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Wstep

W poprzednim ustroju na pytanie: ,,Jaka role pelni w gospodarce scentrali-
zowanej pieniagdz”? odpowiadano, iz jest on terminem, w ktérym wyrazany jest
plan formutowany wstepnie w jednostkach naturalnych, a takze sprawozdanie
z wykonania tego planu. Rola pienigdza byta zatem bierna, gdyz stat si¢ on jedy-
nie elementem iloczynu o ksztalcie: plan w jednostkach naturalnych x wyrazona
w pienigdzu cena jednostki naturalnej = plan w jednostkach pieni¢znych. Be-
dac jednocze$nie rezultatem przemnozenia zjawiska, ktore si¢ juz zdarzyto badz
o ktérym juz zadecydowano, nie byt wigc pienigdz kryterium podjgcia decyzji.

Przecietny Polak zapytany o istot¢ przeobrazen gospodarczych w ostatnim
dwudziestoleciu odpowie: prywatyzacja, supermarkety, wymienialny pieniadz,
pub i apteka na kazdym rogu. Na dalekiej pozycji wymieni — jesli w ogdle o nim
wspomni — sektor finansowy. Tymczasem jego powstanie i dynamika sg jednym
z najwazniejszych, jesli nie najwazniejszym symptomem przemian.

Prezentowany zbior artykutow pt. Dwadziescia lat transformacji gospodarczej
w Polsce. Przemiany sektorowe jest przekonujacym argumentem na rzecz tezy
o wadze tego sektora. Sze$¢ z dwunastu zamieszczonych w nim artykutow po-
$wigcono zagadnieniom finansowym, cho¢ ich autorzy prezentuja rozne podejscia.
Wiestaw Debski i Iwona Maciejczyk podejmujg problem relacji miedzy zmiana-
mi systemu finansowego a wzrostem gospodarczym w naszym kraju. Katarzyna
Appelt przedstawia polski rynek kapitatowy jako ,,sukces procesu transformacji
ustrojowej w Polsce”. Ewa Widz analizuje rozwdj instrumentéw pochodnych na
polskich rynkach gietdowych. Podobna postawe badawcza demonstruje Katarzyna
Krolik-Kottunik, badajaca role opcji na rynku finansowym naszego kraju. Z kolei
rozliczenia mi¢dzybankowe sg przedmiotem badan Anny Iwanczuk. Ostatni tekst
z tej grupy, autorstwa Matgorzaty Okreglickiej, po§wiecony jest rozwojowi leasin-
gu w Polsce w pordwnaniu z wybranymi pafstwami Europy Srodkowe;.

Druga grupa artykutow zawiera analizy wybranych sektorow gospodarki.
Sylwia Talar bada powigzania miedzynarodowe polskiego przemystu. Stricte
branzowe podejscie przyjmuje Teresa Kondrakiewicz, ograniczajgc analize do
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przemystu cukrowniczego, oraz Anna Wrobel, ktora przedstawia transformacje
sektora ustug w Polsce. Zupehie inny temat podjeta Agnieszka Ziomek, opisujaca
,partnerstwo lokalne”, czyli wspotprace réznych §rodowisk spotecznych na po-
ziomie lokalnym. Ostatnie dwa teksty zamieszczone w zeszycie dotycza podob-
nej tematyki. Ewa Drygas omawia regulacje prawne w dziedzinie rachunkowosci
w okresie 20 lat transformacji, natomiast Jan Zbigniew Wasik przedstawia ewolu-
cje polskiej rachunkowosci budzetowej w tym samym czasie.

Zagadnienia analizowane przez autorow wzbogacaja wiedze¢ o naszej — 1 nie
tylko naszej — transformacji. Podkresli¢ trzeba, ze kazdy z artykutéw przedstawia
soba novum, a jesli tak, to zbior niniejszy uzna¢ mozna za poszerzajacy dorobek
wspotczesnej ekonomii.

Witadystaw Balicki
Andrzej Malecki
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Rozwo0j systemu finansowego a wzrost gospodarczy
Przyklad Polski

Streszczenie. Celem artykulu jest przedstawienie podstawowych rozwazan teoretycz-
nych dotyczqcych wzajemnych zaleznosci miedzy rozwojem rynkowego systemu finanso-
wego a wzrostem gospodarczym. W pracy omowiono liczne przyktady przeprowadzonych
w tym zakresie miedzynarodowych badan empirycznych oraz dokonano proby identyfikacji
tych zaleznosci w gospodarce polskiej na podstawie wiasnych badan empirycznych. Auto-
rzy starajq si¢ wykazaé, iz pomiedzy tymi dwiema kategoriami ekonomicznymi istnieje
istotny zwiqzek, a w szczegolnosci, ze banki i gieldy odgrywajq wazng role w stymulowa-
niu wzrostu gospodarczego.

1. Uwagi wstepne

Mozna poda¢ wiele przyktadow badan, zarowno teoretycznych, jak i empi-
rycznych, dotyczacych wzrostu gospodarczego. Szczegolnie znane sa teorie obja-
$niajgce mechanizmy wzrostu gospodarczego. Poczawszy od lat 90. XX w., zacze-
to si¢ pojawia¢ coraz wigcej opracowan na temat wzajemnych relacji pomigdzy
rozwojem systemu finansowego a wzrostem gospodarczym. Ich autorzy staraja
si¢ wykazac, ze istnieje wyrazny zwigzek migdzy tymi dwiema kategoriami eko-
nomicznymi, a w szczegolno$ci, ze banki i gietdy odgrywaja istotng role w sty-
mulowaniu wzrostu gospodarczego. W badaniach empirycznych wykazuja oni,
iz zwigzki te sg statystycznie istotne. Jednak na podstawie dotychczasowych roz-
wazan dotyczacych relacji pomiedzy rozwojem systemu finansowego i wzrostem
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gospodarczym nie mozna jednoznacznie odpowiedzie¢ na pytanie, czy system
finansowy wptywa na wzrost gospodarczy, czy raczej istnieje zaleznos¢ odwrot-
na, badz czy pomig¢dzy tymi kategoriami istnieje zwigzek wspodtzalezny, a jezeli
tak, to czy jest on jednoczesny, czy opdzniony. Podstawowa kwestia sprowadza
si¢ do r6znic w podejsciu poszczegdlnych autoréw w odniesieniu do celu badania
oraz przyjecia instrumentéw, kryteridw, dostepnych danych czy narz¢dzi badaw-
czych, dzieki ktorym mozliwe jest przeprowadzenie takich badan. Do najbardziej
znanych opracowan poswigconych wyzej wymienionym zalezno$ciom naleza
prace R. Levine’a' oraz jego wspotpracownikow, takich jak: R. King, N. Loayza,
T. Beck, S. Schmukler i S. Zervos. W swoich pracach badaja oni dynamiczne
interakcje zachodzace pomiedzy rozwojem systemu finansowego a wzrostem go-
spodarczym, budujac modele, w ktorych system finansowy oddziatuje na wzrost
gospodarczy, a jego efekty wpltywaja nastepnie na rozwoj systemu finansowego.
Interesujace z punktu widzenia badaczy jest to, czy to rozwdj finansowy poda-
za za wzrostem gospodarczym, czy wzrost gospodarczy jest wynikiem rozwoju
finansowego. W literaturze przedmiotu toczy si¢ dyskusja na ten temat, z ktorej
jednoznacznie nie wynika, ktory z badanych elementow jest przyczyna drugiego.

Celem artykutu jest przedstawienie podstawowych rozwazan teoretycznych
dotyczacych wzajemnych zaleznosci pomig¢dzy rozwojem rynkowego systemu fi-
nansowego’ a wzrostem gospodarczym oraz proba identyfikacji tych zalezno$ci
w gospodarce polskiej. Dla jego osiagniecia zbudowany zostal ekonometryczny
model o rownaniach wspotzaleznych, ktérego parametry oszacowano na danych
rocznych za okres 1994-2005. Model ten stanowi podstawe do przeprowadzenia
poglebionej analizy empirycznej, w tym analizy mnoznikowej i wrazliwo$ci na
zmiany wybranych czynnikéw egzogenicznych oraz parametrow strukturalnych.

2. Aspekty teoretyczne

Punktem wyjscia autoré6w niniejszego opracowania do rozwazan na temat
tego, czy istniejg okreslone zaleznosci pomigdzy rozwojem systemu finansowego

' R. Levine, Finance and Growth: Theory and Evidence, ,NBER Working Paper” 2004, nr 10766,
dostepny w Internecie: http://www.nber.org/papers/w10766.

2 W literaturze przedmiotu wyr6znia si¢ w ramach jednego z podziatow systemu finansowego
dwa segmenty: rynkowy system finansowy i publiczny system finansowy. Przedmiotem badania
autoréw artykutu jest rynkowy system finansowy, dziatajacy glownie w oparciu o transakcje, w kto-
rych co najmniej jedna ze stron jest instytucja prywatna. Na potrzeby opracowania przyjgto, iz
zamiennie beda stosowane pojecia system finansowy i rynkowy system finansowy. Za rozwoj fi-
nansowy (rozwoj rynkowego systemu finansowego) autorzy przyjmuja rozwodj jego ogniw, na ktore
sktadaja si¢: instrumenty finansowe, rynki finansowe, instytucje finansowe oraz zasady, na jakich
wymienione trzy filary dziataja. Zob. wigcej w: B. Pietrzak, Z. Polanski, B. Wozniak, System finan-
sowy w Polsce, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2003.
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a wzrostem gospodarczym, jest wyrdzniony w literaturze przedmiotu klasyczny
podzial modeli systemu finansowego na system zorientowany na banki (system
probankowy, uniwersalny, niemiecko-japonski) oraz system zorientowany na ryn-
ki papieréw warto§ciowych (system prorynkowy, anglosaski, angloamerykanski).
Za Z. Polanskim przyjmujemy, iz ,,system finansowy stanowi mechanizm, dzigki
ktoremu $wiadczy si¢ ushugi pozwalajace na krazenie sity nabywczej w gospo-
darce™. Podstawe wyrdznienia ww. modeli systemu finansowego stanowig przyje-
te w poszczegdlnych panstwach sposoby finansowania dziatalnosci gospodarcze;j
przedsigbiorstw. Ich charakterystyczng cechg odrozniajacy jest to, ze w systemie
probankowym dominujacym zrodtem pozyskiwania kapitatu sg kredyty banko-
we, natomiast w systemie zorientowanym na rynki kapitatowe — emisje papierow
wartosciowych. Mozna jednak zauwazy¢, ze w kazdym z tych systeméw powta-
rza si¢ pewna zalezno$¢. Dla przyktadu: z badan* przeprowadzonych w USA,
Kanadzie, Niemczech, Wloszech, Wielkiej Brytanii, Japonii czy Francji wynika,
ze przedsigbiorstwa we wstepnej fazie poszukiwania kapitatow na rozwoj dzia-
lalnosci uzyskuja je glownie poprzez instytucje posrednictwa finansowego, a nie
bezposrednio na rynkach papieréw wartosciowych. Z kolei C. Fohlin® w wyniku
przeprowadzonych badan potwierdzit sformutowang przez siebie teze, iz kazdy
z wymienionych wyzej systemoéw finansowych jest specyficzny dla danego kraju
oraz wykazat duze ich zréznicowanie ze wzgledu na poszczegolne cechy. Zatem
dokonywanie prostego podzialu funkcjonujacych w gospodarkach wielu krajow
systemow finansowych i przypisywanie ich do kategorii uniwersalnego czy zo-
rientowanego na rynki kapitatowe wydaje si¢ trudne i1 zbyt uproszczone, dlatego
nie bedziemy si¢ tym tematem blizej zajmowaé. Proéba dokonania historycznej
analizy i ustalenia w hierarchii wyzszo$ci jednego z dwoch systemow — bankowe-
go lub rynkowego — jest kwestig bardzo skomplikowang i nie stanowi przedmiotu
rozwazan autorow artykutu. Nie bedzie takze przedmiotem opisu charakterystyka
poszczegdlnych elementdéw tych systemow finansowych.

Celem opracowania jest proba wiaczenia si¢ autoréw w poszukiwanie odpo-
wiedzi na nurtujgce od kilkudziesieciu juz lat pytanie o wzajemne relacje, jakie
zachodza pomiedzy rozwojem rynkowego systemu finansowego a wzrostem go-
spodarczym. Nadrzedng teza wysunicta w artykule jest stwierdzenie, ze ustugi
finansowe stanowig jedno z podstawowych zrédet bogactwa gospodarek wysoko-
rozwinietych. Systemy finansowe petnig kluczowa role w dostarczaniu kapitatu
na rozwoj firm, przez co przyczyniaja si¢ do wzrostu gospodarczego poszczegol-

3 Tamze, s. 17.

4 Zob. wigcej w: C. Mayer, Financial systems, corporate finance and economic development,
w: Asymmetric Information, Corporate Finance and Investment, red. G.H. Hubbard, University of
Chicago Press, Chicago 1990.

5 C. Fohlin, Economic, political, and legal factors in financial system development. International
patterns in historical perspective, ,,Social Science Working Paper” 2000, nr 1089.
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nych krajow. W literaturze przedmiotu wyrdznia si¢ pig¢ podstawowych funkcji
posrednikéw finansowych, poprzez ktore oddzialuja oni na wzrost gospodarczy:

1) utatwianie i gwarantowanie przeptywu srodkéw finansowych,

2) efektywna alokacja i transfer $rodkéw finansowych pomiedzy roznymi
sektorami gospodarki bez wzgledu na polozenie geograficzne,

3) oferowanie systemu gwarancji, ktérego konstrukcja opiera si¢ na racjonal-
nych przestankach oraz na skutecznej kontroli ryzyka,

4) kreowanie produktow finansowych, ktore finansowatyby realne projekty
inwestycyjne w odroznieniu od inwestycji o charakterze finansowym,

5) dostarczanie informacji o cenach aktywoéw finansowych, dzieki czemu ich
warto$¢ mozna zrelatywizowac do aktywow realnych w innych galeziach gospodarki.

Istotng kwestig, ktora stanowi przedmiot i punkt wyjscia do dalszych rozwa-
zan, jest to, ze rolg systemu finansowego w gospodarce rynkowej jest efektywny
przeplyw kapitatu od oszczedzajacych do zgtaszajacych na niego zapotrzebowa-
nie podmiotow na realizacj¢ rentownych projektéw inwestycyjnych.

W rozwazaniach teoretycznych odnoszacych si¢ do wzajemnych zaleznosci
miedzy rozwojem finansowym a wzrostem gospodarczym niektorzy badacze
skoncentrowali swojg uwage na problematyce tych zaleznos$ci pomigdzy roz-
wojem bankéw i rozwojem gospodarczym. Dla przyktadu, W. Bagehot® oraz
J.A. Schumpeter’, uwazani za pionieréw badan odnoszacych si¢ do wpltywu roz-
woju systemu bankowego na dlugoterminowa stopg wzrostu gospodarczego i za-
leznosci miedzy nimi, postawili teze, iz ustugi sektora finansowego sa jednym
z najwazniejszych katalizatorow wzrostu gospodarczego. Dzicki tym ustugom
bowiem w gospodarce zachodzi realokacja oszczednos$ci z inwestycji przynosza-
cych relatywnie mniejszy dochod do sektoréw o wyzszej stopie zwrotu, przy naj-
nizszych kosztach transakcyjnych oraz akceptowanym poziomie ryzyka. Badania
nad zwigzkiem rozwoju finansowego i wzrostu gospodarczego, pomimo pewnych
mankamentow natury teoretycznej, metodologicznej i matej liczby obserwacji
(tylko 35 krajow), zawart R.W. Goldsmith w swojej pracy z 1969 r.® Na podstawie
badan w oparciu o probe z lat 1860-1963 sformutowat on nastepujace wnioski:

— rozmiar sektora posrednictwa finansowego jest dodatnio skorelowany z ja-
koscig funkcji $wiadczonych przez tenze sektor,

— istnieje dodatnia korelacja pomiedzy rozwojem finansowym a poziomem
wzrostu gospodarczego.

¢ W. Bagehot, Lombard Street, Richard D. Irwin, Homewood, IL 1962 (oryg. wyd. 1873).

" J.A. Schumpeter, The Theory of Economic Development, Harvard University Press, Cambridge,
MA 1932.

8 R.W. Goldsmith, Financial Structure and Development, Yale University Press, New Haven,
CT 1969.
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Od poczatku lat 90. ubieglego stulecia az do dzi$§ powstato wiele prac podej-
mujacych watek wzajemnych relacji pomigdzy wzrostem gospodarczym a roz-
wojem sektora finansowego. Sa to zarowno prace przegladowe, jak i opisujace
analizy powstale w oparciu o wykorzystanie réznych technik ekonometrycznych
do badania powigzan miedzy systemem finansowym a wzrostem gospodarczym.
Wynikiem tych prac jest bogata literatura przedmiotu, ktérej wybrane analizy zo-
stang ponizej przywolane.

Jednym z autorow badajacych wzajemne zalezno$ci miedzy wzrostem gospo-
darczym a rozwojem finansowym byt M. Pagano’. Stwierdzit on, ze zwigzek ten
moze si¢ przejawia¢ w roznych formach. Wedlug niego najprostszy model wzro-
stu wskazuje na trzy rodzaje zwigzkéw miedzy istotnymi zmiennymi finansowy-
mi a dziatalnoscig gospodarcza. Rozwdj finansowy moze bowiem:

1) redukowac straty srodkow finansowych zaangazowanych w dziatalnosc¢
gospodarcza,

2) powodowac wzrost stopy oszczednosci,

3) podwyzsza¢ produktywnos¢ zaangazowanego kapitatu.

Analizujac pierwszy z wymienionych sposobow oddzialywania systemu finan-
sowego na rozwoj gospodarczy, M. Pagano wskazywal na bardziej efektywna role
systemu finansowego w posrednictwie pomigdzy wilascicielami réznych aktywow.
Dzigki substytucji réznych aktywdw mozliwe jest zaspokajanie réoznorodnych po-
trzeb przez rynki i instrumenty finansowe, co obniza koszty dokonywanych trans-
akcji. Wzrost stopy oszczedno$ci mialtby polegaé na systematycznym stosowaniu
systemu zachet dla podmiotéw posiadajacych nadwyzki kapitatu w celu podejmo-
wania przez nie inwestycji finansowych. Chodzi o wzrost ptynnosci, optacalnosci
1 bezpieczenstwa oraz dostosowywanie tych elementow do indywidualnych pre-
ferencji i poziomu dochoddw.

W wyniku przeprowadzonej analizy M. Pagano sformutowat wnioski, z kto-
rych wynikato, ze wzrost stopy oszczednos$ci w gospodarce mozna osiggnaé po-
przez:

— zmniejszanie asymetrii informacyjnej, kosztow agencji oraz innych kosz-
tow transakcyjnych,

— wprowadzanie zachet dla podmiotow niefinansowych do podejmowania in-
westycji w nowe technologie,

— umozliwienie funkcjonowania wyspecjalizowanych instytucji finansowych
z mechanizmami transformacji terminéw i ryzyka (np. sekurytyzacja aktywow),

— wzrost palety mozliwosci dywersyfikacji portfeli inwestycyjnych.

® M. Pagano, Financial markets and growth — an overview, ,,European Economic Review” 1993,
nr2-3, s. 613-622.
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Wzrost produktywnos$ci zaangazowanego kapitalu mozna natomiast, zdaniem
M. Pagano, osiggna¢, redukujac straty, jakie powstaja w procesie transformacji
oszczednosci. Wedlug tego badacza efekt taki mozna uzyskac¢ poprzez:

— wzrost efektywnosci funkcjonowania posrednikow finansowych,
— ostabianie ich pozycji monopolistycznej,
— ograniczanie restrykcji finansowych wobec systemu finansowego.

Nalezy podkresli¢, ze wypetnianie przez system finansowy swoich funkcji
w gospodarce przejawiac si¢ moze takze jego rozwojem. A zatem interesujgce dla
autoroOw tego opracowania jest to, czy rozwoj systemu finansowego wplywa na
wzrost gospodarczy lub czy raczej wzrost gospodarczy stymuluje rozwo6j sektora
finansowego w danej gospodarce.

Z kolei R.G. Rajan i L. Zingales' uwazaja, iz podstawowa cechg rozwoju
systemu finansowego jest poszerzanie mozliwosci zdobywania przez podmioty
gospodarujace funduszy na realizacje¢ planowanych inwestycji przy odpowiedniej
stopie zwrotu dla inwestordéw i akceptowanym przez nich ryzyku. Uwazaja oni, ze
dobrze rozwinigty sektor finansowy umozliwia identyfikacje potencjalnych rodza-
jow ryzyka towarzyszacych finansowanym projektom inwestycyjnym, ich wyceng
oraz zarzadzanie ich ryzykiem. A zatem poprzez dziatalno$¢ odpowiednich insty-
tucji finansowych w wyzej wymienionych obszarach nastepuje rozwoj systemu
finansowego, ktory w dalszej kolejnosci oddziatuje na wzrost gospodarczy.

R. Levine oraz R.G. King'' w 1993 r. zbadali, na podstawie danych statystycz-
nych z 80 krajow za okres 1960-1989, wptyw réznych czynnikéw na dtugookreso-
wa stope wzrostu gospodarczego. Wsrdéd zmiennych objasniajacych uwzglednili
akumulacje¢ kapitatu, zmiany produktywno$ci majatku oraz nastepujace zmienne
bedace miernikami stopnia rozwoju systemu finansowego danego kraju:

a) DEPTH — zobowiazania ptynne (Liquid Liabilities, LL) w relacji do PKB
— zmienna ta mierzy rozmiar posrednictwa finansowego w gospodarce i autorzy
uwazali jg za prostg miar¢ gtgboko$ci rynku finansowego,

b) BANK — zdefiniowana jako udzial aktywoéw bankow komercyjnych w su-
mie aktywow banku centralnego i bankéw komercyjnych,

¢) PRIVATE — zdefiniowana jako udzial kredytow udzielonych podmiotom
prywatnym w PKB — zmienna ta informuje o zaangazowaniu bankow komer-
cyjnych w kredytowanie dziatalnosci rozwojowej firm oraz dostarczanie innych
ustug pomocniczych zwigzanych z prowadzong przez firmy dziatalnos$cia.

1" R.G. Rajan, L. Zingales, The great reversals. The politics of financial development in the twen-
tieth century, ,,Journal of Financial Economics” 2003, nr 1, s. 5-50.

"' R.G. King, R. Levine, Finance, entrepreneurship, and growth: Theory and new evidence, ,,Jour-
nal of Monetary Economics” 1993, nr 3, s. 513-542.
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Powyzsze miary nie sg jeszcze tymi, ktore moga bezposrednio okresli¢ roz-
miar oraz zakres funkcji wypekianych przez system finansowy. Jednakze wyniki
badan empirycznych potwierdzity istnienie silnego, dodatniego zwigzku migdzy
zdefiniowanymi wskaznikami rozwoju finansowego a wzrostem gospodarczym.
Dla przyktadu, autorzy zaobserwowali, ze w gospodarce, w ktorej zwigkszytby sie
rozmiar posrednictwa finansowego z poziomu $redniego w grupie panstw o naj-
nizszym poziomie wzrostu gospodarczego (stanowigcego 25% liczby wszystkich
krajéw w probie) do sredniego poziomu w grupie 25% panstw o najszybciej roz-
wijajagcym si¢ systemie finansowym, tempo wzrostu gospodarczego per capita
mogtoby ulec przyspieszeniu o prawie 1% rocznie. Nalezy doda¢, ze réznica mig-
dzy wymienionymi dwoma grupami panstw w przecictnym wzro§cie wynosita
ok. 5% rocznie na przestrzeni 30 lat. Mozna przyjaé, ze rozwdj systemu finanso-
wego moze objasniac ok. 20% roéznicy we wzroscie migdzy wspomnianymi wyzej
grupami krajow. Na podstawie przytoczonych powyzej badan mozna wyciggnaé
wniosek, w mysl ktérego system finansowy w bezposredni sposéb nie podaza za
wzrostem gospodarczym, ale jest stymulatorem jego dlugookresowego wzrostu.

Wsréd ekonomistow istnieje rowniez nurt przeciwny upatrywaniu wpltywu
rozwoju systemu finansowego na wzrost gospodarczy. Przyktadowo, J. Robinson'?
twierdzita, ze rozwoj tego systemu jest raczej wynikiem oddzialywania wzrostu
gospodarczego. Takze R. Solow nie znajdowal zwigzku przyczynowo-skutkowego
pomiedzy rozwojem finansowym a wzrostem gospodarczym, gdyz twierdzit, ze
dlugookresowa stopa wzrostu gospodarczego jest wynikiem postepu technologicz-
nego, od ktorego tenze wzrost jest uzalezniony'>. Wspolczesnym przedstawicielem
tego nurtu jest R.E. Lucas, ktéry uwaza, ze ekonomisci przeceniajg role syste-
mu finansowego we wzroscie gospodarczym, nazywajac zjawisko wprost badly
overstress'. Pojawiajgce si¢ kontrowersje miedzy podejéciem neoklasycznym
a teorig wzrostu endogenicznego spowodowaly, ze nastgpuje ozywienie i wzrost
zainteresowania teorig wzrostu gospodarczego. Z punktu widzenia teorii neokla-
sycznej wzrost ten jest zdeterminowany akumulacjg czynnikow produkcji oraz
postepem technicznym. Z kolei teoria endogenicznego wzrostu gospodarczego
zaklada przewodnig role przedsigbiorcy oraz innowacji, dzieki ktorym nastepu-
je optymalna alokacja kapitatu. W ujeciu tradycyjnym zrédltem tego wzrostu jest
kapitat oraz zwigzany z nim proces akumulacji jako podstawowy i najwazniejszy
czynnik zrownowazonego wzrostu gospodarczego. Tak wigc w okresach dynami-
cznego rozwoju technologicznego sektor finansowy moze efektywnie wptywaé na

12 J. Robinson, The generalization of the general theory, w: eadem, The Rate of Interest and Other
Essays, Macmillan, London 1952.

13 R. Solow, Contribution to the theory of economic growth, ,Quarterly Journal of Economics”
1956, nr 1, s. 65-94.

4 R.E. Lucas, On the mechanics of economic development, ,,Journal of Monetary Economics”
1988, nr 1, s. 3-42.
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dynamiczny rozwoj gospodarczy kraju poprzez ulatwianie nowym firmom pozy-
skania kapitatu.

Reasumujac przedstawione powyzej teoretyczne rozwazania odnoszace si¢ do
zalezno$ci pomi¢dzy rozwojem systemu finansowego a wzrostem gospodarczym,
mozna wysnu¢ wniosek, iz wielu ich autorow wskazuje na okreslone korzysci dla
wzrostu gospodarczego wynikajgce z rozwoju systemu finansowego:

1) zmniejszenie kosztow posrednictwa finansowego (kosztow transakcyj-
nych) w wyniku funkcjonowania wielu instytucji posrednictwa finansowego oraz
wzrost konkurencji migdzy nimi,

2) wzrost stopy oszczedno$ci w gospodarce, co sprzyja potencjalnemu wzro-
stowi tempa inwestycji,

3) innowacyjno$¢ i dostosowanie palety instrumentarium finansowego do in-
dywidualnych potrzeb podmiotow,

4) poszerzenie dostepu do informacji oraz wzrost jej jakosci, ktore moga spo-
wodowac lepszy monitoring podmiotow niefinansowych,

5) wzrost ptynnosci na rynku w wyniku mozliwo$ci zamiany réznych akty-
wow finansowych,

6) pojawienie si¢ r6znych form presji finansowej na podmioty gospodarujace
w celu poprawy ich efektywnos$ci ekonomicznej (np. transakcje fuzji i przejec).

O ile w wyniku rozwazan teoretycznych mozna wyciggna¢ wnioski na temat
wpltywu systemu finansowego na wzrost gospodarczy poprzez dziatanie posred-
nikow finansowych w wypekianiu ich funkcji (utatwianie uczestnikom réwnego
dostepu do informacji, zmniejszanie kosztéw transakcyjnych, stosowanie zasad
tadu korporacyjnego czy zarzadzanie ryzykiem), to brak jest wypracowanych
1 jednoznacznie ujmujgcych ten proces miernikow, dzigki ktorym mozliwe by-
loby zmierzenie oddziatywania tych funkcji systemu finansowego na wzrost go-
spodarczy. Nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze badania empiryczne prowadzone
nad zwigzkiem: rozwdj finansowy — rozwoj ekonomiczny napotykaja na liczne
powazne przeszkody natury metodologicznej. Elementami ograniczajacymi ta-
kie badania sg rowniez np. niska jako$¢ danych statystycznych oraz mata liczba
stopni swobody. Generalnie zastrzezenia metodologiczne dotyczg dwoch kwestii:

— wlasciwego doboru zmiennych i zdefiniowania odpowiedniego wskaznika
finansowego,

— okreslenia kierunku przyczynowos$ci badanego zjawiska, tzn. odpowiedzi
na pytanie, czy rozwoj finansowy wptywa na wzrost gospodarczy, czy odwrotnie.

Literatura przedmiotu dostarcza wielu przyktadow analiz empirycznych na te-
mat pozytywnych relacji pomiedzy rozwojem systemow finansowych a wzrostem
ekonomicznym. R6znig si¢ one dobrang proba badawcza krajow, okresem, ktdrego
dotycza, metodami estymacji oraz specyfikacjg zmiennych uzytych do pomiaru tych
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relacji. Analizy prowadzone przez roznych badaczy dostarczaja takze rdéznych wy-
nikow. Kazde zatem badanie powinno by¢ rozpatrywane osobno, a wnioski z niego
wynikajace trudno nieraz uogdlnia¢ na caty populacje. O potrzebie prowadzenia
takich badan $wiadczy chociazby ich liczba i r6znorodno$¢ merytorycznego ujmo-
wania tych wspotzaleznosci. Potrzeba prowadzenia podobnych badan istnieje takze
w Polsce lub — szerzej — w krajach, ktore przeszty transformacje¢ ustrojowa, chociaz-
by dla poznania tych wspoéizaleznosci i ewentualnego wykorzystania oszacowan
do prognozowania wzrostu gospodarczego. Jednakze badania te determinowane sg
stosunkowo krotkim jeszcze okresem proby statystyczne;.

Ponizej zostata poddana analizie kwestia wzajemnych zwiagzkdéw pomiedzy
rozwojem finansowym i gospodarczym w oparciu o statystyczno-merytoryczng
weryfikacje na podstawie badan empirycznych odnoszacych si¢ do Polski. Opar-
cie wnioskOw na empirycznej analizie danych stanowi¢ moze punkt odniesienia
do ustalenia kierunkow polityki gospodarczej w obszarze systemu finansowego
oraz tempa, w jakim te zmiany powinny zachodzic¢.

3. Badanie ekonometryczne

3.1. Model ekonometryczny

Biorac pod uwage przedstawione rozwazania teoretyczne oraz wyniki do-
tychczas przeprowadzonych badan empirycznych, postanowilismy podjac prébe
empirycznego zbadania wzajemnego wplywu rozwoju sektora finansowego na
wzrost gospodarczy w Polsce, przy czym rozwdj sektora finansowego jest ro-
zumiany jako suma kapitalizacji warszawskiej Gieldy Papieréw Wartosciowych,
akcji kredytowej bankow komercyjnych i aktywéw netto zaktadow ubezpieczen
prowadzacych ubezpieczenia na zycie oraz funduszy emerytalnych i inwes-
tycyjnych. Dla zbadania powyzszego wptywu zostat zbudowany model ekonome-
tryczny sktadajacy si¢ z 6 rownan stochastycznych, majacych charakter réwnan
przyczynowo-skutkowych, i dwoch tozsamosci, ktory jest dynamicznym mode-
lem o rownaniach wspotzaleznych. Jego parametry zostaty oszacowane w oparciu
o dane roczne z lat 1994-2005. Wszystkie zmienne wyrazone w jednostkach war-
tosciowych sg mierzone w cenach z 2000 r.'

15 Zmienne te wyrazone sa w mld zt. Ponadto w modelu wystepuja: ZATR — $rednioroczne zatrud-
nienie w gospodarce (mln osob), SMC — odsetek $redniorocznej kapitalizacji warszawskiej gieldy
w PKB, RED — rdéznica pomiedzy $redniowazong stopa redyskontowa banku centralnego a wskaz-
nikiem inflacji (CPI), U — zmienna zerojedynkowa (symbol stojacy za nig oznacza rok lub lata,
w ktorych przyjmuje ona wartos¢ 1).
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Pierwsze rownanie przedstawianego modelu zbudowano w oparciu o znang
w literaturze tematu klasyczng dwuczynnikowa funkcje¢ produkcji typu Cobb-Dou-
glasa, opisujaca zalezno$¢ pomigdzy produktem krajowym brutto (PKB) a majat-
kiem produkcyjnym (K) oraz zatrudnieniem (ZA7TR). Jednakze w zbiorze zmiennych
objasniajacych wystepuje stosunek obu tych zmiennych, czyli (K/ZATR), co ozna-
cza $rednie w roku techniczne uzbrojenie pracy. Zabieg ten wprowadzono glow-
nie w celu uniknigcia wspotliniowo$ci zmiennych objasniajagcych w opisywanym
réwnaniu. Poniewaz interesuje nas wpltyw rozwoju systemu finansowego na wzrost
gospodarczy, do zbioru zmiennych objasniajacych tego réwnania dodano jeszcze
czynniki wyrazajace rozwoj tego systemu, czyli tzw. zmienne finansowe. Zmien-
nymi tymi sg odsetek kapitalizacji warszawskiej gietdy w produkcie krajowym
brutto (SMC) oraz aktywa netto sektora finansowego (ASF), przy czym aktywa te
sg rozumiane jako suma akcji kredytowej bankow komercyjnych oraz aktywow po-
zabankowych'®. Wprowadzenie tych zmiennych pozwala identyfikowa¢ oddzielnie
wplyw rozwoju rynku gietdowego i aktywow systemu finansowego na wzrost go-
spodarczy. Wynika to z opisywanych wczesniej funkceji, ktore petni system finanso-
wy w gospodarce, a przede wszystkim z funkcji mobilizacji oszczednosci i ich efek-
tywnego lokowania oraz funkcji dywersyfikacji i zarzadzania ryzykiem. Funkcje te
w najwickszym stopniu, jak wykazywali§my w rozwazaniach teoretycznych, przy-
czyniaja si¢ do wzrostu gospodarczego. Ponadto tak zdefiniowane zmienne finanso-
we mozna znalez¢ w badaniach opisywanych przez R. Levine’a'”, odnoszacych sie
do wzajemnych zaleznos$ci pomiedzy rozwojem systemu finansowego a wzrostem
gospodarczym. Wyniki estymacji tak zdefiniowanego rownania sg nastepujace:

In(PKB) = 4,9 + 0,36 In(K/ZATR ) + 0,21 In(SMC)) + 0,07 In(4SF)
(t) (8,8) (3,9) 9,2) (1,9)

R*=10,996

Uzyskane oceny parametrow strukturalnych sa zadowalajace z ekonomiczne-
go punktu widzenia oraz statystycznie istotne na poziomie a = 0,1. Oceny te maja
interpretacje¢ statych elastycznosci, co oznacza, iz 1% wzrost technicznego uzbro-
jenia pracy oraz aktywow netto sektora finansowego powodowac¢ bedzie wzrost
produktu krajowego brutto odpowiednio o 0,36% i 0,07%, natomiast wzrost od-
setka kapitalizacji warszawskiej gieldy w PKB o 1 punkt procentowy (pp.) powo-
dowac bedzie wzrost PKB o0 0,21%. Na uwagg zasluguje rowniez wysoki stopien
objasnienia prezentowanego rownania.

Drugie réwnanie modelu przedstawia mechanizm ksztaltowania si¢ $rednio-
rocznej kapitalizacji gietdy papierow warto$ciowych w Warszawie jako odsetka

16 Pozabankowe aktywa netto sektora finansowego wynikaja z sumowania aktywow netto zakta-
dow ubezpieczen prowadzacych ubezpieczenia na zycie, funduszy emerytalnych i inwestycyjnych.
7 R. Levine, wyd. cyt.
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w produkcie krajowym brutto (SMC) w uzaleznieniu od zmiennej endogenicz-
nej opdznionej o jeden okres — dla wyjasnienia zjawiska inercji zachodzacego
w pewnym stopniu w ksztattowaniu si¢ kapitalizacji gietdowej (kapitalizacja ta na
ogot nie spada ponizej pewnego poziomu kapitalizacji z okresu ubiegtego) oraz
stosunku dokonywanych na gietdzie emisji akcji (£) w PKB 1 stopy inwestycji
w gospodarce mierzonej stosunkiem naktadow brutto na srodki trwale w gospo-
darce (NIW) do PKB. Dwie ostatnie zmienne wybrano dlatego, gdyz zaréwno
emisja akcji poprzez gietde, jak i naktady inwestycyjne stanowiag o wielko$ci re-
alizowanych w gospodarce inwestycji, ktére nastepnie przektadajg si¢ na wzrost
wartosci firm, a wigc zwigkszaja kapitalizacje gieldy. Jezeli tak jest, czyli kapita-
lizacja gietdy wynika w okreslonej czgsci z realizowanych w gospodarce celow
rozwojowych, ktére przeciez przyczyniajg si¢ w ostatecznym rezultacie do wzro-
stu gospodarczego, to wprowadzenie zmiennej reprezentujacej te kapitalizacje do
zbioru zmiennych objasniajacych ksztaltowanie si¢ PKB jest merytorycznie uza-
sadnione. Wyniki estymacji opisywanego réwnania sg nastepujace:

In(SMC) = 1,54 + 0,90 In(SMC__) + 0,23 In(E/PKB,) + 0,28 In(NIW /PKB)
(t) (1,9) (16,9) (2,9 (0,6)

R*=0,973

Otrzymane oceny parametrow strukturalnych maja poprawne znaki, jednakze
ocena stojaca przy zmiennej wyrazajacej stope inwestycji jest nieistotna ze staty-
stycznego punktu widzenia. Widzimy, ze jezeli odsetek emisji akcji czy naktadow
inwestycyjnych w gospodarce w PKB wzrosnie o 1 pp., to mozna oczekiwac, iz przy
innych warunkach niezmienionych odsetek $redniorocznej kapitalizacji gieldowe;j
w PKB wzrosnie odpowiednio 0 0,23 1 0,28 pp. w krétkim okresie oraz 0 2,3 1 2,8 pp.
w okresie dlugim. Na podkreslenie zastuguje réwniez wysoka istotno$¢ procesu iner-
cyjnego w ksztattowaniu kapitalizacji warszawskiej gieldy oraz stosunkowo wysoka
istotno$¢ wplywu tej zmiennej na wzrost gospodarczy (PKB) w badanym okresie.

Trzecie rownanie przedstawia proces ksztaltowania si¢ nakladow inwestycyj-
nych w gospodarce (NIW). Zostalo ono dodane do modelu opisujacego wzajemne
zalezno$ci pomiedzy rozwojem sektora finansowego a wzrostem gospodarczym,
aby przede wszystkim nie czynic¢ tej kategorii ekonomicznej zmienng egzogeniczna
w stosunku do opisywanego wycinka gospodarki narodowej, gdyz decyzje o nakta-
dach inwestycyjnych w gospodarce podejmowane sg przez podmioty realizujace
inwestycje (a wigc nie sg to decyzje zewnetrze w stosunku do tych podmiotow)
i sg to decyzje uwzgledniajace mozliwosci finansowe tych podmiotéw. Oznacza to,
ze poprzez realizacje naktadow inwestycyjnych nastepuje potaczenie sfery realnej
gospodarki ze sfera finansowa (realizacja inwestycji absorbuje aktywa finansowe,
zamieniajac je w aktywa rzeczowe). Naklady inwestycyjne w opisywanym row-
naniu zaleza od naktadow poniesionych w roku ubiegtym (dla objasnienia procesu
kontynuacji inwestycji wynikajacego z ich cyklu realizacji) oraz od produktu kra-
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jowego brutto (dla objasnienia zapotrzebowania na inwestycje rozpoczynane w go-
spodarce). Trzeba przyzna¢, ze jest to klasyczna specyfikacja rownania opisujgcego
ksztattowanie si¢ naktadow inwestycyjnych w gospodarce narodowej o charakterze
przyczynowo-skutkowym (zob. W. Welfe)'s. Wyniki estymacji sg nastepujace:

NIW,=-32,86 + 0,24 NIW,  + 0,24 PKB,— 0,05 PKB,U0105
® (18 (14 (3.8) (4.3)

R*=0,973

Z réwnania wynika, iz krancowa sktonno$¢ do inwestowania wywolana wzro-
stem PKB wynosi 0,24, a w latach 2001-2005 byta ona mniejsza o 0,05.

Nastepne rownanie objasnia proces oddawania inwestycji do uzytku w gospodar-
ce narodowej (/ — warto$¢ brutto nowych srodkow trwatych uzyskanych z dziatalno-
sci inwestycyjnej) w wyniku poniesionych w gospodarce nakltadéw inwestycyjnych
w latach ubieglych, czyli formalnie w uzaleznieniu od tych naktadow z okresow #-1,
-2 itd. Obrazuje wigc proces przeksztalcania si¢ ponoszonych w kolejnych latach na-
ktadow finansowych w aktywa materialne, ktore dalej w postaci majatku produkceyj-
nego shuza wytwarzaniu dochodu narodowego. Jego estymowana posta¢, ktorej wy-
niki sg przedstawione ponizej, jest efektem zastosowania geometrycznego rozktadu
opoznien (rozktad Koycka) do parametrow stojacych przy zmiennej reprezentujgcej
naklady inwestycyjne z kolejnego okresu. Rozklad ten, jak wiadomo, zaktada zmniej-
szanie w postepie geometrycznym wagi nadawanej poszczegolnym parametrom row-
nania wyjsciowego. Wyniki estymacji przedstawianego rownania sg nastepujace:

In(1) =—0,67 + 0,30 In(Z ) + 0,80 In(NIW) — 0,005 (T- 0003) — 0,05 U1994
® 05 (1.2) (2,8) (1,5) (0,2)

R*=10,98

Oceng parametru stojgcego przy zmiennej NIW, mozna zinterpretowac jako
procent wzrostu inwestycji oddanych do uzytku w gospodarce w wyniku 1%
wzrostu naktadow inwestycyjnych poniesionych w roku 7. W latach 2000-2003
ocena ta stawata si¢ 0 0,5% mniejsza (zmienna 7 0znacza zmienng czasowa przyj-
mujacg wartosci 1, 2, 3, 4 w tych latach). Z kolei 1% wzrost naktadéw inwesty-
cyjnych w roku 1 powoduje, przy innych warunkach niezmienionych, wzrost
inwestycji oddanych do uzytku o 0,24% (0,8 x 0,3).

Rownanie objasniajace inwestycje oddane do uzytku (/) zostato dotaczone do
modelu, aby bardziej szczegétowo opisa¢ proces tworzenia majatku produkcyjne-
20 (K) — podstawowej zmiennej objasniajacej w rownaniu opisujagcym mechanizm
tworzenia PKB i rezygnacji z utrzymywania tej zmiennej jako zmiennej egzoge-
nicznej. Oznacza to, ze majatek produkcyjny w modelu jest wyznaczany w oparciu
0 nastgpujgcg tozsamos¢: K, =K, | +1 — L, gdzie L, oznacza warto$¢ brutto Srodkow

8'W. Welfe, Ekonometryczne modele gospodarki narodowej, PWE, Warszawa 1992.
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trwatych zlikwidowanych w gospodarce w roku z. Dodanie obu tych réwnan bar-
dziej szczegblowo opisuje w modelu powigzania sfery realnej gospodarki ze sfera
finansowa, co obrazuje schemat modelu zamieszczony na rysunku 2.

Nastgpne réwnanie objasnia mechanizm ksztaltowania si¢ kredytow i pozy-
czek udzielanych przez komercyjny sektor bankowy w gospodarce. Wprowadzenie
tej zmiennej do modelu ma na celu wyjasnienie, w jakim stopniu akcje kredytowe
bankéw komercyjnych przyczyniajg si¢ do wzrostu gospodarczego. Banki bowiem
gromadzg czg¢$¢ oszezednosci krajowych oraz mogg pozyczaé srodki w banku cen-
tralnym lub za granicg dla kredytowania dziatalnosci gospodarczej, w tym realiza-
cji przedsiewzie¢ inwestycyjnych powodujacych rozwdj gospodarczy kraju. Moga
rowniez alokowac czg$¢ srodkow w przedsiewzigcia innowacyjne, a wigc obarczo-
ne wysokim ryzykiem, ale jednoczesnie stwarzajace mozliwos¢ postepu technolo-
gicznego w gospodarce, czyli przyczyniajace si¢ do jeszcze szybszego wzrostu go-
spodarczego. Banki, petnigc role posrednikéw finansowych na rynku finansowym,
dokonuja wyceny kredytowanych projektéw inwestycyjnych, udzielajac kredytow
jedynie tym projektom, ktore sg w stanie wygenerowac warto$¢ dodang, a wigc spo-
wodowac wzrost warto$ci podmiotu realizujacego dany projekt. Rola bankéow ko-
mercyjnych w stymulowaniu wzrostu gospodarczego poprzez udzielanie kredytow
wynika rowniez z organizacji systemu finansowego w Polsce, ktory mozna okresli¢
jako zorientowany bankowo. Swiadczy o tym chociazby fakt, iz udziat udzielonych
kredytow przez banki komercyjne w PKB przewyzszat odsetek kapitalizacji gietdo-
wej w PKB w analizowanym okresie, co pokazuje rysunek 1.

0,3
T

0,25
0,2
0,15
0,1

0,05 —

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

O kapitalizacja gietdowa/PKB
B kredyty skierowane do sektora prywatnego/PKB

Rysunek 1. Kapitalizacja gietdowa/PKB oraz udzial kredytow bankowych skierowanych
do sektora prywatnego w PKB w Polsce w latach 1992-2005

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych World Bank.
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Interesujacy jest fakt, ze po raz pierwszy w 2005 r. udziat kapitalizacji giel-
dowej w stosunku do PKB byl wyzszy niz udziat kredytow bankowych w PKB.
Nie oznacza to wcale, ze system finansowy w Polsce stat si¢ zorientowany na
gietde, niemniej jednak fakt ten mozna thumaczy¢, z jednej strony, zapobiegaw-
¢z 1 mniejsza niz w poprzednich latach akcjg kredytowa bankow komercyjnych,
z drugiej za$§ — rosngcym zainteresowaniem firm w pozyskiwaniu kapitatu poprzez
gietde papieréw warto§ciowych. Powoli takze zmienial si¢ stosunek inwestoréw
do rynku kapitatowego. Inwestorzy instytucjonalni oraz indywidualni w coraz
wiekszej mierze przeznaczali zgromadzone aktywa finansowe na inwestycje na
rynku kapitatowym, a spotki miaty tatwiejszy dostep do kapitatu na rozwo;j.

W przedstawianym modelu warto$¢ udzielanych w gospodarce kredytow banko-
wych (KREB) objasniana jest przez produkt krajowy brutto wytworzony w okresie
biezacym oraz wartos¢ udzielonych kredytow w okresie poprzednim. Kredyty ban-
kowe zaciagnigte na realizacje inwestycji w danym okresie dopiero w roku nastep-
nym i dalszych latach przynosza wymierne korzysci w gospodarce w postaci wzro-
stu popytu na site robocza, wzrostu wynagrodzen oraz wzrostu produktu krajowego
brutto. Wzrost wynagrodzen oznacza¢ moze wzrost popytu konsumpcyjnego, ktory
czgsciowo finansowany jest z biezacych wynagrodzen, ale jednocze$nie w okreslo-
nym stopniu powoduje tez wzrost zapotrzebowania gospodarstw domowych na kre-
dyty. Z kolei reakcja podmiotow gospodarujacych przejawia si¢ wzrostem popytu
na inwestycje, co pocigga za sobg wzrost naktadow inwestycyjnych na $rodki trwa-
fe, dzigki ktéorym podnoszona jest wielkos¢ produkceji oraz warto§¢ §wiadczonych
ustug w gospodarce, co ostatecznie prowadzi do wzrostu wytworzonego produktu
krajowego brutto. Ten z kolei zwicksza wartos¢ wytworzonego produktu przypada-
jacego na jednego zatrudnionego, czyli wptywa na wydajno$¢ pracy, ktéra powoduje
w dalszej kolejnosci wzrost wynagrodzen. Wzrost wynagrodzen, zwtaszcza realnych,
to takze wzrost oszczgdnosci gospodarstw domowych, ktore lokowane sg na rynku
finansowym — czesciowo w bankach i czesciowo na rynku kapitalowym. A zatem
przedstawione roéwnanie opisuje inercj¢ w udzielaniu kredytéw wynikajaca z faktu
ich odnawiania, w szczeg6lnosci przez podmioty gospodarcze, oraz zapotrzebowanie
na kredyty nowe w zwigzku z dokonujacym si¢ wzrostem gospodarczym, a wiec kre-
owane przez ten wzrost. Jego zmienng objasniang mozna traktowac tez jako zmienng
symptomatyczng w stosunku do aktywow catego sektora bankowego (uruchamia on
bowiem cate swoje aktywa dla prowadzonej akcji kredytowej, ktora jest jego pod-
stawowq dziatalno$cig). A zatem mozna uwazacé, iz przedstawiane rdwnanie opisuje
wykorzystanie catosci aktywow sektora bankowego do stymulowania wzrostu go-
spodarczego. Wyniki estymacji tak zbudowanego réwnania sg nastepujace:

In(KREB) = 2,85 + 0,19 In(KREB, ) + 1,08 In(PKB) + 0,26 12002
® 7)) (1,7 (6,2) (4,1)

R*=0,99
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Wynika z niego, ze wspdtczynnik krotkookresowej elastyczno$ci akcji kre-
dytowej bankéw komercyjnych wzgledem wytworzonego produktu krajowego
brutto wynosi 1,08 (co wydaje si¢ przeszacowang warto$cig), a wspotczynnik ela-
styczno$ci dlugookresowej 1,33.

Ostatnie stochastyczne réwnanie modelu opisuje mechanizm ksztaltowania si¢
pozabankowych aktywoéw sektora finansowego (AKNB) w uzaleznieniu od dwoch
zmiennych objasniajacych. Pierwsza z nich jest wytworzony produkt krajowy brutto.
Jej podstawowym zadaniem jest wyjasnienie bezposredniego wptywu PKB na do-
chody osobiste ludnosci (sg one kreowane przez PKB), z ktorych nastepnie okreslona
cze$¢ w postaci oszczgdnosci jest lokowana na rynku kapitalowym w réznego rodza-
ju funduszach — kapitatlowych (prowadzonych przez zaktady ubezpieczen na zycie),
emerytalnych oraz inwestycyjnych. Druga zmienna objasniajaca (RED) oznacza re-
alng stope procentowsa, zdefiniowang jako r6znica migdzy $redniowazong stopg re-
dyskontowgq banku centralnego a stopg inflacji (mierzong indeksem CPI), i jej wzrost
bedzie powodowat zwiekszony doptyw oszczgdnosci ludnosci do sektora bankowego,
natomiast spadek — zwigkszony odptyw srodkow z tego sektora, czyli przemieszcza-
nie si¢ srodkéw do instytucji wspolnego inwestowania (wzrost aktywdw pozabanko-
wych). Wynika to z teorii oszczednosci, ktora mowi, ze w sytuacji rosngcej realnej
stopy procentowej wilasciciele nadwyzek finansowych preferujg ich alokacje w de-
pozytach bankowych, ktdre sg bezpieczniejsze od inwestycji na rynku i sg w stanie
przynies¢ stosunkowo wysoka stope zwrotu. Wyrdznienie pozabankowych aktywow
sektora finansowego nastapito ze wzgledu na fakt, iz w Polsce w latach 1994-2005
dziatalno$¢ inwestycyjna w gospodarce byta determinowana nie tylko akcja kredyto-
wa bankow, ale takze przez Srodki gromadzone w funduszach wynikajacych ze wspol-
nego inwestowania. Wyniki estymacji tego rownania przedstawiajg si¢ nastepujaco:

AKNB,=-208,03 + 0,46 PKB,— 7,71 RED, + 33,56 U1997
(1) (13,3)  (17.8) (10.3) (2,6)

R>=0,979

Otrzymane wyniki estymacji oznaczaja, iz z kazdej jednostki wytworzonego
PKB w aktywach pozabankowych lokowane jest przecietnie 0,46 jednostki, nato-
miast wzrost stopy redyskontowej banku centralnego o 1 pp. powodowa¢ bedzie od-
pltyw srodkow ulokowanych w instytucjach wspolnego inwestowania o 7,71 mld zt.

Pozabankowe aktywa sektora finansowego wraz z wielkoscig udzielonych przez
banki komercyjne kredytow i pozyczek tworza w modelu (poprzez tozsamosc)
aktywa sektora finansowego (ASF), czyli ASF, = KREB, + AKNB,. Ich wptyw na
wzrost gospodarczy odzwierciedlany jest nastepnie w rownaniu opisujacym PKB.
Réwnanie to tgczy sektor bankowy i pozabankowy gospodarki z jej sferg realna.

Schemat catego przedstawionego modelu zamieszczony jest na rysunku 2 (li-
nia ciaggla oznacza relacje jednoczesng, natomiast linia przerywana relacje opoz-
niong o jeden okres).
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Rysunek 2. Schemat graficzny modelu

Zroédto: opracowanie wiasne.

Z rysunku wynika, ze rozpatrywany model jest modelem dynamicznym
o rownaniach wspoélzaleznych. Mozna wyr6zni¢ w nim sektor realny gospodarki
(tworzg go rownania PKB, NIW, I, K) oraz sektor finansowy w podziale na: rynek
gietdowy (SMC), sektor bankowy (KREB) oraz sektor instytucji wspolnego inwe-
stowania (AKNB — aktywa funduszy inwestycyjnych, emerytalnych oraz zakla-
doéw ubezpieczeniowych prowadzacych ubezpieczenia na zycie). Instrumentami
polityki gospodarczej (zmiennymi egzogenicznymi) w modelu sg: zatrudnienie
(ZATR), emisja akcji na warszawskiej gietdzie (E), warto$¢ likwidowanego ma-
jatku produkcyjnego w gospodarce (L) oraz realna stopa procentowa (RED), ktéra
stanowi instrument polityki monetarnej. A zatem kreator polityki gospodarcze;j
(rzad) moze oddziatywa¢ na opisywany uktad poprzez stwarzanie odpowied-
nich warunkéw do aktywizacji rynku pracy (ZATR), wdrazanie do gospodarki
nowoczesnych rozwigzan technologicznych, np. przez stwarzanie odpowiednich
warunkow do zastgpowania zuzytego majatku produkcyjnego bardziej nowocze-
snym (L) oraz tworzenie sprzyjajacych warunkéw do rozwoju rynku gieldowe-
g0 (E). Réwniez bank centralny moze oddziatywa¢ na analizowany uktad poprzez
ksztaltowanie stopy redyskontowej, czyli wptywanie na optacalnos¢ gospodaro-
wania oraz mozliwosci zaciggania kredytéw i1 lokowania oszczgdnosci w roznych
ich formach, a tym samym takze na wzrost gospodarczy.
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Dodajmy, ze zanim powyzszy model zostat zbudowany, jego poszczeg6lne
rownania stochastyczne poddano estymacji klasyczng metoda najmniejszych
kwadratow. Otrzymane wyniki charakteryzowata poprawno$¢ merytoryczna, sta-
tystyczna istotno$¢ parametréw, wysoki stopien objasniania oraz brak autokore-
lacji sktadnika losowego. Przedstawione w artykule wyniki oszacowan podwoj-
ng metodg najmniejszych kwadratow upowazniajg do wyciggnigcia wniosku, iz
w badanym okresie pomiedzy realng i finansowg sferg gospodarki istniaty istotne
wspotzaleznosci. W dalszym etapie badan uzyskano rozwigzanie bazowe modelu
w okresie proby i w okresie ex ante (dla lat 2006-2008, przy zatozeniu okreslo-
nych warto$ci zmiennych egzogenicznych) oraz przeprowadzono analize symu-
lacyjna. Jej wyniki przedstawiamy ponizej w podziale na analize¢ mnoznikowa
1 analize wrazliwosci.

3.2. Analiza mnoznikowa

Przeprowadzajac analize mnoznikowa, badano hipotetyczne zmiany zmiennych
objasnianych modelu wynikajace z zadanej zmiany okreslonego czynnika egzoge-
nicznego. Analizg t¢ przeprowadzono w dwoch etapach na probie ex ante, tj. dla
okresu 2006-2008. W pierwszym etapie sprawdzano reakcje modelu na zmiane
dokonang w jednym okresie, tj. w roku 2006. Zaburzano wiec objasniany uktad
okreslonym jednorazowym impulsem i sprawdzano jego zachowanie si¢ w roku do-
konanej zmiany (mnozniki bezposrednie) oraz w pozostatych latach okresu ex ante
(mnozniki posrednie). Natomiast w drugim etapie badano reakcj¢ systemu na zmia-
ny podtrzymywane czynnikow egzogenicznych w catym okresie ex ante — efekty
takiej analizy nazywane s3 mnoznikami dla zmian podtrzymywanych.

Jezeli chodzi o analize zmian impulsowych, a wigc poprzez zmian¢ wybra-
nego czynnika egzogenicznego w jednym tylko okresie, najbardziej interesujace
rezultaty otrzymano w odniesieniu do zmiany czynnika £. W tabeli 1 prezentuje-
my warto$ci otrzymanych mnoznikow bezposrednich i posrednich dla dokonane;j
zmiany wartosci emisji akcji na warszawskiej gietdzie w roku 2006.

Przeprowadzony scenariusz wzrostu wartosci emisji akcji na warszawskiej
gieldzie o 20% w 2006 r. (taki tez dokonal si¢ wzrost rzeczywisty) pokazuje,
iz z tego tytulu powinien nastapi¢ wzrost PKB o 0,95% (mnoznik bezposredni)
w tym samym okresie i 0 0,87% oraz 0,80% w okresach nastepnych (mnozniki
posrednie). Jednoczesnie kapitalizacja gieldy w stosunku do PKB powinna wzro-
sng¢ o 1 lub 2 punkty bazowe, natomiast aktywa sektora finansowego (ASF) —
0 1,49% w roku 2006 i o 1,42% oraz 1,29% w latach nastepnych. Generalnie
widaé, ze warto$ci mnoznikéw posrednich dla danej zmiennej endogenicznej sg
nizsze od wartosci mnoznika bezposredniego, co jest raczej powszechnie spoty-
kang tendencja w gospodarce.
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Tabela 1. Wartosci mnoznikdéw bezposrednich i posrednich

Zmienna / rok 2006 2007 2008
Wzrost zmiennej £ 0 20% w 2006 r.

PKB [%] 0,95 0,87 0,80
SMC (pp.) 0,01 0,02 0,02
NIW [%] 0,92 0,99 0,93
1[%] 0,74 1,02 1,06
K [%] 0,06 0,15 0,26
KREB [%] 1,03 1,14 1,08
AKNB [%] 2,14 1,79 1,55
ASF [%] 1,49 1,42 1,29

Zrédlo: obliczenia whasne.

Dokonane zmiany w 2006 r. pozostatych czynnikéw egzogenicznych, tzn. ZATR,
RED oraz L, pozwalaja stwierdzi¢, iz badany uktad zostaje wytracony ze swojej
trajektorii jedynie w okresie, w ktérym dokonano zmiany, a nastgpnie powraca
na pierwotng trajektori¢, co wynika z faktu, ze mnozniki posrednie przyjmuja
wartosci bardzo bliskie zera lub zerowe. Stad tez warto$ci mnoznikow bezpo-
srednich dla dokonanych zmian sg prezentowane wraz z mnoznikami dla zmian
podtrzymywanych.

W drugim etapie analizy mnoznikowej weryfikowano zachowanie si¢ opi-
sywanego uktadu pod wptywem zmian czynnikow egzogenicznych dokonanych
w catym okresie ex ante, czyli dla zmian podtrzymywanych. Wyniki takiej analizy
zawiera tabela 2.

W tabeli przedstawiono wyniki obliczen dla nast¢pujacych hipotetycznych
scenariuszy:

1. W pierwszym scenariuszu badane sg efekty hipotetycznego spadku o 4%
zatrudnienia w gospodarce. Zmiana ta jest utozsamiana w modelu z 4% wzrostem
technicznego uzbrojenia pracy (w modelu wystepuje zmienna zdefiniowana jako
K/ZATR) w catym okresie ex ante (zmiana podtrzymywana). Wzrost technicznego
uzbrojenia pracy moze by¢ wymuszany na podmiotach gospodarujacych wskutek
zmnigjszajacej si¢ podazy sity roboczej na krajowym rynku pracy, np. w wyni-
ku wstgpowania w wiek produkcyjny rocznikéw nizu demograficznego, wcze-
$niejszego przechodzenia na emeryture, emigracji zarobkowej etc. Bezposrednim
efektem takiej zmiany jest wzrost PKB w granicach od 1,64% (2006) do 1,67%
(2008). W tym samym stopniu rosnie kapitalizacja gietdowa, gdyz jej udziat
w PKB praktycznie si¢ nie zmienia. Biorac pod uwage efekty mnoznikowe wyste-
pujace w gospodarce, o ktorych pisalismy wczesniej, aktywa sektora finansowego
(ASF) wzrostyby w granicach od 2,56 do 2,67%.
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Tabela 2. Warto$ci mnoznikéw dla zmian podtrzymywanych

Zmienna /rok | 2006 2007 2008
Wzrost zmiennej ZATR o 4% w latach 2006-2008
PKB [%] 1,64 1,65 1,67
SMC (pp.) —0,01 0,00 0,00
NIW [%] 1,58 1,85 1,91
1[%] 1,27 1,87 2,10
K [%] 0,10 0,27 0,48
KREB [%] 1,77 2,12 2,22
AKNB [%] 3,68 3,40 3,25
ASF [%] 2,56 2,67 2,67
Wzrost zmiennej £ o 20% w latach 2006-2008
PKB [%] 0,95 1,82 2,63
SMC (pp.) 0,01 0,04 0,06
NIW [%] 0,92 1,87 2,77
1[%] 0,74 1,72 2,75
K [%] 0,06 0,22 0,49
KREB [%)] 1,03 2,17 3,26
AKNB [%] 2,14 3,75 5,11
ASF [%] 1,49 2,85 4,07
Wzrost zmiennej RED o 1 pp. w latach 2006-2008

PKB [%] 0,13 0,00 0,11
SMC (pp.) 0,00 0,00 0,00
NIW [%] 0,13 —0,03 0,13
1[%] —0,10 —0,05 0,14
K [%] —0,008 —0,021 —0,035
KREB [%] —0,14 -0,03 0,15
AKNB [%] —4,42 -3,74 -3,33
ASF [%] -1,91 -1,70 -1,55

Zrodto: obliczenia wlasne.

2. Drugi scenariusz przedstawia efekty wzrostu emisji akcji na warszawskiej
gietdzie 0 20% w calym badanym okresie. Bezpos$rednim rezultatem takiego wzro-
stu jest zwigkszenie si¢ odsetka kapitalizacji gietdowej w PKB od 1 do 6 punktow
bazowych, co w nastepnej kolejnosci powoduje zwiekszanie si¢ produktu krajowe-
go brutto od 0,95% (2006) do 2,63% (2008). Ten ostatni z kolei wywoluje wzrost
naktadéw inwestycyjnych w gospodarce (NI/W), ktore nastepnie pociagaja za soba
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wzrost inwestycji oddanych do uzytku (/) i majatku produkcyjnego (K), odpowied-
nio od 6 do 49 punktéw bazowych. Wzrasta takze akcja kredytowa bankéw (KREB)
1 pozabankowe aktywa sektora finansowego (4AKNB). W ostatecznym rezultacie ak-
tywa sektora finansowego (ASF) rosna od 1,49% (2006) do 4,07% (2008).

3. W trzecim scenariuszu przedstawiono obliczenia mnoznikéw dla hipotetycz-
nego wzrostu o 1 pp. realnej stopy procentowej (mozna uwazac, iz wzrost ten do-
konat si¢ w wyniku podwyzszenia stopy redyskontowej banku centralnego). Jest to
wiec oddzialywanie na badany uktad gospodarczy instrumentem polityki monetar-
nej. W wyniku dokonanej zmiany malejg pozabankowe aktywa sektora finansowe-
go od 4,42% (2006) do 3,33% (2008), ktore poprzez oddziatywanie na aktywa cate-
go sektora finansowego (ASF) powoduja spadek PKB w granicach do 13 punktow
bazowych. Przeprowadzony scenariusz informuje o ,,przetozeniu” oddziatywania
instrumentu monetarnego na sfer¢ realng gospodarki. Generalnie mozna stwierdzic,
iz w badanym okresie to ,,przetozenie” bylo na poziomie proporcji 100: 13. Jak
pisaliSmy wyzej, wartosci mnoznikoéw posrednich dla dokonanej zmiany tego in-
strumentu jedynie w jednym okresie praktycznie majg wartosci zerowe.

Podsumowujac przeprowadzone badanie dla zmian podtrzymywanych mozna
stwierdzi¢, iz wykazato ono mozliwos¢ oddziatywania na badany uktad gospo-
darczy instrumentem nalezacym do sfery realnej gospodarki (aktywizacja rynku
pracy lub techniczne uzbrojenie pracy czy przestawianie gospodarki na wyzszy
poziom technologiczny), instrumentem zwigzanym z rynkiem gieldowym (giet-
dowe emisje akcji, chociaz trzeba przyznaé, ze sg one bardzo mocno powigzane
z koniunkturg gietdows, ktora z kolei zalezy od koniunktury gospodarczej) oraz
instrumentem zwigzanym z polityka pienie¢zng. Z kolei przeliczajac uzyskane
efekty dokonanych hipotetycznych zmian na zmiane 1%, najwigkszy efekt jest
wywotywany zmiang czynnika ZATR.

3.3. Analiza wrazliwosci

W drugiej czesci analizy symulacyjnej dokonanej na opisywanym uktadzie
gospodarczym przeprowadzono analiz¢ wrazliwos$ci, w trakcie ktorej analizowa-
no zachowanie si¢ zmiennych endogenicznych modelu pod wplywem zmian ocen
parametrow strukturalnych stojacych przy wybranych zmiennych objasniajacych.
Dokonywang zmian¢ mozna interpretowac jako zmiang¢ intensywnosci oddziaty-
wania danego czynnika egzogenicznego lub zmiennej objasniajacej (niebedacej
zmienng egzogeniczng) na zmienng objasniang rownania, w ktérym ten czynnik
lub ta zmienna wystepuje. W wyniku istniejagcych powigzan mi¢dzy zmiennymi
endogenicznymi modelu efekty takiej zmiany obserwuje si¢ nast¢pnie we wszyst-
kich rownaniach. W tabeli 3 prezentujemy najbardziej interesujace wyniki doko-
nanej analizy dla okresu ex ante.
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Tabela 3. Analiza wrazliwos$ci na zmiany ocen parametrow w rownaniu PKB

Zmienna / rok 2006 2007 2008

Wzrost o 1% oceny parametru przy K/ZATR

PKB [%] 2,38 2,45 2,50
SMC (pp.) 0,01 0,01 —0,02
NIW [%] 2,83 2,84 2,87
1[%] 3,31 3,30 3,32
K [%] 2,46 2,71 2,97
KREB [%)] 3,19 3,27 3,34
AKNB [%] 5,4 5,0 4,9
ASF [%] 4,1 4,0 4,0
Wzrost o 1% oceny parametru przy ASF
PKB [%] 0,57 0,59 0,61
SMC (pp.) -0,01 0,00 0,00
NIW [%] 0,68 0,69 0,70
1[%] 0,79 0,79 0,81
K [%] 0,55 0,61 0,67
KREB [%] 0,76 0,79 0,82
AKNB [%] 1,3 1,2 1,2
ASF [%] 0,98 0,98 0,98

Zrédto: obliczenia whasne.

Wazrost o 1% intensywnosci oddziatywania technicznego uzbrojenia pracy na
PKB wywotuje w calym okresie ex ante wzrost produktu krajowego brutto w gra-
nicach od 2,38% (2006) do 2,50% (2008). Wzrost ten powoduje nieznaczny spadek
sredniorocznej kapitalizacji gietdowej, gdyz jej odsetek w PKB maleje o jeden lub
dwa punkty bazowe. Wrazliwos¢ pozostatych zmiennych endogenicznych modelu
na dokonang zmiang jest wyzsza niz zmiana PKB, gdyz akcja kredytowa bankow
ro$nie w granicach powyzej 3%, aktywa sektora finansowego o 4%, a najbardziej
wrazliwa zmienng sg pozabankowe aktywa sektora finansowego (AKNB). Z kolei
1% wzrost intensywnosci oddziatywania aktywow sektora finansowego (4SF) na
PKB wywoluje znacznie mniejsze zmiany w zmiennych endogenicznych niz po-
przednio analizowany przypadek. Dla przyktadu, zmiana PKB nastepuje w grani-
cach od 0,57 do 0,61% i wywotuje zmiang w nakladach inwestycyjnych w gospo-
darce o ok. 0,70%, co w dalszej kolejnosci skutkuje wzrostem akcji kredytowej
bankow o ok. 0,80% i aktywow sektora finansowego o 0,98%.
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Tabela 4. Analiza wrazliwo$ci na zmiany ocen parametrow w réwnaniu NIW

Zmienna / rok 2006 2007 2008
Wzrost o 1% oceny parametru przy NIW, |
PKB [%] 0,26 0,27 0,29
SMC (pp.) 0,00 0,00 0,00
NIW [%] 0,54 0,58 0,61
1[%] 0,64 0,66 0,69
K [%] 0,40 0, 46 0,51
KREB [%] 0,34 0,36 0,39
AKNB [%] 0,6 0,6 0,6
ASF [%] 0,44 0,45 0,47
Wzrost o 1% oceny parametru przy PKB
PKB [%] 1,32 1,39 1,47
SMC (pp.) 0,00 0,01 0,01
NIW [%] 2,82 2,80 2,84
1[%] 3,36 3,27 3,28
K [%] 2,08 2,34 2,61
KREB [%] 1,75 1,84 1,94
AKNB [%] 3,00 2,90 2,90
ASF [%] 2,25 2,28 2,34

Zrédlo: obliczenia whasne.

Z kolei w tabeli 4 zamieszczone zostalty wyniki dokonanej analizy wrazliwosci
dla ocen parametréw rownania opisujacego ksztattowanie si¢ naktadow inwesty-
cyjnych w gospodarce (NIW). Wzrost o 1% oceny parametru przy PKB w tym row-
naniu nalezy traktowaé jako podwyzszenie krancowej sktonnosci do inwestowania
w gospodarce, w szczegdlnosci chodzi o inwestycje rozpoczynane. Jej podwyzsze-
nie o 1% mogtoby spowodowac¢ wzrost PKB od 1,32% (2006) do 1,47% (2008),
a biorgc jeszcze pod uwage efekt kontynuacji inwestycji (o ktorym pisalismy przy
specyfikacji rownania NIW), catkowite naktady brutto na srodki trwate w gospo-
darce miatyby szanse¢ wzrosnac od 2,82% (2006) do 2,84% (2008). Uwzgledniajac
to wszystko, akcja kredytowa bankdéw komercyjnych mogtaby zwigkszy¢ si¢ od
1,75% do 1,94%, a aktywa sektora finansowego w granicach od 2,25% do 2,34%.
Z kolei zwigkszenie efektu inercyjnego w naktadach inwestycyjnych, czyli zwia-
zanego z procesem kontynuacji inwestycji (wzrost oceny parametru przy NIW, ),
0 1% charakteryzuje si¢ znacznie mniejszg (ok. 5 razy) wrazliwoscia w odniesieniu
do wszystkich zmiennych endogenicznych modelu. Dla przyktadu, w 2006 r. PKB
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ro$nie tylko 0 0,26%, KREB 0 0,34%, a ASF o 0,44%, natomiast w 2008 r. zmienne
te zwigkszaja si¢ odpowiednio o: 0,29%, 0,39% 1 0,47%.

Poniewaz wspoétczynnik elastycznos$ci akcji kredytowej bankow komercyjnych
ze wzgledu na PKB w modelu przyjmuje bardzo wysoka wartos¢ 1,08, przeto po-
stanowiono sprawdzi¢, jak poszczegdlne zmienne endogeniczne modelu zareaguja
na jego spadek o 1% — wyniki takiej analizy zawiera tabela 5. Wynika z niej, iz naj-
bardziej wrazliwa na takg zmian¢ jest wlasnie akcja kredytowa bankéw — zmienna
KREB maleje od 9,39% (2006) do 9,56% (2008). Skutkiem tego jest spory spadek
aktywow sektora finansowego (ASF) — maleja one o ok. 6%. Z kolei produkt kra-
jowy brutto zmniejszytby sie o 0,56%, a naktady inwestycyjne o 0,66%. Natomiast
znacznie mniejsze s3 wspotczynniki wrazliwosci obliczone dla wzrostu o 1%
oceny parametru stojgcego przy zmiennej endogenicznej opoznionej (KREB, )
w réwnaniu objasniajagcym akcje kredytowg bankéw komercyjnych. Zwickszenie

Tabela 5. Analiza wrazliwo$ci na zmiany ocen parametrow w rownaniu KREB

Zmienna / rok 2006 2007 | 2008

Wzrost o 1% oceny parametru przy KREB, |

PKB [%] 0,08 0,08 0,08
SMC (pp.) 0,00 0,00 0,00
NIW [%] 0,10 0,10 0,10
1[%] 0,11 0,11 0,11
K [%] 0,10 0,11 0,12
KREB [%] 1,45 1,46 1,48
AKNB [%] 0,2 0,2 0,2

ASF [%] 0,92 0,90 0,90

Spadek o 1% oceny parametru przy PKB

PKB [%] —0,56 -0,56 -0,57
SMC (pp.) 0,00 0,01 0,00
NIW [%] 0,67 —0,66 -0,66
1[%] -0,79 -0,77 0,76
K [%] 0,75 0,81 0,86
KREB [%] -9,39 9,47 -9,56
AKNB [%] 1,3 -1,2 1,1

ASF [%)] -6,0 -5,9 -5,8

Zrédto: obliczenia wlasne.
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tej oceny mozna interpretowac jako wzrost zainteresowania kredytobiorcow odna-
wianiem kredytow w gospodarce. Dla przykladu, akcja kredytowa bankow z tego
tytulu moglaby wzrosna¢ od 1,45% (2006) do 1,48% (2008), aktywa sektora finan-
sowego o ok. 0,90%, a PKB w granicach 8 punktow bazowych.

W ostatnim punkcie analizy wrazliwosci postanowiono sprawdzi¢ zachowa-
nie si¢ wartosci zmiennych endogenicznych pod wplywem zmiany ocen parame-
trow roéwnania opisujacego ksztaltowanie si¢ pozabankowych aktywow sektora
finansowego (4AKNB) — wyniki takiej analizy zawiera tabela 6. Wzrost o 1% oceny
parametru stojacego przy zmiennej zdefiniowanej jako realna stopa procentowa
(RED) oznacza zwigkszenie stopnia oddziatywania tej stopy na przemieszczanie
si¢ oszczednosci gospodarstw domowych z pozabankowego sektora finansowego
(fundusze kapitatowe, emerytalne i inwestycyjne) do sektora bankowego. Bez-
posrednim efektem tego zwigkszonego oddzialywania realnej stopy procentowe;j
byloby zmniejszenie pozabankowych aktywow sektora finansowego w granicach
od 20 (2006) do 10 (2008) punktéw bazowych i praktycznie nie przetozyltoby sie
na sfere realng gospodarki (spadek PKB o niecaly punkt bazowy). Tak wiec, chcac

Tabela 6. Analiza wrazliwosci na zmiany ocen parametrow w rownaniu AKNB

Zmienna /rok | 2006 | 2007 | 2008
Wzrost o 1% oceny parametru przy RED
PKB [%)] 0,009 —0,009 —0,008
SMC (pp.) 0,00 0,00 0,00
NIW [%] 0,011 0,010 -0,010
1[%] 0,013 —-0,012 —-0,012
K [%] 0,021 0,022 -0,023
KREB [%] —-0,012 —-0,012 0,011
AKNB [%)] -0,2 -0,1 -0,1
ASF [%)] 0,07 0,06 0,06
Wzrost o 1% oceny parametru przy PKB
PKB [%] 0,11 0,11 0,11
SMC (pp.) 0,00 0,00 0,00
NIW [%] 0,13 0,12 0,12
1[%] 0,15 0,14 0,14
K [%] 0,16 0,17 0,18
KREB [%] 0,14 0,14 0,14
AKNB [%] 2,5 2,3 2,2
ASF [%)] 111 1,06 1,03

Zréodlo: obliczenia whasne.
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uzyska¢ pozadany efekt oddziatywania poprzez zmiang tego parametru na realng
sfere gospodarki, nalezatoby zmieni¢ go o znacznie wigcej niz 1%.

Z kolei wzrost o 1% oceny parametru stojacego przy PKB w réwnaniu obja-
$niajacym AKNB oznacza zwigkszenie krancowej stopy do oszczedzania poprzez
pozabankowe instytucje wspoélnego inwestowania wywolanej wzrostem produk-
tu krajowego brutto. Wskutek takiego wzrostu aktywa tych instytucji miatyby
szans¢ zwickszy¢ si¢ od 2,5% (2006) do 2,2% (2008), a aktywa catego sektora
finansowego od 1,11% (2006) do 1,03% (2008). Biorac pod uwage wszystkie
sprzezenia zwrotne wystepujace w modelu, produkt krajowy brutto moégltby wzro-
sng¢ w granicach 11 punktéw bazowych.

4. Podsumowanie

Przeprowadzone badania wspotzaleznosci miedzy rozwojem rynkowego
systemu finansowego w Polsce a wzrostem gospodarczym (lub szerzej: miedzy
sektorem finansowym a sfera realng gospodarki) uzmystawiaja przede wszystkim
potrzebe ich dalszego prowadzenia. Wykazaty one bowiem, ze migdzy tymi ka-
tegoriami w okresie dostgpnej proby statystycznej wspotzaleznosci takie istniaty
1 byly istotne ze statystycznego punktu widzenia. Ponadto badanie dowiodlo, iz
wspotzaleznos$ci te byly jednoczesnymi, czyli zachodzity w tym samym okresie.
Z kolei wyniki przeprowadzonej analizy symulacyjnej wskazujg na interesujg-
ce mozliwosci zewnetrznego oddzialywania na opisany przez model uktad za-
rowno przez kreatora polityki gospodarczej, jak i1 kreatora polityki pieniezne;.
Z pewnoscig przedstawiony model nie jest jeszcze doskonaty z punktu widzenia
merytoryczno-statystycznego, czego autorzy sg w petni $wiadomi, jednakze byto
to wynikiem gtéwnie stosunkowo krétkiej proby badawczej, ktéra jest zdetermi-
nowana okresem rozwoju rynku finansowego w Polsce. W miare jej wydluzania
si¢ podejmowane bedg proby reestymacji rownan modelu, jak rowniez zbadania
wiasciwosci modelu, np. stabilno$ci ocen parametréw, przyczynowosci czy koin-
tegracji, a takze moze by¢ podjeta proba dalszej dezagregacji rynku finansowego,
np. poprzez wydzielenie rynku papierow dtuznych.
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Polski rynek kapitalowy jako sukces
procesu transformacji ustrojowej po 1989 roku

Streszczenie. Niniejsze opracowanie przedstawia rozwoj polskiego rynku kapitalo-
wego w latach 1991-2008. Analizie poddano rynek kapitalowy sensu stricto, tj. publiczny
gieldowy rynek dlugoterminowymi papierami wartosciowymi. Praca sktada si¢ z pigciu
czesci. W pierwszej zaprezentowano funkcje i znaczenie rynku kapitalowego w gospodarce
rynkowej. W drugiej przedstawiono uwarunkowania prawne rozwoju rynku kapitatowego
w Polsce. W literaturze analizujgcej przyczyny relatywnie szybkiego i stabilnego rozwoju
tego rynku w Polsce po 1989 r. podkresia sie wysoki poziom regulacji tego rynku. W trze-
ciej zaprezentowano dynamike rozwoju rynku kapitalowego w Polsce w latach 1991-2008.
W czwartej ukazano polski rynek kapitatowy na tle innych rynkow kapitatowych, w tym
na tle rynkow krajow przechodzqcych transformacje ustrojowq. Artykul wienczy krotkie
podsumowanie.

1. Wprowadzenie

W gospodarce rynkowej rynek kapitalowy stanowi segment rynku finanso-
wego. W przeciwienstwie do rynku realnego, na ktorym przedmiotem obrotu sg
dobra, ushugi oraz czynniki produkcji, na rynku finansowym nabywane i sprze-
dawane sg prawa: prawo do udziatu w zyskach spotki, prawo do odsetek z tytutu
depozytu bankowego, prawo poboru akcji nowej emisji i wiele innych praw ma-
jacych rézny charakter i rozny termin realizacji.
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Gospodarka rynkowa
Rynek realny Rynek finansowy
Rynek Rynek Rynek Rynek
dobr czynnikow pienigzny kapitatowy
i ustug produkcji

Rysunek 1. Rynek kapitatowy w gospodarce rynkowej

Zrodto: opracowanie wiasne.

Rynek finansowy dzieli si¢ na dwa segmenty: rynek pieni¢zny i rynek kapi-
tatowy'. O podziale rynku finansowego na pieniezny i kapitatowy decydujg dwa
kryteria: kryterium czasu realizacji praw oraz kryterium celu, na jaki podmiot
gospodarujacy przeznacza $rodki. Zgodnie z kryterium czasu rynek kapitatlowy
obejmuje rynek praw charakteryzujacych si¢ terminem realizacji dtuzszym od
jednego roku. Zgodnie z kryterium celu rynek kapitalowy tworzg tylko te §rodki,
ktore finansujg dziatalno$¢ inwestycyjng podmiotu gospodarujacego.

W literaturze przedmiotu zaweza si¢ czesto zakres pojeciowy rynku kapitato-
wego. W wielu pozycjach utozsamiany jest on z regulowanym publicznym ryn-
kiem wtornym dlugoterminowych papierow wartosciowych?.

Podstawowa funkcja rynku kapitatowego jest alokacja kapitatu. Funkcja
alokacyjna rynku kapitatowego sprowadza si¢ do mobilizacji i koncentracji roz-
proszonego kapitatu i kierowania go do tych sfer gospodarki, w ktérych moze
on zosta¢ najefektywniej wykorzystany. Procesy alokacji kapitatu w gospodarce

! Podziat systemu finansowego na rynek pieniezny i kapitatlowy jest podziatem tradycyjnym
1 najczesciej spotykanym w literaturze. W nowoczesnym ujeciu wyodregbnia si¢ rynek walutowy
oraz rynek instrumentéw pochodnych jako odrebne segmenty rynku finansowego.

2 Takie podejscie do definicji rynku kapitatlowego jest charakterystyczne dla szkoty amerykan-
skiej. Rynek papierow warto§ciowych w wiekszosci krajow rozwinietych dzieli si¢ na publiczny (re-
gulowany) oraz niepubliczny (prywatny). Kryterium podzialu stanowi najczesciej forma nadzoru,
jego zakres oraz charakter (K. Nowak, Polski rynek kapitatowy, Wyd. WSB, Poznan 1998, s. 13).
Dodatkowo, w ramach rynku papieréw wartosciowych (publicznego i niepublicznego) rozréznia
si¢ rynek pierwotny i wtdrny. Pierwotny rynek papierow wartosciowych obejmuje operacje, ktore
wystepuja wylacznie przy sprzedazy walorow przez emitentow na rzecz subskrybentow, tj. pier-
wotnych nabywcow lub na rzecz subemitentow. Wtorny rynek papierow warto§ciowych umozliwia
wzajemng wymiang¢ walorow na zasadach kupna lub sprzedazy dokonywang migdzy inwestorami
lub zamiang ich na gotowke.
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rynkowej wymagaja ponoszenia kosztow zwigzanych ze zdobywaniem i przetwa-
rzaniem informacji’. Rynki kapitatowe, dzieki korzysciom skali, redukujg koszty
informacyjne i transakcyjne — wielko$¢ zasobow koniecznych do alokacji kapitatu
ulega zmniejszeniu. Jednocze$nie rynki finansowe posrednicza w procesie aloka-
cji kapitatu — na poczatku identyfikuja, a potem finansujg przedsicbiorcéw wdra-
zajacych innowacyjne technologie. Alokacja zasobow za posrednictwem rynku
finansowego prowadzi wigc, z jednej strony, do wzrostu udzialu oszczednosci
na cele produkcyjne, a z drugiej — do wyboru inwestycji gwarantujacych wyzsza
produktywnos¢ kapitatu (rys. 2)*.

Funkcje rynku
finansowego: Kanaly wzrostu
Koszty e -
. . — mobilizacja oszczgdnosci gospodarczego:
informacyjne Rynek — alokacja zasobd ~ akumulacj Rozwoj
|| Ryne | |~ alokacja zaso ow- |y~ @ uA ulacja || Rozwoj
Koszt finansowy — nadzor korporacyjny kapitatu gospodarczy
0sz . . . .
Y . — zarzadzanie ryzykiem — innowacje
transakcyjne . . .
— wspomaganie wymiany technologiczne
dobr i ustug

Rysunek 2. Rynki finansowe a rozwoj gospodarczy

Zrédto: R. Levine, Financial development and economic growth: Views and agenda, ,,Journal of Economic
Literature” 1997, nr 2, s. 691.

W literaturze analizujacej wplyw rynku kapitatowego sensu stricto na roz-
woj gospodarczy podkresla si¢ w sposob szczegdlny znaczenie ptynnosci ryn-
ku’ oraz towarzyszacej jej mozliwosci dywersyfikacji ryzyka®. Wskazuje sie, ze

3 Konieczno$¢ ponoszenia kosztow transakcyjnych, jak i presja na ich obnizanie ttumaczy i uza-
sadnia powstanie i funkcjonowanie rynku finansowego.

4 M. Thiel, Finance and economic growth: A review and available evidence, ECFIN, ,,Economic
Paper” 2001, nr 158, s. 16; V.F. Garcia, L. Liu, Macroeconomic determinants of stock market deve-
lopment, ,,Journal of Applied Economics” 1999, nr 1, s. 32.

> Rynki ptynne cechuja sie glebokoscia, szeroko$cig oraz elastycznoscig. Rynek jest gleboki,
jezeli zlecenia kupna i sprzedazy wystepuja powyzej, jak i ponizej ceny, po ktorej rozlicza si¢ trans-
akcje. Rynek jest szeroki, jezeli zlecenia kupna i sprzedazy wystepuja w duzej liczbie. Rynek jest
elastyczny, jesli nowe zlecenia naptywaja natychmiast w odpowiedzi na zmiany cen spowodowane
przez chwilowa nierownowagg zlecen. Doskonale plynne aktywa sg tatwo zbywalne; jesli zostana
natychmiast spieni¢zone, nie wystapi roznica w ich cenie.

¢ Wszystkie inwestycje podejmowane sa w celu osiagniecia pewnej oczekiwanej stopy zwrotu.
Pragnieniem inwestoréw jest zminimalizowanie odchylen stopy zwrotu od jej wartos$ci oczekiwa-
nej. Istnieje kilka metod dywersyfikacji ryzyka. Sposrod nich wyroéznia si¢ dywersyfikacj¢ prosta
oraz dywersyfikacje Markowitza. Dywersyfikacja prosta polega na losowym wyborze pewnej licz-
by spotek. Badania wykazaly, ze przy losowym wyborze $rednio pigtnastu spotek ryzyko portfela
zmniejsza si¢ do wielkos$ci ryzyka niedywersyfikalnego (J.C. Francis, Inwestycje. Analiza i zarzq-
dzanie, WIG-Press, Warszawa 2002, s. 252). Dywersyfikacja Markowitza polega na potaczeniu
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rozwoj rynkow kapitatowych przejawiajacy si¢ w wysokiej ptynnosci’ prowadzi
do wyzszej stopy akumulacji kapitatu oraz wzrostu produktywnosci w gospodar-
ce. Badania empiryczne przeprowadzone w latach 1976-1993 na grupie 38 kra-
jOw wykazaly, ze w krajach majacych ptynne rynki kapitalowe rozwéj gospodar-
czy byt zdecydowanie wyzszy anizeli w krajach posiadajacych nieptynne rynki®.
Wskazniki wartosci obrotu byly pozytywnie skorelowane z biezaca i przyszia
stopa rozwoju gospodarczego, stopg akumulacji kapitatu oraz produktywnoscig.
Plynne rynki kapitatowe generuja rowniez mniejsze koszty transakcyjne i opera-
cyjne. W wyniku redukcji kosztow transakcyjnych zmniejsza si¢ ilo§¢ zasobow
potrzebnych do alokacji kapitatu w gospodarce. W efekcie nastepuje wzrost stopy
akumulacji kapitatu. Ptynne rynki kapitalowe oferujg inwestorom mozliwosci dy-
wersyfikacji ryzyka i stwarzajg szanse ,,bezpiecznego inwestowania” w projekty
ryzykowne, cechujace si¢ wysoka stopa zwrotu. Awersja do ryzyka stanowi dla
inwestoréw podstawowa barier¢ finansowania projektow o wysokiej stopie zwro-
tu. Finansowanie projektow o wyzszej stopie zwrotu prowadzi do wyzszej stopy
produktywnosci’.

Analiza porownawcza wskazuje na znaczne réznice w wielkosci rynkéw ka-
pitalowych na §wiecie. W literaturze przedmiotu znalez¢ mozna najczesciej dwa
kompleksowe podejécia wyjasniajace réznice w wielkosci rynkow kapitatowych:
podejécie prawne i podejscie kulturowe. R. La Porta i in. wykazali'®, ze czynni-
kiem determinujgcym rozwo6j rynkow kapitatowych na §wiecie jest system praw-
ny, w ramach ktérego rozwija si¢ dany rynek, a w szczegolnosci ta jego czesc,
ktora dotyczy ochrony praw inwestorow. Systemy prawne wywodzace si¢ z trady-
cji Common Law posiadajg relatywnie wigcej regulacji sprzyjajacych ochronie in-
westordw i charakteryzujg si¢ wickszymi rynkami kapitalowymi anizeli kraje wy-
wodzace sie z tradycji prawa cywilnego'!. Inne podejscie do wyjasnienia roznic

w portfelu aktywow, ktdre nie sa ze sobg dodatnio skorelowane. Zastosowanie dywersyfikacji Mar-
kowitza pozwala obnizy¢ ryzyko portfela bez wptywu na wysokos¢ stopy zwrotu.

7 Ptynne rynki kapitalowe przyciagaja rozproszone oszczgdnosci, ktore via rynek alokowane sa
w przedsiewziecia (inwestycje) prowadzace do wzrostu gospodarczego. Rynki ptynne oferujg inwe-
storom mozliwo$¢ natychmiastowej sprzedazy udzialu na rynku wtérnym. Por. R. Levine, S. Zervos,
Stock market development and long-run growth, ,,The World Bank Economic Review” 1996, nr 2,
s. 7. Atrybut wysokiej ptynnosci rynkow kapitalowych podwyzsza stopien atrakcyjnosci inwestycji
w akcje 1 wzmacnia znaczenie oraz site oddziatywania rynku kapitatowego na sferg realng gospodarki.

8 R. Levine, Financial development and economic growth: Views and agenda, ,,Journal of Eco-
nomic Literature” 1997, nr 2; R. Levine, S. Zervos, Stock markets, banks and economic growth,
,,World Bank Policy Research Working Paper” 1998, nr 1690.

® M. Thiel, wyd. cyt., s. 19.

10R. La Porta, F. Lopez-de-Silanes, A. Shleifer, R. W. Vishny, Law and finance, ,,Journal of Poli-
tical Economy” 1998, nr 6, s. 1113-1155.

" Tdentyfikuje si¢ dwie duze tradycje prawne: tradycje prawa cywilnego i tradycj¢ Common Law.
Tradycja prawa cywilnego jest starsza i wywodzi si¢ z prawa rzymskiego. Wyrdznia si¢ w niej trzy
systemy prawne: tradycj¢ prawa francuskiego, niemieckiego i skandynawskiego. Kodeks francu-
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w wielkosci rynkéw kapitatowych na §wiecie zaprezentowali Eelke de Jong 1 Ra-
dislav Semenov'?. Roznice w wielkosci rynkow kapitalowych na $wiecie wynika-
ja z r6znic w normach kulturowych i sa niezmienne w czasie. Charakterystyczne
dla danych spotecznosci systemy preferencji, zakotwiczone w kulturze danego
kraju, wptywaja na czynniki determinujace rozwdj rynkow kapitatowych. Rynki
kapitatowe rozwijaja si¢ w sposob bardziej dynamiczny w spoteczenstwach, ktore
akceptuja niepewnos$¢ otoczenia, koniecznos¢ dziatania w warunkach konkurencji
— presje konkurencji odbierajg jako wyzwanie oraz nie postrzegaja interesu grupy
jako warto$ci nadrzednej. W spotecznos$ciach, w ktorych ludzie unikajg i chronia
si¢ przed szeroko rozumiang niepewnoscia, dbaja o stabilno$¢ dochodu, ktada na-
cisk na respektowanie praw rownosci, solidarnosci (menedzerowie w dazeniu do
osiggniecia najlepszego wyniku zabiegaja rowniez o konsensus spoteczny), rynki
kapitatowe sg relatywnie mniejsze'.

2. Uwarunkowania prawne i instytucjonalne
rozwoju polskiego rynku kapitalowego

W 1989 r. Polska staneta przed koniecznoscig zbudowania rynku kapitatowe-
go od podstaw. Wprawdzie poczatki instytucji gieldy papierow wartoSciowych na
ziemiach polskich siegaja XIX w., jednak w wyniku narzucenia Polsce systemu
gospodarki centralnie planowanej po Il wojnie $wiatowej obrot gietdowy zamart
na prawie 50 lat (tabela 1)™.

ski (Commercial Code), napisany przez Napoleona, przeniesiono i zaadaptowano na grunt prawny
w Belgii, Niderlandach, w czesci Polski, Wtoch i Niemiec. W epoce kolonialnej kodeks francuski
znalazt zastosowanie na Dalekim Wschodzie, w Afryce Poinocnej i Subsaharyjskiej, w Indochinach
i na francuskich Karaibach. Wptyw francuskiego prawa cywilnego byt rowniez znaczny w Luksem-
burgu, Portugalii, Hiszpanii i czg¢$ci Szwajcarii. Kodeks niemiecki, spisany pod koniec XIX w. po
zjednoczeniu Niemiec przez Bismarcka, miat znaczacy wptyw na doktryng prawna w Austrii, Cze-
chostowacji, na Wegrzech, we Wloszech, Szwajcarii, Jugostawii, Japonii i Korei. Skandynawskie
prawo cywilne pochodzi z tradycji prawa rzymskiego. Jest z nim powigzane jednak w mniejszym
stopniu anizeli prawo niemieckie czy francuskie. Tradycja prawa Common Law rozprzestrzenita si¢
do angielskich kolonii, wlaczajac w to USA, Australi¢, Indie i Kanade.

12 R. Semenov, E. De Jong, Cross-country differences in stock market development. A cultural
view, University of Groningen, Research Institute Systems, Organizations and Management, ,,Re-
search Report” 2002, nr E40.

13'W krajach, w ktorych ludzie unikajg ryzyka, ochrona inwestoréw mierzona indeksem La Porty
jest takze niska.

4'W 1817 r. na mocy Kodeksu Napoleona, wprowadzonego w Ksiestwie Warszawskim w 1809 r.,
powolano do zycia pierwszy publiczny rynek wtorny zwany Gietda Kupiecka w Warszawie. Przed-
miotem dzialalnoéci Gietdy Kupieckiej byty biezace transakcje towarowe i pieni¢zne. Kodeks Na-
poleona zabraniat zawierania transakcji terminowych. Por. D. Sitarska, Gielda Papierow Wartoscio-
wych, Biblioteka Menedzera i Bankowca, Warszawa 1999, s. 13. W 1870 r. do obrotu gieldowego
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Tabela 1. Instytucja gietdy papieréw warto$ciowych na ziemiach polskich

1817-1872 1872-1914 1921-1939 1945-1991 0d 1991
Gielda Gielda Gielda Gielda
Kupiecka Warszawska Pieni¢zna Papierow
w Warszawie w Warszawie Wartosciowych
w Warszawie
Francuski Ustawa Ustawa Ustawa z 22 marca
Kodeks z 1872 . z 20 stycznia 1991 r. Prawo
Handlowy nowelizujaca 1921 r. o publicznym
przepisy o0 organizacji obrocie papierami
Kodeksu gietd w Polsce warto$ciowymi
Napoleona i funduszach
powierniczych

Zrodho: opracowanie na podstawie D. Sitarska, Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Biblioteka
Menedzera i Bankowca, Warszawa 1999.

W literaturze analizujgcej przyczyny relatywnie szybkiego i stabilnego rozwoju
rynku kapitatowego w Polsce po 1989 r. podkresla si¢ wysoki poziom regulacji ryn-
ku kapitatowego, ktory w warunkach transformacji ustrojowej, okazat si¢ waznym
czynnikiem sprzyjajacym rozwojowi. Z uwagi na konieczno$¢ stworzenia publicz-
nego obrotu wtornego od podstaw oraz ze wzgledu na potrzebg wykorzystania tej
instytucji do wspomagania proceséw transformacji ustrojowej ustawodawca przyjat
koncepcje wysokiej regulacji rynku. Gietdowy rynek kapitatowy miat by¢ z zatozenia
rynkiem o wysokim standingu finansowym. Wysoka regulacja miata sprzyjac¢ powsta-
niu przejrzystego i bezpiecznego rynku wtoérnego papierow wartosciowych i zapew-
ni¢ sukces w realizacji przyjetych celow. W horyzoncie dlugoterminowym Gielda
Papierow Wartosciowych w Warszawie miala by¢ platforma, na ktdrej nastepuja
procesy efektywnej alokacji zasobow, prowadzajace do podwyzszania konkurencyj-
nosci polskiej gospodarki. Konieczno$¢ stworzenia scentralizowanego, przejrzystego
1 bezpiecznego rynku wtornego wynikata rowniez z przyjetej koncepcji prywatyzacji
przedsiebiorstw. Koncepcja ta zaktadata prywatyzacje kapitalowa potaczong w od-
niesieniu do najlepszych przedsigbiorstw z oferta publiczna, kierowang do szerokiej

wprowadzono akcje spotek kolei zelaznej, a w latach 1880-1891 akcje bankdw, towarzystw ubezpie-
czeniowych oraz spotek zeglugowych. Nadzor nad rozwojem Gieldy Kupieckiej sprawowat Bank
Polski. W 1872 r. Gietda Kupiecka przyjeta nazwe Gieldy Warszawskiej. Nowy etap rozwoju rynku
gieldowego nastapit po odzyskaniu przez Polske niepodlegtosci. Podstawe prawna dziatalnosci Gietdy
stanowita ustawa z 20 stycznia 1921 r. o organizacji gield w Polsce. Moca ustawy z 1921 r. Gielda
Warszawska zostala przemianowana na Gieldg Pieni¢zng w Warszawie. Przed Il wojna §wiatowa poza
gietda w Warszawie dziatato 6 innych gietd pieni¢znych: w Krakowie, Katowicach, Lwowie, Lodzi,
Poznaniu 1 Wilnie. Przedmiotem obrotu na gieldzie pienigznej mogty by¢ papiery wartosciowe, we-
ksle, czeki, waluty, monety, srebro i ztoto. M. Daniluk, Rynek kapitatowy, Dom Wydawniczy Bellona,
Warszawa 1998, s. 169; J. Szyrocki, Rynek kapitatowy, Akademia Ekonomiczna w Katowicach, Kato-
wice 1994, s. 29.
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gamy inwestorow. Zgodnie z intencjg autoréw transformacji przyjecie i wykonanie
ustawy stuzy¢ miato stworzeniu niezbednego srodowiska do przeprowadzenia pry-
watyzacji przedsigbiorstw panstwowych. 22 marca 1991 r. Sejm III Rzeczpospolitej
przyjat ustawe Prawo o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi i funduszach
powierniczych®. Ustawa ta stanowita fundament rozwoju bezpiecznego i przejrzy-
stego rynku kapitalowego w Polsce: zdefiniowala pojecie oraz zasady publicznego
obrotu, powolata do zycia instytucje warunkujace bezpieczny obrét, w tym Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Komisj¢ Papierow Wartosciowych, Krajo-
wy Depozyt Papieréw Wartosciowych, oraz uregulowala zasady nadzoru podmiotow
uczestniczacych i tworzgcych publiczny obrét papierami warto$ciowymi'®,

Zgodnie z ustawg obrét publiczny w Polsce mial si¢ odbywaé pod nadzo-
rem panstwa oraz zgodnie ze $ci§le okreslonymi regutami. W obrocie publicznym
obowigzywaty zasady:

— obowigzku uzyskania zgody Komisji Papierow Wartosciowych na wprowa-
dzenie papierow warto$ciowych do publicznego obrotu,

— obowigzkowego posrednictwa podmiotu prowadzacego przedsigbiorstwo
maklerskie w publicznym obrocie papierami warto§ciowymi'’,

— przejrzystosci rynku papierow warto§ciowych's,

— dematerializacji obrotu papierami wartosciowymi'?,

— obowigzkowej rejestracji papieréw wartosciowych w Krajowym Depozycie
Papieréw Warto$ciowych.

5 Dz.U. nr 35, poz. 155.

16 Nalezy zaznaczy¢, ze ustawa z 21 sierpnia 1997 r. Prawo o publicznym obrocie papierami war-
tosciowymi (Dz.U. nr 118, poz. 754) stanowita tylko uzupehienie i rozszerzenie ustawy z 22 marca
1991 r. Nie zmieniata jednak modelu rynku kapitatowego, ktory przyjat ustawodawca w roku 1991.
Koniecznos$¢ nowelizacji ustawy narzucity szybko zmieniajace si¢ warunki rynkowe. Jedna z istot-
nych zmian bylo utworzenie rynku pozagietdowego.

17 Art. 50, ust. 1 ustawy z 1991 r. stanowil, ze wniosek do Komisji o wprowadzenie do publicz-
nego obrotu sktada si¢ za posrednictwem podmiotu prowadzacego przedsigbiorstwo maklerskie.
Zasada obowigzkowego posrednictwa obowigzuje w zakresie publicznego obrotu pierwotnego, jak
1 w obrocie wtornym. Stronami zawieranych transakcji na gietdzie mogty by¢ wylacznie domy ma-
klerskie lub banki prowadzace dziatalno$¢ maklerska bedace akcjonariuszami spotki prowadzacej
gielde (art. 64, ust. 1 ustawy z 1991 r.; art. 109, ust. 1 ustawy z 1997 r.).

18 Rygory ustaw z 1991 i 1997 r. gwarantowaly tzw. przejrzystos¢ obrotu — zapewnialy inwesto-
rom powszechny dostep do informacji umozliwiajacy aktualng wyceng papieru wartosciowego oraz
naktadaty na emitentdéw i na podmioty organizujace publiczny obrét obowiazek publikacji prospek-
tu emisyjnego oraz memorandum informacyjnego oraz czuwania nad uaktualnianiem i publikowa-
niem nowych informacji mogacych mie¢ wptyw na ceng.

19 Zasadg dematerializacji obrotu publicznego wprowadzita ustawa z 1997 r. Art. 7, ust. 1 tej usta-
wy stanowil, ze papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu nie maja formy dokumen-
tu, tj. nie wystepuja w postaci materialnej, ale w postaci zapisow komputerowych; natomiast prawa
z papieréw warto§ciowych powstaja z chwilg zapisania ich po raz pierwszy na rachunku papierow
wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku.
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Ustawa z 1991 r. nadata Komisji Papieréw Wartosciowych kluczowe znacze-
nie w inspirowaniu i nadzorowaniu rozwoju publicznego rynku papieréw warto-
sciowych. Komisja Papieréw Wartosciowych uzyskata status naczelnego organu
administracji panstwowej powotanego do regulowania i nadzorowania publiczne-
g0 obrotu papierami wartosciowymi. Szerokie kompetencje i zakres uprawnien
Komisji Papieréw Wartosciowych obejmowaly swym zasiegiem wszystkie pod-
mioty biorgce udziat i organizujace publiczny obrot papierami wartoSciowymi
(Gielde Papierow Wartosciowych, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych,
podmioty prowadzace biura maklerskie, emitentow papierow wartosciowych)
oraz uczynita t¢ instytucje organem nadrzednym wobec pozostatych uczestnikéw
rynku kapitatowego. Warto doda¢, ze ustawa z 1997 r. nie zmienita charakteru
Komisji Papierow Warto$ciowych oraz nie zmniejszata jej szerokich uprawnien.
Gielda Papieréw WartoSciowych w Warszawie stanowita poczatkowo jedyna
platforme obrotu dla papierow wartosciowych dopuszczonych do publicznego
obrotu?'. Do zadan Gieldy nalezato koncentrowanie podazy i popytu na papiery
wartosciowe dopuszczone do obrotu gietdowego, gwarantowanie bezpiecznego
1 sprawnego przebiegu transakcji i rozliczen, upowszechnienie jednolitych infor-
macji umozliwiajacych ocen¢ aktualnej warto$ci. Wazng instytucja powotana
moca ustawy byt Krajowy Depozyt Papierow Warto§ciowych. W publicznym ob-
rocie wtdrnym zarzadzal on systemem gwarantujacym wykonanie zobowigzan
wynikajacych z transakcji. Do gtéwnych zadan Krajowego Depozytu Papierow
Warto$ciowych nalezato: przechowywanie i rejestracja papieréw warto§ciowych
bedacych w publicznym obrocie??, prowadzenie kont depozytowych dla podmio-
tow uprawnionych do przechowywania w nim papierow warto$ciowych, rejestra-
cja na kontach depozytowych transakcji, nadzér nad zgodno$cig wielko$ci emi-
sji z ilo$cig papieréw warto§ciowych w obiegu, obstuga realizacji zobowigzan
emitentdéw wobec wiascicieli papieréw wartosciowych, wystawianie Swiadectw
depozytowych oraz organizacja i prowadzenie rozliczen transakcji*. Krajowy

2 Ustawa z 1997 r. zmienita nazwe¢ Komisji na Komisj¢ Papierow Warto$ciowych i Gietd.

2l Ustawa z 22 marca 1991 r. koncentrowata obrot regulowany wytacznie na gietdzie (art. 5).
Zgodnie z trescig art. 5, ust. 1 ustawy Rada Ministréw zostata uprawniona do okreslenia formy re-
gulowanego pozagietdowego wtdrnego publicznego obrotu papierami wartosciowymi. 30 czerwca
1995 r. Rada Ministrow wydata rozporzadzenie w sprawie form regulowanego pozagietdowego ryn-
ku wtérnego (Dz.U. nr 81, poz. 407). Na podstawie tego rozporzadzenia zostata utworzona Central-
na Tablica Ofert, prowadzona w formie spotki akcyjnej. Ustawa z 21 sierpnia 1997 r. stwierdzata, ze
rynek regulowany obejmuje rynek gietdowy oraz rynek pozagietdowy.

22 Art. 132 ustawy z 1997 r. wyjasnia, Ze rejestrowanie papierow wartosciowych w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych polega na prowadzeniu rachunkéw papierow wartosciowych
oraz kont depozytowych.

2 Ustawa z 1997 r. poszerzyta kompetencje Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych.
Zgodnie z art. 126, ust. 3 i 4 tej ustawy Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych mogt obshugi-
wac obr6t papierami wartosciowymi niedopuszczonymi do publicznego obrotu, prowadzi¢ rachun-
ki pienigzne, dokonywacé rozliczen pieni¢znych, udziela¢ pozyczek, uczestniczy¢ w rozrachunkach
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Depozyt Papieréw Wartosciowych podlegat nadzorowi Komisji Papieréw Warto-
Sciowych i1 Gield w takim samym zakresie, jak Gielda Papierow Wartosciowych
w Warszawie. Scharakteryzowane regulacje prawne zadecydowaty o nadaniu
GPW w Warszawie pierwszorzednej roli w publicznym obrocie papierami warto-
Sciowymi. Stata si¢ ona z formalnego punktu widzenia centralng czg¢scig polskie-
go rynku kapitatowego.

3. Analiza dynamiki rozwoju rynku kapitalowego w Polsce
w latach 1991-2008

Osiemnascie lat funkcjonowania gietdowego rynku kapitalowego w Polsce za-
owocowalto wejsciem do publicznego obrotu ponad 448 spodtek. Najwiecej spotek
wprowadzono do publicznego obrotu w roku 2007 — 81. Tabela 2 przedstawia liczbg
notowanych spétek w latach 1991-2008. W pierwszym roku istnienia rynku wtorne-
go na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie notowano 9 spotek, a kapi-
talizacja wynosita zaledwie 0,1 mld zt. Na koniec 2008 r. liczba spotek wzrosta do
374, a kapitalizacja do 465 mld zt. Do 2002 r. na polskiej gietdzie notowano wylacz-
nie spoiki polskie; w 2003 r. wprowadzono pierwsza spotke zagraniczng. Na koniec
2008 r. na GPW w Warszawie notowano 249 spotek krajowych i 25 zagranicznych.

Do 2007 r. kapitalizacja polskiej gietdy stale rosta (tabela 3). Pierwsze zata-
manie nastgpito w 2008 r. na skutek migdzynarodowego kryzysu finansowego.
Kapitalizacja na koniec roku 2008 wyniosta ponad 465 mld zt i byta prawie czter-
dziestokrotnie wyzsza niz w roku 1995. Wskaznik wielko$ci rynku kapitatowego
mierzony wartoscig kapitalizacji spétek krajowych w produkcie krajowym brut-
to?* osiagnal najwyzszy putap — 43,3% w 2007 r. Wskaznik obrotu na koniec tego
okresu wynosit 92,6%?2. Caltkowite roczne obroty osiaggnely najwyzszy poziom,

dokonywanych przez Narodowy Bank Polski w zakresie niezb¢dnym do realizacji zadan Krajowe-
go Depozytu Papierow Wartosciowych i okreslonych w ustawie. Krajowy Depozyt Papieréw War-
tosciowych wykonywat zadania, wspotdziatajac z podmiotami prowadzacymi rachunki papierow
wartosciowych. Rachunkom papieréw warto$ciowych odpowiadaty konta depozytowe oraz rachun-
ki papierow warto§ciowych prowadzone przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych.

24 Najczesciej spotykanym wskaznikiem wielko$ci rynku kapitatowego sensu stricto jest iloraz
kapitalizacji w stosunku do produktu krajowego brutto. Por. R. Levine, S. Zervos, Stock market de-
velopment..., wyd. cyt., s. 10; R. Levine, S. Zervos, Stock markets, banks..., wyd. cyt., s. 7; R.K. Fi-
ler, J. Hanousek, N.F. Campos, Do stock markets promote economic growth, ,,William Davidson
Institute Working Paper” 1999, nr 267, s. 4. Przyjmuje si¢, ze warto§¢ kapitalizacji w stosunku do
PKB odzwierciedla wage tej instytucji rynkowej w procesach mobilizacji i alokacji kapitatu.

% Innym wskaznikiem charakteryzujacym wielko$¢ rynku kapitatowego jest warto$¢ catkowitego
obrotu w stosunku do kapitalizacji, tzw. wskaznik obrotu (ang. turnover). Por. R. Levine, S. Zer-
vos, Stock market development..., wyd. cyt., s. 11; R. Levine, S. Zervos, Stock markets, banks...,
wyd. cyt., s. 8; V.F. Garcia, L. Liu, wyd. cyt., s. 42. Wskaznik obrotu wskazuje na udziat akcji be-
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Tabela 2. Wielkos$¢ kapitalizacji oraz liczba notowanych spotek

na polskim rynku kapitatowym w latach 1991-2008

Liczba

Rok Lic'zba Spfﬂki S:g:l: L i?zb’a S?{t::lt)}l; W)Sfiflllilz(o-

spolek krajowe niczne debiutow Panistwa nych

z obrotu

1991 9 9 - ? -
1992 16 16 - > -
1993 22 22 - 4 -
1994 44 44 - 2 8 -
1995 65 65 - 21 6 -
1996 83 83 - 18 3 -
1997 143 143 - 60 10 -
1998 198 198 - 36 . :
1999 221 221 = 26 1 3
2000 225 225 - 13 ! ’
2001 230 230 - 9 - 4
2002 216 216 - > - v
2003 203 202 1 6 - 19
2004 230 225 5 36 - ?
2005 255 248 7 33 - 10
2006 284 278 12 38 1 9
2007 351 328 23 81 - 14
2008 374 249 25 33 - 10

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie ,,Biuletyndw Miesigcznych” oraz ,,Rocznikéw Gietdowych”
GPW w Warszawie.

rowny 472,2 mld zt, réwniez w 2007 r. W latach 1995-2005 wskaznik warto-
$ci obrotu* wynosit §rednio 11,5%. W trzech nastepnych latach $rednia wartos¢
wskaznika wyniosta 32%. Szczegotowe dane obrazujace wielkos$¢ rynku kapita-
towego w Polsce w latach 1995-2008 przestawia tabela 3.

dacych w obrocie w stosunku wartos$ci wszystkich akcji krajowych spétek notowanych na gietdzie.
Wysoki wskaznik obrotu wskazuje na ptynnos¢ rynku kapitatowego.

2 Warto$¢ obrotu (ang. value traded) to kolejny wskaznik oddajacy poziom rozwoju rynku kapita-
towego. Por. R. Levine, S. Zervos, Stock market development..., wyd. cyt., s. 11; R. Levine, S. Zervos,
Stock markets, banks..., wyd. cyt., s. 8; V.F. Garcia, L. Liu, wyd. cyt., s. 42. Wskaznik warto$ci obrotu
to relacja wartosci akeji znajdujacych si¢ w obrocie na krajowej gietdzie do produktu krajowego brutto.
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Tabela 3. Wskazniki oddajace wielkos¢ rynku kapitalowego w Polsce w latach 1995-2008

w tym:
Kapi || K| o0 | il | Obroy
(mld zl) niczne PKB (%) (mld zb zzlcja PKB (%)
(mld zh) (%)
1995 11,2 - 33 13,7 1223 4,0
1996 24,0 - 5,7 29,9 124,6 7,0
1997 43,8 - 8,4 52,3 119,4 10,1
1998 72,4 - 12,0 62,3 86,0 10,3
1999 123,4 - 18,5 88,9 72,0 13,3
2000 130,1 - 17,4 169,1 130,0 22,7
2001 103,4 - 13,2 80,5 77,8 10,3
2002 110,6 - 13,6 63,7 57,5 7.8
2003 167,7 27,7 16,6 79,8 57,0 9,4
2004 291,7 77,4 23,2 118,5 55,2 12,8
2005 4249 116,4 31,4 191,1 61,9 19,4
2006 635,9 198,2 41,2 338,7 77,3 31,9
2007 1080 570,3 433 4722 92,6 40,1
2008 465 197.8 21,0 330,3 123,5 26,0

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie ,,Rocznikow Gietdowych” GPW oraz danych GUS.

Dominujaca grupg spétek na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie sa spotki branzy przemystowej (tabela 4). W latach 1998-2005 stanowily one
srednio ponad 60% liczby notowanych spotek. Pomimo to w latach 1998-2001
branza przemystowa byta najnizej wycenianym sektorem na GPW. W latach poz-
niejszych znaczenie tej branzy wzrosto i jej udziat w kapitalizacji ogétem w roku
2005 wynidst 30,3%. Branza finansowa, reprezentowana przez 20 spotek, sta-
nowita najmniejszg pod wzgledem iloSciowym, ale najwicksza pod wzglgdem
warto$ciowym branze GPW. Od 2001 r. udziat kapitalizacji tej branzy w kapita-
lizacji ogdtem przekroczyt 40%. Podobnie jak w wypadku branzy przemystowej,
w 2005 1. $rednia kapitalizacja spotki z branzy finansowej byta szesciokrotnie
wyzsza niz w 1998. Ustugi stanowily najmniej stabilng branze Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie. W 1998 . jej kapitalizacja byta najwyzsza i stano-
wita polowg catkowitej kapitalizacji rynku, zas w roku 2005 udzial kapitalizacji
branzy ustug w catkowitej kapitalizacji spadt do poziomu 23,1%.

Na podstawie analizy zrédet pochodzenia notowanych spotek w latach 1991-
-2005 mozna zauwazy¢, ze na GPW w Warszawie dominowaty spotki o prywat-
nym rodowodzie. Pierwsza spotka prywatna pojawita si¢ w 1993 r. Najwyzszy
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Tabela 4. Liczba krajowych spotek oraz ich kapitalizacja na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie® w latach 1998-2005 wedtug kryterium branzowego

. . , Kapitalizacja Kapitalizacja S.r ed.n ia .
Branza Liczba spolek (mln 71) (%) ka}plt.ahzac]a
spoiki (mln zl)
1998
Przemyst 104 12965 18,4 1247
Finanse 21 22469 31,9 1070,0
Ustugi 58 34995 49,7 603,4
2005
Przemyst 129 92919 30,3 720,0
Finanse 20 128985 43,6 6449,2
Ustugi 85 84384 23,1 9227

* Rynek podstawowy i rownolegly.
Zrodto: opracowanie na podstawie ,,Biuletynow Miesigcznych” GPW (lata 1998-1999) i ,Rocznikow Giel-
dowych” GPW w Waszawie (lata 2000-2005).

przyrost spotek prywatnych zanotowano w latach 1998 1 1999. Z koncem lat 90.
rola Skarbu Panstwa warunkujacego podaz kapitatu, a tym samym funkcjonowa-
nie rynku kapitalowego, w sposob istotny si¢ zmniejszyta®.

Zmiany o charakterze jakosciowym zaobserwowa¢ mozna rdwniez po stro-
nie popytu (tabela 5). W latach 1997-2005 znaczaco wzrost w obrotach udziat
inwestorow instytucjonalnych: z 24% w 1997 r. do 33% w 2005 r., natomiast
zmalal udziat inwestorow indywidualnych: z 38% w 1997 r. do 26% w 2005 r.®
W roku 1995, 2000 i 2005 $rednia liczba transakcji na sesj¢ wynosita odpowied-
nio: 7,7 tys., 14,9 tys. i 19,2 tys. Srednia warto$¢ transakcji dla omawianych lat
wynosita odpowiednio: 7 tys. zt, 22,1 tys. zt oraz 19,7 tys. zt.

Aktywnos¢ Gieldy Papierow Wartosciowej w Warszawie jako instytucji orga-
nizujacej obrot papierami wartosciowymi wydaje si¢ mie¢ niebagatelny wptyw na
tempo rozwoju rynku kapitalowego w Polsce. Oprocz obowiazkéw narzuconych
przez ustawy w gestii tej instytucji pozostato m.in. organizowanie rynkow obrotow,

27 Na poczatku XXI w. polski rynek kapitatowy wszedt w etap — wlasciwy dla funkcjonowania
dojrzatych gospodarek — w ktorym procesy alokacji kapitatu za posrednictwem gietd dotycza przede
wszystkim spotek o prywatnym rodowodzie.

2 Wzrost aktywno$¢ inwestorow instytucjonalnych na rynku akcji wynika z konsekwentnie wzra-
stajacej ich liczby. W 1996 r. istniat tylko jeden fundusz akcyjny (aktywa netto funduszu wyniosty
306,3 mln zt); w 2000 r. ich liczba wzrosta do 25, a aktywna netto do 1056,2 mln zt. (M. Proniewski,
M. Niedzwiecki, Rynek pienigzny i kapitatowy, Wyd. Wyzszej Szkoty Finanséw i1 Zarzadzania w Bia-
tymstoku, Biatystok 2002, s. 86). W 1999 r. polski rynek kapitalowy wzbogacit si¢ o nowe kategorie
inwestorow — otwarte fundusze emerytalne. W grudniu tego roku zgode uzyskat pierwszy fundusz
inwestycyjny zamknigty, ktorego certyfikaty inwestycyjne weszty na GPW w Warszawie w roku 2000.
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Tabela 5. Udzial inwestoréw indywidualnych, instytucjonalnych i zagranicznych
w obrotach na GPW w Warszawie w latach 1997-2005 (w %)

Udzial inwestorow Udzial inwestorow Udzial inwestorow
Rok indywidualnych instytucjonalnych zagranicznych
w ogdlnych obrotach w ogolnych obrotach w ogélnych obrotach
1997 38 24 38
1998 39 22 39
1999 44 22 34
2000 50 22 28
2001 37 29 34
2002 29 36 35
2003 29 39 32
2004 35 32 33
2005 26 33 41

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych otrzymanych z Dziatu Produktow Informacyjnych Giel-
dy Papierow Warto$ciowych w Warszawie.

systemow notowan papierow wartosciowych, poszerzanie oferty w zakresie dostep-
nosci roznych rodzajow i typodw instrumentow. Poczatkowo obrot akcjami spotek na
GPW odbywat si¢ tylko na rynku podstawowym, stanowigcym do dzi$§ najbardziej
prestizowa platforme¢ obrotu. Z uwagi na wysokie warunki dopuszczeniowe Gietda
Papierow Wartosciowych w Warszawie zorganizowata szczeble posrednie — rynek
réwnolegly oraz rynek wolny o najnizszych wymaganiach dla emitentow?. Poczat-
kowo sesje odbywaty sie raz w tygodniu, ale juz w pazdzierniku 1994 r. wprowa-
dzono system pieciu sesji w tygodniu. Do 1996 r. obrot akcjami odbywat sie na ryn-
ku notowan jednolitych z jednym lub dwoma fixingami. Pierwsze notowania ciagte
dla wybranych akcji spotek wprowadzono w 5 lat po uruchomieniu publicznego ob-
rotu wtornego (rok 1996)*. Jednym z waznych wydarzen, ktdre przyczynito si¢ do
rozwoju Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, byt zakup nowoczesnego
systemu notowan WARSET. Wraz z jego wprowadzeniem w 2000 r. dokonany zo-
stal nowy przydzial notowanych papieréw warto$ciowych do poszczegoélnych ryn-
kéw notowan. Przed wprowadzeniem wspomnianego systemu wiekszo$¢ notowan
spotek na GPW odbywata si¢ w systemie pakietowym. Po wprowadzeniu systemu
WARSET udziat transakcji w systemie ciggtym wzrost z 28 do 79%.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie konsekwentnie wprowadza-
fa indeksy oddajace tendencje rozwojowe spotek nalezacych do réznych rynkow.
W 1991 r. dla rynku podstawowego wprowadzono Warszawski Indeks Gietdowy

» Rynek rownolegly uruchomiono w kwietniu 1993 r. W lutym 1997 r. wprowadzono pierwsza
spotke do obrotu na rynku wolnym.
3 Obrot obligacjami obywat si¢ od poczatku w systemie notowan ciagtych.
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WIG, w 1995 r. — indeks rynku réwnoleglego WIRR, w 1997 r. — indeks 20 najwick-
szych spotek WIG20, w 1998 r. — indeks MIDWIG (indeks obliczany na podstawie
warto$ci portfela akcji nie wigeej niz 40 spotek), w 1999 r. — indeksy sektorowe.
W 2000 r., zgodnie z trendami na rynkach kapitatowych na $wiecie, Gielda Papie-
réw Wartosciowych w Warszawie wyodrgbnila sektor SiTech dla spotek nalezacych
do tzw. nowej gospodarki — spdtek technologicznych z branzy telekomunikac;ji,
informatyki, mediow oraz biotechnologii*’. W 2000 r. do sektora SiTech nalezato
17 spotek®, a rok pozniej sektor ten powiekszyt sie o 5 nowych spotek.

4. Polski rynek kapitalowy jako rynek wschodzacy

Polski rynek kapitatowy nalezy od grupy rynkéw wschodzacych krajow Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej, ktére na poczatku lat 90. rozpoczely proces trans-
formacji ustrojowej z systemu gospodarki centralnie planowanej do systemu go-
spodarki rynkowej. Szacuje si¢, ze w latach 90. w 20 krajach — sposrdd 26 prze-
chodzacych proces transformacji ustrojowej — powstaly regulowane gietldowe
rynki kapitatowe®. Polska byta trzecim, po Wegrzech i bylej Jugostawii, krajem
postkomunistycznym, w ktérym powstat rynek kapitalowy charakterystyczny dla
rozwinietych gospodarek rynkowych®. Na tle krajow przechodzacych transfor-
macje¢ ustrojowa polski rynek kapitatowy znalazt si¢ w czotdowce najszybciej roz-
wijajacych sie rynkéw Europy Srodkowo-Wschodniej. Jedna z cech odrozniaja-
cych polski rynek kapitatowy od innych rynkow tej czgsci Europy jest stabilno$¢
rozwoju oraz przejrzystos¢ instytucjonalna rynku, dajgca inwestorom pewnos$¢
1 gwarancj¢ wysokiego bezpieczenstwa obrotu. Tabela 6 przedstawia wskazniki
wielkosci rynku kapitatowego wybranych krajow przechodzacych transformacje
ustrojowq.

Na tle najwigkszych rynkéw kapitatowych na §wiecie polski rynek jest ryn-
kiem relatywnie malym, znajdujacym si¢ na etapie ,,powstawania — ksztaltowa-
nia”, i tym samym dalekim od dojrzatosci (wielkosci) charakterystycznej dla ryn-
ku Wielkiej Brytanii, Niemiec czy Francji (tabela 7).

31 W roku 2000 dla spotek sektora SiTech wprowadzono indeks TECHWIG.

32 Przynaleznos$¢ do systemu notowan nie odgrywata roli przy kwalifikacji do sektora SiTech.

3 K. Claessens, S. Djankov, D. Klingebiel, Stock market in transition economies, ,,Financial Sec-
tor Discussion Paper” 2000, nr 5, s. 5.

3* E. Pietrzak, M. Dzierzanowski, T. Sowinski, Rynek kapitalowy w procesie transformacji polskiej
gospodarki do systemu rynkowego. Okres 1989-1997, Fundacja Konrada Adenauera, Gdansk 1998, s. 17.
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Tabela 6. Wskazniki wielko$ci rynkéw kapitalowych wybranych krajow przechodzacych
transformacje ustrojowa (rok 2006 lub 2007)
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“E = £E = 222 | %283
Czechy 73420 34,0 12790 32 23,0 73,4
Estonia 6037 36,3 11400 18 5,9 31,6
Wegry 47651 37,1 10870 41 27,6 102,6
Lotwa 3111 13,4 8100 41 0,6 4,7
Litwa 10134 342 7930 40 7,0 9,2
Ukraina 111575 40,3 6110 276 1,1 2,7
Stowenia 28963 40,7 18660 87 2,7 10,7
Rumunia 44925 27,0 4830 2096 3,5 19,2
Chorwacja 65977 67,6 9310 353 42 7,2
Polska 207322 44,0 8210 328 16,2 44,1

Zrédlo: opracowanie na podstawie World Development Indicators 2008, The World Bank, New York 2008.

Tabela 7. Polski rynek kapitalowy na tle najwigkszych rynkéow kapitatowych na $wiecie

(rok 2006 Iub 2007)

= S = ) = = 2 =$ 285

Kraj 5 e %MS 52 A %%%3 %%.gé

2 | 2 | £& | = =58 | F553
USA 19425888 | 1476 44710 5133 2521 182,8
W. Brytania 3794310 | 1576 40560 2913 252,1 182,8
Niemcy 1637826 56,5 36810 656 85,8 1739
Francja 2428572 | 1080 36560 717 11,4 119,6
Wiochy 1026640 55,5 31990 284 73,8 149,7
Holandia 779645 | 117, 43050 226 165,5 159,7
Indiec 1819101 89,8 820 4887 70,0 95,9
Chiny 6226305 91,7 2000 1530 61,8 197,5
Indonezja 211693 38,1 1420 383 38,1 13,4
Meksyk 397725 415 7830 125 9,5 29,5
RPA 833540 | 2802 5390 422 125,5 52,2
Brazylia 1370377 66,6 4710 422 238 56,2
Egipt 139289 87,6 1360 435 442 448
Turcja 286572 40,3 5400 319 56,5 1342
Polska 207322 44,0 8210 328 16,2 4,1

Zrodto: opracowanie na podstawie World Development Indicators 2008, wyd. cyt.
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5. Podsumowanie

Alokacja zasobow i procesy gospodarowania w gospodarce rynkowej wyma-
gaja odpowiednich regulacji prawnych i instytucjonalnych. Jednym z celow trans-
formacji ustrojowej Polski po 1989 r. byto stworzenie od podstaw instytucji rynku
kapitalowego. Wydaje sie, ze przedsiewziecie to zakonczyto si¢ sukcesem. Polska
posiada dzisiaj stabilny rynek kapitatowy, ktory dowodzi wysokiej dojrzatosci
rynkowych procesow gospodarczych w naszym kraju. Decydujgcym czynnikiem
sukcesu okazat si¢ wysoki poziom regulacji rynku kapitatowego. W warunkach
transformacji ustrojowej wysoka regulacja sprzyjata powstaniu przejrzystego
1 bezpiecznego rynku obrotu papierami wartosciowymi.
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Polskie doswiadczenia w zakresie rozwoju rynku
gieldowych instrumentow pochodnych

Streszczenie. W artykule zaprezentowane zostaly: dotychczasowy rozwaoj rynku instru-
mentow pochodnych notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
i Warszawskiej Gieldzie Towarowej, struktura tych rynkow, zmiany, jakie si¢ na nich do-
konaly w ciggu 11 lat istnienia oraz perspektywy ich dalszego rozwoju. Mimo iz rynek
pochodnych GPW rozwija si¢ bardzo dynamicznie, nie mozna nazwac go rynkiem rozwi-
nietym ze wzgledu na jego strukture. Calg plynnos¢ generuje tylko jeden instrument — kon-
trakt futures na indeks WIG20. Z kolei rynek pochodnych notowanych na WGT odgrywa
marginalng rolg. W artykule znajdujq sie takze odniesienia co do znaczenia tego segmentu
rynku gieldowego dla funkcjonowania GPW oraz miejsca, jakie w tym zakresie zajmuje
nasza gielda w Europie na tle innych gield europejskich, na ktorych notowane sq tego typu
instrumenty.

1. Wstep

Jednym z bardzo istotnych segmentéw gospodarki rynkowe;j jest rynek finan-
sowy. Transformacja polskiej gospodarki, jaka rozpoczeta si¢ w 1989 r., ozna-
czata w praktyce budowe tego rynku od poczatku. Dopiero pakiet ustaw gospo-
darczych, ktére przyjat Sejm pod koniec grudnia 1989 r., i ustawa o prywatyzacji
przedsiebiorstw panstwowych z 13 lipca 1990 r.! umozliwily upowszechnienie si¢
prywatnej wlasnos$ci. Z prywatng wlasnoscia wiaze si¢ $cisle prawo do swobodne-

! Ustawa z dnia 13 lipca 1990 r. o prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych, Dz.U. nr 51, poz. 298.
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g0 nig dysponowania (w tym mozliwos¢ jej sprzedazy), a to z kolei wymaga m.in.
stworzenia rynku papieréw wartosciowych, zar6wno pierwotnego, jak i wtdrne-
go. Uchwalenie 22 marca 1991 r. ustawy Prawo o publicznym obrocie papierami
warto$ciowymi i funduszach powierniczych?, stanowigcej ramy prawne dla rynku
kapitatowego w Polsce, oraz powotanie do zycia w dniu 12 kwietnia 1991 r. Giet-
dy Papieréw Wartosciowych w Warszawie (GPW) dalo podstawy do budowy
sprawnie dziatajagcego mechanizmu pozyskiwania i lokowania kapitatu. W celu
zapewnienia bezpieczenstwa obrotu oraz dla zachgcenia spoteczenstwa do korzy-
stania z mozliwosci kupna akcji zdecydowano, iz obrot bedzie koncentrowat si¢
na jednym parkiecie, bedacym wilasnos$cig panstwowa.

Poczatki funkcjonowania polskiej gietdy byty bardzo burzliwe. Mozna nawet
stwierdzi¢, ze rozwoj rynku gietdowego wyprzedzal cz¢sto rozwigzania prawne,
a nawet je wymuszal, co bylo zwigzane z brakiem doswiadczen w tej dziedzinie.
Jednak dobre wzory organizacyjne i instytucjonalne, po jakie siegneta Polska,
oraz koniunktura gospodarcza, ktorej towarzyszyta szybko rosnaca liczba noto-
wanych spotek, a takze wysoki popyt na akcje zglaszany przez inwestoréw i kilka
duzych prywatyzacji okazaty sie¢ kluczowe dla rozwoju GPW.

Pod koniec lat 90. sytuacja ulegta zmianie — spadto tempo wzrostu gospo-
darczego, na gieldzie wystepowaly znaczne spadki kursow akcji. W tym momen-
cie zostata podjeta decyzja o powolaniu do zycia nowego segmentu na GPW,
tj. rynku instrumentéw pochodnych. Rozpoczgcie notowan kontraktow termino-
wych na indeks WIG20 w dniu 16 stycznia 1998 r. zmienito obraz polskiej gietdy.
W ciggu 11 lat funkcjonowania tego rynku stat si¢ on miejscem niezwykle wyso-
kich obrotéw, ktorych wartos¢ juz od 2001 r. stale (z jednym wyjatkiem w 2004 r.)
przekraczata obroty na rynku instrumentéw bazowych. Co wigcej, mimo wyso-
kiego poziomu ryzyka to wiasnie ten rynek zdobyl zaufanie inwestoréw indywi-
dualnych i to wlasnie dzigki nim funkcjonuje on do dzis. Takie zaangazowanie
inwestoréw indywidualnych byto wrecz ewenementem, bowiem na innych ryn-
kach tego typu dominuja inwestorzy instytucjonalni. W Polsce taka sytuacja byta
wynikiem m.in. znacznego ograniczenia, poprzez przepisy prawa, mozliwosci
wykorzystania instrumentéw pochodnych przez inwestorow instytucjonalnych.
W praktyce, mimo wielu zmian prawa, wigkszo$¢ z tych ograniczen pozostata do
dzis, np. brak mozliwosci dziatania na tym rynku funduszy emerytalnych.

Finansowe instrumenty pochodne, obok pochodnych towarowych, zostaly
takze wprowadzone do obrotu na Warszawskiej Gietdzie Towarowej (WGT).
Miato to miejsce 20 stycznia 1999 r. Jednak do dzi$ segment ten nie jest zbyt
rozwinigty, zwlaszcza w poréwnaniu z analogicznym rynkiem GPW, chociaz to
wlasnie na gietdzie towarowe;j istnieje mozliwos¢ zawierania transakcji procento-

2 Ustawa z dnia 22 marca 1991 r. Prawo o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi i fun-
duszach powierniczych, Dz.U. nr 35, poz. 155 z p6zn. zm.
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wymi pochodnymi, ktore nie wystepuja aktualnie na GPW, a obroty pochodnymi
walutowymi do 2007 r. byly nawet wyzsze niz na GPW.

Celem artykutu jest ocena dotychczasowego rozwoju rynku instrumentow po-
chodnych notowanych na GPW w Warszawie i zmian, jakie si¢ na nim dokonaty
w ciggu 11 lat istnienia, oraz okreslenie perspektyw jego dalszego rozwoju. Omo-
wione zostanie znaczenie tego segmentu rynku gietldowego dla funkcjonowania
GPW oraz miejsce, jakie w tym wzgledzie zajmuje nasza gietda na tle innych
gietd europejskich, na ktérych notowane sg tego typu instrumenty.

Pamigtajac o tym, ze system tworza nie tylko elementy, ale tez wzajemne po-
wigzania miedzy nimi, w analizie uwzglednione zostaly zaréwno instytucje finan-
sowe, dzieki ktérym mozliwe jest funkcjonowanie rynku pochodnych, instrumen-
ty 1 segmenty tegoz rynku, jak tez zasady okreslajace sposob ich funkcjonowania.

2. Podstawy prawne dzialania rynku
gieldowych instrumentow pochodnych w Polsce

Rozwdj rynku instrumentéw pochodnych jest uzalezniony m.in. od istniejg-
cych i przysztych regulacji prawnych. Przepisy prawa powinny nie tylko umoz-
liwia¢ stosowanie instrumentéw pochodnych, ale takze sprzyjac¢ rozwojowi tego
rynku. W tym wzgledzie mozna wykry¢ wiele niedociagnie¢ o charakterze legi-
slacyjnym. Jednym z nich jest zréznicowana terminologia dotyczaca instrumen-
tow pochodnych stosowana w poszczegdlnych aktach prawnych. Dla okre§lenia
instrumentoéw pochodnych uzywane sg okreslenia: prawa pochodne od praw ma-
jatkowych, transakcje terminowe, natomiast pochodne na WGT zaliczane sa do
towarow gietdowych. Brakuje prawnie obowiazujacych definicji poszczegdlnych
praw pochodnych. Bardzo szeroka definicja finansowych instrumentéw pochod-
nych jest natomiast wykorzystywana do celow podatkowych. Brak ujednolicone;j
terminologii widoczny jest rowniez w przepisach regulujacych dziatanie na tym
rynku funduszy inwestycyjnych.

Obrdt instrumentami pochodnymi do 23 pazdziernika 2005 r. byt regulowany
przepisami ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. Prawo o publicznym obrocie papie-
rami warto$ciowymi®. W mysl tej ustawy tylko niektore instrumenty pochodne
byly papierami wartosciowymi. Zgodnie z art. 3 ustawy papierami warto§ciowy-
mi byly zbywalne prawa majatkowe wynikajace z wymienionych papieréw war-
tosciowych (m.in. akcji i obligacji) oraz inne zbywalne prawa majatkowe, ktorych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny wymienionych papieréw warto-
Sciowych. Takie sformutowanie definicyjne powodowato, ze wystepujace w tym

 Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi,
Dz.U. nr 118, poz. 754 z p6zn. zm.
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czasie w obrocie kontrakty walutowe (notowane na GPW i WGT) oraz kontrakty
terminowe na stawki WIBOR na WGT nie byty papierami wartosciowymi, w od-
roznieniu od pozostatych pochodnych, a jedynie prawami majatkowymi. Zgodnie
z art. 97 ustawy przedmiotem obrotu na rynku regulowanym mogty by¢, za zgo-
da Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd, takze prawa majatkowe niebedace
papierami warto§ciowymi, w szczegolnosci te, ktorych cena rynkowa zalezy od
ksztaltowania si¢ kurséw walut obcych i zmian w wysokosci stop procentowych.
Taki podziat instrumentéw pochodnych byt mato zrozumialy i stabo uzasadniony
w aspekcie funkcjonalnym, powodowal tez odmienne traktowanie poszczegdl-
nych instrumentéw dla celow podatkowych. W ten sposéb funkcjonowanie rynku
kontraktéw futures bylo regulowane tylko cze$ciowo przez ustawe Prawo o pu-
blicznym obrocie...: spod mocy ustawy wytaczono futures walutowe i niektore
procentowe — te, dla ktoérych instrumentem bazowym nie byty papiery wartoscio-
we. Rozne ustawy regulowaty wiec funkcjonowanie rynku instrumentéw pochod-
nych w sposob czastkowy: Prawo o publicznym obrocie... dotyczyto tylko tych
pochodnych i tych kontraktow futures, ktore sg papierami wartosciowymi, z kolei
ustawa o gieldach towarowych* — tylko tych kontraktow, ktére byly towarami
gietdowymi. Dlatego nie tworzyly one systemu kompatybilnych, uzupetniajacych
si¢ przepisow.

Konsekwencja niedoskonato$ci w istniejacych przepisach regulujacych funk-
cjonowanie rynku finansowego w Polsce bylo uchwalenie 29 lipca 2005 r. trzech
nowych ustaw, ktore weszly w zycie z dniem 24 pazdziernika 2005 r.: ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi®, ustawy o ofercie publicznej 1 warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych® i ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitalowym’.
Istotng wprowadzong przez nie innowacja byta zmiana statusu prawnego instru-
mentéw pochodnych, ktére obecnie nie sg papierami warto§ciowymi. Z kolei
proponowanie nabycia i nabywanie praw majatkowych odbywa si¢ na podstawie
przepiséw ustawy o ofercie publicznej..., a takze aktéw wykonawczych wyda-
nych na podstawie tej ustawy.

Nadzér nad rynkiem finansowym, w tym nad funkcjonowaniem rynku instru-
mentow pochodnych, ma od kilku lat charakter skonsolidowany. Od 19 wrze$nia
2006 r. sprawuje go Komisja Nadzoru Finansowego (KNF). Na mocy ustawy
o0 nadzorze nad rynkiem finansowym?® potaczone zostaly trzy urzedy nadzoru: nad
rynkiem ubezpieczeniowo-emerytalnym, gietdowym i bankowym.

4 Ustawa z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych, Dz.U. nr 103, poz. 1099.

5 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, Dz.U. nr 183, poz. 1538.

¢ Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finan-
sowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, Dz.U. nr 184, poz. 15309.

7 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitalowym, Dz.U. nr 183, poz. 1537.

8 Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym, Dz.U. nr 157, poz. 1119.
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Watpliwosci mogg budzi¢ obowiazujace obecnie przepisy dotyczace mozli-
wosci stosowania instrumentéw pochodnych przez gtownych inwestoréw insty-
tucjonalnych. Widoczna jest w tym wzgledzie wyrazna asymetria: najwigksze
uprawnienia posiadajg fundusze inwestycyjne, natomiast towarzystwa ubezpie-
czeniowe i fundusze emerytalne maja wciaz niewielkie mozliwosci wykorzy-
stywania instrumentdw pochodnych, zwlaszcza dla celéw zarzadzania ryzykiem
stopy procentowej i ryzykiem cen akcji. Strach przed skutkami niewtasciwego
wykorzystania pochodnych®, ktérego przyktady dostarczyly ostatnie lata, powo-
duje blokowanie poszerzania zakresu narz¢dzi dostepnych inwestorom instytu-
cjonalnym o te wilasnie instrumenty. Dotyczy to gtownie watpliwosci, czy przy
tak duzym ryzyku, jakie wystepuje na rynku pochodnych, otwarte fundusze eme-
rytalne powinny mie¢ mozliwo$¢ stosowania tego typu instrumentéw. Pytanie jest
o tyle zasadne, ze doswiadczenia innych krajow pokazuja niedoskonatos¢ dzia-
fania nadzoru nad takimi transakcjami, co w praktyce powoduje przekraczanie
limitow tych transakcji oraz realizacjg strategii spekulacyjnych zamiast zabezpie-
czajacych'’,

Prawne ograniczenia stosowania instrumentéw pochodnych przez inwestorow
instytucjonalnych powoduja, ze ich udziat w obrotach na rynku pochodnych jest
relatywnie niewysoki (zwlaszcza ze przecigtna wielkos¢ 1 warto$¢ transakcji za-
wieranych przez t¢ grupe jest zdecydowanie wigksza niz w wypadku inwestoréw
indywidualnych), cho¢ systematycznie ro$nie. Struktura nabywcow instrumentéw
pochodnych ciaggle ewoluuje. W 2004 r. po raz pierwszy wzrost udziat inwestorow
zagranicznych na rynku kontraktow terminowych w Polsce i w kolejnych latach
wcigz wzrasta (do 10% w 2008 r.). Dla opcji udziat ten wynosi obecnie 12%. Jest
to efekt otwarcia si¢ polskiego rynku kapitatowego na instytucje finansowe Unii
Europejskiej. Natomiast na skutek trwajacego kryzysu finansowego zmniejsza si¢
udziat krajowych inwestorow indywidualnych (spadek z 85% w 2000 r. do 53%
w 2008 r. na rynku kontraktow, spadek z 74% w 2004 r. do 58% w 2008 r. na
rynku opcji) na rzecz inwestoréw instytucjonalnych (wzrost odpowiednio z 13 do
37% dla kontraktow, z 20 do 30% dla opcji). Dane dotyczace zmian udziatu grup
inwestoréw w obrotach na rynku kontraktow i1 opcji GPW w latach 1999-2008
przedstawia tabela 1.

Przepisy prawa okre$laja takze strukture organizacyjng i instytucjonalng
rynku. Regulacje dotyczace technicznych aspektow funkcjonowania rynku ter-
minowego oraz calej jego infrastruktury, w tym organizacji nadzoru i systemu
zabezpieczania rozliczen transakcji terminowych na GPW, opracowane zostaty ze
szczeg6lng dbatoscig i w oparciu o wysokie standardy. Do gléwnych zalet rynku

? Istnieje nawet pojecie derywatofobii. Zob. W. Edwardes, Key Financial Instruments. Understan-
ding and Innovating in the World of Derivatives, Prentice Hall Pearson Education, London 2000.

10°Zob. W. Grabowski, Instrumenty pochodne a wspétczesne kryzysy finansowe, Biblioteka Mene-
dzera 1 Bankowca, Warszawa 1998.
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Tabela 1. Udzial inwestoréw w obrotach gieldowych na rynku kontraktéw terminowych
1 opcji GPW w latach 1999-2008 (w %)

(= = — (o] o < w & [y [
Instrumenty Inwestorzy 21 8|8|8|8|8|8|8|8]:s8

— [o\} (o] (o] o (o] (o] [o\} (o] (o]
Kontrakty Zagraniczni 4 2 2 2 2 4 5 9110 | 10
terminowe

Krajowi indywidualni | 81 | 85 | 83 | 79 | 74 | 74 | 75 | 66 | 56 | 53
Krajowi instytucjonalni | 15 [ 13 | 15 | 19 | 24 | 22 | 20 | 25 | 34 | 37

Opcje Zagraniczni - - - - - 6 1 3112 ] 12
Krajowi indywidualni | — - - - - | 74|75 | 71 | 53 | 58
Krajowi instytucjonalni | — | — | — | — | — [ 20 | 24 | 26 | 35 | 30

Zrodho: ,,Rocznik Gietdowy 20097, GPW w Warszawie, s. 117, prezentacja: Udzial réznych grup inwes-
torow gietdowych, GPW w Warszawie, dostgpna w Internecie: http://www.gpw.pl (dostgp: 18 wrzesnia 2009 r.).

instrumenté6w pochodnych w Polsce mozna zaliczy¢ sprawny system zawiera-
nia transakcji i system rozliczen Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych
(KDPW). W przyszto$ci mozna jednak oczekiwaé zmian dotyczacych usytuowa-
nia izby rozliczeniowe;j, jesli dojdzie do prywatyzacji KDPW. Mozliwe jest takze
rozdzielenie funkcji depozytowych i rozliczeniowych, jakie obecnie petni KDPW,
i dopuszczenie konkurencji w zakresie tych ostatnich.

Wazna role dla inwestorow gieldowych odgrywaja regulacje fiskalne. Do
2003 r. istniala asymetria w zakresie opodatkowania zyskow kapitatowych osob
fizycznych. Zyski z transakcji instrumentami pochodnymi bedgcymi papierami
warto$ciowymi byly zwolnione z podatku dochodowego, w przeciwienstwie do
pozostatych pochodnych. W 2004 r. wprowadzono jedng stawke podatku od zy-
skow kapitatowych ze wszystkich instrumentow pochodnych w wysokosci 19%,
zaréwno dla oso6b fizycznych, jak i prawnych, nie przewidujac zadnych ulg dla in-
westorow gietdowych!!. W ciagu ostatnich lat zniesienie tego podatku wywoluje
wiele dyskusji, cho¢ jest mato prawdopodobne ze wzgledu na wysokos¢ docho-
dow z tego tytutu dla budzetu panstwa.

W wypadku oséb prawnych istotne znaczenie dla celow podatkowych ma na-
tomiast fakt zakwalifikowania transakcji jako zabezpieczajacej lub spekulacyjne;j
oraz to, jak zinterpretuje te dziatania organ podatkowy'.

" Pomystly na polskq gielde, red. M. Dzwonkowski, Wyd. SGH, Kat. Rynkéw Kapitatowych,
Warszawa 2004, s. 63-64. W niektorych krajach wprowadzeniu podatku od zyskow kapitatowych
towarzyszyto ustalenie zréznicowanych stawek tego podatku i innych ulg. Zob. L. Dziawgo, Opo-
datkowanie zyskow kapitatowych w Europie i Stanach Zjednoczonych — wybrane aspekty, ,,Nasz
Rynek Kapitatowy” 2003, nr 3, s. 10-12.

12 K. Jajuga, Problemy dalszego rozwoju publicznego rynku instrumentow pochodnych w Polsce,
,,Rynek Terminowy” 2001, nr 2, s. 62.
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3. Rozwdj ilosSciowy rynku pochodnych w Polsce
— dynamika zmian

Instrumenty pochodne moga by¢ notowane zaréwno na rynku gietdowym, jak
i pozagietdowym. Gtowng zaleta rynku gietdowego jest bezpieczenstwo w zakre-
sie obrotu i rozliczen, ktore zapewniajg gielda i izba rozliczeniowa. Natomiast
rynek pozagietdowy jest bardziej elastyczny, umozliwiajgc dopasowanie instru-
mentu do potrzeb klienta. Rynek pochodnych pozagietdowych na swiecie w cia-
gu ostatnich 10 lat rozwijal si¢ bardzo dynamicznie: rosty zardéwno obroty, jak
1 warto$¢ otwartych pozycji. W okresie kwiecien 2004 — kwiecien 2007 r. obroty
netto na rynku procentowych i walutowych instrumentéw pochodnych over-the-
-counter (OTC) wzrosty 0 67%, a na rynku gietdowym o prawie 36% (tabela 2).
Na koniec 2007 r. warto$¢ otwartych pozycji w derywatach pozagietdowych byta
wyzsza w porownaniu z koncem 2004 r. o 129%, podczas gdy na rynku gietdo-
wych instrumentoéw pochodnych wzrosta o 73%".

Tabela 2. Srednie dzienne obroty netto w poszczegdlnych segmentach
$wiatowego rynku instrumentow pochodnych (w mld USD)

Wyszczegodlnienie 1998 2001 2004 2007
Pozagietdowe instrumenty pochodne 490 686 1374 2292
Procentowe 265 489 1025 1686
Walutowe 225 197 349 606
Gietdowe instrumenty pochodne 1382 2198 4547 6173
Procentowe 1371 2188 4524 6101
Walutowe 11 10 22 72

Zrodto: Triennial Central Bank Survey — Foreign Exchange and Derivatives Market Activity in 2007, Bank
for International Settlements, Basel 2007, s. 41 14.

O ile jednak $rednie dzienne obroty netto gietdowymi instrumentami pochod-
nymi na $wiatowym rynku przewyzszajg obroty OTC, o tyle w Polsce zdecydo-
wanie bardziej plynny jest rynek pochodnych pozagietdowych. W 2008 r. §rednie
dzienne obroty netto na krajowym rynku pochodnych wyniosty na rynku poza-
gieldowym 15,33 mld zt (co oznacza wzrost w stosunku do roku poprzedniego
o 18,6%) wobec 1,24 mld zt na rynku GPW (spadek o 12,0%, tabela 3). Do-
minacja rynku pozagietdowego wynika z istniejacego w Polsce modelu syste-
mu finansowego, w ktorym gtéwng role wciagz odgrywajg banki, jako instytucje

13 Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 r., NBP, Warszawa, listopad 2008, s. 308. War-
tos¢ otwartych pozycji uwzglednia pozycje w instrumentach pochodnych zwigzanych z rynkiem
akcji, natomiast analiza obrotow nie obejmuje tych instrumentow.
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Tabela 3. Srednie dzienne obroty netto na krajowym rynku instrumentéw pochodnych
w latach 2003-2008 (w mln zt)'

Wyszczegoélnienie 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Rynek pozagietdowy 53823 5490,3| 7759,4| 8362,3| 12932,0| 15331,3
Procentowe instrumenty 3979,1| 4178,3| 6240,7| 6729,8| 10268,1| 12094,4
pochodne
Walutowe instrumenty 1403,2 1312,0 1518,7 1632,5| 2663,9| 3236,9
pochodne
Rynek gietdowy (GPW) 236,0 251,5 498.,9 797,6 | 1411,0| 1241,9
Procentowe instrumenty 0,0 0,0 15,0 53 0,8 —
pochodne
Walutowe instrumenty 1,0 0,5 0,8 0,4 0,7 14,4
pochodne
Akcyjne i indeksowe 235,0 251,0 483,1 791,9| 1409,5| 1227,5
instrumenty pochodne
— w tym futures na WIG20 226,4 239.,6 448,8 7428 | 13432| 1185,6

Zrodto: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 1., NBP, Warszawa, listopad 2008, s. 309, Rozwd;j
systemu finansowego w Polsce w 2008 r., NBP, Warszawa, styczen 2009, s. 38.

o zdecydowanie najwigkszych aktywach w systemie. W latach 2003-2007 $rednie
dzienne obroty na rynku pochodnych notowanych na GPW systematycznie rosty,
ale dotyczyto to w zasadzie tylko pochodnych zwigzanych z rynkiem akcji. Rynek
procentowych i walutowych pochodnych cechowat si¢ niska ptynnoscia. Z po-
wodu stabego zainteresowania GPW zdecydowala nawet o wycofaniu z obrotu
w grudniu 2007 r. jedynego dostepnego na tym rynku instrumentu procentowe-
go — kontraktu terminowego na obligacje. Istotne zmiany na rynku pochodnych
gietdowych nastapity w 2008 r. na skutek kryzysu finansowego. Warto$¢ obrotéw
na rynku pochodnych akcyjnych i indeksowych gwattownie spadta, ale tylko na
skutek nizszej wyceny instrumentow, bowiem wolumeny obrotow wzrosty. Uzna-
nie wérdd inwestoréw znalazty takze pochodne walutowe, na co wplynely m.in.:
wzrost ryzyka walutowego, zniesienie przez GPW i KDPW optat pobieranych od
cztonkow gietdy od obrotu tym instrumentem oraz pojawienie si¢ animatorow.
Pomimo spadku wartosci obrotéw w 2008 r. rynek instrumentéw pochodnych
na GPW nadal rozwija si¢ bardzo dynamicznie, co potwierdzaja rosngce wolume-
ny obrotow i liczba otwartych pozycji na koniec roku (rys. 1). Wolumen obrotu
wszystkimi instrumentami pochodnymi GPW w 2008 r. wyniost 12,6 mln sztuk,

14'W tabeli nie uwzgledniono danych na temat instrumentow, ktore sa przedmiotem obrotu na
WGT. Statystyka na WGT jest bowiem prowadzona w oparciu o wolumeny obrotow. Obroty dla
rynku pozagietdowego wyliczono wedlug warto$ci nominalnej, a dla rynku gietdowego wedlug
kwot rozliczenia. Kategoria instrumentéw walutowych dla rynku pozagieldowego nie obejmuje
transakcji fx swap.
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co stanowito wzrost 0 27% w poréwnaniu z 2007 r. Z kolei liczba otwartych po-
zycji na koniec roku na wszystkich instrumentach pochodnych wyniosta 89 tys.
sztuk (wzrost o 26%). Intensywny rozwoj ilosciowy rynku znajduje roéwniez od-
zwierciedlenie we wzroscie wartosci otwartych pozycji, liczby transakcji na sesj¢
1 $rednich obrotéw na sesje.

14T 12,6

wolumen obrotow
otwarte pozycje

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

[ wolumen obrotéw (w mln szt.)
—e— otwarte pozycje na koniec roku (w tys. szt.)

Rysunek 1. Roczne wolumeny obrotéw (z uwzglednieniem transakcji pakietowych)
i liczba otwartych pozycji na koniec roku na rynku instrumentow pochodnych GPW
w Warszawie w latach 1998-2008

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych GPW: | Rocznik Gietdowy™, 2000-2009.

Spadki wolumenu obrotow na rynku pochodnych GPW mialy miejsce w do-
tychczasowej historii tylko dwukrotnie: w 2002 i 2004 r., jednakze czynniki, ktore
je spowodowaty, byty w tych przypadkach zupetnie odmienne. W 2002 r. do spad-
kéw przyczynila sie gldéwnie dekoniunktura krajowa i ogdlnoswiatowa (po ata-
kach na WTC). Niekorzystne zmiany na rynku kasowym przetozyty si¢ na spadki
obrotéw na rynku terminowym; oba rynki wykazywaty niska ptynnos¢. Wptyw
na zaistnialg sytuacj¢ mialy takze: podwyzka optat od obrotu instrumentami po-
chodnymi, niskie wskazniki zmienno$ci sesyjnej kontraktow i niska warto$¢ bazy.
Z kolei w 2004 r. spadek obrotow w ujeciu ilosciowym (o 14,7%) byt spowodo-
wany bardzo dobrg koniunkturg na rynku akcji, co sktonito wielu spekulantow do
przeniesienia si¢ na rynek kasowy, gdzie poziom ryzyka jest duzo nizszy.

Dynamike rozwoju catego rynku pochodnych GPW, rynku kontraktow ter-
minowych futures oraz rynku kontraktow futures na WIG20 na GPW w latach
2003-2008, wyznaczong na podstawie wolumenu obrotow, prezentuje tabela 4.
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Tabela 4. Dynamika zmian wolumenu obrotdw instrumentami pochodnymi na GPW
w Warszawie w latach 2003-2008 (rok poprzedni = 100)

Dynamika zmian wolumenu obrotéw 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Rynek pochodnych 128,4 85,0 | IS1,5 | 119,1 | 147,1 | 1272
Rynek kontraktow futures 133,0 85,3 | 149,0 | 118,8 | 1484 | 129,1
Rynek kontraktow futures na WIG20 134,6 84,5 | 1483 | 1209 | 149,5 | 1259

Zrodto: obliczenia whasne na podstawie danych GPW: ,,Rocznik Gietdowy 2009”.

Wysokie tempo rozwoju rynku pochodnych na GPW jest zdeterminowane przez
dynamike rozwoju rynku kontraktow futures na indeks WIG20, ze wzgledu na istnie-
jaca strukture rynku, zdominowang przez ten wlasnie instrument. Dynamika zmian
na catym rynku pochodnych i na rynku kontraktow na WIG20 jest bardzo zblizona.

O znaczeniu omawianego segmentu rynku gietdowego dla funkcjonowania
GPW s$wiadczy¢ moze fakt, iz obroty na rynku instrumentéw pochodnych od
2001 r. przekraczaja obroty na rynku instrumentéw bazowych (rys. 2). Jedyny
wyjatek stanowit rok 2004, kiedy to czgs¢ inwestoréw przeniosta si¢ na rynek ka-
sowy, na ktorym panowata wyjatkowo dobra koniunktura (wysokie obroty, duza
liczba debiutow, oferty publiczne).
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Rysunek 2. Wartosci obrotow na rynku kasowym (transakcje sesyjne i pakietowe)
i terminowym GPW w latach 1998-2008 (w mld zt)
Zrodho: Opracowanie wiasne na podstawie danych GPW: , Rocznik Gietdowy™, 2000-2009.

Rynek instrumentoéw pochodnych notowanych na WGT powstat nieco p6zniej
niz na GPW, funkcjonuje bowiem od stycznia 1999 r. W jego tworzeniu uczest-
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niczyta Chicago Board of Trade, jedna z najstarszych i najwigkszych gietd termi-
nowych na $wiecie; pewne rozwigzania zaczerpnigto takze z gietdy londynskie;j.
Warto doda¢, iz od pazdziernika 2000 r. WGT jest gietdg prywatna, nalezacg do
jej cztonkdéw-udzialowcow. Samo wprowadzenie pochodnych na ten rynek istot-
nie zmienito jego obraz. Po kilku dniach notowan obroty na rynku terminowym
przewyzszyly obroty na rynku gotéwkowym, przy czym obroty terminowe kon-
centrujg si¢ na instrumentach finansowych, gltéwnie na kontraktach terminowych
Sfutures. Lata 1999-2000 wieszczyly dynamiczny rozwdj tego segmentu rynku,
niestety w 2001 r. nastgpit kompletny zast6j. Kolejne lata przyniosty poprawe
w zakresie wielko$ci obrotdw oraz zmiang ich struktury. W 2001 r. na rynku po-
jawity si¢ opcje walutowe, obroty ktérymi w 2008 r. siegnety 44 tys. szt. (40,6%
catego wolumenu obrotéw rynku terminowego WGT). Od 2006 r. nie zawarto
natomiast zadnej transakcji kontraktami procentowymi — na obligacje i stopy
procentowe, a caty obrot dotyczyt jedynie instrumentéw walutowych. Tak gwat-
towny wzrost zainteresowania pochodnymi walutowymi w 2008 r. mozna wigza¢
z duzymi wahaniami kursoéw walut i wysokim ryzykiem walutowym. Rysunek 3
przedstawia wolumen i struktur¢ obrotow instrumentami pochodnymi notowa-
nymi na WGT (w podziale na kontrakty terminowe 1 opcje) w latach 1999-2008.
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Rysunek 3. Wolumen i struktura obrotow na rynku terminowym Warszawskiej Gietdy
Towarowej w latach 1999-2008
Zrédto: dane Dziatu Notowan WGT.

Rozw6j rynku pochodnych finansowych notowanych na WGT jest coraz
bardziej dynamiczny, ale zdecydowanie stabszy niz na GPW. Wolumen obrotow
w 2008 1. siggnat 109,5 tys. szt. wobec 12,6 mln szt. na rynku pochodnych GPW.
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4. Struktura rynku instrumentéw pochodnych
— oferta produktowa

Na polskim rynku gietdowym wsrdd pochodnych dominujg instrumenty in-
deksowe, zwlaszcza na indeks WIG20. Instrumenty terminowe walutowe no-
towane sg na dwoch rynkach regulowanych: GPW 1 WGT; w tym zakresie do
2007 r. przodowala gietda towarowa. Natomiast kontrakty procentowe nie przy-
jety sie zupelnie na GPW 1 zaledwie po niecatych trzech latach funkcjonowa-
nia kontrakty futures na obligacje skarbowe zostaty wycofane z obrotu. Réwniez
WGT nie stworzyta ptynnego rynku tego typu instrumentow.

Jako pierwsze instrumenty pochodne na GPW w Warszawie wprowadzone
zostaly kontrakty terminowe futures na indeks WIG20, co okazato si¢ strzatem
w dziesigtke. W nastgpnych latach oferta systematycznie si¢ wzbogacata, po-
jawialy si¢ kolejne kontrakty, najpierw na waluty (USD — 25 wrze$nia 1998 r.,
EUR — 31 maja 1999 r.), pézniej na indeksy (TechWIG — 1 sierpnia 2000 r.,
MIDWIG — 18 lutego 2002 r.), a 22 stycznia 2001 r. pierwsze kontrakty na ak-
cje pojedynczych spotek. Poczatkowo instrumentem bazowym byly akcje tylko
trzech spotek: TP SA, PKN Orlen SA i Elektrim SA, za§ w 2003 r. notowane byty
juz kontrakty na akcje jedenastu spotek. Co ciekawe, na wielu rynkach istnieje
zakaz wprowadzania do obrotu kontraktow na akcje ze wzgledu na obawy co
do mozliwo$ci manipulowania ich kursami, np. w USA taka mozliwos$¢ istnieje
dopiero od 2000 r. Pierwsze kontrakty procentowe na GPW — kontrakty na obliga-
cje skarbowe pojawily si¢ dopiero 14 lutego 2005 r. Inne instrumenty pochodne,
poza kontraktami terminowymi, odgrywaja zdecydowanie mniejszg rolg. Obecnie
notowane sg takze opcje na WIG20 i jednostki indeksowe MiniWI1G20. Tabela 5
przedstawia strukturg obrotow (na podstawie wolumendw) oraz liczbe otwartych
pozycji na rynku instrumentéw pochodnych GPW w latach 2007 i 2008.

Dane zawarte w tabeli 5 potwierdzaja, ze rynek derywatow gietdowych GPW
jest zdominowany przez kontrakty terminowe futures, przy czym najwicksza
popularnoéé zyskaty kontrakty indeksowe na WIG20. Zaden inny kontrakt fir-
tures ani inny wprowadzony na polski rynek gietdowy instrument pochodny nie
zdobyt takiej popularnosci. Przez wszystkie lata od poczatku notowan wolumen
obrotéow tylko tym jednym instrumentem przekraczal zawsze 89% obrotow ca-
tego rynku pochodnych GPW. Wolumen obrotu kontraktami na indeks WIG20
w 2008 r. przekroczyt 11,7 mln sztuk. Sredni dzienny wolumen obrotu wyniést
46,8 tys. kontraktow, a $redni miesi¢czny — niemal 1 mln sztuk. Rysunek 4 przed-
stawia zmiany w zakresie wolumenu obrotoéw i liczby otwartych pozycji na rynku
kontraktow na indeks WIG20 w Polsce w latach 1998-2008.
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Tabela 5. Wolumeny obrotow (transakcje sesyjne i pakietowe) w 2007 i 2008 r. oraz
liczba otwartych pozycji na koniec 2007 1 2008 1. dla poszczego6lnych instrumentow
pochodnych na GPW

Li twartych
‘Wolumen obrotu iczba otwartyc

pozycji

Lp. Instrumenty w2008 r. w2007 r. na na
udzial udzial | koniec | koniec
wszt Loy | WSEE L Gen | 20081 | 2007
1. |Kontrakty na WIG20 11743240 93,22 | 9330506 | 94,25 | 68334 | 50159
2. | Kontrakty na mWIG40* 25349 0,20 16606 0,17 446 343
3. | Kontrakty na TechWIG 1141 0,01 8687 0,09 - 31
4. | Kontrakty na akcje 331646 2,63 114021 1,15 2626 2403
5. | Kontrakty na waluty 132559 1,05 6101 0,06 2069 494

6. |Kontrakty na obligacje - - 1947 0,02 - -
7. | Opcje na WIG20 326583 2,59 399113 4,03 6925 | 11181

8. | Opcje na akcje - - 73 0,00 - -
9. |Jednostki indeksowe 36327 0,29 22258 0,22 8823 6099
Razem 12596845| 100,00 | 9899312 | 100,00 | 89223 | 70710

* Dawniej MIDWIG
Zrodto: dane GPW, dostepne w Internecie: http://www.gpw.pl (dostep: 18 wrzesnia 2009 r.).
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Rysunek 4. Wolumen obrotéw i liczba otwartych pozycji na koniec roku na rynku
kontraktéw terminowych futures na indeks WIG20 w Polsce w latach 1998-2008

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GPW: | Rocznik Gietdowy™, 2000-2009.
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W ciggu dziesigciu lat warto$¢ obrotow kontraktami na WIG20 wzrosta
7 602 min zt w 1998 r. do ponad 225 mld zt w 2005 r. i prawie 669 mld zt w 2007 r.
W 2008 r. nastgpit spadek obrotow o 11%. Zmiany w tym zakresie prezentuje ry-
sunek 5. Obroty na wszystkich rynkach poza kontraktami na WIG20 sg wcigz rela-
tywnie niewielkie, takze w wypadku notowanych obecnie opcji na indeks WIG20
1 jednostek indeksowych MiniWIG20. Dla poréwnania: warto§¢ obrotow opcjami
na WIG20 (wedtug kursu zamknigcia instrumentu bazowego) w 2008 r. wyniosla
16,58 mld zl, za$ jednostkami indeksowymi na indeks WIG20 — 17,46 min zt.
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Rysunek 5. Obroty na rynku kontraktéw terminowych na indeks WIG20 w Polsce
w latach 1998-2008 (w mld z})
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych GPW: ,,Rocznik Gietdowy™, 2000-2009.

O wysokiej ptynnosci kontraktow na WIG20 §wiadczy wskaznik ptynnosci, be-
dacy relacja warto$ci obrotow kontraktami na WIG20 do obrotow akcjami wcho-
dzacymi w sktad indeksu WIG20. W 2008 r. wyniost on az 238%. Rownie wysoki
byt w poprzednich latach (poczawszy od 2001 r.), w odréznieniu od analogicznego
wskaznika dla pozostatych kontraktow zwigzanych z rynkiem akcji (tabela 6).

Tabela 6. Wskazniki ptynnosci (w %) dla kontraktéw terminowych notowanych na GPW
w latach 1998-2008

Instrumenty finansowe

1998
1999
2000
2004
2005
2006
2007
2008

2001
2002
2003

Kontrakty na WIG20 2,2 | 152 68,6|179,5|171,0 | 207,0 | 164,7 | 170,4 | 174,1 | 256,6 | 237,6

Kontrakty na TechWIG - - 1,3 2,2 0,8 0,2 0,4 0,3 0,4 0,3 0,1
Kontrakty na mWIG40* | — - - - 3,6 4,1 5,8 0,2 0,2 1,9 4,1
Kontrakty na akcje - - - 2.3 3,6 3,7 3,1 4.6 29 1,3 1,6

* Dawniej MIDWIG
Zrodlo: ,,Rocznik Gieldowy 20037, GPW w Warszawie, s. 86; ,,Rocznik Gietdowy 2009”, wyd. cyt., s. 109-110.
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Inne instrumenty pochodne maja zdecydowanie mniejsze znaczenie. W okre-
sie marzec 1998 — grudzien 2005 r. w obrocie na GPW znajdowatly si¢ warran-
ty opcyjne typu europejskiego i amerykanskiego: na akcje, indeksy i kontrakty
terminowe, ale maksymalne obroty nimi byty relatywnie niewielkie, osiggajac
maksimum w 2000 r. (71,7 mln zt), a w 2005 r. spadajac do poziomu 2,9 mln zl.
Jednostki indeksowe zostaty wprowadzone do obrotu 26 listopada 2001 r. Po po-
czatkowym bardzo dobrym 2002 r., kolejne lata przyniosty spadek zainteresowa-
nia inwestorow tym instrumentem. Dopiero od 2006 r. przez kolejne trzy lata war-
tos¢ obrotu jednostkami zaczeta rosnaé, nadal jednak pozostaje na bardzo niskim
poziomie (tabela 7).

Tabela 7. Statystyka obrotu jednostkami indeksowymi w latach 2001-2008

Statystyka 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Warto$¢ obrotu (tys. zt) 5571 61662 | 33948 | 15628 | 7977| 10818 | 15844 | 17460
Sredni obrot na sesje (tys. zt) | 242 248 135 61 32 43 64 70
Sredni wolumen na sesje 971 984 528 179 74 73 89 145
Liczba transakcji na sesje 20 14 10 7 5 7 7 7
Liczba otwartych pozycji 4346 | 27866| 20336| 10981 | 6692| 6531| 6099| 8823
na koniec roku
Liczba serii na koniec roku 1 1 1 1 1 1 1 1

Zrodto: , Rocznik Gieldowy 20097, wyd. cyt., s. 115.

Opcje zadebiutowaly na GPW 22 wrzesnia 2003 r. Byty to opcje na indeks
WIG20 o europejskim stylu wykonania (prawo do wykonania przystuguje wylacz-
nie w dniu wygasniecia). W obrocie przez niecate dwa lata byly rowniez opcje na
akcje (notowane od 17 pazdziernika 2005 r.). Od 4 lipca 2007 r. GPW zawiesita
obrot opcjami na akcje pojedynczych spotek z powodu niskiej ptynnosci rynku, po-
zostawiajgc w obrocie jedynie opcje na WIG20. Rynek opcji na WIG20 rozwija si¢
bardzo powoli, ale wartos¢ obrotu tym instrumentem liczona wedlug premii syste-
matycznie rosnie. Do 2007 r. rosta takze warto$¢ obrotow wedtug kursu zamknigcia
instrumentu bazowego, jednakze gwaltowne spadki poziomu WIG20 w 2008 r. spo-
wodowaly spadek tak liczonej wartoéci obrotow o 41,4%. Podstawowe statystyki
obrotu opcjami na WIG20 w ramach notowan ciagtych przedstawia tabela 8.

W 2006 r. GPW zmienila strategie produktowg rozwoju rynku pochodnych.
Zrezygnowano z instrumentéw najmniej ptynnych, koncentrujac si¢ na tych, ktore
zyskaly najwigkszg popularnosé. Zawieszono obrét kontraktami na akcje BPH,
Millenium i BRE w lipcu 2006 r., opcjami na akcje w lipcu 2007 r., kontraktami
na obligacje w grudniu 2007 r., zawieszono wprowadzanie do obrotu kolejnych
serii kontraktow na akcje BZ WBK w grudniu 2007 r., a w czerwcu 2008 r. wy-
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Tabela 8. Statystyka obrotu opcjami na WIG20 w latach 2003-2008 (notowania ciagte)

Statystyka notowan ciaglych 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Warto$¢ obrotu ogotem (min zt) 636 | 2786 | 11370 | 18849 | 28202 | 16522
Sredni obrot na sesj¢ (mln zt) 9,21 10,93 | 44,59 | 75,10 | 113,26 | 65,83
Wartos¢ obrotu wg premii (mln zt) 19,25 | 49,67 | 139,34 | 282,71 | 463,05 | 463,17
Sredni wolumen na sesje 246 309 996 1262 | 1586 | 1296
Liczba transakcji na sesje 117 134 334 467 471 485
Liczba otwartych pozycji na koniec roku 847 4775 | 6432 | 4347 | 11181 | 6925
Wskaznik ptynnosci [%)] 3,74 3,75 8,60 8,89 | 10,50 | 6,60
Liczba serii na koniec roku 16 18 22 44 98 138

Zrédto: ,Rocznik Gieldowy 2006”, GPW w Warszawie, s. 90; ,,Rocznik Gieldowy 2009”, wyd. cyt., s. 114.

cofano z obrotu kontrakty na indeks TechWIG. Z kolei bardzo gwattowny wzrost
zainteresowania kontraktami walutowymi wptynal na poszerzenie ich oferty.
W dniu 30 wrzesnia 2008 r. GPW wprowadzita do obrotu nowe klasy kontrak-
tow walutowych: na kurs franka szwajcarskiego (CHF/PLN) i funta brytyjskiego
(GBP/PLN). Jednakze niewielka plynno$¢ na kontraktach na GBP oraz nieko-
rzystna sytuacja na rynku migdzybankowym spowodowaty zawieszenie obrotu
tym instrumentem od 7 stycznia 2009 r.

Zupehie inaczej wyglada struktura obrotow na WGT. Od poczatku notowan
najwiekszym zainteresowaniem inwestorow cieszyly si¢ kontrakty walutowe,
przy czym gtownie na EUR, USD i EUR wobec USD. Od 2006 r. coraz wigkszy

Tabela 9. Struktura obrotéw na rynku finansowych instrumentéw pochodnych
notowanych na WGT w latach 1999-2008 (w % catkowitego wolumenu obrotéw)

Instrumenty finansowe 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Kontrakty na USD/PLN 70,62 | 65,18 | 66,26 | 33,62 | 17,30 | 15,39 | 46,74 | 48,62 | 25,10 | 9,41
Kontrakty na EUR/PLN 28,71 | 31,91 | 15,66 | 11,21 |22,06 | 32,92 | 30,19 | 24,14 | 37,28 | 28,25
Kontrakty na EUR/USD - 1,15 | 1,54 | 12,13 | 54,86 | 44,08 | 15,52 | 13,42 | 9,80 | 2,81
Kontrakty na CHF/PLN - - 3,68 (34,67 | 3,04 | 0,25| 1,91 | 243 | 1,25| 0,70
Kontrakty na pozostate waluty - - - - - 0,07 | 028 | 7,26 | 7,48 | 18,20
Kontrakty na WIBOR 0,67 | 1,76 — 0,66 | 0,26 | 0,24 | 1,17 - — -
Kontrakty na 2-1. obligacje - - - 0,12 | 022| 0,04 | 0,05 - - -
Kontrakty na 5-1. obligacje - - - 0,63 | 0,80 | 0,31 | 0,06 - - -
Kontrakty na 10-1. obligacje - - — 0,54 | 035 0,08| 0,01 - - —
Opcje walutowe - - 12,86 | 6,41 | 1,12 | 6,62 | 4,07 | 4,13 | 19,08 | 40,62
Razem: instrumenty pochodne | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Zrédto: dane Dzialu Notowan WGT.




Polskie doswiadczenia w zakresie rozwoju rynku gieldowych instrumentéw pochodnych 67

jest udziat w obrotach opcji walutowych, nie zawarto natomiast zadnej transakcji
kontraktami procentowymi. Zmiany w zakresie struktury obrotéw na rynku finan-
sowych instrumentow pochodnych notowanych na WGT zostaty przedstawione
w tabeli 9.

Ciekawie wyglada poréwnanie wolumenu obrotéw kontraktami walutowymi
na WGT i GPW. O ile od 2002 r. stopniowo rozwijat si¢ ten segment na WGT,
o tyle w tym samym czasie na GPW trwala stagnacja. Dopiero w 2008 r. nastgpit
przelom na rynku walutowych kontraktow terminowych notowanych na GPW.
Catkowity wolumen obrotu kontraktami na waluty wzrést do poziomu 132,6 tys.
kontraktéw i byl prawie 22-krotnie wyzszy od wolumenu w 2007 r. i 2-krotnie
wyzszy niz na WGT (tabela 10), za$§ $redni miesigczny wolumen obrotu siggnat
11,0 tys. kontraktow.

Tabela 10. Wolumen obrotoéw na rynku walutowych kontraktow futures WGT i GPW
w latach 2000-2008 (w szt.)
Gielda | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
WGT 29813 2371 7076 19679 27025| 19323| 33021| 32178| 65011
GPW 7967 | 14325 5957 6145 3455 6216 3144 6101 | 132559

Zrodto: dane Dziatu Notowan WGT i dane GPW na podstawie: ,,Rocznik Gietdowy”, 2000-2009.

Przedstawione dane potwierdzaja do$¢ skostniala strukture rynku pochod-
nych, zarowno tych notowanych na GPW, jak i WGT. Mimo wprowadzania no-
wych instrumentéw najwickszym zainteresowaniem inwestorow ciesza si¢ wciaz
te same pochodne, chociaz w 2008 r. wzrosto istotnie zainteresowanie pochodny-
mi walutowymi.

5. Miejsce polskiego rynku instrumentow pochodnych w Europie

Jesli porownamy dostepne instrumentarium na rynku pochodnych na GPW
z tym oferowanym na rynkach europejskich, to niestety nasza gielda wyglada
w tym zakresie na rynek niezbyt rozwiniety. Brak pochodnych procentowych,
niska plynno$¢ wigkszosci instrumentéw i1 obrot skoncentrowany na jednym
instrumencie to cechy polskiego rynku instrumentéw pochodnych. Z kolei pod
wzgledem wolumenu obrotow indeksowymi kontraktami terminowymi warszaw-
ska gielda zajmuje pierwsze miejsce wérod gietd Europy Srodkowo-Wschod-
niej i czwarte wsrod wszystkich gield europejskich, na ktorych notowane sa
tego typu instrumenty. Rynek instrumentéw pochodnych GPW jest jednocze-
$nie najwigkszym takim rynkiem narodowym w Europie. Obroty indeksowymi
kontraktami futures w 2008 r. na GPW byty wyzsze niz na gietdach w Hiszpa-
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Tabela 11. Wolumen i warto$¢ obrotéw kontraktami terminowymi na indeksy
na gietdach europejskich w 2008 r.

Wolumen Wartos¢
Lp. Gielda Kraj obrotow obrotow
W szt. w min EUR
EUREX Niemcy/Szwajcaria 511748928 | 22678770,0
2. | Lifte NYSE Euronext Belgia/Francja/Holandia/ 106099616 6055979.,0
Portugalia/Wielka Brytania/USA
3. | OMX Nordic Exchange | Dania/Szwecja/Finlandia/ 39304636 340880,2
Islandia
4. | Warsaw Stock Exchange | Polska 11769730 86085,4
5. | Spanish Exchanges Hiszpania 10575717 892895,1
(BME)
6. | Oslo Bors Norwegia 8945538 7253,6
7. | Borsa Italiana Wtochy 7823 666 779988,4
8. | Budapest Stock Exchange | Wegry 3603367 2914,8
9. | ATHEX Derivatives Grecja 2832157 25835,7
Market
10. | Austrian Derivates Austria 238851 132844
Market
11. | Prague Stock Exchange | Republika Czeska 3841 20,4

Zrédto: dane FESE (Federacji Europejskich Gietd Papierow Wartosciowych), dostepne w Internecie: http://
www.fese.be (dostep: 18 wrzesnia 2009 r.).

Tabela 12. Wolumeny obrotu kontraktami terminowymi na gtéwne indeksy w Europie
w 2007 i w 2008 r. — pierwsze 10 pozycji

Lp. Gielda Indeks Wolumen obrotu w szt.
2008 2007

1. | EUREX DJ E STOXX 50 432298342 327034149
2. | Liffe NYSE Euronext CAC 40 49242000 44668975
3. | EUREX DAX 49237082 50413122
4. | Liffe NYSE Euronext FTSE 100 42314080 33535934
5. | OMX OMXS30 38445687 30796036
6. | EUREX SMI 17658178 14391903
7. | Liffe NYSE Euronext AEX 12477916 12850137
8. | Warsaw Stock Exchange WIG20 11743240 9330506
9. | Oslo Bers OBX 9195919 4755934

10. | BME IBEX 35 7275299 8435258

Zrédlo: strony internetowe poszczegolnych gietd.
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nii, Norwegii czy we Wloszech. Przegrywamy niestety z gietdami skonsolido-
wanymi: wyprzedzaja nas EUREX, Liffe NYSE Euronext i OMX (tabela 11).

Sam kontrakt na WIG20 po 2008 r. zajmuje 6smg pozycj¢ pod wzgledem
wolumenu obrotéw wsrdd kontraktow terminowych na indeksy w Europie (ta-
bela 12), a opcje na WIG20 zajmuja dwunastg pozycj¢ pod wzgledem wolumenu
obrotéw w$rdd opcji na indeksy na naszym kontynencie.

Natomiast dynamika zmian wolumenu obrotéw pochodnymi stawia GPW
w Warszawie wsrdd liderow. W 2005, 2007 i 2008 r. tempo rozwoju rynku in-
strumentow pochodnych na GPW znacznie przewyzszato dynamike rozwoju ca-
fego europejskiego rynku pochodnych gietdowych (w 2008 r. ponad dwukrotnie),
aw 2006 r. byto na zblizonym poziomie.

6. Perspektywy rozwoju rynku pochodnych gieldowych w Polsce

Gtowna staboscia polskiego rynku gieldowych instrumentéw pochodnych
jest koncentracja obrotu na jednym instrumencie. Caly rynek pochodnych giet-
dowych byl 1 wcigz jest zdominowany przez kontrakty futures na WIG20, przy
niskiej ptynnosci pozostalych instrumentéw. Stabo rozwiniety jest w Polsce ry-
nek instrumentoéw procentowych i walutowych, w odroznieniu od struktury ob-
rotéw pochodnymi gieldowymi na $wiecie, gdzie dominujg instrumenty na stopg
procentowa. Optymizmem moze natomiast napawac¢ wzrost obrotéw pochodny-
mi walutowymi, co jest spowodowane gtownie wzrostem ryzyka walutowego.
Nalezy jednak pamigtaé, ze podmioty, ktore pragng wykorzystywac instrumenty
pochodne do zabezpieczania si¢ przez ryzykiem walutowym i ryzykiem stopy
procentowej, najczesciej zawierajg w tym celu transakcje na rynku pozagietdo-
wym, ktory jest w Polsce bardziej ptynny.

Ze wzgledu na liczne zalety kontraktow terminowych, do ktérych mozna zali-
czy¢: tatwos¢ spekulacji zar6wno przy rynku rosngcym, jak i spadkowym, mozli-
wos¢ osiggania wysokich zyskow dzieki zjawisku dzwigni finansowej i mozliwos¢
zabezpieczania si¢ przed ryzykiem (strategie hedgingu), oraz specyfike polskiego
rynku, na ktérym istotng rol¢ odgrywaja inwestorzy indywidualni, ktérzy najcze-
$ciej wykorzystuja pochodne do spekulacji, mozna przewidywac dalszy dynamicz-
ny rozwdj tego segmentu rynku pochodnych. Nie nalezy jednak oczekiwag, iz za-
sadniczej zmianie ulegnie struktura rynku. Dominowaé wciaz beda kontrakty na
indeks WIG20, w przypadku ktorych latwiej przewidzie¢ kierunek zmian niz dla
poszczegolnych akcji.

Cieszy¢ moze wzrost zainteresowania inwestoréw instytucjonalnych rynkiem
pochodnych w Polsce. Wcigz jednak wiele z tych podmiotow ma ograniczone
mozliwosci stosowania pochodnych. Pozytywne zmiany, jakie zachodza w tym
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zakresie w przepisach ustawowych, nie znajdujg odbicia w aktach wykonaw-
czych. W przyszlo$ci moze si¢ to zmieni¢, zwlaszcza gdy decydenci uwzglednia
fakt, ze pochodne sg nie tylko instrumentem stuzacym do spekulacji, ale takze
do ograniczania ryzyka (co jest szczegodlnie istotne dla otwartych funduszy eme-
rytalnych). Konieczne byloby jednakze stworzenie odpowiednich mechanizméw
kontroli stosowanych strategii.

Dotychczasowe doswiadczenia wskazuja, ze rynek pochodnych gietdowych
w Polsce ,,nie boi si¢ kryzysu”. Rosnace wolumeny obrotow i kolejne rekordy
potwierdzaja, ze jest to rynek perspektywiczny. Nie moga mu doréwnac inne
krajowe gietdowe rynki instrumentéw pochodnych w Europie, zarowno te z kra-
jow postsocjalistycznych, jak i tych o dlugiej historii gospodarki rynkowej. Na-
tomiast istotnym zagrozeniem dla polskiego rynku pochodnych gietdowych sa
gietdy skonsolidowane: NYSE Euronext czy OMX, z ktérymi nasz rynek nie jest
w stanie konkurowa¢. Problem ten dotyczy zreszta nie tylko rynku pochodnych,
ale 1 gldéwnego rynku, ktérego przyszto$s¢ w znacznej mierze jest uzalezniona od
dalszych losow prywatyzacji gieldy i wyboru inwestora strategicznego.
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Streszczenie. Przedmiotem prezentowanej pracy sq opcje na polskim rynku finanso-
wym w okresie dwudziestu lat transformacji. Opracowanie zawiera historig pojawiania
sig kolejnych instrumentow na rynku gieldowym i pozagietdowym, analize danych iloscio-
wych dotyczqcych tego segmentu rynku instrumentow pochodnych, a takze porownanie
polskiego rynku opcji z innymi rynkami w Europie i na swiecie. Prace konczy podsumo-
wanie dotychczasowego funkcjonowania rynku opcji oraz perspektywy dalszego rozwoju.

1. Wstep

W 2009 r. mija dwadzie$cia lat od zmiany ustroju gospodarczego w Polsce.
Wraz ze zmianami zachodzgcymi w gospodarce zmieniat si¢ rowniez system fi-
nansowy. Stawat si¢ coraz bardziej rynkowy, zaawansowany, funkcjonowanie
rozpoczynaty kolejne jego segmenty. Wprowadzane byly nowe, coraz bardziej
skomplikowane instrumenty finansowe, w tym rowniez instrumenty pochodne.
Jednym z symboli przeksztalcen gospodarczych w Polsce stata si¢ Gietda Papie-
row Wartosciowych w Warszawie, ktora rozpoczeta funkcjonowanie w budynku,
ktory byt wezesniej siedzibg KC PZPR. W ciggu ostatnich dwudziestu lat roz-
winat si¢ w Polsce rynek finansowy, ktory nasladuje najlepsze rozwinigte rynki.
Jednym z jego segmentow jest rynek opcji.

Opcje 1 warranty, o ktorych mowa w niniejszym opracowaniu, sg instrumen-
tami pochodnymi. Nazwa ta wyjasnia istot¢ instrumentu: pochodne nie moga
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funkcjonowac samoistnie — konieczne jest do tego istnienie innych instrumentow,
tzw. instrumentow bazowych, ktore stanowig podstawe do ich utworzenia'. Zgod-
nie z definicjg D. Forda opcje mozemy traktowac¢ jako umowe¢ migdzy nabywca
a wystawca, ktora daje nabywcy prawo (nie obowigzek) do kupna (jesli moéwimy
o opcji kupna) lub sprzedazy (jesli mowimy o opcji sprzedazy) instrumentu ba-
zowego w okreslonym dniu w przysziosci lub przed nim po ustalonej wezesniej
cenie w zamian za optate®. Warranty sg instrumentem podobnym do opcji. J. Hull
okres$la je jako ,,opcje powstajace w nieco inny sposob’, poniewaz ich wystaw-
cami mogg by¢ spotki badz instytucje finansowe. W wypadku opcji wystawcami
sg osoby trzecie*. Wyrdznia si¢ opcje zbywalne, bedace przedmiotem obrotu na
rynku wtérnym (najczesciej gietdowym), gdyz ich charakterystyczng cechg jest
Scista standaryzacja, tzn. ze wigkszo$¢ parametrow, m.in. wielkos$¢ kontraktu, ter-
min wygasnigcia, kurs wykonania i sposob rozliczenia kontraktu opcyjnego jest
z gory okreslona. Natomiast opcje niestandaryzowane sg najczesciej spotykane
na rynku pozagietdowym. Korzystajac z takich opcji, wystawca i nabywca indy-
widualnie negocjujg i ustalajg warunku kontraktu®. Posiadacz opcji europejskiej
moze ja wykonac tylko w dniu wygasnigcia, zas opcja typu amerykanskiego moze
by¢ wykonana w dowolnym dniu przed terminem wygasniecia®.

Na polskim rynku finansowe instrumenty pochodne, w tym réwniez opcje, sa
przedmiotem obrotu zaréwno na rynku gieldowym, jak i pozagieldowym. Pod-
stawowa zaletg rynku gietdowego jest scentralizowany obrot i dziatalnos¢ izby
rozliczeniowej, ktora przyczynia si¢ do transparentno$ci handlu, zmniejszenia
ryzyka kredytowego kontrahenta oraz umozliwia udzial wielu podmiotow. Za$
rynek pozagietdowy pozwala na lepsze dopasowanie warunkéw transakcji do in-
dywidualnych potrzeb klientow.

W niniejszym opracowaniu zostanie zaprezentowana historia pojawiania si¢
kolejnych opcji i warrantéw na rynku gietdowym i pozagieldowym, analiza da-
nych ilo$ciowych (m.in. wolumenu obrotoéw, liczby otwartych pozycji) dotycza-
cych tego segmentu rynku finansowego, aktualny stan rynku, a takze poréwnanie
polskiego rynku opcji z innymi rynkami w Europie i na $wiecie. Na zakonczenie
zostanie przedstawione podsumowanie dotychczasowego funkcjonowania rynku
opcji, a takze perspektywy dalszego rozwoju.

' A. Sopocko, Rynkowe instrumenty finansowe, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2005, s. 133.

2 D. Ford, Opcje gieldowe, K.E. LIBER, Warszawa 1997, s. 9.

3 J. Hull, Kontrakty terminowe i opcje. Wprowadzenie, WIG-Press, Warszawa 1998, s. 215.

4 Doktadniejsze porownanie opcji i warrantow zostato dokonane w pracy: A. Majewska, Cha-
rakterystyka warrantow jako instrumentow finansowych, w: Rynki finansowe, red. H. Mamcarz,
Wyd. UMCS, Lublin 2006, s. 119-120.

5 Leksykon bankowo-gietldowy, red. Z. Krzyzykiewicz, Poltext, Warszawa 2006, s. 304.

¢ A.J. Baird, Rynek opcji, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 1998, s. 20.
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2. Historia rynku opcji w Polsce

Na polskim rynku finansowym opcje majg dos¢ krotka historie. Wynika to
przede wszystkim z samej istoty tego instrumentu finansowego. Po pierwsze, jest to
instrument pochodny, wigc by mogl on zaistnie¢, musi by¢ rozwinigty w odpowied-
nim stopniu rynek instrumentu bazowego. Po drugie, jest to instrument dla bardziej
zaawansowanych inwestorow, wymagajacy odpowiedniej wiedzy o rynku finan-
sowym. Inwestorzy musza najpierw ,,nauczy¢ si¢ chodzi¢, zanim zaczng biegac”.

Pierwsze opcje pojawily si¢ na rynku pozagietdowym w potowie 1995 r. Byly
to opcje na stopg procentows, zaoferowane przez Polski Bank Rozwoju (PBR).
Bank ten byt pionierem na polskim rynku instrumentéw pochodnych, gdyz juz
w 1994 r. zaoferowal klientom pierwsze transakcje walutowe typu forward. Pierw-
sze opcje opiewaly na jednomiesieczny WIBOR (Warsaw InterBank Offered Rate)
oraz na trzymiesieczny LIBOR (London InterBank Offered Rate) dwoch walut: do-
lara amerykanskiego i marki niemieckiej. W lecie 1996 r. dwa banki: ING Warszawa
i Polski Bank Inwestycyjny (PBI) wprowadzaja do swojej oferty opcje walutowe’.

Warszawska Gietda Towarowa (WGT) jako pierwsza rozpoczeta handel fi-
nansowymi opcjami gietdowymi w 1998 r. Byly to opcje na walutowe kontrakty
terminowe typu futures. Niestety, inwestorzy nie mogli skorzysta¢ z mozliwosci
oferowanych przez nowy segment rynku instrumentéw pochodnych, gdyz w tym
czasie prawie catkowicie zamarl obrdt instrumentem bazowym, czyli walutowy-
mi kontraktami futures®.

Wezesniej, w czerweu 1997 r. WGT zaoferowata opcje kupna i sprzedazy na
towary: pszenice, zyto, kukurydze, pottusze wieprzowe i ¢wierci wolowe. Wystawcg
wickszosci opcji byta Agencja Rynku Rolnego. W 2000 r. WGT wprowadzita do ob-
rotu gietdowego opcje kupna i sprzedazy na rézne typy maki’. Jednak pierwsze opcje
towarowe na zywiec wotowy pojawity sie juz w 1996 r. na Gieldzie Poznanskie;j'’.

Po instrumentach opartych na walutach i stopach procentowych nadszedt czas
na pochodne oparte na akcjach. Pierwsze proby podjat PBR we wrzesniu 1995 r.,
oferujac opcje kupna na Warszawski Indeks Gieldowy — WIG. Jednak zakonczyty
si¢ one niepowodzeniem z powodu sprzeciwu Komisji Papierow Wartosciowych!!.
W 1996 r. Bank Rozwoju Eksportu (BRE)"? wyemitowal warranty na obligacje

7 A. Fierla, Opcje na akcje, Difin, Warszawa 2004, s. 29-30.
8 Tamze, s. 31.

° J. Bakowski, Opcje towarowe na WGT SA, ,,Rynek Terminowy” 2000, nr 4, s. 39.

10 R, Zysko, Rozwdj gield towarowych w Polsce, w: Rynek finansowy. Instytucje i instrumenty,
red. J. Czarecki, W. Misterek, Wyd. UMCS, Lublin 2008, s. 83.

! Komisja Papierow Wartosciowych zostat zastapiona 4 stycznia 1998 r. przez Komisj¢ Papierow
Wartosciowych i Gietd (KPWiG), ktorej kompetencje przejeta 19 wrzesnia 2006 r. Komisja Nadzo-
ru Finansowego (KNF).

12°'W potowie 1998 r. BRE przejat PBR.
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Skarbu Panstwa, jednak nikt si¢ nimi nie interesowat, wigc postanowiono zmienic¢
adresata emisji 1 instrument bazowy. W grudniu 1996 r. BRE rozpoczat z sukcesem
niepubliczng emisjg warrantéw kupna na akcje kilku spotek oraz Powszechne Swia-
dectwa Udziatowe, bedace elementem Programu Powszechnej Prywatyzacji's.

Marzec 1998 r. to czas debiutu warrantow gietdowych na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie i na regulowanym rynku pozagietdowym — Centralne;j
Tabeli Ofert. 2 marca 1998 r. wprowadzono do obrotu na rynku CTO trzymiesiecz-
ne warranty opcyjne kupna typu amerykanskiego oparte na indeksach IB5 i IM10,
ktérych wystaweg byt BRE Bank SA. We wrzesniu 1998 r. pojawiaja si¢ warranty
sprzedazy akcji KGHM wyemitowane przez Beskidzki Dom Maklerski (BDM)'.
Stopniowo oferta byta rozszerzana. 1 czerwca 1999 r. debiutujg warranty walutowe
oparte na dolarze amerykanskim wyemitowane przez BRE'. Na kilka miesiecy do
grona emitentow warrantéw dotaczyt CDM Pekao SA, lecz szybko wycofat si¢ z tej
dziatalnosci'®. 31 pazdziernika 2000 r. na rynku CTO wygasta ostatnia seria warran-
tow wyemitowana przez BRE na kurs dolara amerykanskiego. Pomimo zaintereso-
wania inwestorow emitenci nie zdecydowali si¢ na kontynuacje tej dziatalnosci'”.

Na rynku gieldowym pierwsze warranty kupna na akcje spotki Elektrim SA
i indeks NFI wyemitowane przez BRE pojawity si¢ 9 marca 1998 r. 20 pazdzierni-
ka 1999 r. do obrotu trafity warranty sprzedazy na indeks WI1G20, za$ 24 listopada
tego roku — warranty kupna na akcje spétek. Na GPW w Warszawie warranty
cieszyly si¢ zmiennym zainteresowaniem inwestorow. Emitenci stopniowo wpro-
wadzali 1 wycofywali je z obrotu. 17 kwietnia 2001 r. zadebiutowaty na gietdzie
warranty na bony skarbowe, lecz do$¢ szybko — juz 17 grudnia tego samego roku
— zostaly wycofane z obrotu. W tym samym roku 24 wrze$nia emitenci wpro-
wadzaja do obrotu warranty na kontrakty terminowe, ktore mialy wigksze po-
wodzenie. Konkurencja ze strony nowego instrumentu — opcji — powoduje, ze
warranty indeksowe sa notowane po raz ostatni 19 marca 2004 r. Za$ ostatnie
serie warrantow na akcje i kontrakty terminowe pojawily si¢ w obrocie 16 grudnia
2005 r. Obecnie warranty nie sg notowane na rynku regulowanym.

Opcje na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie wprowadzono do
obrotu 22 wrze$nia 2003 r. — byly to opcje na WIG20. 17 pazdziernika 2005 r. uru-
chomiono handel opcjami na akcje, ktory z powodow matego zainteresowania
zawieszono w lipcu 2007 r.

3 D. Gatarek, Catkowicie prywatna historia polskich warrantéw, ,Rynek Terminowy” 2000,
nr 4, s. 9-10.

14 E. Orzet, Obrot papierami wartosciowymi na CTO, ,Nasz Rynek Kapitatowy” 1999, nr 2, s. 4-8.

5 E. Orzet, Rok 1999 na CeTO, ,Nasz Rynek Kapitatowy” 2000, nr 2, s. 62.

16 1. Pruchnicka-Grabias, Warranty opcyjne jako sposob na ryzyko gietdowe, Drukpol, Warszawa
2003, s. 18 1 A. Fierla, Opcje..., wyd. cyt., s. 32-33.

17.C. Nowosad, Wzrost obrotow, ,,Nasz Rynek Kapitatowy” 2000, nr 12, s. 88.
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Obecnie polski rynek opcji to opcje indeksowe na WIG20 na GPW w Warszawie.
Obro6t pozostalymi rodzajami opcji 1 warrantami jest zawieszony, jednak GPW dekla-
ruje gotowos¢ uruchomienia handlu tymi instrumentami. Na regulowanym rynku po-
zagieldowym — Centralnej Tabeli Ofert — nie sa obecnie notowane zadne instrumenty
pochodne, chociaz rozdziat pigty Regulaminu obrotu Rynku Papierow Wartosciowych
CeTO reguluje ten segment rynku'®. Na Warszawskiej Gieldzie Towarowej dostepne
sg opcje, tzw. male i1 duze, na terminowe kontrakty walutowe na nastepujace waluty:
frank szwajcarski, euro, funt brytyjski, dolar amerykanski oraz par¢ euro/dolar ame-
rykanski. Na rynku pozagietdowym OTC, ktory w glownej mierze jest organizowany
przez banki, dostgpne sg opcje walutowe i opcje na stope procentowa.

3. Opcje i warranty na GPW w Warszawie

Obecnie na GPW w Warszawie sg notowane tylko opcje indeksowe. Obrot war-
rantami zostat zawieszony z powodu matego zainteresowania inwestorow. Z pewno-
$Scig byto to powigzane z wprowadzeniem do obrotu opcji indeksowych i akeyjnych.

Historia warrantow na gietdzie obejmuje okres o$Smiu lat. Pierwszy rok (1998)
byl okresem, gdy inwestorzy poznawali nowy instrument i uczyli si¢ zasad jego
dziatania. Kolejne lata pokazatly rzeczywiste zainteresowanie warrantami giet-
dowymi, ktére nie przekraczato 20 mlin zt obrotow, z wyjatkiem rekordowego
2000 r., gdy obroty wyniosty blisko 72 mln zt (rys. 1).
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Rysunek 1. Wartos¢ obrotu warrantami gietdowymi ogotem w latach 1999-2005 (tys. zt)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: ,,Rocznik Gietdowy”, GPW w Warszawie, 2000-2006.

'8 Regulamin obrotu Rynku Papieréw Warto$ciowych CeTO, zatacznik do uchwaty nr 1/0/06
Rady Nadzorczej MTS-CeTO SA z dnia 3 stycznia 2006 r.
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Zacheceni tym faktem emitenci zwigkszyli liczbe serii z 74 do 81 na koniec
2001 r. Jednak w kolejnych latach liczba serii spadata w §lad za malejacymi ob-

rotami (rys. 2).
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Rysunek 2. Liczba serii na koniec roku warrantow gietdowych w latach 1999-2005

Zrédlo: jak przy rys. 1.

Analizujac strukture udziatu poszczegoélnych rodzajow warrantow ze wzgle-
du na instrument bazowy (tab. 1), mozna zauwazy¢ do$¢ duza popularnos¢ war-
rantow akcyjnych, ktorych udziat w obrotach nie spadat ponizej 40%, a w 2000
12005 r. oscylowat okoto dwdch trzecich ogolnych obrotow. Absolutnie nie spraw-
dzily si¢ warranty na bony skarbowe, ktore pojawily si¢ na krotki okres, nie wzbu-
dzajac zainteresowania inwestorow, poniewaz podmioty zarzadzajace ryzykiem
stopy procentowej korzystaja z pozagietdowego rynku bankowego 1 instrumentow
tam oferowanych. Stosunkowo duzym zainteresowaniem cieszyly si¢ warranty in-
deksowe, jednak obroty nimi znaczgco spadty w 2003 r., po wprowadzeniu na GPW
opcji indeksowych, ktore dajg wigksze mozliwosci niz warranty. W tym samym
czasie wzrosty obroty warrantami opartymi na kontraktach terminowych.

Tabela 1. Procentowy udziat poszczegdlnych rodzajow warrantow w ogdlnej wartosci
obrotow w latach 1999-2005

Rok 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Warranty akcyjne 49,26 | 65,09 | 58,79 | 41,89 | 53,60 | 49,70 | 68,69
Warranty indeksowe 50,74 | 3491 | 3831 | 42,96| 12,73 0,10 -
Warranty na bony skarbowe - - 0,30 - - -
Warranty na kontrakty terminowe - — 2,59 15,17| 33,66 | 50,20 | 31,31
RAZEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Zrodto: jak przy rys. 1.
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Rynek opcji gietdowych dos¢ pdzno rozpoczat swoje funkcjonowanie i byto
to spowodowane kilkoma czynnikami. Aby mogt istnie¢ rynek instrumentdw po-
chodnych, a takimi sg opcje, musi funkcjonowac dobrze rozwinigty rynek instru-
mentow bazowych. Po ponad pigc¢dziesigcioletniej przerwie w funkcjonowaniu
rynku kapitalowego potrzeba byto troche czasu, aby nowe pokolenie inwestorow
rozwingto skrzydta. Opcje sg dos¢ skomplikowanym instrumentem, nie kazdy
chce 1 potrafi z niego skorzysta¢. Dominacja bankowego rynku instrumentow po-
chodnych rowniez nie sprzyjata rozwojowi rynku gietdowego.

Jednak pomimo barier i ograniczen rynek opcji gietdowych radzi sobie coraz
lepiej. Systematycznie rosnie wolumen i warto$¢ obrotow (rys. 3 i 4). Spadek
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Rysunek 3. Wolumen obrotow opcjami gietdowymi w latach 2003-2008

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: ,,Rocznik Gietdowy”, GPW w Warszawie, 2004-2009.
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Rysunek 4. Wartos$¢ obrotu opcjami gieldowymi ogdtem wedtlug kursu zamknigcia
instrumentu bazowego w latach 2003-2008 (mln zt)

Zrédlo: jak przy rys. 3.
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w 2008 r. jest zwigzany z kryzysem na rynkach $wiatowych. Cho¢ opcje pozwa-
lajg zarabia¢ takze na znizkach kursow, to cz¢s¢ inwestorow woli jednak pozostaé
poza rynkiem w trudnych czasach. Niemniej jednak, wartos¢ obrotu liczona we-
dtug premii ptaconych za opcje nie zmniejszyta si¢ w 2008 1. (rys. 5).
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Rysunek 5. Wartos¢ obrotu wedtug premii w latach 2003-2008 (mln zt)
Zrodto: jak przy rys. 3.
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Rysunek 6. Liczba otwartych pozycji (na koniec roku) w latach 2003-2008
Zrédlo: jak przy rys. 3.

Interesujaco przedstawia si¢ liczba serii w obrocie na koniec roku (rys. 7). Gwal-
towny wzrost w 2005 r. byt zwigzany z wprowadzeniem do obrotu opcji na akcje.
Mogloby sie wydawacé, ze po zawieszeniu ich notowan liczba serii spadnie, jednak
tak si¢ nie stato. Gietda zmienita standardy opcji w zakresie liczby kursow wyko-
nania i terminéw wygasniecia opcji. W marcu 2007 r. zwigkszono liczbe kursow
wykonania dla kazdego terminu z co najmniej czterech do co najmniej dziewigciu.
W pazdzierniku 2007 r. zmieniono terminy wygasnig¢cia z dwoch do czerech mie-
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Rysunek 7. Liczba serii w obrocie na koniec roku w latach 2003-2008
Zrodto: jak przy rys. 3.
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Rysunek 8. Udzial poszczegolnych grup inwestoréw w handlu opcjami gieldowymi
w latach 2003-2008 (%)

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych GPW.

siecy z tzw. marcowego cyklu kwartalnego (marzec, czerwiec, wrzesien, grudzien).
To posunigcie zwiekszyto liczbe serii w obrocie, pomimo zmniejszenia ilosci in-
strumentdw (zostaty tylko opcje na WIG20). Celem gietdy bylo zwiekszenie mozli-
wosci wyboru inwestycji i tworzenia bardziej skomplikowanych strategii. Jednakze
obrot skoncentrowatl si¢ na opcjach z najblizszym terminem wygasnigcia i opcjach
OTM (out-of-the-money), czyli nieposiadajacych tzw. wartosci wewnetrzne;j.
Struktura inwestoréw handlujacych opcjami na GPW w Warszawie zostat
przedstawiona na rysunku 8. Wida¢ wyrazng dominacje¢ krajowych inwestordéw in-

¥ Do tego stanu rzeczy przyczynifa si¢ m.in. mniejsza liczba sesji, na ktorych byty notowane
nowe serie opcji, a takze wycofanie si¢ animatora rynku dla niektorych serii. Zob. Rozwdj systemu
finansowego w Polsce w 2007 r., NBP, Warszawa 2008, s. 338.
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dywidualnych, jednak ich udziat stopniowo spada na rzecz krajowych inwestorow
instytucjonalnych oraz w nieco mniejszym stopniu — inwestorow zagranicznych.

4. Pozostale rynki opcji i warrantow

Poza Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie opcje i warranty poja-
wiaty si¢ na innych rynkach, a na niektérych dalej sa dostepne.

Na regulowanym rynku pozagieldowym CeTO przez krotki czas w latach
1998-2000 byty notowane warranty. Warto$¢ obrotow oraz liczbe zawieranych
transakcji w tym okresie przedstawiajg rysunki 9 i 10. Wida¢, ze w 1999 r., kiedy
to inwestorzy zapoznali si¢ z nowym instrumentem, znaczaco wzrosta warto$¢
obrotéw. Niestety, pomimo zainteresowania ze strony inwestorow w 2000 r. emi-
tenci zdecydowali si¢ nie wprowadzac¢ nowych serii do obrotu.
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Rysunek 9. Wartos¢ obrotu warrantami na CTO w latach 1998-2000 (tys. zt)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: Roczne wskazniki Rynku Papieréw Wartosciowych CeTO — 2008,
dostepne w Internecie: http://www.mts-ceto.pl/cms/resource.htm?fk_file=11694 (dostegp: 8 wrzesnia 2009 r.).

Na Warszawskiej Gieldzie Towarowej kontrakty terminowe i opcje cieszg si¢
stale rosnagcym zainteresowaniem (rys. 11). Rekordowy byt rok 2008, kiedy to
wolumen obrotow byt bliski 110 tys. Do konca sierpnia 2009 r. wolumen obrotu
przekroczyl 46,5 tys.

Generalnie, wigkszy udzial w wolumenie maja kontrakty terminowe (rys. 12).
Udzialy opcji oscyluja ok. 30%, lecz np. w pazdzierniku 2008 r. udziat opcji prze-
kroczyt 73% przy obrotach 11 582 sztuk. Po spadku ponizej o§miu procent wiosng
2009 r., udziat opcji powroécit do poziomu 30% w sierpniu 2009 r. Wolumen obro-
tow jednak wcigz jest niski (rys. 13), co jest zwigzane z 0godlng sytuacja na rynku
finansowym. Na razie trudno bedzie wrdci¢ do poziomow z 2008 r.
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Rysunek 10. Liczba zawartych transakcji warrantami na CTO w latach 1998-2000
Zrodto: jak przy rys. 9.
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Rysunek 11. Wolumen obrotu na kontraktach futures i opcjach WGT SA w latach 1999-2009
Uwaga: dane za 2009 r. od stycznia do konca sierpnia.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: ,,Biuletyn Informacyjny Grupy Warszawskiej Gietdy Towaro-
wej SA”, styczen 2008, s. 15 oraz ,,Biuletyn Informacyjny Grupy Warszawskiej Gieldy Towarowej SA”, wrze-
sief 2009, s. 12, dostepne w Internecie: http:/www.ewgt.com.pl (dostep: 13 wrzesnia 2009 r.).

Kolejnym rynkiem, na ktérym pojawiaja si¢ opcje, jest rynek bankowy. Jest
to rynek pozagieldowy, okreslany jako OTC (over-the-counter market). Rynek
ten to przede wszystkim instrumenty bazujace na stopie procentowej i walutach.
Mniejsze znaczenie maja instrumenty oparte na papierach warto$ciowych.

Opcje na stope procentowa nie maja zbyt duzego znaczenia. Podmioty dzia-
lajace na tym rynku korzystaja przede wszystkim z innych instrumentéw finan-
sowych, takich jak transakcje FRA (forward rate agreement) czy transakcje IRS
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Rysunek 12. Procentowy udziat opcji i kontraktow futures w ogélnym wolumenie obrotu
na WGT SA od listopada 2007 do marca 2009 r.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: ,,Biuletyny Informacyjne Grupy Warszawskiej Gietdy Towarowej
SA” od grudnia 2007 do kwietnia 2009, dostgpne w Internecie: http://www.ewgt.com.pl (dostep: 13 wrzesnia 2009 1.).
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Rysunek 13. Wolumen obrotu opcjami na WGT SA od listopada 2007 do marca 2009 r.
Zrédlo: jak przy rys. 12.

(interest rate swap). Nieco lepiej prezentuja si¢ opcje walutowe na tle pozostatych
walutowych instrumentéw pochodnych — byty na drugim miejscu po transakcjach
typu forward (tab. 2).

Na rysunku 14 zaprezentowano $rednie miesieczne obroty opcjami na stopg
procentowa na rynku OTC. Od 2002 r. obroty spadaty, osiagajac minimalny po-
ziom w 2005 r., by znéw rosnagé¢ w kolejnych latach. Nieco lepiej wygladaja opcje
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Tabela 2. Pozycje brutto bankoéw krajowych na rynku pozagietdowych instrumentow
pochodnych na koniec 2005, 2006 i 2007 r.
(wedhug wartosci nominalnej instrumentow, w mld zt)

Rok 2005 2006 2007

Instrument Ztoty wIarlll?::y Ztoty “}:ﬁﬁy Ztoty VJ:II; iy

Instrumenty na stope 1095,90 83,75 15253 126 2595,5 199,1

procentowg
Transakcje FRA 622,24 | 21,70 793,9 28,3 1249,5 30,5
Transakcje IRS 455,03 | 61,64 616,8 83,5 1151,6 153,3
Opcje 1,51 0,39 2,96 0,51 10,6 4,85
Transakcje forward 0,20 0,02 1,05 0,08 2,81 0,004
na obligacje
Inne o podobnym 16,92 0,50 110,6 13,7 181,0 10,4
charakterze (m.in. OIS)

Instrumenty walutowe 101,72 b.d. 115,5 b.d. 270,1 b.d.
Transakcje forward 46,99 b.d. 554 b.d. 1251 b.d.
Transakcje CIRS 26,18 b.d. 31,0 b.d. 46,1 b.d.
Opcje 28,55 b.d. 29,2 b.d. 98,9 b.d.

i“:;rni‘:;‘:l‘tzkg lazane 4,62 4,1 53

Instrumenty kredytowe 0,13 0,00 0,2

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2006 r., NBP, Warsza-
wa 2007, s. 234 1 Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 r., NBP, Warszawa 2008, s. 311.
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Rysunek 14. Srednie miesigczne obroty na rynku pozagietdowych opcji
na stopg procentowa w latach 2002-2007 (mln zt)

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w latach 2002-2003,
NBP, Warszawa 2004, s. 202; Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2004 r., NBP, Warszawa 2005, s. 213;
Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2005 r., NBP, Warszawa 2006, s. 251; Rozwdj systemu finansowego
w Polsce w 2006 r., wyd. cyt., s. 238; Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 r., wyd. cyt., s. 314.
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Rysunek 15. Srednie dzienne obroty na rynku pozagietdowych opcji walutowych
w latach 2002-2007 (mln zt)
Zrodto: jak przy rys. 14.

walutowe na tym rynku. Srednie dzienne obroty tym instrumentem przedstawiono
na rysunku 15. O wielkosci tych segmentow §wiadczy réwniez fakt, ze dzienne
obroty opcjami walutowymi sg wigksze od miesi¢cznych obrotow opcjami na sto-
p¢ procentowa.

5. Rynek opcji w Polsce na tle rynkéow w Europie i na Swiecie

Na polskim rynku opcje funkcjonujg stosunkowo krotko. Na §wiecie ich histo-
ria jest o wiele dluzsza, wiec 1 stopien rozwoju rynku jest wyzszy. W 1973 r. po-
wstata pierwsza gietda wyspecjalizowana w handlu opcjami — Chicago Board
Options Exchange (CBOE). Wprowadzono na niej wystandaryzowane kontrakty
oraz powotano do zycia izbe rozliczeniowa®. Diuzszy czas funkcjonowania ryn-
ku doprowadzit do wysokiego poziomu rozwoju rynku opcji, ujawniajacego si¢
w wyzszych obrotach, znaczaco wigkszej ilosci dostepnych instrumentdw, a takze
wyzszym poziomie edukacji i do§wiadczenia inwestorow.

Na $wiatowych gietdach najpopularniejszymi rodzajami opcji sg opcje na ak-
cje i na indeksy akcji (tab. 3). W latach 2001-2008 udziaty tych dwdéch rodzajow
opcji byt zmienny. W 2003 r. obroty opcjami indeksowymi byty ponad dwa razy
wieksze niz opcjami na akcje, zas w 2008 r. procentowe udziaty zblizyly si¢ do
poziomu z 2001 r., oznaczajacego nieznaczng przewage opcji na akcje nad opcja-
mi indeksowymi. Niemniej jednak udziat tych dwoch rodzajow opcji oscyluje
w okolicach 90% w ogo6lnym wolumenie obrotéw opcjami.

2 D. Ford, wyd. cyt., s. 3.
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Tabela 3. Procentowy udziat r6znych rodzajow opcji w ogélnym wolumenie
w latach 2001-2008 na §wiatowych gieldach (ogotem)

Instrument bazowy 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Akcje 46,59 | 33,22 | 28,31 | 34,44 | 38,29 | 40,05 | 42,30 | 47,18
Indeks akcji 44,08 | 58,99 | 64,64 | 57,58 | 53,04 | 49,54 | 47,61 | 44,04

Kroétkoterminowa stopa proc. 4,53 3,86 3,52 3,98 4,60 5,84 5,68 4,74
Dtugoterminowa stopa proc. 2,96 2,28 2,29 2,63 2,53 2,68 2,27 1,84

Waluty 0,39 0,43 0,27 0,24 0,30 0,35 0,55 0,54
Towary 1,46 1,22 0,96 1,13 1,25 1,55 1,59 1,66
Razem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: Annual Report and Statistics [z lat 2001-2009], World Federa-
tion of Exchange, [b.m.] 2001-2009.

Na polskiej gieldzie sytuacja jest nieco inna, gdyz wigksza popularnoscia
cieszg si¢ opcje indeksowe. Opcje na akcje, ktore pojawity si¢ na pewien czas,
nie wzbudzity takiego zainteresowania wsrod inwestorow. Wythumaczenie tego
zjawiska jest do$¢ proste — na polskiej gietdzie praktycznie nie ma mozliwo$ci
zastosowania tzw. krotkiej sprzedazy. Inwestor, ktéry chece zabezpieczy¢ pozycije
w opcjach, zajmujac krotka (nastawiong na spadek cen) pozycje w instrumencie
bazowym, w przypadku akcji nie moze tego zrobi¢. Wprawdzie przepisy regu-
lujace taka operacj¢ istnieja, jednak w praktyce rzadko sg wykorzystywane. Do
zabezpieczenia pozycji w opcjach indeksowych mozna wykorzysta¢ kontrakty
terminowe futures na WIG20, ktére sa najbardziej ptynnym instrumentem po-
chodnym na GPW w Warszawie.

Roéwnie nietypowa w stosunku do rynku $wiatowego jest wicksza popular-
nos$¢ kontraktow terminowych niz opcji na polskiej gietdzie. Na gieldach §wia-
towych to wlasnie opcje generuja wicksze obroty. W tabeli 4 zostaty porownane
procentowe udziaty kontraktéw terminowych futures i opcji w ogdlnym wolume-
nie obrotow tymi instrumentami na gietdach §wiatowych (ogotem) i na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. Od 2002 r. na gietdach §wiatowych opcje
cieszg si¢ wigkszym zainteresowaniem niz kontrakty terminowe futures. Wpraw-
dzie przewaga opcji zmniejsza si¢, to jednak ich zalety powoduja, ze to nadal naj-
popularniejszy instrument pochodny wsrdd inwestorow gieldowych. Inwestujacy
w opcje doceniajg ich elastycznosc¢, szerokg palete instrumentdw bazowych i cen
wykonania, mozliwo$¢ tgczenia opcji w zasadzie w swobodny sposob, pozwala-
jacy na skonstruowanie dowolnej strategii, dopasowanej do indywidualnych po-
trzeb. Niestety, polskiej gietdzie daleko do rynkow §wiatowych w tym wzgledzie.
W 2005 r. udzial opcji w wolumenie obrotow instrumentami pochodnymi prze-
kroczyt 4,5%, co mialo zwigzek z wprowadzeniem do obrotu opcji na akcje. Przez
trzy lata utrzymywat si¢ na poziomie ponad 4%, w 2006 r. zblizajac si¢ do 5%.
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Tabela 4. Procentowe udzialy futures i opcji w ogdlnym wolumenie obrotéw na gietdach
$wiatowych 1 GPW w latach 2000-2008

Rok Na gieldach swiatowych Na GPW w Warszawie
Futures Opcje Futures Opcje
2000 71,42 28,58 100,00 0,00
2001 56,56 43,44 100,00 0,00
2002 37,39 62,61 100,00 0,00
2003 36,81 63,19 98,26 1,74
2004 39,39 60,61 97,86 2,14
2005 40,45 59,55 95,48 4,52
2006 44,53 55,47 95,08 4,92
2007 46,49 53,51 95,93 4,07
2008 46,97 53,03 97,38 2,62

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Futures Industry Association (FIA) i GPW w Warszawie.

Jednak zawieszenie obrotu opcjami na akcje spowodowato spadek udziatu, a tak-
ze spadek ogdlnego wolumenu obrotu opcjami. W tym samym czasie wolumen
obrotow kontraktami terminowymi systematycznie rost z roku na rok.

Najwicksze swiatowe gieldy oferuja inwestorom bogata palete instrumentow.
W 2008 r. zadna gietda na §wiecie nie miata w swojej ofercie wszystkich szesciu
rodzajow opcji (akcyjne, indeksowe, na krotko- i dlugoterminowa stope procen-
towa, walutowe, towarowe). Za to pie¢ gietd umozliwiato inwestycje w opcje
oparte na pieciu rodzajach instrumentow bazowych: BM&F-BOVESPA (oprocz
opcji na dlugoterminowg stope procentowa), Bourse de Montréal (oprocz opcji
towarowych), CME Group (oprécz opcji na akcje), Australian SE (oprdcz opcji
walutowych), NYSE Liffe — rynki europejskie (oprocz opcji na dlugotermino-
wa stope procentowa). Na kolejnych dwoch inwestorzy mieli do wyboru opcje
bazujace na czterech réznych instrumentach: Chicago Board Options Exchange
(nie ma opcji walutowych i towarowych), Johannesburg SE (nie ma opcji walu-
towych i na krotkoterminowa stope procentowa)®!. Na polskiej gietdzie inwesto-
rzy maja mozliwo$¢ inwestowania tylko w opcje na indeks WIG20, po tym jak
w 2007 r. zawieszono obrot opcjami na akcje.

Na rozwinigtych rynkach opcje i warranty sa do$¢ popularnymi instrumenta-
mi. Sposrod gietd europejskich oferuje je m.in.: London Stock Exchange (opcje),
Euronext (opcje i warranty), Eurex (opcje), Deutsche Borse (warranty), Gietda Pa-
pierow Warto$ciowych w Hiszpanii — BME (opcje i warranty), Gietda Papierow
Wartosciowych w Szwajcarii — SWX (warranty), OMX (opcje i warranty), Gietda

21 Annual Report and Statistics 2009, World Federation of Exchange, [b.m.] 2009.
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Papieréw Wartosciowych we Wioszech (opcje i warranty), Gietda Papieréw Warto-
sciowych w Norwegii (opcje 1 warranty), Gietda Papieréw Wartosciowych w Gre-
cji (opcje), Gietda Papieréw Warto§ciowych w Austrii (opcje 1 warranty), Gietda
Papieréw Wartosciowych w Irlandii (warranty), Gietda Papierow Wartosciowych
w Luksemburgu (warranty)®. Oparte sg one na réznorodnych instrumentach po-
chodnych?. Na gietdach w krajach postkomunistycznych opcje sg rzadko spoty-
kanym instrumentem. Na gietdach w Chorwacji, Rumunii, Stowenii, na Stowac;ji,
w Czechach i Bulgarii nie sg notowane ani opcje, ani warranty. Wyjatkami sa giet-
dy w Polsce, Rosji i na Wegrzech, na ktorych mozna handlowac opcjami®.

Na rysunkach 16, 17 i 18 zostaty zaprezentowane obroty opcjami na gietdach
amerykanskich, w Azji, Australii, Europie, Afryce i na Srodkowym Wschodzie
w roku 2008. Wida¢ wyrazng réznice pomiedzy najwickszymi gieldami na $wie-
cie a GPW w Warszawie.

Na swiecie rynek pozagietdowych instrumentow pochodnych ma mniejsze
znaczenie niz rynek gietdowy, co potwierdzajg statystyki obrotow (tab. 5). Pol-
ski rynek znéw nie podaza za tendencjami $wiatowymi, charakteryzujac si¢ do-
minacjg segmentu pozagieldowego (tab. 6), co jest spowodowane m.in. bankowo

Tabela 5. Srednie dzienne obroty netto w poszczegolnych segmentach §wiatowego rynku
instrumentéw pochodnych (mld USD)

Rok 1998 2001 2004 2007
Pozagietdowe instrumenty pochodne 490 686 1374 2292
Gietdowe instrumenty pochodne 1382 2198 4547 6173

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Triennial Central Bank Survey — Foreign Exchange and Deri-
vatives Market Activity in 2007, Bank for International Settlements, Basel 2007, s. 41 14.

zorientowanym systemem finansowym, duza aktywnos$ciag bankoéw zagranicz-
nych, duzg elastycznoscig oferowanych tam instrumentéw pochodnych oraz dhu-
gotrwatymi relacjami pomigdzy bankami a polskimi przedsigbiorstwami, ktore
rzadko korzystajg z oferty rynku kapitalowego®.

2 Gieldy kapitatowe w Europie, red. U. Ziarko-Siwek, CeDeWu, Warszawa 2008.

# Wigcej na temat standardow opcji: K. Krolik, Standardy opcji na najwiekszych gietdach w Eu-
ropie, w: Harmonizacja rynkow finansowych i finansow przedsigbiorstw w skali narodowej i euro-
pejskiej, red. A. Bogus, M. Wypych, Difin, Warszawa 2007, s. 108-116 oraz K. Krolik, Standardy
kontraktow opcyjnych na wybranych gietdach europejskich, w: Problemy rozwoju rynku finanso-
wego w aspekcie wzrostu gospodarczego, red. P. Karpus, J. Wectawski, Wyd. UMCS, Lublin 2007,
s. 205-210.

2 Gieldy..., wyd. cyt., H. Morawska, Rozwdj finansowych instrumentow pochodnych na przykia-
dzie rynku wegierskiego, czeskiego i rosyjskiego, w: Rynki finansowe, wyd. cyt., s. 98-101.

» R. Wista, Rynek finansowych instrumentow pochodnych w Polsce w latach 1991-2006, Wyd. Uni-
wersytetu Jagiellonskiego, Krakow 2008, s. 103.
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Rysunek 16. Wolumen obrotow opcjami na gietdach amerykanskich w roku 2008

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Annual Report and Statistics 2009, World Federation of
Exchange, [b.m.] 2009.
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Rysunek 17. Wolumen obrotéw opcjami na gietdach regionu Azji i Australii w roku 2008
Zrodto: jak przy rys. 16.
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Rysunek 18. Wolumen obrotow na gietdach regionu Europy, Afryki i Srodkowego
Wschodu w roku 2008
Zrodto: jak przy rys. 16.

Tabela 6. Srednie dzienne obroty netto na polskim rynku instrumentéw pochodnych (min zt)

Rok 2003 2004 2005 2006 2007
Pozagietdowe instrumenty pochodne 5382,3 5490,3 7759,4 8362,3 | 12932,0
Gietdowe instrumenty pochodne 232.8 251,5 498.,9 797,6 1411,0

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2006 r., wyd. cyt.,
8. 233 oraz Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 r., wyd. cyt., s. 309.

BIS (Bank for International Settlements) nie podaje niestety statystyk doty-
czacych poszczegolnych instrumentéw pochodnych z podziatem na kraje, wiec
trudno jest poréwnaé pozagietdowy rynek opcji w Polsce z innymi krajami®.
Mozna jedynie porownac og6lng wielkos¢ pozagieldowych rynkéw instrumentow
pochodnych w poszczegdlnych krajach, co pozwala jednak zobaczy¢ miejsce pol-
skiego rynku w$rdd innych krajow (tab. 7 i 8). Jak wida¢, daleko nam do rynkéw
rozwinietych, jednak na tle krajow tzw. postkomunistycznych polski rynek poza-
gietdowych instrumentéw pochodnych wyglada catkiem przyzwoicie.

26 Podawane sa dane m.in. z wyszczegolnieniem instrumentéw dla catego regionu np. Europy lub
wyodrebnione sa dane uwzgledniajace instrument bazowy, ale bez podziatu na kraje.
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Tabela 7. Srednie dzienne obroty na pozagietdowym rynku instrumentéw pochodnych
(OTC) w wybranych krajach (mld USD)

Rok 2001 2004 2007
Wieka Brytania 628 1176 2105
USA 285 599 959
Francja 106 205 278
Japonia 132 185 226
Singapur 73 100 210
Szwajcaria 63 74 206
Niemcy 159 127 167
Hong Kong 52 82 160
Australia 51 84 155
Dania 25 44 83
Kanada 43 53 71
Belgia 22 45 57
Wrtochy 36 53 56
Holandia 49 61 49
Szwecja 22 32 48
Norwegia 12 17 35
Luksemburg 13 19 34
Hiszpania 26 22 28
Indie 2 4 27
Korea 4 11 23
Austria 8 23 18
Irlandia 11 15 15
RPA 8 11 15
Nowa Zelandia 3 7 14
Meksyk 5 6 14
Finlandia 2 1 11
Tajwan, Chiny 2 6 8
Tajlandia 1 2 5
Izrael 0 2 5
Grecja 3 3 4
Portugalia 1 2 4
Turcja 1 2 3

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie: Triennial..., wyd. cyt., s. 19.
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Tabela 8. Srednie dzienne obroty na pozagietdowym rynku instrumentéw pochodnych
(OTC) w wybranych krajach postkomunistycznych (w mld USD)

Rok 2001 2004 2007
Polska 4 6 10
Rosja 0 6 16
Czechy 1 2 4
Stowacja 1 1 3
Lotwa 1 2
Litwa e 0 0
Rumunia 2
Butgaria 0

... — kraj nie brat udziatu w badaniu.

Zrodto: jak przy tab. 7.

Tabela 9. Srednie dzienne obroty netto na rynku procentowych instrumentow
pochodnych OTC w Polsce, Czechach i na Wegrzech w kwietniu 2004 r.
i w kwietniu 2007 r. (w mln USD)

Kraj Polska Czechy Wegry
Rok 2004 2007 2004 2007 2004 2007
Transakcje FRA 691 1435 471 438 105 566
Transakcje IRS i OIS 267 1240 60 204 90 267
Opcje stopy procentowe;j 0 6 2 3 0 0
Razem 958 2681 533 645 195 833

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 r., wyd. cyt.,
s. 312.

Tabela 10. Srednie dzienne obroty i struktura rynku opcji walutowych w Polsce,
Czechach i na Wegrzech w kwietniu 2004 r. 1 kwietniu 2007 r. (w mln USD)

Kraj Polska Czechy Wegry
Rok 2004 | 2007 | 2004 | 2007 | 2004 | 2007
Obroty — waluty obce/waluta krajowa 143 306 47 53 13 56
Rynek klientowski 47 192 12 24 6 26
Obroty — waluty obce/waluty obce 38 38 14 20 33 77
Razem 228 536 73 97 52 159

Zrédlo: jak przy tab. 9.
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Sposrod postkomunistycznych krajow naszego regionu najbardziej rozwinigte
rynki instrumentdw pochodnych wystepuja w Polsce, Czechach, Rosji i na We-
grzech?’. Na czeskim rynku instrumenty pochodne sa notowane tylko na rynku
pozagieldowym. W tabeli 9 zaprezentowano Srednie dzienne obroty procentowy-
mi instrumentami pochodnymi na pozagietdowym rynku polskim, czeskim i we-
gierskim. Wida¢, iz tendencja jest podobna — przy zarzadzaniu ryzykiem stopy
procentowej podmioty preferuja bardziej takie instrumenty jak FRA czy IRS niz
opcje. Zdecydowanie lepsza sytuacje pokazuje tab. 10, w ktérej zostalty przed-
stawione §rednie dzienne obroty opcjami walutowymi na pozagietdowym rynku
polskim, czeskim i wegierskim. Wielkosci te sg wigksze niz w wypadku opcji na
stope procentowg. Zarowno dla instrumentéw opartych na walutach, jak i na sto-
pie procentowej, najwigksze obroty sg notowane na rynku polskim.

6. Zakonczenie

Dotychczasowy rozwdj rynku opcji i warrantow to przystowiowe trudne po-
czatki. Opcje jako instrument pochodny wymagaja dobrze rozwinictego rynku
instrumentow bazowych. Polski rynek finansowy po ponad pi¢édziesi¢cioletniej
przerwie potrzebowat czasu, aby si¢ odrodzié. Pierwsze proby uruchomienia ryn-
ku opcji i warrantdw podejmowaty banki. Odpowiedz ze strony inwestoréw byta
rozna. Jedne instrumenty dobrze trafialy w potrzeby inwestorow, inne nie. Dzi$§
wcigz jest nam daleko do rozwinietych rynkdéw, ale podejmowane sg dziatania
majace na celu wypetnienie przepasci dzielacej polski rynek od rynkéw rozwi-
nigtych. Jednak na tle krajow postkomunistycznych polski rynek prezentuje si¢
przyzwoicie. Dotyczy to zarowno gietdowego rynku opcji — jak 1 pozagietdowe-
g0. Dobrze wrdza na przysztosc¢ stale rosngce obroty na tych rynkach.

Do rozwoju tego rynku przyczynia si¢ pokonywanie barier i ograniczen. Czg§¢
z nich juz zostata usunigta, inne, jak np. podatek od zyskow kapitatowych, hamuja roz-
woj. Istotng przeszkoda sg takze ograniczenia w stosowaniu instrumentéw pochodnych
przez otwarte fundusze emerytalne?. Inwestorzy coraz wiecej wiedza o tym instrumen-
cie, potrafig go coraz lepiej wykorzysta¢, dopasowa¢ do swoich potrzeb. Z pewnoscia
przyczyniaja si¢ do tego szkolenia prowadzone przez GPW w Warszawie. Pomagaja
one w przezwyci¢zeniu bariery edukacyjnej, zwiazanej z niewiedza, jak wykorzysty-
wa¢ opcje i inne instrumenty pochodne. Gielda, nauczona do$wiadczeniem?, stara sie

7 H. Morawska, wyd. cyt., s. 94.

8 Wigcej na ten temat zob. K. Dresler, Czy instrumenty pochodne rzeczywiscie obnizajq bezpie-
czenstwo funduszy emerytalnych?, ,,Rynek Terminowy” 2000, nr 2, s.74-75.

» W przesztosci brak animatorow na GPW i WGT doprowadzit do zamarcia obrotow na rynku
terminowym. Zob. H. Walentynowicz, Rynek terminowy na WGT zamiera, ,,Rynek Terminowy”
2001, nr 2, s.104.
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zapewni¢ animatoréw dla opcji, ktorzy z pewnoscia przyczyniajg si¢ do rozwoju tego
rynku. Pozwalajg inwestorom otworzy¢ 1 zamkna¢ pozycje w dowolnym momencie.
Bez animatora praktycznie niemozliwe jest prawidtowe funkcjonowanie rynku opcji®’.
GPW pracuje réwniez nad przepisami dotyczacymi ,.krotkiej sprzedazy”. Wprowadze-
nie ich w zycie pozwolitoby na powtdrne uruchomienie rynku opcji na akcje — miejmy
nadzieje, ze tym razem z sukcesem.

W ostatnim czasie opcje majg takze zta pras¢ w zwiagzku z kryzysem finan-
sowym. W wyniku zawirowan na $wiatowym rynku finansowym i oslabienia si¢
zlotego wiele podmiotow korzystajacych z opcji walutowych popadto w powazne
ktopoty. W powszechnym rozumieniu to opcje sg obwiniane za zaistnialg sytu-
acje. Jednak to nie narzg¢dzie jest odpowiedzialne, tylko ludzie, ktorzy wykorzy-
stujg je w niewlasciwy sposob. Takie sytuacje nie wplywaja dobrze na postrzega-
nie skomplikowanego 1 niezbyt dobrze rozumianego instrumentu, jakim sg opcje.

Literatura

Annual Report and Statistics [z lat 2001-2009], World Federation of Exchange, [b.m]
2001-2009.

Baird A.J., Rynek opcji, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 1998.

Bakowski J., Opcje towarowe na WGT SA, ,,Rynek Terminowy” 2000, nr 4.

,Biuletyn Informacyjny Grupy Warszawskiej Gietdy Towarowej SA”, 2007-2009, dostep-
ne na stronie: http://www.ewgt.com.pl.

Dresler K., Czy instrumenty pochodne rzeczywiscie obnizajq bezpieczenstwo funduszy
emerytalnych?, ,,Rynek Terminowy” 2000, nr 2.

Fierla A., Instrumenty pochodne na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,
w: Rynek kapitalowy w Polsce i na swiecie — jak mgdrze inwestowa¢, red. S. Buczek,
A. Fierla, SGH w Warszawie, Warszawa 2008.

Fierla A., Opcje na akcje, Difin, Warszawa 2004.

Ford D., Opcje gieldowe, K.E. LIBER, Warszawa 1997.

Gatarek D., Catkowicie prywatna historia polskich warrantéw, ,,Rynek Terminowy” 2000, nr 4.

Gieldy kapitalowe w Europie, red. U. Ziarko-Siwek, CeDeWu, Warszawa 2008.

Hull J., Kontrakty terminowe i opcje. Wprowadzenie, W1G-Press, Warszawa 1998.

Kroélik K., Standardy kontraktow opcyjnych na wybranych gieldach europejskich, w: Pro-
blemy rozwoju rynku finansowego w aspekcie wzrostu gospodarczego, red. P. Karpus,
J. Wectawski, Wyd. UMCS, Lublin 2007.

Krolik K., Standardy opcji na najwiekszych gietdach w Europie, w: Harmonizacja rynkéw
finansowych i finansow przedsiebiorstw w skali narodowej i europejskiej, red. A. Bo-
gus, M. Wypych, Difin, Warszawa 2007.

3 A. Fierla, Instrumenty pochodne na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, W: Rynek
kapitalowy w Polsce i na swiecie — jak mgdrze inwestowa¢, red. S. Buczek, A. Fierla, SGH w War-
szawie, Warszawa 2008, s. 307.



96 Katarzyna Krolik-Kottunik

Leksykon bankowo-gietdowy, red. Z. Krzyzykiewicz, Poltext, Warszawa 2006.

Majewska A., Charakterystyka warrantow jako instrumentow finansowych, w: Rynki fi-
nansowe, red. H. Mamcarz, Wyd. UMCS, Lublin 2006.

Morawska H., Rozwdj finansowych instrumentow pochodnych na przykiadzie rynku wegier-
skiego, czeskiego i rosyjskiego, w: Rynki finansowe, red. H. Mamcarz, Wyd. UMCS,
Lublin 2006.

Nowosad C., Wzrost obrotow, ,,Nasz Rynek Kapitalowy” 2000, nr 12.

Orzel E., Obrot papierami wartosciowymi na CTO, ,,Nasz Rynek Kapitatowy” 1999, nr 2.

Orzet E., Rok 1999 na CeTO, ,,Nasz Rynek Kapitatowy” 2000, nr 2.

Pruchnicka-Grabias 1., Warranty opcyjne jako sposob na ryzyko gietdowe, Drukpol, War-
szawa 2003.

Regulamin obrotu Rynku Papierow Warto§ciowych CeTO, zatgcznik do uchwaty nr 1/0/06
Rady Nadzorczej MTS-CeTO SA z dnia 3 stycznia 2006 r.

Roczne wskazniki Rynku Papierow Wartosciowych CeTO — 2008, dostgpne w Internecie:
http://www.mts-ceto.pl/cms/resource.htm?fk_file=11694.

,,Rocznik Gietdowy” [z lat 2000-2009], GPW w Warszawie, Warszawa 2000-2009.

Rozwdj systemu finansowego w Polsce w latach 2002-2003, NBP, Warszawa 2004.

Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2004 r., NBP, Warszawa 2005.

Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2005 r., NBP, Warszawa 2006.

Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2006 r., NBP, Warszawa 2007.

Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 r., NBP, Warszawa 2008.

Sopocko A., Rynkowe instrumenty finansowe, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2005.

Triennial Central Bank Survey — Foreign Exchange and Derivatives Market Activity
in 2007, Bank for International Settlements, Basel 2007.

Walentynowicz H., Rynek terminowy na WGT zamiera, ,,Rynek Terminowy” 2001, nr 2.

Wista R., Rynek finansowych instrumentow pochodnych w Polsce w latach 1991-2006,
Wyd. Uniwersytetu Jagiellonskiego, Krakow 2008, s. 103.

Zysko R., Rozwdj gietd towarowych w Polsce, w: Rynek finansowy. Instytucje i instrumen-
ty, red. J. Czarecki, W. Misterek, Wyd. UMCS, Lublin 2008.



Zeszyty Naukowe
Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu
Nr 25/2009

Anna Iwanczuk

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Rozw0j systemu rozliczen miedzybankowych
na tle procesow transformacyjnych i integracyjnych
w Polsce w latach 1989-2009

Streszczenie. Przedmiotem prezentowanego opracowania jest ewolucja systemu
rozliczen migdzybankowych w Polsce. Pierwsze przeobrazenia systemu byly rezultatem
rozpoczetej w Polsce w 1989 r. transformacji gospodarczej, kolejne natomiast stanowity
efekt dostosowania zasad i bezpieczenstwa rozliczen do standardow Unii Europejskiej
oraz koncepcji Jednolitego Obszaru Platniczego Euro (SEPA). W opracowaniu uwzgled-
niono zmiany jakosciowe o charakterze rewolucji, a takze zmiany ilosciowe, Swiadczgce
o rosngcym znaczeniu rozliczen miedzy bankami w polskiej gospodarce.

1. Wstep

Lata 1989-2009 oznaczaly dla Polski okres wielu zmian, zwigzanych poczat-
kowo z transformacjg systemowa i gospodarcza, a nastgpnie z integracja europe;j-
ska. Program pierwszych reform gospodarczych obejmowat przede wszystkim
przeksztatcenia wiasno$ciowe w kierunku prywatyzacji, wprowadzenie mecha-
nizméw rynkowych, otworzenie gospodarki na $wiat oraz reform¢ systemu ban-
kowego. Konsekwencjg jego realizacji bylo m.in. stworzenie dwuszczeblowego
systemu bankowego oraz odbudowa pozycji banku centralnego w gospodarce!'.
Perspektywa przylaczenia si¢ Polski do Unii Europejskiej byta impulsem do ko-

! Por. W. Przybylska-Kapuscinska, Polityka pienigzna nowych panstw cztonkowskich Unii Euro-
pejskiej. Od transformacji przez inflacje do integracji, Wolters Kluwer, Warszawa 2007, s. 9.
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lejnych zmian®. Wiaczenie w procesy integracyjne oznaczalo przeobrazenia roz-
wigzan prawnych i instytucjonalno-organizacyjnych w skali catej gospodarki.
Dotyczyly one rowniez systemu rozliczen mig¢dzybankowych. Pierwsze z nich,
ktore mialy miejsce na poczatku lat 90., mozna uzna¢ z rewolucj¢ towarzyszaca
transformacji gospodarczej Polski i jej systemu bankowego®. Kolejne przeobra-
zenia byly rezultatem dostosowania organizacji i bezpieczenstwa rozliczen mig-
dzybankowych do standardéw Unii Europejskiej. Ostatnie zmiany miaty zwigzek
z perspektywa przyjecia przez Polske euro oraz projektem Jednolitego Obszaru
Platniczego Euro (tzw. SEPA).

Celem opracowania jest przedstawienie etapéw rozwoju systemow rozliczen
miedzy bankami w Polsce w latach 1989-2009. Za tlo 1 podstawe tego rozwoju uzna-
no transformacje¢ polskiej gospodarki oraz procesy integracyjne w ramach Unii Euro-
pejskiej. W opracowaniu uwzgledniono nie tylko zmiany organizacyjne wptywajace
na aspekty jakosciowe rozliczen pieni¢znych — ich terminowos¢, efektywnosc i bez-
pieczenstwo. Dokonano rdwniez analizy zmian ilo§ciowych w zakresie liczby 1 war-
tosci ptatnosci rozliczanych w systemach ptatnos$ci miedzybankowych w Polsce.

2. Organizacja rozliczen miedzybankowych w Polsce

Kazdy bank bierze udziat w rozliczeniach z innymi bankami. Istota dziatalno$ci
bankowej jest bowiem m.in. przeprowadzanie operacji, ktore skutkujg rozliczeniem
pienieznym wykonywanym na zlecenie klienta (np. realizacja dyspozycji przelewu
srodkéw z rachunku) lub we wlasnym imieniu banku (np. dokonywanie transak-
¢ji na rynku migdzybankowym). Wielkos¢ i zakres dziatalno$ci banku sg podstawa
decyzji strategicznych dotyczacych formy udziatu w krajowym systemie rozliczen
mig¢dzybankowych oraz sposobow dostepu do systemoéw zagranicznych.

Sprawnos¢ i bezpieczenstwo rozliczen miedzybankowych majg znaczenie dla
kazdego indywidualnego banku, jak i catego sektora bankowego, w tym rowniez
banku centralnego. Ponadto sg warunkiem zapewnienia efektywnego, sprawnego
i bezpiecznego mechanizmu przeptywu srodkow pienieznych w gospodarce®.

Polska juz od wielu lat ma wysoko rozwinietg infrastrukture systemu rozli-
czen migdzybankowych’. Organizacja w naszym Kkraju nowoczesnego systemu

% Por. A. Janc, Bank i jego miejsce w posrednictwie finansowym okresu transformacji, Twigger,
Warszawa 2004, s. 9.

3 Rezultat tych zmian zostal szczegdétowo opisany w: E. Szczygielska, Rozrachunki migdzyban-
kowe i miedzyoddziatowe w krajowym systemie bankowym, Kwantum, Warszawa 1998.

4 K. Senderowicz, Wymogi Unii Europejskiej oraz standardy miedzynarodowe i ich wplyw na
rozwaj systemow ptatnosci w Polsce, ,,Bank i Kredyt” 2002, nr 4, s. 8.

5 A. Swierdza, Poréwnanie wybranych elementéw polskiego systemu platniczego z systemami plat-
niczymi innych krajow Unii Europejskiej, NBP, ,,Materiaty i Studia”, nr 222, Warszawa 2007, s. 9.
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rozliczen jest efektem wspotpracy migdzy bankami skupionymi w Zwigzku Ban-
koéw Polskich oraz Narodowym Bankiem Polskim, do ktérego zadan, zgodnie
z ustawg o NBP?, nalezy organizowanie rozliczen pieni¢znych. Podstawg systemu
rozliczen migdzybankowych w Polsce s3:

—system ELIXIR obslugiwany przez Krajowa Izbe Rozliczeniows, ktory
dziala na zasadzie elektronicznej izby rozliczeniowej; jego zadaniem jest posred-
niczenie migdzy bankami w przesylaniu informacji ptatniczych, dokonywanie
kompensaty zlecen z danej sesji rozliczeniowej oraz przekazywanie do NBP jej
wyniku;

— system SORBNET, ktorego operatorem jest NBP; umozliwia on rozrachu-
nek brutto w czasie rzeczywistym (RTGS), ktorego przedmiotem sa wysokokwo-
towe zlecenia klientow bankow, ptatnosci bankowe oraz zlecenia KIR sktadane
w imieniu bankéw jako wynik kompensaty dokonanej w systemie ELIXIR’.

SORBNET i1 ELIXIR stanowia dwa uzupelniajace si¢ czlony systemu roz-
liczen migdzybankowych w Polsce®. Ich miejsce w strukturze catego systemu
przedstawiono na rysunku 1. Rozliczenia w innych panstwach europejskich,
a takze w wielu poza Europa, odbywaja si¢ przy wykorzystaniu podobnej infra-
struktury — izby rozliczeniowej i systemu RTGS’.

Uczestnictwo w systemach SORBNET i ELIXIR jest zastrzezone dla bankow
1 $cisle okreslonych instytucji (KDPW, KIR). Wymaga ono od tych podmiotow
spelienia ustalonych warunkéw finansowych i technicznych oraz zwigzane jest
z ponoszeniem kosztow. Ze wzgledu na te wymagania funkcjonujacy w Polsce
system rozliczen mi¢dzy bankami ma strukture dwupoziomowg. Potwierdzajg to
dane zaprezentowane w tabeli 1. Liczba bankéw i1 oddziatow instytucji kredyto-
wych w Polsce w latach 1999-2009 byta ponad dziesi¢ciokrotnie wicksza od licz-
by bezposrednich uczestnikow systeméw SORBNET i ELIXIR. Na bezposrednie
uczestnictwo w tych systemach zdecydowaty si¢ prawie wszystkie banki komer-

¢ Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, Dz.U. nr 140, poz. 938.

7 Zasady rozliczeh miedzybankowych i wykorzystywana w tym celu infrastruktura zostaty ob-
szernie przedstawione w: A. Iwanczuk, G. Kotlinski, Bankowe rozliczenia pienigzne, Wyd. Akade-
mii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2008.

¢ Ponadto w Polsce funkcjonuja trzy odrgbne systemy rozliczajace transakcje kartami platniczy-
mi wydanymi przez polskie banki. Dziataja one zgodnie z zasada wielostronnej kompensaty nalez-
nosci 1 zobowigzan uczestnikow i korzystaja z tego samego posrednika rozliczeniowego, ktérym
jest jeden z bankéw komercyjnych. Do konca czerwca 2003 r. rozliczat on otrzymane z ww. syste-
mow kwoty netto za posrednictwem systemu SYBIR. W obrotach w systemie SYBIR uwzglednione
byty wiec kwoty netto rozliczanych transakcji kartami ptatniczymi (por. Rynek kart platniczych
w Polsce, NBP, Warszawa 2003, s. 10). Od lipca 2003 r. rozliczenia te sa realizowane bezposrednio
w systemie SORBNET (Rozwdj systemu finansowego w Polsce w latach 2002-2003, NBP, Warsza-
wa 2004, s. 42).

 Raport z badania sektora bankowosci detalicznej — dokument roboczy, Komisja Europejska,
Warszawa 2007, s. 158.
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Rysunek 1. Struktura systemu rozliczen migdzybankowych w Polsce

Zrodto: opracowanie wlasne.

cyjne, natomiast banki spotdzielcze, ze wzgledu na mniejszg skale prowadzonej
dziatalnosci oraz ograniczone mozliwosci finansowe, przyjety status uczestnikow

posrednich, czyli korzystajacych z posrednictwa uczestnika bezposredniego.

Od 2005 r. w Polsce funkcjonuja rowniez systemy ptatnosci w euro — Eu-
ro-ELIXIR i SORBNET-EURO". W systemie Euro-ELIXIR rozliczane sa dwie
kategorie transakcji w euro: krajowe i transgraniczne. W zakresie rozliczen kra-
jowych system funkcjonuje w oparciu o rozrachunek netto, czyli analogicznie do
systemu ELIXIR. W wypadku rozliczen transgranicznych zlecenia sg przesytane
do systemu STEP2!!,

W 2008 r. NBP uruchomit system TARGET2-NBP, ktory w przysztosci przejmie wszystkie

funkcje SORBNET-EURO.
11 System STEP2 jest paneuropejska izba rozliczeniowa.
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Tabela 1. Struktura uczestnictwa w systemach SORBNET i ELIXIR

Liczba bankéw Liczba bankéw- . ,
Rok i oddzialow instytucji uczestnikéw uczI:sthnl;li(:)v:I;EkI?Iw);IR
kredytowych SORBNET

1999 858 66 66
2000 753 65 65
2001 711 62 61
2002 666 58 56
2003 658 55 55
2004 653 54 53
2005 649 53 51
2006 647 55 54
2007 645 53 53
2008 649 53 52
2009%* 650 53 53

* dane na koniec II kwartatu.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2007 roku, NBP, War-
szawa 2008; Informacja o rozliczeniach pienigznych i rozrachunkach miedzybankowych, NBP, Warszawa 2009;
Sektor bankowy — podstawowe dane, Komisja Nadzoru Finansowego, Warszawa 2009.

System SORBNET-EURO stuzy do obslugi rachunkéw bankéow w euro.
W systemie dokonywany jest rozrachunek platnosci krajowych i transgranicz-
nych w euro oraz zlecen pochodzacych z systeméw zewnetrznych, takich jak
KDPW i Euro-ELIXIR.

3. Etapy reformy systemu rozliczen miedzybankowych

Przed wejsciem Polski na droge gospodarki rynkowej system rozliczen mig-
dzybankowych cechowata mata efektywno$¢'>. Do poczatku lat 90. wytacznym
organizatorem rozliczen mi¢dzy bankami byt bank centralny, a funkcje os$rodka
kontroli spetniato jego Bankowe Centrum Komputerowe w Warszawie. Oddziat
banku inicjujacy rozliczenie przygotowywat informacje o ptatnosci dla oddzia-
hu innego banku i1 wysytat jg wraz z kopia dyspozycji klienta za posrednictwem
poczty. Kazdy bank samodzielnie uczestniczacy w tym systemie przekazywat
zestawienia wyslanych i1 otrzymanych dokumentow ptatniczych do terytorialnie

12 A. Tochmanski, The process of managing change in payment and settlement systems in Poland,
w: Managing Change in Payment Systems, Bank for International Settlements, Basel 1998, s. 79.
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przypisanego mu oddziatu okrggowego NBP, gdzie posiadat rachunek biezacy.
Na ich podstawie obcigzano i uznawano jego rachunek odpowiednimi kwotami.
W wypadku braku odpowiednich srodkéw na rachunku od salda debetowego po-
bierane byly wysokie odsetki karne.

Powyzsze rozwigzanie nie byto korzystne dla NBP, ktory musiat prowadzi¢
dla kazdego banku kilka rachunkdéw, ani dla bankéw komercyjnych, ktore musiaty
angazowaé wiecej srodkoéw na pokrycie swoich dyspozycji's. Poza tym system
rozliczeniowy byt malo przejrzysty i powolny, a zasady jego dziatania utrudniaty
sterowanie systemem bankowym i jego plynnoscig oraz umozliwiaty niezamie-
rzong przez wladze monetarne kreacje pienigdza'®.

Oweczesny system rozliczen migdzybankowych nie byt wiec dostosowany do
dziatania w nowoczesnej, rozwini¢tej gospodarce rynkowej ze wzgledu na nastg-
pujace cechy's:

— decentralizacj¢ podmiotow uczestniczacych w systemie (stronami bioracy-
mi udziat w rozliczeniach byty wszystkie oddzialy operacyjne oraz mniejsze wy-
odrebnione organizacyjnie jednostki bankow);

— oparcie systemu rozliczen na papierowych nosnikach danych (informacja
o zleceniach ptatniczych klientow oraz realizacji zlecen rozrachunkowych byla
przekazywana w formie dokumentow papierowych; nawet informacje przesytane
telekomunikacyjnie potwierdzano pisemnie);

— zdecentralizowanie rozrachunku na rachunkach bankéw w NBP (rachunki
jednostek bankow byty prowadzone przez rozne oddziaty NBP);

— gwarancj¢ rozrachunku przez NBP (w wypadku braku odpowiednich $rod-
kéw na rachunku banku-dtuznika NBP gwarantowat uznanie rachunku banku-
-wierzyciela, przez co byl wystawiony na ryzyko finansowe i w nieuzasadnionym
stopniu angazowany w system rozliczen);

— zawlaszczanie $rodkow w drodze przez NBP (dokonywat on rozrachunku
odrebnie z bankiem-nadawcg zlecenia i bankiem-odbiorcg zlecenia);

— brak wymogow w zakresie termindw realizacji rozliczen migdzy bankami.

Funkcjonowanie rozliczen miedzyoddzialowych odbywato si¢ z pominigciem
rachunkow biezacych oddziatéw. Powodowato to, ze niektére banki mimo posia-
dania przez klientéw ich oddziatléw znacznych $rodkdéw pienigznych na rachun-
kach odczuwaty niedostatek §rodkow na rachunku biezagcym w danym oddziale
okregowym NBP'S.

13 M. Rajczyk, Banki komercyjne, Fundacja Edukacji Ekonomicznej, Katowice 1992, s. 38-39.

14 Z. Polanski, Pienigdz i system finansowy w Polsce, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 1995, s. 128.

15 A. Struzynski, Rozliczenia migdzybankowe — stan obecny i perspektywy, ,,Bank i Kredyt” 1993,
nr 3,s. 30-31.

16 E. Dotega, Rozliczenia migdzyoddzialowe a plynnos¢ platnicza oddziatu banku komercyjnego,
,»Bank i Kredyt” 1990, nr 6, s. 33.
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Poczatek przemian gospodarczych w naszym kraju byl okresem, ktory uwi-
docznil niedoskonato$ci rozliczen migdzybankowych. Afera firmy Art B ostatecz-
nie obnazyta jego wady'’. Przetomowymi w kwestii rozliczen mi¢dzybankowych
byly lata 1992-1993. Pierwszym krokiem do reformy byta konsolidacja rachun-
kéw biezgcych bankéw komercyjnych oraz ich centralizacja poprzez przeniesie-
nie do centrali NBP, do powstatego w tym celu Departamentu Rachunkéw Ban-
kow's. W kwietniu 1993 r. NBP wdrozyt system rozrachunku brutto dla ptatnosci
migdzybankowych o nazwie SORB (System Obstugi Rachunkéw Biezacych).
W zarzagdzeniu Prezesa Narodowego Banku Polskiego!' okreslono trzy sposoby
przeprowadzania rozliczen migdzybankowych:

— za posrednictwem izby rozliczeniowej;

— za posrednictwem bankow, prowadzacych rachunki dla innych bankéw kra-
jowych;

—w drodze bezposredniej wymiany zlecen migdzy bankami oraz rejestracji
wynikajacych z nich wzajemnych wierzytelnosci.

Nowe uregulowania dotyczace rozrachunkow miedzybankowych daty moz-
liwos¢ swobodnego wyboru przez banki operacyjnego sposobu i warunkow wy-
miany mi¢dzy nimi dokumentdéw rozliczeniowych oraz rejestracji wierzytelnosci.
Zlikwidowaly rowniez gwarancje rozrachunku ze strony NBP oraz zastrzegly dla
NBP prawo do obcigzania rachunku biezacego banku z tytutu wtasnych zlecen,
ktore sa realizowane przed zleceniami wiasnymi banku?.

Praktyczne wykorzystanie wszystkich sposobow rozliczeh miedzybanko-
wych wymienionych we wspomnianym wyzej zarzadzeniu stato si¢ mozliwe
dzigki utworzeniu Krajowej Izby Rozliczeniowej, ktdra rozpoczeta dziatalnosé
na poczatku 1993 r.?! Powotanie KIR miato ogromne znaczenie dla usprawnienia
rozliczen miedzy bankami, a w szczegolnosci wptyngto na ich przyspieszenie.
Dzieki wprowadzeniu w 1994 r. systemu izby elektronicznej ELIXIR zapewnio-

17 A. Twanczuk, G. Kotlinski, K. Munyama, Rozwdj gospodarczy a sprawnosc i bezpieczenstwo
systemu platniczego w Polsce, w: Gospodarka i finanse, red. W. Przybylska-Kapuscinska, J. Szam-
belanczyk, Wyd. Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2008, s. 216.

18 System finansowy w Polsce, red. B. Pietrzak, Z. Polanski, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa
1998, s. 153.

19 Zarzadzenie nr 7/92 Prezesa NBP z dnia 24 czerwca 1992 r. w sprawie jednolitych zasad rozra-
chunkéw miedzybankowych, Dz.Urz. NBP nr 6, poz. 13 inr 9, poz. 19 oraz z 1993 r. nr 3, poz. 6.

2 7. Krzyzkiewicz, Operacje i innowacje bankowe, Biblioteka Menedzera i Bankowca, Warsza-
wa 1993, s. 111-113.

2 Owezesne zasady funkcjonowania KIR zostaty opisane w: W. Wasowski, Rozliczenia bankowe
— System Krajowej Izby Rozliczeniowej, Biblioteka Menedzera i Bankowca, Warszawa 1993. Orga-
nizacja rozliczen w systemach SYBIR i ELIXIR zostata przedstawiona w: A. Iwanczuk, Funkcjo-
nowanie i znaczenie Krajowej Izby Rozliczeniowej, w: Funkcjonowanie wspotczesnego banku, red.
A. Janc, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Poznan 2004, s. 247-256.
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no jednodniowy cykl rozliczeniowy dla transakcji detalicznych. Wéwczas byt on
jednym z najkrétszych w Europie®.

W latach 1995-2004 system rozliczen miedzybankowych w Polsce zostal ob-
jety dziataniami dostosowawczymi do wymogoéw Unii Europejskiej i standardow
migdzynarodowych. Decyzje dotyczace organizacji i bezpieczenstwa rozliczen
migdzybankowych byly wynikiem wspotpracy NBP, Zwiazku Bankow Polskich,
Krajowej Izby Rozliczeniowej oraz bankow komercyjnych.

Jako podstawe harmonizacji rozliczen migdzybankowych w UE przyjeto wy-
mog istnienia w kazdym z panstw cztonkowskich przynajmniej jednego systemu,
w ktorym rozrachunek odbywa si¢ na zasadzie brutto w czasie rzeczywistym, po-
przez ksiggowanie na rachunkach rozliczeniowych bankéw komercyjnych w ban-
ku centralnym. W 1996 r. system SORB zostat zastagpiony nowa wersja — syste-
mem SORBNET?. Banki funkcjonujace w Polsce uzyskaty w ten sposob dostep
do nowoczesnego systemu rozrachunku brutto w czasie rzeczywistym (RTGS)*.
Do korzystania z niego zostaly zobowigzane wszystkie banki utrzymujace ra-
chunki biezace w NBP. Dostosowujac system SORBNET do standardow europe;j-
skich, Zarzad Narodowego Banku Polskiego uchwatg nr 57/2001%° wprowadzit
mozliwos$¢ zaciggania przez banki w NBP tzw. kredytu technicznego. Kredyt ten
jest wykorzystywany i splacany w ciggu dnia operacyjnego, a jego zabezpiecze-
niem sg bony skarbowe. Spelnia on funkcje mechanizmu wspomagajacego ptyn-
no$¢ uczestnikOw systemu.

W kwestii adaptacji regulacji prawnych za najwazniejszy element nalezy
uzna¢ wprowadzenie do ustawodawstwa polskiego dyrektywy w sprawie osta-
teczno$ci rozrachunku w systemach ptatnosci. Wypetnienie postanowien ustawy?°
w zakresie gwarancji rozrachunku do momentu jej zapewnienia (co mialo miejsce
w 2004 r.) osiggnigto poprzez tymczasowe wylaczenie z rozliczania poprzez Kra-
jowa Izbe Rozliczeniowa zlecen wysokokwotowych (powyzej 1 mln ztotych)?’.
Powyzsza decyzja wptyneta na organizacje rozliczen miedzybankowych oraz spa-

2 KIR S.A. w cigglym rozwoju, ,,Rzeczpospolita”, 25 czerwca 2002 1., s. 8.

2 W roku 1998 stat si¢ on systemem w pehi elektronicznym. Por. A. Tochmanski, System SORB
— pierwszy polski system RTGS, ,,Bank i Kredyt” 2003, nr 4, s. 9.

2* Payment systems in countries that have applied for membership of the European Union (Blue
Book), European Central Bank, Frankfurt 1999, s. 253.

» Uchwata nr 57/2001 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 22 listopada 2001 r. w spra-
wie wprowadzenia ,,Regulaminu refinansowania bankéw w ciagu dnia operacyjnego przez Narodo-
wy Bank Polski”, Dz.Urz. NBP nr 19, poz. 38.

¢ Ustawa z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku w systemach ptatnosci i sys-
temach rozrachunku papieréw warto$ciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami, Dz.U.
nr 123, poz. 1351.

27 Zarzadzenie nr 6/2000 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 6 kwietnia 2000 r. w spra-
wie sposobu przeprowadzania rozrachunkéw mig¢dzybankowych, Dz.Urz. NBP nr 7, poz. 12 oraz
zarzadzenie Prezesa NBP nr 15/2001 z dnia 11 grudnia 2001 r. zmieniajace zarzadzenie w sprawie
sposobu przeprowadzania rozrachunkéw miedzybankowych, Dz.Urz. NBP nr 21, poz. 41.
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dek obrotéw w systemie ELIXIR (rys. 5). Pomimo wprowadzenia gwarancji roz-
rachunku w 2004 r. i mozliwo$ci rozliczania zlecen wysokwotowych w ELIXIR
wiekszos¢ zlecen powyzej 1 min ztotych nadal byta i jest rozliczana bezposrednio

przez SORBNET?.

Etap 1

Cel — dostosowanie do wymogow
gospodarki rynkowej

Okres — lata 1992-1994

Scentralizowanie rachunkow biezacych w NBP
i uruchomienie pierwszej wersji systemu rozrachunku brutto
(SORB)

Powotanie Krajowej Izby Rozliczeniowej i uruchomienie
systemu SYBIR

Uruchomienie elektronicznej izby rozliczeniowej ELIXIR

Etap 2

Cel — dostosowanie do wymogow
cztonkostwa w Unii Europejskiej

Uruchomienie systemu rozrachunku brutto w czasie
rzeczywistym (RTGS) — SORBNET

Implementacja dyrektywy o ostatecznos$ci rozrachunku
w systemach platnosci i dostosowanie systemoéw SORBNET

i ELIXIR do jej wymogow

Okres — lata 1995-2004

Zamkniecie systemu SYBIR

Etap 3 Uruchomienie systeméw SORBNET-EURO i Euro-ELIXIR

Cel — przygotowanie do przyjecia

euro oraz dostosowanie Uruchomienie systemu TARGET2-NBP

do standardow SEPA

Przeniesienie rozrachunku Euro-ELIXIR do systemu
Okres — od roku 2005 TARGET2

Rysunek 2. Etapy reformy systemu rozliczen migdzybankowych

Zrédto: opracowanie wiasne.

System rozliczen mi¢gdzybankowych w Polsce stat si¢ w petni nowoczesny
i efektywny w potowie 2004 r., po zamknigciu izby rozliczeniowej SYBIR, prze-
twarzajacej dokumenty w formie papierowej”. Tym samym z rozliczen migdzy
bankami catkowicie wyeliminowano fizyczny transport zlecen platniczych.

Kolejne zmiany w organizacji rozliczen migdzybankowych byly podyktowa-
ne perspektywa przyjecia przez Polske wspolnej waluty euro oraz realizacjg kon-
cepcji Jednolitego Obszaru Platniczego Euro — SEPA. W 2005 r. Narodowy Bank
Polski jako pierwszy bank centralny kraju z grupy tych, ktore przystapity do Unii

28 Zacheca do tego struktura optat pobieranych przez banki, w ktorej zlecenia rozliczane przez
SORBNET w kwocie przekraczajacej 1 mln podlegaja nizszej optacie niz zlecenia na nizsze kwoty.

# Od potowy 1998 r. wszystkie banki korzystaty juz z systemu ELIXIR. Por. T. Otdakowski,
ELIXIR z elektronicznym kluczem, ,,Bezpieczny Bank” 2004, nr 5, s. 88.
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Europejskiej w 2004 r., uruchomit system rozliczen w euro — SORBNET-EU-
RO, Zostal on potgczony, za posrednictwem systemu BIREL w Banku Wtoch,
z innymi systemami RTGS tworzacymi system TARGET.

Uczestnictwo NBP w systemie TARGET umozliwito rownoczesne urucho-
mienie systemu rozliczen detalicznych w euro — Euro-ELIXIR prowadzonego
przez KIR. System ten rozliczat poczatkowo ptatnosci krajowe w euro, a po kilku
miesigcach rozpoczat rowniez rozliczanie detalicznych platnosci transgranicz-
nych w euro (za posrednictwem paneuropejskiej izby rozliczeniowej STEP23!).

W 2008 r. Narodowy Bank Polski, dostosowujac si¢ do reformy systemu
TARGET, uruchomit system TARGET2-NBP i przystapit do systemu TARGET?2.
Wraz z NBP uczestnikami bezpos$rednimi systemu TARGET?2 zostaty trzy banki
komercyjne majace siedzibe w Polsce. W 2009 r. rozrachunek zlecen rozliczanych
przez Euro-ELIXIR zostat przeniesiony z systemu SORBNET-EURO bezposred-
nio do systemu TARGET2.

4. Obroty w systemach platnosci miegdzybankowych

System rozliczen miedzybankowych w Polsce w okresie transformacji i in-
tegracji poza zmianami jako$ciowymi cechuje wzrost ilosci i warto$ci rozlicza-
nych w nim transakcji platniczych. Jest to efektem rozwoju gospodarczego oraz
przeobrazen systemowych. Na przestrzeni badanych lat*? na obroty w systemie
rozliczen migdzybankowych wptywaly rézne zmiany o charakterze instytucjonal-
no-organizacyjnym oraz regulacyjnym, z ktorych najwazniejsze zostaty przedsta-
wione w poprzedniej cze$ci opracowania.

Liczba transakcji rozliczonych poprzez system ELIXIR wykazuje stata ten-
dencje wzrostowa, ktéra pokrywa si¢ z rosngcym udziatem obrotu bezgotowko-
wego. Dane statystyczne pokazuja, ze dopiero w 2001 r. ELIXIR wyprzedzit SY-
BIR pod wzgledem liczby transakcji (rys. 3).

Liczba zlecen w systemie SORBNET poza rokiem 2002 wykazywata tenden-
cje wzrostowq (rys. 4). Od 2003 r. mozna zaobserwowac znaczacy wzrost liczby
transakcji. Mial on zwigzek z przejeciem od systemu ELIXIR zlecen klientow
przekraczajacych kwote 1 mln ztotych.

3 G. Szustak, Polski system platniczy w procesie harmonizacji unijnego systemu rozliczen trans-
granicznych w euro, w: Harmonizacja bankowosci i ubezpieczen w skali narodowej i europejskiej,
red. M. Marcinkowska, S. Wieteska, Difin, Warszawa 2007, s. 426.

31 Stato si¢ do mozliwe dzigki uzyskaniu przez NBP statusu bezposredniego uczestnika STEP2.

32 Ze wzgledu na dostepnos¢ danych analizg zostaty objete lata 1993-2008.
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Rysunek 3. Liczba zlecen rozliczonych w systemach ELIXIR i SYBIR (w mln)
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych NBP i KIR.
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Rysunek 4. Liczba zlecen rozliczonych w systemie SORBNET (w mln)

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych NBP.

Pod wzgledem wartosci transakcji system ELIXIR wyprzedzit SYBIR
w 1998 1.¥ (rys. 5). Nastgpito to wezesniej niz w wypadku liczby transakcji, a sta-
nowito efekt racjonalnych decyzji podmiotéw o kierowaniu zlecen na wyzsze
kwoty do sprawniejszego systemu ELIXIR*,

3 Por. J. Tymowski, Rozliczenia migdzybankowe w Polsce w Swietle danych KIR, ,,Bank i Kre-
dyt” 2003, nr 4, s. 19.

3 Do momentu zamknigcia systemu SYBIR banki dawaty klientom mozliwo$¢ wyboru mig¢dzy
rozliczeniem w systemie SYBIR lub ELIXIR.
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Rysunek 5. Wartos$¢ zlecen rozliczonych w systemach ELIXIR i SYBIR (w mld zt)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych statystycznych NBP i KIR.

Warto$¢ zlecen rozliczanych w ELIXIR znacznie spadta w 2003 r. i do roku
2008 nie osiggneta wartosci z lat 2000-2002. Spowodowane to byto wprowadzo-
nym od 1 stycznia 2003 r. obowiazkiem kierowania wszystkich zlecen o war-
tosci powyzej 1 mln zt bezposrednio do systemu SORBNET?. Zniesienie tego
obowigzku w 2004 r. nie spowodowato skokowego wzrostu wartosci transakcji
w systemie ELIXIR. Do 2008 r. obroty w systemie nie doréwnaty tym z roku
2002. W praktyce bankowej nadal bowiem zlecenia powyzej 1 mln zt byty kie-
rowane przez banki bezposrednio do systemu SORBNET. Na zyczenie klienta
dotyczyto to rowniez pilnych zlecen na nizsze kwoty.

W systemie SORBNET obserwuje si¢ staly wzrost wartosci rozliczanych
transakcji (rys. 6). W latach 2000-2007 wzrost ten byt szybszy niz w poczatko-
wym okresie funkcjonowania systemu. Natomiast w roku 2008 wartos¢ obrotow
wzrosta zaledwie o niecale 3% w stosunku do roku 2007.

Warto$¢ obrotow w jedynym funkcjonujacym w Polsce systemie rozrachun-
ku brutto jest odzwierciedleniem aktywnosci podmiotow gospodarczych, w tym
uczestnikow rynku pienieznego i kapitalowego, oraz skali obrotu bezgotdwko-
wego. Wzrost wartosci rozliczanych transakcji w oczywisty sposob towarzyszy
wzrostowi produktu krajowego brutto. Wzrastajagca wielokrotno$¢ rocznego PKB

3 Rozwigzanie takie wprowadzono do momentu zagwarantowania rozrachunku w systemie
ELIXIR w celu wylaczenia ELIXIR z regulacji migdzynarodowych obejmujacych wysokokwotowe
systemy netto.
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Rysunek 6. Warto$¢ zlecen rozliczonych w systemie SORBNET (w mld zt)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych statystycznych NBP.

40
35 -

30 A /

25 —
20 -

15 - S~

10 _—

5 —

0 T T T T T T T T T T T T T T T ]

& X  H © N H O O D > & b & &
) ) O O ) ) ) \) \} \} \} Q Q \) Q Q

—+— Sorbnet/PKB

Rysunek 7. Wartos$¢ zlecen rozliczonych w systemie SORBNET w stosunku do rocznego PKB

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych statystycznych NBP.

rozliczanego w systemie SORBNET $§wiadczy o rosnacym znaczeniu systemu
rozliczen migdzybankowych w systemie gospodarczym i finansowym panstwa’.

Na rysunku 7 wida¢ zmniejszenie w 2008 r. znaczenia systemu w przetwarzaniu
rocznego PKB w stosunku do lat poprzednich. Na uwadze nalezy mie¢ jednak fakt
rosngcego znaczenia obrotow w systemie RTGS w euro — SORBNET-EURO (rys. 9).

3 Por. Rola Narodowego Banku Polskiego w zakresie nadzoru nad systemami platnosci, NBP,
Warszawa 2004, s. 6.
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Od poczatku funkcjonowania w Polsce infrastruktury rozliczen w euro warto$¢
i liczba zlecen rozliczanych w systemach Euro-ELIXIR i SORBNET-EURO rosnie
z roku na rok (rys. 8 1 9). Ze wzgledu na integracje polskiej gospodarki w ramach
Unii Europejskiej wzrost ten bedzie si¢ z pewnos$cig utrzymywat. W roku przyjecia
wspoélnej waluty wszelkie zlecenia zostang przeniesione do systemdéw w euro, co
spowoduje ogromny wzrost liczby 1 warto$ci rozliczanych w nich transakcji.

W roku 2009 mozna si¢ spodziewac spadku obrotéw w SORBNET-EURO ze
wzgledu na uruchomienie w 2008 r. konkurencyjnego systemu TARGET2-NBP,
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Rysunek 8. Wartos¢ i liczba zlecen rozliczonych w systemie Euro-ELIXIR
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych statystycznych NBP i KIR.
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Rysunek 9. Wartos¢ i liczba zlecen rozliczonych w systemie SORBNET-EURO

Zrodho: opracowanie wilasne na podstawie danych statystycznych NBP.
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ktory ma docelowo zastapi¢ ten pierwszy. Obroty w TARGET2-NBP w roku 2008
byty poréwnywalne z SORBNET-EURO 1 wynosity 96,46 mld euro, przy ponad
190 tys. rozliczonych transakcji.

5. Podsumowanie

System rozliczen mi¢dzybankowych przeszedt w latach 1989-2009 wiele
zmian, ktére mialy w odniesieniu do jego organizacji, zasad i wykorzystywane;j
infrastruktury charakter rewolucji. Przestanka dokonania istotnych przeobrazen
byly poczatkowo wymogi gospodarki rynkowej i nowoczesnego systemu ban-
kowego, a nastgpnie proces integracji Polski z Unig Europejska. Transformacja
gospodarcza wyprzedzata transformacje systemu rozliczen miedzybankowych,
stwarzajagc warunki do wprowadzania nowych rozwigzan. Utworzenie dwu-
szczeblowego systemu bankowego oraz komercjalizacja bankéw byty podstawa
do wyznaczenia na nowo roli banku centralnego i bankéw komercyjnych w kra-
jowych rozliczeniach pieni¢znych. Prywatyzacja bankéw z udziatem kapitatu za-
granicznego zapewnita dostep do nowoczesnych rozwigzan technicznych i umoz-
liwila zastosowanie na duzg skale w bankowos$ci technologii informatycznych
i elektronicznych. Poczatek reformy migdzybankowego systemu rozliczeniowego
nastapil po realizacji gtéwnych zatozen transformacji gospodarczej, trzy lata po
przejséciu Polski na droge reform.

Pierwsze reformy zwigzane z procesem integracyjnym byly warunkiem przy-
jecia do UE, dlatego nastgpily one przed datg przyjecia cztonkostwa. Wstapienie
do Unii Europejskiej nie zamkneto jednak drogi do kolejnych zmian. Ich podsta-
wa byl 1 bedzie kontynuowany proces integracji, uwzgledniajacy potrzeby rynku,
nowe technologie, a takze rosngce zagrozenia wynikajace z powigzania systemow
finansowych wielu panstw i ryzyka rozprzestrzeniania si¢ kryzysu.

O rozwoju systemu rozliczen migdzybankowych w Polsce mozna konstato-
wac rowniez w konteks$cie liczby 1 wartos$ci rozliczanych w nim ptatnosci. Uwi-
daczniajg to dane statystyczne dotyczace systemow ptatnosci miedzybankowych
w ztotych i w euro przedstawione i zinterpretowane w niniejszym opracowaniu.

Najwazniejsza przewidywalna zmiana dotyczaca systemu rozliczen miedzy-
bankowych w Polsce bedzie zwigzana z przyjeciem przez Polske wspolnej walu-
ty. Infrastruktura systemu jest do tego w petni przygotowana. Wprowadzenie euro
spowoduje migracje wszystkich ptatnosci z systeméw ELIXIR i SORBNET do
Euro-ELIXIR, SORBNET-EURO oraz TARGET2-NBP, ktory w ciggu kilku lat
przejmie wszystkie funkcje SORBNET-EURO. Spowoduje to w oczywisty spo-
sob wzrost wartosci i liczby zlecen rozliczanych w tych systemach.
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Streszczenie. Leasing to w obecnych czasach jedno z podstawowych zZrodel finanso-
wania inwestycji przedsigbiorstw. Branza leasingowa w Polsce rozwija si¢ dynamicznie
od poczqtku lat 90. Okresy dekoniunktury w tym sektorze tgczq si¢ zazwyczaj z okresami
recesji gospodarczej i konczq si¢ wraz ze wzrostem poziomu inwestycji. Polska branza
leasingowa to istotny element rynku leasingu w Europie i lider w regionie srodkowoeuro-
pejskim, zarowno w zakresie leasingu ruchomosci, jak i nieruchomosci.

1. Wstep

Poczawszy od drugiej potowy 2008 r. $wiat mierzy si¢ z jednym z najwiek-
szych kryzyséw gospodarczych ostatnich dziesigcioleci. Wiele krajow wysoko
rozwini¢tych boryka si¢ z takimi problemami, jak: silne spadki aktywnos$ci gospo-
darczej, spadki produkcji przemystowej i eksportu, niekontrolowany wzrost defi-
cytéw budzetowych oraz dlugu publicznego itd. Aby ratowac upadajace branze,
rzady poszczeg6lnych krajow uruchamiaja réznorodne programy pomocowe lub
naprawcze, obcigzajac tym samym i tak juz skromne budzety krajowe.

Dzialajac w tak trudnym otoczeniu, przedsi¢biorstwa skupiajg si¢ w znacz-
nym stopniu na przetrwaniu. Ograniczanie zatrudnienia i wstrzymywanie in-
westycji to tylko jedne z najczg$ciej stosowanych zabiegow majacych pomoc
W przezwyci¢zeniu pogarszajacej sie¢ sytuacji. Nalezy zaznaczy¢, ze pomimo iz
skala kryzysu w Polsce jest mniejsza niz w krajach Europy Zachodniej czy Sta-
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nach Zjednoczonych, co potwierdza chociazby wcigz dodatni wskaznik wzrostu
PKB — 4,9% w 2008 r. i 1,1% w II kwartale 2009 r., polskie przedsigbiorstwa
rowniez odczuwaja recesje, co widoczne jest chociazby poprzez spadek inwesty-
cji. O ile w poprzednich latach coroczny przyrost inwestycji byt wysoki: 16,8%
w 2006 1.,20,4% w 2007 1., to juz w 2008 r. wyniost zaledwie 8,7%, za$ 11 kwartat
2009 r. zakonczyt si¢ spadkiem inwestycji o 4,0% w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego. Dodatkowo trzeba zaznaczy¢, ze najgorsze spadki wi-
doczne sg w sektorze prywatnym, gdzie spadek inwestycji przedsigbiorstw wy-
niost w I kwartale 2009 r. az 29,9%!.

W okresach dekoniunktury gospodarczej wiele przedsigbiorstw zaczyna
gwaltowniej odczuwac braki kapitatowe, zwlaszcza w zakresie kapitatu obroto-
wego. O ile inwestycje mozna wstrzymac lub chociazby ograniczy¢, zachowanie
ptynnosci jest dalej priorytetem kazdego podmiotu gospodarczego. Braki kapitatu
sktaniaja do poszukiwania zewnetrznych zrodet finansowania, jednak ich dostep-
no$¢ w kryzysie jest bardziej ograniczona niz w czasie prosperity gospodarczej.

Podstawowym zrédlem finansowania obcego (poza kredytem kupieckim) jest
tradycyjnie kredyt bankowy. Trudna sytuacja sektora bankowego (i catego sektora
finansowego), ktory jako pierwszy odczut nadejscie kryzysu, oraz pogarszajaca
si¢ kondycja finansowa samych przedsigbiorstw spowodowata jednak gwattowne
zahamowanie akcji kredytowej. Mimo iz w II kw. 2009 r. o kredyt ubiegato si¢
az 28,5% przedsiebiorstw (wigcej niz w pieciu poprzedzajacych kwartatach), nie
otrzymato go az ok. 29% ubiegajacych si¢ firm. Wprawdzie jest to mniej niz we
wczesniejszych miesigcach, co wskazuje na pewne ozywienie i moze §wiadczy¢
0 zmniejszeniu niepewnosci na rynku kredytow dla przedsigbiorstw 1 ztagodzeniu
polityki kredytowej bankéw wobec firm, jednak nie podlega dyskusji, ze niemal
1/3 przedsiebiorstw chcacych pozyskaé kredyt jest pozbawiona takiej mozliwosci?.

Alternatywa dla kredytu jest w pewnych obszarach dziatalnosci przedsigbior-
stwa leasing. Z ekonomicznego punktu widzenia pozwala pozyskaé rzeczowe
srodki trwate (zamiast gotowki na ich zakup), niezbedne do funkcjonowania fir-
my. Wprawdzie z prawnego punktu widzenia nie stanowig one wlasnosci przed-
sicbiorstwa, jednak spetniaja podobng (jak wiasne) funkcje, pozostajac do dyspo-
zycji firmy przez dhugi, z gory znany okres, niejednokrotnie zblizony do okresu
gospodarczej uzywalnosci $rodka, tj. okresu, kiedy jego uzytkowanie pozostaje
efektywne ekonomicznie.

Coraz wigksze znaczenie leasingu dla polskich przedsigbiorstw sktania do
przyjrzenia si¢ rozwojowi tego rynku w ostatnich latach. Celem artykutu jest ana-
liza 1 ocena wykorzystania leasingu do finansowania inwestycji przedsigbiorstw

! Dane GUS, dostepne na stronie: http://www.stat.gov.pl.

2 Informacja o kondycji sektora przedsigbiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu koniunk-
tury w Il kw. oraz prognoz koniunktury na I1l kw. 2009, NBP, Warszawa 2009, dostepne na stronie:
http://www.nbp.gov.pl.



Rozwdj leasingu w Polsce na tle wybranych paristw Europy Srodkowej 117

w Polsce, ze szczegdlnym uwzglednieniem okresow stabszej koniunktury go-
spodarczej. Rozwdj leasingu w Polsce zostanie przedstawiony na tle wybranych
panstw Europy Srodkowej, co uzupelni zakres analizy.

2. Charakterystyka leasingu jako zrodla finansowania
dzialalnoS$ci gospodarczej

Leasing jest specyficzng umowa, taczacg cechy umowy najmu z umowg kre-
dytowa. W umowie leasingowej wlasnos¢ finansowanego przedmiotu pozostaje
po stronie podmiotu finansujacego do czasu catkowitego rozliczenia umowy. Po
tym okresie uzytkownik dobr nabywa prawo przeniesienia wlasnosci uzytkowa-
nej rzeczy. Istota umowy leasingu jest zatem finansowanie zakupu dobr trwatego
uzytku, ich czasowe odptatne oddanie do uzytkowania korzystajacemu, z mozli-
woscig przeniesienia prawa wtasno$ci po zakonczeniu umowy.

Leasing to bardzo ,,wszechstronne” zroédto finansowania. Po kredytach banko-
wych, wspomaganych wtasnymi zasobami podmiotow prowadzacych dzialalnos§¢
gospodarczg, jest on znaczacym zrodlem finansowania inwestycji. Daje mozli-
wos¢ pozyskania roznorodnych srodkéw trwatych: ruchomosci, nieruchomosci,
warto$ci niematerialnych i prawnych, a nawet pracownikoéw?. Wyjatkiem jest tu
oczywiscie gotowka, jednak zwazywszy, ze przedsigbiorstwo pozyskuje niezbed-
ne srodki rzeczowe, ,,0szczedzajac” Srodki finansowe, ktore musiatyby zostac
przeznaczone na ich zakup, posrednio uwalnia wtasnie gotowke, ktora moze zo-
sta¢ wykorzystana na inne cele.

Leasing jest wykorzystywany przez réznego rodzaju przedsigbiorstwa, bez
wzgledu na ich rozmiar czy zakres dziatalnosci, a takze coraz cze$ciej przez kon-
sumentoéw. Ta forma finansowania moze by¢ rowniez z powodzeniem stosowana
(mimo matej popularnosci w Polsce) przez jednostki samorzadu terytorialnego na
realizacj¢ zadan wiasnych®.

Stronami transakcji leasingowej sg finansujacy (towarzystwo leasingowe) oraz
korzystajacy. Liczba podmiotow biorgcych posrednio udziat w takiej transakc;ji jest
jednak znacznie szersza i obejmuje m.in. dostawce sprzetu, towarzystwa ubezpie-
czeniowe, poreczycieli, posrednikow leasingowych, banki (rys. 1). Ustuga leasingu
jest ztozona. Oprocz podstawowej ushugi, polegajacej na przekazaniu w uzytkowa-
nie wskazanego przedmiotu w zamian za wynagrodzenie pieni¢zne, pojawiajg si¢ tu
réowniez ustugi dodatkowe, bez ktorych w praktyce leasing nie jest mozliwy.

* M. Okreglicka, Leasing. Aspekty prawne, ekonomiczne i organizacyjne, Difin, Warszawa
2004, s. 22.
* B. Filipiak, Strategie finansowe jednostek samorzqdu terytorialnego, PWE, Warszawa 2008, s. 34.
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Rysunek 1. Schemat transakcji leasingowej

Zroédto: opracowanie wiasne.

Sposoéb realizacji umowy leasingu ma niejednokrotnie priorytetowe znaczenie
przy jego wyborze. Zalety leasingu, takie jak: dostgpnos$¢ i krotki czas pozyskania
leasingu, elastyczno$¢ firm leasingowych w podejsciu do klienta czy komplekso-
wos$¢ ustug, powoduja, ze jest on wybierany, mimo iz jest czgsto mniej efektywny
finansowo w porownaniu np. z kredytem bankowym. Stad tez wtasciwa wspot-
praca finansujacego z pozostatymi uczestnikami transakcji, stata analiza ryzyka
zwigzanego z uczestnictwem dodatkowych podmiotdw oraz podejmowanie dzia-
tan w celu redukc;ji takiego ryzyka ostatecznie wptywa pozytywnie na zadowole-
nie klientow i w istotny sposob decyduje o liczbie zawieranych transakcji.

Jedng z gléwnych zalet leasingu sg tradycyjnie korzysci podatkowe, jakie
uzyskuje sie, korzystajac z tej formy finansowania. Dotyczy to zwtaszcza lea-
singu operacyjnego, gdzie raty leasingowe stanowig w catosci koszt uzyskania
przychodu dla korzystajacego. Pozwala to zaliczy¢ warto$¢ przedmiotu leasingu
do kosztéw w okresie krotszym niz wynikatoby to z okresu amortyzacji danego
rodzaju sprzetu®.

Kolejng zaletg leasingu, ktéra pojawila si¢ w ostatnich latach, jest fakt, ze raty
leasingowe pod pewnymi warunkami kwalifikuja si¢ do wspotfinansowania ze
srodkow funduszy strukturalnych. Jako koszt kwalifikowany zostaly wpisane do
,.Krajowych wytycznych dotyczacych kwalifikowalno$ci wydatkéw w ramach fun-
duszy strukturalnych i Funduszu Spéjnosci w okresie programowania 2007-2013,

5 A.S. Martowski, M. Ko$mider, Przewodnik po leasingu w Polsce, Fundacja Rozwoju Rachun-
kowosci w Polsce, Warszawa 2004, s. 80.

¢ J. Biatkowska, Do rat leasingowych dolozq fundusze europejskie, ,,Gazeta Podatkowa”, 1 grud-
nia 2008 r.
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Cechy i zalety leasingu, a takze do$wiadczenie zdobyte przy jego wykorzy-
staniu w ostatnich latach oraz jasne uregulowania prawne sprawiaja, ze o ile jesz-
cze 10 lat temu byt on jednym z dodatkowych zrédet finansowania o niewielkim
znaczeniu, o tyle obecnie stawia si¢ go jako bezposrednia alternatywe dla kredytu
bankowego, a ich znaczenie staje si¢ coraz bardziej poréwnywalne.

3. Charakterystyka rozwoju branzy leasingowej w Polsce
na tle analogicznych branz w krajach Europy Srodkowej

Branza leasingowa przeszta w ostatnich latach znaczng metamorfoze. W la-
tach 2000-2002 leasing doczekat si¢ regulacji prawnych, pojawiajac si¢ w prawie
cywilnym, podatkowym i bilansowym. Stworzone ramy prawne uporzadkowaty
rynek leasingu, gléwnie pod katem dostawcy ustug. Na ten okres przypada gwat-
towna redukcja liczby firm leasingowych, gtownie mniejszych, bez zapewnione-
go dostepu do zrodet kapitatu. Obecnie liczba znaczacych (wyspecjalizowanych)
firm leasingowych to ok. 40 podmiotéw, w wiekszosci zrzeszonych w Zwigzku
Polskiego Leasingu.

Leasing pojawil si¢ w Polsce na poczatku lat 90. jako odpowiedz na rosnace
potrzeby kapitalowe polskich przedsiebiorstw. Od tego czasu mozna zauwazy¢
dwa okresy spadkowe w branzy leasingowej, taczace si¢ poniekad z kryzysami
gospodarczymi. Pierwsze zatamanie nastgpito w latach 2000-2002, kiedy to ban-
ki zaostrzyly gwattownie kryteria finansowania firm leasingowych, co wynikato
m.in. z sytuacji ogolnogospodarczej, cho¢ réwniez z ch¢ci finansowania wytacz-
nie towarzystw leasingowych powigzanych kapitatowo z sektorem bankowym.
Dodatkowo na ten trudny okres nalozyly si¢ zmiany legislacyjne w obszarze
leasingu, ktore, aczkolwiek oczekiwane, pozytywny skutek przyniosty dopiero
w kolejnych latach, poniewaz regulacje odnosity si¢ tylko do nowo zawieranych
umoéw leasingu.

Druga recesja w branzy leasingowej rozpoczeta sie¢ w II potowie 2008 r. Kry-
zys na rynku finansowym nie ominat tez tej formy finansowania, a jego ,,roz-
lanie si¢” na inne branze i regiony przetozyto si¢ na pogarszajaca si¢ kondycje
przedsigbiorstw. Aczkolwiek pozyskanie leasingu nie wigze si¢ z tak wysokimi
wymaganiami w zakresie kondycji finansowej leasingobiorcy, jak to ma miejsce
w wypadku kredytu bankowego, to towarzystwa leasingowe nie moga pozwo-
li¢ sobie na akceptowanie klientow catkiem ztych, gdyz moze to zachwia¢ ich
ptynnoscia finansowa, do czego szczegodlnie tatwo moze doj$¢ podczas recesji
gospodarczej. Czynniki te spowodowaty, ze ceny ustug leasingu w 2009 r. znacz-
nie poszly w gore w porownaniu z rokiem 2008, stosuje si¢ ostrzejsze wymogi
zaangazowania kapitatu wtasnego, spadto tez zaufanie do potencjalnych klientow.
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W praktyce niemal niemozliwe jest podpisanie umowy bez wplaty poczatkowe;j
czy tez przy wplacie niewielkiej kwoty (standardowe minimum to ok. 10%)’.

Biorac pod uwage rekordowe wyniki branzy leasingowej w ostatnich latach,
prognozuje si¢, ze w calym 2009 r. w leasing zostang oddane przedmioty o warto-
$ci zaledwie 23,3 mld zt, co stanowi 29,3% spadek w poréwnaniu z rokiem 2008,
kiedy warto$¢ rynku wyniosta 32,93 mld zI%.
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Rysunek 2. Rozwoj leasingu w Polsce w latach 1995-2009 (mln zt)

Zrodho: Zwiazek Polskiego Leasingu, dostepne w Internecie: http://www.leasing.org.pl.

Analizujac rynek leasingu pod katem przedmiotowym, w [ potowie 2009 r. wi-
doczne jest silne zachwianie w obszarze ruchomosci, gdzie zanotowano spadki
rzgdu 40% (tab. 1). Potwierdza to silng negatywna reakcj¢ na kryzys, zwlaszcza
w$rod matych i $rednich przedsigbiorstw. Spadki dotycza wszystkich segmentow
rynku. Przypomnijmy, ze do wyhamowania calego rynku najbardziej przyczy-
nit si¢ sektor pojazdéw cigzarowych. Branza transportowa jako pierwsza zare-
agowala na rozpoczeta juz w Il kwartale 2008 1. recesj¢ gospodarcza w strefie
euro. W dalszym ciagu najsilniej kurczy si¢ wiasnie ten sektor. W obu kwartatach
2009 r. spadki wartosci wyleasingowanych pojazdow ci¢zarowych przekroczyt
65%. Wprawdzie po II kwartale 2009 r. zauwaza si¢ pewne oznaki ozywienia,

" M. Jaworski, Przedsigbiorstwom jest coraz trudniej o leasing i faktoring, ,,Gazeta Prawna”,
3 czerwca 2009 1.

8 M. Jaworski, Rynek leasingu w calym 2009 roku skurczy si¢ o 30 proc., ,Gazeta Prawna”,
31 lipca 2009 r.
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wynikajace z faktu, ze firmy zaczely na nowo odbudowywac floty samochodowe,
co przetozylo si¢ na 2% wzrost liczby aut w wynajmie dlugoterminowym (w ra-
mach samego leasingu operacyjnego — wzrost o 5,6%)°, jednak na petne ozywie-
nie w tym roku z pewnoscia nie mozna liczy¢.

Relatywnie mniejsze spadki zanotowal sektor maszyn i urzadzen oraz IT. Wy-
nika to z wigkszego zainteresowania firm leasingowych transakcjami o wyzszej
warto$ci jednostkowej. Wzrost $redniej warto$ci transakcji dla obu tych segmen-
tow wyniost w I potroczu 21% w porownaniu do wartosci z 2008 r. Do$¢ odporny
na kryzys (zwlaszcza w II potowie 2008 r.) okazal si¢ rowniez sektor leasingu
nieruchomosci. Trzeba jednak podkresli¢, ze ogdlnie sytuacja branzy leasingo-
wej jest trudna, a notowane spadki przekraczajg nawet spadek samych inwestycji
w sektorze przedsigbiorstw!?.

Tabela 1. Przedmiotowy podziat rynku leasingu (mln zt)

. I polowa Udzial Udzial Udzial
Przedmiot 2009 1. (%) 2008 (%) 2007 (%)
Samochody osobowe 2770,5 25,1 8138.,0 24,6 7311,8 22,4

Samochody cigzarowe 1450,7 13,2 7762,0 23,5 4283,7 13,1

Maszyny i urzadzenia 5023,7 45,6 9780,0 29,6 8861,5 27,1
IT 235,5 2,1 538,0 1,6 476,5 1,5
Inne ruchomosci 204,5 1,9 782,0 2.4 805,9 2,5
Nieruchomosci 1355,0 12,3 3274,0 9,9 3050,3 9,3
Suma 11020,6 100,0 33065,0 100,0 32647,0 100,0

Zrodto: Zwigzek Polskiego Leasingu, dostepne w Internecie: http://www.leasing.org.pl.

Polski leasing prezentuje si¢ na tle innych panstw Europy Srodkowej, po-
rownywalnych pod wzgledem rozwoju ekonomicznego, bardzo pozytywnie.
Wprawdzie udziat tego regionu w catej branzy leasingowej w Europie to zaledwie
ok. 9%, jednak Polska zajmuje tu pozycje lidera. Pozostate panstwa regionu moga
wykaza¢ si¢ znacznie stabszymi wynikami. Nalezy jednak wspomnie¢, ze wyniki
polskiego leasingu odbiegaja od wynikow panstw bedacych liderami europejski-
mi, jak: Niemcy (16,6% udziatu w rynku), Wielka Brytania (15,2%) czy Wtochy
(12,7%). Kraje te maja jednak znacznie dtuzsze do§wiadczenia w wykorzystaniu
leasingu i bardziej rozwiniety rynek kapitalowy niz Polska, stad nie powinno si¢
ich bezposrednio porownywac.

® M. Jaworski, O 48 proc. skurczyl si¢ rynek leasingu pojazdow, ,,Gazeta Prawna”, 4 sierpnia
2009 r.
10 Dane Zwiazku Polskiego Leasingu, dostgpne w Internecie: http://www.leasing.org.pl.



122 Maltgorzata Okreglicka

Inne panstwa europejskie Polska —2,84%
91,31% A/ Bulgaria — 0,63%
é// Rumunia — 1,40%
‘ Stowacja — 0,80%

\\ Wegry — 1,44%

Czechy — 1,58%

Rysunek 3. Udzial wybranych panstw w rynku leasingu w Europie w 2008 r. (mln euro)
Zrédto: LEASEUROPE, dostepne w Internecie: http://www.leaseurope.org.

Rozwdj poszczegdlnych firm leasingowych wyglada podobnie jak rozwdj
catej branzy leasingowej. Dziatalno$¢ przedsigbiorstw finansowych wymaga
wieloletniego gromadzenia kapitatow, przez co najbardziej znaczace firmy to te
o dtugiej historii dziatalnos$ci. Na rozwoj firm znaczaco wplywa tez otoczenie
rynkowe. Funkcjonowanie na dynamicznie rozwijajacych si¢ rynkach daje szanse
osiggniecia tempa rozwoju, ktore trudno bytoby uzyskac na rynkach w petni usta-
bilizowanych.

Wsrdd potentatow leasingowych dominujg w Europie firmy wioskie, francu-
skie i niemieckie. Oczywiscie chodzi tu o ,,spotki-matki”, gdyz firmy dominujace
tworzg zazwyczaj spolki uzaleznione w wielu innych krajach. Nalezy zauwazyc¢,
ze wéréd leasingodawcow najwieksza firma z regionu Europy Srodkowej znala-
zta si¢ dopiero na 46 pozycji i jest to wlasnie firma z rodowodem polskim, choé¢
obecnie, w wyniku proceséw konsolidacyjnych w sektorze finansowym, wchodzi
w sktad francuskiej Credit Agricole (tab. 2).

Analizujgc rozwoj leasingu ruchomosci, dostrzec mozna wyraznie rosngca
pozycje polskiej branzy leasingowej w regionie. Poczawszy od 2005 r., leasing
ruchomosci rozwija si¢ w Polsce znacznie bardziej dynamicznie niz w pozosta-
tych omawianych krajach. Kilkudziesigcioprocentowe wzrosty roczne widoczne
sg zwlaszcza w latach 2005-2007. Tak dynamicznym rozwojem branzy mogta si¢
w Europie Srodkowej pochwali¢ jedynie Rumunia, cho¢ skala obrotow byta tam
niemal dwukrotnie nizsza.
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Tabela 2. Wybrane pozycje rankingu firm leasingowych w Europie w 2007 .
(obroty w mln zt)

wl:*gfl}l’(cijna:gu Nazwa firmy poclil:zjenia (ngrl:l;eogo)

1. UniCredit Group Wiochy 14889
2. BNP PARIBAS Equipment Solutions

(BNP PARIBAS Lease Group including

Arius and Artegy) & Arval Francja 12614
3. SG Equipment Finance Francja 10052
46. Europejski Fundusz Leasingowy SA Polska 1040
51. CIB Leasing Group Wegry 835
56. BRE-Leasing Sp. z 0.0. Polska 771
57. ESOB Leasing Czechy 738
68. Millennium Leasing Polska 567
75. BCR LEASING IFN SA Rumunia 399

Zrédto: LEASEUROPE, dostepne w Internecie: http://www.leaseurope.org.
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Rysunek 4. Rozwoj rynkow leasingu ruchomosci w wybranych krajach Europy
Srodkowej (mln euro)
Zrodto: LEASEUROPE, dostepne w Internecie: http://www.leaseurope.org.

Nieco inaczej ksztaltuje sie obraz leasingu nieruchomosci w Europie Srodko-
wej. Wprawdzie i w tym wypadku polska branza leasingowa osiagneta najwigk-
sze obroty, jednak rdznica pomi¢dzy nami a kolejnymi w rankingu Wegrami nie
jest juz tak znaczaca jak w wypadku ruchomosci. Trzeba jednak zauwazy¢, ze
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Rysunek 5. Rozw¢j rynkéw leasingu nieruchomosci w wybranych krajach Europy
Srodkowej (mln euro)
Zrodto: LEASEUROPE, dostepne w Internecie: http://www.leaseurope.org.

obecny kryzys gospodarczy, dotykajacy Wegry w wigkszym stopniu niz Polske,
moze szybko poglebic te roznice.

Powyzsze dane wskazuja, ze branza leasingowa w Polsce rozwija si¢ inten-
sywnie w poréwnaniu z innymi panstwami regionu. Oczywiscie charakteryzujac
jej rozwdj, mozna rozszerzy¢ analize¢ o dodatkowe aspekty, jak np. wartos¢ leasin-
gu przypadajaca na 1 mieszkanca czy na 1 przedsigbiorstwo w poszczegolnych
krajach, ktére ro6znig si¢ przeciez znacznie wielkoscig i zaludnieniem. Dalsza
analizg mozna obja¢ rdwniez chociazby kapitalizacj¢ przedsigbiorstw leasingo-
wych czy zalezno$¢ rozwoju branzy od uregulowan prawnych. Jest to zatem te-
mat wiclowatkowy, a w niniejszym artykule zostaty przedstawione tylko wybrane
aspekty.

4. Z.akonczenie

Branza leasingowa stanowi coraz wazniejszg cz¢$¢ rodzimego sektora finan-
sowego. Polscy przedsiebiorcy nauczyli si¢ juz wykorzystywac to zrodto finan-
sowania inwestycji, a wprowadzone uregulowania prawne daja stabilne podstawy
budowania kontraktéw leasingowych dla obu stron, tj. finansujacego i korzysta-
jacego. Powoduje to, ze leasing begdzie si¢ z pewnos$cia dalej rozwijaé, co nie
zmienia faktu, ze branza leasingowa, tak silnie powigzana z jednej strony z ryn-
kiem finansowym, a z drugiej — z sektorem przedsiebiorstw, bedzie reagowata na
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fluktuacje koniunktury gospodarczej. W 2008 r., mimo ze byl najlepszym w do-
tychczasowej historii polskiego rynku leasingu, pojawily si¢ juz wyrazne sygnaty
spadku jego dynamiki, zwigzane z kryzysem w $wiatowe]j gospodarce. Stabng-
ce tempo nakladow inwestycyjnych w polskiej gospodarce bedzie miato wptyw
takze na wyniki branzy leasingowej w 2009, a by¢ moze i w 2010 r. Ozywienie
gospodarcze, ktorego oczekujg wszystkie panstwa europejskie, przyniesie z pew-
noscig rowniez poprawe¢ obrotow leasingowych. Dodatkowo pozytywnym impul-
sem dla rynku leasingu powinny by¢ projekty inwestycyjne wspdifinansowane
funduszami unijnymi.

Pomimo pewnych krotkookresowych ograniczen, wynikajacych z wptywu
kryzysu gospodarczego, nalezy podkresli¢, ze polska branza leasingowa jest nie-
zaprzeczalnie liderem wérdd analogicznych rynkow Europy Srodkowej, a ostat-
nie lata ustabilizowaty i poprawity jeszcze jej pozycje.
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Miedzynarodowe powigzania handlowe polskiego
przemystu po dwudziestu latach transformacji

Streszczenie. Trwala tendencja do zaciesniania powigzan gospodarczych pomiedzy
przedsigbiorstwami na calym Swiecie determinuje zachowania wszystkich pozostatych
podmiotow chegcych utrzymacé swojg pozycje konkurencyjng, w tym takze polskich przed-
sigbiorstw przemystowych. Podstawowq formq miedzynarodowej wspolpracy gospodar-
czej jest wymiana handlowa, ktora prowadzi do internacjonalizacji podmiotow w niej
uczestniczqcych. Celem opracowania jest ocena stopnia integracji polskiego przemystu
z systemem gospodarki swiatowej w sferze migdzynarodowych powigzan handlowych po
blisko dwudziestu latach transformacji. Przedmiotem szczegolowych badan jest stopien
intensywnosci eksportowej przedsigbiorstw, importochtonnosci produkcji przemystowej
oraz powigzan produkcyjno-handlowych w postaci offshoringu w 2008 r.

1. Wstep

Najistotniejsza cechg wspotczesnej gospodarki sg szerokie migdzynarodowe
powigzania podmiotéw na réoznym szczeblu — od mikro- po makroekonomicz-
ny. Intensyfikacja tych powigzan jest $cisle zwigzana z postepujacymi procesami
globalizacji. Chociaz globalizacja nie jest zjawiskiem nowym, to jej obecne tem-
po i skala sg bezprecedensowe. Do kluczowych czynnikéw determinujacych tak
szybki postep globalizacji zalicza si¢:

— rewolucje technologiczng — szczeg6lnie rozwdj technologii informacyjno-
-komunikacyjnych (sektor ICT),
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— rewolucje polityczng — rozumiang jako upadek systemu socjalistycznego
i otwarcie krajow Europy Srodkowo-Wschodniej oraz wiaczenie tego regionu
w system gospodarki §wiatowej,

— zmiany w sferze instytucjonalnej — polegajace na liberalizacji i deregulacji
zaré6wno na szczeblu narodowym, jak i miedzynarodowym (dziatalnos$¢ takich
organizacji miedzynarodowych, jak: WTO, MFW i OECD).

Polska, inicjujac proces transformacji systemowej, ktory nastepnie stat si¢ udzia-
fem innych krajow naszego regionu, odegrata bardzo wazng rol¢ w rozwoju procesow
globalizacji od poczatku lat 90. Transformacja polskiej gospodarki i towarzyszace jej
otwarcie na §wiat stanowi ogromng szans¢ nadrobienia wieloletnich zaleglosci rozwo-
jowych i zarazem wyzwanie sprostania bardzo silnej konkurencji miedzynarodowe;.

Skutkiem obecnych procesow globalizacji i zwigzanego z nimi wzrostu kon-
kurencji, zarowno na rynku krajowym, jak i mi¢dzynarodowym, jest takze roz-
woj nowych form wspotpracy miedzynarodowej. Postepujacy miedzynarodowy
podziat procesu produkcyjnego, w ktérym poszczegolne etapy produkeji zloka-
lizowane sg w r6znych krajach, prowadzi do optymalizacji tego procesu w skali
globalnej. W konsekwencji nastepuje rozwdj migdzynarodowych powiazan pro-
dukcyjnych i globalizacja tancucha wartosci. Pomimo rozwoju wielu nowych
form migdzynarodowych powigzan gospodarczych oraz stale rosngcej migracji
i transferu technologii handel nadal pozostaje kluczowym czynnikiem mi¢dzy-
narodowej integracji gospodarczej. Wymiana handlowa stanowi najstarszg forme
umiedzynarodowienia dziatalnosci gospodarczej i w ujgciu ilosciowym ciggle tez
pozostaje najbardziej rozpowszechniong formga integracji z gospodarkg Swiatowa.

Trwajacy dwadziescia lat proces otwierania polskiej gospodarki i integracji
jej z systemem S$wiatowym oraz Unig Europejska powinien przynies¢ juz wy-
razne efekty w zakresie migdzynarodowej wymiany handlowej. Najszybciej
1 w najwickszym stopniu otwarty na konkurencj¢ zagraniczng (chodzi tutaj o eli-
minacj¢ protekcji handlowej) zostat polski przemyst. Ponadto specyfika tego
sektora gospodarki, wptywajaca na wysoka sktonnos¢ do tworzenia migdzyna-
rodowych powigzan, oraz jego istotna rola w rozwoju sektora ustug oraz catej
gospodarki sktania do szczegdlnego zainteresowania jego wynikami w procesie
otwierania i umigdzynaradawiania polskiej gospodarki'. Stad tez rodzi si¢ pyta-

! Sektor przemystu, pomimo zachodzacych proceséw dezindustrializacji i tworzenia gospodarki
opartej na wiedzy, ciagle uwazany jest — takze w krajach rozwinigtych — za najwazniejszy z punktu
widzenia postepu technicznego, konkurencyjnosci i rozwoju catej gospodarki. Moga o tym $wiad-
czy¢ m.in. stowa premiera Wielkiej Brytanii Gordona Browna: ,.dla tego rzadu przemyst nie tylko
jest, ale pozostanie i zawsze bedzie kluczowy dla sukcesu brytyjskiej gospodarki [...]”. Por. Manu-
facturing: New Challenges, New Opportunities, Department for Business Enterprise & Regulatory
Reform, Department for Innovation, Universities & Skills, September 2008, dostgpne w Internecie:
http://www.berr.gov.uk/whatwedo/sectors/manufacturing/strategyreview2008/page45271.html  (do-
step: 15 sierpnia 2009 1.).
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nie o stopien zaangazowania polskiego przemystu w te najwazniejsze obszary
wspoOlpracy i wymiany miedzynarodowej, ich znaczenie dla rozwoju tego sek-
tora, zakres jego umi¢dzynarodowienia i handlowego zintegrowania z rynkiem
Swiatowym oraz skale uzaleznienia produkcji krajowej od importu. Niniejsza
analiza ma na celu znalezienie odpowiedzi na te podstawowe pytania powstajace
w zwigzku z wlgczaniem polskiej gospodarki w system $swiatowy. W szczegol-
nosci badaniem obj¢to stopien powigzan eksportowych i importowych polskiego
przemystu, poziom importochtonnosci oraz skale zaangazowania polskich przed-
siebiorstw przemystowych w offshoring. Do analizy wybrano kilka wskaznikow,
ktoére w opracowaniach OECD zaliczane sg do miernikow procesow globalizacji,
mierzacych stopien integracji z gospodarka §wiatowa. Cze$¢ z tych wskaznikow
zostala nieco zmodyfikowana ze wzgledu na brak dostepnosci wszystkich po-
trzebnych do ich obliczen danych statystycznych.

Badania prowadzone sg na podstawie danych statystycznych GUS pocho-
dzacych z formularza F-01, na poziomie agregacji sekcji, dziatéw i grup wedhug
Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD). Zrodto danych statystycznych, jak tez
uzyta klasyfikacja, zostaty zdeterminowane zakresem badan, w ktorych wyma-
gane sg porownywalne dane, dotyczace m.in. eksportu, importu, jak i produkcji.
Przemyst, bedacy przedmiotem analizy, GUS definiuje jako sekcje C (gornictwo
1 kopalnictwo), D (przetworstwo przemystowe) i E (wytwarzanie i zaopatrywanie
w energi¢ elektryczna, gaz i wode) wedlug nomenklatury PKD. Badania obejmuja
rok 2008, dla ktérego dostepne sg najnowsze dane statystyczne.

2. Metody badan miedzynarodowych powiazan handlowych

Wskazniki dotyczace migdzynarodowych powigzan handlowych moga by¢
konstruowane na poziomie catej gospodarki, ale takze jej poszczegolnych sektorow,
branz, firm i produktéw. W zakresie pomiaru stopnia umi¢dzynarodowienia prze-
myshu nie istnieje zaden pojedynczy, idealny wskaznik, ktory w odpowiedni spo-
sob ujmowatby znaczenie sektora miedzynarodowego dla danego przemysthu i jego
zmiany w czasie?. Jednym z podstawowych i zarazem najwazniejszych miernikow
mig¢dzynarodowych powigzan handlowych danej branzy gospodarki jest stopa eks-
portu, okreslana czesto m.in. jako intensywno$¢ eksportu czy wskaznik proekspor-
towej orientacji (specjalizacji)’. Wskaznik ten stanowi relacj¢ eksportu do produkec;ji

2 Por. J. Campa, L.S. Goldberg, The evolving external orientation of manufacturing industries:
Evidence from four countries, ,,Economic Policy Review” 1997, nr 2, s. 53.

* Por. m.in. A. Zielinska-Glgbocka, Konkurencyjnos¢ przemystowa Polski w procesie integra-
¢ji z Unig Europejskq. Teoria, praktyka, polityka, Fundacja Rozwoju Uniwersytetu Gdanskiego,
Gdansk 2000, s. 69-71, K. Marczewski, Foreign trade, industrial growth and structural changes in
Poland, FTRI, ,,Discussion Papers” 1999, nr 75, s. 8-16.
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badanej gatezi. W jego kalkulacji nalezy wzig¢ pod uwagg fakt, ze dane dotyczace
eksportu 1 produkcji muszg by¢ zagregowane wedhug tej samej klasyfikacji. W in-
terpretacji stopy eksportu przyjmuje si¢, ze im wicksza cze$¢ krajowej produkcji
jest eksportowana, tym wigkszy jest stopien internacjonalizacji badanej branzy badz
sektora (gospodarki). W szczegolnosci wskaznik ten mowi o stopniu uzaleznienia
krajowego przemyshu od rynkéw zagranicznych oraz o jego handlowej orientacji,
ale nie uwzglednia on w ogodle importu*. W zwigzku z tym alternatywnym mierni-
kiem stopnia integracji handlowej jest relacja sredniej z sumy eksportu i importu do
warto$ci PKB (produkcji). Petniejszy obraz powigzan handlowych pozwala jednak
uzyskac analiza stopy eksportu wraz ze stopg importu.

Innym wskaznikiem oceny stopnia umig¢dzynarodowienia krajowego prze-
mystu i1 jego handlowych zaleznosci jest penetracja importowa, wskazujaca na
stopien zaspokojenia popytu wewngtrznego przez import. Stanowi ona udziat im-
portu w konsumpcji rzeczywistej (okreslonej jako produkcja minus eksport plus
import)°’. Penetracja importowa wraz ze stopa eksportu wykorzystywana jest do
pomiaru stopnia wystawienia produkcji na konkurencje miedzynarodowa. Syn-
tetyczny wspotczynnik intensywno$ci wyeksponowania na konkurencje zagra-
niczng ma postac®:

Ex, o Ex, _ Im

0 0 O-Ex+iIm

gdzie: Q — produkcja, Ex — eksport, /m — import.

Jego konstrukcja opiera si¢ na zatozeniu, iz wyeksportowana cz¢$¢ produkcji
jest w 100% wystawiona na konkurencj¢ migdzynarodowg, natomiast ta czg$¢
produkcji, ktora jest sprzedana na rynku wewngtrznym, jest wystawiona na kon-
kurencje¢ w takim samym stopniu, w jakim rynek jest penetrowany przez import.

Alternatywnym do wymiany handlowej sposobem dotarcia z produktami do
rynku innego kraju sg zagraniczne inwestycje bezposrednie, ktore takze trakto-
wane sg jako konkurencja zagraniczna dla firm kierowanych przez kapitat krajo-
wy. W zwigzku z tym wymieniony wyzej wskaznik penetracji importowej moze
zostac rozszerzony i przybra¢ posta¢ wskaznika penetracji zagranicznej. Mierzy
on udziat produkcji przedsigbiorstw zagranicznych sprzedawanej na rynku krajo-
wym oraz importu w konsumpcji krajowej’:

E:

4 Measuring Globalisation. OECD Handbook on Economic Globalisation Indicators, OECD,
Paris 2005, s. 26, 177, 181.

5 Por. np. J. Coppel, M. Durand, Trends in market openness, OECD, ,,JEconomic Department
Working Papers” 1999, nr 221, s. 10-18; G. Cameran, J. Proudman, S. Redding, Openness and its
Association with Productivity Growth in UK Manufacturing Industry, Bank of England, London
1999, s. 14-15.

¢ T. Hatzichronoglou, Globalisation and competitiveness: Relevant indicators, OECD STI,
,,Working Papers” 1996, nr 5, s. 41.

" Measuring..., wyd. cyt., s. 183.
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P Oy, —Ex, +1Im ,
QO—-Ex+1Im

gdzie: 9k — produkcja podmiotow z kapitatem zagranicznym, Ex,, — eksport
podmiotow z kapitatem zagranicznym, /m — import.

Zwykle wystepuje pewna symetria pomiedzy wystawieniem krajowej pro-
dukcji na rynki zagraniczne a obecno$cig konkurencji zagranicznej na rynku kra-
jowym. Wynika to z powigzan pomigdzy eksportem i importem. Eksport danej
branzy czesto powiazany jest, w mniejszym lub wigkszym zakresie, z importem
dobr zaopatrzeniowych. Nie potwierdzono natomiast podobnych zaleznosci im-
portu od eksportu. W ocenie migdzynarodowych powiazan handlowych przemy-
shu istotne znaczenie ma zatem takze wskaznik importochtonnosci produkc;ji, sta-
nowiacy relacje importu na cele produkcyjne do wielkosci produkcji. Zalezno$¢
ta wskazuje na stopien bezposredniego uzaleznienia produkcji krajowej od wy-
miany z zagranicg oraz w pewnym stopniu umi¢dzynarodowienia samego procesu
produkcyjnego. Dodatkowym wskaznikiem informujagcym o znaczeniu importu
zaopatrzeniowego jest relacja tego rodzaju importu do importu ogdtem.

3. Miedzynarodowe powiazania handlowe
oparte na powiazaniach produkcyjnych

Dynamiczny rozwo6j handlu $wiatowego w ostatnim okresie jest zwigzany
do pewnego stopnia z intensyfikacja powiazan miedzy producentami na zasadzie
subcontractingu. Nie jest to catkiem nowa forma handlu zagranicznego, ale obec-
nie stala si¢ bardzo popularna i tym samym ma duzy wplyw na intensyfikacje
wymiany. Miedzynarodowy subcontracting rozumiany jest jako umowa z od-
rebng firmg zagraniczng na wykonanie okreslonego etapu cyklu produkcyjnego
lub $wiadczenia okreslonych ustug, sktadajacych sie na wytworzenie przez firme
zlecajaca dobra finalnego®. Subcontracting zasadniczo opiera si¢ na trwatych re-
lacjach migdzy podmiotami, jednak moze tez mie¢ charakter jednorazowy czy
okazjonalny.

Rozwoj tego rodzaju powigzan produkcyjno-handlowych jest, z jednej stro-
ny, konsekwencja ciagle narastajacej konkurencji miedzynarodowej, ktora wy-
musza poprawe jakos$ci 1 obnizanie kosztéw poprzez coraz wigksza specjalizacje
i standaryzacje podmiotéw produkcyjnych, a z drugiej — konieczno$¢ zaspokaja-
nia popytu na coraz bardziej zréznicowane dobra. Tradycyjny miedzynarodowy
podziat pracy, ktéry stanowi podstawe specjalizacji i handlu $wiatowego, zaste-

8 Tamze, s. 206.
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powany jest przez miedzynarodowy podziat procesu produkcyjnego, ale juz nie
tylko w postaci zagranicznych inwestycji bezposrednich, lecz rdwniez zlecania
zewnetrznym zagranicznym podmiotom produkcji okreslonych dobr i/lub ustug.
W obu wypadkach ma miejsce delokalizacja produkeji, ale w literaturze przed-
miotu brak jest jednoznacznych i powszechnie przyjetych definicji tych proce-
sow. Konceptualizacja terminologii obejmuje dwie kwestie: po pierwsze — wy-
miar geograficzny delokalizacji produkcji (czy ma ona miejsce w ramach jednego
kraju, czy dokonywana jest za granice), po drugie — wtasnos¢ srodkow produkce;ji
1 kontrola nad procesem produkcji (czy dotyczy odrebnej, niezaleznej firmy, czy
pozostaje w ramach jednego przedsigbiorstwa).

W konteks$cie nasilajacych si¢ procesow globalizacji i zwigzanego z nimi po-
dziatu procesu produkcyjnego w literaturze czesto wymieniane jest pojecie offsho-
ringu 1 outsourcingu. Do outsourcingu zalicza si¢ generalnie zlecanie produkcji
towarow, potproduktéw lub $wiadczenia ustug przedsigbiorstwom zagranicznym
niepowigzanym kapitatowo, natomiast offshoring rozumiany jest jako przesunigcie
czesci procesu produkeyjnego do zagranicznej filii tego samego przedsigbiorstwa’.
Wystepuje takze pojecie offshore outsourcing, ktére rozumiane jest jako korzy-
stanie z zasobow zewnetrznej firmy w innym kraju w celu realizacji wybranych
funkcji produkcji'®. W tym znaczeniu outsourcing stanowi alternatywne do zagra-
nicznych inwestycji bezposrednich rozwigzanie. Odmienne podejscie prezentowa-
ne jest w opracowaniach OECD, gdzie outsourcing rozumiany jest jako zakup pot-
produktow i ustug w zewnetrznych firmach i dzielony na krajowy (domestic) i mie-
dzynarodowy (international), a transakcje zawierane w ramach r6znych oddziatow
jednego przedsicbiorstwa kwalifikowane sg jako insourcing, ktére takze moga
mie¢ zasigg wewnatrzkrajowy (i wowczas stanowig wewnetrzne zaopatrzenie) lub
wymiar mi¢dzynarodowy (international insourcing). W tym ujeciu do offshoringu
zalicza si¢ wszystkie transakcje o charakterze miedzynarodowym, tzn. zarowno
miedzynarodowy outsourcing, jak i insourcing''. Podstawe offshore outsourcingu
stanowi wspomniany wczesniej mi¢dzynarodowy subcontracting.

Miegdzynarodowa fragmentaryzacja procesu produkcyjnego generuje zatem
handel podzespotami, poétproduktami i elementami do wyrobow gotowych, stano-

? Por. K. Rybinski, Outsourcing i offShoring ustug. Siatka pojec, trendy i bariery rozwojowe,
w: Globalizacja ustug. Outsourcing, offshoring i shared services centers, red. A. Szymaniak,
Wyd. Akademickie i Profesjonalne, Warszawa 2008, s. 170-171; M. Radto, Offshoring i outsourcing
w Unii Europejskiej a wzrost gospodarczy i zatrudnienie, w: tamze, s. 219-220.

10Y. Li, Y. Liu, M. Li, H. Wu, Transformational offshore outsourcing: Empirical evidence from
alliances in China, ,,Journal of Operational Management” 2008, nr 2, s. 258, za: M. Szuster, Offsho-
ring produkcji, w: Procesy globalizacji, red. J. Rymarczyk, B. Skulska, W. Michalczyk, Uniwersytet
Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2008, s. 462-463.

1 Staying Competitive in the Global Economy. Moving Up the Value Chain, OECD, Paris 2007;
Staying Competitive in the Global Economy. Compendium of Studies on Global Value Chains,
OECD, Paris 2008, s. 48-49.
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wigc tez przestanke rozwoju handlu wewnatrzgateziowego (intra-industry), ktéry
przejawia si¢ réwnoczesnym importem i eksportem dobr wytwarzanych przez t¢
samg gataz przemystu. Ze wzgledu na fakt, iz taki podziat procesu produkcyjnego
dokonywany byt najczesciej w ramach korporacji miedzynarodowych, prowadzit
on do rozwoju tzw. wymiany wewnatrzkorporacyjnej (intra-firm), ktéra niekto-
rzy ekonomisci taczg z handlem wewnatrzgateziowym!'2. Mimo iz oba rodzaje
wymiany sg efektem migdzynarodowego podziatu procesu produkcyjnego, to
nie mozna ich utozsamiaé. Dokonujaca si¢ w ramach tego podziatu specjalizacja
o charakterze pionowym z catg pewnoscig implikuje handel wewnatrzkorporacyj-
ny, ale komponenty bedace jej przedmiotem rdéznig si¢ znacznie i to, czy zostang
zaklasyfikowane do tej samej gatezi (grupy produktéw), w duzym stopniu zale-
zy tez od przyjetego stopnia agregacji stosowanej klasyfikacji przemyshu. Zatem
handel wewnatrzkorporacyjny nie jest tozsamy z handlem wewnatrzgateziowym,
ktory dotyczy produktow bedacych substytutami. Identyfikacja i pomiar rze-
czywistego handlu wewnatrzgateziowego i wewnatrzkorporacyjnego sg bardzo
trudne ze wzgledu na ograniczong dostepnos¢ odpowiednich danych. Ponadto,
jak wczeséniej zaznaczono, miedzynarodowy podzial procesu produkcyjnego pro-
wadzi obecnie nie tylko do wymiany wewnatrzgaleziowej i wewnatrzkorporacyj-
nej, ale rowniez tworzy warunki do handlu mi¢dzy firmami bedacymi odrgbnymi
podmiotami oraz handlu towarami i potproduktami z ré6znych gatezi przemyshu.
W zwiazku z powyzszym do pomiaru stopnia zaangazowania przedsigbiorstw
w migdzynarodowy podziat procesu produkcyjnego i wigzacych si¢ z nim powig-
zan handlowych przyjeto wskaznik outsourcingu zaproponowany przez Feenstre
1 Hansona, ktéry stanowi udziat importu zaopatrzeniowego (materiatéw 1 ushug)
w ogolnych zakupach materialow do produkcji z wyjatkiem zuzycia energii'>.
Zgodnie z terminologia stosowang w opracowaniach OECD wskaznik ten w rze-
czywistosci mierzy nie tyle outsourcing, co offshoring.

4. Stopien miedzynarodowych powiazan handlowych
polskiego przemyshu

W celu analizy stopnia migdzynarodowych powigzan handlowych polskiego
przemystu wybrano miernik intensywnosci eksportu i stopy importu. Sg to pod-
stawowe wskazniki roli handlu zagranicznego, ktore juz wezesniej zostaly przed-
stawione. Wyniki obliczen tych dwoch wskaznikoéw na poziomie sekcji i dziatow
polskiego przemystu przedstawiono na rys. 1.

12 Szerzej w: Measuring..., wyd. cyt., s. 197.
13 R. Feenstra, G. Hanson, Globalization, outsourcing and wage inequality, ,NBER Working Pa-
per” 1996, nr 5424, s. 3-4.
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Rys. 1. Stopa eksportu i importu polskiego przemyshu wedtug sekeji i dziatow PKD
w 2008 . (%)

Objasnienia:

1 — Przemyst ogotem; 2 — Gornictwo i kopalnictwo (C); 3 — Przetworstwo przemystowe (D); 4 — Artykuty
spozywcze i napoje (15); 5 — Wyroby tytoniowe (16); 6 — Widkiennictwo (17); 7 — Odziez i wyroby futrzarskie
(18); 8 — Skory wyprawione i wyroby z nich (19); 9 — Drewno i wyroby z drewna oraz korka (oprocz mebli) (20);
10 — Masa wioknista, papier oraz wyroby z papieru (21); 11 — Wydawnictwo, poligrafia i reprodukcja zapisanych
no$nikoéw informacji (22); 12 — Wyroby chemiczne (24); 13 — Wyroby gumowe i z tworzyw sztucznych (25);
14 — Wyroby z surowcow niemetalicznych pozostaltych (26); 15 — Metale (27); 16 — Metalowe wyroby gotowe
z wyjatkiem maszyn i urzadzen (28); 17 — Maszyny i urzadzenia gdzie indziej niesklasyfikowane (29); 18 — Ma-
szyny biurowe i komputery (30); 19 — Maszyny i aparatura elektryczna gdzie indziej niesklasyfikowana (31);
20 — Sprzet i urzadzenia radiowe, telewizyjne i telekomunikacyjne (32); 21 — Instrumenty medyczne, precyzyjne
i optyczne, zegary i zegarki (33); 22 — Pojazdy mechaniczne, przyczepy i naczepy (34); 23 — Pozostaty sprzet
transportowy (35); 24 — Meble, dziatalno$¢ produkcyjna gdzie indziej niesklasyfikowana (36); 25 — Zagospoda-
rowanie odpadéw (37); 26 — Wytwarzanie i zaopatrywanie w energi¢ elektryczna, gaz, wode (E)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, F-01.

Polski przemyst ogdtem w 2008 1. 30% swojej produkcji sprzedawal za gra-
nicg. Natomiast warto$¢ catego importu stanowita 25% jego produkcji. Poziom
analizowanych wskaznikow jest odpowiednio wyzszy dla sekcji przetworstwa
przemystowego, gdyz zar6wno Gornictwo (C), jak i Energia elektryczna (E) cha-
rakteryzuja si¢ bardzo stabymi powigzaniami handlowymi. Jedynie stopa ekspor-
tu w sekcji gornictwa nie odbiega tak znaczaco od $redniej. Wyzsza warto$¢ stopy
eksportu niz importu polskiego przemystu wykazuje na silniejsza jego zaleznos¢
od eksportu anizeli importu. Jednak w obu wypadkach nie sg to wysokie wartosci
i $wiadczg o generalnie niezbyt silnych powigzaniach handlowych oraz przewaza-
jacej jeszcze orientacji wewnetrznej polskiego przemystu. Bardziej szczegotowa
analiza na poziomie dzialow PKD wskazuje natomiast na znaczne juz zrdznico-



Miedzynarodowe powigzania handlowe polskiego przemystu po dwudziestu latach... 135

wanie warto$ci badanych wskaznikéw i silne uzaleznienie od handlu zagranicz-
nego niektorych branz.

Do najbardziej umi¢dzynarodowionych oraz powigzanych handlowo z rynka-
mi zagranicznymi, a tym samym konkurencyjnych dziatow polskiego przemystu
nalezy zaliczy¢ nastgpujace: Sprzet i urzadzenia radiowe, telewizyjne i teleko-
munikacyjne (32); Pojazdy mechaniczne, przyczepy i naczepy (34); Maszyny
1 aparatura elektryczna gdzie indziej niesklasyfikowana (31); Meble, dziatalnos¢
produkcyjna gdzie indziej niesklasyfikowana (36) oraz Pozostaty sprzet trans-
portowy (35). W wymienionych dziatach zanotowano najwyzsze wartosci stopy
eksportu, ktorym towarzyszyly rownoczesnie najwyzsze (tak jak w dziale 32 1 34)
lub relatywnie wysokie relacje importu do produkcji. Z drugiej strony, mozna
wymieni¢ takze kilka dzialow, ktére charakteryzujg si¢ bardzo niskimi warto-
Sciami obu wskaznikéw. Naleza do nich: Wydawnictwo, poligrafia i reprodukcja
zapisanych nos$nikéw informacji (22); Zagospodarowanie odpadéw (37); Wyro-
by tytoniowe (16); Artykuly spozywcze i napoje (15) oraz Wyroby z surowcow

Tabela 1. Grupy PKD polskiego przemyshu o najwyzszym poziomie stopy eksportu
i importu w 2008 roku (%)

Stopa Stopa

Kod Grupa PKD eksportu importu

Grupy o wysokim poziomie stopy eksportu i stopy importu

341 | Pojazdy mechaniczne 80,9 49,2

323 | Odbiorniki telewizyjne i radiowe, urzadzenia 70,9 64,6
do rejestracji i odtwarzania dzwigku i obrazu

322 | Nadajniki telewizyjne i radiowe oraz aparaty 68,5 49,4
dla telefonii i telegrafii przewodowej

297 | Sprzet gospodarstwa domowego gdzie indziej 67,2 43,1
niesklasyfikowany

343 | Czesci i akcesoria do pojazdow mechanicznych 62,3 459
iich silnikow

316 | Pozostaly sprzet elektryczny gdzie indziej 60,9 39,6
niesklasyfikowany

Grupy o wysokim poziomie tylko stopy eksportu

351 | Statki i todzie 73,3 12,6

353 Statki powietrzne i kosmiczne 62,4 30,3
Grupy o wysokim poziomie tylko stopy importu

321 | Lampy elektronowe i inne elementy elektroniczne 31,0 50,6

244 | Wyroby farmaceutyczne 25,4 44,8

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych GUS, F-01.
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niemetalicznych pozostatych (26). Te dziedziny polskiego przemystu ciggle po-
zostajg relatywnie zamknigte 1 uzaleznione od czynnikéw wewnetrznych. Poza
wymienionymi wyzej dziatami na szczeg6lng uwage zastuguja takze Maszyny
biurowe 1 komputery (30), gdyz jest to jedyny przypadek, gdzie udzial importu
znaczgco przewyzsza udziat eksportu w produkcji. Moze to §wiadczy¢ o niskiej
migdzynarodowej konkurencyjnosci tej branzy.

Analize stopnia powigzan handlowych polskiego przemystu przeprowadzono
takze na poziomie grup PKD. Zestawienie w tabeli 1 prezentuje wybrane grupy
o najwiekszych poziomach stopy eksportu i stopy importu.

Wymienione w pierwszej czesci tabeli sze$¢ grup polskiego przemyshu prze-
tworczego charakteryzuje najwyzszy stopien umiedzynarodowienia, a wymiana
handlowa z zagranica stanowi najwazniejszy czynnik determinujacy ich dziatal-
no$¢. Zdecydowanie najsilniejsze miedzynarodowe powigzania charakteryzuja
grupe Pojazdy mechaniczne, gdzie udziat eksportu w produkeji przekroczyt 80%,
a stopa importu wyniosta blisko 50%. Nie we wszystkich grupach wysokiej inten-
sywnosci eksportu towarzyszyt odpowiednio wysoki udziat importu i na odwroét.
W zalezno$ci od tego, ktory rodzaj obrotéw handlowych odgrywa wazniejsza
role, mozna wskaza¢ grupy wyraznie silniej uzaleznione od eksportu niz importu
1 s3 to dwie kolejne grupy wymienione w tabeli 1 oraz grupy, w ktorych to im-
port odgrywa zdecydowanie wazniejsza role. Pomimo iz polskie przedsi¢gbiorstwa
przemystowe w przewazajacej skali pozostajg silniej uzaleznione od eksportu niz
importu, to sg takie dziedziny, w ktérych to import odgrywa wazniejszg rolg.

5. Importochlonnos$¢ produkcji polskiego przemyshu

W niniejszej analizie migdzynarodowych powiazan handlowych i umiedzy-
narodowienia polskiego przemystu trudno jest zastosowaé wskaznik penetracji
importowej we wczesniej przedstawionej formie. Problemy z tym zwigzane wy-
nikaja z nomenklatury, wedlug ktorej klasyfikowane sa dane bedace przedmiotem
badan, oraz zrodla, z jakiego one pochodza. Klasyfikacja Dziatalnosci Gospodar-
czej (PKD) zastosowana w sprawozdawczosci podmiotéw gospodarczych w prze-
ciwienstwie do klasyfikacji produktow w statystyce celnej oraz Intrastat dostarcza
poréwnywalne dane, dotyczace m.in. produkcji i handlu zagranicznego, ale zawie-
ra tylko wyniki dziatalnos$ci badanych przedsigbiorstw, pomijajac np. handel pro-
duktami przemystowymi realizowany przez przedsigbiorstwa handlowe, ktdrych
przedmiotem dziatalnos$ci nie jest produkcja. W zwigzku z tym w danych pocho-
dzacych z tych dwoéch zrédet wystepowaé bedg znaczne rozbieznosci, zwlaszcza
w odniesieniu do importu. Ponadto nalezy podkresli¢, iz import w sprawozdaw-
czosci podmiotow gospodarczych obejmuje zakup surowcow, materialow i poifa-
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brykatéw na cele produkcyjne, towardw przeznaczonych do dalszej odsprzedazy,
jak tez srodkow trwatych oraz ustug. Mieszczg si¢ tutaj zatem wszystkie rodzaje
importu (zaopatrzeniowy, konsumpcyjny, inwestycyjny, towarow, potproduktow
1 ushug). W celu oceny, ktéry rodzaj importu ma najwazniejsze znaczenie obli-
czono udzial importu zaopatrzeniowego w catym imporcie realizowanym przez
polskie przedsigbiorstwa przemystowe, a wyniki przedstawiono na rys. 2.
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Rysunek 2. Udziat importu zaopatrzeniowego w imporcie ogotem polskiego przemystu
wedhug sekeji i dziatdw PKD w 2008 r. (%)
Objasnienia jak pod rys. 1.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, F-01.

Import zaopatrzeniowy, obejmujacy zakup surowcow, materiatlow i potfabry-
katow na cele produkcyjne, stanowi najistotniejszy przedmiot dziatalno$ci im-
portowej polskich przedsigbiorstw produkcyjnych. Z danych zaprezentowanych
na rysunku 2 wynika, iz jego udzial w przemysle ogdtem wynosi ponad 70%.
Najwyzsza relacja tego rodzaju importu (powyzej 90%) charakteryzuje na pozio-
mie dziatow Sprzet i urzadzenia radiowe, telewizyjne i telekomunikacyjne (32)
oraz Pozostaty sprzet transportowy (35). Dominujace znaczenie importu zaopa-
trzeniowego widoczne jest jednak w zdecydowanej wigkszos$ci dziatow. Tylko
w trzech dziatach: Odziez i wyroby futrzarskie (18); Maszyny biurowe i kom-
putery (30); Zagospodarowanie odpadow (37) jego udziat jest znaczaco nizszy,
co oznacza istotniejszg w nich rol¢ innych rodzajow importu. Pomimo pewnego
zrdznicowania mozna przyjac, ze gtdwnym celem importu polskiego przemystu
jest zaopatrzenie produkcji. Oznacza to tez, ze import realizowany przez przemy-
stowe przedsigbiorstwa produkcyjne nie stanowi istotnej konkurencji dla polskich
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produktéw gotowych, a petni inne wazne funkcje. Tego rodzaju import nalezy
zatem rozwaza¢ z punktu widzenia uzaleznienia produkcji krajowej od zakupow
za granicg oraz umi¢dzynarodowienia procesu produkcyjnego.

W zwiazku z powyzszym w analizie migdzynarodowych powigzan handlo-
wych zrezygnowano z oceny penetracji importowej polskiego przemystu i stop-
nia jego wystawienia na konkurencj¢ zagraniczng. W to miejsce zastosowano
natomiast miernik importochtonno$ci produkcji przemystowej jako szczegdlny
wskaznik nie tylko migdzynarodowych powiagzan handlowych, ale rowniez pro-
dukcyjnych polskiego przemystu.
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Rysunek 3. Importochtonno$¢ produkcji polskiego przemystu wedtug sekcji i dziatow
PKD w 2008 r. (%)

Objasnienia jak pod rys. 1.

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, F-01.

W ogolnym ujeciu produkcja polskiego przemystu w niewielkim stopniu po-
zostaje uzalezniona od importu. Tylko 19% jej wartosci stanowi wsad importowy
(rys. 3). W sekcji gornictwa 1 energii elektrycznej bardzo niski poziom impor-
tochtonnosci jest oczywisty 1 wynika z ich specyfiki. Ze wzgledu na zdecydo-
wanie najwyzsze wartosci analizowanego wskaznika wyrdznia si¢ dziat: Sprzet
i urzadzenia radiowe, telewizyjne i telekomunikacyjne (32), gdzie udziat importu
zaopatrzeniowego w produkcji wynosi 55%, oraz Pojazdy mechaniczne, przy-
czepy i naczepy (34) — z udziatem 41%. Jak wynika z wczesniejszej analizy, sg
to dziaty polskiego przemystu o najwyzszym stopniu migdzynarodowych powig-
zan handlowych i — jak mozna teraz stwierdzi¢ na podstawie wskaznika importo-
chlonnosci — takze o najwickszych powiazaniach produkcyjnych, chociaz nie tak
silnych jak powigzania handlowe. Z pozostatych dziatow przemystu przetworcze-
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g0, ze wzgledu na poziom importochtonnosci produkcji, mozna wyodrebni¢ dwie
grupy: jedng — z warto$cig analizowanego wskaznika zblizong do 20% i druga
— o warto$ciach w granicach i ponizej 10%. Generalnie warto$¢ wskaznika impor-
tochtonnos$ci pozostaje w zwigzku z udziatem importu w produkcji. Swego rodza-
ju wyjatek w tym wzgledzie stanowi dziat Maszyny biurowe i komputery (30),
w ktérym import zaopatrzeniowy do produkcji stanowi stosunkowo niewielka
czg$¢ calego importu tego dziatu. Po doktadnej analizie stwierdzono, iz w tym
dziale to import do dalszej odsprzedazy jest dominujacy i stanowi 45% importu
ogotem. Oznacza to, ze znaczna czg$¢ przychodow ze sprzedazy w tej branzy uzy-
skiwana jest z odsprzedazy towardw w stanie nieprzetworzonym. Taka sytuacja
moze wynika¢ z niskiej konkurencyjnosci produkcji krajowej, nierozwini¢tego
aparatu produkcyjnego i generalnie stabos$ci tego dziatu polskiego przemyshu.
Analizujac importochtonno$¢ produkeji polskiego przemystu, nalezy zwro-
ci¢ uwage takze na zaleznos¢ eksportu od importu zaopatrzeniowego. Sposrod
czterech dziatow o najwyzszym poziomie intensywnosci eksportu dwa charakte-
ryzuja si¢ rownoczesnie najwyzszym wskaznikiem importochtonnosci produkcji
(). dziat 32 1 34), ale dwa pozostate (35 i 36) notujg juz $Srednio niski poziom
tego wskaznika. Zatem w tych dwoch ostatnich dziatach eksport oparty jest zde-
cydowanie na zaopatrzeniu krajowym. W celu oceny zaleznos$ci pomiedzy stopa
eksportu oraz importochlonno$cig produkcji obliczono wspdtczynnik korelacji
na poziomie grup polskiego przemystu. Jego wartos¢ wyniosta w 2008 r. 0,716,
wskazujac tym samym na wyrazny zwigzek miedzy badanymi zmiennymi.

6. Offshoring w polskim przemysle

Offshoring w niniejszym opracowaniu rozumiany jest zgodnie z wczesniej
juz prezentowang koncepcja OECD, w ktorej do tego typu transakcji zalicza si¢
zarowno miedzynarodowy outsourcing, jak i insourcing, czyli zlecanie produkcji
towarow, potproduktow, ktdérych wytworzenie stanowi pewien etap cyklu produk-
cyjnego, oraz zlecanie $wiadczenia okreslonych ustug przedsigbiorstwom pro-
wadzacym dziatalno$¢ za granica, niezaleznie czy sa one powiazane kapitatowo,
czy tez nie z firma zlecajacg. Offshoring stanowi zatem wyraz mi¢dzynarodowego
podziatu procesu produkcyjnego i §wiadczy o migdzynarodowych powigzaniach
produkcyjnych, na podstawie ktdrych powstaja i rozwijajg si¢ oczywiscie powia-
zania handlowe. Do pomiaru offshoringu wykorzystano zaprezentowany wczesniej
wskaznik Feenstry i Hansona, stanowigcy udzial importu zaopatrzeniowego (mate-
riatow i ustug) w ogolnych zakupach materialow do produkcji z wyjatkiem zuzycia
energii. Jednak ze wzgledu na ograniczono$¢ w dostgpie danych w obliczeniach
tego wskaznika nie uwzglgdniono posredniego importu, tzn. udziatu importu w pot-
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produktach i materiatach zaopatrzeniowych nabytych u krajowych dostawcow, co
oznacza pewne zanizenie uzyskanych wartosci analizowanego wskaznika.

W celu uzyskania pelniejszego obrazu mi¢dzynarodowych powigzan produk-
cyjnych polskiego przemystu w analizie postanowiono uwzglednic¢ takze cate za-
opatrzenie (tzn. wewnatrzkrajowe oraz zagraniczne) w relacji do produkcji. Za-
kup materialéw i1 ustug przez podmioty produkcyjne moze by¢ zwigzany z outso-
urcingiem, ale moze tez dotyczy¢ insourcingu. Na podstawie danych bilansowych
przedsigbiorstw nie ma jednak mozliwos$ci rozrdznienia tych dwoch rodzajow
powiazan. W zwiazku z powyzszym udziat wydatkow zaopatrzeniowych z wy-
faczeniem energii w produkcji potraktowano jako faczny wskaznik outsourcingu
1 insorcingu. Biorac pod uwage konstrukcje wskaznika offshoringu, nalezy zwro-
ci¢ uwagge, iz jego warto$¢ moze przekracza¢ warto$¢ wskaznika outsourcingu
1 insourcingu, gdyz w istocie mowi on o tym, jaka cz¢$¢ outsourcing i insourcingu
stanowi offshoring. Wyniki obliczen obu wymienionych wskaznikéw przedsta-
wiono na rys. 4.
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Rysunek 4. Outsourcing i insourcing oraz offshoring w polskim przemysle wedlug
sekeji i dziatow PKD w 2008 roku (%)
Objasnienia jak pod rys. 1.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, F-01.

Polski przemyst w 2008 r. w 45% produkcji polegat na outsourcingu i insour-
cingu, z czego okoto jedna trzecia stanowit offshoring. Niewielkie powigzania pro-
dukcyjne i produkcyjno-handlowe sekcji Gornictwo i Energia elektryczna przetozy-
ty si¢ na odpowiednio wyzsze wskazniki dla sekcji przetworstwa przemystowego.
Polski przemyst przetworczy charakteryzuje si¢ jednak zdecydowanie silniejszy-
mi wewnatrzkrajowymi anizeli zagranicznymi powigzaniami produkcyjnymi, na
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podstawie ktorych rozwijana jest wymiana handlowa. Offshoring najwiekszg role
odgrywa w dziatach o najsilniejszych powigzaniach produkcyjnych. Sprzet i urza-
dzenia radiowe, telewizyjne i telekomunikacyjne (32) oraz Pojazdy mechaniczne,
przyczepy i naczepy (34) to dziaty nie tylko o bardzo silnych (najsilniejszych w pol-
skim przemysle) migdzynarodowych powigzaniach handlowych, ale rownocze$nie
bardzo istotnie powigzane produkcyjnie z zagranicg. Znaczna cz¢$¢ handlu zagra-
nicznego tych dziatow wynika zatem z rozwinigtego w nich offshoringu. Relatyw-
nie wysoki poziom wskaznika offshoringu zanotowano takze w dziatach, ktore wy-
kazuja generalnie bardzo stabe powiazania handlowo-produkcyjne z rynkiem $wia-
towy, jak np. Wyroby tytoniowe (16). W wielu innych dziatach offshoring stanowi
nieistotny element powigzan przedsigbiorstw. Naleza do nich np. Zagospodarowa-
nie odpadow (37); Wydawnictwo, poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikéw in-
formacji (22); Artykuty spozywcze i napoje (15); Drewno i wyroby z drewna oraz
korka (oprocz mebli) (20). W wigkszosci wypadkéw polski przemyst ciagle jednak
polega na rynku krajowym — nie tylko jako miejscu sprzedazy swoich produktow,
ale rowniez jako miejscu zaopatrzenia realizowanej produkc;ji.

7. Podsumowanie

Przeprowadzona analiza pozwolita wskazaé na juz istniejace migedzynarodo-
we powigzania handlowe polskiego przemystu. Jednak ich stopien pozostaje jesz-
cze do$¢ staby. Pomimo silniejszej zaleznos$ci polskiego przemystu od eksportu
anizeli importu oraz wystepowania znacznego zréznicowania pomiedzy dziatami
1 grupami polskiego przemystu ma miejsce dos¢ wyrazna zaleznos¢ powigzan
handlowych po stronie eksportu i importu. Wérdéd poszczegoélnych dziedzin pol-
skiego przemyshu wystepuja rowniez takie, ktore wykazuja obecnie stosunkowo
silne powigzania z zagranicg, ale sg to nieliczne przypadki. Wigkszo$¢ branz
jednak charakteryzuje nadal ukierunkowanie wewnetrzne, zarowno jesli chodzi
o sprzedaz, jak i zaopatrzenie produkcji oraz tworzenie powigzan produkcyjnych
stymulujacych wymiang handlowa. Z punktu widzenia optymalizacji produkcji
niski stopien zaangazowania w offshoring stanowi czynnik utrudniajacy konku-
rencje polskich przedsigbiorstw z podmiotami utrzymujacymi bardzo silne mig-
dzynarodowe powigzania gospodarcze.
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Streszczenie. Przedmiotem artykulu sq przeobrazenmia przemystu cukrowniczego
w okresie dwudziestu lat transformacji polskiej gospodarki z uwzglednieniem sytuacji
w punkcie wyjscia, przebiegu procesow dostosowawczych oraz ich efektow. Przeksztalce-
nia objely ustawowq regulacje rynku cukru, zmiany strukturalno-podmiotowe oraz sfere
wewnetrzng funkcjonowania cukrowni. Ustawowe regulacje wymusily restrukturyzacje
podmiotowq, a czesciowo okreslity rowniez zakres zmian w pozostalych obszarach. Glow-
nym rezultatem zmian wlasnosciowo-kapitatowych jest aktualna struktura rynku cukru, na
ktorym funkcjonuje pie¢ grup wilascicielskich. Podjete w ich ramach dzialania restruktu-
ryzacyjne doprowadzily do istotnej poprawy wigkszosci parametrow charakteryzujgcych
przemyst cukrowniczy.

1. Wstep

Poczatek okresu transformacji ukazat wiele stabosci i konieczno$¢ dokona-
nia glebokiej restrukturyzacji przemystu cukrowniczego, ktory od wielu lat jest
wazng gatezia polskiego przetworstwa rolno-spozywczego. Po kilku latach do-
stosowywania si¢ do warunkow gospodarki rynkowej i trwajacych wiele miesig-
cy sporach odnosnie do zakresu i sposobu przeprowadzenia niezbgednych zmian
sektor zostat poddany ustawowej regulacji. Zapoczatkowata ona przeksztatcenia
wlasnosciowe i strukturalno-organizacyjne w przemysle cukrowniczym, ale tak-
ze — wbrew zatozeniom — zaktocita mechanizmy funkcjonowania rynku cukru,
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co spowodowato konieczno$¢ podjecia kolejnych dziatan dostosowawczych do
nowych uwarunkowan, w tym zwigzanych z integracja europejska. Analiza ich
przebiegu i efektéw oraz ocena skutecznosci ustawowych regulacji to interesujace
problemy badawcze. Pojawiajg si¢ pytania, jakie byly uwarunkowania i przebieg
procesow dostosowawczych w przemysle cukrowniczym, na ile przyjete rozwia-
zania sprzyjaty jego restrukturyzacji i dostosowaniu do warunkéw gospodarki
rynkowej i1 sytuacji na $wiatowym rynku cukru, jakie sa ich skutki ekonomiczne
1 perspektywy rozwoju sektora oraz ktore kierunki zmian mozna oceni¢ pozytyw-
nie, a ktére negatywnie. Poszukiwanie odpowiedzi na postawione pytania jest
gtéwnym celem badawczym artykutu.

Dla osiggnigcia sformutowanego powyzej celu dokonano syntetycznej pre-
zentacji 1 oceny przebiegu oraz rezultatow restrukturyzacji przemystu cukrow-
niczego w okresie 20 lat transformacji polskiej gospodarki. Punktem wyjscia
do jej przeprowadzenia bylo wskazanie gtownych stabosci i probleméw sektora
oraz analiza jego stanu produkcyjno-ekonomicznego na przetomie lat 80. i 90.
XX w. Nastgpnie omowiono zasady ustawowej regulacji rynku cukru przyjete
w potowie lat 90. oraz ich kolejne reformy i modyfikacje, w tym wynikajace z in-
tegracji Polski z Unig Europejska. W dalszej czgsci rozwazan przedstawiono prze-
bieg procesow dostosowawczych w przemysle cukrowniczym, uwzgledniajac
zardwno przeksztalcenia wlasno$ciowo-kapitalowe 1 wynikajace z nich zmiany
strukturalne rynku cukru, jak i pozostate obszary restrukturyzacji, w tym zwtasz-
cza sfere produkcyjng i surowcowa. Ostatnig czg$¢ badan stanowi analiza i oce-
na rezultatow podjetych dzialan dostosowawczych. Zaprezentowano aktualng
strukturg podmiotowa i stan ekonomiczno-produkcyjny cukrownictwa, zwracajac
szczegblng uwage na te obszary restrukturyzacji, w ktdrych zakres zmian byt naj-
szerszy. W celu dokonania poréwnan i lepszego zobrazowania osiagnietych efek-
tow zestawiono podstawowe wskazniki charakteryzujace przemyst cukrowniczy
W momencie rozpoczecia procesu transformacji ze stanem obecnym. Ze wzgledu
na ich duza zmienno$¢ w krotkich (rocznych) okresach dla dokonania porow-
nan przyjeto nie pojedyncze wartosci z kolejnych lat, ale $rednie wielkosci z pig-
ciu pierwszych i pieciu ostatnich kampanii catego analizowanego okresu. Takie
ujecie pozwolito wyeliminowa¢ wahania krotkookresowe (wynikajace gldwnie
z czynnikdw pogodowych) i ukaza¢ gtéwne tendencje zmian oraz sformutowac
wnioski dotyczace efektow transformacji i ewentualnych kierunkéw dalszego
rozwoju przemystu cukrowniczego.

Zakres czasowy analizy obejmuje okres 20 kampanii produkcyjnych — od
1989/1990 do 2008/2009. Danymi zrédlowymi byty materialy Instytutu Przemy-
stu Cukrowniczego i Stowarzyszenia Technikéw Cukrownikow oraz informacje
gtéwnych producentéw cukru w Polsce. Z uwagi na ograniczong objeto$¢ opraco-
wania pomini¢to niektdre obszary procesu restrukturyzacji przemystu cukrowni-
czego i takie kwestie, jak uwarunkowania jego rozwoju wynikajace z sytuacji na
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swiatowym rynku cukru, kondycja ekonomiczno-finansowa przedsigbiorstw czy
zréznicowanie sytuacji poszczegolnych producentéw.

2. Punkt wyjscia — sytuacja przemystu cukrowniczego
przed rozpoczeciem procesu transformacji

Przemyst cukrowniczy jest jednym ze starszych przemystow w Polsce i ma
wieloletnie tradycje. Jego poczatki si¢gaja 1774 r., kiedy to w Bydgoszczy otwar-
to pierwsza warzelni¢ cukru o kapitalistycznym charakterze'. Do dzi$ cukrownic-
two pozostaje wazng gatezig przetworstwa rolno-spozywczego i calej gospodarki.
Cukier wykorzystuje si¢ nie tylko do bezposredniego spozycia w gospodarstwach
domowych, ale tez jako potprodukt w innych branzach przemystu rolno-spo-
zywczego (owocowo-warzywnym, spirytusowym, ciastkarskim i cukierniczym).
Roéwniez produkty uboczne przetwoérstwa burakow (melasa, wystodki i wapno de-
fekacyjne) stanowig cenne surowce dla przemystu (spirytusowego, chemicznego,
farmaceutycznego, kosmetycznego i paszowego).

W okresie socjalizmu w cukrowniach obowigzywat tzw. wyréwnawczy rachu-
nek cen, ktory byt zaprzeczeniem zasady racjonalnego gospodarowania. Stosowa-
no woéwczas zasade przekazywania czg¢sci zysku z przedsigbiorstw rentownych
do wykazujacych ujemny wynik finansowy. Rachunek wyréwnawczy zniesiono
w koncu 1988 1., co byto pierwszym krokiem w kierunku urynkowienia przemy-
shu cukrowniczego?.

Poczatkowe lata procesu transformacji byly dla przemystu cukrowniczego
okresem niezwykle trudnym, gdyz nowe warunki gospodarowania ukazaty wiele
jego stabosci 1 niedostateczny poziom rozwoju, a kryzys, jaki w 1990 r. rozpoczat
sie¢ w przemysle spozywczym, objat swym zasiggiem réwniez cukrownictwo i do-
prowadzit do drastycznego pogorszenia sytuacji ekonomiczno-finansowej branzy.
Jednoczes$nie pogorszyt si¢ stan techniczny cukrowni, gdyz naktady inwestycyj-
ne ulegly ograniczeniu. W efekcie potencjat produkcyjny byt mato nowoczesny
1 wymagat kompleksowej modernizacji. Niezbedna byta automatyzacja i kompu-
teryzacja procesu technologicznego, pilng kwestig pozostawata racjonalizacja zu-
zycia paliw 1 energii oraz zmiany wynikajace z wymogow ochrony $rodowiska
naturalnego i uporzadkowanie gospodarki wodno-$cickowej’.

! Zob. szerzej: Dzieje cukrownictwa w Polsce, red. Cz. Luczak, Wyd. Naukowe UAM, Poznan
1981,s.51 15.

2 S. Wykretowicz, Najnowsze dzieje cukrownictwa w Polsce (1944-1989), Muzeum Narodowe
Rolnictwa i Przemystu Rolno-Spozywczego w Szreniawie, Poznan 1997, s. 317-318.

* Por. E. Walerianczyk, Cukrownie w okresie przeksztalcen systemowych, ,,Kontrola Panstwowa”
1994, nr 5, s. 64—65 oraz K. Knobloch, Wazniejsze problemy wystgpujqce w procesie przeksztatcen
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Zasadniczym problemem pozostawato jednak nadmierne rozdrobnienie po-
tencjalu produkcyjnego. Struktura cukrowni pod wzgledem wielkosci ksztaltowa-
fa si¢ wyjatkowo niekorzystnie. Zdecydowanie dominowaty zaktady o dobowe;j
zdolnosci przerobowej ponizej 5 tys. ton, podczas gdy w krajach 6wczesnej Unii
Europejskiej wigkszo$¢ cukrowni przerabiata od 5 do 12 tys. ton burakéw, a kilka-
nascie procent sposrod wszystkich zaktadow dysponowato mocg powyzej 12 tys.
ton. W Polsce nie bylo wowczas zadnej tak duzej cukrowni, za$ zaledwie kilka
mogto by¢ uznanych za zaktady $redniej wielkos$ci na skale europejska. Zdolnosci
przerobowe catego polskiego przemystu wynosity ok. 160-170 tys. ton burakow
na dobg, co dawato przecigtnie niewiele ponad 2 tys. ton na jedng pracujaca cu-
krownig¢*. W zwigzku z tym skala produkcji byta rowniez relatywnie niewielka.
W kampanii 1989/1990 ponad 70% polskich cukrowni wyprodukowato mniej niz
25 tys. ton cukru, a niespetna 9% powyzej 35 tys. ton. Rozpicto§¢ rozmiaréw
produkcji byla przy tym olbrzymia — najmniejsze cukrownie dostarczaty w ciagu
roku zaledwie 12 tys. ton cukru, najwicksza — prawie 70 tys. ton. Nalezy w tym
miejscu przypomnieé, ze dla osiggniecia zadowalajacej rentownosci jeden zaktad
powinien produkowaé¢ powyzej 100 tys. ton cukru w ciggu roku. Taka tez byta
wowecezas skala produkcji w niektorych krajach Unii Europejskiej, a w Holandii
wielkos¢ ta wynosita prawie 200 tys. ton.

Potrzeba dokonania istotnych zmian obejmowata rowniez sfer¢ zaopatrzenia
1 zbytu. Baza surowcowa przemystu cukrowniczego byta nadmiernie rozproszo-
na i1 rozdrobniona — $§rednia powierzchnia plantacji tylko nieznacznie przekra-
czata 1 ha, a kazda cukrownia wspotpracowata z ogromng rzeszg plantatoréw.
Co prawda z roku na rok areat przecigtnej plantacji buraka wzrastal, ale mimo
to przed rozpoczeciem procesu transformacji byt on kilkakrotnie mniejszy niz
w krajach Europy Zachodniej. Rowniez plony pozostawaly na relatywnie niskim
poziomie, gtownie ze wzgledu na brak postepu w technologii uprawy i nawoze-
nia’. Unowocze$nienie metod uprawy i zbioréw wymagato wigkszej specjaliza-
cji 1 koncentracji produkcji buraka cukrowego, ktéra byla prowadzona na tere-
nie niemal catego kraju, bez wzgledu na przydatnos¢ gruntdw i rozmieszczenie
cukrowni. Dla uporzadkowania bazy surowcowej niezbedne byto tez silniejsze
powiazanie producentéw rolnych z przetworstwem oraz poprawa jakosci buraka
1 uzaleznienie od niej cen skupu. Ta ostatnia kwestia ma szczegodlne znaczenie,
gdyz ilos¢ 1 jakos¢ surowca rzutuje na wyniki produkcyjne, a tym samym — na

gospodarczych w przemysle cukrowniczym, materiaty konferencji ,,Okragly Stot Rolniczy”, Poznan
16 wrze$nia 1993 r., s. 1/4-1/5.

4 Por. Z. Smolenski, M. Wigier, Analiza porownawcza sektora cukrowniczego w Polsce i w kra-
Jjach Unii Europejskiej, w: Stowarzyszenie Polski z Unig Europejskq. Niezbedne procesy dostoso-
wawcze polskiej gospodarki zywnosciowej, IERIGZ, Warszawa 1997, s. 259.

5 Por. T. Kondrakiewicz, Holdingi w przemysle cukrowniczym. Procesy dostosowawcze do inte-
gracji z Unig Europejskg, Wyd. UMCS, Lublin 2000, s. 109-110.
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wyniki finansowe cukrowni. Przez wiele lat istotnym problemem cukrownictwa
byly tez znaczne roéznice w ilosci dostgpnego surowca, wynikajace gtéwnie z du-
zego uzaleznienia od czynnikéw pogodowych i stosowania mato nowoczesnych
metod uprawy i zbioréow. Catkowita powierzchnia upraw, zbiory, jak i plony bu-
raka ulegaty w kolejnych latach znacznym wahaniom, ktorych efektem byta duza
zmiennos$¢ skali produkcji cukru.

Kolejnym obszarem wymagajacym przeprowadzenia restrukturyzacji byt
asortyment produkcji, ktory pozostawat bardzo ubogi, oraz — wobec nasilajace;j
si¢ bariery popytu — zmiany w polityce zbytu i budowa nowych kanalow dystry-
bucji. Rownie istotne byly tez kwestie przeksztatcen wlasnosciowo-kapitatowych,
ktére nalezy uzna¢ za podstawe i warunek dalszych przemian. Po dokonanym
w 1990 r. podziale kilkunastu panstwowych przedsi¢gbiorstw wielozaktadowych
byt on nadmiernie rozdrobniony®. Powstalo wowczas kilkadziesigt odrebnych
podmiotow (z ktdrych dwa wkrétce zlikwidowano), niezdolnych do dalszego roz-
woju i sprostania konkurencji na mi¢dzynarodowym rynku.

Tabela 1. Wskazniki techniczno-produkcyjne i surowcowe przemystu cukrowniczego
w Polsce w latach 1989-1994

Wskaznik 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994
Powierzchnia upraw buraka cukrowego 4249 | 443,3 | 343,3 | 373,7 | 405,3 | 396,4
(tys. ha)
Powierzchnia upraw na 1 cukrownig (tys. ha) | 5,45 5,68 4,52 4,92 5,33 5,22
Zbiory buraka cukrowego (tys. ha) 14031 | 16421 | 11226 | 10892 | 15313 | 11442
Plony buraka (t/ha) 33,8 | 37,8 | 332 | 29,6 | 38,7 | 293
Globalna produkcja cukru (tys. t) 1716,5]2036,9 | 1508.,9 | 1442,0 | 1995,9 | 1372,0
Produkcja cukru na 1 cukrownig (tys. t) 22,01 | 26,11 | 19,85 | 18,97 | 26,26 | 18,05
Wydatek cukru (%) 12,23 | 12,40 | 13,44 | 13,24 | 13,03 | 12,00
Plon cukru (t/ha) 404 | 459 | 440 | 3,86 | 492 | 346

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Instytutu Przemystu Cukrowniczego.

Wskazniki technologiczno-produkcyjne ksztaltowatly si¢ na poziomie odbie-
gajacym od wartosci notowanych w krajach wyzej rozwinigtych i zmienialy si¢
zbyt wolno, aby polskie cukrownie mogty sprosta¢ wymogom rynku miedzyna-
rodowego. Dodatkowym problemem byta ich znaczna zmiennos¢ w kolejnych la-
tach i istotne wahania poziomu produkcji cukru. Podstawowe wskazniki charak-
teryzujace stan polskiego cukrownictwa w okresie przed rozpoczeciem procesu
transformacji zawiera tabela 1.

¢ Por. S. Gierszewski, Cukrownictwo polskie w zarysie historycznym, w: 175 lat polskiego prze-
mystu cukrowniczego, red. 1. Zielinska, Dom Wydawniczy Verbum, Warszawa 2001, s. 30.
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Zarowno wskazniki techniczno-produkcyjne, ksztaltujace si¢ w wigkszo-
$ci na poziomie znacznie odbiegajacym od innych krajoéw, jak i trudna sytuacja
ekonomiczno-finansowa przemystu cukrowniczego staty si¢ gtownymi przestan-
kami rozpoczecia jego kompleksowej prywatyzacji i restrukturyzacji. Pierwsze
koncepcje prywatyzacji oraz przeprowadzenia gltebokich zmian w funkcjonowa-
niu rynku cukru powstaty juz na poczatku lat 90. Ich konieczno$¢ powszechnie
akceptowano, ale powstato wiele kontrowersji i watpliwosci dotyczacych kon-
kretnych rozwigzan. Najwigksze poparcie zyskali zwolennicy ustawowego ure-
gulowania rynku. Wskazywali oni na specyfike branzy jako czynnik, ktory nie
pozwala na zastosowanie wylacznie rynkowych kryteridw, oraz na konieczno$¢
interwencji ustawowej, powotujac si¢ przy tym na tradycje przedwojenne i obo-
wigzujace wowczas akty prawne. Jednoczesnie podkreslano, ze takie rozwigzanie
przyspieszy takze dostosowanie do integracji z Unig Europejska’.

3. Ustawowa regulacja rynku cukru i jej reformy

Rynki wigkszosci artykutow zywnosciowych w krajach Unii Europejskiej
sg objete Wspdlng Polityka Rolng i poddane szczegdétowym regulacjom. Rynek
cukru zostal poddany ustawowej regulacji jako jeden z pierwszych juz w latach
60. XX w. Wprowadzono wowczas wiele instrumentow, ktore miaty wspomagaé
funkcjonowanie mechanizmu rynkowego. Najwazniejsze z nich to wspolne ceny
ustalane dla cukru i burakéw cukrowych oraz kwoty produkcyjne, ktorym przypi-
sano odmienne gwarancje cenowe i gwarancje zbytu. Szczegdétowo uregulowano
takze zasady handlu zagranicznego cukrem z rozbudowanym systemem cet i kon-
tyngentow. Ponadto pobierano tzw. optaty cukrowe (okreslane odrgbnie dla kwoty
A1 kwoty B) wnoszone przez producentéw cukru, dzieki ktorym system regulacji
rynku opierat si¢ na zasadzie wspotfinansowania®.

W pierwszej potowie lat 90. podobne mechanizmy regulacji rynku cukru
wprowadzono rowniez w Polsce. W dniu 26 sierpnia 1994 r. zostata uchwalona
ustawa o regulacji rynku cukru i przeksztatceniach wtasnosciowych w przemy-
Sle cukrowniczym’ (potocznie zwang ustawg cukrowg), ktora zapoczatkowata
procesy jego restrukturyzacji. Ustawa ta okreslita zasady funkcjonowania rynku
cukru oraz kierunki dalszych zmian organizacyjno-wlasnosciowych w przemysle
cukrowniczym, przewidujac powotanie tzw. holdingéw cukrowych, grupujacych

" Por: Dzieje cukrownictwa..., wyd. cyt., s. 172-174 oraz T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd.
cyt., s. 71-73.

8 Zob. szerzej: A. Jurcewicz, B. Koztowska, E. Tomkiewicz, Wspdina Polityka Rolna. Zagadnie-
nia prawne, wyd. 2, Wyd. Prawnicze Lexis Nexis, Warszawa 2007, s. 116-122.

°® Dz.U. nr 98, poz. 473.
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samodzielne cukrownie wyodrgbnione po podziale wielozakladowych przedsie-
biorstw panstwowych. Podstawowe regulacje w zakresie organizacji rynku cukru
dotyczyly wprowadzenia limitow produkcji, cen minimalnych i optat stanowig-
cych zrédto doptat do eksportu. Poczatkowo wprowadzono dwie kwoty: A i B,
nastepnie ustalono rowniez kwote C. Dodatkowym mechanizmem regulujacym
rynek byt podzial kwot w postaci maksymalnej wielko$ci sprzedazy na poszcze-
gblne kwartaty. Regulacje cenowe objely ceny minimalne cukru dla producentow
oraz ceny minimalne skupu burakéw cukrowych. Cukier nabywany u producen-
tow na zaopatrzenie rynku krajowego obcigzono optata produkcyjng pobiera-
ng od finalnych nabywcow, a przeznaczona na dofinansowanie eksportu kwo-
ty B. Za wprowadzanie ilo$ci cukru wigkszych niz uzyskane limity przewidziano
sankcje finansowe. Byly to mechanizmy podobne do funkcjonujacych wowczas
w Unii Europejskiej, chociaz mozna wskaza¢ takze liczne réznice dotyczace roz-
wigzan szczegotowych!'®,

Zardéwno niezgodno$¢ wprowadzonych mechanizméw regulacji z przepisami
unijnymi, jak i ich niedoskonato$¢, przejawiajaca si¢ brakiem rownowagi na ryn-
ku cukru, sprawity, ze ustawa cukrowa byta kilkakrotnie nowelizowana, a nastep-
nie zastgpiona nowg ustawg. W czerwcu 2001 r. uchwalono ustawg¢ o regulacji
rynku cukru'!, ktéra zmienita zasady przyznawania limitow produkcyjnych, cene
minimalng cukru zastgpita ceng interwencyjng i wprowadzita podstawowa ceng
skupu buraka. Rozwigzania te znacznie zblizyly zasady organizacji rynku cukru
w Polsce do obowigzujacych w krajach Wspolnoty. Ustawa ta zapoczatkowata
rowniez kolejne zmiany w sferze podmiotowej przemystu cukrowniczego, gdyz
przewidziata likwidacje funkcjonujacych spotek cukrowych i utworzenie nowe;j
struktury o charakterze koncernu.

Wiaczenie Polski do struktur Unii Europejskiej w maju 2004 r. spowodowato
automatyczne objecie przepisami Wspolnej Polityki Rolnej catej gospodarki zyw-
nosciowej, w tym roéwniez przyjecie obowigzujacych woéwcezas regulacji rynku
cukru. Szczegblne znaczenie dla polskich producentéw miat fakt, ze w Polsce za-
czely obowigzywac te same regulacje cenowe, co w pozostatych krajach Unii Eu-
ropejskiej. W zwiazku z tym nastgpil znaczacy wzrost cen gwarantowanych, ktéry
dotyczyt zarowno cukru, jak i burakoéw cukrowych. Dla tych ostatnich obowiazy-
waty minimalne ceny skupu, ustalone na innym poziomie dla kwoty A i kwoty B;
jedynie buraki w kwocie C skupowano po cenach umownych!?. Kwoty produk-
cyjne ulegly obnizeniu, zmieniono zasady eksportu i importu cukru. Jednocze-
$nie jednak nasilit si¢ problem koniecznosci przeprowadzenia kolejnych reform

10 Zob. szerzej: T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd. cyt., s. 180-188.

"' Dz.U. nr 76, poz. 810.

12 Zob. szerzej: T. Kondrakiewicz, Przemyst cukrowniczy po integracji Polski z Unig Europejskg,
Wyzsza Szkota Zarzadzania i Administracji w Zamosciu, ,,Zamojskie Studia i Materiaty” 2007,
seria ,,Ekonomia (3)”, z. 24, s. 102 1 113.



150 Teresa Kondrakiewicz

regulacji rynku cukru, gdyz mechanizmy jego funkcjonowania — pomimo wielo-
krotnych modyfikacji — coraz mniej odpowiadaty realnej sytuacji. Obowiazujacy
system byl krytykowany za wysokie ceny na rynku wewnetrznym 1 niska kon-
kurencyjnos$¢ na rynku §wiatowym, a WTO wskazywala na negatywny wptyw
subwencjonowanego eksportu na sytuacje¢ na rynku §wiatowym i domagata si¢
jego zmniejszenia'’. Dodatkowo Unia Europejska zobowigzata sie¢ do stopniowe-
go zwickszania bezclowego importu cukru z krajow najstabiej rozwinigtych.

Powyzsze uwarunkowania sprawity, ze w lutym 2006 r. Komisja Europejska
zatwierdzita projekt reformy, ktora miata si¢ rozpoczaé w roku gospodarczym
2006/07 1 by¢ realizowana w dwoéch etapach. W pierwszym etapie (do 2011 r.)
przewidziano obnizenie kwot produkeji cukru, zas w drugim (do 2015 roku) — ich
likwidacje. Szczegdtowe zatozenia tej reformy objety m.in. zastgpienie ceny in-
terwencyjnej cukru ceng referencyjng, obnizong w ciggu trzech lat o 30% (do po-
ziomu 404,4 euro za ton¢ cukru biatego), oraz obnizenie o 40% minimalnej ceny
skupu burakow cukrowych do 26,3 euro za ton¢ (przy wprowadzeniu systemu re-
kompensat dla plantatorow w wysokosci 64% poniesionych strat). Obowigzujace
przed reforma kwoty A i B polaczono w jedng wspdlng kwote w dotychczasowe;j
wysokosci (17,44 mln t) oraz rozdzielono dodatkowa kwote (1 mln t) pomigdzy
panstwa cztonkowskie produkujace dotychczas cukier w kwocie C. Przewidziano
rowniez utworzenie funduszu restrukturyzacyjnego, pochodzacego z optat wno-
szonych przez producentéw cukru w celu udzielenia pomocy restrukturyzacyj-
nej tym producentom, ktoérzy zrezygnujg z produkeji cukru i zdecydujg si¢ na
zrzeczenie si¢ limitow i zamykanie cukrowni oraz dla plantatorow i dostawcow
wyspecjalizowanych maszyn'*. Kolejng modyfikacjg byto uruchomienie systemu
prywatnego magazynowania cukru, gdyby nastgpit spadek cen rynkowych poni-
zej cen referencyjnych, a dla stwierdzenia takiej sytuacji wprowadzono system
raportowania cen'.

Przewidziane powyzszg reforma rekompensaty dla producentéw cukru oka-
zaly si¢ niewystarczajacg zacheta do dobrowolnego ograniczania rozmiar6w pro-
dukcji. Z uwagi na to, ze w pierwszym roku reformy nastgpita znacznie nizsza
niz oczekiwano redukcja kwot produkcyjnych, juz w pazdzierniku 2007 r. zapla-
nowano jej kolejne modyfikacje, polegajace na wprowadzeniu tzw. inicjatywy

13 P. Szajner, Zmiany w systemie regulacji rynku cukru w Unii Europejskiej, ,,Przemyst Spozyw-
czy” 2006, nr 1, s. 14.

14'W pierwszym roku reformy (2006/07) wysoko$¢ optat pobieranych od producentow ustalono
na 126,4 euro za ton¢ produkcji kwotowanej, w drugim roku na 173,8, za§ w trzecim — 113,3 euro
za tong. Natomiast za rezygnacje¢ z produkcji koncerny miaty otrzymac¢ rekompensaty w wysokosci
730 euro za kazda tone przyshugujacej kwoty w kampanii 2006/07 i nastgpnej oraz w kolejnych
dwoch sezonach — nizsze: odpowiednio 625 i 520 euro za tong. Zob. J. Jasinska, Wspolna Polityka
Rolna — reforma rynku cukru, ,,Biuletyn Informacyjny ARR” 2006, nr 8(182), s. 6-7.

5L, Chudoba, Wphyw instrumentow regulacji rynkéw i Wspalnej Polityki Rolnej Unii Europej-
skiej na wybrane branze polskiego przemystu spozywczego, IERIGZ, Warszawa 2006, s. 10-11.
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plantatorskiej oraz systemu dodatkowych zachet finansowych dla producentow
cukru i plantatoréw buraka cukrowego ograniczajacych rozmiary produkcji.
Zmiany polegaly na ustanowieniu stalego poziomu pomocy w wysokosci 10%
dla plantatoréw i podmiotéw §wiadczacych ustugi przy uzyciu maszyn rolniczych
oraz wprowadzeniu mozliwosci bezposredniego zrzekania si¢ kwot produkcyj-
nych cukru przez plantatorow w wysokosci do 10% kwoty producenta, o ile nie
przejmie tej inicjatywy producent (ktory do 31 stycznia 2008 r. moze wniosko-
wac o zmniejszenie kwoty produkcyjnej o ilos¢ réwng lub wigkszg od tej, o ktora
wnioskuja plantatorzy i woéwczas proces restrukturyzacji bedzie przebiegal zgod-
nie z planem zgloszonym przez producenta cukru). Ponadto na kampanig 2008/09
przyznano dodatkowa pomoc dla plantatorow, ktorzy utracg prawo do uprawy
1 dostawy buraka cukrowego w wysokosci 237,5 euro za ton¢ (niezaleznie od
tego, czy przyjety zostanie wniosek plantatora, czy producenta cukru). Natomiast
przedsigbiorstwom ograniczajacym poziom produkcji — przy zrzeczeniu si¢ kwo-
ty co najmniej odpowiadajacej wycofaniu (w wypadku Polski — 13,5%) — przy-
znano zwolnienie z czesci sktadki restrukturyzacyjnej (za t¢ cze$¢ kwoty, ktora
podlegata wycofaniu zapobiegawczemu w roku gospodarczym 2007/2008)'6.
Dodatkowo przyjeto, ze w sytuacji, gdy producent zdecyduje si¢ wystapic¢
o pomoc restrukturyzacyjng od roku 2009/2010, dodatkowa ptatnos$¢ dla planta-
toréw bedzie przyznana rowniez na rok 2009/2010, pod warunkiem ze wniosek
przedsigbiorstwa zostanie ztozony do 31 stycznia 2008 r. Jednocze$nie zatozono,
ze jezeli do roku 2009/10 nie nastapi wystarczajaca dobrowolna redukcja kwot,
to Komisja Europejska dokona administracyjnej redukcji limitoéw produkcyjnych
— mniej korzystnej dla producentow, gdyz bez wyplacenia pomocy restruktury-
zacyjnej. W przeciwienstwie do zatozen reformy z 2006 r., regulacje te okaza-
ly si¢ skutecznym sposobem przyspieszenia procesu dobrowolnej redukcji kwot
produkeji przez producentow cukru, a jednoczesnie pociagnely za soba koniecz-
no$¢ wygaszania produkcji w kolejnych zaktadach i podjgcia przedsiewzigc re-
strukturyzacyjnych niemal we wszystkich sferach funkcjonowania cukrowni.

4. Przebieg restrukturyzacji w przemysle cukrowniczym

4.1. Restrukturyzacja podmiotowa i procesy prywatyzacji

Przed rozpoczgciem procesu transformacji gospodarczej wszystkie polskie
cukrownie byly zgrupowane w 13 wielozaktadowych przedsigbiorstwach pan-
stwowych, ktore w 1990 r. podzielono na 78 samodzielnych podmiotéw. Zdecy-

16 Zob. szerzej: 1. Rogalska, Zmiany w systemie restrukturyzacji przemystu cukrowniczego, ,,Biu-
letyn Informacyjny ARR” 2007, nr 10 (196), s. 4-7.
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dowana wigkszo$¢ z nich (70) miala status przedsi¢biorstw panstwowych, a pro-
ces ich prywatyzacji i restrukturyzacji przebiegal bardzo powoli. W ciggu trzech
lat skomercjalizowano zaledwie cztery cukrownie, sze$¢ nalezato do spétek pra-
cowniczych, a dwie stanowity wlasnos$¢ spétki z udziatem kapitatu brytyjskiego.
W latach 1994-1995 zbankrutowaty trzy przedsigbiorstwa panstwowe, z ktorych
dwa zlikwidowano, za$ trzecie przejeta spotka joint venture w celu dalszej eks-
ploatacji'’. W rezultacie w potowie lat 90. w Polsce funkcjonowato 76 cukrowni.

Procesy restrukturyzacji podmiotowej ulegty przyspieszeniu po wejsciu w zy-
cie ustawy cukrowej. Zgodnie z jej postanowieniami w 1995 r. doszto do powo-
fania czterech spotek cukrowych o charakterze holdingowym: Lubelsko-Mato-
polskiej Spotki Cukrowej, Mazowiecko-Kujawskiej Spotki Cukrowej, Poznan-
sko-Pomorskiej Spotki Cukrowej oraz Slaskiej Spotki Cukrowej's. W czasie ich
tworzenia ponad 80% wszystkich czynnych cukrowni funkcjonowato w formie
przedsigbiorstw panstwowych. Wiekszos$¢ z nich skomercjalizowano i wiaczono
do spoétek cukrowych, w posiadaniu ktérych pozostawato po 51% akcji cukrow-
ni, za$ pozostale 49% objal Skarb Panstwa. W czesci cukrowni (a tym samym
1 w holdingach) nastapity zmiany struktury kapitalu, wymuszone bankowym po-
stepowaniem ugodowym i wejsciem inwestorow strategicznych — rozpoczely sie
wigc pierwsze procesy prywatyzacji na mocy ustawy cukrowej. W 1997 r. nastg-
pito podwyzszenie kapitatu akcyjnego w nalezacej do Mazowiecko-Kujawskiej
Spotki Cukrowej Cukrowni Glinojeck. Inwestor strategiczny — British Sugar
Overseas Polska objat 41% akcji spotki. Podobne zmiany kapitalowe wystapity
w Lubelsko-Matopolskiej Spotce Cukrowej w zwigzku z wejSciem inwestora
strategicznego do cukrowni Ropczyce. Zostata nim niemiecka firma Siidzucker —
wybrana w lutym 1997 r. spos$rod 8 kandydatow!® — ktora objeta 38,25% kapitatu
akcyjnego. Tym samym Lubelsko-Matopolska Spotka Cukrowa utracita pakiet
wickszosciowy. W czerwcu 1998 r. do Cukrowni Ropczyce wniesiono 51% ak-
cji Cukrowni Wtostow. Zapoczatkowalo to restrukturyzacje cukrowni Wtostow,
m.in. dzigki wptacie gotowkowej dokonanej przez Siidzucker®.

Zgodnie z zapisami ustawy cukrowej kolejne zmiany struktury kapitatowe;j
spotek cukrowych mogly nastapi¢ przez udostepnienie pracownikom cukrow-
ni i plantatorom buraka cukrowego czesci akcji na preferencyjnych warunkach
zgodnie z przepisami ustawy o prywatyzacji przedsicbiorstw panstwowych. Pre-
ferencje polegaly na mozliwos$ci zakupu 20% akcji w pierwszej kolejnosci i po ce-
nie obnizonej o0 50% w stosunku do ceny dla os6b fizycznych, z zastrzezeniem, ze

17 Z. Smolenski, M. Wigier, wyd. cyt., s. 260-261.

18 Zob. szerzej: T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd. cyt., s. 123-132.

Y Do przetargu na sprzedaz akcji cukrowni Ropczyce zglosity si¢ krajowe i zagraniczne firmy
z branzy spozywczej: Rolimpex SA, Danisco, Eridania Begin-Say, Generale Sucriere, Stidzucker,
Cosun, British Sugar oraz Tate & Lyle.

20 Zob. szerzej: T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd. cyt., s. 190-193.
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nie bedzie ich mozna zby¢ przez trzy lata. Wigkszos$¢ zapisow dotyczacych tych
zagadnien zmienita nowelizacja ustawy cukrowej, okreslajaca, ze osoby zwigza-
ne z cukrownictwem otrzymaja bezptatnie 30% akcji poszczeg6lnych cukrowni,
w tym 15% plantatorzy oraz 15% pracownicy cukrowni. Do uczestnictwa w pro-
cesie prywatyzacji byli uprawnieni pracownicy zatrudnieni w momencie wykre-
$lenia cukrowni z rejestru przedsigbiorstw panstwowych, zarzadzajacy firma na
podstawie odrebnych przepiséw, emeryci i rencisci, ktorzy co najmniej 10 lat pra-
cowali w cukrowni, oraz osoby zwolnione na podstawie zwolnien grupowych.
Sposrod rolnikdéw akcje mogli otrzymac ci plantatorzy, ktorzy przez 5 lat przed
wykres§leniem cukrowni z rejestru dostarczyli przynajmniej 50 ton korzeni buraka
cukrowego.

Ustawa cukrowa i statuty poszczeg6élnych holdingdw dopuszczaty prywaty-
zacje poprzez zbywanie akcji — a wigc rowniez ich udostepnianie pracownikom
i rolnikom — po uplywie drugiego roku obrachunkowego dziatalnosci spotek cu-
krowych, po uprzednim opracowaniu jej programoéw oraz dokonaniu zapiséw
na akcje dla uprawnionych pracownikoéw i plantatorow. W praktyce wystapity
znaczne opdznienia w stosunku do przewidywanego terminarza (samo rozporza-
dzenie o zasadach i harmonogramie prywatyzacji ukazato si¢ z pétrocznym op6z-
nieniem), a procesy restrukturyzacji wlasnosciowej przebiegaty powoli — do kon-
ca 1998 r. sprywatyzowano (i to czgsciowo) tylko kilka cukrowni wchodzacych
w sktad holdingoéw, gtownie z udziatem kapitatu zagranicznego. Zainteresowanie
zakupem Slaskiej Spotki Cukrowej wykazywat francuski koncern Saint Louis Su-
cre (przejety pozniej przez Siidzucker), ktory w 2000 r., po wygraniu przetargu,
podpisal wstepng umowe kupna 95% jej akcji. Wydawato si¢ wowczas, ze szybko
zakonczony si¢ prywatyzacja przynajmniej jednego z holdingdéw. Jednak prote-
sty ze strony zatogi i zwolennikéw powolania jednego, silnego koncernu, a takze
stanowisko MSWiA spowodowaly znaczne opdznienia i trwajgce kilka lat (do
2003 r.) procesy sagdowe.

Procesy przeksztalcen wtasnosciowych objety takze cukrownie pozostajace
poza utworzonymi obligatoryjnie holdingami. Rozpoczely si¢ wsrod nich proce-
sy budowy silnych grup regionalnych, powstajacych przy znacznym udziale firm
zagranicznych. Duze koncerny zachodnie, dziatajace nie tylko w branzy cukrow-
niczej, ale w catym przemysle spozywczym, wykazywaty spore zainteresowanie
polskimi cukrowniami juz w poczatkowym okresie transformacji gospodarcze;j.
Szczegolnie aktywny w zakresie nabywania udziatéw lub wspolpracy z polskimi
zaktadami z r6znych rejonow kraju byt kapitat niemiecki i brytyjski.

Niemiecki koncern Pfeiffer und Langen byt wlascicielem szesciu polskich
cukrowni i1 dazyt do przejecia kolejnych. Osiggnat to, wygrywajac przetarg na
zakup pigciu cukrowni z tzw. grupy kalisko-koninskiej (réwniez w tym wypadku
toczyly si¢ o nie kilkuletnie procesy sadowe), nalezacych do Poznansko-Pomor-
skiej Spotki Cukrowej. Inwestor objat wickszosciowy pakiet (51%) akcji mocno
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zadtuzonych cukrowni, podpisat tez pakiet zobowigzan socjalnych i inwestycyj-
nych. Przyjeto program restrukturyzacji, ktadacy nacisk na poprawe jakosci pro-
duktow, obnizenie kosztow produkeji i logistyke, a takze zacie$nianie wspotpracy
z plantatorami. Aktywnymi inwestorami byly tez inne firmy niemieckie. Pakiety
wigkszo$ciowe posiadal Nordzucker, ktory ubiegat si¢ o zakup nastepnych sze-
Sciu zaktadow. Juz w latach 90. szczeg6lne zainteresowanie polskim cukrownic-
twem wykazywata tez firma Siidzucker, obecna na rynku Niemiec, Belgii, Au-
strii, Wegier i Czech. Oprocz produkeji cukru, ktéra jest dla niej podstawowa
dziedzing, dziata ona rowniez w innych branzach przemystu spozywczego, w tym
w piekarnictwie, mtynarstwie, gastronomii i nasiennictwie. Siidzucker zostat in-
westorem strategicznym jednej z cukrowni LMSC, a w nastepnych latach umocnit
swoja pozycje na polskim rynku cukru, nabywajgc udzialy w kolejnych zaktadach
1 przejmujac Saint Louis Sucre (a tym samym cukrownie §laskie).

British Sugar Overseas to filia brytyjskiej grupy rolno-spozywczej Associa-
ted British Foods (AB Foods), inwestujaca w Polsce od 1989 r., kiedy to kupita
dwie pierwsze cukrownie 1 wspolnie z Cukrowniami Torunskimi i Rolimpexem
utworzyla polsko-brytyjskg spotke joint venture pod nazwg SugarPol sp. z o.0.
z siedzibg w Toruniu. W kolejnych latach firma British Sugar Overseas nabyta
udzialy w nastepnych zakladach. Jak wida¢, firmy zagraniczne konsekwentnie
rozszerzaty swoje udzialy w polskim rynku cukru.

Obok firm z innych krajéw podobng strategi¢ probowala realizowaé wow-
czas roOwniez polska spotka akcyjna Rolimpex, dziatajaca w kilku branzach. Po
kilku nieudanych posunigciach Rolimpex zdecydowat, ze w dalszej prywatyzacji
cukrownictwa bedzie brat udziat razem z inwestorem dunskim. Wspolnie z kon-
cernem cukrowniczym Danisco Sugar utworzyl spotke Rol-Dan, do ktorej wniost
posiadane cukrownie, a nastepnie podjat starania o nabycie kolejnych zaktadow.
Nie udato mu si¢ jednak osiagnac znaczacej pozycji rynkowej i — gltdéwnie ze
wzgledu na konieczno$¢ wysokich naktadow inwestycyjnych — zrezygnowat
z udziatu w polskim rynku cukru. Decyzj¢ taka podjat réwniez inwestor dunski,
ktorego zniechecily procedury prywatyzacyjne, a takze ogdlna sytuacja branzy
1 duze upolitycznienie decyzji. Nalezace do tych firm cukrownie zakupil British
Sugar Overseas, stajac si¢ tym samym udziatlowcem w dziesieciu polskich cu-
krowniach.

Powolny przebieg prywatyzacji i restrukturyzacji przemystu cukrownicze-
go oraz brak rownowagi na rynku cukru przyczynity si¢ do powstania licznych
krytycznych opinii na temat efektow funkcjonowania holdingéw cukrowych,
a takze do opracowania nowych koncepcji dalszych przeksztatcen. Jedng z nich
byla propozycja prywatyzacji kapitalowej, ktéra dawata potencjalng mozliwos¢
zgromadzenia znacznego kapitalu na inwestycje modernizacyjne i rozwojowe.
Przewidywano przy tym wejscie inwestora strategicznego (aktywnego badz pa-
sywnego), zachowanie ,,ztotej akcji” przez Skarb Panstwa i pozostawienie czgsci
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akcji rozproszonych. Koncepcja ta zostata odrzucona, m.in. ze wzgledu na brak
dostatecznych srodkow u inwestoréw krajowych oraz stanowisko przeciwnikow
naptywu kapitalu zagranicznego, ktérzy obawiali sig, ze duze koncerny zachod-
nie daza do przejecia polskich cukrowni gtownie w celu ich przysztej likwidacji
i opanowania rynku?'.

Kolejna koncepcja dalszych przeksztalcen wlasnosciowych w przemysle cu-
krowniczym dotyczyta powotania tzw. Polskiego Cukru. Pomyst ten byt forsowa-
ny przez grupe postow AWS od poczatku 1999 r. 1 przez dtuzszy czas wywotywat
liczne kontrowersje polityczne. Spory dotyczyly nie tylko samego faktu utworze-
nia koncernu, ale réwniez liczby wchodzacych w jego sktad cukrowni — w réznych
koncepcjach wahata si¢ ona od 16 do 49. Ostatecznie w kwietniu 2001 r. Sejm
wyrazit zgode na jego powstanie, a w dniu 25 sierpnia 2001 r. weszta w zycie
ustawa o regulacji rynku cukru, okre$lajagca m.in., ze cze$¢ niesprywatyzowanych
cukrowni zostanie potagczona w Krajowg Spotke Cukrowg (KSC), za§ w marcu
2002 r. zostal ogloszony komunikat Rady Ministrow w tej sprawie.

Krajowa Spoétka Cukrowa powstata w efekcie konsolidacji trzech funkcjonuja-
cych wczesniej holdingéw, polegajacej na wiaczeniu do Mazowiecko-Kujawskiej
Spoétki Cukrowej dwoch pozostatych, tj. Lubelsko-Matopolskiej Spotki Cukrowej
i Poznansko-Pomorskiej Spotki Cukrowej. Ostatecznie w momencie tworzenia
KSC w sierpniu 2002 r. w jej sktad weszly 22 cukrownie oraz jedna spdtka ushu-
gowo-handlowa. Po rejestracji potaczenia, ktora nastgpita 30 wrzesnia 2003 r.,
rozpoczeto konsolidacje spotek zaleznych, prowadzaca do powstania struktury
o charakterze koncernu. W wyniku inkorporacji dotychczasowe spotki zalez-
ne utracity osobowos¢ prawng i przeksztalcity si¢ w oddzialy KSC. Ich liczba
w 2005 r. zwigkszyta si¢ o trzy kolejne zaktady, nastepnie do KSC wiaczono cu-
krowni¢ Szczecin, ktéra bardzo dtugo pozostawata przedsiebiorstwem panstwo-
wym. Ponadto w sktad grupy wchodzi jeszcze jedna cukrownia, w ktorej KSC jest
akcjonariuszem wiekszosciowym (Lesmierz SA).

Wiekszos¢ akcji KSC pozostaje wcigz wlasnoscig Skarbu Panstwa, chociaz
obecnie jego udziat w strukturze akcjonariuszy jest mniejszy niz w chwili two-
rzenia koncernu. Woéwczas zdecydowana wiekszos¢ taczonych cukrowni (19) na-
lezata w 100% do Skarbu Panstwa, zaledwie w trzech wspotwlascicielami byli
pracownicy i plantatorzy, ktorym wczesniej udostgpniono 25% akcji. Program
prywatyzacji zaktadal, ze docelowo stang si¢ one wylaczng wlasnoscig pracow-
nikdéw 1 plantatorow, co umozliwi rozwo6j integracji pionowej i przyczyni si¢ do
rozwigzania wielu probleméw surowcowych cukrownictwa. Juz w roku obroto-
wym 2003/2004 rozpoczat si¢ proces wydawania nieodptatnych akcji, ale prze-

2 Zob. szerzej: T. Kondrakiewicz, Przebieg i efekty prywatyzacji przemystu cukrowniczego,
w: Uwarunkowania funkcjonowania sektora publicznego, red. M. Olinski, Wyd. Uniwersytetu War-
minsko-Mazurskiego, Olsztyn 2006, s. 81.
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biegat on relatywnie powoli. Do konca wrze$nia 2007 r. do pracownikow nalezato
10,4% kapitatu zakladowego, za$ do plantatoré6w nieco ponad 9%. Warto w tym
miejscu przypomnieé, iz doswiadczenia innych krajow wskazuja, ze kapitatowe
powigzania producentéw rolnych z przemystem sa czynnikiem podnoszacym
jako$¢ surowca, a tym samym roéwniez efektywnos$¢ produkcji*. Nalezy jednak
wspomnie¢ réwniez o pewnym niebezpieczenstwo realizacji tej koncepcji. Gdy-
by bowiem spodtka stata si¢ wyltaczng wlasnoscig pracownikéw i plantatorow,
nadmiernie rozproszona struktura wtasno$ci mogtaby utrudnia¢ sprawne i efek-
tywne zarzadzanie, a tym samym opo6zni¢ procesy restrukturyzacji. Tymczasem
tworzac KSC zaktadano, ze jako duzy i silny podmiot b¢dzie ona zdolna sprostac¢
migdzynarodowej konkurencji i przeprowadzi¢ restrukturyzacje wchodzacych
w jej sktad cukrowni. Byta ona niezbedna, gdyz wickszos¢ z nich znajdowala si¢
w bardzo ztej sytuacji finansowej, a ponadto akcesja z Unig Europejska wymagata
wprowadzenia unijnych norm i standardow, w tym certyfikatow jakosci. Te czyn-
niki wymusity podjgcie dziatan naprawczych — reorganizacji bazy surowcowej,
restrukturyzacji zatrudnienia i zadtuzenia, a przede wszystkim wytaczania z pro-
dukcji niektorych zaktadow.

4.2. Przebieg restrukturyzacji w pozostalych obszarach

Procesy przeksztatcen wtasnosciowo-kapitatowych prowadzace do zmian
struktury podmiotowej w przemysle cukrowniczym nie byly oczywiscie celem
samym w sobie, lecz stanowity jedynie podstawe¢ i warunek dalszych przemian,
W tym poprawy stanu techniczno-produkcyjnego, wzrostu efektywnosci i konku-
rencyjnosci przedsigbiorstw. Jak juz wspomniano, gtdownym problemem sektora
przed rozpoczegciem procesu transformacji bylo nadmierne rozproszenie poten-
cjalu produkcyjnego i zbyt niskie moce przerobowe poszczegdlnych cukrowni.
Z tego wzgledu najbardziej istotne wydaje si¢ wygaszanie produkcji w czesci za-
ktadéw. Zwolennicy powotania holdingdéw cukrowych byli przekonani, ze przys-
piesza one procesy koncentracji produkcji i doprowadza do jej zaprzestania w ma-
tych, nierentownych cukrowniach. Praktyka nie potwierdzita tych oczekiwan — do
kampanii 1997/98 nie zaprzestano produkcji cukru w zadnej cukrowni, natomiast
w jej trakcie takie dziatania podjeto tylko w MKSC. W jednej z jej cukrowni
przetworzono zaledwie ok. 5 tys. ton burakow na sok gesty, ktory przekazano

22 Powigzania kapitalowe plantatorow buraka z przemystem cukrowniczym wystepuja powszech-
nie we wszystkich krajach Unii Europejskiej, cho¢ z r6znym nasileniem. We Francji ok. 30% prze-
mystu cukrowniczego jest w rgkach plantatorow. Jeszcze wigkszy udziat maja rolnicy w cukrow-
nictwie niemieckim. Spotdzielnia rolnikoéw ma ponad 50,5% udzialow w koncernie Siidzucker AG,
natomiast druga co do wielkosci firma cukrownicza na tym rynku — Zuckerbund Nord AG — jest
w catos$ci wlasnos$cig producentow burakéw. Podobnie jest w Holandii, gdzie do zwiazku plantato-
réw nalezg cztery sposrod szesciu krajowych cukrowni.
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sgsiednim cukrowniom do przerobu na cukier. Pozostatg zakontraktowang czg$¢
surowca przerobiono w innych zaktadach Spotki (sprzedajac im limity produkcji
A 1 B proporcjonalnie do ilosci przyjetych burakdéw), aby zagwarantowac utrzy-
manie w nastepnych latach przystugujacego limitu produkcji®.

Na szerszg skale procesy wygaszania produkcji nastgpity dopiero po
roku 2000, a zapoczatkowaly je grupy z udzialem kapitatu zagranicznego.
W Krajowej Spdice Cukrowej dziatania takie rozpoczgto jeszcze podzniej, gdyz
w 2003 r. W catym przemysle cukrowniczym procesy zamykania cukrowni ule-
gly nasileniu w 2004 r., kiedy to z produkcji wylaczono tacznie az 14 zakladow.
W kilku nastepnych latach procesy te kontynuowano, cho¢ juz z mniejszym na-
sileniem. Ostatnia kampania przyniosta kolejne istotne przyspieszenie procesu
zamykania zaktadow — ich liczba zmniejszyta si¢ w ciggu roku o 10, tj. o ok. 1/3.
Przebieg procesdOw wygaszania produkceji w poszczegolnych grupach wiasciciel-
skich ilustruje tabela 2.

Tabela 2. Liczba cukrowni w Polsce w latach 2004/05-2008/09

Liczba cukrowni
Grupa wlascicielska Pracujace
Wszystkie
2004/05 | 2005/06 | 2006/07 | 2007/08 | 2008/09
Krajowa Spotka Cukrowa 27 20 18 13 11 7
Stidzucker 22 12 11 10 10 6
Pfeifer und Langen 11 5 5 4 4 3
British Sugar Overseas 10 4 4 2 1
Nordzucker 6 2 2 2 2
Razem 76 43 40 31 29 19

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Stowarzyszenia Technikéw Cukrownikow.

Wygaszanie produkcji w kolejnych zakladach jest zwigzane z przejmowa-
niem kwot produkcyjnych cukru i bazy surowcowej przez cukrownie silniejsze,
o wigkszych zdolno$ciach wytworczych. Zamykane cukrownie sg wykorzysty-
wane jako magazyny cukru, zajmujg si¢ tez organizacjg kontraktacji. Gtéwnym
czynnikiem determinujacym ostateczng wielko$¢ produkcji pozostaja nie moce
wytworcze, lecz limity produkcyjne. Sg one znacznie nizsze niz mozliwosci prze-
robowe polskich cukrowni, stad przed reforma rynku cukru w Unii Europejskiej
wszyscy producenci wytwarzali znaczne ilosci cukru w kwocie C. Chociaz mogt
by¢ on przeznaczony wytacznie na eksport bez doptat, produkcja ta — pomimo
znacznie nizszych cen zbytu — przyczyniata si¢ do poprawy ogoélnego wyniku

# T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd. cyt., s. 212-213.
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finansowego cukrowni, gdyz pozwalala na osiagniecie korzysci skali, a dodatko-
wo koszty skupu surowca dla produkcji w ramach tej kwoty byly znacznie nizsze
niz w wypadku kwot A i B. Poniewaz reforma zlikwidowata kwote C i wprowa-
dzita nowe zasady zbytu nadwyzek produkcyjnych ponad przystugujace limity,
pojawity sie problemy z ich zagospodarowaniem. Obowigzujace obecnie przepisy
nie zezwalajg na eksport cukru pozakwotowego. Moze by¢ on jedynie przeniesio-
ny na kolejna kampani¢ lub sprzedany przemystowi. Tym samym w aktualnych
warunkach istniejgce moce wytworcze przemystu cukrowniczego nie moga by¢
w pelni wykorzystane. Zbyt niskie limity produkcji pozostaja jednym z gtéwnych
problemow ograniczajacych mozliwosci rozwojowe wszystkich producentéw cu-
kru w Polsce, a rozmiary produkcji wykazuja w dlugim okresie tendencj¢ male-

jaca (tab. 3).

Tabela 3. Produkcja cukru biatego w Polsce w latach 2004/05-2008/09 (w tys. ton)

Producent Kampania

2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09
Krajowa Spotka Cukrowa 798,7 794,7 637,5 722.,4 465,2
Stidzucker 517,9 5373 447,1 4623 329,6
British Sugar Overseas 206,9 208,2 208,1 2272 163,9
Nordzuker 159,0 177,0 142,0 184,9 119,4
Pfeifer & Langen 319,6 351,1 285,7 3372 219,7
Razem 2002,1 20683 1720,4 1934,0 1297,8

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Stowarzyszenia Technikow Cukrownikéow.

Z punktu widzenia efektywnoS$ci przemyshu cukrowniczego istotne znaczenie
ma — obok stopnia wykorzystania zdolnosci produkcyjnych i zwigzanych z nim
rozmiarow produkcji — takze dhugos¢ okresu przerobu burakow. Ze wzgledow
ekonomicznych powinien on trwac ok. 100 dni, podejmowane sa tez proby mo-
dernizacji procesu produkcyjnego polegajace na wytwarzaniu w trakcie kampanii
jedynie potproduktu (soku gestego) i magazynowaniu go w odpowiednich zbior-
nikach celem pozniejszego wykorzystania. Zbyt krotkie kampanie produkcyjne
byty przez wiele lat istotnym problemem polskiego przemystu cukrowniczego,
niejednokrotnie byly one prowadzone tylko ze wzgledu na utrzymanie limi-
tu produkcji. Dopiero w ostatnich latach nastgpito ich wyrazne wydtuzenie, co
pozytywnie wplywa na wyniki ekonomiczno-finansowe cukrownictwa. Diugos¢
okresu przerobu i pozostate wazniejsze wskazniki technologiczno-produkcyjne
polskiego przemyshu cukrowniczego w latach 2004/05-2008/09 ilustruje tabela 4.
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Tabela 4. Wyniki technologiczno-produkcyjne przemystu cukrowniczego w Polsce
w latach 2004/05-2008/09

Kampania
Wyszczegdlnienie
2004/05 | 2005/06 | 2006/07 | 2007/08 | 2008/09
Dlugos¢ kampanii (doby) 77,06 78,79 83,60 93,10 83,58
Sredni przeréb dobowy (tys. t) 160,7 151,3 137,2 138.,0 102,2
Sredni przeréb dobowy na 1 cukrownie 3,74 3,78 4,43 4,76 5,38
(tys. t)
Srednia produkcja na 1 cukrownie (tys. t) 46,7 51,5 55,6 66,7 68,3
Wydajno$¢ cukru (%) 16,22 17,29 15,02 15,05 15,19

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: S. Swietlicki, Wyniki techniczno-produkcyjne polskich cu-
krowni w kampanii cukrowniczej2008/2009, referat wygtoszony na konferencji STC, Warszawa 19-20 lutego
2009 r.,s. 18.

Analizujac przebieg proceséw transformacji w przemysle cukrowniczym, nie
mozna poming¢ stanu i organizacji jego bazy surowcowej, ktory ze wzgledu na
Sciste uzaleznienie sektora od rolnictwa w istotny sposob rzutuje na jego efek-
tywnos¢ 1 konkurencyjnos$¢. Na nowoczesno$¢ bazy surowcowej wplywa stopien
koncentracji i technologie upraw oraz sposob odbioru i oceny jakosci buraka.
Koncentracja upraw oznacza z reguly znaczna poprawe parametrow jakoscio-
wych buraka, tj. wicksza wydajno$¢ cukru, latwiejsze i tansze jego pozyskanie,
a wiec takze nizsze koszty produkcji cukru i produktow ubocznych. Rownie istot-
ne znaczenie ma termin i spos6b odbioru, gdyz w wypadku surowca zawierajace-
go prawie 80% wody transport na znaczne odlegtosci powigksza straty surowca,
podnosi koszty i utrudnia organizacje skupu. Wiadomo przy tym, ze na skutek
ztej lokalizacji niektore polskie cukrownie borykaty sie z problemem braku wy-
starczajacego zaplecza surowcowego i konieczno$cig dokonywania przerzutow
burakoéw na znaczne odlegtosdci®.

W okresie ostatnich 20 lat nastepowat ciagly wzrost stopnia koncentracji
uprawy buraka cukrowego, ale warto zaznaczy¢, ze przebiegal on z r6znym na-
sileniem. Poczatkowo przyrost powierzchni przecietnej plantacji byt stosunkowo
powolny i wynikal gtéwnie z inicjatywy samych plantatoréw buraka cukrowe-
go, rezygnujacych ze wzgledow ekonomicznych i technologicznych z uprawy
na dziatkach o najmniejszych areatach. Dopiero w kolejnych latach stymulowali
go rowniez producenci cukru. Pierwsze dziatania podejmowane na rzecz wzro-
stu stopnia koncentracji upraw w okresie funkcjonowania holdingéw cukrowych

2 Por. T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd. cyt., s. 77-78 1 202 oraz Z. Smolenski, R. Urban, Jak
restrukturyzowaé przedsiebiorstwo? Na przykiadzie przemystu spozywczego, Centrum Informacji
Menedzera, Warszawa 1993, s. 21.
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przyniosty pewna poprawe, jednak przy znacznym zréznicowaniu regionalnym?.
Dopiero funkcjonujace obecnie grupy wiascicielskie osiggnety w tym zakresie
wyrazny postep, ktdry nastapit dzieki konsekwentnej realizacji dziatan o dwukie-
runkowym charakterze. Z jednej strony, objety one koncentracje¢ arealu prowadza-
cg bezposrednio do zwigkszania powierzchni pojedynczej plantacji i wynikajace-
g0 z niej zmniejszania liczby plantatoréw, z drugiej za$ — koncentracje obszarowa,
polegajaca na zageszcezaniu upraw na terenach potozonych najblizej pracujacych
cukrowni. Podstawowg charakterystyke aktualnego stanu bazy surowcowej pol-
skiego cukrownictwa zawiera tabela 5.

Tabela 5. Wyniki surowcowe przemystu cukrowniczego w Polsce
w latach 2004/05-2008/09

Wyszczegdlnienie Kampania
2004/05 | 2005/06 | 2006/07 | 2007/08 | 2008/09
Powierzchnia uprawy burakow (tys. ha) 292.,0 281,5 236,8 228,7 176,4
Zbiory buraka cukrowego (tys. t) 12468 | 11919 | 11471 | 12848 | 9342
Pow. upraw na 1 czynng cukrownig (tys. ha) 6,91 7,04 7,64 7,89 9,28
Srednia powierzchnia plantacji (ha) 3,81 3,91 3,75 3,76 4,30
Liczba plantatorow (tys.) 77,9 72,0 63,2 60,7 41,0
Liczba plantatorow na 1 czynna cukrownig 1,81 1,80 2,04 2,09 2,16
(tys.)
Sredni plon burakéw (t/ha) 42,4 42,3 48,4 55,7 48,4
Plon cukru (t/ha) 6,88 7,31 7,27 8,46 7,36

Zrodho: opracowanie whasne na podstawie: S. Swietlicki, Wyniki..., wyd. cyt., s. 18 oraz danych Instytutu
Przemystu Cukrowniczego.

Analiza danych z tabeli 5 pozwala odnotowac¢ istotny postep w zakresie kon-
centracji bazy surowcowej przemystu cukrowniczego. W kilku ostatnich latach
powierzchnia przecigtnej plantacji buraka zwickszyta si¢ o kilkanascie procent,
znacznie bardziej wzrost natomiast obszar uprawy przypadajacy na jedna czynna
cukrownig¢. Istotnie zmalata tez ogolna liczba plantatorow, wzrosta zas$ ich liczba
przypadajaca przecigtnie na pracujacy zaklad (chociaz, jak wskazano powyzej,
ta ostatnia wielko$¢ istotnie spadta). Nalezy tez zwroci¢ uwage na wyrazny spa-
dek powierzchni upraw i zbiorow buraka, ktére sg bezposrednia konsekwencja
zmnigjszania limitow produkcji.

Kolejng kwestig $cisle zwigzang z funkcjonowaniem bazy surowcowej prze-
mystu cukrowniczego jest sposob organizacji odbioru buraka i oceny jego jakos$ci.
Roéwniez w tym zakresie osiggnieto istotny postep, czeSciowo wymuszony re-

5 Zob. szerzej: T. Kondrakiewicz, Holdingi..., wyd. cyt., s. 200-202.
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gulacjami ustawowymi. Na wszystkich producentach cigzy obowiazek jakoscio-
wej oceny surowca przynajmniej w zakresie zawarto$ci cukru; cena minimalna
dotyczy burakéw o okreslonej jakosci. Dlatego tez stopniowo wprowadzano od-
bioér surowca nie na wagg, lecz wedtug cukrowosci, co byto mozliwe m.in. dzigki
zmniejszeniu liczby plantatorow i zwigkszeniu wielko$ci pojedynczych partii do-
staw. Rozszerzono skup na placu fabrycznym (tzw. odbiér w systemie pole—cu-
krownia). Niektore z cukrowni wprowadzity tez wstepne oczyszczanie burakow
na polu oraz okrywanie pryzm, co znacznie poprawia jako$¢ surowca. Poczatko-
wo najwieksze osiagnigcia w tym zakresie miata grupa Nordzucker, w nastgpnych
latach podobne dziatania podejmowali réwniez pozostali producenci.

Jakos$¢ 1 nowoczesnos¢ bazy surowcowej mozna ocenia¢, uwzgledniajac roéw-
niez takie wskazniki, jak plony buraka oraz tzw. wielko$¢ obsady. W wypadku
plondéw nastapit nie tylko ich znaczny wzrost, ale rowniez pewna stabilizacja
w kolejnych latach, co oznacza mniejsze uzaleznienie od czynnikéw klimatycz-
nych oraz postgp w technologii uprawy. Wysoka obsada oznacza lepsza jakos$¢
przetworczg surowca, zapewnia wyzszy wydatek cukru z jednostki przerabianej
masy surowca i powierzchni uprawy. W pierwszej potowie lat 90. $rednia obsada
burakéw wynosita w Polsce ok. 70 tys. na 1 ha, w ciggu kilku lat przekroczyta
85 tys., ale nadal pozostaje nizsza niz w przodujacych pod tym wzgledem krajach
Unii Europejskiej (gestos¢ roslin przekracza tam 100 tys. na 1 hektar), a ponadto
wcigz odnotowac¢ mozna jej znaczne zréznicowanie regionalne.

5. Rezultaty procesu transformacji w przemysle cukrowniczym

5.1. Zmiany podmiotowe i aktualna struktura rynku cukru

Przeksztatcenia wtasno§ciowo-kapitalowe i towarzyszace im procesy restruk-
turyzacji w pozostatych obszarach funkcjonowania cukrowni doprowadzily do
istotnych zmian struktury podmiotowej rynku cukru. Jej aktualny ksztatt jest
efektem kilkunastoletnich proceséw przeksztalcen wlasnosciowo-kapitatowych
zapoczatkowanych ustawag cukrowa, a nast¢pnie kontynuowanych po wprowa-
dzeniu kolejnego aktu regulujacego zasady organizacji rynku cukru. Na polskim
rynku cukru funkcjonuje obecnie pie¢ grup wiascicielskich, ktérymi sa: Krajowa
Spoétka Cukrowa, Siidzucker, Pfeifer und Langen, British Sugar Overseas oraz
Nordzucker. Wielkos$¢ ich udzialu w krajowym rynku cukru wynika bezposred-
nio z przyshugujacych poszczegolnym grupom limitow produkeji i pozostaje na
wzglednie stalym poziomie od czasu przejecia cukrowni $laskich przez Siidzuc-
ker. W kampanii 2008/2009 byto to dla poszczegolnych spotek odpowiednio oko-
o 36, 25,17, 131 9%.
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Najwigkszym producentem cukru w Polsce, a zarazem jedyng grupg z przewa-
g9 kapitalu krajowego jest KSC, skupiajgca tacznie 27 cukrowni. W przeciwien-
stwie do pozostatych grup wtascicielskich, w ktorych mozna wskaza¢ wyrazne
skupienie regionalne, cukrownie wchodzace w sktad KSC sa potozone w réznych
czeSciach kraju. W ramach procesoéw restrukturyzacji dokonano reorganizacji ich
rejonéw kontraktacyjnych i wyodrebniono kilka grup regionalnych (centralno-
-kujawska, lubelska, péinocno-zachodnig oraz pétnocna) skupiajacych po kilka
cukrowni. Od ostatniej kampanii produkcyjnej przerdb byt prowadzony zaledwie
w 7 z nich.

Drugg co do wielko$ci i znaczenia na krajowym rynku cukru jest uksztatto-
wana droga kolejnych przeje¢ grupa Siidzucker Polska, obejmujgca 22 cukrow-
nie. Sktada sie ona obecnie z trzech podstawowych struktur. Sa to: Slaska Spotka
Cukrowa z pigtnastoma cukrowniami, Cukier Malopolski SA z trzema cukrow-
niami oraz Cukier Krolewski SA — spotka zajmujaca si¢ sprzedazg cukru (zato-
zona w 1999 r.). Dodatkowo w ramach grupy funkcjonuja cukrownie Ropczyce
oraz Strzyzow. Istotna zmiana organizacyjna zaszta w grupie Siidzucker Polska
w trakcie kampanii 2003/2004, kiedy to poprzez wiaczenie cukrowni Przeworsk
do spotki Cukier Matopolski SA nastgpito zakonczenie procesu fuzji cukrowni
wschodnich. W 2004 r. zatozono Siidzucker Polska Sp. z 0.0. — spotke zajmujaca
si¢ kierowaniem wszystkimi spotkami, w ktorych grupa ma wigkszosciowe udzia-
ly. Przer6b jest obecnie prowadzony w szesciu zaktadach grupy.

Grupa Pfeifer und Langen obejmuje 11 cukrowni zlokalizowanych w Wielko-
polsce i jest trzecim producentem cukru w Polsce. W pierwszym etapie budowy
grupy potaczono szes¢ kupionych wezesniej cukrowni, a nastgpnie dotgczono do
nich kolejne pie¢ z grupy kalisko-koninskiej. Aktualna struktura grupy zostata
uksztaltowana w 2004 r. — wszystkie cukrownie sa skonsolidowane w grupie pro-
dukcyjnej Pfeifer & Langen Polska SA. Ponadto grupa obejmuje odrebng spot-
ke dystrybucyjna — Pfeifer & Langen Marketing. Obecnie czynne sg 3 sposrod
wszystkich cukrowni wchodzacych w sktad grupy.

British Sugar Overseas Polska Sp. z 0.0. (BSO) to grupa skupiajaca acznie
10 cukrowni. Takie udziaty w rynku osiagneta we wrzesniu 2000 r., po przejeciu
czterech cukrowni nalezacych do Rolimpexu, Danisco Sugar i utworzonego przez
te dwie firmy konsorcjum. Od 2003 r. grupa byla wigkszosciowym wiascicielem
spotki SugarPol, ktorg przejeta we wrzesniu 2008 r. Swoje produkty BSO sprze-
daje w Polsce pod marka Srebrna Lyzeczka. Produkcja jest prowadzona tylko
w jednym zaktadzie, bedacym obecnie najwicksza cukrownig w Polsce. Jest to
cukrownia Glinojeck (funkcjonujaca obecnie pod nazwag BSO Polska SA), ktora
po inwestycjach modernizacyjnych i rozwojowych o tacznej wartosci 170 min zt
przeprowadzonych w latach 2005-2006 osiagnat zdolnos$¢ produkcyjng na pozio-
mie 11,5 tys. ton na dobg¢ i 150 tys. ton cukru rocznie. Jest to wielko$¢ porowny-
walna z nowoczesnymi cukrowniami w innych krajach Unii Europejskiej, jed-
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nocze$nie jako jedyna cukrownia w Polsce zaktad ten moze produkowa¢ cukier
podczas kampanii sokowe;.

W podobny sposob jak BSO budowal swojg pozycje rynkowa Nordzucker,
ktory skupia obecnie sze$¢ cukrowni. Sg one zlokalizowane na dwoch oddalonych
od siebie obszarach, w okolicy Poznania i Torunia. Spowodowalo to, ze poczatko-
wo w ramach grupy dziataty niezalezne spoiki o zasiegu lokalnym (Wielkopolski
Cukier SA w rejonie poznanskim i Pomorski Cukier SA w rejonie torunskim). Ak-
tualng strukture Grupy Nordzucker Polska uksztattowano w 2005 r. po zakoncze-
niu fuzji spotek regionalnych. Od kampanii 2004/2005 produkcj¢ prowadzg tylko
dwa zaktady (w Opalenicy i Chetmzy), a sprzedaz wyrobow grupy realizowana
jest pod markg Promyk?.

5.2. Efekty restrukturyzacji w sferze produkcyjnej i surowcowej

Zmianom struktury podmiotowej w przemysle cukrowniczym towarzyszyty
liczne przedsiewzigcia restrukturyzacyjne podjete przez wszystkie grupy wia-
Scicielskie obecne na polskim rynku cukru. Objety one niemal wszystkie sfery
funkcjonowania cukrowni — poczynajac od gospodarki surowcowej i zaopatrze-
nia w pozostate surowce, poprzez organizacj¢ proceséw produkeji i zarzgdzania,
modernizacj¢ potencjalu wytworczego, restrukturyzacje zatrudnienia az po poli-
tyke zbytu — 1 przyczynity si¢ do istotnej poprawy stanu polskiego cukrownictwa,
w tym charakteryzujacych go parametrow wydajnosciowych i technologicznych.
Z punktu widzenia specyfiki przemystu cukrowniczego, a takze sytuacji na po-
czatku lat 90., najbardziej istotne wydajg si¢ procesy koncentracji produkcji be-
dace efektem jej wygaszania w czg$ci zaktadow. Limity produkcji cukru i baze
surowcowq przejmuja cukrownie silniejsze, o wigkszych zdolnosciach wytwor-
czych, a liczba zaktadow prowadzacych przerob systematycznie maleje. Procesy
te objety wszystkie grupy wiascicielskie, chociaz w pierwszej kolejnosci wystg-
pity w grupach z udzialem kapitatu zagranicznego, ktore nie tylko rozpoczety je
wczesniej, ale tez dokonywaty w szybszym tempie niz Krajowa Spotka Cukrowa.
Na szczeg6lng uwage w tym wzgledzie zashuguje Nordzucker, juz od kilku lat wy-
twarzajacy cukier w dwoch cukrowniach, oraz grupa BSO, prowadzaca przerdb
w jednym zaktadzie. Obecnie w krajowym przemysle cukrowniczym pracuje juz
tylko 19 cukrowni, czyli o ponad 55% mniej niz w momencie integracji Polski
z Unig Europejska i zaledwie 25% sposrod wszystkich funkcjonujacych przed
rozpoczegciem procesu transformacji.

Nalezy w tym miejscu zaznaczy¢, ze chociaz zamykanie zaktadow jako pro-
ces prowadzacy do koncentracji produkcji nalezy uzna¢ za w pelni racjonalny i nie-

20 T. Kondrakiewicz, Przemyst cukrowniczy — efekty 15 lat transformacji, ,,Annales”, sectio H,
vol. XL, Wyd. UMCS, Lublin 2006, s. 135-136.
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unikniony ze wzgledow ekonomicznych, to jednoczesnie jest to powazny problem
spoteczny. Kazda decyzja o wylaczeniu cukrowni z produkcji prowadzita bowiem
do duzych redukcji zatrudnienia i w zwigzku z tym wywotywala liczne protesty ze
strony zalogi i srodowisk lokalnych. Jest to zrozumiate, gdy uwzgledni si¢ duze zna-
czenie gospodarcze przemystu cukrowniczego i fakt, ze na poczatku lat 90. byto
z nim zwigzane blisko 2 mIn o0séb (wliczajac producentéw burakow cukrowych), zag
w efekcie procesow restrukturyzacji liczba ta zmniejszyta si¢ ponad dwukrotnie. Tyl-
ko niektore z zaktadow wylaczonych z produkcji podjely inne rodzaje dziatalnosci,
co pozwolito utrzymac przynajmniej cze$¢ dotychczasowych miejsc pracy.
Niewatpliwie pozytywnym efektem stopniowego zamykania mniejszych za-
ktadow, przy jednoczesnym przejmowaniu ich bazy surowcowej i rozwijaniu po-
tencjatu produkcyjnego pozostatych, jest natomiast wyrazna poprawa struktury
cukrowni pod wzgledem dobowych zdolno$ci przerobowych — znacznie zmalata
liczba cukrowni matych, przewazaja zaktady $redniej wielko$ci. Przecigtne do-
bowe zdolnos$ci przerobowe wynoszg obecnie ponad 5 tys. ton burakow na dobe,
podczas gdy na poczatku okresu transformacji byto to zaledwie ok. 2,2 tys. ton.
Po zestawieniu wielkosci z okresu przed rozpoczeciem transformacji z wartoscia-
mi osigganymi przez przemyst cukrowniczy obecnie wida¢ wyrazne pozytywne
efekty restrukturyzacji, takze jesli chodzi o inne wskazniki. Szczegotowe zesta-
wienie kilku wazniejszych parametrow techniczno-produkcyjnych i surowco-
wych charakteryzujacych stan przemyshu cukrowniczego zawiera tabela 6, w kto-
rej przedstawiono zmiany, jakie nastapity w okresie 20 lat transformacji, biorgc
pod uwage $rednie wielkosSci z pigciu pierwszych i pigciu ostatnich kampanii.

Tabela 6. Wyniki technologiczno-produkeyjne i surowcowe przemystu cukrowniczego
w Polsce w okresie 2004/05-2008/09 w pordéwnaniu do sytuacji z kampanii 1989/90-1993/94

Srednia warto$¢ z okresu Zmiana
Wyszczegdlnienie

1989/90-1993/94 | 2004/05-2008/09 | (W %)
Globalna produkcja cukru (tys. t) 1740,0 1804,7 +3,7
Produkcja na 1 czynng cukrownig¢ (tys. t) 22,64 55,69 +146,0
Wydajnos¢ cukru (%) 12,87 15,75 +22,4
Dhugo$¢ kampanii (doby) 77,8 83,23 +7,0
Powierzchnia uprawy burakow (tys. ha) 398,1 243,1 -38.,9
Powierzchnia upraw na 1 czynng cukrownie 5,18 7,50 +44.8
(tys. ha)
Zbiory buraka cukrowego (tys. t) 13577 11595 —14,6
Sredni plon burakéw (t/ha) 34,6 47,6 +37,6
Plon cukru (t/ha) 4,36 7,46 +71,1

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: S. Swietlicki, Wyniki..., wyd. cyt., s. 18 oraz £.. Chudoba, Prze-
myst cukrowniczy w latach dziewiecdziesiqtych, IERIGZ, Warszawa 1997, s. 10-11.
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Jak wynika z tabeli 6, w calym analizowanym okresie nastapit bardzo duzy
przyrost przecigtnej skali produkcji cukru przypadajacej na jedng czynng cukrow-
ni¢ w ciggu roku. Wielko$¢ ta za okres pigciu ostatnich kampanii osiggneta $red-
nig przekraczajaca 55 tys. ton cukru, co oznacza wzrost o ponad 145% w stosun-
ku do stanu z poczatku okresu transformacji. Tak znaczny przyrost byt mozliwy
dzieki procesom koncentracji produkcji i jej wygaszaniu w mniejszych zaktadach.
Stopniowo wydtuzeniu ulega czas trwania kampanii, chociaz ciggle jest on nizszy
od uznawanego za optymalny, ro$nie tez wydajnos¢ cukru. Wzrosta réwniez prze-
cietna wielko$¢ produkeji cukru liczona dla wielkosci srednich z kilku kampanii,
w tym wypadku jednak jest to wynik nieco mylacy. Nalezy bowiem pamigtac, ze
po ostatniej reformie rynku cukru limity jego produkcji zostaty znacznie zredu-
kowane. Tym samym moce produkcyjne przemystu cukrowniczego nie moga by¢
w peli wykorzystane, za$ rozmiary produkcji cukru beda w najblizszych latach
nizsze niz przed reformg. Juz w ostatniej kampanii produkcyjnej wielko$¢ ta byta
nizsza niz zapotrzebowanie rynku wewnetrznego.

Procesy koncentracji kapitatu i powstanie silnych grup wtascicielskich, a tak-
ze podjete w ich ramach wygaszanie produkcji w czgsci zaktadow przyczynily sie
do osiagnigcia istotnego postepu w jakosci i nowoczesnosci bazy surowcowe;.
Zakonczono instalowanie linii do jako$ciowego odbioru burakéow w kolejnych
cukrowniach, co umozliwia rozliczenie wszystkich plantatoréw na podstawie la-
boratoryjnych badan surowca. Doszto tez do znacznej koncentracji upraw — prze-
cigtna plantacja systematycznie rosta w tempie kilku procent rocznie, zmniejszyta
si¢ liczba plantatoréw, w tym rowniez przypadajaca na jedng czynng cukrownig.

Analizujac efekty 20 lat proceséw transformacji przemystu cukrowniczego
w zakresie stanu jego bazy surowcowej, nalezy podkresli¢ wyrazne zmniejsze-
nie powierzchni upraw i wynikajacy z niego spadek zbiorow buraka cukrowego.
W gléwnej mierze jest to oczywiscie wynik spadku limitow produkcyjnych, ale do
ograniczania rozmiardw powierzchni uprawy przyczynilo si¢ czgsciowo rowniez
zmniejszenie jej dochodowosci. Na uwage zastuguje tez istotny wzrost wskazni-
kéw wskazujacych na postep w zakresie technologii produkeji i zbioru buraka.
Nastgpita wyrazna koncentracja obszarowa upraw w przeliczeniu na jedng czyn-
ng cukrownie, wzrosty plony buraka oraz plony cukru, wskazujace nie tylko na
poprawe w zakresie technologii uprawy, ale takze wzrost wydajnosci surowca
1 poprawe technologicznej strony produkcji cukru. Omawiajac postep produk-
cyjno-technologiczny, nalezy wspomnie¢ o gospodarce cieplnej i energetyczne;.
Rosnie tzw. sprawno$¢ cukrowni, wskazniki zuzycia energii i surowcoéw innych
niz buraki cukrowe (kamien wapienny, koks) rowniez ulegaja systematycznej po-
prawie — w ciggu trzech ostatnich kampanii zmniejszyly si¢ o ok. 20%%".

27 Zob. szerzej: Informacja dla Komisji Rolnictwa i Rozwoju Wsi na temat ,, Funkcjonowanie
Krajowej Spotki Cukrowej S.A.”, Warszawa, 3 marca 2009 r., s. 20.
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Omawiajac efekty restrukturyzacji bazy surowcowej przemystu cukrow-
niczego, nalezy zwroci¢ uwage, ze w poszczegdlnych grupach wiascicielskich
wystepuje znaczne zréoznicowanie sytuacji. Stosunkowo stabo na tle pozostatych
wypada KSC, ktora, pozostajac najwickszym producentem cukru w kraju, ma naj-
gorsze wyniki pod wzgledem koncentracji upraw — zarowno $rednia powierzchnia
plantacji, jak i powierzchnia przypadajaca na jedng czynng cukrowni¢ pozostaje
tam nizsza od $redniej krajowe;j. Najlepsza pod tym wzgledem jest sytuacja w cu-
krowniach Nordzucker oraz Pfeifer und Langen.

Nalezy podkresli¢, ze do osiggnigcia pozytywnych efektow w zakresie go-
spodarki surowcowej (podobnie jak w wielu innych dziedzinach) przyczynita sie
w duzej mierze okreslona polityka spotek dominujacych wszystkich grup wiasci-
cielskich. Przejely one od poszczegdlnych cukrowni wigkszo§¢ zadan w zakresie
gospodarki surowcowej i wypracowaty nowe zasady wspotpracy z plantatorami.
Wyrazne zmniejszenie ich liczby, przy jednoczesnym preferowaniu uméw wielolet-
nich, utatwito postep w zakresie szeroko rozumianej jakosci dostaw surowca (lacz-
nie z takimi cechami podazy, jak wielkos$¢ partii dostaw, rytmicznos¢, wyréwnanie
jakosci w kazdej partii, wydhuzanie czasu zbioru). W literaturze podkresla sie, ze
dziatan takich nie mogg podejmowac samodzielnie producenci rolni, nie moze ich
tez wymuszac polityka rolna ani administracja. Inicjatorami postepu jakosciowego
w produkcji 1 podazy buraka mogg by¢ tylko silne ekonomicznie podmioty prze-
tworstwa i ich ugrupowania®®. Taka rol¢ petnig obecnie wszystkie grupy wiasciciel-
skie funkcjonujace w polskim przemysle cukrowniczym. Ich struktura charaktery-
zuje si¢ silng centralizacjg. Spotki dominujace petnig funkcje zarzadceze i decyzyjne,
zajmujg si¢ organizacja i koordynacja dziatan we wszystkich obszarach funkcjo-
nowania cukrowni, w tym w zakresie polityki inwestycyjnej, polityki zbytu czy
wprowadzania nowych asortymentow i ksztattowania jakosci produkcji. Analizujac
caly okres transformacji, nalezy stwierdzi¢, iz szczegdlnie istotne zmiany nastapity
w zakresie organizacji i kanatow dystrybucji. Obecnie polityka zbytu zajmuja si¢
wyspecjalizowane spotki pracujace na rzecz poszczegdlnych grup i sprzedajace ich
produkty pod wlasnymi markami, co wyeliminowato konkurencj¢ wewnetrzna mie-
dzy cukrowniami, ktérych rolg pozostaje wylacznie produkcja.

6. Podsumowanie

Procesy transformacji polskiej gospodarki zapoczatkowaly gruntowne zmia-
ny w przemys$le cukrowniczym. Objely one swoim zasiggiem zasady organizacji

2 Por. S. Grabowski, Ekonomika gospodarki zywnosciowej, PWE, Warszawa 1998, s. 208 oraz
R. Urban, Uwarunkowania rozwoju przemystu spozywczego w okresie dlugim, IERiGZ, Warszawa
1996, s. 20.
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1 funkcjonowania rynku cukru (w tym jego ustawowga regulacje), przeksztatce-
nia wlasno$ciowe, zmiany w sferze organizacji i zarzadzania, technologiczno-
-produkcyjnej oraz w pozostatych obszarach funkcjonowania cukrowni. Procesy
przeksztalcen w przemysle cukrowniczym przebiegaly odmiennie niz w innych
dziatach przetworstwa rolno-spozywczego, chocby z uwagi na fakt, iz ich kie-
runki byly uwarunkowane decyzjami politycznymi. Przemyst cukrowniczy jest
jedna z nielicznych branz, ktére wytaczono spod dziatania ustawy prywatyza-
cyjnej, a potem komercjalizacyjnej i poddano odrgbnym regulacjom, w sposob
ustawowy okreslajac zasieg i przebieg procesoOw prywatyzacji, a czesciowo takze
zakres innych zmian i kierunki restrukturyzacji.

Kolejne ustawy regulujace rynek cukru zapoczatkowaty jego istotne zmiany
podmiotowe i wyznaczyly wyrazne etapy przemian strukturalno-wtasnosciowych,
jakimi byto powotanie czterech holdingéw cukrowych, a nastepnie koncernu Kra-
jowa Spoétka Cukrowa. Istotne zmiany warunkow funkcjonowania wszystkich
przedsigbiorstw przemystu cukrowniczego i zwigzanych z nimi plantatoréw na-
stapity po integracji Polski z Unig Europejska, a zwlaszcza w zwigzku z trwajaca
obecnie reforma rynku cukru.

Procesy przeksztalcen wlasnosciowo-kapitatowych cukrowni pozostajacych
poza strukturami utworzonymi droga ustawowa doprowadzity do powstania kil-
ku silnych grup wtascicielskich ze znacznym udzialem kapitatu zagranicznego.
Najwiekszym producentem cukru w Polsce i jedyna grupa z przewaga kapita-
hu krajowego jest obecnie KSC, obok niej funkcjonujg Siidzucker, Pfeifer und
Langen, British Sugar Overseas oraz Nordzucker. Udziat poszczegdlnych grup
w krajowym rynku cukru jest od kilku lat wzglednie staty i wynika w duzej mierze
z poziomu posiadanych limitow produkcyjnych.

Wprowadzajac ustawe cukrowg zaktadano, ze holdingi przyspiesza proces
koncentracji produkcji i doprowadza do wygaszania produkcji w matych, nie-
rentownych cukrowniach. Praktyka nie potwierdzita oczekiwan — holdingi nie
przyczynity si¢ ani do uregulowania rynku cukru, ani do przyspieszenia procesow
restrukturyzacji i prywatyzacji cukrownictwa. Przebiegaty one nie tylko z opdz-
nieniem w stosunku do zatozen, ale takze znacznie wolniej niz w innych gateziach
przemystu spozywczego. Utworzenie holdingdw zmienito co prawda strukture
wlasno$ciowo-organizacyjng cukrownictwa, ale nie wywotato przy tym istotnych
zmian w funkcjonowaniu przedsigbiorstw. W wickszosci cukrowni po komercja-
lizacji 1 wlgczeniu w sklad holdingdéw podjeto jedynie fragmentaryczng moder-
nizacj¢ struktur organizacyjnych, nie nastgpity istotne zmiany w systemie zarzg-
dzania. Nie doszto tez do przyspieszenia proceséw koncentracji produkcji i jej
wygaszania w matych i nierentownych zaktadach (dopiero w kampanii 1997/98
zamknigto pierwszg cukrowni¢). W pierwszych latach funkcjonowania holdin-
gbéw sytuacja ekonomiczno-finansowa cukrowni nie tylko nie ulegla poprawie,
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lecz jeszcze si¢ pogorszyta, nastapita tez dalsza deregulacja rynku. Dlatego nalezy
sie zgodzi¢ z negatywng oceng ustawy cukrowej”.

Brak zadowalajacych efektoéw funkcjonowania powotanych ustawowo struk-
tur nie oznacza, ze w przemysle cukrowniczym nie nastgpity zadne pozytywne
zmiany. Oceniajac efekty 20 lat jego restrukturyzacji, nalezy odnotowaé wyrazny
postep. W okresie kilkunastu ostatnich lat nastapito zaré6wno wylgczanie z pro-
dukcji niektorych zakladow, jak i inne wazne dziatania restrukturyzacyjne, ale
w wigkszej mierze niz akty prawne wymusity je czynniki rynkowe. Generalnie
rzecz biorac, restrukturyzacja cukrowni wchodzacych w sktad grup z udziatem
kapitatu zagranicznego rozpoczeta si¢ wezesniej 1 przebiegata szybciej niz w za-
ktadach wtaczonych do podmiotéw powotanych ustawowo.

Oceniajac rezultaty restrukturyzacji, nalezy podkresli¢ przede wszystkim, ze
dokonat si¢ wreszcie, postulowany od poczatku lat 90., proces koncentracji pro-
dukcji. Pozytywne efekty mozna zaobserwowaé réwniez w obszarze gospodar-
ki surowcowej. Ros$nie stopien koncentracji bazy surowcowej, nastepujg zmiany
w sposobach uprawy i odbioru burakdéw, co prowadzi do zwigkszania i stabilizacji
plonéw. Wzrost jako$ci surowca przyczynia si¢ do poprawy wszystkich wskazni-
kéw techniczno-produkeyjnych. Restrukturyzacja objeta takze zatrudnienie i ma-
jatek produkcyjny, w tym rozwijanie potencjatu wytwoérczego oraz moderniza-
cje urzadzen i linii technologicznych, przy jednoczesnym zagospodarowywaniu
zbednych skladnikow. Inwestycje objety rowniez gospodarke cieplng i energe-
tyczng oraz systemy sterowania produkcja. Istotne zmiany nastgpity w polityce
zbytu oraz w sferze organizacji i zarzadzania. Poprawa parametrow technologicz-
nych i wydajnosciowych przemyshu cukrowniczego nie znajduje wyraznego od-
zwierciedlenia w jego kondycji ekonomiczno-finansowej, ktéra — podobnie jak
w poczatkowym okresie transformacji — nadal ulega czestym zmianom.

Podsumowujac rezultaty proceséw dostosowawczych przemystu cukrownicze-
go w okresie 20 lat transformacji, nalezy podkresli¢, ze pozytywne skutki podjetych
dziatan pozwolity Polsce utrzymac jedng z czotowych pozycji na rynku cukru w Unii
Europejskiej. Oceniajac aktualng sytuacje i perspektywy rozwoju sektora, trzeba pa-
micgta¢ o specyficznych uwarunkowaniach jego funkcjonowania, na ktére sktadaja
si¢ ustawowe regulacje i1 sytuacja na rynku $wiatowym, w tym tendencje ksztat-
towania si¢ popytu na cukier i jego substytuty. Przeprowadzana obecnie reforma
rynku cukru ma na celu zmniejszenie zakresu ingerencji w funkcjonowanie mecha-
nizmu rynkowego, spadek rozmiaréw produkcji oraz stopniowa redukcje cen. Stad
pomimo ogromnego postepu w przemysle cukrowniczym nadal wystepuje potrzeba
restrukturyzacji i kolejnych inwestycji, ktore sa niezbednym warunkiem dalszego
rozwoju i poprawy konkurencyjnosci polskich producentéw na rynku swiatowym.

¥ Por. M. Baltowski, Przeksztalcenia wilasnosciowe przedsigbiorstw panstwowych w Polsce,
Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 226.
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Transformacja sektora ustug w Polsce

Streszczenie. Przedmiotem prezentowanej pracy sq przemiany zachodzgce w polskim
sektorze ustug w okresie transformacji. W szczegolnosci nacisk zostal potozony na prze-
ksztatcenia dotyczqce struktury PKB, zatrudnienia oraz zmiany zagranicznych obrotow
ustugowych Polski. Celem artykufu jest zwrocenie uwagi na role procesow globalizacyi,
liberalizacji i integracji w procesie przeksztalcen sektora ustug w Polsce. Oceniony zostal
zatem wplyw nastepujgcych czynnikow: bezposrednich inwestycji zagranicznych, czton-
kostwa w Swiatowej Organizacji Handlu i zwigzanego z tym przyjecia Ukladu ogdlnego
w sprawie handlu ustugami oraz znaczenia procesu integracji z Unig Europejskq dla roz-
woju polskiego rynku ustug.

1. Wstep

Obserwujac przemiany ekonomiczne w gospodarce $Swiatowej, widzimy
rosngca role sektora ustug. Badania nad wzrostem gospodarczym wskazuja na
systematyczne zwigkszanie si¢ udziatu ustug w tworzeniu produktu krajowego
brutto. Obecnie sfera ustug przyczynia si¢ do powstania ponad dwdch trzecich
produktu $wiatowego. Wzrost znaczenia sektora tercjarnego w wytwarzaniu PKB
jest obserwowany od ponad trzydziestu lat we wszystkich grupach krajow, przy
czym najwieksze tempo wzrostu byto odnotowywane w panstwach o najwyzszym
dochodzie. W tym samym kierunku podaza struktura PKB w panstwach o $red-
nim dochodzie. W panstwach najbiedniejszych wystepuje do$¢ réwnomierny
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wktad przemyshu i ustug w tworzenie PKB z jednoczesng tendencja do rozwoju
tych sektorow kosztem rolnictwa. W ogdlng tendencje¢ do wzrostu udzialu ushug
w dochodzie narodowym wpisuje si¢ rowniez Polska. Oprocz zwickszania udzia-
hu ustug w tworzeniu PKB obserwuje si¢ wzrost udziatlu trzeciego sektora w za-
trudnieniu oraz wymianie handlowej. Polska zaczyna réwniez odgrywa¢ wazna
role jako miejsce delokalizacji dzialalno$ci ustugowej. Zjawiska te stanowig wi-
doczny efekt procesu transformacji, jaki przechodzi polska gospodarka.

2. Sektor ustug w Polsce

W literaturze przedmiotu oraz dokumentach migdzynarodowych organizacji
gospodarczych gospodarke Polski zalicza si¢ do grupy gospodarek okreslonych
mianem ,,rynkéw wschodzacych” (emerging markets). Sa to panstwa, ktore bazu-
jac na ideach liberalizmu ekonomicznego, notuja najwickszy postep w budowie
gospodarek rynkowych. Wyroznikiem emerging markets sa dwie cechy systemo-
we: typ przemyslowy oraz proces transformacji. Typ przemystowy gospodarki,
zgodnie z nazwa, oznacza, ze z uwagi na wielko$¢ wktadu w wytwarzanie docho-
du narodowego przemyst przetworczy jest najwazniejsza dziedzing gospodarki.
Panstwa nalezace do tej grupy sg eksporterami wytwarzanych w skali masowej
produktow przemystowych, takich jak: maszyny, tekstylia, elektronika uzytko-
wa, sprzet AGD 1 pojazdy silnikowe. Przoduja pod tym wzgledem gospodarki
Chin i Indii. Do tego modelu przystaje takze Polska, bedac jednym z wigkszych
w Europie producentow sektora motoryzacyjnego i sprzetu AGD/RTV. Proces
transformacji polega z kolei na zmianie systemu panstwa w dwoch aspektach: po-
litycznym i ekonomicznym. W aspekcie politycznym oznacza to demokratyzacje.
W aspekcie ekonomicznym proces transformacji przejawia si¢ natomiast poprzez
prywatyzacje, deregulacje oraz liberalizacje'.

Zbudowanie w stosunkowo krotkim czasie gospodarki rynkowej w Polsce
nalezy uznaé za wazne osiagni¢cie, pozytywnie postrzegane przez inne panstwa
1 w istotny sposdb umacniajace mi¢dzynarodowa pozycje¢ naszego kraju, zwtasz-
cza ze warunki wyjsciowe dla prorynkowych reform byty wyjatkowo niekorzyst-
ne (glgboka nieréwnowaga rynkowa). Nalezy rowniez pamigtac, iz wazng bariera
utrudniajacg reformy byt brak praktycznego doswiadczenia i teoretycznych mo-
deli, ktore oferowatyby konkretne rozwigzania. W tej sytuacji zdecydowano si¢
na ,,terapi¢ szokowa”, polegajaca na podjeciu szybkich dzialan na rzecz przejscia
od ustroju socjalistycznego do gospodarki rynkowej. Radykalne reformy proryn-

' E. Halizak, Polska w gospodarce $wiatowej, w: Polska w stosunkach migdzynarodowych,
red. S. Bielen, Oficyna Wydawnicza ASPRA-JR, Warszawa 2007, s. 54-56.
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kowe zaowocowaly w efekcie przeobrazeniami strukturalnymi oraz zapewnity
rownowage wewnetrzng?,

Jednym z przejawdéw zachodzacych przemian w strukturze gospodarki pol-
skiej jest wspomniany juz wzrost znaczenia ushug, wpisujacy si¢ w 0gdlng ten-
dencje wystepujaca wspotczesnie w gospodarce §wiatowej. Proces ten jest o tyle
istotny, ze sektor ustug w gospodarce centralnie planowanej byt obszarem szcze-
gblnego niedorozwoju, a okres po II wojnie §wiatowej do konca lat 80. XX w. jest
uznawany za okres stagnacji sektora tercjalnego w polskiej gospodarce®. W efek-
cie w Polsce w latach 80. oprocz dystansu rozwojowego w stosunku do panstw
zachodnich, mierzonego wielkoscia PKB przypadajaca na jednego mieszkan-
ca, istnial rowniez dystans strukturalny. Odzwierciedlat on skalg dysproporcji
w strukturze tworzenia PKB w gospodarce PRL w stosunku do gospodarek
panstw wysoko rozwinigtych. W koncu lat 80. dystans ten przejawiat si¢ w po-
staci nieefektywnego przeinwestowania przemystu o ok. 20% PKB. Oznaczalo to
rownoczesnie niedorozwo6j handlu (o ok. 5% PKB) i ustug finansowych (8-10%
PKB)*. Wsrod przyczyn marginalizacji dziatalnosci ustugowej w PRL wskazuje
si¢ preferowanie rozwoju przemystu srodkow produkeji oraz trudnosci gospodar-
cze, charakterystyczne dla ekonomii niedoboru.

Miarg przezwyci¢zania struktury gospodarczej odziedziczonej po PRL i osia-
gnietych w wyniku proceséw transformacji zmian w poziomie rozwoju gospodar-
czego Polski jest wskaznik udziatu sektora ustug w tworzeniu PKB. Rozpoczete
w latach 90. XX w. przeksztatcenia w systemie polskiej gospodarki zapoczat-
kowaty proces upodobniania si¢ struktury gospodarczej naszego kraju do zmian
wystepujacych w krajach rozwinigtych. W okresie ostatnich dwudziestu lat udziat
sektora ustug w PKB Polski wykazywat systematyczny wzrost. Na poczatku lat
90. wynosit on nieco ponad 50%, w potowie lat 90. ponad 60%, by w 2008 r. osig-
gnac¢ niemal 70% (tab. 1). Jednocze$nie nastepowal spadek udziatu przemystu
1 rolnictwa. W efekcie, dzieki podobnym cechom strukturalnym jak u najwyzej
rozwinigtych panstw Zachodu, polska gospodarka, otwierajac si¢ na gospodarke
$wiatowa, moze liczy¢ na wymierne korzysci z tytulu wspotpracy: dochody z eks-
portu, wykorzystanie zagranicznych czynnikow produkcji i bardziej wydajnych
metod zarzadzania.

Wzrost znaczenia ustug wewnatrz poszczeg6dlnych systemow ekonomicznych
jest dostrzegalny rowniez w zmianach struktury zatrudnienia. Liczacy prawie dwa
wieki okres obserwacji 1 analiz pozwala ujawni¢ wyraznie rysujace si¢ trendy
w tym zakresie. Dostrzec mozna staly odptyw pracownikow z sektora rolnego,

2 Tamze, s. 56-57.

3 K.A. Klosinski, A. Mastowski, Globalizacja sektora ustug w Polsce, PWE, Warszawa 2005,
s. 67.

* E. Czerwinska, Usfugi w gospodarce polskiej, Kancelaria Sejmu, Biuro Studiéw i Ekspertyz,
,Informacja” 2003, nr 991, s. 1.
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ktorzy zasilajg najpierw dynamicznie rozwijajacy si¢ sektor przemyslowy, a po
osiagnigciu przez niego pewnego putapu jedynym sektorem zwigkszajacym na-
dal zatrudnienie pozostajg ustugi®. Sektor ustug skupia ponad 42% ogotu zatrud-
nionych na §wiecie. W dalszej kolejnosci plasuje si¢ rolnictwo z 36% udziatem
w $wiatowym zatrudnieniu i przemyst — prawie 22%°.

Tabela 1. Struktura produktu krajowego brutto w Polsce w latach 1992-2008 (w %)

Sektory gospodarki 1992 1996 2000 2004 2008

Rolnictwo, fowiectwo i le$nictwo 6,6 5,5 43 2,9 3,9
Przemyst (w tym: przemyst wydobywczy, 34,0 26,1 21,3 23,7 20,2

zaopatrywanie w energi¢ elektryczna,

gaz i wodg)
Budownictwo 7,7 6,4 6,8 4.8 6,8
Ustugi (bez budownictwa oraz wytwarzania 51,7 62,0 67,6 68,6 69,1

i zaopatrywania w energi¢ elektryczna,

gaz i wodg)

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie: Rocznik Statystyczny [rozne roczniki], GUS, Warszawa.

W dwudziestoletnim okresie transformacji polskiej gospodarki udziat sek-
tora ustug w zasobach pracy, mierzonych liczba pracujacych (bez budownictwa
i zaopatrzenia w energi¢ elektryczna, gaz i wodg), wykazywatl systematyczny
wzrost, poczawszy od nieco ponad 40% na poczatku lat 90. XX w. do 56,6%
w 2008 r. Oznaczalo to jednoczesnie zmiany w zatrudnieniu w innych sektorach
gospodarki. Z danych zaprezentowanych w tabeli 2 1 3 wynika, ze duze zmia-
ny zanotowano zwlaszcza w rolnictwie, w ktorym znaczaco spadta liczba pra-
cujacych, a tym samym udzial w ogélnym zatrudnieniu zmniejszyt si¢ z 26,7%
w 1992 1. do 15,2% w roku 2008. Nieznacznym korektom ulegty rowniez wskaz-
niki zatrudnienia w przemysle. W tym wypadku odnotowano spadek udziatu tego
sektora w ogolnej liczbie pracujacych o ok. 3 punkty procentowe.

Przemiany, jakie zachodzity w sektorze ustug w Polsce w omawianym okre-
sie, oznaczaty nie tylko zmiang proporcji w ogolnych zasobach personelu, lecz
rowniez przyrost jego bezwzglednej liczebnos$ci. Sektor ustug zatrudniat na po-
czatku lat 90. niespetna 7,5 mln 0sob, wlaczajac w to budownictwo i zaopatrzenie
w energie elektryczng, gaz i wode. Obecnie liczba ta wynosi juz ponad 9 min
0sob. W tym czasie nastgpowaly rowniez przemiany dotyczace struktury sekto-
ra ustug. W niektorych bowiem dziedzinach angazowano dodatkowg liczbe pra-

5 Por. A. Fazlagi¢, Zatrudnienie w ustugach, w: Transformacja w ustugach. Sektor ustug w Pol-
sce w latach 1990-1999, red. K. Rogozinski, Wyd. Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan
2001, s. 78.

¢ Global Employment Trends January 2008, ILO, Geneva 2008, s. 42.
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Tabela 2. Pracujacy wedhug sekcji w Polsce w latach 1990-2008 (w tys.)

spoteczna i indywidualna, pozostata

Sektory gospodarki/sekcje ustug 1992 1996 2000 2004 2008
Ogoétem 15010,9 | 15487,4 | 15488,8 | 12737,0 | 14126,2
Rolnictwo, towiectwo i lesnictwo 4009,9 | 4358,7 | 4304,6 | 21442 | 21442
Rybotowstwo 17,9 12,8 10,3 6,2 43
Przemyst 37783 | 3757,3 | 3134,4| 2902,5| 31542

Gornictwo 4542 339,1 2232 189,3 185,3
Przetworstwo przemystowe 3069,8 | 3158,8 | 2674,7 | 2488,0 | 2755,4
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energi¢ 2543 259.,4 236,5 2252 213.5
elektryczna, gaz i wode
Budownictwo 1014,1 868,7 814,6 609,5 824,0
Ustugi (bez budownictwa i wytwarzania 6190,7 | 6489,9 | 72249 | 7074,6 | 7999.,5
i zaopatrywania w energi¢ elektryczna,
gaz 1 wodg)
Handel i naprawy 1871,3 | 1900,3 | 2074,6 | 2032,2 | 2325,0
Hotele i restauracje 164.4 188.,0 225,7 220,6 259.1
Transport, gospodarka magazynowa 912,9 832,3 779,3 701,4 808,0
i tacznosé
Posrednictwo finansowe 188.,3 285.,8 298.,6 269.,8 3427
Obsluga nieruchomosci i firm 542.8 594.4 822,6 928.3 1140,7
Administracja publiczna i obrona 2924 402,5 822,2 851,2 921.4
narodowa
Edukacja 811,9 911,8 902,8 998,8 | 1037,6
Ochrona zdrowia i pomoc spoteczna 1009,3 | 1009,6 908,2 697,5 748,0
Dziatalno$¢ ustugowa komunalna, 3974 365,2 390,9 374.8 417,0

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Rocznik Statystyczny [rozne roczniki], GUS, Warszawa.

cownikdw, rownoczes$nie w innych nastgpowata ich redukcja’. Znaczacy przyrost
zatrudnienia nastapil zwlaszcza w obshudze nieruchomosci i firm (o ok. 600 tys.),
a takze, cho¢ znacznie mniejszy, w handlu (ponad 450 tys.), posrednictwie fi-
nansowym (ponad 154 tys.) oraz hotelarstwie i gastronomii (ok. 95 tys.). Wzrost
zatrudnienia dotyczyl nie tylko ustug komercyjnych, lecz roéwniez tzw. ustug
zwigzanych z wykonywaniem funkcji wladczych. Od poczatku lat 90. odnotowa-
no bowiem znaczacy wzrost zatrudnienia w administracji publicznej (630 tys.).
Spadek zatrudnienia wystapit z kolei w budownictwie (ok. 190 tys.), transporcie
(ok. 105 tys.), ochronie zdrowia (ponad 261 tys.) oraz w ustugach dystrybucji

7 K.A. Klosinski, A. Mastowski, wyd. cyt., s. 72.
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Tabela 3. Struktura pracujacych w sektorach gospodarki w Polsce
w latach 1990-2008 (w %)

Sektory gospodarki/sekcje ustug 1992 1996 2000 2004 2008
Ogodtem 100 100 100 100 100
Rolnictwo, towiectwo i le$nictwo 26,7 28,1 27,7 16,8 15,2
Rybotowstwo 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Przemyst 25,1 242 20,2 22,7 22,3
Gornictwo 3,0 2,1 1,4 1,4 1,3
Przetworstwo przemystowe 20,4 20,3 17,2 19,5 19,5
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energi¢ 1,7 1,6 1,5 1,7 1,5
elektryczna, gaz i wode
Budownictwo 6,7 5,6 5,2 47 5,8
Ustugi (bez budownictwa i wytwarzania 41,2 41,9 46,6 55,5 56,6
i zaopatrywania w energi¢ elektryczna,
gaz i wodg)
Handel i naprawy 12,4 12,2 13,3 15,9 16,4
Hotele i restauracje 1,0 1,2 1,4 1,7 1,8
Transport, gospodarka magazynowa 6,0 5,3 5,0 5,5 5,7
itacznosé
Posrednictwo finansowe 1,2 1,8 1,9 2,1 2,4
Obstuga nieruchomosci i firm 3,6 3,8 5,3 7,2 8,0
Administracja publiczna i obrona 1,9 2.5 5,3 6,6 6,5
narodowa
Edukacja 5.4 5.8 5,8 7.8 7,3
Ochrona zdrowia i pomoc spoteczna 6,7 6,5 5,8 5,4 52
Dziatalno$¢ ustugowa komunalna, 2,6 23 2,5 2,9 2,9
spoteczna i indywidualna, pozostata

Zrodho: opracowanie wilasne na podstawie: Rocznik Statystyczny [rozne roczniki], GUS, Warszawa.

energii, gazu i wody. W wyniku wspomnianych zmian przeksztalcita si¢ struktura
zatrudnienia w sektorze ustug w Polsce (tab. 4). W latach 1992-2008 wzrost gtow-
nie udziat ustug biznesowych zwigzanych z obsluga nieruchomosci i przedsie-
biorstw (z 7,2 do 12,6%) oraz posrednictwa finansowego (z 2,5 do 3,7%). Znacz-
nie mniejsze zmiany nastapity w handlu (z 25 do 25,7%), hotelach i restauracjach
(z 2,2 do 2,8%) i edukacji (z 1,8 do 11,4%).

Analizujac strukture zatrudnienia w sektorze ustug w Polsce i na $wiecie, na-
lezy podkresli¢, ze sektor ustugowy jest sferg silnie sfeminizowana®. W ustugach

8 Por. Growth in Services. Fostering Employment, Productivity and Innovation, OECD, Paris
2005, s. 15.
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Tabela 4. Struktura pracujacych w sektorze ustug w Polsce w latach 1990-2008 (w %)

Sektory gospodarki/sekcje ustug 1992 1996 2000 2004 2008
Wytwarzanie i zaopatrywanie w energi¢ 34 3,4 2.8 2.8 23
elektryczna, gaz i wode
Budownictwo 13,5 11,4 9,8 7,7 9,1
Handel i naprawy 25,0 249 25,0 25,6 25,7
Hotele i restauracje 2.2 2.4 2,7 2,7 2.8
Transport, gospodarka magazynowa 12,2 10,9 9,4 8,8 8,9
i tacznosé
Posrednictwo finansowe 2.5 3,7 3,6 34 3,7
Obstuga nieruchomosci i firm 7,2 7,8 9,9 11,7 12,6
Administracja publiczna i obrona narodowa 3,9 5,2 9,9 10,7 10,1
Edukacja 10,8 11,9 10,9 12,6 11,4
Ochrona zdrowia i pomoc spoteczna 13,5 13,2 10,9 8,8 8,2
Dziatalno$¢ ustugowa komunalna, 5,3 4,7 4,7 4,7 4.6
spoteczna i indywidualna, pozostata
Ogotem sektor ustug 100 100 100 100 100

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Rocznik Statystyczny [rozne roczniki], GUS, Warszawa.

na $wiecie pracuje bowiem 42,4% czynnych zawodowo kobiet. Sektor tercjal-
ny panstw wysoko rozwinigtych zatrudnia ponad 85% og6tu pracujacych kobiet
i prawie 63% czynnych zawodowo me¢zczyzn. W Polsce w ustugach znajduje
zatrudnienie 66% czynnych zawodowo kobiet i 43% czynnych zawodowo mgz-
czyzn’.

Wazrost znaczenia ustug w rozwoju poszczegolnych panstw jest jedna z pod-
stawowych przyczyn zwigkszenia dynamiki obrotow uslugowych w skali mie-
dzynarodowej. Na intensywny wzrost znaczenia ustug w gospodarkach poszcze-
gblnych krajow oraz w handlu migdzynarodowym po Il wojnie $wiatowej wplyw
mialo wiele czynnikow. Jednym z najistotniejszych jest postep techniczny, za
sprawg ktorego zasadniczo zmienity si¢ mozliwosci §wiadczenia ustug na odle-
glo§¢. Wazna role odegraty ponadto przedsigbiorstwa miedzynarodowe. Nalezy
rowniez podkresli¢, iz stosunkowo istotna dla tej tendencji jest takze mniejsza
podatno$¢ ustug na zmiany koniunkturalne w gospodarce §wiatowej, co wynika
m.in. z charakteru naktadow inwestycyjnych!®.

® Human Development Report 2007/2008, UNDP, New York 2007, tab. 31, s. 338.
10°Zob. J. Dopke, Konjunkturzyklen im Dienstleistungssektor, ,,Die Weltwirtschaft” 1995, z. 3,
s. 311-324.
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Tabela 5. Bilans obrotéw ustugowych Polski w latach 1990-2007 (w mln USD)

Wyszczegolnienie | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998
Eksport 3200 | 3687 | 4773 | 4201 | 6655 | 10637 | 9786 | 8969 | 10890
Import 2847 | 2994 | 4045 | 3631 | 3746| 7008 | 6314 | 5681 | 6559
Saldo 353 693 728 570 | 2909 | 3629 | 3472 | 3288 | 4331
Wyszczegélnienie | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Eksport 9961 | 10395 | 9745 | 10030 | 11170 | 13437 | 16212 | 20522 | 28614
Import 6837 | 8860 | 8852 | 9089 | 10526 | 13213 | 15310 | 19413 | 24310
Saldo 3126 | 1535 893 941 641 254 902 | 1109 | 4304

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: International Trade Statistics 2000, WTO, Geneva 2000; Inter-
national Trade Statistics 2008, WTO, Geneva 2008.

Stopniowy wzrost obrotéw ustugowych obserwowany jest rowniez w wypad-
ku Polski. W okresie 1990-2007 eksport ustug w Polsce rost systematycznie w la-
tach 1990-1995, a nastepnie, po dwuletnim okresie spadkow (1996-1997), wzrdst
w 1998 1., spadt w 1999 r., by zndéw odnotowac poprawe w roku 2000. Po kolejnym
spadku w 2001 r. ponowny, nieprzerwany juz wzrost eksportu odnotowano w la-
tach kolejnych. Import ustug po spadku w roku 1993 rost przez kolejne dwa lata,
nastepnie odnotowat spadek w latach 1996-1997 i od tego czasu, z wytaczeniem
niewielkiego spadku w 2001 r., systematycznie ro$nie. Dla poszczegdlnych panstw
istotne znaczenie ma saldo obrotu ustugami, a nie sama warto$¢ wymiany ustug.
W calym omawianym okresie Polska wykazywata dodatnie saldo w wymianie
ustug. Jest to charakterystyczne dla bilansu ustug panstw rozwinigtych. Analizujac
miedzynarodowe obroty ustugowe, nalezy bowiem zauwazy¢, ze ustugi stanowia
wazny element rownowazenia bilansow ptatniczych krajow wysoko rozwinigtych.
Wigkszos$¢ panstw zaliczanych do tej grupy uzyskuje bowiem dodatnie saldo ustug,
ktoremu na ogdt towarzyszy ujemne saldo obrotéw towarowych!!.

W strukturze przedmiotowej handlu ustugami, uwzgledniajac stosowany
w statystykach Swiatowej Organizacji Handlu podziat na ushugi transportowe,
podréze zagraniczne i ustugi pozostate, w wypadku Polski — podobnie jak ma
to miejsce w strukturze swiatowej — dominujg ustugi pozostate. Mozna ponadto
dostrzec, zarbwno w eksporcie, jak i w imporcie, malejacy udziat ustug transpor-
towych i wzrost w zakresie podrozy zagranicznych!'2.

Podsumowujac powyzsze rozwazania, nalezy podkresli¢, ze zmiany zacho-
dzace w Polsce w zakresie struktury PKB, zatrudnienia i wymiany mi¢dzynarodo-
wej sg charakterystyczne dla krajow rozwinigtych. Oczywiscie odziedziczony po

! Por. P.W. Daniels, Export of services or servicing exports?, ,,Geografiska Annaler” 2000, nr 1,
s. 1-2.
12 K.A. Klosinski, A. Mastowski, wyd. cyt., s. 160.
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okresie PRL dystans rozwojowy powoduje, iz jeszcze dlugo bedziemy dochodzili
do wskaznikéw gospodarek panstw wysoko rozwinietych. Obserwowane zmiany
makroekonomiczne wskazuja jednak, ze nie tylko rosnie zatrudnienie w sektorze
ustug, ale takze zapotrzebowanie na nowe ushugi, co jest szansg zatrudnienia dla
mtodych ludzi wchodzacych na rynek pracy. W kontek$cie rozwazan nad struk-
turg zatrudnienia nalezy rowniez zwroci¢ uwage na jedng z istotnych cech ustug,
ktorg jest zdolnos¢ absorbowania nadwyzek sily roboczej, co moze mie¢ duze
znaczenie w tagodzeniu problemu bezrobocia. Pracochtonny oraz w duzym stop-
niu zindywidualizowany charakter dziatalnosci ustugowej, a takze stosunkowo
niski koszt zorganizowania jednego stanowiska pracy tworzg warunki sprzyjaja-
ce zatrudnieniu osob bezrobotnych'>. Z drugiej strony, istnieje wiele czynnikow
ograniczajagcych mozliwo$ci zatrudnienia bezrobotnych w sektorze ustug, a jed-
nym z najistotniejszych jest poziom kwalifikacji'4. Swiadczenie wielu rodzajow
ushug wigze si¢ bowiem z posiadaniem odpowiedniego przygotowania zawodo-
wego (np. ushugi edukacyjne, ochrony zdrowia, finansowe, doradcze), ktore jest
gwarantem jakosci §wiadczenia. Dominujaca grupe wsrdd bezrobotnych stanowia
natomiast osoby o niskim poziomie wyksztalcenia, ktore bez zmiany kwalifikacji
zawodowych nie mogg by¢ tatwo zaabsorbowane przez dynamicznie rozwijajacy
si¢ rynek ustug'>. Wymusza to potrzebe doskonalenia kwalifikacji wsrdd osob po-
szukujacych zatrudnienia, co dodatkowo przyczynia si¢ do wytworzenia popytu
na ustugi edukacyjne'®. Z tego wzgledu sektor ustug jest czesto okre§lany mia-
nem sektora edukujgcego spoteczenstwo. Pracownicy zatrudnieni w sektorze ter-
cjalnym nie tylko musza legitymowac si¢ wyzszymi kwalifikacjami, ale rowniez
zdobywaja nowe umiejetnosci poprzez szkolenia i poznawanie nowoczesnych
systemow zarzadzania. Nowoczesne przedsigbiorstwa ustugowe przynosza nowa
kulture przedsigbiorczosci i przyczyniajg si¢ do zmiany utartych schematow rela-
¢ji miedzyludzkich'’.

13 Por. M.W. Jong, Service industries. Innovation and internationalization, w: The Structure of
European Industry, red. H.W. Jong, Kluwer Academic Publisher, Dordrecht 1993, s. 341.

14 Por. H. Klodt, The Transition to the Service Society, Prospects for Growth, Productivity and
Employment, Institute of World Economics, Kiel 1997, s. 34.

15 Zob. K.F. Zimmermann, Dienstleistungen als Motor fiir Wachstum und Beschdftigung,
w: Dienstleistungen im Zeitalter globaler Mdrkte. Strategien fiir ein vernetzte Welt, red. K. Man-
gold, Gabler, Wiesbaden 2000, s. 74-82; Technology, Productivity and Job Creation: Best Policy
Practices, OECD, Paris 1998.

1 World Employment Report 2004-2005, ILO, Geneva 2004, s. 110.

17 A. Fazlagi¢, wyd. cyt., s. 94.
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3. Atrakcyjnosé Polski dla lokalizacji
przedsiewzie¢ offshoringowych

Globalizacja gospodarki $wiatowej powoduje wzrost zapotrzebowania na
wszelkiego rodzaju ustugi bedace przedmiotem obrotu miedzynarodowego. Wig-
ze si¢ to bezposrednio z dziataniami producentéw dobr materialnych polegaja-
cymi na koncentrowaniu si¢ na dzialalno$ci uznanej za podstawowa i zlecaniu
innych czynnos$ci — najczesciej ustugowych — specjalistom z zewnatrz (outsour-
cing). Wsrdd dziedzin stanowigcych wsparcie dla dziatalnosci, a ktore nie musza
by¢ integralng czescia przedsigbiorstwa, wymienia si¢ ustugi doradztwa podat-
kowego, rachunkowosci, ksiegowosci i1 kontroli ksigg, badania rynku, reklamy,
rekrutacji pracownikow czy prac badawczo-rozwojowych'®, Przekazywanie ustug
dotyczy nie tylko producentéw dobr materialnych, ale rowniez ustugodawcow,
ktoérzy w celu obnizenia kosztow dziatalno$ci przekazuja czg¢s¢ swoich upraw-
nien, takich jak systemy sprzedazy ustug, informowanie klientow, promowanie
ustug, zalatwianie reklamacji i szacowanie strat, wyspecjalizowanym podmio-
tom gospodarczym'®. Duza konkurencyjno$¢ przedsi¢biorstw zewnetrznych wy-
nika z faktu, iz czestokro¢ ich ustugi sg tansze anizeli utrzymywanie wlasnego
personelu ustugowego przez przedsigbiorstwa. Firmy tego typu charakteryzuja
si¢ ponadto wigkszg wydajnoscig uzyskang dzigki wykorzystaniu efektow skali
dziatania oraz mozliwosci dostosowania si¢ do roznych systemdéw pracy i kultur
organizacyjnych?.

Wzrost znaczenia ustug dla gospodarki polskiej nalezy rowniez wigzac
z charakterystycznym dla proceséw globalizacji rozwojem offshoringu, czyli
przenoszeniem produkcji ustug za granicg?'. Przewaznie sa to ustugi information-
-intensive, a wiec wymagajace duzej wiedzy od realizatorow. Do tej pory musiaty
by¢ one wykonywane w bezposredniej bliskosci klientow. Obecnie, dzigki In-
ternetowi i najnowszym rozwigzaniom w tacznosci telefonicznej, moga by¢ od-
dalone od klientow nawet o tysigce kilometréw. Offshoring wystepuje w dwodch

8 Por. GATS: Plidoyer fiir offene Dienstleistungsmdrkte, OECD, Paris 2002, s. 22.

19 K. Rybinski, Qutsourcing i offshoring ustug. Siatka pojeé, trendy i bariery rozwojowe, w: Glo-
balizacja ustug: outsourcing, offshoring i shared services centers, red. A. Szymaniak, Wyd. Akade-
mickie i Profesjonalne, Warszawa 2008, s. 175-177.

2 S. Segal-Horn, The internationalisation of service firms, ,,Advances in Strategic Management”
1993, vol. 9, s. 52.

21 Czgsto mozna si¢ spotka¢ z zamiennym uzyciem termindéw ,,outsourcing”, ,,offshore outsour-
cing” i ,,0ffshoring” — mimo wystepujacych waznych roznic aplikacyjnych. Outsourcing to przesu-
nigcie zamowien, produkcji, ustug lub ogoélnie procesow biznesowych lub ich czgsci do innej firmy,
natomiast offshoring to przesunigcie zamowien, produkcji, ustug lub ogélnie procesow bizneso-
wych lub ich czgsci poza granice kraju. Z.W. Puslecki, Nowoczesne formy swiadczenia ustug w skali
miedzynarodowej. Wprowadzenie do problematyki, w: Globalizacja ustug..., wyd. cyt., s. 156.
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postaciach. W pierwszym wypadku mamy do czynienia z przenoszeniem za gra-
nice czesci wiasnej firmy w celu §wiadczenia ushug na uzytek wewnetrzny i/lub
zewngtrzny. W drugim — w tym samym celu jest tam wynajmowana firma miej-
scowa*?.

Sposrod czynnikdw, ktdre przyczynity sie do dynamicznego rozwoju offsho-
ringu ustug, obserwowanego w gospodarce swiatowej od lat 90. XX w., nalezy
przede wszystkim zwrdci¢ uwage na postep w dziedzinie technologii informa-
cyjnych i komunikacyjnych. Umozliwit on bowiem miedzynarodowa produkcje
1 handel ustugami. Dodatkowym ulatwieniem w tym zakresie jest rowniez poste-
pujacy proces standaryzacji ustug oraz liberalizacja obrotow ustugami realizowa-
na w skali globalnej w ramach Swiatowej Organizacji Handlu, regionalnej oraz na
podstawie dwustronnych porozumien o wolnym handlu.

Niewatpliwa zaletg outsourcingu i offshoringu jest mozliwo$¢ znacznej re-
dukcji kosztow prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, kosztow pracy, wyposa-
zenia, infrastruktury i administracji. Osiagga si¢ to dzieki redukcji faktycznego
lub potencjalnego zatrudnienia, ograniczeniu wydatkéw na urzadzenia, ktore sa
potrzebne w czasie wykonywanej pracy, zmniejszeniu kosztéw utrzymania sie-
dziby firmy oraz wyeliminowaniu niespodziewanych kosztow remontu i napraw
w wypadku awarii, gdyz potrzebny sprzet znajduje si¢ u outsourcera. Dodatko-
wo w sytuacji braku dopasowania popytu i podazy na rynku ushug outsourcing
umozliwia ptynne dostosowanie si¢ do wahan sezonowych (np. popytu) i lepsze
wykorzystanie potencjatu czasu, ktory ma do swojej dyspozycji podmiot gospo-
darczy. Ponadto dzigki zwolnieniu z zadan pobocznych lub niebedacych zrodtami
przewagi konkurencyjnej przedsigbiorstwo moze skupi¢ swoje wysitki i $rodki na
jednej konkretnej dziatalno$ci i w niej si¢ specjalizowac, czynigc ja swoim atu-
tem. Najwigkszym jednak plusem outsourcingu jest mozliwo$¢ wykorzystywania
umiejetnosci najbardziej utalentowanych osob na catym swiecie®.

Niewatpliwym liderem na $wiatowym rynku offshoringu ustug sg Indie*. Ry-
nek usthug tego kraju nastawiony jest gldwnie na rynki zewnetrzne, poniewaz az
79% $wiadczonych ustug jest przedmiotem wymiany mi¢dzynarodowej. Indie po-
zostajg niezmiennie najczegsciej wybieranym miejscem zlecania ustug, sg liderem
wszystkich rankingdw dotyczacych delokalizacji potencjatu ustugowego (tab. 6).
W czotdéwce lokalizacji dla bezposrednich inwestycji zagranicznych w sektorze
ushug sposrod panstw Azji Potudniowej i Wschodniej nalezy wymieni¢ ponad-
to Chiny, Malezje, Tajlandi¢, Indonezje, Filipiny oraz Wietnam. W tym miejscu
trzeba podkresli¢, iz w rankingu atrakcyjnosci panstw dla realizacji przedsiewzigc

2 World Investment Report 2004. The Shift Towards Services, UNCTAD, New York—Geneva
2005, s. 146.

3 Z.W. Puslecki, wyd. cyt., s. 160-161.

2 Offshoring for Long-Term Advantage. The 2007 A.T. Kearney Global Services Location
Index™, A.T. Kearney, Chicago 2007, s. 2.
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Tabela 6. A.T. Kearney Global Services Location Index w 2009 r.

Atrakceyjnosé Dostepnosé )
Poz. Paristwo finansowa — i umiejetnosci | Srodowisko Ocena
motywy Kosztowe zasobow biznesowe calosciowa
inwestycji ludzkich
1. | Indie 3,13 2,48 1,30 6,91
2. | Chiny 2,59 2,33 1,37 6,29
3. | Malezja 2,76 1,24 1,97 5,98
4.| Tajlandia 3,05 1,30 1,41 5,77
5. |Indonezja 3,23 1,47 0,99 5,69
6.| Egipt 3,07 1,20 1,37 5,64
7. | Filipiny 3,19 1,17 1,24 5,60
8. [ Chile 2,41 1,20 1,89 5,50
9. | Jordania 2,99 0,91 1,59 5,49
10. | Wietnam 3,21 1,02 1,24 5,47
11. | Meksyk 2,48 1,50 1,45 5,43
12. | Brazylia 2,18 1,83 1,37 5,39
13. | Bulgaria 2,83 0,89 1,62 5,34
14. | Stany Zjednoczone 0,47 2,71 2,15 5,33
15. | Ghana 3,26 0,70 1,36 5,32
16.| Sri Lanka 3,13 0,95 1,17 5,25
17. | Tunezja 2,86 0,91 1,45 5,22
18. | Estonia 2,06 0,93 2,20 5,19
19. | Rumunia 2,63 0,91 1,58 5,12
20. | Pakistan 3,13 1,08 0,91 5,11
21.|Litwa 2,31 0,81 1,99 5,11
22.|Lotwa 2,28 0,86 1,96 5,10
23. | Kostaryka 2,67 0,89 1,50 5,07
24. | Jamajka 2,77 0,79 1,49 5,06
25. | Mauritius 2,32 0,95 1,77 5,04
26. | Senegal 3,06 0,88 1,08 5,03
27.| Argentyna 2,47 1,34 1,21 5,02
28. | Kanada 0,54 2,10 2,38 5,02
Zj Zon
29. Je]‘érl;";afyzrabskie 2,10 0,84 2,04 4,98
30. | Maroko 2,62 0,93 1,42 497
31. | Wielka Brytania 0,43 2,13 2,39 4,94
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Atrakcyjno$¢ Dostepnosé )
Poz Paristwo finansowa — i umiejetnosci | Srodowisko Ocena
motywy kosztowe zasobow biznesowe calo$ciowa
inwestycji ludzkich
32. | Czechy 1,74 1,14 2,07 4,94
33.|Rosja 2,39 1,45 1,08 4,92
34. | Niemcy 0,42 2,10 2,40 4,91
35. | Singapur 0,72 1,55 2,62 4,90
36. | Urugwaj 2,46 1,00 1,43 4,89
37.| Wegry 1,95 1,01 1,92 4,88
38.| Polska 1,82 1,22 1,73 4,77
39.|RPA 2,28 1,02 1,44 4,74
40. | Stowacja 2,05 0,94 1,75 4,73
41.| Francja 0,40 2,03 2,29 4,72
42. | Ukraina 2,63 0,97 0,99 4,58
43. | Panama 2,48 0,70 1,40 4,58
44.| Turcja 2,01 1,23 1,29 4,54
45. | Hiszpania 0,57 1,90 2,00 4,47
46. | Nowa Zelandia 1,12 1,18 2,15 445
47. | Australia 0,42 1,62 2,22 4,26
48. | Irlandia 0,27 1,56 2,26 4,09
49. | Izrael 0,85 1,39 1,78 4,02
50. | Portugalia 1,00 1,00 1,97 3,98

Zrodto: The Shifting Geography of Offshoring. The 2009 A.T. Kearney Global Services Location Index™,
A.T. Kearney, Chicago 2009, s. 2.

offshoringowych, sporzadzonym przez agencje A.T. Kearney w 2009 r., w pierw-
szej dziesigtce znalazto si¢ az sze$¢ panstw wschodnioazjatyckich®. Sposrdd innych
waznych lokalizacji mozna wymieni¢ Egipt, Chile, Jordani¢, Meksyk i Brazylig.

% Sposrod raportow i rankingow okreslajacych pozycje panstw pod wzgledem atrakcyjnosci lo-
kalizacji offshoringu ustug najpehiejsza informacj¢ zapewniaja badania agencji konsultingowe;j
A.T. Kearney. Agencja co roku sporzadza raport dotyczacy 50 najwazniejszych lokalizacji bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych w trzecim sektorze. Opracowany przez A.T. Kearney Global
Services Location Index opiera si¢ na trzech gtéwnych czynnikach decydujacych o atrakcyjnosci
lokowania dziatalno$ci ustugowej w poszczegodlnych krajach: 1) atrakcyjno$¢ finansowa (mozliwe
do uzyskania wyniki finansowe), 2) kompetencje pracownikéw oraz ich dostepnos¢, 3) otoczenie
biznesowe. Najistotniejsze znaczenie dla podejmowania inwestycji offshoringowych maja motywy
kosztowe, w zwiazku z tym przyznano im 40% catkowitej wagi indeksu. Pozostate dwa czynniki
maja po 30% wagi (40:30:30). W rankingu atrakcyjno$¢ finansowa jest liczona w skali od 0 do 4,
natomiast dostepno$¢ i umiejg¢tnoscei sity roboczej oraz srodowisko biznesowe w skali od 0 do 3.



184 Anna Wrébel

W regionie Europy Srodkowej i Wschodniej w 2009 r. przedsiebiorstwa mig-
dzynarodowe najwickszym potencjalem pod wzgledem delokalizacji dziatalnos$ci
ustugowej obdarzytly Butgari¢. Polske wyprzedzity w tym czasie rowniez Esto-
nia, Rumunia, Litwa, Lotwa, Czechy, Rosja oraz Wegry. Ostatecznie nasz kraj
zajat w rankingu 38 pozycje, co oznacza, iz od poprzedniego raportu potencjat
Polski do przyjmowania inwestycji w sektorze uslug dramatycznie si¢ pogorszyt
—w tym czasie Polska zanotowata spadek az o 20 miejsc. Mozna zatem uznac, ze
nie w pelni wykorzystujemy swoj potencjat w zakresie przyciggania inwestycji
uslugowych. Nalezy jednak podkresli¢, ze spadek wskaznika GSLI nie jest wyni-
kiem znacznego pogorszenia si¢ jakos$ci parametrow Polski, branych pod uwage
przy sporzadzaniu zestawienia. To inne panstwa w odniesieniu do inwestycji ustu-
gowych rozwijajg si¢ o wiele dynamiczniej od naszego kraju. Istotg rankingu nie
jest bowiem porownywanie kondycji danego kraju w biezacej i poprzedniej jego
edycji, lecz pordwnanie jego parametréw z parametrami innych panstw. Atutami
Polski w zakresie ustugowych przedsiewzig¢ offshoringowych pozostaja bowiem
nadal: nizsze koszty pracy w poréwnaniu z panstwami wysoko rozwinietymi,
dobrze wyksztatcona sita robocza, znajomo$¢ jezykdw obcych wséréd pracow-
nikéw umystowych, duza liczba szkét wyzszych, przekladajaca si¢ na wicksza
niz u regionalnych konkurentéw liczbe absolwentow, pracowitos¢ i wydajnos$c
sily roboczej, lokalizacja osrodkow akademickich w poblizu weztowych punktow
komunikacyjnych, blisko$¢ geograficzna z krajami Europy Zachodniej, rozwija-
jaca si¢ sie¢ potaczen lotniczych, zachety inwestycyjne, stworzone m.in. w ra-
mach specjalnych stref ekonomicznych, poréwnywalny system prawny i poli-
tyczny z gldéwnymi eksporterami ustug, stabilny wzrost PKB, cztonkostwo w Unii
Europejskiej, blisko$¢ kulturowa z panstwami zachodnioeuropejskimi, wicksza
stabilno$¢ sytuacji politycznej i gospodarczej w poréwnaniu do dalekowschod-
nich i afrykanskich konkurentow?.

W szczeg6lnosci bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) do Polski przy-
cigga podaz kwalifikowanej sity roboczej, nizsze koszty pracy oraz dogodne po-
tozenie wobec inwestorow. Wedlug dostepnych danych offshoring firm z Unii Eu-
ropejskiej czesto rozpoczyna si¢ od destynacji europejskich i dopiero pdzniej kor-
poracje decyduja si¢ na bardziej odleglte lokalizacje. Polska jednakze o tego typu
inwestycje konkuruje z innymi panstwami Europy Srodkowo-Wschodniej. Nasz
relatywnie staby wynik w pordwnaniu z pafistwami regionu, odnotowany zaro6wno
w ostatnim, jak i poprzednim raporcie Global Services Location Index, wynika
z gorszej oceny wskaznika kosztu sity roboczej, ktory w metodologii A.T. Kearney
ma najwickszg wage, oraz mankamentow otoczenia biznesowego. Z ostatniego ra-
portu agencji wynika, iz gtbwnymi obszarami, ktore nalezy poprawié, by w przy-

% A. Szymaniak, Polska w rankingach atrakcyjnosci dla offshoringu ustug, w: Globalizacja
ustug..., wyd. cyt., s. 298.
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sztosci Polska odzyskata dobrg pozycj¢ w rankingu sa: jakos¢ ustug dla biznesu
oraz IT (np. dalsze inwestycje w rozwdj ustug telekomunikacyjnych, poszerzanie
dostepu do szerokopasmowego Internetu), podaz sity roboczej (rozumiana jako
mobilno$¢ terytorialna i merytoryczna pracownikdw, a takze podnoszenie i uzupet-
nianie kwalifikacji m.in. z funduszy UE) oraz infrastruktura krajowa.

Wspomniane atuty Polski wptywaja nie tylko na miejsce naszego kraju w ran-
kingach atrakcyjnosci dla BIZ, lecz réwniez coraz czesciej przektadajg si¢ na
rzeczywiste przedsigwzigcia offshoringowe. Od poczatku 2000 r. zainicjowano
w naszym kraju kilkadziesiat duzych i kilkaset mniejszych projektéw offshorin-
gowych, ktore stworzyly tacznie kilkadziesiat tysigcy miejsc pracy. W naszym
kraju sg lokowane:

— centra ksiggowosci i finansow (Philips, General Electric, Lufthansa, IBM,
AFS, Ahold, Electrolux, Indesit, Thomson, Avon, Hewlett-Packard, Teleca, KPIT
Cummings, Siemens, Volvo, UPS, Rockwell Automation, Fiat),

—centra IT (Accenture, Hewlett-Packard, Teleca, Bull, GlaxoSmithKline,
Capgemini, Alstom, IBM),

—centra BPO (Citi Group, Hewitt, Accenture, ABN Amro, CTM Tele-
performance, Sitel, TNT Express, Transcom, Tchibo, Dynamic Generation, Kroll
Background Screening),

— centra badawczo-rozwojowe (Wikia, Bayer, ABB, CH2M HILL, Delphi,
Lurgi, Pliva, Sabre, SAS Institute, Oracle, Samsung Electronics, TopGaN, Diehl
Control, Remy Internationale, Opera Software, TRW, Alcatel Lucent, Lucent
Technologies, Compuware, Intel),

— centra kompensacyjne (Bosch-Siemens, Atos Origin),

— centra ushug typu back office (Fiat, Citibank),

— centra obstugi klienta (ACN),

— centra serwisowe (Genpact),

— centra edukacyjne (QAD),

— centra dystrybucyjne (DHL Logistics) oraz

— centra ushug wspolnych.

Miejscem lokalizacji tych przedsiewzie¢ sg najczesciej duze aglomeracje
miejskie, a w szczegdlnosci Krakow, Warszawa, 1.6dz, Wroctaw i Poznan.

Zastanawiajac si¢ nad przyszita rolg Polski na rynku offshoringu ustug, na-
lezy zauwazy¢, ze offshoring nie osiggnat jeszcze punktu szczytowego i nalezy
sie spodziewac¢ dalszego wzrostu skali jego wykorzystania. Zgodnie z badaniami
firm doradczych offshoring jest wykorzystywany przez 51% duzych przedsig-
biorstw amerykanskich, podczas gdy w Europie zjawisko to dotyczy tylko 42%
koncernéw. Nalezy rowniez doda¢, iz rynek offshoringu nie zostat jeszcze osta-
tecznie podzielony miedzy uczestnikow, a obecna dominujaca pozycja korpora-
cji indyjskich nie ogranicza mozliwo$ci zaistnienia na nim rowniez podmiotéw
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gospodarczych z innych krajow. W najblizszych latach pozycja Indii zapewne
zostanie utrzymana, jednak przewaga nad pozostatymi panstwami powinna si¢
zmniejszac.

4. Polska w procesie liberalizacji
mi¢dzynarodowej wymiany uslug

Polska byla aktywnym uczestnikiem negocjacji w sprawie liberalizacji
migdzynarodowych przeptywow ustugowych od poczatku trwania Rundy Urug-
wajskiej GATT. Brala udzial zarowno w procesie tworzenia tekstu Uktadu ogdl-
nego w sprawie handlu ustugami (General Agreement on Trade in Services
— GATS), jak i w negocjacjach dotyczacych przedktadanych ofert oraz w licz-
nych konsultacjach nieformalnych. Na uwage zastuguje fakt, iz w poczatkowym
okresie negocjacji polska gospodarka byla gospodarka centralnie planowana
1 w zwigzku z tym opracowywane mechanizmy liberalizacji wymiany ustug nie
mogty mie¢ zastosowania w wypadku naszego kraju. Na poczatku lat 90. zaawan-
sowany juz proces transformacji systemowej umozliwit Polsce spetnienie wszyst-
kich niezbednych wymogdw stawianych uczestnikom przysztego uktadu. W lipcu
1991 r. Polska przedstawita wstepna oferte liberalizacyjng. Warunkiem przysta-
pienia naszego kraju do GATS byto wynegocjowanie oferty, czyli brak zastrzezen
ze strony uczestniczacych w rokowaniach krajow. Po ratyfikowaniu calosci doku-
mentéw koncowych Rundy Urugwajskiej GATT Polska stata si¢ pelnoprawnym
cztonkiem Uktadu ogoélnego w sprawie handlu ustugami.

Polska uczestniczyta rowniez w toczacych si¢ od 2000 r. tzw. rokowaniach
mandatowych (GATS 2000). W 2002 r. przedstawiliSmy wstepne postulaty w sto-
sunku do Brazylii, Egiptu, Indii, Indonezji, Korei, Pakistanu, Stanéw Zjednoczo-
nych oraz Tunezji.

Uzyskanie przez Polske cztonkostwa w Unii Europejskiej zasadniczo zmieni-
o sytuacj¢ naszego kraju na forum GATS/WTO. Z dniem 1 maja 2004 r. Polska
przekazata Komisji Europejskiej czg$¢ swoich kompetencji w zakresie polity-
ki handlowej w dziedzinie ustug i obecnie Komisja reprezentuje nasze interesy
w negocjacjach ustugowych. Zrewidowane postulaty Polski zostaty przekazane
Komisji Europejskiej i dotaczono je do postulatéw UE, ktdére zbiorczo przedsta-
wiono w styczniu 2005 r.%’

2T W zrewidowanych postulatach UE-25 nie uwzgledniono jednak wszystkich postulatow Pol-
ski. Pominigte zostaly zastrzezenia dotyczace tzw. sektorow wrazliwych, do ktorych sa zaliczane
m.in.: ushugi medyczne i dentystyczne, ustugi $wiadczone przez potozne, pielegniarki, fizjoterapeu-
tow oraz personel paramedyczny.
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Zrewidowane stanowisko negocjacyjne UE-25 przewiduje, ze Wspolnota i jej
panstwa cztonkowskie nie wysuwaja w stosunku do cztonkéw GATS postula-
tow w tych sektorach ustug, ktére z punktu widzenia polityki narodowej panstwa
uznano za wrazliwe, oraz m.in. w wypadku uslug wynajmu samolotow bez ob-
shugi, ustug zwigzanych z rolnictwem, my$listwem, lesnictwem i ryboléwstwem,
a takze ustug zwigzanych z produkcja, gornictwem, dystrybucja energii i rekre-
acja. Komisja Europejska nie zamierza w ramach obecnej rundy usuwac istniejg-
cych odstepstw od klauzuli najwickszego uprzywilejowania. Jedng z kluczowych
kwestii w negocjacjach ustugowych jest natomiast wypracowanie porozumienia
w sprawie zamowien rzadowych w handlu ustugami, regulacji krajowych oraz
liberalizacji ustug transportu lotniczego. Mniejsze zainteresowania UE wzbudza-
ja subsydia w ustugach oraz mozliwo$¢ stosowania nadzwyczajnych $rodkow
ochronnych w wymianie ustug?.

Odnosnie do czwartego sposobu $wiadczenia ustug, polegajacego na tymczaso-
wej obecnosci 0sob fizycznych na terytorium drugiego cztonka GATS, zrewidowa-
na oferta ushugowa Unii Europejskiej uwzglednia cztery kategorie ushugodawcow.
Sa to: osoby przybywajace na terytorium Unii w ramach transferéw wewnatrzkor-
poracyjnych (Intra-corporate Transferees, ICT), osoby podrozujace w celach biz-
nesowych (Business Visitors), ustugodawcy kontraktowi (Contractual Service Sup-
pliers, CSS) oraz niezalezni ustugodawcy (Independent Professionals, 1P).

W ramach przygotowan stanowiska Polski na VI Konferencje Ministerialng
WTO w Hongkongu zostaty opracowane dwa dokumenty: ,,Informacja na temat
stanu negocjacji ustugowych GATS prowadzonych w ramach Nowej Rundy Doha
Swiatowej Organizacji Handlu (WTO) wraz z okresleniem stanowiska Polski”
oraz ,,Informacja na temat negocjacji 4 sposobu $§wiadczenia ustug (tymczasowa
obecno$¢ osob fizycznych) prowadzonych w ramach Nowej Rundy Rozwojowej
Doha Swiatowej Organizacji Handlu (WTO)”. Dokumenty w dniu 30 wrzesnia
2005 r. przyjal Komitet Europejski Rady Ministrow.

Zgodnie z przyjetymi dokumentami Polska bedzie dazy¢ do liberalizacji
w handlu ustlugami, przy zachowaniu swoich intereséw narodowych, jak rowniez
z uwzglednieniem celow istotnych z punktu widzenia wspolnej polityki handlo-
wej. W stanowisku Polski podkreslono zwlaszcza znaczenie liberalizacji ushug
budowlanych, informatycznych i transportu morskiego. Najwazniejszg kwestig
jest zdynamizowanie procesu negocjacji ustugowych. Wskazuje si¢ ponadto na
konieczno$¢ osiggnigcia porozumienia wsrdd cztonkow GATS co do sposobu dal-
szego prowadzenia negocjacji, tak aby byt jak najbardziej efektywny i uwzgled-
niat interesy wszystkich cztonkow GATS, szczegolnie krajow rozwijajacych sig.
W tym zakresie nasz kraj popiera prace Komisji Europejskiej nad propozycja

2 Zob. Communication From the European Communities and its Member States, dokument WTO
TN/S/O/EEC/Rev.1 z 29 czerwca 2005 r.
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komplementarnych metod negocjacji. Wobec nieefektywnos$ci negocjacji dwu-
stronnych prowadzonych metodg postulat-oferta Polska zwraca uwage na potrze-
be wzmocnienia procesu negocjacyjnego na poziomie plurilateralnym i wielo-
stronnym?. Dodatkowo w ramach negocjacji wielostronnych nalezy wzmocnié¢
dziatania nad wypracowaniem porozumien dotyczacych zamoéwien rzadowych
oraz regulacji krajowych w handlu ustugami*°,

Wisrdd korzysci, jakie wiaza si¢ z uczestnictwem Polski w GATS, nalezy wy-
mieni¢ zwigkszenie dostepu do rynku zbytu dla polskich ustugodawcow, stwo-
rzenie warunkow do rozwoju infrastruktury niezbg¢dnej do rozwoju sektora ushug
i catej gospodarki oraz uzyskanie mozliwo$ci odwotania si¢ do procedur arbitra-
zowych w wypadku naruszenia ustalonych regut przez partnerow handlowych.
Istotne dla naszego kraju jest rowniez ustalenie warunkéw dla zagranicznych in-
westycji w sektorze ustug z jednoczesnym potwierdzeniem ich stabilnosci w for-
mie zobowigzania traktatowego, co sprzyja naptywowi zagranicznego kapitalu do
tych dziedzin gospodarki Polski®'.

Liberalizacja miedzynarodowego handlu ustugami oprocz skali globalnej ma
rowniez miejsce w skali regionalnej w ramach porozumien integracyjnych. Nalezy

W obecnej rundzie negocjacji ustugowych rozmowy w sprawie zwigkszenia stopnia otwar-
cia poszczegdlnych rynkéw narodowych prowadzone sa dwustronnie i wielostronnie. Negocjacje
dwustronne przebiegaja w oparciu o metod¢ postulat-oferta, co oznacza, iz dany kraj powinien
przekazaé krajom, ktérych rynkami ustugowymi jest zainteresowany, postulaty zniesienia istnie-
jacych ograniczen (zmniejszenia poziomu restrykcyjnosci lub zwigzania poziomu ograniczen) lub
tez podjecia zobowigzan liberalizacyjnych w poszczego6lnych sektorach ustugowych (umieszczenia
danego sektora na liscie zobowigzan, zlozenia zobowiazan dodatkowych, usunig¢cia wyjatkéw od
KNU lub zredukowania ich zasiggu). W odpowiedzi na postulaty otrzymane od innych cztonkéw
GATS kazdy kraj sporzadza ofert¢ dotyczaca wtasnego rynku ustugowego, bardziej liberalng niz ta,
ktora przedstawil w czasie poprzedniej rundy negocjacji. Negocjacje wielostronne sg z kolei prowa-
dzone na forum Rady Handlu Ustlugami i w ramach jej ciat pomocniczych. Jednoczesnie w ramach
tzw. nieformalnych grup przyjaciot poszczegdlnych sektoréw ustugowych maja miejsce negocjacje
plurilateralne. W trakcie rokowan wytonito si¢ 21 takich grup tematycznych podejmujacych szcze-
gbétowo zagadnienia liberalizacji transportu lotniczego, ustug architektonicznych, inzynierii i ustug
inzynieryjnych, ushug audiowizualnych, ushug informatycznych i zwigzanych, ustug budowlanych,
dystrybucyjnych, edukacyjnych, dystrybucji energii, ustug zwiazanych z ochrong srodowiska na-
turalnego, ushug finansowych, prawnych, logistycznych, transportu morskiego, ustug pocztowych
i kurierskich, ustug zwigzanych z obshuga sektora rolnego, ustug telekomunikacyjnych, turystyki.
Oproécz odrgbnych grup branzowych funkcjonuja dodatkowo trzy grupy, ktore rozwazaja zagadnie-
nie liberalizacji ustug w poszczegélnych trybach ich $§wiadczenia oraz grupa w sprawie wyjatkow
od KNU. Wyniki negocjacji plurilateralnych, prowadzonych w ramach wspomnianych grup, staja
si¢ wigzace dla cztonka wowczas, gdy wlaczy je do swojej listy zobowigzan.

30 Por. Informacja na temat stanu negocjacji ustugowych GATS prowadzonych w ramach Nowej
Rundy Doha Swiatowej Organizacji Handlu (WTO) wraz z okresleniem stanowiska Polski, Minister-
stwo Gospodarki i Pracy, Warszawa, 20 wrzesnia 2005 r.

31 J. Pietras, Wyniki Rundy Urugwajskiej w sferze ustug, w: Polska w WTO, red. J. Kaczurba,
E. Kawecka-Wyrzykowska, Instytut Koniunktury i Cen Handlu Zagranicznego, Warszawa 2002,
s.293-294.
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jednak zauwazy¢, ze porozumienia ustanawiajace dyscypliny w zakresie handlu
ushugami sg stosunkowo nowym zjawiskiem. Pionierami byty tu Australia i Nowa
Zelandia oraz Stany Zjednoczone i Kanada32. Od potowy lat 90. XX w. w gospo-
darce $wiatowej mozna zaobserwowac jednak intensywny rozwdj regionalnych
struktur integracyjnych, ktore przyjety dyscypliny w zakresie liberalizacji handlu
nie tylko towarami, lecz rowniez obrotéw ustugowych. W tym konteks$cie w sytu-
acji Polski nalezy zwroci¢ uwage na cztonkostwo naszego kraju w Unii Europej-
skiej i obowigzujace w jej ramach regulacje dotyczace sektora ustug.

W wypadku Unii Europejskiej idea catkowitej wewnetrznej liberalizacji ryn-
ku ustug pojawita si¢ juz w traktatach rzymskich z 25 marca 1957 r. o ustano-
wieniu Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej*®. EWG mozna zatem uznaé za
lidera w zakresie rozwigzan liberalizacyjnych w tym sektorze gospodarki. Traktat
o EWG z uwagi na swodj ogo6lny charakter zawiera jedynie podstawowe regu-
lacje przeptywu ustug miedzy panstwami cztonkowskimi. Zdefiniowano w nim
pojecie ustugi oraz okreslono podstawy swobody $wiadczenia ustug, w tym za-
gwarantowano mozliwo$¢ §wiadczenia ustug w innym panstwie cztonkowskim
na niedyskryminacyjnych zasadach. W dokumencie tym zapisano, iz zadaniem
Wspolnoty jest, poprzez ustanowienie wspolnego rynku i stopniowe zblizanie po-
lityk gospodarczych panstw cztonkowskich, popieranie w catej Wspolnocie har-
monijnego rozwoju dziatalnosci gospodarczej, statego i zrbwnowazonego wzro-
stu, zwigkszonej stabilnosci, przyspieszonego podwyzszania poziomu zycia oraz
scislejszych zwigzkow migdzy panstwami cztonkowskimi®*.

W momencie wejscia w zycie traktatow rzymskich rozpoczat si¢ trwajacy
do dzi$ proces majacy na celu urzeczywistnienie zapisanej w tym dokumencie
swobody $wiadczenia ustug. W poréwnaniu do przeptywu towaréw czy kapitatu
liberalizacja w sektorze ustug Wspdlnoty przebiegata zdecydowanie wolniej. Po-
wodem takiego stanu rzeczy byta stosunkowo silna reglamentacja i kontrola we-
wnetrznej dziatalno$ci gospodarczej, szczegdlnie w odniesieniu do ustug finan-
sowych 1 transportowych. Ponadto swoboda przeptywu doébr, kapitalu oraz osoéb
zmniejszala nacisk na szybsza eliminacje barier dla wymiany ustug®. Pewien
postep nastagpit dopiero pod koniec lat 70., gdy zdano sobie sprawe, iz Wspol-
noty na arenie mi¢dzynarodowej przegrywaja konkurencje nie tylko ze Stanami
Zjednoczonymi, ale rowniez z Japonig. W odniesieniu do sektora ustug impulsem

32 Szerzej: A. Wrbbel, Miedzynarodowa wymiana ustug, Wyd. Naukowe Scholar, Warszawa
2009, s. 207-251.

» Traktat w sprawie utworzenia Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej, 25 marca 1957 r.,
w: Zbior Dokumentow, Polska Fundacja Spraw Miedzynarodowych, Warszawa 1957, nr 5, art. 59-
-66, s. 996-1000.

34 Tamze, art. 2.

3 J. Pietras, E. Rzeszczutek, Rynek ustug WE i jego liberalizacja, w: Wspdlnoty Europejskie,
Stowarzyszenie Polski ze Wspolnotami Europejskimi, red. E. Kawecka-Wyrzykowska, E. Synowiec,
Instytut Koniunktury i Cen Handlu Zagranicznego, Warszawa 1993, s. 164—165.
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zache¢cajacym do szerszego otwarcia staty si¢ pozytywne doswiadczenia Wielkiej
Brytanii wynikajace z unilateralnych dzialan liberalizacyjnych w zakresie ushug
transportowych i telekomunikacyjnych realizowanych w latach 60. i 70. Korzysci
z liberalizacji w tym zakresie na poczatku lat 80. zachgcity rowniez inne pan-
stwa europejskie, w tym m.in. Niemcy, Irlandi¢ i Holandi¢, do podjecia dziatan
zwigkszajacych konkurencje w odniesieniu do sektorow ustug, w wypadku kto-
rych wystepowaty przez dhugi czas tzw. naturalne monopole. W tym czasie na
bazie ogdlnej zasady wolnos$ci przedsigbiorczosci przyjeto wiele dyrektyw, ktore
ustanawiaty swobode wykonywania ustug dla poszczegolnych zawodow.

W latach 80. stworzenie jednolitego rynku wewnetrznego stato si¢ najwazniej-
szym zadaniem Wspolnot Europejskich. W przyjetej w 1985 r. Biatej Ksiedze za-
warto kompleksowy program, ktérego celem byto zniesienie granic gospodarczych
wewnatrz Wspdlnot Europejskich, a tym samym ustanowienie rynku wewnetrzne-
g0. Sposrod prawie 300 regulacji prawnych, niezbednych do usunigcia wszystkich
barier na drodze tworzenia rynku wewngtrznego, prawie potowa dotyczyla sektora
ushug. Dokument ten zawiera ogo6lng zasad¢ otwierania narodowych rynkow dla
swobodnego przeplywu ustug, ktora opiera si¢ na wzajemnym uznawaniu krajo-
wych przepiséw prawnych dotyczacych okreslonej dziedziny ustug, a w zakresie
norm podstawowych, jesli jest to konieczne, przewiduje ich harmonizacje®’. Jed-
nolity Akt Europejski, oprocz definicji jednolitego rynku wewngtrznego, zawiera
réwniez ramy czasowe jego realizacji. Postanowiono bowiem, iz wszelkie niezbed-
ne $rodki zmierzajace do jego utworzenia zostang podjete do konca 1992 r. Zapo-
wiedziana w art. 59 traktatow rzymskich catkowita liberalizacja rynku ustug nie
zakonczyla si¢ jednak 1 stycznia 1993 r., tj. wraz z wejsciem w zycie jednolite-
go rynku wewnetrznego. Uslugi sa bowiem stosunkowo silnie reglamentowana
1 kontrolowang dziedzing wewnetrznej dziatalnosci gospodarczej. Rozbudowany
system ochrony norm prawa krajowego stanowi najwigksza przeszkode w libe-
ralizacji obrotéw ushugowych. Czynnikiem utrudniajacym sa zwlaszcza réznice
w narodowych wymogach dotyczacych samych ustug, firm $wiadczacych ustugi
czy tez pracownikow §wiadczacych konkretne ushugi. Transgraniczne §wiadczenie
ustug napotyka wiele problemow o charakterze administracyjnym, m.in. w postaci
nieprzejrzystych procedur przyznawania licencji i zezwolen.

W celu przyspieszenia procesu liberalizacji w sektorze ustug w UE zostat
opracowany projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady o ustugach na
rynku wewngtrznym?®, ktory Komisja przedstawita 13 styczniu 2004 r. Dyrekty-

3¢ Z M. Doliwa-Klepacki, Integracja Europejska, Temida 2, Biatystok 2005, s. 519.

37 Zob. White Paper on Completing the Internal Market, Brussels, June 1985.

38 Zob. J. Pietras, Bariery naturalne i regulacyjne dla swiadczenia ustug w skali miedzynarodo-
wej, w: Globalizacja ustug..., wyd. cyt., s. 59-66.

¥ Tzw. dyrektywa Bolkesteina — od nazwiska komisarza ds. rynku wewnetrznego Fritza Bolke-
steina w Komisji Romano Prodiego.
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wa ta miata si¢ przyczyni¢ do usunigcia istniejacych nadal protekcjonistycznych
barier w dostgpie do krajowych rynkéw ushug, a tym samym wypetnié podstawo-
wa zasade¢ Unii dotyczaca swobody przeptywu ustug.

W catym okresie prac nad projektem dyrektywy dotyczacej ushug na rynku
wewngtrznym najwigcej kontrowersji wzbudzita tzw. zasada kraju pochodzenia,
przewidujaca $wiadczenie ustug wedlug prawa kraju ustugodawcy, co oznacza, iz
ushugodawca cheacy swiadczy¢ ushugi na rzecz konsumentéw w innym panstwie
cztonkowskim podlegalby jedynie wymogom i regulacjom obowigzujacym w jego
panstwie macierzystym. Panstwo cztonkowskie bedace krajem pochodzenia ustu-
godawcy jest odpowiedzialne za kontrole tego podmiotu i §wiadczonej przez nie-
go ustugi, nawet gdy ustugobiorca otrzymuj¢ t¢ usluge w innym panstwie Unii.
Panstwo, na ktérego terytorium dosztoby do wykonania $wiadczenia, nie miatoby
mozliwos$ci zazadania od ustugodawcy zatozenia przedsigbiorstwa, nie mogloby
rowniez zakaza¢ Swiadczenia ustug bez uprzedniego pozwolenia ani okresli¢ spo-
sobu, w jaki ustuga powinna by¢ $wiadczona. W wypadku delegowania pracow-
nikdw nie istnialaby rowniez konieczno$¢ uzyskiwania zezwolen czy sktadania
deklaracji’. Przeciwnicy tego podejscia zywili obawy, ze uwolnienie rynku mo-
globy doprowadzi¢ do dumpingu socjalnego, tj. spowodowac¢ niekontrolowany
naptyw tanich pracownikdw z nowych krajow Unii Europejskiej, ktérych mniej
wymagajace przepisy prawa pracy i przepisy socjalne pozwolg przedsigbiorstwom
zaoferowaé nizsze ceny na rynku ustug i wyeliminujg lokalnych ustugodawcow?*'.

Kiedy okazato si¢, ze do 2010 r. prawdopodobnie nie uda si¢ zrealizowaé
ambitnych celow Strategii lizbonskiej, Rada Europejska w Brukseli w marcu
2005 r. modyfikujac postanowienia z Lizbony zdecydowala, iz nalezy skoncentro-
waé wysitki w celu uzyskania statego wzrostu gospodarczego i tworzenia nowych
miejsc pracy. Sg to bowiem najwazniejsze cele dla Unii Europejskiej, ktorym na-
lezy podporzadkowaé wszystkie inne*?. Rada wezwata m.in. do uwolnienia rynku
ustug w UE, redukcji pomocy publicznej i uproszczenia regulacji. Postanowie-
nia szczytu, mimo duzego sprzeciwu Francji i Szwecji, utrzymaly zasade kraju
pochodzenia. Jednocze$nie przewidziano, ze pewne rodzaje ustug zostana wyla-
czone spod dziatania dyrektywy. W odniesieniu do pozostatych kategorii ustug
liberalizacja bedzie nastgpowala stopniowo z uwzglednieniem uzasadnionych
obiekcji panstw. W dokumencie koncowym podkreslono znaczenie w petni funk-
cjonujgcego rynku wewnetrznego ustug dla promocji zatrudnienia i wzmocnienia

4 R. de Bruijn, H. Kox, A. Lejour, The Trade-Induced Effects of The Service Directive and the
Country-of-Origin Principle, European Network of Economic Policy Research Institutes, ,, Working
Paper” 2006, nr 44, s. 8-11.

41 Szerzej: W. Aniol, Problem dumpingu socjalnego, ,,Sprawy Migdzynarodowe” 2007, nr 2.

42 ]. Ciechanski, Wplyw Unii Europejskiej na reformowanie europejskiego modelu socjalnego: nie-
udana proba uwolnienia rynku ustug, w: Stosunki migdzynarodowe w XXI wieku, red. E. Halizak i in.,
Wyd. Naukowe Scholar, Warszawa 2006, s. 68-69.
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konkurencyjnosci UE. Wskazano takze na konieczno$¢ zachowania europejskie-
go modelu spotecznego. W praktyce oznacza to jednak, iz realizacje szczytnych
zadan zwigkszenia konkurencyjno$ci w poszczegoélnych panstwach Unii Euro-
pejskiej uzalezniono od jej wplywu na sytuacje spoteczng, co moze oznaczaé
zablokowanie pozytywnych zmian strukturalnych i gospodarczych w zamian za
utrwalenie przyjetych wzorcoOw socjalnych i ekonomicznych, oznaczajacych ni-
skg konkurencyjnos¢ gospodarki i wysokie naktady socjalne®.

Mimo wielu ekspertyz jednoznacznie wskazujacych na korzy$ci ptynace
z uwolnienia rynku ushug projekt Bolkesteina nie znalazl poparcia w Parlamencie
Europejskim, ktory 16 lutego 2006 r. uchwalil swoja wersje dyrektywy ustugowe;.
W pierwszym czytaniu Parlament usunat wszystkie te zapisy projektu Komis;ji,
ktore miaty zagwarantowac rzeczywisty swobodny przeplyw ustug, w tym sporna
zasade kraju pochodzenia. Rada Europejska w Brukseli 23-24 marca 2006 r. osta-
tecznie odrzucita zasade kraju pochodzenia. W swoich konkluzjach Rada pod-
kreslita ,,konieczno$¢ pelnego urzeczywistnienia wewnatrzunijnego rynku ustug,
przy zachowaniu europejskiego modelu socjalnego oraz zapewnieniu szerokie-
go konsensusu w sprawie dyrektywy ustugowej”*. W oparciu o kompromisowe
wyniki prac w Parlamencie Europejskim Komisja 4 kwietnia 2006 r. przed-
stawita zmodyfikowany projekt dyrektywy*. W czerwcu 2006 r. Rada Europej-
ska w Brukseli notyfikowata porozumienie w sprawie dyrektywy ustugowej*.
Na posiedzeniu sesji plenarnej 15 listopada 2006 r. w drugim czytaniu Parlament
Europejski przyjat dyrektywe ustugowa. W ten sposob zakonczyty si¢ kilkuletnie
prace nad dokumentem, ktory mial doprowadzi¢ do urzeczywistnienia zapisanej
w traktatach rzymskich swobody $wiadczenia ustug.

Ostateczny ksztalt dyrektywy ustugowej znaczaco ograniczyt korzysci dla
przedsiebiorstw funkcjonujacych na rynku ustug i branz korzystajacych z ich
$wiadczen. Opracowania analityczne pokazuja bowiem, ze liberalizacja ryn-
ku w oparciu o odrzucong przez Parlament Europejski zasad¢ kraju pochodze-
nia przyniostaby wiele korzys$ci wszystkim cztonkom Wspolnoty. Najwigkszy
wzrost konsumpcji i warto$ci dodanej w sektorze odnotowatyby panstwa UE-15.
Korzysci w tej grupie krajow znaczaco przewyzszaja potencjalne korzysci no-
wych cztonkow UE, ale w tych panstwach spodziewano si¢ powstania zdecydo-
wanej wickszo$ci nowych miejsc pracy. Eksperci podkreslaja, ze otwarcie ryn-

 A.Wrobel, Proces liberalizacji handlu ustugamiw Unii Europejskiej, ,,Stosunki Migdzynarodowe-
-International Relations” 2007, nr 1-2, s. 91-92.

* Brussels European Council, 23/24 March 2006: Presidency Conclusions, Council of the Euro-
pean Union, Brussels, 24 marca 2006 r., 7775/06 CONCL 1, par. 58.

* Amended proposal for a Directive of the European Parliament and the Council on services
in the internal market, Commission of the European Communities, Brussels, 4 kwietnia 2006 r.,
COM(2006) 160 final.

4 Presidency Conclusions, Brussels European Council, 15-16 June 2006, Council of the European
Union, Brussels, 16 czerwca 2006 r., 10633/06 CONCL 2, par. 21.
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ku ustug przyczynitoby si¢ do uwolnienia potencjatu rozwojowego UE, spadku
marnotrawstwa zasobow, wyzwolenia przedsi¢biorczos$ci stuzacej przyspiesze-
niu rozwoju gospodarczego panstw UE, spadku bezrobocia, eliminacji niepew-
nosci w kwestii obowigzujacych regulacji, eliminacji kosztow wynikajacych ze
stosowania przez ustugodawcow réznych systemow prawa i procedur kontrol-
nych, co z kolei utatwitoby dziatalno§¢ zwlaszcza matych i srednich przedsig-
biorstw ustugowych.

Wedhug ekspertyzy holenderskiego rzadowego Biura Analiz Ekonomicznych
CPB przyjecie dyrektywy ustugowej w pierwotnej wersji opracowanej przez Ko-
misj¢ Europejska doprowadzitoby do wzrostu wewnatrzunijnych obrotéw ustugo-
wych od 30 do 60%. Jednoczesnie inwestycje bezposrednie w sektorze ushug wy-
kazatyby wzrost od 20 do 30%?. Projekcja skutkow ekonomicznych i spotecznych
dyrektywy Bolkesteina dokonana przez ekspertoéw dunskiego osrodka Copenhagen
Economics wskazuje, iz uwolnienie rynku ustug 25 panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej spowodowaloby wzrost zatrudnienia o 0,3%, czyli przyczynitoby si¢
do powstania 600 tys. nowych miejsc pracy. Konsumpcja ustug wzrostaby nato-
miast 0 0,3%, czyli 37 mld euro*®. Rowniez studium Dyrekcji Generalnej do spraw
Gospodarki i Finansow Komisji Europejskiej pt. Responding to the Challenges of
Globalisation zwraca uwagg, iz oprocz prowzrostowej polityki makroekonomicz-
nej oraz reformy rynku pracy realizacja idei jednolitego rynku ustug stworzy wa-
runki do wzrostu produktywnos$ci, zatrudnienia, ptac realnych, spadku cen oraz
zwigkszenia wyboru dla konsumentow we wszystkich panstwach cztonkowskich®.
Wedlug innego opracowania, autorstwa F. Breussa i H. Badingera, przygotowane-
go dla rzadu austriackiego, realizacja projektu Komisji Europejskiej przyczyni si¢
do wzrostu produktywnos$ci sektoréw ushug objetych jego zakresem przynajmniej
o 0,8%. Przewidywany szacunkowy wzrost zatrudnienia wynosi w tym ujeciu
612 tys. nowych miejsc pracy, przyrost PKB — 0,69%, natomiast inwestycje w sek-
torze wzrosng o 0,55%. Wedlug obliczen Breussa i Badingera najwigksze korzysci
z liberalizacji ustug w UE odniosa: Portugalia, Dania, Grecja, Wtochy i Austria®.
P. Conway i1 G. Nicoletti w tym samym raporcie dla powotanej przez rzad austriac-
ki Grupy Ekspertow Wysokiego Szczebla do spraw Polityki Gospodarczej (High-
-Level Group of Experts on Economic Policy), analizujgc badania empiryczne nad
skutkami regulacji rynkow, zwracaja uwagg, iz ograniczenie barier przeciwdziata-

“TH. Kox, A. Lejour, R. Montizaan, The Free Movement of Services within the EU, CPB Nether-
lands Bureau for Economic Policy Analysis, Hague, pazdziernik 2004 (Rev. wrzesien 2005), s. 66-67.

* Economic Assessment of the Barriers to the Internal Market for Services. Final Report, Copen-
hagen Economics, Kebenhavn 2005, s. 7-18.

¥ Responding to the Challenges of Globalisation, European Commission, Directorate General for
Economic and Financial Affairs, ,,Occasional Paper” 2005, nr 21, s. 23.

50 F. Breuss, H. Badinger, The European single market for services in the context of Lisbon agen-
da: Macroeconomic effects, w: Lissabon Vertiefen: Studien zu Produktivitdt, Dienstleistungen und
Technologien, Austrian Federal Ministry of Economics and Labour, Vienna 2005, s. 101-105.
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jacych konkurencji na rynku ustug bedzie korzystne nie tylko dla branzy ustugo-
wej, lecz réwniez dla pozostatych sektoréw gospodarki. Liberalizacja rynku ustug
przyczyni si¢ bowiem do spadku kosztéw przedsiebiorstw korzystajacych z ustug
zewnetrznych, przyspieszy stosowanie nowych technologii i proceséw produkc;ji,
zwigkszy produktywno$¢ sektora ustug i gatezi korzystajacych z ustug, zwickszy
popyt na pracg i jej efektywnos¢ przy jednoczesnym spadku kosztow zatrudnienia
oraz przyczyni si¢ do dalszego wzrostu udziatu sfery uslug w gospodarce naro-
dowej i zatrudnieniu. Dodatkowo wzrost konkurencji na rynku stworzy warunki
do wzrostu inwestycji, zwlaszcza w sektorze technologii informacyjno-telekomu-
nikacyjnych’!. Potencjat technologiczny i infrastrukturalny, jakim dysponujg opera-
torzy, umozliwia im stopniowg transformacj¢ w kierunku dostawcéw komplekso-
wych ustug teleinformatycznych ICT (Information and Communications Technolo-
2v). Trend ten staje si¢ wyraznie widoczny w operacjach biznesowych wiodacych
operatoréw europejskich (dla przyktadu: w British Telecom ustugi ICT stanowia
prawie 15% rocznych przychodéw grupy). Odbiorcami ustug ICT sg najczgsciej
duze przedsigbiorstwa z sektora publicznego, ufilities 1 finansow.

Cztonkostwo Polski w Unii Europejskiej jest roznie postrzegane przez przed-
siecbiorcow. Niewatpliwie proces przygotowan do akcesji byt waznym elementem
transformacji polskiego sektora ustug. Dla jednych otworzyla si¢ szansa, nowe
mozliwo$ci rozwoju, jednak dla innych, mniej konkurencyjnych podmiotéw go-
spodarczych oznaczato to wzrost zagrozen i trudno$ci w utrzymaniu si¢ na rynku.
Wedlug badan przeprowadzonych w 2005 r. wérdd 310 warszawskich firm ustu-
gowych do spodziewanych korzysci dla branzy ustugowej wynikajacych z czton-
kostwa Polski w UE przedsigbiorcy zaliczyli: mozliwo$¢ pozyskania nowych
klientow, mozliwo$¢ wejscia na nowe rynki zbytu oraz pojawienie si¢ nowych
mozliwosci wspotpracy. Jednoczesnie do zagrozen wynikajacych z akcesji zali-
czono zwigkszenie konkurencji, konieczno$¢ przestrzegania norm UE oraz ko-
niecznos$¢ posiadania certyfikatu®>, W innym badaniu, przeprowadzonym przez
Agencje Badan Rynku Opinia dla krajowej Izby Gospodarczej, przedsigbiorcy
wskazali nadzieje i obawy zwigzane z cztonkostwem Polski w UE. Zwrdcili tu
uwage na dostep na bardziej konkurencyjnych zasadach do pozyskania kapita-
tu 1 technik IT oraz wzmocnienie konkurencyjnosci krajowych przedsigbiorstw.
W drugim wypadku dominowaly obawy zwigzane z twardsza konkurencja na ryn-
ku wewnetrznym ze strony duzych firm europejskich®.

51 P. Conway, G. Nicoletti, Services regulations and economic performance, w: Lisabon Vertie-
fen..., wyd. cyt., s. 167-172.

2 A. Dabrowska, M. Janos$-Kresto, B. Mr6z, Konsument w strategii przedsigbiorstw — nowe ten-
dencje i wyzwania, SGH w Warszawie, Warszawa 2005.

3 A. Dabrowska, M. Jano$-Kresto, Liberalizacja rynku ustug. Korzysci ekonomiczne, w: Ustugi
w rozwoju spoteczno-gospodarczym Unii Europejskiej, red. K.A. Klosinski, Instytut Badan Rynku,
Konsumpcji i Koniunktur, Warszawa 2007, s. 59-61.
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5. Whnioski

Mijajace 20 lat transformacji byto okresem przeobrazen otwierajgcych nowy
etap w powojennej historii politycznej i gospodarczej Polski. Gigbokie procesy
transformacji zachodzity rownoczesnie we wszystkich sektorach gospodarki. We-
dhug ekspertow doktadna analiza przemian wskazuje, iz najwigksze przeobrazenia
nastgpity w sektorze ustug. W tym czasie polska gospodarka weszla na $ciezke
budowy gospodarki ustugowej, na ktorej juz od dawna znajduja si¢ panstwa wy-
soko rozwinigte. Mimo znacznego wzrostu udziatu sektora trzeciego w PKB i za-
trudnieniu oraz stopniowego wzrostu wymiany ustugowej dystans miedzy Polska
a najbogatszymi gospodarkami pozostaje nadal znaczacy. Duzg szansg na zmia-
ne tej sytuacji jest dalszy naptyw kapitatu zagranicznego do sektora ustug w Po-
Ice oraz zwigzany z tym rozwoj offshoringu ustug. Dodatkowo rozwoj polskiego
sektora ustugowego wspomaga liberalizacja migdzynarodowej wymiany ustug.
Wspotczesnie rozwoj miedzynarodowego handlu ustugami jest postrzegany jako
jeden z warunkow wzrostu gospodarczego, ale roéwniez jako jego konsekwencja.
W przypadku Polski nowe szanse zwigckszenia dynamiki obrotu w tym zakresie
stworzyla zwtaszcza akcesja naszego kraju do Unii Europejskiej. Przystgpienie
Polski do UE wiaze si¢ bowiem ze znacznym otwarciem krajowego rynku ushug
na zagraniczng konkurencje¢ oraz mozliwoscig dostgpu do rynku ustug pozostatych
panstw cztonkowskich dla polskich przedsigbiorcéw. Oznacza to, z jednej strony,
szans¢ zwigkszenia konkurencyjnosci polskich ustugodawcow. Z drugiej strony,
przy braku restrukturyzacji dotychczas chronionych przed konkurencja zagranicz-
ng sektorow gospodarki polskiej, moze doprowadzi¢ do wyparcia tych ustugodaw-
cow, ktorzy nie beda w stanie sprosta¢ rywalizacji. Dla polskich przedsi¢biorcow
niezwykle istotny jest rowniez fakt, iz zwigkszona konkurencja skutkuje zazwyczaj
obnizeniem cen i podwyzszeniem wymogow, jakie musza spetnic¢ ustugodawcy, co
oznacza zmiang warunkow nabywania ustug przez ich odbiorcow.

Podsumowujac powyzsze rozwazania nalezy podkresli¢, ze Polske nadal cze-
kaja procesy tworzenia ustugowej gospodarki postindustrialnej, przejawiajace si¢
w postaci dalszego zmniejszania si¢ udziatu przemystu i rolnictwa w tworzeniu
PKB i wyraznego wzrostu udziatu ustug nie tylko w tworzeniu wartosci dodanej,
lecz rowniez w ogdlnym zatrudnieniu i wymianie mi¢dzynarodowej. W celu przy-
$pieszenia tego procesu i zapewnienia dalszego dynamicznego rozwoju sektora
ustug w Polsce nalezy podja¢ wiele dziatan w sferze polityki regulacyjnej pro-
wadzonej przez wladze publiczne réznych szczebli. Do dziatan tych nalezy, po
pierwsze, zaliczy¢ tworzenie przez wladze samorzadu terytorialnego atrakcyjnych
warunkow do inwestowania w postaci systemu zachet dla inwestorow, organizacji
ich kompleksowej obstugi, rozwoju infrastruktury gospodarczej i spotecznej, czy
tez uchwalenia planow zagospodarowania przestrzennego. Znaczace inwestycje
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stwarzaja bowiem szanse na bardziej intensywny rozwoj gospodarczy poszcze-
gblnych regionéw, m.in. poprzez rozwijanie powiazan kooperacyjnych czy tez
podjecie wspdlpracy z otoczeniem okotobiznesowym. Po drugie, istotnym wa-
runkiem wzrostu dynamiki sektora ustug w Polsce jest wprowadzenie rozwigzan
prawnych i organizacyjnych dla rozwoju szeroko rozumianej przedsigbiorczosci,
w tym w szczegodlnosci przedsiebiorczosci w sektorze ushug. W tym celu powin-
ny zosta¢ podjete dziatania stuzace eliminacji barier administracyjnych, zgodnie
z zaleceniami unijnej dyrektywy o ustugach na rynku wewnetrznym. Po trzecie,
wtadze publiczne powinny si¢ rowniez skoncentrowaé na inicjowaniu i tworze-
niu warunkow dla rozwoju ustug w tych regionach i miejscach, w ktérych sektor
uslugowy nie rozwinat si¢ jeszcze znaczaco. Dziatania te powinny objaé przede
wszystkim tereny wiejskie, aby w ten sposob zagospodarowaé wystepujace tam
nadwyzki sity roboczej. W tym celu mogg zosta¢ wykorzystane fundusze struk-
turalne przewidziane na wsparcie regionalnych proceséw rozwojowych w latach
2007-2013. W szczegdlnosci powinny zostaé zintensyfikowane wysitki na rzecz
rozwoju sektora B+R. Rozw0j osrodkéw naukowo-badawczych sprzyja innowa-
cyjnosci gospodarki, w tym rowniez sektora ustug. Dodatkowo rozwoj sektora
ushug wymaga roéwniez doptywu wykwalifikowanej kadry. W zwigzku z tym uza-
sadnione jest zwickszenie wydatkéw publicznych na rozwo6j systemu edukacji
oraz bazy szkoleniowej zapewniajgcej warunki do podnoszenia kwalifikacji pra-
cujacych, przekwalifikowania poszukujacych pracy i bezrobotnych oraz ksztat-
cenia ustawicznego. Dla zapewnienia wigkszych mozliwosci §wiadczenia ushug
na rynku miedzynarodowym powinny zosta¢ ponadto podjete dziatania stuzace
rozwojowi technologii informacyjnych i komunikacyjnych ICT>.

Trudno jednoznacznie stwierdzic, ktora z przytoczonych rekomendacji ma najwigk-
sze znaczenie dla zwigkszenia dynamiki sektora ustug w Polsce. Z pewnoscig w miare
mozliwosci administracja publiczna powinna podejmowaé dzialania we wszystkich
wymienionych obszarach. Wydaje si¢ jednak, ze dziatania skierowane na tworzenie
odpowiedniego klimatu inwestycyjnego oraz rozwoj sektora B+R moglyby przynie$¢
najwigksze rezultaty w postaci rozwoju nowoczesnego sektora ustug w Polsce.
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Partnerstwo lokalne w okresie transformacji
jako narzedzie rozwoju lokalnego

Streszczenie. W opracowaniu poruszone zostalo zagadnienie rozwoju lokalnych ini-
cjatyw gospodarczych, majgcych istotne znaczenie dla rozwoju lokalnej gospodarki oraz
funkcjonowania lokalnego rynku pracy. W oparciu o uzyskane wyniki badan przeprowa-
dzona zostala prezentacja wdrozonych dotychczas w Polsce inicjatyw partnerstwa lokal-
nego i analiza wybranych partnerstw lokalnych z regionu dolnoslgskiego.

1. Wstep

Okres transformacji w Polsce zaznaczyt si¢ wieloma zmianami w sferze gospo-
darczej, spotecznej, politycznej i kulturowej. Zmiany te sa widoczne w poziomie
rozwoju lokalnego poszczegolnych gmin i powiatéw. W toku procesu transformacji
narastaty roznice w stopniu rozwoju poszczegolnych gospodarek lokalnych, ktédre do-
prowadzity do wyodrebnienia si¢ kategorii gmin i powiatow stabiej rozwinietych!.
Obecnie istniejg w kraju tzw. gminy sukcesu oraz gminy zacofane. Na rozwoj lokalny
tych gmin sktada si¢ wiele czynnikow. Do najwazniejszych nalezg czynniki spoteczne
i gospodarcze. Wsrdd nich wymienia si¢ wystepujace od 1990 r. bezrobocie, ktdre
ostabia mozliwos$ci rozwojowe lokalnej gospodarki, co potwierdzaja wyniki badan
G. Gorzelaka dla wybranych gmin w Polsce, podjete w roku 20072, Wsrod wynikow

!, ,Raporty EORPA. Wzrost czy Rowno$¢?” 2008, nr 1, s. 34.
2 Celem badania bylo zidentyfikowanie gtéwnych elementow okreslajacych warunki zycia
mieszkancow Polski, a takze zachowania indywidualne oraz zbiorowe majace na celu poprawe
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badania znajduja si¢ krytyczne odniesienia charakteryzujace stan bezrobocia i sta-
tus bezrobotnych w Polsce. G. Gorzelak stwierdza, ze w gminach brakuje chetnych
1 sprawnych rak do pracy, a poziom bezrobocia jest zawyzony poprzez naduzywanie
przywilejow statusu bezrobotnego®. Bezrobocie, bedace wynikiem podjecia reform
transformacyjnych, stalo si¢ nie tylko efektem transformacji, ale podlega ciagtym
zmianom w toku tego procesu®. Obecnie mozna zauwazy¢, iz pewne cechy tego zja-
wiska w ujeciu lokalnym maja charakter trwaty. Do takich cech nalezy wystgpowanie
wysokiego poziomu bezrobocia dlugookresowego w ujeciu lokalnym. Istnienie tego
zjawiska obniza warto$¢ lokalnego rynku pracy 1 wigze si¢ z niewielkimi mozliwo-
Sciami wykorzystania zasobow gminy oraz utrudnia lokalny rozwdj gospodarczy.

W szerokim zakresie dziatan podjetych po roku 1990 na rzecz rozwoju lo-
kalnego, wobec pogarszajacej si¢ sytuacji spoleczno-gospodarczej czgsci gmin
1 powiatow w wyniku przeksztalcen systemowych, konieczna stata si¢ zmiana
podejscia do rozwigzywania probleméw lokalnych®. Podejscie to zostato oparte
na zasadzie endogenicznego, oddolnego rozwoju lokalnego. W potowie lat 90
zgodnie z ta zasada podj¢to na poziomie lokalnym inicjatywy wdrozenia nowej
formy organizacyjnej. Forma ta polaczyla rozproszone dotychczas dziatania sa-
morzadu, agend rzadowych, lokalnych przedsi¢biorcéw i organizacji pozarzado-
wych w jeden podmiot zbiorowy. W ten sposdb powstato partnerstwo lokalne,
czyli dziatanie grupowe, obejmujace wybrane aktywne podmioty, ktére stano-
wig zrzeszenie® o charakterze celowym. Stosunki wspotpracy oparte sg w nim na
,.kontrakcie”, inaczej umowie, w ramach ktoérej grupa reguluje podziat r6l i obo-
wigzki uczestnikow, a takze precyzuje cele i zadania. Partnerstwo lokalne posiada
olbrzymia przewage w inicjowaniu przedsiewzig¢ na rynku. Przewaga ta wynika
ze wspodlnego dziatania podmiotdéw, zaangazowania miejscowych aktoréw, prze-
konania o koniecznos$ci realizacji wspolnych zadan oraz gotowos$ci do dzielenia
si¢ czasem 1 wiedza.

zycia spolecznosci lokalnych. Badanie mialo wymiar terytorialno-lokalny, poddano mu wybra-
ne gminy o réznym stopniu rozwoju. Sg wérdd nich gminy sukcesu oraz gminy zacofane. Zespot
poddat analizie stan gospodarki lokalnej oraz status zamieszkatej ludnosci. Polska lokalna 2007,
red. G. Gorzelak, Wyd. Naukowe Scholar, Warszawa 2008, s. 7.

3 Tamze, s. 15 i 30; por. tez: L. Poliwczak, Przyczyny pracy nierejestrowanej w Polsce, w: Za-
trudnienie nierejestrowane od strony pracodawcow, red. M. Bednarski i in., MPiPS, Warszawa
2008, s. 5.

4 K. Stopczynski, Rozwdj przedsigbiorczosci w Polsce na tle transformacji ustrojowej, w: Przed-
sigbiorczos¢ kluczem do sukcesu miodych, red. T. Bernat, Instytut Wiedzy, Szczecin—Warszawa
2003, s. 115-123.

5 Mowa tu 0 wdrazaniu programéow nastawionych na ograniczenie bezrobocia w okresie po roku 1990.
Por. 1. Kukulak-Dolata, Wspolpraca przedsigbiorstw ze stuzbami zatrudnienia, w: Elastyczne formy za-
trudnienia i organizacji pracy a popyt na prace w Polsce, red. E. Krynska, IPiSS, Warszawa 2003.

¢ W opracowaniu terminy: podmiot zbiorowy, zrzeszenie i partnerstwo lokalne beda stosowane
zamiennie i rOwnoznacznie.
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Zasieg dzialania partnerstwa lokalnego jest szerszy niz inicjatyw jednostko-
wych. Dziatania te eliminujg w znacznym stopniu ryzyko dublowania si¢ inicja-
tyw, a nawet ryzyko niszczacej konkurencji. Ponadto, dzigki wsparciu instytu-
cjonalnemu poprzez udziat wladz lokalnych, mozliwe jest realizowanie dziatan
strategicznych w ramach partnerstwa.

Aktywnos$¢ zrzeszenia koncentruje si¢ na rozwigzywaniu probleméw spotecz-
nych, w tym lokalnego bezrobocia i wykluczenia spotecznego, oraz podejmowa-
ne s3 inicjatywy wsparcia lokalnych przedsigbiorstw. Efekty dzialan partnerstwa
jako organizacji odnoszg si¢ do takiej kategorii zjawisk, jak: konkurencyjnos$c
gminy i powiatu, integracja spoteczna mieszkancow’ oraz problemy spoteczne.

Obecnie znane sg rezultaty dziatan podejmowanych w okresie co najmnie;j
trzech lat funkcjonowania partnerstwa, przejawiajace si¢ we wzroscie zatrudnie-
nia we wspdlnotach lokalnych i rozwoju spoteczno-gospodarczym jednostki te-
rytorialnej. Jedne z nich to partnerstwo ,,Krzemienny Krag” w gminie Battow®
oraz partnerstwo w Dolinie Baryczy®, obejmujace 8 gmin wojewodztwa dolno-
Slaskiego. Rezultaty tych dziatan ujawniajace si¢ w dtugim okresie pokazuja, ze
osiggniecie wyzszego poziomu rozwoju lokalnego jest uzaleznione od dziatan
oddolnych, ktérych narzedziem jest partnerstwo lokalne. Pozwala ono na efek-
tywne wykorzystanie potencjatu wewnetrznego jednostki lokalnej, ktorego czesc
stanowi zasob pracy.

W opracowaniu zaprezentowano dziatalno$¢ partnerstw lokalnych na pod-
stawie wybranych dziesieciu partnerstw dzialajacych w wojewddztwie dolno-
$laskim!?. Scharakteryzowano role, jaka odgrywajg partnerstwa lokalne w $rodo-
wisku lokalnym oraz zidentyfikowano cele i rezultaty ich dziatan. Istotg analizy
partnerstw lokalnych bylo poznanie ich funkcji w kontekscie wystepujacych lo-
kalnie problemdw spotecznych i ekonomicznych, powstatych w okresie transfor-
macji, w tym problemu bezrobocia, oraz ukazanie roli, jaka petnia one w jedno-
stce lokalne;.

7 Znaczenie integracji spotecznej dla regionu utozsamiane bywa z pojeciem lokalnoéci. Termin
ten wyjasnia A. Wolff-Poweska, charakteryzujac réznice wsrod mieszkancow Niemiec i Polski, wy-
nikajace z poczucia lokalnosci; por. A. Wolft-Poweska, Lokalnos¢ w Niemczech i w Polsce — do-
Swiadczenia i perspektywy, w: Wielopolska regionalna, red. K. Bondyra i in., Wyd. WSB, Poznan
2008, s. 117-145.

§ Wigcej na temat rozwoju Battowa patrz: A. Ziomek, Local partnership model as a method of
regional economic development (study on the basis of Polish chosen regions), w: Economic Trans-
formation of Central and Eastern European Countries, Vilnius University Publishers, Vilnius 2008,
s. 435-441.

 Konferencja: ,,Forum partnerstw lokalnych”, Wroctaw, 16 czerwca 2009 r., materiaty niepubli-
kowane, s. 13-15.

10" Wybor partnerstw z wojewodztwa dolnoslaskiego jest zdeterminowany dostgpem do komplet-
nych danych oraz informacji. W wypadku pozostatych partnerstw ta bariera stwarza powazne pro-
blemy badawcze.
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2. Partnerstwo lokalne w okresie transformacji
a problemy rozwoju gmin

Transformacja gospodarki ujawnita olbrzymie zaniedbania w stanie infra-
struktury, ktore byly widoczne na obszarach miejskich i wiejskich kraju. Row-
nolegle zaczely si¢ zaznacza¢ wyrazne réznice pomigdzy regionami, ktore po-
glebiajg sie do dnia dzisiejszego. Przyczyng ich wystepowania sg m.in. réznice
wynikajace z uwarunkowan historycznych, naptywu bezposrednich inwestycji
zagranicznych, migracji sity roboczej, efektywnos$ci w zarzadzaniu sferg edukacji
w regionie oraz sprawnos$ci kierowania procesami rozwojowymi przez samorzad
gminny. Inicjowanie partnerstw lokalnych podj¢to od potowy lat 90., szczegdlnie
w tych jednostkach lokalnych, gdzie problem bezrobocia byt najbardziej dotkliwy.
Byly to regiony, w ktorych postgpowata restrukturyzacja przemystu i prywatyza-
cja, w wyniku czego skala bezrobocia znacznie si¢ powigckszata. Regiony boryka-
jace si¢ z problemem wysokiego bezrobocia'' w okresie transformacji potrzebo-
waly zintegrowanego i systemowego wsparcia. Warto wspomnie¢, ze trudno jest
zredukowac¢ trwale bezrobocie, ograniczajac wsparcie do sfery socjalnej. Wedlug
teorii K.W. Kappa system spoteczny jest podsystemem systemu ekonomicznego,
a elementy 1 koordynacja proceséw w sferze ekonomicznej sg uzaleznione od
czynnikow spotecznych'?. Zatem wszelkie wsparcie powinno obejmowac system
szerszy niz wylacznie strukture procesow spolecznych. W okresie transformacji
mozna byto zauwazy¢ tego rodzaju wsparcie. Byly to inicjatywy spoleczne part-
nerstwa lokalnego, nakierowane na pobudzenie rozkwitu gospodarczego uktadoéw
lokalnych. Dziatania te aktywizowaty spoteczno$¢ gminng i dotyczyty integracji
srodowiska mieszkancow, w tym takze instytucji wtadz i przedsigbiorcoOw.

Koncepcja partnerstwa jest obecna w problematyce rozwoju lokalnego od wie-
lu lat. W Polsce w okresie po roku 1990 byly znane wzorce partnerstw lokalnych
wdrazanych uprzednio w krajach UE oraz w USA. Natomiast ,,dobre praktyki”,
jako wzorce partnerstw lokalnych, stopniowo, przy wsparciu programow i srodkow
UE, trafialy na grunt polski, dostosowane do rodzimych uwarunkowan i potrzeb.

Podstawg dziatania modelu partnerstwa lokalnego w kraju na poziomie lokal-
nym jest umocowanie prawne. Ustawa o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku
pracy, okreslajgca zadania panstwa w zakresie promocji zatrudnienia, tfagodzenia
skutkow bezrobocia oraz aktywizacji zawodowej, w rozdziale 3, art. 6, pkt 1, ppkt 6
wymienia partnerstwa lokalne jako instytucje rynku pracy realizujgce zadania wy-

I Dotyczy to szczegolnie zjawiska bezrobocia powstatego w Polsce w wyniku przemian struktu-
ralnych. Por. A. Ziomek, Produkt krajowy a bezrobocie, Wyd. WSB, Poznan 2006, s. 165-175.

12 M. Cangiani, Freedom to plan: On Kapp s institutional outlook, w: Social Costs and Public Ac-
tion in Modern Capitalism, red. W. Elsner i in., Routledge Taylor and Francis Group, London—-New
York, 2006, s. 21-22.
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nikajace z tej ustawy'>. Ponadto ,,instytucje partnerstwa lokalnego sg instytucjami
realizujgcymi inicjatywy partnerdw rynku pracy, tworzonymi na rzecz realizacji za-
dan okreslonych ustawg i wspieranymi przez organy samorzadu terytorialnego™'*.
Z zapisu ustawy wynika, ze partnerstwo lokalne zawierane jest na czas nieokreslony.
Zatem zawarcie umowy partnerskiej konstytuuje powstanie nowej instytucji, trwale
obecnej w uktadzie lokalnym. Tym samym partnerstwo lokalne jest odrebnym typem
zjawiska (w stosunku do partnerstwa projektowego)'?, ktorego uregulowania prawne
znajduja si¢ w zapisach rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady'®, ustawy
o zasadach prowadzenia polityki rozwoju'’, zapisach Programu Operacyjnego Kapi-
tat Ludzki 1 uregulowaniach poszczeg6lnych Instytucji Zarzadzajacych POKL. Part-
nerstwo projektowe czesto bywa utozsamiane z partnerstwem lokalnym. Jednak jego
dziatanie powinno by¢ traktowane jako sktadowa aktywnosci partnerstwa lokalnego.

Rozwoj partnerstwa lokalnego w okresie transformacji rozpoczat si¢ na fali
implementacji kilku inicjatyw. Wymieni¢ tu nalezy z nazwy: metode RAAKS,
Inicjatywe Leader +, Model Partnerstwa Lokalnego, a w nim modul Lokalne-
go Ozywienia Gospodarczego oraz dziatalno$¢ Regionalnych Osrodkéw Euro-
pejskiego Funduszu Spotecznego (ROEFS)'S. Warto wspomnieé, ze aktywizacja
partnerstw lokalnych przebiegata zaro6wno na terenach wiejskich, jak i zurbanizo-
wanych. Ponizej przedstawiono krotki opis wymienionych metod.

Prawdopodobnie pierwszg metoda, ktdra pojawita si¢ w kraju na poczatku lat 90.,
byla metoda RAAKS (Rapie Appraisal of Agricultural Knowledge Systems — Szybka
Metoda Oceny Systemow Wiedzy Rolniczej/Wiejskiej). Jest to podejscie opracowa-
ne w Holandii i zrealizowane w Polsce w regionie Lezajska i Bilgoraja. Metoda ta
zostata zastosowana w naszym kraju w ramach projektu pilotazowego, stuzacego
testowaniu instrumentdw pobudzania do dziatania spoteczno$ci lokalnych. Szanse
wdrozenia modelu dat program PHARE, w ramach ktorego w 1992 r. powstat Pro-
gram Inicjatyw Lokalnych na Rzecz Rozwoju Spoteczno-Ekonomicznego™.

13 Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku pracy, Dz.U.
nr 99, poz. 1001.

14 Tamze.

15 Partnerstwo lokalne nalezy odrézni¢ takze od partnerstwa publiczno-prywatnego, bowiem nie
spelnia ono warunkéw, by utozsamia¢ te dwa typy partnerstw, A. Kopanska i in., Partnerstwo pu-
bliczno-prywatne, CeDeWu, Warszawa 2008, s. 11.

16 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego nr 1081/2006 z dnia 5 lipca 2006 r., Dz.U. L 210.

17 Ustawa z dnia 6 grudnia 2006 r. o zasadach prowadzenia polityki rozwoju, Dz.U. nr 227,
poz. 1658, art. 28a ustawy obowiazujacy od 20 grudnia 2008 r.

18 Szerszy opis metody RAAKS, inicjatywy Leader + i modelu partnerstwa lokalnego — patrz: Ini-
cjowanie partnerstw lokalnych w Polsce (wybrane przykitady), w: Koncepcje oraz czynniki rozwoju
regionalnego i lokalnego w warunkach funkcjonowania Polski w strukturach zintegrowanej Europy,
red. J. Olszewski, M. Stodowa-Helpa, Wyd. WSKiZ w Poznaniu, Poznan 2008, s. 211-221.

19 W. Toczynski, J. Lendzion, Lekcja z upadku Programu Inicjatyw Lokalnych w gminie Wicko,
w: Kapital spoleczny, ekonomia spoteczna, red. T. Kazmierczak, M. Rymsza, Instytut Spraw Pu-
blicznych, Warszawa 2007, s. 252.
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Kolejng inicjatywa dziatan zwigkszajacych stopien partycypacji spotecznej
1 integracji mieszkancéw w Polsce jest implementacja inicjatywy Leader. W ra-
mach inicjatywy powotywana jest Lokalna Grupa Dziatania (LGD), ktora stanowi
partnerstwo podmiotdw jednostki terytorialnej odpowiedzialnych za wspdlne sfor-
mulowanie strategii rozwoju lokalnego. Pierwsze LGD powstaty w Polsce w po-
lowie lat 90., nastepnie od 2004 do potowy 2006 r. trwat tzw. schemat I programu
Leader, a jego efektem byto powstanie 176 LGD. Obecnie w bazie elektronicz-
nej Fundacji Programéw Pomocy dla Rolnictwa FAPA znajduje si¢ 149 LGD?.
W grudniu 2006 r. Ministerstwo Rolnictwa i Rozwoju Wsi zawarto umowg na ob-
shuge Krajowej Sieci LEADER z konsorcjum w sktadzie: Forum Aktywizacji Ob-
szarow Wiejskich, Krajowa Rada Izb Rolniczych, Centrum Doradztwa Rolniczego
oraz Fundacja Programéw Pomocy dla Rolnictwa FAPA?'. Do roku 2014 w ramach
inicjatywy LEADER ma funkcjonowa¢ w Polsce 200 LGD .

Nastepnym przykladem powotania partnerstwa lokalnego jest ,,Model Part-
nerstwa Lokalnego”?, opracowany przez Departament Pracy USA w latach 80.
Model wdrazany jest w systemie trzech komponentow, sg to: Szybkie Reagowa-
nie, Lokalne Ozywienie Gospodarcze (LOG) oraz Wzmacnianie Konkurencyj-
no$ci Przedsigbiorstw (inaczej ,,Szybki Start”). Najcenniejszy dla lokalnego roz-
woju ze wzgledu na pobudzanie lokalnej przedsiebiorczosci i wzrost zatrudnienia
jest komponent LOG, ktory opiera si¢ na cyklu warsztatow z udziatem lokalnych
decydentéw wiladzy publicznej i aktoréw sektora prywatnego oraz pozarzadowe-
go. Efektem cyklu warsztatow sa inicjatywy wdrazane przez cztonkéw zespotu
zadaniowego, skladajacego si¢ z reprezentantow podmiotow wystepujacych na
terenie gminy czy powiatu®.

W roku 2002 aktywno$¢ w zakresie pobudzania partnerstw lokalnych (dalej
PL) zostata wzmocniona takze poprzez organizacje Krajowego Osrodka Europe;j-
skiego Funduszu Spotecznego (KOEFS) przy Polskiej Agencji Rozwoju Przed-
siebiorczosci. Rownolegle powstala struktura regionalna, sktadajaca si¢ z Regio-

2 Podejscie ,,Leader”: podstawowy poradnik, dostepne w Internecie: http://www.leaderplus.org.pl
(dostep: 13 lipca 2009 r.). Por tez E. Krynska, Dziatania na rzecz obnizania bezrobocia na obszarach
wiejskich w Polsce, w: Tworzenie i realizacja polityki spoleczno-ekonomicznej w Polsce. Aspekty teo-
retyczne i praktyczne, red. E. Krynska, Wyd. Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2008, s. 397-412.

2l Tamze.

2 Mapa inicjatyw typu LEADER w Polsce. Stan we wrzesniu 2006 roku, Fundacja Fundusz
Wspotpracy, Poznan 2006.

3 Przewodnik Specjalisty i Koordynatora Warsztatow Lokalnego Ozywienia Gospodarczego,
red. J. Olszowska-Urban, A. Rabiej, Migdzynarodowe Centrum Partnerstwa, Partners Network, Kra-
kow 2005, Podrecznik Uczestnika Warsztatow Lokalnego Ozywienia Gospodarczego, red. J. Olszow-
ska-Urban, A. Rabiej, Miedzynarodowe Centrum Partnerstwa, Partners Network, Krakéw 2005.

2% Szerszy opis stosowania metody wraz z przyktadami w: A. Ziomek, Partnerstwo lokalne jako
instrument rozwoju regionalnego, w: Polityka spojnosci — ocena i wyzwania, Ministerstwo Rozwoju
Regionalnego, Warszawa 2008, s. 315-335. Por. tez: E. Krynska, Partnerzy spoteczni w tworzeniu
modelu flexicurity w Polsce, ,,Dialog” 2008, nr 3, s. 8-16.
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nalnych Osrodkoéw Europejskiego Funduszu Spotecznego (ROEFS). Dziatania
52 jednostek ROEFS sa prowadzone w kazdym z wojewodztw przez organiza-
cje pozarzadowe, wybierane okresowo w drodze konkursu oglaszanego przez
marszatka®. Jednym z dziatan ROEFS jest aktywizacja i animacja partnerstw
lokalnych w ramach wspolnot lokalnych. Animatorzy ROEFS realizujg projekty
dziatan inicjujgcych PL w oparciu o wypracowane metody aktywizacji PL. Sg to
np.: ,,metoda CAL”, ,,metoda PISOP” oraz inne, opracowane samodzielnie przez
osrodki ROEFS.

Inicjowane partnerstwa, ktére przyczyniajg si¢ do ksztaltowania czynnikoéw
spotecznych i ekonomicznych rozwoju lokalnego, otrzymuja wsparcie finansowe
gléwnie z funduszy strukturalnych UE. Otrzymanie tych srodkow wiaze si¢ z in-
stytucjonalizacja partnerstwa lokalnego w postaci umowy partnerskiej. Liczba
zainicjowanych partnerstw w roku 2008 siegneta poziomu 479 PL (wedlug liczby
umow partnerskich)?.

Umowy partnerskie sg przygotowywane przy wspotpracy mieszkancoéw z ani-
matorami ROEFS-u, a ich trescig sa zapisy o formie i zasadach wspotpracy przy
realizacji okre§lonego projektu. Umowy partnerskie to porozumienia, w ktorych
wspotpraca czesto bywa uzalezniona od podpisania umowy o finansowanie pro-
jektu UE. Kontynuacja wspotpracy wymaga z reguty aplikowania o fundusze UE
dla realizacji kolejnej inicjatywy.

3. Cele i rezultaty dzialan partnerstw lokalnych
w wojewddztwie dolnoslaskim

W 2006 r. ruch spoteczny zwigzany z inicjowaniem partnerstw lokalnych
obejmowat wszystkie regiony kraju. Aktywizacja spoteczno$ci w celu pobudze-
nia rozwoju lokalnego jest obecna takze w wojewddztwie dolnoslaskim. W celu
zaprezentowania metody i roli zrzeszen w rozwoju spoteczno-gospodarczym wy-
brano przyktady partnerstw powstatych w wojewddztwie dolnoslaskim w okresie
od maja 2007 do maja 2009 r. Sg to partnerstwa na rzecz rozwoju powiatu luban-
skiego, milickiego i wotowskiego; jako odrgbne partnerstwa powstaty organizacje
na rzecz rozwoju gmin: Lesna, Swierardow Zdréj, Oborniki Slaskie, Zmigrod,
Szklarska Porgba, Janowice Wielkie i Piechowice.

» Na podstawie danych Krajowego Osrodka EFS, dostepnych na stronie: http://www.roefs.pl
(dostep: 13 lipca 2009 r.).
26 Dane zaczerpnigto z archiwum KOEFS.
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3.1. Charakterystyka wybranych zmiennych spoleczno-gospodarczych
dla gmin i powiatow, na rzecz ktorych dzialaja
wybrane partnerstwa lokalne

Sytuacja na rynku pracy w badanym obszarze regionu dolnoslaskiego sugero-
wata potrzebe wsparcia rozwoju lokalnego, w tym rozwigzania problemu spotecz-
nego, jakim jest bezrobocie*’. Zobaczmy, jak ksztattowato si¢ zjawisko bezrobo-
cia na tym obszarze. W powiecie lubanskim bezrobocie siggato 8,9%, natomiast
w milickim 8,3%?%. O tym, Ze bezrobocie stanowi powazny problem spoteczny na
badanym obszarze, $wiadczy udzial w liczbie bezrobotnych oséb pozostajacych
bez pracy w dlugim okresie. W powiecie trzebnickim byto to 40,6% ogoétu osdb
bezrobotnych, a w powiecie milickim az 50% og6tu bezrobotnych (tab. 1). Po-
nadto w badanym obszarze bardzo wysokie sg wydatki na §wiadczenia dla oséb
fizycznych. W gminie Le$na stanowity one w 2007 r. 22,2% ogétu wydatkow
gminy, natomiast w gminie Swierardow Zdroj udziat tych wydatkow wyniost
11,3% i byt przeszto dwukrotnie wyzszy od $redniej wartosci wydatkéw na ten
cel dla regionow w kraju (tab. 2).

Tabela 1. Wybrane wskazniki bezrobocia dla powiatow w roku 2007%

Kategorie Bezrobotni Bezrobotni
bezrobocia zarejestrowani dlugookresowo
(W % ludnosci (W % o0s6b
Powiat aktywnej zawodowo) bezrobotnych)
Jelenia Goéra 2,1 34,0
Trzebnica 5,7 40,6
Luban 8,9 39,7
Milicz 8,3 50,6
Wotowo 6,0 37,7

Zrodho: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, dostepnych w Internecie: http:/www.stat.gov.pl
(dostep: 10 wrzesnia 2009 r.).

Sytuacja w badanych gminach jest szczegolnie trudna pod wzgledem ob-
cigzenia budzetu finansowaniem potrzeb socjalnych mieszkancéw. Wydatki na
wymienione $§wiadczenia hamujg ich potencjat rozwojowy. Stad uzasadnione jest

27 Poziom bezrobocia w powiatach podano na podstawie: Zatrudnienie w Polsce 2006. Produk-
tywnosc¢ dla pracy, Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej, Warszawa 2007, s. 78.

2 Charakteryzujac sytuacje rynku pracy w badanym obszarze, podano w miar¢ dost¢pnosci
wskazniki dla gmin lub dla powiatow (tab. 1, rys. 1).

2 Powiat lubanski obejmuje m.in. gminy Le$na i Swierardow Zdroj, powiat trzebnicki m.in.: Obor-
niki Slaskie i Zmigréd, powiat jeleniogorski m.in.: Szklarska Poreba, Janowice Wielkie i Piechowice.
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nawigzanie wspolpracy miedzy instytucjami i lokalnymi podmiotami, gdyz ma
ono na celu rozwigzanie problemu spolecznego i zawodowego wykluczenia, co
w konsekwencji moze si¢ przyczyni¢ do odcigzenia budzetu gminy od wydatkéw
na finansowanie potrzeb tej grupy mieszkancow.

Tabela 2. Wybrane wskazniki dla gmin i powiatow w roku 2007

Swiadczenia
Tvp emin Ludno$¢ w wieku na rzecz os6b
Gmina/Powiat ypo%via ¢ ¥ produkeyjnym fizycznych jako %
P (w tys. 0sob) wydatkow
budzetu gminy
Gmina Janowice gm. wiejska, 2915 14,7
Wielkie pow. jeleniogorski
Gmina Le$na gm. miejsko-wiejska, 7427 22,2
pow. lubanski
Gmina Oborniki gm. miejsko-wiejska, 12691 12,7
Slaskie pow. trzebnicki
Gmina Piechowice gm. wiejska, 4622 13,3
pow. jeleniogorski
Gmina Szklarska gm. wiejska, 4919 13,8
Porgba pow. jeleniogorski
Gmina Swieradow gm. miejska, 3129 11,3
Zdroj pow. lubanski
Gmina Zmigrod gm. miejsko-wiejska, 10355 13,2
pow. trzebnicki
Powiat Luban - 39223 6,4
Powiat Milicz - 25429 3,8
Powiat Wotowo - 32739 5,6
Polska ($rednia - - 5,0
dla gmin)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS, dostepnych w Internecie: http:/www.stat.gov.pl
(dostep: 10 wrzesnia 2009 r.).

Warto wspomnie¢ takze o innym zjawisku charakteryzujacym rynek pracy
badanego obszaru. Jak ilustruja dane wskaznika migracji, kazda z gmin i powia-
tow, gdzie pojawity si¢ PL, zostala doswiadczona przez wysoki odptyw miesz-
kancow w celach zarobkowych. Poziom emigracji podniost si¢ w 2006 r., za$
w rok pdzniej obserwowano powstanie partnerstwa lokalnego na rzecz wsparcia
rozwoju gospodarczego i spotecznego. Mozna przypuszczaé, ze odptyw ludnosci
dodatkowo zmniejszyl szanse na sprawng kontynuacje procesu rozwoju i stat si¢
przestanka do powstania PL (por. rys. 1).
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Rysunek 1. Migracje za granicg w wybranych powiatach w latach 1999-2008
Zrodto: dane GUS, dostepne w Internecie: http://www.stat.gov.pl (dostep: 9 wrzesnia 2009 r.).

3.2. Charakterystyka wybranych partnerstw lokalnych

Charakterystycznym zjawiskiem jest to, ze we wszystkich badanych PL zrzesze-
nia zostaly zainicjowane przez animatoréw z Regionalnych Osrodkéw Europejskie-
go Funduszu Spotecznego we Wroctawiu, Watbrzychu i Jeleniej Gorze™.

Uczestnicy partnerstwa lokalnego to wtadze samorzadowe, instytucje samorza-
dowe, przedsigbiorstwa i organizacje pozarzadowe (tab. 3). Wsrdd instytucji samo-
rzadowych spotykamy instytucje urzedu gminy i urz¢du miasta, starostwa powia-
towego 1 urzad soltysa. Odrebng grupe stanowia urzedy pracy, instytucje pomocy
spotecznej, takie jak miejskie i gminne osrodki pomocy spotecznej, oraz jednostki
organizacyjne samorzadu, w tym instytucje edukacyjne i instytucje kultury: szkoty
1 przedszkola, a takze muzea i §wietlice wiejskie. Liczng grupe w partnerstwie two-
1z3 organizacje pozarzagdowe. Sg one zwykle gotowe do przejecia funkeji lidera PL
i majg charakter stowarzyszenia, fundacji, towarzystwa lub klubu. Organizacje te
spetiajg funkcj¢ integracyjng wybranych srodowisk, a zarazem utatwiaja ich inte-
gracj¢ i reprezentacj¢ w systemie spotecznym gminy lub powiatu. Wraz z wltadzami
samorzadowymi najwazniejsza grupe podmiotow w badanej probie stanowia przed-
sigbiorstwa prywatne. Udzial przedsigbiorcow we wspolnej dyskusji partnerow jest
kluczowy, poniewaz partnerstwo opracowuje plany efektywnych dziatan i powinno
—poza poszukiwaniem srodkow z funduszy unijnych — czerpa¢ zrodta finansowania

30 Animatorzy z tych osrodkow zainicjowali od 2007 r. 14 partnerstw lokalnych. Wspominaja tez,
7e sa to raczej wyjatki na mapie wojewodztwa. Wystepuje jeszcze wiele miejsc, w ktorych warto
podja¢ inicjowanie partnerstwa wobec korzysci, jakie one niosa dla lokalnych spotecznos$ci. Konfe-
rencja: ,,Forum partnerstw lokalnych”, wyd. cyt.
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Tabela 3. Partnerzy uczestniczacy w partnerstwie lokalnym na rzecz wybranych gmin

Grupa o - @
partneréw | S < g . = =
22 |fg|ez| |EEli.leil .
2| o |55 c2|sE|g=|&sg
22| 5 |23 | 85| % |gE|5S|EF| 52
R IR i
- g% |=% £Z2|g"%|cg| &
Partnerstwo = 3 g & &
na rzecz =
Gmina Janowice 2 - 1 1 - - 4 3 -
Wielkie
Gmina Lesna 4 - 1 3 - 1 4 9 -
Gmina Oborniki — 1 2 2 1 1 2 1 -
Slaskie
Gmina Piechowice 2 - 1 5 - 1 - 2 -
Gmina Szklarska 1 - 1 1 - - - 9 -
Porgba
Gmina Swieradow 2 - 1 1 - 2 1 3 1
Zdroj
Gmina Zmigrod 2 1 1 3 - - 4 8 -
Powiat Luban - - - 1 - — 4 6 1
Powiat Milicz 3 — — 4 — — — 2 —
Powiat Wotowo 4 - - - - 1 - 20 —

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych Regionalnego Centrum Wspierania Inicjatyw Pozarzg-
dowych.

z generowania dochodu dzigki wlasnym inicjatywom. Obecnos¢ przedsigbiorcoOw
w partnerstwie jest wobec takiej potrzeby przydatna. W partnerstwach spotykamy
takze podmioty uzytecznosci publicznej, jak: policje, sady, ochotnicza straz pozarna,
nadles$nictwo oraz instytucje koscielne. Wobec szerokiego zakresu wystepujacych
problemow istotny jest udziat w dyskusji nad konstrukcja zadan wtasnie tego rodza-
ju podmiotdéw. Poprzez réznorodnos¢ podmiotéw bioracych udziat w partnerstwie
lokalnym dostrzegamy istote systemowego ujecia pomocy osobom bezrobotnym
i wsparcia rozwoju lokalnego. Integracja réznorodnych srodowisk jest kluczowa
dla zrozumienia i podjecia dziatan stuzacych rozwigzaniu problemu bezrobocia, tak
aby uzyskane rezultaty byly wymierne w sferze spotecznej i ekonomiczne;.
Partnerstwo lokalne jest zrzeszeniem, ktore nie musi by¢ (i zwykle nie jest)
organizacja wdrazajaca rozwiazania. Dziatania operacyjne sa przejmowane przez
podzespoty lub poszczegodlnych partnerow. Na szczeg6lng uwage zastuguje takze
fakt, ze partnerstwo jest inicjatorem powstania odrebnych organizacji oraz pod-
miotdw gospodarczych, ktore wdrazaja dziatania. Cel zrzeszenia jest formutowa-
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ny nastepujaco: ,,partnerstwo [...] przyczyni si¢ do zintegrowania dziatan oraz
utrwalania i rozwijania wspotpracy pomiedzy organizacjami pozarzadowymi, sa-
morzadem lokalnym, przedsigbiorcami oraz podejmowania i realizowania wspol-
nych przedsiewzig¢™!. Dziatalno$¢ oparta na tym celu koncentruje si¢ na licznych
zadaniach, takich jak:

— promocja i wzmocnienie wizerunku regionu; jako odregbne zadanie wskaza-
no tu rozwoj obszaréw wiejskich,

— wsparcie konkurencyjnosci regionu poprzez budowe zasad wspotpracy in-
stytucji i podmiotow lokalnych oraz wspieranie przeptywu informacji, w tym or-
ganizacj¢ bankow informacji i rozpowszechnianie informacji.

— integracja spoleczna mieszkancow, w tym rozwoj wspotpracy miedzypoko-
leniowej, oraz poprawa jakos$ci zycia mieszkancow, ktora wyraza si¢ w: przeciw-
dziataniu wykluczeniu spotecznemu, bezrobociu, podnoszeniu poziomu edukacji
dzieci i mtodziezy, podnoszeniu kwalifikacji i umiejetnosci mieszkancow, popu-
laryzacji turystyki i zasad ochrony $rodowiska naturalnego.

Zadaniem instrumentalnym jest dla kazdego z partnerstw zasilanie w §rodki
finansowe, ktore najczesciej laczy si¢ z pozyskiwaniem finansowania z funduszy
UE, takich jak Europejski Fundusz Spoteczny czy Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego, oraz z funduszy krajowych.

W grupie analizowanych partnerstw dominujg zadania zwigzane z integracja
spoteczng mieszkancow, ktora wigze si¢ z przeplywem informacji i uksztattowa-
niem zasad wspotpracy. Zadania te wskazano w 7 badanych partnerstwach. Po-
wszechna identyfikacja takich zadan wynika najczesciej z wystepowania proble-
moéw lokalnych, jakimi sg brak zaangazowania wigkszej grupy mieszkancoéw gmi-
ny lub powiatu w zycie wspdlnoty lokalnej, aspoteczne postawy mieszkancow,
ograniczony dostep do ustug i niedostosowanie oferty ustug edukacyjnych, szko-
leniowych, zdrowotnych i turystycznych do potrzeb mieszkancow, ktérego zro-
dtem jest niewystarczajacy przeptyw informacji i wiedzy.

Zadanie aktywizacji i reintegracji spotecznej i zawodowej mieszkancéw zo-
stalo wskazane jako przeciwdziatanie wykluczeniu spotecznemu, bezrobociu
w pieciu na dziesie¢ badanych partnerstw. Oznacza to, ze partnerstwo organizuje
dziatania skierowane bezpos$rednio szczeg6lnie do grupy bezrobotnych i wyklu-
czonych spotecznie.

W pozostatych partnerstwach wskazano zadania wigzace si¢ z podnoszeniem ja-
kosci zycia mieszkancoéw, w tym edukacja, ochrong zdrowia i rozwojem oferty tury-
stycznej. Realizacja tych zadan odnosi si¢ do catej wspolnoty mieszkancow (tab. 4).

W odniesieniu do wynikow dziatah mozna zauwazy¢, ze PL nawigzane w roku
2007 zdotaly zrealizowa¢ wiele projektéw. Poza podjeciem wspotpracy, ktorej

31 Konferencja: ,,Forum partnerstw lokalnych”, wyd. cyt.
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Tabela 4. Zadania wytyczone przez partnerstwa wojewddztwa dolnoslaskiego

Typ zadania

Jednostka lokalna P ! 2 3 4 S 6 7 8 o |10
Gmina Janowice Wielkie X X | X X | x| x| x| X
Gmina Le$na X X | x | x X | x| x| x
Gmina Oborniki Slaskie X X | x| X X X
Gmina Piechowice X | x| x X | x
Gmina Szklarska Poregba X | x| X X X X
Gmina Swieradow Zdroj X X X X | x
Gmina Zmigrod X X X
Powiat Luban X X | X | X | x| X X X
Powiat Milicz X X X X
Powiat Wotowo X | X X

Lacznie 4 11 6 | 7|72 |3 |5 |3|51]4]|10

Objasnienia:

1 — promocja i wzmocnienie wizerunku regionu; 2 — rozw6j obszarow wiejskich; 3 — budowa zasad wspot-
pracy instytucji i podmiotow lokalnych; 4 — wspieranie przeptywu informacji; gromadzenie i wymiana informa-
cji; 5 — integracja spoteczna mieszkancow; 6 — rozwijanie wspotpracy migdzypokoleniowej; 7 — podniesienie
jakosci zycia mieszkancow; 8 — przeciwdziatanie wykluczeniu spotecznemu, bezrobociu; 9 — podnoszenie po-
ziomu edukacji dzieci i mtodziezy; 10 — podnoszenie kwalifikacji i umiejetnosci mieszkancow; 11 — popularyza-
cja turystyki i zasad ochrony $rodowiska naturalnego; 12 — pozyskiwanie srodkéw finansowych.

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie opisu dzialan partnerstw lokalnych w regionach wroctawskim
i jeleniogorskim. Konferencja: ,,Forum partnerstw lokalnych”, Wroctaw 16 czerwca 2009 r., materiaty niepu-
blikowane.

sprzyja przeplyw informacji, mamy do czynienia z organizacja imprez i spotkan
integracyjnych dla mieszkancow oraz przedsigwzig¢ edukacyjnych, ktére odbyty
sie m.in. w Miliczu, gdzie zrealizowano projekt ,,Migdzyszkolne Forum Eduka-
cyjne”, oraz w Szklarskiej Porgbie, gdzie zorganizowano akcje ,,Wakacje w mie-
scie”. Ze wzgledu na krotki okres dziatania aktywno$¢ zrzeszen mozna ocenié
jako intensywna. Nalezy zaznaczy¢, ze wickszos¢ czasu pochtania pozyskiwanie
srodkow finansowych i przygotowanie przedsiewziec.

Nawiazujac do zagadnienia bezrobocia w kontekscie zadan, ktore odnosza si¢ do
zjawiska rozwoju lokalnego, mozna stwierdzi¢, iz dziatania te bezposrednio moga
determinowac procesy prowadzace do wzrostu zatrudnienia, wzrostu przedsigbior-
czosci 1 dochodow mieszkancow. Z ich realizacja wiaze si¢ wiele prac: pozyskanie
srodkéw finansowych, dziatania zwigzane z organizacja projektu, ktore wymagaja
zaangazowania pracownikéw. Ponadto partnerstwa, jak wspomniano, deleguja reali-
zacj¢ dziatan do grup zadaniowych. W wyniku dtuzszej wspolpracy (trwajacej po-
nad 12 miesiecy) nastepuje instytucjonalizacja dzialan grupy zadaniowe;j i realizacja
zadania zajmuje si¢ nowo powstala organizacja. Dla przykladu warto wspomniec¢
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o dwoch takich inicjatywach. W oparciu o partnerstwo ,,Dolina Baryczy”, powotane
w 2004 r., zainicjowano stowarzyszenie, ktore przeksztalcito si¢ w 2007 r. w lokalng
grupe dzialania. Natomiast partnerstwo w Losicach, powstate w 2004 r., zapoczat-
kowato powstanie Losickiego Centrum Wspierania Przedsigbiorczo$ci oraz spot-
dzielni ,,Grzybek Losicki™2, ktora prowadzi dziatalno$¢ produkcyjng. Wymienione
przyktady dotycza partnerstw powstatych przed 2007 r. Efekty ich dziatan przyczy-
niajg si¢ do rozwoju lokalnego. Inicjatywy te skutkujg wzrostem zatrudnienia i ryn-
kowymi powigzaniami podmiotow lokalnej gospodarki. Stowarzyszenia prowadzace
dziatalnos¢ gospodarcza uczestnicza bowiem w procesach wymiany na rynku, wcho-
dzac w interakcje z dostawcami i odbiorcami. Prezentowane w opracowaniu ,,mtode”
partnerstwa, nawigzane dopiero w roku 2007, maja przed soba podobna perspektywe
rozwoju do tych, ktére maja dtuzsza histori¢ dziatania i zaowocowatly powstaniem
odrebnych podmiotow. Jednakze osiagnigcie tego rezultatu wymaga aktywnego za-
angazowania partneréw, a przede wszystkim dhugiego horyzontu dziatania.

4. Uwagi koncowe

Proces transformacji mial wyrazny wplyw na funkcjonowanie gospodarek
1 spoleczenstwa w uktadach lokalnych. Szokowe zmiany w jednostkach lokal-
nych byly efektem szybkiej prywatyzacji i1 restrukturyzacji. W potowie lat 90.
zaczety si¢ pojawia¢ w gminach i powiatach pierwsze przyktady integracji pod-
miotéw lokalnych na rzecz wsparcia rozwoju lokalnej gospodarki. Dziatania te
byty nakierowane przede wszystkim na pomoc mieszkancom, ktéra wigzata si¢
z koniecznos$cig rozwoju lokalnej produkc;ji.

Mozna zauwazy¢, ze dzialania partnerskie stanowig trzecie zrdédto wsparcia
procesu rozwoju, obok dziatan organizacji centralnych i samorzagdowych. Glow-
ne spostrzezenia, ktére nasuwaja si¢ w wyniku analizy wybranych partnerstw, sa
nastepujace:

1. Trwajace od poczatku lat 90. reformy systemowe doprowadzity do pogor-
szenia si¢ sytuacji spoteczno-gospodarczej w jednostkach lokalnych. W gminach
1 powiatach wielu wojewddztw wystepuja stabiej rozwinigte gospodarki lokalne.
Towarzyszy temu bezrobocie i wykluczenie spoteczne ludnosci.

2. Dzialania wspierajace utrzymanie poziomu zycia mieszkancow, szczegol-
nie tych dotknietych bezrobociem, wymagaja oddolnej aktywizacji mieszkancow
oraz integracji w dziataniach lokalnych podmiotow.

3. Powstaniu PL sprzyja aktywnos$¢ zewngtrznych animatoréow. Osoby te
organizuja pierwsze spotkanie integracyjne i stymulujg dyskusje uczestnikow.

32 Na podstawie danych Stowarzyszenia Partners Network, dostgpnych w Internecie: http://www.
partners.net.pl (dostgp: 14 wrzesnia 2009 r.).
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W niektérych regionach aktywno$¢ animatoréw jest wrecz warunkiem zainicjo-
wania partnerstw. Dlatego zorganizowana w kraju sie¢ osrodkéw ROEFS stusznie
przyjeta obowigzek animowania i istotnie wspiera aktywizacje partnerstw.

4. Efektywnos$¢ partnerstw jest widoczna w dluzszym okresie. W wielu wypad-
kach pomyslna wspdtpraca doprowadza do silniejszej integracji spolecznej oraz
reintegracji zawodowej mieszkancow. Poczatkowym wynikiem dziatan partnerstw
jest wzmacnianie wspotpracy z podmiotami i instytucjami oraz organizacja krotko-
okresowych przedsiewzie¢ integracyjnych. W dhtuzszym okresie dziatalnosci znane
sg przyklady inicjowania odrebnych organizacji prowadzacych samodzielng dziatal-
nos$¢ gospodarcza, ktorych skutki dziatan sa widoczne w procesie rozwoju lokalnego.

5. W siedmiu analizowanych partnerstwach zaobserwowano zainteresowanie
problemem przeptywu informacji i integracji mieszkancow. W szesciu PL wyste-
puje zadanie budowy zasad wspotpracy instytucji i podmiotow lokalnych. Nato-
miast zjawisko bezrobocia i wykluczenia spotecznego jest przedmiotem dziatania
w pieciu partnerstwach. Sg to zadania przyjete do realizacji w ramach porozu-
mienia partneréw i wyznaczajg pierwszy etap dziatania, ale odnajdujemy w nich
elementy wigzace si¢ z rozwojem lokalnym.

Skuteczno$ci partnerstw upatruje si¢ w reintegracji spolecznej i zawodowe;j
ludnosci, a zarazem poprawie kondycji gospodarczej gmin i powiatdéw, ktorych
stabo$¢ ujawnita si¢ w okresie transformacji. Najcenniejszym rezultatem dziata-
nia partnerstw jest powstawanie nowych organizacji, nierzadko zainteresowanych
wytwarzaniem produktow i ustlug. Warto jednak pamigtaé, ze dziatania partner-
stwa stanowig dzi$ alternatywng i komplementarng aktywno$¢ w stosunku do
dziatan jednostek centralnych i samorzadowych i nastawione sg na pobudzenie
rozwoju spoleczno-gospodarczego.
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Regulacje prawne rachunkowosci w Polsce
po 1989 roku

Streszczenie. Zapoczqtkowanie transformacji gospodarczej w Polsce spowodowa-
to wiele zmian w funkcjonowaniu gospodarki, a ujawnione nowe potrzeby informacyjne
w powiqzaniu z procesem harmonizacji rachunkowosci w Europie i na swiecie wplyne-
ty na sposob dostosowywania krajowych przepisow prawnych dotyczqcych prowadze-
nia ksigg rachunkowych i sporzgdzania sprawozdan finansowych do nowej sytuacji. Od
1991 r. obowigzywato w tym wzgledzie rozporzqdzenie Ministra Finansow, opracowane
na podstawie Czwartej Dyrektywy Unii Europejskiej, a 4 lata pozniej zaczeta obowigzy-
wac ustawa o rachunkowosci, ktora ciggle podlega udoskonalaniu. Obecnie uregulowa-
nia prawne rachunkowosci to Migedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
dla spolek gieldowych i bankow sporzgdzajgcych skonsolidowane sprawozdania finanso-
we, a dla pozostalych jednostek — ustawa o rachunkowosci, przy czym w kwestiach przez
nig nieuregulowanych obowiqgzujq ustalenia zawarte w krajowych standardach rachun-
kowosci.

1. Wstep

Obok ewidencji operatywnej i statystyki ekonomicznej rachunkowos$¢ jest
wymieniana jako cze$¢ sktadowa systemu ewidencji gospodarczej'. Jej podmio-
towy charakter oznacza, ze w ujg¢ciu praktycznym rachunkowos$é poza jednostka
gospodarcza nie istnieje. Najczesciej okreslana jest jako system cigglego w czasie

' M. Klimas, Podreczna encyklopedia rachunkowosci, Poltext, Warszawa 2000, s. 515.
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pomiaru, rejestracji, grupowania, prezentacji i interpretacji okreslonych zjawisk
gospodarczych wystepujacych w jednostce. Jest wigc zrodlem informacji eko-
nomicznych dotyczacych sytuacji finansowej i rezultatéw dziatalno$ci podmiotu
gospodarczego.

Historyczne spojrzenie na rachunkowos$¢ potwierdza, ze na przestrzeni wie-
kow? systemy rachunkowosci ewoluowaty, dopasowujgc sie do wymagan uczest-
nikow zycia gospodarczego. Zapoczatkowana w Polsce w roku 1989 transfor-
macja gospodarcza pociggnela za sobg wiele zmian w funkcjonowaniu niemal
wszystkich dziedzin zycia gospodarczego. Zmiana realidéw gospodarki wywotata
wzrost znaczenia specyficznego towaru, jakim jest informacja. Tworzony przez
rachunkowo$¢ zasob informacji finansowych jest oczekiwany 1 wykorzystywany
przez roznych odbiorcéw zewngtrznych i wewnatrz jednostek gospodarczych.

Postepujaca globalizacja rynkow 1 wspotpraca gospodarcza miedzy poszcze-
g6lnymi krajami wywotaty potrzebe zastosowania mozliwie jednolitych rozwia-
zan w obrgbie rachunkowosci i dazenie do jej harmonizacji w $wiecie. Zaspoko-
jenie potrzeb informacyjnych przez uczestnikow globalnego rynku spowodowato
proby tworzenia uniwersalnych rozwigzan w zakresie rachunkowosci, okresla-
nych jako standardy, oraz uniwersalnych wzorcéw, mozliwych do zastosowania
w praktyce.

Z uwagi na potozenie Polski i zawieranie wigkszo$ci transakcji zagranicznych
z krajami europejskimi duze znaczenie maja uregulowania w zakresie rachun-
kowosci w krajach, z ktorymi kontakty sg najczestsze. Polskie prawo bilansowe
opiera si¢ gtownie na Czwartej Dyrektywie Unii Europejskiej oraz Migedzynaro-
dowych Standardach Rachunkowo$ci (MSR). Zmiany bedace skutkiem urynko-
wienia naszej gospodarki, bezposrednio zauwazalne w sposobie funkcjonowania
jednostek gospodarczych, spowodowaty konieczno$¢ dostosowania strumienia
informacji pochodzacych z rachunkowosci, umozliwiajgcego podejmowanie kon-
kretnych decyzji. W konsekwencji uregulowania prawne w zakresie rachunkowo-
$ci ulegly w ostatnich 20 latach znacznym zmianom.

Celem opracowania jest przedstawienie najwazniejszych zmian, jakie na-
stapity w uregulowaniach prawnych rachunkowosci w Polsce po 1989 r. w celu
dostosowania do warunkéw funkcjonowania gospodarki rynkowej, w powigzaniu
z harmonizacjg zasad rachunkowosci, ktorej zrodto stanowity w Europie dyrekty-
Wy unijne, a w §wiecie — standardy miedzynarodowe.

2 Rachunkowo$¢ funkcjonuje od czasow starozytnych, gdy od ok. 800 lat przed Chrystusem
stuzyta do kontroli rzetelnosci i uczciwosci uczestnikow transakcji. Por. P. Wojtowicz, Ewolucja
paradygmatow rachunkowosci na tle historycznym, w: Ewolucja polskiej rachunkowosci na tle roz-
wigzan swiatowych, red. B. Micherda, Akademia Ekonomiczna w Krakowie, Krakoéw 2001, s. 353.
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2. System rachunkowosci obowigzujgcy w Unii Europejskiej

Z niewielkim wyprzedzeniem czasowym w stosunku do zmian, ktére za-
poczatkowaty transformacje polskiej gospodarki, a w konsekwencji zmienity
uregulowania prawne w zakresie rachunkowosci, przygotowywano i wprowa-
dzano w zycie rozwigzania umozliwiajace harmonizacj¢ rachunkowosci w kra-
jach Wspdlnoty Europejskiej na podstawie dyrektyw, a na Swiecie przez opra-
cowywanie standardow mig¢dzynarodowych, ktore jednak poczatkowo nie byly
powszechnie stosowane. Wdrozenie jednolitych rozwigzan w formie dyrektyw
miato ogromny wplyw na tworzenie polskiego prawa bilansowego, a przyjecie
standardow mig¢dzynarodowych do szerszego stosowania na udoskonalanie tego
prawa. Warto zatem si¢ przyjrzec, jak te uregulowania powstawaty.

Obowigzujagca w krajach Unii Europejskiej IV Dyrektywa Rady w sprawie
rocznych jednostkowych sprawozdan finansowych spotek, uchwalona 25 lipca
1978 1.3, to jedna z o$miu dyrektyw regulujgcych rézne obszary rachunkowosci.
W pdzniejszym okresie podkreslano kierunki zmian w stosunku do jej pierwot-
nego ksztattu, wynikajace z Dyrektywy 2001/65/EC Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 27 wrze$nia 2001 r., zmieniajacej Dyrektywe 78/660/EEC (czyli IV)
i 86/635/EEC — Dyrektywe VII Rady w sprawie skonsolidowanych sprawozdan
finansowych spolek, ich przygotowania, publikacji i badania, w zakresie zasad wy-
ceny w rocznych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych spotek handlo-
wych oraz bankow i innych instytucji finansowych. ,,Znaczenie tej dyrektywy jest
o tyle duze, iz jej postanowienia przetamuja dotychczasowe dos¢ konserwatywne
spojrzenie Europy na problem wyceny — gwarantujg mozliwo$¢ zastosowania —
na razie w wybranych obszarach instrumentow finansowych — koncepcji wyceny
opartej na warto$ciach godziwych, zasady, ktora od lat lansowana jest jako podsta-
wowa, docelowa procedura wyceny wszystkich pozycji rachunkowosci przez Mig-
dzynarodowe Standardy Rachunkowosci™. To stanowisko wskazuje na zblizenie
rozwigzan europejskich do MSR, ktérych nadrzgdna rola uwzgledniona zostata juz
wczesniej w stanowisku Komisji Europejskiej z 1995 r. Komisja zdecydowala, ze
»zamiast tworzy¢ europejska instytucje zajmujacg si¢ opracowaniem standardow
rachunkowosci lub nowelizowa¢ wlasne dyrektywy w zakresie rachunkowosci be-
dzie wspiera¢ wysitki Miedzynarodowego Komitetu Standardéw Rachunkowos$ci
(International Accounting Standards Committee) w zakresie $wiatowej harmo-
nizacji rachunkowosci. Komisja Europejska zobowigzata si¢ rowniez zachecad

> Uchwalona byta jako Dyrektywa IV éwcezesnej Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej, prze-
ksztatconej w Uni¢ Europejska na mocy Traktatu z Maastricht w 1992 r., cho¢ jej tekst powstat juz
w1971 1.

4 R. Ignatowski, Europa u progu adaptacji Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
w: Ustawa o rachunkowosci a Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci — analiza porownawcza,
red. Jerzy Gierusz, Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr, Gdansk 2002, s. 26.
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panstwa cztonkowskie do umozliwienia firmom miedzynarodowym sporzadzania
sprawozdan finansowych zgodnie z MSR [...]"”

Nalezy przy tym podkresli¢ odmienno$¢ rozwigzan stosowanych w odniesieniu
do rachunkowosci przez Wielka Brytani¢ 1 jej wptyw na rozwiazania na naszym kon-
tynencie, co wyraza si¢ w stwierdzeniu, ze ,,zmienily si¢ rowniez od czasu przyjecia
przez Rade EWG w 1978 r. IV dyrektywy, zadania Unii w obszarze harmonizacji
rachunkowosci. Ta dyrektywa stanowita swego rodzaju przejaw tworczego, autor-
skiego wktadu w budowanie podstaw harmonizacji rachunkowosci, opartej jednak na
mieszanym, kontynentalno-anglosaskim zestawie rozwigzan ksiegowych, cho¢ wpty-
wy szkoty anglosaskiej w IV Dyrektywie sg dos¢ ograniczone. Powodem tego jest
fakt, iz Wielka Brytania zostata cztonkiem Wspolnot Europejskich dopiero w 1973 1.,
kiedy prace nad dyrektywa byly juz dos¢ zaawansowane. Niemniej jednak juz w tym
dokumencie wptyw szkoty anglosaskiej przejawil si¢ na poziomie wprowadzonej
do niej klauzuli generalnej, okreslajacej celowos$¢ sporzadzenia i ceche nadrzgdna
przedstawionych sprawozdan finansowych w postaci zasady rzetelnego i wiernego
obrazu (true and fair view). Reguly, ktéra zaczela ukierunkowywac wigkszos$¢ re-
gulacji krajéw Europy Kontynentalnej na rozwigzania zblizone do szkoty anglosa-
skiej — amerykanskiej 1 brytyjskiej. Ta szkota dominuje réwniez w rozstrzygnigciach
opracowywanych przez TASB [...]”°. Kraje Wspolnoty Europejskiej nie prezento-
waty jednolitego podejscia do zagadnien rachunkowosci, dlatego aby nie zmieniac¢
réznych rozwigzan juz przez te kraje stosowanych, w tresci dyrektyw dopuszczono
mozliwo$¢ wystepowania stosunkowo licznych odstepstw’, zaktadajac, ze wystarczy
stosowne wyjasnienia o rozbieznosciach zamiesci¢ w opisowym elemencie sprawo-
zdania finansowego, ktoérym jest ,,informacja dodatkowa”. Tego typu rozwigzanie nie
znalazto akceptacji wsrod organizatoréw migdzynarodowych rynkéw kapitatowych
1 finansowych, a w konsekwencji spowodowato koniecznos¢ ponawiania prob unifi-
kowania regulacji rachunkowos$ci w dalszych pracach Unii Europejskiej.

Zastosowanie dyrektyw do tworzenia przepisow prawnych regulujacych ewi-
dencje ksiggowa w spotkach krajow cztonkowskich Unii byto obowiazkowe, ale
poszczegdlne kraje wprowadzaty ustalenia dyrektyw do aktow prawnych rdznej
rangi, nie zawsze w petni przenoszac postanowienia unijne na swoje terytorium,
gdyz w wielu sposrod krajow europejskich istniejg odmienne prawne instrumenty
regulacji rachunkowosci i funkcjonujg roéznie instytucje tworzace standardy ra-
chunkowosci, o czym przekonuja dane zamieszczone w tabeli 1.

5 G.T. Bailey, K. Wild (Deloitte & Touche), Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci w prak-
tyce, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 2000, s. 26.

6 R. Ignatowski, wyd. cyt., s. 26-27. Komitet Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASC,
International Accounting Standards Committee) w 2001 r. po restrukturyzacji przeksztalcono w Rade
Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASB, International Accounting Standards Board).

7 A. Jaruga, Migdzynarodowe regulacje rachunkowosci — wplyw na rozwigzania krajowe, Wyd. C.H.
Beck, Warszawa 2002, s. 27. Wedlug autorki w samej IV Dyrektywie doliczono si¢ az 60 odstgpstw.
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Tabela 1. Prawne instrumenty regulacji rachunkowosci
w wybranych krajach europejskich

Kraje

Instrumenty legislacyjne

Belgia

Dania

Francja

Niemcy

Grecja

Irlandia

Witochy

Holandia

Portugalia

Hiszpania

Wielka Brytania

Polska

Wegry

Czechy

Prawo
Krolewski dekret

Prawo
Ministerialne Rozporzadzenie

Kodeks handlowy

Edykt (ordonance)

Dekret

Plan Comptable General
Ministerialne Rozporzadzenia

Kodeks Handlowy (Handelgesetzbuch)

Prawo Spotek
Kodeks Ksiag i Dokumentow

Prawo Spotek
Rozporzadzenie o rachunkowosci grup kapitatowych

Kodeks cywilny

Prawo

Legislacyjny ,,Dekret”
Ministerialne przepisy

Prawo Cywilne
Administracyjne przepisy
Kodeks Handlowy

Prawne przepisy

Oficjalny Plan Rachunkowosci
Kodeks Handlowy

Prawo

Krolewski Dekret

Generalny Plan Rachunkowosci
Ministerialne przepisy

Prawo Spoétek

Kodeks Spotek Handlowych (wczesniej Kodeks Handlowy)
Ustawa o rachunkowosci
Ministerialne przepisy i wytyczne

Kodeks Handlowy
Ustawa

Ministerialne przepisy
Kodeks Handlowy
Ustawa

Ministerialne przepisy

Zrodlo: A. Jaruga, Miedzynarodowe regulacje rachunkowosci—wplyw na rozwigzania krajowe, Wyd. C.H. Beck,
Warszawa 2002, s. 63-64.
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Tabela 2. Zastosowanie Czwartej i Siddmej Dyrektywy Rachunkowosci
do prawa krajowego

Kraj Czwarta Dyrektywa Siédma Dyrektywa
Austria 1996 1996
Belgia 1984 1990
Dania 1981 1990
Finlandia 1992 1992
Francja 1983 1985
Niemcy 1985 1985
Grecja 1986 1986
Irlandia 1986 1992
Witochy 1991 1991
Luksemburg 1984 1988
Holandia 1983 1989
Portugalia 1989 1991
Hiszpania 1989 1991
Szwecja 1995 1995
Wielka Brytania 1981 1989
Polska 1991 1994

Zrodto: A. Jaruga, Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSSF/MSR) i ich zastosowanie w Unii
Europejskiej, w: Jednostkowe sprawozdania finansowe wedlug Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci
MSSF/MSR, red. A. Jaruga, Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, Zarzad Gtowny w Warszawie, Warszawa,
2005, s. 13.

Harmonizacja rachunkowosci nie przebiegata na terenie Europy w rownym
tempie, co obrazuje tabela 2.

O koniecznosci ujednolicenia rozwigzan w obrgbie rachunkowos$ci poszcze-
golnych krajow przekonaty si¢ spotki europejskie: aby ich papiery warto$ciowe
wprowadzono do notowania na rynkach amerykanskich, zobowiazane byty do
sporzadzania sprawozdania finansowego zgodnie z obowiazujacymi w USA ogo6l-
nie akceptowanymi zasadami rachunkowosci (US GAAP). Tymczasem na ryn-
kach europejskich honorowano sprawozdania finansowe spotek amerykanskich
opracowane wedtug ich rodzimych zasad, bez koniecznosci stosowania dodat-
kowych przeliczen. Okazalo si¢, ze wynik finansowy ustalony w sprawozdaniu
finansowym sporzadzonym wedtug krajowych zasad europejskiej organizacji
gospodarczej roznit sie bardzo wyraznie od wyniku ustalonego za ten sam okres
wedtug US GAAP, a wrecez z zysku zamienial si¢ w strate®. Dazac do ograniczenia

8 US GAAP wymagaja tworzenia wielu rezerw, ktore nie wystepuja w uregulowaniach prawnych
w Europie. Te rezerwy spowodowaty tak drastyczne obnizenie wyniku finansowego.
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dwuwariantowo$ci sporzadzania sprawozdan finansowych, wtadze Unii Europe;j-
skiej zaakceptowaty opracowanie przez IASC standardéw mozliwych do stoso-
wania na rynkach kapitalowych i finansowych catego §wiata, z uwzglednieniem
skonsolidowanych sprawozdan finansowych jako pierwszoplanowego zagadnie-
nia wymagajacego ujednolicenia. Wyrazem konsekwentnego dazenia do ogolno-
Swiatowej harmonizacji rachunkowosci byto powotanie w 1995 r. ze strony Unii
(zgodnie z art. 52 Czwartej Dyrektywy) Komitetu Kontaktowego ds. Dyrektyw
Rachunkowosci (Contact Committee on the Accounting Directives), skupiajacego
si¢ na porownywaniu MSR z dyrektywami unijnymi i podejmowaniu odpowied-
nich dzialan w wypadku niezgodnosci, w drodze wywierania nacisku na IASC
w celu zmiany tre$ci standardu lub w sytuacji uzasadnionej odejscia od ustalen
dyrektywy. Miato to eliminowac¢ rozbieznosci w przysztych uregulowaniach i rze-
czywiscie doprowadzito do harmonizacji rachunkowosci.

Obowigzujaca w Polsce od 1995 r. ustawa o rachunkowosci zostata opraco-
wana w oparciu o unijne dyrektywy IV i VII, a wprowadzone do niej pozniejsze
zmiany sg konsekwencja wykorzystania takze niekolidujacych z dyrektywami
tresci zawartych w standardach migdzynarodowych. W literaturze podkresla si¢
zalety dyrektyw, ktorych wprowadzenie w zycie wplyngto na wzrost jakos$ci pre-
zentowanych danych w sprawozdaniach finansowych publikowanych przez spot-
ki prowadzace dziatalno$¢ w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej, cho¢
szczegblowose 1 zakres wykazywanych informacji okazaly si¢ niewystarczajace,
aby spelni¢ wymogi stawiane spotkom gieldowym w Stanach Zjednoczonych.

3. Funkcjonowanie standardow miedzynarodowych

Cele Komitetu Migedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, ktéry po-
wstat jako prywatna organizacja powolana w 1973 r. przez organizacje profesjo-
nalnych ksiegowych z 9 krajow®, stanowity:

,»a) opracowywanie, zgodnie z interesem publicznym, zestawu wysokiej ja-
kos$ci zrozumiatych i mozliwych do wyegzekwowania globalnych standardow
rachunkowosci, ktorych zastosowanie sprawi, ze informacje w sprawozdaniach
finansowych i innych formach sprawozdawczo$ci finansowej beda wysokiej ja-

° Te kraje to: Australia, Kanada, Francja, Holandia, Japonia, Meksyk, Wielka Brytania i Irlandia,
Stany Zjednoczone i Niemcy. Do 2001 r. Komitet byl jednostka zarzadzana przez 19 me¢zow zaufa-
nia, ktérzy mianuja cztonkéw Rady Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Stalego Ko-
mitetu ds. Interpretacji oraz Komisji Doradczej ds. Standardow. Mezowie ci pochodzili z ré6znych
regiondw geograficznych (po 6 0s6b z Ameryki Poéinocnej i Europy, 4 z regionu Azji i Pacyfiku oraz
3 z dowolnego regionu) i ro6znili si¢ doswiadczeniem zawodowym (tylko 5 na 19 to nominowani
przez Migdzynarodowa Federacj¢ Ksiegowych).
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ko$ci, przejrzyste i porownywalne, aby w ten sposéb pomoéc w podejmowaniu
decyzji uczestnikom §wiatowych rynkow kapitatowych i innym uzytkownikom
tych sprawozdan,

b) promowanie stosowania i rygorystycznego przestrzegania tych stan-
dardow,

¢) doprowadzenie do sytuacji, w ktorej krajowe standardy rachunkowosci
1 Miedzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci beda ze sobg zgodne i oparte na
wysokiej jakosci rozwigzaniach [...]"1°.

Stosownie do postawionych celéw zostato opracowanych 41 Miedzynarodo-
wych Standardow Rachunkowosci, jednak ich stosowanie nie bylo powszechne.
Dopiero przyktady europejskich emitentow papierow wartosciowych notowa-
nych na gietdach USA, ktorzy oprocz wersji krajowej sprawozdania finansowego
tworzyli druga, zgodna z US GAAP, gdzie najcz¢sciej wykazywano diametralnie
inny wynik finansowy, spowodowaty przyspieszenie dziatan prowadzacych do
ujednolicenia rachunkowos$ci. W wyniku uzgodnien nad przyszta strategia i struk-
turg postanowiono przeksztatci¢ Komitet MSR, a jego zarzad w marcu 2000 r. za-
twierdzit odpowiednig konstytucje Fundacji Komitetu MSR, narzucajaca statg
ilosciowg przewage przedstawicieli panstw europejskich i Ameryki Ponocnej
w sktadzie m¢zoéw zaufania, decydujacych o wyborze czternastoosobowej Rady
MSR zatwierdzajacej tres¢ standardow.

W marcu 2001 r. powotano Fundacje, a miesigc p6zniej odbyto si¢ pierwsze
posiedzenie Rady MSR!'. Pozostale organy uczestniczace w procesie tworzenia
mi¢dzynarodowych uregulowan w zakresie rachunkowosci to:

— okoto czterdziestoosobowa grupa fachowcéw z dziedziny rachunkowosci,
stanowigca Rade Doradczg ds. standardow, sugerujacg Radzie MSR, jakie proble-
my winna rozstrzygnac,

— dwunastoosobowy (plus przewodniczacy bez prawa glosu) Komitet ds.
Interpretacji Sprawozdawczosci Finansowej, wydajacy w krotkim czasie, w ko-
niecznych przypadkach, interpretacje do opublikowanej tresci standardow lub
wyjasnienia o sposobie ich stosowania.

Wymienione cele Komitetu MSR, ktory przed 2000 r. opracowywal tre$¢
standardow, nadal pozostaly aktualne dla dzialajacych pod auspicjami Fundacji
organow. W ramach przygotowan do powszechnego stosowania mi¢dzynarodo-
wych standardow Rada MSR:

0 Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci 2004, polski przektad publikowany przez Stowa-
rzyszenie Ksiggowych w Polsce za zgoda Fundacji Komitetu Migdzynarodowych Standardéw Ra-
chunkowosci (IASCF), s. 27.

" E. Walinska, Miedzynarodowe standardy rachunkowosci, Oficyna Ekonomiczna — Oddziat Pol-
skich Wydawnictw Profesjonalnych, Krakow 2006, s. 43.
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— zmodyfikowata i uaktualnita tekst wczesniej opracowanych Miedzynaro-
dowych Standardéw Rachunkowosci, odrzucajac cze$¢ z nich w calosci i za-
twierdzajac pozostate do stosowania, bez zmiany nazwy — jako MSR; obecnie
jest ich 30,

— zatwierdzita tre$¢ nowych standardéw, dotyczacych zagadnien nieuregulo-
wanych w poprawionych MSR, i opublikowata je jako Migdzynarodowe Standar-
dy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) — obecnie jest ich 8§,

— przeanalizowata tre$¢ wczesniej obowigzujacych 25 interpretacjii 11 z nich
zatwierdzita do dalszego stosowania (umownie interpretacje ,,stare”).

Jednoczesnie Komitet ds. Interpretacji Sprawozdawczo$ci Finansowej two-
rzyt tres¢ kolejnych interpretacji, ktorych opracowat tez 11 (umownie interpreta-
cje ,,nowe”).

Wedlug oryginalnego wydawnictwa standardow, przygotowanego w siedzi-
bie Fundacji w Londynie, pod pojgeciem MSSF kryja si¢ zarowno stosunkowo
niedawno stworzone MSSF-y, jak i obowigzujace poprawione MSR-y, a takze
wszystkie interpretacje (,,stare” i ,,nowe”). Ten sam calo$ciowy zbiér uregulo-
wan, czyli MSSF-y, MSR-y i interpretacje, w rodzimej ustawie o rachunkowosci
okreslony zostal jako Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Standardy migdzynarodowe zdobywaja coraz wigcej zwolennikoOw na calym
$wiecie. Zostaty bezposrednio wykorzystane do tworzenia rachunkowo$ci w Chi-
nach, Rosji, Ukrainie, Kazachstanie, Moldawii, Ros;ji itd. Od 2005 r. sg podstawa
sporzadzania sprawozdan finansowych w ok. 9000 najwigkszych spotek w 28 kra-
jach'?, dostarczajac informacji niezb¢dnych do podejmowania decyzji przez in-
westorow. Nalezy podkresli¢, ze dopiero w 2002 r. Senat Stanéw Zjednoczonych
podjat decyzje dopuszczajaca honorowanie dla potrzeb gietd USA sprawozdan
finansowych sporzadzonych w oparciu o MSSF-y, co pozwolito zaoszczedzi¢ pra-
cy w spotkach europejskich, stosujgcych na co dzien ustalenia mi¢dzynarodowych
standardow.

4. Rachunkowos¢ w Polsce w pierwszych latach
transformacji gospodarki

Niemal do konca lat 80. ubieglego wieku dominowatly w Polsce tzw. jednostki
gospodarki uspotecznionej, do ktorych zaliczano przedsigbiorstwa panstwowe
i spotdzielnie. Prowadzity one rachunkowos$¢ w oparciu o branzowe plany kont,

12 A. Jaruga, Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSSF/MSR) i ich zastosowanie w Unii
Europejskiej, w: Jednostkowe sprawozdania finansowe wedtug Migdzynarodowych Standardow Ra-
chunkowosci MSSF/MSR, red. A. Jaruga, Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, Zarzad Glowny
w Warszawie, Warszawa 2005, s. 22.
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dostosowane do potrzeb 6wczesnych przedsiebiorstw i umozliwiajgce prezentacje
rezultatow ich dzialalnosci, a w wypadku uzyskania dodatniego wyniku finanso-
wego przynoszacych korzysci — w zaleznosci od formy prawnej — Panstwu lub
cztonkom spoétdzielni. Byt to czas, w ktorym zarowno w Europie, jak i na §wiecie
nasility si¢ dziatania na rzecz harmonizacji rachunkowo$ci, a najwazniejsze zna-
czenie mialy w tym zakresie odpowiednio:

— ustalane na terenie Wspolnoty — dyrektywy Unii Europejskiej oraz
— Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci tworzone przez Komitet MSR,
skupiajacy od 1973 r. migdzynarodowe grono fachowcow z zakresu rachunkowosci.

4.1. Rozporzadzenie w sprawie zasad prowadzenia rachunkowosci

Wyrazem naszego dostosowywania si¢ do trendow wystepujacych w gospo-
darce rynkowej panstw europejskich byto wprowadzenie w zycie, opartej na usta-
leniach IV Dyrektywy EWG, jednolitej regulacji prawnej w odniesieniu do pro-
wadzenia ksigg rachunkowych w formie rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
15 stycznia 1991 r. w sprawie zasad prowadzenia rachunkowosci®. Przewidywato
ono dwuelementowe sprawozdanie finansowe, ktore tworzyty:

— bilans, uzupethiony o dane dotyczace warto§ci umorzenia podlegajacych
amortyzacji aktywow, naleznosci i zobowigzan wedhuig termindéw platnosci, zo-
bowigzan warunkowych i warto$ci aparatury badawczej zaliczanej do kosztow
w zwigzku z wykonywaniem pracy badawczo-rozwojowej,

— rachunek wynikoéw, po ktorym nalezato umiesci¢ dane o nieuznanych przez
przepisy podatkowe przychodach i kosztach ich uzyskania, wysoko$ci podstawy
opodatkowania w podatku dochodowym od oséb prawnych, oraz zmianach me-
tod wyceny bilansowej w roku obrotowym, ktore spowodowaty zmiane wyniku
finansowego.

Taki zakres ujawnianych informacji obowigzywat do konca 1994 r., a jesli rok
podatkowy jednostki nie pokrywat si¢ z kalendarzowym, to do czasu zakoncze-
nia przez nig roku obrotowego. Z koncem roku 1994 przestato tez obowigzywac
rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 27 marca 1992 r. w sprawie sktadnikow
majatkowych uznawanych za $rodki trwate oraz warto$ci niematerialne i praw-
ne, zasad i1 stawek ich amortyzacji oraz trybu i terminéw aktualizacji wyceny
srodkow trwatlych, ktore uzupehialo ustalenia przepisow o zasadach prowadzenia
rachunkowosci.

Wymienione regulacje prawne byly efektem uzgodnien wynikajacych z na-
szego dazenia do cztonkostwa w Unii Europejskiej i podpisania Uktadu Europej-

3 Dz.U. nr 10, poz. 35.
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skiego, ustanawiajacego stowarzyszenie miedzy Rzeczpospolita Polskg a Wspol-
notami Europejskimi i ich panstwami czlonkowskimi, przewidujacego jako wa-
runek wstepny integracji gospodarczej Polski ze Wspodlnota zblizenie naszego
istniejacego 1 przysztego ustawodawstwa do wspoélnotowych uregulowan praw-
nych. Dotyczylo to w szczegdlnosci prawa celnego, prawa o spotkach, prawa ban-
kowego, rachunkowosci przedsiebiorstw, opodatkowania, wtasnosci intelektual-
nej, ochrony pracownika w miejscu pracy, ustug finansowych, zasad konkurencji,
ochrony zdrowia i zycia ludzi, zwierzat i roslin, ochrony konsumenta, posrednie-
go systemu opodatkowania, przepisoéw technicznych i norm, transportu i $rodo-
wiska naturalnego'®. Tak wiec obowigzujace od 1991 r. przez 4 lata rozporzadze-
nie w sprawie zasad prowadzenia rachunkowosci ,,przyblizyto po raz pierwszy po
drugiej wojnie §wiatowej, nasze rozwigzania prawne w zakresie rachunkowosci
do rozwiagzan europejskich [...]"".

Nalezy zaznaczy¢, ze obok wspomnianego przetomowego dla rodzimej ra-
chunkowosci rozporzadzenia w podobnym czasie zaczety obowigzywac ustalenia
najwazniejszych przepisow podatkowych, gdy pojawity sie:

— ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych,

— ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0so6b prawnych,

— ustawa z dnia 8 stycznia 1993 r. o podatku od towarow i ustug oraz o podat-
ku akcyzowym.

Przyjmuje sig, ze przeobrazenia rachunkowosci, jakie nastepowaty w trakcie
jej wielowiekowej ewolucji, pozwolity na wyodrgbnienie rachunkowosci finanso-
wej (albo bilansowej), rachunkowosci zarzadczej i rachunkowosci podatkowe;j. Ta
ostatnia cze$¢ odzwierciedla rozbiezno$ci miedzy wartoscig podatkowa i bilanso-
wa sktadnikéw aktywow i pasywow i jest skutkiem zamieszczenia w przepisach
podatkowych szeregu pozycji niebedacych przychodami podatkowymi i dlugiej
listy pozycji (ponad 60) niestanowigcych kosztéw uzyskania przychoddw. Zasady
podatkowe nie tylko zaczety odbiegaé od zasad bilansowych, ale je zdominowatly,
co niewatpliwie komplikuje znacznie ksiegowos$¢ 1 sprawozdawczo$¢, a zda-
niem Danuty Dziawgo nad wyodrebnieniem rachunkowosci podatkowej nalezy
wrecz ubolewac!®. W praktyce dwutorowos¢ rozliczen powoduje znaczny stopien
skomplikowania ustalen przy obliczaniu podstawy opodatkowania podatkiem do-
chodowym od os6b prawnych. Na potrzeby rozliczenia z fiskusem zapisy doko-
nane na kontach ksiggowych stanowia punkt wyjscia do ustalenia przychodow

14 Podpisany 16 grudnia 1991 r. Uktad Europejski wszedt w zycie 1 lutego 1994 r. (Dz.U. nr 11,
poz. 38, art. 68 1 69).

15 Z. Kotaczyk, Rachunkowosé¢ finansowa, Wyd. Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan
1997, s. 35.

16 D. Dziawgo, Wybrane wyzwania dla rachunkowosci XXI wieku — globalizacja, instrumenty
pochodne, ochrona srodowiska, w: Ewolucja polskiej rachunkowosci..., wyd. cyt., s. 377.
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w znaczeniu podatkowym oraz kosztéw uzyskania tych przychodow, bo ksiegi
rachunkowe w mys$l ordynacji podatkowej'” petnig w tym wypadku réwnocze-
$nie role ksiag podatkowych. Rozbiezno$¢ mi¢dzy wersja bilansowg i podatkowa
skutkuje m.in. konieczno$cig ustalenia odroczonego podatku dochodowego (za-
sady obliczenia i ewidencji tego podatku pojawity si¢ kilka lat pézniej w ustawie
o rachunkowosci), co wigze si¢ ze wzrostem pracochtonnosci prowadzenia ksigg
rachunkowych.

Wprowadzone na poczatku lat 90. ubiegltego wicku uregulowania prawne, za-
réwno w postaci rozporzadzenia w sprawie prowadzenia rachunkowosci, jak i pa-
kietu ustaw podatkowych, zawieraty wiele nowych uregulowan, przez co znacz-
nie wzrosty wymagania kwalifikacyjne stawiane stuzbom finansowo-ksiggowych.
Po kilku latach stosowania nowych rozwigzan zdobyte doswiadczenia i zebrane
uwagi wykorzystane zostaty do przygotowania kolejnych aktow prawnych.

4.2. Ustawa o rachunkowosci

W odniesieniu do jednostek prowadzacych w Polsce ksiggi rachunkowe od
1 stycznia 1995 r. w miejsce rozporzadzenia Ministra Finanséw obowigzuje usta-
wa — po raz pierwszy pojawit si¢ akt prawny tej rangi — o rachunkowosci (dale;j:
uor)'8, Ustawa dostosowywata krajowe rozwigzania w zakresie rachunkowos$ci do
zasad obowigzujacych w Unii Europejskiej (gtownie do IV i VII Dyrektywy), do
czego Polska zobowigzata si¢ na dtugo przed uzyskaniem cztonkostwa we Wspol-
nocie w ramach artykutow 68-70 Uktadu Europejskiego o Stowarzyszeniu Rze-
czypospolitej Polskiej z Unig Europejska, oraz do zasad uwzglednionych w Mig-
dzynarodowych Standardach Rachunkowosci, o ile te standardy nie sa sprzeczne
z dyrektywami unijnymi'®. W przedmiotowej ustawie znalazty sie¢ m.in. wyodreb-
nione postanowienia dotyczace ustalania wyniku finansowego bankéw i innych
instytucji finansowych oraz towarzystw ubezpieczeniowych i po raz pierwszy
w krajowych uregulowaniach prawnych pojawity sie, poza bilansem oraz rachun-
kiem wynikéw (po zmianie nazwy rachunkiem zyskéw i strat), kolejne elementy
sprawozdania finansowego, a mianowicie:

— informacja dodatkowa,

— rachunek przeplywow pienigznych, w ktorym jednostki gospodarcze przed-
stawiajg dane o przeptywach pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej, inwestycyj-
nej i finansowej, a w ,,informacji dodatkowej” podaja nieujete w bilansie oraz
rachunku zyskéw i strat dane oraz wyjasnienia niezbedne do tego, aby sprawoz-

17 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa, Dz.U. z 2005 r. nr 8, poz. 60 z p6zn.
zm., art. 3, ust. 4.

18 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223.

19°S. Nisengolc, Komentarz do zasad rachunkowosci, Twigger, Ecostar, Warszawa 1996, s. 7-8.
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danie finansowe przedstawiato rzetelnie i jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa,
wynik finansowy oraz rentownos¢ jednostki, a w szczeg6lnosci:

— objasnienia stosowanych metod wyceny 1 sporzgdzania sprawozdania finan-
sowego oraz przedstawienie przyczyn ich ewentualnych zmian w stosunku do
roku poprzedniego,

— uzupetniajace dane o aktywach i pasywach bilansu oraz elementach rachun-
ku zyskow i strat,

— wszelkie inne znaczace informacje niezbedne do zrozumienia pozycji bilan-
sowych oraz rachunku zyskow i strat,

— proponowany podziat zysku lub pokrycia straty,

— podstawowe informacje dotyczace pracownikow i organow jednostki.

Uor, zwana tez polskim prawem bilansowym, jest nadal podstawowym aktem
prawnym regulujagcym zagadnienia prowadzenia ksigg rachunkowych w jednost-
kach gospodarczych, ktore w sposob bezposredni nie stosuja Migdzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej. Respektuje ja wiec wigkszos¢ krajo-
wych podmiotéw prowadzacych ksiggowos¢ na kontach rachunkowych, zwtasz-
cza mate i $rednie przedsigbiorstwa.

5. Kompleksowa nowelizacja ustawy o rachunkowosci
obowiazujaca od 2002 roku

W ramach harmonizacji i standaryzacji rachunkowosci wprowadzone zostaty,
przygotowane po pierwszych 5 latach stosowania uor, znaczne zmiany na mocy
nowelizacji z 9 listopada 2000 r.?

Od 1 stycznia 2002 r. zaczely obowigzywac uregulowania prawne pozwa-
lajace na uwzglednienie w ewidencji ksiggowej 1 prezentacji w sprawozdaniu
finansowym zagadnien wystepujacych w najbardziej rozwinigtych gospodarczo
panstwach $wiata, odnoszace si¢ przyktadowo do:

— zdefiniowania poje¢¢ stosowanych w rachunkowosci europejskiej i §wiato-
wej, takich jak warto$¢ godziwa, utrata wartosci aktywow, inwestycje, instrumen-
ty finansowe itp.,

— ujmowania w ksiegach rachunkowych odroczonego podatku dochodowego,

— taczenia spotek,

— rozliczania réznic kursowych,

— rozliczenia wieloletnich niezakonczonych ustug, w tym budowlanych,

— transakcji leasingowych,

— konsolidacji sprawozdan finansowych itp.

2 Dz.U. nr 113, poz. 1186.
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Jednoczes$nie wprowadzono nowy element jednostkowego sprawozdania fi-
nansowego o nazwie ,,zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym”, a ist-
niejaca ,,informacja dodatkowa” zostata odpowiednio poszerzona i ze wzgledu na
swoja znaczng objetos¢ podzielona na 2 czg$ci przez wyodrgbnienie:

a) ,,wprowadzenia do sprawozdania finansowego”, w ktorym nalezy zamie-
$ci¢ nastepujace dane:

— ogolne informacje o jednostce, jak: nazwa i siedziba, przedmiot dziatal-
nosci jednostki i organ prowadzacy rejestr, czas trwania jednostki, okres ob-
jety sprawozdaniem finansowym, wskazanie, czy sprawozdanie zawiera dane
laczne, czy zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci
gospodarczej przez jednostke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, czy na-
stapito potaczenie spolek, wskazanie, Ze jest to sprawozdanie po polaczeniu
spotek 1 wskazanie zastosowanej metody rozliczenia potaczenia (nabycia, ta-
czenia udziatow);

— omowienie przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci, w tym metod
wyceny aktywow i pasywow (takze amortyzacji), pomiaru wyniku finansowe-
go oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego w zakresie, w jakim
ustawa pozostawia jednostce prawo wyboru;

b) ,,dodatkowych informacji i objasnien”, w formie opisowej lub tabelarycz-
no-opisowej, uszczegodtawiajacych i odpowiednio rozszerzajacych dane liczbowe
wykazywane w pozostalych elementach sprawozdania finansowego, czyli w bi-
lansie, rachunku zyskow 1 strat, rachunku przepltywow pieni¢znych i zestawieniu
zmian w kapitale (funduszu) wlasnym.

Niezaleznie od tego w tresci ustawy znalazlo si¢ ustalenie, ze w sprawach
nieuregulowanych przepisami ustawy, przyjmujac zasady (polityke) rachunkowo-
$ci, jednostka moze stosowaé krajowe standardy rachunkowos$ci wydane przez
uprawniony w mysl ustawy Komitet Standardéw Rachunkowos$ci. W wypadku
braku odpowiedniego standardu krajowego moze stosowaé Miedzynarodowe
Standardy Rachunkowos$ci. Réwnocze$nie od 1 stycznia 2002 r. zaczgto obo-
wigzywaé wydane na podstawie uor rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia
12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych zasad uznawania, metod wyceny,
zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentow finansowych?!. Wigkszo$¢
jego ustalen pokrywa si¢ z treScig zamieszczong w 6wczesnych Miedzynarodo-
wych Standardach Rachunkowosci, regulujacych zagadnienia instrumentow fi-
nansowych, a mianowicie: MSR nr 32 Instrumenty finansowe — ujawnianie i pre-
zentacja oraz MSR nr 39 Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena. Wpro-
wadzone do uor zmiany w duzej mierze przyblizyly polskie prawo bilansowe do
standardow mi¢dzynarodowych.

21 Dz.U. nr 149, poz. 1674.
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6. Zmiany ustawy o rachunkowosci po 2002 roku

PozZniejsze zmiany tresci uor mialy zaréwno charakter porzadkujacy i usci-
slajacy terminologi¢ oraz precyzujacy zasady wyceny aktywow i pasywow, jak
i dostosowujacy nasze prawo bilansowe do zasad obowigzujacych na terenie Unii
Europejskiej; przyktadowo:

a) w 2004 r. uscislono sposob wyceny inwestycji na dzien bilansowy;

b) w 2005 r. w rozdziale 6 ,,Sprawozdanie finansowe jednostek powigzanych”
zamieszczono ustalenie o obowiazku stosowania standardow mi¢dzynarodowych
przy sporzadzaniu skonsolidowanych sprawozdan finansowych przez emitentow
papierow warto$ciowych dopuszczonych do publicznego obrotu oraz banki. Do-
dano takze uregulowania wskazujgce na mozliwos¢ stosowania standardow mig-
dzynarodowych przez sporzadzajacych skonsolidowane sprawozdanie finansowe
emitentow papierow wartosciowych ubiegajacych si¢ o ich dopuszczenie do ob-
rotu na jednym z rynkow regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego,
jesli takg decyzj¢ podejmie organ zatwierdzajacy sprawozdanie jednostki domi-
nujacej;

c) w 2006 r. mozliwos$¢ przyjecia standardow migdzynarodowych jako obo-
wigzujace otrzymali tez emitenci papierow warto§ciowych zamierzajacy si¢ ubie-
gac o ich dopuszczenie do obrotu na jednym z rynkow regulowanych EOG;

d) w 2007 r. doprecyzowano odpowiedzialno$¢ karng za dzialania wbrew
przepisom ustawy;

e) w 2008 r. wprowadzono zmiang definicji ,.kierownika jednostki” oraz roz-
szerzono odpowiedzialno$¢ za sprawozdanie finansowe na kierownika jednostki
oraz cztonkow rady nadzorczej lub innego organu nadzorujacego jednostki. Wy-
mienione osoby maja obowiazek zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe byto
sporzadzone zgodnie z uor, a za ewentualnie wyrzadzone szkody niewlasciwym
dziataniem lub brakiem dzialan beda odpowiada¢ solidarnie wobec spoiki;

f) w 2009 r. nastgpito m.in.:

— przetransponowanie do uor postanowien Dyrektywy Parlamentu Euro-
pejskiego z 2006 r., z ktorych wynika obowigzek wykazania w sprawozdaniu
finansowym jednostki:

 charakteruicelu gospodarczego zawartych przez nia umoéw, nieuwzgled-

nionych w bilansie, w zakresie niezb¢dnym do oceny ich wplywu na
sytuacje majatkowa, finansowa i wynik finansowy,

 transakcji zawartych z podmiotami (stronami) powigzanymi wraz

z kwotami, a takze informacji okreslajacych charakter tych powiazan,
w wypadku gdy nie zostaly one przeprowadzone na warunkach rynko-
wych,
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* wynagrodzenia biegtego rewidenta lub firmy audytorskiej za §wiadczo-
ne ustugi w zakresie obowigzkowego badania rocznego sprawozdania
finansowego, inne ustugi pos§wiadczajace, ushugi doradztwa podatko-
wego oraz pozostate ustugi;

— poszerzenie zasad wyceny aktywow 1 pasywow, dopuszczajgce stoso-
wanie takze skorygowanej ceny nabycia przy wycenie na dzien bilansowy
niektérych sktadnikow aktywow lub zobowigzan finansowych;

— doprecyzowanie terminologii zwigzanej ze sporzadzaniem skonsolido-
wanych sprawozdan finansowych;

— wiaczenie do uor uregulowan dotyczacych ustugowego prowadzenia
ksiag rachunkowych.

7. Stosowanie Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej
przez krajowe jednostki gospodarcze

Do konca 2004 r. Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci traktowane
byty tylko jako uzupetniajace regulacje rachunkowosci, stosowane wylgcznie
przez spotki, ktorych papiery wartosciowe byly notowane na jednym z rynkow
regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego, podczas gdy ustalenia
wynikajace z dyrektyw wprowadzano jako obowigzujace dla wszystkich jedno-
stek gospodarczych, a nie tylko publicznych. Wyrazem uznania nadrzednej roli
MSSF stata si¢ decyzja Komisji Europejskiej o natozeniu obowigzku przygotowa-
nia sprawozdawczosci zgodnie ze standardami migdzynarodowymi na wszystkie
sporzadzajace skonsolidowane sprawozdania finansowe spétki gietdowe z Unii
Europejskiej, poczawszy od roku 2005. Panstwa cztonkowskie UE mialy we wia-
snym zakresie podja¢ decyzje o wprowadzeniu tej zasady w odniesieniu do spotek
nienotowanych na gietdzie i jednostkowych sprawozdan finansowych pozosta-
tych podmiotéw gospodarczych lub z niej zrezygnowac.

Obecnie krajowe podmioty gospodarcze podlegaja nastepujagcym uregulowa-
niom prawnym w zakresie rachunkowosci:

1. MSSF sa obowigzkowo stosowane bezposrednio przy sporzadzaniu skon-
solidowanych sprawozdan finansowych przez emitentow papierow wartoscio-
wych dopuszczonych do publicznego obrotu oraz banki, co dotyczy ok. 200 sp6-
ek gietdowych.

Na podstawie decyzji organu zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe jed-
nostki standardy migdzynarodowe moga stosowac, sporzadzajac skonsolidowa-
ne sprawozdanie finansowe, emitenci papierow wartosciowych zamierzajacy si¢
ubiega¢ lub ubiegajacy si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na jednym z rynkow
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regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego. Przepisy uor majg tu za-
stosowanie tylko w odniesieniu do zagadnien, ktorych nie uregulowano w MSSF.
2. Ustawa o rachunkowosci jest podstawowym aktem prawnym dla jednostek,
ktore nie korzystaja z MSSF (obowigzkowo lub dobrowolnie), a w wypadku bra-
ku odpowiednich uregulowan w ustawie jednostka opracowuje zasady (polityke)
rachunkowosci w oparciu o Krajowe Standardy Rachunkowosci, z kolei jesli brak
krajowych standardow dotyczacych danej tematyki, nalezy zastosowa¢ MSSF.

8. Tworzenie Krajowych Standardéw Rachunkowosci

Od 2003 r. publikowane sg w Polsce Krajowe Standardy Rachunkowosci,
stanowigce rozbudowane opracowania wybranych zagadnien, wykazujace w naj-
wazniejszych kwestiach niemal stuprocentowg zbieznos$¢ z rozwigzaniami zawar-
tymi w standardach migdzynarodowych, a wigkszo$¢ z nich ma identyczne nazwy.

Wsrod zadan, jakie przyjela na siebie Fundacja Komitetu MSR, jest m.in.
osiggnigcie zgodno$ci miedzy ustaleniami krajowych i mi¢dzynarodowych stan-
dardow. Polska realizuje zatem ten cel. Uregulowania zawarte w standardach mig-
dzynarodowych ,,posrednio”, bo za pomocg standardow krajowych, trafiaja w ten
sposob do tych jednostek, ktore nie sg obj¢te obowigzkiem stosowania migdzyna-
rodowych standardow.

Poki co nie mamy do dyspozycji pelnego wachlarza zagadnien rachunkowych
uregulowanych w standardach krajowych. Dotychczas opublikowano nastepujace
KSR:

nr 1 — Rachunek przeptywow pienieznych — wszedt w zycie 22 lipca 2003 r.,

nr 2 — Podatek dochodowy — wszedt w zycie 14 wrzes$nia 2004 .,

nr 3 — Niezakonczone ustugi budowlane — wszedl w zycie 18 wrze$nia 2006 r.

nr 4 — Utrata wartosci aktywow — wszedl w zycie 20 lipca 2007 r.,

nr 5 — Leasing, najem i dzierzawa — wszedl w zycie 11 sierpnia 2008 r.,

nr 6 — Rezerwy, bierne rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztow, zobowigzania
warunkowe — wszedt w zycie 14 pazdziernika 2008 r.

Kolejne KSR sg w opracowaniu.

9. Podsumowanie

Rachunkowo$¢ dostarcza odpowiednich informacji uczestnikom zycia gospo-
darczego i musi czyni¢ to w miar¢ mozliwosci na biezaco. Aby temu sprosta¢, ko-
nieczne sg niemal ciggte dopasowania do zmieniajacych si¢ warunkow gospodaro-
wania, np.: sposobow prowadzenia dziatalnosci, nowego rodzaju transakcji, fuzji
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Tabela 3. Prawne regulacje rachunkowos$ci w Polsce

Wazne daty

Regulacje prawne
rachunkowos$ci w Europie

Regulacje prawne
rachunkowosci w Polsce

1989: poczatek transformacji
gospodarki

1 maja 2004: cztonkostwo
Polski w Unii Europejskiej

1978: IV Dyrektywa
1983: VII Dyrektywa

1995: ukierunkowanie
na harmonizacj¢
rachunkowosci poprzez
wspolprace z tworcami
mi¢dzynarodowych
standardow

2005: obowigzek stosowania
MSSF przez spotki

gieldowe sporzadzajace
skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Branzowe plany kont

1991: rozporzadzenie

w sprawie zasad prowadzenia
rachunkowosci

1992: rozporzadzenie

w sprawie srodkéw trwatych,
WNiP i amortyzacji

1995: ustawa

o rachunkowosci

2002: nowelizacja ustawy

o rachunkowosci

2002: rozporzadzenie

o instrumentach finansowych
2003: KSR nr 1

2004: KSR nr 2

2005: obowigzek stosowania
MSSF przez spotki
gietldowe sporzadzajace
skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

2006: KSR nr 3

2007: KSR nr 4

2008: rozporzadzenie

W sprawie sporzadzania
skonsolidowanych
sprawozdan finansowych
przez jednostki inne niz banki
i zaktady ubezpieczen

2008: KSR nr 5 i KSR nr 6

Zrédto: opracowanie wlasne.
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1 polaczen, zmienionych zasad wyceny itp. W ostatnim dwudziestoleciu nastgpity
ogromne zmiany w funkcjonowaniu naszej gospodarki. Nowe trendy w dziatalno$ci
podmiotow gospodarczych spowodowaly konieczno$¢ dostosowania istniejacych
przepiséw prawnych do nowych wyzwan. Nasze dzialania w kierunku zachowania
zgodnosci z rozwigzaniami stosowanymi w krajach o wysokim poziomie rozwoju
gospodarczego 1 wiaczenie si¢ do procesu jednoczenia Europy wplynety na ksztalt
obowiazujacych aktualnie uregulowan prawnych w zakresie rachunkowosci.

Przebieg tworzenia przepisow uwzgledniajacych potrzeby rozwijajacej si¢
gospodarki przedstawia zestawienie zawarte w tabeli 3.

W Polsce wprowadzono i udoskonalane jest nadal prawo bilansowe oraz
w pelni stosujemy obowigzujgce na terenie Unii Europejskiej rozwigzania, ktd-
re wedhug zalozen docelowo majg umozliwi¢ porownywalnos¢ danych sprawoz-
dawczych na calym $wiecie. W rezultacie tych ustalen rodzima rachunkowos$¢
funkcjonuje w oparciu o przepisy ustawy o rachunkowosci, krajowe albo miedzy-
narodowe standardy wedlug porzadku ujetego w tabeli 4.

Tabela 4. Prawne regulacje rachunkowos$ci w Polsce

Stosowane uregulowania

Rodzaj jednostek gospodarczych w zakresie rachunkowosci

Sporzadzajace skonsolidowane sprawozdanie | MSSF
finansowe spotki gietdowe i banki
— dla zagadnien nieuregulowanych w MSSF uor (i rozporzadzenia wydane na jej podstawie)

Pozostale jednostki uor (i rozporzadzenia wydane na jej podstawie)
— dla zagadnien nieuregulowanych w uor KSR
— dla zagadnien nieuregulowanych w uor i KSR | MSSF

Zrodto: opracowanie wlasne.

Do rachunkowo$ci nalezy dostarczanie informacji o sytuacji majatkowej i fi-
nansowej oraz o wyniku finansowym jednostki gospodarczej. Systemy rachun-
kowosci podlegaja zmianom, dostosowujac si¢ do zadan, jakie stawiane sg przez
uczestnikow zycia gospodarczego.

Powstanie ponadnarodowych organizacji gospodarczych i rozwdj rynkow ka-
pitatowych spowodowaty konieczno$¢ poszukiwania rozwigzan umozliwiajacych
uzyskiwanie porownywalnych danych, odzwierciedlajacych stan posiadania i re-
zultaty dzialania jednostek gospodarczych w réznych krajach. Dazenie do har-
monizacji rachunkowosci realizowane byto poprzez tworzenie dyrektyw narzu-
conych do stosowania na terenie Unii Europejskiej, natomiast po 2000 r. wzrosta
rola standardow migdzynarodowych.

Dzigki zmianom, jakie nastapity w ostatnim dwudziestoleciu, uregulowania
prawne naszej rachunkowosci sg zgodne we wszystkich najwazniejszych kwe-
stiach z rozwigzaniami stosowanymi obecnie na $wiecie, cho¢ trudno mowié
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o pelnym ujednoliceniu rachunkowosci i catkowitej porownywalnosci danych
sprawozdawczych, ktérej oczekujg tworcy standardow migdzynarodowych.
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Problemy transformacji
polskiej rachunkowosci budzetowej

Streszczenie. W artykule ukazano ewolucje rachunkowosci sektora budzetowego
w ostatnim dwudziestoleciu oraz wskazano istotne problemy, niezbedne do rozstrzygnie-
cia w najblizszych latach. Wyrazem zmian, jakie si¢ dokonaly w analizowanym okresie, sq
kolejne ustawy regulujgce funkcjonowanie finansow publicznych. Odniesieniem do roz-
wazan jest funkcjonowanie rachunkowosci budzetowej w poprzedniej epoce oraz nowe
spojrzenie na zadania publiczne realizowane przez jednostki budzetowe panstwowe i sa-
morzgdowe.

W pracy omowiono zmiany zachodzgce pod wplywem uchwalanych kolejno ustaw
prawa budzetowego i prawa finansow publicznych. Zwrocono takze uwage na problemy,
jakie stojq przed rachunkowosciq budzetowq, takie jak obstuga budzetu zadaniowego,
wprowadzenie Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci Sektora Publicznego czy
harmonizacja istniejgcego systemu z rozwigzaniami wystepujgcymi w rachunkowosci sek-
tora komercyjnego.

W opracowaniu uwzgledniono stan prawny obowigzujgcy na dzien 31 grudnia 2009 r.

1. Wstep

Pojecie ,,rachunkowo$¢ budzetowa” taczy w sobie dwa okreslenia: ,,rachun-
kowos¢” 1 ,,budzet”. Ich polaczenie wskazuje na istote zadan, jakie realizuje ra-
chunkowos$¢ budzetowa. Budzet wskazuje na zakres operacji, ktore beda przed-
miotem zasad obowigzujacych w tym obszarze rachunkowosci.
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Rachunkowo$¢ budzetowa jest jednym z elementow systemu budzetowego, na
ktory sktada si¢ podmiotowa i przedmiotowa struktura budzetu w skali panstwa
oraz zwigzek zachodzacy miedzy budzetem, jako planem dochodéw i wydatkow,
a ewidencjg kontrolujaca proces gromadzenia i wydatkowania srodkéw budzeto-
wych. Wynika stad, Ze jest to rachunkowos¢ rzadu, samorzadéw lokalnych i instytu-
cji budzetowych, ktéra ma za zadanie dostarczenie informacji o wykonaniu budzetu
1 plandéw finansowych oraz o sytuacji majatkowej panstwowych i gminnych jedno-
stek budzetowych, zaktadéw budzetowych i gospodarstw pomocniczych'. Ma ona
zatem zastosowanie do jednostek, ktore wykonujg zadania panstwowe lub gminne,
a wigc ich sytuacja majatkowa i finansowa jest bardziej zalezna od decyzji pode;j-
mowanych przez wtadze niz od efektow dziatalnosci samych jednostek.

Rachunkowo$¢ budzetowa spetnia takze role instrumentu odzwierciedlajgce-
g0 procesy zwiazane z realizacja budzetu, ktory jest w centrum zainteresowania
nie tylko wtadzy ustawodawczej i wykonawczej, ale tez catego spoteczenstwa.
Przyjmuje si¢, ze obejmuje ona: rachunkowo$¢ wykonania budzetu, rachunko-
wos$¢ jednostek i zaktadow budzetowych, gospodarstw pomocniczych oraz pan-
stwowych i gminnych funduszy celowych, a takze ewidencj¢ podatkow i nie-
podatkowych dochodéw budzetowych?,

2. Polska rachunkowos$¢ budzetowa przed 1989 rokiem

Do 1950 r. funkcjonowanie rachunkowosci opierato si¢ na zasadach wypra-
cowanych jeszcze w Il Rzeczpospolitej. Rozpoczecie budowy socjalizmu po za-
konczeniu Il wojny §wiatowej spowodowalo, iz zasady rachunkowosci jednostek
gospodarki uspolecznionej i rachunkowosci budzetowej byty regulowane zarza-
dzeniami i rozporzadzeniami Ministra Finansow.

W 1950 r. dokonano wymiany pienigdza oraz zlikwidowano istniejacy system
wykonywania budzetu panstwa, podporzadkowujac je zasadzie przewodniej roli
panstwa. Na mocy uprawnien nadanych przez Rade Ministrow Minister Finansow
wydat w grudniu 1951 r. przepisy regulujace zasady rachunkowos$ci budzetowe;j
dotyczace wykonywania budzetoéw rzadowych. W nastgpnym roku wydano de-
kret® regulujacy zasady uchwalania i wykonywania budzetu panstwa. W kolej-
nych latach Rada Ministrow w uchwatach zmieniata zasady i tryb wykonywania
budzetu. Na mocy uchwaty Rady Ministréw z dnia 24 kwietnia 1954 r. Minister

! Leksykon rachunkowosci, red. E. Nowak, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 1996, s. 175.

2 B. Bakalarska, Rachunkowosé jednostek i zakladow budzetowych oraz gospodarstw pomoc-
niczych, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 1993, s. 3; por. tez: Leksykon
rachunkowosci, wyd. cyt., s. 175.

3 Dekret z dnia 17 grudnia 1952 r. o uchwalaniu i wykonywaniu budzetu panstwa, Dz.U. nr 50,
poz. 334.
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Finansow w 1956 r. wydal rozporzadzenie o rachunkowos$ci budzetowe;j, ktore
regulowato:

— ewidencje 1 kontrol¢ wykonania budzetu,

— kontrolg i ochrone wlasnosci socjalistycznej oraz zabezpieczenie przed bez-
prawnym i niegospodarnym wydawaniem $rodkéw budzetowych i przestrzega-
niem dyscypliny budzetowej,

— dostarczanie danych do planowania budzetowego.

Mozna stwierdzié, ze funkcjonujgca obecnie rachunkowos¢ budzetowa w ogo6l-
nych zarysach opiera si¢ na rozwigzaniach ujetych w tym rozporzadzeniu, przy
czym zamieniono przymiotnik ,,socjalistyczny” na ,,publiczny”. Jest to model zo-
rientowany na jednego odbiorce — organy wtadzy.

W 1958 r. wydano ustawe o prawie budzetowym?, ktora zastgpita wspomnia-
ny dekret z 1952 r. Podtrzymano w niej upowaznienie dla Ministra Finanséw
do regulowania rachunkowosci budzetowej, sprawozdawczo$ci i obstugi kaso-
wej budzetu, klasyfikacji dochodéw i1 wydatkéw budzetowych. Nadano takze
uprawnienia Ministrom Obrony Narodowej i Spraw Wewnetrznych oraz Spraw
Zagranicznych do odrebnego ksztaltowania rachunkowo$ci i sprawozdawczos$ci
w podlegtych resortach. Takie rozwigzania mozna jeszcze dostrzec w ostatnich re-
gulacjach dotyczacych rachunkowosci budzetowej’. W przepisach tych w ramach
gospodarki centralnie planowanej utrwalono zasad¢ rozdziatu regulowania zasad
rachunkowosci budzetowej i zasad rachunkowos$ci prowadzacych dzialalnos¢ go-
spodarczg. Na podstawie ustawy z 1958 r. Minister Finansow w 1961 r. wydat
rozporzadzenie regulujace rachunkowos¢ budzetowa®. Rozporzadzenie to obej-
mowato jednostki budzetowe i zaktady budzetowe, ktére powstawaly na mocy
ustawy o prawie budzetowym, natomiast gospodarstwa pomocnicze prowadzace
dziatalno$¢ zarobkowg stosowaty rachunkowos$¢ na zasadach obowiazujacych jed-
nostki gospodarki uspotecznionej. W koncu lat 50. i na poczatku 60. uksztattowat
si¢ w ogdlnych zarysach standard rachunkowosci budzetowej, ktory obowigzuje
— jak juz wspomniano — do czaséw obecnych, mimo zmian prawa budzetowego
przeprowadzanych w latach 70., 80. i 90. W tym samym okresie uksztattowat
si¢ system rachunkowosci jednostek uspotecznionych. W tabeli 1 przedstawiono
przepisy prawa regulujace prowadzenie rachunkowosci budzetowe;.

* Ustawa z dnia 1 lipca 1958 r. o prawie budzetowym, Dz.U. nr 45, poz. 221.

3 Por. rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 28 lipca 2006 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci oraz planow kont dla budzetu panstwa budzetéw jednostek samorzadu terytorialne-
go oraz niektorych jednostek sektora finanséw publicznych, Dz.U. nr 142, poz. 1020, par. 91 10 oraz
zalgcznik nr 3; Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie szczego-
towej klasyfikacji dochodow, wydatkow, przychodow i rozchoddéw oraz srodkéw pochodzacych ze
zrédel zagranicznych, Dz.U. nr 107, poz. 726, par. 4 i zatacznik 7.

¢ Zarzadzenie Ministra Finansow z dnia 2 stycznia 1961 r. w sprawie przepisow o rachunkowosci
budzetowej, M.P. nr 17, poz. 87.
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W latach 70. i 80. dwukrotnie nowelizowano prawo budzetowe, a co za tym
idzie — przepisy o rachunkowosci, jednak nowelizacje te nie powodowaty znacza-
cych zmian w systemie rachunkowosci budzetowej. Rachunkowos$¢ tego okresu
mozna scharakteryzowaé nastepujaco:

— rachunkowo$¢ byta podporzadkowana centralnemu zarzadzaniu i plano-
waniu,

— zasady rachunkowosci ustanowione przepisami Ministra Finansow obowig-
zywaly wszystkie jednostki gospodarki uspotecznionej, w tym takze jednostki bu-
dzetowe.

Nalezy zaznaczy¢, ze w rozpatrywanym okresie (od 1950 do 2005 r.) podsta-
wowa zasadg bylo, iz przepisy regulujace rachunkowos¢ budzetowa wywodzono
z ustaw prawa budzetowego lub finanséw publicznych, a nie z przepiséw o ra-
chunkowosci.

3. Nowe prawo budzetowe, nowe rozwigzania
w rachunkowosci budzetowej

Zmiana ustroju w 1989 r. spowodowata szybkie przemiany strukturalne i or-
ganizacyjne w sektorze budzetowym. Zasadnicze zmiany nastgpity w sektorze
samorzadowym. Gminy zostaty wytaczone z systemu wtadzy panstwowej, doko-
nano $cistego rozdziatu srodkow publicznych pomiedzy budzet panstwa i budzety
gmin, samorzady gminne otrzymaly pelne prawo do dysponowania mieniem ko-
munalnym. W sektorze rzadowym takze nastapity zmiany w kierunku jego ogra-
niczenia i zmiany zasad funkcjonowania.

Uwaza si¢, ze rachunkowo$¢ zawsze znajduje si¢ pod silnym wplywem sys-
temu ekonomicznego i politycznego panstwa. Przemiany w Polsce na poczatku
lat 90. sg tego wymiernym przyktadem.

W 1991 r. wydane zostaly ustawy radykalnie zmieniajace dotychczasowe
uregulowania na ptaszczyznie polityczno-ustrojowej w zakresie finanséw pub-
licznych:

— budzet panstwa uchwalal obok Sejmu takze Senat,

— w ustawie budzetowej ujmowano prognozy dotyczace podstawowych wiel-
kos$ci makroekonomicznych,

— wydzielono z budzetu panstwa budzety samorzadowe,

—uznano emisj¢ papieréw wartosciowych za jedno ze zrédet finansowania
budzetu panstwa.
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Podstawa regulacji rachunkowosci budzetowej stala si¢ ustawa z dnia 5 stycz-
nia 1991 r. Prawo budzetowe’, obejmujgca m.in. uregulowania prawne dotyczace:

— gospodarki finansowej,

— zasad finansowania inwestycji z budzetu,

— opracowania i uchwalania budzetu panstwa i budzetu gminy,
— wykonania budzetu panstwa i budzetu gminy,

— kontroli wykonania budzetu,

— odpowiedzialno$ci za naruszenie dyscypliny budzetowe;.

Ponadto, w celu osiaggniecia maksymalizacji jasnosci wykonania budzetu,
zastosowano kasowa konwencj¢ pomiarowg, a do ustalenia wyniku finansowe-
go zmodyfikowana konwencj¢ memorialowa. W ustawie tej Minister Finanséw
zostat zobowigzany do ustalenia zasad rachunkowosci i sprawozdawczosci bu-
dzetowej. Zostalo to zrealizowane w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
15 stycznia 1991 r. w sprawie zasad prowadzenia rachunkowosci®, ktore objeto
takze podmioty sektora budzetowego. Rozporzadzenie zastgpito wczesniejsze
przepisy z lat 50., 60. i 80.° W rozporzadzeniu przyjeto nast¢pujgce rozwigzania:

— podstawowe zasady rachunkowos$ci: memoriatu, wspotmierno$ci, kontynu-
acji dziatania, cigglos$ci, ostroznej wyceny, istotnosci, indywidualnej wyceny,

—model sprawozdawczy obejmujacy: bilans, rachunek wynikéw oraz infor-
macj¢ dodatkowa,

— zasadnicze definicje dotyczace podmiotu i przedmiotu rachunkowosci.

Uporzadkowanie rachunkowosci sektora budzetowego nie obejmowato
w pelnym zakresie systemu rachunkowosci w resortach obrony narodowej, spraw
wewnetrznych i administracji. Kierownicy tych resortow, zgodnie z uprawnienia-
mi zawartymi w art. 70, ust. 1 ustawy z dnia 5 stycznia 1991 r. Prawo budzetowe,
zostali upowaznieni w porozumieniu z Ministrem Finanséw do ustalenia szcze-
g6lnych zasad gospodarki finansowej dla podlegtych im jednostek budzetowych
1 pozabudzetowych, klasyfikacji dochodéw 1 wydatkéw budzetowych, zasad ra-
chunkowosci budzetowej oraz zakresu odpowiedzialno$ci za naruszenie dyscypli-
ny budzetowej. Natomiast Minister Spraw Zagranicznych otrzymat uprawnienie
do wspdlnego z Ministrem Finansow ustalenia zasad planowania i wykonywania
budzetu, zasad prowadzenia rachunkowosci i sprawozdawczosci jednostek bu-
dzetowych majacych siedzibe poza granicami panstwa (art. 70, ust. 3).

Omawiana ustawa wskazata na gléwnego ksiegowego jako odpowiedzialnego
za prowadzenie rachunkowos$ci budzetowej, okreslajac jednoczes$nie jego kwa-

7 Ustawa z dnia 5 stycznia 1991 r. Prawo budzetowe, Dz.U. nr 4, poz. 18 z p6zn. zm.

8 Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 15 stycznia 1991 roku w sprawie zasad prowadzenia
rachunkowosci, Dz.U. nr 10, poz. 35.

° Tamze, par. 48, ust. 2.
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lifikacje zawodowe i etyczne. Odpowiedzialno$¢ za rzetelne prowadzenie ksigg
rachunkowych i wykazywanie informacji finansowych wynikajaca z ustawy o ra-
chunkowosci zostala wiec wsparta przepisami prawa budzetowego.

W 1994 r. Sejm uchwalit ustawe o rachunkowosci'’, ktora stata sie fundamen-
tem prowadzenia rachunkowo$ci wszystkich sektoréw, w tym takze sektora finansow
publicznych. Wyartykutowano cel stosowania przepisow ustawy, a zarazem prowa-
dzenia rachunkowosci. Celem tym miat by¢ rzetelny i jasny obraz ,,sytuacji majatko-
wej 1 finansowej, wyniku finansowego oraz rentownosci jednostki™'!. Jednoczes$nie
w ustawie Prawo budzetowe dokonano zmiany dotyczacej prowadzenia rachunkowo-
sci. W miejsce upowaznienia dla Ministra Finansow do okre$lenia zasad prowadzenia
rachunkowosci sektora budzetowego wprowadzono przepis mowiacy, ze zasady pro-
wadzenia rachunkowos$ci okresla odrgbna ustawa — w domysle ustawa o rachunkowo-
$ci. Jednocze$nie upowazniono Ministra Finansow do okreslenia szczegdlnych zasad
rachunkowosci i jednolitych planéw kont dla jednostek sektora budzetowego oraz
zasad rachunkowosci i planow kont dla organéw podatkowych. Regulacje te zostaty
ujete w zarzadzeniu nr 46 z dnia 1 sierpnia 1995 r. w sprawie szczego6lnych zasad pro-
wadzenia rachunkowosci oraz jednolitych planow kont dla panstwowych i gminnych
jednostek budzetowych i ich gospodarstw pomocniczych, zaktadow budzetowych,
panstwowych i gminnych funduszy celowych oraz gmin i ich zwigzkow!'2.

Zarzadzenie to, obowigzujace wstecznie od 1 stycznia 1995 r., okreslato jed-
noznacznie zasady rachunkowos$ci budzetowej, wprowadzajac obowigzek:

—ujmowania w ksiegach rachunkowych wszystkich naleznosci i zobowigzan,
w tym réwniez z tytutu dochodéw 1 wydatkow budzetowych,
— naliczania i uyyjmowania w ksi¢gach odsetek od nieterminowych ptatnosci.

Ponadto zarzadzenie umozliwito tworzenie rezerw, jednak bez rezerw na do-
chody i wydatki budzetowe.

Jednocze$nie zarzadzeniem tym zostal wprowadzony jednolity plan kont dla
ewidencji wykonania budzetu gminy oraz jednostek budzetowych i ich gospo-
darstw pomocniczych, zaktadéw budzetowych, panstwowych i gminnych fundu-
szy celowych. Plan kont dla budzetu gminy opierat si¢ na zasadzie kasowej wyko-
nania budzetu. Takie rozwigzanie nastreczato wiele problemow wynikajacych z:

— wystgpowania tzw. okresu przej$ciowego rozliczenia dochodow i wydat-
koéw budzetowych, a takze rozliczenia dotacji z budzetem panstwa,

10 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. nr 121, poz. 591.

I Tamze, art. 4.

12 Zarzadzenie nr 46 Ministra Finanséw z dnia 1 sierpnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych zasad
prowadzenia rachunkowosci oraz jednolitych planéw kont dla panstwowych i gminnych jednostek
budzetowych i ich gospodarstw pomocniczych zaktadow budzetowych, panstwowych i gminnych
funduszy celowych oraz gmin i ich zwiazkoéw, Dz. Urz. Min. Fin. nr 14, poz. 60.
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— wykorzystywania przez gminy $rodkow pochodzacych z rynku kapitato-
wego (obligacje komunalne, kredyty bankowe). Sprawozdawczo$¢ z rynkowych
instrumentow finansowych wymusza realne wyceny dochodow i wydatkéw gmi-
ny zgodnie z wymogami Komisji Papieréw Warto§ciowych na podstawie zasady
memorialowe;j.

Analizujac wspomniane zarzadzenie, mozna zwr6ci¢ uwage na nastgpujace
problemy:

—w zakresie ewidencji i wyceny majatku trwalego — ustawa o rachunkowosci
zobowigzywatla jednostki do ewidencji i amortyzowania majatku trwatego stano-
wigcego ich wlasno$¢, natomiast mienie jednostek budzetowych stanowito wia-
sno$¢ Skarbu Panstwa, a nie jednostek budzetowych;

—amortyzacji, a w zasadzie tylko umarzania — umorzenie majatku w osta-
tecznos$ci obcigza fundusz jednostki i nie ma znaczenia dla ustalania kosztow
jej funkcjonowania. Jest to podej$cie zwracajace uwage na amortyzacje jako na
zrodto odtworzenia majatku trwatego, a nie koszt wyznaczajacy efektywnos¢ go-
spodarowania tym majatkiem;

—ujmowania w sprawozdaniach finansowych wydatkow i ,,niewygasajacych
wydatkéw” w jednej kwocie — §rodki na niewygasajace wydatki traktowane byty
jako wydatki, cho¢ wydatku tak naprawde nie stanowily. Obraz poniesionych
wydatkéw zaciemniaty operacje traktowane jako wydatek, np. pobranie srodkow
pieni¢znych z rachunku bankowego do kasy czy przekazanie $srodkoéw z rachunku
bankowego na rachunek inwestycyjny. Analogiczna sytuacja miala miejsce w ob-
szarze dochoddw jednostek budzetowych;

— plan kont jednostek samorzadu terytorialnego byt ograniczony i nie uwzgled-
niat wielu operacji gospodarczych, np. brak byto kont ujmujacych aktualizacj¢
warto$ci majatku trwalego czy rozrachunkow.

Mimo ze ustawa o rachunkowo$ci nadawala uprawnienia Ministrowi Finan-
sow do wprowadzenia obowigzku badania i oglaszania sprawozdan finansowych
w stosunku do jednostek budzetowych i zaktadéw budzetowych oraz gmin, Mini-
ster nie skorzystat z tych uprawnien. Prezentowane tutaj wybrane problemy wska-
zuja, ze sprawozdania finansowe tylko w ograniczonym stopniu spetnialy zatoze-
nia ustawy o rachunkowosci dotyczace prezentacji jasnego, wiernego i rzetelnego
obrazu sytuacji majatkowej i finansowej oraz ptynnosci jednostek budzetowych,
a takze wyniku finansowego. W rezultacie sprawozdania finansowe tych jedno-
stek nie dostarczaty informacji o faktycznych kosztach.

Stworzony na podstawie wyzej omowionych regulacji system informacyjny
rachunkowosci i sprawozdawczosci budzetowej, stanowigcy podstawowe zrodto
informacji o stanie finansow publicznych, okazal si¢ niedoskonaty.
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4. Doskonalenie prawa budzetowego

W 1998 r. Sejm, bazujac na doswiadczeniach z funkcjonowania dotychczaso-
wej ustawy Prawo budzetowe i nierozwigzanych problemach dotyczacych rozwo-
ju samorzadoéw lokalnych oraz systemu finanséw publicznych, uchwalit ustawe
z dnia 26 listopada 1998 r. o finansach publicznych®3.

Ustawa ta w art. 14 zobowigzywata Ministra Finanséw do odrgbnego uregu-
lowania m.in.:

— szczegdtowych zasad rachunkowosci oraz planow kont dla budzetu pan-
stwa, budzetow jednostek samorzadu terytorialnego, jednostek budzetowych, za-
ktadow budzetowych i gospodarstw pomocniczych jednostek budzetowych oraz
jednostek budzetowych majacych siedzibg poza granicami kraju,

— zasad rachunkowosci oraz planow kont dla organéw podatkowych panstwo-
wych i samorzagdowych.

W mysl zatozen powyzszej ustawy plany kont powinny wykorzystywac za-
sady okreslone w ustawie o rachunkowosci i standardach mig¢dzynarodowych
z uwzglednieniem nastgpujacych uwarunkowan:

— dochody i wydatki ujmowane sg w terminach ich zaptaty, niezaleznie od
rocznego budzetu, ktérego dotycza,

— ujmowane sg wszystkie etapy rozliczen poprzedzajace ptatnosci dochodow
i wydatkow, a w zakresie wydatkow — takze zaangazowanie srodkow,

— odsetki od nieterminowych ptatno$ci sg naliczane 1 ewidencjonowane nie
p6zniej niz na koniec kazdego kwartatu,

— przeszacowanie warto$ci aktywow 1 pasywow dewizowych wedlug biezg-
cych kurséw walutowych dokonywane jest nie pdznej niz na koniec kwartatu,

— zadluzenie jest wyceniane wedtug warto$ci emisyjnej, powigkszone przez
naroste kwoty z tytutu oprocentowania,

—naleznos$ci i zobowigzania nominowane w walutach obcych sg wyceniane
wedlug biezacych kursow walutowych.

Zasady rachunkowos$ci obejmowaty: ewidencj¢ wykonania budzetu, ewi-
dencje majatku trwatego stanowigcego wtasnos¢ Skarbu Panstwa lub jednostek
samorzadu terytorialnego, wyceng poszczegélnych sktadnikow aktywow i pasy-
woOw oraz sporzadzanie sprawozdan finansowych.

Powyzsze zapisy ustawy o finansach publicznych okreslity ogdlne zasady
ujmowania w ksiegach rachunkowych dochodéw i wydatkéw budzetu. Ujmo-
wanie w ksiggach rachunkowych dochodow i wydatkow w terminie ich zaptaty,
niezaleznie od rocznego budzetu, ktérego dotycza, jest wyrazem ich kasowego

13 Ustawa z dnia 26 listopada 1998 r. o finansach publicznych, Dz.U. nr 155, poz. 1014.
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wykonania i cechg charakterystyczng ewidencji budzetowej oraz realizuje zasadg
kasowa wykonania budzetu.

Ewidencjonowanie dochodéw i wydatkéw budzetu odbywalo si¢ w ksiggach
rachunkowych na wydzielonych kontach i dotyczyto faktycznych — kasowo zre-
alizowanych — operacji na rachunkach bankowych budzetow z jednoczesnym
okresleniem odpowiadajacych im podziatek klasyfikacji budzetowej (art. 13,
ust. 1). Tak sformutowane obwarowania znalazty swoje odbicie w rozporzadze-
niach wydanych przez Ministra Finanséw', a dotyczyty:

— planu kont dla budzetu panstwa i budzetow jednostek samorzadu terytorial-
nego'’, ktory obowigzywat od 1 stycznia 2002 r.; w stosunku do obowiazujacego
poprzednio planu kont'® wprowadzono wiele nowych kont uszczegotawiajacych
grupowanie sktadnikow aktywow i pasywow oraz ustalanie wyniku budzetu'’,

— planu kont dla jednostek budzetowych, zaktadow budzetowych, gospo-
darstw pomocniczych jednostek budzetowych'® oraz planu kont dla placowek'?,

— zasad rachunkowosci i planu kont dla prowadzenia ewidencji podatkow
i optat dla organéw podatkowych jednostek samorzadu terytorialnego?®,

— zasad rachunkowosci i planu kont dla prowadzenia ewidencji podatkéw
i niepodatkowych naleznosci budzetowych przez organy podatkowe podlegle Mi-
nistrowi Finansow?'.

Tak sformulowane zasady rachunkowos$ci budzetowej sg w znacznym stop-
niu skonfliktowane z nadrzgdnymi zasadami rachunkowos$ci sformutowanymi
w ustawie o rachunkowos$ci. Mozna tu wymieni¢ roéznice i odstepstwa, np.:

—w §9 ust. 2 rozporzadzenia® okreslono, iz ,,ujmowane sa w ksiggach ra-
chunkowych odsetki w momencie zaplaty lub w wysokosci odsetek naleznych na
koniec roku” — jest to uchybienie zasadzie ostroznej wyceny,

14 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 18 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci oraz plandéw kont dla budzetu panstwa, budzetow jednostek samorzadu terytorialnego
oraz niektorych jednostek sektora finanséw publicznych, Dz.U. nr 153, poz. 1752.

15 Tamze, zatgcznik nr 1.

16 Zarzadzenie nr 46 Ministra Finansow z dnia 1 sierpnia 1995 r...

17 M. Augustowska, Rachunkowosé budzetowa — zmiany 2002, ODDK, Gdansk 2002, s. 11.

18 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 18 grudnia 2001 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci.. ., zatacznik nr 2.

1 Tamze, zatgcznik nr 3.

20 Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 25 maja 1999 r. w sprawie zasad rachunkowosci
i planu kont dla prowadzenia ewidencji podatkow i optat dla organéw podatkowych jednostek sa-
morzadu terytorialnego, Dz.U. nr 50, poz. 511, z pézn. zm.

2l Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 29 pazdziernika 2003 r. w sprawie zasad rachunkowosci
i planu kont dla prowadzenia ewidencji podatkow i niepodatkowych naleznosci budzetowych przez orga-
ny podatkowe podlegle ministrowi wlasciwemu do spraw finanséw publicznych, Dz.U. nr 187, poz. 1827.

22 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 18 grudnia 2001 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci. ..
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—wprowadzone sztucznie konto 761 ,,Pokrycie amortyzacji”, na ktorym
zgodnie z rozporzadzeniem ujmowano rownowartos¢ amortyzacji zaksiegowane;j
na koncie 401 ,,Amortyzacja” w korespondencji z kontem 800 ,,Fundusz jednost-
ki”, nastepnie saldo konta 761 przenoszono na konto 860 ,,Wynik finansowy” —
wynik finansowy wedtug tej zasady jest wynikiem ustalonym wbrew nadrzedne;j
zasadzie ostroznos$ci®.

Ustawa z dnia 26 listopada 1998 r. o finansach publicznych w art. 15, ust. 2,
pkt 3 zawierata przepis obligujacy jednostki samorzadu terytorialnego do sporzadza-
nia skonsolidowanych bilanséw. Zasady sporzadzania skonsolidowanego bilansu, na
mocy przywotanego przepisu, mial okresli¢ Minister Finanséw po zasiggnigciu opinii
Prezesa Glownego Urzedu Statystycznego®. Jednak wiasciwy akt wykonawczy do
niniejszego przepisu zostal opracowany w randze rozporzadzenia dopiero w 2001 r.

Poczawszy od roku budzetowego 2002 r., na mocy rozporzadzenia Ministra
Finansow? jednostki samorzadu terytorialnego zobowigzane sa do sporzadzania
skonsolidowanego bilansu. W razie braku szczegotowych uregulowan wspomnia-
ne rozporzadzenie odsytato do stosowania odpowiednio zasad sporzadzania spra-
wozdan finansowych jednostek powigzanych okreslonych w ustawie o rachun-
kowosci (rozd. 6), przy jednoczesnym zatozeniu, ze jednostka dominujaca jest
jednostka samorzadu terytorialnego. Jest to nowe rozwigzanie w praktyce rachun-
kowosci budzetowej. Przepisy te stanowity znaczacy krok na drodze ku pelnej
przejrzystosci kondycji majatkowej i finansowej jednostek samorzadu terytorial-
nego, co jest warunkiem otwartosci i jawnos$ci oraz zwigkszenia odpowiedzialno-
$ci wladz samorzadowych wobec spotecznosci lokalnych.

Konsolidacja bilansow jednostek samorzadu terytorialnego jest korzystna dla
transparentnos$ci finansow publicznych, stwarza jednak wiele problemow i wat-
pliwosci. Ogolnie mozna powiedzieé, ze konsolidacja dotyczy jednostek budzeto-
wych prowadzacych ksiggi rachunkowe zgodnie z szczeg6lnymi zasadami okre-
$lonymi przez Ministra Finanséw?*, ale i innych jednostek, prowadzacych ksiegi
rachunkowe bez Zzadnych ograniczen, zgodnie z ustawa o rachunkowosci.

Problemy konsolidacji mozna uja¢ w nastgpujacych obszarach:

— podstawy prawnej; w ustawie o rachunkowosci (art. 80, ust. 1 i1 3) jednostki
samorzadu terytorialnego zostaty wytaczone z obowigzku sporzadzania sprawoz-

2 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. z 2002 r., nr 76, poz. 694, z pézn.
zm., art. 7.

2 R. Ignatowski, Bilans skonsolidowany jednostek samorzqdu terytorialnego, ODDK, Gdansk
2007, s. 11.

%> Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 18 grudnia 2001 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci. ..

26 Tamze.
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dawczosci, jednak rozporzadzenie Ministra Finanséw odwotuje si¢ do procedu-
ralnych zasad ich sporzadzania ujetych w rozdziale 6 ustawy o rachunkowosci;

—mozliwo$ci zwolnienia ze sporzadzania sprawozdania zgodnie z art. 56
ustawy o rachunkowosci przy spetnieniu dwoch z trzech warunkéw nieprzekro-
czenia: tacznej sumy bilansowej 7,5 mln euro, tgcznych przychodow 15 mln euro
1 tgcznego zatrudnienia 250 0s6b. Wobec jednoznacznych sformutowan rozporza-
dzenia nalezy stwierdzi¢, ze jednostki samorzadu terytorialnego nie moga skorzy-
sta¢ z tego typu zwolnien;

— typow 1 charakteru jednostek podporzadkowanych, szczeg6élnie jednostek
wspotzaleznych i stowarzyszonych, poprzez uznanie jednostki samorzadu teryto-
rialnego nie tylko za jednostke dominujaca, ale takze znaczacego inwestora;

— ograniczenie odwolania si¢ tylko do rozdzialu 6 ustawy o rachunkowosci
jako podstawy sporzadzania sprawozdania skonsolidowanego, a nie do pozosta-
tych regulacji dotyczacych tego obszaru rachunkowosci, chociazby innych rozpo-
rzadzen Ministra Finansow?’ czy Miedzynarodowych Standardow Rachunkowo-
$ci Sektora Publicznego;

—poje¢ 1 definicji zawierajacych rdzne tresci i znaczenia, a wystepujacych
w przepisach z kregu finanséw publicznych i rachunkowosci budzetowej oraz
w prawie bilansowym.

Wobec powyzszych watpliwosci nalezatoby rozwazy¢ wydanie odregbnego
przepisu regulujgcego ten trudny, a zarazem istotny obszar rachunkowosci bu-
dzetowe;j.

Od 1 stycznia 1999 r. ustawa o finansach publicznych nakazywala sporzadze-
nie szczegotowej klasyfikacji dochodow 1 wydatkéw oraz przychodow i rozcho-
dow (art. 13). W systemie klasyfikacyjnym okreslonym w rozporzadzeniu®® Mini-
stra Finanséw z dnia 25 marca 2003 r. stosowane sg podziatki klasyfikacji wedtug
dziatow, rozdziatow, paragrafow dochodow i wydatkow, przychodow i rozcho-
dow. Szczegolowa budowe klasyfikacji zawierajg zataczniki do wspomnianego
rozporzadzenia. Oddzielng klasyfikacje, wedtug paragrafow, ustanowiono dla
przychodow i rozchodéw budzetu panstwa.

Oddzielnie zostata tez ustalona szczegotowa klasyfikacja wydatkow dla zadan
z zakresu bezpieczenstwa wewngtrznego i zewnetrznego. Moze ona by¢ stosowana
wylacznie na potrzeby Ministra Obrony Narodowej i Ministra Spraw Wewnegtrz-
nych i Administracji w zakresie realizowanych przez niego dziatéw budzetu oraz

7 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2002 r. w sprawie szczegotowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania finansowego jed-
nostek powigzanych, Dz.U. nr 152, poz. 1729; Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 14 czerw-
ca 1995 r. w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki skonsolido-
wanych sprawozdan finansowych, Dz.U. nr 71, poz. 355.

28 Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 25 marca 2003 r. w sprawie szczegotowej klasyfika-
cji dochodow i wydatkéw oraz przychoddéw i rozchodow, Dz.U. nr 68, poz. 634 z pdzn. zm.
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przez innych dysponentéw czgéci budzetowych w zakresie dziatu 752 Obrona naro-
dowa oraz dziatu 754 Bezpieczenstwo publiczne i ochrona przeciwpozarowa.

Klasyfikacja budzetowa stosowana jest w planowaniu, rachunkowosci i spra-
wozdawczo$ci, a jej szczegdtowosé w tym zakresie okreslajg odrebne przepisy?.
Wyraza si¢ to w praktyce tym, ze:

1. Plany finansowe i ich zmiany sporzadzane sg w pelnej szczegdtowosci
uktadu klasyfikacyjnego (do paragrafow wiacznie).

2. Ewidencja ksiggowa musi by¢ tak prowadzona, aby umozliwi¢ ustalenie do-
chodow 1 wydatkow, przychodéw i rozchodow wedhug podziatek uktadu klasyfi-
kacyjnego. Zadania te realizowane sg poprzez stosowanie kont analitycznych do
wybranych kont syntetycznych, odpowiednio do podziatek klasyfikacji.

3. Sprawozdawczo$¢ budzetowa jest sporzadzana wedtug podziatek klasyfi-
kacji budzetowe;j.

Ustawa z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych®® wprowadzita wie-
le zmian w zasadach organizacji i funkcjonowania sektora publicznego, jednak
w zakresie rachunkowosci budzetowej nie dokonano znaczacych zmian. W dal-
szym ciggu obowiazywala delegacja dla Ministra Finanséw do okreslenia zasad
rachunkowosci budzetowej, szczegdtowych zasad gospodarki finansowej i spra-
wozdawczosci budzetowej. W 2006 r. zostalty wydane stosowne rozporzadzenia
Ministra Finansow. Z istotnych zmian, jakie si¢ znalazty w obligatoryjnych spra-
wozdaniach finansowych jednostek budzetowych, wymieni¢ mozna nalozenie
na jednostki budzetowe obowiazku sporzadzania rachunku zyskow i strat w wa-
riancie porownawczym oraz zestawienia zmian w funduszu jednostki®'.

Bilans sporzadzany jest w formie okreslonej w rozporzadzeniu Ministra Fi-
nansoéw. Poza kanonem informacji podstawowych bilans zawiera dane uzupeia-
jace, ktore obejmuja informacje dotyczace umorzenia srodkdéw trwatych, wartosci
niematerialnych i prawnych, pozostatych §rodkoéw trwatych i wyposazenia oraz
odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci.

Rachunek zyskow i strat jest sprawozdaniem finansowym przedstawiajagcym
wynik finansowy jednostki za biezacy oraz miniony rok i stanowi dopetnienie
bilansu jednostki®?. Zawarte w nim informacje przedstawiajg wszystkie wartosci
wynikowe (przychody, koszty, wynik na operacjach nadzwyczajnych itp.) wpty-
wajgce na wysoko$¢ wyniku finansowego netto za dany rok. Na wynik finansowy

¥ Tamze, par. 5.

30 Ustawa z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych, Dz.U. nr 249, poz. 2104 z pézn. zm.

31 Rozporzadzenie Ministra Finansoéw z dnia 29 czerwca 2006 r. w sprawie gospodarki finansowej
jednostek budzetowych, zaktadow budzetowych i gospodarstw pomocniczych oraz trybu postepo-
wania przy przeksztatlcaniu w inng forme¢ organizacyjno-prawna, Dz.U. nr 116, poz. 783.

32 A. Zysnarska, Zamknigcie ksigg rachunkowych na koniec 2006 r. w sektorze budzetowym i go-
spodarce pozabudzetowej, ODDK, Gdansk 2007, s. 124.
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netto jednostki sktadaja si¢ wyniki czastkowe dziatalnosci, tj.: wynik ze sprzeda-
zy, wynik z dziatalno$ci operacyjnej, wynik z dziatalno$ci gospodarczej i wynik
brutto. Kazdy z tych wynikéw zawiera przyporzadkowane im koszty i przychody
okreslajace zysk lub strate z dziatalnosci.

Rachunek zyskow i strat wymagany jest w wariancie porownawczym, co
oznacza, iz koszty dzialalnos$ci operacyjnej przedstawione sg w nim wedtug po-
zycji kosztoéw rodzajowych odpowiadajacych paragrafom wydatkow klasyfikacji
budzetowej, wzbogaconych o pozycje wynikajace ze specyfiki gospodarki finan-
sowej jednostek budzetowych, gospodarstw pomocniczych i zaktadow budzeto-
wych. W jednostkach budzetowych wynik finansowy ma znaczenie bilansowe
1 jest przewaznie ujemny, czyli wykazuje strate, ktora nie jest strata w sensie eko-
nomicznym, ale przyjetym rozwigzaniem techniczno-ewidencyjnym, poniewaz
poniesione koszty zdecydowanie przewyzszaja osiggnicte przychody.

Zestawienie zmian w funduszu jednostki stanowi obowigzkowy element spra-
wozdania finansowego jednostek budzetowych i przedstawia zmiany, jakie na-
stapity w poszczegolnych sktadnikach funduszu oraz ich przyczyny, w tym takze
z tytutu przychodow i kosztdw odnoszonych bezposrednio na fundusz jednostki.

Zestawienie zmian w funduszu zawiera wynik finansowy netto w danym roku
oraz podziat zysku lub pokrycie straty z roku ubieglego, jak réwniez nadwyzki
srodkoéw obrotowych. Odzwierciedleniem zmian w funduszu sg zapisy na stronie
Wn i Ma konta 800 ,,Fundusz jednostki”.

Wprowadzenie powyzszych segmentéw sprawozdania finansowego stanowi
znaczacy postep w prezentacji rzetelnego obrazu sytuacji majatkowe;j i finansowe;.
Do petnego kompletu sprawozdania powinien znalez¢ si¢ rachunek przeptywow pie-
nieznych. Jako$¢ sprawozdan tez pozostawia wiele do zyczenia z uwagi na szczegdl-
ne zasady rachunkowosci budzetowej okreslone w rozporzadzeniu Ministra Finan-
s6w33. Niedostatki wyceny sktadnikow majatku, nalezno$ci i zobowigzan, wydatkow
1 dochodéw budzetowych oraz kosztow i przychoddéw zasygnalizowano wcze$nie;.

Niemniej nalezy stwierdzi¢, ze informacje pochodzace z rachunkowosci stuza do:

— podejmowania wielu decyzji ekonomicznych, dlatego wskazane jest groma-
dzenie, przetwarzanie i analizowanie okreslonych informacji finansowych i eko-
nomicznych,

— rozliczen jednostek budzetowych z Urzedem Skarbowym z tytulu podatku
dochodowego od 0s6b fizycznych i podatku VAT,

— sporzadzania zbiorczych ocen kosztow funkcjonowania sektora rzagdowego
i samorzadowego oraz poszczegolnych jednostek,

— sprawowania nadzoru i kontroli przez dysponentéw wyzszego szczebla,

3 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 28 lipca 2006 . w sprawie szczegdlnych zasad ra-
chunkowosci oraz planéw kont dla budzetu panstwa, budzetow jednostek samorzadu terytorialnego
oraz niektorych jednostek sektora finanséw publicznych, Dz.U. nr 142, poz. 1020.
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— analizy efektywnos$ci gospodarowania majatkiem,
— analizy wydatkéw i dochodow oraz kosztow i1 przychodow,
— kontroli nalezno$ci i zobowigzan wystepujacych w jednostkach budzetowych.

Ponadto informacje generowane z rachunkowo$ci umozliwialy:

— Zaktadowi Ubezpieczen Spolecznych rozliczenia sktadek pobieranych
1 przekazywanych z tytulu ubezpieczen zdrowotnych i spotecznych,

—urzedom statystycznym gromadzenie danych statystycznych o zatrudnie-
niu, wynagrodzeniu i ruchu w majatku trwatym,

— regionalnym izbom obrachunkowym nadzorowanie dzialalno$ci finansowe;j
jednostek i kontrolowanie gospodarowania $rodkami publicznymi,

— Panstwowemu Funduszowi Rehabilitacji Osob Niepelnosprawnych groma-
dzenie danych o zatrudnieniu os6b niepetnosprawnych.

Przedstawiony obraz rachunkowosci budzetowe;j jest w miar¢ klarowny. Wyka-
zane niedostatki nie dyskwalifikujg jakos$ci informacji generowanych do otoczenia.

5. Wyzwania XXI wieku

Rozpoczgty proces doskonalenia funkcjonowania finanséw publicznych w ostat-
nim roku zostat zrealizowany poprzez uchwalenie przez Sejm w dniu 27 sierpnia
2009 r. nowej ustawy o finansach publicznych*. Jednak w cze$ci ustawy dotyczacej
zasad rachunkowos$ci budzetowej nie wprowadzono istotnych zmian.

Dokonane przeobrazenia w finansach publicznych bedg skutkowaty licznymi
problemami, przed jakimi stang ksiggowi jednostek budzetowych w 2010 r., wy-
nikajacymi z:

— likwidacji panstwowych zaktadéw budzetowych, gospodarstw pomocni-
czych jednostek budzetowych i rachunku dochodéw wtasnych, funduszy moty-
wacyjnych, samorzadowych funduszy celowych,

— mozliwosci powolywania nowych form organizacyjno-prawnych, tzw.
agencji wykonawczych i instytucji gospodarki budzetowej,

— obowigzku opracowywania wieloletnich planéw finansowych zaréwno na
szczeblu panstwa, jak i w jednostkach samorzadu terytorialnego,

— obowigzku wykazywania realizowanych budzetow w uktadzie zadaniowym,

— dostosowania zakresu dziatania jednostek sektora finanséw publicznych do
tzw. systemu ESA ’95.

3 Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych, Dz.U. nr 157, poz. 1240.
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Nowa ustawa o finansach publicznych® w zakresie rachunkowos$ci budzeto-
wej wyraznie odwotuje si¢ do zasad okreslonych w ustawie o rachunkowosci,
przy czym w planach kont dla budzetu panstwa, budzetéw jednostek samorzadu
terytorialnego, jednostek budzetowych, samorzagdowych zaktadéw budzetowych,
panstwowych funduszy celowych oraz jednostek budzetowych majacych siedzibg
poza granicami kraju nalezy uwzgledni¢ nast¢pujace uwarunkowania:

— dochody 1 wydatki ujmuje si¢ w terminach ich zaptaty, niezaleznie od rocz-
nego budzetu, ktorego dotycza,

— ujmuje si¢ rowniez wszelkie etapy rozliczen poprzedzajace ptatnosci docho-
dow i wydatkow, a w zakresie wydatkow 1 kosztow — takze zaangazowanie Srodkow,

— odsetki od nieterminowych ptatnosci nalicza si¢ i ewidencjonuje nie pdzniej
niz na koniec kazdego kwartatu,

— wyceny skladnikow aktywow i pasywow wyrazonych w walutach obcych
dokonuje si¢ nie pozniej niz na koniec kwartatu.

Tak sformutowane warunki, pod jakimi powinny by¢ skonstruowane plany
kont, nie r6znig si¢ od warunkoéw okreslonych w poprzednich ustawach o finan-
sach publicznych. Dowodem na tak postawiong teze jest zataczony do ustawy pro-
jekt rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie szczeg6towych zasad rachun-
kowosci oraz planow kont dla budzetu panstwa, budzetéw jednostek samorzadu
terytorialnego, jednostek budzetowych, samorzagdowych zaktadéw budzetowych,
panstwowych funduszy celowych oraz jednostek budzetowych majacych siedzibg
poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej*’. W rozporzadzeniu tym utrzymany
jest wykaz kont oraz komentarze, tj. zasady ujmowania operacji na poszczegol-
nych kontach. Utrzymany zostat takze zakres sprawozdan finansowych dla po-
szczegblnych jednostek budzetowych, a w zatacznikach do rozporzadzenia ujeto:

— bilans z wykonania budzetu panstwa,

— bilans z wykonania budzetu jednostki samorzadu terytorialnego,

— bilans jednostki budzetowej, samorzagdowego zaktadu budzetowego i pan-
stwowego funduszu celowego,

— bilans placowki,

— skonsolidowany bilans jednostki samorzadu terytorialnego,

— rachunek zyskow i strat (wariant porownawczy),

— zestawienie zmian w funduszu jednostki.

Sprawozdania powinny by¢ sporzadzane w terminie 3 miesi¢cy od dnia, na
ktoéry zamyka si¢ ksiegi rachunkowe. Skonsolidowane bilanse jednostki samo-

35 Tamze, art. 37.
9

36 Tamze.

37 Tamze.
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rzadu terytorialnego powinny by¢ sporzadzane w terminie do 5 miesiecy od dnia
bilansowego, w oparciu o przepisy rozdzialu 6 ustawy o rachunkowosci, przy
zatozeniu, iz jednostka dominujaca jest jednostka samorzadu terytorialnego.

Do ustawy dotaczono projekty rozporzadzen dotyczacych:

— zasad prowadzenia rachunkowosci przez gminne organy podatkowe,
— rodzajow, form, termindw i sposobow sporzadzania sprawozdan budzetowych.

Analiza zatagczonych projektoéw rozporzadzen wskazuje na powielanie roz-
wigzan koncepcyjnych rachunkowosci budzetowej i sprawozdawczos$ci budzeto-
wej wystepujacych w poprzednich okresach.

Istotne zagadnienie, wymagajace szybkiego i precyzyjnego rozstrzygnigcia,
to ewidencyjne ujecie budzetu zadaniowego. W tym zakresie Minister Finanséw
moze wyda¢ wytyczne okreslajace wykaz zadan budzetowych grupujacych wy-
datki wedlug celow, a takze szczegdtowy sposdb i terminy sporzadzania przez
dysponentéw materiatléw do informac;ji:

— z wykonania planow wieloletnich,
— z realizacji zadaniowego planu wydatkow w podziale na zadania, podzada-
nia i cele.

Przedstawiony projekt rozporzadzenia Ministra Finansow o zasadach rachun-
kowosci i planach kont nie przewiduje zespotu, grupy czy nawet konta, w ktorych
mozna byloby rozwing¢ i uymowac realizacj¢ planow wieloletnich i budzetow za-
daniowych w ewidencji rachunkowej jednostek budzetowych. W takim wypadku
pozostaje ewidencja pozaksiggowa.

Na przetomie lat 80. i 90. ubiegtego wieku Miedzynarodowa Federacja Ksig-
gowych podjeta prace nad sformutowaniem miedzynarodowych standardéw
rachunkowosci sektora publicznego odnoszacych si¢ do sprawozdan finanso-
wych ogolnego przeznaczenia. Dziatania te przyniosty efekty w postaci wyda-
nia 25 standardéw, w tym 24 opartych na konwencji pomiarowej memoriatowej
1 jednego opartego na konwencji kasowej. Stanowig one zatem kompletny zbior
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci Sektora Publicznego (MSRSP).
Standardy sg praktycznym potwierdzeniem teorii, ktére wskazaly na jedno$¢ ra-
chunkowosci i mozliwo$ci stosowania memoriatlowej konwencji pomiarowej oraz
biznesowego modelu sprawozdawczos$ci w odniesieniu do sektora publicznego,
a w szczeg6lnosci do sektora finansow publicznych, w tym takze jednostek orga-
nizacyjnych dziatajacych poza granicami kraju®®. Interesujace z punktu widzenia
rachunkowosci jednostek budzetowych sg standardy:

¥ W.A. Nowak, Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci Sektora Publicznego, ,,Rachunko-
wo$¢ Budzetowa” 1999, nr 9.
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—IPSAS 24 — Presentation of Budget Information in Financial Statements
(MSRSP 24 — Prezentacja informacji budzetowych w sprawozdaniach finanso-
wych),

— Cash Basis IPSAS — Financial Reporting under the Cash Basis of Accoun-
ting (Raport finansowy wedtug zasady kasowej)>.

MSRSP 24 stuzy do prezentowania informacji o realizacji budzetu poprzez
poréwnanie budzetu uchwalonego i faktycznie zrealizowanego, wskazuje na obo-
wigzek ujawniania i wyja$niania odstgpstw oraz réznice w realizacji budzetu.
Akcentuje obowigzek ujecia w sprawozdaniu wszystkich transakcji w wymiarze
memorialowym.

Cash Basis IPSAS ustala wymogi zwigzane ze sporzadzaniem i prezentacja
sprawozdania z wplywow pieni¢znych i ptatnosci oraz wspomaga polityke ra-
chunkowosci. Zawiera ponadto ujawnienia poprawiajace jako$¢ sprawozdania
sporzadzonego wedhug zasady kasowe;.

Te dwa standardy odpowiadajg sprawozdawczo$ci finansowej i budzetowej
realizowanej w polskich warunkach.

W wielu krajach podjeto dziatania zmierzajace do implementacji standardow
do sektora publicznego oraz funkcjonowania wtadz panstwowych i lokalnych.
Implementacja jest przejawem nowoczesnej koncepcji zarzadzania finansami pu-
blicznymi z uwagi na:

— wigkszg przejrzystos¢ informacji dotyczacych wydawanych $rodkow pu-
blicznych,

— jako$¢ informacji umozliwiajacych analize¢ zarzadzania $rodkami publicz-
nymi i osiaganie zalozonych celow,

— zapewnienie poréwnywalnosci sytuacji finanséw publicznych poszczegol-
nych panstw, podmiotéw krajowych bez wzgledu na forme organizacyjno-prawna.

Podstawg zastosowania standardow jest przejscie na prowadzenie rachunko-
wosci w sektorze publicznym wedtug konwencji memoriatowej. Analiza przepi-
sOw prawa finansow publicznych i przepisow regulujacych ten obszar rachunko-
wosci sktania do stwierdzenia, iz w Polsce obserwuje si¢ stosowanie:

— w budzecie panstwa i w budzetach jednostek samorzadu terytorialnego kon-
wencji quasi-kasowej — realizacja budzetu przechodzi z jednego roku budzetowe-
go na nastepny (wydatki niewygasajace i mozliwos¢ realizacji niektdrych operacji
po zakonczeniu roku budzetowego),

— w instytucjach pozabudzetowych nalezacych do systemu finansow publicz-
nych konwencji quasi-memoriatowej.

¥ Handbook of International Public Sector Accounting Standards, Board Pronouncements, Inter-
national Federation of Accountants, New York 2007, s. 775-906.
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Oznacza to, ze nie jest w petni mozliwe zastosowanie w Polsce MSRSP. Cho¢
wydane w ostatnim czasie rozporzadzenia Ministra Finans6w w sprawie szcze-
g6lnych zasad rachunkowosci oraz plandw kont dla budzetu panstwa, budzetow
jednostek samorzadu terytorialnego oraz niektérych jednostek sektora finanséw
publicznych czeSciowo zawieraja postulaty ujete w MSRSP4,

Nie ulega watpliwosci, iz MSRSP sg pozytecznym instrumentem w zarzadza-
niu sektorem publicznym i wskazane byloby, aby te standardy, wzorem Migdzyna-
rodowych Standardow Rachunkowosci, znalazty si¢ w obrocie prawnym poprzez
odwotania w ustawie o finansach publicznych, co jednak wymaga odpowiednich
zmian w jej przepisach.

Nastepny obszar problemow rachunkowos$ci budzetowej pozostajacy do roz-
strzygnigcia to zniwelowanie réznic wystepujacych w regulacji rachunkowosci
sektora komercyjnego i sektora budzetowego, a mianowicie:

— definicja $rodkow trwatych,

—umorzenie i amortyzacja srodkoéw trwatych oraz wartosci niematerialnych
i prawnych,

— uproszczone odpisy amortyzacyjne,

— aktualizacja wyceny $rodkow trwatych,

— wycenia aktywow obrotowych,

— aktualizacja naleznosci,

— plany kont,

— sprawozdania finansowe.

Poréwnanie regulacji zawartych w ustawie o rachunkowosci oraz w projekcie
rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
oraz planow kont dla budzetu panstwa, budzetéw jednostek samorzadu teryto-
rialnego, jednostek budzetowych, samorzadowych zaktadéw budzetowych, pan-
stwowych funduszy celowych i jednostek budzetowych majacych siedzibe poza
granicami Rzeczypospolitej Polskiej zawiera tabela 2.

Uzupehiajac zestawienie zawarte w tab. 2 nalezy dodaé, Zze nie wszystkie
nadrzedne zasady rachunkowo$ci maja zastosowanie w stosunku do sektora bu-
dzetowego, np. zasada memoriatowa i zasada ostroznej wyceny. Uzupetieniem
powyzszego zestawienia jest fakt wytgczenia na podstawie art. 80, ust. 1 ustawy
o rachunkowosci jednostek budzetowych z obowiazku sporzadzania sprawozdan
wedhug przepiséw zawartych w rozdziatach 5, 6 1 7 ustawy.

Przedstawione powyzej zasady rachunkowosci budzetowej na tle rozwig-
zan wiasciwych dla rachunkowosci komercyjnej sktaniajg do nastgpujacych re-
fleks;ji:

40 Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 18 grudnia 2001 r. w sprawie szczegolnych zasad...
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— regulacje rachunkowos$ci budzetowej stwarzaja w ograniczonym zakresie
jasny i przejrzysty obraz sytuacji finansowej 1 majatkowej jednostek sektora bu-
dzetowego.

— istnieje tylko w wycinkowym zakresie mozliwo$¢ wyceny wartosci majatku
jednostek budzetowych i mienia komunalnego,

—nie ma mozliwosci prezentacji dokonan jednostek budzetowych, a prezen-
towane wykonanie budzetu czy planu finansowego nie dowodzi petnego i racjo-
nalnego wykonania zadan.

Omowione problemy rachunkowosci budzetowej (koniec 2009 r.) wskazuja
na dtugg droge zmian w kierunku spetniania funkcji informacyjnej nie tylko dla
wladzy ustawodawczej, ale 1 dla spoteczenstwa.

6. Podsumowanie

Rachunkowo$¢ budzetowa, bedaca jednym z elementow systemu budzetowe-
go, dostarcza informacji o wykonaniu budzetu panstwa i budzetow jednostek sa-
morzadu terytorialnego oraz planéw finansowych, a takze o sytuacji majatkowej
panstwowych i samorzadowych jednostek budzetowych, a poprzez swoje syste-
my ewidencyjne wspomaga procesy kontroli, gromadzenia i rozdysponowania
srodkow publicznych.

Rachunkowo$¢ budzetowa w minionym dwudziestoleciu przeszia znaczne
przeobrazenia. Punktem wyjscia byly rozwigzania prawne podporzadkowujace
rachunkowos¢ ogniwom wtladzy i planowania budzetowego.

W latach 1989-2009 uchwalono az cztery ustawy o finansach publicznych.
Przyniosty one znaczny postep w zakresie zarzadzania gospodarka finansowa jed-
nostek, a szczegolnie podniesienia dyscypliny realizacji budzetu. Natomiast obszar
rachunkowosci budzetowej zmieniat si¢ znacznie wolniej. Wyznacznikami zmian
w tym zakresie byto opracowanie i uchwalenie ustawy o rachunkowosci oraz poja-
wienie si¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowos$ci i Migdzynarodowych
Standardow Rachunkowosci Sektora Publicznego. Kolejne zmiany, ujgte w rozpo-
rzadzeniach Ministra Finansow w sprawie planow kont i szczeg6lnych zasad ra-
chunkowosci, mialy charakter porzadkowy, ale nie fundamentalny. Blizsza analiza
wskazuje, iz niektore obszary rachunkowosci praktyczne nie zmienily sig, np. ra-
chunkowos¢ jednostek majgcych siedzibe poza granicami kraju.

Pozytywnie nalezy oceni¢ zmiany w sprawozdawczos$ci finansowej 1 budzeto-
wej. Nastapilo znaczne rozszerzenie zakresu sprawozdan budzetowych, obejmu-
jace wszystkie jednostki budzetowe i obszary ich dziatalnosci. Sprawozdania fi-
nansowe zwigkszyly rowniez swoj zakres o sprawozdanie z wyniku finansowego
i zestawienie zmian w funduszu jednostki.
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W kolejnych latach przed rachunkowo$cia budzetowa stoi wiele istotnych za-
dan, takich jak:

— pelne zastosowanie zasady memoriatowej,

— zniwelowanie roznic w wycenie zasobow majatkowych w calej gospodarce,

— stworzenie mozliwosci prezentacji pelnych kosztow funkcjonowania po-
szczegolnych jednostek, a w konsekwencji panstwa,

— zapewnienie precyzyjnej obslugi budzetu panstwa i jednostek samorzadu
realizowanego w formie zadaniowe;j.

Realizacja powyzszych zadah zapewni wykonanie podstawowego celu ra-
chunkowosci budzetowej, tj. dostarczania precyzyjnych informacji finansowych
organom wladzy ustawodawczej i wykonawczej, umozliwiajac im tym samym
sprawne zarzadzanie zasobami publicznymi, ale i spoteczenstwu sprawowanie
kontroli i ocen¢ wtadz.
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Financial system development and economic growth. Polish example

The aim of the article is presentation of basic theoretical discussion concerning mu-
tual dependencies between development of market financial system and economic growth.
The article also presents numerous examples of international empirical research which
was conducted in this extent and attempts to identify the dependencies in Polish economy
on the basis of authors’ own empirical research. The authors try to prove that there is a sig-
nificant relation between those two economic categories, particularly taking into account
the fact that banks and stock exchanges play an important role in stimulating economic
growth.

Katarzyna APPELT

Polish capital market as a success of system transformation process after 1989

The article presents development of Polish capital market in 1991-2008. There has
been analysed capital market per se, i.e. public stock market of long-term securities.
The text consists of four parts. The first one presents functions and significance of capital
market in market economy. The second part shows legal environment of capital market
development in Poland. The literature analysing reasons of relatively fast and stable de-
velopment of capital market in Poland stresses high level of capital market regulation.
The third part presents dynamics of capital market development in Poland in 1991-2008.
The last part shows Polish capital market at the background of other capital markets, in-
cluding markets of the countries undergoing system transformation.
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Ewa WIDZ

Polish experience in development of the market of stock exchange derivatives

The article presents: previous development of the market of derivatives quoted
on Warsaw Stock Exchange (WSE) and Warsaw Commodity Exchange, the structure
of the markets, changes which took place within 11 years of their existence and prospects
for further development. Despite the fact that the derivatives market of WSE develops
very dynamically one cannot call it a developed market due to its structure. The whole
liquidity is generated by only one instrument — futures contract for WIG20 index. Then
market of derivatives quoted on Warsaw Commodity Exchange plays a marginal role.
The article refers to the importance of this segment of stock exchange market for function-
ing of WSE and the position our stock exchange has in Europe compared to other Euro-
pean stock markets where this type of financial instruments is quoted.

Katarzyna KROLIK-KOELTUNIK

Options on Polish financial market during twenty years of transformation

The subject of the article are the options on Polish financial market during twenty
years of transformation. The author describes the history of options on Polish official and
over-the-counter market, analyses of quantitative data related to this derivatives market
and compares Polish option market to other markets in Europe and the rest of the world.
The article is concluded by summary of the functioning of options market and prospects
for further development.

Anna IWANCZUK

Development of the system of interbank settlements against the transformational
and integration processes in Poland in 1989-2009

The subject of the presented article is an evolution of interbank settlements system
in Poland. The first changes of the system were the result of started in 1989 economic
transformation, another ones were the effect of adjusting rules and security of settlements
to standards of European Union and the concept of Single Euro Payment Area (SEPA).
The article takes into account qualitative changes of revolutionary character, and quantita-
tive changes, confirming increasing importance of settlements between banks in Polish
economy.
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Matgorzata OKREGLICKA

Development of leasing in Poland against selected countries of Central Europe

Leasing is currently one of the basic sources of financing investments of companies.
Leasing industry in Poland has been developing dynamically since the 90s. The periods
of economic downturn in this sector are usually connected with economic recession and
end with the increase of investment level. Polish leasing sector is an important element
of leasing market in Europe and the leader in Central European region both in movable
goods and real estate.

Sylwia TALAR

International trade links of Polish industry after twenty years of transformation

Constant trend in tightening economic relations between companies around the world
determines functioning of other business entities willing to maintain their competitive
position, also Polish industrial companies. Basic form of international cooperation is trade
exchange which leads to internationalization of the entities which participate in the co-
operation. The aim of the article is to evaluate the level of integration of Polish industry
with the system of world economy in the area of international trade links after nearly
twenty years of transformation. The subject of detailed research is a level of export inten-
sity of companies, import absorption of industrial production and production-trade links
in the form of offshoring in 2008.

Teresa KONDRAKIEWICZ

The course and results of adjustment processes in sugar industry
during twenty years of Polish economy transformation

The subject of the paper are changes in the sugar industry during twenty years of Pol-
ish economy transformation, taking into account the initial situation, the course of adjust-
ment processes and their effects. Transformation involved legal regulation of the sugar
market, structural and subject changes and internal sphere of sugar refineries functioning.
Legal regulations forced subject restructuring and partially defined the extent of chang-
es in other areas. The main result of capital and ownership changes is current structure
of sugar market in which function five ownership groups. Restructuring activities which
were taken by them led to significant improvement of most of the parameters character-
izing sugar industry.
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Anna WROBEL

Transformation of services sector in Poland

The subject of the article are changes occurring in Polish services sector during trans-
formation period. Particularly large emphasis was put on transformations concerning
GDP structure, employment and changes in foreign services turnover of Poland. The aim
of the article is to draw attention to the role of globalization, liberalization and integration
processes in services sector transformation in Poland. The author evaluated the influence
of the following factors: foreign direct investment, membership in World Trade Organisa-
tion and implementation of its General Agreement on services trade and the importance
of European Union integration for Polish services market development.

Agnieszka ZIOMEK

Local partnership in transformation period as a tool of local development

The article touches upon the problem of development of local economic initiatives
which are of great importance for development of local economy and functioning of lo-
cal labour market. On the basis of the research results there was conducted presentation
of implemented so far local partnership initiatives and analysis of chosen local partner-
ships from Lower Silesia region.

Ewa DRYGAS

Legal regulations of accountancy in Poland after 1989

The beginning of economic transformation in Poland started a number of changes
in functioning of economy and new information needs which arose in relation with ac-
countancy harmonisation process in Europe and in the world influenced the way national
regulations on bookkeeping and drawing up financial statements were adjusted to the new
situation. Since 1991 there was the regulation of the Minister of Finance in force based
on the Fourth Directive of European Union, and four years later came into force the Ac-
counting Act which still undergoes improvement. Current legal regulations in accountancy
are International Financial Reporting Standards for listed companies and banks preparing
consolidated accounts, and for other companies — the Accounting Act where the issues not
regulated by the Act are included in the domestic accounting standards.
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Jan Zbigniew WASIK

The problems of transformation of Polish budget accountancy

The subject of the article is presentation of the evolution of budget sector accountancy
in the last twenty years. The material result of the changes which took place in the ana-
lysed period are the acts regulating functioning of public finance. The point of relation for
the discussion is functioning of budget accountancy in previous political system and new
approach to public tasks realized by state and local governments budget units.

The article discusses changes occurring under the influence of accepted Budget Act
and Law on Public Finances. There are also mentioned the problems facing budget ac-
countancy, i.e. servicing task budget, implementation of International Financial Reporting
Standards of Public Sector, or harmonisation of existing system with the solutions in ac-
countancy of commercial sector.

The article refers to legal status of 31 December 2009.
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