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| Jagoda Szmal-Kaptur

UpadloSc¢ przedsigbiorstw w Polsce
na tle krajow Unii Europejskiej
w latach 2005-2014

Streszczenie

Upadtos¢ przedsigbiorstw jest nieodzownym elementem kazdej gospodarki rynkowej
i dotyczy¢ moze kazdego przedsigbiorstwa. Powszechno$¢ zjawiska skfania do analizy
liczby upadtoSci w Polsce w poréwnaniu z innymi pafistwami cztonkowskimi Unii
Europejskiej w latach 2005-2014. Przedmiotem badania jest ocena procesu upadtoScio-
wego panstw na podstawie takich wskaznikow, jak: czas likwidacji firmy, koszt oraz
stopa zwrotu. Hipoteza badawcza zaktada, Ze przebieg procesu upadtoSciowego zalezy od
jakosci prawa upadioSciowego poszczegdlnych panstw cztonkowskich. Analiza danych
pozwolita stwierdzié, ze w Polsce przebieg procesu upadtosciowego jest dtugi i kosztowny
przy jednoczesnej niskiej stopie zwrotu. Nieefektywny system upadto§ciowy Polski znie-
checa przedsigbiorcéw do wyboru formalnej Sciezki opuszczenia rynku i plasuje Polske
daleko w rankingu europejskich systeméw upadtosciowych.

Stowa kluczowe: upadto$¢ przedsiebiorstw, likwidacja, prawo upadto$ciowe, system
upadioSciowy.

1. Wprowadzenie

Zjawisko upadtosci jest nieodzownym elementem kazdej gospodarki rynkowej
i dotyczy¢ moze kazdego przedsigbiorstwa. Chociaz obowiazujacy system poli-
tyczny, gospodarczy i prawny danego kraju wptywa na poziom oraz strukture
upadtodci, to jest ona powszechna i stale towarzyszy gospodarkom narodowym.
Postepujace procesy globalizacji oraz internacjonalizacji dziatalnosci spowodo-
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waly wigksze zalezno$ci 1 powigzania pomiedzy przedsiebiorstwami, co czgsto
powoduje zaistnienie upadtoSci w krajach powigzanych gospodarczo. Bankructwo
lub nawet przejSciowe ktopoty z ptynnoScig finansowg jednego przedsiebior-
stwa pociagaja za soba negatywne konsekwencje dla innych. Cho¢ upadios$¢, ze
wzgledu na ryzyko niewyptacalnoSci, kojarzona jest gtéwnie z niepowodzeniem
dziatalnoS$ci gospodarczej, nie musi oznaczac porazki. Najnowsze badania nad
przedsigbiorczo$cig wykazaty, ze bardziej efektywne i skuteczne w swej dziatal-
nosci sg przedsigbiorstwa, ktérych zarzad badz kierownictwo nie poradzito sobie
w zarzadzaniu i prowadzeniu poprzedniego przedsiewzigcia. Firmy te rozwijaja
si¢ szybciej i uzyskuja pozytywne wyniki [Doing Business... 2015]. Upadtos¢
zatem nalezy traktowac jako naturalny czynnik eliminujacy najstabsze, nieefek-
tywne lub Zle zarzadzane podmioty w gospodarce rynkowe;j.

Powszechno§¢ oraz ztozonos$¢ zjawiska sktaniaja do podjecia préby
zidentyfikowania skali procesu upadtoSciowego w Polsce na tle krajow Unii
Europejskiej po 2004 r. Badania opieraja si¢ na danych uzyskanych z raportow
wywiadowni Creditreform o nazwie Insolvenzen in Europa za lata 2005-2015,
takich jak liczba upadtosci w poszczegdlnych krajach europejskich w badanym
okresie. Ze wzgledu na rézne daty akcesji do UE krajéw czlonkowskich
brakuje danych sprzed 2008 r. dotyczacych Butgarii, Chorwacji czy Rumunii
Wylaczonymi z badania sg réwniez Malta i Cypr.

Drugim, istotnym obszarem badan jest charakterystyka procesu upadtoSciowego
Polski na tle krajow Unii Europejskiej na podstawie wskaznikéw zjawiska
w raportach Doing Business, a mianowicie: czasu upadtoSci, kosztu upadtosci oraz
stopy zwrotu. Wskazniki te obejmujg wszystkie kraje unijne w okresie 2005-2014.
Dodatkowo zwrdcono uwage na nowy wskaznik sity upadioSci przedsigbiorstw
(strength of insolvency framework index [Doing Business... 2015]), ktéry jest
syntezg oceny polityki upadtoSciowej poszczegdlnych pafstw cztonkowskich oraz
implementacji unijnego prawa upadtoSciowego w krajach tego ugrupowania.

Celem badawczym artykutu jest préba sklasyfikowania Polski na tle krajow
cztonkowskich Unii Europejskiej pod wzgledem liczby upadtosci przedsigbiorstw
w latach 2005-2014 oraz pod wzgledem oceny procesu upadioSciowego. Hipoteza
badawcza zaktada, ze przebieg procesu upadioSciowego przedsigbiorstwa zalezy
w duzej mierze od jakoSci prawa upadioSciowego poszczegdlnych panstw
cztonkowskich i jest weryfikowana za pomocg wskaznikéw (czasu, kosztu oraz
stopy zwrotu).
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2. Upadlos¢ przedsigbiorstw w Unii Europejskiej w ujeciu
teoretycznym

Pojecie upadtosci, stosowane zamiennie z niewyptacalno$cig czy z bankru-
ctwem, nastrecza wiele problemdéw definicyjnych. Zgodnie z definicjami upadiosci
w literaturze przedmiotu, ich réznymi aspektami i podejSciem prezentowanym
przez r6znych autoréw, upadto§¢ nalezy rozpatrywa¢ w dwdch wariantach: po
pierwsze jako upadto$¢ ekonomiczng przedsiebiorstwa, ktéra wigze si¢ z jego
kondycja finansowa i oznacza wystapienie takiego stanu w przedsiebiorstwie,
ktéry uniemozliwia prowadzenie dziatalnoSci bez pomocy zewngtrznej (np.
umorzenia czegSci dtugdéw, dokapitalizowania przedsigwziecia, potaczenia
dwéch podmiotéw itp.); po drugie jako upadio§¢ sadowa, przez ktdra rozumie
si¢ zbior zasad i procedur regulowanych prawem upadioSciowym, podjetych
w drodze prawnej w stosunku do podmiotu, ktéry nie jest w stanie samodzielnie
konkurowa¢ na rynku [Prusak 2011].

W literaturze podaje si¢ rézne rodzaje upadtosci. Jezeli za kryterium uzna
si¢ podmiot, co do ktérego oglaszana jest upadto$é, to wyrdznia si¢ upadtosé
biznesowg (przedsiebiorcy) i niebiznesowa (konsumencka). Jezeli za kryterium
uzna si¢ zasieg obowigzywania postepowania upadtoSciowego, wyrdzni¢ bedzie
mozna: upadto$¢ transgraniczng (wystepowanie majatku i/lub zobowigzan dtuznika
w co najmniej dwdch panstwach) i upadto$¢ terytorialng (majatek zlokalizowany
na terytorium jednego kraju). Upadto$¢ przedsiebiorstwa moze wywotywaé wiele
skutkéw w sferze spotecznej, powodowacé kryzys ekonomiczny regionu, kraju,
wtedy oznacza to upadio$¢ systemowa, a jezeli takie okolicznoSci nie zaistnieja,
upadtos$¢ nazywa si¢ odizolowang [Prusak 2011].

Pierwsze proby stworzenia prawa regulujacego kwestie upadtosci dla panstw
zjednoczonych we Wspdlnocie Europejskiej miaty miejsce juz w 1960 r.
Wtedy to podjeto prace, ktdrych efektem byty dwa projekty ogtoszone w latach
1970 i 1980, dotyczace mozliwoSci wszczecia w pafistwach cztonkowskich
tylko jednego postgpowania dotyczgcego niewyplacalnoSci, a ktére miato by¢
uznawane i respektowane przez pozostaltych cztonkéw. Krytyka poszczegélnych
postulatow przez panstwa cztonkowskie spowodowata odrzucenie projektow
1 stafa si¢ przyczynkiem do opracowania w 1984 r. przez Rad¢ Europy tzw.
konwencji stambulskiej. Jej gtéwnym celem byta regulacja kompetencji zarzadcy
zagranicznego w innych pafistwach czlonkowskich, zgtaszania wierzytelnoSci
wierzycieli zagranicznych i koordynowanie wtérnego postgpowania w sprawie
niewyptacalnos$ci w panstwach Wspolnoty. Pomimo podpisania konwencji przez
cztonkéw Rady Europy nie zostata ona ratyfikowana, a jako powdd podano zbyt
waski zakres regulacji prawnych. Kolejnym projektem byta konwencja w sprawach
niewyptacalnoSci opracowana przez ministréw sprawiedliwoS§ci panstw
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czlonkowskich w 1995 r. Pomimo rozszerzenia zakresu regulacji prawnych rowniez
nie weszla w zycie ze wzgledu na brak podpisu aktu ze strony Wielkiej Brytanii.
W 1999 r. Komisja Europejska, z inicjatywy Niemiec i Finlandii, przedstawifa
Radzie Unii Europejskiej nowy projekt dotyczacy postepowania upadtoSciowego
tym razem w formie rozporzadzenia. W brzmieniu byt on bardzo zblizony do
konwencji z 1995 r. Po pozytywnej opinii parlamentu Europejskiego i Komitetu
Spoteczno-Ekonomicznego 29 maja 2000 r. weszto w Zycie Rozporzadzenie
nr 1346/2000 w sprawie postgpowania upadfoSciowego [Armatowska 2011].

W systemie prawa upadtoSciowego Unii Europejskiej gtownym aktem jest
Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1346/2000 z dnia 29 maja 2000 r. w sprawie
postepowania upadtoSciowego (Dz.Urz. WE L 160 z 30.06.2000) nieodnoszacego
si¢ jednak do postepowan upadtoSciowych zaktadéw ubezpieczen, instytucji
kredytowych, przedsigbiorstw inwestycyjnych $wiadczacych ustugi obejmujace
przechowywanie Srodkéw pienieznych oraz papieréw wartoSciowych oséb
trzecich, a takze przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania. Regulacje
proceséw upadioSciowych wspomnianych podmiotéw znajduja si¢ w odrebnych
rozporzadzeniach. Charakter prawny rozporzadzenia unijnego pozwala na
bezposrednie obowigzywanie w systemie prawnym kraju cztonkowskiego i nie
wymaga transformacji do prawa krajowego. Pozwala to na powotywanie si¢ na
przepisy prawa unijnego przed sadami krajowymi w celu dochodzenia swoich
praw [Zedler, Hrycaj i Filipiak 2011].

3. Analiza skali upadlosci w Unii Europejskiej

Skala zjawiska upadtosci przedsiebiorstw w krajach UE ma odzwierciedlenie
w danych publikowanych corocznie w raportach Insolvenzen in Europa.
W pierwszym roku badanego okresu, tj. w 2005 r., liczba ich wynosita okoto
165 tys., a 10 lat péZniej wzrosta o ponad 60% (2014 r. — 268 tys. upadtosci).
W gtéwnej mierze na ten fakt wplynat przede wszystkim ogdlnoSwiatowy
kryzys finansowy i gospodarczy, ale takze dofaczenie trzech nowych panstw
cztonkowskich w badanym okresie [Insolvenzen in Europa 2006, 2010, 2015].

Tabela 1. Liczba upadtosci w krajach Unii Europejskiej w latach 2005-2014

Kraj 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Austria 7136 6854 6362 6500 7050 6657 6194| 6266| 5626| 5600
Belgia 7878 7617 7678 8476 9430| 9570 10224 | 10587 | 11 739| 10 736
Butgaria - - - - - 700 685 383 1232 1031

Chorwa- - - - 875 940 1501| 4878 6922| 9019| 7776
cja*
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cd. tabeli 1

Kraj 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Czechy® 3882| 4227| 4250| 4600| 8394| 5559 6753| 8398| 6021| 3563
Dania 2497| 1987 2401| 3709| 5600| 6461 | 5468| 5456| 4993| 4049
Estonia 265 228 234 428 631 504 623 506 469 428
Finlandia | 2278 | 2285| 2254| 2612 3310| 2864 | 2944| 2956| 3131| 2954
Francja | 4193040360 | 42532 49 723 | 55800 | 51 060 | 49 506 | 59 556 | 60 980 | 60 548
Grecja 612 532 524 359 360 355 445 415 392 330
Hiszpania 869 853 880 | 2528| 4900| 4845| 5910 7799| 8934| 6392
Holandia | 6780| 5941| 7952 684710500 7211 6176 7373| 8375| 6645
Irlandia 327 304 363 773| 1400| 1525| 1638| 1684| 1365| 1164
Litwa 773 808 814 731 1168| 1496| 1302 1354| 1561| 1593
Luksem- 682 634 680 590 698 918 961| 1033| 1016 845
burg
Lotwa 830 1174 1272 1296| 2192| 2407 813 881 818 950
Niemcy | 36 850 | 34040 | 29 150 | 29 580 | 34 300 | 32 060 | 30 120 | 28 720 | 26 120 | 24 030
Polska 793 576 447 425 590 665 762 908 926 864
Portugalia| 2300| 2400| 2123| 3267| 4450| 5144| 6077| 7763| 8131| 7200
Rumunia - - - 14 483120 800 | 21 692 | 22 650 | 26 807 | 27 924 | 20 696
Stowacja | 2200 2150| 2100 582 900 830 870 866 880 831
Stowenia | 1383 | 1246| 1240 657 749 510 675 595 941| 1302
Szwecja 5865| 5243 | 5791 6298| 7600| 7546| 7229| 7737 7701| 7158
Wegry® 7983| 9447| 9500 11322 14637 | 17487 | 30 757 | 50 224 | 46 398 | 60 637
Wielka 13462| 13686| 12893 | 1626820300 | 17468 | 18 467 | 17 765| 16 021 | 15 240
Brytania
Wiochy! | 17 150 8827| 5518| 6498| 9098 | 10089 | 10 844 | 12311 | 14272 16 101
Razem  [164 725|151 419|146 958|179 427|22 5797|217 124|232 971|275 265|274 985|268 663
UE-26

Uwaga: dla Malty i Cypru brak danych.

@ zawiera niezakonczone postgpowania upadtoSciowe z lat poprzednich
od 2013 r. upadiosci podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ na wlasny rachunek zostaty wliczane

b

do upadtosci prywatnych, a nie przedsigbiorstw
¢ zawiera bankructwa oraz inne likwidacje

uwzglednia si¢ ewentualnej upadfosci oddziatéw

Zrédto: [Insolvenzen in Europa 2006, 2010, 2015].

od 2006 r. statystyki upadioSciowe dotyczace tylko upadtoSci gtéwnej siedziby firmy, nie

Z danych zaprezentowanych w tabeli 1 wynika, ze Polska w 2014 r. znajdo-
wata si¢ na pigtym miejscu w rankingu krajéw o najmniejszej liczbie upadtoSci.
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Znacznie wigcej upadtosci firm odnotowuja kraje nalezagce do tzw. starej Unii, jak
i wickszo§¢ krajow ,,nowej Unii” (2014 r. — Butgaria, Chorwacja, Czechy, Litwa,
Rumunia, Stowenia, Wegry). Dalsza analiza danych pozwala zauwazy¢, ze od
2008 r. nastepuje wyrazny wzrost upadtoSci przedsigbiorstw we wszystkich krajach
Unii, co jest konsekwencja globalnego kryzysu finansowego, ktéry rozpoczat si¢
pod koniec 2007 r. Obliczony wspétczynnik korelacji' pomiedzy liczbg upadtosci
w Unii Europejskiej a stopg wzrostu PKB osiagnigtego przez kraje cztonkowskie
w latach 2006-2014 wynosi —0,35. Ujemny wspoétczynnik oznacza, ze wraz ze
zwigkszaniem si¢ tempa wzrostu PKB w UE spada liczba upadtosci w ugrupo-
waniu. Jest to jednak korelacja niska, chociaz zalezno$¢ wyrazna. Stan gospodarki
unijnej, mierzony stopa wzrostu PKB calej Wspdlnoty, wykazywat tendencje wzro-
stowg od 2005 do 2008 r. Unijne PKB wzrosto wtedy o prawie 13% z okoto 11,5
do okoto 13 bln euro. Znaczacy spadek zauwaza si¢ w 2009 r. o prawie 750 mld
euro, co stanowi okoto 6% 6wczesnego PKB. Po tym okresie odnotowuje si¢ syste-
matyczny, stopniowy wzrost unijnego PKB, by w 2014 r. wynidst 13,9 bln euro.
Poczatkowy coroczny przyrost PKB sprzyjal spadkowi liczby upadioSci ogétem
w UE. Znaczacy przetom nastapit po 2008 r., kiedy to w okresie kolejnych czterech
lat wzrastata liczba upadtoSci. Zmiana trendu nastgpita dopiero w 2013 r.

Opisana powyzej relacja pomigedzy stanem unijnej gospodarki, na ktérag mocno
wptynat Swiatowy kryzys, a liczba upadtoSci dotyczyta Unii Europejskiej jako
jednego podmiotu. Jednak gdy analizie poddane zostang poszczegdlne kraje
Wspdlnoty, liczba proceséw upadtoSciowych w badanym okresie ulegata wahaniom
nie tylko w momencie wybuchu kryzysu, ale na przestrzeni 10 lat. Polska jest
przyktadem kraju o stosunkowo niewielkim wzroScie postgpowan upadtoSciowych
w 2014 r. w stosunku do 2005 r. Znaczace zmiany miaty miejsce w 2009 r., kiedy
zostala zatrzymana tendencja spadkowa liczby upadloSci. Zupelnie inna sytuacja
miata miejsce w przypadku Wegier, Chorwacji czy Hiszpanii, gdzie liczba
upadtosci systematycznie wzrastata z roku na rok, by w 2014 r. osiagna¢ okoto
8-krotnie wyzszg warto§¢ niz w 2005 r. Znaczny wzrost odnotowaty réwniez
Irlandia (4-krotny wzrost) oraz Grecja, Portugalia, Litwa i Estonia (2-krotny
wzrost liczby upadto$ci w badanym przedziale czasowym). Ponadto Francja,
Belgia, Dania, Szwecja sa panstwami, w ktérych wielko§¢ upadtosci w 2014 r.
zwigkszyta si¢ o okoto 50% w stosunku do 2005 r. Krajami, w ktdrych liczba
upadtosci w badanym okresie zmniejszyta si¢, sg: Stowacja (spadek 3-krotny),
Grecja (spadek 2-krotny) oraz Niemcy (spadek o 30%). Pozostate kraje, takie jak:
Czechy, Wtochy, Austria, Holandia, odnotowaty kilku- lub kilkunastoprocentowy

! Wspétezynnik korelacji Pearsona r = —0,35 obliczony na podstawie danych Eurostat (http:/
appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do, dostep: 14.05.2014) i Insolvenzen in Europa za lata
2006-2015.
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spadek liczby upadtosci w 2014 r. w stosunku do 2005 r. Sg to kraje, w ktoérych
tendencje upadioSciowe w badanym okresie ulegaty zmianom wskutek kryzysu.

4. Wskazniki upadloSci przedsigbiorstw — czas, koszt oraz stopa
zwrotu

Analiza upadtosci przedsigbiorstw w krajach UE, wyrazonej w wielkosciach
bezwzglednych, nie pozwolita na jednoznaczng ocene¢ proceséw upadtosciowych
krajow czlonkowskich. Nie zauwazono zaleznoS$ci pomiedzy liczba upadioSci
a chociazby ,,stazem w Unii”. Pierwotnie wydawac by si¢ mogto, zZe im pdZniejsza
data akcesji, tym bardziej utrudnione warunki prowadzenia biznesu, zwtaszcza
miedzynarodowego, a tym samym wieksze ryzyko potencjalnego niepowodzenia
czy bankructwa. Dotychczasowa analiza nie wykazala takiego zwiazku, stad
kolejnym etapem badaf stala si¢ identyfikacja procesu upadioSciowego pod katem
trzech gtéwnych wskaZnikéw: okresu likwidacji, kosztu likwidacji oraz stopy
zwrotu [Doing Business... 2015]. WskaZniki te pomoga lepiej zidentyfikowad
proces upadtosci pod wzgledem sformalizowania procesu w krajach Unii.

Czas przeprowadzenia procesu upadtosciowego (w latach — T) oznacza okres,
jaki uptywa od ztozenia wniosku o likwidacje firmy do ogloszenia wyroku w tej
sprawie. Warto$¢ ta jest pochodng procedur upadto$ciowych, ich liczby i ztozo-
nosci w danym kraju oraz mozliwoSci ewentualnego prowadzenia ich jednocze-
$nie. Wskaznik ten dodatkowo uwzglednia czas odwotaf od decyzji, apelacje.
Koszt upadtosci (wyrazony w % — C) rozumiany jest jako warto§¢ procentowa
majatku likwidowanej firmy. Koszt szacowany jest na bazie rzeczywistych
wynikéw badaf prowadzonych przez praktykéw upadtoSciowych i obejmuje naste-
pujace elementy: optaty sadowe, oplaty niezaleznych ekspertéw (rzeczoznawcow),
syndyka, prawnikéw, adwokatow, optaty ksiegowe. Stopa zwrotu (Rr) mierzy
liczbe centéw uzyskanych z dolara od dtuznika w drodze postgpowania upadto-
Sciowego (reorganizacji lub likwidacji przedsigbiorstwa).

W celu identyfikacji wyzej wymienionych wskaznikéw dla panstw czton-
kowskich w dwdéch tabelach podano dane za lata 2005-2014. Jako kryterium
pogrupowania panstw przyjeto 2004 r. W tabeli 2 zamieszczono panstwa Europy
Zachodniej bedace cztonkami UE przed 2004 r., natomiast w tabeli 3 — pafistwa,
ktérych akcesja przypada na 2004 r. lub p6Znie;.

W przypadku pierwszej grupy krajow (UE-15) zauwaza si¢ krotki czas trwania
procesu upadtoSciowego. W badanej grupie jest on zasadniczo krétszy niz 2 lata.
Wyjatkiem sg Grecja i Dania, gdzie czas ten wynosi okoto 3 lat, przy czym w Danii
warto$¢ ta w badanym okresie malata z roku na rok (z 3,3 do 3,1 roku), natomiast
w Grecji zwigkszata sie z 2 lat w 2005 r. do 2.9 roku w 2014 r. Najkrétszy czas
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Tabela 2. Czas (T), koszt (C) oraz stopa zwrotu (Rr) w pafistwach UE-15 w latach
2005-2014

Austria Belgia Dania Finlandia Francja

Rok T|C|Rr|T|C|R | T|C|R |T|C]| R |T| C ]| Rr
2005 | 1,1 | 18 [733]09|35(86,6 (33| 4 |672| 1 | 4 (8,0 2| 9 |475
2006 | 1,1 | 18 |73,7/09 135|867 (34| 4|673 | 1 | 4 |8, |2 | 9 |476
2007 | 1,1 | 18 |724/09|35|868 |35 |4 | 674 | 1 | 4 |82 2| 9 |477
2008 | 1,1 | 18 [71,5]09|35(869 (3,6 |4 675 1 | 4 83| 2| 9 |478
2009 | 1,1 | 18 |71,5/09|35|86,10( 37 | 4 |676| 1 | 4 |84 |2 | 9 |479
2010 | 1,1 | 18 | 73,109 |3,5|86,11| 38 | 4 | 67,7 | 1 4 (895 | 2 | 9 [4710
2011 | 1,1 | 18 |72,7109|3,5(86,121 39 | 4 | 678 | 1 | 4 | 896 | 2 | 9 |4711
2012 | 1,1 | 10 [833(09|3,5(86,13(3,10| 4 | 679 | 1 | 4 | 897 | 2 | 9 |4712
2013 | 1,1 | 10 | 82,409 |3,5|86,14|3,11 | 4 |67,10]| 1 4 898 | 2 | 9 [4713
2014 | 1,1 | 10 [82,6]09 |3,5(86,15(3,12| 4 [6711| 1 | 4 | 899 | 2 | 9 |4714
Rok Hiszpania Szwecja W. Brytania Wiochy Luksemburg

T|C|Rr|T|C|R | T|C|R |T|C| R |T| C]| Rr
2005 | 1,5 | 145|741 2 | 9 | 749 1 | 6 |83 | 2 |22]|636| - | - -
2006 | 1,5 | 145738 2 | 9 [ 757 | 1 | 6 | 852 | 2 | 22| 637 | 2 [14,5] 41,6
2007 | 1,5 | 145728 2 | 9 | 747 | 1 | 6 | 846 | 2 |22 |638 | 2 |145]| 416
2008 | 1,5 | 14,5676 2 | 9 | 751 1 6 842 2 |22|639 | 2 145|417
2009 | 1,5 |145(676( 2 | 9 [ 751 | 1 | 6 | 842 | 2 |22 |63,10| 2 |14,5]| 417
2010 | 1,5 | 11 [705] 2 | 9 [ 773 | 1 | 6 | 88,6 | 2 |22 |63,11| 2 [14,5] 437
2011 | L5 | 11 |756| 2 | 9 | 758 | 1 | 6 | 886 | 2 |22 |63,12| 2 |14,5| 43,5
2012 | 1,5 | 11 |765| 2 | 9 | 747 | 1 | 6 | 886 | 2 |22 |63,13| 2 |14,5| 43,5
2013 [ 15| 11 [723] 2 | 9 [ 755 | 1 | 6 | 88,6 | 2 |22 |63,14| 2 [14,5]| 435
2014 | L5 | 11 |71,3 2 | 9 | 761 | 1 | 6 |886| 2 |22|6315| 2 |14,5|440
Rok Niemcy Grecja Irlandia Holandia Portugalia

T C|Rr| T ]| C| Rr T|C| R | T|C | Rr |T]| C | Rr
2005 | 1 8 813|120 9 |459 |04 |9 |80 |11[35(84] 2| 9 |747
2006 | 1 8 814|121 9 |463 04| 9|81 |1,1[35(85|2]| 9 |750
2007 | 1 8 81,522 9 |448 |04 |9 |82 |1,1[35[8,6|2 ]| 9 |740
2008 | 1 8 |816123] 9 |442|04 |9 |83 |1,1[35(87 |2 ]| 9 |694
2009 | 1 8 |81,7|24| 9 | 442104 |9 | 884 |11[35(88| 2| 9 |694
2010 | 1 8 81,8125 9 |432(04 |9 |85|1,1[35(89|2 ]| 9 |726
2011 | 1 8 |819|26| 9 |48 |04 |9 |86 |1,1]35(8810( 2 | 9 |709
2012 | 1 8 81,1027 9 | 409 |04 |9 |87 |11 [35|811| 2 | 9 |746
2013 | 1 8 |81,1112,8| 9 | 34004 |9 |888 | 1135|8122 | 9 |76
2014 | 1 8 |81,12129| 9 | 34304 |9 |89 |1,1[35]|813|2 | 9 |722

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Doing Business. .. 2006, 2010, 2015].
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Tabela 3. Czas (T), koszt (C) oraz stopa zwrotu (Rr) w pafistwach UE-13 w latach

13

20052014
Rok Butgaria Chorwacja Cypr Czechy Estonia
T|C|Rt| T|C|Rr|T|C|Rr |T|C| R |T]|]C| Rr
200533 | 9 33531145285 | — | — - 192145178 | 3 | 9 |390
2006 | 33 | 9 33631145289 | - | - - (92145185 | 3 | 9 | 399
2007 | 33| 9 33,731 ]145(302| - | — - |65(145(213 | 3 | 9 | 391
2008 | 3,3 | 9 |33,8]3,1]14,5]|30,5| 1,5 [14,5] 70,7 | 6,5|145[ 209 | 3 | 9 | 375
2009 | 33| 9 33931 |14,5(30,5| 1,5 |14,5] 70,7 | 6,5 |14,5] 209 | 3 | 9 | 375
2010 | 3,3 | 9 |33,10| 3,1 |14,5(28,7 | 1,5 |14,5] 704 |32 |170[ 559 | 3 | 9 | 355
2011 | 3,3 | 9 |33,11| 3,1 |14,5{298 | 1,5 |14,5] 70,8 | 3,2 |170| 560 | 3 | 9 | 369
2012 | 33 | 9 |33,12| 3,1 |14,5(30,1 | 1,5 |14,5] 70,7 | 3,2 |170( 563 | 3 | 9 | 385
2013 | 33 | 9 |33,13| 3,1 |14,5(303 | 1,5 |14,5] 70,5 | 2,1 |170{ 650 | 3 | 9 | 389
2014 | 33 | 9 |33,14| 3,1 |14,5(30,5| 1,5 |14,5] 70,5 | 2,1 |170[ 656 | 3 | 9 | 393
Litwa Lotwa Malta Polska Rumunia
Rok T C|Rr| T|C|Rr | T|C|R |T]|C Rr | T | C Rr
2005 | 1,7 | 70 {49830 |130(339| - | — - 3 11513214690 17,5
2006 | 1,7 | 70 |{50,5( 3,0 |13,0]348 | — | — - 31151338 (46(90] 199
2007 | 1,7 | 70 492 (3,0 |130[346| - | — - 3 1151337 (33(90] 289
2008 | 1,7 | 70 {48,030 |13,0[290| - | — - 3 1151341 (33901295
2009 | 1,5 | 70 {494 (30 (130[290| - | — - 3 | 151341 |3310,5] 28,5
2010 | 1,7 | 70 {483 (3,0 |130]319| - | — - 3 |15 (358 (3,3(10,5] 25,7
2011 | 1,8 | 70 {484 1,5|100( 464 | 3,0 | 10 [ 392 | 3 | 15| 31,5 | 3,3 [10,5] 28,6
2012 | 1,8 | 70 |48,5| 1,5|100( 47,8 | 30| 10 [ 392 | 3 | 15 | 54,5 | 3,3 [10,5] 29,2
2013 | 19 | 70 |484 | 1,5]100( 484 | 3,0 | 10 [ 392 | 3 | 15 | 54,8 |3,3(10,5| 30,0
2014 | 2,3 1100|436 1,5]100(482 (3,0 | 10 [ 392 | 3 | 15| 570 | 3,3 [10,5] 30,7
Stowacja Stowenia Wegry
Rok
T |C|Rr| T|]C|Rr|T]|C]|Rr
2005 | 4,8 | 18 |38,6| 2 |80 (440 2 |14,5] 357
2006 | 40 | 18 |48,1| 2 |80 (449 | 2 |14,5] 397
2007 | 40 | 18 |452| 2 |80 [46,6| 2 |14,5]| 384
2008 | 40 | 18 |459| 2 |80 [455| 2 |14,5]| 384
2009 | 40 | 18 |459| 2 |80 [455| 2 |14,5]| 384
2010 | 40 | 18 |553| 2 |40 (509 | 2 |14,5]| 379
2011 | 40 | 18 |543| 2 |40 51,1 | 2 |14,5] 39,2
2012 | 40 | 18 | 536 2 |40 (498 | 2 |14,5] 38,8
2013 | 40 | 18 |54,1| 2 |40 (50,1 | 2 |14,5] 38,3
2014 | 40 | 18 |544 | 2 |40 (50,1 | 2 |14,5]40,2

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Doing Business. .. 2006, 2010, 2015].




14 Jagoda Szmal-Kaptur

przeprowadzenia upadioSci jest w Irlandii (0,4 w calym badanym okresie) oraz
Belgii (0,9).

Znacznie wigksze zréznicowanie zauwaza si¢ w koszcie procesu upadtoScio-
wego. Najnizszy jest w Belgii, Holandii (3,5%) oraz Danii (4%), a najwyzszy
we Wioszech (22%), Luksemburgu (14,5%) oraz Hiszpanii (11%). W badanej
grupie krajow koszt upadtoSci w latach 2005-2014 w zasadzie nie ulegat zmianie
i w kazdym roku uzyskiwat t¢ sama warto$¢. Wyjatkiem sg Austria i Hiszpania,
w ktérych w badanym okresie obnizyt si¢ odpowiednio z 18 do 10% dla Austrii
oraz z 14,5 do 11% w przypadku Hiszpanii.

Krajami o najwyzszej stopie zwrotu sg Finlandia (88,9), Irlandia (88,9), Wielka
Brytania (88,6) i Holandia (88,12). W pafistwach tych zaréwno czas i koszt
procesu upadtoSciowego sg niskie. Krajami o najnizszej stopie zwrotu sg Grecja,
Luksemburg i Francja [Doing Business... 2006, 2010, 2015]. Opisane powyzej
wskazniki przedstawia rys. 1.

Finlandia
Hiszpania
Holandia
Irlandia
Portugalia
W. Brytania

O koszt (w %) [ stopazwrotu [l czas (w latach)

Rys. 1. Koszt postgpowania upadioSciowego, czas oraz stopa zwrotu w krajach UE-15
w 2014 1.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Doing Business... 2015].

Dokonujac analogicznej analizy czasu, kosztu oraz stopy zwrotu drugiej
badanej grupy krajéw (UE-13), w sktad ktdérej wechodzi Polska oraz pafistwa, ktdre
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z nig przystapily do UE, a takze Butgaria, Chorwacja i Rumunia, zaobserwowac
mozna nastepujace prawidtowosci:

— wyzszy czas postgpowania upadtoSciowego niz w krajach zachodnich (trzy
Iub wigcej lat w przypadku wigkszoS§ci badanych krajow, z wyjatkiem Cypru
1Lotwy (1,5), Wegier (2), Czech (2,1) i Litwy (2,3);

— wyzszy koszt upadioSci siggajacy nawet 18% w przypadku Stowacji, 17%
w Czechach oraz 15% w Polsce;

— zdecydowanie nizsza stopa zwrotu: Chorwacja (30,5), Rumunia (30,7),
Butgaria (33,1). Wskaznik dla Polski wynosi 57. Krajami o najwyzszej stopie
zwrotu sg Cypr (70,5) i Czechy (65,6) [Doing Business...2015].

80

Rumunia
Stowacja
Stowenia

<
=
=
<
on
A
=
M

Chorwacja

[ koszt (w %) @ stopazwrotu B czas (w latach)

Rys. 2. Koszt postepowania upadtosciowego, czas oraz stopa zwrotu w krajach UE-13
w2014 r.
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: [Doing Business...2015].

Poréwnanie czasu, kosztu oraz stopy zwrotu pomigdzy dwoma grupami krajow
(UE-15 oraz UE-13) wykazato duze rozbieznosci w prezentowanych wartoSciach.
Nowe kraje UE osiagaja gorsze wyniki dla badanych wskaznikéw, stad mozna
wysungé wniosek, ze implementacja unijnego prawa upadtoSciowego i migdzy-
narodowych dobrych praktyk upadto$ciowych znaczaco wptywa na ulepszenie
procedur krajowych, a tym samym upraszcza proces likwidacji przedsigbiorstwa.
Sprawny i przyjazny system zachg¢ca przedsigbiorcow do wybrania sformalizo-
wanej formy likwidacji dziatalnoSci.
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Dla lepszego zobrazowania réznic pomigdzy badanymi grupami krajow
w tabeli 4 ujeto Srednie wartoSci omawianych wskaznikow oraz wartosci dla

Polski.

Tabela 4. Sredni czas, koszt oraz stopa zwrotu w 2014 r.

Wskazniki UE-15 UE-13 Polska
Sredni czas (lata) 1.6 2,62 3
Sredni koszt (%) 8,77 12 15
Srednia stopa zwrotu 72,05 46,37 57

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Doing Business...2015].

Z tabeli 4 wynika, ze w Polsce przeprowadzenie procesu upadioSciowego jest
dtugie i kosztowne. Stopa zwrotu niewiele wyzsza od Sredniej nowo przyjetych
pafistw unijnych i jednoczes$nie daleka od Sredniej panstw UE-15 zniecheca¢ moze
do sformalizowanej formy opuszczenia rynku.

Tabela 5. Procedura likwidacji przedsiebiorstwa w Polsce w latach 2004-2014

Wyszczegdlnienie | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004

Miejsce w ran- 32 37 37 87 77 85 82 88 85 - -
kingu DB
Okres likwidacji 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
firmy (w latach)

Koszt likwidacji 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15 15
firmy (w % warto-
Sci nieruchomosci
firmy)

Stopa zwrotu 570 | 54,8 | 548 | 31,5 | 35,8 | 34,1 | 34,1 | 33,7 | 33,8 | 32,1 | 324

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie raportéw: [Doing Business. .. 2005-2015].

Z danych zaprezentowanych w tabeli 5 wynika, ze w okresie 10 lat Polska
zmienifa miejsce w rankingu Doing Business. Wplyw na t¢ sytuacje miaty zmiany
w polskim prawie upadio§ciowym. Ostatnia z nich miata miejsce w czerwcu
2015 r., kiedy to Prezydent RP podpisat ustawe nowelizujaca dotychczasowe
prawo restrukturyzacyjne, ktorej celem jest ochrona warto$ci ekonomicznej firmy
1 zapewnienie firmom znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji gospodarczej szansy na
kontynuowanie dziatalnoSci poprzez dostep przedsigbiorcéw do narzedzi praw-
nych umozliwiajacych przeprowadzanie efektywnej restrukturyzacji przedsigbior-
stwa. Upadio$¢ i likwidacja, pojmowana jako ostateczno$¢, ma by¢ szybka i tania.
Zmiany obja¢ majg przede wszystkim rozdzielenie procedur restrukturyzacyjnych
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i naprawczych od postepowania upadto$ciowego, wprowadzenie czterech rodzajéw
postgpowan restrukturyzacyjnych, zmiang definicji niewyplacalno$ci dtuznika,
tak aby decydujace znaczenie miata faktyczna niewyptacalno$¢. Projekt wpisuje
si¢ w przyjeta 22 lipca 2014 r. przez Rade Ministréw Polityke Nowej Szansy,
ktéra udostepnia wiele instrumentéw na rzecz ograniczania ryzyka likwidacji
1 sprawnego przeprowadzenia upadtoSci przedsiebiorstw (www.mg.gov.pl, dostep:
14.07.2015).

Dziatania realizowane w ramach Polityki Nowej Szansy koncentrujg si¢ na
nastgpujacych obszarach: zapobieganiu sytuacjom kryzysowym przedsigbiorstw
(Systemy wczesnego ostrzegania), ograniczaniu ryzyka likwidacji przedsiebiorstw
(pozasadowe formy naprawy i restrukturyzacji), sprawnym przeprowadzeniu
likwidacji przedsigbiorstw (sagdowe formy restrukturyzacji i likwidacji), nowej
szansie (oddtuzenie, dziatania po ogloszeniu upadtoSci przedsigbiorstwa, ponowne
podjecie dziatalnoSci gospodarczej), dziataniach promocyjnych (kampania infor-
macyjno-promocyjna na rzecz promocji dobrego zarzadzania oraz racjonalnego
podejScia do zagadnienia porazki biznesowej) [Polityka nowej szansy 2014].

Dotychczasowa ocena procesu upadtoSciowego, opierajaca si¢ na okreSleniu
trzech wskaZznikéw (czasu, kosztu oraz stopy zwrotu), opierata si¢ na ocenach
praktykéw upadioS§ciowych poszczegdlnych panstw cztonkowskich. W najnow-
szych badaniach metodologig badaf nad procesem upadioSciowym objeto diuz-
nikéw i niezabezpieczonych wierzycieli, podczas gdy wczeSniej koncentrowano
sie gléwnie na zabezpieczonych wierzycielach. Istotne zmiany w badaniach nad
procesem upadtoSciowym dotycza petniejszych oraz zréwnowazonych ocen nie
tylko przepiséw prawa poszczegdlnych panstw cztonkowskich, ale réwniez imple-
mentacji dobrych praktyk rekomendowanych przez Bank Swiatowy w zakresie
upadtosci.

Wskaznik sity upadtoSci mierzy czy i w jakim stopniu gospodarki narodowe
wcielity migedzynarodowe, powszechne standardy procesu upadioSciowego
1 dotyczy takich czterech obszaréw, jak:

— proces upadtoSciowy — jaki rodzaj postgpowania (likwidacja, reorganizacja,
czy polaczenie obu) diuznicy i wierzyciele moga rozpoczac i jakie jest typowe
postepowanie w celu ogtoszenia upadtosci dtuznika,

— zarzadzanie majatkiem dtuznika — czy podczas procesu upadtoSciowego
dtuznik moze prowadzi¢ dzialania niezb¢dne do dalszego funkcjonowania
przedsigbiorstwa, a zakonczy¢ kontrakty nieefektywne, oraz czy moze w trakcie
procesu upadioSciowego pozyskaé dodatkowe finansowanie w celu podtrzymania
biezacej dziatalnosci firmy,

— postgpowanie naprawcze — czy i w jaki sposob, wierzyciele glosuja nad
planem restrukturyzacji oraz jakie sa dostepne Srodki ochrony dla pozostatych
wierzycieli,
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— udzial wierzycieli w postepowaniu upadtoSciowym — czy wierzyciele
maja wpltyw na podejmowanie kluczowych decyzji, takich jak mianowanie
przedstawiciela upadtoSciowego lub sprzedaz majatku, czy wierzyciele maja
dostep do informacji dotyczacych diuznika i samego procesu oraz czy moga
zglosi¢ sprzeciw wobec ich praw, takich jak zatwierdzone wnioski zlozone przez
innych wierzycieli [Doing Business... 2015].

W tabeli 6 przedstawiono wyniki badan, co pomogto okresli¢ wskaznik sity
upadtoSci dla poszczegdlnych pafistw w 2014 r. Wskaznik sity upadtosci, ktérej
warto$¢ jest sumg czeSci sktadowych staje si¢ pomocnym narzg¢dziem gtéwnie
dla ustawodawcéw do ulepszania prawa upadtoSciowego, poniewaz ukazuje on
obszary, w ktorych sa pewne braki. Jego warto§¢ wahac si¢ moze w przedziale
0-16. Im warto$¢ wyzsza tym procedury upadio$ciowe danego kraju bardziej
rozwinigte, zgodne z dobrymi mi¢dzynarodowymi praktykami upadtoSciowymi.
Wysoki wskaznik sity upadto$ci oznacza réwniez, ze badany kraj zakonczyt
proces adaptacji prawa upadioSciowego, badZ trwa on na tyle dfugo, by wptynac
realnie na poprawe przeprowadzenia upadioSci przedsigbiorstwa. Z danych
opracowanych przez Bank Swiatowy w raporcie Doing Business... 2015 nasuwa
si¢ wniosek, ze procedury upadtoSciowe panstw cztonkowskich Unii (poza
Cyprem, Maltg i Litwg) oceniane sg dobrze lub bardzo dobrze. Trudno nawet
stwierdzié, Ze pafistwa ,,nowej Unii” wyraZnie r6znig si¢ od pozostatych cztonkéw
Wspdlnoty w kwestii prawnych regulacji upadtoSciowych.

Pytanie, jakie nasuwa si¢ po dotychczasowej analizie wskaznikéw
upadtosciowych w UE, dotyczy rozbieznoSci migdzy czasem, kosztem i stopa
zwrotu a oceng prawnych uregulowan panstw czlonkowskich. Zastanawiajacy
jest przypadek chociazby Irlandii, ktérej ocena prawnych uregulowan
w kwestii niewyptacalnoSci przedsigbiorstw wypadta stabo, osiagajgc warto§¢
9 w 16-punktowej skali, charakteryzuje si¢ jednoczeSnie bardzo wysokg stopa
zwrotu (88,9), niskim okresem likwidacji (0,4) i niskim jej kosztem (9). Warto
odnotowac przypadek Butgarii, ktéra w 2014 r. miata niska stope zwrotu (33,1)
i dtugi czas (3,3), przy czym w ocenie uregulowafi prawnych mierzonych
wskaZnikiem sily upadioSci osiagneta az 15 punktéow. Wskaznik sity upadtosci
regulacji formalnoprawnych nie odzwierciedla zatem rzeczywistoSci ujetej
we wskaznikach czasu, kosztu i stopy zwrotu. W tabeli 6 znajduje si¢ ponadto
ocena rozwigzafi w obszarze niewyptacalno$ci wyrazona w formie pozycji
rankingowej poszczegdlnych panstw UE opracowana przez Bank Swiatowy.
O niewystarczajacych rozwigzaniach prawnych w zakresie niewyptacalnosci
i mato skutecznych systemach upadto$ciowych §wiadczy miejsce wigkszoSci
pafistw ,,nowej Unii”, w tym Polski — 32. w 2014 r. Wsrdd panstw nowo przyjetych
tylko system prawny Czech i Sfowacji oceniony zostat wyzej od systemu Polski.
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Tabela 6. Wskaznik sity upadioSci w 2014 r. oraz jego elementy sktadowe dla pafistw UE

Kraje czton- | Regulacje Rozpoczecie Zar;qdz_anie Postgl?o- _Udzia'l Wsk'ainik
Kowskie Unii| prawne — pro?e§u upa- maja€tk}em wanie wierzyciela sity N
Europejskij|  ranking dtosciowego | dtuznika | naprawcze | w pgstfgpo— upadtodci
0-3) (0-6) 0-3) waniu (0—4) (0-16)
Austria 16 2,5 5,5 1,0 2,0 11,0
Belgia 11 2,5 6,0 1,0 2,0 11,5
Butgaria 38 2,5 6,0 2,5 4,0 15,0
Chorwacja 56 3,0 4,0 3,0 2,0 12,0
Cypr 51 2,0 2,0 0,0 2,0 6,0
Czechy 20 3,0 55 3,0 2,0 13,5
Dania 9 3,0 6,0 1,0 2,0 12,0
Estonia 37 2,5 55 2,0 4,0 14,0
Finlandia 1 3,0 6,0 2,5 3,0 14,5
Francja 22 3,0 6,0 1,0 1,0 11,0
Grecja 52 2,5 5,5 3,0 1,0 12,0
Hiszpania 23 3,0 6,0 2,0 1,0 12,0
Holandia 12 2,5 6,0 1,0 2,0 11,5
Irlandia 21 3,0 35 2,0 1,0 9,5
Litwa 67 2,5 4,0 0,5 1,0 8,0
Luksemburg 62 2,5 5,0 0,5 1,0 9,0
Lotwa 40 2,5 5,0 2,5 2,0 12,0
Malta 86 2,5 2,0 0,0 3,0 7.5
Niemcy 3 3,0 6,0 3,0 3,0 15,0
Polska 32 3,0 6,0 2,5 1,0 12,5
Portugalia 10 3,0 55 3,0 3,0 14,5
Rumunia 46 3,0 6,0 2,5 2,0 13,5
Stowacja 31 3,0 4,0 3,0 3,0 13,0
Stowenia 42 2,5 6,0 2,0 1,0 11,5
Szwecja 17 3,0 6,0 1,0 2,0 12,0
W. Brytania 13 3,0 5,0 1,0 2,0 11,0
Wegry 64 2,5 50 0,5 1,0 9,0
Witochy 29 2,5 55 2,0 2,0 12,0

Zrédto: http://www.doingbusiness.org/data/exploretopics/resolving-insolvency (dostep: 25.10.2015).

RozbieznoSci w systemach prawnych pafistw cztonkowskich (jedne sprzyjajace
dtuznikowi, inne wierzycielowi, badZ jedne nastawione na reorganizacje, a drugie
na likwidacj¢) powinny wymusza¢ harmonizacje unijnego prawa upadtoSciowego.
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Z dotychczasowych badan wynika, ze postgpowania upadtoSciowe sg najbardziej
efektywne w tych krajach, w ktérych sa wszczynane, oraz ktérych aktywow
dotycza. Harmonizacja ograniczy wystepowanie forum shopping, zjawiska
polegajacego na celowej zmianie, przeniesieniu centrum intereséw dtuznika na
jurysdykcje bardziej dla niego korzystna. Zblizanie krajowych ustawodawstw
do poziomu wspélnotowego zwiekszy przejrzysto$¢ procedur upadioSciowych,
a w konsekwenciji ich efektywno$¢ [Kupis i Zaniewska 2013].

5. Podsumowanie

Analiza procesu upadioSciowego poszczegdlnych pafistw cztonkowskich
pozwolifa stwierdzi¢, ze Polska jest krajem o mato skutecznym systemie upadto-
Sciowym. Wskazuje na to przede wszystkim niska stopa zwrotu w postgpowaniu
upadioSciowym, przy jednoczesnych wysokich jego kosztach i dtugim okresie
likwidacji przedsigbiorstwa. WartoSci dla Polski znaczgco réznig si¢ od Srednich
warto$ci wskaznikéw dla panstw UE-15, a nawet §redni czas i koszt postgpowania
jest wyzszy niz Srednia dla krajow razem przystepujacych z Polska do Wspdlnoty
Europejskiej. Analiza wskazZnika sity upadtosci wykazata, ze Polska charaktery-
zuje si¢ bardzo niskim udzialem wierzycieli w postgpowaniu upadtoSciowym. Ta
nieefektywnosS¢ systemu nie zacheca przedsigbiorcéw do podejmowania prawnych
krokéw w celu zaprzestania prowadzenia dziatalnoSci. Pomimo to ocena proce-
dury upadto$ciowej w Polsce, wyrazona w pozycji rankingowej opracowane;j
w corocznych raportach Doing Business w okresie 10 lat znacznie si¢ poprawita,
z 85 miejsca w 2005 r. Polska w 2014 r. znalazta si¢ na 32 miejscu. Skuteczno$é
systemow upadioSciowych wybranych panstw Unii oceniona zostata w raporcie
Komisji Europejskiej w 2011 r. W trzystopniowej skali skutecznoSci (wysoka,
Srednia, niska) Polska znalazta si¢ w grupie krajow o $redniej skutecznoS$ci
systeméw upadto$ciowych, jednak daleko za panstwami skandynawskimi czy
Wielkg Brytanig, w ktérych skuteczno$¢ oceniono najwyzej. Polska uplasowata si¢
za takimi krajami, jak Butgaria, Rumunia czy Grecja, pomimo ze sg to panstwa
0 nizszej stopie zwrotu niz Polska. Jako najmniej skuteczne systemy upadioSciowe
w raporcie Komisji Europejskiej oceniono systemy Chorwacji, Czech i Litwy
[Business Dynamics: Start-ups... 2011].

Podsumowujac, regulacje prawne systeméw upadtoSciowych, ich przejrzystos§é
a takze skuteczno$¢, sg waznym czynnikiem decydujacym czy przedsigbiorstwo
wybierze formalng, czy nieformalng forme¢ wyjScia z rynku.



Upadtosé przedsiebiorstw w Polsce. .. 21
Literatura

Armatowska M. [2011], Uznanie zagranicznych postepowan upadtosciowych na podsta-
wie Rozporzqdzenia Rady (WE) NR 1346/2000 w sprawie postepowania upadtoscio-
wego, Lex Wolters Kluwer business, Warszawa.

Business Dynamics: Start-ups, Business Transfers and Bankruptcy [2011], European
Commission, http://docplayer.net/12092095-Business-dynamics-start-ups-business-
transfers-and-bankruptcy.html (dostgp: 14.07.2015).

Doing Business 2010. Reforming through Difficult Times [2010], The World Bank, http://
www.doingbusiness.org/~/media/GIAW B/Doing%20Business/Documents/Annual-
Reports/English/DB10-FullReport.pdf (dostep: 14.07.2015).

Doing Business 2015. Going Beyond Efficiency [2015], The World Bank, http://www.
doingbusiness.org/~/media/GIAWB/Doing%20Business/Documents/Annual-Reports/
English/DB15-Full-Report.pdf (dostgp: 14.07.2015).

Doing Business in 2006. Creating Jobs [2006], The World Bank, http://www.doingbusi-
ness.org/~/media/GIAWB/Doing%20Business/Documents/Annual-Reports/English/
DBO06-FullReport.pdf (dostep: 14.07.2015).

Insolvenzen in Europa [2005-2015], raporty Creditreform, http:/www.creditreform.de/
aktuelles/wirtschaftsforschung/insolvenzen-in-europa.html (dostep: 14.07.2015).

Kupis P., Zaniewska K. [2013], Zblizenia ustawodawstwa — dotychczasowe efekty
i wyzwania [w:] Procesy upadtoSciowe i naprawcze w Polsce na tle doswiadczen Unii
Europejskiej, red. E. Maczynska, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa.

Polityka nowej szansy [2014], Ministerstwo Gospodarki, http://www.mg.gov.pl/files/
upload/21202/Polityka%20Nowej%20Szansy_przyjeta_przez_RM_22072014.pdf
(dostep: 14.07.2015).

Prusak B. [2011], Ekonomiczna analiza upadtoSci przedsigbiorstw: ujecie miedzynaro-
dowe, Wydawnictwa Fachowe CeDeWu.pl, Warszawa.

Zedler F., Hrycaj A., Filipiak P. [2011], Europejskie prawo upadtosciowe, Komentarz, Lex
Wolters Kluwer business, Warszawa.

Company Bankruptcy in Poland and Other European Union Countries
in the Period 2005-2014
(Abstract)

Bankruptcy is an inherent element of any market economy and can affect any
company. The number of bankruptcies in Poland in comparison to other EU countries
in the period 2005-2014 is analysed. Additionally, this study evaluates the bankruptcy
process among Member States on the basis of such assessment indicators including: time
required to liquidate the company, the cost and recovery rate. The research hypothesis
assumes that the course of the bankruptcy process depends on the quality of insolvency
law. Analysis of the data revealed that in Poland the course of the bankruptcy process is
long and expensive, while the recovery rate is low. Poland’s inefficient bankruptcy process
discourages enterprises from choosing the path of formal exit from the market and places
Poland far down the ranking of insolvency systems in Europe.

Keywords: insolvency proceedings, bankruptcy, insolvency law, insolvency system.
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Streszczenie

W artykule przedstawiono zagadnienie roli, jaka na rynku inwestycji spotecznie
odpowiedzialnych (rynku SRI) odgrywaja fundusze inwestycyjne. Na podstawie teorii
oraz analizy danych empirycznych weryfikacji poddano hipoteze stanowiaca, ze fundu-
sze inwestycyjne maja duzy wptyw na ksztatt oraz rozwdj rynku SRI. W toku poste-
powania badawczego zrealizowano wiele celéw badawczych. Po pierwsze scharakte-
ryzowano rynek SRI oraz omdéwiono specyfike funkcjonowania funduszy inwestycji
spotecznie odpowiedzialnych (fundusze SRI). Nastgpnie przeanalizowano strukture
1 wielko$¢ rynku SRI oraz przedstawiono rolg, jakg na tym rynku odgrywaja fundu-
sze SRI. Spostrzezenia sformutowane na podstawie przeprowadzonych badaf pozwo-
lity wnioskowa¢ o braku podstaw do odrzucenia postawionej hipotezy badawczej, co
jest réwnoznaczne z utrzymaniem w mocy twierdzenia o kluczowym wptywie fundu-
szy SRI na ksztatt i rozwéj catego rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych.

Stowa kluczowe: inwestowanie spofecznie odpowiedzialne, fundusze inwestycji spofecz-
nie odpowiedzialnych, fundusze SRI, rynek inwestycji spotecznie odpowiedzialnych.

1. Wprowadzenie

Inwestowanie spotecznie odpowiedzialne (socially responsible investing, SRI)
polega na wkomponowaniu w klasyczny proces inwestycyjny kryteriow pozafi-
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nansowych przy jednoczesnym uwzglednieniu finansowych celéw inwestora'.
Kryteria pozafinansowe powinny dotyczy¢ aspektéw powszechnie akceptowanych
1 uznawanych za pozadane, a wigc koncentrujacych si¢ wokét zagadnien etycznych
oraz tzw. czynnikéw ESG?.

Obserwowany w minionej dekadzie dynamiczny rozwdj rynku inwestycji
spotecznie odpowiedzialnych? oraz wzrost liczby funduszy deklarujacych stoso-
wanie strategii SRI* sktonit autora do podjecia problemu badawczego, ktéry moze
zosta¢ sformutowany w postaci pytania: jaka rolg na rynku inwestycji spotecznie
odpowiedzialnych odgrywaja fundusze deklarujace stosowanie strategii SRI?
Na podstawie okre§lonego w ten sposdb problemu postawiona zostata hipoteza
badawcza stanowigca, ze fundusze inwestycyjne majg zasadniczy wpltyw na ksztatt
oraz rozwdj rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych. Z tak sformutowanej
hipotezy badawczej wynikaja gtéwne cele artykutu, takie jak: charakterystyka
rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych, przedstawienie idei funkcjono-
wania funduszy inwestycji spotecznie odpowiedzialnych oraz analiza struktury
1 wielkoSci rynku SRI ze szczeg6lnym uwzglednieniem roli, jaka na tym rynku
odgrywaja fundusze stosujgce strategie SRI.

2. Rynek inwestycji spolecznie odpowiedzialnych

Termin rynek inwestycji spotecznie odpowiedzialnych odnosi si¢ do specy-
ficznego rodzaju rynku, na ktérym przeprowadzanie transakcji dla jednej ze
stron wigze si¢ z inwestycja (celem jest uzyskanie dochodu) przy jednoczesnym
uwzglednieniu jej pozafinansowych aspektéw (np. czynniki ESG). W ujeciu
przedmiotowym tak rozumiany rynek inwestycji spotecznie odpowiedzialnych
jest wigc czgScig zaréwno rynku finansowego, na ktérym przedmiotem obrotu sg
instrumenty finansowe, jak i rynku niefinansowego, gdzie dokonuje si¢ transakcji

I O problematyce definiowania koncepcji oraz strategii SRI szerzej np. w: [Jedynak 2011a,
Jedynak 2011b].

2 Wyrazenie ESG jest to akronim angielskich okreslen: environmental — ochrona srodowiska,
social responsibility — spoteczna odpowiedzialno$¢, corporate governance — jakos$¢ zarzadzania
przedsiebiorstwem (tad korporacyjny).

3 Przyktadowo w latach 2009-2013 warto$¢ europejskiego rynku SRI wzrosta o okoto 98%,
arynku USA w latach 2019-2013 wzrost wynosit okoto 114% [European. SRI Study 2014...2014,
s. 10-20; Report...2014,s. 12].

4 W okresie 1999-2013 liczba funduszy SRI w Europie zwigkszyta si¢ niemal 6-krotnie
(ze 159 do 922), a warto$¢ zarzadzanych przez nie aktywéw wzrosta z 11 mld EUR do niemal
108 mld EUR. W USA w latach 1995-2014 liczba funduszy SRI wzrosta prawie 17-krotnie (z 55 do
925), a warto$¢ zarzadzanych przez nie aktywow zwiekszyta si¢ z 12 mld USD do 4306 mld USD
[Green...2013, s. 7-8; Report... 2014, s. 103].
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wymiany réznego rodzaju débr. Majac na uwadze, ze podjety problem badawczy
obejmuje funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych, w dalszej czg$ci opracowania
skoncentrowano si¢ na rynku inwestycji spofecznie odpowiedzialnych jako czesci
rynku finansowego®.

Odpowiednim punktem wyjsScia dla charakterystyki tak rozumianego rynku
inwestycji spotecznie odpowiedzialnych wydaje si¢ zastosowanie kryterium
podmiotowego, zgodnie z ktérym ramy tego rynku sg wyznaczane przez zacho-
wania jego uczestnikow. Wsrdd uczestnikéw rynku finansowego, majacych wpltyw
na ksztatt rynku SRI na szczegdlng uwage zastuguja: emitenci, inwestorzy indy-
widualni i instytucjonalni, instytucje obrotu instrumentami finansowymi oraz
instytucje regulujace 1 nadzorujgce rynek. Istotng role na tym rynku odgrywaja
réwniez wyspecjalizowane agencje ratingowe zajmujgce si¢ gromadzeniem oraz
udostepnianiem pozafinansowych danych dotyczacych spétek, ktorych papiery
wartoSciowe sg dostepne w publicznym obrocie.

G16éwng grupe uczestnikéw rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych
stanowig inwestorzy. Przekonania inwestoréw o korzySciach zwigzanych ze stoso-
wania strategii SRI oraz ich skfonno§¢ do powierzania kapitalu odpowiedzialnym
spofecznie przedsiebiorstwom stanowig podstawowg stymulante rozwoju rynku
SRI. Dziatania podejmowane przez emitentéw, a takze opisane dalej inicjatywy
instytucji obrotu, instytucji regulujacych i nadzorujacych, agencji ratingowych
oraz wszelkich innych organizacji wspierajacych rozw6j rynku SRI stanowig
nastepstwo obserwowanego wsrdd inwestorow, pierwotnego w swojej naturze,
zapotrzebowania na spofeczng odpowiedzialno$¢ dokonywanych inwestycji.

Inwestoréw na rynku kapitatowym dzieli si¢ z reguty na inwestoréw indy-
widualnych oraz inwestor6w instytucjonalnych [Jajuga i Jajuga 2007, s. 69]°.
Inwestorzy indywidualni to osoby fizyczne lokujace wtasne §rodki finansowe
w celu osiggnigcia zysku [Banaszczak-Soroka 2008, s. 48], natomiast inwestorzy
instytucjonalni stanowig zréznicowang grup¢ podmiotéw, ktérych wspdlng cecha
jest lokowanie posiadanych przez nie lub powierzonych im Srodkéw w dostgpne
instrumenty finansowe celem pomnazania zgromadzonych aktywéw. Wéréd inwe-
storéw instytucjonalnych wyréznia si¢ w szczegdlnosci instytucje finansowe, takie
jak fundusze inwestycyjne, fundusze emerytalne, firmy zarzadzajace aktywami na

> W dalszej czgsci artykutu przez pojecie rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych rozu-
mie¢ nalezy ten jego segment, ktéry stanowi czes$¢ rynku finansowego.

% Warto odnotowac, ze stosowane sg rowniez inne klasyfikacje inwestoréw. Przyktadowo
J. Czekaj [Rynek... 2000, s. 48—49] w gronie inwestorow wyrdznia: gospodarstwa domowe, przed-
siebiorstwa niefinansowe, wtadze publiczne, instytucje finansowe oraz inwestoréw zagranicznych.
Z kolei A. Sopoc¢ko [2010, s. 61-68] wskazuje na grupe inwestoréw instytucjonalnych (banki, firmy
ubezpieczeniowe i emerytalne, fundusze inwestycyjne) oraz grupe inwestoréw nieprofesjonalnych
(gospodarstwa domowe i spétki pracownicze).
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zlecenie oraz banki i zaklady ubezpieczefi. Ze wzgledu na problematyke podjeta
w artykule szczegdlnie istotng grupg inwestoréw na rynku inwestycji spotecznie
odpowiedzialnych s3 fundusze inwestycyjne (fundusze inwestycji spolecznie odpo-
wiedzialnych, fundusze SRI).

3. Fundusze inwestycji spolecznie odpowiedzialnych

Fundusze inwestycyjne sa to instytucje zbiorowego inwestowania, ktérych
zadaniem jest inwestowanie w celu pomnozenia powierzonych im Srodkéw [Jajuga
i Jajuga 2007, s. 70]. W innym ujeciu fundusze inwestycyjne to ,,instytucje finansowe,
ktérych dziatalno$¢ polega na gromadzeniu rozproszonych kapitatéw réznych
inwestoréw (uczestnikéw funduszu) w celu ich dalszej alokacji, pozwalajacej
wtascicielom tych §rodkéw osiggaé korzySci finansowe” [Perez 2012, s. 11].

Na gruncie teorii oraz w praktyce rynkowej fundusze inwestycyjne klasyfi-
kuje si¢ na wiele réznych sposobow. Zasadniczo stosowane najczg¢Sciej kryteria
klasyfikacji mozna sprowadzi¢ do dwoch kategorii bazowych, tj. kryteriow
prawnych oraz kryteriéw ekonomicznych (tabela 1). Kryteria prawne pozwalaja
usystematyzowac¢ fundusze inwestycyjne pod wzgledem konsekwencji prawnych,
jakie spotka inwestor w zwigzku z dokonywang inwestycja. Kryteria ekonomiczne
umozliwiajg klasyfikacje funduszy inwestycyjnych ze wzgledu na zakres upraw-
niefi i obowigzkéw inwestoréw oraz wynikajace z przyjetej polityki inwestycyjnej
potencjalne ryzyko inwestycji [Perez 2012, s. 44].

Oprécz zaproponowanych w tabeli 1 kryteriéw klasyfikacji fundusze inwe-
stycyjne moga by¢ réwniez klasyfikowane ze wzgledu na ich polityke w zakresie
koncepcji spotecznej odpowiedzialnoSci inwestycji. Zgodnie z tym kryterium
wyrézni¢ mozna:

— fundusze neutralne wzgledem SRI (conventional funds),

— fundusze inwestycji spotecznie odpowiedzialnych (socially responsible
Sfunds, SRI funds),

— fundusze nieodpowiedzialne spofecznie (socially irresponsible funds).

Ogdlnie ujmujac, fundusze neutralne wzgledem SRI, s to fundusze, ktérych
polityka nie zaktada uwzgledniania w procesie podejmowania decyzji inwestycyj-
nych jakichkolwiek aspektéw wywodzacych si¢ z koncepcji SRI. Fundusze inwe-
stycji spotecznie odpowiedzialnych (fundusze SRI) sg to fundusze inwestycyjne,
ktére w swojej polityce inwestycyjnej uwzgledniajg postulaty SRI. Oznacza to, ze
oprdcz klasycznych, wywodzacych si¢ z teorii portfela, kryteriéw doboru aktywow
do portfela (profil ryzyko—dochdd inwestycji, dywersyfikacja portfela), zarzadza-
jacy tymi funduszami uwzgledniaja rowniez pozafinansowe aspekty inwestycji
zwigzane z kwestiami etycznymi oraz z czynnikami ESG. Fundusze nieodpowie-
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dzialne spofecznie stanowig przeciwienstwo funduszy SRI. Podstawowym zato-
zeniem ich polityki inwestycyjnej jest lokowanie posiadanych srodkow w aktywa,
ktére nie spetniajg kryteriéw SRI badz ewidentnie im przecza’.

Tabela 1. Typologia funduszy inwestycyjnych

Kryteria prawne Kryteria ekonomiczne
kryterium rodzaje funduszy kryterium rodzaje funduszy
klasyfikacji inwestycyjnych klasyfikacji inwestycyjnych
Forma prawna |- fundusze statutowe Wysokosé — fundusze prowizyjne
— fundusze umowne opfat i prowizji |- fundusze bezprowizyjne
— fundusze powiernicze
Osobowosé — fundusze posiadajgce oso- | Polityka — fundusze akcyjne
prawna bowos¢ prawng inwestycyjna |- fundusze mieszane (hybry-
— fundusze nieposiadajace dowe)
osobowosci prawnej — fundusze papieréw dtuz-
nych
— fundusze rynku pienigz-
nego
— pozostate (np. fundusze
nieruchomosci)
Typ inwestora |- fundusze publiczne Geograficzny |- fundusze rynku krajowego
— fundusze prywatne zasieg funkcjo- |- fundusze rynkéw zagra-
— fundusze specjalne nowania nicznych
— fundusze bez okreslone;j
specjalizacji zagranicznej
Konstrukcja® |- fundusze otwarte Sposéb — fundusze zarzadzane
— specjalistyczne fundusze zarzadzania aktywnie
otwarte — fundusze zarzadzane
— fundusze zamknigte pasywnie
- specjal?styczne fundusze | porma — fundusze tezauryzacyjne
zamknigte ) uczestnictwa |- fundusze dystrybucyjne
— fundusze mieszane w dochodach

aprzy czym w Polsce funkcjonujg obecnie jedynie fundusze inwestycyjne otwarte, specjalistyczne
fundusze inwestycyjne otwarte oraz fundusze inwestycyjne zamknigte.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: [Perez 2012, s. 44—58; Dawidowicz 2008, s. 17-34;
Borowski 2011, s. 35-40].

Podejmujac prébe formalnego zdefiniowania funduszy SRI z wykorzystaniem
koncepcji K. Perez, proponuje przyjaé, ze fundusze inwestycji spofecznie odpowie-
dzialnych sg to instytucje finansowe, ktére gromadzg rozproszone kapitaty réznych

7 Np. przedsigbiorstwa przemystu zbrojeniowego, producenci wyrobéw tytoniowych, firmy
czerpiace zyski z hazardu itp. [Chong, Her i Philips 2006, s. 407-408].
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inwestoréw celem ich dalszej alokacji z zastosowaniem réznorodnych strategii
SRI, pozwalajacych wilascicielom tych Srodkéw osiggac korzySci finansowe, przy
jednoczesnym uwzglednieniu kierujagcych nimi przestanek o charakterze pozafi-
nansowym. W swojej ogélnosci ujecie takie wydaje si¢ trafnie oddawac obserwo-
wane w praktyce rynkowej zréznicowanie funduszy SRI. W pierwszej kolejnoSci
zauwazy¢ nalezy, ze okre§lenie ,,réznorodne strategie SRI” pozwala uniknaé
potencjalnych probleméw terminologicznych zwigzanych ze zréznicowaniem
strategii SRI oraz wynikajagcymi z niej trudnoSciami klasyfikacyjnymi. Istotne
jest réwniez ogdlnikowe sformutowanie dotyczace uwzgledniania przez fundusze
SRI przestanek pozafinansowych kierujagcych inwestorami, ktére w takim ujeciu
moga dotyczy¢ zaréwno kryteriéw wynikajacych z ich przekonaf religijnych
badzZ etycznych, jak i ze stosowania czynnikéw ESG. Ponadto warto zaznaczy¢,
ze proponowana definicja w sposéb szczegdlny akcentuje chgé osiggania przez
inwestoréw (uczestnikow funduszu) korzysci finansowych, co odréznia fundusze
inwestycji spotecznie odpowiedzialnych od funduszy o charakterze filantropijnym
lub solidarnym?® [Krupa 2012, s. 310].

W kontekScie przedstawionej wczeSniej typologii funduszy inwestycyjnych
istotng cechg klasyfikacji funduszy inwestycyjnych ze wzgledu na ich polityke
w zakresie koncepcji spotecznej odpowiedzialnoSci inwestycji jest fakt, Ze ma ona
zastosowanie niezaleznie od innych kryteriow podziatu. Oznacza to, ze fundusze
inwestycji spotecznie odpowiedzialnych:

— moga mie¢ dowolng, dopuszczalng w ramach ustawodawstwa forme prawna,

—mogg by¢ funduszami otwartymi, zamknigtymi lub mieszanymi, o charak-
terze uniwersalnym lub specjalistycznym,

— mogg by¢ funduszami publicznymi, prywatnymi lub specjalistycznymi,

— mogg funkcjonowaé w réznych sektorach gospodarki oraz rejonach geogra-
ficznych, chociaz z przyjetej przez nie strategii SRI moze wynikac, ze beda one
unika¢ niektérych sektoréw (np. przemystu zbrojeniowego, energetyki jadrowej)
lub rejonéw geograficznych (tzw. strategia dezinwestycji),

— moga by¢ funduszami tezauryzacyjnymi lub dystrybucyjnymi.

Z definicji funduszy inwestycji spofecznie odpowiedzialnych jednak wynika,
ze sg to fundusze zarzadzane aktywnie i jako takie z reguly sa funduszami prowi-
zyjnymi.

Z analizy funkcjonowania funduszy SRI wynika, ze zdecydowana wigkszo$¢
funduszy tego typu to fundusze akcyjne. Przyczyng takiego stanu rzeczy jest
wzglednie prosty i przejrzysty sposéb implementacji strategii SRI w odniesieniu
do papieréw udziatowych przedsigbiorstw. Jezeli bowiem ich emitent spetnia przy-
jete kryteria, fundusz SRI moze nabywa¢ jego walory. Nieco bardziej skompliko-

8 Solidarne fundusze inwestycyjne przekazujg okre$lony odsetek swoich zyskéw podmiotom
spotecznym, a w procesie analizy potencjalnych inwestycji nie musza kierowac si¢ kryteriami ESG.
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wane jest wdrazanie strategii SRI w przypadku funduszy papieréw diuznych oraz
funduszy mieszanych. O ile bowiem wstgpna selekcja obligacji korporacyjnych
moze bazowaé na takich samych metodach jak w przypadku papieréw udzia-
fowych, to sposéb doboru obligacji samorzagdowych i skarbowych moze budzi¢
pewne watpliwoSci. Implementacja strategii SRI w odniesieniu do funduszy rynku
pienieznego oraz funduszy specjalistycznych inwestujacych w rynek nierucho-
mosci, dzieta sztuki itp. w zasadzie jest niewykonalna.

4. Rola funduszy inwestycyjnych na rynku SRI

Falsyfikacja postawionej we wstepie giéwnej hipotezy badawczej, ktéra
stanowi, ze fundusze inwestycyjne majg istotny wplyw na ksztatt oraz rozwdj
rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych, wymaga, aby w pierwszej kolej-
nosci przedstawié stan rozwoju rynku SRI w ogdéle’. Nastepnie konieczne jest
okres§lenie udziatu, jaki w rynku SRI maja aktywa zarzadzane profesjonalnie
(assets under management, AUM) oraz szczegdlowa analiza funkcjonowania
funduszy deklarujacych stosowanie strategii SRI, w tym okre§lenie ich liczby
oraz wartoSci zgromadzonych przez nie aktywdéw netto. Obecnie poglebionym
badaniom zostang poddane dwa najwigksze i najlepiej rozwiniete rynki inwe-
stycji spotecznie odpowiedzialnych, tj. rynek SRI w USA oraz w traktowany jako
wzglednie jednolita cato$¢ rynek SRI w krajach europejskich!®.

Catkowitg warto$¢ Swiatowego rynku inwestycji spolecznie odpowiedzial-
nych szacuje si¢ na okoto 13,568 bln USD, co stanowi niemal 21,8% wartoSci
wszystkich aktywéw notowanych na rynkach finansowych [2012 Global... 2013,
s. 9]. Autorzy przywolanego raportu szacuja, ze okoto 89% tej kwoty przypada na
aktywa zarzadzane przez profesjonalne instytucje finansowe, a pozostate 11% — na
inwestoréw indywidualnych, przy czym struktura ta ksztaltuje si¢ w odmienny

° Poruszajac zagadnienie rozwoju rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych, odnotowaé
nalezy, ze zjawisko to moze by¢ analizowane za pomoca wielu kryteriéw o charakterze ekono-
micznym, prawnym i spofecznym. Gruntowne badanie réznorakich aspektéw zwigzanych z roz-
wojem rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych wykracza jednak poza tematyke niniejszego
artykutu. Warto zauwazy¢, ze problematyka ta dotychczas nie zostata zglebiona w literaturze
przedmiotu, co sprawia, iz obszar ten stanowi niezwykle interesujace pole do dalszej eksploracji
naukowej. Solidnym punktem wyjScia do rozwazafi w tym zakresie wydaja si¢ kompleksowe publi-
kacje dotyczace uwarunkowan rozwoju tradycyjnych funduszy inwestycyjnych, wsréd ktérych na
uwage zastugujg: [Borowski 2011] oraz [Stanczak-Strumitto 2013].

10" Wiadomosci o wielkoSci i stanie rozwoju rynkéw inwestycji spotecznie odpowiedzialnych
w innych rejonach §wiata mozna znalezé w: [Canadian...2012] — Kanada; [2013 Responsible...
2013] — Australia i Nowa Zelandia; [Asia... 2012] — Chiny, Indonezja, Japonia, Korea Potudniowa,
Malezja, Singapur, Tajlandia; [Review...2011] — Japonia; [[nvestment...2011] — Kenia, Nigeria, RPA.
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sposob w réznych uwzglednionych w raporcie regionach. Przyktadowo w Europie
udziat inwestoréw indywidualnych wynosi okoto 6%, a w USA — ponad 22%
[2012 Global... 2013, s. 15].

Pod wzgledem wartoSci aktywow netto zdecydowanie najwiekszym rynkiem
inwestycji spotecznie odpowiedzialnych sg traktowane tagcznie kraje europejskie'!,
ktérych udzial w Swiatowym rynku SRI wynosi okoto 64,55% (por. rys. 1). Na
drugim miejscu, z udziatem w Swiatowym rynku SRI szacowanym na 27,56%
plasuja si¢ USA, natomiast trzecie miejsce zajmuje Kanada (4,34%). Na rynki
pafnstw afrykanskich, azjatyckich oraz Australi¢ i Nowg Zelandie przypada okoto
3,55% warto$ci §wiatowego rynku SRI [2012 Global...2013,s.9].
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Rys. 1. Struktura wartoSci aktywdéw netto Swiatowego rynku inwestycji spotecznie
odpowiedzialnych

Zrédto: [2012 Global...2013,s.9].

Najwigkszy odsetek aktywow lokowanych z uwzglednieniem strategii SRI
w catkowitej warto$ci profesjonalnie zarzadzanych aktywéw odnotowano w przy-
padku krajéw europejskich — 49,0% (por. rys. 2). Wysokim udziatem inwestycji
spolecznie odpowiedzialnych w ogdlnej wartoSci profesjonalnie zarzadzanych
aktywow na rynku kapitalowym charakteryzuje si¢ rowniez region afrykanski
(35,2%) oraz Kanada (20,2%). W Australii i Nowej Zelandii strategie SRI sa
stosowane w odniesieniu do okofo 18,0% profesjonalnie zarzadzanych aktywow,
aw USA — 11,2%. Najmniejszym udzialem profesjonalnych inwestycji dokonywa-

" Raport [European SRI Study 2012...2012], na podstawie ktérego zostaty przeprowadzone
obliczenia, uwzglednia rynki 14 panstw europejskich: Austrie, Belgig, Danig, Finlandig, Francje,
Hiszpanig, Holandi¢, Niemcy, Norwegie, Polske, Szwecje, Szwajcarie, Wielkg Brytani¢ oraz Wtochy.
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nych na podstawie strategii SRI cechujg si¢ natomiast kraje regionu azjatyckiego
— okoto 2,5% [2012 Global...?2013,s. 10].
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Rys. 2. Udziat aktywéw SRI w profesjonalnie zarzadzanych aktywach w poszczeg6lnych
regionach Swiata

Zrédto: [2012 Global... 2013, s. 10].

Z badafi przeprowadzonych przez fundacj¢ United States Social Invest-
ment Forum (US SIF) wynika, ze wielko§¢ amerykafskiego rynku inwe-
stycji spotecznie odpowiedzialnych w 2014 r. wynosita okoto 6 572 bln USD
i w stosunku do 1995 r. (pierwsze badanie przeprowadzone przez US SIF) wzrosta
ponad 10-krotnie [Report on... 2014, s. 12]. Srednioroczna stopa wzrostu rynku
SRI w tym okresie wynosita wigc ponad 13% (por. rys. 3). Dla poréwnania warto
odnotowad, ze w analogicznym okresie wartoS¢ wszystkich profesjonalnie zarza-
dzanych aktywéw w USA wzrosta z poziomu 7 bln USD do 36,8 bln USD, czyli
0 okoto 425% [Report on...2014,s. 12].

W okresie 1995-2014 liczba funduszy SRI w USA wzrosta z 55 do 925,
w tym samym okresie warto$¢ zarzadzanych przez nie aktywdw netto zwiekszyla
sie niemal 360-krotnie, z 12 mld USD w 1995 r. do 4 306 mld USD w 2014 r.
(por. rys. 4). Co ciekawe, rynek funduszy inwestycji spotecznie odpowiedzialnych
w USA w ogdle nie odczut skutkéw kryzysu finansowego z 2008 r. Przeciwnie,
na lata 2007-2010 przypadat okres jego dynamicznego rozwoju. Mozna zatem
przypuszczad, ze inwestorzy postrzegali strategie SRI jako bezpieczng alternatywe
dla tradycyjnych inwestycji w okresie turbulencji na rynku finansowym. Warto
réwniez odnotowaé gwattowny wzrost wartosci aktywow netto zgromadzonych
w amerykanskich funduszach SRI w okresie 2012-2014 (ponad 325%), ktéry bez
watpienia Swiadczy o rosngcym zainteresowaniu koncepcja SRI w USA.
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Rys. 3. Warto$¢ rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych w USA w latach
1995-2014
Zrédto: [Report on... 2014, s. 11].
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Rys. 4. Fundusze SRI w USA w latach 1995-2014
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [Report on...2014,s. 12].

Najwigkszym funduszem inwestycji spofecznie odpowiedzialnych w USA jest
zarzadzany przez Parnassus Investments, Parnassus Equity Income Fund, ktérego
aktywa netto wyceniane sg na 9,63 mld USD. Na drugim miejscu z aktywami
netto na poziomie 2,96 mld USD plasuje si¢ Calvert Equity Portfolio. Miejsce
trzecie przypada funduszowi Neuberger Berman Socially Responsible Investment,
ktérego aktywa netto sa szacowane na 2,45 mld USD (por. tabela 2). Do najwigk-
szych amerykafskich funduszy inwestycyjnych niezaleznie od stosowanej strategii
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inwestycyjnej nalezg: Vanguard Total Stock Market (aktywa netto na poziomie
347,3 mld USD), Pimco Total Return (225,2 mld USD) oraz American Funds
Growth Fund of America (140,2 mld USA)'2.

Tabela 2. Najwigksze akcyjne fundusze SRI w USA

.. . . Aktywa netto
Miejsce Nazwa Firma zarzadzajaca (w mln USD)
1 Parnassus Equity Income Fund | Parnassus Investments 9603
Calvert Equity Portfolio Calvert Investments 2958
Neuberger Berman Socially | Neuberger Berman 2453
Resp Inv

4 TIAA-CREEF Social Choice | TIAA-CREF Asset Manage- 2036
Equity Institutional ment

5 Ariel Appreciation Fund Ariel Investments 1857

Zrédto: [Sustainable...2014].

W Europie badaniem rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych zajmuje
si¢ Europejska Organizacja ds. Zréwnowazonego Inwestowania (Eurosif), ktéra
co dwa lata publikuje raport o wartoSci rynku SRI w wybranych krajach europej-
skich. Z informacji przedstawianych w raportach wynika, ze w minionych kilku-
nastu latach europejski rynek SRI rozwijal si¢ bardzo dynamicznie, odnotowujac
niemal trzydziestokrotny wzrost wartosci aktywow (rys. 5).

W kontekScie analizy rozwoju europejskiego rynku SRI nalezy jednak mie¢ na
uwadze, ze w przeszioSci z roku na rok wzrastata liczba panstw objetych badaniami
Eurosif: pierwsze badanie z 2003 r. dotyczyto oSmiu panstw, w ktérych koncepcja
SRI rozwineta si¢ najszybciej'?; kolejny raport z 2006 r. obejmowat dziewigd
panstw'¥; w 2008 r. uwzgledniono ich juz trzynascie'’; a w 2010 r. badaniom
poddano rynki kolejnych sze$ciu panstw, ktére nie byty objete raportem za 2008 r.'°.
W raporcie z 2012 r. uwzgledniono czternascie krajow, a w najnowszym raporcie
z 2014 r. — trzynascie'’. Wydawac by si¢ mogto, ze pod wzgledem metodologicznym

12 Dane na dzien 5.07.2014 r. za serwisem Morningstar (www.morningstar.com).

13 Byty to: Austria, Francja, Hiszpania, Holandia, Niemcy, Szwajcaria, Wtochy i Wielka Bry-
tania.

14 W analizach uwzgledniono réwniez Belgie.

15 Do raportu dotgczono informacje o rynkach SRI w Danii, Finlandii, Norwegii i Szwecji.

16 Nowymi krajami uwzglednionymi w raporcie byty: Cypr, Estonia, Grecja, Litwa, Lotwa
oraz Polska.

17 Sa to: Austria, Belgia, Finlandia, Francja, Hiszpania, Holandia, Niemcy, Norwegia, Polska,
Szwajcaria, Szwecja, Wiochy i Wielka Brytania.
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nieprawidtowe jest zestawianie ze sobg danych z kolejnych raportéw Eurosif
z poszczegdlnych lat. Zdaniem autora rozumowanie takie jest jednak bfedne, a tego
typu poréwnania sa uzasadnione. Raporty sporzadzane w kolejnych latach obejmo-
waty bowiem sukcesywnie kraje, w ktérych koncepcja inwestowania spotecznie
odpowiedzialnego nabierata znaczenia, a tym samym rosta réwniez warto$¢ inwe-
stycji dokonywanych na podstawie strategii SRI. Na potrzeby uogdlnionych analiz
mozna wiec przyjaé, ze w skali europejskiej warto$¢ rynku inwestycji spotecznie
odpowiedzialnych w krajach nieuwzglednianych w badaniach byta znikoma,
a informacje przedstawiane w kolejnych raportach stanowia dobre przyblizenie
tendencji wystepujacych na europejskim rynku SRI.
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Rys. 5. Warto$¢ rynku inwestycji spolecznie odpowiedzialnych w Europie w latach
2003-2013

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [European SRI Study 2006... 2006], [European SRI
Study 2008...2008], [European SRI Study 2010...2010], [European SRI Study 2012...2012] oraz
[European SRI Study 2014...2014].

W 2013 r. w krajach europejskich!® funkcjonowaty tgcznie 922 publicznie
dostepne fundusze deklarujace stosowanie strategii SRI. Dla poréwnania w 1999 r.
bylo ich zaledwie 159, co oznacza, ze pomiedzy 1999 r.a 2013 r., w kazdym roku, prze-
cietnie powstawato okofo 56 nowych funduszy inwestycji spotecznie odpowiedzial-
nych [Green...2013,s. 7]. L.aczna warto$¢ aktywdow netto zgromadzonych w euro-
pejskich funduszach SRI wynosita w czerwcu 2013 r. 107,93 mld EUR i wzrosta
wzgledem 2012 r. 0 13,89%. W latach 2003-2013 Srednioroczna stopa wzrostu
warto$ci aktywow netto funduszy SRI w Europie wynosita okofo 24% (por. rys. 6).

18 Dane w przywotywanym raporcie obejmujg Austrie, Belgie, Danig, Francje, Holandig, Luk-
semburg, Niemcy, Norwegie, Szwajcarie, Szwecje, Wielkg Brytani¢ 1 Wtochy.
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Rys. 6. Fundusze SRI w Europie w latach 1999-2013

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie: [Green... 2013, s. 7-8].

Dokonujac dekompozycji danych dotyczacych funduszy SRI w Europie
zauwazy¢ mozna, ze najwiekszg ich liczb¢ odnotowano we Francji (238 funduszy),
Belgii (204 fundusze) oraz Wielkiej Brytanii (100 funduszy) [Green... 2013]. Pod
wzgledem wartoSci aktywow netto zarzadzanych przez fundusze SRI w 2013 r.
najwiekszym rynkiem byta Francja (38 mld EUR), na drugim miejscu uplasowata
sie Wielka Brytania (18,2 mld EUR), a na trzecim — Szwajcaria (10,6 mld EUR).
Liste najwigekszych akcyjnych funduszy SRI w Europie otwiera francuski Atout
France Amundi z aktywami netto na poziomie 2,23 mld EUR, na drugim miejscu
znajduje si¢ niemieckie DWS Invest Global (1,73 mld EUR), trzecie miejsce
przypada z kolei funduszowi Stewardship Pension Fund z Wielkiej Brytanii (1,53
mld EUR). Oprécz tego na liScie pigciu najwigkszych funduszy SRI znajdujg si¢
jeszcze Atout Euroland oraz EdR Tricolore Rendement (tabela 3).

Inwestycje spotecznie odpowiedzialne stopniowo rozwijaja si¢ réwniez na
polskim rynku finansowym'. Laczng warto§é polskiego rynku SRI w 2013 r.
szacowano na okoto 4.4 mld PLN (1,06 mld EUR), co stanowito mniej niz 1%
facznej wartoSci aktywow zarzadzanych w Polsce [European SRI Study 2014...
2014, s. 55]. Udziat inwestoréw instytucjonalnych w polskim rynku SRI szacuje si¢
na ponad 98%, a wsrdd aktywoéw klasyfikowanych jako spotecznie odpowiedzialne,

19 Rozwdj polskiego rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych omawia réwniez M. Czer-
wonka [2013], ktéra wskazuje, ze znajduje si¢ on w poczatkowej fazie swojego rozwoju. W kontek-
Scie dalszych perspektyw rozwoju krajowego rynku SRI autorka ta, powotujac si¢ na raport OECD
Roundtable on Corporate Responsibility, zauwaza, ze w krajach z wysokim wskaznikiem PKB per
capita kwestie odpowiedzialnoSci spotecznej s3 wazniejsze niz w krajach z niska warto$cig tego
wskaznika, w ktérych giéwna role odgrywa cena (stopa zwrotu).
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przewazaja obligacje (okoto 63%) oraz akcje (okoto 24%) [European SRI Study

2012...2012,s. 51].

Tabela 3. Najwigksze akcyjne fundusze SRI w Europie

Tomasz Jedynak

Aktywa netto

Miejsce Nazwa Firma zarzadzajaca Kraj rejestracji (w mln EUR)

1 Atout France Atout France Francja 2233
Amundi Amundi

2 DWS Invest Global | DWS Invest Global |Niemcy 1732

3 Stewardship Pen- Stewardship Wielka Brytania 1527
sion Fund

4 Atout Euroland Amundi Francja 1504

5 EdR Tricolore Edmond de Francja 1481
Rendement Rothschild AM

Zr6dto: [Green... 2013, s. 10].

Polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych dotychczas nie stworzyty
bogatej oferty produktéw opartych na koncepcji odpowiedzialnego inwestowania
— dla potencjalnych klientéw oferuja one sze$¢ funduszy inwestycyjnych, ktére
w swojej polityce inwestycyjnej deklaruja stosowanie strategii SRI (tabela 4).
Ponadto dla polskich inwestoréw dostgpnych jest réwniez pig¢ funduszy inwesty-
cyjnych zarzadzanych przez podmioty zagraniczne i denominowane w innej niz
PLN walucie.Sg to fundusze: BNP Paribas L1 Green Tigers, HSBC GIF Climate
Change EC, Schroder ISF Global Climate Change Equity Al, Franklin Biotech-
nology Discovery oraz WIOF Green Energy Performance Fund [Fundusze...2014].

Tabela 4. Fundusze SRI w Polsce

Wyszczegdlnienie Firma zarzadzajgca ﬁgﬁa;fg(;
Arka BZ WBK Energii FIO BZ WBK TFI 33,8
Inwestor Zmian Klimatycznych A Investors TFI 1.9
PZU Energia Medycyna Ekologia TFI PZU 898.7
(PZU FIO Parasolowy)
SKOK Etyczny 1 SFIO TFI SKOK 8,1
SKOK Etyczny 2 FIO TFI SKOK 24,1
PKO Biotechnologii i Innowacji PKO TFI 2478
Globalny

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: [Fundusze...2014] oraz danych serwisu Analizy Online,
www.analizy.pl (dostep: 31.07.2014).
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Rozpatrujac problematyke funkcjonowania funduszy SRI, warto zwrécié
uwage, ze ich znaczgca rola na rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych
nie wynika wytacznie z wielkoSci zarzadzanych przez nie aktywdéw netto, ale
jest réwniez pochodng wptywu omawianych instytucji na ksztatt i rozwdj tego
rynku. W szczeg6lnosci nalezy odnotowaé, ze towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych poprzez formutowanie oraz promowanie swojej oferty istotnie oddziatuja na
wzrost zainteresowania odpowiedzialnym inwestowaniem wsrod inwestoréw indy-
widualnych. Ponadto warto zauwazy¢, ze jako wzglednie spdjna grupa podmiotdw,
ktéra dodatkowo posiada wlasne stowarzyszenia branzowe, fundusze inwestycyjne
odgrywaja gtéwna rolg w formutowaniu standardéw odpowiedzialnego inwesto-
wania oraz wyznaczaja nowe trendy w zakresie stosowania strategii SRI.

5. Podsumowanie

W rezultacie przeprowadzonych badan mozliwe jest sformutowanie wnio-
skow badawczych, ktére zasadniczo mozna ujaé w dwoch grupach, tj.: 1) wnioski
dotyczace istoty funduszy inwestycji spotecznie odpowiedzialnych ptynace
z dociekan o charakterze teoriopoznawczym oraz 2) wnioski dotyczace roli
funduszy inwestycji spotecznie odpowiedzialnych na rynku SRI wynikajace
z analiz empirycznych.

Wsréd wnioskéw obejmujacych teoretyczne aspekty funkcjonowania funduszy
SRI na uwage zastuguje stwierdzenie, ze fundusze tego typu uwzgledniaja
w swojej polityce inwestycyjnej zaréwno $cisle finansowe (profil ryzyko—dochéd
inwestycji, dywersyfikacja portfela), jak i pozafinansowe (kwestie etyczne,
czynniki ESG) aspekty inwestycji. Ponadto zauwazono réwniez, ze klasyfi-
kacji funduszy inwestycyjnych ze wzgledu na ich polityke w zakresie koncepcji
spotecznej odpowiedzialnoSci inwestycji jest niezaleznie od innych kryteriéw
podzialu. Warto réwniez odnotowaé dokonang prébe sformutowania definicji
funduszu SRI.

Formutujac wnioski ptynace z przeprowadzonych badah empirycznych,
w pierwszej kolejnoSci nalezy zauwazyc¢, ze w badanym okresie rynek inwestycji
spotecznie odpowiedzialnych intensywnie si¢ rozwijat, przy czym dynamika
wzrostu wartoSci aktywéw inwestowanych zgodnie ze strategiami SRI przewyz-
szata dynamike wzrostu aktywow lokowanych na podstawie tradycyjnych strategii
inwestycyjnych. Na podstawie analizy zgromadzonych danych mozna zauwazy¢
dominujacy udzial aktywéw zarzadzanych przez profesjonalne instytucje
w catosci aktywdéw lokowanych z uwzglednieniem strategii SRI. Nie powinno
wigc dziwi¢, ze intensywnemu rozwojowi rynku inwestycji spotecznie odpo-
wiedzialnych towarzyszy réwnie dynamiczny wzrost liczby funduszy SRI oraz
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warto$ci zarzadzanych przez nie aktywdéw netto. Sytuacja ta Swiadczy o rosngcym
zainteresowaniu inwestowaniem spotecznie odpowiedzialnym wsrdéd inwestorow
indywidualnych. W kontekScie obserwowanego rozwoju rynku SRI warto réwniez
odnotowac, ze nawet ostatni kryzys finansowy nie wptynat na odwrécenie zaob-
serwowanych tendencji wzrostowych na rynku inwestycji spotecznie odpowie-
dzialnych.

Majac na uwadze sformutowane powyzej wnioski badawcze, ocenia sig, Ze
zrealizowane zostaly zatozone cele badawcze oraz mozliwe byto przeprowa-
dzenie falsyfikacji postawionej hipotezy badawczej. W przekonaniu autora nie
ma podstaw do jej odrzucenia, co oznacza ze twierdzenie o istotnym wptywie
funduszy inwestycyjnych na ksztalt oraz rozwéj rynku inwestycji spotecznie odpo-
wiedzialnych pozostaje w mocy.

Na zakonczenie warto zauwazy¢, ze przeprowadzone analizy moga stanowic
podstawe do dalszych badan obejmujacych poruszang problematyke. Do szcze-
gblnie interesujacych nalezg m.in. kwestia uwarunkowan i determinant dalszego
rozwoju rynku inwestycji spotecznie odpowiedzialnych oraz stosowania strategii
SRI przez r6zne podmioty rynku finansowego (fundusze emerytalne, zaktady
ubezpieczefi, banki itp), a takze zagadnienie okreSlenia profilu i oczekiwan
odpowiedzialnych spotecznie inwestoréw indywidualnych oraz motywacji nimi
kierujacych.
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Mutual Funds on the Socially Responsible Investments Market
(Abstract)

The paper considers the role of socially responsible investment funds in the socially
responsible investments (SRI) market. On the basis of theoretical considerations and
empirical studies, this hypothesis was verified: SRI mutual funds play a key role in
shaping and developing the SRI market. A number of objectives were carried out for the
research. The first part of the article characterises the SRI market and its participants.
This was followed by an examination of the specifics of socially responsible mutual funds.
The next part of the article analyses the structure and size of the SRI market and presents
the role of SRI funds in this market. Observations formulated on the basis of the studies
done for this paper leads to the conclusion that there are no grounds to reject the research
hypothesis: SRI funds are key in shaping and developing the SRI market.

Keywords: socially responsible investing, socially responsible mutual funds, SRI funds,
socially responsible investment market.
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Identyfikacja determinantow
wyboru destynacji polskich
inwestycji bezpoSrednich

poza obszarem Unii Europejskiej

Streszczenie

Celem artykutu jest identyfikacja i hierarchizacja czynnikéw decydujacych o wyborze
destynacji polskich bezpoSrednich inwestycji zagranicznych poza obszarem Unii Europej-
skiej. Przedmiotem badania sg czynniki o charakterze kosztowym, rynkowym, efektyw-
no$ciowym, prawnym, spofecznym i politycznym, ktére moga mie¢ znaczenie dla poszu-
kiwania beneficjentéw BIZ. W artykule postuzono si¢ danymi pochodzacymi z badania
ankietowego przeprowadzonego wsrdd polskich przedsiebiorstw podejmujacych BIZ lub
planujacych te forme inwestowania. Do klasyfikacji firm zastosowano drzewa decyzyjne
tworzone zgodnie z procedurg CART. Metoda ta umozliwita stworzenie profili przedsie-
biorstw o zblizonej polityce inwestycyjnej w zakresie priorytetéw wyboru destynacji BIZ.
W badaniu wykazano, ze najwazniejsze przy wyborze destynacji BIZ na terenie poza-
unijnych panstw europejskich okazywaly si¢ czynniki prawne i kosztowe, a w przypadku
destynacji pozaeuropejskich wazne byty takze czynniki polityczne. Priorytetowe trakto-
wanie czynnikéw prawnych moze oznaczad, ze cz¢§¢ polskich firm jest zainteresowana
inwestycjami BIZ w postaci przeptywéw finansowych (tzw. kapital w tranzycie) i stosuje
optymalizacje podatkowa.

Stowa kluczowe: BIZ, badanie ankietowe, drzewa klasyfikacyjne, algorytm CART.
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1. Wprowadzenie

Przeptywy bezpoSrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) odgrywaja wazna
rolg w rozwoju gospodarczym wielu krajéw. Ich rozmiary stanowig wypadkowa
stopnia otwarto§ci poszczegdlnych gospodarek. Eksporterami BIZ sg kraje
wysoko rozwinigte, o znacznym potencjale gospodarczym i z odpowiednio
wysoka akumulacjg kapitatu. Do niedawna Polska byta postrzegana giéwnie
jako importer BIZ. Jednak od kilku lat to polskie firmy coraz czedciej poszukuja
mozliwo$ci inwestowania na rynkach zagranicznych, a forma BIZ zajmuje wsrod
nich wazne miejsce. Z dotychczasowych danych wynika, ze gtéwnymi odbiorcami
polskich BIZ sg kraje Unii Europejskiej. W 2013 r. warto$¢ zasobdw polskich
BIZ zlokalizowanych na terenie UE stanowita ponad 70% calkowitej wartoSci
BIZ eksportowanych z Polski (http://www.nbp.pl/, dostep: 20.08.2015). Te pozycje
kraje UE zawdzigczaja m.in. wewnatrzunijnym regulacjom prawnym gwarantu-
jacym swobodny przeplyw oséb, towardw, ustug i kapitatu. Niemniej jednak wiele
polskich firm szuka mozliwoS$ci lokowania BIZ poza obszarem UE. Ta destynacja
inwestycji bezposSrednich moze by¢ atrakcyjna m.in. z powodu niskich kosztow
pracy, surowcow czy nowych rynkéw zbytu, jak i innych uwarunkowaf charakte-
rystycznych dla poszczegdlnych krajow — beneficjentéw BIZ.

Motywy bezposrednich inwestycji zagranicznych sg obszernie opisywane
w krajowej i zagranicznej literaturze przedmiotu [Dunning 2004, Fry 1993,
Jun, Singh 1996, Mottaleb 2007, Przybylska 2001, Witkowska 1996, Wawrzy-
niak 2010]. Wsrdd licznych determinantéw BIZ czesto powtarzajg si¢ czynniki
o charakterze kosztowym, rynkowym, handlowym oraz czynniki tworzace
klimat inwestycyjny [Lukas 1993, Pilarska 2005, Rymarczyk 2004]. Czynniki
lokalizacyjne, czyli decydujace o korzystniejszych warunkach produkcji w kraju
goszczacym BIZ w poréwnaniu z krajem macierzystym, sg szeroko analizowane
w tzw. teorii czynnikéw lokalizacyjnych. W ramach tej teorii ekonomiSci prébuja
wyjadni¢ strukture lokowania BIZ, zaktadajac, ze firmy dysponuja przewagami
konkurencyjnymi. Jest to jedna z wielu teorii wyjas$niajacych mechanizm BIZ.
Naptyw inwestycji bezpoSrednich w powigzaniu z innymi wielkoSciami makro-
ekonomicznymi jest tez thtumaczony w teoriach rozwoju gospodarczego [Dunning
1981a], korzysci komparatywnych [Kojima 1978], dynamicznych przewag
komparatywnych [Ozawa 1992], eklektycznej teorii produkcji migdzynarodowe;j
[Dunning 1981b, 1988] i innych.

W niniejszym artykule teoria czynnikéw lokalizacyjnych stanowifa inspiracje
do przeprowadzenia badania empirycznego wsrdd polskich przedsigbiorcow,
ktérego celem jest wskazanie kluczowych czynnikéw wyboru lokalizacji BIZ.
W artykule skupiono si¢ na destynacjach BIZ zlokalizowanych poza UE. Wpraw-
dzie obecnie tylko okoto 1/3 polskich BIZ jest lokowana w tym obszarze, jednak
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udziat pozaunijnych beneficjentow BIZ w catkowitej strukturze polskich inwe-
stycji bezposSrednich wykazuje tendencje wzrostowa (http://www.nbp.pl/, dostep:
20.08.2015) i ten rynek inwestycyjny wydaje sie perspektywiczny dla wielu
polskich firm.

Analiz¢ wykonano na podstawie danych pozyskanych z badania ankietowego
przeprowadzonego wSsrdd polskich firm inwestujacych lub planujacych inwe-
stycje bezposrednie za granicg. Do wykrycia zaleznoSci pomiedzy motywacjami
podjecia BIZ i wyborami ich destynacji zastosowano drzewa klasyfikacyjne
CART. Metoda ta postuzyta réwniez do segmentacji eksporteréw BIZ, ktorzy
kieruja si¢ podobnymi motywami, poszukujac dogodnej lokalizacji dla inwe-
stycji bezposrednich. Dotychczas w opracowaniach naukowych poswigeconych
badaniu zaleznoSci pomigdzy motywacjami i destynacjami BIZ unika si¢ stoso-
wania wielowymiarowych metod statystycznych, chociaz ufatwiaja one wykrycie
faktycznych powigzan pomigdzy zmiennymi i wzmacniajg site formutowanych
wnioskéw. Zaproponowane postepowanie badawcze wykorzystujace analize
CART nalezy uzna¢ za oryginalne w kontekscie celu pracy. Wyniki przedstawione
w artykule stanowig rowniez przeglad aktualnych preferencji polskich przed-
sigbiorstw w zakresie pozaunijnych destynacji BIZ w powigzaniu z motywami
wyboru tych destynacji.

2. Metoda badawcza

Identyfikacj¢ czynnikéw determinujacych wyboér destynacji polskich BIZ
przeprowadzono wykorzystujac drzewa klasyfikacyjne CART (Classification
and Regression Trees) [Breiman i in. 1984]. Algorytm CART pozwala na gene-
rowanie drzew decyzyjnych, czyli graféw o strukturze drzewiastej. Sktadaja si¢
one z wezla poczatkowego (korzenia), weztéw podlegajacych podziatowi na wezty
potomne oraz weztéw koncowych (lisci). Jezeli zmienna zalezna jest mierzona na
skali nominalnej lub porzadkowej, to méwimy o drzewach klasyfikacyjnych, jesli
natomiast zmienna zalezna jest mierzona na skali co najmniej przedzialowej, to
mamy do czynienia z drzewami regresyjnymi.

Drzewa decyzyjne pozwalaja na podziat wielowymiarowej przestrzeni zmien-
nych na K roztaczne podzbiory zgodnie z funkcja klasyfikacyjng [Gatnar 2009]:

K
Fe)=00d(x), (1)
k=1

gdzie:
a, — parametry modelu,
I(x,) — funkcja wskaznikowa postaci:
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I, gdy x,eR,
I(x;) =
0, gdy x;e¢R,

gdzie:

R, (k=1,2, ..., K) - podprzestrzenie przestrzeni X".

Sposob szacowania parametrow «, zalezy od skali, na jakiej mierzona jest
zmienna zalezna Y. Je§li zmienna Y jest mierzona na skali nominalnej, to:

o, =argmax p(P, 1 x; €R,), @
t

gdzie: P, (t=1,2, ..., u) —klasa, do ktdrej nalezy obserwacja x,.

W przypadku gdy zmienna Y jest mierzona na skali co najmniej przedziatowej,
to parametr o, jest Srednig wartoScig zmiennej Y dla obserwacji znajdujgcych sig
w podprzestrzeni R, .

Aby oceni¢ jako$¢ podziatu przestrzeni R na roztgczne segmenty R, R, ..., R
mozna wykorzysta¢ formute [Gatnar 2009]:

k’

K
AQ(R)=Q(R)- Y O(R)p,, 3)
gdzie: s=1

O(R,) - funkcja zréznicowania obserwacji znajdujacych si¢ w podprzestrzeni R,

D~ frakcja obserwacji w podprzestrzeni R i

Najwyzsza jednorodno$§¢ wydzielanych podprzestrzeni mozna osiggngc
poprzez maksymalizacj¢ wyrazenia (3). Posta¢ funkcji Q(R,) zalezy od rodzaju
tworzonego drzewa decyzyjnego. W przypadku drzew klasyfikacyjnych, oceniajac
homogeniczno$¢ podprzestrzeni R, stosuje si¢ przewaznie btad klasyfikacji,
wskaznik Giniego lub miare entropii. JeS§li zmienna X jest mierzona na stabe;j
skali, to zbidr jej kategorii jest dzielony na takie dwa podzbiory, aby wartos¢
wyrazenia (3) byla mozliwie najwigksza.

W konstrukcji drzew dyskryminacyjnych niepozadanym zjawiskiem jest
nadmierna ztozono$¢ modelu powigzana ze wzrostem wartoSci bigdu dla zbioru
testowego. W praktyce ogranicza si¢ to zjawisko za pomocg przycinania krawedzi
drzewa (pruning). Jest to proces sekwencyjny, ktéry prowadzi do eliminowania
tych gatezi drzewa, ktérych brak nie skutkuje nadmiernym pogorszeniem jakosci
podziatéw. W efekcie uzyskuje si¢ zbidr drzew, z ktérych wybierane jest to, dla
ktdrego btad klasyfikacji dotyczacy zbioru testowego jest minimalny [Gatnar 2001].

Interpretujac drzewa dyskryminacyjne CART, stosuje si¢ reguty klasyfika-
cyjne formutowane dla Sciezki drzewa faczacej korzef z okreSlonym liSciem.
Jednym z powodéw wyboru analizy CART do klasyfikacji eksporteréw BIZ jest
jej efektywno$¢ w predykcji jakoSciowej, gdy stosowalno$é wielu innych metod
iloSciowych jest ograniczona. Zaletami analizy CART sa réwniez jej odporno$¢ na
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wystgpowanie jednostek nietypowych, brak wymagan co do liniowosci zwigzkéw
pomigdzy zmiennymi, jak réwniez dopuszczalno§¢ wykorzystania zmiennych
charakteryzujacych si¢ brakami danych [Gatnar 2001].

3. Charakterystyka préoby badawczej

Zrédtem danych wykorzystanych w procedurze CART bylo badanie ankietowe
przeprowadzone w okresie od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r. w&réd polskich
firm, ktére lokowaty bezposrednie inwestycje za granicg lub tez dysponowaly
potencjatem umozliwiajacym taka forme inwestowania!. Kwestionariusz anoni-
mowej ankiety rozestano do okoto 800 przedsigbiorstw dziatajacych w réznych
branzach gospodarki. Zwrot ankiet byl na poziomie prawie 60%, a po ostateczne;j
selekcji nadestanych odpowiedzi w badaniu uwzgledniono 436 poprawnie wypet-
nione kwestionariusze. Narys. 1 przedstawiono przestrzenng strukture ankietowa-
nych przedsigbiorstw eksportujacych BIZ. Najwigcej badanych firm pochodzito
z wojewddztw mazowieckiego (59 firmy) i §laskiego (38 firmy), a najmniej z woje-
woédztwa warminsko-mazurskiego (11 firm).

Liczba firm

11-18
18-25
25-32
32-38
38-45
45-52
52-59

EEEEEOO

Rys. 1. Struktura przestrzenna ankietowanych przedsigbiorstw

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

! Informacje na temat ankietowanych przedsigbiorstw pozyskano z ogélnodostepnych elek-
tronicznych baz firm, w tym firm zrzeszonych w Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych
Lewiatan oraz odnotowanych przez Polska Izbe Inwestycji Zagranicznych.
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Na rys. 2 przedstawiono branzowg struktur¢ ankietowanych firm (wedtug
sekcji PKD) prowadzacych BIZ lub planujacych uruchomic t¢ forme¢ inwestycji.

Informacja
i komunukacja

Dziatalno$¢ profesjonalna,
naukowa i techniczna

Budownictwo |

Handel, naprawa pojazdow |
samochodowych

Pozostate sekcje |

Przetworstwo |
przemystowe

%

Rys. 2. Struktura branzowa ankietowanych firm

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

Wisréd badanych firm najwigcej bylo przedsigbiorstw reprezentujacych branze
przetworstwa przemystowego (33%), pozostate sekcje PKD (22%) oraz handel
i naprawe pojazdéow samochodowych (16%). Ankietowane przedsigbiorstwa byly
réwniez badane pod wzgledem wartoSci bezposrednich inwestycji, ktére lokuja
lub planujg ulokowac za granicg. Z badania wynika, ze najwiecej (38%) firm inwe-
stuje lub jest sktonna zainwestowaé w formie BIZ kwote¢ od 5 do 10 mln EUR,
a 34% przeznacza powyzej 10 mln EUR na tego typu inwestycje. Najmniejsza
grupe stanowity firmy (10%), ktérych warto§¢ BIZ wynosi mniej niz 1 mln EUR.

Sposréd réznych czynnikéw, o jakie pytano respondentéw, zdecydowano si¢
ostatecznie na uwzglednienie w niniejszej analizie szeSciu grup czynnikéw: kosz-
towych, rynkowych, efektywnoSciowych, prawnych, spotecznych i politycznych.

Takie wieloaspektowe podejScie do motywdw wyboru kraju — beneficjenta BIZ
wydaje si¢ uzasadnione zwlaszcza wobec niestabilnej sytuacji gospodarczej i poli-
tycznej na Swiecie w ostatnich latach. Dtugoterminowa forma lokowania kapitatu,
jaka stanowig BIZ powoduje, Ze ewentualne przyszie zawirowania spoteczno-poli-
tyczne w kraju przeznaczenia BIZ moga powodowaé znaczne straty firmy inwe-
stujacej. Stad decyzja o wyborze kraju goszczacego BIZ musi by¢ dobrze przemy-
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§lana nie tylko pod wzgledem ekonomicznym. Zatem inwestor oprécz kryteriow
ekonomicznych musi bra¢ pod uwage réwniez inne czynniki, ktérych znajomos§¢
pozwoli na zminimalizowanie ryzyka catego przedsigwzigcia. W ramach kazde;j
z wyrdznionych grup determinantéw ankietowany inwestor miat do wyboru jeden
z dwoch czynnikéw ktéry — jego zdaniem — w wigkszym stopniu wptynie na
decyzje o wyborze kierunku BIZ. Tabela 1 zawiera bezwzgledne liczby wskazah
oraz odsetki wskazan poszczegdlnych determinantéw wyboru destynacji BIZ.

Wsréd determinantéw kosztowych respondenci najczeSciej wskazywali na
poziom kosztow pracy w kraju goszczacym BIZ jako na wiodacy czynnik wyboru
kierunku eksportu BIZ. W5réd determinantéw rynkowych takim wiodacym czyn-
nikiem sg nowe rynki zbytu, a wirdéd czynnikéw efektywnosciowych — moderni-
zacja metod produkcji, wérdd czynnikéw prawnych — prawodawstwo gospodarcze
i administracyjne, wsréd czynnikow spotecznych — kwalifikacje kadry pracow-
niczej w kraju przyjmujacym BIZ, natomiast wsréd czynnikow politycznych —
stabilnoS$¢ polityczna w kraju goszczacym przyjmujacym BIZ.

Tabela 1. Grupy determinantéw wyboru destynacji BIZ

. . Odpowiedzi
Grupa czynnikéw Kategoria -
liczba procent

Kosztowe koszty pracy 236 54,13

ceny zasobdw naturalnych 200 45,87
Rynkowe nowe rynki zbytu 254 58,26

poszukiwanie niszy rynkowej 182 41,74
EfektywnoSciowe |kooperacja z lokalnymi firmami 205 47,02

modernizacja metod produkcji 231 52,98
Prawne polityka celna i podatkowa 148 33,94

prawodawstwo gospodarcze 288 66,06

i administracyjne
Spoteczne kwalifikacje kadry pracowniczej 274 62,84

poziom zamozno$ci spoteczefistwa 162 37,16
Polityczne stopiefi ingerencji pafistwa 135 30,96

w gospodarke

stabilno$¢ polityczna 301 69,04

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

Mozna si¢ spodziewaé, ze niektére potaczenia czynnikéw wymienionych
w tabeli 1 moga determinowac wybodr konkretnych kierunkéw eksportu BIZ. Jest
to przedmiotem analizy w nastepnym punkcie artykutu.
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4. Wyniki segmentacji firm eksportujacych BIZ

Chociaz gtéwnym odbiorcg polskich BIZ sg kraje UE, to jednak coraz wigcej
firm poszukuje mozliwo$ci inwestowania poza wspdlnym rynkiem europejskim.
Pozaunijnymi odbiorcami polskich BIZ sg kraje europejskie nienalezace do UE,
kraje azjatyckie, kraje obu Ameryk i innych kontynentéw. Najwazniejszg dekla-
rowang destynacj¢ dla polskich BIZ poza UE stanowig kraje europejskie nienale-
zace do UE, dlatego analiz¢ determinantéw wyboru kierunku BIZ postanowiono
przeprowadzi¢ osobno dla tych pafistw, a nastgpnie dla krajéw znajdujacych si¢ na
innych kontynentach.

W pierwszej kolejnosci respondentom przedstawiono do wyboru kraje euro-
pejskie potozone poza wspdlnym rynkiem UE, ktore w ostatnich latach byty
waznymi odbiorcami polskich BIZ (http:/www.nbp.pl/, dostgp: 20.08.2015).
Wazieto tutaj pod uwage Szwajcarig, Rosje, Norwegi¢ 1 inne kraje.

Wyniki odpowiedniej analizy CART ze wzgledu na zmienng zaleznag ,,perspek-
tywiczny europejski beneficjent BIZ spoza UE” przedstawiono na rys. 3.

czynnikilefektywnosciowe

modernizacja [produkcji kooperacja|z lokalnymi firmami

D=2 N=236
Norwegia

czynniki|polityczne

czynniki|kosztowe

stabilno$¢|polityczna integracjal pafistwa
ID=4 N=165
Norwegia

ceny|zasobow koszty|pracy

ID=19 N=107
Rosja

czynnikilprawne czynniki|spoteczne czynnikiprawne
prawodawstwo politykp celna, pozjom kwaliffkacje prawodawstwo  polityka celna,
gospoflarcze podatkowa zamognosci kagiry gospoflarcze podatkowa

ID=16 N=44| [ID=17 N=27| [ID=20 N=36| [ID=21 N=57| [ID=24 N=72| [ID=25 N=35
Rosja Szwajcaria| |Szwajcarial inny Rosja Szwajcaria

B Norwegia B Szwajcaria B Rosja O inny

Rys. 3. Drzewo klasyfikacyjne CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny
europejski beneficjent BIZ spoza UE”

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Przedmiotowe drzewo ma 7 weztéw konicowych i 6 weztéw dzielonych. Utwo-
rzone w wyniku podzialu metoda CART homogeniczne podzbiory moga by¢
traktowane jako segmenty dostawcow BIZ, ktérzy preferuja te same kierunki
eksportu BIZ przy okreSlonych kombinacjach kategorii cech reprezentujacych
czynniki kosztowe, rynkowe, efektywnosciowe, prawne, spoteczne i polityczne.
Interpretacje wynikéw analizy CART przeprowadzono dla wybranych segmentéw
eksporteréw BIZ wyznaczonych przez wezty koficowe drzewa klasyfikacyjnego.

Analizujac kolejne poziomy drzewa CART, poczawszy od korzenia po liScie
koficowe, mozna sformutowac nastepujace przyktadowe reguty:

— jezeli dostawca BIZ, wybierajac rynek inwestycyjny, za priorytetowe uwaza
modernizacje metod produkcji i stabilno$§¢ polityczng w kraju goszczacym BIZ
(wezet nr 4), to najprawdopodobniej wybierze Norwegie (z prawdopodobiefistwem
okoto 0,70),

— jezeli eksporter BIZ za wiodace w poszukiwaniu rynku inwestycyjnego uzna
kryteria: modernizacj¢ metod produkcji, poziom ingerencji pafistwa — beneficjanta
BIZ w gospodarke oraz prawodawstwo gospodarcze i administracyjne w kraju
goszczacym BIZ (wezet nr 16), to z prawdopodobiefistwem okoto 0,73 wybierze
rynek rosyjski,

— jezeli firma, poszukujac odbiorcy BIZ, za istotne uwaza kooperacje z miej-
scowymi firmami, ceny zasobéw naturalnych oraz kwalifikacje kadry pracow-
niczej (wezel nr 21), to najprawdopodobniej wybierze inny kraj niz Norwegia,
Szwajcaria czy Rosja (z prawdopodobienstwem okoto 0,75),

— jezeli dostawca BIZ, wybierajac rynek inwestycyjny, za priorytetowe uwaza
kooperacj¢ z miejscowymi firmami, ceny zasobéw naturalnych oraz polityke
celng 1 podatkowa w kraju goszczacym BIZ (wezet nr 25), to najprawdopodobnie;j
wybierze Szwajcari¢ (z prawdopodobienstwem okoto 0,51).

Na rys. 4 przedstawiono wyniki trafnoSci klasyfikacji eksporteréw BIZ prze-
prowadzonej za pomocg metody CART.

Najwigcej trafnie zakwalifikowanych eksporteréw BIZ w aktualnej analizie
CART znalazlo si¢ wsrdd tych, ktérzy za najbardziej perspektywiczny dla swoich
inwestycji bezposrednich uwazaja rynek norweski (okoto 89% eksporteréw BIZ),
a w dalszej kolejnoSci — Rosje (okoto 69%). Na podstawie badania sity poszczegdl-
nych predyktoréw w réznicowaniu segmentow eksporteréw BIZ w ramach przed-
miotowej analizy CART stwierdzono, Ze najwiekszy wptyw na wybor perspekty-
wicznego europejskiego odbiorcy BIZ spoza UE miaty czynniki prawne, kosztowe,
a najmniej istotne okazaly si¢ czynniki efektywnoSciowe i spoteczne. Szczegétowe
wyniki rankingu waznosci czynnikéw w analizie CART przedstawiono na rys. 5.

W kolejnym etapie badaf analizowano wybory respondentéw odnoszace si¢
do pozaeuropejskich krajéw, ktére w ostatnich latach byty waznymi odbiorcami
polskich BIZ. Uwzgledniono duze gospodarki Swiatowe, takie jak: USA, Chiny,
Indie i inne kraje.
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Rys. 4. Wyniki trafnoSci klasyfikacji eksporteréw BIZ przeprowadzonej za pomoca drzewa
CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny europejski beneficjent BIZ spoza UE”

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Rys. 5. Ranking wazno§ci predyktoréw w analizie CART dla zmiennej zaleznej
perspektywiczny europejski beneficjent BIZ spoza UE”

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Wyniki analizy CART przeprowadzonej ze wzgledu na zmienng zalezng
perspektywiczny pozaeuropejski beneficjent BIZ” przedstawiono na rys. 6.

czynniki Kosztowe

koszty |pracy ceny|(zasobow

czynniki|prawne

prawodawstwo| gospodarcze polityka celna,/podatkowa
ID=14 N=133
USA

czynniki|prawne czynniki|prawne czynniki [polityczne czynniki efektyywnosciowe

prawodawstwo  politykh celna,  politykh celna, prawodawstwo ingerencja stabinos¢ moderpizacja k?olgcracja.

gospoflarcze podatkowa podatkowa gospoflarcze panstwa polityczna produkcji z gr“:%rim

ID=6 N=82 ID=11 N=73 ID=16 N=13| [ID=17 N=120| [ID=26 N=34 ID=27 N=33
USA i Indie Chiny inny USA inny USA

B Indie B USA B Chiny 0O inny

Rys. 6. Drzewo klasyfikacyjne CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny
beneficjent BIZ spoza Europy”

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

Prezentowane drzewo ma 8 weztéw koficowych i 7 weztéw dzielonych. Anali-
zujac uklad tego drzewa, mozna sformutowac nastepujace (wybrane) reguty decy-
zyjne:

— jezeli eksporter BIZ za wiodace w poszukiwaniu rynku inwestycyjnego uzna
kryteria: koszty pracy, stabilno$¢ polityczng oraz prawodawstwo gospodarcze
i administracyjne w kraju goszczacym BIZ (wezet nr 6), to z prawdopodobienstwem
okoto 0,66 wybierze USA,

— jezeli eksporter BIZ kieruje si¢ kosztami pracy, stopniem ingerencji pafistwa
w gospodarke oraz prawodawstwem gospodarczym i administracyjnym w kraju
goszczacym BIZ (wezet nr 11), to z prawdopodobiefistwem okoto 0,48 wybierze
Chiny,

— jezeli firma eksportujaca BIZ za priorytetowe uwaza koszty pracy, ingerencje
pafistwa w gospodarke oraz polityke celng i podatkowa w kraju goszczacym BIZ
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Rys. 7. Wyniki trafnoSci klasyfikacji eksporteréw BIZ przeprowadzonej za pomoca
drzewa CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny beneficjent BIZ spoza Europy”

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Rys. 8. Ranking waznoSci predyktoréw w analizie CART dla zmiennej zaleznej
.perspektywiczny beneficjent BIZ spoza Europy”

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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(wezet nr 10), to najprawdopodobniej wybierze Indie (z prawdopodobiefistwem
okoto 0,51),

— jezeli eksporter BIZ za najbardziej istotne w poszukiwaniu rynku inwesty-
cyjnego uzna kryteria: ceny zasobdéw naturalnych, prawodawstwo gospodarcze
1 administracyjne oraz stabilnoS$¢ polityczng w kraju przyjmujagcym BIZ (wezet
nr 17), to z prawdopodobiefistwem okoto 0,78 wybierze USA,

— jezeli dostawca BIZ kieruje si¢ cenami zasobdw naturalnych, polityka celng
i podatkowg oraz modernizacja metod produkcji (wezet nr 26), to z prawdopodo-
biefistwem okoto 0,62 wybierze inny kraj niz USA, Chiny i Indie.

Najwiecej trafnie zakwalifikowanych firm w powyzszej analizie CART
znalazlo si¢ wérdd takich, ktére za najbardziej perspektywiczny dla swoich bezpo-
Srednich inwestycji zagranicznych uwazaja USA (okoto 86% eksporteréw BIZ),
a w dalszej kolejnosci — Chiny (okoto 65% firm), rys. 7.

Na podstawie badania sity poszczegélnych predyktorow w réznicowaniu
segmentéw eksporteréw BIZ w ramach przedmiotowej analizy CART stwier-
dzono, ze najwigkszy wptyw na wybdr perspektywicznego odbiorcy BIZ spoza
Europy mialy czynniki prawne i polityczne, a najmniej istotne okazaty si¢ czyn-
niki kosztowe i rynkowe (rys. 8).

5. Podsumowanie

UE jest waznym kierunkiem eksportu polskich BIZ, lecz coraz czesciej firmy
lokujg swdj kapitat poza jej obszarem. Dziatalno§¢ gospodarcza poza wspdlnym
rynkiem UE niesie okre§lonego rodzaju ryzyko, np.: polityczne, rynkowe, walu-
towe i inne, ktére musi by¢ brane pod uwage przez racjonalnie dzialajace przed-
sigbiorstwo zamierzajace lokowac swqj kapital w formie BIZ. Poziom ryzyka poli-
tycznego, czy rynkowego poza obszarem UE jest przewaznie wyzszy. Staranny
wybor destynacji BIZ jest bardzo istotny, bo pozwala przynajmniej czgSciowo
ograniczyC¢ niektore rodzaje ryzyka towarzyszgce miedzynarodowej dziatalnoSci
gospodarczej firmy.

W przedmiotowym badaniu najwazniejsze przy wyborze destynacji BIZ na
terenie pozaunijnych panstw europejskich okazywaty si¢ czynniki prawne i kosz-
towe. Przecigtny poziom waznoSci uzyskaty czynniki polityczne, co moze dziwic,
np. w kontekScie obecnej sytuacji na wschodzie Europy. Natomiast w przypadku
wyboru destynacji pozaeuropejskich najwazniejsze okazaty sie czynniki poli-
tyczne i prawne. Priorytetowe traktowanie czynnikéw prawnych moze oznaczad,
ze niektdre firmy sa zainteresowane inwestycjami BIZ w postaci przeptywéw
finansowych (tzw. kapital w tranzycie). Utatwia to mozliwoSci transferowania
zyskow polskich firm za granicg oraz sprzyja ,,optymalizacji podatkowej”. Istnie-
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jace przepisy prawne i podatkowe niektdrych krajow goszczacych BIZ stanowig
réwniez zachete do rejestrowania w nich spétek corek, za poSrednictwem ktérych
BIZ przekierowywane s3 na rynki trzecie.

Pewnym punktem odniesienia dla przedsigbiorstw rozwazajacych w przy-
sztoSci wprowadzenie inwestycji bezposSrednich poza granicami Polski mogg by¢
niniejsze badania, na podstawie ktérych mozna ocenié, czym kieruja si¢ zarzady
firm planujace wprowadzenie inwestycji bezpoSrednich i poszukujace dla nich
odpowiedniej destynacji.

Obecnie obserwujemy dynamicznie zmieniajacg si¢ sytuacje geopolityczng
i rynkowg zaréwno w Europie, jak i na §wiecie. Moze to powodowaé pewne
zmiany zaréwno w zakresie preferowanych destynacji BIZ, jak i w ocenie deter-
minantéw wyboru tych destynacji. Z tego tez wzgledu podobne badanie w przy-
sztoSci powinno by¢ powtarzane. Pozwoli to na biezgco aktualizowa¢ kombinacje
determinantow wyboru destynacji BIZ, jak i weryfikowac ich poziom waznosci.

Dodatkowo rozszerzajac rodzaj zmiennych diagnostycznych oraz liczbg alter-
natywnych kierunkéw destynacji BIZ, mozliwe bedzie wskazanie potencjalnych
probleméw i zagrozefi zwigzanych rozwijaniem tej formy inwestowania w okre-
Slonych krajach.
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Identifying the Determinants in the Choice of Destination for Polish FDI
outside the EU
(Abstract)

The purpose of this article is to identify the main factors determining the choice of
Polish foreign direct investment (FDI) destination outside the EU. The research includes
the cost, market, efficiency, legal, social and political factors which may be important in
the search for the beneficiaries of FDI. Data from a survey conducted among companies
investing in FDI or planning this form of investment were used in the analysis. To
classify the companies, decision trees were used, and created in accordance with a CART
algorithm. These research methods enable the creation of company profiles with similar
investment policies in terms how they prioritize their choice of investment destination.
The study showed that when choosing a destination for FDI in European countries that
are not EU members, the legal and cost factors were the most important, while political
factors were also important in non-European destinations. The prominence of the legal
factors may mean that some Polish companies are interested in FDI in the form of
financial flows (ie. capital in transit) and tax optimisation.

Keywords: FDI, survey, classification trees, CART algorithm.
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Streszczenie

Korzystajac z literatury przedmiotu, w artykule przedstawiono studium przypadku
Islandii jako pafistwa, ktére w 2008 r. stato si¢ niemalze bankrutem. Zweryfikowano
hipoteze, ze model islandzki wychodzenia z zapaSci gospodarczej moze by¢ uznany za
panaceum na kryzysy finansowe. Scharakteryzowano galezie gospodarki Islandii, w tym
sektor bankowy. Badajac dokumenty, na podstawie danych z Hagstofa Islands zaprezento-
wano najwazniejsze wskazniki, w tym: PKB, saldo bilansu handlowego i stopg¢ bezrobocia.
Za pomocg metody analizy Zrédet przedstawiono gtéwna przyczyne krachu, czyli zapasé
sektora finansowego, a takze przyczyny poSrednie, jak budowa huty w Reyodarfjorour.
Usystematyzowano takze przebieg kryzysu, uwzgledniajac nie tylko sytuacje gospodar-
cz3, ale takze spoteczng i polityczng. Udowodniono, ze model islandzki stosowany moze
by¢ tylko w wybranych przypadkach ze wzgledu na jego specyfike i warunki.

Stowa kluczowe: Islandia, kryzys 2007-2009, small open economy, islandzki sektor
bankowy.

1. Wprowadzenie

Kryzys w znaczeniu stownikowym to zachwianie jakiego$ systemu wartoSci lub
pozycji czego§; w znaczeniu ekonomicznym oznacza zatamanie si¢ procesu wzrostu
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gospodarczego i regres w rozwoju ekonomicznym panstwa. S. Miklaszewski
[Natura i roznorodnosé... 2011] definiuje kryzys finansowy jako gwattownie
zachodzace zmiany na rynku finansowym, ktére sg potagczone z niedoborem
ptynnoSci podmiotéw, niewyptacalnoScia uczestnikow i interwencja panstwa
w procesy gospodarcze. Jak wskazuje W. Nawrot [2009], skutkiem globalizacji,
w znaczeniu dynamicznego rozwoju nie tylko spoteczefstw, ale takze technologii,
sg réwniez zmiany rynku finansowego. Globalizacja to ogélno§wiatowe zjawisko
o nieograniczonych mozliwosciach dla wszystkich uczestnikow rynku, jednakze
jest bardzo podatna na pojawiajace si¢ kryzysy. W zglobalizowanym §wiecie
nastepuje tzw. efekt domina, czyli szybka transmisja kryzysow szczegdlnie na
rynki finansowe. Ostatni kryzys finansowy uwypuklit takze rosnacg rolg rynku
globalnego oraz jego zalezno§¢ od mobilnosci popytu.

Globalny kryzys finansowy 2007 r., ktéry rozpoczat si¢ w Stanach Zjednoczo-
nych, to jeden z najwigkszych kryzyséw w historii gospodarki Swiatowej przy-
rownywany do tzw. wielkiej depresji lat 30. XX w., ktéry bardzo szybko zagrozit
gospodarce catego Swiata. ,,Kryzys dotknat szczegdlnie sektora bankowego,
kluczowego zaréwno dla funkcjonowania sfery realnej w skali pojedynczego
kraju, jak i w skali miedzynarodowej, dlatego tez kryzys miat silne negatywne
nastepstwa dla przedsiebiorstw i gospodarstw domowych” [Mitrgga-Niestréj
2012].

W literaturze czgsto mozna zetkna¢ si¢ z islandzkg strategia wychodzenia
z kryzysu, ktdra jest postrzegana jako bardzo skuteczna, a interwencja wiadz
Islandii jest szczeg6towo opisywana jako zakoficzona sukcesem. Zwykle Islandia
przedstawiana jest w opozycji do Grecji. Analizujgc literatur¢ polska i obca,
oceniono przyczyny i przebieg kryzysu w Islandii i przedstawiono prognoz¢
rozwoju sytuacji. Za pomoca metody badania dokumentéw na podstawie danych
z Hagstofa Islands przedstawiono najwazniejsze wskazniki ekonomiczne przed
kryzysem oraz prognozy pokryzysowe. Celem niniejszego artykutu jest przedsta-
wienie przyczyn i skutkéw kryzysu w Islandii. Zweryfikowano hipoteze uznania
modelu islandzkiego za panaceum na rozwigzanie kryzyséw na Swiecie.

2. Ogolna charakterystyka makroekonomiczna Islandii

Islandia jest panstwem lezgcym na pograniczu Ameryki i Europy. Populacja
kraju wynosi 329 tys. oséb, co na powierzchni 103,5 tys. km? oznacza, ze gestosé
zaludnienia wynosi 3,19 osoby na km?. W stolicy kraju, Reykjaviku, zamiesz-
kuje ponad 1/3 populacji wyspy. Na Islandii istnieje tylko 30 miast powyzej
1000 mieszkancoéw (drugim najwigkszym jest Akureyri na péinocy kraju o popu-
lacji okoto 20 tys.). Gtéwnymi zasobami naturalnymi Islandii jest energia geoter-
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miczna i wodna oraz aluminium. Przemyst wytwoérczy stanowi 36% eksportu
towaréw. Jedna z najwigkszych gatezi gospodarki stanowi wytop aluminium
w 3 hutach: Straumsvik (1969), Grundartangi (1998), Reydarfjordur (kwiecien
2008). Podstawa gospodarki jest rybotéwstwo — potowy osiagaja ponad 13 tys. ton
rocznie. Po kryzysie wzrosta rola turystyki. Obecnie szacuje si¢, Zze w turystyce
jest zatrudnionych okoto 70% oséb; udziat turystyki w zyskach z eksportu odpo-
wiada 28%. [Oladottir 2015]. W 2012 r. Islandi¢ odwiedzito okoto 700 000 oséb,
aw 2015 r. ta liczba wyniosta 1,3 mln 0séb [Tourism in Iceland... 2015].

Od poczatku XXI w. gospodarka islandzka przeksztatcita si¢ w dynamicznie
rozwinietg i zglobalizowang. Islandia przed pojawieniem kryzysu odnotowata
intensywny naptyw kapitalu zagranicznego (inwestycje bezposrednie i portfe-
lowe). W okresie 20002004 wartos$¢ inwestycji bezposrednich wynosita w skali
roku okoto 2-3% PKB, a w 2006 r. i 2007 r. naptyw tej formy kapitatu wynosit
odpowiednio 24% i 33% PKB. Bylo to zwigzane z procesem prywatyzacji sektora
bankowego (rozpoczeto ja w 2000 r.) oraz skutecznego promowania Islandii jako
centrum finansowego. Strategia ekspansji ustug sektora finansowego trwata do
2007 r. W 2004 r. wzrost gospodarczy przekraczat 8%, w roku poprzedzajacym
krach gospodarczy pafstwa wynosit 9,7% (rys. 1). Sredni poziom dochodu per
capita (ppp) znacznie przewyzszat Srednig dla strefy euro — dla Islandii wynosit
przecigtnie 127, dla strefy euro 110 w okresie 1995-2011.
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Rys. 1. Tempo wzrostu PKB w Islandii w latach 2004-2014
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie http://www.hagstofa.is/ (dostep: 4.05.2015).

Na czele sektora bankowego, tak waznego w kontekS$cie omawianego kryzysu
w 2008 ., stoi Bank Centralny: Sedlabanki Islands zatozony w 1961 r. [Sedlabanki
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Islands 2016]. Do zadan Sedlabanki Islands nalezy: utrzymywanie stabilno$ci cen
i sytuacji finansowej, emisja banknotéw i monet, regulacja stép procentowych,
utrzymywanie i inwestowanie rezerw finansowych Islandii.

Oprécz Sedlabanki w Islandii istniejg 3 gléwne banki (w nawiasie zostaty
podane nazwy przedkryzysowe): New Landsbanki (Landsbanki), Arion Bank
(Kaupthing Bank), Islandsbanki (Glitnir).

Centralny Bank Islandii w 2001 r. zdecydowat si¢ na wprowadzenie celu
inflacyjnego na poziomie 2,5% (z odchyleniem o 1,5%), co okazato si¢ skuteczng
metoda ograniczenia inflacji, ktéra z poziomu ponad 6% w 2001 r. zmalata do
2% w 2003 1. (rys. 2). W kolejnych latach zaczeta jednak ponownie wzrastac i od
2005 r. wykraczata poza cel inflacyjny. Skutkowato to podnoszeniem stép procen-
towych przez Sedlabanki. To z kolei zachg¢cito naptyw kapitatu zagranicznego,
nie bedac wystarczajagcym narzg¢dziem do zahamowania popytu, a jednoczesna
obnizka podatkéw wywotata w konsekwencji presj¢ inflacyjng.
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Rys. 2. Stopa inflacji (CPI) w Islandii w latach 2000-2014
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie http:/www.hagstofa.is/ (dostep: 4.05.2015).

Islandia przed kryzysem charakteryzowata si¢ niskg stopg bezrobocia (rys. 3).
W latach 2006-2008 wahata si¢ w granicach 1-1,6%. WyraZne pogiebienie
bezrobocia w 2009 r., bo az o prawie 6,5 pkt procentowego, spowodowany byt
krachem gospodarczym. W 2014 r. stopa bezrobocia znaczgco spadta w porow-
naniu z latami kryzysu i wyniosta 3,6%.

Na poczatku dekady mozna byto zaobserwowac wzrost deficytu bilansu
handlowego w wyniku ogromnej inwestycji w hutg¢ aluminium w Reydarfjordur.
Stopniowo rosta jednak rola eksportu i w 2007 r. przewazata nad importem
o ponad 25% (rys. 4).
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Rys. 3. Stopa bezrobocia w Islandii w latach 2004-2014
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie http:/www.hagstofa.is/ (dostep: 3.05.2015).
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Rys. 4. Eksport i import dobr i ustug w Islandii w latach 2004-2014
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie http:/www.hagstofa.is/ (dostep: 15.04.2016).

Rynkiem, do ktérego trafia wigkszo$¢ produktéw i ustug eksportowych Islandii,
sg panstwa Europejskiego Obszaru Gospodarczego (EOG). Na poczatku dekady
XXI w. drugim co do wielkosci rynkiem zbytu, chociaz kilkukrotnie mniejszym,
byty Stany Zjednoczone, co zmienito si¢ w wyniku kryzysu gospodarczego od
2008 r. W okresie tuz po kryzysie drugim rynkiem staly si¢ pozostale panstwa
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Rys. 5. Eksport débr i ustug z podziatem na rynki w okresie 2004-2013
Zrédto: opracowanie whasne na podstawie http://www.hagstofa.is/ (dostep: 3.05.2015).

europejskie. W ostatnich latach zauwazalna jest tendencja wzrostowa na rynkach
pozaeuropejskich, co w pewien sposob byto wynikiem wymuszonej ekspansji na
nowe rynki ze wzgledu na sytuacj¢ gospodarcza pafstw zachodnich (rys. 5).

3. Przyczyny kryzysu finansowego w Islandii

W 2008 r. gospodarka islandzka jako pierwsza w Europie w duzym stopniu
odczuta kryzys finansowy. Islandia nalezy do grupy tzw. small open economy.
Mate pafistwa zalezag w ogromnym stopniu od eksportu i importu débr, co sprawia,
ze s3 zdecydowanie bardziej narazone na fluktuacje rynkowe. Mate gospodarki
stawiaja na specjalizacje i ekonomig skali, aby moc konkurowaé na rynku miedzy-
narodowym, przez co zwykle obserwuje si¢ eksport jednego lub dwéch typow
débr. Jak wskazuje B. Thorhallsson [2013], wtaSnie ze wzgledu na te czynniki
mate pafistwa sg najszybciej narazone na kryzys.

Wielu autoréw skupia si¢ na analizie wychodzenia z kryzysu Islandii, stawiajac
ja za przyktad. I. Skibinska-Fabrowska [2013] podsumowuje przyczyny wybuchu
kryzysu przedstawiane przez autoréw polskich i zagranicznych (tabela 1).

Klopoty zwiastujace kryzys w Islandii pojawily si¢ juz w 2003 r. podczas
budowy huty aluminium w Reydarfjordur. Inwestycja ta réwna byta 1/3 PKB
Islandii i wptyneta na znaczny wzrost deficytu obrotéw biezacych. W 2003 r. nastg-
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pita réwniez prywatyzacja 3 najwickszych bankéw panstwowych (Landsbankinn,
Glitnir i Kaupthing Bank). Rozpoczety one zakrojong na szerokg skalg ekspansje
miedzynarodowg. Zabezpieczeniem wielu z nich byla inwestycja w papiery
wartoSciowe i fundusze w USA. W 2004 r. aktywa bankéw stanowity 100% PKB
Islandii, w 2007 r. — jak wskazuje J. Danielsson [2008] — ponad 900%, przez co
zwiekszyt tylko poziom ekspozycji Islandii na fluktuacje globalne. Banki te byty
narazone na niekorzystne tendencje na rynkach migdzynarodowych. Manipulacja
stopami procentowymi przy jednoczesnym braku kontroli sektora bankowego
i wewngetrznych nieprawidlowoSciach sprawity, ze system bankowy Islandii byt
banka, ktéra predzej czy pézniej musiata peknaé. Ostatnig przyczyng wybuchu
kryzysu byto obnizenie podatkéw w 2007 r. Spowodowalo to wzrost wynagro-
dzen, przez co gospodarstwa domowe zyskaty wolne §rodki. Nastgpita zwigkszona
konsumpcja, wywotana zostala presja inflacyjna, a wzrost obrotow biezacych
wzrést do 25% PKB.

Tabela 1. Przyczyny kryzysu wedtug autoréw polskich i zagranicznych

Autor Przyczyny kryzysu

M. Budyta-Budzynska |Nadmierne inwestycje finansowane kredytami zagranicznymi w sek-
[2013] torze budowlanym i energetycznym oraz skutki przeprowadzonych
w latach 90. XX w. reform gospodarczych. Prywatyzacja bankéw skto-
nita menedzeréw do poszukiwania mozliwosci wzrostu (i zysku) poza
granicami Islandii. Na rynku krajowym natomiast banki udzielaty
kredytéw konsumpcyjnych, doprowadzajac do nadmiernego zadtuze-
nia i dynamicznego wzrostu konsumpcji.

L. Kurklinski [2010] W deregulacji systemu bankowego Islandii, jaka nastapita po prywa-
tyzacji najwiekszych bankéw krajowych, upatruje przyczyn kryzysu.
Dzigki temu mozliwe stato si¢ taczenie dziatalnoSci inwestycyjnej,
korporacyjnej i detalicznej (komercyjnej).

K. Pruchnik [2012] Niesprawno$¢ instytucji publicznych, a przede wszystkim banku cen-
tralnego i nadzoru finansowego byty przyczyna, ktéra doprowadzita
caty kraj na skraj bankructwa.

I. Fridriksson [2009] Bardzo korzystne warunki na globalnym rynku finansowym panu-
jace na poczatku XXI w., tj. swoboda prowadzenia dziatalnoSci poza
granicami kraju, z jakiej korzystaty banki islandzkie, w potaczeniu
z wysoka ptynno$ciag na rynku globalnym, niezwykle niskimi stopami
procentowymi oraz wysokim ratingiem kraju sprawity, ze kredytowe
Zrédta finansowania ekspansji wydawaty si¢ niewyczerpane.

A. C. Sibert [2011] Zbytnie ubankowienie Islandii w warunkach posiadania wiasnej
waluty uczynifo kraj nieodpornym na ,,run na kasy”, co nalezy rozu-
mie¢ nie jako niekontrolowang wyplate depozytéw, ale jako gwat-
towne odciecie od Zrddet finansowania.

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Bezposrednig zapowiedzig kryzysu bankowego, a moze juz pierwszym jego
krokiem, byfa utrata zdolnosci do biezacego refinansowania krétkoterminowych
zobowigzaf przez trzy najwieksze banki komercyjne w kraju (Glitnir, Landsbanki
oraz Kaupthing Bank). Ptynnos¢ finansowa Landsbanki zostata utracona na skutek
masowego wycofywania depozytéw przez klientéw oddziatéw zagranicznych tego
banku i Kaupthing Bank. 6 pazdziernika 2008 r. éwczesny premier Islandii Geir
Haarde zaszokowat kraj, gdy trzy tygodnie po bankructwie Lehmann Brothers
ogtosit, ze trzy duze banki — Kaupthing, Glitnir i Landsbanki — nie s3 w stanie
regulowaé swoich zobowigzan.

4. Przebieg kryzysu

Na podstawie analizy kryzysu w okresie 2008—2009 mozna wskaza¢ wiele
najwazniejszych wydarzen.

3 pazdziernika 2008 r. Europejski Bank Centralny wezwat Landsbanki do
uzupetnienia depozytu zabezpieczajgcego w wysokosci 400 mln euro. Decyzja
ta zostata szybko cofnigta, wywotala jednak efekt psychologiczny, a w oddziale
banku w Wielkiej Brytanii doszto do paniki [Decyzja Urzedu Nadzoru... 2014].

6 pazdziernika przyjeto w parlamencie (Alpingi) ustawe kryzysowa (Emer-
gency Act (No. 125/2008), na mocy ktérej Fjarmalaeftirlitid (FME — Islandzki
Urzad Nadzoru Finansowego) otrzymat uprawnienia przejmowania instytucji
finansowych do rozporzadzania ich aktywami. Stato si¢ oczywiste, ze banki nie
sg w stanie finansowa¢ zobowigzan krétkoterminowych.

29 wrzednia ogtoszono nacjonalizacj¢ banku Glitnir, aby ratowac sytuacje,
w ciggu kilku dni to samo stalo si¢ z Landsbanki i Kaupthing (7 pazdziernika).
Dziataniem, ktére calkowicie pograzyto sektor bankowy Islandii, byto przyjecie
praw antyterrorystycznych przez Wielkg Brytani¢ (w celu zamrozenia aktywéw
Kaupthing) w odpowiedzi na niewyptacalno$¢ bankéw islandzkich.

9 pazdziernika islandzka gietda zostala zamknigta i otwarta ponownie dopiero
14 pazdziernika. Po ponownym otwarciu spadek indeksu ICEX15 wynosit 70%.

15 pazdziernika Sedlabanki Islands obnizyt oprocentowanie z rekordowego
poziomu 15,5% do 3,5 %. Ze wstgpnych szacunkéw wynikalo, ze brytyjscy podat-
nicy mogli straci¢ okoto 1 mld funtéw w islandzkich bankach. Islandia stang¢fa na
skraju bankructwa. Zwrécono si¢ wigc o pomoc do Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego, ktéry 19 listopada zatwierdzit kredyt w wysokoSci 2,1 mld dolaréw
dla Islandii [Iceland: Reguest for Stand-by... 2008].
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5. Reakcja spoleczenstwa na kryzys

Islandzkie spofeczenstwo przed kryzysem byto prawdopodobnie jeszcze
bardziej zadtuzone niz amerykanskie. Wptywy amerykanskiego stylu Zycia na
kredyt sg tutaj szczegdlnie widoczne. Islandczycy na kredyt kupowali nie tylko
domy i samochody, ale komputery, telewizory i inny sprzet AGD, z pozyczonych
Srodkéw finansowali wyjazdy urlopowe. Mozna powiedzie¢, ze wszyscy Island-
czycy wzieli chod¢ raz kredyt, a ogromna wigkszo$¢ byta zadtuzona w islandzkich
bankach w momencie ich upadku. Cz¢$¢ spoteczenstwa posiadata takze lokaty
i oszczedno$ci w bankach, ktére przez pewien czas oferowaty bardzo konkuren-
cyjne oprocentowanie. W wyniku deprecjacji waluty oszczednoSci te stracity na
wartoSci nawet do 70%.

Islandczycy odczuli kryzys na wielu ptaszczyznach: ,,ograniczono wyptaty
pieniedzy z kont i wysokoS¢ zagranicznych przelewéw, ceny towaréw impor-
towanych wzrosty dwukrotnie. Wcze$niej Islandczycy bez opamigtania brali
kredyty na domy, mieszkania, samochody i inne dobra luksusowe, teraz zaczgli
mieé ktopoty z ich sptata, szczegdlnie z coraz wyzszymi ratami od kredytow
w obcych walutach” [Budyta-Budzynska 2013, s. 98]. Islandczycy (przed
kryzysem) chetnie ulegali wptywowi politykdw z rzgdzacej Partii Niepodlegtosci
(Sjalfstedisflokkurinn), sugerujgcym im, ze pora wykorzystac lata cigzkiej pracy,
zaprzestaé purytafiskich wyrzeczefi. Przekonywali, Ze to idealny moment, aby
wybudowaé dom, kupi¢ lepszy samochédd, wyjechaé na zimowy wypoczynek
w cieplejsze strony, wszystko nabywane za powszechnie dostepny kredyt [Osinski
2011].

Nagta dewaluacja korony i ogromne raty do sptacania byly zbyt duzym
obcigzeniem dla wigkszoSci spoleczefistwa, co wywotalo bunt wzmagany
zachowaniem rzadu, szczegdlnie premiera G. Haarde oraz szefa Sedlabanki,
bytego premiera i ministra spraw zagranicznych D. Oddssona, ktérzy znani byli
z malwersacji finansowych i ogromnych majatkow, bagatelizujacy problemy
obywateli i dbajacy o wtasne interesy'. Islandczycy zaczeli protestowad, co
przeszto do historii jako rewolucja garnkow i patelni (pots and pans revolution).
Protesty zaczety si¢ juz w 2008 r., ale najintensywniej i najliczniej od 20 stycznia
2009 r. protestowano na gtéwnym placu Reykjaviku przed siedzibg Alpingi?.

' K. Pruchnik [2012] nazywa takie zjawisko rzeczpospolita kolesiéw (crony capitalism) wska-
zujac, ze Islandia przeprowadzita tzw. wypatrzong prywatyzacje. Wiadza w najwiekszych firmach
przypadta biznesmenom silnie powigzanym z rzadem. Taka sytuacja doprowadza do uzaleznienia
rozwoju biznesu od przychylnosci rzadu (np. wydawanie pozwolen, zwolnienia podatkowe czy
zaméwienia publiczne na korzystnych warunkach), a nie od konkurencji wolnorynkowe;j.

2 Sceny z video dotyczgcego protestéw podczas rewolucji garnkéw i patelni mozna zobaczyé
w video grupy Ourlives https://www.youtube.com/watch?v=sbVmI3PAFBY.
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Nalezy podkresli¢, ze poprzedni protest w Islandii miat miejsce w 1944 r., kiedy
rozstrzygano przystapienie panstwa do NATO?. Demonstrujgcy przed budyn-
kiem Alpingi chcieli odwotania gabinetu i przedterminowych wyboréw. Doszto
do star¢ z policja, uzycia gazu pieprzowego i aresztowan protestujacych [Iceland
Protesters... 2009]. 26 stycznia premier G. Haarde oglosit rozwigzanie rzadu
i nowy termin wyboréw zostalt wyznaczony na 25 kwietnia 2009 r. Premier
rzadu tymczasowego zostata J. Sigurdardéttir z partii Sojusz (Samfylkingin-
-Jafnadarmannaflokkur Islands).

6. Wychodzenie z kryzysu

Najwazniejsza decyzja z perspektywy zaréwno ekonomicznej, jak i spolecznej
byta decyzja, popierana takze przez obywateli, o nieratowaniu bankéw i niewpom-
powaniu ogromnych sum pieniedzy w sektor bankowy, ale o pozwoleniu na upadek
bankéw. Uchronito to Islandi¢ przed sytuacja majaca miejsce w Grecji czy w Hisz-
panii. Ta decyzja postawila cate panstwo na skraju bankructwa, ale, jak okazato
sie po kilku latach, warto byto podja¢ takie ryzyko. Obnizenie stép procentowych,
dewaluacja korony islandzkiej do 70% (1 EUR = 90 ISK przed kryzysem, w najgor-
szym momencie kurs korony wynosit 1 EUR = 340 ISK, na dziefi 22 kwietnia
2016 r. kurs utrzymuje si¢ na poziomie 1 EUR = 140 ISK [Sedlabanki Islands
2016]) byto mozliwe dzigki temu, ze Islandia nie jest cztonkiem strefy euro i jest
matym krajem. Kurs ISK zostat poddany restrykcyjnej kontroli. ,,OczywiScie tak
duzy spadek wartosci waluty kraju tak bardzo uzaleznionego od zagranicy wywotat
inflacje, ktéra w 2009 r. wyniosta 18% w skali rocznej. W latach 2009-2010 trzeba
byto ograniczy¢ wzrost ptac” [Zielifiski 2012].

Na skutek dewaluacji koszty Zycia na wyspie staly si¢ wyzsze, jednakze pozwo-
lito to na pobudzenie gospodarki opartej na eksporcie oraz znacznie wplyneto
na rozwoj turystyki. Zdrowe sektory gospodarki islandzkiej, przy sprzyjajacych
warunkach w gospodarce Swiatowej, pomogty catemu panstwu odbudowaé poten-
cjat gospodarczy. Coraz wigksza liczba turystéw zagranicznych zaczeta odwiedzacd
Islandie, co pozytywnie wptynelo na rozwdj gospodarki. ,,Fakt, ze wierzytelnosci
wobec trzech najwigkszych islandzkich bankéw byly denominowane w 75%
w walutach zagranicznych sprawial, Ze nawet po przejeciu upadtych bankéw
przez panstwo rzad Islandii nie byt w stanie wyptaci¢ wszystkich depozytéw,
poniewaz ich warto§¢ znacznie przekraczata wielko$¢ funduszu gwarancyjnego,
a takze poziom rezerw banku centralnego” [Wajda-Lichy 2013]. W tym zakresie

3 Mozna powiedzied, ze protest w Islandii to ostateczno$¢, do ktérej posuneli si¢ obywatele.
Owczesna decyzja o proteScie wskazuje zatem na poziom desperacji spoteczefistwa podczas kry-
zysu, szczegdlnie brak zaufania do rzadu.
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nieoceniona okazata si¢ pomoc migdzynarodowa — m.in. wspomniana pozyczka
z MFW w wysokosci 2,1 mld dolaréw, takze udziat 200 mln z Polski na rezerwy
walutowe oraz duza pomoc solidarnych pafistw nordyckich, ktéra pozwolita
wpompowac w gospodarke Islandii dodatkowe Srodki. Pomoc z MFW wigzata si¢
jednak z restrukturyzacja catego systemu finansowego, ktéry miat koncentrowaé
si¢ po dogtebnych zmianach w znacznej mierze na rynku krajowym. Wprowa-
dzono kontrolowany przeptyw kapitatu, ktéry stal si¢ gtéwnym narzedziem
w niwelowaniu skutkéw kryzysu. Na miejsce upadtych bankéw powotano New
Landsbanki, Arion Banki i Islandsbanki. Ponadto powotano komisj¢ nadzorujaca
mase¢ upadtosciowq poprzednich bankow.

7. IceSave

Kwestia dtugéw zagranicznych oddziatéw bankéw byta zdecydowanie
bardziej skomplikowana. Szczeg6lnie znany stal si¢ przypadek IceSave. IceSave
byta produktem Landsbanki w latach 2006—-2008 na rynek brytyjski i holen-
derski, ktora oferowata konta oszczgdnoSciowe o preferencyjnych warunkach
(tabela 2). W Wielkiej Brytanii istniaty 3 typy kont: natychmiastowy dostep do
konta oszczgdnoSciowego (immediate-access savings account), indywidualne
konta oszczednoSciowe (tzw. ISA) oraz wiele obligacji o statym oprocentowaniu
(fixed-rate bonds). Oprocentowanie tych kont wynosito ponad 6%, co stanowito
jedna z najlepszych ofert kierowanych do klientéw w Wielkiej Brytanii w latach
2006-2007 [Lewis 2006], gdzie w momencie upadku IceSave obstugiwata ponad
300 000 klientéw, ktdrych taczna suma depozytéw wynosita okoto 5 mld euro.

W 2009 r. Alpingi stworzyt tzw. ustawe o IceSave. Przewidywata ona splate
zobowigzan wobec rzadéw Wielkiej Brytanii i Holandii, ktére wyplacity swoim
obywatelom pienigdze (okoto 3,9 mld EUR) — zdeponowane w bankach islandz-
kich tzw. Icesave bill 1. Ustawa zostata przeglosowana przez Alpingi i podpisana
przez prezydenta we wrzeSniu 2009 r., jednak ani Wieka Brytania, ani Holandia
nie zgodzity si¢ na jej warunki m.in. ze wzgledu na ograniczenie zabezpieczenia
sptaty Islandii do 2024 r. oraz pdZniejsze automatyczne anulowanie ewentualnie
pozostatych zobowigzafi po tym roku. Drugg propozycje wysunety Holandia
i Wielka Brytania tzw. Icesave bill 2, gdzie wykre$lono ograniczenie czasowe
sptaty. Alpingi przyjat ustawe, jednak zawetowat ja prezydent Islandii Olafur
Ragnar Grimsson*, doprowadzajac do referendum w tej sprawie. Ponad 90% gtosu-

4 Prezydent Olafur Ragnar Grimsson byt pierwszym w historii prezydentem, kt6ry uzyt prawa
veta wobec ustawy zatwierdzonej przez Alpingi. Veto wobec ustawy IceSave bylo drugim przy-
padkiem w historii Republiki Islandii. Pozwala sobie to u§wiadomi¢ jak wazna byta to decyzja dla
catego spoteczefistwa islandzkiego, zob. [Pascale 2012].
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Tabela 2. Warunki oszczedzania na poszczegdlnych kontach IceSave

Konto o natychmiastowym
dostepie

Indywidualne konto
oszczgdnoSciowe

Konto oszczgdno§ciowe
o statym oprocentowaniu

6,30% AER

6,1% AER (zmienna)

Wysokie oprocentowanie state
—do 6,76% AER

AER bedzie wyzsza od stopy
bazowej o co najmniej 0,25%
do 1 pazdziernika 2009 r. i co

AER bedzie wyzsza od stopy
bazowej o co najmniej 0,30%
do dnia 31 stycznia 2011 r.i co

Mozliwo$é¢ utrzymania
ryczattu w okresie 6 miesigcy,
1 roku, 2 lub 3 lat

najmniej do poziomu stopy
bazowej az do 1 pazdziernika

najmniej do poziomu stopy
bazowej az do 31 stycznia

2011 r. 2013 1.

Brak okresu wypowiedzenia | Brak okresu wypowiedzenia | Stopa procentowa utrzymana

wyplaty wyptaty na umowy

Brak kar za wyptaty Brak kar za wyptaty Wybierz, kiedy otrzymasz
ZWrot

Wybér odsetek miesigcznych
lub rocznych

Wybdr odsetek miesiecznych
lub rocznych

Wyptaty ani doptaty nie moga
by¢ realizowane w okresie
umowy

Oszczedzanie od 1000 £

Oszczedzanie z zaledwie
250 £

Oszczedzanie od 1000 £

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie http://web.archive.org/web/20080202162406/www.ice-
save.co.uk/savingsrange.html (dostep: 4.05.2015).

jacych opowiedziato si¢ przeciwko rozwigzaniu zaproponowanemu w ustawie.
Dopiero w grudniu 2010 r. podpisano z Wielka Brytanig i Holandig nowe poro-
zumienie w sprawie sptaty dlugu tzw. Icesave bill 3. ,Nowa umowa zapewnita
Islandii dogodniejsze warunki sptaty, przede wszystkim zmniejszenie obcigzef
odsetkowych. W lutym 2011 r. parlament islandzki ratyfikowat porozumienie, ale
ponownie prezydent uzyt prawa veta, rozpisujac w kwietniu 2011 r. drugie refe-
rendum w tej sprawie” [Butyda-Budzynska 2013]. Islandczycy ponownie opowie-
dzieli si¢ przeciw splacie dtugu, ktéry obcigzylby pokolenia podatnikéw, a ktéry
byt wynikiem Zle zarzadzanego systemu bankowego i wielkich intereséw najwaz-
niejszych politykéw. Ze wzgledu na brak porozumienia sprawa zostata skierowana
do trybunatu EFTA. Gdy upadt Landsbanki, rzady innych krajéow wnosity o zwrot
naleznoSci dla swoich obywateli, ale takze zazgdaty od Islandii obarczenia odpo-
wiedzialnoScig Skarb Panstwa. Islandia z kolei stata na stanowisku, ze w trakcie
kryzysu 2008 r. rzad dokonat wszelkich staraf, aby deponenci bankéw islandzkich
otrzymali wszystkie swoje depozyty. Wedtug informacji prasowej Ministerstwa
Spraw Zagranicznych Islandii z 4 stycznia 2013 r. bylo to mozliwe poprzez zmiang
rankingu takich roszczefi w przypadku likwidacji bankéw, zabezpieczenie dystry-
bucji przed podziatem dla wierzycieli niezabezpieczonych. Jak wykazuje Mini-
sterstwo, byto to dziatanie skuteczne, gdyz klienci z Wielkiej Brytanii i Holandii
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otrzymali juz potowe ze wszystkich roszczen, ktore zostang sptacone w catosci
[Judgment in the Icesave... 2013]. Trybunat EFTA wydat wyrok 28 stycznia
2013 r., ktory oczyScit Islandie z zarzutéw, ttumaczac, ze Islandia nie ztamata
dyrektywy w sprawie depozytéw gwarantowanych>.

8. Zakonczenie

Cytujac stowa wyktadowcy nauk politycznych z Haskdli Islands w Reykjaviku,
profesora Hannesa Holmsteinna Gissurarsona, ktéry stwierdzit, ze ,,jedyng metoda
wyijscia z kryzysu, na jaka mogta sobie pozwoli¢ niewielka Islandia, byto liczenie
wylacznie na siebie” [Tokarski 2013], nalezy podkresli¢ niezwykta zdolno$¢ Island-
czykéw do adaptacji. Wptyw na nig wywarly zmagania z surowym klimatem,
a takze od XII az do potowy XX w. potyczki z rzadami obcych pafistw. Cechy
narodowe Islandczykéw, w tym silna wigZ narodowa wytworzona w czasie rzagdéw
Danii i okresie odzyskiwania niepodlegtosci oraz prze§wiadczenie o niesprawie-
dliwoSci systemu, nie pozostaty bez wptywu na sukces Islandii. Rezultatem byto
niewatpliwie wspoélne, zgodne i nierzadko wymagajace poSwiecenia stawanie prze-
ciwko skorumpowanym urze¢dnikom, politykom i bankowcom®.

W poréwnaniu z takimi pafistwami, jak Grecja, islandzki model wychodzenia
z kryzysu okazal si¢ sukcesem (rys. 6). Z perspektywy 8 lat, jakie mingly od
zaostrzenia si¢ kryzysu w Islandii, dziatania podejmowane przez Sedlabanki
i wtadze Islandii mozna ocenié jako skuteczne. Decyzja o upadku bankéw
i pdzniejsze ich przejecie przez panstwo oraz wykorzystanie narzedzi makro-
ekonomicznych do uzyskania pozytywnych, cho¢ wystepujacych w dtuzszym
terminie korzySci, okazata si¢ dobrym sposobem na kryzys. Korona zyskata na
wartosci, spadt poziom inflacji i stopa bezrobocia, a gospodarka ponownie rozwija
si¢ w dobrym tempie.

> Wigcej o IceSave: Ministerstwo Spraw Zagranicznych Islandii, http:/www.mfa.is/tasks/ice-
save (dostep: 2.05.2015).

% Pojawito si¢ wiele propozycji dziatan zapobiegawczych na wypadek kolejnego kryzysu, m.in.
przyjecie innej waluty (dolara kanadyjskiego lub euro bez cztonkostwa w UE). Kryzys ozywit na
nowo takze dyskusje o potrzebie cztonkostwa Islandii w UE. Rzad, na ktdérego czele stata premier
Johanna Sigurdardéttir (Samfylkingin), zgtosit wniosek akcesyjny do UE. 28 maja 2009 r. Mini-
ster Spraw Zagranicznych Oskar Skarphedinsson ztozyt w Alpingi propozycje przyjecia rezolucji
uprawniajacej do akcesji do UE. 16 czerwca 2009 r. Alpingi zagtosowal pozytywnie za aplikacja
do UE (zob. [Legutko 2014]). Jednak po opanowaniu kryzysu Islandia przestata by¢ zaintereso-
wana cztonkostwem w UE. W potowie marca 2015 r. Minister Spraw Zagranicznych Gunnar Bragi
Sveinsson ogtosit, ze Islandia nie jest zainteresowana powrotem do negocjacji akcesyjnych.
W zwiazku z tym rzad wycofuje cheé cztonkostwa Islandii w Unii Europejskiej i zwraca sig¢
o wydanie przez Wspélnotg odpowiedniego aktu konczacego okres kandydowania.
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Strategia wyjscia z kryzysu

przejecie upadtych bankow przez panstwo

wykorzystanie w pierwszej fazie kryzysu narzedzi fiskalnych oraz kursu
jako automatycznych stabilizatorow koniunktury

wprowadzenie kontroli przeptywu kapitatu

restrukturyzacja zadtuzenia podmiotow krajowych tacznie z umorzeniem
czesci kredytow

Y Y Y Y Y
P N ) W N N

konsolidacja finanséw publicznych

Rys. 6. Strategia wyjscia z kryzysu — model islandzki

Zrédto: opracowanie wlasne.

Tempo wzrostu PKB, ktére w 2009 r. spadto do poziomu — 5,1%, w 2014 r.
wyniosto 1,9%, a wedlug prognoz Hagstofa islands w 2015 r. wyniesie 3,8%.
Bezrobocie, ktére w latach kryzysu utrzymywato si¢ na poziomie 8% w 2014 r.,
spadto do 3,6%, a wedtug prognoz ma utrzymac si¢ na poziomie 3% w kolejnych
latach. Stopa inflacji z 12,4% w 2008 r. spadta do 2% w 2014 r. W 5-letnim okresie
prognoz nie powinna przekroczy¢ 3%.

Warto podkreslié, ze pozyczka zaciggnieta w MFW zostata sptacona przed
wyznaczonym terminem. Islandia jako mate pafistwo miata wigksza tatwoS§¢
wyjscia z kryzysu finansowego niz pafistwo duze. Wplyw tego czynnika omawia
dogtebnie B. Thorhallsson [2013]. Wskazuje na zdecydowanie mniejszy rozmiar
biurokracji, co z kolei wplywa na skrécenie czasu podejmowania decyzji, a to
sprawia, Zze mozna szybciej adaptowaé si¢ do zmiennych warunkoéw, takze na
ptaszczyznie ekonomii globalnej. Przypadek Islandii potwierdza t¢ tezg. Gospo-
darka Islandii szybko zaadaptowata si¢ do niskiego kursu korony, zyskujac prze-
wage konkurencyjng w eksporcie, a takze dynamicznie zacz¢la rozwijaé turystyke.
Drastyczne i ryzykowne posunigcia, do ktérych niewatpliwie nalezaty kontrola
kapitatu czy odmowa wyptaty wierzytelnosci zagranicznych, byto w przypadku
Islandii spowodowane ogromng skalg zobowigzaf, ktére znacznie przekraczaty
mozliwoSci finansowe gospodarki tego kraju. Aktywa sektora bankowego tuz
przed krachem przewyzszaly 9-krotnie PKB Islandii. Jednym z powodéw, oprécz
matych rozmiaréw gospodarki Islandii, ktéry uniemozliwiatby zastosowanie tego
modelu w innych panstwach, byta deprecjacja kursu walutowego, niemozliwa
w przypadku krajow strefy euro, ktére nie posiadaja odrebnej waluty, a wymiang
handlowa prowadzg giéwnie z innymi krajami Unii Gospodarczej i Walutowe;.
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Obnizenie wartosci korony wptyneto na dynamiczny rozwdj takich sektorow
gospodarki, jak turystyka i eksport, co pozwolito Islandii na szybsze wyjscie
z kryzysu. Rozwiagzania kryzysowe, ktére zostaly zaproponowane w Islandii,
przyniosty dobre efekty, ale nie jest to model mozliwy do zastosowania w wielu
pafstwach. Tak radykalne posunigcia nie bytyby mozliwe w pafstwach o duzej
populacji i wielkim obszarze posiadajacych bardziej rozbudowane sektory gospo-
darki i nalezacych do Unii Europejskiej, szczegdlnie w strefie euro.
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The Reasons for and Results of the 2008 Financial Crisis on Iceland
(Abstract)

In a case study on Iceland, I carefully analyse a successful strategy for overcoming
financial breakdown. The aim of article is to verify whether Iceland’s model could become
a panacea for future crises. Various branches of the Icelandic economy are characterised,
including the banking sector — the most important sector in a financial crash. Documents
were analysed and data from the Hagstofa Islands were used to present essential indicators
including GDP, trade balance and the unemployment rate. Source analysis method was
then used to determine that the collapse of the financial sector was the main cause of the
slump. Indirect causes such as the construction of a steelworks in Reydarfjordur are also
discussed. The events of the crisis are systematised, while the social and political situation
are also considered. Changes in conditions of the state after the crash are provided and
future forecasts about economic development are discussed. Ultimately, I reject the notion
that Iceland’s model for overcoming the financial breakdown is a panacea for future
crises. It is only applicable for particular cases.

Keywords: Iceland, crisis 2007-2009, small open economy, Icelandic banking system.
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Streszczenie

Wspdlczesnie migdzyokresowa substytucja konsumpcji dokonywana jest z wykorzy-
staniem na szerokg skale rynku kredytowego. Gtéwnym czynnikiem okreSlajagcym poziom
konsumpcji i mozliwo§¢ zadtuzania si¢ jest dochdd konsumentéw. Celem artykutu jest
zbadanie, w jakim stopniu konsumenci o niskich i wysokich dochodach korzystaja z kredy-
tow. Podjeto rowniez prébe zidentyfikowania czynnikéw, ktére wptywaja na prawdopo-
dobiefistwo bycia zadtuzonym. Analizie poddano takze wysoko§¢ obcigzenia budzetéw
gospodarstw domowych splatami kredytéw w zaleznoSci od poziomu zamoznoSci. W arty-
kule wykorzystano nieidentyfikowalne dane z badania budzetéw gospodarstw domowych
z lat 2000-2013 oraz dane pochodzace z badania ,,Diagnoza spoteczna”. Do weryfikacji
probleméw badawczych wykorzystano metody analizy struktury oraz modelowanie regre-
syjne z uwzglednieniem modeli dla dwumianowych zmiennych jakoSciowych.

Wyniki badafi wskazujg na odmienny spos6b wykorzystania kredytéw przez gospo-
darstwa domowe o niskich i wysokich dochodach, co znajduje odbicie w zréznicowa-
niu struktury konsumpcji. W analizowanym okresie zauwazalny jest wzrost obcigzen
sptatami kredytow budzetéw gospodarstw domowych o wysokich dochodach. Rezultaty
badan wskazuja, ze dochdd, wyksztatcenie i miejsce zamieszkania w najwigkszym stop-
niu determinuja korzystanie z kredytéw.
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Stowa kluczowe: badanie budzetéw gospodarstw domowych, kredyty konsumenckie,
wydatki konsumpcyjne, motywy zadluzenia.

1. Wprowadzenie

Otwarcie gospodarki Polski oraz awans cywilizacyjny nie pozostal bez
wptywu na ksztattowanie si¢ aspiracji konsumpcyjnych gospodarstw domowych
w pierwszej dekadzie XXI w. Proces ten zauwazalny jest bez wzgledu na poziom
zamozno$ci konsumentéw i dotyczy przede wszystkim débr luksusowych i trwa-
fego uzytku. Cho¢ zauwazalny jest systematyczny wzrost poziomu zamoznoSci
ludnoSci wyrazajacy si¢ wzrostem dochodéw realnych bedacych w ich dyspozyciji,
to obserwowane jest narastanie nieréwnosci pomigdzy poszczegdlnymi grupami
gospodarstw domowych [Watega A. 2013, s. 754-765]. Pomimo pojawiajgcych
si¢ dywergencji dochodowych gospodarstwa domowe nie sg skfonne do odkta-
dania swoich planéw konsumpcyjnych na przyszto§¢. W tym celu siggaja one
po zewnetrzne Zrédta finansowania, co znajduje odzwierciedlenie w wysokiej
dynamice zadluzania si¢ [Walgga G. 2013, s. 84—86]. Towarzyszy temu powazna
zmiana spolecznej percepcji kredytéw dla gospodarstw domowych — coraz
czedciej zadtuzanie sie nie jest uznawane za dziatanie pejoratywne, ale traktowane
jest jako naturalny instrument migdzyokresowej substytucji konsumpcji. Jest to
szczegblnie widoczne wsrdd gospodarstw domowych o dochodach wyzszych niz
przecigtne, ktore chetnie korzystaja z kredytéw i pozyczek jako instrumentéw
dtugoterminowego finansowania konsumpcji. Réwnoczesnie dostgp do rynku
kredytow dla oséb o niskich dochodach, ktére tradycyjnie byty bardziej sktonne
do zadluzania si¢, w ostatnich latach jest stopniowo ograniczany.

Problematyka kredytowania gospodarstw domowych jest aktualna i istotna
zwlaszcza w kontekScie zjawiska nadmiernego zadtuzenia, ktére pojawito si¢ po
kryzysie z 2007 r. Celem artykutu jest zbadanie, jak zmienit si¢ stopiefi zadtu-
zenia gospodarstw domowych w Polsce w ostatnich latach i czy wystepujg réznice
w tym zakresie pomiedzy rodzinami o wysokich i niskich dochodach. Podjgta
zostata proba odpowiedzi na pytanie, czy wzrost zadtuzenia gospodarstw domo-
wych zwigzany jest z ubéstwem i koniecznoScia sfinansowania elementarnych
potrzeb, czy tez dynamika wielkoSci rynku kredytéw detalicznych jest raczej
wynikiem zmiany postrzegania zadtuzenia przez gospodarstwa domowe i checia
wykorzystania kredytow do dtugoterminowego finansowania konsumpcji.

Material Zrédtowy stanowity dane pochodzace z badania ,,Diagnoza
spofeczna” z lat 20002013 oraz dane z badania budzetéw gospodarstw domo-
wych! przeprowadzonego przez GUS w latach 2000-2013. Obliczenia przepro-

! Zbiory danych liczyty w zaleznosci od roku od 31 847 do 37 181 gospodarstw domowych.
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wadzono przy wykorzystaniu pakietu oprogramowania Statistica oraz MS Excel.
Opracowanie skupia si¢ na gospodarstwach o niskich oraz wysokich dochodach
1 ich udziale w rynku kredytéw. Za gospodarstwa o niskich dochodach przyjeto
20% gospodarstw domowych z najnizszymi dochodami na osobe (pierwsza grupa
kwintylowa), a gospodarstwa o wysokich dochodach to te o dochodach nalezacych
do piatej grupy kwintylowej.

Analizie poddano motywy zaciggania kredytéw oraz podjeto prébe okreSlenia
podobiefistw i ré6znic we wzorcach konsumpcji zadtuzonych gospodarstw domo-
wych. Badano réwniez wysoko§¢ obcigzenia budzetéw gospodarstw domowych
sptatami kredytéw w przekroju grup dochodowych oraz czynniki determinujace
prawdopodobiefistwo zaciggania kredytu lub pozyczki.

2. Powody zadluzania si¢ gospodarstw domowych w ujeciu
teoretycznym

Teoretyczne przestanki korzystania z kredytow i pozyczek przez gospodarstwa
domowe mozna podzieli¢ na kilka grup. W literaturze przedmiotu wyréznia si¢
trzy gléwne powody zaciggania kredytoéw (zob. np.: [Chang 2008, s. 15-17; Heren-
deen 1974, s. 157-181])):

— wygladzenie Sciezki konsumpcji w sytuacji, gdy wystepuja znaczne fluk-
tuacje w wysokosci dochodéw pomigdzy okresami. Zgodnie z teorig dochodu
permanentnego (permanent income hypothesis — PIH) gospodarstwa domowe
zaciagaja kredyty w celu uzupelnienia luki migdzy dochodem permanentnym
a dochodem biezacym. Badania empiryczne [Park i Rodrigues 2000, s. 301-320;
Cox i Jappelli 1993, s. 207] potwierdzaja, ze im ta réznica jest wigksza, tym wiecej
gospodarstwa domowe pozyczaja. Ponadto w sytuacji obnizenia si¢ dochodéw,
gospodarstw domowych w pierwszej kolejnoSci daza one do utrzymania
konsumpcji na niezmienionym poziomie? [Duesenberry 1952]. Odbywa si¢ to
kosztem zmniejszania oszczednoSci lub (czeSciej) zaciggania kredytéw, ktérymi
finansuje si¢ nadwyzke wartoSci konsumpcji ponad biezace dochody;

— przyspieszenie konsumpcji wzgledem wysokoSci uzyskiwanych dochodow
(w sytuacji niecierpliwo$ci konsumenta). Badania zalezno$ci miedzy wielkoScig
dochodu permanentnego oraz majatkiem gospodarstwa domowego w formie mate-
rialnej a popytem na kredyt wskazuja dodatnig korelacj¢ tych kategorii. Zaleznos¢
te mozna wyjasni¢ — po pierwsze — checig przejscia od razu na wyzej polozong
Sciezke konsumpcji, a po drugie — mozliwoScig zaciggania kredytéw hipotecznych
(np. pod zastaw nieruchomosci) [Grant 2007, s. 594]. Uznaje si¢, Ze gospodarstwa

2 W teorii ekonomii zjawisko to nosi nazwe efektu rygla lub zapadki.
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domowe z wyzszym dochodem permanentnym sg bardziej pewne statoSci zatrud-
nienia, a zatem mogg utrzymywac oszczednoS$ci na nizszym poziomie i jedno-
cze$nie beda bardziej sktonne do zadtuzania si¢® [Duca i Rosenthal 1993, s. 91].
Sktonno$¢ do szybszej niz to wynika z aktualnej sytuacji dochodowej realizacji
aspiracji konsumpcyjnych mozna tez ttumaczy¢ na gruncie ekonomii behawio-
ralnej. Sprzyja temu wystgpujace zwlaszcza przy pozyczaniu niewielkich kwot
zjawisko dyskontowania hiperbolicznego [Frederick, Loewenstein i O’Donoghue
2002, s. 352-363; Fatuta 2010, s. 89], wrodzona niecierpliwo$¢ jednostek oraz
krétkowzroczno§¢ we wzorcach zachowan;

— zainwestowanie pozyczonych Srodkéw w przedsiewzigcie o wyzszej stopie
zwrotu niz oprocentowanie kredytu konsumpcyjnego (np. zakup atrakcyjnej
cenowo nieruchomosci celem jej dalszego odsprzedania).

G. Rytelewska [Bankowos¢ detaliczna... 2005, s. 23 1 26] oraz C.A. Dauten
[1956, s. 3-5] zwracajg ponadto uwage, ze aktywno§¢ gospodarstw domowych
na rynku kredytéw wynika z koniecznoSci wydatkéw o charakterze losowym,
a takze mozliwoSci odraczania momentu zaptaty za dobra wzgledem momentu
ich konsumpcji (wykorzystanie kart kredytowych jako instrumentu ptatniczego).

Z kolei C. Bywalec [2009, s. 173] wyr6znit dwie grupy motywdéw zadluzania
sie gospodarstw domowych: 1) cheé poprawy poziomu Zycia cztonkéw gospodar-
stwa oraz 2) sytuacje losowe. Zostaly one zaprezentowane na rys. 1.

Pierwszy z wymienionych motywow mozna rozpatrywaé odmiennie w zalez-
nosci od poziomu zamozno$ci gospodarstwa domowego. Te, ktérych sytuacja
materialna jest dobra, zaciggaja kredyty na zakup artykutéw konsumpcyjnych
wyzszego rzedu (np. domu letniskowego, niektérych dobr trwatego uzytku, wycie-
czek) lub dobr kapitatowych (nieruchomosci na wynajem, papieréw wartoscio-
wych). W tym wypadku kredyty lub pozyczki sg wykorzystywane do zaspokajania
wysokich aspiracji konsumpcyjnych (credit for convenience).

Z kolei mniej zamozne gospodarstwa domowe siegaja po kredyty lub pozyczki
(credit for needs), aby zaspokoié elementarne potrzeby konsumpcyjne swoich
cztonkéw (zakup np. ZywnoSci, odziezy, wyposazenia mieszkania, ustug opieki
zdrowotnej). Te grupe gospodarstw domowych korzystajacych z finansowania
zewnetrznego mozna sklasyfikowacd jako: ,,ubodzy, ktérzy zyja na kredyt, aby
zapewni¢ (utrzymac) odpowiedni poziom zycia” [Reifner i in. 2003, s. 68].

Jednak w gospodarkach krajéow rozwinietych z zasady bardziej prawdopodobne
jest pozyczanie pieniedzy przez zamozne osoby niz te, ktére czynig to z koniecz-
noSci zwigzanej z ubdstwem [Antonides i van Raaij 2003, s. 460]. Obserwacje te

3 Niektorzy badacze wskazuja jednak, ze gospodarstwa domowe posiadajace odpowiednio
duzy majatek moga zaspokajaé swoje potrzeby konsumpcyjne bez positkowania si¢ kredytem
[Vandone 2009, s. 14].
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potwierdzaja dane empiryczne z polskich gospodarstw domowych [Diagnoza...
2009, s. 19].

- N/ N
Zakup artykutow
konsumpcyjnych
wyzszego rzgdu Korz'ystne
lub dobr zdarzenia losowe

kapitatowych
\ N\ /
4 N/ N

Utrzymanie
lub poprawa
zaspokojenia
elemetarnych
potrzeb

- N\ /

Niekorzystne
zdarzenia losowe

Rys. 1. Motywy zadtuzania si¢ gospodarstw domowych

Zrédto: opracowanie wilasne na podstawie: [Bywalec 2009, s. 173 i 174; Bankructwa... 2008,
s. 167-169].

W przypadku gdy przyczyng zaciggnigcia dtugu sg zdarzenia losowe, nalezy
rozpatrzy¢ dwie sytuacje o charakterze pozytywnym i negatywnym. W pierwszym
przypadku mowa o nadarzajacych si¢ okazjach do tanich zakupéw okreSlonych
towaréw i ustug oraz wyposazenia gospodarstwa domowego. Druga kategorie
przyczyn zadluzania si¢ nalezy wigza¢ z nagtymi i nieplanowanymi wydatkami
gospodarstwa domowego (np. kradziez, cigzka choroba, pozar).

3. Motywy zaciggania kredytow przez gospodarstwa domowe —
weryfikacja empiryczna

Informacje na temat motywow korzystania przez gospodarstwa domowe
z kredytéw i pozyczek nie s gromadzone w trakcie badania budzetéw gospo-
darstw domowych. Wyjatkiem jest badanie z 2003 r., w trakcie ktérego znalazt
si¢ modut poSwigcony temu zagadnieniu (por. [Sytuacja bytowa... 2004, s. 4]).
W kolejnych latach nie wykorzystywano jednak tego modutu podczas badan.
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»Diagnoza spofeczna” (por. tabela 1) jest jedynym systematycznym badaniem
w Polsce, ktérego przedmiotem, oprécz wielu innych kategorii, s3g motywy (cele)
zaciggania kredytéw i pozyczek przez gospodarstwa domowe.

Tabela 1. Motywy zaciggania kredytéw i pozyczek przez zadluzone gospodarstwa
domowe w latach 20002013

Odsetek gospodarstw domowych
finansujacych z kredytéw i pozyczek®

Biezace wydatki konsumpcyjne (np. zywnos¢, | 22,5 | 23,0 | 234 | 18,5 | 17,3 | 18,8 | 16,5
odziez, obuwie)

Optaty state (np. mieszkaniowe) 140 | 149 | 14,1 | 12,6 | 74 8,7 8.9
Zakup dobr trwatego uzytku 44,6 | 38,0 | 39,7 | 38,7 | 39,5 | 36,7 | 37,5

Zakup domu, mieszkania lub opfacenie wktadu | 9,2 | 124 | 104 | 13,1 | 142 | 140 | 170
do spétdzielni mieszkaniowe;j

2000 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2011 | 2013

Remont domu lub mieszkania 3477 | 342 | 33,5 | 36,1 | 36,9 | 33,9 | 33,1
Leczenie 12,7 1 10,0 | 10,2 | 100 | 8,6 | 6,8 | 82
Wypoczynek 34 |1 36 | 30 | 25 | 34 | 32 | 32
Ksztatcenie 9,7 97 | 10,1 | 6,8 | 4,6 38 | 43
Rozwdj wiasnej dziatalnoSci gospodarczej - 9,1 80 | 69 | 53 | 52 | 48
Zakup lub dzierzawa narzedzi pracy 7,3 4,2 3,7 4,3 3,6 3,3 3,8
Zakup papieréw warto§ciowych 02|04 |00 ]02]03]| 01| 01
Sptata wezesdniejszych diugow - 109 | 10,5 | 11,6 | 6.9 8,3 94
Inne cele 16,7 | 143 | 134 | 12,0 | 129 | 11,9 | 13,1

Udzial gospodarstw domowych sptacajacych 432 | 440 | 424 | 429 | 42,6 | 39,0 | 348
kredyt lub pozyczke w gospodarstwach domo-
wych ogétem

@ odsetek gospodarstw domowych w poszczegdlnych latach nie sumuje si¢ do 100%, poniewaz
w danym roku respondenci mogli wskazaé wigcej niz jeden cel zaciaggniecia kredytu lub pozyczki.

Zrédto: obliczenia wasne na podstawie zintegrowanej bazy danych z badania ,,Diagnoza spoteczna”.

Z badania wynika, ze gospodarstwa domowe najcze¢sciej zaciggaty kredyty lub
pozyczki na zakup débr trwatego uzytku. Drugim wskazywanym przez respon-
dentéw motywem byt remont domu lub mieszkania — co trzecie gospodarstwo
domowe korzystajace z kredytow lub pozyczek przeznaczato Srodki na ten cel.
W latach 2000-2013 wzrést o prawie 8 pkt procentowych odsetek gospodarstw
domowych zaciggajacych kredyty na zakup domu, mieszkania lub optacenie
wktadu do spétdzielni mieszkaniowe;.

Wsréd innych deklarowanych przez gospodarstwa domowe motywoéw korzy-
stania z kredytow nalezy wymienic¢ leczenie, ksztatcenie i wypoczynek. Kredyty
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zaciggane na te cele nie sg jednak zbyt popularne — w analizowanym okresie
odsetek gospodarstw domowych finansujgcych takie wydatki generalnie nie prze-
kraczat dziesigciu procent. Z badaf wynika, ze gospodarstwa domowe w coraz
mniejszym stopniu wykorzystuja kredyty lub pozyczki na rozwdj dziatalnoSci
gospodarczej (dotyczy to réwniez zakupéw narzedzi pracy).

Gospodarstwa domowe wskazuja splate zadtuzenia jako jedna z przyczyn
zaciggania kolejnego kredytu. Od 2009 r. ro$nie udziat gospodarstw domowych
wskazujgcych ten powdd zaciggania kredytu lub pozyczki.

Tabela 2. Cele zaciggania kredytow i pozyczek przez zadtuzone gospodarstwa domowe
wedtug grupy kwintylowej dochodu na osobg w latach 2000-2013

Odsetek gospodarstw domowych 2000 2005 2009 2013
finansujacych z kredytéw i pozyczek® Q1 | Q5| Q1 | Q5| Q1| Q5| Q1| Qs

Biezace wydatki konsumpcyjne (np. zyw-  |40,00| 9,71 |39,5810,16|29,58| 7,33 28,07 7,58
nos¢, odziez, obuwie)

State optaty (np. mieszkaniowe) 23,271 6,80 (26,82 7,03 {1548 2,98 [15,33| 3,34
Zakup dobr trwatego uzytku 38,91|51,46|33,33|142,97|34,07|37,02|32,69|31,88

Zakup domu, zakup mieszkania, wktad do | 2,91 [15,53| 4,17 |16,80| 6,32 |33,54| 7,55 |35,73
spotdzielni mieszkaniowej

Remont domu, mieszkania 25,45(33,01{27,08{30,08(33,79(26,83(30,67 (26,86
Leczenie 13,09 9,22 (14,58 7,03 [10,07| 5,84 | 8,79 | 5,53

Zakup, dzierzawa narzedzi pracy (narze- 1455243 | 521 | 273 | 577 | 2,11 | 5,19 | 2,44
dzia, maszyny, wynajem lokalu itd.)

Wypoczynek 0,36 | 7,77 { 0,52 | 7,03 | 1,01 | 3,98 | 1,24 | 3,98
Zakup papieréow warto$ciowych 0,73 10,00 | 0,00 | 0,00 | 0,18 | 0,37 | 0,34 | 0,13
Sptata wezesniejszych dtugéw - - | 17,19 5,86 10,53 5,34 [10,71 | 5,01
Rozwdj wiasnej dziatalno$ci gospodarczej - - [ 807(703]|6,14|6,34|5,30| 3,86
Ksztatcenie/ksztatcenie wtasne 873|874 1990|977 | 4,58 | 472 | 0,79 | 141
Ksztatcenie dzieci - - - - - - 5521219
Zabezpieczenie przysztosci dzieci - - - - - - | 1,012,119
Inne cele 19,27116,02{13,28| 17,19 {12,73 | 14,41 | 11,27 10,93

@ odsetek gospodarstw domowych w poszczegdlnych latach nie sumuje si¢ do 100%, poniewaz
w danym roku respondenci mogli wskaza¢ wigcej niz jeden motyw zaciggnigcia kredytu lub
pozyczki.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie zintegrowanej bazy danych z badania ,,Diagnoza spoteczna”.

Analizujgc motywy zadtuzania si¢ wskazywane przez gospodarstwa domowe
o niskich i wysokich dochodach na osobg mozna zauwazy¢, ze bogate gospodar-
stwa domowe czgsciej jako powdd zaciggania kredytu wskazywaty zakup débr
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trwatego uzytku, czy tez zakup domu lub mieszkania oraz wypoczynek, natomiast
gospodarstwa o niskich dochodach zdecydowanie czeSciej — biezaca konsumpcje,
stale opfaty, leczenie oraz sptat¢ wczesniej zaciggnigtych zobowigzan. Biezace
wydatki konsumpcyjne oraz opfaty state byty gtéwnym przeznaczeniem kredytéw
przede wszystkim w gospodarstwach mniej zamoznych, zwlaszcza tych utrzymu-
jacych sie z niezarobkowych Zrédet oraz w gospodarstwach domowych rencistow
[Diagnoza... 2009, s. 66].

Powyzsze ustalenia dotyczace celéw, na jakie zaciggane sg kredyty i pozyczki,
zbiezne sa z wynikami innych badafn [Sytuacja bytowa... 2004, s. 4 1 5];
[Bankructwa...2008, s. 81 i 82 oraz 166-173; Zalega 2014, s. 164].

Tabela 3. Struktura wydatkéw w biednych i bogatych gospodarstwach domowych
posiadajacych i nieposiadajacych kredytu lub pozyczki w latach 2000 i 2010 (w %)

Wyszczeg6lnienie 2000 2010

Ql |QIK| Q5 [Q5K | Q1 |QIK | Q5 | Q5K
Zywnos¢ i napoje bezalkoholowe 47,65 | 43,55 | 24,62 | 18,58 | 36,64 | 31,80 | 20,12 | 15,23
Napoje alkoholowe, wyroby tyto- 340 | 401 | 2,56 | 245 | 292 | 3,65 | 2,49 | 2,33
niowe i narkotyki
Odziez i obuwie 4,62 | 481 | 628 | 574 | 420 | 432 | 5,61 | 6,31
Uzytkowanie mieszkania lub domu 16,17 | 16,58 | 18,26 | 16,41 | 20,26 | 21,14 | 19,20 | 14,42
Wyposazenie mieszkania 4,06 | 440 | 5,55 | 10,38 | 4,31 | 5771 | 5,53 | 7,35
Zdrowie 323 | 375 | 529 | 441 | 3,61 | 3,50 | 520 | 4,83
Transport 6,29 | 6,53 | 978 | 14,01 | 7,68 | 8,29 | 10,38 | 15,19
Lacznosé 274 | 2,68 | 401 | 345 | 4776 | 4,00 | 4,02 | 3,50
Rekreacja i kultura 425 | 494 | 775 | 831 | 558 | 6,80 | 9,06 | 11,88
Edukacja 0,81 | 1,31 | 148 | 1,58 | 0,81 | 0,83 | 0,93 | 2,03
Restauracje i hotele 1,10 | 093 | 2,09 | 1,95 | 1,21 | 1,61 | 3,09 | 3,83
Inne wydatki na towary i ustugi 428 | 462 | 649 | 742 | 5,65 | 580 | 7,05 | 7,39
Pozostate wydatki 1,38 | 1,89 | 5,84 | 532 | 2,38 | 2,55 | 7,31 | 5,70

Objadnienie: Q1 — pierwsza grupa kwintylowa bez kredytu; Q1K — pierwsza grupa kwintylowa
z kredytem; Q5 — piata grupa kwintylowa bez kredytu; Q5K — piata grupa kwintylowa z kredytem.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych indywidualnych nieidentyfikowalnych z badania
budzetéw gospodarstw domowych z lat 2000 i 2010.

Badajac podobiefistwo struktury wydatkéw bogatych i biednych gospodarstw
domowych nieposiadajacych kredytu i tych, ktére zaciagnety kredyt lub pozyczke
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w badanym miesigcu, mozna stwierdzié, ze struktury te sa bardzo podobne*.
Warto$¢ obliczonej miary podobiefistwa struktur wynosita w analizowanych
latach od 0,989 do 0,996°. Analizujgc udziaty poszczegdlnych wydatkéw w wydat-
kach ogétem (tabela 3), nalezy zauwazy¢, ze w przypadku zadtuzonych bogatych
gospodarstw domowych wiekszy jest udziat wydatkéw na wyposazenie miesz-
kania i transport oraz rekreacje i kulture®. W przypadku zadtuzonych gospodarstw
o niskich dochodach wyzszy jest udziat wigkszosci — oprécz zywnosci i napojow
bezalkoholowych — rodzajow wydatkéw w wydatkach ogétem.

4. Zamozno$¢ a korzystanie z kredytow

W Polsce w pierwszej dekadzie XXI w. miat miejsce bezprecedensowy
boom kredytowy (w ujeciu warto$ciowym). Zadluzenie gospodarstw domowych
w badanych latach rosto §rednio z roku na rok o okoto 18%, przy czym najwigkszy
wzrost zadtuzenia w poréwnaniu z rokiem poprzednim zanotowano w 2007 r.
(okoto 39%)’.

Jednak proces ten nie dotyczyl wszystkich grup gospodarstw domowych
w jednakowym stopniu. Poréwnujac udzialy gospodarstw domowych korzystaja-
cych z kredytéw lub pozyczek wsréd gospodarstw domowych o niskich oraz wyso-
kich dochodach, mozna zauwazy¢, ze ubogie gospodarstwa rzadziej korzystaja
z kredytéw niz ma to miejsce w przypadku gospodarstw domowych o wysokich
dochodach (rys. 2). Dodatkowo w analizowanych latach udziat ubogich gospo-
darstw domowych z kredytem spada. W 2000 r. z kredytéw korzystato ponad
40% ubogich gospodarstw domowych, a w 2013 r. juz tylko nieco ponad 24%.
Wigzac to nalezy z zaostrzeniem kryteriow udzielania pozyczek przez instytucje
finansowe — osoby o niskich dochodach napotykaja utrudnienia w dostepie do
rynku kredytowego. Wptyneta na to takze zmiana postrzegania zadtuzenia przez

4 Zastosowano miare podobienstwa struktur opierajacg si¢ na metryce Canberra:

I
B, :1__2/:1

r

Py Py
Pyt py|

gdzie P i Py 54 wskaznikami struktury i-tej i k-tej zbiorowoSci dla j-tej kategorii. Miara ta przyj-
muje wartosci z przedziatu [0, 1], przy czym zero oznacza catkowite niepodobienstwo struktur,
a jeden petne ich podobienstwo [Malina 2004, s. 46 i 47].

3> Podano maksymalng i minimalng warto$¢ z obliczonych dla kazdego roku miar podobiefistwa.

% Wniosek na podstawie analizy struktury wydatkéw zadtuzonych i niezadtuzonych gospo-
darstw domowych obliczonej z wykorzystaniem danych jednostkowych pochodzacych z badania
budzetéw gospodarstw domowych przeprowadzonego przez GUS w latach 2000-2013.

7 WartoSci obliczone na podstawie danych NBP.
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konsumentéw. Kredyt jest coraz czgéciej uwazany za jeden z wielu instrumentéw
zarzadzania budzetem gospodarstwa domowego.

Wyznacznikiem zamoznoSci gospodarstwa domowego jest uzyskiwany dochéd
na osobe. Nie zawsze jednak z tak rozumiang pozycja ekonomiczng koresponduje
subiektywne odczucie cztonkéw gospodarstw domowych na temat ich sytuacji
materialnej. Zasadne zatem wydaje si¢ poréwnanie tej obiektywnej klasyfikacji
(na podstawie dochodu na osobg¢) z tg subiektywng. Analizujac odsetek gospo-
darstw domowych korzystajacych z kredytéow i pozyczek wedtug subiektywnej
oceny sytuacji materialnej gospodarstwa domowego, nalezy zauwazyc, ze w przy-
padku gospodarstw pozostajacych w ztej sytuacji materialnej udziat posiadajgcych
kredyt spada, a w przypadku gospodarstw, ktére oceniajg swoja sytuacj¢ mate-
rialng jako bardzo dobra, obserwujemy tendencj¢ odwrotng. Na uwage zastuguje
fakt, ze do 2004 r. gospodarstwa pozostajace w ztej sytuacji materialnej czesciej
zaciggaly kredyt lub pozyczke niz te bardzo dobrze oceniajace swojg sytuacje
materialng. Od 2007 r. obserwuje si¢ wzrost udziatu gospodarstw domowych
posiadajacych kredyt lub pozyczke wsrdd tych, ktére bardzo dobrze oceniaja
swoja sytuacje materialng.
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Rys. 2. Odsetek gospodarstw domowych korzystajacych z kredytéw i pozyczek wediug
grupy kwintylowej dochodu na osobe w latach 2000-2013

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych indywidualnych nieidentyfikowalnych z badania
budzetéw gospodarstw domowych z lat 2000-2013.
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Rys. 3. Odsetek gospodarstw domowych korzystajacych z kredytéw i pozyczek wedtug
subiektywnej oceny sytuacji materialnej gospodarstwa domowego w latach 20002013

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych indywidualnych nieidentyfikowalnych z badania
budzetéw gospodarstw domowych z lat 2000-2013.

Aby uzyska¢ pelny obraz sytuacji zadtuzonych gospodarstw domowych,
korzystanie z kredytéw przez gospodarstwa domowe nalezy uzupetnié o analize
obcigzenia ich budzetu sptatami zadtuzenia. Badaniu poddano budzety tych
gospodarstw domowych, ktére zaciagnety kredyt lub pozyczke. Analizujac
udziat sptat pozyczek i kredytéw w dochodzie do dyspozycji® (tabela 4) gospo-
darstw domowych o niskich oraz wysokich dochodach, mozna zauwazy¢ wyzszy
poziom tego wskaznika w gospodarstwach ubogich. W przypadku takich gospo-
darstw wysoki poziom wskaznika powoduje nie tylko ograniczenie mozliwoSci
nabywczych, ale tez moze prowadzi¢ (w dtuzszej perspektywie) do utraty
ptynnosci lub wpadnigcia w spiralg zadtuzenia. W zamoznych gospodarstwach
domowych zauwazalny jest wzrost obcigzenia sptatami kredytéw w badanych
latach.

8 Dochéd do dyspozyciji jest to dochéd rozporzadzalny pomniejszony o pozostate wydatki.
Dochdéd do dyspozycji przeznaczony jest na wydatki na towary i ustugi konsumpcyjne oraz przyrost
oszczednosci [Budzety... 2014, s. 20].
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Tabela 4. Obcigzenie dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych sptatami kredytéw
wedtug grupy kwintylowej dochodu na osobg oraz subiektywnej oceny sytuacji
materialnej gospodarstwa domowego w latach 20002013 (w %)

;‘;ﬁfgﬁf@ 2000 | 2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2011 | 2013
Grupa kwintylowa dochodu na osobe
I 17,68 17,52 16,54 17,66 15,95 17,20 17,35 17,46
II 14,78 15,28 14,59 15,53 13,32 15,17 14,78 14,65
111 14,16 14,40 14,53 14,35 13,96 14,80 15,19 15,17
v 13,96 14,29 14,02 14,81 14,8 14,94 15,75 1542
A% 14,25 14,16 14,56 15,89 15,52 16,07 17,79 1741
Subiektywna ocena sytuacji materialnej
Bardzo 14,06 10,59 14,03 16,00 15,86 16,70 18,02 17,30
dobra
Raczej 13,75 14,18 13,57 15,23 14,43 14,68 16,10 16,28
dobra
Przecigtna| 13,88 14,06 1397 14,83 14,26 15,20 15,62 15,57
Raczej zta | 15,19 15,13 15,86 15,88 15,59 17,02 17,60 16,86
Zta 17,25 17,40 17,61 18,08 17,95 19,20 20,94 18,84
Ogétem 14,61 14,74 14,73 1543 14,72 15,53 16,32 16,12

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych indywidualnych nieidentyfikowalnych z badania
budzetéw gospodarstw domowych z lat 2000-2013.

Biorac pod uwage subiektywne odczucia 0oséb prowadzacych gospodarstwa
domowe co do sytuacji materialnej, mozna zauwazy¢ w badanych latach wzrost
obcigzenia dochodu sptatami kredytéw w kazdej grupie, przy czym w gospodar-
stwach domowych o najlepszej sytuacji wzrost ten byl najwickszy. W tym ukladzie
potwierdza si¢ réwniez spostrzezenie o wigkszym obcigzeniu sptatami kredytéw
gospodarstw o ztej sytuacji materialnej — na splatg¢ zadtuzenia przeznaczaja one
prawie 19 zt z kazdych 100 zt dochodu do dyspozyciji.

5. Determinanty Korzystania z kredytéw — rezultaty empiryczne

Uwzgledniajac wybrane charakterystyki spoteczno-ekonomiczne biednych
1 bogatych gospodarstw domowych, mozna stwierdzi¢, ze biedne zadluzone
gospodarstwa, to najczesciej te, ktére prowadzi zonaty mezczyzna w wieku 35-44
lat o wyksztatceniu zasadniczym zawodowym mieszkajacy na wsi. Natomiast
w przypadku bogatych zadtuzonych gospodarstw najczesciej kredyt lub pozyczke
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zaciagneto gospodarstwo, ktdre prowadzi zonaty mezczyzna w wieku powyzej
55 lat o wyksztatceniu wyzszym mieszkajgcy w miescie do 100 tys. mieszkaficow.

W dalszej czgSci podjeto probe oceny oddziatywania poszczegdlnych cech
spofeczno-ekonomicznych gospodarstw domowych na decyzje dotyczace korzy-
stania z kredytéw lub pozyczek. W takiej sytuacji zmienna zalezna identyfiku-
jaca zadtuzone gospodarstwo domowe ma charakter binarny (zero-jedynkowy).
Oznacza ona korzystanie (badZ niekorzystanie) przez gospodarstwo domowe
z kredytéw lub pozyczek i mozna jg definiowac jako ,,sktonno§¢” lub ,,zdolno$§¢”
do podejmowania tego rodzaju dziatan.

Przyjmujac, ze prawdopodobiefistwo korzystania z kredytéw lub pozyczek
zalezy od pewnych cech spofeczno-ekonomicznych gospodarstwa, to mozna je
opisa¢ nastepujgcym modelem [Maddala 2006, s. 371-375]°:

exp[B0 +Zk:[3/.xi/.]
1+exp[[3O +Zk:Bjxl.j}

P(Y=1)=

gdzie:

[3/. — parametr stojacy przy j-tej zmiennej objasniajacej,

x‘U — wartoS¢ j-tej zmiennej objasSniajacej dla i-tego gospodarstwa domowego.

Wszystkie obliczenia przeprowadzono na podstawie indywidualnych nieiden-
tyfikowalnych danych pochodzacych z badania budzetéw gospodarstw domowych
realizowanego przez GUS w 2013 r.

W celu wyjasnienia prawdopodobiefistwa korzystania przez gospodarstwo
domowe z kredytéw lub pozyczek oszacowano parametry modelu logitowego.
Do analizy zaproponowano wybrane zero-jedynkowe zmienne spofeczno-ekono-
miczne zwigzane z sytuacja materialng gospodarstw domowych:

— przynaleznos¢ do grupy kwintylowej dochodu na osobe (pig¢ zmiennych
zero-jedynkowych, przy czym punkt odniesienia stanowily gospodarstwa
domowe uzyskujace dochody na osobe¢ ponizej warto$ci pierwszego kwintyla
dochodu na osobe ogoétu gospodarstw domowych);

— wyksztalcenie osoby bedacej glowa gospodarstwa domowego — wyrdzniono
pig¢ poziomdéw wyksztatcenia: co najwyzej gimnazjalne, zasadnicze zawodowe,
srednie ogoblne, srednie zawodowe oraz wyzsze (grupg odniesienia stanowity
gospodarstwa, w ktorych osoba bedaca glowa gospodarstwa domowego posiada
wyksztalcenie co najwyzej gimnazjalne);

® W tej sytuacji mozliwy do zastosowania jest réwniez model probitowy [Ottaviani i Vandone
2011].
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— wiek osoby bedacej gtowa gospodarstwa domowego — cztery zmienne zero-
-jedynkowe. Podstawe poréwnania stanowily osoby w wieku do 34 lat;

— miejsce potozenia gospodarstwa domowego — cztery zmienne zero-jedyn-
kowe. Podstawe porownania stanowity gospodarstwa potozone na wsi;

— zrodlo utrzymania gospodarstwa domowego — sze§¢ zmiennych zero-jedyn-
kowych, przy czym punkt odniesienia stanowily gospodarstwa pracownikow.

Selekcji zmiennych dokonano metodg regresji krokowe;j'°. Rezultaty oszacowan
zaprezentowano w tabeli 5.

Wyzszy dochdd (przynalezno$é gospodarstwa domowego do wyzszej grupy
kwintylowej) uzyskiwany przez gospodarstwo domowe sprawia, ze ma ono wigeksza
szans¢ na zaciggnigcie kredytu lub pozyczki w poréwnaniu z gospodarstwami
o najnizszych dochodach (pierwsza grupa kwintyowa) (ceteris paribus). Podobnie
sytuacja si¢ przedstawia w przypadku poziomu wyksztatcenia osoby bedacej gtowa
gospodarstwa domowego — im wyzszy poziom wyksztatcenia tym wigksze prawdo-
podobiefistwo zaciggniecia kredytu lub pozyczki w poréwnaniu z tymi gospodar-
stwami, w ktdrych osoba legitymuje si¢ najnizszym wyksztatceniem.

Zaktadajac stato$¢ pozostatych cech gospodarstwa domowego wyniki esty-
macji wskazuja, ze gospodarstwa kierowane przez osoby w wieku 35-44 lat
maja wigkszg szans¢ na zaciggniecia kredytu lub pozyczki niz te, w ktdrych
osoba bedaca glowg gospodarstwa ma mniej niz 35 lat. W przypadku gospo-
darstw domowych, ktérych glowa rodziny ma powyzej 44 lat, wiek ma odwrotnie
proporcjonalny wptyw na wysoko§¢ sptat z tytutu kredytéw i pozyczek. W tym
przypadku im starsza osoba bedaca gtowa gospodarstwa domowego, tym mniejsze
prawdopodobiefistwo zadtuzenia si¢ gospodarstwa w poréwnaniu z gospodar-
stwami kierowanymi przez osoby w wieku do 34 lat.

Biorgc pod uwage Zrédio utrzymania gospodarstwa, nalezy stwierdzic¢, ze
w odniesieniu do gospodarstw domowych pracownikéw gospodarstwa utrzymu-
jace si¢ z innych Zrédet majg mniejsza szans¢ na zadltuzenie si¢. Najmniej praw-
dopodobne jest zaciggniecie kredytu lub pozyczki przez gospodarstwa domowe
utrzymujace si¢ z niezarobkowych zZrédet oraz gospodarstwa domowe emerytow
(w poréwnaniu z gospodarstwami pracownikow).

10 Dopasowanie modelu do danych rzeczywistych sprawdzono, obliczajgc warto$¢ pseudo-R?
Nagelkerke’a (zwany takze pseudo-R? Cragga i Uhlera). N.J.D. Nagelkerke zaproponowat poprawke
do wspétczynnika determinacji Coxa-Snella powodujacg, ze maksymalna warto§¢ wspétczyn-
nika wynosi 1. W praktyce wartosci tego wspétczynnika sa niewielkie, raczej blizsze zero niz
1. Otrzymany wynik na poziomie 11% moze wydawac si¢ bardzo niski, ale nalezy zauwazy¢, ze
w modelach mikroekonometrycznych opartych na duzych zbiorach danych osiggane wartosci sa
z reguty niewielkie [Mikroekonometria... 2012, s. 233]. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wszystkie
parametry stojace przy zaproponowanych zmiennych obja$niajacych sg istotne, a znaki parametréw
przy poszczeg6lnych zmiennych majg dobra interpretacje ekonomiczng.
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Tabela 5. Wyniki estymacji parametréw modelu logitowego dla ogétu gospodarstw
domowych dla zmiennej dychotomicznej korzystanie z kredytow

Wyszczegdlnienie Ocena Blad Statystyka p-value
parametru standardowy Walda

Wyraz wolny -0,2405 0,0601 16,04 0,0001
Kwintyl drugi 0,1296 0,0511 6,45 0,0111
Kwintyl trzeci 0,1673 0,0499 11,22 0,0008
Kwintyl czwarty 0,3151 0,0497 40,17 0,0000
Kwintyl pigty 0,5905 0,0507 135,53 0,0000
Rolnicy -0,6092 0,0670 82,73 0,0000
Pracujacy na whasny -0,2446 0,0527 21,54 0,0000
rachunek
Emeryci —-0,4345 0,0457 90,23 0,0000
Rencisci -0,3836 0,0609 39,69 0,0000
Utrzymujacy si¢ z niezarob- -0,7357 0,0717 105,39 0,0000
kowych Zrédet
W wieku 35-44 lat 0,1544 0,0421 13,48 0,0002
W wieku 45-55 lat -0,1766 0,0421 17,57 0,0000
Powyzej 55 lat -0,4231 0,0482 76,92 0,0000
Zasadnicze zawodowe 0,1099 0,0451 5,95 0,0147
Srednie og6lne 0,2427 0,0612 15,72 0,0001
Srednie zawodowe 0,3204 0,0478 45,01 0,0000
Wyzsze 0,5322 0,0521 104,48 0,0000
Miasto do 99 tys. miesz- 0,0957 0,0316 9,15 0,0025
kancéw
Miasto 100-500 tys. miesz- 0,0816 0,0357 5,24 0,0221
kancow

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych indywidualnych nieidentyfikowalnych z badania
budzetéw gospodarstw domowych z 2013 r.

Prawdopodobienstwo zaciggnigcia kredytu lub pozyczki przez gospodarstwa
domowe zlokalizowane w duzych miastach (powyzej 500 tys. mieszkancéw)
okazalo si¢ statystycznie istotnie nie rézni¢ od tych na wsi. Natomiast gospodar-
stwa w malych i Srednich miastach majg wigksza szans¢ na zaciagnigcie kredytu
niz na wsi (ceteris paribus).
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6. Wnioski

W okresie objetym analiza obserwowany jest systematyczny wzrost zadtuzenia
gospodarstw domowych. Proces ten nie dotyczy w jednakowym stopniu wszyst-
kich grup gospodarstw domowych. Wyniki analiz wskazuja, Ze cho¢ korzystanie
z kredytow staje si¢ coraz popularniejsze, dotyczy w zasadzie os6b (gospodarstw
domowych) o wyzszych dochodach. Ubogie gospodarstwa domowe w coraz
wigkszym stopniu majg utrudniony dostgp do rynku kredytéw i mozliwosci
miedzyokresowej substytucji konsumpcji. Dodatkowo przeprowadzone badania
wykazaty niekorzystng sytuacj¢ zadtuzonych gospodarstw domowych o niskich
dochodach — w przypadku tej grupy obserwowane jest w calym okresie analizy
znaczne obcigzenie budzetu sptatami zadtuzenia.

Gospodarstwa domowe wykazuja wiele powodéw zadtuzania si¢. NajczeSciej
jako powdd zaciggania kredytu gospodarstwa o wysokich dochodach wskazywaty
zakup doébr trwatego uzytku, zakup domu lub mieszkania oraz wypoczynek.
Z kolei gospodarstwa o niskich dochodach zdecydowanie czeSciej za pomoca
kredytu finansowaly biezaca konsumpcje, state oplaty, leczenie oraz sptate wcze-
$niej zaciggnietych zobowigzah.

Analiza determinant zadtuzania si¢ gospodarstw domowych wskazuje na
znaczny wptyw dochodu (im wyzszy dochdd tym wigksza szansa zaciggnigcia
kredytu lub pozyczki) na prawdopodobiefistwo zaciggniecia kredytu lub pozyczki
przez gospodarstwo domowe. Poziom wyksztalcenia osoby bedacej gtowa gospo-
darstwa domowego réwniez ma wplyw na zacigganie kredytu. W najwigkszym
stopniu z kredytéw korzystaja osoby najlepiej wyksztatcone. Wynika to nie tylko
z ich lepszej znajomoS§ci mechanizméw funkcjonowania wspéiczesnych rynkéw
finansowych, ale takze z przecietnie lepszej sytuacji materialnej. Natomiast im
starsza osoba prowadzaca gospodarstwo domowe, tym szansa na zaciggnigcie
kredytu lub pozyczki jest mniejsza.

Uzyskane rezultaty pozwolity nie tylko uzyska¢ szerszy obraz zadtuzonych
gospodarstw domowych w Polsce w przekroju grup dochodowych, ale takze moga
postuzy¢ do dalszych, pogtebionych badan nad zjawiskiem nadmiernego zadtu-
zenia i bankructw gospodarstw domowych.
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Rich and Poor Households in Poland’s Credit Market — A Comparative
Analysis for the Years 20002013
(Abstract)

Today intertemporal substitution of consumption is done by using the credit market
on a large scale. The main factor determining both consumption and the ability to borrow
is household income. The aim of the article is to examine the extent to which low- and
high-income consumers use credit. The factors that influence the likelihood of being in
debt were identified. The burden of debt repayment on household budgets depends on
affluence. Non-identifiable data from the household budget survey from the years 2000—
2013 and data from the study ,,Social Diagnosis” were used in the paper. To verify the
research problems, structure analysis and regression modeling were used, taking into
account model for binomial variables.

The results of the study indicate that wealthy and poor households use loans in
different ways, a fact reflected in the variation in the structure of consumption. In the
period analysed, there was a noticeable increase in the burden of repayments of loans
on the budgets of households with high incomes. The results of the study indicate that
income, education and place of residence determine to the greatest extent the use of the
credit by households.

Keywords: household budget surveys, consumer credit, consumer spending, motives of
indebtedness.



Ze SZYi'y Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie
Naukowe 2(950)

ISSN 1898-6447
Zesz. Nauk. UEK, 2016; 2(950): 93-107
DOI: 10.15678/ZNUEK.2016.0950.0206

Aleksander Surdej

Katedra Studiow Europejskich
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Rola muzeéw w rozwoju
spoleczno-gospodarczym panstwa

Streszczenie

Celem artykutu jest analiza przestanek teoretycznych i czynnikéw empirycznych,
ktére wyjasniaja wzrost spolecznego i gospodarczego znaczenia muzedw we wspol-
czesnych pafistwach. Przedstawiono argumenty i dane, ktére pozwalaja zrozumieé, jak
ewolucja funkcji muzeum tworzy bodzce do rozszerzania zakresu ich dziatalnosci (typow
ustug) oraz réznicowania zZrédet finansowania, co z kolei przyczynia si¢ do wzrostu
ekonomicznego znaczenia muzedw.

W artykule wykorzystano dane dotyczace rozwoju sektora muzealnego w wybranych
wysoko rozwinigtych panstwach. Wskazano takze problemy z okreSleniem optymalnego
poziomu i metod publicznego finansowania muzedéw oraz Zrédta probleméw w oszacowa-
niu spofecznych korzysci ptynacych z funkcjonowania muzeéw.

Artykut ma charakter teoretyczno-empiryczny i stuzy wypracowaniu podejscia do
wyjasnienia obserwowanego wzrostu liczby funkcjonujacych muzedw. Z analizy wynika,
ze wzrost iloSciowy wigze si¢ z poszerzeniem funkcji muzedw.

Stowa kluczowe: ekonomiczna analiza instytucji kultury, ekonomia muzeéw, analiza
kosztéw i korzySci, przemyst kreatywny.

1. Wprowadzenie

Wspdlczesnie ekonomisci coraz czgsciej zwracaja uwage na kwestie rozwoju
gospodarczego w odréznieniu od wczesniejszej wytacznej koncentracji na czyn-
nikach wzrostu gospodarczego [Stiglitz, Sen i Fitoussi 2013]. Ci, ktérzy nie
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§ledza debat ekonomicznych, moga uzna¢ takg zmiang za manewr semantyczny
1 w gruncie rzeczy nieistotny. Tak jednak nie jest. PrzejScie od analiz czynnikéw
wzrostu gospodarczego mierzonego wielkoscig dostarczonych débr i ustug, a wiec
w wymiarze iloSciowych i gtéwnie materialnym, do analiz probleméw rozwoju
gospodarczego, w ktérym, oprocz produkcji rynkowej, wazne staja si¢ jej konse-
kwencje przyrodnicze, spoteczne, kulturowe i temporalne (w tym migdzypokole-
niowe) rodzi powazne konsekwencje teoretyczne. W perspektywie rozwoju gospo-
darczego niezbedne i naturalne jest m.in. uwzglednianie wymiaru kulturowego
jako podstawowego czynnika rozwoju.

W najbardziej ogdlnym ujeciu kultura holistycznie rozumiana jest traktowana
jako ramy i uwarunkowanie rozwoju. Decyduje bowiem o jego dynamice (tworzac
bodZce do zmiany) oraz o jego jakoSci (dostarczajac kryteriow oceny zmiany
i zmiang¢ ukierunkowujac). Twierdzenia te nie wywoluja sporéw, gdy dotycza
procesow dtugiego trwania lub odnoszg si¢ do poréwnan migdzykulturowych
[Kultura ma znaczenie... 2003].

Badacze nie zadowalaja si¢ uogélniajacymi stwierdzeniami, lecz dowodza, ze
kultura wplywa na rozwdj (jego dynamike i wzory) w krétkich i Srednich okre-
sach oraz identyfikuje mechanizmy takiego oddziatywania [Kultura a rozwdj...
2013]. Analiza wptywu kultury przechodzi z poziomu makroinstytucjonalnego na
poziom mikro, dzigki czemu pozwala formutowaé bardziej precyzyjne i bardziej
adekwatne do danego poziomu rozwoju i kontekstu strukturalnego twierdzenia.

Przyktadowo dla wysoko rozwinigtych pafistw i dojrzatych gospodarek
istotna staje si¢ indywidualna przedsigbiorczo$¢ i zdolno§¢ do samozatrudnienia.
W takim kontekScie czynniki kulturowe stajg si¢ wazne do pobudzania innowacyj-
nosci i ksztaltowania kreatywnych osobowosci. Twoércze i samosterowne osoby sg
niezbedne w epoce rozwoju opartego na wykorzystywaniu wiedzy oraz rosnacego
znaczenia przemystu kreatywnego i technologicznego.

Kultura jest wspétcze$nie traktowana takze jako obszar dziatalnoSci gospo-
darczej, jako galaz (lub galezie) gospodarki, jako pole inwestowania, tworzenia
przedsigbiorstw, oferowania produktéw i ustug, przyciagania nabywcéw i uzyski-
wania przychodéw, dochodéw i zysku. W tej perspektywie powszechne staje si¢
stosowanie takich pojg¢, jak ,,przemysty kulturowe”, ktére obejmujg ré6znorodne
dziedziny, np.: gry komputerowe, produkcje¢ filmowg i telewizyjng, spektakle
i przedstawienia operowe.

Warto zauwazy¢, ze przywolane perspektywy nie wykluczajg si¢ wzajemnie.
Pierwszy wskazuje podstawowe, lecz abstrakcyjne prawidtowoSci typu: ,.kultura
ma podstawowe znaczenie dla rozwoju kraju i jego migdzynarodowej konkuren-
cyjnoSci” — nie prowadza jednak do jasnych wskazan ani co do mechanizmoéw
wptywu, ani co do rynkowej i ekonomicznej wartoSci konkretnych treSci kultu-
rowych, ani co sity i trwaloSci ich oddziatywania. Sg wiec teoretycznym uogdl-



Rola muzeéw w rozwoju. .. 95

nieniem i kierunkowym wskazaniem chronigcym twdrcow i instytucje kultury
przed nadmiernie redukcjonistycznymi ekonomistami zalecajacymi udowod-
nienie bezpoSredniej gospodarczej i spotecznej uzytecznoSci aktywnoSci tworcow
1 instytucji kultury. Drugi wskazuje, ze w wielu krajach, szczeg6lnie w grupie
krajow o najwyzszych dochodach, zaspokojone zostaly podstawowe potrzeby
materialne, a dysponujacy nadwyzkami finansowymi konsument przesunat
swoje zainteresowania na dobra ,,do§wiadczeniowe”, ktére edukujg, dostarczajg
rozrywki, zabawy i innych subiektywnych odczué i wrazef, tj. przemyst kultu-
rowy. Celem opracowania jest analiza roli szczegdlnej instytucji kultury, jaka sa
muzea, W rozwoju spoteczno-gospodarczym. Wskazane zostanie réwniez, jak
ewolucja funkcji muzeum zacheca je do rozszerzania zakresu dziatalnoSci oraz
roznicowania zZrédet finansowania. Taka transformacja przyczynia si¢ z kolei
do wzrostu ekonomicznego znaczenia muzedw. Artykut zawiera takze analize
przestanek teoretycznych i czynnikéw empirycznych, ktére wyjasniajg wzrost
spofecznego i gospodarczego znaczenia muzedw we wspoétczesnych panstwach.
Przedstawiono dane, ktére wskazujg jak ewolucja funkcji muzeum tworzy bodzce
do rozszerzania zakresu ich dziatalnoSci (typéw ustug) oraz réznicowania Zrédet
finansowania. Taka transformacja przyczynia si¢ z kolei do wzrostu ekonomicz-
nego znaczenia muzeow.

2. Panstwo i rynek jako mechanizmy aktywowania czynnikéw
kulturowych

Aktywowanie i wzmacnianie znaczenia czynnikéw kultury w rozwoju
gospodarczym i spofecznym jest wynikiem zaréwno naturalnych, ,,rynkowych”
tendencji, jak i intencjonalnych dziatafi wtadz publicznych finansujacych lub
subsydiujacych dziatalno§¢ twoércoéw i instytucji kultury. Rozwéj przemystu
kultury jest w przewazajacym stopniu skutkiem decyzji biznesowych, chociaz
i w tym przypadku niezbedne i powszechnie obecne jest ukierunkowujace dzia-
tanie wtadz publicznych (przynajmniej we wczesnych fazach rozwoju takich
rodzajéw przemystu). Chociaz, jak w wielu innych przypadkach, aktywacja czyn-
nikéw kulturowych w rozwoju gospodarczym podlega uniwersalnym prawidtowo-
$ciom (przyktadowo oczekiwa¢ mozna, ze panstwa wyzej rozwinigte przeznaczajg
wiecej Srodkéw na instytucje i dziatalno§¢ w obszarze kultury), to kazde panstwo
cechuje si¢ specyficzng dynamika i konfiguracjq sektora kulturowego i przemystu
kulturowego.

W perspektywie historycznej zauwazy¢ nalezy zmiany motywow zaangazo-
wania pafistwa w obszar kultury: od celéw ideologicznych (wzmacnianie tozsa-
mosci) do ztozonych celéw wzmacniania spdjnoSci systemu spolecznego oraz
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pragmatycznych celéw wspierania dynamiki gospodarczej dzigki przedsigbior-
czoSci (t¢ zmiennoS§¢, w znacznie krotszej, gdyz obejmujacej trzy dekady perspek-
tywie dobrze ilustruje rys. 1).
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. o Szersze spektrum
. instrumentalne .
Kwestie spoteczne . analizy
Znaczenie sektora ‘ Kwestie trwatosci
kultury w tworzeniu Wymiary kult
- g miary kulturowe
zatrudnienia Poszukiwanie ujec ymaty

i d
holistycznych trarzadeze

Koncentracja na wymiarze
finanasowym

Problemy ekonomiczne sektora sztuki
i dziedzictwa kulturowego

—

1980 1990 2000 2010

Rys. 1. Ewolucja perspektyw oceny znaczenia muzeéw dla rozwoju gospodarczego
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Bollo 2013, s. 19].

W niniejszym artykule skupiono si¢ na roli i znaczeniu muzedw dla rozwoju
gospodarczego i spotecznego. Nalezy zauwazy¢, ze inwestycje publiczne
i prywatne w instytucje kultury oraz dynamika przemystu kultury moga w mniej-
szym lub wiekszym stopniu przektadac si¢ na rozwdj instytucji muzealniczych,
gdyz w obrebie kultury istnieje znaczna wymienno$¢ (substytucyjnos$¢) i konku-
rencja pomiedzy wezszymi polami dziatafi kulturowych. Znaczaca pozycja
muzedw nie jest wigc automatycznie gwarantowana. Zalezy ona w znacznej
mierze od interpretacji funkcji muzeéw: gdy jest ona rozumiana wasko, jako
instytucje ukierunkowane na ochron¢ (odnawianie, naukowa analiza) muzealiéw,
to muzea w obszarze instytucji kultury cechujg si¢ nastawieniem zachowawczym
i obrong wlasnej pozycji. Jesli funkcje te rozszerzane sg o edukacje i ,,uszlachet-
niong” rozrywke, to dla muzeéw otwiera si¢ pole do ekspansji.

Muzea nie oferujg produktéw pierwszej potrzeby (elastyczno$¢ dochodowa
popytu na produkty i ustugi muzealne jest wigksza od jeden), ale w wielu
pafistwach przezywaja swdj rozkwit. Interesujgce jest na przyktad, ze od 2000 r. do
2012 r. liczba muzeéw w Chinach wzrosta z 2000 do 3866, a 2012 r. otwarto tam
az 451 nowych muzedéw. W Stanach Zjednoczonych w okresie poprzedzajacym
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kryzys finansowy (w latach 1999-2008) otwierano rocznie od 20 do 40 nowych
muzedw. ZauwazyC¢ nalezy, ze pomimo spektakularnego sukcesu gospodarczego
Chiny to wcigz biedny kraj, w ktérym przecigtny dochdd na jednego mieszkanca
stanowi zaledwie 1/8 §redniego dochodu mieszkanca Stanéw Zjednoczonych.
Spektakularny rozwéj muzeéw w Chinach wydaje si¢ wigc rezultatem wzrostu
zainteresowania przesztoscia i decyzji politycznych, ktére staraja si¢ przywrocié
mieszkaficom cz¢§¢ zniszczonego przez ,,rewolucj¢ kulturalng” dziedzictwa
i dume ze wspaniatej przesztoSci. Tworzenie muzeéw w Chinach zyskuje aprobate
mieszkaficow. Muzea chinskie odwiedzito 2012 r. 500 mln zwiedzajacych, czyli
25% wigcej niz w 2009 r. (sto mln zwiedzajacych wiecej) [The Future... 2013].
Znaczgace inwestycje w muzea poczynity takze Zjednoczone Emiraty Arabskie.
W 2006 r. rzagd w Abu Dhabi podpisal umowe z Fundacja Guggenheima, na mocy
ktorej do 2017 r. otwarte zostanie tam nowe muzeum, ktérego gmach zaprojek-
towal Frank Ghery. W 2009 r. parlament Francji zgodzit si¢ na powstanie muzeum
Louvre w Abu Dhabi, ktére zostato otwarte w 2015 r. Muzea te sg czgScig inwe-
stycji, ktérych taczna wielko§¢ w ZEA przekroczyta 27 mld dolaréw, dzielnicy
kultury w Abu Dhabi, zwigkszajac turystyczng atrakcyjnoS$¢ tego miasta i kraju.
Przypadek Chin wskazuje na powigzanie rozwoju muzedéw z ,,wewnetrznym
rynkiem” i potrzebami politycznymi. Dla Zjednoczonych Emiratéw Arabskich
inwestycje w muzea s3 czgscig (oprécz rozwoju transportu lotniczego i ustug
finansowych) tworzenia nowej, bardziej zréznicowanej, struktury gospodarki.

Tabela 1. Liczba muzedw i liczba zwiedzajacych w wybranych krajach (dane z 2010 r.)

Pafistwo Liczba muzeéw (w tys.) Liczba zwiedzajacych (w mln)
Chiny 39 500,0
Hiszpania 1,5 57,5
Holandia 0,8 223
Japonia 57 161,2
Kanada 2,5 58,8
Korea Pid. 0,9 90,0
Niemcy 6,3 109,6
Stany Zjednoczone 17,5 850,0
Wielka Brytania 1,7 87,6
Wtochy 04 33,1

Uwaga: definicje muzedw i sposoby pomiaru zwiedzajacych rdéznig si¢ pomiedzy krajami.

Zrédto: [The Future... 2013].

Decyzje o tworzeniu nowych muzedéw lub o skali publicznego finansowania
istniejacych sg wynikiem interakcji pomigdzy decydentami politycznymi, eksper-
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tami (specjalistami z zakresu historii sztuki, architektury czy archeologii) a opinig
publiczng. Jest naturalne, ze eksperci widzg potrzebe zwiekszania skali dzia-
fania instytucji, z ktérymi sa zwigzani. Decydenci polityczni moga by¢ rozdarci
pomiedzy pragnieniem stworzenia lub dobrego funkcjonowania znaczacych insty-
tucji kultury (w tym muze6éw) a presja na zmniejszanie wydatkéw publicznych.
Obywatele wspiera¢ moga rozwdj instytucji kultury (w tym muzedw), widzac
w nich instytucje wzbogacajaca oferte kulturalng i miejsce zatrudnienia, lecz
oponowacd, jesli wydatki na nig zmniejszajq Srodki na inne niemniej wazne cele.
W praktyce decydenci polityczni majg sporg autonomi¢ w podejmowaniu decyzji
o inicjowaniu instytucji kultury, w tym muzeéw. Jednakze trafnos¢ tych decyzji
jest weryfikowana poprzez jej efekty gospodarcze i spoteczne oraz, w ustrojach
demokratycznych, polityczng aprobat¢ lub dezaprobate w kolejnych wyborach.

Pamietajac o tych trzech grupach podmiotéw, warto odrézni¢ dwa typy sytu-
acji. Gdy dane muzeum juz istnieje, to stanowi ono punkt oparcia (miejsce pracy,
przedmiot studiéw, miejsce silnego estetycznego i emocjonalnego przywiazania)
dla ekspertéw. Jesli nie jest jednak doceniane ani przez politykéw, ani przez
zwiedzajacych, to oczekiwac nalezy spadku poziomu finansowania (publicz-
nego) i zainteresowania spotecznego i w rezultacie wzgledng utrate znaczenia
danej instytucji i spadek dynamiki jej funkcjonowania. Decyzje polityczne
moga dotyczy¢ danego muzeum bezposrednio (poprzez decyzje budzetowe lub
nominacj¢ zarzadzajacego) lub poSrednio, gdy dane muzeum zostanie zobo-
wigzane do rosngcego finansowania z dochodéw wtasnych, bez wczesniejszego
przygotowania instytucji, wzbogacenia jej oferty i podniesienia poziomu ustug.
Wprawdzie zasada weryfikacji uzytecznoSci instytucji poprzez test ,,sktonnosci
do zaptacenia” (finansowania ze sprzedazy ustug, biletow, pamiatek itp.) za jej
ustugi jest rozsadng zasada w wigkszosSci warunkéw rynkowych, lecz niekiedy
moze by¢ skazana na degradacje. Strategia zwickszania przychodéw wtasnych
instytucji powinna wigc by¢ poprzedzona przez trafne i odpowiedniej skali inwe-
stycje modernizujgce obiekt i jego ustugi.

W drugiej sytuacji podejmowana jest decyzja o utworzeniu nowego muzeum.
Jest wtedy, przynajmniej intencjonalnie, silnie zwigzana ze strategig rozwoju
danego miasta lub, jesli panstwo jest mate, catego kraju. Decyzja taka moze okazac
sie bfedna, ale staje si¢ nie do skorygowania, nie s3 bowiem znane, przynajmniej
w Europie, przypadki bankructwa muzedw i ich zamykania. Inwestowanie w nowe
muzea moze wynika¢ z powszechnie akceptowanych oczekiwan politycznych (np.
Muzeum Powstania Warszawskiego) lub decyzja o poszerzeniu zakresu instytucji
muzealnych o muzeum sztuki wspéiczesnej (np. budowa muzeum sztuki wspot-
czesnej MOCAK w Krakowie). Optymalizacja liczby i typéw muzedéw wymaga
rozwigzania ukfadu réwnafi o wielu zmiennych, w tym decyzji o zakresie finanso-
wania publicznego i prob zwigkszenia zainteresowania mieszkafcow jako odpftat-
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nych zwiedzajacych lub aprobujacych podatnikéw. Wiekszos¢ muzedw, z wyjat-
kiem egzotycznych muzeéw w rodzaju Muzeum Ztamanych Serc w Chorwacji
czy Muzeum Otéwkéw w Wielkiej Brytanii, korzysta z publicznego finansowania
nie tylko w okresie budowy czy zagospodarowania obiektéw, lecz takze w celu
biezacych wydatkéw. Zakres publicznego finansowania jest jednak rézny i przy-
biera wartoSci od 24,4% w Stanach Zjednoczonych do 90% w Niemczech. We
wspolczesnych panstwach kazde nowe muzeum z koniecznoSci staje si¢ rywalem
juz istniejacych w staraniach o udziat w finansowaniu publicznym.

W wielu pafstwach (w szczegdlno§ci w Europie Zachodniej) trwa kryzys
finanséw publicznych. W takich warunkach wydaje si¢ naturalne, ze rozwdj
muzedw zaleze¢ bedzie od zdolnoSci do wzbudzenia aprobaty wéréd obywateli/
konsumentow. Istniejgce lub planowane muzea musza stawac si¢ wrazliwe na ocze-
kiwania zwiedzajacych i udostgpnia¢ im zgromadzone muzealia lub organizowane
wydarzenia w spos6b je uwzgledniajgcy. Potrzeby te beda ksztattowane przez
procesy demograficzne, w tym widoczne juz w Polsce przyspieszone starzenie si¢
spoteczefistwa (w innych krajach, w tym we Francji czy Wtoszech). Pojawiac si¢
beda inicjatywy muzealne odzwierciedlajace zmieniajaca sie strukture etniczng
tych spoteczefistw.

3. Wielowymiarowos¢ ,,produktu muzealnego™

Uniwersalnym trendem wydaje si¢ ,,sprzezenie” mozliwosci, jakie dajag nowo-
czesne technologie (digitalizacja, internet) z poszerzeniem paradygmatu edukacji
z formalnej i odgdérnej na trwajaca cate zycie, otwarta i wynikajaca z wiasnej
motywacji. Do§wiadczenie fizycznego kontaktu z obiektem muzealnym jest wzbo-
gacone o treSci dostepne z paralelnego digitalnego muzeum. Sg to do§wiadczenia
komplementarne. Przygotowanie wirtualnego muzeum, ktore byloby narzedziem
przekazywania tre$ci edukacyjnych powigzanych ze zgromadzonymi muzealiami
wymaga zainwestowania w stworzenie tresci i formy o wysokiej jakoSci — stwo-
rzone przez Smithonian Institute wirtualne formy korzystania ze zgromadzonych
muzealiéw poprzez strony internetowe (wWww.si.edu) dowodza olbrzymich mozli-
wosci, jakie stwarza ta forma angazowania bytych lub przysztych zwiedzajacych.
Dzigki ,,dZwigni digitalnej” muzea moga sta¢ si¢ oSrodkami tworzenia i przeka-
zywania wiedzy nie mniej skutecznymi, a bardziej atrakcyjnymi niz instytucje
formalnego ksztalcenia. Ze wzgledu na wage ksztattowania kreatywnoSci, wsparte
technologiami muzea mogg stac si¢ Swietnymi oSrodkami promowania twdrczego
mySlenia, pracy zespolowej i tworczego zespotowego rozwigzywania problemow.
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4. Problemy pomiaru a ewaluacja instytucji kultury

Wspéiczesnie instytucje publiczne i organizacje prywatne poddawane sg
wszechstronnej ocenie (niekiedy powiada si¢, ze Zyjemy w spoteczefistwie audytu).
Oznacza to, ze nadzorcy i partnerzy instytucji publicznych, w tym muzedw, chca
uzyskaé zobiektywizowany obraz ich funkcjonowania, korzystajac ze skonstru-
owanych wskaznikéw i innych metod pomiaru. Nalezy przypuszczaé, ze chociaz
pojedyncze lub syntetyczne wskazniki nigdy nie sa doskonate, to, jesli sa one
starannie dobrane i systematycznie stosowane pozwalaja na rzetelniejszg kontrole
dziatania instytucji przez jej nadzorcéw oraz umozliwiajg uczenie si¢ i dosko-
nalenie dziatania przez zarzadzajacych tg instytucja (niezaleznie od odgdrnych
kontroli). Podstawowe wskaZniki wynikéw pracy instytucji mozna podzieli¢ na:

— wskazniki jakoSci, w tym stopien osiagania celéw, opinie Srodowiska, oceny
przez zwiedzajacych,

— wskazniki efektywnoSci, w tym zgodnoSci z harmonogramami, zgodnoSci
z planem finansowym,

— wskazniki skutecznosci, w tym bezpieczenstwa, wynagradzania, bariery
dostepu,

— wskazniki reaktywnosci, w tym §wiadomosci konkurencji, wyzwan i zagro-
zZenia.

Pomiar i ocena wynikéw instytucji kultury jest nierozwigzanym (i by¢ moze
niemozliwym do rozwigzania) problemem teoretycznym i problemem prak-
tycznym. W wymiarze teoretycznym podstawowa trudno§¢ wigze si¢ z pomiarem
wartoSci korzySci, ktdre nie maja i nie sg sprowadzalne do wymiaru pieni¢znego.
Koszty funkcjonowania instytucji kultury (w tym muzeéw) sa w wigkszoSci wyra-
zalne w pieniadzu (naktady finansowe ponoszone na odnowienie, utrzymanie
i funkcjonowanie obiektu, w tym prace inwestycyjne, zakup wyposazenia oraz
ptace personelu), natomiast korzySci, oprocz przychodéw ze sprzedazy biletéw
i pamiatek, nie jest wyrazalna w pienigdzu. Przyktadowo na pytanie, jaka jest
warto§¢ Koloseum, padaja odpowiedzi typu: jest bezcenne lub nie jest na
sprzedaz. Warto$¢ istnienia zachowanego z przesztosci obiektu jest niewyrazalna
w pienigdzu, a wyjatkowos¢ (unikatowos¢) obiektow sprawia, ze nie pojawia si¢
wycena rynkowa, o ile w ogdle dany obiekt mdglby by¢ przedmiotem transakcji
sprzedazy/kupna (pamigtaé nalezy, ze czesto zgromadzone w muzeach kolekcje
zostaty tam przekazane przez prywatnych darczyncéw z zastrzezeniem, ze nie
moga one zostaé sprzedane czy przekazane gdzie indziej).

W takich warunkach warto$¢ obiektéw oraz muzealiéw jest wartoScig hipo-
tetyczng i mozna o niej wnioskowad, zadajac pytania typu: jesSli rada miasta
zdecydowalaby si¢ przesta¢ finansowa¢ muzeum (lub jesli zdecydowataby si¢
sprzeda¢ najcenniejszy obraz w jego kolekcji), to ile dana osoba bytaby sktonna
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dobrowolnie wplaca¢ co miesigc na konto muzeum, aby utrzymac jego dziatanie
(lub zatrzymac dany obiekt)?

Warto$¢ uzyskanych w ten sposéb odpowiedzi jest przedmiotem sporu. Wobec
trudnoSci w kwantyfikacji korzySci ptynacych z funkcjonowania obiektu kultury
badacze postuguja si¢ miarami poSrednimi. Warto przedstawi¢ bardzo rozpo-
wszechniong typologi¢ spolecznego wplywu muzeum opracowana przez F. Mata-
rasso [1997]. Wsréd pozytywnych skutkéw funkcjonowania instytucji kultury
wymieni¢ nalezy:

— przyczynianie si¢ do budowy poczucia wtasnej wartoSci, ktéra utatwia
tworzenie wiezi wspolnotowych,

— wzrost zaangazowania w zycie spoteczne,

— budowe wsparcia dla inicjatyw wspoélnotowych,

— wzmacnianie wptywu ludzi na to, jak sg postrzegani z zewnatrz,

— wzmocnienie skfonno$ci do wspétpracy,

— pobudzenie zainteresowania sztuka,

— budowanie dumy z wtasnych tradycji i kultury,

— tworzenie ptaszczyzny do podejmowania odpowiedzialnoSci za losy wspdl-

— pomoc w uzyskaniu poczucia przynaleznoSci,

— wspieranie edukacji i rozwoju dzieci,

— tworzenie wspdlnoty tradycji w nowych miastach lub w nowym sgsiedztwie,

— budowanie zaangazowania na rzecz poprawy jakoSci Srodowiska,

— pomoc w nabywaniu nowych umiejgtnosci i do§wiadczenia pracy,

— poprawe wizerunku grup zmarginalizowanych,

— otwieranie mozliwoS$ci rozwoju karier w zawodach artystycznych,

— zasypywanie luki pomiedzy twdrcg a konsumentem,

— tworzenie forum dla migdzykulturowego porozumienia,

— otwieranie mozliwoSci dla rozwijajacych form wolontariatu,

— ufatwianie proceséw publicznej konsultacji i wsp6lnotowej partycypaciji,

— dostarczanie wyjatkowej i pogtebionej satysfakcji.

Stosowane do oceny skutkéw funkcjonowania instytucji kultury (w tym
muzeum) wskazniki majg na celu uchwycenie takich wtasnie niefinansowych
(,,niewyrazalnych w pieniadzu”) skutkéw.

Tworzone na uzytek muzedw wskazniki oceny pracy powinny by¢ dostoso-
wane do typu i skali danego muzeum. Inne s3 bowiem uwarunkowania i mozli-
woSsci muzedw, ktore zaliczane sg to grupy ,,superstars”, gdyz posiadajg bogatg
kolekcje i sg zlokalizowane w §wiatowych metropoliach, inne natomiast matych
lokalnych muzeéw. W przypadku Polski takze istniejg muzea (oraz o$rodki muze-
alne), korzystajace z ,,renty lokalizacji” i dzieki niej wiekszej mozliwoSci przycig-
gania zwiedzajacych i generowania dodatkowych przychodéw. Dla rozwoju catego
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sektora muzeéw w Polsce korzystne mogtoby by¢ stworzenie swoistego ,,funduszu
solidarno$ci muzealnej”, ktérym muzea bogatsze w §rodki dzielityby si¢ przy-
chodami z muzeami biedniejszymi. Inng pozadana forma ,,wyréwnywania szans
muzealnych” byloby nieodptatne wypozyczanie niektérych muzealiéw muzeom
w mniejszych osrodkach.

Tabela 2. Najwigksze muzea Swiata pod wzgledem liczby zwiedzajacych

Muzeum Kraj Rok utworzenia Liczba zwiedzajacych
(w mln)

Tate Modern Londyn/Wielka Brytania 2000 53
Pompidou Centre Paryz/Francja 1977 3.8
Museum of Modern New York/USA 1929 2,8
Art
Reina Sofia Madryt/Hiszpania 1992 2,6
Saatchi Gallery Londyn/Wielka Brytania 1985 14
Institute of Modern Valencia/Hiszpania 1989 1.3
Art
National Museum Seul/Korea Pid. 1969 1,3
of Modern
and Contemporary Art
Guggenheim Museum New York/USA 1939 1.2
Museu Picasso Barcelona/Hiszpania 1963 1,1
Mori Art Museum Tokyo/Japonia 2003 1,1

Zrédto: [The Future... 2013].

Funkcjonowanie muzeéw mozna postrzegaé jak proces przetwarzania
naktadéw w rézne typy wartosci, produktéw i spotecznych oddziatywan
(skutkéw). Z punktu widzenia niektérych podmiotéw szczegdlnie wazne sg
niektére typy skutkow. Publiczny zatozyciel i fundator muzeum moze by¢ zain-
teresowany zaréwno skutkami ekonomicznymi (finansowymi), jak i skutkami
spofecznymi i kulturowymi, ktére sa sednem jego misji. Ocena skutkéw ekono-
micznych nie jest jednak zredukowania do kryterium maksymalizacji zyskow, lecz
kryterium osiggania zadowalajacych dochodéw, ktére pozwalaja na kontrolowanie
skali transferéw (dotacji) na rzecz danej instytucji publicznej. Cele i kryteria oceny
stosowane przez prywatnego zatozyciela i fundatora muzeum nie odbiegaja co do
kategorii od celow i kryteriéw oceny zatozyciela i fundatora publicznego. Réznice
w wadze przydawanej kryteriom finansowym (ekonomicznym) wynikaja z tego,
ze fundator prywatny podlega wigkszym ograniczeniom budzetowym (,,twarde
ograniczenia budzetowe”), podczas gdy fundator i zatozyciel publiczny dziata
w warunkach ,,migkkiego ograniczenia budzetowego”.
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Rozréznienie typu skutkéw, w tym skutkéw ekonomicznych, spotecznych
i kulturowych, pozwala dostrzec mozliwo$¢ petnienia szerszych funkcji przez
instytucje prywatne. W tej perspektywie warto przywotac szczegdlne rozwia-
zania instytucjonalne w Wielkiej Brytanii, gdzie wspdtistniejq instytucje kultury
(m.in. British Museum) w petni finansowane przez pafistwo (nie ma w nich opfat
wejSciowych) oraz instytucje prywatne, w tym dziatajace w ramach English Heri-
tage [Kelly 2006], ktére sq wlasnoScia prywatna, sa zarzadzane przez prywatne
podmioty, lecz korzystaja z ulg podatkowych (w tym ulg w podatku od spadku)
pod warunkiem zapewnienia minimalnej publicznej dostgpnosci obiektu dla zwie-
dzajacych.

NMuzeum Kolekcja/ I
Misja waptd3¢ kultlirqwa Efekty
. . . spoteczne
o — 8 — e — =
et ) edukacyjna 1 —
Partnerzy I I Strona
Kadra/zespot| = | € | V[ Wartost |y = [ HETEOWE Efekty
mnstytucje M wigziotworeza rojekty ekonomiczne
kultury cyfrowe D —
Widownia < MNaros” Dzia%alnf)éé
P edukacyjna
doswiadczeniowa Pamiatki .
as Efekty dla
Gastronomia a .
srodowiska
Wartos¢ -
ekonomiczna
Nakfady Wartosci Produkty Skutki

Rys. 2. Dziatalno§¢ muzedéw w perspektywie analizy kosztéw i korzysci

Zrédto: [Bollo 2013, s. 14].

Pelna analiza kosztow i korzySci (rys. 2) funkcjonowania instytucji kultury
(w tym muzeum) pozwala dostrzec, Ze istnieje wiele rozwigzan umozliwiajgcych
rownowazenie celéw krétkookresowych (w wymiarze finansowym i ekono-
micznym mozna dostrzec dominacje celéw krétkookresowych) z celami dtugo-
okresowymi.

Kazda instytucja kultury (w tym muzea) powinna by¢ oceniana ze wzgledu na
rozwigzania organizacyjne oraz jako$¢ proceséw zarzadzania. Do niedawna na
przyktad muzea wtoskie byty w przewazajacej mierze jednostkami budzetowymi
administracji i nie posiadaty odrebnych budzetéw. Sytuacja taka z pewnoScig
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ogranicza samodzielno$¢ decyzyjng zarzadzajacych instytucjami, ale réwnocze-
$nie zmniejsza ich odpowiedzialno$¢ za efekty ekonomiczne.

Warto przypomnieé, ze wszystkie instytucje kultury, w tym muzea, maja
wymiar ekonomiczny (zuzywaja zasoby gospodarcze), lecz nie powinny by¢
do niego redukowane. Oznacza to, ze w praktyce moga zaistnie¢ rozmaite
typy sytuacji, w tym wytaczny nacisk na wyniki ekonomiczne nawet kosztem
degradacji wartoSci kulturowych (przyktadowo dtugookresowe wypozyczenie
najcenniejszych muzealiow w celu uzyskania Srodkéw finansowych na biezace
funkcjonowania instytucji) lub, kraficowo odmienny, wytaczny nacisk na efekty
artystyczne/estetyczne bez uwzgledniania konsekwencji finansowych. W praktyce
mamy jednak do czynienia z wyborami typu ,,wi¢cej lub mniej” nacisku na dany
wymiar. Oznacza to konieczno$¢ uwzgledniania ,,krzyzujacych si¢” (wzajemnych)
wplywow decyzji podyktowanych wzgledami kulturowymi (artystycznymi) na
wymiar finansowy i odwrotnie.

Chociaz wspétczesne muzea wytonily sie z prywatnych inicjatyw kolekcjoner-
skich, to obecnie staty sie instytucjami publicznymi i organizacjami o ztozonych
procesach wewnetrznych i wielorakich skutkach zewnetrznych. Oznacza to, ze
wzrasta poziom wymagan od 0s6b kierujacych takimi placowkami. Powinni oni
faczy¢ minimalne kompetencje eksperckie w danej dziedzinie, z ktéra wiaze si¢
misja muzeum, z kompetencjami w zakresie zarzagdzania oraz marketingu. Kazde
muzeum zatrudnia bowiem pomocniczy personel administracyjny, technikow,
edukatoréw, kuratoréw i specjalistow od komunikacji spotecznej w proporcjach,
ktére powinny pozwala¢ w zadowalajagcym stopniu osiaggnaé zatozone cele.
Zarzadzajacy wraz ze wspolpracownikami powinien podejmowaé nowe inicja-
tywy, ktére zwigkszajg Srodki niezbedne dla dziatalnosci placéwki (w Polsce na
przyktad rzadko lub wcale nie s3 wydawane Muzealne Karty Klubowe, ktdre
pozwalaja darczyhcom uzyskaé specjalny status) lub mobilizuja do pracy na rzecz
muzeum wolontariuszy (w wielu pafistwach wolontariat jest wazna forma wspie-
rania funkcjonowania placéwek muzealnych).

Dla funkcjonowania muzeéw rosnace znaczenie ma jakoS¢ tworzonych przez
muzea materiatéw cyfrowych. O ile udostgpnianie cyfrowych muzealiéw rodzi
bezposrednie koszty (stworzenie wysokiej jakoSci cyfrowych materiatow jest
kosztowne) i moze nie przynosi¢ wzrostu przychodéw (niektére muzea, w tym
Rijksmuseum w Amsterdamie nieodptatnie udostgpniaja wysokiej rozdzielczosci
cyfrowe fotografie zgromadzonych kolekcji), gdyz celem nie jest uzyskanie
warto$ci ekonomicznej dla muzeum, lecz zwigkszenie ,,warto$ci doSwiadcze-
niowej”, o tyle stworzenie cyfrowych materiatéw wyzwala przezycia estetyczne,
kreatywno$¢ albo odpoczynek oraz wigze uzytkownika z dang instytucja.

Ograniczenie analizy funkcjonowania muzeum do bezpoSrednich skutkéw
ekonomicznych dla gospodarki lokalnej (rys. 3 wskazuje kolejne kroki takiej
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Wydatki muzeum | | Wydatki firm klientéw | |Wydatki zwiedzajacych
[ I |

| Wydatki bezposrednie brutto |

Ubytek od grup docelowych

| Lokalne wydatki bezposrednie brutto |

Minus zbg¢dne straty

| Lokalne dodatkowe efekty brutto |

Minus ubytki (odptyw)

| Lokalne dodatkowe efekty netto |

Efekty mnoznikowe

| Catkowite dodatkowe efekty netto |

Rys. 3. Wydatkowe podejscie do oceny ekonomicznych skutkéw funkcjonowania
muzeum dla lokalnej gospodarki

Zrédto: [Bollo 2013, s. 31].

analizy) moze prowadzi¢ do utraty zdolnoSci do ich warto$ciowania. Z analizy
wielkoSci lokalnych wydatkow moze na przyktad wynikac, ze dla lokalne;j
gospodarki korzystniejsze jest przyktadowo istnienie jednostki wojskowej, gdyz
wojskowi i ich rodziny wydaja wiecej pienigdzy. Znaczenie instytucji kultury
(muzeum) wynika z etycznego i estetycznego wartoSciowania, w ktérym obywa-
tele, mieszkancy i konsumenci decyduja o tym co i jak cenia.

Tabela 3. Odsetek respondentéw, ktdrzy zwiedzili muzeum lub galeri¢ w ciagu ostatnich
12 miesigcy

Szwecja Hol.an- Wlelk?.l Niemcy | Francja | Wtochy HIS.ZP % | Polska Port.uga- Grecja
dia  |Brytania nia lia
76 60 52 44 39 30 29 24 17 16

Zrédto: [Cultural Access... 2013].

Kwestia spofecznego doceniania dziedzictwa kulturowego i oferty instytucji
kultury wskazuje na wage edukacji w ksztattowaniu zainteresowania takimi ofer-
tami [Murzyn-Kupisz 2012]. Popyt na dziedzictwo kulturowe nie jest ksztattowany
przez masowe kampanie reklamowe, lecz wymaga dtugookresowej konsekwentne;j
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pracy nad ksztaltowaniem gustu. Edukacja jest tym dla doceniania dziedzictwa,
czym reklama dla rozrywki. Przycigganiu i rozwojowi zwiedzajacych stuzy prze-
ksztatcanie muzeéw — w sformutowaniu Victorii Newhouse [2007] — ,,wstrzemig¢z-
liwych zbior6w” (restrained containers) w ,,zywiotowych towarzyszy” (exuberant
companion), ktorzy oferuja poszerzone doSwiadczenia dla zwiedzajacych i innych
uzytkownikéw (w tym uczestnikow konferencji).

5. Whnioski

Prawie sto lat temu B.I. Gilman [1918], kt6ry przez ponad 30 lat kierowal
Boston Museum of Fine Arts, opublikowat prace Museum Ideals: of Purpose and
Method, w ktérej zalecal kierujagcym muzeami, aby traktowali je jako swoiste
obiekty sakralne, ktére cechuje samoistna wartoS§¢ estetyczna niewymagajgca
zadnego usprawiedliwienia, wyja$nienia, kontekstualizacji i zadnej narracji. Pisat
on: ,,Muzeum sztuki jest w swojej istocie Swigtynig”.

W czasach Gilmana muzea zwracaty si¢ do waskiej elity spoleczefistwa.
Wspéiczesnie cheg trafia¢ do masowych odbiorcéw. Polityczni decydenci oraz
osoby bezposrednio kierujace tymi instytucjami muszg wigc rozumieé specy-
ficzny ,,proces produkcyjny”, w wyniku ktérego nakfady publiczne i prywatne sa
efektywnie przetwarzane w produkty kulturowe, ktére zyskuja zainteresowanie
zwiedzajacych i w rezultacie przyczyniajg si¢ do powstania pochodnych korzyst-
nych efektéw spotecznych i gospodarczych.

Ze wzgledu na publiczng warto§¢ dziedzictwa kulturowego rzad oraz
wtadze lokalne odpowiadaja za inwestycje w ochrong dziedzictwa kulturowego
i w szczeg6lnoSci w niektére muzea. Brak albo niewystarczajace finansowanie
czyni te placéwki mato atrakcyjnymi, zmniejsza zainteresowanie zwiedzajacych
i uzasadnia uznawanie ich za zbgdne. W ten spos6b mogg powstawac ,,negatywne
sprzezenia zwrotne” i doprowadza¢ do samospetnienia wlasnych zatozen. Inwe-
stycje odpowiedniej skali potaczone z wizja odnowionej lub zmodernizowane]
instytucji moga z kolei pobudzi¢ jej rozwdj i pozwoli¢ na wzrost atrakcyjnoSci
i wyzszego poziomu samofinansowania'.

! Wzorem takiego typu dziatania stata si¢ budowa muzeum Guggenheima w Bilbao. W ciggu
trzech pierwszych lat po otwarciu muzeum rzad Kraju Baskow zyskat dzieki zwigkszonym wpty-
wom podatkowym ponad 100 mln euro i w ciagu tego krétkiego okresu odzyskat poniesione
naktady. W 2012 r. muzeum to odwiedzito ponad 1 mln zwiedzajacych, z czego ponad potowa
z zagranicy [The Future... 2013].
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The Role of Museums in the Social and Economic Development
of Contemporary States
(Abstract)

The article is a theoretical analysis identifying the sources of the growth in importance
of museums in many contemporary societies. It shows how the evolution of museum
functions broadens the range of their activities and encourages them to diversify financing.
Such a development contributes in turn to the growth of the economic significance of
museums.

The article also discusses methodological problems that make it very difficult
to identify the optimum level and modes of public financing. It also points to the
non-pecuniary nature of social benefits as the main cause with the economic optimisation
of public subsidies to museums.

The article argues that the quantitative expansion of the sector of museums stems
in large part from their transformation from an institution of heritage protection into
institutions of informal education and entertainment.

Keywords: economic analysis of cultural institutions, economic analysis of museums,
cost-benefit analysis, creative industries.
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