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Szanowni Czytelnicy,

W drugim numerze ,,Zeszytéw Naukowych Uniwersytetu Ekonomicznego
w Krakowie / Cracow Review of Economics and Management” przedstawiamy
sze$¢ artykutéw, ktérych problematyka dotyczy réznych kwestii z zakresu dyscy-
plin nauk o zarzadzaniu i jakoSci oraz ekonomii i finanséw. Rozpoczyna je opra-
cowanie autorstwa Izabeli Bednarskiej-Wnuk poS§wigcone koncepcji kariery bez
granic. Autorka przedstawia w nim kwestie mobilnoSci psychologicznej i organi-
zacyjnej jako elementow kariery bez granic, by nastgpnie zbadaé zwigzki migdzy
tymi konstruktami a wiekiem i pfcig jako zmiennymi niezaleznymi. W wyniku
przeprowadzonych badafi empirycznych stwierdza, ze badane osoby charakteryzuja
si¢ wysokim poziomem mobilnosci psychologicznej oraz niskim poziomem mobil-
noSci organizacyjnej i dotyczy to zaréwno kobiet, jak i m¢zczyzn, niezaleznie od
wieku. WiekszoS¢ respondentéw postrzega swoja kariere jako przebiegajaca poza
granicami jednej organizacji.

W kolejnym artykule Katarzyna Szara analizuje wewnetrzne i zewngtrzne
aspekty wspétpracy przedsigbiorstw w kontekScie rozwoju kapitatu kreatywnego.
Po wyjaSnieniu kwestii terminologicznych zwigzanych z kategorig kreatywnoSci,
kapitatu kreatywnego oraz analizowang wspétpracg, autorka przestawita wyniki
badan empirycznych po§wigconych wspotpracy przedsigbiorstw w kontekScie
budowania kapitatu kreatywnego. Badania przeprowadzone za pomoca techniki
CAWI w sektorach kreatywnych i tradycyjnych staty si¢ podstawa do konkluzji
o Srednim wplywie wspotpracy na rozwijanie kapitatu kreatywnego oraz braku
réznic migdzy przedsigbiorstwami dziatajacymi w réznych sektorach. Omdwione
wyniki badan na temat wspétpracy i rozwijania kapitatu kreatywnego stanowig
przyczynek do poszerzenia istniejgcej wiedzy w tym zakresie.

Sprawozdawczo$¢ zintegrowana w podmiotach dziatajacych w sektorze opieki
zdrowotnej stanowi przedmiot artykutu autorstwa Apolonii Jaskdlskiej, Adriany
Auguscik i Matgorzaty Cyganskiej. Koncepcja sprawozdawczoSci zintegrowanej
w sektorze opieki zdrowotnej realizowana jest przy udziale i zaangazowaniu
obywateli i pacjentéw. Autorki omawiaja rolg¢ sprawozdawczoSci zintegrowanej
w podmiotach leczniczych w §wietle teorii interesariuszy. Na podstawie przepro-
wadzonych badan stwierdzaja m.in., Ze raportowanie zintegrowane jest waznym
narzedziem wymiany informacji, przydatnym do wzmacniania relacji z interesa-
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riuszami. Potwierdzajg tym samym zasadno$¢ stosowania raportowania zintegro-
wanego przez podmioty lecznicze 1 uwzgledniania wielu grup interesariuszy jako
odbiorcéw wspomnianego raportowania.

Autorzy kolejnego artykutu przestawiaja mozliwoSci wykorzystania metod
stosowanych w analizie finansowej do oceny kondycji finansowej klubéw pitkar-
skich na przyktadzie wybranych klubéw Ekstraklasy. Krzysztof Jonas i Bartto-
miej Pilch, stosujac trzyetapowe podejscie do badan, obejmujace wstepng analizg
problemu, analiz¢ wskaZnikowg oraz analiz¢ dyskryminacyjna, dokonuja oceny
sytuacji finansowej badanych podmiotéw, tacznie ze wskazaniem tych, ktdre sa
zagrozone upadtoScig. Przeprowadzone badania potwierdzily przydatnos¢ analizy
finansowej do oceny kondycji finansowej i majatkowej klubow pitkarskich.
Pozwolity rowniez na uzyskanie obrazu sytuacji finansowej badanych klubow
pitkarskich.

Jolanta Chluska identyfikuje z kolei obszary sprawozdania finansowego,
ktére sa szczegdlnie podatne na wplyw skutkéw transakcji pozabilansowych.
Na podstawie analizy literatury przedmiotu, aktéw prawnych oraz przyktadéw
praktycznych autorka stwierdza, ze podmioty gospodarcze, prowadzac okreslong
dziatalno$¢, przeprowadzajg wiele transakcji pozabilansowych. Czg§¢€ tych trans-
akcji moze znieksztatca¢ obraz jednostki w sprawozdaniu finansowym. Skutki
takich uméw moga mieé charakter krétko- lub dtugoterminowy i wptywajg na
decyzje podejmowane przez interesariuszy.

W ostatnim artykule Pawel Storz omawia narzedzia polityki pieni¢znej zasto-
sowane w poczatkowym etapie kryzysu gospodarczego zwigzanego z pandemig
Covid-19. Na podstawie krytycznej analizy literatury przedmiotu oraz danych
liczbowych autor podjal probe oceny dziatan dostosowawczych prowadzonych
przez Narodowy Bank Polski po pojawieniu si¢ pierwszych negatywnych zjawisk
w gospodarce na skutek pandemii. Przeprowadzone badania pozwolity auto-
rowi na sformufowanie wniosku, ze dzialania polskiego banku centralnego byty
podobne do dziatan podejmowanych przez banki centralne innych krajéw. Nale-
zaty do nich luzowanie ilo§ciowe oraz obnizenie stop procentowych.

Przedstawione artykuty dotyczg aktualnych zagadniefi badawczych. Zacheg-
cajac do zapoznania si¢ z nimi, pragng wyrazié nadzieje, ze spotkaja si¢ z zainte-
resowaniem Czytelnikéw, sktonig do krytycznej refleksji oraz stang si¢ inspiracja
do dalszych badaf.

Prof. dr hab. Aleksy Pocztowski
Redaktor naczelny
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Boundaryless Career: Research
Perspectives

Abstract

Objective: The purpose of the article is to identify and describe the main constructs of
a boundaryless career — psychological mobility, a boundaryless mindset, and organisational
mobility. In its empirical layer, the aim is to determine the relationship between these
constructs and to determine whether they depend on such independent variables as gender
and age.

Research Design & Methods: The article presents the results of quantitative research, which
was conducted among 259 employees by means of a questionnaire.

Findings: The respondents are characterised by a well-developed boundaryless mindset and
a low level of organisational mobility. Women and men exhibited equal levels for both con-
structs, while for particular age categories the levels vary. The vast majority of respondents
do not wish to pursue careers in only one organisation.

Implications/ Recommendations: Contemporary employees are characterised by openness
and readiness to change, are eager to learn new things, have high expectations regarding their
own employability, and are looking for development paths outside their current workplace.
Contribution: The research provides important guidance for organisations in the context of
employees’ behaviour in the labour market.

Keywords: career, boundaryless career, boundaryless mindset, organisational mobility.
JEL Classification: J62, M12, M51.
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1. Introduction

The notion of the professional career has been the object of interest for theoreti-
cians and practitioners of management for several decades (Akkermans & Kubasch
2017, Mi$ 2007, Bohdziewicz 2008). The subject literature ascribes various
designations and criteria to the concept of a career. It is understood as promotion
(advancement), a profession, a sum of professions acquired during one’s life, the
personal perception of attitudes and behaviours related to experience, the dynamic
environment in which a person imagines his entire professional life, a sequence
of work performed by an individual during his professional life, and a sequence
of roles and experiences related to the role of the individual (Mi$ 2007, pp. 19-20).

The realisation of a career and its main attributes have evolved under the
influence of changes in the work environment. As a criterion for the division of
a career, time came to be classified based on the current socio-economic situation
and the requirements addressed to the employee. Hence two main types of career
have emerged: “traditional” and “modern”.

Traditional careers have been marked by the boundaries of a given organisa-
tion, and organisational promotion became a desirable way to develop them (Pocz-
towski 2008, p. 319). The organisation’s manager, in deciding the scope of a career
the employee, became responsible for managing that career (Sullivan 1999, p. 458).
Most often it was consistent with the human development cycle and life stages.
The predictability of a career meant that the individual did not have to think about
its course and did not bear the financial and social costs associated with forging
it. Such careers were characteristic of traditional organisations from the begin-
ning of the 20th century, when the traditional model of the personnel function
emerged, the basic issues of which were the division and efficiency of work, phys-
ical working conditions, control, social welfare, managerial work specialisation,
cooperation and authority (Listwan 2010, p. 236). Along with the evolution of
approaches to the issue of the personnel function and the changes taking place in
the work environment — the virtualisation of work, work 4.0, the development of
non-standard forms of employment, a change of psychological contract towards
transactionality — a reorientation of the career paradigm emerged.

A departure from the linear and hierarchical career path in favour of its various
transitions has been observed over the past decade or so. The role of the manager
is also changing in terms of the attitude and approach to those he or she manages
(from supervisor to creator of activities), to management and decision-making
(from autocrat to democrat), the distance of power (from the asymmetric concept
of power to the “blurring” of the boundaries between the superior and subordi-
nate) and the manager’s skill structure. The process of shifting responsibility for
professional development and the employee’s career from the organisation to the
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individual — the externalisation of responsibility (Banka 2016) — has also become
important.

According to A. Mi§, contemporary careers are becoming non-traditional,
and the main reasons include globalised economy, the changing scope of work
and the emergence of the most important characteristic — individualisation (Mi§
2016, p. 124). Such contemporary careers include a protean career, a boundary-
less career, an intelligent career, a post-corporate career, a multidirectional career
or a kaleidoscopic career (Mi§ 2016). However, the best-known and most often
described careers of this type are referred to in the subject literature as protean
and boundaryless careers (Briscoe, Hall & De Muth 2006, Guan et al. 2019).
Both feature the transformation of the relationship between the individual and
the organisation into a more subjective one, resulting in a shift in the burden of
responsibility for the course of a career (Bohdziewicz 2008, p. 188). They also
aim to initiate, proactively shape and search for career opportunities by employees
outside the borders of a single/existing organisation (Pocztowski 2018, p. 333).
The careers listed above also form the basis for describing the professional
activity of the individual (Briscoe, Hall & De Muth 2006). In recent years, they
have significantly influenced the way of thinking about a contemporary career
(Turska & Stasita-Sieradzka 2015), especially about a boundaryless career (Banka
2016, De Fillippi & Arthur 1996, Pocztowski 2018), whose main assumptions were
shaped in the face of the emergence of new forms of work organisation and the
increasing mobility and flexibility of employees. Hence the challenge of under-
taking in this article a wider discourse aimed at identifying and describing the
main constructs of a boundaryless career: a boundaryless mindset and organisa-
tional mobility at the theoretical level. However, on the empirical side, the goal is
to determine the relationship between these constructs and to determine whether
they depend on such independent variables as gender and age. The article also
formulates recommendations for contemporary organisations, resulting from
a specific orientation of the construct of a boundaryless career among the surveyed
employees, especially in view of the growing crisis on the labour market caused by
the current epidemiological situation.

2. The Concept of the Boundaryless Career

The concept of a boundaryless career was initially defined in various ways
(Inkson et al. 2012). The term is also often used in publications as the “boundaryless
career attitude” (Volmer & Spurk 2010). Most often, such a career was interpreted
as boundlessness measured by the frequency of changing jobs (Feldman & Ng
2007). Its variability, unpredictability and lack of ordered sequences of actions have
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been discussed (Arthur 1994), as has the possibility, as Sullivan (1999, p. 477) noted,
that the term “boundaryless career” is misleading due to the need to determine and
define the boundaries of systems. The term in fact does not refer to a career that
has no boundaries, but to one that enables borders to be crossed (Inkson 2006).
As emphasised by M. B. Arthur, S. N. Khapowa and C. P. M. Wilderom (2005),
a boundaryless career concerns both intra-organisational and inter-organisational
mobility, i.e. the movement of employees not only within organisations but also
between them. A broader approach to a boundaryless career was proposed by
M. B. Arthur and D. M. Rousseau (The Boundaryless Career... 1996, p. 6), who
contrast the term with a traditional career and combine it with such components as
work not only for one employer, and pursuing a career not only through promotion,
but also through other forms of mobility, career support through external networks
of connections and information, and subjective interpretation of one’s career and
a sense of boundlessness in the face of structural limitations.

In addition, K. Inkson et al. (2012, p. 327) point out that a boundaryless
career also means crossing professional boundaries, organisational boundaries,
between roles and within organisational roles, shifting between various forms of
employment and various professional relationships with people working in other
professions or sectors (Inkson ef al. 2012). A slightly different proposition for
the description of a boundaryless career is quoted by S. Sullivan and M. Arthur
(Turska 2014, p. 26), who distinguish two dimensions: physical (organisational)
mobility — crossing specific boundaries by the individual (changing jobs, indus-
tries, employers or organisation), and psychological mobility, identified as the
individual’s ability to make career changes, an openness and readiness to change,
as well as a boundless way of thinking about their own attitudes in the workplace
(Briscoe, Hall & DeMuth 2006, p. 33).

These two dimensions can take different values (from low to high), due to the
minimum and maximum intensity of this feature. This leads to the identification
of four profiles that are the basis for a description of a boundaryless career:

1) low physical mobility and low psychological mobility — characteristic of
those who are satisfied with the current course of their careers and/or their current
professional position;

2) low physical mobility and high psychological mobility — those who are
open and ready for change, though for various reasons they do not change their
employer;

3) high physical mobility and low psychological mobility — those who often
change jobs, but do not achieve the psychological benefits they expect;

4) high physical mobility and high psychological mobility — those with high
qualifications, for whom place of residence is not important but their own aspira-
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tions and lifestyle; career nomads are often this type (Sullivan & Arthur 2006 for
Turska & Stasita-Sieradzka 2015, p. 220; Turska 2014, pp. 26-27).

Thus, the orientation of an individual towards organisational mobility means
their actual movement between different professions and organisations. People
with high organisational mobility usually choose to work in several different
organisations, crossing organisational boundaries, taking up employment in
another company. In contrast, psychological mobility, or boundaryless mindset,
refers to a person’s mental capacity to be mobile. Such a person likes to work on
projects with people in many organisations, feels excited and enthusiastic about
engaging in new experiences and meetings with other individuals outside the
organisation (Volmer & Spurk 2010, p. 209). In addition, boundaryless careers can
have both a positive and negative impact on the professional success of individuals,
and these effects depend on various individual and contextual factors (Guan et al.
2019). The four career profiles without borders discussed above will constitute the
theoretical basis for further research, thus constituting the subject of the empirical
analysis.

3. Research Methodology

The research was anonymous. It was conducted in 2019 using a diagnostic
survey method and a questionnaire technique. The sample selection was deliberate.
The research was intended to determine the level of organisational mobility and
psychological mobility among the respondents and to determine their dependence
on such independent variables as gender and age. In the course of the research,
it was assumed that the dependent variable would be psychological and organisa-
tional mobility, while the independent variables would be gender and age, which
adopted the status of explanatory variables.

Analysis of the dependent variables (psychological and organisational mobility)
was conducted based on the adaptation of the Briscoe, Hall and DeMuth’s Bound-
aryless Career Attitudes Scale (Turska & Stasita-Sieradzka 2015, Briscoe, Hall &
DeMuth 2006). The name of the questionnaire may be used interchangeably with
the term boundaryless careers. This tool has also been used to explore the concept
of a protean career, which was not the subject of research in this article. It contains
two subscales: psychological mobility (8 questions) and physical mobility (5 ques-
tions). The tool is constructed based on the five-point R. Likert scale.

As the tested mobility variables were elaborated using the Likert scale (ordinal
scale), this limited the scope of the statistical methods used. Ultimately, however,
the variable analysed for analysis is the sum of the scores from each question in
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terms of organisational and psychological mobility. This procedure is also used in
practice (Labovitz 1967, pp. 151-160).

This tool has been adapted to Polish cultural conditions by using the reverse
translation method (Brzezinski 2003, p. 583) and subjected to psychometric
characteristics. Factor loadings took the following values: from 0.23 to 0.89 for
psychological mobility (MP) and from 0.72 to 0.83 for organisational mobility
(MO). For subscales, the Cronbach’s a coefficient of internal consistency was
estimated as follows: a = 0.87 for psychological mobility, oo = 0.88 for organi-
sational mobility, and a = 0.84 for a boundaryless career. Since the Cronbach’s
a. coefficient has a value above 0.7, the subscales are highly reliable (Turska &
Stasita-Sieradzka 2015).

This article presents two research hypotheses:

HI: There is a relationship between the gender of the subjects and their level
of psychological and organisational mobility. Women, in contrast to men, exhibit
psychological mobility rather than organisational mobility.

H2: There is a relationship between the age of the subjects and their level of
psychological and organisational mobility. The most “mobile” regardless of the
type of mobility are employees at the beginning of their careers.

The correlations between the dependent and independent variables were
checked using a Student’s #-test. The statistical significance level was o = 0.05.
either the normality of the distributions of the examined feature nor the homoge-
neity of the variance was checked, so effects from weakening the assumptions for
statistical inference are to be expected (Sheldon et al. 1997).

The research covered 259 employees, whose characteristics are presented in
Table 1.

Table 1. Characteristics of the Surveyed Population

Variable Percentage Distribution
Gender Woman - 65.25%
Man - 34.75%
Age Under 25 years of age — 69.5%

26-34 years of age — 16.99%
35-44 years of age — 6.18%
45-54 years of age — 3.86%
Over 55 years of age — 3.47%

Seniority Less than 12 months — 13.9%
From 1 to 2 years — 27.03%
From 2 to 5 years — 37,07%
From 5 to 10 years — 8.49%
More than 10 years — 13.51%
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Table 1 cnt’d

Variable Percentage Distribution

Position held Managerial — 18.92%
Non-managerial — 81.08%

Organisation size Self-employment — 3.09%
Micro enterprise — 13.13%
Small enterprise — 18.92%
Medium enterprise — 21.24%
Large enterprise — 43.63%

Source: the author.

Employees up to 25 years old (69.50%) made up the largest group of respond-
ents, 26—34-year-olds constituted 16.99%, 35—-44-year-olds made up 6.18%, and
44-55-year-olds accounted for 3.86%. At 3.47%, those older than 55 were the
smallest group. In terms of the gender distribution, 65.25% were women and
34.75% were men. The largest group of employees (37.07%) had 2 to 5 years’
experience, followed by those with one to two years (27.03%), those with up to
a year (13.90%), those with over 10 years (21.90%), and those with 5-10 years of
work experience (8.49%).

Employees participating in the survey came from companies of various sizes.
The most sizable group of respondents represented large enterprises (43.63%),
followed by those from medium-sized enterprises (21.24%), small enterprises
(18.92%) amd micro-enterprises (13.13%). The least numerous group were people
(3.09%) running their own businesses. Finally, 81.08% of all respondents were
non-managerial employees, while only 18.92% of respondents occupied manage-
rial positions.

4. Research Results

To assess each of the subscales, an internal scale consistency test was performed
using the Cronbach’s a coefficient (Table 2). The scales must have a Cronbach’s
a value higher than 0.7. The Cronbach’s a coefficient calculated for the subscales
indicates that both are internally consistent, i.e. the questions used measure the
same thing and are significantly statistically and positively correlated with each
other.

In the case of psychological mobility, the mean is equal to the median and
dominant (indicated by about 9% of respondents), with the values ranging from
9 to 40. The difference in value relative to the mean is 19.09% — i.e. the homo-
geneity of the characteristic is demonstrated.
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As for organisational mobility, however, the mean is similar to the median, but
these values are much higher than the dominant (indicated by 9% of respondents).
The values range from 5 to 27. The diversity of values relative to the mean is
37.53%. This also indicates, as with psychological mobility, that the trait is homo-
geneous. As many as 25% of respondents demonstrate low values of the trait, indi-
cating extreme asymmetry of the distribution. Subsequently, descriptive statistics
were presented for each subscale (Table 3).

Table 2. Descriptive Statistics for the Psychological and Organisational Mobility Subscales

Average
Subscale ot Quesions| M| Deviaon | Crombacis x| Gt
Positions
Psychological Mobility 28.0039 5.31103 0.785552 0.352799
Organisational Mobility 12.4672 4.67903 0.847578 0.533517
Source: the author.
Table 3. The Internal Consistency of the Subscales
3\1;2832196) Mean Median Mode o fSK/IZ: de Minimum
Psychological Mobility 279536 28 28 23 9
Organisational Mobility 12.4671 12 7 24 5
Subscale Maximum Bottqm Uppf?r Star}dgrd
(N =1259) Quartile Quartile Deviation
Psychological Mobility 40 25 32 5.3357
Organisational Mobility 25 8 16 4.6790

Source: the author.

The analyses confirmed the relationship between psychological and organi-

sational mobility, which is significant and moderate in strength. The results also
indicate a higher intensity of the psychological mobility variable (Fig. 1, Table 4).
The respondents therefore demonstrated higher psychological mobility than orga-
nisational mobility.

There was a negative correlation between psychological and organisational
mobility, so as the average values of one characteristic increase, the values of the
other decrease, i.e. the high value of psychological mobility in respondents corre-
sponds to the low values of organisational mobility and vice versa.
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Fig. 1. Graphic Image of the Distribution for Organisational and Psychological Mobility
Source: the author.

Table 4. The Relationships between Psychological and Organisational Mobility

Pearson Correlations
Subscale - — — —
Psychological Mobility Organisational Mobility
Psychological Mobility 1.0000 —-0,3666*
Organisational Mobility -0,3666* 1.0000
*p <0,0001

Source: the author.
Statistical analysis showed that for both men and women, the relationship
between psychological and organisational mobility is statistically significant but

negative (Table 5). There is no difference in the strength of these correlations.

Table 5. Psychological and Organisational Mobility and Gender

Women Men
Subscale
MP MO MP MO
Psychological Mobility (MP) 1.0000 —0.3453* 1.0000 -0.3920%*
Organisational Mobility (MO) —0.3453* 1.0000 -0.3920* 1.0000
*p <0,0001

Source: the author.

The mean for psychological mobility was 27.591 for women, and 28.633 for men.
The mean for organisational mobility was 12.72 for women and 11.988 for men.
The r-equality test for means for psychological mobility is r = —1.499 (p = 0.1349)



16 Izabela Bednarska-Wnuk

and for organisational mobility it is # = 1.201 (p = 0.2306). The t-equality test for
means indicates that there are no statistically significant differences between the
average values for psychological and organisational mobility in the group of women
and men. It can therefore be concluded that the average value for psychological and
organisational mobility is identical for both groups.

Another variable analysed was the age of the respondents. In age groups of over
34 years, there is no significant relationship between psychological and organisa-
tional mobility. This is mainly due to their low number, rendering confirmation
unreliable. Both in the case of respondents under 25 years (r = —0.269599) and 26
to 34 years (r = —0.530865), there is a statistically significant, negative relationship
between psychological mobility and organisational mobility (p < 0.0001). The test
for the difference in the strength of correlation (p = 0.035 < 0.05) confirms a signif-
icant difference in the strength of these correlations, but for the 2634 age group it
is significantly higher than for the under-25 age group.

To verify whether the mean values in the group of men and women for the
subscales of psychological and organisational mobility are identical, analysis of
variance was used. The following values were obtained for the psychological
mobility subscale SS = 423.7363, df = 4, MS = 105.9341, SS Error = 6921.708,
df =254, MS = 27.25082, F = 3.88737, p = 0.004398. However, in the case of the
organisational mobility subscale, the values were: SS Effect = 982.5800, df = 4,
MS = 245.6450, SS Error = 4665.891, df = 254, MS = 18.36965, F = 13.337233,
p =0,000000. The results of the analysis of variance indicate the differences in the
average values of psychological mobility and organisational mobility in selected
age groups.

Several important issues come to the fore when looking at the respondents’
answers. Aspects including working with people from outside of the organisation,
implementation of projects with people from other organisations, willingness to
acquire new experiences and the contemporary ideal of a career are particularly
interesting.

The largest share of respondents (42.86%) indicated that they like working
with people from outside of their company to a considerable extent, while 30.89%
indicated they liked it “to some extent”, 10.04% to a limited extent and 2.32%
“to little or no extent”. As much as 56.76% of respondents indicate that they like
working with people from outside their company more than average, and only
12.36% — more than fourfold less — like it at a below average level. 42.86% of
respondents thoroughly enjoy work in which they can implement projects with
people from various companies, and 10.42% of respondents indicate a very high
degree of enjoyment. The lowest share of respondents, 3.09%, do not like at all or
very little work in which they can implement projects that involve people from
outside their organisation.
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Table 6. Distribution of Answers (%)

17

To Little To To a Con-
o To Some | . To a Great
Statement or a Limited Extent siderable Extent
No Extent | Extent Extent

I enjoy working with people outside 2.32 10.04 30.89 42.86 13.90
of my organisation
I enjoy jobs that require me to 6.18 139 32.82 31.66 15.44
interact with people in many
different organisations
I enjoy job assignments that 4.26 19.77 36.05 29.46 10.46
require me to work outside
of the organisation
I like tasks at work that require me 7.36 17.44 33.33 33.33 8.54
to work beyond my own department
I would enjoy working on 3.09 16.99 26.64 42 .86 10.42
projects with people across many
organisations
I have sought opportunities in the 20.46 14.29 18.15 28.57 18.53
past that allowed me to work outside
the organisation
I am energised in new experiences 2.32 5.79 20.85 40.15 30.89
and situations
I seek job assignments that allow me 0.77 2.70 14.67 36.68 45.17
to learn something new
I like the predictability that comes 772 2471 31.27 26.64 9.65
with working continuously for the
same organisation
I would feel very lost if I couldn’t 31.66 27.03 2278 10.81 772
work for my current organisation
I prefer to stay in a company I am 17.37 27.41 25.87 21.24 8.11
familiar with rather than look for
employment elsewhere
If my organisation provided lifetime 35.52 26.64 21.24 10.81 579
employment, I would never desire
to seek work elsewhere
In my ideal career I would work for 43.24 27.03 15.44 10.04 4.25
only one organisation

Source: the author.

Respondents’ perception of new experiences and situations as stimulating
elements are likewise interesting. 71.04% of respondents indicated that new expe-
riences and situations were stimulating above average while only 8.11%, or about
eight times less, found them to be below average.
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Respondents found tasks that allowed them to learn something new, it is worth
noting that there is a clear upward trend, i.e. higher variants are indicated more
often. 81.85% of respondents said that they seek out tasks that allow them to learn
something new more than average, while 3.47% said they do not.

As as many as 31.27% of respondents indicated that they liked “to some extent”
the predictability that accompanies working in the same organisation, while only
9.65% of respondents liked this predictability very much. 24.71% of respondents
liked it “to a limited extent” and 7.72% “to little or no extent”.

Finally, 43.24% of respondents indicated that their ideal is not a career pursued
in a single organisation. Only 4.25% of respondents would seek to spend their
entire working life in one organisation. The results obtained show a clear down-
ward trend, i.e. lower variants are more often indicated. Detailed answers to the
questions discussed are presented in Table 6. The table contains the distribution of
responses for all items in both subscales: psychological mobility (8 questions) and
physical mobility (5 questions).

5. Conclusions from the Research

It should be first emphasised that due to the purposeful selection of the
research sample, the conclusion relates only to the surveyed employees. Never-
theless, an interesting picture emerges from the research results regarding the
pursuit of a contemporary boundaryless career. Those results indicate, first of all,
a high level of psychological rather than organisational mobility among respond-
ents. This does not mean that the respondents are not mobile in the organisational
dimension, but they are less so. In addition, the lower level of physical mobility
than of psychological mobility is quite puzzling, though remember the research
was conducted before the pandemic period, in an economy that at the time was
characterised by quite good macroeconomic indicators.

This distribution of data also suggests that current employees are characterised
by openness and willingness to change. They are keen to learn new things and have
no difficulty finding themselves in a different organisational reality. Such people
have high expectations of their own employability or will seek development paths
outside their current workplace. This is probably related to the current requirements
for contemporary work, which increasingly requires an employee to expand their
independence and responsibility for their own professional development as well as
adaptability and flexibility to the changing labour market. These skills are particu-
larly desirable in the context of unexpected changes, including those related to the
current epidemiological situation. If contemporary employees are keen to learn
something new and to gain new experience (as the research indicates), then many
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people in the face of impending unemployment should be able to take up a new
professional role. Undoubtedly, every organisation adapting to new conditions will
need employees to have, according to K. Januszkiewicz, quick and ad hoc specific
competencies, forcing them to transform their professional profile. Tyranny or even
a pandemic of flexibility will bring about a new generation of employees who will
be defined principally by their ability to “change” (Januszkiewicz 2018, p. 165).
Interestingly, this assumption was confirmed by the research results, in which
Generation Y employees are characterised by a higher level of psychological
mobility than the other studied groups. Also, respondents will have different prior-
ities depending on the particular stage of life they are in.

With regard to the age variable, it should be stated that empirical material only
confirms the first part of the hypothesis — that there is a relationship between the
age of the respondents and their level of psychological and organisational mobility.
On the other hand, data pertaining to the second part of the hypothesis (the most
“mobile” employees regardless of the type of mobility are those beginning their
careers) was also partly confirmed, because all the employees surveyed are char-
acterised by a higher level of psychological rather than organisational mobility
— though the level varies by age. Interestingly, older employees (over 45 years of
age) are characterised by a higher level of organisational mobility than younger
ones. This is surprising as employers are largely convinced that employees are not
so keen to change their physical location. Such judgment is also associated with
the categorisation of generations functioning in the labour market (Wiktorowicz
et al. 2016). On the other hand, the survey involved respondents representing the
vast majority in two age categories — up to 25 years and from 26 to 34 years.
The limitation resulting from the uneven number of respondents in terms of the
demographic feature of the population — age — should be noted.

The results obtained in this study, especially as regards respondents’ high
psychological mobility, also falls under the main assumptions of the 4.0 economy,
which is bringing significant changes to the world of work. The focus is on prob-
lems related to the disappearance of organisational boundaries, the flexibility
of working time and telework. The progressive computerisation of industry has
enabled the creation of work structures that have hitherto operated only in innova-
tive industries (Bendkowski 2017, p. 30).

In addition, given the current Covid-19-induced economic crisis, a high level of
psychological mobility among employees may be important for the reconstruction
of the future economy by adopting a proactive attitude in professional life. Charac-
teristic of a boundaryless career, such an attitude could translate into opportunity
not only for further professional development but also for “re-entering” the labour
market and the rapid assimilation of the individual to new environmental condi-
tions. Such an attitude is also consistent with the fact that most respondents do not
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want to pursue careers in only one organisation. This is in line with the results
obtained in this study.

As regards the second hypothesis, that there is a relationship between gender
and psychological as well as organisational mobility, the research results show
only partial confirmation. Both women and men are characterised by a high level
of psychological mobility and a low level of organisational mobility. On the other
hand, the notion that women, unlike men, exhibit psychological mobility rather than
organisational mobility, should be rejected — the mobility constructs came in at the
same level in both men and women. The research results correspond to the contem-
porary transformations of social and professional roles leading to the disappearance
of differences in the way women and men behave (Wojciszke 2009). In addition,
from an organisational perspective, treating employees, regardless of gender, age,
race or other socio-demographic characteristics, is currently the basis for effective
management (Bombiak 2016, p. 53). The results of the research can be considered
positive: Given the current situation on the labour market, both men and women
will be interested in taking up employment, regardless of the gender stereotype
related to the given job.

6. Summary

Researching the world of careers is important as the modern world changes.
The changing self-paradigm, psychological contract and externalisation of
employment are three forces at work in the reorientation of contemporary careers.
The boundaryless career is a mosaic of jobs, positions, employers, projects, tasks,
and the transition from one element to another requires from the individual high
physical and psychological mobility to constantly cross various boundaries and
barriers (Turska 2014, p. 24).

The study has several limitations. First, the data were analysed in a cross-
-section rather than a longitudinal one. The sample selection (the sample selection
was deliberate) and size — for example, in the examined age categories — are both
problematic. Therefore, in-depth research should be conducted, characterised by
the representativeness of the surveyed population in terms of other characteris-
tics, such as place of residence or industry. In addition, the collected data and
conclusions come from Poland and do not need to be confirmed in other countries.
Nevertheless, the contribution of this study is that it treats the tested constructs,
like the studies carried out by H. Hoffstetter and R. Rosenbalt (2017, p. 2153), as
dependent variables, in contrast to most other studies, which treat them as inde-
pendent variables (Enache et al. 2011).
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Summing up, the study of the boundaryless career and its constructs can
provide important guidelines for organisations in the field of employee behaviour
in the labour market. The most important conclusions and recommendations for
organisations in the context of the current situation include the following.

Firstly, organisations should not be afraid to take on employees from other
industries. As the data shows, there are currently many sectors that need employees,
including the construction, medical, e-commerce, IT, food industries, the shared
services sector and the courier and groupage shipments sector (Baginski 2020).
With modern employees expressing a readiness for change, adaptation to a new
work environment should prove easier than times when psychological mobility was
lower. In addition, most of the respondents believe that the ideal career is a contem-
porary career pursued in many organisations, which further promotes future
synchronisation on the individual-organisation line. So the organisation’s fear of
mismatching disappears.

Secondly, organisations must be aware that the present situation will force
faster process automation and many jobs in the near future will be handled by
robots. However, vacancies will also open up — in industries requiring creativity,
for example. It is, therefore, a space for development for those individuals who are
characterised by a high level of psychological mobility and who at the same time
have become unemployed as a result of the epidemiological crisis.

In the light of these facts, continued research in this field is justified. Future
research should focus on identifying the boundaryless career in specific organisa-
tions (for example international ones), industries, professions or at specific stages
of an individual’s career (Wiernik & Kostal 2019, p. 296). Moreover, the tool based
on the adaptation of the Briscoe, Hall and DeMuth’s Boundaryless Career Atti-
tudes Scale is most often used to study the boundaryless career. Future research
should therefore incorporate a wider range of operationalised constructs (Wiernik
& Kostal 2019, p. 297). Determining the level of psychological and organisational
mobility may be the basis for developing further guidelines for organisations in
making informed decisions about how to deal with current employees (internal
transfers, changing employment forms, changing the organisation of working time)
who are thinking about changing their professional situation, e.g. industry, profes-
sion or acquisition of new competencies and qualifications.
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Kariera bez granic — perspektywa badawcza
(Streszczenie)

Cel: Celem artykutu jest wskazanie i opis gtéwnych konstruktéw kariery bez granic:
mobilnos$ci psychologicznej i mobilno$ci organizacyjnej — w warstwie teoretycznej, nato-
miast w warstwie empirycznej celem jest okreslenie zaleznoSci pomiedzy tymi konstruk-
tami oraz ustalenie, czy sg one zalezne od takich zmiennych niezaleznych jak pte¢ i wiek.
Metodyka badarni: W artykule zaprezentowano wyniki badan ilo§ciowych, ktdre przepro-
wadzono na prébie 259 pracownikéw za pomoca kwestionariusza ankiety.

Wyniki badan: Badani pracownicy charakteryzuja si¢ wysokim poziomem mobilnoSci
psychologicznej oraz niskim poziomem mobilnoSci organizacyjnej. Konstrukty te sg
na takim samym poziomie u kobiet jak u me¢zczyzn oraz sg niezalezne od wieku, choé
w poszczeg6lnych kategoriach wiekowych poziom ten jest zroznicowany. Zdecydowana
wiekszo§¢ respondentéw nie chee takze realizowac kariery tylko w jednej organizacji.
Whnioski: Wsp6tczesnych pracownikéw charakteryzuje otwartoS$¢ i gotowoS¢ do zmian,
chetnie uczg si¢ nowych rzeczy, odznaczaja si¢ wysokimi oczekiwaniami dotyczgcymi
wtlasnej zdolnoSci do zatrudnienia, w wigkszym stopniu poszukujg drég rozwojowych
poza dotychczasowym miejscem pracy.

Wktad w rozwdj dyscypliny: badania stanowig istotne wskazowki dla organizacji w kon-
tekScie podejmowanych zachowan pracownikéw na rynku pracy.

Stowa kluczowe: kariera, kariera bez granic, mobilnos$¢ psychologiczna, mobilno$¢ organi-
zacyjna.
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Abstract

Objective: The article evaluates cooperation in enterprises from the point of view of build-
ing creative capital.

Research Design & Methods: Research was conducted among companies from Poland’s
Podkarpackie Province: 100 entities from the creative sector and 430 entities operating in
various sections of the national job-type classification.

Findings: There is a need to create mechanisms conducive to establishing and strength-
ening cooperation in creativity. The survey on cooperation done among respondents in
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Implications/ Recommendations: The dimension of cooperation does not differentiate
enterprises conducting different economic activities in terms of how they build creative
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Contribution: the novel aspect of this research was its combination of issues of cooper-
ation and creative capital. Cooperation was accepted as a component of creative capital
and assessed according to the author’s formula. The comparative assessment made among
creative sector enterprises and other sections of the national job-type classification can be
considered as input.
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1. Introduction

Creative capital is a resource appropriate for people who cooperate and func-
tion in all conditions, including new ones, and use their creativity (Szara 2017,
p. 66). Human creativity is the foundation of this capital, and is derived from
human capital (Florida 2010). Creative capital is most often employed by repre-
sentatives of the creative sector. In the case of artistic creativity, when artists
create in the comfort of their studio, they do not always emphasise the effects of
their work. Cooperation with another person, however, allows them to present their
work. For artists and creators, this illustrates the need to take up issues related
to cooperation and creativity. Numerous other authors in Poland (Rola kultury...
2010, Rogowska 2011, Kasprzak 2013) have also looked at the creative sector.

A common analysis of creativity and cooperation is important for those
who declare creativity in their CVs or use creativity at work and work in teams.
The team nature of work, which is preferred in enterprises, often requires a search
for creative solutions to problems. Creativity is defined as an ability to solve prob-
lems (see Necka 2001).

In the literature, creative activities are incorporated into the effects of an inno-
vation, as innovations are the effect of creativity. Engagement in activities trans-
forming ideas into products, or a common search for solutions require cooperation.
Features of creativity and cooperation exist not only in enterprises of the creative
sector, but also in other industries. Thus, the question how compatible they are
with each other arises. Are creativity and cooperation compatible with each other
in case of enterprises which do not belong to the creative sector?

The subject literature shows that a lack of research has been carried out on the
impact of cooperation on human creativity. That paucity was the main motivation
for undertaking this research. These issues are particularly important in relation to
entrepreneurs as decisions taken in the course of running business activities have
a significant impact on financial results. The research gap also concerned the lack
of documented empirical knowledge about the phenomenon of creative capital in
enterprise.

The subject matter is important for managers, who can use the conclusions
of research in the decision-making process. An approach to creative capital and
cooperation is innovative from the point of view of changes which take place in
enterprises, and the promotion of activities that result in innovation. No studies
dealing with the structure of creative capital have been done. The lack of empirical
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research on creative capital in enterprises was another motivating factor for the
research.

The paper evaluates cooperation in enterprises in terms of building creative
capital. The assessment will be conducted in the context of human resources.
The paper offers an analysis of the subject literature before moving on to present
the results of empirical research done in enterprises in Poland’s Podkarpackie
Province are applied. The paper seeks to answer this question: does cooperation
in internal and external areas of enterprises building creative capital depend on the
type of business activity the enterprises engage?

The article focuses on one element of creative capital — cooperation. The first
part, the literature review, looks at the essence of creative capital and cooperation.
This is followed by a presentation of the research methodology. In the third part,
the author places her own research in the context of other research that has been
done.

2. A Review of the Literature: Cooperation in Enterprise
as a Potential Source of Creative Capital Resources

In the literature on the subject one can find descriptions of both cooperation
and creativity, though they are most often presented separately. In the context of
the assessment of cooperation in building creative capital, the main categories
of the description are indicated.

According to the literature, business cooperation is currently one of the most
important factors in enterprises’ success. The benefits of cooperation depend on
the form of cooperation and the technical level of the entities working together.
At present, as Porter has emphasised, cooperation of enterprises provides an enter-
prise an additional advantage over competitors (Poznanska 2016, p. 143).

In the Polish literature on management, much has been written about co-
operation both within an enterprise (see Wasiluk 2018, pp. 30—-34; Kaminska 2017,
pp. 70-85; Olesinski 2016, pp. 18-30; Karbowski 2016, pp. 119-135; Spodarczyk
& Szelagowska-Rudzka 2015, pp. 437-444; Lipka 2004), and with elements
beyond it (Czakon 2007, Kaczmarek 2000). Collaboration is a broader concept
than cooperation and refers to deeper and stronger forms of inter-organisational
ties (Sieci miedzyorganizacyjne... 2012, Relacje miedzyorganizacyjne... 2014,
Nowak 2012, Strzyzewska 2011).

These subjects are likewise widely discussed in international publications,
including works: (Mattessich, Murray-Close & Monesy 2001, Thomson & Perry
2006, Axelrod 2006, Martinez-Sanchez et al. 2019, Kraus et al. 2018, Sward 2016,
Gnyawall et al. 2016, Favre-Bonte, Gardet & Thevenard-Puthod 2016). The authors
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present different approaches to analysing cooperation, a complex concept with
complex methodological criteria involved.

Creative capital is the second concept presented in the paper. Knowledge
about this capital is diverse and often addressed with a wide range of terminology
different, making interpretation and a comparison of research results difficult.

In the literature on the subject one can find the following main categories
describing creative capital:

1. As a feature of a creative class. Creative capital is derived from the concept of
a creative class that originated in the American economy as a result of promoting
the importance of creativity in development. The “class” was understood as people
who, from a professional perspective, were appointed as those who used creativity
(Florida 2010, pp. 338-339). Its development is favoured by talent, technology and
tolerance, or the 3T model. The creative class is a narrowly described definition
of creative capital, which is treated as a deeper concept of a human factor. In its
narrow dimension, the creative class was considered as the basic form of creative
capital. A wider definition of creative capital was proposed: it is a resource appro-
priate for people who cooperate and function in all conditions, including new ones,
and use their creativity. Within this definition there are the creative class and all
people who, to any extent in their life or work, use creativity. This means that
a person who does not use creativity after discovering it or identifying the need
to use it, or uses it unconsciously, becomes a representative of creative capital (see
Szara 2017, pp. 66—67).

What have other authors written about creative capital? In Polish publica-
tions, the research of the creative class can be distinguished where the authors
(Podogrodzka 2013, pp. 417-440; Klasa kreatywna... 2012, Montgomery 2005,
Rese 2012, Corriera & da Silva Costa 2014) present a number of professions that
have developed or are developing a creative class usually at the national level, and
assess its importance, most often using the measure of correlation in relation to
talent, technology or tolerance.

2. Creative cities in which there are opportunities for the development of crea-
tive capital. The second area of the research concerns the use of creative potential,
especially in urban areas (Pigta-Kanurska 2013, pp. 155-166) predestined for the
development of the creative class. The subject of cities where the creative class is
developing is more and more frequently being taken up in the foreign literature
(see Rola kultury... 2010). In the majority of studies on creative capital, the anal-
yses concern a spatial (regional or national) approach based on indexes proposed
in the Florida methodology (Florida 2010, Hui, Chung-Hung & Mok 2004, Landry
& Bianchini 1995).

3. Creative industries. Since the end of the 20th century, numerous researchers
have focused on the creative sector (Gwé6zdz 2010, Creative 2008, Stryjakiewicz
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& Stachowiak 2010). The creative sector encompasses broadly understood crea-
tive enterprises that are particularly market-oriented and deal with the creation,
production, distribution and/or spreading of creative goods and services through
the media (Creative Economy Report... 2008, Flew 2002, Caves 2000, Stachowiak
2015). This has been presented in the study on the measurement of creative capital
(Szara 2018c).

4. Creative economy. The role and significance of the creative economy was
established in the 20th century. It grew out of the abundant free time and wealth
people had, and increased demand for cultural goods (Howkins 2001, Stachowiak
2017, Towse 2011).

In this paper creativity is treated as the lowest form of art, and considered in
terms of how people use it individually. In this context, creativity has variously
been defined as an ability to think creatively, broadly understood ingenuity and
adaptive flexibility resulting in an ability to find creative, original solutions that go
beyond accepted schemes (Drozdowski et al. 2010, p. 20).

Analyses of creativity are presented in the literature on the pedagogy of
creativity (Szmidt 2013, Karwowski 2009, Kaufman 2011), as well as in other
disciplines relating creativity to human capital (Shaping 2012, Amirbekuly
& Aimukhanbetova 2018, Nikolaichuk & Matukova 2016) and organisations
(Amabile 1988, Bratnicka 2017, Wojtczuk-Turek 2010, Dyduch 2013, Baer 2012,
Moultrie & Young 2009). Creativity in the context of innovation or entrepreneur-
ship has also been widely analysed (Acar, Turakci & Knippenberg 2019, Amabile
& Pratt 2016, Anderson, Poto¢nik & Zhou 2014, Perry-Smith & Mannucci 2017).

Cooperation is seen as an ability to create relationships, to work in a team,
and as a means of solving problems. The last definition dovetails with the crea-
tivity described by some authors as an ability to solve problems (see Necka 2001,
Proctor 2002).

Cooperation with respect to creativity as a human feature prompts the assump-
tion that through cooperation human creativity can be developed or blocked. In the
definition of creative capital, it can be assumed that cooperation is one component
of creative capital. In the following research process, cooperation was assessed
from the perspective of internal stakeholders (employees) and external stake-
holders (clients and other entities). The approach to internal stakeholders — that is,
to the employee constituting potential creative capital — will consider the promo-
tion of ideas, solutions and their implementation, ultimately yielding innovation.

In this context, creativity will involve a common search for ideas and new solu-
tions so that the effect of the activities can be presented to the client. This cooper-
ation is based on mutual trust, loyalty and compliance with the goal duly realised
by all individuals or groups (Okon 1987, p. 346).
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The effect of cooperation associated in this analysis with creativity can be
perceived as beneficial to all or some of participants, neutral or unfavourable
to entities, or neutral or unfavourable even to all entities (Pefla & Ferndndez de
Arroyabe 2002, pp. 37-39). Recipients of creative solutions do not always accept
a new, unknown ways of solving problems. They can be difficult to see or compre-
hend due to the intangible nature of a construct (a product/a service). Including
creativity in cooperation will involve looking anew through the prism of novel
elements.

The common understanding of cooperation and creativity in the assessment of
creative capital allows:

— for these two features to occur together and to be analysed together,

— that both cooperation and creativity are defined in a wide variety of ways, so
settling on a single definition is impossible,

— that both features can be applied to individual, group of people and organi-
sations alike,

— that both cooperation and creativity can generate benefits,

— that these features can be analysed at various levels of an enterprise’s opera-
tions, as well as in relation to the work,

— that the value of cooperation lies in the potential of people and creativity, and
it results from various possibilities and personality traits that combine in action
promoting creativity.

3. Methodology

The Podkarpackie Province was chosen for the study because the share of its
overall population that lives in rural areas is extremely high, as are the dispropor-
tions in the growth across the entire region. This choice made it possible to verify
research assumptions in diverse conditions. This fits in with the trend in research
into the economics of diversity.

Previous methods of measuring creative capital mainly used the professional
structure of overall employment in the sphere of R & D. This is a one-sided meas-
urement method, the shortcomings of statistical data are an obstacle to its use.
In the literature, we will also try to measure creative capital indirectly. It was
assumed for this analysis that creative capital could be measured differently than
just as the key to carrying out one’s “professions”. This is important as creative
capital does not only exist in the creative spheres, but in all spheres of socio-
-economic activity.

Because creativity is related to human behaviour, a behavioural approach was
adopted for the study. It allows a broader view of the problem being examined
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than is accepted in traditional economics. Behavioural economics draws on the
achievements of other sciences. A behavioural approach also makes it possible to
compare the results obtained.

People’s creativity can be examined by means of tests or questionnaires, and
the interview method can be also applied. Other options are psychological tests,
bibliographic or experimental method. Research has also been carried out based
on case studies and an integrated approach (for descriptions of the measurement of
creativity, see Szmidt 2013, pp. 23-55).

The proposed assessment tools can analyse the level of creative abilities, the
style of creation that characterises them, and the intensification of personality
traits. In the creative pedagogy literature, the 4P model is the most commonly
used theory. The 4P model was applied in further analysis as it was impossible
to transfer the assumptions of creative capital theory in spatial terms in relation
to the enterprise.

Creative capital is a resource appropriate for people who cooperate and func-
tion in all conditions, including new ones, and use their creativity. Creative capital
is a derivative of human capital, for which the trait of creativity is a determinant,
and it is most often employed by representatives of the creative sector. Measuring
creativity as a trait is not easy; psychological tests, interviews and observations
are the most frequently applied tools. The four-faceted 4Ps creativity paradigm
(person, process, product, press) (Szmidt 2013) integrates different approaches to
creativity.

Kreatywnos¢ can be considered the lowest form of creativity. The above model
was modified in relation to this assumption (in the subject literature it is written
with a small “c”, creativity). This modification (see Szara 2018c) was intended to
find answers on how to measure creative capital. It was assumed that creativity
was the basis of creative capital, a derivative of human capital. The possibilities of
developing creative capital were assessed using the formula:

CC=Pl+R+P2+El1+E2,

where:
CC — creative capital,
P1 — sum of points obtained for the dimension “people”,
R — sum of points obtained for the dimension “cooperation (relations)”,
P2 — sum of points obtained for the dimension “a process”,
E1 — sum of points obtained for the dimension “a product/service (effect)”,
E2 — sum of points obtained for the dimension “enterprise environment”.

Given the practical goal of the research — to compare the possibilities of creative
capital development in the arrangement of the job classification code in Poland —
the focus was maintained on selected areas of data analysis.
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Creative capital was assessed in enterprises in the dimensions of the human
factor (see Szara 2018b) as the main element. Without it, creative capital could
not exist. Work environments (covering the general characteristics of an enter-
prise (see Szara 2018a) support or hinder the development of human creativity,
the cooperation relationship resulting from the definition of own creative capital,
the process understood as actions leading to the achievement of the effect and
a product/a service. Individual areas were characterised by features of creative
capital, as well as human determinants and predispositions (see Szara 2018c).
Each category contained 10 questions rated on a scale from 0 (no impact) to 5
(very high impact). From each area, a maximum of 50 points can be obtained,
which can yield 250 points with 5 levels of analysis. An assessment can be made
separately for each dimension by comparing against the scale: 40-50 very good
development of the element (describing creative capital), 30-39 good, 20-29
average, 10—19 low, 0-9 very low.

The individual criteria reflect the image of the company’s development in
the cross-section of the occurrence and the use of creative capital as measured
by proprietary dimensions. They do not include all variables affecting creative
capital, but those the author believes are the most important. This does not preclude
the possibility of extending the catalog of questions describing creative capital.
This study presents the results of research related to the dimension of “cooperation”.

The selection of a subgroup of representative enterprises proceeded according to
the sampling procedure, which was set at 380. In the course of conducting surveys,
they were carried out among randomly selected entities located in the Podkar-
packie Province in 2016. The complete research material was collected among 430
enterprises (which accounted for 0.25% of enterprises in Podkarpackie Province).
Questionnaires were conducted using the PAPI method, and filled out by randomly
selected employees.

Because the creative capital at work in enterprises operating in various indus-
tries has been poorly identified, the study was conducted in companies outside of
the creative sector, where creative capital is normally found (Lipka 2017). Using the
data on associations, foundations and a group of enterprises included in the sector,
requests for the implementation of the CAWI method were submitted three times.
Due to the very low return of surveys in targeted selection in 2016, the studies were
commissioned among 100 entities operating in the creative sector from Poland’s
Podkarpackie Province. They constituted a comparative group for other enterprises.

Questionnaires for enterprises from the creative sector and other industries
were prepared analogously in case of the questions regarding conditions for the
development of creative capital. The differences concerned the benefits of using
creativity techniques and the analysis of working time formulated in the case of



Cooperation of Enterprises as a Stimulus... 33

enterprises in the creative sector. Creative capital was used as a dependent vari-
able, and cooperation an independent one.

The subject matter is a new issue in the field of creativity and behavioural
economics. The results of research on cooperation and creativity in the literature
on the subject are presented separately, and most often based on case studies.
These two premises and difficulties in collecting data from enterprises during the
pilot project made it necessary to randomly assign an employee in the companies
to fill out the questionnaires. This may raise objections concerning the overall
picture of the company’s functioning. Nonetheless, at the initial stage of the anal-
ysis, the applied quantitative research solution made it possible to verify not only
the questionnaire, but also to indicate further directions of research. Comparative
analysis methods, synthesis and simple statistical methods were used to analyse
the data.

4. Research Results and Discussion

Cooperation in enterprises refers to the behaviour of people who want to create
a new product, a service either individually or in a group, as well as from the point
of view of a company as an organisation. The research includes selected topics
on cooperation most frequently discussed in the subject literature, including the
construction of creative capital in the context of various determinants.

Table 1. Assessment of Cooperation by Section and Number of Subjects Analysed
(Average Points)

. The
Symbol and Name of Section Enterp.r 15es Cooperation
Examined . .
Dimension
A — agriculture, forestry, hunting and fishing 20 32.35
B — mining and quarrying 13 29.08
D — generation and supply of electricity, gas, steam, hot water
and air for air conditioning systems
E — supply of water, wastewater and waste management
and reclamation activities
C — industrial processing 62 3245
F — construction 56 32.55
G — wholesale and retail trade, repair of motor vehicles, including 64 30.77
motorcycles
H — transport and warehouse management 28 32.36
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Table 1 cnt’d

. The
Symbol and Name of Section Ig:;;fi?lzzs Co.operaFion
Dimension
I — accommodation and food services activities 34 33.26
J — information and communication
K — financial and insurance activities 19 33.26
L — real estate-related activities
M - professional, scientific and technical activities 10 29.80
N — administrative services and support activities 20 29.40
O — public administration and defence, compulsory social security 22 31.55
P — education 22 34.68
Q — health care and social assistance 22 35.86
R — activities related to culture, entertainment and recreation 14 32.07
S — other service activities 24 31.79
T — households employing workers, households producing products
and providing services for their own needs
U - organisations and enclaves teams 0 0
Total sections 430 32.19
Enterprises of creative industries 100 32.30

Source: the author.

Due to the small numbers of entities in sections B, D, E, I, J, K and L, they were
combined. The summary in Table 1 shows that in the dimension of cooperation, the
assessments obtained do not differentiate enterprises according to the section from
those included in the creative sector. The results came in between 29.08 to 32.05
points, which meant the assessments of cooperation in building creative capital in
enterprises were from average to good. Differences between results for the sections
and the companies from the creative sector are of about 6.79 points. The dimension
of cooperation is diversified to the greatest extent among sections Q — health care
and social assistance, P — education, 1J — activity related to accommodation, infor-
mation and communication, and KL — financial and insurance activities. The lowest
result was obtained for the BDE sections: mining, generation and supply of elec-
tricity, and water supply.

Responses describing the cooperation were within the range of the average
impact of the independent variable (the predominance of assessments in note 3).
This means that they most often have the average impact on cooperation in the
enterprise related to the development of creative capital. Respondents gave two
dimensions the highest values: company activity in respect of the recognition of
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the local community, and relations of employees with clients, describing them as
good. Risk-taking was assigned the lowest scores (Table 2).

Table 2. Average Assessments Describing the Dimension of Cooperation in Relation
to the Construction of Creative Capital

Cooperation Creative Other
P Industries | Companies

1. The company bases its activities on cooperation with others 3.13 3.06
in the industry
2. The relationship between employees will be cooperative (it will 3.43 3.53
create bonds)
3. The relationship between employees and management will be 3.07 3.46
cooperative
4. The relationship of employees offering a product/service to 3.64 373
customers is good
5. The company’s activities are recognised by the local community 3.81 378
6. The company’s activities are recognised by local institutions 3.50 3.02
7. The company’s cooperation with the client is influenced by 3.35 3.02
common cultural values
8. Employees can work above divisions 3.43 3.04
9. Employees identify themselves with the team 2.86 3.26
10. Employees are not afraid to take risks 2.08 2.38

Source: the author.

Relations among employees, management, team work, taking risk — in other
words, features referring to internal cooperation — are associated with creative
attitudes. The subject literature indicates that creative people do not like to be
controlled, which is why the question about taking risks was included. In the case
of enterprises in the creative sector, the sentence: “work in a creative economy
can enable this, because — at least in some professions — control of work progress
is very difficult and expensive” (Jemielniak 2008, pp. 76-77) is apt. In the crea-
tive sector, the assessment may be lower. This may result from the difficulty in
assessing the idea or the finished effect, due to the uncertainty of the benefits it
brings to the company. Hence, the work of a creative person with superiors and
collaborators in a team does not always follow the assumptions of the theory.
This is also confirmed by the higher average assessment of team-work for the
group of other enterprises. Group tasks evaluating group creativity in the context
of cooperation may even discourage individuals from developing innovative ideas,
and may prevent the expression of very original ideas. However, these expectations
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may change if intra-group competition is induced and team members strive to
achieve better results (see Beersma & De Dreu 2005).

The features mentioned in the study can be found in the componential theory
of creativity, which presents the process of creation, as well as factors affecting
this process and its results. The theory is built around two basic assumptions: First,
creativity takes various forms — from everyday creative activities to important
scientific inventions shaping the development of entire civilisations; and, second,
the level of creativity of individuals demonstrate, even within the same tasks,
changes, and is the result of the impact of different components of variables over
time, concerning both the person and their environment. Factors that stimulate
creativity include: positive challenges posed at work, team collaboration, diversity,
team skills, freedom in conducting one’s work, being encouraged to submit new
ideas, having one’s creative results appreciated, as well as social norms aimed at
sharing ideas with others (Kozarkiewicz 2015, p. 84).

Research on the relationship between cooperation and creativity is described
in the subject literature. In the individual approach, the authors draw attention to
the use of creativity in competitive activities. Analyses describing the relationship
between cooperation and competition in the organisation concern the emergence
and spread of new ideas, or creativity. The terms “cooperation” and “competition”
are a dichotomy (see Bittner & Heidemeier 2013, Shah, Brazy & Higgins 2004,
Forster & Higgins 2005, Webb 2016).

A lot of research has been devoted to the consequences of cooperative and
competitive orders of productivity and creativity. While one line of research has
found that cooperation has a positive effect on achievement (see Johnson et al.
1981), another has focused on creativity, reporting both positive and negative
effects of cooperation on creativity. In some situations, it is possible that cooper-
ation or competition are activated at the same time and can be changed through
creative activities (Carsten et al. 2008).

Analysis of Schulz’s work shows that at various stages in the development of
civilisation, human creative activity has taken on a different character and has
been done with varying levels of intensity. There is a basic difference between
the creative activity in traditional and modern societies. Today, there is a need for
cooperation in creative activities.

Supporting creativity can be done through cooperation, especially given that
a person’s approach to creativity is associated with acceptance by society, or the
lack thereof. Mutual connections and interdependencies must be the goal for crea-
tive capital to exist. Development of the right conditions for creativity and for the
creator depends to a great extent on those he or she cooperates with — even if it is
often thought of as more self-realisation and self-creation. If both the subject and
the observer recognise that a behaviour or products are new and valuable, one can
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talk about creative activities. Creative people also have to deal with the lack of
interest in their work on the part of relatives or colleagues. West (2000) indicates
that cooperation is a condition that is conducive to creativity.

We are currently witnessing the growing role of cooperation in many areas of
human activities: business, culture, society, administration and science. In these
overlapping areas social relations, as well as common norms and ethical values are
consolidating factors (Knop & Olko 2017, p. 5).

This is confirmed those in business. Patrick McKenna, the founder and the
president of Ingenious Media, one of the world’s largest media investing compa-
nies, believes that “we need to find new ways to encourage people with business
and creative talents to work together to build the creative companies of the future”.
Although such cooperation will be largely promoted by the market, public policy
can also help creative people (Newbigin 2010, p. 46).

5. Conclusions

One of the important conclusions resulting from the analysis is that there
is a need to create mechanisms conducive to establishing and strengthening
cooperation in the area of creativity. This means building a foundation for the
development of creative capital. For creativity to flourish, ties must be created
not only with employees but also with management, while the question of how to
establish cooperation with clients in with the values they represent must also be
answered.

This dimension does not differentiate enterprises conducting various economic
activities in terms of building creative capital. Across multiple sectors, people in
enterprises cooperate to build creative capital, and there are more opportunities to
act. Improving enterprise cooperation in the area of creative activities thanks to the
implementation of innovations is and will be an important challenge both for the
enterprises themselves, external entities, and especially for their employees.

Integrating creative activities and building cooperation are not easy tasks.
Research shows that creativity can lead to cooperation or competition. A condition
for building cooperation will be the acceptance of creative behaviour, individual
attitudes, and communication based on the exchange of employee views. The coop-
eration assessed by the respondents of the survey done for the present research is
also based on other elements characterised in other dimensions. These include
the creation of customer databases that provide information flow, meetings, and
conversations with supervisors.

An issue that constitutes a new area of research — possibility of establishing
cooperation between the creative sector and other sectors — is other worth noting.



38 Katarzyna Szara

Cooperation in building creative capital can contribute to:

— deepening knowledge about creative activities,

— team integration, building dialogue, reducing risk,

— strengthening mutual tolerance, improving social relations,

— skillful use of information, which reveals new ways of solving the problem,

— an ability to treat contradictions resulting from cooperation with other people
as a stimulus to action.

Knowledge about cooperation in building creative capital can be useful for
both employees and employers. It can help employers better and more widely use
their employees’ potential. It is not easy to do research on creative capital that
takes cooperation into account. There are not only difficulties in identifying the
subject of the study (what we want to study, properly defining cooperation and
creative capital) but also in identifying the level of analysis of the entity in which
this cooperation is carried out. In future analyses, attention should be paid to
extensive research in the field of creativity at specific jobs and identifying their
relevance to the financial results of enterprises.
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Wspotpraca przedsigbiorstw jako stymulanta rozwoju kapitalu kreatywnego
(Streszczenie)

Cel: Celem artykutu jest ocena wspotpracy w przedsigbiorstwach w zakresie budowania
kapitatu kreatywnego.

Metodyka badan: Cel zostat zrealizowany na podstawie badan wiasnych przeprowadzo-
nych wsrdd firm z Podkarpacia: 100 podmiotéw sektora kreatywnego i 430 podmiotéw
nalezacych do réznych sekcji PKD.

Wyniki badan: Jednym z istotnych wnioskéw wynikajacych z przeprowadzonej analizy
jest potrzeba stworzenia mechanizmoéw sprzyjajacych nawigzywaniu i wzmacnianiu
wspotpracy w obszarze kreatywnoSci. Stwierdzono, ze wspdtpraca respondentéw
w przedsigbiorstwach z réznych sekcji byta w wigkszoSci przypadkéw oceniona jako
wspdlpraca na poziomie Srednim.

Whnioski: Wymiar wspétpracy nie réznicuje przedsigbiorstw prowadzacych rézng dziatal-
no§¢ gospodarcza, jezeli chodzi o budowanie kapitatu kreatywnego.

Wktad w rozwdj dyscypliny: Nowym aspektem badan bylo potaczenie zagadnien wspot-
pracy i kapitatu kreatywnego. Wspétprace przyjeto za sktadowa kapitatu kreatywnego
ocenianego wedtug autorskiego wzoru. Za wktad mozna uzna¢ oceng poréwnawczg doko-
nang wsrdd przedsigbiorstw sektora kreatywnego i innych sekcji PKD.

Stowa kluczowe: kapital kreatywny, wspétpraca, przedsigbiorstwo, wymiary, sektor
kreatywny.
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w Swietle teorii interesariuszy

Streszczenie

Cel: Celem artykutu jest analiza i ocena roli sprawozdawczoSci zintegrowanej w pod-
miotach leczniczych realizujacych polityke zréwnowazonego rozwoju w Swietle teorii
interesariuszy.
Metodyka badan: Wstepne badania literaturowe oparto na literaturze polskiej i anglo-
jezycznej. Analizg objeto gtéwnych interesariuszy podmiotéw leczniczych (pacjenci,
obywatele, personel szpitala i rzad). Zbadano zastosowanie koncepcji sprawozdawczosci
zintegrowanej w wybranych krajach.
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Wyniki badan: Przeprowadzone badania wykazaty, ze raportowanie determinuje powiaza-
nia pomiedzy wzorcem biznesowym podmiotu gospodarczego, jego strategia a niezalezng
oceng wynikow.

Whioski: Lepsze relacje podmiotéw leczniczych z interesariuszami wptywaja na wigksza
Swiadomo§¢ i zaangazowanie menedzeréw w raportowanie wynikow w celu zaspokojenia
potrzeb informacyjnych interesariuszy. Raportowanie zintegrowane jest gléwnym narze-
dziem wymiany informacji, przydatnym do wzmacniania relacji z interesariuszami, z tego
wzgledu konieczne jest uwzglednienie jak najwigkszej liczby grup interesariuszy w celu
otrzymania oczekiwanych wynikéw.

Wktad w rozwdj dyscypliny: Préba nakreSlenia zasadnoSci stosowania raportowania
zintegrowanego przez podmioty lecznicze, traktowanego jako innowacyjny instrument
komunikacji podmiotu gospodarczego z interesariuszami.

Stowa kluczowe: raportowanie zintegrowane, podmioty lecznicze, sprawozdawczosc,
interesariusze.
Klasyfikacja JEL: 111,114,115, 118.

1. Wprowadzenie

Wszystkie grupy interesariuszy oddziatujg na podmiot gospodarczy, wpty-
wajac w sposdb posredni lub bezposredni na jego wyniki finansowe, dlatego
tak waznym celem kazdego podmiotu gospodarczego jest wtasciwe komuniko-
wanie wynikéw o dziatalnoSci jednostki. Zadowolenie interesariuszy i tworzenie
wartoSci nalezg do gtéwnych celéw funkcjonowania podmiotéw gospodarczych.
Istotnym elementem i najdokfadniejszym obrazem podmiotu gospodarczego jest
sprawozdanie finansowe i niefinansowe ujawniane interesariuszom. Potaczenie
obu raportéw powinno tworzy¢ sprawozdanie bardziej czytelne, zawierajace
petniejszg informacje o dziatalnoSci i stanowigce podstawe realizacji spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu (Zychlewicz 2015, Bek-Gaik 2017). Sprawozdawczos$é
zintegrowana jest coraz czeSciej stosowana przez podmioty réznych branz. Stop-
niowo wdrazana jest rowniez przez podmioty lecznicze. Koncepcja sprawozdaw-
czosci zintegrowanej w sektorze opieki zdrowotnej realizowana jest przy udziale
i zaangazowaniu obywateli oraz pacjentéw. Wedtug ustawy o rachunkowoSci
(Ustawa... 1994) i rozporzadzenia Ministra Finanséw (Rozporzadzenie... 2018)
sprawozdania z dzialalnoSci jednostki powinny uwzglednia¢ okre$lone zasady
i obejmowac istotne obszary zwigzane z dziatalnoScig. Wytyczne do sprawozdania
zintegrowanego reguluja natomiast International Integrated Reporting Council —
IIRC oraz Global Reporting Initiative — GRI (Raportowanie... 2013).

Celem artykutu jest analiza i ocena roli sprawozdawczo$ci zintegrowanej
w podmiotach leczniczych realizujacych polityke zréwnowazonego rozwoju
w §wietle teorii interesariuszy. Zasadniczym zadaniem sprawozdawczoSci zinte-
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growanej w podmiotach leczniczych jest poprawienie jakoSci §wiadczenia ustug
zdrowotnych. Podjety temat jest istotny w Swietle spotecznej odpowiedzialnoSci
biznesu i rosngcego zapotrzebowania interesariuszy na pozyskiwanie informacji
o dziataniach podmiotéw leczniczych, jakoSci §wiadczonych ustug i umiejgtno-
Sciach zarzadzania ryzykiem. To one maja gtéwny wplyw na wynik dziatalnosci
podmiotéw leczniczych. W artykule skoncentrowano si¢ na okreSleniu wptywu
teorii interesariuszy na opracowywanie sprawozdawczoSci zintegrowanej. Ukazano
powigzania raportowania zintegrowanego z jakoScig Swiadczonych ustug medycz-
nych, a takze wptyw zastosowania sprawozdawczoS$ci zintegrowanej w placowkach
medycznych na ich funkcjonowanie oraz caly system opieki zdrowotnej. Przedsta-
wiono analiz¢ i wyniki dotychczasowych badan prowadzonych w Irlandii, Austrii
i we Wtoszech nad zakresem stosowania sprawozdan zintegrowanych w realizacji
zalozefi zréwnowazonego rozwoju w podmiotach leczniczych. Analizg objeto
gtéwnych interesariuszy podmiotéw leczniczych (pacjentéw, obywateli, personel
szpitala i rzad) oraz opisano cele i wyniki stosowania koncepcji sprawozdawczoSci
zintegrowanej w podmiotach leczniczych w tych krajach.

2. Teoria interesariuszy w podmiocie gospodarczym

Koncepcja przejrzystych i trwatych relacji z zainteresowanymi podmiotami
jest wbudowana w teorie interesariuszy, ktéra zostata sformutowana w latach 60.
XX w. przez R.E. Freemana w Planning for the Business Environment of the
1980s (Freeman, Harrison i Wicks 2007). Najwazniejszym zatozeniem teorii inte-
resariuszy jest uznanie, ze zarowno w otoczeniu wewngtrznym, jak i zewnetrznym
kazdego podmiotu gospodarczego funkcjonujg rézne podmioty, ktdre sg zaintere-
sowane tym, z jakim skutkiem i w jaki spos6b funkcjonuje ten podmiot. Interesa-
riusze wchodzg w interakcj¢ z podmiotami gospodarczymi, a takze migdzy soba.
Moga mie¢ oni wptyw na decyzje podejmowane w podmiotach gospodarczych,
jak réwniez w ich otoczeniu (Waskowski 2015).

Finansowym celem podmiotu gospodarczego jest maksymalizacja zyskow,
jednak aby podmiot gospodarczy generowat zyski, konieczne jest wykreowanie
korzySci dla wszystkich interesariuszy, dlatego menedzerowie odgrywaja wazng
role powiernika wiascicieli podmiotéw gospodarczych oraz pozostatych inte-
resariuszy (Bfach i Gorczyfiska 2017). Potencjalnymi lub faktycznymi interesa-
riuszami mozna nazwaé osoby, instytucje, dzielnice, spoteczefistwo, organizacje
i srodowisko, a takze osoby lub grupy majgce prawa lub udzialy w podmiocie
gospodarczym (Benn, Abratt i O’Leary 2016).

Teoria interesariuszy jest fundamentem koncepcji CSR (corporate social
responsibility). Charakteryzuja ja trzy stosunkowo odrgbne perspektywy: instru-
mentalna, opisowa i normatywna (oparta na etyce). Zwolennicy perspektywy instru-
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mentalnej dostrzegaja (konkurencyjne) korzysci, ktére wynikajg z bezposredniego
zaangazowania w relacje spoleczne migdzy organizacjami i zewnetrznymi inte-
resariuszami, ktérych podstawa jest wzajemne zaufanie i wspotpraca. Z perspek-
tywy opisowej twierdzi si¢, Ze interesariusze majg w miarge wzgledny wptyw na
decyzje i charakter podmiotu gospodarczego. Zwolennicy podejScia normatywnego
(opartego na etyce) sa natomiast zdania, ze na struktury kierownicze powinny by¢
nakfadane obowigzki moralne, szczegdlnie jesli chodzi o obowigzki wobec akcjo-
nariuszy i innych grup interesariuszy. Podmioty gospodarcze powinny traktowad
oczekiwania interesariuszy jako cele lub postrzegac ich interesy jako majace istotng
warto$¢ wzgledem tego podmiotu (Pinheiro 2015, Fassin 2012).

Interesariuszy mozna podzieli¢ na kilka grup, w zalezno$ci od powigzania
z podmiotem gospodarczym i jego celami. Kryteria klasyfikacji interesariuszy

przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Klasyfikacja interesariuszy w zaleznoSci od powigzania z podmiotem

gospodarczym

Kryterium podziatu

Rodzaj interesariuszy

Charakterystyka

na sife oddziatywania
na podmiot gospo-
darczy

(primary stakeholders)

Podziat podstawowy Interesariusze Obejmuja wiadcicieli, inwestoréw, menedze-
wewnetrzni réw, kierownikéw, wszystkich pracownikéw
(internal stakeholders) |podmiotu gospodarczego oraz zwigzki
zawodowe
Interesariusze Zalicza si¢ do nich organizacje spoteczne,
zewnetrzni polityczne i gospodarcze, ktére maja wplyw
(external stakeholders) |na podmiot, dziatajace w jego otoczeniu,
np. klienci, konkurenci, dostawcy, wladze
centralne, regionalne, rzady innych panstw,
Srodowisko przyrodnicze, organizacje poza-
rzagdowe, uczelnie, szkoty, media i wszystkie
podmioty z otoczenia podmiotu gospodar-
czego
Podziat ze wzgledu Interesariusze gtéwni Interesariusze, dzigki ktérym korporacja moze

przetrwac. Dostarczajg Srodkéw niezbednych
dla podmiotu gospodarczego i wspomagaja
g0, a wycofanie si¢ tych interesariuszy moze
doprowadzi¢ do istotnych konsekwencji dla
catego podmiotu. Interesariuszami gtéwnymi
sq klienci, inwestorzy, dostawcy, pracownicy,
udziatowcy, organizacje rzagdowe

Interesariusze drugo-
rzedni (secondary
stakeholders)

Sa pozostatymi interesariuszami, ktérzy moga
wplywac na podmiot gospodarczy, gdy ich
oczekiwania i potrzeby s3 naruszane. Zalicza
si¢ do nich m.in. naukowcéw, organizacje
pozarzadowe, media, jednostki, ktére strzega
uczciwej konkurencji, grupy Srodowiskowe
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cd. tabeli 1
Kryterium podziatu Rodzaj interesariuszy Charakterystyka
Podziat ze wzgledu Interesariusze Interesariusze, ktérzy dzigki swojej pracy,
na charakter relacji substanowiacy umiejetnoSciom, kompetencjom i wiedzy
pomiedzy podmiotem wspottworzg podmiot gospodarczy, czyli sa
gospodarczym a intere- to interesariusze, ktérzy mieszczg sie w jego
sariuszami obrebie
Interesariusze Sa to interesariusze zwigzani z dziatalno-
kontraktowi $cig podmiotéw gospodarczych na zasadzie
formalnego kontraktu
Interesariusze Interesariusze, ktérzy pomagaja w osigganiu
kontekstowi przez podmiot gospodarczy dobrego imienia
i aprobaty dla jego dziatalnoSci oraz troszcza
sie o wspdlne dobro i chronig je (np. Srodo-
wisko, bezpieczefistwo, pokoéj, sprawiedliwosé,
wolnosé)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie (Plawgo 2010, s. 495-503; Mazur-Wierzbicka 2014,
s.49-60; Dobrowolska 2015, s. 140—151; Benn, Abratt i O’Leary 2016, s. 1-4).

Przedstawiona w tabeli 1 klasyfikacja interesariuszy uwzglednia aspekt wigzi
indywidualnych poszczeg6lnych grup interesariuszy z podmiotem gospodarczym,
ukazujgc ich zaangazowanie w dziatalno$§¢ podmiotu. Pozwala ona takze na
analiz¢ wptywu konkretnych grup interesariuszy na decyzje i dziatania podejmo-
wane przez podmioty.

3. Struktura ramowa sprawozdawczoSci zintegrowanej

Koncepcja spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu polega na systematycznym
i Swiadomym podejmowaniu dzialan w sprawach srodowiskowych i spofecznych
wykraczajacych poza obowiazkowe zadania danego podmiotu gospodarczego
przy réwnoczesnym monitorowaniu korzySci, jakie moze z nich czerpa¢. Powinna
by¢ wdrazana w sposéb zaplanowany i celowy. Fundamentem dziatania podmiotu
spotecznie odpowiedzialnego jest prowadzenie dialogu z interesariuszami. Dialog
powinien by¢ prowadzony systematycznie z wykorzystaniem réznorodnych
narzedzi komunikacyjnych (Zychlewicz 2015).

Jednym z elementéw funkcjonowania podmiotu spotecznie odpowiedzial-
nego, bedacego réwnoczesnie narz¢dziem komunikowania si¢ z interesariuszami,
jest raportowanie wynikéw dziatalnosci jednostki w formie sprawozdawczosci
zintegrowanej. Sprawozdawczo$¢ zintegrowana stanowi swoistg odpowiedZ na
potrzeby zglaszane przez interesariuszy odno$nie do systemu rachunkowosci,
analizy prezentowanych raportéw, wymagan zaréwno co do zakresu, jak i formy
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sporzadzanych raportéw. Potaczenie raportowania finansowego z osobno prezen-
towanym sprawozdaniem informacji niefinansowych oraz o dziatalnosci zarzadu
umozliwia uzyskanie i przedstawienie duzej grupie interesariuszy wiarygodnego,
wszechstronnego, poréwnywalnego i jasnego obrazu efektéw caloksztattu prowa-
dzonej dziatalnosci danej jednostki. Taki sposob raportowania powinien spetnic¢
oczekiwania odbiorcow, prezentujac odpowiedzialno§¢ jednostki za dziatania
oraz wptyw na otoczenie, wiarygodnie przedstawiajac informacje o skutecz-
noSci podejmowanych dziataf, a takze o czynnoSciach podejmowanych w celu
przeciwdziatania ryzyku gospodarczemu i ograniczaniu jego skutkéw (Chtapek,
Krajewska i Jonas 2018).

Zasady publikowania sprawozdan z dziatalnosci jednostki regulujg Ustawa
o rachunkowoSci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. oraz Rozporzadzenie Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego pafistwem czionkowskim. W Polsce wiele elementéw raportu zinte-
growanego jest przedmiotem obowigzkéw informacyjnych jednostek, ktére sa
zobowigzane do publikowania sprawozdania z dziatalnoSci wraz z rocznym spra-
wozdaniem finansowym. Do podmiotéw, na ktérych cigzy ten obowigzek, zalicza
si¢ spotki kapitalowe, spotki komandytowo-akcyjne, towarzystwa ubezpieczen
wzajemnych, towarzystwa reasekuracji wzajemnej, spotdzielnie i przedsi¢biorstwa
panstwowe. Sprawozdanie z dziatalno$ci powinno obejmowaé elementy istotne
dla oceny danej jednostki, ktérymi sg wskazniki niefinansowe i finansowe oraz
informacje dotyczace zagadnief zatrudnienia i Srodowiska naturalnego. Podmioty
gospodarcze przy ujawnianiu istotnych informacji wybierajg sposéb, ktoéry uznaja
za najbardziej satysfakcjonujacy, korzystajac z krajowych lub migdzynarodowych
wytycznych — [IRC, GRI (Raportowanie. .. 2013).

Raport zintegrowany powinien ukazywaé warto§ci tworzone przez podmioty
gospodarcze poprzez zaangazowanie i wykorzystywanie potencjalu oraz powig-
zania migdzy kapitatami dostgpnymi w podmiotach gospodarczych. Sprawozdanie
zintegrowane ma pokazaé sposob, w jaki podmiot gospodarczy wykorzystuje
swdj kapitat (finansowy, naturalny, produkcyjny, spoteczny, intelektualny i ludzki)
w celu kreowania wartoSci. Dlatego wazne jest wskazanie, z jakich kapitatow
korzysta spétka, oraz wyjasnienie powigzaf migdzy nimi. Wymienione kapitaty
gromadzg wartosci, z ktérych podmiot moze korzystac¢, a informacje na ich temat
ukazuja istotne zasoby, przez ktére podmiot tworzy warto$¢ (Bek-Gaik 2015).

W strukturze ramowej sprawozdawczosci zintegrowanej uwzglednione zostaly
informacje dotyczace zréznicowanych zasobdw, jakie wykorzystuje dany podmiot
gospodarczy w swojej dziatalnoSci, modelu biznesowego i tworzenia wartoSci
w czasie (Bek-Gaik 2017). Wedtug IIRC struktura ramowa raportu zintegrowa-
nego obejmuje (Bek-Gaik 2015):
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1. Opis podmiotu gospodarczego i otoczenia zewngtrznego.

2. Nadz6r korporacyjny i wspieranie zdolnoSci podmiotu do budowania wartoS§ci
krétko-, Srednio- i dtugookresowych.

3. Model biznesowy podmiotu gospodarczego.

4. Specyficzne rodzaje ryzyka, zagrozenia oraz szanse wptywajace na zdolno$¢é
do budowania wartoSci w krétkim, Srednim i dtugim okresie.

5. Profil strategii podmiotu gospodarczego oraz alokacja zasobow.

6. Osigganie zalozonych celéw strategicznych i wyniki ich realizacji.

W raporcie zintegrowanym powinny by¢ uwzglednione zasady jego sporza-
dzania opublikowane przez IIRC (rozwinigcie zasad i elementéw z GRI). Zasady
te sprawiajg jednak wiele probleméw podmiotom gospodarczym, a poziom ich
raportowania czg¢sto jest niezadowalajacy, poniewaz podmioty majg trudnoSci
z zasadg wywazenia informacji' w swoich raportach. Problemem jest réwniez
pokazanie dtugoterminowej perspektywy, uwzgledniajacej perspektywe interesa-
riuszy czy wykazujacej sposob okresSlania waznoSci kwestii ujetych w raporcie.
Zasady publikacji, zgodnie z The International IR Framework, mieszcza si¢
w siedmiu obszarach (Stanek-Kowalczyk 2013, Chtapek, Krajewska i Jonas 2018):

1. Strategia i orientacja na przyszto§¢ — raport zintegrowany powinien
ukazywac strategi¢ podmiotu gospodarczego oraz sposéb tworzenia wartoS§ci
w krétkim, Srednim i dtugim okresie, a takze wplyw na wykorzystanie kapitatow.

2. Spéjnosé informacji — wymagania co do przedstawienia spdjnego obrazu
powiazan i wzajemnych zaleznos$ci migdzy czynnikami wptywajacymi na zdol-
no$¢ jednostki do budowania warto$ci w czasie.

3. Odpowiadanie na oczekiwania interesariuszy — raport powinien ukazywac
jakos¢ i sife relacji podmiotu gospodarczego z najwazniejszymi grupami interesa-
riuszy oraz sposob, w jaki podmiot gospodarczy rozumie i odpowiada na oczeki-
wania 1 potrzeby interesariuszy.

4. Istotno$¢ — udostepnianie informacji na temat spraw istotnie wptywajacych
na zdolno$¢ jednostki do budowania wartosci.

5. Zwigzto§¢ — przedstawienie zwieztej informacji dotyczacej zagadnien
istotnych dla podmiotu gospodarczego, umozliwiajacych budowanie wartosci
w krétkim, Srednim i dtugim okresie.

6. Wiarygodno$¢ i kompletno$¢ — ujecie wszystkich waznych kwestii (pozy-
tywnych i negatywnych) w sposéb zréwnowazony i bez zasadniczych bieddw.

7. Spdjnosé i porownywalnos$¢ — informacje prezentowane w sposéb spdjny,
pozwalajgcy na ich poréwnywalnos$¢ z danymi innych podmiotéw w tym samym
w zakresie.

! Zasada wywazenia informacji okreSla sposéb, w jaki sprawozdanie zintegrowane powinno
odzwierciedla¢ wszystkie aspekty dziatalnoSci (zaréwno pozytywne, jak i negatywne), co umozli-
wia wlaSciwg oceng wynikéw organizacji (Szczepankiewicz 2014).
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Wykorzystujac teorig¢ interesariuszy i stosujac sprawozdawczo$¢ zintegrowana,
wyjasnia si¢ rozne zjawiska organizacyjne oraz podkre§la sie¢ w ten sposéb pejo-
ratywnoS§¢ powigzaf ze Srodowiskiem. Istotne jest, aby poprzez raportowanie
zintegrowane pokazaé spoteczenstwu, jak wazne jest odpowiedzialne zarzadzanie
biznesem i tworzenie wartoS§ci w zgodzie z ideatami interesariuszy (Chtapek,
Krajewska i Jonas 2018). Podmioty gospodarcze, ktére wdrazaja raportowanie
zintegrowane, zmagaja si¢ w znacznym zakresie z kosztownym i czasochtonnym
przygotowaniem sprawozdaf, a informacje w nich zawarte mogg by¢ trudne do
zweryfikowania i poréwnania z wynikami pozostatych podmiotéw, ktore nie
wprowadzity dotychczas raportowania zintegrowanego.

4. Sprawozdawczo$¢ zintegrowana w Swietle potrzeb
informacyjnych gléwnych interesariuszy podmiotéw leczniczych

Spos6b funkcjonowania podmiotéw leczniczych okres§la Ustawa z dnia
15 kwietnia 2011 r. o dziatalno$ci leczniczej. Gtéwny zakres dziatalno$ci podmiotéw
leczniczych obejmuje (Chluska 2016, s. 69-78):

1) zabiegi zdrowotne,

2) promowanie i rozpowszechnianie zdrowia,

3) stacjonarne i catodobowe §wiadczenia zdrowotne,

4) inicjowanie nowych technologii medycznych, a takze nowych metod
leczenia,

5) dziatania dydaktyczne i naukowe w powiazaniu z udzielaniem Swiadczef
zdrowotnych i promocja zdrowia.

Swiadczenie ustug zdrowotnych jest najistotniejszym spotecznym obszarem
dziatalnoS§ci podmiotéw leczniczych (Chluska 2016).

Szpitale na Swiecie coraz czg¢Sciej identyfikujg obowigzek spoleczny oraz cele
rynkowe zgodne z normami prawnymi i standardami etycznymi, ochrong Srodo-
wiska czy ochrong intereséw wszystkich zaangazowanych interesariuszy. Identy-
fikacja ta nastgpuje za poSrednictwem koncepcji spolecznej odpowiedzialnoSci
biznesu, bedacej powszechnym narzgdziem wspierania zréwnowazonego rozwoju
podmiotéw leczniczych, ktdry jest coraz bardziej popularny na Swiecie (Brandao
iin. 2013).

Szpitale s3 podmiotami leczniczymi, w ktérych wyboér odpowiedniej strategii
dziatania ma istotne znaczenie. Strategia dzialania w zakresie kosztéw ponoszo-
nych przez szpital powinna by¢ skupiona na realizacji ustug zdrowotnych oraz
minimalizacji kosztéw. Wazne dla szpitali ze strategicznego punktu widzenia moze
by¢ uwzglednianie przez nie w sprawozdaniach wigkszej liczby zainteresowanych
stron, ktére maja rézne potrzeby informacyjne dotyczace wynikéw w zakresie
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skuteczno$ci zarzagdzania podmiotem leczniczym. Raporty te moga by¢ istotnym
narze¢dziem wymiany informacji, przydatnym do wzmacniania relacji z intere-
sariuszami, dlatego konieczne jest uwzglednienie jak najwickszej liczby grup
interesariuszy, z ktérych kazda ma odrebng perspektywe. Gtéwnymi interesariu-
szami w podmiotach leczniczych sg pacjenci, platnicy, spoteczno$é, rzad, grupy
akredytacyjne, stowarzyszenia medyczne, prywatni przedsigbiorcy i dostawcy.
Oprécz kluczowych grup interesariuszy mozna wskaza¢ poboczne grupy, ktérymi
sa studenci medycyny, zwigzki zawodowe i Srodowisko naturalne (Del Gesso 2019).
W tabeli 2 przedstawiono cele sprawozdawczosci zintegrowanej podmiotéw leczni-
czych z perspektywy giéwnych interesariuszy podmiotéw leczniczych.

Zasadniczym celem koncepcji sprawozdawczosci zintegrowanej jest poprawa
jakosci ustug Swiadczonych przez szpitale. Z informacji zawartych w tabeli 2
wynika, ze szpitale powinny realizowac koncepcje sprawozdawczos$ci zintegro-
wanej przy wysokim udziale i duzym zaangazowaniu pacjentéw i obywateli.
Obywatele, czyli cata spoteczno$¢, reprezentuja potencjalnych odbiorcéw ustug
zdrowotnych i sa zainteresowani ochrong oraz poprawg warunkéw zdrowia
publicznego. Podobnie jak pacjenci, obywatele sa gtéwnymi zainteresowanymi,
jezeli chodzi o sposdb i efektywno§¢ funkcjonowania szpitali. Zaangazowanie
zainteresowanych stron jest wstepem do stworzenia odpowiednich systemow
raportowania zintegrowanego, ktére moze sta¢ si¢ niezb¢dne do zapewnienia
trwato$ci funkcjonowania szpitali, ze wzgledu na fakt, Ze obecni i potencjalni
interesariusze majq coraz wigkszy wptyw na ich zarzadzanie. Sprawozdawczo$¢é
zintegrowana jako odzwierciedlenie efektéw prowadzenia polityki zréwnowa-
zonego rozwoju moze pomoc menedzerom szpitali i ich decydentom w lepszym
zarzadzaniu odpowiednimi relacjami z interesariuszami, w celu zaspokojenia
potrzeb informacyjnych.

Sprawne funkcjonowanie systemu opieki zdrowotnej jest procesem bardzo
zlozonym, a zasadnicze znaczenie ma tu opieka nad pacjentem Swiadczona na
najwyzszym poziomie. W celu zapewnienia zréwnowazonego rozwoju w tym
sektorze istotna jest specjalistyczna wiedza na temat potrzeb pacjentéw oraz
najbardziej efektywnych sposobéw ich zaspokajania, ale rowniez szczegétowa
wiedza dotyczgca wszystkich proceséw i dziataf z tym zwigzanych. Odnosic si¢ to
moze np. do kwestii dotyczacych redukcji emisji dwutlenku wegla czy zasad gospo-
darki odpadami statymi. Bez tej wiedzy funkcjonowanie podmiotéw leczniczych
zgodnie z koncepcjg zrownowazonego rozwoju nie bedzie mozliwe. Podnoszenie
$wiadomosci zainteresowanych stron w tym zakresie jest mozliwe dzigki ustalonym
ramom. W literaturze przedmiotu wskazuje si¢ np., Ze w ramach opieki zdrowotnej
realizacja inicjatyw ekologicznych musi by¢ traktowana priorytetowo z punktu
widzenia bezpieczenstwa pacjentéw. Podejscie to zostato przyjete w odniesieniu do
catego sektora ustug zdrowotnych (Ryan-Fogarty, O’Regan i Moles 2016).
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Badania nad mozliwoS$cig zastosowania koncepcji zrownowazonego rozwoju
w warunkach funkcjonowania podmiotéw leczniczych prowadzone sa w réznych
krajach. Badania dotyczace zakresu zastosowania sprawozdawczoS$ci zintegro-
wanej w kontekScie realizacji koncepcji zréwnowazonego rozwoju w podmiotach
leczniczych w wybranych krajach przedstawiono w tabeli 3.

Zagadnienie sprawozdawczoSci zintegrowanej jest zagadnieniem nowym,
a stosowanie raportowania zintegrowanego przez podmioty lecznicze na §wiecie
nie jest jeszcze rozpowszechnione. W réznych krajach raportowanie zintegrowane
zmierza do rozwoju komunikacji podmiotéw gospodarczych z otoczeniem, co
wigze si¢ z sukcesywnym wzrostem znaczenia na rynku. Istotne jest §wiadome
i rozwazne rozpowszechniane informacji. Kierownictwo organizacji dostrzega
zagrozenia zwigzane ze sprawozdawczoscig zintegrowana, przede wszystkim
jest to obawa przed nieuczciwg konkurencja, nasladowaniem innowacyjnych
rozwigzafl organizacyjnych czy wzorowaniem si¢ na schematach komunikacji
Z interesariuszem.

Swiadczenie opieki zdrowotnej wywiera znaczny wptyw na srodowisko, a jego
fagodzenie jest realizowane w r6zny sposéb w zaleznoSci od kraju. Efektywnos¢
Srodowiskowa szpitali zostata zwigkszona poprzez ekologiczne budownictwo,
zarzadzanie odpadami i energig oraz projektowanie produktéw. Jednak trudne
do przewidzenia zachowania mieszkafncow, nowe wyniki badafi i rozwijajace
si¢ innowacyjne praktyki wymagaja od opieki zdrowotnej reagowania w coraz
bardziej wymagajacym i zmieniajagcym si¢ Srodowisku. Zakres tej reakcji oraz
realizacji zwigzanych z tym zadan powinien by¢ ujawniany w zintegrowanych
raportach tych podmiotéw (Ryan-Fogarty, O’Regan i Moles 2016).

5. Podsumowanie

W podmiotach leczniczych wazny jest wybdr strategii dziatania, ktéra ma
istotne znaczenie dla funkcjonowania jednostki i realizacji okre§lonych zadan.
Koncepcja zréwnowazonego rozwoju dla szpitali jest szczegdlnie cenna, poniewaz
rozwdj taki optymalizuje ich zadania. Przez uwzglednienie w procesach decy-
zyjnych potrzeb wszystkich interesariuszy podmioty lecznicze moga dazy¢
do zaspokojenia potrzeb obecnego pokolenia w taki sposéb, aby nie pozbawic
mozliwoS$ci zaspokojenia potrzeb przysztych pokolen. Dodatkowo strategia
raportowania zintegrowanego sprzyja poprawie jakosci ustug §wiadczonych
w szpitalach. Szpitale, realizujac koncepcje sprawozdawczoSci zintegrowanej przy
wysokim udziale i duzym zaangazowaniu pacjentéw i obywateli, moga pozy-
tywnie wptywac na swoja wydajno$¢ w zakresie ekonomicznym, Srodowiskowym
i spotecznym. Niestety wprowadzenie raportowania zintegrowanego na state dla
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wielu podmiotéw leczniczych jest procesem pracochtonnym i drogim w zastoso-
waniu, a przede wszystkim dtugoterminowym. Sprawozdawczo$¢ zintegrowana
moze pomdc, obrazujac wyniki szpitala w sposéb wiarygodny i zrozumiaty, a co
za tym idzie, skutkowac lepszym ich zrozumieniem przez interesariuszy. W Polsce
idea raportowania zintegrowanego jest stosunkowo nowg inicjatywa, a jej normy
nie s3 jeszcze skonkretyzowane. Dotychczasowe zainteresowanie raportowaniem
zintegrowanym w$rdd polskiej kadry zarzadzajacej podmiotami leczniczymi jest
niewielkie. Prawdopodobnie jest to zwigzane z wysokimi kosztami sporzadzania
sprawozdai czy tez ograniczonymi korzySciami w krotkiej perspektywie czasowe;.
Na $wiecie widoczna jest natomiast rosngca liczba podmiotéw sporzadzajacych
sprawozdania zintegrowane odzwierciedlajace zakres realizacji koncepcji zréw-
nowazonego rozwoju.
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Integrated Reporting in Healthcare Entities in the Light of Stakeholder
Theory
(Abstract)

Objective: The article identifies the role of integrated reporting in healthcare entities
implementing a sustainable development policy in the light of stakeholder theory.
Research Design & Methods: The research was based on literature published in Polish as
well as English concerning the main stakeholders of healthcare entities —patients, citizens,
hospital staff and the government. The use of integrated reporting in selected countries
was examined.

Findings: The research has shown that reporting determines the relationship between the
organisation’s business model, its strategy, and the independent evaluation of results.
Implications/ Recommendations: Managers at healthcare entities that have better relation-
ships with stakeholders are more aware and involved in reporting results in order to meet
their information needs. Integrated reporting is a key information exchange tool, one that
is useful for strengthening relationships with stakeholders, so it is imperative to include all
stakeholder groups to obtain the best possible results.

Contribution: The article outlines the legitimacy of using integrated reporting, treated as an
innovative instrument of communication between the business entity and its stakeholders.

Keywords: integrated reporting, healthcare entities, reporting, corporate social responsi-
bility, stakeholders.
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Wktad w rozwdj dyscypliny: Inspiracja do dalszego rozwijania badaf sytuacji finansowe;j
i majatkowej klub6éw pitkarskich z punktu widzenia réznych grup odbiorcéw.

Stowa kluczowe: analiza finansowa, analiza dyskryminacji, kondycja finansowa, kluby
pitkarskie.
Klasyfikacja JEL: M41.

1. Wprowadzenie

Funkcjonowanie przedsigbiorstwa na wspéiczesnym rynku podlega nieustannej,
bacznej obserwacji przez réznorodne grupy odbiorcéw. Jego dziatalnoS¢ jest
poddawana ocenie najczesciej przez pryzmat informacji ujawnianych przez same
jednostki. Najbogatszym Zrédtem danych o podmiocie jest jego sprawozdawczoS¢,
a ocena formutowana jest na podstawie analizy sytuacji majatkowej i finansowej
jednostki. Nie wszystkie podmioty sg jednak traktowane w taki sam sposéb. Przy-
ktadem jednostek traktowanych inaczej sg kluby pitkarskie, ktére ocenia si¢ najcze-
Sciej, biorgc pod uwage osiagane przez nie wyniki sportowe. Rzadko pojawiajq si¢
informacje o zyskach danego klubu lub o jego sytuacji majatkowej i finansowe;j.
Zainteresowane grupy odbiorcéw moga znalez¢ informacje o tym, ktdre kluby
s najbogatsze, jakich maja sponsordw, jakich pitkarzy pozyskali, ale trudno jest
okresli¢, ktéry klub osiggnat zysk, prowadzac swoja dziatalno$é, albo ktory jest
na granicy upadfosci. Podstawowym narzedziem pozwalajacym na oceng sytuacji
majatkowej i finansowej podmiotéw gospodarczych jest analiza finansowa. Jest ona
narzedziem uniwersalnym, sprawdzajacym si¢ w réznych przypadkach i nalezy
przypuszczaé, ze pomimo nietypowego profilu dziatalnoSci klubéw pitkarskich
réwniez w odniesieniu do nich spetni swoje zadanie.

Gléwna teza postawiong w niniejszym opracowaniu jest stwierdzenie, Ze ocena
kondycji finansowej klubéw pitkarskich Ekstraklasy na podstawie przeprowa-
dzonej analizy finansowej jest wystarczajaca. JeSliby postrzega¢ kluby pitkarskie
jako zwykte podmioty (nie przez pryzmat osigganych wynikéw sportowych), ich
dobra lub zfa sytuacja powinna znalez¢ odzwierciedlenie w przeprowadzonej
analizie. Czy tak jest, starano si¢ wykaza¢ w niniejszym opracowaniu. Podsta-
wowymi metodami badawczymi zastosowanymi do potwierdzenia tej tezy byly
studia literaturowe prezentujace miejsce i rol¢ analizy finansowej w gospodarce
rynkowej. W dalszej czeSci artykulu na podstawie analizy wstepnej i wskaz-
nikowej zaprezentowano sytuacje finansowa dziesigciu klubéw pitkarskich
Ekstraklasy. Zastosowano takze, jako rozwinigcie analizy wskaZznikowej, modele
dyskryminacyjne w celu ujawnienia zagrozenia upadtoscia. Przy formutowaniu
wnioskéw wykorzystano metody dedukciji i syntezy dla potwierdzenia postawionej
wczesniej tezy.
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2. Analiza finansowa jako zZrodto informacji o sytuacji finansowej
przedsigbiorstwa

Roczne sprawozdanie finansowe stanowi podstawowe Zrédto informacji o sytu-
acji przedsigbiorstwa w danym okresie. Dane zawarte w sprawozdaniach przedsta-
wiajg pelny i rzetelny obraz jednostki gospodarczej, a ich pojemno$¢ informacyjna
jest bardzo duza. Mnogo§¢ danych i ich réznorodno§¢ sprawiaja, ze konieczna
staje si¢ ich analiza, ktéra w konsekwencji prowadzi do stworzenia syntetycz-
nego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej jednostki. Jak twierdzi E. Nowak
(2017, s. 40), ,,analiza danych zawartych w sprawozdaniach finansowych, ktére sa
efektem koficowego etapu przetwarzania informacji w systemie rachunkowosci,
stanowi wazng czynnoS¢ procesu poznawczego rachunkowosci”. Analiza ekono-
miczna pozwala kompleksowo zbadaé zjawiska i procesy gospodarcze zacho-
dzagce w ramach jednostki oraz w jej otoczeniu. Definiowana jest jako dyscyplina
naukowa zajmujaca si¢ ,,wyszukiwaniem i mierzeniem zwigzkéw zachodzacych
migdzy zjawiskami ekonomicznymi oraz wykrywaniem za pomocg réznych
metod badawczych prawidfowosci dotyczacych zachowania si¢ podmiotéw gospo-
darczych i ich reakcji na bodZce plynace z otoczenia” (Analiza ekonomiczna...
2013). Mozna wigc stwierdzi¢, ze ,,analiza ekonomiczna jest najwazniejszym
narze¢dziem badawczym wykorzystywanym w ocenie i kontroli przedsigbiorstwa,
pozwalajacym zilustrowac jego sytuacj¢ finansowa przez wielkoSci i relacje
ekonomiczne, ktére s3 wyrazone w jednostkach pienigznych (...). Po odpowiednim
przetworzeniu informacje te stanowig podstawe do podejmowania decyzji mene-
dzerskich dotyczacych funkcjonowania, przeksztatcen i rozwoju danego przedsie-
biorstwa” (Borowiecki i Wystocka 2012, s. 74-75). Ze wzgledu na zréznicowanie
zjawisk podlegajacych badaniu wyréznia si¢ analiz¢ techniczno-ekonomiczng
oraz finansowg. Analiza finansowa jako najbardziej rozbudowana czgs§¢ analizy
ekonomicznej stuzy do realizacji powigzanych ze sobg zadai, do ktérych naleza:
ocena kondycji finansowej firmy, badanie wyniku finansowego i zwigzanej z tym
efektywnoSci gospodarowania, analiza struktury wykorzystania kapitatu jednostki
gospodarczej oraz analiza rozrachunkéw z kontrahentami i urzedami (Debski
20006, s. 173).

Analiza finansowa pozwala na (Nesterowicz 2016):

1) biezaca oceng efektywnosci ekonomicznej oraz kondycji finansowej przed-
siebiorstwa,

2) ujawnienie mocnych i stabych stron oraz perspektywicznych szans i zagrozen,

3) dostarczenie zarzadzajacym firma informacji umozliwiajacych nalezyte
formowanie struktury majatkowo-kapitatowe;j,

4) kontrolowanie kosztow, przychodéw oraz wyniku finansowego,
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5) racjonalne ksztaltowanie rozrachunkow i przeptywdéw pienieznych,

6) wykorzystanie konkretnych aspektéw sytuacji finansowej w negocjacjach
z kontrahentami.

W analizie finansowej stosuje si¢ rézne metody postepowania, ktdre ze wzgledu
na stopiefl szczegétowosci badafi analitycznych mozna podzieli¢ na ogdlne i szcze-
gbétowe. Do pierwszej grupy naleza metody indukcji, dedukcji oraz reduke;ji,
do drugiej: metody poréwnan, metody analizy przyczynowej, metody analizy
iloSciowej (deterministyczne i stochastyczne) oraz metody analizy jakoSciowe;j.
Najwieksza wage analitycy przywigzuja do ogélnych metod analizy finansowej,
zwlaszcza jeSli poruszaja problematyke wspétzaleznosci réznych danych o charak-
terze finansowym. W ramach analizy finansowej wyrdznia si¢ analiz¢ wstepng
badajaca zaleznosci pomigdzy poszczegdlnymi elementami sprawozdan finanso-
wych oraz analiz¢ wskaznikowg stanowigcg jej rozszerzenie.

Celem analizy wstepnej jest dostarczenie uzytkownikowi podstawowych
informacji dotyczacych struktury i dynamiki réznych kategorii finansowych
przedsigbiorstwa. Analiza wstgpna obejmuje analize pozioma (analiza dynamiki)
i pionowa (analiza struktury). Pierwsza z nich ma na celu ustalenie zmian poszcze-
gblnych kategorii sprawozdawczych w czasie, druga pozwala na zaobserwowanie
zmian zachodzacych w strukturze sprawozdan, w udziale poszczegdlnych pozycji
w Iacznych sumach (Meritum rachunkowosci... 2006). Uzupetnieniem wspomnia-
nych wczesniej jest analiza pionowo-pozioma, pozwalajaca na sprawdzenie metod
finansowania aktywéw przez jednostke pod katem zapewnienia dlugoterminowe;j
ptynnoSci finansowej. Istotnym elementem analizy wstgpnej jest interpretacja
otrzymanych obliczen w celu nakreslenia ogdlnej sytuacji jednostki.

Analiza wskaznikowa jest uwazana za najskuteczniejsza metod¢ analizy finan-
sowej, poniewaz wskazniki w niej wykorzystywane pozwalaja na kontrole stanu
1 kondycji finansowej przedsiebiorstwa w przypadku zaréwno oceny biezacej,
jak i prognozowania. Obrazuje ona relacje zachodzace miedzy poszczegdlnymi
elementami badanych sprawozdan (Nowak 2017, s. 63). Wykorzystanie wskaZnikdw
pozwala na zbadanie kondycji finansowej przedsiebiorstwa, ukazuje mozliwoSci
rozwojowe, jak réwniez stabsze obszary dziatalnoSci wymagajace szczegdtowej
analizy, umozliwia badanie trendéw i progresji oraz poréwnanie z podobnymi
przedsigbiorstwami czy branza, pozwala na ujednolicenie analizy (Pomykalska
i Pomykalski 2017, s. 93). Do zalet analizy wskaznikowej nalezy zaliczy¢ prostote
pomiaru wielko$ci uzywanych do konstruowania wskaznikéw, powszechno$¢ ich
stosowania, mozliwo§¢ poréwnywania w czasie i w przestrzeni. Ma ona jednak
ogblny charakter, nie wskazuje przyczyn sytuacji pozytywnej badz negatywnej
w przedsiebiorstwie. Ponadto mnogoS¢ sposobéw obliczania tych samych wskaz-
nikéw przy matej liczbie standardéw poréwnawczych moze powodowaé zaktdcenia
w badaniu (Wilczyfiska 2018). Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na niebezpieczen-
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stwo btednej interpretacji wskaznikdw oraz brak jej uniwersalnego wzorca. Dlatego
tez przy glgbszej analizie warto wzbogaci¢ analiz¢ wskaznikowg innymi metodami
pozwalajacymi ujawnié przyczyny danych zjawisk (np. analizg przyczynowa).
Kazde przedsigbiorstwo moze stworzy¢ wiasne wskazniki, w literaturze mozna
jednak znalez¢ uniwersalne, ktdre znajda zastosowanie w wiekszoSci analiz. Wazny
jest taki ich dobdr, aby odzwierciedlaly rzeczywista sytuacje jednostki gospodar-
czej. Nalezy réwniez pamigtaé o wlaSciwej interpretacji wskaznikow, ktora bedzie
uwzgledniata specyfike branzowa, regionalng i koniunkturalng (Korol 2013, s. 22).
Interesujacym uzupetnieniem analizy wskaZnikowej sqg modele przewidywania
upadtosci przedsiebiorstw. NiewtaSciwe rozpoznanie sytuacji moze doprowadzi¢ do
podjecia btednych decyzji, co moze wptynaé na dalsze pogorszenie kondycji formy.
W literaturze przedmiotu znalez¢ mozna wiele modeli przewidywania upadtosci,
ciggle réwniez powstaja nowe, gdyz wspdiczesna gospodarka podlega niezwykle
szybkim przemianom (Balina i Bgk 2016, Rutkowska 2006, Maczynska i Zawadzki
2006, Ttuczak 2013).

3. Empiryczna analiza sytuacji finansowej klubéw pitkarskich

Kluby sportowe uczestniczace w rywalizacji ligowej moga funkcjonowaé
w Polsce jako spétki akeyjne (kluby profesjonalne), stowarzyszenia badZ uczniow-
skie kluby sportowe (zespoty amatorskie) (Kurleto 2016, s. 113—133). Dla klubu
sportowego najistotniejsze jest osiggniecie jak najlepszego wyniku mierzonego
kategoriami sportowymi (miejsce w lidze, tytul mistrzowski, uczestnictwo
w rozgrywkach na szczeblu europejskim itp.). Dla spo6tki akcyjnej natomiast
najwazniejszy jest wynik ekonomiczny mierzony poziomem zysku, wzrostem
przychoddéw itp. Temat sytuacji finansowej polskich klubéw pitkarskich byt i jest
podejmowany (Wyszyfiski 2017, s. 69-99; Koscidtek 2017, s. 21-36; Ekstraklasa
raport... 2019), co §wiadczy o nie tylko sportowym zainteresowaniu tg proble-
matyka. W niniejszym opracowaniu skoncentrowano si¢ na klubach pitkarskich
wystepujacych w Ekstraklasie, a funkcjonujacych w postaci spotki akcyjne;j.
Analizie poddano 10 najbardziej interesujacych, zdaniem autoréw, polskich klubow
pitkarskich; sg to: Legia Warszawa, Wista Krakéw, Lech Poznan, Lechia Gdafsk,
Slqsk Wroctaw, Jagiellonia Biatystok, Gérnik Zabrze, Cracovia Krakéw, Pogofi
Szczecin, Wista Plock.

Ze wzgledu na dostepnos¢ sprawozdan finansowych badaniami objeto lata 2017
1 2018. Z powodu réznic w okresach sprawozdawczych pomiedzy spétkami wzigto
pod uwage sprawozdania, ktére zakresem czasowym mieszczg si¢ w tych latach
(szes¢ klubéw publikuje sprawozdania w okresach od 1 stycznia do 31 grudnia,
natomiast cztery kluby — od 1 lipca do 30 czerwca nastgpnego roku).
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W ramach analizy wstepnej przeprowadzono analiz¢ bilansu, rachunku
zyskow i strat oraz rachunku przeptywéw pieni¢znych. Nastgpnie wykorzystujgc
wskazniki odnoszace si¢ do rentownoSci, ptynnoSci, sprawnosci dziafania, zadtu-
zenia i strumieni pienieznych, przedstawiono sytuacje finansowg tych jednostek.
Ze wzgledu na stosunkowo duza liczbe podmiotéw objetych analiza jej wyniki
ukazane zostaly w ujgciu syntetycznym. W tabeli 1 zaprezentowano wybrane
dane zaczerpnigte ze sprawozdan finansowych badanych klubéw. Strukture
gtéwnych pozycji bilansu i rachunku zyskéw i strat badanych klubéw przedsta-
wiono w tabeli 2, natomiast w tabeli 3 ujeto dynamike pozycji bilansowych oraz
rachunku zyskéw i strat.

Opierajac si¢ na analizie wstepnej bilansu, przede wszystkim nalezy zauwazy¢
ujemny kapital wlasny — wystepuje on przez dwa lata objgte badaniami w przy-
padku pieciu klubéw: Gérnika Zabrze, Lechii Gdansk, Slaska Wroctaw, Wisty
Krakow, Pogoni Szczecin; Wista Ptock odnotowata tg warto$¢ na poziomie
nizszym od zera tylko w 2017 r. Obserwacje te Swiadczg o niewyptacalnoSci
wymienionych podmiotéw w sensie ekonomicznym, a wig¢c sg to zdecydowanie
negatywne sygnaly dotyczace ich kondycji finansowej. Mimo to Gérnik Zabrze
byl w stanie wypracowaé duzy wzrost przychodéw ze sprzedazy i osiagnal
w 2018 r. zysk netto, podobnie jak Pogon Szczecin, co nalezy oceni¢ pozytywnie.
W najgorszej sytuacji finansowej wydaje si¢ by¢ Wista Krakéw, ktéra poza najniz-
szym kapitatem wtasnym odnotowata znaczny spadek sumy bilansowej oraz strate
netto w 2018 r.

Analizujac podmioty pod wzgledem wysokoSci sumy bilansowej czy wartoSci
przychodéw ze sprzedazy, mozna stwierdzié¢, ze zdecydowanie najwigkszymi
rozmiarami dziatalno$ci odznacza si¢ Legia Warszawa, o czym §wiadczg dane
zawarte w tabeli 1. Klub ten w 2018 r. odnotowat wzrost sumy bilansowej, ale
réwnocze$nie ujemny wynik finansowy. Najlepsza kondycje finansowa wydawat
si¢ mie¢ Lech Poznan, ktéry w latach 2017-2018 odnotowal znaczny wzrost
dynamiki gtéwnych pozycji bilansu, a takze ponad dwukrotnie zwigkszyt wynik
finansowy netto w 2018 r. w stosunku do roku poprzedniego. Dynamika oraz
struktura bilansu i rachunku wynikéw moze réwniez zosta¢ oceniona pozytywnie
w przypadku Cracovii Krakéw i Jagiellonii Biatystok, ktére osiggnety zysk netto
przy réwnoczesnym wzroScie sumy bilansowe;.

Uzupetnieniem analizy wstgpnej jest badanie opierajgce si¢ na strumieniach
przeplywoéw pienig¢znych z poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci, ktére moze
by¢ Zrédiem cennych informacji dotyczacych kondycji finansowej analizowanych
jednostek. Warianty przeptywow pieni¢znych ujgto w tabeli 4.
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Tabela 2. Struktura wybranych pozycji bilansu i rachunku zyskéw i strat badanych
klubéw pitkarskich na dzien bilansowy w 2018 1.

<
5 | 2 | - % | B 8 £
S| S| 8| E| % |gx| £ |ss| 8|3
E1E|3| 8| £ (8% S |88 8|8
Wyszczegdlnienie = N ~ Lca 2 |55 2 |82 & =
= | 2| s | 2% |88 E |E2] ¢ |2
w2 |83 | %= 5 |© 9| B
glEl7 3@ O S
Aktywa trwate 74 25 57 17 31 67 38 53 36 15
Wartosci niematerialne 21 8 35 13 0 0 4 11 30 0
i prawne
Rzeczowe aktywa trwale 13 15 13 1 15 52 31 28 4 14
NaleznoSci dtugoterminowe 1 0 0 0 0 0 0 0
Inwestycje dtugoterminowe 39 0 8 1 3 1 0 14 1
Rozliczenia migdzyokresowe 1 1 1 2 12 14 2 1 1
czynne krétkoterminowe
Aktywa obrotowe 26 75 43 83 69 33 61 47 64 85
Zapasy 5 5 9 1 12 2 5 1 2 4
Nalezno$ci krétkoterminowe 16 65 38 70 5 5 36 31 58 67
Inwestycje krétkoterminowe 2 1 1 4 25 12 16 13 0 9

Rozliczenia migdzyokresowe 3 4 1 8 27 14 4 2 4 5
czynne dtugoterminowe

Kapitat wtasny 23 * 23 * * 36 * 66 * 28
Zobowigzania i rezerwy 77 * 77 * * 64 * 34 * 72
na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania 8 * 5 * * 2 * 7 * 44
Zobowigzania dtugoterminowe | 20 * 5 * * 6 * 1 * 3

Zobowigzania 36 * 63 * * 17 * 16 * 25
krétkoterminowe

Rozliczenia migdzyokresowe 13 * 3 * * 38 * 10 * 0

bierne

Wynik ze sprzedazy -19 | -39 | 15 | -47 |-108 | -10 | -8 | 23 | 2 7

Wynik dziatalnoSci operacyjnej | —45 | -25 | 23 6 -18 4 9 16 10 -9
Wynik finansowy netto -38 | 28 17 | -0,5 | 21 5 12 18 7 -9

Uwaga: wielkoSci oznaczaja udzial na dzien bilansowy: w przypadku sktadnikéw bilansu — w odnie-
sieniu do sumy bilansowej, w przypadku rachunku wynikéw — w poréwnaniu z przychodami netto ze
sprzedazy. Udziaty ujete sa procentowo, po zaokragleniu do jednosci, na dziefi bilansowy w 2018 r.
* — brak sensownej ekonomicznie interpretacji indekséw ze wzgledu na ujemne wartoSci kapitatu
wlasnego.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.
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Tabela 3. Dynamika poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku zyskow i strat
badanych klubéw pitkarskich w latach 2017 1 2018

<
4 2 9 £
21 & 5|2 23 |s 2 S| %
N =< IS = S | 2% € |2&| R
14 < N =] s} g 2 < = L2
PO 3 v o &) S |22 N |38 R ~
Wyszczegdlnienie = N Jaut - 2 T2 o 32| & =
= = .3 mEl = | EE| e =
s | 3B 3| 5| 4 | 2E| E |OX¥| g | £
) i Q 3 < [ = R =) =
9 2 — = n &} °
- ~
Suma bilansowa + —— | ++ | - —— | ++ - + ++ | ++
Aktywa trwate ++ - ++ | —— - ++ | ++ - ++ -
WartoSci niematerialne i prawne | — ++ | ++ | —— | —— + - | 4+ | ==
Rzeczowe aktywa trwate - - ++ | —— + ++ | ++ - ++ -
Nalezno$ci dtugoterminowe - bz. | bz. | bz. | bz. | bz. | bz. | bz. | bz. | bz.
Inwestycje dtugoterminowe ++ | bz. | ++ | —— - bz. | bz. - bz. | bz.
Rozliczenia migdzyokresowe
p f -— | - | - - ++ + - ++ | bz
czynne krétkoterminowe
Aktywa obrotowe -— | -= + - | = == | | ++ | ++
Zapasy - - i T I R I + | ++
Naleznosci krétkoterminowe - - + - —— | == | 4+ | A+ | A+ | ++
Inwestycje krétkoterminowe —— | == | == - == == | ++ - ++
Rozliczenia migdzyokresowe
; - -—— | -= - + ++ | 4+ |+ |+t +
czynne dtugoterminowe
Kapitat wtasny - + ++ + ++ + - + - | —--—*
Zobowigzania i rezerwy
. . ++ - - - - ++ - - ++ | ++
na zobowigzania
Rezerwy na zobowigzania ++ | = |+ | = | = | ++ | —- - ++ | ++
Zobowiazania dtugoterminowe | ++ - | == ] == - - N R
Zobowigzania krétkoterminowe | ++ + + ++ + + - - ++ -
Rozliczenia migdzyokresowe
. - - ++ | —— + ++ | ++ + ++ | bz
bierne
Przychody netto ze sprzedazy -—— + ++ - - + ++ - + ++
Wynik ze sprzedazy N S [P IFRVE ) I R PR 5 I S L R
Wynik dziatalnoSci operacyjnej | —— | —— | ++ | —— | —— | —— | = =% | + ++ [k
Wynik finansowy netto SRR [ (I 2 R O I AT .

Oznaczenia: * — pozycja wzrosta z wartoSci ujemnej, dlatego tez znak nie oddaje w tym miejscu pod
wzgledem ekonomicznym sensownie dynamiki tej pozycji; ** — dana pozycja zanotowata wartosci
ujemne w obu latach, ale w 2018 r. warto§¢ bezwzglednie nizsza (gdy: ,,—”) lub warto$¢ bezwzgled-
nie wyzsza (gdy: ,.+); ,./& — wzrost danej kategorii w ujeciu rocznym (,.++’ wzrost o min. 25%);
.— —spadek danej kategorii w ujeciu rocznym (,,— - spadek o min. 25%); bz. — brak zmian.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.
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Tabela 4. Przeptywy pieniezne z poszczegdlnych rodzajéow dziatalnoSci badanych
klubéw pitkarskich w latach 2017 i 2018

Legia Goérnik Cracovia Pogon Wista
Pr.zel?lywy Warszawa Zabrze Krakéw Szczecin Ptock
pieni¢zne
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Dziatalno§¢
. - + + - - - - - - -
operacyjna
Dziatalnosé
. . + - - - + + - - - -
inwestycyjna
Dziatalnos¢
. + - - + - + + + + +
finansowa
Przeptywy B + B + B + B 4 + 3
pienigzne netto
Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
P r ZePlywy Biatystok Krakéw Poznan Gdansk Wroctaw
pieniezne
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Dziatalnosé
. + - - - + + - + - -
operacyjna
Dziatalnos¢
. . - - + + - - - - + +
inwestycyjna
Dziatalnos¢
. + - + + - - + - + +
finansowa
Przeptywy B B B B + _ B B B +

pienigzne netto

Uwaga: Legia Warszawa, Lech Poznafi, Lechia Gdafisk i Pogofi Szczecin publikuja sprawozdania
finansowe w okresach innych niz lata kalendarzowe. Z tego powodu w przypadku tych klubéw
2018 r. oznacza w tabeli okres 1.07.2017-30.06.2018, a 2017 r. — okres 1.07.2016-30.06.2017 (doty-
czy to takze kazdej kolejnej tabeli i interpretaciji).

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.

Biorac pod uwage przeptywy pieni¢zne, sytuacje prawie wszystkich klubow
mozna oceni¢ jako zaledwie §rednig. Tylko Legia Warszawa w 2017 r. i Lech
Poznafi w 2018 r. odnotowaty dodatnie wartoS$ci strumieni z dziatalnosci opera-
cyjnej przy réwnoczesnych dodatnich przeptywach netto. Wiele sposrdod analizo-
wanych spétek odnotowuje ujemne przeptywy operacyjne, co jest zdecydowanie
niekorzystna tendencjg. W kilku takich przypadkach (Gérnik Zabrze, Cracovia
Krakéw, Pogon Szczecin, Slask Wroctaw — w 2017 r., Wista Plock w 2018 r)) wyste-
powaty jednak réwnocze$nie dodatnie przeptywy netto ze wzgledu na wysokie
wplywy z dziatalnoSci inwestycyjnej i/lub finansowej. Tylko Wista Krakéw zano-
towata identyczne, ze wzgledu na znak, warianty przeptywow pienig¢znych w obu
latach. Ogdlnie, biorgc pod uwage zmiany w 2018 r. w poréwnaniu z 2017 r.,



Analiza finansowa w ocenie kondycji finansowej klubow... I

w kilku przypadkach (Jagiellonia Biatystok, Lech Poznan i Wista Ptock) nastgpita
poprawa kondycji finansowej pod wzgledem przeptywow pienigznych. Odwrotne
tendencje takze mozna byto zaobserwowac (Legia Warszawa, Slqsk Wroctaw,
Pogon Szczecin i Cracovia Krakéw). Podsumowujac, pod wzgledem przeptywéw
pieni¢znych, tak jak w przypadku analizy wstgpnej bilansu i rachunku wynikéw,
najlepsza sytuacje wydaje si¢ mie¢ Lech Poznaf. Pozostate sp6tki notowaty prze-
cietne wyniki w tym zakresie.

Uzupetnieniem i zarazem rozwinig¢ciem analizy wstepnej jest analiza wskaz-
nikowa, w ramach ktérej przeprowadzona zostata analiza rentowno§ci, ptynnosci,
zadluzenia oraz sprawnoSci dziatania.

Rentownos¢ jest niewatpliwie jedna z najwazniejszych miar odnoszacych si¢
do kondycji finansowej przedsigbiorstw. Podstawowe indeksy zyskownosci przed-
stawia tabela 5.

Tabela 5. WartoSci wybranych wskaznikéw rentownoSci badanych klubéw pitkarskich
w latach 2017 1 2018 (w %)

. Legia Goérnik Cracovia Pogon Wista
Wskaznl}( . Warszawa Zabrze Krakéw Szczecin Ptock
rentownosci
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
ROA -35,5 | 63.1 233 | -843 | 123 11,0 129 85 | 214 |-1551
ROE —135,5 | 222,5 | -10.7 * 18,5 18,1 -90 | 2,0 | -76,9 *
ROS -40,0 | 28,2 116 | -856 | 183 134 6.9 2,0 -9,2 | =500
. Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
Wskazm}k . Biatystok Krakow Poznafi Gdansk Wroctaw
rentownoscl
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
ROA 4,1 189 | -61,8 | 09 28.8 16,5 -1.1 -1,3 | -119,5 | 43,6
ROE 11,2 | 407 * -0,3 | 123,8 | 6787 * * * —20,2
ROS 4,5 149 | 282 | 07 17,2 125 | 05 | -0,7 | 209 | 156

Oznaczenia: * — sytuacja, w ktérej wynik finansowy netto jest ujemny przy ujemnym kapitale
wlasnym, wartoSci obliczonych wskaznikéw nie maja wtedy sensownej interpretacji ekonomicznej;
ROA, ROE, ROS — wskazniki rentowno$ci aktywow, kapitatu wtasnego i sprzedazy netto.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.

Dodatnie wartosci wszystkich analizowanych wskaznikéw rentownoSci w ciagu
dwoch lat objetych analiza wystapity tylko w przypadku Lecha Poznaf, Cracovii
Krakéw i Jagiellonii Biatystok. Pogofi Szczecin zanotowata dodatnie ROA i ROS
(ujemne ROE wynika z nizszego od zera kapitatu wiasnego). Ujemna rentowno$¢é
w latach 2017-2018 wystapita w do$¢ duzej liczbie przypadkéw w Wisle Ptock
i Lechii Gdansk, tylko w 2017 r. w Gorniku Zabrze, a tylko w 2018 r. w Legii
Warszawa, Wisle Krakéw i Slasku Wroctaw. Pozytywnie, zwlaszcza na tle innych
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podmiotéw, pod wzgledem rentownosci oceni¢ mozna Lecha Poznan, Cracovie
Krakéw, Pogon Szczecin i Jagielloni¢ Biatystok, cho¢ tylko w przypadku tej ostat-
niej warto$ci wskaznikéw spadly w 2018 r. w poréwnaniu z poprzednim rokiem.
Najgorsza sytuacje pod wzgledem zyskownoSci wydajg sie mie¢ Legia Warszawa,
Wista Plock, Wista Krakéw i Slask Wroctaw.

Jednym z gléwnych wyznacznikéw sytuacji finansowej podmiotéw gospodar-
czych obok rentownosci jest ptynnoS§é. Gidwne wskazniki odnoszace si¢ do tej
miary zaprezentowano w tabeli 6.

Tabela 6. GiIéwne indeksy ptynnosci badanych klubéw pitkarskich w latach 2017 i 2018

Legia Goérnik Cracovia Pogon Wista
Wskaznik Warszawa Zabrze Krakéw Szczecin Ptock

2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Ptynnosci biezacej| 0,72 1,52 | 0,59 | 0,75 | 2,93 1,21 0,55 | 0,28 | 347 | 0,70

Ptynnosci 058 | 129 | 0,54 | 0,74 | 2,88 | 1,17 | 0,54 | 0,26 | 3,32 | 0,65
podwyzszonej
Ptynnosci 0,05 | 046 | 0,06 | 049 | 083 | 0,25 | 0,00 | 001 | 0,37 | 0,05
natychmiastowej
Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
Wskaznik Biatystok Krakow Poznafi Gdansk Wroctaw

2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
PtynnoSci biezacej| 193 | 3,36 | 0,26 | 0,53 | 0,67 | 0,68 | 0,62 | 1,00 | 0,13 | 0,38

Ptynnosci 1,81 | 330 | 0,24 | 0,51 | 0,63 | 0,64 | 061 1,00 | 0,10 | 0,35
podwyzszonej

Ptynnosci 0,69 | 147 | 0,00 | 001 | 002 | 003 | 003 | 0,05 | 005 | 0,25
natychmiastowej

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.

Podstawowe wskazniki ptynnosci przyjmuja bardzo zréznicowane wartosci
w przypadku analizowanych klubéw pitkarskich. Tylko Cracovia Krakéw,
Legia Warszawa, Wista Ptock (w 2017 r.) oraz Jagiellonia Biatystok zanotowaty
bezpieczne warto§ci poszczeg6lnych indekséw. Co wigcej, w przypadku dwdch
ostatnich klubéw w 2017 r. mozna wstgpnie wnioskowac o nadptynnoSci. Pozo-
state spotki notowaty wskazniki ptynnosci biezacej i podwyzszonej na poziomie
nizszym od 1 (w kilku przypadkach znacznie), co moze by¢ podstawg do stwier-
dzenia o ich problemach z terminowym regulowaniem biezacych zobowigzan.
W najgorszej sytuacji pod tym wzgledem wydaja si¢ by¢ Wista Krakéw, Slask
Wroctaw i Pogon Szczecin. Na uwage zastuguje Gornik Zabrze, ktéry przy
teoretycznie zbyt niskich poziomach ptynnoSci I i II stopnia osiggnat ptynno§¢
I1I stopnia na zadowalajacym poziomie.
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Okreslajac kondycje finansowg badanych jednostek, przeprowadzono réwniez
analiz¢ zadtuzenia (tabela 7).

Tabela 7. Wybrane wskazniki zadtuzenia badanych klubéw pitkarskich w latach 2017
12018 (w %)

Legia Goérnik Cracovia Pogon Wista
Wskaznik Warszawa Zabrze Krakow Szczecin Plock
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Wskaznik ogdlnego 77 72 * * 34 39 * * 72 *
zadtuzenia
Pokrycie zobowigzan | —29 109 9 22 65 55 9 5 28 | -143
nadwyzka finansowa
Pokrycie aktywow 76 121 * * 146 96 * * 212 22
trwatych kapitatami
statymi
Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
Wskaznik Biatystok Krakow Poznaf Gdansk Wroctaw
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Wskaznik ogélnego 64 53 * * 76,7 98 * * * *
zadtuzenia
Pokrycie zobowigzan 7 36 -8 1 47,6 27 7 10 -17 14
nadwyzka finansowg
Pokrycie aktywéw 121 35 * * 544 | 43 | -258 | 54 * *
trwatych kapitatami
statymi

* —wskaznik ogélnego zadtuzenia przyjmuje wartosci wigksze niz 100 ze wzgledu na ujemny kapitat
wilasny; brak sensownej interpretacji ekonomiczne;j.

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.

Jesli chodzi o wskaznik ogélnego zadtuzenia, w przypadku klubéw z dodatnim
kapitalem wtasnym mozna stwierdzié, Ze jest on albo na poziomie do$¢ wysokim
(Legia Warszawa, Wista Ptock w 2018 r., Lech Poznaf), albo do$¢ niskim
(Cracovia Krakéw, Lechia Gdansk w 2018 r.). Tylko Jagiellonia Bialystok pod
tym wzgledem osigga umiarkowane wartoSci badanego wskaznika. Wydaje sie, ze
takie wartoSci analizowanego indeksu sg dopuszczalne ze wzgledu na specyfike
branzy. Pokrycie zobowigzan nadwyzka finansowa w wigkszoSci przypadkow
ksztattuje si¢ na dodatnim poziomie, ale sg to wartosci doS¢ niskie. Pozytywnie
na tle sektora ksztattuje si¢ pod tym wzgledem sytuacja Cracovii Krakéw i Lecha
Poznafi, odnotowujacych tendencje wzrostowa w odniesieniu do wartosci tego
wskaznika. Pokrycie aktywéw trwatych kapitatami statymi przyjmuje zadowala-
jace wartoSci (>100%) w 2017 r. w przypadku Legii Warszawa, a w 2018 1. w przy-
padku Cracovii Krakéw (cho¢ odchylenie w 2017 r. nie jest duze), Jagiellonii
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Biatystok i Wisty Ptock. W pozostatych przypadkach wartosci tego wskaznika
uznaje si¢ za niezadowalajace.

Do waznych aspektéw dziatalnoSci przedsigbiorstw naleza rowniez sprawnosc¢
obrotu zapasami, naleznoSciami czy zobowigzaniami. Wskazniki cykli odno-
szacych sie do obszaru aktywnoSci podmiotéw gospodarczych zaprezentowano
w tabeli 8.

Tabela 8. Wskazniki odnoszace si¢ do sprawnoSci dziatania badanych klubéw
pitkarskich w latach 2017 i 2018 (w dniach)

Legia Gornik Cracovia Pogon Wista
Wyszczegblnienie |  Warszawa Zabrze Krakow Szczecin Ptock

2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Obrét zapasow 14,1 14,5 9,1 3.1 3,3 37 3,2 3,3 6,2 2,6

Naleznosci 457 | 439 | 597 | 53,1 | 1356 | 689 | 111,7 | 40,7 | 113,1 | 273
Zobowigzania 149,1 | 51,2 | 1883 | 426,3 | 874 | 934 | 2283 | 173,5 | 38,6 | 975

Kapitat obrotowy | -89,3 | 7,1 |-119,6 |-370,1| 51,5 | 20,8 |-1134|-129,6| 80,6 | —67.,5
netto

Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
Wyszczegblnienie Biatystok Krakéw Poznan Gdansk Wroctaw
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Obrot zapaséw 7,6 43 59 6,5 74 8,5 0,9 0,6 38 5.8
Naleznosci 183 | 86,7 | 783 | 1458 | 96,7 | 106,7 | 80,6 | 97,5 1.6 9,5
Zobowigzania 70,7 | 67,5 | 485,1 | 430,3 | 138,3 | 204,3 | 2284 | 1449 | 349,2 | 290,8

Kapitat obrotowy | —44,8 | 23,5 [-400,9|-2779| -34,2 | -89,1 |-1469 | —46,8 | -343,7|-2754
netto

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.

Interpretacja wskaznikéw cyklu naleznoSci, zapaséw i zobowigzafi doS¢ synte-
tycznie ujeta jest w cyklu konwersji gotéwki (kapitatu obrotowego netto). W wigk-
szoSci przypadkéw ich wartoSci sg ujemne, co okreSla si¢ raczej jako zjawisko
negatywne. Tylko niektére kluby (w 2017 r. lub w 2018 r.) osiggaty dodatni cykl
kapitalu obrotowego netto (najlepiej pod tym wzgledem ocenia si¢ sytuacje
Legii Warszawa w 2017 r.). Ogdlnie rzecz biorac, wszystkie analizowane spotki
wypadajg do$¢ stabo w ocenie uwzgledniajacej wskazniki sprawno$ci dziatania.
Warto$ci indekséw czgsto zalezg jednak od specyfiki branzy, a funkcjonowanie
klubow pitkarskich jako przedsigbiorstw — o czym trzeba pamigtaé — rézni si¢ od
klasycznej dziatalnoSci produkcyjnej, ustugowej czy handlowe;j.

Poza badaniem wariantéw przeptywéw pienieznych z poszczegdlnych rodzajow
dziatalnoSci w analizie finansowej uwzgledniane sg czesto takze wskazniki zwig-
zane z tymi strumieniami. Przedstawiono je w tabeli 9.
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Tabela 9. Wybrane wskazniki zwigzane z przeptywami pienigznymi badanych klubéw
pitkarskich w latach 2017 i 2018 (w %)

Legia Gornik Cracovia Pogon Wista
Wyszczegdlnienie Warszawa Zabrze Krakow Szczecin Ptock
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Pokrycie zobowigzan | -37,3 | 60,0 39 | 246 | 653 | 54,8 9,3 54 | =639 |-175,5
nadwyzkg pienigzng
Kasowe ROA 280 | 343 | 119 |-754 | =71 | =50 | 3,6 | -16,2 | -40,2 |-1794
Kasowe ROE -121,0| 1209 | -54 * -10,7 | -8.3 * *o1-1442| *
Kasowe ROS =315 | 153 59 |-765|-106 | 6,1 | -19 | -3,8 | -17,3 | =578
Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
Wyszczeglnienie Biatystok Krakéw Poznan Gdansk Wroctaw
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
Pokrycie zobowigzan | 7.3 36,1 | 97 | -9.6 | 476 | 268 7.7 96 |-167 | 143
nadwyzka pieni¢zna
Kasowe ROA 7.1 27 | =712 | -433| 294 | 05 |-466| 30 |-5199|-1573
Kasowe ROE 19,5 | -59 * * 1262 | 22,0 * -4.5 * *
Kasowe ROS 79 | 2,1 | -325|-328] 176 | 04 |-21,7| 16 |-909|-564

* — sytuacje, w ktdérych przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej sg ujemne przy ujemnym
kapitale wlasnym, warto$ci obliczonych wskaznikéw nie maja wéwczas sensownej interpretacji
ekonomiczne;.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw.

Pokryciem zobowigzafh nadwyzka pieni¢zng na najwyzszym poziomie charak-
teryzuja si¢ Cracovia Krakéw i Lech Poznan (a takze Legia Warszawa w 2017 r.).
W przypadku wigkszoSci pozostatych podmiotéw wskaznik ten przyjmuje wartoSci
ujemne, ze wzgledu na mniejsze od zera przeplywy netto z dziatalnoSci opera-
cyjnej, lub dodatnie, ale bardzo niskie (Lechia Gdafisk, Pogofi Szczecin, Gornik
Zabrze i Jagiellonia Biatystok w 2018 r.). Tylko dwa kluby — Cracovig¢ Krakéw
i Lecha Poznafi, mozna pod tym wzgledem oceni¢ pozytywnie. Rentowno§¢
kasowa (aktywow, kapitalu wlasnego, sprzedazy) jest wysoka w przypadku
Lecha Poznafi, a przecietna w przypadku Gornika Zabrze i Jagiellonii Biatystok.
W odniesieniu do niemal wszystkich pozostatych jednostek, zwlaszcza w 2018 r.,
mierniki te przyjmowaty wartoSci ujemne, ksztattowaty si¢ na poziomie zdecydo-
wanie nizszym niz oczekiwany.

W ostatnim etapie analizy zastosowano klasyczne modele stuzace do progno-
zowania upadioSci przedsigbiorstw, wykorzystujace analize dyskryminacyjna.
Do badan wybrano modele opracowane i stosowane na rynku polskim, aby wyeli-
minowac¢ problem ich ewentualnego niedostosowania do warunkéw krajowych.
W tabeli 10 przedstawiono warto$ci wskaznikéw uzyskane za pomoca wybranych
modeli.
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Tabela 10. Wartosci wskaznikéw uzyskane za pomocg wybranych modeli przewidywania
upadtoSci badanych klubéw pitkarskich w latach 2017 i 2018

Legia Gornik Cracovia Pogon Wista
Autor modelu Warszawa Zabrze Krakow Szczecin Ptock
2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
E. Maczynska =574 | 1048 | 3,28 |-1292| 336 | 291 | 2,17 147 | =2,67 | -19,77
A. Hotda -0,50 - -1,85 - 2,27 - 1,94 - 1,93 -
T. MaSlanka 6,76 | 19,84 | 824 | 2,58 | 6,61 7.81 | 9,80 | 20,09 | 20,09 | 24,27
D. Hadasik 0,17 | 047 | -6,15 | =7,09 | 092 | 105 | -4,50 |-12,79| 0,33 | -0.83
D. Wierzba 2,63 | 271 | 034 | -441| 071 | 0,29 | 0,09 |-0.83 | -0,19 | -6,21
Jagiellonia Wista Lech Lechia Slask
Autor modelu Biatystok Krakéw Poznan Gdansk Wroctaw

2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017 | 2018 | 2017
E. Maczynska 097 | 441 | 747 | 029 | 570 | 303 | 0,24 | 0,21 |-12,65| 5,66

A.Hotda 2,83 - -1.45 - 2,66 - 30,12 - 2,32 -

T. MaSlanka 780 | 11,52 | =5,61 | —2,83 | 14,49 | 10,19 | 14,24 | 12,79 | 26,84 | 15,33
D. Hadasik 0,41 0,66 |-18.81 | -9,83 | -0,04 | -0,59 | -3,33 | 2,05 | -21,97 | -7,54
D. Wierzba 046 | 2,07 | -408 | -034 | 1,39 | 0,54 | -040 | 0,00 | =722 | 1,19

Uwaga: w przypadku modelu A. Holdy wartoSci obliczono tylko dla 2018 r. ze wzgledu na wyste-
powanie w nim Sredniego stanu aktywéw w roku bilansowym.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdad finansowych badanych podmiotéw oraz
prac (Maczyniska i Zawadzki 2006, Hotda 2001, Maslanka 2008, Hadasik 1998, Wierzba 2000).

Wszystkie badane modele, z wyjatkiem modelu A. Hotdy, wskazuja na zagro-
zenie upadioScig wowczas, gdy ich wartoSci sa ujemne. W modelu A. Hotdy
o istnieniu zagrozenia bankructwem informuja wartoSci nizsze od —0,3, natomiast
na brak takiego zagrozenia — wartoSci powyzej 0,1. Tylko Cracovige Krakow
i Jagiellonie Biatystok wszystkie wykorzystane modele wskazuja jako niezagro-
zone bankructwem, a Lech Poznan i Pogon Szczecin — cztery z nich. Wysokie
ryzyko upadtoSci okres§lone zostato niemal jednoznacznie w przypadku Wisty
Krakéw. Niekorzystna jest tez sytuacja Slqska Wroctaw, zwlaszcza w 2018 r.
Jesli chodzi o pozostate kluby, niektére modele wskazujg na niebezpieczenstwo
ich upadfosci, inne na brak takiego zagrozenia, dlatego trudno jest jednoznacznie
okresli¢ ich polozenie. Ogdlnie rzecz biorac, wykorzystane modele pozwalaja
pozytywnie okresli¢ sytuacj¢ wszystkich klubéw z wyjatkiem Wisty Krakow
i Slaska Wroctaw.
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4. Podsumowanie

Przeprowadzona analiza wybranych klubéw pitkarskich wystepujacych
w Ekstraklasie wykazata, ze potowa sposréd badanych podmiotéw charakteryzuje
si¢ ujemnym kapitatem wtasnym. Sg to kluby: Wista Krakéw, Lechia Gdafisk,
Slqsk Wroctaw, Gornik Zabrze i Pogofi Szczecin. Szczegdlnie zta jest sytuacja
Wisty Krakéw, w przypadku ktérej negatywnie mozna oceni¢ takze wskazniki
rentownosci, ptynnosci, czy tez odnoszace si¢ do przeplywéw pienieznych.
Podobnie jest niestety w przypadku Slaska Wroctaw. Niekorzystnie, takze pod
wzgledem zyskownoSci czy przeptywu strumieni pienigznych, ocenia si¢ sytu-
acje Lechii. Nieco lepiej wypada kondycja finansowa Pogoni Szczecin i Gérnika
Zabrze, ktore notuja dodatnig rentownoS¢ i przecietng ptynnos¢, aczkolwiek
kapitat wlasny na poziomie nizszym od zera interpretowany jest jako czynnik
Swiadczacy o ekonomicznej upadiosci tych przedsiebiorstw.

Przecietna wydaje si¢ kondycja finansowa Legii Warszawa i Wisty Plock. Klub
ze stolicy zwigkszat skale dziatalnoSci, ale odnotowywat tez przecigtne wskazniki
ptynnoSci i zadtuzenia oraz niezadowalajacy poziom rentownoSci i przeptywow
pienieznych. Wista Ptock cechowata si¢ natomiast wysoka ptynnoscia, ale niskim
poziomem rentownoSci i przeptywdw pienigznych.

Najlepsza sytuacje¢ finansowg wydaja si¢ mie¢ Lech Poznan, Cracovia Krakéw
oraz Jagiellonia Biatystok. W przypadku pierwszej z wymienionych spétek zaob-
serwowa¢ mozna pozytywnie oceniane wskazniki odnoszace si¢ do rentownosci,
zadtuzenia i przeplywéw pienigznych przy przecigtnej ptynnosci. Cracovia
zanotowala za$ indeksy zyskownoSci, ptynnoSci i zadtuzenia na zadowalajacym
poziomie, ale strumienie pieni¢zne w przypadku tego klubu oceniane sg raczej
negatywnie. Ostatnia z przywolanych spétek, poza zadowalajaca strukturg i dyna-
mika bilansu oraz rachunku wynikdéw, cechuje si¢ pozytywnie ocenianymi warto-
Sciami wskaznikéw ptynnoSci i zadtuzenia przy Srednich indeksach rentownosci
i tych, ktére odnoszg si¢ do strumieni pienieznych.

Podsumowujac, wyniki przedstawionej analizy zaskakuja. Potowa sposréd
badanych klubéw ma stabg kondycje finansowg z ujemnym kapitatem wtasnym.
Sposréd pozostatych pozytywnie oceni¢ mozna trzy spétki — Lecha Poznan,
Cracovie Krakoéw i Jagiellonie Biatystok. Przecigtng sytuacje finansowa ma Legia
Warszawa oraz Wista Plock. Mimo to Zaden z analizowanych klubéw nie zgtasza
upadtosci, a najstabiej wypadajaca w badaniach Wista Krakow, ktora — sadzac po
wynikach — powinna juz dawno upas$¢, w rozgrywkach sportowych radzi sobie
catkiem nieZle.

W Swietle przeprowadzonej analizy mozna stwierdzi¢, ze pomimo zagrozenia
bankructwem i zfej sytuacji finansowej polskie kluby pitkarskie odnosza mniejsze
lub wigksze sukcesy. Z przeprowadzonych badafi wysnué mozna wniosek, ze
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analiza finansowa w przypadku klubéw pitkarskich w Polsce pozwala prawidtowo
oceni¢ ich sytuacj¢ finansowa i majatkowa, a analiza dyskryminacyjna wlaSciwie
wskazuje zagrozenia. Fakt, ze kluby pitkarskie wystepujace w Ekstraklasie nie
upadaja pomimo ztej kondycji finansowej, nalezy przypisa¢ czynnikom pozaeko-
nomicznym (przyklad Wisty Krakéw). Trzeba jednak zwrdci¢ uwage, ze analiza
finansowa nie jest w stanie ujawnic niektdrych aspektéw zwigzanych z wynikami
sportowymi klubéw, takimi jak wystepy na arenie europejskiej. Jest to kwestia
wybiegajaca daleko poza zwykta ocene kondycji finansowej klubéw pitkarskich
w Polsce, cho¢ przeciez rdwniez zwigzana z finansami tych podmiotéw. Moze
ona stanowi¢ przedmiot odrebnej analizy poszerzajacej obraz kondycji finansowej
badanych w artykule jednostek.
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Financial Analysis in the Assessment of the Financial Condition of Football
Clubs on the Example of Selected Clubs of the Polish Premier League
(Abstract)

Objective: The purpose of this paper is to examine the possibility of assessing the financial
condition of football clubs using financial analysis methods, including models providing
for bankruptcy risk.

Research Design & Methods: The following are used: three-step studies, preliminary
analysis for the outline of a general picture, indicative analysis for deepening the assess-
ment, and discriminatory analysis to verify the situation of clubs.

Findings: The analysis determined that an assessment of the financial condition of the
entities audited was possible, including an indication of the entities at risk of bankruptcy.
Implications/ Recommendations: The financial analysis describes the situation of Polish
football clubs so that an assessment of their financial condition could be formulated.
Contribution: The paper creates the inspiration for further developing the study of the
financial situation of football clubs from the point of view of different audiences.

Keywords: financial analysis, analysis of discrimination, financial condition, football clubs.
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Cel: Celem artykutu jest wskazanie obszaréw sprawozdania finansowego szczegdlnie
podatnych na wplyw skutkéw transakcji pozabilansowych.

Metodyka badan: Jako narzedzia badawcze zastosowano analize literatury przedmiotu,
aktéw prawnych oraz przyktadéw praktycznych identyfikacji skutkéw transakcji pozabi-
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42-200 Czgstochowa, e-mail: jolanta.chluska@pcz.pl, ORCID: https://orcid.org/0000-0001-

Jolanta Chluska, Politechnika Czg¢stochowska, Wydziat Zarzadzania, ul. Armii Krajowej 19B,
5169-7109.

-Bez utworéw zaleznych 4.0 (CC BY-NC-ND 4.0); https://creativecommons.org/licenses/

Artykut udostepniany na licencji Creative Commons Uznanie autorstwa-Uzycie niekomercyjne-
by-nc-nd/4.0/



82 Jolanta Chluska

fikacji, ze transakcje pozabilansowe mogg istotnie zmienia¢ obraz jednostki w sprawoz-
daniu finansowym.

Stowa kluczowe: sprawozdanie finansowe, transakcje pozabilansowe, polityka rachunko-
wosci, regulacje rachunkowosci.
Klasyfikacja JEL: M40, M41, M42, M49.

1. Wprowadzenie

Podmioty gospodarcze prowadzg rachunkowoS§¢ oraz sporzadzaja sprawoz-
dania finansowe zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Na podstawie
ksigg rachunkowych sporzadzane jest sprawozdanie finansowe. Polskie przed-
sigbiorstwa prezentuja informacje sprawozdawcze w zakresie przewidzianym
ustawg o rachunkowosci lub miedzynarodowymi standardami sprawozdawczoS$ci
finansowej (MSR/MSSF) w zaleznoSci od rodzaju jednostki, jej wielkoSci, statusu
oraz mozliwoSci przyjmowania za podstawe sporzadzenia sprawozdania finanso-
wego MSR/MSSF.

Odbiorcy sprawozdan finansowych i inni interesariusze podmiotu podejmuja
decyzje ekonomiczne na podstawie informacji ptynacych ze sprawozdania finan-
sowego. Na obraz jednostki w sprawozdaniu finansowym moga mie¢ wpltyw tzw.
transakcje pozabilansowe. Transakcje pozabilansowe mogg naraza¢ przedsigbior-
stwo na ryzyko, ale mogg tez dostarczaé korzysci. W artykule scharakteryzowano
istote transakcji pozabilansowych oraz wskazano ich wplyw na sprawozdawczo§¢
finansowa podmiotu gospodarczego w Polsce. Poczawszy od 2008 r., w sprawoz-
daniu finansowym jednostkowym i skonsolidowanym podmioty gospodarcze maja
obowigzek ujawniaé transakcje pozabilansowe w wigkszym zakresie, niz bylo to
przewidziane wczeSniejszymi przepisami.

Analiza literatury przedmiotu oraz sprawozdan finansowych sktania do posta-
wienia hipotezy badawczej, ze transakcje pozabilansowe mogg istotnie zmieniaé
obraz jednostki w sprawozdaniu finansowym. Celem artykutu jest wskazanie
obszaréow sprawozdania finansowego szczegélnie podatnych na wptyw skutkow
transakcji pozabilansowych. Jako narzg¢dzia badawcze zastosowano analize lite-
ratury przedmiotu, aktéw prawnych oraz przyktadéw praktycznych identyfikacji
skutkéw transakcji pozabilansowych.

2. Istota transakcji pozabilansowych

W Polsce rachunkowo$¢ regulowana jest przepisami Ustawy o rachunkowoSci
z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (UoR). Zadaniem rachunkowosSci jest dostarczenie
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rzetelnych i wiarygodnych informacji ekonomicznych, umozliwiajacych nie tylko
ocene jednostki gospodarczej, ale rowniez dostarczenie danych do podejmowania
decyzji zarzadczych. Aby informacje ptynace z systemu rachunkowosci spetniaty
ten warunek, powinny by¢ zrozumiate, przydatne, wiarygodne i poréwnywalne.
Przedsiebiorstwa sa zobowigzane do stosowania przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajac sytuacje majatkowa i finansowa
oraz wynik finansowy (UoR, art. 4 ust. 1). OkreSlenie ,,rzetelne” oznacza wierne
i odpowiadajace faktom odzwierciedlenie rzeczywistoSci zarowno w ksiegach, jak
i w sprawozdaniach finansowych.

Przyjecie Polski do Unii Europejskiej w maju 2004 r. spowodowato konieczno$§¢é
dostosowania polskich przepiséw do rozwigzafi Unii. Prawo bilansowe w Polsce
zostato zmienione z mocg od 2018 r. na podstawie Ustawy z dnia 18 marca 2008 r.
0 zmianie ustawy o rachunkowosci (Dz.U. nr 63 poz. 393). Nowelizacja ta dokonata
wdrozenia postanowiefn dyrektyw Unii Europejskiej!. Celem zmian przepiséw
prawnych rachunkowosci w Polsce i w Unii Europejskiej byta modernizacja prawa
spotek, udoskonalenie tadu korporacyjnego, przejrzystosci transakcji migdzy
réznymi podmiotami gospodarczymi, zapobieganie i zwalczanie naduzy¢ finanso-
wych i korporacyjnych. Wyrazem przyjetych celéw stal si¢ obowigzek ujawniania
w sprawozdaniu finansowym transakcji pozabilansowych. Zgodnie z dyrektywa
2006/46/WE pkt 9: ,,Transakcjami pozabilansowymi moga by¢ wszelkie transakcje
Iub umowy wigzace spétke z innymi podmiotami, nawet nieposiadajagcymi osobo-
wosci prawnej, ktére nie s3 wykazane w bilansie”.

Przedsigbiorstwo, prowadzac dzialalno$¢ gospodarcza, zawiera z kontrahen-
tami réznorodne umowy, na mocy ktérych powstaja okreslone naleznosci i zobo-
wigzania, skutkujace pozycjami bilansowymi aktywow i pasywow, kosztami
i przychodami. Niektére transakcje, niewykazane w sprawozdaniu finansowym,
moga miec istotny wptyw na kondycje finansowa i majatkowg, a tym samym
obraz jednostki prezentowany w sprawozdaniu finansowym odbiorcom tych
sprawozdan. Transakcje pozabilansowe wystepuja w obszarach gospodarczych,
prawnych, podatkowych lub ksiegowych. Informacje o ryzyku lub istotnych korzy-

! Dyrektywa 2006/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 lipca 2006 r. zmie-
niajaca dyrektywy Rady 78/660/EWG w sprawie rocznych sprawozdan finansowych niektérych
rodzajow spétek, 83/349/EWG w sprawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych, 86/635/
EWG w sprawie rocznych i skonsolidowanych sprawozda finansowych bankéw i innych instytucji
finansowych oraz 91/674/EWG w sprawie rocznych i skonsolidowanych sprawozdaf finansowych
zaktadow ubezpieczen (Dz. Urz. UE L 224 7 16.08.2006 r., s. 1-7). Dyrektywy te utracity moc po
wdrozeniu Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powia-
zanych sprawozdan niektdérych rodzajéw jednostek, zmieniajacej dyrektywe Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajacej dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz. Urz.
UE L 1827 29.06.2013 r.).
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$ciach bedacych skutkiem transakcji pozabilansowych powinny by¢ ujawniane
w sprawozdaniu finansowym. Zgodnie z dyrektywg 2013/34/UE wymagane jest
ujawnienie w jednostkach Srednich i duzych oraz jednostkach interesu publicz-
nego (jednostkach zainteresowania publicznego) charakteru i celu gospodarczego
umoéw zawartych przez jednostke, a nieuwzglednionych w bilansie oraz wptywu
finansowego tych uméw na jednostke, pod warunkiem ze ryzyko lub korzySci
wynikajgce z tych uméw sg istotne, o ile ujawnienie tego ryzyka lub korzySci jest
niezbedne do celéw oceny sytuacji finansowe;j tej jednostki (Dyrektywa 2013/34/
UE, art. 17). Podobnie jak dyrektywa 2013/34/UE, wymdg taki formutuje ustawa
o rachunkowosci.

3. Wplyw transakcji pozabilansowych na obraz jednostki
w sprawozdaniu finansowym

Za istotne transakcje kreujace ryzyko dziatalnoSci lub szczegdlne korzysci
wedtug dyrektywy 2006/46/WE (pkt 9) uwazane byly przyktadowo:

— sprzedaz wierzytelnoSci,

— transakcje sprzedazy i odkupu,

—umowy konsygnacyjne,

— transakcje typu ,,take or pay”,

— sekurytyzacja,

— zabezpieczenia na aktywach,

— leasing operacyjny,

— outsourcing,

— tworzenie jednostek specjalnego przeznaczenia.

Nie jest to lista zamknieta, moga bowiem wystapi¢ inne transakcje, jesli skut-
kuja podobnym ryzykiem lub korzyScig. Niewatpliwie beda to gwarancje i pore-
czenia, zastawy oraz zobowigzania warunkowe.

Polskie prawo cywilne i handlowe dopuszcza obrét wierzytelnoSciami. Zgodnie
z przepisami kodeksu cywilnego przelew wierzytelnoSci moze nastapi¢ na mocy
umowy sprzedazy, zamiany, darowizny lub innej umowy. Wraz z wierzytelnoScia
przechodza na nabywce wszelkie zwigzane z nig prawa, w szczegdlnosci rosz-
czenie o zalegle odsetki. Szczeg6lng formg zbycia wierzytelnosci jest faktoring.
Faktoring oznacza wspotprace miedzy wyspecjalizowang instytucja faktoringowa
a przedsigbiorstwem, na mocy ktdrej przedsigbiorstwo (faktorant) przelewa na
instytucje faktoringowg (faktora) wierzytelnoSci z tytutu dostaw i ustug, a insty-
tucja faktoringowa ptaci za przelang wierzytelno$¢ (Kreczmanska-Gigol 2006,
s. 11). Faktor moze §wiadczy¢ na rzecz faktoranta dodatkowe ustugi. Faktoring,
jest jednym ze Zrdédet finansowania dziatalno§ci w krétkim okresie. W odréz-
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nieniu od kredytu bankowego faktoring nie powoduje wzrostu wartoSci obcych
Zrédet finansowania wykazywanych w pasywach bilansu. Pokazuje to przedsig-
biorstwo w korzystnej sytuacji finansowej (Wszelaki 2013, s. 257; Tokarski 2005,
s. 164-165). Przez sprzedaz wierzytelnoSci lub stosowanie faktoringu podmioty
gospodarcze mogg pozbywac si¢ watpliwych naleznoSci, ktére w ksiggach rachun-
kowych musiatyby obja¢ odpisami aktualizujacymi, stanowigcymi koszt pomniej-
szajacy wynik finansowy. Zmienia to strukture i warto§¢ aktywoéw i pasywow
(naleznoSci, zobowigzan).

Formga sterowania czy wrgcz manipulowania wynikiem finansowym moga
by¢ transakcje polegajace na sprzedazy na pewien czas wybranych aktywow
firmy, np. Srodkéw trwatych, zapaséw (zwykle przed dniem bilansowym
Iub innym istotnym dla oceny kondycji), i pdZniejszym ich odkupieniu. Taka
konstrukcja umowy daje pewno$¢ jej wykonania, tzn. jednostka sprzedajaca
aktywa ma pewnoS¢, ze bedzie mogta je odkupic¢ po uptywie okreSlonego okresu,
a jednostka kupujaca nie musi si¢ obawiaé, ze bedzie miata problem ze sprzedaniem
zbednych dla niej z gospodarczego punktu widzenia aktywow. W istocie przypo-
mina to pozyczke zabezpieczong na aktywach. Transakcje sprzedazy i odkupu daja
pozory korzystnych operacji, zwigkszajacych rentowno§¢ dziatalnoSci. Wplywaja
na strukture aktywéw bilansu i podwyzszaja wynik finansowy.

Umowa konsygnacji polega na tym, ze zlecajacy przekazuje towar przyjmujg-
cemu zaméwienie, a ten zobowigzuje si¢ sprzedaé go kupujacym po cenie usta-
lonej przez zlecajacego na jego rachunek. Konsygnacja okre§la umowe zblizong do
umowy komisu. Sprzedaz dokonywana jest sukcesywnie, a rozliczenia sg okresowe.
W przypadku umoéw konsygnacji, w poréwnaniu z tradycyjng wymiang handlowa,
do gtéwnych skutkéw zaliczy¢ mozna brak koniecznosci angazowania §rodkow
finansowych w zakup towaréw czy mozliwo$¢ zwrotu niesprzedanych towaréw.
Umowy takie pozwalajg skrdci¢ czas dostaw towardéw, zmniejszy¢ koszty trans-
portu czy opfat celnych. Moga mie¢ charakter transakcji pozornych, ukierunkowa-
nych na stworzenie korzystnych relacji aktywéw i pasywow. Wptywaja na wartos¢
zapasow, naleznoSci i zobowigzafi wykazywanych w sprawozdaniu finansowym.

W przypadku klauzul umownych ,,take or pay” odbiorcy débr lub ustug zobo-
wigzujg si¢ odebraé¢ zaméwiony produkt lub zaptaci¢ nawet wtedy, gdy nie odbiorg
przedmiotu transakcji. Transakcje takie moga narazi¢ odbiorcéw na znaczne straty
finansowe, gdyby realizacja dostaw nie doszta do skutku. Klauzule ,,take or pay”
sq korzystne dla dostawcow?. Dostawcy majg zagwarantowane przychody, bez
wzgledu na rzeczywisty przebieg transakcji. W przypadku odbiorcow powstaje
dodatkowe ryzyko finansowe i operacyjne zwigzane z obowigzkiem realizacji
dostaw. Klauzule tego rodzaju przesadzajg o wartosci kosztow i zobowigzan

2 Na temat transakcji ,,take or pay” w obrocie gazem por. (Zajdler, Hara i Stanitko 2012,
s. 51-71).
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przedsigbiorstwa obecnie lub w przyszioSci. Zaktdca to elastycznos$¢ proceséw
decyzyjnych zaréwno kierownictwa podmiotu, jak i pozostatych interesariuszy.

Sekurytyzacja aktywow (assets securitisation) jest to proces scalania aktywéw
obrotowych i finansowych o podobnym charakterze oraz emitowania papierow
wartoSciowych opartych na tych aktywach (Szczepankowski 1998, s. 62). Sekury-
tyzowane aktywa sg przenoszone do wyodrebnionego podmiotu gospodarczego,
ktéry nastepnie dokonuje emisji papierow wartoSciowych. Transfer aktywéw moze
by¢ dokonywany bez zachowania formy sprzedazy lub jako sprzedaz. Pozyskanie
kapitatu w drodze sekurytyzacji nie wigze si¢ z ujawnianiem danych o przed-
siebiorstwie, inicjatorze tego procesu. Sekurytyzacja poprawia lub utrzymuje na
podobnym poziomie wskazniki finansowe aranzera (sprzedawcy aktywow). Zaletg
sekurytyzacji jest obnizenie kosztu kapitalu obcego i poprawa ptynnoSci przed-
sigbiorstwa, ograniczenie ryzyka kredytowego, poszerzenie grupy inwestoréw
(Bielawska 2008, s. 168). Wadg natomiast jest ryzyko niepowodzenia emisji
papieréw wartoSciowych, kosztowne moga by¢ rowniez formy zabezpieczenia
emisji. Pozbycie sie aktywow o duzej ptynnoSci moze w diugim okresie ostabi¢
pozycje konkurencyjng przedsiebiorstwa (Rymarczyk 2018, s. 67; Buchanan 2016,
s. 17). Transakcje sekurytyzacji wptywaja na zmiang struktury aktywéw i wynik
finansowy.

Leasing jest formg umowy, na mocy ktérej w zamian za opftate lub seri¢ opfat
leasingodawca (finansujacy) przekazuje leasingobiorcy (korzystajagcemu) prawo
do uzytkowania danego sktadnika aktywow przez uzgodniony okres®. Leasing
finansowy to umowa leasingowa, na mocy ktdrej nastepuje przeniesienie zasad-
niczo calego ryzyka i pozytkow wynikajacych z tytutu posiadania aktywow.
Ostateczne przeniesienie tytutu prawnego moze, lecz nie musi nastapi¢ (MSR
17, pkt 4). Przedmiotem leasingu sg sktadniki aktywow, jak np. nieruchomosci,
urzadzenia, maszyny, Srodki transportu, wartoSci niematerialne i prawne. Przed-
miot umowy leasingu finansowego jest zaliczany do aktywéw korzystajacego i ten
dokonuje odpiséw amortyzacyjnych (KSR 5, pkt II). Leasing operacyjny najczgsciej
stosowany jest w przypadku Srodkéw transportu oraz nieruchomosci. Przedmiot
umowy leasingu operacyjnego zaliczany jest do aktywoéw finansujacego i on
dokonuje odpiséw amortyzacyjnych. Umowy leasingu operacyjnego sg atrakcyjne

3 MSR 17 zostat zastapiony przez Miedzynarodowy Standard SprawozdawczoSci Finansowej 16
,,Leasing” (MSSF 16), obowiazujacy dla rocznych okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2019 r. i p6Zniej. Réznice miedzy MSR 17 a MSSF 16 polegaja przede wszystkim na tym,
ze zgodnie z MSSF 16 aktywa stanowigce przedmiot umowy leasingu (jako prawa do uzytkowania
aktywdéw) korzystajacy ujmuje jako leasing finansowy (z niewielkimi wyjatkami), wykazujac je
w odrebnej pozycji aktywdéw trwatych bilansu, za§ zobowigzania z tytutu tych uméw w pasywach
bilansu. Przepisy prawa bilansowego i podatkowego w zakresie leasingu w Polsce nie zostaty jednak
zmienione. Stosowanie MSSF 16 dotyczy wigc jedynie podmiotéw, ktére do celéw bilansowych
stosujag MSR/MSSF.
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dla korzystajgcych, gdyz stanowig dodatkowe Zrdédio kapitatu (Debska-Rup, Rup
2017, s. 54; Okreglicka 2004, s. 13—15). Korzystajacy ma dostep do nowoczesnych
maszyn i urzadzef i tym samym moze szybko reagowaé na nowe technologie.
W Swietle podatku dochodowego przedsigbiorstwu bardziej optaca si¢ leasing
operacyjny niz zakup Srodka trwatego i wliczanie w koszty uzyskania przychodu
rat jego amortyzacji, limitowanej przepisami prawa podatkowego. Leasing opera-
cyjny jest zyskowny dla leasingobiorcy takze dlatego, ze daje mozliwos¢ zaliczenia
calej raty leasingowej do podatkowych kosztéw uzyskania przychodéw. Skutkiem
korzystania z leasingu operacyjnego jest koszt ustug obcych, wptywajacy na wynik
finansowy podmiotu gospodarczego. W przypadku leasingu finansowego kosztem
jest amortyzacja Srodkéw trwatych (wykazanych w aktywach bilansu) oraz koszty
finansowe z tytutu czgsci odsetkowej raty leasingowej. Rodzaj leasingu istotnie
wplywa wigc na strukture kosztow. Operacje leasingu operacyjnego nie sg wyka-
zywane w bilansie jako zobowigzania przedsigbiorstwa (krétko- i dtugoterminowe),
nie powoduja wiec zmniejszenia zdolnoSci kredytowej. Moga wystapic jedynie
zobowiazania z tytutu biezacych rat leasingowych. Wada leasingu operacyjnego jest
to, ze brak mozliwoSci wykazania aktywow trwatych w bilansie nie daje pelnego
obrazu zasobéw zaangazowanych w dzialalno$¢ operacyjng, co moze by¢ odebrane
przez interesariuszy jako ograniczenie szans rozwojowych.

Outsourcing jest procesem przekazywania funkcji oraz zasobéw zwigzanych
z ich realizacjg podmiotom zewngtrznym (Cecelak 2013, s. 44; Ktos 2009, s. 35).
M. Trocki postrzega go jako dziatanie strategiczne przedsigbiorstwa o dtugoter-
minowym oddziatywaniu (Trocki 2001, s. 13, 14). Firmom zewn¢trznym prze-
kazywane sg funkcje podstawowe, pomocnicze czy administracyjne w takich
obszarach dziatalnoSci, jak produkcja, rachunkowos$¢, dobdr i szkolenie kadr,
ochrona mienia, obstuga systeméw informatycznych. Gtéwnym celem powie-
rzenia tych zadafi firmom zewnetrznym jest obnizka kosztéw dziatalnoSci,
usprawnienie zarzadzania, poprawa jakoSci realizowanych zadan, wykorzystanie
wiedzy i umiejgtnoSci wyspecjalizowanych podmiotéw do poprawy efektywnoSci
wlasnych zasobéw. Outsourcing moze stanowi¢ droge do poprawy efektywnoSci
gospodarowania, ale moze tez by¢ Zrédiem ryzyka wzrostu kosztéw, pogorszenia
jakosci realizowanych funkcji oraz utrudnien kontroli prawidtowosci przebiegu
dziatan. Oprécz wptywu outsourcingu na wynik finansowy (wzrost lub zmniej-
szenie kosztow) zmienia si¢ struktura kosztéw dziatalnoSci. Przyktadowo, zamiast
wynagrodzen wystapig ustugi obce. Zmiana taka moze powodowac zakldcenia
poréwnywalnosci kosztow w procesach ich analizy w kolejnych okresach.

Jednostki specjalnego przeznaczenia (JSP) to podmioty gospodarcze w formie
spotek kapitatowych, osobowych lub podmiotéw niemajacych osobowosci prawnej
utworzone dla osiggania okre§lonych celéw. Do takich celéw mozna zaliczy¢
leasing, prowadzenie prac badawczych i rozwojowych, sekurytyzacje aktywow
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itp. (SKI-12, pkt 1). Tworzenie jednostek specjalnego przeznaczenia bywa wyko-
rzystywane do przenoszenia do tych podmiotéw nierentownych obszaréw dziatal-
noSci lub przeciwnie, do wyodrebniania szczegdlne dochodowych produktéw lub
ustug. Specyfika jednostek specjalnego przeznaczenia decyduje o tym, ze nawet
przy nieznacznym udziale kapitalowym przedsigbiorstwa tworzace JSP moga je
kontrolowaé. Zgodnie z postanowieniami Interpretacji SKI-12 ,, Konsolidacja —
jednostki specjalnego przeznaczenia”, jezeli z istoty powigzafh wynika, ze JSP sa
kontrolowane przez jednostki gospodarcze, nalezy je obja¢ konsolidacjg. Dopiero
na poziomie sprawozdania skonsolidowanego wyraznie mozna rozpoznaé relacje
i transakcje podmiotéw powigzanych.

4. Obowiazki przedsigbiorstwa w zakresie ujawniania transakcji
pozabilansowych

Sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ na dzieh zamkniecia ksiagg rachunko-
wych. Zakres sprawozdania finansowego uzalezniony jest od formy organiza-
cyjno-prawnej oraz od wielkoSci zatrudnienia, wartosci sumy bilansowej i przy-
chodéw podmiotu. Sprawozdanie finansowe w najszerszym zakresie sporzadzaja
jednostki zobowigzane do obowigzkowego badania sprawozdaf finansowych
i ksigg rachunkowych, przekraczajace progi wartoSciowe tych parametréw dla
matych podmiotéw. Obowigzkowym elementem sprawozdania finansowego dla
wszystkich jednostek jest informacja dodatkowa. Petni ona funkcje uzupetnia-
jaca w stosunku do pozycji bilansu, rachunku zyskéw i strat, zestawienia zmian
w kapitale (funduszu) wtasnym oraz rachunku przeptywéw pienigeznych. Zakres
informacji wymaganych w informacji dodatkowej, jej szczeg6towoS$¢ uzalezniona
jest od statusu jednostki (jednostka mikro, jednostka mata, pozostale jednostki
prowadzace rachunkowo§¢ na podstawie ustawy o rachunkowoSci) oraz zatacz-
nikéw do ustawy o rachunkowoS$ci stosowanych jako wyznacznik istotnoSci
informacji sprawozdawczych. W informacji dodatkowej odzwierciedlenie znajduje
polityka rachunkowos$ci podmiotu (Stepiefi 2019, s. 87).

Informacja dodatkowa powinna zawiera¢ istotne dane i obja$nienia niezbg¢dne
do tego, aby sprawozdanie finansowe spetniato zasade prawdziwego i wiernego
obrazu. Najszerszy zakres informacji dodatkowej, sporzadzanej przez jednostki
inne niz banki i zaktady ubezpieczen, okresla zatgcznik nr 1 do ustawy o rachun-
kowosci.

Konsekwencja przyjetych w 2008 r. nowelizacji polskiego prawa bilansowego
byto wprowadzenie prezentacji w informacji dodatkowej do sprawozdania finan-
sowego ujawniefl informacji o charakterze i celu gospodarczym zawartych przez
jednostke uméw, nieuwzglednionych w bilansie, w zakresie niezbgdnym do oceny
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ich wptywu na sytuacj¢ majatkowa, finansowg i wynik finansowy jednostki.
W ustawie o rachunkowosSci nie wymienia si¢ tych uméw, pozostawiajac interpre-
tacje zakresu i rodzajéw uméw podmiotom gospodarczym. Ponizej zamieszczono
przyktady opisu wystapienia transakcji pozabilansowych w sprawozdaniu finan-
sowym trzech podmiotéw. Zazwyczaj opisowi umoéw towarzyszy szacunek ich
skutkéw finansowych lub wskazuje si¢ finansowe uwarunkowania ich realizacji
w kolejnych okresach.

1. Kontrakty na dostawe gazu na zasadach ,,take or pay” (PGNiG):

,,PGNIG jest strong dwdch kontraktéw diugoterminowych na dostawe paliwa
gazowego do Polski posiadajacych tzw. klauzule »take or pay« (kontrakt jamalski
i kontrakt katarski). Przy zatozeniu utrzymania portfela klientéw PGNiG na
dotychczasowym poziomie realizacja tychze kontraktéw w iloSciach okreslonych
w odpowiednich klauzulach »take or pay« oznacza¢ bedzie minimalizowanie
zakupow gazu spotowego. W przypadku utraty rynku przez PGNiG istnieje
ryzyko koniecznoSci szukania nowych mozliwoS§ci zagospodarowania nadwyzek
gazu w portfelu” (PGNiG 2017, s. 75).

2. Gwarancje i porgczenia (Orange Polska SA, JSW SA):

a) ,,W pierwszym poétroczu 2018 r. Orange Polska SA zlecata bankom wysta-
wianie gwarancji bankowych za zobowigzania jednostki zaleznej TP Teltech
Sp. z 0.0. na rzecz jej kontrahentéw, jednoczesnie zobowigzujac si¢ do pokrycia
ewentualnych roszczen z tytutu wyptat z gwarancji. Na dzien 30 czerwca 2018 r.
faczna warto§¢ gwarancji wyniosta 4,9 mln zt (...). Na dzien 30 czerwca 2018 r.
waznych bylo 9 gwarancji bankowych wystawionych na zlecenie Orange Polska SA
za zobowigzania Orange Energia Sp. z 0.0. (dawniej Multimedia Polska Energia
Sp. z 0.0.) na rzecz jej kontrahentéw w zwigzku z nabyciem tej spotki przez Grupg
w 2017 r. Laczna warto$¢ gwarancji, do ktérych pokrycia ewentualnych roszczen
z tytulu wyplat z gwarancji zobowigzata si¢ Orange Polska SA wobec bankéw,
wynosita 17,9 mln zt” (Orange Polska 2018, s. 60).

b) ,,W wyniku prowadzonych ze strong spoteczng rozméw w ramach Wojewddz-
kiej Komisji Dialogu Spotecznego dotyczacych m.in. gwarancji zatrudnienia oraz
kwestii zwigzanych z przeprowadzeniem Oferty publicznej, w dniu 5 maja 2011 r.
Zarzad Jednostki dominujacej podpisat, a dziatajace w JISW SA organizacje zwigz-
kowe parafowaty porozumienie zbiorowe z Zarzadem (»Porozumienie«). W ramach
Porozumienia strony ustality m.in., Zze co do zasady, okres gwarancji zatrudnienia
dla pracownikéw Jednostki dominujacej wynosi 10 lat od dnia upublicznienia akcji
JSW SA. W przypadku niedotrzymania przez Jednostke dominujacg gwarancji
zatrudnienia, JSW SA bedzie zobowigzana do wyptaty odszkodowania w wyso-
koSci réwnej iloczynowi przecigtnego miesigcznego wynagrodzenia w Jednostce
dominujgcej w roku poprzedzajacym rozwigzanie stosunku pracy i liczby miesiecy,
ktére pozostaja do uptywu okresu gwarancji zatrudnienia (w przypadku pracow-
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nikéw administracyjnych nie wigcej niz sze$édziesigciokrotno$¢ przecigtnego
wynagrodzenia w roku poprzedzajacym)” (GK JSW 2012, s. 69).

Gdyby PGNiG nie ujawnito transakcji ,,take or pay”, odbiorcy sprawozdania
finansowego nie mieliby mozliwoSci prognozowania trendéw ewentualnych zmian
wyniku finansowego. Transakcje takie stanowig czynnik ryzyka, ktéry uwzglednia
sie w procesach planowania i analizy ekonomiczno-finansowe;j.

Gwarancje i poreczenia spotki Orange Polska SA nie s3 odzwierciedlone
w bilansie czy rachunku zyskdéw i strat zaréwno jednostkowego, jak i skonsoli-
dowanego sprawozdania finansowego. Wiedza o nich jest istotna w procesach
decyzyjnych interesariuszy. Informacja o gwarancjach i porgczeniach wskazuje
na potencjalne zobowigzania podmiotu. Gwaltowny wzrost zobowigzah moze
nawet zagrozi¢ kontynuacji dziatalno$ci. Wazna jest takze warto§¢ tych pore-
czen i gwarancji w kolejnych okresach sprawozdawczych. W Orange Polska SA
wartoSci tych pozycji sprawozdawczych utrzymywaty si¢ na podobnym poziomie.
Gdyby obserwowano ich znaczacy wzrost, Swiadczytoby to o wzroScie ryzyka
dziatalnoSci spotki.

Ujawnienie zaréwno tytutéw gwarancji, jak i podstawy finansowego oszaco-
wania ich skutkéw, tak jak to miato miejsce w JSW SA, pozwala interesariuszom
oszacowac potencjalne skutki zmiany polityki kadrowej podmiotu gospodarczego
lub zmiany przepiséw prawa. Odbiorcami sprawozdaf finansowych sg m.in.
pracownicy podmiotu. Brak informacji o gwarancjach zatrudnienia i potencjal-
nych skutkach finansowych niedotrzymania porozumief stanowitoby luke infor-
macyjng w komunikacji z pracownikami i wtaScicielami podmiotu. W przypadku
takich jednostek jak JSW SA ma to wymiar strategiczny i makroekonomiczny.

Jak pokazuja wybrane przyktady ze sprawozdan finansowych, informacje
o transakcjach pozabilansowych moga w znacznym stopniu sterowaé obrazem
jednostki w sprawozdawczoSci. Brak ich ujawnienia ograniczaloby zrozumienie
otoczenia podmiotu i warunkéw jego dziatalnoSci.

Identyfikacja transakcji pozabilansowych jest szczegdlnie istotna w przypadku
duzych jednostek, przede wszystkim jednostek notowanych na gietdzie papieréw
wartoSciowych. Jednak w matych podmiotach informacje te sa rowniez wazne.
Mimo ze w dodatkowych informacjach zawartych w zatacznikach 4—6 do ustawy
o rachunkowosci nie powtarza si¢ zapis zatacznika nr 1 o ujawnianiu transakcji
pozabilansowych, to jednak wskazuje si¢ na konieczno$¢ ujawniania informacji
0 zobowigzaniach warunkowych, gwarancjach, porgczeniach, transakcjach zabez-
pieczanych na aktywach, czyli tych najczesciej wystegpujacych i o najwiekszym
wplywie na sytuacj¢ finansowg i majatkowa podmiotow. Nawet gdyby takiego
zapisu nie bylo, to obowigzkiem podmiotéw gospodarczych jest ujawnianie infor-
macji niewymienionych w akcie prawnym, jezeli mogtyby one w istotny sposéb
wptynaé na ocen¢ kondycji podmiotu.
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5. Zakonczenie

Przedsigbiorstwo, funkcjonujagc w konkurencyjnym otoczeniu, musi liczy¢ si¢
z ryzykiem ekonomicznym i finansowym dziatalnoSci. Transakcje pozabilansowe
moga to ryzyko zmniejszaé lub zwigkszaé. Szczegdlny wptyw (zwigkszenie,
zmniejszenie wartoS$ci, zmiana struktury) transakcji pozabilansowych obserwowac
mozna w takich obszarach sprawozdania finansowego, jak:

— bilans — aktywa finansowe, naleznoSci, zapasy, zobowigzania krétko- i dtugo-
terminowe,

— rachunk zyskéw i strat — koszty ustug, wynagrodzen, amortyzacji,

— rachunk przeptywéw pienieznych — przeptywy z dziatalnoSci inwestycyjnej,
finansowe;j.

Skutki transakcji pozabilansowych znajduja zawsze odzwierciedlenie w wyniku
finansowym w krétkich okresach i warunkach funkcjonowania przedsigbiorstwa
w przysztoSci. W krétkim okresie poprawiaja wynik finansowy, strukture oraz
warto$¢ aktywoéw i pasywow. Skutkiem tego kierownictwo przedsigbiorstwa
prezentuje w sprawozdaniu finansowym dobra kondycj¢ finansowa i majatkowa
podmiotu, brak zagrozen kontynuacji dziatalnosci oraz szanse na rozwoj. W dtugim
okresie, zwlaszcza jesli transakcje pozabilansowe miaty charakter jednorazowy,
niepowtarzalny, moga one zwigkszy¢ ryzyko finansowe czy operacyjne dziatal-
nos$ci podmiotu. Zmieniony obraz przedsigbiorstwa w sprawozdaniu finansowym
ma wptyw na procesy decyzyjne:

— kierownictwa jednostki, wlascicieli (przektamana podstawa podejmowania
decyzji zarzadczych, uszczuplenie podstawy opodatkowania, potencjalne procesy
sadowe, kary, grzywny, konflikty z otoczeniem),

— interesariuszy zewngtrznych, w tym kredytodawcéw (zwiekszenie ryzyka
kredytowego, brak zabezpieczen, utrata wyptacalnosci).

Sprawozdania finansowe prezentujace transakcje pozabilansowe w sposéb
przewidziany przepisami prawa, odpowiadajac na oczekiwania interesariuszy
informacji sprawozdawczych, powinny spetnia¢ nastgpujace uwarunkowania
decyzyjne:

— odbiorcy sprawozdania finansowego przedsiebiorstwa oczekuja, ze sprawoz-
danie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z zasadg prawdziwego i wiernego
obrazu i decyzje ekonomiczne podjete na jego podstawie bedg trafne,

— podmiot gospodarczy ujawnia istotne warunki zawartych umow, wraz z ich
konsekwencjami dla stabilnoSci gospodarki finansowej i kontynuacji dziatalnoSci,

— informacje o transakcjach pozabilansowych nie sg zaciemniane poprzez ich
nieprecyzyjny opis,

— skutki transakcji nie sa wyrazem manipulacji wizerunkiem podmiotu.
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Warunki te moga nie by¢ spetnione, jesli podmiot w swojej dziatalnoéci zawiera
umowy, ktorych realizacja istotnie wptywa na warunki rozwojowe przedsiebior-
stwa, bez wystarczajacych ujawniefi sprawozdawczych w tym zakresie. Obraz
podmiotu moze by¢ wtedy znaczaco znieksztatcony (zbyt optymistyczny lub zbyt
pesymistyczny). Moze tez by¢ efektem manipulowania danymi systemu rachunko-
wosci z wykorzystaniem luk w zasadach rachunkowosci (Naser 1993, s. 93).

Ujawnienie w sprawozdaniu finansowym transakcji pozabilansowych jest
istotnym krokiem w kierunku zwigkszenia czytelnoSci sprawozdania. W proce-
sach badania sprawozdania finansowego moze wptywac na opini¢ biegtego rewi-
denta zawartg w sprawozdaniu z badania. Powyzsze analizy pozwalajg stwierdzi¢
weryfikacje postawionej we wprowadzeniu hipotezy badawczej oraz realizacjg¢
celu opracowania.
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Off-balance Sheet Transactions in Financial Statements
(Abstract)

Objective: The article identifies areas of financial statements that are particularly sensitive
to the impact of off-balance sheet transactions.

Research Design & Methods: An analysis of the subject literature, legal acts and examples
of practical identification of the effects of off-balance transactions were applied.
Findings: The article looks at the important conditions of the potential control over reporting
information, which is not always the result of the balance sheet policy and may be a tool for
manipulating an entity’s image in the financial statements.
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Implications/ Recommendations: Economic entities conclude various contracts during
their operations. Some may have a particular impact on the entity’s image in the financial
statements and the condition of the entity. The effects of such agreements may be short-
or long-term.

Contribution: The article presents the essence of off-balance transactions and their impact
on the entity’s image in the financial statements. Analysis of the subject literature and
financial statements prompts the research hypothesis that off-balance sheet transactions
can significantly change the entity’s view in the financial statements.

Keywords: financial statement, off-balance sheet transactions, accounting policy,
accounting regulations.
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problematyki i zagadnief dotyczacych wptywu politycznego cyklu koniunkturalnego na
rozwdj gospodarki narodowe;j.

Wktad w rozwdj dyscypliny: Préba oceny dziatan wtadz pafistwowych oddziatujacych na
polska gospodarke w poczatkowym etapie nowego kryzysu gospodarczego w 2020 r.

Stowa kluczowe: polityka gospodarcza, polityka ekonomiczna, kryzys gospodarczy, poli-
tyka monetarna, polityka fiskalna, bank centralny.
Klasyfikacja JEL: E41, E42, E43, E44, ES0, ES1, E52, E58, E59, E63.

1. Wprowadzenie

Zakres dziataf dostosowawczych powzietych przez Narodowy Bank Polski
w poczatkowym etapie nowego kryzysu gospodarczego' w 2020 r. nalezy rozpa-
trywaé dwutorowo. W duzym uogdlnieniu mozna stwierdzié, ze Rada Polityki
Pienigznej NBP zdecydowata o obnizeniu stép procentowych. Stopa referencyjna
zostala obnizona do poziomu 0,10 pkt w skali roku, natomiast stop¢ rezerwy
obowigzkowej obnizono z 3,5% do 0,5%. Stopa lombardowa wyniosta 0,50%
w skali roku, a stopa depozytowa 0,00% w skali rocznej. Z kolei stope redys-
kontowa weksli ustalono na poziomie 0,11% w skali rocznej, a stopg¢ dyskonta na
poziomie 0,12% w skali rocznej (Podstawowe stopy... 2020). Ponadto dokonano
implementacji rozwigzah w ramach luzowania iloSciowego (QE), analogicznie do
dziatafi podjetych w innych gospodarkach na $§wiecie (Kiley 2018, s. 57)%. Celem
artykutu jest préba oceny zakresu dziatan dostosowawczych prowadzonych przez
polski bank centralny po wystapieniu negatywnych zjawisk na skutek pandemii
w 2020 r. W artykule przedstawiono réwniez konstruktywna krytyke Srodowiska
naukowego dotyczaca rozwigzan przyjetych przez NBP.

2. Problemy inflacyjne w pierwszym kwartale 2020 roku

Przed dokonaniem analizy dziatah NBP zasadne wydaje si¢ kompleksowe
omowienie owczesnych uwarunkowan makroekonomicznych w polskiej gospo-
darce. Jest to o tyle istotne, ze przed pojawieniem si¢ negatywnych zjawisk
ekonomicznych na skutek pandemii koronawirusa polska gospodarka do§wiad-

! Za poczatkowy etap nowego kryzysu gospodarczego nalezy przyjaé pierwszy, 6-miesigczny
okres od momentu pojawienia si¢ pandemii koronawirusa.

2 Chodzi tutaj o pojawiajace si¢ w srodowisku naukowym glosy krytyki wobec NBP, ktéry
zdecydowat si¢ na kopiowanie rozwigzan innych bankéw centralnych, tj. FED i EBC, w warunkach
niekorzystnych uwarunkowafi makroekonomicznych (inflacja).
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czyta probleméw inflacyjnych® na poziomie 4,7% w pierwszym kwartale
2020 r.* (Wskaznik cen... 2020). Tym samym w $rodowisku naukowym ozywita
si¢ dyskusja na temat wykorzystania instrumentarium w polityce monetarne]
w zakresie ingerencji w gospodarke (Alert gospodarczy... 2020).

Pierwsza fala krytyki dotyczyta de facto komunikowania ze strony NBP
ewentualnego ruchu w zakresie obnizania stép procentowych’. Zwrécono uwage,
7ze NBP powinien ograniczy¢ si¢ jedynie do sygnalizowania rynkowi realizacji
mandatu banku centralnego w postaci kontrolowania inflacji. Inflacja oraz
poczatkowy okres wystegpowania negatywnych zjawisk ekonomicznych na skutek
pandemii spotegowaly obawy polskiego rynku na temat spowolnienia wzrostu
gospodarczego, a nawet ewentualnej recesji. Konkluzja ptynaca z krytyki éwceze-
snych dziatafi NBP dotyczyta potrzeby zastosowania odmiennego instrumenta-
rium w ramach polityki monetarnej niz w czasie Swiatowego kryzysu finansowego
z 2008 1. (Rzecz o biznesie. .. 2020).

W tym kontekScie nalezy zwréci¢ uwage na kilka prawidtowoSci ekonomicz-
nych dotyczacych stricte inflacji. W odniesieniu do oddziatywania banku central-
nego na gospodarke za pomoca stép procentowych po stronie monetarnej istnieja
trzy rozwigzania: obnizenie stép procentowych, ich podwyzszenie oraz brak
ingerencji w regulowanie stép procentowych. Brak dziatah stanowi optymalne
rozwigzanie samo w sobie (Bindseil 2014, s. 114). Ponadto racjonalna moze by¢
decyzja Rady Polityki Pienieznej o charakterze wyprzedzajacym, polegajaca na
podejmowaniu ingerencji w polityke monetarng w sytuacji wystgpienia obaw doty-
czacych ewentualnego hamowania tempa wzrostu gospodarczego, a nie wowczas
edy negatywne zjawisko ekonomiczne juz wystepuje (Mishkin 2007, s. 54-56).

Zgodnie z ustaleniami na gruncie teoretycznym, im wolniejszy jest wzrost
gospodarczy, tym wolniej rosng ptace. W konsekwencji mniejszy popyt oznacza
mniejszg presje na poziom cen. Ponadto jeSli wzrost inflacji nie jest wywolany
nadmiernym popytem, a jego przyczyna jest dfugotrwata i dotkliwa susza,

3 Do wzrostu inflacji w ostatnich latach w najwickszym stopniu przyczynity sie: 1) wzrost cen
zywnoSci (skutek niekorzystnych warunkéw atmosferycznych), 2) wzrost cen energii elektrycznej,
wzrost cen z tytutu wywozu odpadéw komunalnych, 3) wzrost globalnego popytu na migso ze
wzgledu na pojawienie sie epidemii ASF na rynku chinskim (Opis dyskusji... 2020).

4 Stan na luty 2020 r. (Wskaznik cen... 2020).

> Warto zauwazy¢, ze 6wezesne oczekiwania rynkowe dotyczgce obnizenia stop procentowych
na poziomie 100 pb. zostaty uznane przez NBP za nierealistyczne, ewentualne zmiany oznaczatyby
destabilizacje rynku finansowego w Polsce. Ponadto pojawity si¢ glosy, ze w polskich warun-
kach makroekonomicznych obnizka stép procentowych o 25 pb. w pierwszym kwartale 2020 r.
nie wptyneta w jakikolwiek sposéb na gospodarke. Przedstawiono réwniez argumenty za tym,
ze ewentualne uprzedzanie przez NBP o zamiarach obnizania stép procentowych moze kreowac
oczekiwania rynkowe, poniewaz moze by¢ odbierane jako sygnat, ze NBP najprawdopodobnie;j
spodziewa si¢ spowolnienia wzrostu gospodarczego.
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bank centralny moze ignorowa¢ wzrost inflacji (Ding, Hayes i Widhalm 2010,
s. 46—47). W odniesieniu do granic dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego
poziom 3,5% (goérna granica dopuszczalnych odchylen) nie powinien by¢ interpre-
towany jako granica, po ktérej przekroczeniu nastgpuje automatyczny wzrost stop
procentowych. Jest to o tyle istotne, Ze stowo ,,dopuszczalny” moze by¢ niejedno-
krotnie mylace. Wyznaczenie omawianej granicy nie jest warunkiem koniecznym
prowadzenia skutecznej polityki pieni¢znej (Grostal i in. 2015, s. 42—43).

W polskim §rodowisku naukowym panuje zgoda co do tego, ze przekroczenie
pasma odchyleni powinno by¢ interpretowane jako sygnal ostrzegawczy (Grostal
iin. 2015). Jest to kluczowa interpretacja, poniewaz zgodnie z prognozg polskiego
banku centralnego na 2021 r. prognozowano pierwotnie ksztattowanie si¢ inflacji
na poziomie 1,6%, a wigc znacznie ponizej celu inflacyjnego. Z przedstawionej
przez NBP argumentacji mozna byto wnioskowac, ze w pierwszym kwartale
2020 r. byta przestrzeni do znaczgcej obnizki stép procentowych w Polsce (Poli-
tyka pieniezna... 2020).

Na kroétko przed wystapieniem gospodarczych skutkéw pandemii w polskiej
gospodarce NBP wstepnie uznat, ze nie ma potrzeby obnizania stép procento-
wych, poniewaz ryzyko ksztattowania si¢ tempa wzrostu PKB w Polsce ponizej
centralnej Sciezki projekcji wynikato gtéwnie z mozliwego ponownego ostabienia
koniunktury w gospodarce §wiatowej. Nastepnie, po pojawieniu si¢ pandemii
koronawirusa, wtadze polskiego banku centralnego zasygnalizowaly, ze obnizenie
tempa wzrostu gospodarczego wraz z obnizeniem inflacji w przysztoSci stanowi
przestanke przemawiajaca za obnizeniem stop procentowych (Dziatalnos¢ Naro-
dowego Banku... 2020).

Mogtoby si¢ wydawac, ze w chwili wystgpowania niekorzystnych warunkéw
gospodarczych w poczatkowym etapie kryzysu gospodarczego w 2020 r. poza-
danym kierunkiem dziatania NBP jest przeciwdziatanie pogorszeniu nastrojow
uczestnikéw zycia gospodarczego. Tym samym nalezalo zwrdcié¢ uwage na inne
Zrédta potencjalnych probleméw gospodarki. Biorgec pod uwage fakt, ze zaréwno
pandemia, widmo recesji gospodarczej w Polsce i na §wiecie, jak réwniez nieprze-
widywalne skutki gospodarcze pandemii ukazaty rynkowa niepewno$¢, dziatania
NBP w postaci obnizenia stop procentowych nie spowodowaty uspokojenia
nastrojéw wsrdd uczestnikéw zycia gospodarczego (Gtowny Rynek... 2020).

Warto zwréci¢ uwage na argumentacj¢ polskiego banku centralnego odno-
szacg si¢ do podejmowanych dziatan dostosowawczych. Niezwykle istotne bylo
stanowisko NBP dotyczgce obnizenia stop procentowych, co w zamierzeniu miato
przyczyni¢ si¢ do obnizenia oprocentowania lokat, zmniejszenia kosztu kredytu
(powinno ono znalezZ¢ odzwierciedlenie w bilansach bankéw komercyjnych
1 klientéw ptacacych odsetki kredytowe) oraz obnizenia kursu ztotego. Eksperci
z dziedziny polityki gospodarczej w odpowiedzi na stanowisko NBP przedsta-
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wili swoje kontrargumenty. Zwrécili uwage, ze obnizenie stop procentowych
nie wplynie w znaczgcym stopniu na dziatalno§¢ podmiotéw ekonomicznych
dotknigtych pandemia (Alert gospodarczy... 2020). Przedstawiciele Srodowiska
bankowego argumentowali, Ze kredyty bankowe znajdujg si¢ na trzecim miejscu
priorytetowych zobowigzafi podmiotéw gospodarczych. Na pierwszym miejscu
s3 wynagrodzenia, na drugim za$ rozliczenia i regulowanie zobowigzafi podat-
kowych. W zwigzku z tym potencjalny spadek przychodéw podmiotéw ekono-
micznych 0 90% nie spowoduje regulowania zobowigzaf kredytowych przedsie-
biorstw na czas. W Srodowisku naukowym nie kwestionowano samej obnizki stép
procentowych NBP, ale stwierdzono, Ze proponowana obnizka stép procentowych
powinna nastapi¢ w pozniejszym okresie i stac si¢ jednym z elementéw szerszego
pakietu monetarnego (Coraz mniejsza przestrzen... 2020).

Dodatkowym argumentem byto réwniez stwierdzenie ekonomistéw, zZe obnizka
stop procentowych, przez kanat majatkowy i substytucji migdzyokresowej, wspie-
rata konsumpcje prywatng. Nalezy jednak podkreSli¢, ze w czasie pandemii dzia-
fanie to nie przelozylo si¢ na wzrost konsumpcji z powodu restrykcji dotyczacych
przemieszczania si¢ ludnoSci, a poziom niepewnoSci siegat zenitu. Podmioty
ekonomiczne réwniez nie zwiekszyty wydatkéw inwestycyjnych, poniewaz
w czasie pandemii koncentrowaly swoje dziatania na utrzymaniu ptynnoSci
i ciggtosci dziatania (Coraz mniejsza przestrzen... 2020).

W odniesieniu do dziatah dostosowawczych banku centralnego w poczat-
kowym etapie nowego kryzysu gospodarczego mniej stabilna sytuacja rynkowa
oraz potencjalnie wyzsza skala ryzyka rozwoju gospodarczego skutkowaty
wyprzedzajaca i zabezpieczajacg decyzja NBP w postaci obnizania stdp procen-
towych. Istotne jest wigc zwrdcenie uwagi, ze gdyby skala stresu rynkowego
wzrosta w gospodarce do tego stopnia, ze dosztoby do ograniczenia dostepnoSci
finansowania w walutach obcych dla krajowych bankéw komercyjnych w postaci
FX SWAPS, wéwczas bankowi centralnemu pozostaje mozliwo$¢ zawarcia
transakcji FX SWAP przez banki komercyjne z bankiem centralnym (Goldberg,
Kennedy i Miu 2010, s. 45). GIéwnym celem dziatalnoSci Narodowego Banku
Polskiego jest utrzymywanie stabilnego poziomu cen, kolejnym za$ jednoczesne
wspieranie polityki gospodarczej wiadz rzadowych (Ustawa z dnia 29 sierpnia
1997 1. ...).

Kontynuujgc rozwazania o obnizeniu stép procentowych w Polsce, warto
przedstawi¢ kolejne krytyczne argumenty odnoszace si¢ do omawianego rozwig-
zania, ktdére pojawity si¢ w Srodowisku naukowym. Po pierwsze, w Polsce juz
przed obnizeniem stop procentowych w pierwszym kwartale 2020 r. rentowno§¢

% FX SWAP (foreign exchange swap lub forex swap) — w dziedzinie finanséw mianem swapu
walutowego okreSla si¢ jednoczesne zakup i sprzedaz jednostek monetarnych dwéch réznych walut
w réznych okresach czasu. Szerzej na ten temat zob. (Papadia i Valimaki 2018).
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lokat byta ujemna (Dane gospodarcze... 2020). Po drugie, w polskiej gospodarce
pojawit si¢ wyrazny trend wzrostowy skupu obligacji samorzadowych (Obligacje
komunalne... 2020). Sama projekcja NBP dotyczgca ksztattowania si¢ inflacji
w gospodarce réwniez zostata negatywnie zaopiniowana. Zdaniem ekonomistéw’
opieranie projekcji na argumentacji wtadz NBP w postaci zalozenia o pojawieniu
si¢ nowego szoku w formie pandemii, co w zamierzeniu spowoduje obnizenie
dynamiki PKB i w konsekwencji obniZenie inflacji, jest watpliwe. Prezentowany
argument NBP zostat okreSlony jako mechaniczne zatozenie (Informacja po
posiedzeniu... 2020). Nalezy zwr6ci¢ uwage, Ze na polskim rynku prognozowano
dalszy wzrost cen podstawowych débr konsumpcyjnych. Co wigcej, trzeba stwier-
dzi¢, ze nowy kryzys gospodarczy w polaczeniu ze skutkami pandemii korona-
wirusa juz w poczgtkowym etapie negatywnie oddziatywat na strong podazowa®
przez zrywanie powigzan kooperacyjnych. Zjawisko to byto powszechne w wielu
sektorach gospodarki (COVID-19... 2020). BezpoSrednim skutkiem byta utrata
zdolnoSci do regulowania zobowigzaf podmiotéw ekonomicznych. W zwigzku
z tym obnizanie stop procentowych spowodowato uruchomienie dodatkowych
strumieni pieni¢znych, przez co wzrdst popyt w gospodarce. Jednoczes$nie nie
towarzyszyly temu zmiany w produkcji. Efektem bedzie zatem w kolejnych kwar-
tatach najprawdopodobniej postepujacy wzrost cen, w tym dalszy wzrost inflacji
(Dane gospodarcze... 2020). Kolejny kontrargument Srodowiska naukowego
stanowifo stwierdzenie, Ze obnizka stép procentowych w dwczesnie panujgcych
warunkach makroekonomicznych w polskiej gospodarce ograniczy przestrzen
do wspierania gospodarki i podmiotéw ekonomicznych przez sektor finansowy.
Zwrécono uwage na irracjonalno$¢ podejscia NBP, poniewaz efektem obnizenia
stop procentowych bedzie pogorszenie si¢ bilanséw bankéw komercyjnych przez
bezposSrednie pogorszenie ich wynikéw finansowych, a to spowoduje réwniez
obnizenie wskaznikéw kapitalowych. Jest to o tyle istotne, ze wskazniki kapita-
fowe warunkuja mozliwoSci kreowania akcji kredytowej. Jednocze$nie wyrazono
obawe dotyczacg potencjalnego rosnacego ryzyka oprocentowania kredytéw, ktére
niekoniecznie mogtoby ulec obnizeniu. Obnizenie stép procentowych miatoby
ekonomiczny sens, jesli staloby si¢ czescig duzego pakietu pomocowego i jesli
towarzyszytoby mu jednoczesne obnizenie wymogéw makroostrozno$ciowych dla
sektora finansowego w celu uwolnienia srodkéw na wsparcie kondycji gospodar-
czej podmiotéw ekonomicznych w polskiej gospodarce. Zasadnym argumentem
jest rowniez teza ekspertéw sektora bankowego, ktérzy zwracali uwage, Ze przez

7 Chodzi tutaj o gtos krytyczny prof. J. Hausnera. Szerzej na ten temat zob. (Na walke z kry-
zysem... 2020).

8 Ekonomiczne skutki pandemii koronawirusa negatywnie oddziatywaty jednoczesnie na
popyt (ograniczenie mobilnoS$ci ludnosci w skali §wiatowej) i podaz (braki w dostawach). Jak dotad
w polskiej gospodarce nie spotkano si¢ z analogicznym rodzajem kryzysu gospodarczego.
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obnizenie stép procentowych akcja kredytowa nie wzro$nie z uwagi na ryzyko,
ktére generowala pandemia koronawirusa w gospodarce. Jednocze$nie stwier-
dzono, ze jedynym skutkiem bedzie obnizka marz dla bankéw komercyjnych
w udzielanych kredytach (Obnizka stop procentowych... 2020).

Kolejnym argumentem NBP bylo stwierdzenie, ze spadek popytu na ustugi
1 towary niezywnoSciowe wraz z silnym obniZeniem si¢ cen surowcow na rynkach
Swiatowych sprawit, Ze inflacja w przysztosci si¢ obnizy. Tym samym poziom
inflacji bedzie si¢ ksztattowat ponizej dotychczasowych oczekiwan. W konse-
kwencji NBP przyjat t¢ argumentacje jako podstawe do pozytywnej rekomendacji
obnizenia stép procentowych cztonkom RPP (Informacja po posiedzeniu. .. 2020).
Omawiana rekomendacja uwzgledniala utworzenie dodatkowego bufora ptynnosci
dla bankéw komercyjnych oraz obnizenie ich kosztéw z tytutu utrzymywania
rezerwy obowigzkowej. Bank centralny stwierdzit, ze celem wszystkich propo-
nowanych rozwigzan w zakresie polityki monetarnej jest wsparcie wtasciwych
reakcji po stronie polityki fiskalnej. Podsumowujac, zaprezentowane argumenty
w opinii NBP tlumaczyty stuszno§¢ podjetych dziataf, ktére miaty przyczynicé
sie do zmniejszenia obcigzef przedsigbiorstw, co miato ograniczy¢ ich straty
finansowe i zmniejszy¢ ryzyko upadtosci kolejnych podmiotéw gospodarczych
(Podstawowe stopy... 2020).

Warto w tym miejscu zaprezentowac opinie cztonkéw RPP, ktére przemawiaty
za stabilizacjg stop procentowych jako jedynym dziataniem w zakresie polityki
monetarnej. Jednoczes$nie stwierdzono, ze najwieksze znaczenie ekonomicznie
beda miaty zastosowane instrumenty fiskalne i stymulacja sektora przedsie-
biorstw. Inny argument odnosit si¢ do stosowania dziatan niestandardowych
w postaci ,,zastrzyku ptynnosci” dla podmiotéw ekonomicznych we wspéipracy
z bankami komercyjnymi i strong rzagdowa. Zwrdcono réwniez uwage na rozwia-
zanie dorazne, tj. tzw. wakacje kredytowe, i stwierdzono, ze w zwiazku z wdro-
Zeniem tego dziatania obnizka stép procentowych nie bedzie miata wymiernego
wplywu na ograniczenie kosztow obstugi kredytéw, a doprowadzi jedynie do
zmniejszenia oprocentowania depozytow ztotowych, w pierwszej kolejnoSci bieza-
cych podmiotéw gospodarczych i gospodarstw domowych, a p6Zniej takze termi-
nowych — po ich odnowieniu. Bardzo interesujacy byt takze argument méwiacy
o konieczno$ci uruchomienia przez stron¢ rzagdowa pakietu luzowania fiskalnego,
zanim RPP podjetaby ewentualng decyzj¢ o obnizeniu stép procentowych (NBP
tagodzi skutki... 2020).
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3. Szersze dzialania dostosowawcze w ramach obnizenia rezerwy
obowigzkowej i luzowania iloSciowego

Jedli chodzi o obnizenie przez NBP stopy rezerwy obowigzkowej, nalezy zazna-
czy¢, ze rozwigzanie to stanowilo cze$¢ szerszego oddziatywania w ramach planu
wdrozenia tzw. luzowania ilo$ciowego w polskiej gospodarce. NBP zobowigzat si¢
do skupowania rzgdowych obligacji skarbowych®. Dzieki obnizeniu stopy rezerwy
obowigzkowej w gospodarce zwigkszono podaz pienigdza o ok. 40 mld zi. Dzia-
fanie to potencjalnie zwigkszato szans¢ na przeznaczenie Srodkéw finansowych na
wykup rzadowych obligacji przez banki komercyjne. Pozostate potrzeby gotow-
kowe wtadz rzadowych, na poziomie 60-90 mld zt, NBP zaspokoit przez zwigk-
szenie podazy pienigdza w gospodarce (NBP wytoczyt cigzkie dziata... 2020).

W odniesieniu do luzowania ilo§ciowego trzeba zaznaczy¢, ze wystepowanie
nadptynnosci sektora bankowego nie stanowito pierwotnej przestanki, by zasto-
sowaé omawiane rozwigzanie. Bank centralny powziat decyzje o uruchomieniu
strukturalnych operacji otwartego rynku w ramach skupowania obligacji rzado-
wych na rynku wtérnym'?. Analizowane dziatanie dostosowawcze miato na
celu stabilizacj¢ rynku obligacji rzagdowych i zapobieganie jego zatamaniu pod
wplywem znaczacego wzrostu podazy pienigdza w gospodarce. Warto zauwazyc,
ze w przypadku bankéw komercyjnych potencjat zakupowy obligacji skarbo-
wych wykazywat proporcjonalng zalezno$¢ od czynnika bilansowego kazdego
z bankéw. W okresie spowolnienia gospodarczego akcja kredytowa maleje szyb-
ciej niz depozyty bankowe, a to oznacza, ze potencjat bankéw do skupu rzagdowych
obligacji si¢ zwieksza (NBP tagodzi skutki... 2020). Nalezy jednak pamietac,
ze w praktyce gospodarczej zatamanie aktywnos$ci podmiotéw ekonomicznych
bedzie duze, a obnizenie ptac drastyczne, stad wniosek, ze strona rzagdowa miataby
duze problemy w zakresie finansowania swoich potrzeb gotowkowych bez skoor-
dynowanego dziatania z NBP (Carlberg 2010, s. 96).

Niemniej NBP zdecydowal si¢ rowniez na uruchomienie kredytu wekslo-
wego!!, ktéry przez refinansowanie kredytéw udzielonych przez banki podmiotom
ekonomicznym sektora niefinansowego pozwolit bankom komercyjnym w ramach
swoich portfeli kredytowych na ,,zlewarowanie si¢” w banku centralnym. Efektem
tego dziatania byto pojawienie si¢ kolejnej mozliwoSci kupna obligacji Skarbu
Pafistwa. GIé6wnym argumentem za zastosowaniem tego narze¢dzia przez NBP

® W zwigzku z ogtoszeniem planu antykryzysowego dla polskiej gospodarki szacunkowo
potrzeby pozyczkowe panstwa wyniosty 130 mld zt.

10°W opinii banku centralnego dziatanie to nie jest luzowaniem ilo$ciowym.

' Omawiane dziatanie dostosowawcze poréwnywane jest do rozwigzania wprowadzonego
przez Europejski Bank Centralny w ramach uruchomienia programu TLTRO w strefie euro.
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byto przeciwdzialanie ostabieniu si¢ rynku dtugu. Tym samym NBP wykazat,
w pewnym stopniu, brak biernoSci w ingerowaniu w gospodarke. Warto réwniez
zauwazy¢, ze w poczatkowym etapie kryzysu gospodarczego bank centralny nie
zostat zobligowany do natychmiastowego wdrozenia omawianego rozwigzania ze
wzgledu na zakres czasu, jaki banki komercyjne potrzebowaty do zutylizowania
swoich nadwyzek ptynnoSciowych na skutek obnizonej stopy rezerwy obowigz-
kowej (Informacja po posiedzeniu... 2020).

Teoretycznie implementacja luzowania ilo§ciowego w gospodarce dokonuje
si¢ na skutek wzrostu kreacji pienigdza, co w praktyce znajdzie swoje odzwier-
ciedlenie w zwigkszeniu bilansu polskiego banku centralnego. Czgs¢ ekspertow
z dziedziny polityki gospodarczej zwrocito uwage, ze w warunkach wystgpienia
szoku gospodarczego omawiane dziatanie nie bedzie czynnikiem wplywajacym
na inflacj¢ w kolejnych kwartatach. Co wigcej, dotychczasowe do§wiadczenia
innych krajéw wskazuja, ze na skutek wdrozenia analogicznych rozwigzan w prze-
sztoSci inflacja nie wzrosta. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w niektorych gospodar-
kach stosowanie luzowania iloSciowego skutkowato wiekszymi problemami struk-
turalnymi w odniesieniu do wzrostu gospodarczego (Wessel 2014, s. 54). Trzeba
réwniez pamigtac, Zze implementacja dzialania skupu obligacji rzadowych przez
banki komercyjne i bank centralny w Polsce spowoduje w przyszioSci potrzebe
ponownego ich wykupu. W analizowanej sytuacji warto kolejny zwrdci¢ uwage
na do§wiadczenia innych krajéw, z ktérych wynika, ze podmiotem do kolejnego
wykupu obligacji rzagdowych byt bank centralny (Brown 2015, s. 77-78).

Z teoretycznego punktu widzenia decyzja NBP o obnizeniu stép procentowych
i zobligowanie do wykupu obligacji rzadowych powinny skutkowa¢ obnizeniem
stop rynkowych. Ze wzgledu na plany zwigkszenia wydatkow budzetowych ogto-
szonych przez rzad, jako dziatan po stronie polityki fiskalnej, doszto jednak do
wzrostu rentowno$ci dtugu na rynku'?. W zwigzku z tym nie sposéb pomingé
kwestii progéw ostroznoSciowych, ktére w praktyce utrudniajg zadtuzanie si¢
panstwa po przekroczeniu facznego zadtuzenia na poziomie 55% PKB'®. Dziatania
dostosowawcze podjete przez NBP oceniono jako kopiowanie rozwigzaf wprowa-
dzanych przez banki centralne w innych gospodarkach na §wiecie. L. Balcerowicz
zwrécit uwage na mozliwoS¢ ostabienia si¢ polskiej waluty, co w konsekwencji
moze przyczynié si¢ do dalszego wzrostu inflacji w polskiej gospodarce. Moze

12 Nalezy zwrécié uwage, ze w pierwszym kwartale 2020 r. rentowno$¢ polskich obligacji
10-letnich obnizyta si¢ do najnizszego poziomu 1,3%. Na skutek ogloszenia dziatan dostosowaw-
czych w gospodarce przez rzad oraz NBP rentowno§¢ wzrosta do poziomu 2,2% (stan na marzec
2020 r.). Zob. (Obligacje 10-letnie... 2020).

13 W 2019 r. taczna warto$é polskiego dtugu publicznego wyniosta 42,5% PKB. W 2018 r. byto
to 44,6%. Szacunkowo wzrost potrzeb pozyczkowych do poziomu 130 mld zt spowoduje wzrost
facznego poziomu zadtuzenia do poziomu 48,3% (Zadtuzenie Skarbu Pafnistwa... 2020).
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to w dalszej konsekwencji skutkowaé wzrostem udziatu kredytéow frankowych
w portfelach kredytowych bankéw ogétem (Rzecz o biznesie... 2020).

Dodatkowo warto zauwazyc¢, ze NBP zdecydowat réwniez o przeprowadzeniu
operacji REPO". Tego rodzaju dziatalnie réwniez ukierunkowane jest na zmiang
dtugoterminowej struktury ptynnoSci w sektorze bankowym. Jego celem byto
utrzymanie ptynno$ci na rynku wtérnym obligacji skarbowych (Informacja po
posiedzeniu. .. 2020).

Pod wzgledem ekonomicznym pozadanym kierunkiem powinna by¢ poprawa
dostepu do kredytu dla podmiotéw gospodarczych. Realne wsparcie przedsie-
biorstw w adekwatnej skali, w warunkach wystepowania stresu rynkowego,
dokonuje si¢ w polskiej gospodarce przez przejecie czgsci ryzyka kredytowego
we wspotpracy z BGK, poniewaz w praktyce zobowigzanie dotyczace obniZenia
kosztu finansowania akcji kredytowej (program TLTRO'" lub BGK) jest rozwia-
zaniem niewspotmiernym do rzeczywistych potrzeb podmiotéw gospodarczych
w polskiej gospodarce.

Interesujacy byt rowniez glos Srodowiska bankowego, ktére zaprezentowato
wilasne propozycje dziataf, ktére mégtby podja¢ NBP, aby przeciwdziata¢ skutkom
pandemii w gospodarce oraz sektorze bankowym. Po pierwsze, przyktadem
dla NBP powinien by¢ Europejski Bank Centralny, ktéry ztagodzit wymogi
kapitatowe i umozliwit bankom komercyjnym wykorzystanie buforéw kapitato-
wych i ptynnoSciowych. Po drugie, nalezatoby uruchomi¢ program preferencyj-
nych oprocentowanych pozyczek TLTRO, ukierunkowanych na kredytowanie
sektora MSP. Po trzecie, dodatkowym rozwigzaniem alternatywnym mogtoby by¢
wdrozenie pakietu na wzor programu Funding for Growth's. Po czwarte, eksperci
z sektora bankowego wskazali na potrzebe podjecia dziatan wychodzacych poza

4 REPO (repurchase program, repurchase agreement) — program o charakterze niestandar-
dowego dziatania banku centralnego przewidujacy zwigkszenie podazy pienigdza w gospodarce
za pomocg udzielania nisko oprocentowanych pozyczek przez bank centralny na rynku miedzy-
bankowym. W praktyce operacje w ramach REPO sg przedmiotem dyskusji w kontekscie polityki
pienieznej prowadzonej przez amerykafski bank centralny. Warto jednak zaznaczy¢, ze FED nie
jest jedynym podmiotem, ktéry korzysta z tego rozwigzania.

15 TLTRO (targeted long-term refinancing operations) — narzedzie niestandardowe Europej-
skiego Banku Centralnego stosowane w celu refinansowania dtuzszych operacji. Polega ono na
udzielaniu przez EBC dtugoterminowych pozyczek bankom komercyjnym w celu zwigkszenia
dynamiki akcji kredytowej w odniesieniu do podmiotéw ekonomicznych i gospodarstw domowych
w strefie euro. Po raz pierwszy program zostat uruchomiony w 2014 r. W 2016 r. EBC zdecydowat
sie natomiast na wznowienie rozwigzania pod nazwa TLTRO-II. Szerzej na ten temat zob. (Bassan
2017).

16 Program niestandardowy, ktérego rozwigzania zostaty zaimplementowane w gospodarce
wegierskiej w 2013 r. Program zaktadata finansowanie w ramach nisko oprocentowanych pozyczek
podmiotéw ekonomicznych (mikro-, matych i Srednich przedsiebiorstw) w celu zapewnienia wzrostu
gospodarczego. Szerzej na ten temat zob. (Endrész, Harasztosi i Lieli 2020).
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ramy dziatan dostosowawczych ze strony banku centralnego i zawieszenia prze-
strzegania wymogow umownych, tzw. kowenantow. Co wigcej, postulowano uela-
stycznienie dokonywania odpiséw z jednoczesnym zawieszeniem MSSF9, badz
tez uwolnienie rezerw z tytutu odpiséw (Obnizka stop procentowych... 2020).

W ramach propozycji rozwigzan szczegétowych przedstawiciele Srodowiska
bankowego zwrdcili takze uwage na potrzebg uwolnienia bufora systemowego,
zwolnienia z buforéw OSIL i ograniczenia negatywnych konsekwencji niewy-
petnienia bufora zabezpieczajagcego pod warunkiem wykorzystania sSrodkéw na
kredytowanie MSP. Postulaty sektora bankowego obejmowaty takze obnizenie
wag ryzyka aktywow przez gwarancje rzagdowe lub BGK dla kredytéw. Dalej idgce
propozycje rozwigzah uwzglednialy potrzebe obnizenia podatku od dochodéw
kapitatlowych, co w znaczgcym stopniu wsparfoby deponentéw i posiadaczy
obligacji skarbowych. Ostatnim postulatem $rodowiska bankowego byto obni-
zenie podatku bankowego badz zmiana jego definicji z uwzglednieniem poziomu
aktywéw na koniec roku kalendarzowego 2019 (Obnizka stop procentowych...
2020).

4. Zakonczenie

Dokonujac préby oceny dziataf polskiego banku centralnego, mozna stwier-
dzi¢, ze charakter omawianych dziafan byt ogdlny i skoncentrowano si¢ na wpro-
wadzaniu rozwigzafi analogicznych do stosowanych przez banki centralne innych
krajéw. Jesli chodzi o wykorzystane narzgdzia, zdecydowano przede wszystkim
o implementacji instrumentarium niestandardowego (luzowanie iloSciowe) oraz
czedciowo standardowego (obnizenie stop procentowych).

Kolejne kwartaty bedg uwidacznia¢ wyrazne spowolnienie wzrostu w polskiej
gospodarce. Juz w pierwszym etapie nowego kryzysu w polskiej gospodarce poja-
wita si¢ potrzeba i konieczno$¢ szeroko zakrojonych dziatan monetarnych i fiskal-
nych w ramach przeciwdzialania negatywnym skutkom pandemii oraz de facto
kryzysu gospodarczego. Obecnie optymalnym dzialaniem banku centralnego
pozostaje obserwacja rynku lub zwigkszenie zakresu dzialah w ramach luzowania
iloSciowego. Na skutek polityki pieni¢znej prowadzonej przez polski bank centralny
stronie rzagdowej pozostaje do dyspozycji impuls fiskalny w oddzialywaniu na
gospodarke, co w konsekwencji prowadzi¢ bedzie do wzrostu zadtuzenia.

Podsumowujac zaprezentowane dziatania NBP oraz ich krytyke ze strony
Srodowiska naukowego, mozna stwierdzié, ze polski bank centralny nie obawiat si¢
wzrostu cen i pogtebiajacych si¢ probleméw inflacyjnych w pierwszym kwartale
2020 r. GIéwnym priorytetem pozostawato wowczas przeciwdzialanie ewentual-
nemu krachowi gospodarczemu.
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Adjustment Measures under Monetary Policy in Influencing the Polish
National Economy in the Initial Stage of the New Economic Crisis in 2020
(Abstract)

Objective: The article discusses monetary tools used in economic policy at the initial
stage of the 2020 economic crisis.

Research Design & Methods: The methodology used was critical literature analysis and
numerical data analysis.

Findings: The research results clarify the need to search for new monetary tools beyond
the instruments applied during the 2008 financial crisis.

Implications/ Recommendations: The conclusions presented in this paper show a wide
range of monetary tools fixed in economic theory, the implementation of which in practice
depends on the state authorities’ views and economic knowledge — beyond that which
characterises the political business cycle.

Contribution: An assessment of the actions of state authorities in the Polish economy in
the initial stage of the 2020 economic crisis.

Keywords: economic policy, economic crisis, fiscal policy, monetary policy, central bank.
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