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ARTYKULY

I — Krzysztof BOI’OWSki$ —

RYNEK FUNDUSZY EXCHANGE TRADED FUNDS (ETF)
W POLSCE | W NIEKTORYCH KRAJACH
- WYBRANE ELEMENTY

Wprowadzenie

Zarzadzanie portfelem aktywoéw mozna podzieli¢ na dwa podstawowe
rodzaje: aktywne i pasywne. Trzecim rodzajem jest zarzadzanie stanowigce
kombinacj¢ zarzadzania aktywnego i pasywnego — tj. zarzadzanie mieszane
(tzw. core-satellite). W literaturze przedmiotu mozna spotka¢ wiele odmien-
nych podej$¢ do tematyki zarzadzania aktywnego, a w szczeg6lnosci do takich
elementow jak: stopa zwrotu, poziom ryzyka, referencyjna stopa zwrotu
(tj. stopa zwrotu z benchmarku), nadwyzkowa stopa zwrotu (excess return)
w pojedynczym i w wielu okresach rozliczeniowych, a takze powtarzalno$é¢
dodatnich nadwyzkowych stop zwrotu w szerszych ramach czasowych®.
W wielu przypadkach badania i praktyka dowiodly, ze tylko sporadycznej
grupie menedzeréw udaje si¢ uzyskac z aktywnie zarzadzanego portfela inwe-
stycyjnego wyniki wyzsze niz stopa zwrotu z benchmarku?. W 2016 r. jedynie
co piaty zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym na rynku USA uzyskal wyzsza
stopg zwrotu niz stopa zwrotu z benchmarku. W 2015 r. odsetek ten wynosit
41%?3. Nie dziwi zatem fakt, Ze znaczna cze$¢ inwestorow coraz cze$ciej skia-
nia si¢ w swoich wyborach ku funduszom zarzadzanym pasywnie, ktérych
szczegolng odmiang sg fundusze typu Exchange Traded Funds (ETF). Powazang

* Szkota Gltowna Handlowa.

1 L. Kostovetsky, Index mutual funds and Exchange-Traded Funds, “Journal of Portfolio
Management”, Vol. 29, 4, 2003, s. 80-92 oraz J. Authers, Loser’s game, “Financial Times”,
22.12.2014, s. 6.

2 A. Pennath, N. Delcour., D. Anderson, Diversification benefits of iShares and clos-end coun-
try funds, “Journal of Financial Research”, Vol. 25, 2002, s. 541-557, a takze A. Agapova,
Conventional mutual index funds versus exchange-traded funds, “Journal of Financial Markets”,
Vol. 14, 2011, s. 323-343.

3 Passive investing set co claim half of equity and bond markets, “Financial Times”,
http:/Avww.ft.cim/content/d3ed66da-e967-11e6-967b-c88452263daf (15.03.2017).
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zacheta dla wybierania inwestowania pasywnego jest znacznie nizsza oplata
za zarzadzanie w przypadku funduszy zarzadzanych pasywnie w stosunku
do funduszy zarzadzanych aktywnie. Przecigtna warto$¢ optaty za zarzadzanie
w funduszach akcyjnych zarzadzanych aktywnie w USA wynosita w 2015 r.
ok. 68 pkt. bazowych przy ok. 50 pkt. dla funduszy typu ETF. Jednak nalezy
zauwazy¢, ze o ile w przypadku funduszy akcyjnych zarzadzanych aktywnie
Wysokos$¢ przecigtnej oplaty za zarzadzanie spadata od 2000 r. od poziomu
99 pkt. bazowych do ok. 68 pkt. bazowych w 2015 r., o tyle dla funduszy ETF
spadek ten mial miejsce z poziomu ok. 55 pkt. bazowych w 2000 r. do ok. 50 pkt.
bazowych w 2015 r.* Innego zdania s3 Guedj i Huang, ktorzy wykazali,
ze koszty zarzadzania w obu grupach funduszy, tj. funduszy inwestycyjnych
i ETF, s takie same, jednak inny jest sposob ich alokowania. Autorzy docho-
dza do wniosku, ze inwestorzy o podobnych oczekiwaniach co do ptynnosci
swoich inwestycji moga wybiera¢ zar6wno miedzy funduszami inwestycyjnymi,
jak i ETP°. Niektore zrodta podaja, ze w Polsce wysoko$¢ oplat za zarzadzanie
aktywami, w tym takze funduszami zarzadzanymi aktywnie, jest od 2 do 3 razy
wyzsza niz na $wiecie. W przypadku funduszy ETF réznice te nie sg az tak
znaczace®.

Innym czynnikiem decydujacym o popularnosci funduszy typu ETF jest
prostota otwarcia lub likwidacji inwestycji’. Tytutami uczestnictwa funduszy
ETF obraca si¢ na $wiatowych rynkach, co umozliwia ich nabycie lub sprzedaz,
w podobny sposob jak ma to miejsce dla akcji. Z kolei otwarcie lub zamkniecie
pozycji w funduszu inwestycyjnym otwartym wiaze si¢ z konieczno$cig nabycia
lub umorzenia takiej jednostki, ktore to przeprowadzane sg najczgsciej raz dzien-
nie, za$ $rodki finansowe wyplacane s3 inwestorowi po uplywie okreslonego
czasu. W przypadku sprzedazy tytutu uczestnictwa funduszu ETF na gieldzie,
na rachunku inwestora widoczne sa naleznosci biura maklerskiego, za ktore
moze on dokona¢ nabycia innych instrumentéw finansowych. Wyptlata $rod-
kow finansowych z rachunku inwestora po sprzedazy tytutdéw uczestnictwa jest
uzalezniona od cyklu rozliczeniowego na danym rynku kapitalowym — aktualnie
w Polsce wynosi on dwa dni robocze od daty sprzedazy tytutdw uczestnictwa

42016 Investment Company Fact Book, A review of trends and activities in the US Investment
Company Industry, 56th edition, Investment Company Institute, 2017, s. 91.

51. Guedj 1., J. Huang, Are ETFs replacing index mutual funds? SSRN Working Paper 2008.

6 Strona internetowa: http://businessinsider.com.pl/finanse/fundusze/oplaty-w-polskich-funduszach-
inwestycyjnych-najwyzsze-w-europie/vpwkdpg (12.04.2017) oraz http://www.polskieradio.pl/
42/273/Artykul/1215614,Polskie-fundusze-akcji-sa-najdrozsze-w-Europie (12.04.2017).

" Tematyka funduszy ETF zostala obszernie przedstawiona w pracy: T. Miziolek, Pasywne
zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym — indeksowe fundusze inwestycyjne i fundusze ETF,
Wydawnictwo Uniwersytetu £odzkiego, £6dz 2013, s. 355-492.


http://businessinsider.com.pl/finanse/fundusze/oplaty-w-polskich-funduszach-
http://www.polskieradio.pl/%2042/273/
http://www.polskieradio.pl/%2042/273/
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(tzw. cykl T+2). Nalezy jednak zwroci¢ uwagg, ze wedtug Parka i in. fundusze
ETF nie sa substytutem funduszy indeksowych, chociaz wartosci tracking error
dla obu tych grup funduszy na rynku koreafiskim byty zblizone®. Jednak bada-
nia Venkararamana i Venkatensana wykazaty, ze warto$¢ tracking error byta
wyzsza dla funduszy indeksowych niz ETF, operujgcych na rynku indyjskim®.

Celem artykutu jest pordwnanie wybranych aspektow krajowego i §wia-
towego rynku funduszy ETF oraz ukazanie okre$lonych tendencji majacych
wplyw na rozwoj tego rynku. W szczeg6lnosci analiza obejmowac bedzie liczbe
1 warto$¢ aktywow funduszy ETF na swiecie, wolumen obrotow tytutami uczest-
nictwa funduszy ETF na GPW w Warszawie w latach 2010-2016 oraz relacje
dziennego wolumenu obrotu tytutami uczestnictwa ETF na indeks S&P 500
w Nowym Jorku do: a) dziennego wolumenu obrotu indeksu WIG, b) dziennego
wolumenu obrotu akcjami KGHM, c) dziennego wolumenu obrotu na ETF
na WIG20 na GPW w Warszawie, d) dziennego wolumenu obrotu na ETF
DAX na GPW w Warszawie, ¢) dziennego wolumenu obrotow na ETF S&P 500
na GPW w Warszawie. W drugiej czesci artykutu analizie zostang poddane rela-
cje wielkosci aktywow funduszy ETF w stosunku do PKB i kapitalizacji gietd
w wybranych krajach Europy.

Przeglad literatury

Carhart pokazal, ze fundusze inwestycyjne, charakteryzujace si¢ wysoka
stopg zwrotu w roku t, wykazywaty takze ponadprzecigtng stopg zwrotu z akty-
wow w roku kolejnym, tj. t+1, ale w kolejnych latach stopa zwrotu z tych fundu-
szy byla nizsza niz stopa zwrotu z wlasciwego benchmarku®. Podobne wnioski
zostaty wyciagniete przez Sirri i Tufano! oraz przez Edelena'?. Wyniki te zostaty
potwierdzone przez Bollena i Busse, ktorzy udowodnili, Ze przecigtna nadwyz-
kowa stopa zwrotu funduszy inwestycyjnych, nalezacych do gornego decyla
pod wzglgdem stop zwrotu z aktywow, w kolejnym kwartale byta rowna 39 pkt.
bazowych, a w nastegpnych ulegata zmniejszeniu®®. Harper i in. udowodnili,

8Y. Park Y., H. Ju., H. Choi, Comparison analysis of conventional index funds and Exchange
Traded Funds, “Advanced Science and Technology Letters”, Vol.57, 2014, s..46-49.

% R. Venkararaman, T. Venkatensan., Evaluation of growth of mutual funds and Exchange
Traded Funds in India, “Journal of Management”, Vol. 7, 1, 2016, s. 41-47.

10 M. Carhart, On persistence in mutual fund performance, “Journal of Finance”, Vol. 52, 1,
1997, s. 57-82.

1L E. Sirri, P. Tufano, Costly search and mutual funds flows, “Journal of Finance”, Vol. 43, 5,
1998, s. 1589-1622.

12 R. Edelen., Investor flows and the assessed performance of open-end mutual funds, “Journal
of Financial Economics”, Vol. 53, 1999, s. 439-466.

13 M. Bollen, J. Busse, Short-term persistence in mutual fund performance, “Review of Financial
Studies”, Vol. 18, 5, 2005, s. 569-597.
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ze w okresie od kwietnia 1996 r. do grudnia 2001 r. $rednia stopa zwrotu dla
29 funduszy inwestycyjnych zamknigtych, operujacych w 14 krajach, byla
nizsza niz $rednia stopa zwrotu dla funduszy ETF. Analogicznie rzecz miata
si¢ w przypadku wspotczynnika Sharpe’a, a ponadto wigcej funduszy inwesty-
cyjnych zamknigtych charakteryzowalo si¢ ujemnym parametrem alfa w sto-
sunku do funduszy ETF*.

Gastineau przeanalizowat stopy zwrotu uzyskiwane przez fundusze inwe-
stycyjne oraz ETF w stosunku do benchmarkow, ktore powinny odwzorowy-
wa¢é sklad ich portfelil®. Gastineau udowodnit — przy zastosowaniu strategii
opisanej przez Blume’a i Edelena®® — ze fundusze inwestycyjne osiagajg wyzsze
stopy zwrotu w stosunku do swoich benchmarkéw oraz funduszy ETF, ktorych
sktad portfeli jest zblizony do sktadu portfeli funduszy inwestycyjnych, jedynie
dzigki zastosowaniu strategii inwestycyjnej odmiennej od klasycznej replikacji
sktadu benchmarku. Z kolei Elton i in. wykazali, ze — z uwagi na utrzymywa-
nie w postaci gotowki przez fundusze ETF $rodkéw finansowych, uzyskanych
jako wyptaty dywidend z akcji wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyj-
nych — stopy zwrotu realizowane przez fundusze ETF sg nieznacznie mniejsze
niz stopy zwrotu z odpowiednich benchmarkow, odwzorowywanych przez port-
fele funduszy ETFY. Levy i Sarnat'®, Meric i Meric®®, Harvey?, Solniki in.?,
Goetzmann i Jorion?? oraz Huang i Lin?® udowodnili, ze oczekiwana stopa

143, Harper, J. Madura, O. Schnusenberg, Performance comparison between exchange-traded
funds and close-end country funds, “International Financial Markets, Institutions and Money”,
Vol. 16, 2006, s. 104-122.

15 G. Gastineau, The benchmark index ETF performance problem. A simple solution, “Journal
of Portfolio Management”, Vol. 30, 2, 2004, s. 96-103.

16 M. Blume, R. Edelen, S&P 500 indexers, delegation costs, and liquidity mechanism, Rodney
L. White Center for Financial Research Working Paper 04-03, 2003 oraz M. Blume, R. Edelen,
S&P 500 indexers, tracking error, and liquidity: a complex answer to profiting, “Journal of
Portfolio Management”, Vol. 30, 3, 2004, s. 37-46.

17 E. Elton, M. Gruber, G. Comer, K. Li, Spiders: where are the bugs?, “Journal of Business”,
Vol. 75, 3, 2002, s. 453-473.

18 H., Levy, M. Sarnat, International diversification of investment portfolios, “American Economy
Review”, Vol. 60, 4, 1970, s. 668-675

191, Meric, C. Meric, Potential gains from international portfolio diversification and inter-temporal
stability and seasonality in international stock market relationships, “Journal of Banking
and Finance”, Vol. 13, 1989, s. 627-640.

20 C, Harvey, Predictable risk and returns in emerging markets, “Review of Financial Studies”,
Vol. 8, 3, 1995, s. 773-816.

21 B. Solnik, C. Boucrelle Y. Le Fur, International market correlation and volatility, “Financial
Analyst Journal”, Vol. 52, 3, 1996, s. 7-34.

22 \W. Goetzman, P. Jorion., Global stock markets in the twentieth century, “Journal of Finance”,
Vol. 54, 3, 1999, s. 553-980.

23 M. Huang, J. Lin, Do ETFs provide effective international diversification?, “Research in
Internal Business and Finance”, Vol. 25, 11, 2011, s. 335-344.
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zwrotu z inwestycji z tytulu uczestnictwa funduszy ETF jest taka sama, jak stopa
zwrotu z inwestycji w indeks gietdowy, replikowany przez portfele funduszy
ETF. Ponadto obliczona stopa zwrotu z inwestycji z tytutu uczestnictwa fundu-
szy ETF zalezy od zawirowan na rynku finansowym, takich jak np. kryzys
na rynku subprime. Pennathur i in., badajac stopy zwrotu uzyskane przez fun-
dusze ETF z grupy iShares i stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych o podob-
nych sktadach portfeli, wykazali, ze fundusze ETF charakteryzuja si¢ pewna
dodatkowa dywersyfikacja swoich portfeli w stosunku do funduszy inwesty-
cyjnych?. Z kolei Tarassov wykazal, Ze nieobecno$é¢ funduszy typu ETF
na rynku rosyjskim stanowi powazna przeszkode w rozwoju tego rynku, jak
réwniez ogranicza indywidualnym inwestorom spektrum inwestycyjne instru-
mentoéw finansowych, jakimi obraca si¢ na rynku w tym kraju®.
Berk i Green udowodnili, ze wielko$¢ naptywu nowych $rodkéw do fun-
duszy inwestycyjnych jest uzalezniona od:
a) wynikow osiagnigtych w przesztosci przez analizowane fundusze na tle
innych funduszy,
b) od stopy zwrotu analizowanych funduszy inwestycyjnych w stosunku
do stopy zwrotu do benchmarku?.

Whiosek ten potwierdza wyniki uzyskane wczesniej przez Grubera?

i Zhenga?®, ktorzy udowodnili, ze $rodki finansowe przemieszczajg si¢ niepro-
porcjonalnie do tych funduszy, ktore w przesztosci charakteryzowaly si¢ naj-
wyzszymi stopami zwrotu. Z kolei Doran i in., analizujac strumienie §rodkow
naptywajacych do funduszy ETF i funduszy inwestycyjnych, wykazali, ze inwe-
storzy indywidualni wyraznie preferujg ten pierwszy rodzaj funduszy®.
Niektore prace podkreslaja mozliwos¢ stosowania arbitrazu migdzy ryn-
kiem tytuloéw uczestnictwa a rynkiem kontraktow terminowych (Switzer i in.*°,

24 A, Pennathur, N. Delcoure, D. Anderson, Diversification benefits..., op. Cit.

%5 E, Tarassov, Exchange Traded Funds (ETF): history, mechanism, academic literature review and
research perspectives, “Journal of Corporate Finance Research”, Vol. 38, 2, 2016, s. 89-108.

%], Berk, R. Green., Mutual fund flows and persistence in rational markets, “Journal of Polit-
ical Economy”, Vol. 112, 6, 2004, s. 1269-1295.

27 M. Gruber, Another puzzle: the growth in actively managed mutual funds, “Journal of Finance”,
Vol. 51, 1996, s. 783-810.

28 . Zheng, Is money smart? A study of mutual fund investors’ fund selection ability, “Journal
of Finance”, Vol. 54, 1999, s. 901-933.

29J. Doran, D. Peterson, V. Boney, The effect of the Spider Exchange Traded Fund on the cash
flow of funds of S&P 500 index mutual funds, Working Paper 2006.

301, Switzer, P. Varson, S. Zghidi, Standard & Poor’s depository receipts and the performance
of the S&P 500 index futures market, “Journal of Futures Markets”, Vol. 20, 2000, s. 705-716.
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Acker i Tian®t, Chu i Hsieh® oraz Kurov i Lasser®®), inne z kolei — zwracajg
uwage na cenotworcza role kursu tytutow uczestnictwa ETF na rynku wtér-
nym?. Hedge i McDermott® zajeli si¢ wptywem funduszy ETF na ptynnos$é¢
akcji wchodzacych w sktad ich portfeli inwestycyjnych. Z kolei aspekty podat-
kowe, powstajace przy nabywaniu tytuldw uczestnictwa funduszy ETF, staty
si¢ przedmiotem nastepujgcych rozpraw: Poterba i Shoven®, Gastineau®’,
Bergstresser i Poterba®. | tak np. Poterba i Shoven wykazali — na podstawie
analizy stop zwrotu funduszy SPDR i Vanguard 500 Index (VFINX) — Ze inwe-
storzy moga dokonywaé optymalizacji podatkowej swoich inwestycji dzigki
nabywaniu tytuléw uczestnictwa w funduszach ETF¥,

Rozwéj rynku funduszy typu ETF

Pierwsze nowozytne fundusze typu ETF powstaly w 1989 r., kiedy
wprowadzone zostaty do obrotu instrumenty, dla ktérych portfelem referen-
cyjnym byty akcje wchodzace w sktad indeksu S&P 500. Niektore zrodta podaja
przyktad kanadyjskiego funduszu ETF, ktory jako pierwszy w 1990 r. urucho-
mit sprzedaz tytutdéw uczestnictwa opiewajacych na warto$¢ indeksu gietdy
w Toronto, tzw. Toronto 35 Index Participation Units (IPU)*. W 1993 roku
na American Stock Exchange dopuszczone zostaty do obrotu tytuly uczestnic-
twa ETF na indeks S&P 500, tzw. SPDR (nazywany rowniez ,,Spider”). Fundusz
ten do dnia dzisiejszego jest jednym z najpopularniejszych funduszy typu ETF
i de facto najptynniejszym instrumentem dostepnym na rynku kapitatowym.

8L L. Acker, Y. Tian, Arbitrage and valuation in the market for Standard and Poor’s depositary
receipts, “Financial Management”, Vol. 29, 2000, s. 71-88, L. Acker., Y. Tian., Efficiency in
index options markets and trading in stock baskets, “Journal of Banking and Finance”, Vol. 25,
2001, s. 1607-1634.

32 Q. Chu, W. Hsieh, Pricing efficiency of the S&P 500 index market: evidence from the Standard &
Poor’s depositary receipts, “Journal of Futures Markets”, Vol. 22, 2002, s. 877-900.

3 A. Kurov, D. Lasser, The effect of the introduction of Cubes on the Nasdag 100 index spot
futures pricing relationship, “Journal of Futures Markets”, Vol. 22, 2002, s. 197-218.

34 Q. Chu, W. Hsieh, Y Tse, Price discovery on the S&P 500 index markets: an analysis of spot
index, index futures, and SPDRS, “International Review of Financial Analysis”, Vol. 8, 1999,
s.21-34.

3% S, Hedge, J. McDermott, The market liquidity of Diamond, Qubes and their underlying stocks,
“Journal of Banking and Finance”, Vol. 28, 2004, s. 1043-1067.

3 ], Poterba, J. Shoven, Exchange Traded funds. A new investment options, “American Economic
Review”, Vol. 92, 2, 2002, s. 422-427.

87 G. Gastineau, The benchmark ..., op. cit.

38 D. Bergstresser, J. Poterba, Do after-tax returns affect mutual fund inflows?, “Journal of
Financial Economics”, Vol. 63, 202, s. 381-414.

39]. Poterba, J. Shoven, Exchange-traded ..., op. Cit.

40°S, D. Simpson, A Brief History Of Exchange-Traded Funds http://ww.investopedia.com/articles/
exchangetradedfunds/12/brief-history-exchange-traded-funds.asp (12.04.2017).
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W nastepnej kolejnosci fundusze typu ETF zostaty uruchomione w Azji oraz
w regionie Pacyfiku, zas§ w 2000 r. ich tytuly uczestnictwa zadebiutowaty
na gietdach europejskich (Deutsche Borse i London Stock Exchange). Na Bli-
skim Wschodzie i w Afryce pierwszy ETF zostat powotany do zycia w 2001 r.,
a w Ameryce Lacinskiej — rok pozniej (na gieldzie w Meksyku). Systematycz-
nie rozwdj rynku funduszy ETF obejmowat takze wachlarz instrumentéw wcho-
dzacych do ich portfeli (akcje, instrumenty dtuzne, nieruchomosci, surowce etc.),
specjalizacje geograficzna, wykorzystanie dzwigni finansowej, odwrdcenie pozy-
cji (4. przynoszenie zyskow posiadaczom tytuldw uczestnictwa w przypadku
spadkow cen instrumentdéw notowanych na rynkach finansowych) et cetera.

Wykres 1. Liczba funduszy typu ETF na $wiecie (wykres slupkowy, lewa
skala, wartosci podkreslone) i warto$¢ ich aktywow (wykres
liniowy, prawa skala, w mld USD)
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Zrddto: opracowanie wiasne na podstawie strony internetowe;: http:/www.etf.com (12.04.2017).

W ciggu ostatnich kilku lat fundusze zarzadzane pasywnie, a zwlaszcza
fundusze typu ETF, staty si¢ bardzo popularne jako wehikuty inwestycyjne dla
srodkéw emerytalnych. Podstawowymi czynnikami przemawiajacymi za wybo-
rem funduszy zarzadzanych pasywnie sg: uzyskiwanie na wybranych rynkach
finansowych dodatnich stop zwrotu w dtuzszych horyzontach czasowych, przej-
rzystos¢ portfela inwestycyjnego, a co za tym idzie tatwos¢ przyswojenia przez
inwestorow stosowanej przez ETF strategii inwestycyjnej (typu ,.kup i trzymaj”)
oraz zdecydowanie nizsze koszty zarzadzania w stosunku do funduszy zarza-

dzanych aktywnie.
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Na wykresie 1 zamieszczona zostata warto$¢ aktywow w posiadaniu fun-
duszy typu ETF na $wiecie oraz liczba dzialajacych funduszy (dane na koniec
kazdego roku). Od 2011 r. doskonale widoczny jest wzrost dynamiki zarowno
wartos$ci posiadanych przez ETF aktywow, jak i ich liczby. W 2008 r. oczeki-
wano, ze warto$¢ aktywow zgromadzonych w funduszach ETF osiggnie na koniec
2011 r. wielko$¢ 2 bln USD*. Okazalo sig, ze poziom ten zostal przekroczony
juz w 2010 r., a w 2009 r. zabrakto jedynie 50 mld USD do pokonania tej gra-
nicy. Kolejny wzrost zarowno warto$ci aktywdw, jak i liczby dzialajacych
funduszy miat miejsce w 2015 r. Na koniec 2016 r. liczba funduszy ETF
na §wiecie wynosita 4 956, a warto$¢ aktywow znajdujacych sie w zarzadzaniu
przez te fundusze byta rowna 3 522,9 mld USD, podczas gdy w 2003 r. wiel-
kosci te wynosily odpowiednio: 276 funduszy i 204,3 mld USD. Na przestrzeni
lat 2006-2016 liczba funduszy ETF wzrosta o 595%, a wartos¢ aktywow,
ktorymi zarzadzaly — o 522,5%. Srednia arytmetyczna stopa wzrostu liczby
funduszy ETF i wartosci aktywow, znajdujacych si¢ w ich zarzadzaniu, w okre-
sie 2003-2016 byta rowna odpowiednio: 26,05% i 25,65%.

Na koniec 2016 r. najwigkszymi aktywami zgromadzonymi w fundu-
szach typu ETF dysponowaty*?:

a) iShares — w 802 funduszach ETF zgromadzonych byto 1410 140 min

USD, co odpowiadato udziatowi rynkowemu réwnemu ok. 36,4%,

b) Vanguard — w 145 funduszach zalokowane zostaty $rodki w wysokosci

707 016 miIn USD, tj. ok. 18,4% rynku,

¢) SPDR ETF — w 269 funduszach typu ETF znajdowato si¢ 578 173 min

USD, co stanowito ok 15% rynku. Do grupy SPDR nalezy rowniez naj-

wigkszy fundusz ETF, operujacy na rynku ztota (SPDR Gold Shares),

o wartos$ci aktywow rownej 30,73 mld USD (na koniec 2016 1.).

Warto zauwazy¢, ze statystyki dotyczace liczby funduszy ETF, jaki i
warto$ci zarzadzanych przez nie $srodkow, rdznig si¢ od siebie w zaleznosci
od zrodta publikacji. Nie istnieje jedna baza danych, ktdra zawierataby zar6wno
informacje na temat aktualnie dziatajacych funduszy ETF, jak i wartosci akty-
wow znajdujacych si¢ w zarzadzanych przez nie portfelach. Dodatkowo zagad-
nienie komplikuje fakt, ze tytuly uczestnictwa wielu funduszy typu ETF noto-
wane sg jednoczes$nie na kilku gietdach krajowych lub §wiatowych (dual listing),
dlatego tez dodanie liczby funduszy ETF raportowanych przez poszczegdlne
gieldy $wiatowe prowadzi do uzyskania wyzszych wielkos$ci niz te wyzej wyka-
zane w tresci artykutu. Uzyskane wyniki zostaly zaprezentowane w tabeli 1.

4 M. Turner, ETF assets to pass $1 trillion, Wealth Bull 2008.
42 Zrodto: strona internetowa: http:/etfgi.com/index/home(14.04.2017).
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Tabela 1. Liczba funduszy ETF notowanych na réznych gieldach §wiata

Kraj Liczba funduszy ETF | Kraj Liczba funduszy ETF
USA 1596 | Tajlandia 29
Niemcy 1228 | Turcja 26
Szwajcaria 936 | Tajwan 25
Wielka Brytania 691 &z?%lssiipommw' 23
Wiochy 637 | Malezja 15
Francja 279 | Indonezja 13
Japonia 256 | Szwecja 12
Hongkong 215 | Portugalia 12
Australia 156 | Norwegia 12
Chiny 152 | Belgia 12
Luksemburg 136 | Korea Potudniowa 6
Kanada 125 | Indonezja 6
Indie 96 | Polska 3
Hiszpania 72| Chile 3
Holandia 69 | Lotwa 2
Singapur 65 | Litwa 2
Meksyk 39 | Jersey 2
Brazylia 36 | Razem 6 996

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: 2016 Investment Fact Book, Investment Company
Institute oraz 2017 Investment Fact Book, Investment Company Institute, dostepnych na
stronie internetowej: www.icifactbook.org (14.04.2017).

I tak np. liczba funduszy ETF notowanych na gietdach niemieckich na koniec
2016 r. byla rowna 1 228 i obejmowata liczbe funduszy ETF z takich gield,
jak: Deutsche Borse (1 018) oraz Borse Stuttgart (210). Najwigcej tytutow
uczestnictwa funduszy ETF na koniec 2016 kwotowanych bylo na gietdach
amerykanskich (1 596), niemieckich (1 228), szwajcarskich (936), Wielkiej Bry-
tanii (691) i Wioch (637)*. Na GPW notowane sg tytuly uczestnictwa trzech
funduszy ETF, ktorych portfele replikuja sktad nastgpujacych indekséw gietdo-
wych (w nawiasie data pierwszego notowania na GPW): WIG20 (22.09.2010),
S&P 500 (31.05.2011) i DAX (31.05.2011). Analogiczna liczba tytutdéw uczest-
nictwa jak w Polsce (tj. 3) kwotowana byla na gietdzie w Chile. Z kolei
na gietdach lotewskiej, litewskiej 1 na wyspie Jersey obracano tytutami uczest-

4 W przypadku gietdy w Mediolanie jedynie 13 tytuléw uczestnictwa notowanych na koniec
2016 r. bylo funduszami ETF dla rynku wloskiego, pozostate obejmowaly fundusze notowane
glownie na gietdzie w Londynie.


http://www.icifactbook.org/

14 Krzysztof Borowski

nictwa dwoch funduszy ETF. Liczba notowanych na GPW w Warszawie tytu-
16w uczestnictwa pozostaje stata od 2011 r., podczas gdy na innych zagranicz-
nych gietdach systematycznie ro$nie. Dodatkowym problemem pozostaje fakt,
ze wszystkie trzy tytuly uczestnictwa funduszy ETF zostaly wyemitowane przez
ten sam podmiot: Lyxor Asset Mangement, a wysoko$¢ opfat za zarzadzanie
wynosi 0,45% w przypadku ETF WIG20 oraz po 0,15% dla pozostatych dwu
funduszy*. Tak wigc na polskim rynku funduszy ETF widoczny jest brak kon-
kurencji. Zarowno podmioty zagraniczne, jak i krajowe nie sg zainteresowane
tworzeniem nowych funduszy ETF na polskim rynku.

Tabela 2. Kapitalizacja funduszy ETF na poszczegolnych rynkach, na koniec
kazdego roku (w mld USD)

ETF
Polska/

ETF inny

2007 | 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016 kraj
Hiszpania 1897 | 3132| 2412| 2922 | 3363| 3527| 29,05| 2802| 3018| 3080 6,80%
Luksemburg 1696 | 3556 | 2608 | 2466| 2799| 2552| 21,77| 2060| 1979 | 1810 1157%
Niemcy 376,28 | 631,07 | 509,55 | 439,04 | 514,65 | 398,77 | 317,79 | 309,58 | 282,56 | 264,40 0,79%
NYSE Euronext | 112,42 | 235,75 | 172,91 | 16352 | 18556 | 169,18 | 144,31 | 136,59 | 131,23 | 120,00 1,75%
Szwajcaria 13329 | 23254 | 190,10 | 196,68 | 236,82 | 205,52 | 174,19 | 175,14 | 161,38 | 153,90 1,36%
Wielka Brytania | 132,75 | 193,30 | 158,35 | 145,28 | 153,82 | 145,33 | 127,00 | 130,54 | 137,31 | 120,00 1,75%
Wiochy 99,63 | 197,39 | 165,22 | 19041 | 254,55 | 236,04 | 202,51 | 202,04 | 179,34 | 199,70 1,05%
Polska 0,08 1,00 1,05 121 1,84 2,16 2,09 | 100,00%

NYSE Euronext — tacznie dla: Francji, Belgii, Holandii i Portugalii

Zrodto: obliczenia wlasne na podstawie stron internetowych:
https:/mww.ft.com/content/d3ed66da-967-11e6-967b-c88452263daf (11.04.2017) oraz
https:/mww.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja (12.04.2017).

Dodatkowym problemem, pojawiajacym si¢ przy sporzadzaniu tego typu
statystyk, jest fakt, ze niektore bazy danych nie uwzgledniajg tytulow uczest-
nictwa notowanych na rynkach lokalnych (w kraju X), a jedynie tytuty uczest-
nictwa funduszy ETF z ekspozycja na kraj X, ale notowane w kraju Y. | tak np.
na portalu etf.com — uchodzacym za jedng z najwiekszych baz danych o fundu-
szach ETF na $§wiecie — w przypadku poszukiwania funduszy ETF operujacych
na rynku polskim otrzymuje si¢ informacj¢ o dwoch funduszach: iShares MSCI
(ticker: EPOL) i VanEckVectors Poland ETF (ticker PLND). Tytuly uczestnic-
twa tego pierwszego wyemitowane zostaly przez BlackRock, a drugiego —
przez grupe Van Eck. Warto§¢ aktywow w zarzadzaniu pierwszego funduszu

44 Strona internetowa: http://www.lyxoretf.pl/poland/pl/retail/etffinder/equity (17.04.2017).
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na koniec 2016 r. byta rowna 253,95 min USD, a drugiego — 15,78 min USD.
W tym przypadku baza danych nie zawiera informacji o trzech funduszach
grupy Lyxor, notowanych na GPW: ETFWIG20, ETFSP500 oraz ETFDAX.
Ponadto niektore z gietd nie publikuja informacji dotyczacych charakterystyk
rynku ETF.

W tabeli 2 zamieszczona zostata kapitalizacja funduszy ETF na koniec
roku dla okresu 2007-2016. W ostatniej kolumnie tej tabeli podany zostat sto-
sunek kapitalizacji funduszy ETF w Polsce do kapitalizacji funduszy ETF
w innych krajach. Kapitalizacja funduszy ETF notowanych na GPW nie prze-
kraczata 2% kapitalizacji ETF na takich rynkach, jak: Niemcy (0,79%), Szwaj-
caria (1,36%), Wtochy (1,05%), Wielka Brytania (1,75%), NYSE Euronext
(1,75%)*. W przypadku Hiszpanii i Luksemburga relacja ta wynosita odpo-
wiednio: 6,8% oraz 11,57%.

Wolumen obrotu na rynku funduszy ETF

Roczna warto$¢ wolumenu obrotu na rynku tytutéw uczestnictwa ETF,
notowanych na GPW w Warszawie, zaprezentowana zostata na wykresie 2.
W poczatkowej fazie notowan najwigkszy wolumen obrotéw zostat odnotowany
w przypadku tytutdw uczestnictwa dla ETF WIG20, natomiast wraz z uptywem
czasu widoczna jest tendencja do wzrostu wolumenu obrotow tytutéw uczest-
nictwa dla ETF S&P 500 oraz ETF DAX, przy spadajacym wolumenie obro-
tow dla ETF WIG20 (z wytaczeniem roku 2015).

Wykres 2. Wolumen obrotow tytulami uczestnictwa ETF na GPW w War-
szawie w latach 2011-2016 (w min zl)
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Zrodto: obliczenia whasne na podstawie strony internetowe;:
https://iww.gpw.pl/analizy i_statystyki_pelna_wersja (12.04.2017).

% NYSE Euronext jest sojuszem gietd we Francji, Holandii, Belgii i Portugalii.
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Na wykresie 3 zmieszczony zostat tgczny wolumen obrotow tytutow
uczestnictwa w latach 2010-2016, linig poziomg natomiast zaznaczono warto$¢
srednig w tym okresie. W latach 2011, 2012 i 2015 taczna warto$¢ wolumenu
obrotu byla wyzsza od wartosci $redniego wolumenu. Z kolei w latach: 2010,
2013 1 2014 taczny wolumen obrotéw byt nizszy od wartosci $redniej, a najniz-
szy — byt w 2014 r. Zatem tytuly uczestnictwa funduszy ETF notowane na GPW
nie byly instrumentami chetnie nabywanymi przez inwestorow w latach 2014
12016; wigkszym zainteresowaniem cieszyly si¢ one w 2015 r.

Wykres 3. Laczny wolumen obrotow na wszystkich tytulach uczestnictwa
ETF notowanych na GPW w latach 2010-2016 oraz warto$¢
$rednia dla tego okresu (w min USD)
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Zrodlo: opracowanie wlasne.

Najbardziej ptynnym tytulem uczestnictwa — sposrod wszystkich noto-
wanych na §wiatowych rynkach ETF — jest ETF odwzorowujacy warto$¢ port-
fela indeksu S&P 500 (SPDR). Na wykresach 4-8 zamieszczono poréwnania
dziennego wolumenu obrotu na tym instrumencie na New York Stock Exchan-
ge w stosunku do dziennego wolumenu obrotu na GPW dla:

a) Indeksu WIG — wykres 4,

b) Najbardziej ptynnych akcji notowanych na GPW, tj. KGHM — wykres 5,
c) Tytulow uczestnictwa dla ETF WIG20 — wykres 6,

d) Tytutéw uczestnictwa dla ETF DAX — wykres 7,

e) Tytuldow uczestnictwa dla ETF S&P 500 — wykres 8.

Dzienny wolumen obrotu na tytutach uczestnictwa na ETF S&P 500 no-
towany na gietdzie w Nowym Jorku byl zdecydowanie wigkszy od wolume-
now obrotu dla:

a) Indeksu WIG —do 632 tys. razy,

b) Najbardziej ptynnych akcji notowanych na GPW, tj. KGHM — do ok.
22 tysiecy razy,

c) Tytutdow uczestnictwa dla ETF WIG20 — do ok. 28 min razy,
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d) Tytulow uczestnictwa dla ETF DAX — do ok. 470 min razy,
e) Tytulow uczestnictwa dla ETF S&P 500 —do ok. 3,5 mld razy.

Wykres 4. lloraz dziennego wolumenu obrotu na tytulach uczestnictwa
ETF na S&P 500 w Nowym Jorku do dziennego wolumenu
obrotu wchodzacymi w sklad indeksu WIG
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Zrodto: opracowanie whasne.

Wykres 5. Tloraz dziennego wolumenu obrotu na tytulach uczestnictwa
ETF na S&P 500 w Nowym Jorku do dziennego wolumenu
obrotu na akcjach KGHM
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Zrodto: opracowanie whasne.

Wykres 6. Iloraz dziennego wolumenu obrotu na tytulach uczestnictwa
ETF na S&P 500 w Nowym Jorku do dziennego wolumenu
obrotu na ETF WI1G20 na GPW w Warszawie
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Zro6dlo: opracowanie wlasne.
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Wykres 7. Iloraz dziennego wolumenu obrotu na tytulach uczestnictwa
ETF na S&P 500 w Nowym Jorku do dziennego wolumenu
obrotu na ETF DAX na GPW w Warszawie
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Zrédto: opracowanie whasne.

Wykres 8. Tloraz dziennego wolumenu obrotu na tytulach uczestnictwa
ETF na S&P 500 w Nowym Jorku do dziennego wolumenu
obrotu na ETF S&P 500 na GPW w Warszawie
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Zrodto: opracowanie wiasne

Z uwagi na duze zmiany tego stosunku dla poszczego6lnych sesji, widoczne
na wykresach 4-8, wiasciwym wydaje si¢ obliczenie zwyktej 50-sesyjnej sred-
niej ruchomej, a nastepnie kalkulacja jej logarytmu naturalnego. Wyniki zapre-
zentowane zostaly na wykresie 9.

Na przestrzeni lat relacja wartosci dziennego wolumenu obrotu na tytu-
tach uczestnictwa w funduszu ETF odwzorowujacego warto$¢ indeksu S&P 500,
notowanych na gietdzie w Nowym Jorku w stosunku do wybranych instrumen-
tow notowanych na GPW w Warszawie, ulega systematycznemu zmniejszeniu.
Tendencja ta jest najlepiej widoczna w przypadku tytutu uczestnictwa na ETF
S&P 500 i ETF DAX.
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Wykres 9. Logarytm naturalny z ilorazu 50-sesyjnej zwyklej Sredniej rucho-
mej ilorazéw dziennego wolumenu obrotu na ETF S&P 500
w Nowym Jorku do 50-sesyjnej $redniej ruchomej z dziennego
wolumenu obrotu dla instrumentéw notowanych na GPW: WIG,
akcje KGHM, ETF WIG20, ETF DAX i ETF S&P 500
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Zrodlo: opracowanie wlasne.

Relacje wielkosci aktywéw funduszy ETF do PKB i Kkapitalizacji gield
dla wybranych rynkéw w Europie

Na wykresie 10 zamieszczony zostal wykres* stosunku warto$ci akty-
wow ETF notowanych na gietdzie w danym kraju do kapitalizacji danej gietdy
na koniec roku (w skali logarytmicznej). Z kolei na wykresie 11 zaprezento-
wano wykres stosunku wartosci aktywow ETF notowanych na danej gietdzie
do wartos$ci PKB kraju, w ktérym znajduje si¢ gielda (w skali logarytmicznej).
W przypadku gietdy NYSE Euronext wzigto pod uwage dane dla nastepuja-
cych krajow: Francja, Holandia, Belgia i Portugalia.

Na koniec 2016 r. stosunek warto$ci aktywow funduszy ETF do kapita-
lizacji danej gietdy byt najwyzszy dla takich krajow, jak: Luksemburg oraz
Niemcy, a najnizszy — dla Hiszpanii i Polski. Analizujac szereg czasowy
w latach 2007-2016, widoczny jest systematyczny spadek wartosci tego sto-
sunku w takich krajach, jak: Luksemburg i Niemcy, przy jego wzroscie w Pol-
sce. Stad mozna wnioskowac, ze polski rynek stopniowo zmniejsza réznice
do rynkéw rozwinietych, jednak w wartoSciach bezwzglednych pozostaje daleko
w tyle za krajami rozwinigtymi.

46 Logarytm naturalny zostat wybrany z powodu znacznych réznic w warto$ciach bezwzgled-
nych analizowanego stosunku dla poszczegdlnych krajow.
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Wykres 10. Logarytm naturalny stosunku wartosci aktywéw ETF notowanych
na danej gieldzie do kapitalizacji danej gieldy (na koniec roku)
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* Gwaltowny skok wielkosci migdzy rokiem 2010 a rokiem 2011 dla rynku polskiego wynikat z faktu, ze w roku
2010 na GPW notowane byly tylko tytuly uczestnictwa dla funduszu ETF WIG20, a w kolejnym roku poja-
wity si¢ dwa pozostate.

Zrédto: opracowanie wihasne.

Wykres 11. Logarytm naturalny stosunku wartosci aktywow ETF notowa-

nych na danej gieldzie do PKB kraju, w ktéorym znajduje si¢
gielda (na koniec roku)
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* Gwaltowny skok wielkosci migdzy rokiem 2010 a rokiem 2011 dla rynku polskiego wynikat z faktu, ze w roku
2010 na GPW notowane byty tylko tytuly uczestnictwa dla funduszu ETF WIG20, a w kolejnym roku
pojawity sie dwa pozostate.

Zrodto: opracowanie whasne.

Na koniec 2016 r. stosunek wartosci aktywow funduszy ETF do PKB
danego kraju byt najwyzszy dla Luksemburga oraz Szwajcarii, a najnizszy —
dla Hiszpanii i Polski. W przypadku tej relacji roznica mi¢dzy Polska a innymi
krajami rozwini¢tymi byta wyzsza niz dla stosunku wartosci aktywow fundu-
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szy EFT do kapitalizacji gieldy. Analizujac szereg czasowy relacji wartosci
aktywow funduszy ETF do PKB danego kraju, w latach 2007-2016 zauwazal-
na jest tendencja spadkowa dla wigkszosci krajow: Luksemburg, Szwajcaria,
Niemcy, Wielka Brytania, NYSE Euronext, przy tendencji wzrostowej dla:
Wrtoch, Hiszpanii i Polski. Fakt ten pozwala wyciagna¢ wniosek, ze rynek polski
stopniowo zmniejsza rdznice w stosunku do rozwinietych rynkow kapitatlowych.

Naplyw Srodkéw do funduszy typu ETF

Wraz z uptywem czasu na $wiecie coraz bardziej widoczny staje si¢
przeptyw $rodkéw finansowych z funduszy zarzadzanych aktywnie do funduszy
zarzadzanych pasywnie, w tym do funduszy typu ETF. Tendencja ta zostala
zilustrowana na wykresach 12 i 13. Przez wplywy netto rozumie si¢ w tym
przypadku taczny wynik operacji: $rodki pozyskane z emisji nowych tytulow
uczestnictwa minus $rodki wyplacone uczestnikom w momencie wygasniecia
okresu inwestycyjnego funduszu plus zmiany netto przeptywow. W 2008 r.
widoczne byty ujemne wpltywy netto do funduszy inwestycyjnych, jednak przy
dodatnim strumieniu zasilajacym fundusze ETF (gtéwnie surowcowe) — por.
wykres 12. Podobna tendencja widoczna byla w latach 2015 i 2016, kiedy
to wpltywy netto do funduszy inwestycyjnych byly ujemne, przy dodatniej warto-
sci dla funduszy ETF. Stosunek aktywow zgromadzonych w funduszach ETF
do aktywow w funduszach inwestycyjnych systematycznie rosnie od 2000 r.,
a od 2008 r. zauwazalne staje si¢ nasilenie tej tendencji. Przy takim tempie
wzrostu aktywow zarzadzanych w sposob pasywny mozna oczekiwaé, ze war-
tos¢ aktywow zarzadzanych pasywnie bedzie wyzsza do wartosci aktywow
zarzadzanych aktywnie w 2024 r.

Wykres 12. Wplywy netto do funduszy inwestycyjnych i ETF (histogram)
w mld USD oraz stosunek aktywow funduszy ETF do funduszy

inwestycyjnych (wykres liniowy)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: 2016 Investment Fact Book, Investment Company
Institute oraz 2017 Investment Fact Book, Investment Company Institute, dostgpne na
stronie internetowej: www.icifactbook.org (14.04.2017).
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Analiza danych zamieszczonych na wykresie 13 pozwala na wyciagniecie
podobnych wnioskow, do tych jakie wynikaja z wykresul2, jednak — w przy-
padku tacznej wartosci aktywow zgromadzonych w funduszach zarzadzanych
aktywnie i ETF — ujemne warto$ci wptywoOw netto majg miejsce od 2014 r. i przy-
bieraja na sile (rok 2015 1 2016). Stosunek aktywow funduszy zarzadzanych pasyw-
nie do aktywow funduszy zarzadzanych aktywnie, znajduje sic w wyraznym
trendzie wzrostowym od 2000 r. Po 2008 r. tendencja ta staje si¢ wyrazniejsza.

Wykres 13. Wplywy netto do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych aktyw-
nie i ETF oraz do funduszy zarzadzanych pasywnie i ETF (histo-
gram) w mld USD oraz stosunek aktywow funduszy zarzadzanych
pasywnie do funduszy zarzadzanych aktywnie (wykres liniowy)
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—=—Stosunek aktywow funduszy zarzadzanych pasywnie/ zarzadzanych aktywnie
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: 2016 Investment Fact Book, Investment Company

Institute oraz2017 Investment Fact Book, Investment Company Institute, dostgpne na
stronie internetowej: www.icifactbook.org (14.04.2017).

Wykres 14. Zmiany indeksow gieldowych DJIA, S&P 500, DAX, CAC40
i FTSE250 (wykresy liniowe, lewa skala w punktach) na tle
wplywow netto do funduszy inwestycyjnych i ETF (histogram,
prawa skala w mld USD)
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Zrodto: opracowanie wiasne.
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O ile w 2008 r. odptyw $rodkoéw finansowych z funduszy zarzadzanych
aktywnie do funduszy zarzadzanych pasywnie wytlumaczy¢ mozna byto wybu-
chem kryzysu finansowego, o tyle po 2008 r. ten argument nie znajduje zasto-
sowania, zwlaszcza przy trwajacym od 2008 r., na wielu gieldach w krajach
rozwinigtych, trendzie wzrostowym ich indeksow — por. wykres 14. Warto odno-
towac¢ fakt, ze wysokie saldo dodatnich wplywow do funduszy inwestycyjnych
mialo miejsce w latach 2003-2007, nastepnie w 2009 r., 2010 r. i 2012 r.
0d 2013 r. utrzymuje si¢ wyrazna tendencja znizkowa.

Podsumowanie

Inwestowanie pasywne — coraz bardziej popularne wsrdd klientow fun-
duszy w USA i Europie Zachodniej — ma szansg sta¢ si¢ obiektem zaintereso-
wania rowniez w naszym kraju. Na koniec 2016 r. na GPW w Warszawie no-
towane byty tytuly uczestnictwa jedynie trzech funduszy typu ETF, dla ktorych
portfelami wzorcowymi byty indeksy: WIG20, DAX oraz S&P 500. Wszystkie
te fundusze nalezaty do grupy Lyxor Asset Management. Z jednej strony nalezy
doceni¢ fakt, ze na GPW w Warszawie kwotowane byty tytuty uczestnictwa
trzech funduszy typu ETF, bowiem na innych gietdach regionu Europy Srod-
kowej 1 Wschodniej, jak np. w: Republice Czeskiej, Stowacji, Butgarii, Rumunii
oraz na Wegrzech takich instrumentéw nie byto. Na Lotwie i na Litwie na koniec
2016 r. notowane byly po dwa tytuly uczestnictwa funduszy ETF. Z drugiej za$
strony liczba tytulow uczestnictwa notowanych na GPW jest znaczaco mniejsza
od liczby tytutéw ETF, kwotowanych na gietdach w analizowanych krajach
Europy Zachodniej. Podobne spostrzezenia dotyczg takze: kapitalizacji wszyst-
kich tytutow uczestnictwa funduszy ETF na danej gietdzie oraz udzialu wolu-
menu obrotéw tytutami uczestnictwa w stosunku do kapitalizacji danej gieldy
oraz w stosunku do PKB danego kraju. W przypadku funduszy ETF, kwoto-
wanych na GPW w Warszawie, inwestorzy maja mozliwo$¢ przeprowadzenia
alokacji geograficznej posiadanych $rodkow na trzy regiony geograficzne:
USA, Niemcy oraz Polske, jednak bez mozliwosci dokonania alokacji branzowej
(np. przemyst elektroniczny, chemiczny etc.), czy tez surowcowej (np. rynek
zlota, srebra, platyny etc.).

Fundusze ETF — z uwagi na stosowanie przez inwestoroéw strategii ,,kup
1 trzymaj” — wpisujg si¢ niejako w naturalny sposob w polityke planow emery-
talnych poszczeg6lnych spoteczenstw, zwlaszcza dlatego, Zze oplaty za zarza-
dzanie portfelem inwestycyjnym w funduszach typu ETF sg nizsze niz w przy-
padku innych funduszy zarzadzanych pasywnie, a o wiele nizsze niz w przypad-
ku funduszy zarzadzanych aktywnie. Dlatego tez w dobie trwajacych do 2014 r.
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prac zwigzanych z przebudowa polskiego systemu emerytalnego i likwidacja
Otwartych Funduszy Emerytalnych istnieje konieczno$¢ wzmocnienia segmentu
funduszy ETF w naszym kraju poprzez stworzenie funduszy odwzorowujacych
takie indeksy gietdowe, jak: WIG, mWIG oraz sWIG80. W ten sposob inwe-
storzy otrzymaja mozliwo$¢ alokacji swoich srodkow w poszczegdlnych seg-
mentach rynku kapitalowego w Polsce w dluzszych horyzontach czasowych
przy stosunkowo niskich prowizjach pobieranych za zarzadzanie takimi fundu-
szami. Ponadto nieodzownym wydaje si¢ uruchomienie funduszy typu ETF
z ekspozycja na rynek surowcowy, w tym na tak popularne jego fragmenty jak:
ropa naftowa, metale szlachetne, produkty pochodzenia roslinnego oraz pocho-
dzenia zwierzgcego. Aktualnie dostgp polskich inwestorow do tego segmentu
odbywa si¢ jedynie za posrednictwem certyfikatow inwestycyjnych, w tym noto-
wanych na GPW biur maklerskich oraz platform transakcyjnych. Czgsto wia-
$cicielami tych ostatnich sa podmioty nienadzorowane przez Komisj¢ Nadzoru
Finansowego, co rodzi dodatkowe ryzyko inwestycyjne dla inwestorow. Wskaza-
nym byloby takze utworzenie funduszy typu ETF, umozliwiajacych inwestorom
replikowanie wigkszej gamy indeksow zagranicznych (np. Dow Jones Industral
Average, FTSE-10, Nikkei 225 etc.), czy tez kombinacji takich indeksow, ewen-
tualnie kombinacji indeksow rynkow akcji z indeksami innych segmentow ryn-
Ku, jak np. surowcow. Uruchomienie na rynku polskim nowych funduszy typu
ETF — rowniez przez inne niz Lyxor Asset Management podmioty finansowe —
niewatpliwie przyczynitoby sie do rozwoju polskiego rynku finansowego i sta-
nowitoby milowy krok w przypadku reformy systemu emerytalnego w Polsce.

BIBLIOGRAFIA

2016 Investment Company Fact Book, A review of trends and activities in the US Investment
Company Industry, 56th edition, Investment Company Institute, 2017, s. 91, dostepny na
stronie internetowej: www.icifactbook.org (14.04.2017).

2017 Investment Fact Book, 57th editon Investment Company Institute, dostepny na stronie inter-
netowej: www.icifactbook.org (14.04.2017).

Acker L., Tian Y., Arbitrage and valuation in the market for Standard and Poor’s depositary
receipts, “Financial Management”, Vol. 29, 2000, s. 71-88.

Acker L., Tian Y., Efficiency in index options markets and trading in stock baskets, “Journal of
Banking and Finance”, Vol. 25, 2001, s. 1607-1634.

Agapova A., Conventional mutual index funds versus exchange-traded funds, “Journal of Financial
Markets”, Vol. 14,2011, s. 323-343.

Authers J., Loser’s game, “Financial Times”, 22.12.2014, s. 6.

Bergstresser D., Poterba J., Do after-tax returns affect mutual fund inflows?, “Journal of Financial
Economics”, Vol. 63, 202, s. 381-414.

Berk J., Green R., Mutual fund flows and persistence in rational markets, “Journal of Political
Economy”, Vol. 112, 6, 2004, s. 1269-1295.

Blume M., Edelen R., S&P 500 indexers, delegation costs, and liquidity mechanism, Rodney L.
White Center for Financial Research Working Paper 04-03, 2003.



RYNEK FUNDUSZY EXCHANGE TRADED FUNDS (ETF)... 25

Blume M., Edelen R., S&P 500 indexers, tracking error, and liquidity: a complex answer to profit-
ing, “Journal of Portfolio Management”, Vol. 30, 3, 2004, s. 37-46.

Bollen M., Busse J., Short-term persistence in mutual fund performance, ‘“Review of Financial
Studies”, Vol. 18, 5, 2005, s. 569-597.

Carhart M., On persistence in mutual fund performance, “Journal of Finance”, Vol. 52, 1, 1997,
s.57-82.

Chu Q., Hsieh W., Pricing efficiency of the S&P 500 index market: evidence from the Standard &
Poor’s depositary receipts, “Journal of Futures Markets”, Vol. 22, 2002, s. 877-900.

Chu Q., Hsieh W., Tse Y., Price discovery on the S&P 500 index markets: an analysis of spot index,
index futures, and SPDRS, “International Review of Financial Analysis”, Vol. 8, 1999,
s. 21-34.

Doran J., Peterson D., Boney V., The effect of the Spider Exchange Traded Fund on the cash flow of
funds of S&P 500 index mutual funds, Working Paper 2006.

Edelen R., Investor flows and the assessed performance of open-end mutual funds, “Journal of
Financial Economics”, Vol. 53, 1999, s. 439-466.

Elton E., Gruber M., Comer G., Li K., Spiders: where are the bugs?, “Journal of Business”, Vol. 75,
3, 2002, s. 453-473.

Gastineau G., The benchmark index ETF performance problem. A simple solution, “Journal of
Portfolio Management™, Vol. 30, 2, 2004, s. 96-103.

Goetzman W., Jorion P., Global stock markets in the twentieth century, “Journal of Finance”, Vol. 54,
3, 1999, s. 553-980.

Gruber M., Another puzzie: the growth in actively managed mutual funds, “Journal of Finance”,
Vol. 51, 1996, s. 783-810.

Guedj I., Huang J., Are ETFs replacing index mutual funds? SSRN Working Paper 2008.

Harper J., Madura J., Schnusenberg O., Performance comparison between exchange-traded funds
and close-end country funds, “International Financial Markets, Institutions and Money”,
Vol. 16, 2006, s. 104-122.

Harvey C., Predictable risk and returns in emerging markets, “Review of Financial Studies”, Vol.
8, 3, 1995, s. 773-816.

Hedge S., McDermott J., The market liquidity of Diamond, Qubes and their underlying stocks,
“Journal of Banking and Finance”, Vol. 28, 2004, s. 1043-1067.

Huang M., Lin J., Do ETFs provide effective international diversification?, “Research in Internal
Business and Finance”, Vol. 25, 11, 2011, s. 335-344.

Kostovetsky L., Index mutual funds and Exchange-Traded Funds, “Journal of Portfolio Management”,
Vol. 29, 4, 2003, s. 80-92.

Kurov A., Lasser D., The effect of the introduction of Cubes on the Nasdag 100 index spot futures
pricing relationship, “Journal of Futures Markets”, Vol. 22, 2002, s. 197-218.

Levy H., Sarnat M., International diversification of investment portfolios, “American Economy
Review”, Vol. 60, 4, 1970, s. 668-675.

Meric 1., Meric C., Potential gains from international portfolio diversification and inter-temporal
stability and seasonality in international stock market relationships, “Journal of Banking
and Finance”, Vol. 13, 1989, s. 627-640.

Miziotek T., Pasywne zarzqdzanie portfelem inwestycyjnym — indeksowe fundusze inwestycyjne
i fundusze ETF, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dZ 2013.

Park Y., Ju H., Choi H., Comparison analysis of conventional index funds and Exchange Traded
Funds, “Advanced Science and Technology Letters”, Vol.57, 2014, s..46-49.

Passive investing set co claim half of equity and bond markets, “Financial Times”,
http:/imww.ft.cim/content/d3ed66da-e967-11e6-967b-c88452263daf (15.03.2017).

Pennathur A., Delcoure N., Anderson D., Diversification benefits of iShares and clos-end country
funds, “Journal of Financial Research”, Vol. 25, 2002, s. 541-557.

Poterba J., Shoven J., Exchange Traded funds. A new investment options, “American Economic
Review”, Vol. 92,2, 2002, s. 422-427.



26 Krzysztof Borowski

Sirri E., Tufano P., Costly search and mutual funds flows, “Journal of Finance”, Vol. 43, 5, 1998,
s. 1589-1622.

Solnik B., Boucrelle C., Le Fur Y., International market correlation and volatility, “Financial
Analyst Journal”, Vol. 52, 3, 1996, s. 7-34.

Switzer 1., Varson P., Zghidi S., Standard & Poor’s depository receipts and the performance of the
S&P 500 index futures market, “Journal of Futures Markets”, VVol. 20, 2000, s. 705-716.

Tarassov E., Exchange Traded Funds (ETF): history, mechanism, academic literature review and
research perspectives, “Journal of Corporate Finance Research”, Vol. 38, 2, 2016, s. 89-108.

Turner M., ETF assets to pass $1 trillion, Wealth Bull 2008.

Venkararaman R., Venkatensan T., Evaluation of growth of mutual funds and Exchange Traded
Funds in India, “Journal of Management”, Vol. 7, 1, 2016, s. 41-47.

Zheng L., Is money smart? A study of mutual fund investors’ fund selection ability, “Journal of
Finance”, Vol. 54, 1999, s. 901-933.

Strony internetowe:
http://businessinsider.com.pl/finanse/fundusze/oplaty-w-polskich-funduszach-inwestycyjnych-
najwyzsze-w-europie/vpwkdpq (12.04.2017).
http://www.polskieradio.pl/42/273/Artykul/1215614,Polskie-fundusze-akcji-sa-najdrozsze-w-
Europie (12.04.2017).
http://www.investopedia.com/articles/exchangetradedfunds/12/brief-history-exchange-traded-
funds.asp (12.04.2017).
http://www.etf.com (12.04.2017).
http://www.lyxoretf.pl/poland/pl/retail/etffinder/equity (17.04.2017).
http://etfgi.com/index/home(14.04.2017).
https://www.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja (12.04.2017).
http://etfgi.com/index/home (12.04.2017).
https://www.ft.com/content/d3ed66da-e967-11e6-967b-c88452263daf (11.04.2017).
https://www.gpw.pl/analizy_i_statystyki_pelna_wersja (12.04.2017).

Streszczenie

W ostatnich latach widoczne staje si¢ preferowanie przez inwestorow zarzadzania pasyw-
nego kosztem aktywnego. Jednym ze sposobow takiego inwestowania sg fundusze Exchange
Traded Funds (ETF), ktorych sktad portfeli odwzorowuje pewien portfel wzorcowy. Stanowia
one doskonate rozwigzanie w przypadku strategii ,.kup i trzymaj”. O ile na rynkach swiatowych
widoczny jest systematyczny rozwoj segmentu funduszy ETF, o tyle na GPW w Warszawie
od 2011 r. notowane sg tytuly uczestnictwa zaledwie trzech funduszy ETF. W artykule zapre-
zentowane zostaty najnowsze tendencje na $wiatowym rynku funduszy ETF. Przeprowadzona
zostata proba poréwnania rynku funduszy ETF w Polsce i wybranych krajach europejskich.
Ponadto wskazane zostaly potencjale kierunku rozwoju rynku funduszy ETF w naszym kraju.

THE EXCHANGE TRADED FUNDS (ETF) MARKET IN POLAND
AND IN SOME COUNTRIES - SELECTED ELEMENTS
Summary
In recent years it has become evident that investors prefer passive to active management and
ETF funds are growing as one of the passive investments forms. Because the ETFs’ portfolios
replicate benchmark portfolio, this fund type has converted into perfect solution for the "buy
and hold" strategy. While on the global markets the systematic development of the ETF segment
is visible, on the Warsaw Stock Exchange only three ETFs has been listed since 2011. The paper
presents the latest trends on the global ETF funds market as well as an attempt to compare ETF
funds market in Poland and selected European countries was completed. In addition, potential
directions for the development of the ETF market in our country were indicated.
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EKSPOZYCJA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH
TYPU SMART BETA NA CZYNNIKI RYZYKA

Whprowadzenie

Exchange Traded Funds (ETF) zostaly wprowadzone na rynek 26 lat
temu. W tym czasie ewoluowaly z raczej niszowego instrumentu finansowego
do najszybciej rozwijajacego si¢ segmentu funduszy inwestycyjnych. Obecnie
sa bardzo popularne wsrdéd doradcoéw inwestycyjnych, zarzadzajacych akty-
wami, oraz samych inwestorow. Coraz czgéciej stajg si¢ glownymi aktywami
dla zar6wno otwartych funduszy inwestycyjnych, jak i funduszy typu hedge.
Jak mozna zauwazy¢ na wykresie 1, wartos¢ aktywow zarzadzanych przez
ETF wzrosta z 416 miliardow dolaréw w roku 2005 do az 3 bilionéw w roku
2016. Jedng z drog pozyskiwania nowych $rodkéw przez Exchange Traded
Funds jest proponowanie nowych, innowacyjnych produktéw, takich jak fun-
dusze wykorzystujace strategie ilosciowe, nazywane popularniec Smart Beta
ETF. Jest to termin raczej nowy — w przeciwienstwie do samych strategii ilo-
Sciowych — ktory pojawit sie na poczatku lat 901, Smart Beta nazywane jest
inaczej alternatywnym indeksowaniem. Polega na zidentyfikowaniu jednego lub
wickszej liczby czynnikow ryzyka, na ktorych ekspozycja ma zapewniC stope
zwrotu wieksza niz rynkowa. Na tej podstawie budowany jest model ilosciowy
majacy za zadanie selekcje aktywow oraz przyporzadkowanie im odpowiednich
wag. Dla rynku akcji takimi czynnikami moga by¢ np. wysokos¢ dywidend,
wysoki wspotczynnik beta, niskie wahania kursow czy fundamentalne wskaz-
niki ekonomiczne firmy. Sg to czynniki, na ktére czgsto uwage zwracajg mana-
gerowie aktywnie zarzadzajacymi funduszami, jednak Smart Beta ETF repre-
zentujg systematyczne podejscie do ekspozycji na wybrane czynniki ryzyka.

* Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu.
1], Hill, D. Nadig, M. Hougan, A Comprehensive Guide to Exchange-Traded Funds (ETFs),
CFA Institute, 2015, s. 2.
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Wykres 1. Wzrost aktywow ETF w latach 2005-2016 (w mld USD)
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Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: http://www.etfgi.com/ : 02.09.2017.

Zarowno selekcja aktywow, jak i cykliczne re-balansowanie przyporzadko-
wanych wag odbywa si¢ automatycznie w oparciu 0 opracowany algorytm.
W zwiazku z tym koszty zarzadzania tych funduszy moga by¢ znacznie nizsze
niz w przypadku tradycyjnych funduszy inwestycyjnych. Biorac pod uwage
rosnacg popularnos¢ tych rozwigzan, celem niniejszego opracowania jest prezen-
tacja metod konstrukcji funduszy Smart Beta opartych o ekspozycje na wybrane
czynniki ryzyka oraz oparcie ich wyboru o teorie ekonomii. Ponadto autor stara
si¢ umiejscowi¢ Smart Beta w wybranych strategiach inwestycyjnych.

Rynek Funduszy Smart Beta

W ostatnim dziesi¢cioleciu inwestorzy docenili transparentnos¢ i prostote
ETF, co wida¢ w tempie, w jakim ros$nie wartos¢ aktywow zarzadzanych przez
te fundusze. Z pewnoscig jednym z gtdéwnych czynnikéw rosngcej popularno-
sci pasywnych funduszy bylo rozczarowanie aktywnie zarzadzanymi produk-
tami, ktorych zwroty w ostatnich latach znacznie odbiegaty od oczekiwanych
i zdecydowanie nie szty w parze z ich wysokimi optatami. Oprdcz transparent-
nosci pasywne ETF przyciagaja znacznie nizszymi kosztami. Wracajac do Smart
Beta, jesli nie jest to nowa koncepcja i swoimi korzeniami sigga poczatku
lat 90. — kiedy to Fama i French oraz Carhart wykazali zwigzek pomiedzy eks-
pozycja na pewne czynniki ryzyka a stopg zwrotu portfela — to skad tak nagly
i dynamiczny wzrost popularnosci tych funduszy? Shores — globalny dyrektor
Smart Beta ETF w BlackRock — uwaza, ze inwestorzy sa przywigzani do zwro-
tow wyzszych niz oferowane przez pasywne fundusze i wcigz miarg sukcesu
jest ,,przescigniecie” rynku. Kolejnym czynnikiem, ktory wptynat na nie-
watpliwy sukces Smart Beta, jest postep technologiczny umozliwiajacy
powszechny dostep do doktadnych danych rynkowych. Analiza danych histo-



EKSPOZYCJA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH... 29

rycznych za pomocg metod iloSciowych oraz nowinek technologicznych oferuje,
przynajmniej potencjalnie, mozliwo$¢ przescigniecia rynku?. Koncepcja Smart
Beta wykracza poza rynek akcji. Dostepne sg rowniez fundusze oparte o obli-
gacje czy towary oraz wykorzystujace dzwignie finansowa w celu zwigkszenia
ekspozycji. Fundusze Smart Beta zawdzigczaja swoja rosngca popularnosc:
przynajmniej pozornie prostej kompozycji oraz zasadom funkcjonowania,
obietnica zwrotow wyzszych niz rynkowe przy zachowaniu zupelnej transpa-
rentnosci.

Wykres 2. Rodzaje akcyjnych Smart Beta ETF
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie http://www.firstbridgedata.con/ :02.09.2017.

Wykres 2 przedstawia rynek akcyjnych Smart Beta ETF. Obecnie domi-
nuja fundusze dywidendowe. W szybkim tempie rosnie segment funduszy
opartych o ekspozycje na wigcej niz jeden czynnik ryzyka. Wzrost ten mozna
tlumaczy¢ kompleksowym charakterem tych instrumentéw finansowych.
Znaczny udzial w rynku maja tez fundusze tematyczne, pozwalajace inwesto-
rom zwigkszy¢ ekspozycj¢ portfela na wybrany czynnik ryzyka.

Niedoskonalo§¢ CAPM

Indeksowanie oparte o model CAPM zostato przedstawione ponad 40 lat
temu i od tego czasu cieszy si¢ popularnoscig — niemalze wszystkie indeksy
gietdowe sg skonstruowane wlasnie w oparciu o ten model. Obecnie nie jest

2 S. Shores, Smart Beta: Defining the Opportunity and Solutions, BlackRock, 2015, s. 2.
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juz to tak oczywiste, ze to jedyne shuszne podejscie do indeksowania i budowy
portfeli. Krytycy indeksowania opartego o kapitalizacje uwazajg, ze model
CAPM oparty jest na zatozeniach dalece odbiegajacych od rzeczywistosci,
a mianowicie:

— wszystkie aktywa podlegaja obrotowi rynkowemu;

— podatki i koszty transakcyjne nie sa uwzglednione w modelu;

— inwestorzy majg nieograniczony dostep do aktywow;

— ich preferencje inwestycyjne oraz horyzont inwestycji sg homogeniczne;

— postepuja racjonalnie.

Powszechnie wiadomo, ze aktywa niepodlegajace obrotowi rynkowemu,
takie jak pomoc spoleczna czy kapital ludzki, istnieja. Po drugie, inwestujac
nawet w bardzo plynne aktywa, nie sposob nie uwzglednia¢ kosztéw transak-
cyjnych czy podatkéw, gdyz maja one znaczacy wpltyw na stope zwrotu z port-
fela. Oczywiscie nieograniczony dostep do zasobdw jest mitem, gdyz nie
wszyscy inwestorzy mogg mie¢ dostep do nielimitowanego kredytowania.
Co wigcej, czgsto inwestorzy nie zachowujg si¢ racjonalnie. Zamiast efektyw-
nie alokowa¢ $rodki, czasem szukajg losowych zyskow®. Biorac po uwage
powyzsze zatozenia, mozna stwierdzi¢, ze indeksowanie oparte o kapitalizacje
rynkowg byloby $wietnym rozwigzaniem na rynkach efektywnych. Oczywiscie
rynki sa dalekie od bycia efektywnymi, wigc budowa portfolio w oparciu
o kapitalizacje¢ powoduje przewage aktywow przewartosciowanych oraz nie-
dowage aktywow niedowarto$ciowanych?. Literatura identyfikuje dwie pod-
stawowe wady indeksowania opartego o kapitalizacje, tj. ekspozycje na niena-
gradzane ryzyko oraz potencjalny brak dywersyfikacji. Indeksy rynkowe
glownie oparte s3 o najwigksze spotki gietdowe oraz o akcje wzrostowe.
Natomiast wedtug Famy i French’a wiasnie zupetnie przeciwny portfel ma
szanse wygra¢ z rynkiem, a mianowicie portfolio oparte o spotki z najmniejsza
kapitalizacjg oraz akcje niedoszacowane. W celu minimalizacji ryzyka inwe-
storzy powinni skupi¢ sie na zdywersyfikowanych portfelach®. Powszechnie
uwaza sie, ze kapitalizacja rynkowa zapewnia odpowiednig dywersyfikacje
portfela. Jednak w praktyce indeksy rynkowe w znacznej wigkszo$ci sktadaja
si¢ z akcji spotek o najwigkszej kapitalizacji. Od momentu powstania pierw-

3 N. Amenc, F. Goltz, L. Martellini, P. Retkovsky, Efficient Indexation: An Alternative to Cap-
Weighted Indices. EDHEC-Risk Institute Publication, 2010, s.8.

4 R. Arnott, V. Kalesnik, P. Moghtader, C. Scholl, Beyond Cap Weighting.The empirical
evidence for a diversified beta. Journal of Indexes, February 2010, s.17.

5 E. Fama, K. French, Common risk factors in the returns on stocks and bonds, “Journal of
Financial Economics”, Vol. 33, 1993, s. 3-56.
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szego indeksu, opartego 0 model CAPM, oraz wprowadzenia na rynek pierw-
szych funduszy $ledzacych rynek powszechnie przyjeto, ze ten typ funduszy
oparty jest wlasnie o kapitalizacj¢ rynkowa. Tworcy koncepcji Smart Beta
natomiast stawiaja pytanie: dlaczego ogranicza¢ si¢ tylko do nasladowania
rynku? Jesli znamy czynniki ryzyka, ktore sg lepiej nagradzane oraz jesli jest
technicznie mozliwe, aby wzmocni¢ ekspozycj¢ na te czynniki, to dlaczego
z tej mozliwosci nie korzysta¢? Po odrzuceniu hipotezy, moéwiacej, ze pasywne
inwestowanie oparte jest tylko o kapitalizacje rynkowa, przed inwestorami
otwierajg si¢ nowe mozliwosci.

Ekspozycja funduszy Smart Beta na czynniki ryzyka

Podstawa koncepcji Smart Beta jest rozpoznanie wlasciwych czynnikow
ryzyka, na ktore ekspozycja zapewni pozadany zwrot z inwestycji, oraz odpo-
wiednia alokacja aktywow eksponowanych na te czynniki. Prawidtowosci te
zostaty zidentyfikowane juz w latach 70. przez teorie arbitrazu cenowego Ross’a,
ktéra mowi, ze aktywa zyskujg premie za ryzyko poprzez ekspozycje na nagra-
dzane czynniki ryzyka. Definiowane sg one jako takie, ktore podczas bessy
generujg stopy zwrotu nie mniejsze niz rynkowe, a podczas hossy — wigksze
niz rynek, co w rezultacie w catym cyklu rynkowym przynosi $redni zwrot
wigkszy od rynkowego®. Znajac juz premiowane czynniki ryzyka, kluczowa
jest odpowiednia dywersyfikacja zarowno ryzyka systematycznego, jak i spe-
cyficznego. Termin dywersyfikacja — w kontekscie dwoch roznych rodzajow
ryzyka — nalezy rozumie¢ dwojako. W przypadku ryzyka specyficznego dywer-
syfikacja oznacza jego minimalizacj¢ jako ryzyka niepozadanego, ktore nie jest
nagradzane. Natomiast dywersyfikacja ryzyka systematycznego oznacza efek-
tywng alokacje czynnikow, ktore sg premiowane w dtugim okresie’. Wedtug
teorii portfelowej Markowitza efektywna alokacja oznacza maksymalizacje
stopy zwrotu przy danej wariancji®. Innymi stowy — jest to maksymalizacja
wskaznika Sharpe’a®. Biorgc pod uwage powyzsze rozwazania, mozna wnio-
skowa¢, ze jesli celem budowy portfolio jest uzyskanie premii za ekspozycje
na nagradzane czynniki ryzyka, to decyzje inwestycyjne dotyczace alokacji
powinny by¢ podejmowane nie w kontekscie klasy aktywow, a wlasnie czyn-

6 S. Ross, The arbitrage theory of capital asset pricing “Journal of Economic Theory”, Vol 13,
No 3/1976, s. 341-360.

" N. Amenc, L. Martellini, Risk allocation, factor investing and smart beta, EDHEC-Risk
Institute Publication, 2014, s. 15.

8 H. Markowitz, Portfolio Selection, “The Journal of Finance”, VVol. 7, No 1/1952, s.77-91.

9 W. Sharpe, The Sharpe Ratio, “The Journal of Portfolio Management”, Vol. 21, No. 1/1994,
s. 49-58.
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nikow ryzyka. Takie podej$cie do konstrukcji portfolio nazywane jest budze-
towaniem ryzyka. Skupia si¢ ono na wlasciwym doborze czynnikéw ryzyka,
a nie na alokacjach dolarowych. Suma ryzyka kazdego ze sktadowych portfolio
powinna by¢ réwna zakladanemu budzetowi ryzyka. Budzetowanie ryzyka
moze by¢ stosowane zaré6wno do klas aktywdéw, jak i wewnatrz klasowo.
Ciekawym rozwigzaniem jest implementacja budzetowania do nieskorelowa-
nych czynnikow ryzyka. W takim przypadku odpowiednio dobrany zestaw
czynnikOw zapewnia stabilne, niezalezne stopy zwrotu w réznych okresach
cyklu koniunkturalnego®. Najwazniejszym problemem, przed ktérym staje
koncepcja Smart Beta, jest wybor wlasciwych czynnikow ryzyka, na ktore
eksponowane ma by¢ portfolio, czyli odpowiedZ na pytanie: ktore czynniki
ryzyka sg premiowane? Pierwszy z nich zostal zidentyfikowany juz w latach
60. przez — oparty na teorii portfelowej Markowitza* — model CAPM, wedtug
ktérego wptyw na stope zwrotu ma tylko jeden czynnik ryzyka, a mianowicie
ryzyko systematyczne wyrazone przez odchylenie standardowe. Im wigkszym
ryzykiem obarczone sa aktywa, tym potencjalnie wigksza jest spodziewana
stopa zwrotu. Innymi stowy — bardziej premiowane sg akcje o wysokiej zmien-
nosci. Nastepnie w roku 1976 Ross w swojej teorii arbitrazu cenowego stwier-
dzit, ze stopa zwrotu z aktywow moze by¢ opisana przez model oparty o czyn-
niki ryzyka, przy czym czynnikow wplywajacych pozytywnie na zwrot jest
wigcej niz jeden definiowany przez CAPM*. Przelomowym okazat sie przed-
stawiony w roku 1992 przez Famg i French’a trdj-czynnikowy model wyja-
$niajacy stopy zwrotu z akcji na przestrzeni lat 1962-1989. Potwierdzit on
czynnik zidentyfikowany juz przez CAPM 20 lat wcze$niej, czyli beta, oraz
dodat kolejne dwa czynniki ryzyka wptywajace na stopy zwrotu, opisywane
jako wielko$¢ przedsigbiorstwa oraz stosunek warto$ci ksiegowej aktywow
do ceny rynkowej akcji. Badania prowadzone przez Fame i French’a dowodza
negatywna korelacje pomiedzy wielko$cia przedsigbiorstwa a stopg zwrotu
z akcji. Innymi stowy — akcje spolek o niskiej kapitalizacji przynosza $rednio
wyzsze zwroty niz akcje duzych spotek. Kolejnym wnioskiem przedstawionym
przez badaczy sg wyzsze stopy zwrotu z inwestycji w akcje o wysokim stosunku
warto$ci ksiegowej do ceny rynkowej. Akcje takie nazywane sg akcjami o zani-
zonej wartosci’®. Do trzech czynnikoéw tlumaczacych zwrot z akcji zidentyfi-

10°N. Amenc, L. Martellini, Risk allocation, factor investing and smart beta, EDHEC-Risk
Institute Publication, 2014, s. 39.

11 H. Markowitz, Portfolio Selection, “The Journal of Finance”, Vol. 7, No 1/1952, s. 77-91.

2.3, Ross, The arbitrage theory of capital asset pricing, “Journal of Economic Theory”, Vol
13, No 3/1976, s. 341-360.

13 E. Fama, K. French, Common risk factors in the returns on stocks and bonds, “Journal of
Financial Economics”, Vol. 33, 1993, s. 3-56.
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kowanych przez CAPM oraz trdj-czynnikowy model Famy-French’a zostat
dodany kolejny, czwarty w 1997 roku przez Carharta, czyli momentum.
Cztero-czynnikowy model Carhart’a definiuyje momentum jako tendencje
aktywow, ktorych ceny w ostatnich 3-12 miesigcach wzrastaty lub spadaly
do kontynuacji tego trendu w kilku kolejnych miesigcach. Upraszczajac,
momentum jest to tendencja rynkowych zwyciezcow do zwyci¢zania w przy-
szto$ci oraz rynkowych przegranych do przegrywania®®,

Tabela 1. Stopy zwrotu generowane przez wybrane czynniki ryzyka
w latach 1990-2014
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Zrbdlo: opracowanie wiasne na podstawie N. Amenc, F. Goltz, A. Lodh, L. Martellini, Diversify-
ing the Diversifiers and Tracking the Tracking Error: Outperforming Cap-Weighted
Indices with Limited Risk of Underperformance, “The Journal of Portfolio Management”,
Vol. 38, No 3/2012.

Analizujac historyczne dane, ktore przedstawia Tabela 1, czyli srednie
stopy zwrotu indeksoéw MSCI opartych o kazdy z wymienionych czynnikow,
mozna zauwazy¢, ze kazdy z czynnikdw przynosi w calym okresie badanym

14 M. Carhart, On Persistence in Mutual Fund Performance, “The Journal of Finance”, Vol.
52,1997, s. 57-82.
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zwrot wigkszy niz rynkowy. Jednak nalezy tez zwroci¢ uwage na ich cyklicz-
no$¢. Nie w kazdym z okreséw indeksy oparte o czynniki wygrywaja z ryn-
kiem oraz nie w kazdym z okreséw przynosza zyski. Jednak w dtugim okresie
osiagaja wyniki wyzsze niz indeksy oparte o kapitalizacje rynkowa. Czynniki
nie s3 ze soba skorelowane, wigc dobrym rozwigzaniem jest ich laczenie
poprzez ekspozycje powstatego indeksu na kilka czynnikow ryzyka rownocze-
s$nie. Takie podejsScie nazywane jest podejsciem wieloczynnikowym. Korzysci
jakie przynosi ekspozycja na kilka czynnikéw réwnoczesnie, to po pierwsze,
eliminacja cyklicznosci dodatnich stop zwrotu, po drugie ogolna dywersyfika-
cja ekspozycji zmniejsza zmienno$¢ indeksu. Kolejnym krokiem, po identyfi-
kacji 1 wyborze pozadanych czynnikoéw ryzyka oraz selekcji aktywoéw na ich
podstawie, jest zastosowanie wlasciwej metody wazenia. Wedhug teorii portfe-
lowej Markowitza dobor wag powinien zapewnia¢ dywersyfikacje oraz mak-
symalizowa¢ stosunek generowanej stopy zwrotu do ponoszonego ryzyka.
Wilasciwa metoda wazenia powinna zapobiega¢ wysokiej koncentracji powsta-
lego indeksu, gdyz powoduje to niepotrzebny wzrost ryzyka specyficznego.
Dostawcy rozwiazan Smart Beta stosuja kilka metod wazenia aktywdw maja-
cych na celu zapewnienie wihasciwej dywersyfikacji powstatych indeksow.
Tablica 2 przedstawia kilka najpopularniejszych, wraz z krotka ich charaktery-
styka. Doktadny opis strategii doboru wag stosowanych przez fundusze Smart
Beta przedstawia autor niniejszej pracy w publikacji Implementation of alterna-
tive index weighting to Warsaw Stock Exchange!®. W efekcie selekcji akty-
wow, zapewniajacej ekspozycje indeksu na premiowane czynniki ryzyka,
oraz wyboru odpowiednich strategii wagowych powstaje zaawansowany oraz
innowacyjny indeks Smart Beta.

Tablica 2. Wybrane strategie doboru wag indekséw Smart Beta

Wagi roztozone rowno pomiedzy wszystkimi aktywami,
Maksymalna dekoncentracja wady — ograniczona ptynno$¢ oraz konieczno$¢ czgstego re-
balansowania portfolio

Wagi roztozone w sposob zapewniajacy minimalng korelacje

Maksymalna dekorelacja pomiedzy sktado i aktywami

Roztozenie wag zapewniajace minimalizacj¢ zmiennoS$ci
Minimalizacja zmiennosci portfolio na podstawie indywidualnych korelacji pomigdzy
sktadowymi aktywami oraz ich zmienno$ciami

Wagi zapewniajace maksymalna stopg zwrotu przy danym
poziomie

Maksymalizacja Sharpe Ratio

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie K. Nowak, Implementation of alternative index
weighting to Warsaw Stock Exchange, “Copernican Journal of Finance & Accounting”,
Vol. 5, No. 2/2016, s. 165-179.

15 K. Nowak, Implementation of alternative index weighting to Warsaw Stock Exchange,
Copernican Journal of Finance & Accounting, Vol. 5, No. 2/2016, s.165-179.
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Zastosowanie funduszy Smart Beta

Mnogos¢ rodzajow funduszy Smart Beta pozwala na wielorakie ich
wykorzystanie w budowie portfolio inwestycyjnego. Inaczej wykorzystywane
beda fundusze majace na celu zwigkszong ekspozycje na jeden wybrany czyn-
nik ryzyka, a inaczej — te oparte o kilka roznych czynnikow. Jednoczynnikowe
Smart Beta traktowane powinny by¢ jako forma zwigkszenia ekspozycji na dang
klase aktywdow, czyli jako jeden z elementow sktadowych efektywnego portfo-
lio. Dla inwestoréw preferujacych budowe spersonalizowanego portfela fundu-
sze te stanowia forme blokow tematycznych, z ktorych wedle wlasnych prefe-
rencji, uktadajac je w odpowiedni sposob oraz dobierajac wagi, skonstruowaé
mozna portfolio o ekspozycji zardbwno na klasy aktywow, jak i czynniki ryzyka
zgodne z preferencjami inwestora. Natomiast wieloczynnikowe fundusze Smart
Beta zaprojektowane sg przez portfolio managera, ktory — decydujac o stopniu
ekspozycji na klasy aktywow oraz czynniki ryzyka — tworzy kompleksowe,
zdywersyfikowane rozwigzania inwestycyjne. Przeznaczone sg one dla inwe-
storow preferujacych gotowe, dlugoterminowe produkty. Nadrzgdnym celem
funduszy Smart Beta, niezaleznie juz od wielosci wykorzystywanych czynni-
kow ryzyka, jest dostarczanie rozwigzan o wysokich stopach zwrotu jednocze-
$nie minimalizujagcych ryzyko. Czolowy dostawca funduszy Smart Beta —
BlackRock — proponuje ich wykorzystanie w nastepujacych strategiach:

— Dopehnienie strategii pasywnych — poprzez zwigkszenie efektywnosci
portfolio, dopetiajac jego pasywna, oparta o kapitalizacje rynkowa,
cze$¢ o alokacje w fundusze Smart Beta celem zwigkszenia ekspozycji
na premiowane czynniki ryzyka lub zmniejszenie ryzyka, czy zwicksze-
nie dywersyfikacji.

— Dopelnienie strategii aktywnych — zastgpienie czgsci strategii aktywnych
funduszami Smart Beta powoduje przede wszystkim obnizenie kosztow
oraz zwigkszenie transparentno$ci posiadanego portfolio.

— Implementacja wiasnych koncepcji inwestycyjnych — wielos¢ funduszy
Smart Beta, przede wszystkim tych jednoczynnikowych, pozwala kaz-
demu inwestorowi zbudowac portfolio wyrazajace w peli jego poglad
na inwestycje oraz rynek?.

Dobrym sposobem przedstawienia gldéwnych charakterystyk strategii
Smart Beta, aby lepiej zrozumie¢ ich zastosowanie i umiejscowienie w rynku,
jest poréwnanie ich zar6wno z strategiami pasywnymi opartymi o kapitalizacje

16 3, Shores, Smart Beta: Defining the Opportunity and Solutions, BlackRock, 2015, s. 8.
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rynkowa, jak i aktywnym podej$ciem do zarzadzania aktywami. Poréwnanie
takie przedstawia tablica 3.

Tablica 3. Charakterystyka strategii pasywnych, aktywnych oraz Smart Beta

Dlugi okres Krétki okres
Strategie Strategie Smart Strategie
Pasywne Smart Beta aktywne Beta aktywne
Ekspozycja na ryzyko soka soka soka niska Zai)erifnc?l i?)d
systematyczne Wy Wy Wy P
managera
. zalezna od
Ekspozyqa_na ryzyko niska umiarkowana | umiarkowana | wysoka portfolio
specyficzne
managera
Potencjal osiagania
zwrotow wickszych brak umiarkowany wysoki wysoki wysoki
niz rynkowe
Re-balansowanie oraz S niskie/ umiar- . s .
koszty transakcyjne niskie Kowane wysokie niskie wysokie
ni-
Plynnosé¢ wysoka wysoka ska/umiarkow | wysoka niska
ana
Transparentnos$é wysoka wysoka niska wysoka niska
Korzystanie z dzwigni
oraz mo;hquc 24 brak brak brak tak tak
mowania krotkich
pozycji

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie S. Shores, Smart Beta: Defining the Opportunity and
Solutions, BlackRock, 2015, s. 8.

Podsumowanie

Fundusze Smart Beta tacza w sobie ilosciowe podejscie do zarzadzania
aktywami oraz demokratyzacje dostgpu do inwestowania jakie niosg ze soba
ETF. W rezultacie takiego potaczenia otrzymujemy instrumenty nisko-kosztowe,
zbywalne na gieldzie, transparentne, dostepne dla kazdego inwestora posiada-
jacego rachunek maklerski. Co wigcej, majace potencjal przynoszenia zwrotow
wigkszych niz rynek, a niekiedy nawet wigkszych niz fundusze zarzadzane
aktywnie. Biorac pod uwage niewatpliwe zalety Smart Beta, nie jest zaskocze-
niem, ze czasem sg postrzegane jako zagrozenie przez managerow zarzadzajg-
cych aktywami aktywnie. Tym bardziej, iz badania tak znanych ekonomistow,
jak Malkiel'” czy Wermers®8, dowodza, ze $rednio managerowie stosujacy

17 B. Malkiel, Returns from Investing in Equity Mutual Funds 1971 to 1991, “The Journal of
Finance”, Volume 50, No. 2/1995, s.549-572.

18 R, Wermers, Mutual Fund Performance: An Empirical Decomposition into Stock-Picking
Talent, Style, Transactions Costs, and Expenses, “Journal of Finance”, Vol. 55, No. 4/2000,
s. 1655-1695.
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strategie aktywne nie osiaggaja rezultatow lepszych niz indeksy oparte o kapita-
lizacje rynkowa, a nawet jesli s3 w stanie zapewni¢ wyzsze stopy zwrotu,
to tylko w krotkim okresie. Oczywiscie Smart Beta nie sg rozwigzaniami ideal-
nymi; jak kazde inne instrumenty finansowe posiadaja swoje wady. Porownu-
jac je np. z tradycyjnymi ETF opartymi o kapitalizacje rynkowa, otrzymujemy
fundusze o wigkszym ryzyku, generujace wigksze koszty i czgsto, jesli w ogole,
to tylko nieznacznie przescigajace rynek. Niemniej jednak jest to segment fun-
duszy inwestycyjnych rozwijajacy si¢ wciaz bardzo dynamicznie. Inwestorzy
wcigz uczg si¢, jak efektywnie korzysta¢ z tych instrumentéw finansowych.
Prognozowaé¢ wiec mozna dalszy rozwoj rynku Smart Beta ETF w najbliz-
szych latach. Postepujacy rozwoj nowych technologii w polaczeniu z wkrocze-
niem na rynek pokolenia Millenium, ktére oczekuje prostych i transparentnych
rozwigzan, dostepnych online, rowniez jest dobrym prognostykiem dla rynku
Smart Beta. W przysztosci na pewno zobaczymy coraz wigcej funduszy opartych
o algorytmy ilosciowe oraz wykorzystujacych zupehie nowe klasy aktywow.
Fundusze Smart Beta sg zjawiskiem stosunkowo nowym, wiec na ich ocen¢ jako
zjawiska ekonomicznego na pewno jeszcze przyjdzie czas. W tym momencie
Z pewnoscig mozna stwierdzi¢, ze zrewolucjonizowaty rynek zaréwno amery-
kanski, jak i europejski, wyznaczajagc nowe standardy, demokratyzujac dostep
do rozwigzan i ekspozycji do tej pory niedostgpnych dla przecigtnych inwesto-
réw, a co za tym idzie zwickszyly konkurencyjno$¢ catego biznesu zarzadzania
aktywami. Analizujac wysoko nasycone pod wzgledem ETF oraz Smart Beta
rynki amerykanski i europejski, nasuwa si¢ pytanie, jak na tym tle wyglada
rynek polski. Na ten moment odpowiedz — niestety — nie jest zadowalajaca.
W Polsce nie dziata ani jeden fundusz Smart Beta. Na GPW mozna naby¢
tylko 3 pasywne fundusze ETF zarzadzane przez Lyxor. Gdy przyjrzymy si¢
im doktadniej, to dostrzezemy, ze sa to ETF syntetyczne, a wigc tak naprawde
odwzorowuja tylko WIG20, DAX czy S&P 500, wykorzystujac swapy. Co wie-
cej, nie ciesza si¢ duzg popularnoscig wérodd inwestorow. Biorge pod uwage
ogromng popularno$¢ zarowno ETF, jak 1 Smart Beta na bardziej rozwinigtych
rynkach, z pewnoscia warto przeprowadzi¢ doglebng analiz¢ polskiego rynku,
aby uzyska¢ odpowiedz na pytania: skad wynika tak niska popularno$¢ tych
instrumentow? A nastepnie — czy jest to specyfika polskiego rynku, czy po pro-
stu brak swiadomosci inwestorow? Jesli tak jest, to dlaczego TFI nie podejmuja
prob popularyzacji tych instrumentow oraz edukacji inwestorow? Idac dalej,
mozna postawi¢ hipoteze, ze polskim TFI wcale nie zalezy na wprowadzeniu
na rynek nisko-kosztowych, prostych i transparentnych rozwigzan inwestycyj-
nych, gdyz wigzatoby si¢ to z zar6wno koniecznoscig zwigkszenia konkuren-
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cyjnosci, jak i potencjalnie mogloby zmniejszy¢ ich przychody. Nie wspomina-
jac juz o redukcji horrendalnych wynagrodzen portfolio manageréw, gdyz
w przypadku Smart Beta gtéwna role w zarzadzaniu funduszem odgrywa algo-
rytm. Biorac pod uwage wyzej postawione pytania, watek ETF oraz Smart
Beta na polskim rynku zdecydowanie wart jest kontynuacji.
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Streszczenie

Exchange Traded Funds sa najszybciej rozwijajacym si¢ segmentem rynku zarzadzania
aktywami. Wedtug danych Morningstar w ciagu ostatnich jedenastu lat aktywa ETF wzrosty
0 ponad 2000%. Bardzo dynamicznie wzrasta rowniez rynek Smart Beta ETF. Autor niniejszego
opracowania identyfikuje przyczyny rosnacej popularnosci tego typu funduszy, poréwnujac je
z tradycyjnymi ETF opartymi o kapitalizacj¢ rynkowa, oraz zastanawia si¢ nad ich praktycznym
zastosowaniem przez inwestorow. Glownag cze$¢ artykutu stanowi prezentacja metod konstrukcji
funduszy Smart Beata oparta o0 selekcj¢ premiowanych czynnikow ryzyka, na ktore ekspozycja
ma zapewni¢ ponadprzecietne stopy zwrotu. Przegladajac literature, autor szuka wyjasnienia
w teorii ekonomii dla wyboru tych wtasnie czynnikoéw ryzyka. Nastgpnie, analizujac cechy fundu-
szy Smart Beta jedno- i wieloczynnikowych, znajduje dla nich miejsce w popularnych strategiach
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inwestycyjnych. Konczac artykut, autor przedstawia prognozg przysztoéci rynku Smart Beta ETF
oraz odniesienie do polskiego rynku funduszy inwestycyjnych.

RISK FACTOR EXPOSURE OF SMART BETA ETFS

Summary

Exchange Traded Funds are the fastest growing segment of investment management business.
Regarding to Morningstar, over last eleven years ETF’s AUM grew over 2000%. Smart Beta
funds are growing even faster. Author of this paper searches for the reasons of this growing
popularity by comparing Smart Beta funds with traditional cap weighted mutual funds and looks
for practical use for this type of investment vehicle by investors. In the essence, paper presents
construction methods of Smart Beta funds by selecting risk factor that will provide extraordinary
return rates. Looking at literature, the author searches for support in the theory of economics for
selected risk factors. Further, analyzing the various capabilities of single and multifactor Smart
Beta funds, places them in popular investment strategies. The final highlight is the future of
Smart Beta ETF and reference to the Polish mutual fund market.
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AKTUALNE PROBLEMY ROZWOJU RYNKU
RACHUNKOWOSCI INTERNETOWEJ W POLSCE

Wprowadzenie

Rozwoj rachunkowosci internetowej przebiegal niejednoznacznie. Wraz
z wejéciem na rynek pierwszych aplikacji w chmurze w latach 90. okazato sie,
ze $wiatowy rynek jednak nie jest gotowy na ich wprowadzenie. Wiele techno-
logicznych i psychologicznych barier spowodowato opo6znienie rozpowszech-
nienia si¢ idei prowadzenia rachunkowosci za pomocg chmury. Najwazniejsza
bariere stanowily ograniczenia w dostepie do Internetu. Polaczenia szerokopa-
smowe byty rzadkie i kosztowne, wigc niewiele firm byto w stanie wykorzy-
sta¢ podejscie internetowe w ksiggowosci. W Stanach Zjednoczonych Ameryki
i Kanadzie aplikacje w chmurze porownywano z koncepcja ,,Dzikiego Zachodu”
ze wzgledu na opor odbiorcow przed ich wprowadzeniem.

Wiele czynnikéw spowodowalo, iz w ciagu ostatnich kilkunastu lat sytua-
cja na $wiatowych rynkach radykalnie si¢ zmienita. Obecnie wiele firm na catym
$wiecie korzysta z chmury obliczeniowej w celu realizacji wspotpracy, komu-
nikacji, a takze dokonania zakupoéw i sprzedazy internetowej. Wplyneto to
na poszerzenie rynku ustug ksiggowosci on-line. Takie podej$cie ma szereg
zalet, na przyktad zwigkszenie dostepnosci ustug, zwickszenie elastycznosci,
niskie koszty prowadzenia ewidencji i wiele innych. Mimo Ze znaczna liczba
przedsiebiorcow nadal kupuje tradycyjne oprogramowanie do ewidencji rachun-
kowosci 1 instaluje go na twardych dyskach, coraz wigcej pojawia si¢ 0sOb
chetnych do eksploracji mozliwosci oferowanych przez ksiggowos¢ on-line.
Wielu dostawcow ushug ksiegowosci on-line odnotowato wzrost liczby uzyt-
kownikow.

* Uniwersytet Szczecinski, Szczecin.
* Birks Group, Montreal.
** Narodowy Uniwersytet Morski, Odessa.
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Jak podaje Forbes ,,wraz z rozwojem systemow informatycznych oraz
wkraczaniem Internetu do wielu dziedzin gospodarki, pojawita si¢ potrzeba
ksiggowania coraz wigkszej liczby dokumentow elektronicznych, a wraz z nig
potrzeba stworzenia oprogramowania, ktore pozwolitoby na ewidencje tych
dokumentéw w prowadzonej ksiggowosci™t. Duzg role odegrato rozpowszech-
nienie technologii e-commerce oraz potrzeba integracji tych technologii z opro-
gramowaniem firm. Na rozwo¢j rachunkowosci internetowej wptyne¢la rowniez
powszechna informatyzacja urzgdow.

Rynki systemow ksiggowych on-line Stany Zjednoczone Ameryki
i Kanady to rynki nasycone, o doktadnie wypracowanych standardach i aktach
prawnych. Rynki Europy Wschodniej sa obecnie w stadium poczatkowym
rozwoju — w stadium pokonania barier, innymi stowy przechodza etap, ktory
przechodzita Stany Zjednoczone Ameryki w latach 90. Chociaz w chwili obec-
nej polski rynek rachunkowos$ci internetowej preznie si¢ rozwija, to jednak
pozostaje wiele barier do pokonania. Ten fakt stanowi jedng z najwazniejszych
przyczyn podjecia badan nad ustaleniem probleméw zwigzanych z rozwojem
polskiego rynku rachunkowosci internetowej. W artykule zostata podana krot-
ka charakterystyka rynku wraz z oméwieniem jego stabych i mocnych stron,
a takze glownych nurtéw i tendencji jego rozwoju. Przeprowadzono badanie
ankietowe poziomu wiedzy studentdw na temat rachunkowosci internetowej
jako potencjalnych beneficjentow rynku. Badanie miato na celu ustalenie
ewentualnych deficytow wiedzy mogacych przyczyni¢ si¢ do hamowania roz-
woju rynku tego typu ustug w Polsce.

Istota i zalety rachunkowos$ci internetowej

W chwili obecnej nie istnieje ogolnie przyjeta definicja dla aplikacji
ksiggowych w chmurze obliczeniowej. W literaturze tematu mozna napotkac
rozne traktowanie tego pojecia np. rachunkowos¢ on-line, rachunkowo$¢ inter-
netowa, rachunkowos$¢ w ,,chmurze”, ksiegowos¢ on-line, ksiggowos$¢ interne-
towa itd. Te pojecia czegsto sg mylone ze sobg. Nalezy jednak rozrdzniac poje-
cia ksiggowosci on-line oraz rachunkowosci internetowej. Rachunkowo$é
internetowa jest zjawiskiem szerszym si¢gajagcym zagadnien teoretycznych.

Rachunkowo$¢ internetowa — jest to dziedzina rachunkowosci obejmu-
jaca szeroko pojete zjawisko ushug ksiegowosci realizowanych za pomoca
chmury obliczeniowej.

L Czy e-ksiegowosé zagrozi tradycyjnemu rozliczaniu przez biuro rachunkowe?
http://imww.forbes.pl/czy-e-ksiegowosc-zagrozi-tradycyjnemu-rozliczaniu-przez-biuro-
rachunkowe-,artykuly,166869,1,1.html (stan na dzien 20.11.2013 16:14).
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Ksiggowos¢ on-line — jest to zespot narzedzi informatycznych w obsza-
rze finansowo-ksiggowym udostepnianych za pomoca aplikacji internetowe;.
Uzytkownik nie kupuje tradycyjnego oprogramowania, lecz jedynie nabywa
ustuge polegajaca na korzystaniu z prawa do uzytkowania programu w chmu-
rze obliczeniowej.

Ksiggowos¢ on-line umozliwia dostep do systemu przez Internet, z dowol-
nego miejsca, w dowolnej chwili. U jej podstaw lezy tak chmura obliczeniowa
(cloud computing), traktowana jako model biznesowy, ktory dostarcza techno-
logie IT w postaci ustugi przez Internet, umozliwiajac korzystanie z oprogra-
mowania, oraz ustug towarzyszacych bez koniecznosci instalacji systemu
na komputerze. W chmurze kazda organizacja moze korzysta¢ z poczty e-mail,
serwisow spolecznos$ciowych, a takze rozliczac si¢ z kontrahentami, wystawiac
faktury i sprzedawacé swoje produkty z dowolnego miejsca na $wiecie za po-
mocg sklepu internetowego?.

Zgodnie z szeroko akceptowang definicja Krajowego Instytutu Norm
i Technologii Stanow Zjednoczonych (NIST) chmura obliczeniowa to model
umozliwiajacy powszechny, wygodny, udzielany na zadanie dostgp za posred-
nictwem sieci do wspolnej puli mozliwych do konfiguracji zasoboéw przetwa-
rzania (np. sieci, serwerow, przestrzeni przechowywania, aplikacji i ushug),
ktére mozna szybko dostarczy¢ i uwolni¢ przy minimalnym wysitku zarzadza-
nia lub dzialania dostawcy ushugi®.

Wedlug agencji Delloite, Cloud Computing w ksiggowosci umozliwia
firmom dostep do aplikacji zewnetrznego dostawcy za posrednictwem Interne-
tu, a nie za pomocag sprzgtu i oprogramowania nalezacego do firmy. Takie
rozwigzanie zapewnia dostarczenie Oprogramowania w postaci ustugi, a takze
utatwia firmom wybor najlepszego oprogramowania, taczenie ksiegowosci
online z modutem Business Intelligence, CRM i wielu innymi modutami.*

Do glownych typoéw chmur nalezg chmury publiczne, prywatne i hybry-
dowe®. Najwazniejszymi ustugami oferowanymi przez takie chmury sg opro-
gramowanie jako ustuga (SaaS), platforma jako ustuga (PaaS) i infrastruktura

2p. Mell., T. Grance, The NIST Definition of Cloud Computing, 2011 Krajowy Instytut Norm
i Technologii Stanow Zjednoczonych (NIST)
http://nvipubs.nist.gov/nistpubs/Legacy/SP/nistspecialpublication800-145.pdf.

3 F. Alleweldt, S.Kara, A.Fielder A, J.Brown, N. McSpedden-Brown, Chmury obliczeniowe,
Ekspertyza, Dyrekcja Generalna ds. Polityki Wewnetrznej Unii Europejskiej Bruksela, 2012 r.
IP/A/IMCO/ST/2011-18 Maj 2012 r. PE 475.104 Civic Consulting, Berlin 2012.

4 https://wwwz2.deloitte.com/au/en/pages/deloitte-private/articles/deloitte-private-cloud-
accounting.html; http://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/etudes/join/2012/475104/IPOL-
IMCO_ET(2012)475104_PL.pdf.

5 Ibidem.
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jako ustuga (IaaS)®. Do realizacji ustug ksiggowosci on-line najczesciej wyko-
rzystuje si¢ ustuge SaaS, umozliwiajaca uzytkownikowi korzystanie z aplika-
cji dostawcy dzialajacych w infrastrukturze chmury. Aplikacje sa dostepne
na roznych urzadzeniach (w tym mobilnych) poprzez interfejs przegladarki
internetowej. W takim modelu uzytkownik nie zarzadza zroddtowsa infrastruktu-
ra chmury i nie nadzoruje jej, w tym sieci, serwerdw, systemow operacyjnych,
przestrzeni przechowywania, a nawet poszczegolnych funkcji aplikacji, z ewen-
tualnym wyjatkiem ograniczonych ustawien konfiguracji aplikacji przez dane-
go uzytkownika’.

W ostatnich latach powstata duza liczba nowych aplikacji ksiegowych
bazujacych na modelu SaaS. Rynek tych aplikacji ciagle poszerza sig, chociaz
perspektywy jego rozwoju w Polsce nie sa jednoznaczne. W nastgpnej czesci
artykulu przedstawiono perspektywy oraz problemy polskiego rynku rachun-
kowosci internetowej bardziej szczegotowo.

Perspektywy rozwoju polskiego rynku rachunkowosci internetowej

Kilka lat temu w Polsce rozpoczeta si¢ era ksiegowosci on-line®. Benefi-
cjentami systemow on-line sa przedsigbiorcy, korzystajacy z nowoczesnych
technologii, ceniagcy swdj czas, pieniadze i szybki dostep do informacji.

Niektorzy uzytkownicy pragng samodzielnie wystawia¢ faktury i dekla-
racje, wigkszo$¢ z nich jednak chce mie¢ nieprzerwany wglad w sytuacje finan-
sowg firmy, a jednoczesénie — mozliwos$¢ fatwego ujmowania wszelkich zjawisk
gospodarczych zgodnie z aktualnymi przepisami prawa.

Prezno$¢ rozwoju rynku rachunkowosci internetowej wynika przede
wszystkim z zalet, jakie niesie ze soba rachunkowo$¢ internetowa:

1. Dostepnosé: Aplikacje ksiggowe w chmurze dostepne sa zawsze 1 wszg-
dzie. Ksiegowy moze zdalnie dokona¢ niezbednych zapisow transakcji,
ksiegowan oraz przelewdéw. System informuje on-line o biezacych termi-
nach platnosci oraz obowigzkach sprawozdawczych. Istnieje mozliwos¢
potaczenia si¢ w dowolnej chwili z Urzedem Skarbowym, ZUS-em, dhuz-
nikami i wierzycielami.

2. Zwiekszenie kontroli: Ksiegowos$¢ on-line pozwala na catodobowg anali-
z¢ 1 kontrolg nad biezaca sytuacjg finansowg firmy. Umozliwig to liczne
raporty oraz analizy Business Intelligence dostepne w systemie. Poszerza-
ja si¢ rowniez mozliwos$ci kontroli za strony Urzedu Skarbowego.

6P. Mell., T. Grance, The NIST Definition..., op. Cit.

7 Ibidem.

8 E. Wyslocka, D. Jelonek, Accounting in the Cloud Computing, “The Online Journal of Sci-
ence and Technology”, October 2015 Volume 5, Issue 4, s. 1.
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Latwos$¢ obstugi: Ze wzgledu na duza konkurencje posrdd dostawcoOw
systemdéw rachunkowosci internetowej ich produkty staja si¢ coraz bar-
dziej przyjazne uzytkownikowi. Jednym kliknigciem mozna wygenerowac
dokumenty ksiggowe, zleci¢ ich przekazanie kurierowi albo wystanie
elektroniczne. Jednym kliknigciem mozna réwniez potaczy¢ sie ze skle-
pami internetowymi oraz serwisami e-commerce.

Integracja: Uzytkownik ma mozliwo§¢ dokonania integracji aplikacji
z innymi podmiotami czy ustugami, na przyktad potaczy¢ sprzedaz pro-
duktéw lub ushug z systemem zaopatrzenia i zbytu innych sklepow inter-
netowych, z serwisami aukcyjnymi, hurtowniami, kantorami czy porow-
nywarkami internetowymi.

Integracja z kontem bankowym: Bardzo czg¢sto oferty aplikacji ksiegowo-
$ci on-line sg potaczone z ustugami bankowymi. Tymczasem, gdy na pol-
skim rynku jest to zjawisko dos¢ rzadkie, w innych krajach Europy i Sta-
néw Zjednoczonych Ameryki takie oferty dostgpne sa na rynku ushug
ksiggowosci internetowej od wielu lat.

Bezpieczenstwo danych: Internetowe biuro rachunkowe przetwarza i prze-
chowuje dane swoich klientow w aplikacjach zabezpieczonych za pomoca
zaufanych certyfikatow lub innych narzedzi. Biuro rachunkowe jest jed-
nym z najbardziej narazonych na ataki cyberprzestepcéw rodzajow dziatal-
nosci gospodarczej. Zaden dostawca aplikacji w chmurze nie moze zapew-
ni¢ stuprocentowej ochrony przed hakerami. Wiasciciele firm z calego
$wiata uwazaja jednak, ze ich dane finansowe sa lepiej zabezpieczone
przez dostawce ustug w chmurze, niz na wlasnym serwerze, za ktore
odpowiada lokalny pracownik informatyczny.

Komfort: Ksiegowe, ktore niechetnie wystawiajag dokumenty w formie
papierowej, otrzymujg narz¢dzie zapewniajgce im komfort pracy oraz uta-
twiajace naprawianie bledow.

Latwos¢ zalozenia wlasnego biura: Prowadzenie rachunkowego biura przez
Internet pozwala zaoszczgdzi¢ koszty, zwlaszeza osobom mtodym, dopiero
rozpoczynajacym prowadzenie wiasnej dziatalnosci. Przy takim rozwia-
zaniu nie ma potrzeby wynajmowania biura, zakupu drogiego oprogra-
mowania wraz z ustugg nadzoru i administracji. Pojawia si¢ natomiast
mozliwos¢ latwiejszego nabycia klientow poprzez dotaczenie do platformy
zrzeszajacej biura rachunkowe w catej Polsce, postugujac si¢ jej logiem.
W chwili obecnej na polskim rynku takich platform nie jest wiele, jednak
ich liczba ciagle rosnie.
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10.

11.

Status ,,zielonego” biura rachunkowego: Pracownicy biura internetowego
pracuja na dokumentach elektronicznych, ktore nie wymagaja drukowania,
co minimalizuje liczb¢ pomylek oraz liczbe wydrukowanych i zniszczo-
nych dokumentdéw. Dokumenty elektroniczne mozna importowa¢ do innych
systemow i przesyta¢ do klientdw oraz urzedow, co znaczaco zmniejsza
zapotrzebowanie biura rachunkowego na papier. Zastosowanie polityki
odzysku papieru ulatwia otrzymanie miana ,,zielonego biura”.

Aktualno$¢ danych: W przeciwienstwie do tradycyjnego oprogramowania,
oprogramowanie w chmurze automatycznie aktualizuje informacje finan-
sowe i zapewnia sprawozdawczo$¢ finansowg w czasie rzeczywistym.
Oznacza to, ze salda na kontach sg zawsze dokladne. Istnieje mozliwo$¢
obstugi wielu transakcji walutowych i wielosktadnikowych.

Redukcja kosztow: W sytuacji gdy firma poszerza swa dzialalnosé, jej
potrzeby informatyczne réwniez zwickszaja sie: rosnie liczba licencji
na oprogramowanie i koszty utrzymania, a takze nowe licencje i optaty
za baze danych, zarzadzanie systemami i inne. Nalezy takze dokonywac
aktualizacji, co wymaga kosztownych zakupdw nowego sprzetu, na przyktad
serwerow. Dzigki rozwigzaniom w chmurze firmy nie maja probleméw
z tradycyjnym, kosztownym sprzetem i licencjami, podczas wznawiania lub
modyfikacji uméw handlowych. Za zaletg uwaza si¢ rowniez niewielkie
straty w kosztach, w przypadku podniesienia cen przez dostawce. Dostawca
chmury uzupehia kopie zapasowe, aktualizacje s3 wykonywane automa-
tycznie na biezaco i nie trzeba pobiera¢ ani instalowa¢ na komputerze
samodzielnie. Latwiejsza jest rOwniez zmiana dostawcy aplikacji w razie
braku satysfakcji z jego ustug.

Pomimo wielu zalet, rozwoj rynku ksiggowosci on-line w Polsce prze-

biega niejednoznacznie. Z jednej strony polski rynek rachunkowosci interne-
towej w chwili obecnej preznie si¢ rozwija. Potencjal jego wzrostu wedlug
dostepnych danych szacuje si¢ na 1,4 mld ztotych. W 2014 roku wzrost wynosit
okoto 12%. Wartos¢ rynku ustug ksiegowosci internetowej w 2013 roku wynio-
sta 221 miIn zt (warto$¢ calego rynku ustug ksiegowych to okoto 5 mld zt).°

Z drugiej strony — jak podaje raport Badanie Ustugi ksiegowe w Polsce

Fundacji Rozwoju Biznesu ,,STARTER” — w chwili obecnej rynek ushug ksie-
gowosci on-line jest rynkiem bardzo nasyconym o duzych barierach wejscial®.
Mimo ze statystyki wskazuja na duzy potencjal rynku, istniejg jednak obawy
0 stabilnos¢ jego rozwoju. Do czynnikow sprzyjajacych temu naleza mato

® Ustugi ksiegowe w Polsce 2013, Fundacja Rozwoju Biznesu STARTER, Warszawa.
10 1hidem.
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atrakcyjna koniunktura gospodarcza, emigracja ludzi mtodych, w duzej mierze
bedacych potencjalnymi beneficjentami rynku, oraz coraz wigksza konkurencja
wsrdd dostawcow systemow ksiggowych on-line. Istnieje rowniez pewna kon-
kurencja ze strony tradycyjnych biur rachunkowych, ktore coraz czesciej oferuja
mozliwo$¢ komunikacji z biurem poprzez dedykowang platforme internetowa.
Podmioty rozpoczynajace swa dziatalno$¢ na rynku powinny liczy¢ si¢ z ponie-
sieniem wiekszych naktadéw na promocje i kompanie reklamowe!!. Wedlug
badania przeprowadzonego przez portal Ksiggowi Przysztosci przedsigbiorcy
sa zdecydowanie niechetni wspolpracy z biurem rachunkowym tylko za posred-
nictwem Internetu — takiemu rozwigzaniu przeciwnych jest blisko 90% respon-
dentow!2. Ponadto w raporcie Fundacji Rozwoju Biznesu STARTER odnoto-
wano niski poziom wiedzy uzytkownikow w zakresie rachunkowosci interne-
towej'®. Jak wynika z raportu firmy BillBird, przedsigbiorcy nisko oceniajg
swoja wiedzg na temat faktur elektronicznych i wskazuja na potrzebe edukacji
w tym zakresie“,

Zdaniem autoroéw nie wszystkie ustugi w zakresie rachunkowosci inter-
netowej — oferowane na polskim rynku — mozna uznaé¢ za obarczone wysoka
konkurencja. Poza aplikacjami w chmurze pojawiaja si¢ rowniez oferty ustug
ksiegowosci all-inclusive, internetowych biur rachunkowych, bankowej ksig-
gowosci on-line. Tymczasem, gdy w innych krajach Europy i Ameryki ustugi
te sg juz standardem na rynku, w Polsce dopiero zyskuja na popularnosci.

Ponizej przedstawiono glowne rodzaje ustug ksiggowosci on-line ofe-
rowanych na polskim rynku:

1. Aplikacja w chmurze — jest to system dostepny on-line w technologii SaaS.
W chwili obecnej panuje nasycenie rynku w zakresie takich ustug. Na pol-
skim rynku mozna zidentyfikowa¢ ponad 50 firm oferujacych rézne roz-
wigzania pozwalajace prowadzi¢ ksiegowos¢ przez Internet. Wérod nich sa:
Comarch XT, super ksiggowa, wfirma, ifirma, taxxo, mksiggowa, petra24
i wiele innych. Najbardziej popularne ogolnoswiatowe systemy dla sektora
MSP to aplikacje: Quickbooks, Freshbooks, Xero, Zoho, Wave, Sage,
Clearbooks, Bill.com, Kshoo itd. Sposrod systemow dla duzych przedsig-
biorstw mozna wyr6zni¢ miedzy innymi Microsoft Dynamics, SAP, Oracle
i inne. W réznych rankingach systemy te zajmujg pierwsze pozycje na

Y Ustugi ksiegowe..., op. cit.

12 ). Polanska-Solarz, Rynek ustug ksiegowych — interesujgce dane na temat branzy
http://Amww.podatki.abc.com.pl/czytaj/-/artykul/rynek-uslug-ksiegowych--interesujace-dane-
na-temat-branzy, (stan na dzien 12.06.15).

13 Ustugi ksiegowe..., op. cit.

14 https://www.billbird.pl/aktualnosci/faktura-elektroniczna-dla-malych-i-srednich-firm
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przemian, w zalezno$ci od wzigtych pod uwage kryteriow. Najbardziej
popularne z nich liczg nawet 10 mln uzytkownikow.

Rachunkowos¢ all-inclusive — to petna automatyzacja proceséw ksiego-
wych w chmurze wraz z kompletnym outsourcingiem ushig oraz niezbedng
komunikacja odbywajaca si¢ przez Internet. Na polskim rynku istnieje
niewielu dostawcdw tego rodzaju ustug. Sa to dopiero poczatki ich rozwoju.
Internetowe biuro rachunkowe — biuro, ktore nie ma postaci fizycznej, lecz
jest organizacjg wirtualng. Na rynku funkcjonuje kilkanascie biur interne-
towych, przy czym ich koncentracja jest gestsza w najwickszych mia-
stach. Sa to dopiero poczatki cyklu zycia tej ushugi na polskim rynku.
Ksiggowos¢ hybrydowa — jest to w chwili obecnej najbardziej popularna
z ustug ksiggowosci on-line w Polsce. Sktada si¢ z réznych kombinacji
potaczenia aplikacji on-line oraz sposobu wsparcia przedsigbiorstw. Ksie-
gowos¢ hybrydowa stanowi potaczenie dwoch sposoboéw prowadzenia
biura rachunkowego: sposob tradycyjny oraz sposob internetowy. Sposoby
te roznig si¢ rowniez rodzajem dostepu do aplikacji: dane moga by¢
wprowadzane samodzielne czy przez certyfikowang ksiegows, z mozli-
woscig wgladu czy bez niej, z kontrolg wprowadzonych danych przez cer-
tyfikowang ksiggowa czy bez kontroli.

Bankowa ksiegowos¢ on-line — ustuga ksiegowosci on-line oferowana
przez banki w potaczeniu z pakietem innych ustug bankowych. W wielu
krajach Europy Wschodniej taka ustuga ujeta jest dopiero w planach stra-
tegicznych bankow. W Polsce w chwili obecnej znajduje si¢ w fazie
poczatkowej. Zaletg takiej ustugi jest nabycie mozliwosci sprawowania
nadzoru nad wszystkimi procesami i rozliczeniami ksiggowo-finansowymi.
Banki udostepniajg swoje produkty i ushugi w kilku réznych pakietach.
Istnieje réwniez mozliwos¢ stworzenia indywidualnie dopasowanego
pakietu ustug dodatkowych. Firma TaxCare zaoferowata ustuge wraz
z ldea Bankiem dla najmniejszych podmiotéw gospodarczych — osob
bedacych na samozatrudnieniu, mikroprzedsigbiorstw oraz matych i $red-
nich firm. ING Bank oferuje ustuge ksiegowa online ING Ksiegowo$¢
w postaci pelnego outsourcingu pozbawionego samoobstugi po stronie
klienta $wiadczonego przez licencjonowanych ksiegowych. W 2016 roku
réwniez MBank wprowadzit swoja oferte¢ mKsiggowos¢ stanowigca pota-
czenie konta i ksiggowosci. Aplikacja daje mozliwos$¢ prowadzenia ksie-
gowosci samodzielnie lub z pomoca profesjonalnej ksiggowej. Wedtug
najnowszych informacji inne banki planujg wprowadzenie na rynek serwi-
sOw rachunkowosci internetowe;.
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6. Serwisy do rozliczania podatkéw on-line. Do tej grupy mozna zakwalifi-
kowa¢ strony internetowe urzedéw podatkowych albo strony ministerialne,
ktore dostarczaja aktualnych informacji o zmianach uchwal, rozporzadzen
1 innych dokumentéw prawnych stanowiacych podstawe do prowadzenia
ksiggowosci on-line. W Polsce takim miejscem w chmurze jest portal Mini-
sterstwa Finansow i jego projekt e-Deklaracje. Program e-Deklaracje jest
udostepniany nieodplatnie, mozna go pobra¢ ze strony Ministerstwa.
Program pozwala na wprowadzenie bardzo duzego wachlarzu deklaracji,
poprawnos¢ ktorych sprawdza na biezaco. Przestanie deklaracji do Urzedu
Skarbowego odbywa si¢ on-line i trwa zazwyczaj kilka sekund. Program
ten stanowi bardzo duzg konkurencje dla niektorych aplikacji ksiegowosci
internetowej, oferujacym podobna ustugg odptatnie.

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, iz Polski rynek aplikacji ksiggowych
on-line jest w stadium zaawansowanego rozwoju. Rynek ten jest zroznicowany,
konkurencyjny i ma wysokie bariery wejscia. Kilka nowych rodzajow ustug
dopiero wprowadzono na rynek.

W celu dokonania analizy poziomu wiedzy i doswiadczenia przyszitych
ksiegowych w zakresie prowadzenia rachunkowosci w chmurze zostalo prze-
prowadzone badanie w ramach przedmiotu ,,Zastosowanie Internetu w Rachun-
Kowosci” prowadzonego na Uniwersytecie Szczecinskim. Badaniu poddano
studentow 3. roku na kierunku ,,Finanse i Rachunkowo$¢”. Wsrdd 144 studen-
tow 110 bylo studentami studiow stacjonarnych, a 34 — studentami studiow
zaocznych. Powodem doboru takiej proby jest fakt, iz aplikacje internetowe
skierowane sg przewaznie do oséb mtodych, czgsto dopiero rozpoczynajacych
kariere zawodowa lub obstugujacych mikro i mate przedsigbiorstwa. Brak
wiedzy na temat rachunkowosci internetowej bedzie znacznie ogranicza¢ kon-
kurencyjno$¢ osob stawiajgcych pierwsze kroki na rynku ustug ksiegowych.
Badanie kwestionariuszowe przeprowadzono w latach 2015-2017 przed corocz-
nym rozpoczeciem kursu. Wiedze i doswiadczenie oceniano w skali stowne;:
nie posiadam, niski poziom, $redni poziom i wysoki poziom. Podczas badania
studenci wpisywali uwagi dotyczace okreslonych pozioméw. Nalezy podkre-
$li¢, ze podczas badania otrzymywanie faktur elektronicznych nie byto wzigte
pod uwage jako doswiadczenie w zakresie ewidencji rachunkowej w chmurze.

Z badan wynika, ze prawie wszyscy styszeli o fakturowaniu elektronicz-
nym oraz o mozliwosci wystawienia deklaracji podatkowych on-line, jednak
tylko 28 studentoéw studiow dziennych i 20 oséb ze studidw niestacjonarnych
zadeklarowato, Ze posiada wiedze w tym obszarze. 66% studentéw nie posia-
dalo wiedzy w zakresie prowadzenia peinej obstugi ksiegowej w Internecie
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(75% z nich stanowig studenci studidw stacjonarnych); 26% — ocenito swoj
poziom wiedzy jako niski; 7% — jako $redni. Posiadania wysokiego poziomu
wiedzy nie zadeklarowatl zaden student ze studiow stacjonarnych. Jedna osoba
ze studiéw zaocznych ocenila poziom swojej wiedzy jako wysoki, ze wzgledu
na udziat we wdrozeniu bankowosci ksiggowej on-line w kilku przedsigbior-
stwach. Osoba ta wystepowata w charakterze wspotwlasciciela hybrydowego
biura rachunkowego.

Poziom do$wiadczenia w obszarze prowadzenia rachunkowo$ci w chmu-
rze okazat si¢ wyzszy u studentéw studidow niestacjonarnych (doswiadczenie
posiada odpowiednio 38 i 3% o0sob). Wiaze si¢ to przede wszystkim z faktem,
ze niektdrzy z nich prowadza wlasng dzialalno$¢ gospodarcza i korzystaja
z serwisow fakturowania elektronicznego oraz wystawiaja deklaracje w trybie
on-line. Niestety ogolny poziom wiedzy studentow obu trybow studiéw okazat
si¢ dos¢ niski. Chociaz doswiadczenie z systemami e-Deklaracji oraz syste-
mami fakturowania elektronicznego posiada wielu studentéw, to az 127 oséb
nigdy nie korzystato z systemow wspierajacych prowadzenie petnej rachunko-
wosci on-line. 8% okreslito poziom swojego doswiadczenia jako $redni oraz
1 osoba — jako wysoki.

Przeprowadzone badanie potwierdza deficyt wiedzy wsrod potencjal-
nych beneficjentéw rynku. Poniewaz potencjalni uzytkownicy rynku to osoby
mlode, waznym jest dostarczenie im wiedzy z zakresu zasad funkcjonowania
rynku oraz technologii wykorzystywanych do prowadzenia ksiggowosci on-line
juz na etapie studiow wyzszych. Pozwoli to na powstanie nowych interneto-
wych biur rachunkowych oraz na zwickszenie innowacyjnosci juz istniejacych
na rynku biur tradycyjnych.

Podsumowanie

Obecnie polski rynek rachunkowos$ci internetowej jest wysoce zrdzni-
cowany. Na tle innych krajow zajmuje pozycje posrednia — jest rynkiem
w stadium zaawansowanego rozwoju. Oferta jest nasycona w zakresie aplikacji
on-line, natomiast nadal istnieje mata liczba biur internetowych oraz ofert
w zakresie rachunkowosci all-inclusive. Najczgsciej stosowana jest metoda
hybrydowa prowadzenia rachunkowosci, stanowigca polaczenie metody trady-
cyjnej oraz internetowej. Podjeto pierwsze proby przeprowadzenia kontroli skar-
bowych na podstawie dokumentow elektronicznych. Stale poszerza si¢ oferta
bankowe] ksiegowosci on-line. Jednym z najwiekszych problemoéw rozwoju
rynku rachunkowosci internetowe] jest ewidentnie niewystarczajacy poziom
wiedzy w tym obszarze zarowno wsrdd przedsiebiorcow, jak i przysztych ksie-
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gowych. Potwierdzaja to przeprowadzone badania, ktére ujawnily, ze osoby
prowadzace wlasng dzialalno$¢ czesto korzystaja z systemu e-Deklaracje oraz
systemow fakturowania elektronicznego. W dalszej czgsci badan autorzy pla-
nuja skupic sie nad analiza i porownaniem rynkéw rachunkowosci internetowe;j
Polski, wybranych krajéw Europy, a takze Kanady oraz Standéw Zjednoczonych.
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Streszczenie

Artykut ten otwiera cykl prac naukowych majacych na celu przeprowadzenie badan nad ana-
liza polskiego rynku rachunkowosci internetowej oraz jego porownanie do rynkdow $wiatowych.
W artykule przedstawiono gldwne aspekty i tendencje rozwoju rachunkowosci internetowe;.
W szczegdlnosci poddano analizie polski rynek systeméw ksiggowosci on-line. Odnotowano
glowne nurty oraz problemy zwigzane z rozpowszechnieniem koncepcji rachunkowosci interne-
towej. Ustalono, ze jedna z gldwnych barier rozwoju rynku jest niewystarczajaca wiedza w tej
dziedzinie. Przedstawiono wyniki badan poziomu wiedzy przeprowadzonych przed rozpoczg-
ciem zajeé z przedmiotu ,,Zastosowanie Internetu w rachunkowosci” wsrdd studentow kierunku
,Finanse i Rachunkowo$¢” Uniwersytetu Szczecinskiego jako potencjalnych uzytkownikow syste-
mow ksiggowosci on-line. Ustalono réwniez, ze poziom wiedzy oraz praktycznego doswiadczenia
studentow jest bardzo zréznicowany i raczej niski. Wyniki wskazuja na potrzebe uzupekienia tej
wiedzy.

THE CURRENT PROBLEMS OF THE DEVELOPMENT OF THE CLOUD
ACCOUNTING MARKET IN POLAND
Summary
This article opens up a series of research papers related to research into the analysis of the global
cloud accounting market. The article presents the main aspects and trends of development of
online accounting. In particular, the Polish market for online accounting systems was analyzed.
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http://www.podatki.abc.com.pl/informacje-o-autorze/i/joanna-polanska-solarz
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Major trends and issues related to the dissemination of the concept of online accounting were
noted. It was found that one of the main barriers for cloud accounting market development is
insufficient knowledge in the field. The results of knowledge level research conducted among
students of Finance and Accounting as potential users of on-line accounting systems before
taking “Internet applications in Accounting” course are presented. It has been found that the level
of knowledge and practical experience of students is very diverse and rather low. The results
indicate the need to supplement this knowledge.
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Wprowadzenie

Obrét bezgotowkowy stanowi jeden z fundamentow wspdtczesnej gospo-
darki. Jednak rynek polski jest wcigz zdominowany przez transakcje gotow-
kowe?, pomimo ze polski sektor bankowy nalezy do europejskich lideréw pod
wzgledem wdrazania innowacyjnych rozwigzan platniczych?. Wprawdzie w ostat-
nich latach obserwowany byt stabilny wzrost wykorzystania bezgotoéwkowych
instrumentow platniczych przez mieszkancow Polski, jednak nadal dystans
w stosunku do krajow Unii Europejskiej, cechujacych si¢ najwyzszymi wskazni-
kami stosowania kart platniczych oraz przelewoéw bankowych, pozostaje bardzo
duzy®. Warto doda¢, Ze rozw6j obrotu bezgotowkowego stwarza nie tylko zna-
czacy potencjat dla redukcji kosztéw funkcjonowania systemu platniczego?,
ale takze jest uznawany za narzedzie ograniczenia skali transakcji dokonywa-
nych w szarej strefie z uzyciem pienigdza gotdbwkowego®. Nalezy podkresli¢,

* Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzqdzania, Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu.
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ze szczegblnie silna dominacja platnosci gotdéwka wystepuje w przypadku
transakcji w fizycznych punktach sprzedazy®.

W zwigzku z faktem, ze rynek kart ptatniczych jest tzw. rynkiem dwu-
stronnym’, to na jego funkcjonowanie wptywa zaréwno strona posiadaczy Kart,
ktérzy dokonuja nimi platnosci, jaki i strona akceptantow, czyli przedsie-
biorstw, ktére przyjmuja platnosci kartami za towary i ustugi®. W Polsce funk-
cjonuje juz 37,7 min kart platniczych® i pomimo wystepowania znaczacego wyklu-
czenia finansowego®, potencjat po stronie platnikow wydaje si¢ byé bardzo
duzy. Natomiast powaznym problem jest niewystarczajacy zasi¢g akceptacji kart
wérod przedsiebiorstw!l, W zwigzku z tym kwestia czynnikow, ktore wptywaja
na rozwdj sieci akceptacji kart, stanowi wazny obszar dla badan naukowych.

Celem pracy jest poznanie przyczyn sklaniajacych przedsicbiorstwa
do rozpoczecia akceptacji kart oraz zidentyfikowanie barier zniechgcajacych
do podjecia takiej decyzji. W pracy postawiono dwie hipotezy badawcze: (H1)
Najwazniejszym powodem rozpoczgcia akceptacji kart jest zainteresowanie
nimi ze strony konsumentow; (H2) Gtéwna bariera dla rozpoczgcia akcepto-
wania kart przez firmy sa obawy o bezpieczenstwo tej formy ptatnosci.

W pracy wykorzystano literatur¢ przedmiotu oraz dane statystyczne
pochodzgce z Narodowego Banku Polskiego oraz badan F. Schneidera'?. Pod-
stawg badan empirycznych byty wyniki wiasnych badan ankietowych z roku
2013, przeprowadzonych przy wspolpracy z agencja badawcza TNS Polska,
na ogodlnopolskiej reprezentatywnej probie 1140 przedsigbiorstw handlowo-
ustugowych w Polsce.

Metodyka badan empirycznych
M. Polasik przeprowadzit wtasne badania empiryczne, ktore w sposob
kompleksowy obejmowaty rynek ptatnosci detalicznych w Polsce z perspek-

6 M. Polasik, Innowacje platnicze stosowane w fizycznych punktach sprzedazy - szansa dla
obrotu bezgotéwkowego W Polsce, (W:) Obrét bezgotéwkowy w Polsce, red. H. Zukowska,
M. Zukowski, Wydawnictwo Katolickiego Uniwersytetu Lubelskiego, Lublin 2013.

7], Church, N. Gandal, D. Krause, Indirect Network Effects and Adoption Externalities,
.,Review of Network Economics”, Vol. 7, No. 3/2008; J.-C Rochet, J. Tirole, Platform Com-
petition in Two-Sided Markets, ,,Journal of the European Economic Association”, Vol. 1,
No. 4/2003, s. 337-358.

8 M. Polasik, Stan i potencjal rozwoju sieci ..., op. cit.; J. Gorka, Efektywno$¢ instrumentéw
platiczych w Polsce, Warszawa 2013, s. 43-45.

% Narodowy Bank Polski, System platniczy, Liczba wyemitowanych kart platniczych na prze-
strzeni kolejnych kwartatow od 1998 r., 10.06.2017.

10 The World Bank, Financial Inclusion Data,
http://datatopics.worldbank.org/financialinclusion (15.06.2017).

' M. Polasik, Stan i potencjat rozwoju sieci ..., op. Cit.

12 M. Hassan, F. Schneider, Size and Development ..., 0p.Cit.
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tywy podmiotéw handlowo-ustugowych. Podstawa teoretyczng do przygoto-
wania i realizacji badan empirycznych jest opracowany przez M. Polasika troj-
poziomowy model akceptacji kart'®, w ramach ktérego wyrézniono poziomy:
(1) akceptant platnosci, (2) placowka i (3) stanowisko sprzedazy. Badania an-
kietowe zostaly zrealizowane we wspOlpracy z agencja badawczg TNS Polska
w 2013 r. W badaniu tym wykorzystano ponadto dedykowang baz¢ danych
przygotowana przez Gléwny Urzad Statystyczny. Autor dokonat oszacowania
liczby aktywnych podmiotéw — prowadzacych sprzedaz produktow i ustug
na rzecz klientow indywidualnych na terytorium Polski w grudniu 2012 r. —
na 899 tys. Liczba ta jest traktowana jako punkt odniesienia dla wynikow prezen-
towanych w badaniach ankietowych. Badanie byto skoncentrowane na transak-
cjach dokonywanych w fizycznych punktach sprzedazy. Przedmiotem badania
byta akceptacja i wykorzystanie nastepujacych instrumentow platniczych: gotow-
ki, kart ptatniczych, polecenia przelewu oraz innych mniej popularnych metod
rozliczen (np. kredytu ratalnego), a takze innowacji ptatniczych (np. ptatnosci
mobilnych, kart miejskich). W ramach badania wzigta udziat ogélnopolska repre-
zentatywna proba 1140 podmiotéw handlowo-ustugowych. Miala ona charakter
kwotowy i1 uwzgledniata 19 branz handlu i ustug detalicznych. Wywiady prze-
prowadzono za pomoca wspomaganego komputerowo wywiadu telefonicznego.
Respondentami badania byty osoby kompetentne w kwestii gospodarki finan-
sowej, w tym wilasciciele i menadzerowie przedsiebiorstw. Prezentowane wyniki
badan zostaly poddane procedurze wazenia do struktury populacji, co pozwala
na wnioskowanie odnoszace si¢ do catego sektora handlu i ustug detalicznych
w Polsce.

Sie¢ akceptacji kart platniczych w Polsce

Ostatnia dekada to przetomowy, dynamiczny czas rozwoju dla rynku
akceptacji kart platniczych w Polsce. Na wykresie 1. przedstawiono liczbe pod-
miotow akceptujacych karty platnicze, a takze liczbe posiadanych przez te pod-
mioty placowek oraz obstugiwanych przez nie terminali EFT-POS w latach
2005-2016. W tym okresie liczba akceptantow, czyli podmiotéw przyjmujacych
zaplate za towary lub ustugi przy uzyciu kart platniczych'®, zwigkszyla sie pra-
wie trzykrotnie, tj. do 225 tys. podmiotéw. Oznacza to Srednioroczny skumu-
lowany wzrost (CAGR) na poziomie 9,4%. W zwiazku z faktem, ze czg$¢ pod-
miotéw handlowo-ustugowych posiada wigcej niz jeden punkt obstugi klientow,

13 Szerzej w: M. Polasik, Stan i potencjaf rozwoju sieci ..., op. Cit.
14 Szerzej w: K. Maciejewski, Znaczenie oplaty interchange dla rozwoju rynku kart ptatniczych
w Polsce, ,,Copernican Journal of Finance & Accounting”, Vol. 2, No. (2)/2013, s. 111-124.
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liczba placdéwek i terminali EFT-POS akceptujacych karty przewyzsza liczbe
akceptantow. W analizowanym okresie (wykres 1.) liczba placowek akceptuja-
cych karty ptatnicze wzrosta do 419 tys. (CAGR réwny 10,0%), a liczba termi-
nali ptatniczych EFT-POD do 531 tys. (CAGR réwny 12,5%)*.

Wykres 1. Liczba podmiotéw akceptujacych karty platnicze oraz placowek
i terminali EFT-POS w latach 2005-2016 (w tysiacach)

500
m Akceptanci & Placowki Terminale EFT-POS

CAGR: | 9.4% | [ 100% |

400

S wiys.

200

100 +

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Zrodto: Narodowy Bank Polski, Karty platicze (dane wg agentow rozliczeniowych); Dane
statystyczne, 2017, http://www.nbp.pl/ (15.06.2017).

Niemniej jednak szacunki M. Polasika opublikowane w innym opraco-
waniu®® pozwolity ustali¢, Ze na rynku polskim wystepowata bardzo duza luka
w akceptacji kart ptatniczych. W 2013 r. w Polsce kart nie akceptowalo az
768 tys. aktywnych podmiotow handlowo-ustugowych, posiadajacych 852 tys.
stanowisk sprzedazy’’. Zatem obserwowany w latach 2013-2016 przyrost liczby
akceptantow o 94 tys. i terminali EFT-POS o0 241 tys. (Wykres 1.) tylko
w niewielkim stopniu zredukowat luke w akceptacji kart, a problem niewystar-
czajgcego rozwoju sieci obstugi kart wcigz pozostaje bardzo aktualny.

Deklarowane przyczyny zaangazowania podmiotow w rozpoczecie akce-
ptacji kart

Waznym aspektem przeprowadzonych badan byto poznanie motywacji
dziatania przedsigbiorstw odno$nie do decyzji o akceptacji kart oraz barier dla
ich uczestnictwa w systemach kart ptatniczych. Respondenci zostali podzieleni

15 M. Polasik, Stan i potencjat rozwoju sieci ..., Op. cit.
16 1bidem.
17 1bidem.
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na dwie grupy, do ktorych skierowano inne zestawy pytan. Podmioty, ktore
akceptowaty karty platnicze w momencie realizacji badan, zostaty zapytane
0 przyczyny podjecia tej decyzji. Uzyskane wyniki (Rysunek 1.) wskazuja,
Ze najwazniejsza przyczyng rozpoczecia akceptacji kart byto zainteresowanie
ze strony klientow taka formg ptatno$ci (az 58% wskazan). Jezeli uwzglednimy
dodatkowo kolejng przyczyng — nadzieje na przyciagnigcie nowych klientow
(31%) — okazuje sig, ze kluczowe czynniki akceptowania kart maja charakter
popytowy. Warto doda¢, ze uzyskane wyniki sg zbiezne z preferencjami han-
dlowcow w Malezji, gdzie takze najistotniejsza rolg¢ odgrywaty oczekiwania
klientow?'®,

Drugim najwazniejszym motywatorem do rozpoczecia akceptowania
kart byta presja ze strony konkurencji (40% wskazan). W niektorych branzach
ich przyjmowanie stato si¢ juz wymaganym standardem obstugi klienta, co jest
obserwowane szczegolnie w przypadku super i hipermarketow, stacji benzy-
nowych, a takze mniejszych sklepéw spozywczych, sklepow branzy odziezo-
wej i marketow budowlanych®®. Zatem deklaracje przedsigbiorcow potwierdzajg
istotno$¢ oddziatywania czynnikéw popytowych oraz konkurencji. Czynnik ten
byt bardzo wazny takze w przypadku deklaracji malezyjskich handlowcow?.

Akceptowanie kart wcigz stanowito w Polsce znaczacy czynnik pozy-
tywnie wptywajacy na wizerunek firmy (Rysunek 1.), jako nowoczesnego przed-
sigbiorstwa, 1 najwyrazniej jest uwzgledniane w procesie decyzyjnym w przed-
sigbiorstwach (27% wskazan). Karty sa takze traktowane przez duza grupe
akceptantow (18%) jako instrument zwigkszajacy szybkos$¢ dokonywania plat-
nosci, co jest szczegoélnie wazne w transporcie publicznym oraz w super-
1 hipermarketach. Rzeczywiscie karty ptatnicze w technologii zblizeniowej przy-
Cczyniajg sie do przyspieszenia i usprawnienia procesu sprzedazy?l. Wskazywanie
na powyzsze powody akceptowania kart posrednio sugeruje ponadprzeci¢tng

18 Y, J. Loke, Determinants of merchant participation in credit card payment schemes,
,,Review of Network Economics”, Vol. 6, No. (4)/2007, s. 474-494.

19 M. Polasik, Stan i potencjat rozwoju sieci ..., Op. cit.

20 1hidem.

2l Wczesniejsze badania przeprowadzone przez zespol autora potwierdzily, ze ptatnosci zblize-
niowe sg pierwsza w historii technologia ptatnosci elektronicznych stosowana masowo, ktora
w fizycznych punktach sprzedazy jest szybsza od gotowki. Natomiast ptatnos¢ karta w sposob
tradycyjny (z uzyciem stykowego mikroprocesora EMV lub paska magnetycznego) trwa prze-
cietnie znacznie dluzej niz ptatnos¢ gotowka; M. Polasik, J. Gorka, G. Wilczewski, J. Kunkow-
ski, K. Przenajkowska, N. Tetkowska, Time efficiency of Point-of-Sale payment methods: Em-
pirical results for cash, cards and mobile payments, (in:) Lecture Notes in Business Informa-
tion Processing, red. J. Cordeiro, L. A. Maciaszek, & J. Filipe, VVol. 141, Springer Berlin Hei-
delberg 2013, s. 306-320.
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otwarto$¢ na innowacje tych firm, ktérym zalezy na nowoczesnym wizerunku
oraz na technicznej sprawnos$ci procesu platnosci.

Rys. 15. Deklarowane przyczyny akceptowania kart platniczych
(W % wskazan akceptantow)

Che¢ zwigkszenia przecigtnych wydatkow dotychczasowych klientow - 17%
Wigksza kontrola nad $rodkami finansowymi . 11%

Popyt Zainteresowanie ze strony klientow _ 58%

Che¢ przyciagnigeia nowych klientow do sklepu - 31%

Inne Wymagany na rynku standard obstugi \:I 40%

Wizerunek nowoczesnego przedsigbiorstwa \:I 21%
Saybkosc platnoei i skrécenie kolejek [_| 18%
Atrakeyjna oferta dostawcey ustugi platniczej \:I 14%

Mozliwos¢ udziatu w programach marketingowych/lojalnosciowych I:l 3%

Inne |:| %

Nie wiem, trudno powiedzie¢ l 6%

Zrodto: Wyniki whasnych badan ankietowych; N=547 podmiotéw handlowo-ustugowych akcep-
tujacych platnoscei kartami; dane wazone; wywiady TNS Polska, 2013; Pytanie: Jakie
elementy skionily Panstwa przedsigbiorstwo do akceptacji tej metody?; dopuszczalne
byty odpowiedzi wielokrotne.

Deklaracje handlowcow wskazuja, ze relatywnie nieduza role odgrywatly
czynniki finansowe (Rysunek 1.), tj. ch¢é zwigkszenia $rednich wydatkow
dotychczasowych klientow (17%), czy wicksza kontrola nad srodkami pieni¢z-
nymi (11%) — przeciwnie niz w Malezji, gdzie dazenie do zwigkszenia sprze-
dazy odgrywato duza role?®>. Wczesniej wskazywaly na ten czynnik teoretyczne
analizy opracowane przez Chakravorti i To%. Jednak dla mniejszych sklepow
spozywczych mozliwos$¢ zwigkszenia wydatkéw ich klientdw stanowita wazny
czynnik decyzyjny. Motyw ten byt takze istotny dla sieci paliwowych, branzy
odziezowej oraz super- i hipermarketow. Jednak generalnie niewielka rola tego
czynnika — deklarowana przez przedstawicieli pozostatych branz — moze suge-

22'Y.J. Loke, Determinants of merchant participation ..., op. cit.
23 S, Chakravorti, T. To, A theory of credit cards, , International Journal of Industrial Organization”,
Vol. 25, No. (3)/2007, s. 583-595.
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rowac, ze ich menadzerowie nie sa do konca $wiadomi korzysci, jakie moze
przynies¢ akceptacja kart ptatniczych. Wynikaja one z rozluznienia ogranicze-
nia budzetowego klientow w momencie dokonywania przez nich zakupow,
tj. mozliwosci wydania wiekszej kwoty niz posiadana gotowka w portfelu.
Z kolei wzrost bezpieczenstwa zwigzany z obstuga kart ptatniczych (Rysunek 1.)
jest wynikiem nizszego udziatu gotowki w obrotach przedsigbiorstwa, a zatem
mniejszego ryzyka napadu i kradziezy lub mniejszej wartoSci poniesionych
strat, w przypadku gdyby do nich doszto?*.

Bariery dla rozwoju sieci terminali EFT-POS

Bariery powstrzymujace rozwoj sieci akceptacji kart ptatniczych moga
wynika¢ zarowno z przyczyn obiektywnych, jak i stanu $wiadomosci oraz
preferencji os6b podejmujacych decyzje w przedsiebiorstwach. Zatem dla
identyfikacji tych barier istotne byto poznanie deklarowanych przez menadze-
réow firm przyczyn nieakceptowania kart ptatniczych (Rysunek 2.). Gtéwna,
pojedyncza przyczyna niecheci do wprowadzania obstugi kart platniczych byto
przekonanie handlowcow o niewielkim zainteresowaniu ze strony klientow
w lokalizacji, w ktorej przedsigbiorstwo prowadzi dziatalnos¢ (40% wskazan).
Wynik ten jest zbiezny z deklaracjami podmiotow akceptujacych karty (por.
Rysunek 1.), w przypadku ktoérych wystepowanie takiego zainteresowania
motywowato do rozpoczecia akceptacji kart. Takze firmy z rynku malezyjskiego
wskazywaty niewielkie zainteresowanie klientow jako najwazniejsza bariere
akceptacji kart®, co $wiadczy o uniwersalnym charakterze tego czynnika.

Nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze deklarowane przyczyny odnosza
si¢ do subiektywnego przekonania respondenta odno$nie poziomu zaintereso-
wania klientow korzystaniem z kart platniczych, a niekoniecznie do faktycznego
stanu tego zjawiska®®. Odpowiedzi wskazujace na dostrzeganie niewielkich
korzysci dla prowadzonej przez firme dziatalnosci (27% wskazan) potwierdzaja,
ze bariery dla akceptacji kart wynikaja w duzej mierze z percepcji menadzeréw.
Posrednio moze to $wiadczy¢ takze o wcigz niedostatecznej wiedzy menadze-
réow w zakresie skutkow akceptowania kart, w tym np. mozliwosci zwigkszenia
sprzedazy. Wyniki te sugeruja koniecznos¢ intensyfikacji dziatan o charakterze
edukacyjnym i promocyjnym, skierowanych do handlowcow.

24 A, Kosse, The safety of cash and debit cards: a study on the perception and behaviour of
Dutch consumers No. 245/2010.

25Y. J. Loke, Determinants of merchant participation ..., op. cit.

% W przypadku podmiotéw, ktére nie prowadza badan rynkowych, moze wystapi¢ sytuacja
niedoszacowania popytu ze strony klientow, wynikajaca z inercji postrzegania tego zjawiska
przez handlowcow.
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Rys. 16. Deklarowane przyczyny nieakceptowania kart platniczych
(w % wskazan)

Kosztowe Wysokie koszty miesigczne zwigzane z eksploatacja _ 34%

Wysoka optata akceptanta od wartosci transakcji, tzw. MSC _ 27%

Wysokie koszty wdrozenia tej metody - 26%
Popyt
Py Niewielkie zainteresowanie klientow w danej lokalizacji _ 40%
Bezpieczenstwo Obawy o bezpieczenstwo D 5%
Techniczne :
Przeszkody techniczne |:| 12%

Inne

Niewielkie korzysci dla prowadzonej dziatalno$ci l:l 27%
Preferowanie gotowki w celu dokonywania rozliczen l:l 22%

inne [ 18%

Nie zwracano si¢ ostatnio do naszej firmy z takg oferta l:l 9%
Powolny proces ptatnosci ta metodg co moze wydhuzy¢ kolejki D 6%

Nie wiem, trudno powiedzie¢ I:l 3%

Zrodto: Wyniki wlasnych badan ankietowych; N=593 podmiotéw handlowo-ustugowych nieak-
ceptujacych platnosci kartami; dane wazone; wywiady TNS Polska, 2013; Pytanie: Dla-
czego Panstwa przedsigbiorstwo nie akceptuje ptatnosci kartami ptatniczymi?; dopusz-
czalne byly odpowiedzi wielokrotne.

Deklaracje menagerow wskazaty jednoczesnie, ze w okresie badania
bardzo powazng barierg dla rozpoczecia akceptowania kart stanowity koszty
ponoszone przez handlowcow (Rysunek 2.). W badaniu wyr6zniono trzy ele-
menty sktadowe tych kosztow. Menagerowie najczesciej wskazywali na nega-
tywny wptyw wysokich — ich zdaniem — miesigcznych kosztow statych, zwig-
zanych z posiadaniem terminala EFT-POS (34% wskazan). Nieco mniej wska-
zan (27%) uzyskal wysoki poziom optaty akceptanta od wartosci transakcji
tzw. MSC, ktory z kolei najbardziej odczuwaty podmioty o wysokich obrotach
i stosunkowo niskiej marzy (np. dyskonty czy biura podrézy). Znaczacy byt
takze odsetek wskazan na wysokie koszty wdrozenia akceptacji kart (26%).
Rozpatrujac te czynniki kosztowe lacznie, wydaje sig, ze stanowity one jedng
z gléwnych barier dla akceptacji kart ptatniczych w Polsce. Zatem wysoki po-
ziom optlaty Interchange w Polsce w okresie badania — w poréwnaniu do innych
krajow europejskich’’— znalazt swoje odbicie w $wiadomosci handlowcow
i skutkowal powstaniem powaznej bariery o charakterze kosztowym. Warto

27 K. Maciejewski, Znaczenie oplaty interchange ..., op. cit.
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zauwazy¢, ze podobnie jak w przypadku niniejszego badania, w przypadku
rynku malezyjskiego stwierdzono, ze o ile pozytywne motywacje do akcepto-
wania kart majg raczej niefinansowy charakter, o tyle bariery w duzej mierze
dotyczg aspektow finansowych?,

Generalnie brak zainteresowania klientow (posredni efekt sieciowy) jest
relatywnie powazniejsza barierg dla niewielkich przedsigbiorstw. Natomiast
wraz ze wzrostem wielko$ci firmy, wigksze znaczenie odgrywaja bariery kosz-
towe. Problem z brakiem zainteresowania klientow dotyczyt glownie firm zlo-
kalizowanych na wsi i w miastach do 20 tys. mieszkancéw, podczas gdy
w Warszawie ma on niewielkie znaczenie. Natomiast podmioty w wickszych
miastach czesciej wskazywaly na wysokie koszty akceptowania kart. Jednakze
radykalne ustawowe obnizenie w Polsce optaty interchange® w latach 2014
1 2015, doprowadzito do istotnego obnizenia kosztow akceptacji kart dla firm.
Mozna zatem przypuszczac, ze bariery akceptacji kart po stronie kosztowej
stracily juz obecnie na znaczeniu®. Sugeruja to rowniez wyniki badan odno-
$nie do ksztaltowania si¢ optat ponoszonych przez handlowcow w roku 2014
oraz stanu wiedzy menadzeréw w tym zakresie®.

Niewielu respondentow skarzyto si¢ natomiast (Rysunek 2.), Ze nie
otrzymalo w ostatnim czasie oferty od agentéw rozliczeniowych w zakresie
akceptacji kart (9% wskazan). Powszechnej bariery rozwoju dla kart ptatni-
czych w Polsce nie stanowily takze przeszkody o charakterze technicznym
(12%), tj. brak dostepu do polaczenia telekomunikacyjnego, ani obawy han-
dlowcow o bezpieczenstwo (5%) czy niewystarczajaca szybkos¢ procesu plat-
no$ci kartami (6%). Warto w tym miejscu zauwazy¢, ze czas dokonywania
ptatnosci tradycyjnymi kartami jest generalnie znacznie dluzszy niz w przy-
padku gotowki. Natomiast dopiero technologia kart zblizeniowych znaczaco
zmienita sytuacje i okazala si¢ pod wzgledem szybkos$ci dziatania konkuren-
cyjna wobec platnosci gotowka®. Powszechne wprowadzenie w Polsce Kkart
zblizeniowych, jako innowacji, uczynito szybkos$¢ transakcji nowym atutem
kart platniczych®® (por. Rysunek 1.).

28Y. J. Loke, Determinants of merchant participation...,op.cit.

29 M. Polasik, D. Piotrowski, Payment innovations in Poland..., op. Cit.

30 W. Krawczyk, Analiza skutkéw obnizenia opfaty interchange w Polsce, Narodowy Bank
Polski, Warszawa sierpien 2015.

31 A. Kus$nierek, Badanie obrotu kartowego wsrod przedsigbiorcow w Polsce, FROB, War-
szawa, 2014.

32 M. Polasik, Innowacje ptatnicze stosowane..., op. cit.; M. Polasik, J. Gorka, G. Wilczewski,
J. Kunkowski, K. Przenajkowska, N. Tetkowska, Time efficiency of Point-of-Sale..., op. cit.
33 J, Harasim , M. Klimontowicz, Payment habits as a determinant of retail payment innovations
diffusion: the case of Poland, ,,Journal of Innovation Management”, Vol.1, No. (2)/2013, s. 86-102.
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Wystepowaly takze przyczyny nieakceptowania kart, ktore sa specyficz-
ne dla danego typu podmiotu. Przykladem moze tu by¢ silne preferowanie
gotowki przez mate sklepy spozywcze oraz podmioty ustugowe, ze wzgledu
na jej stosowanie w rozliczeniach z dostawcami i pracownikami (ogétem 22%
wskazan, Rysunek 2.). Sytuacje tg potwierdzajg takze badania J. Gorki®4. Takie
uwarunkowania majg w Polsce charakter ogélnosystemowy i sa trudne do prze-
zwyciezenia. Nalezy takze uwzgledni¢ fakt, ze branze uslugowe sg generalnie
postrzegane jako bardziej narazone na dzialalno$¢ w szarej strefie, co sprzyja
preferowaniu rozliczen gotdowkowych, chociaz raczej nie znajduje wprost odbi-
cia w deklaracjach respondentéw. Problem ten zostat poruszony ponize;j.

Szara strefa jako bariera rozwoju sieci akceptacji kart

Weczeéniejsze badania F. Schneidera wskazywaty na negatywng korelacje
miedzy szarg strefa a liczbg transakcji dokonywanych bezgotowkowo, w szcze-
goblnosci kartami platniczymi®. Z kolei badania dotyczace Grecji®® ujawnily,
ze w okresie wymuszonego wzrostu uzycia kart platniczych, wynikajacego
z ograniczen w dostepie do gotowki podczas kryzysu finansowego, nastapit
wzrost wptywow z podatku VAT. Najprawdopodobniej uzywanie kart ptatni-
czych ograniczania istnienie szarej strefy.

Autorzy przedstawili wlasne zestawienie: (a) liczby transakcji dokona-
nych kartami ptatniczymi per capita oraz (b) szacunkéw dotyczacych szarej
strefy w panstwach Unii Europejskiej (Wykres 4.). Wspotczynnik korelacji
Pearsona pomigdzy zmiennymi wyniost —0,58, co wskazuje na silng i ujemna
korelacje tych dwoch zjawisk. Otwarta pozostaje jednak kwestia wystepuja-
cego migdzy nimi zwigzku przyczynowo-skutkowego. Sugerowany w zagra-
nicznych publikacjach — w szczegolnosci w pracach prof. Schneidera®” — wplyw
bezgotowkowych transakcji ptatniczych na redukcje¢ szarej strefy wynika z faktu,
ze w przypadku zarejestrowania transakcji w systemie bankowym, przedsig-
biorcy rzadziej podejmujg ryzyko niezglaszania takiej ptatnosci organom podat-
kowym. Jednakze w kontekscie przeprowadzonych badan wiasnych i uzyska-
nych informacji na temat deklarowanych barier rozpoczecia akceptacji kart
(Rysunek 2.) nalezy wzig¢ pod uwage takze odzialywanie w przeciwnym kie-

34 ). Gorka, Efektywnosé instrumentow platniczych w Polsce, Wydawnictwo Naukowe Wydziatu
Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2013, s. 76.

3 F. Schneider, The Shadow Economy in Europe 2011: Using electronic payment systems to
combat the shadow economy, AT Kerney & Johannes Kepler University of Linz, Linz 2011.
% G. Hondroyiannis, D. Papaoikonomou, The effect of card payments on vat revenue: New

evidence from Greece, ,,Economics Letters”, Vol. 157, 2017, s.17-20.
87 F. Schneider, op. cit.
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runku. Przedsigbiorcy, ktorzy dziataja w szarej strefie i nie rejestruja czesci
dokonanej sprzedazy, moga by¢ nieche¢tni do rozpoczecia akceptowania kart,
poniewaz stosowanie kart przez klientow utrudniatoby im unikanie placenia
podatkéw. Z oczywistych powodoéw podmioty te nie deklaruja otwarcie takiej
przyczyny swojej niecheci do akceptowania kart. Natomiast cze$¢ z deklaracji,
(Rysunek 2.) wskazujacych np. na dostrzeganie niewielkich korzysci z akcep-
tacji kart czy preferowania gotowki w celu dokonywania rozliczen, sugeruje
dazenie do jak najwickszego wykorzystania gotowki. W czesci przypadkow
moze to by¢ zwigzane z uczestnictwem w szarej strefie. Takze bardzo duza
liczba wskazan na niewielkie zainteresowanie klientow placeniem kartami
w danej lokalizacji moze by¢ rodzajem wymowki.
Wykres 2. Liczba transakcji bezgotowkowych dokonanych kartami platni-
czymi per capita oraz udzial szarej strefy w gospodarce (% PKB)
w krajach Unii Europejskiej
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Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Szara strefa w polskiej gospodarce w 2016 roku,
IBnGR Warszawa, marzec 2016; Narodowy Bank Polski, Porownanie wybranych ele-
mentow polskiego systemu platniczego z systemami innych krajow Unii Europejskiej za
2015 r., grudzien 2016.

Powyzsza analiza pozwala na zidentyfikowanie kolejnej potencjalnej ba-
riery dla rozwoju sieci akceptacji kart ptatniczych, jaka jest zaangazowanie
czesci przedsiebiorstw w funkcjonowanie szarej strefy i wynikajacy z tego
op6r przed rozpoczgciem obstugi kart.
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Podsumowanie

Przeprowadzone badania empiryczne pozwolily na ustalenie, Zze najwaz-
niejszym, pojedynczym czynnikiem wplywajacym na decyzje menadzerow
przedsiebiorstw o rozpoczeciu akceptowania kart ptatniczych jest popyt ze strony
konsumentdéw. W zaleznosci od postrzegania tego popytu w lokalizacji, w ktorej
przedsigbiorca prowadzi dziatalnosc, jest on gotow rozpocza¢ akceptacje kart,
lub tez wstrzymac si¢ z ta decyzja, uznajac, ze nie jest to oczekiwane przez
dostatecznie duza liczbe jego klientdéw. Zatem czynnik ten moze by¢ zaréwno
bodzcem, jak i barierg dla akceptacji kart. Wyniki te sg zbiezne z rezultatami
badan prowadzonymi za granica i sugeruja pozytywna weryfikacje hipotezy
badawczej (H1). W zwiazku z powyzszym przyspieszenie rozwoju obrotu
bezgotowkowego w Polsce bedzie wymagato dziatan edukacyjnych na rzecz
zmiany gotowkowej kultury platniczej oraz uatrakcyjnienia oferty ze strony
bankow.

Wyniki badan wykazaly jednoczesnie, ze nie wystgpuja w Polsce
— na szersza skale — obawy o bezpieczenstwo obstugi kart ptatniczych przez
firmy, co sugeruje negatywng weryfikacje drugiej hipotezy badawczej (H2).
Oproécz bariery popytowej, drugg najwazniejsza przeszkoda dla rozwoju sieci
akceptacji kart jest bariera kosztowa, czyli ocenianie przez duza grupe menad-
zerow kosztow akceptowania kart jako zbyt wysokich. Pozwala to wniosko-
wac, ze istnieja realne szanse na znaczgce przyspieszenie rozwoju sieci akcep-
tacji kart w Polsce — dzigki nowej inicjatywie, jaka jest Program Wsparcia
Obrotu Bezgotowkowego. Zostat on uruchomiony przez fundacj¢ Polska Bez-
gotowkowa w czerwcu 2017 r., w oparciu o porozumienie podpisane pomiedzy
Ministrem Rozwoju i Finansow, Zwigzkiem Bankow Polskich, przedstawicie-
lami Visa i Mastercard®®. Gtéwnym zadaniem Programu bedzie dofinansowy-
wanie kosztow obshugi kart dla mikroprzedsiebiorstw, rozpoczynajacych dopiero
ich akceptacje, a wigc bariera kosztowa powinna zosta¢ skutecznie zniwelowana.
Program przewiduje takze dziatania edukacyjne, skierowane do firm, wskazu-
jace na liczne korzysSci zwigzane z obstugg bezgotowkowych form ptatnosci.

Wyniki badan pozwolity ponadto zidentyfikowa¢ inng wazng barier¢ dla
rozwoju sieci akceptacji kart ptatniczych w Polsce, ktorg jest wystgpowanie
znacznych rozmiardow tzw. szarej strefy. Prawdopodobnie cze$¢ przedsie-
biorstw bedzie zdecydowanie przeciwna rozpoczgciu akceptacji kart, nawet
w przypadku atrakcyjnej kosztowo oferty, w obawie o rejestracj¢ transakcji.
Problem ten wymaga jednak dalszych poglebionych badan naukowych.

38 Ministerstwo Rozwoju, https://www.mr.gov.pl/strony/aktualnosci/uruchomienie-programu-
wsparcia-obrotu-bezgotowkowego, 12.06.2017.
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Streszczenie

Celem pracy jest poznanie przyczyn sklaniajacych przedsigbiorstwa do rozpoczecia akcep-
tacji kart oraz zidentyfikowanie barier zniechecajacych do podjecia takiej decyzji. Przeprowa-
dzona analiza jest oparta na wynikach wlasnych badan ankietowych na probie 1140 przedsig-
biorstw handlowo-ustugowych w Polsce. Najwazniejszymi powodami rozpoczecia akceptacji
kart sa czynniki popytowe: zainteresowanie ze strony klientdw, nadzieja na przyciagni¢cie nowych
klientow oraz postrzeganie akceptacji kart jako wymaganego standardu obstugi. Natomiast glowna
barierg dla wprowadzenia obstugi kart ptatniczych stanowito przekonanie handlowcow o nie-
wielkim zainteresowaniu ze strony klientow. Druga powazng barierg sa obawy handlowcow o zbyt
wysokie koszty akceptacji kart, jednak znaczenie tego czynnika powinno ulega¢ redukcji, ze wzgle-
du na regulacje prawne i dziatania sektora bankowego na rzecz wspierania rozwoju obrotu bezgo-
towkowego. Uwarunkowania te sg zbiezne z preferencjami menadzeréw firm z innych krajow.
Wyniki badan pozwolity ponadto na zidentyfikowanie nowej powaznej bariery, tj. negatywnego
wplywu szarej strefy na zasieg akceptacji kart ptatniczych, z uwagi na fakt, ze czg$¢ firm moze
obawia¢ si¢ elektronicznego rejestrowani transakcji. W oparciu o wyniki badan zaproponowano
szereg dziatan mogacych stymulowac rozwoj sieci akceptacji kart ptatniczych w Polsce.

REASONS AND BARRIERS TO THE ACCEPTANCE OF PAYMENT CARDS
BY RETAILERS IN POLAND

Summary

The purpose of the study is to identify the reasons for accepting of cards payments by merchants
and to identify the barriers to accepting this form of payments. The analysis is based on the
results of our own surveys of 1140 retailers in Poland. The most important reasons to start accepting
cards are demand factors: customer interest, the hope of attracting new customers, and perception
of the acceptance of cards as the required standard of service. The main barrier to the introduction
of payment card was the conviction of traders about little interest from customers. The second
barrier is traders' fear of too high costs of accepting cards, but the importance of this factor should
be reduced due to regulatory and banking activities to support the development of non-cash
trading. These conditions coincide with the preferences of managers from foreign companies.
The results of the research also allowed to identify the new barrier, i.e. the negative influence of
the shadow economy on the range of accepting cards, due to the fact that some companies may be
afraid of electronic transaction records. Based on the research results, a number of actions have
been proposed to stimulate the development of the payment card acceptance network in Poland.
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WYBRANE ASPEKTY ZASTOSOWANIA ZBIOROW
ROZMYTYCH W PROCESACH EKONOMICZNYCH

Wprowadzenie

Zastosowania ekonomiczne stanowig jedng z gléwnych dziedzin wyko-
rzystania systemow inteligentnych. Ze wzgledu na zakres zastosowan mozna
wyr6zni¢ algorytmy genetyczne, systemy ekspertowe, zbiory rozmyte, teorie
chaosu deterministycznego, sieci neuronowe uzywane do analizy wewng¢trzne;j,
zlecanej przez kierownictwo przedsigbiorstwa, oraz systemy analityczne Wyko-
rzystywane przez instytucje zewnetrzne, ktore bezposrednio wspodtpracuja
z firma, np. banki, domy audytorskie, organa kontroli skarbowe;.

Celem pracy jest prezentacja wybranych przyktadéw zastosowania zbio-
réow rozmytych w procesach ekonomicznych. W artykule zawarto istotg zbio-
réw rozmytych oraz oméwiono ich przyktadowe wykorzystanie w procesach
gospodarczych.

Istota zbior6w rozmytych

Pojecie zbioru rozmytego wprowadzil Lotfi A. Zadeh w 1965 roku,
co stanowito alternatywe dla klasycznej logiki. Znaczenie zbiorow rozmytych
zwigzane jest z czynnikiem ludzkim, ktory odgrywa decydujaca role. Logika
rozmyta ma zastosowanie w takich dyscyplinach naukowych jak ekonomia,
technika i kierunki zwigzane z podejmowaniem decyzji .

Wedlug Lotfi A. Zadeha, ,,Zbiorem rozmytym A w pewnej (niepustej)
przestrzeni X, nazywamy zbior par A = {(x,u4(x)); x € X}, gdzie p,:x — [0,1]
jest funkcja, ktora dla kazdego elementu z X okresla, w jakim stopniu nalezy

* Uniwersytet w Bialymstoku, Wydzial Ekonomii i Zarzqdzania.

* Wyzsza Szkota Finansow i Zarzqdzania w Biatymstoku, Wydziat Nauk Ekonomicznych.

L Nowoczesne technologie informatyczne i ich wplyw na funkcjonowanie podmiotéw gospo-
darczych, red. N. Siemieniuk, Wyzsza Szkota Finanséw i Zarzadzania w Bialymstoku, Bia-
ystok 2005, s. 160.
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on do zbioru A. W tym zbiorze uwidocznione jest ptynne przejscie miedzy
calkowitg przynaleznoscia (j4(x) = 1) i nieprzynalezno$cig (u 4 (x) = 0).?
Jak pisza 1. Pisz, 1. Lapunka, A. Chwastyk ,,pojecie zbioro6w rozmytych,
a nastepnie liczb rozmytych, powstato dzigki pracom L. Zadeha jako uogoélnie-
nie klasycznej koncepcji zbioru. Zbiorem rozmytym A w pewnej (niepustej)
przestrzeni X, zapisanym jako A € X, nazywamy zbior par A ={(X,za (X));
XxeX}, w ktorym s : X —[0,1] jest funkcja przynaleznos$ci zbioru rozmytego
A. Funkcja ta kazdemu elementowi X € X przypisuje jego stopien przynalezno-
$ci do zbioru rozmytego™.
Zbior rozmyty A okreslony na zbiorze liczb rzeczywistych, ktérego
funkcja przynalezno$ci spetnia warunki®;
—  SUPxeMA(X) = 1, tzn. zbiér rozmyty A jest normalny,
- pa[Axs + (1 - A)x2] = min{ua(Xs), pa(X2)}, tzn. zbior A jest wypukty,
—  pa(x) jest funkcja przedziatami ciagta.
nazywamy liczbg rozmyta.
Liczba rozmyta moze mie¢ dwie podstawowe interpretacje. Liczba taka moze
oznacza¢ stopien w jakim X ma pewna cech¢ lub moze rowniez oznacza¢ moz-
liwo$¢ z jakg pewna nieznana jeszcze w petni wielko$¢ przyjmuje warto$é x°.
We wskazanych przez J. S. Zielinskiego przyktadach stwierdzen ,,Udziat
przedsigbiorstwa w rynku jest duzy. Wspotczynnik strat jest niewysoki” mozna
zauwazy¢, ze uzyto nieostrych sformutowan takich jak duzy czy niewysoki®.
Zostaje dostrzezona w nich niescistos¢ w doktadnym stwierdzeniu wartosci
zmiennych. Tego typu brak precyzji zazwyczaj okre$lany jest rozmyciem’.
Klasyczne dziatania na zbiorach ostrych mozna tatwo uogolni¢ na zbiory
rozmyte. Istnieje wiele sposobow zdefiniowania operacji mnogosciowych.
Oryginalnymi operatorami wprowadzonymi przez A. Zadcha sg: operator max.
dla sumy oraz min. dla iloczynu. Charakteryzuje je to, ze sa dos¢ dobrze intui-
cyjnie uzasadnione oraz analitycznie i obliczeniowo proste®.

2 Inteligentne systemy w zarzqdzaniu, red. J. S. Zielinski, PWN, Warszawa 2000, s. 73.

3 1. Pisz, I. Lapunka, A. Chwastyk, Podejscie do analizy zaangazowania interesariuszy
w projekcie wykorzystujqce skierowane liczby rozmyte, Zeszyty Naukowe Politechniki Sla-
skiej, Organizacja i Zarzadzanie 96/2016, s. 387.

4 Ibidem, s. 387.

% Ibidem, s. 387.

¢ Inteligentne system......, op. cit., 5.72.

7 Ibidem, s. 72.

8 B. Kurowska, J. Stawicki, Wykorzystanie kategorii rozmytosci w podejmowaniu ryzykownych
decyzji inwestycyjnych na rynku kapitafowym, (w:) Ekonomia, red. J. Stawicki, Wydawnic-
two Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun 2005, s. 114-115.
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Waznym elementem regut rozmytych sa zmienne lingwistyczne, jak row-
niez ich funkcje przynaleznosci, gdyz decydujg one o przyszlej uzytecznosci
1 skutecznosci regut rozmytych.

Zbiory rozmyte pozwalajg przedstawi¢ otaczajacg nas rzeczywisto$¢
w sposob nasladujacy rozumowanie cztowieka. Nieprecyzyjnos¢ zjawisk i przed-
miotoéw realnych spowodowana ztym ksztattem, potozeniem, kolorem, powierz-
chnig itp. skutkuje trudnosciami z wiasciwym doborem warto$ci wszystkich
zmiennych, np.°:

— udzial przedsigbiorstwa w rynku jest duzy;
— wyrazna wigkszos$¢ ekspertow stwierdzila, ze transakcja jest bardzo ryzy-
kowna;
— cena towaru znacznie przekracza 1000 zt;
— stan zapasOw magazynowych jest prawie zerowy;
— obroty na dzisiejszej sesji byly znacznie wyzsze niz wczoraj;
—  w przysztym roku poziom sprzedazy powinien wzrosnaé¢ okoto 5%;
— w ciagu Kilku nastgpnych miesigcy inflacja powinna wyraznie zmalec;
— wspotezynnik strat jest niewysoki.
Zdania te zawierajg w sobie brak precyzji, ktéry nazywamy rozmyciem?.

Logika rozmyta moze by¢ wykorzystywana do tworzenia modelu sys-
temu decyzyjnego, ktorego zaleta jest postugiwanie si¢ zbiorami rozmytymi,
anie liczbami (rysunek 1)**.

Rys. 1 Model systemu decyzyjnego

Elementy systemu decyzyjnego

rozmywanie wnioskowanie. I  wyostrzenie :*'\
(fuzyfikacja) rozmyte | (defuzyfikacja) x

Zrodto: Nowoczesne technologie informatyczne i ich wphw na funkcjonowanie podmiotéw
gospodarczych, red. N. Siemieniuk, Wyzsza Szkota Finansow i Zarzadzania w Biatym-
stoku, Biatystok 2005, s. 162.

9 Inteligentne systemy...., op. cit., s. 72.

10 Ipidem, s. 72

1 Nowoczesne technologie informatyczne i ich wplyw na funkcjonowanie podmiotéw gospo-
darczych, red. N. Siemieniuk, Wyzsza Szkota Finanséw i Zarzadzania w Biatymstoku, Bia-
lystok 2005, s. 162.
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Fuzyfikacja polega na zastgpieniu danych wej$ciowych zbiorami rozmy-
tymi. Warto$ci w postaci ilo$ciowej zastgpowane sg wielkosciami w postaci
jakosciowej. Nastgpuje to za pomocg wyznaczenia funkcji przynaleznosci dla
kolejnych zmiennych lingwistycznych. Wnioskowanie rozmyte jest operacja
polegajaca na wyznaczeniu z dziedziny jako$ciowej warto$ci wyjs$¢ na podsta-
wie wej$¢ przy pomocy bazy regut. Defuzyfikacja jest operacja, ktora prze-
ksztatca sygnaty wyjsciowe systemu z dziedziny jako$ciowej na ilosciowg*2,

Zbiory rozmyte w odréznieniu od zbioréw ostrych, bedacych jedynie
pewnym przyblizeniem zdarzen $wiata realnego, przedstawiaja te fakty doktad-
niej i skrupulatniej®®. L. A. Zadeh, zauwazajgc pewng rozbiezno$¢ miedzy cha-
rakterystyka zjawisk a prawdziwoscig ich w rzeczywistym $wiecie, stworzyt
zasade niespdjnoscei: ,,W miare jak wzrasta ztozono$¢ systemu, nasza zdolnosé¢
do czynienia precyzyjnych oraz znaczacych stwierdzen na temat jego zacho-
wania maleje, az do osiagnigcia progu, poza ktorym precyzja i znaczenie (lub
trafno$¢) stajg sie charakterystykami niemal wzajemnie si¢ wykluczajgcymi.”

Wedhug K. Rykaczewskiego: ,,Na systemy rozmyte sktadaja si¢ te tech-
niki i metody, ktére stuza do obrazowania informacji nieprecyzyjnych, nieo-
kreslonych badz niekonkretnych. Pozwalaja one opisywac zjawiska o charakte-
rze wieloznacznym, ktérych nie jest w stanie uja¢ teoria klasyczna i logika
dwuwarto$ciowa. Charakteryzuja si¢ tym, ze wiedza jest przetwarzana w postaci
symbolicznej i zapisywana w postaci rozmytych regut. Systemy rozmyte znaj-
duja zastosowanie tam gdzie nie posiadamy wystarczajacej wiedzy o modelu
matematycznym rzadzacym danym zjawiskiem oraz tam gdzie odtworzenie
tegoz modelu staje si¢ nicoplacalne lub nawet niemozliwe. Tak wigc mozemy
je spotka¢ w bazach danych, sterowaniu oraz dziedzinach zajmujacych sie
przetwarzaniem jezyka naturalnego.”*®

Wybrane przyklady zastosowania zbioréw rozmytych w zagadnieniach
ekonomicznych

Obecnie logika rozmyta jest wykorzystywana nie tylko w automatyce,
ale réwniez w wielu innych dziedzinach nauki, w tym szczegélnie czesto
w ekonomii. Caly zestaw ekonomicznych zastosowan modeli rozmytych wymie-
nia C. Altrock, rozpoczynajac od zastosowan bankowych, takich jak ocena

12 Nowoczesne technologie..., op. Cit., s. 162.

13 Inteligentne systemy...., op. cit., s. 75.

14 Inteligentne systemy...., op. cit., s. 75.

15 K. Rykaczewski, Systemy rozmyte i ich zastosowania, praca doktorska, Uniwersytet Mikota-
ja Kopernika w Toruniu, Torun 2006, s. 1.
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wnioskow hipotecznych, wnioskow kredytowych, ryzyka leasingu, wykrywa-
nie falszerstw kart kredytowych, klasyfikacja inwestorow, optymalizacja dostaw
gotowki do bankomatdéw, prognoza kurséw walutowych. Kolejne cztery prak-
tyczne, ekonomiczne zastosowania modeli rozmytych opisuje W. Bartkiewicz.
Pierwsze z nich dotyczy wielokryterialnej analizy preferencji nabywcow firmy
mierzonej uzytecznoscig nabywanych produktow, drugie jest zwiagzane z usta-
leniem profilu klientéw dla odpowiedniego ukierunkowania dzialalno$ci mar-
ketingowej, a trzecie i czwarte dotyczg modelowania strategii podejmowania
decyzji inwestycyjnych na rynku papieréw warto$§ciowych. Wsrod innych eko-
nomicznych zastosowan modeli rozmytych mozna wymieni¢ migdzy innymi
prognozowanie stopy bezrobocia, ocene gospodarnosci wojewddztw, modelo-
wanie kryzysow walutowych i bankowych, badanie stopnia wykorzystania
Internetu w dziatalno$ci gospodarczej przedsigbiorstw, oceng wiarygodnosci
kredytowej gmin na podstawie niejednorodnego zbioru obserwacji, przewidy-
wanie trendow gietdowych, wspomaganie decyzji w ramach inteligentnego
systemu handlu na rynkach gietdowych?®.

Jednym z przykltadow wykorzystania zbiorow rozmytych w zagadnie-
niach ekonomicznych moze by¢ propozycja zastosowania logiki rozmytej
w analizach i1 ocenach klientoéw bankowych, gdzie przy formutowaniu regut
whiosku kredytowego bierze si¢ pod uwage wiek klienta, jego dochdd, depo-
zyt, kredyt oraz przyszty zysk.

Teoria powyzsza zostata wykorzystana i zastosowana w formie rozmy-
tego rachunku ekonomicznego w analizie przestrzennej przez Ponsarda (1992).
Zbiory rozmyte wspomagajg rowniez procesy decyzyjne dotyczace odpowied-
niego ukierunkowania dziatalnosci przedsigbiorstw oraz aktywnos$ci gietdowe;.
Prowadzone sa rowniez badania nad zastosowaniem logiki rozmytej do analizy
danych krotkoterminowymi prognozami cen rynkowych, modelowaniem sys-
temow 1 podejmowaniem decyzji oraz w inteligentnych systemach wspomaga-
nia decyzji itp.l’

Kolejnym przyktadem wykorzystania logiki rozmytej moze by¢ proces
decyzyjny analitykow finansowych na temat mozliwo$ci dalszej dziatalno$ci
przez dany podmiot gospodarczy, polegajacy na pozyskiwaniu i ocenie dowo-
dow badania, tj. wszystkich informacji bedgcych podstawg formutowania ocen.

16 I. Rejer, Integracja #rédet wiedzy w modelach rozmytych zaleznosci ekonomicznych,

Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2008, s. 28-30.

17 M. Renigier-Bitozor, A. Biltozor, Zastosowanie teorii zbioréw przyblizonych i teorii zbioréw
rozmytych w gospodarce przestrzennej, (w:) Biuletyn Instytutu Geografii Spoteczno-Ekono-
micznej i Gospodarki Przestrzennej UAM w Poznaniu. Seria Rozwoj Regionalny i Polityka
Regionalna, red. P. Churski, Poznan 2008, s. 41-44.
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Model zbiorow rozmytych moze by¢ wykorzystany do wyznaczania po-
ziomu ryzyka utraty zdolnosci kontynuacji dziatalnosci przez firm¢. W modelu
takim ryzyko wyraza si¢ w postaci zmiennej lingwistycznej o nazwie ,,ryzyko
utraty zdolno$ci do kontynuacji dziatalno$ci”, ktdéra moze przyjmowaé warto-
$ci: niskie, $rednie i wysokie. Punktem wyjscia budowy modelu na bazie zbio-
réw rozmytych jest okreslenie czynnikow tego ryzyka. Kazdy czynnik ryzyka
jest charakteryzowany przez zmienng lingwistyczng. Przyktadowo wskaznik
zadhluzenia og6lnego opisuje zmienna lingwistyczna o nazwie ,,poziom wskaz-
nika zadluzenia”, przyjmujaca wartosci: bardzo wysoki, wysoki, przecigtny,
niski. Warto$ci odpowiadajace zmiennym lingwistycznym wyrazone sa w po-
staci trapezowych liczb rozmytych. Podstawg okre$lenia zbioru rozmytego,
np. dla czynnika zwigzanego z toczacym si¢ procesem sadowym przeciwko
danej firmie, moze by¢ wysoko$¢ potencjalnej straty w przypadku niekorzyst-
nego wyniku procesu, przedstawiona jako procentowy udzial w wielkos$ci
aktywow ogotem?®,

Analizujac powyzsze rozwazania, mozna stwierdzié, iz z tej perspek-
tywy teoria zbioréw rozmytych wydaje si¢ lepszym narzedziem modelowania
ryzyka utraty zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci niz teoria prawdopodo-
bienstwa oparta na logice dwuwartosciowe;.

Model wykorzystujacy metody teorii zbiorow rozmytych pozwala uwzgled-
ni¢ niepewnos$¢ zwigzang z brakiem precyzji informacji (informacja rozmyta)
1 niejednoznacznos$cia pojec, ktora stanowi immanentng ceche rzeczywistosci.
W szczeg6lnosci teoria ta pozwala na reprezentacje jakosciowych aspektow
wiedzy, agregacj¢ ocen poszczegdlnych czynnikow ryzyka utraty zdolno$ci
do kontynuacji dziatalnosci, wyrazenie nieliniowych zaleznosci miedzy czyn-
nikami a poziomem tego ryzyka, poréwnywanie wielkosci ryzyka dla r6znych
jednostek gospodarczych®.

Mozna stwierdzi€, iz przeprowadzona w literaturze przedmiotu ocena
metod analizy rynku kapitatowego doprowadzita do sformutowania wniosku,
iz badanie empirycznych wlasciwosci tego rynku za pomocg dotychczas sto-
sowanych, standardowych narzedzi, moze by¢ tu niewystarczajace i konieczne
jest poszukiwanie nowych modeli teoretycznych rynku kapitatowego jakim jest
teoria zbioréw rozmytych.

Zbiory rozmyte moga by¢ wykorzystywane do prognozowania cen akcji
na rynkach kapitalowych. Prognoza na gieldzie pokazuje nam kierunek zmian
cen akcji na kolejng sesje. Logika rozmyta pozwala stworzy¢ baze regul syste-

18 M. Renigier-Bitozor, A. Bitozor, Zastosowanie teorii..., op. cit., s. 65.
19 Ipidem, s. 64.
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mu decyzyjnego, ktéra pomaga podjaé inwestorowi decyzje kupna badz sprze-
dazy akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Mozna stwier-
dzi¢, iz prognoza podjgcia decyzji kupna lub sprzedazy akcji na nastgpng sesj¢
z wykorzystaniem logiki rozmytej sprawdza si¢, gdyz minimalizujac ryzyko
mozna tez osiggng¢ zysk?.

Bankructwa spotek gieldowych w Stanach Zjednoczonych, takich jak
Enron czy WordCom, przyczynity si¢ do wzrostu zainteresowania zagadnie-
niem zbioro6w rozmytych w zakresie badania wiarygodno$ci oceny zdolno$ci
przedsigbiorstwa do kontynuacji dziatalnosci nie tylko wsrod bieglych rewi-
dentéw, ale takze bankéw, instytucji ratingowych, kontrahentéw, oséb odpo-
wiedzialnych za zarzadzanie przedsiebiorstwem. Brak odpowiednich narzedzi
analizy ryzyka utraty zdolnoséci do kontynuacji dziatalno$ci moze przyczynia¢
si¢ do btedow w oszacowaniu jego poziomu. W tym $wietle celowe wydaje si¢
opracowanie modelu rozmytego oceny tego ryzyka, ktéry w sposob najwier-
niejszy odzwierciedlatby natur¢ powyzszego zjawiska. Formulowanie oceny
zdolno$ci jednostki do kontynuacji dziatalnosci mozna postrzega¢ jako proces
przetwarzania informacji o charakterze niepewnym i nieprecyzyjnym. Wyko-
rzystywane przez bieglych rewidentéw tradycyjne metody prognozowania
bankructwa opisuja niepewno$¢ w ramach teorii prawdopodobienstwa. Jednak
teoria ta modeluje jedynie niepewno$¢ zwigzang z losowoscia (zdarzenie jest
scisle okreslone, niepewne jest jego pojawienie si¢), natomiast nie pozwala ona
analizowa¢ niepewnosci wynikajacej z braku precyzji informacji i niejedno-
znacznosci pojec. Teoria zbiorow rozmytych proponuje wiasciwe metody mode-
lowania tego rodzaju niepewnosci?.,

Analizujac rzeczywisto$¢ gospodarcza, mozna stwierdzié, iz koncepcja
zbiorow rozmytych pozwala w praktyce na opisywanie metod podejmowania
decyzji poprzez jezyk naturalny, a w dalszym ciggu przetwarzanie zdobywa-
nych informacji w matematyczny model, dzi¢ki czemu mozna stworzy¢ system
informatyczny pozwalajacy na modelowanie wybranego wycinka rzeczywisto-
$ci gospodarczej.

Zatem jedng z najbardziej kluczowych trudnosci jest sformutowanie
stownika warto$ci lingwistycznych. Aby zilustrowac ten proces, mozna przyjac
za cel opracowanie systemu oceny upodoban konsumentow, dotyczacych
zakupu kalkulatora. Uznajemy zatem, Ze opinie o kalkulatorach formulowane
beda w sposob nastepujacy: ,,Kalkulator powinien by¢ tani, niewielki i umozli-

20 Nowoczesne technologie..., 0p. Cit., s. 166.
2L A, Smejda, Zastosowanie teorii zbioréw rozmytych do oceny zdolnosci jednostki do konty-
nuacji dziatalnosci, ,,Bank i Kredyt” nr 7/2006, s. 61.
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wia¢ wykonywanie prostych obliczen arytmetycznych”. Istota okreslenia zbioru
warto$ci zmiennej jest zdefiniowanie podstawowych (pierwotnych) terminow.
Na tym fundamencie mogg by¢ formowane zbiory rozmyte przedstawiajace
terminy ztozone, okre$lane poprzez operatory czynno$ci na zbiorach rozmy-
tych. Klasyczng metoda postepowania w ramach sporzadzania zestawu termi-
néw pierwotnych dla odrgbnych zmiennych kreowanego systemu jest miarowe
kwantowanie przestrzeni warto$ci, bazujace na jej pogrupowaniu na konkretng
liczbg zbiordw rozmytych o rownej szerokosci. Na poczatku przeanalizujemy
cene kalkulatora (CK). Zmienna ta ma usposobienie numeryczne, a jej wartosci
mieszcza si¢ w konkretnym przedziale. Ceny kalkulatorow na rynku oscyluja
od kilku do ponad stu ztotych?.

W literaturze przedmiotu mozemy doszuka¢ si¢ przykladow wykorzy-
stania logiki rozmytej w budowie roéznego rodzaju modeli, miedzy innymi
modeli ekonomicznych.

Informacje potrzebne do stworzenia systemu powinniSmy uzyskac¢ od
konsumentow. Zastosowanie logiki rozmytej upraszcza ten proces, stwarzajac
mozliwosci opisu systemu podejmowania decyzji przy uzyciu jezyka natural-
nego. Fakt ulepszenia wymiany informacji pomiedzy inzynierem wiedzy oraz
jej zrodtem jest zasadniczym bodzcem oddziatujacym na perspektywe szybkiego
prototypowania systemu. Fundamentalnym zagadnieniem zwigzanym z zastoso-
waniem logiki rozmytej jest fakt, ze daje ona sposobnos¢ budowy i dziatania
modelu, nawet jezeli podstawowe informacje, na ktorych si¢ on opiera, sa zbyt
malo szczegotowe i doglebne. Znaczacy jest rowniez fakt, iz ludzie w swoim
dedukowaniu stosuja kategorie i zwigzki rozmyte. Proba ich przedstawienia
za pomocg Scistego formalizmu matematycznego moze przyczyni¢ si¢ do znacz-
nej komplikacji modelu. Nawet kiedy posiadamy wystarczajaca wiedze o roz-
wigzywanym problemie, zeby wykorzysta¢ skrupulatne systemy jego modelo-
wania, system rozmyty zazwyczaj prezentuje znaczaco prostszy sposob, a jed-
nocze$nie wyjatkowo dobrze funkcjonujacy?.

Zbiory rozmyte mogg by¢ stosowane do charakterystyki funkcjonowania
przedsiebiorstwa globalnego, funkcjonujacego w sferze migdzynarodowe;.

Wedlug P. Banackiego i M. Goryni, ,,Zastosowanie koncepcji zbiorow
rozmytych do pomiaru globalnosci pozwala w uporzagdkowany sposob przed-
stawi¢ elementy wplywajace i ksztattujace procesy globalizacyjne przedsie-
biorstwa. Wreszcie mozliwo$¢ kwantytatywnego ujecia zagadnienia globaliza-

223, Zieliiski, Inteligentne systemy w zarzqdzaniu — Teoria i praktyka, PWN, Warszawa 2000,
s. 92-94
23§, Zielinski, Inteligentne..., op. cit., s. 97
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cji 1 globalnosci przedsigbiorstw funkcjonujacych w sferze miedzynarodowe;j
pozwala na wyodrebnienie ze zbioru przedsigbiorstw funkcjonujacych w gospo-
darce swiatowej wielu przedsigbiorstw, ktdre mozna zdefiniowac jako globalne.
Sama koncepcja globalno$ci pozwala na ostre rozgraniczenie, ktore przedsig-
biorstwa sg nieglobalne, a ktore sa globalne oraz co sktada si¢ na te global-
nos$¢. Kolejnym interesujagcym etapem studiow nad naturg przedsicbiorstw
globalnych moze okaza¢ si¢ podjgcie trudu analizy i oceny roli, jaka przedsie-
biorstwa te odgrywaja w gospodarce $wiatowej.”**

Podsumowanie

Obecnie zbiory rozmyte stanowig jedna z najbardziej dynamicznie roz-
wijajacych si¢ galezi sztucznej inteligencji. Aktualnie — po ponad pigcdziesig-
ciu latach od pierwszych prac — zajmujg znaczaca pozycje w roznych dziedzi-
nach nauki i techniki. Pozwalaja one na szybkie i skuteczne rozwiazywanie
zagadnien z zakresu modelowania, miedzy innymi zjawisk ekonomicznych.
Logika rozmyta pozwala stworzy¢ baze regul systemu decyzyjnego, ktora
pomaga podja¢ inwestorowi decyzje kupna badz sprzedazy akcji na polskiej
gietdzie. Wérdd ekonomicznych zastosowan zbioréw rozmytych mozna row-
niez wymieni¢ prognozowanie stopy bezrobocia, modelowanie kryzysow
walutowych i bankowych, ocen¢ gospodarowania zasobami wojewodztw,
badanie stopnia wykorzystania Internetu w dziatalnosci firm i instytucji, oceng
wiarygodnosci kredytowej przedsiebiorstw przewidywanie trendow gietdowych,
wspomaganie decyzji inwestorow gietdowych.

Powyzsze zalety potwierdzaja celowos$¢ badan dotyczacych zbiorow
rozmytych i ich zastosowania w zagadnieniach ekonomicznych.
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Streszczenie

Celem publikacji jest przyblizenie problematyki zbiorow rozmytych i ich wykorzystania we
wspolczesnej gospodarce. W opracowaniu omdwiono istote zbiordw rozmytych, a takze przed-
stawiono wybrane obszary zastosowan zbiorow rozmytych w zagadnieniach ekonomicznych.
Praca sktada si¢ z dwoch czgsci; pierwsza porusza aspekty teoretyczne zwigzane z terminologia
i typologig zbiordw rozmytych, druga dotyczy mozliwosci wykorzystania zbiordw rozmytych
w praktyce ze szczegdlnym uwzglednieniem zagadnien ekonomicznych.

SELECTED ASPECTS OF THE USE OF FUZZY SETS
IN THE PROCESSES OF ECONOMIC

Summary

The aim of the publication is to present the problems of fuzzy sets and their use in the modern
economy. The paper discusses the essence of fuzzy sets, as well as some of the areas of application
of fuzzy sets in modeling economic processes. The work consists of two parts, the first moves the
theoretical aspects related to the terminology and typology of fuzzy sets, second, empirical,
concerns the possibility of using fuzzy in practice, with particular emphasis on economic processes.
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KONSUMPCJA DOBR LUKSUSOWYCH W POLSCE

Wprowadzenie

Kilkanascie lat temu mozliwo$¢ nabycia luksusowych, s$wiatowych marek
byta w Polsce bardzo ograniczona. Z jednej strony nie bylo wystarczajaco duzo
0sOb posiadajagcych dochody, ktére umozliwityby nabywanie dobr luksuso-
wych. Z drugiej strony najwazniejsi uczestnicy rynku dostarczajgcy dobra luk-
susowe byli ostrozni 1 nie chcieli za wcze$nie wejs¢ na nowy, nieznany rynek
Polski, gdzie przed 1989 rokiem kupno lepszych produktow odbywato sie
w sklepach Pewex albo na czarnym rynku. W poprzednim systemie na rynku
brakowalo nie tylko dobr luksusowych, ale byt deficyt podstawowych dobr
konsumpcyjnych potrzebnych do zycia.

Postrzeganie produktéw jako luksusowe jest zréznicowane w zaleznosci
od kraju, jak i w obrebie jednego kraju, i zalezy od stopnia rozwarstwienia
dochodéw obywateli. Dlatego analizy rynku débr luksusowych obarczone sg
stosunkowo duzym marginesem btedu wynikajacego z subiektywnego postrze-
gania dobr luksusowych zaré6wno przez uczestnikow rynku, jak i badajacych
ten rynek. Mimo tych probleméw dokonuje si¢ prob badania rynku dobr luksu-
sowych i opisywania jego rozwoju w formie statystycznej i opisowej. W ramach
tych spostrzezen podjeta zostanie proba odpowiedzi na nastgpujace pytania:

1. Jaka jest wielko$¢ potencjalnych nabywcoéw dobr luksusowych w Polsce
i kto ja stanowi?

2. lle Polacy sg w stanie wyda¢ na dobra luksusowe?

3. Jakie kluczowe marki sa dostgpne w Polsce, w jakiej ilosci i jakiego rodzaju
dobr?

4. Jakie segmenty rynku dobr luksusowych w Polsce majg najwiekszy udziat
i jaka jest ich wielko$¢?

Celem artykulu jest ocena poziomu konsumpcji dobr luksusowych
w Polsce. Do badan jako material zrodtowy wykorzystano Raporty pt. Rynek
dobr luksusowych w Polsce opracowanych przez KPMG w Polsce.

* Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Katedra Mikroekonomii i Ekonomii Instytucjonalnej.
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Dobra luksusowe w teorii ekonomii

Dobro luksusowe w literaturze jest definiowane czesto poprzez Specy-
ficzne cechy szczegdlne jakie posiada. Pisali o tym m.in. J. Kapferer, C.J. Berry,
F. Vigneron oraz L. Johnson. W literaturze ekonomicznej istnieje konceptualny
model wartosci reprezentowanych przez dobra luksusowe, ktorego autorami sg
P. Wiedmann, N. Hennigs oraz A. Siebels.

Paradoks Veblena® opisuje sytuacje, gdy wraz ze wzrostem ceny na dane
dobro, ilo$¢ nabywana tego dobra rosnie, i odwrotnie, ceteris paribus. Nalezy
podkresli¢, ze zasada ta dziata w obie strony, tzn. w przypadku wzrostu cen wiel-
kos¢ popytu na te dobra rosnie, a w przypadku ich spadku — wielko$¢ popytu
maleje. Zjawisko to najczesciej mozna zaobserwowac w odniesieniu do rynku
dobr luksusowych oraz do najzamozniejszych grup spotecznych. Posiadanie
dobr luksusowych jest elementem ksztaltowania pozadanego w danym $rodowi-
sku wizerunku, a czesto srodkiem dowartosciowania sie. Powoduje to, ze popyt
na dobra luksusowe jest tym wigkszy, im mniej ludzi je posiada. Dlatego w wielu
przypadkach podniesienie ceny danego produktu lub ustugi moze — paradok-
salnie — doprowadzi¢ do zwigkszenia zapotrzebowania na nie. Dobrem luksu-
sowym jest kazde dobro opatrzone markg uznawang powszechnie na danym
rynku za luksusowa lub takie, ktore ze wzgledu na swoja specyfike (unikal-
no$¢, wysoka cena itp.) nabiera luksusowego charakteru?.

Liczba potencjalnych konsumentéw dobr luksusowych i ich dochody

W 2012 roku w Polsce mieszkato 768 tys. osob, ktore mozna okresli¢
jako zamozne lub bogate, a wiec o rocznych dochodach brutto przekraczaja-
cych 20 238 Euro; szacuje si¢, ze ich tgczny roczny dochdd netto wyniost
ok. 30 mid Euro. W 2013 roku byto ich 832 tys., czyli o 64 tys. wigcej niz
w roku poprzednim. Natomiast w roku 2015 ilo§¢ tych osob wzrosta do 937 tys.
(wykres 1).

Osoby zamozne i bogate to zasadnicza grupa docelowa dla firm z rynku
dobr luksusowych. Kluczowe znaczenie ma wérod nich jednak segment HNWI
(ang. High Net Worth Individuals), czyli najbogatszych konsumentow. Trady-
cyjnie przyjmowanym warunkiem przynaleznosci do tej grupy jest posiadanie
ptynnych aktywow o wartosci przekraczajacej 1 min dolarow (np. gotowka,
akcje, itp.) —tab. 1.

L T. Veblen, Teoria klasy prézniaczej [The Theory of the Leisure Class], PWN, Warszawa 1971.
2 D. Klimczak, A. Gawron, A. Marczak, J. Sadowski, M. Strojny, T. Wisniewski, J. Kaczynska,
Rynek dobr luksusowych w Polsce, raport opracowany przez KPMG w Polsce, 2010, s. 13.
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Wykres 1. Liczba osob zamoznych i bogatych w Polsce (w tys.)
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Zrédo: opracowane na podstawie danych z raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2011,
2013, 2016, KPMG w Polsce.

Majatek wigkszosci (39,7 tys. w 2013 oraz 44,5 tys. w 2014 roku) pol-
skich HNWI szacuje sig, ze miesci si¢ w przedziale od 1 do 5 mln dolaréw.
Pozostata, niewielka liczba konsumentéw dysponuje znacznie wigkszym
majatkiem. Zauwazany jest spadek HNWI w kolejnych dwoch latach.

Tabelal. Liczba HNWI w Polsce wg poziomu bogactwa (2013, 2014, 2015, 2016)

Wielkos¢ majatku 2013 rok 2014 rok 2015 rok 2016 rok

1-5min $ 39737 44520 38259 36521
5-10 min $ 3000 3509 3113 2839
10-50 min $ 1677 1952 1676 1556
50-100 min $ 127 154 140 126
Powyzej 100 min § 79 100 91 82
Razem HNWI 44 620 50235 43279 41124

Zr6dlo: opracowane na podstawie danych z raportdw Rynek dobr luksusowych w Polsce, 2013,
2014, 2015, 2016, KPMG w Polsce.

Jak wynika z zaprezentowanych danych raportu Global Health Databook
za rok 2014 i 2016 — wydanego przez Credit Suisse — w Polsce w 2014 roku
mieszkato 50 tys. osdb, ktore mozna zaliczy¢ do kategorii HNWI natomiast
w 2016 zauwaza si¢ znaczny spadek bo az o 9 ty§ osob. W poréwnaniu
do krajow zachodnioeuropejskich liczba HNWI w Polsce nie jest duza. Naj-
wiecej 0sob bogatych w roku 2016 byto w Wielkiej Brytanii (2,2 mln), Francji
(1,6 mln) oraz w Niemczech (1,6 mln). Liczba HNWI w Polsce jest porowny-
walna do takich krajow jak Finlandia (70 tys.), Rosja (79 tys.), czy Portugalia
(54 tys.); duzo mniej jest tylko w Czechach (33 tys.). Trzeba zaznaczyc,
ze do badania zostaty wybrane trzy kraje postsocjalistyczne (Rosja, Polska
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i Czechy). Na wykresie zaznaczono réwniez dane z roku 2014, gdzie widac,
ze najwickszy przyrost HNWI nastgpit w Wielkiej Brytanii w stosunku do roku
poprzedniego, tym samym w roku 2016 Wielka Brytania uplasowata si¢
na pierwszym migjscu, a Niemcy spadly na pozycje druga. Najwigksza roznice
odnotowata w badanym okresie Francja, tj. spadek o 827 tys. (wykres 2).

Wykres 2. Liczba HNWI w wybranych krajach europejskich w latach 2014
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Zrodto: opracowane na podstawie raportow Rynek dobr luksusowych w Polsce, 2014, 2016,
KPMG w Polsce.

Wykres 3. Liczba HNWI w wybranych krajach europejskich w stosunku
do populacji w 2016r. (w tys.)
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Zrodto: opracowane na podstawie raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2016, KPMG
w Polsce oraz dane o populacji Eurostat.
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Dane zaprezentowane na wykresie 2 zostaty przeliczone na ilo$¢ popu-
lacji zamieszkujacej poszczegolne badane kraje (wykres 3). Jak wynika z tych
badan najwigcej HNWI w stosunku do populacji jest w Szwajcarii, Danii,
Norwegii, Wielkiej Brytanii i Szwecji. Najmniej HNWI jest w Rosji i Polsce.

Wydatki Polakéw na dobra luksusowe
Warto$¢ rynku débr luksusowych w Polsce w 2015 roku osiagneta
okoto 3,4 mld Euro i wzrosta w 2016 roku do 3,9 mld Euro (wykres 4).

Wykres 4. Wartos¢ rynku dobr luksusowych w Polsce (w mld Euro)
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Zrédlo: opracowane na podstawie raportow Rynek débr luksusowych w Polsce, 2013, 2016,
KPMG w Polsce

Na t¢ kwote sktadajg si¢ przede wszystkim luksusowe dobra konsump-
cyjne (odziez, dodatki, alkohole, cygara, bizuteria i zegarki, kosmetyki i per-
fumy, elektronika domowa, artykuty pi$miennicze), samochody klasy premium
i luksusowej, a takze luksusowe nieruchomos$ci (apartamenty i rezydencje),
jachty, ustugi hotelowe i SPA oraz meble i wyposazenie wnetrz (wykres 5).

Wykres 5. Warto$¢ i struktura rynku débr luksusowych w Polsce w 2016 r.
(w mIn Euro)
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Zrédto: opracowane na podstawie raportu Rynek dobr huksusowych w Polsce, 2016, KPMG w Polsce.
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Najwieksza z analizowanych kategorii (z warto$cig okoto 2 024 min Euro
w 2014 roku) jest segment samochodow premium i luksusowych. Bardzo istot-
nym segmentem rynku jest takze luksusowa odziez i akcesoria, ktorych sprzedaz
osiagneta tacznie 520 min Euro. Na kolejnych miejscach uplasowaty sie: ustugi
hotelowe i SPA (371 mln Euro), nieruchomosci (289 min Euro), meble
(163 mIn Euro) oraz alkohole (161 min Euro).

Marki luksusowe w Polsce
Od kilku lat widoczny jest wzrost zainteresowania Polska ze strony

Swiatowych graczy.

Wykres 6. Marki luksusowe w Polsce (w %)
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Zrodto: opracowane na podstawie danych z raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2014,
KPMG w Polsce.

0Od 2009 roku zauwazalny jest staty wzrost obecnosci dobr luksusowych
na polskim rynku. W 2014 roku w poréwnaniu do roku 2013 odnotowano
wzrost tylko o 1 punkt procentowy, co wskazuje na stopniowe nasycenie pol-
skiego rynku dobr luksusowych (wykres 6).

Wykres 7. Pochodzenie marek luksusowych dostepnych w Polsce (w %)
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Zrodto: opracowane na podstawie danych z raportu Rynek dobr luksusowych w Polsce, 2014,
KPMG w Polsce.
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Wykres 8. Marki luksusowe w Polsce z podzialem na segmenty dzialalnos$ci
(w %)
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Zrodto: opracowane na podstawie danych z raportu Rynek dobr luksusowych w Polsce, 2014,
KPMG w Polsce

Najwiekszy udzial w polskim rynku dobr luksusowych posiadaja marki
wioskie (22%), francuskie (17%), szwajcarskie i amerykanskie (po 14%). Silna
pozycja Wtoch na rynku miedzynarodowym jest zastuga marek motoryzacyj-
nych (Maserati, Ferrari) i odziezowych (Dolce&Gabbana, Prada, Gucci).
W przypadku Francji najwigksze znaczenie majg marki odziezowe (Louis Vuit-
ton), ale takze marki perfum (Chanel, Dior, YSL) czy alkoholi (szampany
Moét&Chandon i Dom Pérignon, koniaki Hennessy)?.

Segment alkoholi i uzywek charakteryzuje si¢ najwigksza dostepnoscia
towardow na rynku dobr luksusowych w Polsce (88%), nastgpnie elektronika
uzytkowa (86%), motoryzacja (85%), akcesoria (75%).

Analiza wybranych segmentow rynku débr luksusowych w Polsce
Znajomo$¢ marki oraz sposob jej postrzegania przez konsumentow
o ponadprzecigtnych dochodach jest jednym z kluczowych czynnikéw decydu-
jacych o sukcesie na rynku dobr luksusowych. Polski konsument jest jednak
dla globalnych firm oferujacych dobra luksusowe specyficzng grupg docelows,
rdznigcg si¢ w znacznym stopniu od konsumentéw na rynkach zachodnich.
Jak wskazuja wyniki badan KPMG w Polsce, Polacy o ponadprzecietnych
dochodach maja bardzo specyficzne poglady na to, czym jest luksus i jakie sa
jego atrybuty. Wiele marek postrzeganych przez Polakow jako luksusowe
(4. drogie i prestizowe) w krajach zachodnich jest uznawanych raczej za segment

3 P. Kuskowski, A. Marczak, A. Patyra, M. Strojny, J. Trawka, M. Trusiewicz, T. Wisniewski,
Rynek dobr luksusowych w Polsce — edycja 2013, raport opracowany przez KPMG w Polsce,
2013, 5. 17.
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premium niz segment $ci$le luksusowy. Z drugiej strony, wiele legendarnych
marek rozpoznawanych na catym $wiecie jest w Polsce prawie nieznanych?.

1. Rynek samochodéw luksusowych i premium

Rynek samochodéw premium i luksusowych nalezy do najsilniejszych
segmentéw polskiego rynku motoryzacyjnego. Rejestracja nowych pojazdow
z wyzszej potki rosnie i to w sytuacji, gdy rynek samochodow osobowych jako
cato$¢ przezywa stagnacje.

W 2013 roku zarejestrowano w Polsce ok. 27,1 tys. nowych samocho-
dow marek klasyfikowanych jako premium. Silny wzrost sprzedazy odnotowa-
ty niemieckie marki, w szczegdlnosci BMW i Audi. Dobrze sprzedaje si¢ takze
Porsche, stabsze wyniki w stosunku do poprzednich lat majg marki Lexus
i Volvo.

Tabela 2. Rejestracje nowych samochodéw marek premium i luksusowych

w Polsce

‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013

Premium
BMW 1913 2471 3008 5631 4561 5596 6268
Mercedes 4270 5218 5094 4909 4863 4851 5523
Audi 2979 4708 3904 4372 4138 5128 5575
\olvo 3729 4240 4533 5085 4954 4639 4916
Lexus 765 937 695 591 544 573 827
Porsche 326 311 221 514 403 414 415
Jaguar 234 272 151 163 153 186 175
Infiniti 8 61 142 271 171 187 165

Luksusowy
Ferrari 2 6 5 11 20 11 15
Maserati 2 4 0 3 4 2 17
Bentley 7 14 7 7 15 11 16
Aston Martin 3 4 1 12 11 4 9
Rolls-Royce 0 1 0 5 1 3 3
Lamborghini 1 2 0 1 1 1 1

Zrédlo: opracowane na podstawie raportdw Rynek débr luksusowych w Polsce, 2012, 2014,
KPMG w Polsce.

W nastepnych latach kupno samochodéw premium Systematycznie
rosto, osiggajac w 2016 roku 49,1 tys.

4 M. Czechowska, W. Jankowski, P. Kuskowski, A. Marczak, M. Strojny, J. Trawka, T. Wisniew-
ski, M. Zabtocka, Rynek dobr luksusowych w Polsce — edycja 2012, raport opracowany przez
KPMG w Polsce, 2012, s. 41.
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Wykres 9. Rejestracje nowych samochodéw marek premium (w tys.)
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Zré6dlo: opracowane na podstawie raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2016, KPMG
w Polsce.

Wykres 10. Rejestracje nowych samochodow marek luksusowych (w szt.)
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Zrédlo: opracowane na podstawie raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2016, KPMG
w Polsce.

W segmencie luksusowym ilosci sprzedazy sg znacznie mniejsze
i bardziej zmienne — w 2012 roku zarejestrowano 33 pojazdy marek luksu-
sowych, tj. o 21 sztuk mniej niz w 2011 roku. Natomiast w 2013 roku nastg-
pit znaczacy wzrost — do 62 pojazdoéw oraz dalszy w 2015 roku do 99 pojaz-
dow. Jak wida¢ z zaprezentowanych danych segment samochodéw luksuso-
wych w Polsce jest dopiero na poczatkowym etapie rozwoju.

2. Rynek odziezy i dodatkéw
Odziez i dodatki stanowig jeden z najwigkszych segmentéw polskiego
rynku dobr luksusowych — w 2014 roku tgczna wartos¢ ich sprzedazy siggneta
ok. 491min Euro.

Wykres 11. Warto$¢ rynku luksusowej odziezy w Polsce (w min Euro)
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Zrédlo: opracowane na podstawie raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2016, KPMG
w Polsce.
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W 2014 roku wartos¢ polskiego rynku luksusowej odziezy przekroczyta
407 mln Euro. Systematyczny wzrost wartosci rynku obserwowany jest dzigki
stale rosnacej liczbie 0sob zamoznych i bogatych w Polsce, wchodzeniu na
polski rynek nowych luksusowych marek odziezowych oraz poszerzajacym si¢
kanatom dystrybucji, obejmujacym coraz wigcej najwigkszych miast w Pol-
sce®. Badania przeprowadzone przez KPMG wskazujg, ze najbardziej znang
markg odziezy luksusowej wymieniang przez polskich badanych to Armani.
Znajomo$c¢ tej marki potwierdzito ponad 90% badanych. Innymi, bardzo popu-
larnymi firmami odziezowymi, na ktore wskazato ponad 80% badanych, sa:
Gucci, Chanel, Dior, Prada, Versace, Hugo Boss oraz Dolce&Gabbana®.

Wykres 12. Warto$¢ rynku luksusowych dodatkéw w Polsce (w mln Euro)
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Zrédlo: opracowane na podstawie raportu Rynek débr luksusowych w Polsce, 2014, 2016,
KPMG w Polsce.

W 2014 roku warto$¢ polskiego rynku luksusowych dodatkow przekro-
czyta 84 min Euro. Gléwnymi kanatami dystrybucji luksusowej odziezy i dodat-
kow sa luksusowe butiki i salony multibrandowe.

Rynek luksusowej odziezy w Polsce dopowiada jedynie za 5,5% calego
rynku odziezy w Polsce. Inaczej wielkos$ci te przedstawiaja si¢ w krajach
Europy Zachodniej, np. we Francji 23% rynku odziezy to odziez luksusowa,
we Wtoszech to 21%, a w Niemczech 11%’.

3. Rynek bizuterii i zegarkow oraz perfum i kosmetykow
Bizuteria i zegarki to nie tylko jeden z najszybciej rozwijajacych si¢
segmentoéw polskiego rynku dobr luksusowych, to takze segment o szczeg6lnie
optymistycznych perspektywach rozwoju.

5 P. Kuskowski i in., op. cit., s. 36.

6 M. Czechowska i in., 2012, op. cit., s. 46.

" R. Chmielewski, D. Krzyna, A. Marczak, W. Rylukowski, M. Turalski, J. Trawka, T. Wisniewski,
Rynek dobr luksusowych w Polsce — edycja 2016, raport opracowany przez KPMG w Polsce,
2016, s. 44.
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Wykres 13. Warto$¢ rynku luksusowej bizuterii i zegarkéw w Polsce
(w min Euro)
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Zrédlo: opracowane na podstawie raportow Rynek débr luksusowych w Polsce, 2012, 2016,
KPMG w Polsce.

W latach 2008-2016 rynek luksusowej bizuterii i zegarkow w Polsce
systematycznie wzrastal. W 2016 roku warto$¢ tego rynku osiagneta ponad
103 min Euro.

Wykres 14. Warto$¢ rynku luksusowych perfum i kosmetykow w Polsce
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Zrodlo: opracowanie na podstawie raportow Rynek dobr luksusowych w Polsce, 2012, 2016,
KPMG w Polsce.

Do sukcesu polskiego rynku luksusowej bizuterii i zegarkéw przyczynily
si¢ bardzo aktywne kampanie marketingowe i reklamowe. Wedtug niektorych
kluczowych graczy rynku detalicznego polscy konsumenci przywigzujg bardzo
duza wage do widocznego logo oraz rozpoznawalno$ci marki. Sukces takich
marek jak Omega, TAG Heuer czy Rolex moze stanowi¢ dowdd na istnienie
tego trendu. Polski rynek luksusowej bizuterii i zegarkow charakteryzuje si¢
duzg sezonowoscig, a ponad potowa sprzedazy to artykuty kupowane na pre-
zent. Z tego wzgledu najwyzszg sprzedaz notuje si¢ w okresie Bozego Narodze-
nia, Nowego Roku i Walentynek®. Najbardziej rozpoznawalne marki to Rolex,

8 M. Czechowska, M. Gago, W. Jankowski, P. Kuskowski, A. Marczak, M. Strojny, Rynek dobr
luksusowych w Polsce — edycja 2011, raport opracowany przez KPMG w Polsce, 2011, s. 76.
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Omega, Zenith, Cartier, Tiffany&Co. Natomiast pod wzglgdem prestizu cenio-
ne sa Rolex, kolejne to Patek Philippe, Cartier oraz Tiffany&Co®.

W 2016 roku warto$¢ rynku luksusowych kosmetykdw i perfum w Polsce
szacowana byta na okoto 137 min Euro. Rynek luksusowych perfum i kosmety-
kow w Polsce wcigz ma bardzo duzy potencjal rozwoju.

4. Rynek alkoholi
Luksusowe alkohole to w Polsce rynek duzy i ustabilizowany.

Wykres 15. Warto$¢é rynku luksusowych alkoholi w Polsce (w min Euro)
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Zrédlo: opracowanie na podstawie raportow Rynek dobr luksusowych w Polsce, 2013, 2016,
KPMG w Polsce

Wartos$¢ sprzedazy luksusowych alkoholi w Polsce wyniosta w 2016
roku blisko 161 min Euro. Najszybciej rozwijajaca si¢ kategorig produktow
w tym segmencie w 2012 roku okazaly si¢ luksusowe szampany (warto$é
sprzedazy w 2012 roku w poroéwnaniu z rokiem 2011 wzrosta o 13,3%), whi-
sky typu single malt (wzrost sprzedazy o 10,6%) oraz Bourbon (wzrost sprze-
dazy o 8,5%). Luksusowe alkohole odnotowuja najwicksza sprzedaz w duzych
miastach, a w szczegolnosci w Warszawie®®, Rekordzistg jest szkocka whisky
Single Malt, ktéra odnotowuje tgpo wzrostu sprzedazy i wedlug prognoz ma
zblizy¢ sig do 19% w roku 2020, Konsumpcja dobrego wina staje si¢ coraz
wazniejszym elementem stylu zycia klasy $redniej i 0so6b zamoznych w Polsce.
Powstaly preznie rozwijajace si¢ sieci sklepoéw wyspecjalizowanych w sprze-
dazy wysokiej jakosci wina (nierzadko w cenach w petni dostepnych dla prze-
cigtnego konsumenta) oraz restauracje i winiarnie, wydawane sg ksigzki i cza-
sopisma po$wiecone temu trunkowi'?, Na fine wines (najwyzszej jakosci wina
gronowe spokojne, musujace oraz wina wzmacniane) Polacy wydali w 2013
roku okoto 34 min Euro®®,

9 M. Czechowska i in., 2012, op. cit., s. 54.

10 p, Kuskowski i in., op. cit., 46.

1 R. Chmielewski i in., op. cit., s. 44.

12 M Czechowska i in., 2012, op. cit., s. 28.

13 A, Kulesza, P. Kuskowski, K. Latka, A. Majewska, A. Marczak, A. Modzelewska, M. Strojny,
M. Trusiewicz, T. Wisniewski, F. Zuchowski, Rynek dobr luksusowych w Polsce — edycja 2014,
raport opracowany przez KPMG w Polsce, 2014, s. 72.
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Zakonczenie

W roku 1989 Polska przeszta od gospodarki centralnie planowanej do
gospodarki rynkowej rzadzonej zgodnie z regutami kapitalizmu, podobnej do
innych panstw rzadzonych demokratycznie, natomiast w 2004 weszta do Unii
Europejskiej. Zmiany te pozwolily na rozwdj prywatnej przedsigbiorczosci,
umozliwity posiadanie prywatnej wlasnosci oraz na bogacenie si¢ spoleczen-
stwa. Przedsigbiorcy dzigki tym zmianom mogli uczestniczy¢ w wyjazdach
zagranicznych i implementacji obyczajow typowych dla klasy $redniej z kra-
jow wysoko rozwinietych, co wptyneto na wigksza wiedze i wzorowanie si¢ na
krajach z duza tradycja kapitalistyczng dotyczaca roéwniez posiadania dobr
luksusowych. Dynamiczny rozwoj polskiej gospodarki przyspieszyl proces
akumulacji kapitalu, ktéry umozliwit nie tylko zaspokajanie podstawowych
potrzeb, ale pozwolit rowniez na spelnianie przyjemnosci i potrzeb wyzszego
rzedu wynikajacych z zachcianek, czy hobby, takich jak posiadanie luksuso-
wego samochodu, odziezy, bizuterii, czy konsumowanie drozszych, lepszej
jakosci alkoholi.

Rynek dobr luksusowych w Polsce rzadko byl przedmiotem badan
— dopiero od pigciu lat przygotowywane sg przez KPMG raporty zawierajace
szczegOtowe dane oraz analizy wielkosci i perspektyw rozwoju, a takze badania
dotyczace zwyczajow nabywczych najzamozniejszych konsumentéw. W ciagu
ponad 25 lat transformacji gospodarczej w Polsce wyksztalcita si¢ kilkusetty-
sigczna grupa zamoznych Polakow, ktorych dochody pozwalajg na regularne
zakupy drogich produktow i ustug z najwyzszej poiki.

Polski rynek dobr luksusowych rozwija si¢ ciagle i mimo dos¢ duzego
uczestnictwa w nim gtownych graczy (70%) sa jeszcze obszary, gdzie moze
dokonywac si¢ dalsza ekspansja znanych, Swiatowych marek. Natomiast nie
mozna go porownywac do rynku swiatowego, a raczej polski rynek nalezy roz-
patrywa¢ oddzielnie, poniewaz jest to mlody, wschodzacy i niedojrzaly rynek,
ktéry swojg dziatalno$¢ rozpoczatl po 1989 roku. Natomiast swiatowe rynki
dobr luksusowych, zwlaszcza czotowi uczestnicy rynku, istniejg nawet od kil-
kuset lat w krajach z duza tradycja demokracji. Liczba potencjalnych nabyw-
cow w Polsce 1 poziom ich dochoddw, umacnianie si¢ klasy $redniej powinny
w przysztosci zwigkszac si¢ wraz z rozwojem polskiej gospodarki oraz wzro-
stem poziomu zycia, w porownaniu do innych krajow europejskich.
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Streszczenie

Rynek dobr luksusowych rosnie z roku na rok, sprawiajac, ze przemyst dobr luksusowych
staje si¢ coraz istotniejszy w tworzeniu dochodu narodowego. Polska nie jest zaliczana do Klu-
czowych w skali $wiata rynkéw zbytu dobr luksusowych, ale z roku na rok rosnie liczba konsu-
mentdéw nabywajacych dobra luksusowe. Celem artykutu jest ocena poziomu konsumpcji dobr
luksusowych w Polsce. W pierwszej czgsci zaprezentowano liczbe potencjalnych konsumentéw
dobr luksusowych w Polsce oraz wydatki ponoszone na dobra luksusowe. W drugiej czgsci
scharakteryzowano marki luksusowe w Polsce oraz dokonano analizy wybranych segmentow
rynku dobr luksusowych w Polsce. Analize dokonano na podstawie Raportow pt. Rynek dobr
luksusowych w Polsce opracowanych przez KPMG w Polsce.

CONSUMPTION OF LUXURY GOODS IN POLAND
Summary

The luxury goods market is growing from year to year, making the luxury goods industry to
become increasingly important in the creation of national income. Poland is not known as
a worldwide key market for luxury goods, but from year to year a growing number of consumers
buy luxury goods. The aim of the article is assessment of the level the consumption of luxury
goods in Poland. The first part presents a number of potential consumers of luxury goods in Poland
as well as expenditures on luxury goods. In the second part the luxury brands in Poland and an
analysis of selected segments of the luxury goods market in Poland was presented. The analysis
was based on reports: "The luxury goods market in Poland" developed by KPMG.
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1 Rafat Kramer* I

DYLEMATY GOSPODAROWANIA PIASKIEM
JAKO DOBREM EKONOMICZNYM

Whprowadzenie

Piasek jako wspolne dobro jest wszechobecny i wazny z ekonomicznego
punktu widzenia. Te pozornie nieistotne, mate ziarna krzemionki otaczajg caly
$wiat 1 wplywaja na otaczajaca rzeczywistos¢. Piasek jest istotnym elementem
sktadowym wyrobow szklanych, kosmetykéw, budynkow czy komputerow.
Kazdy dom, wiezowiec i biurowiec ze szkla, kazde lotnisko, kazdy most, a tym
bardziej autostrada, czy nawet chodnik, zawieraja piasek. Uzywany jest
do produkcji komponentéw telefonéw komorkowych, wiokien optycznych,
komputeréw, uktadow scalonych. Znalezé go mozna w pastach do zebow,
proszku do prania, zywnosci, a nawet w lampce wina, zarowno w kieliszku,
jak i w samym winie®.

W gospodarce $wiatowe] piasek zaczyna stawac si¢ towarem deficyto-
wym, szczegdlnie w krajach wysoko rozwinigtych. Szacuje si¢, Zze rocznie
$wiat zuzywa okoto 40 mld ton kruszywa, co daje — w przeliczeniu na jednego
mieszkanca — okoto 5,5 tony?. Rozpoczyna sie proces jego pozyskiwanie z dna
morz i oceanow, co wptywa degradujaco na srodowisko. Powoduje to ogromne
spustoszenia w krajach nastawionych na turystyke, gdzie zaobserwowano zni-
kanie plaz. Niedobor piasku na rynku zach¢ca do dziatan spekulacyjnych,
wrecz mafijnych. Obecnie zapotrzebowanie na piasek jest tak duze, ze na Swie-
cie kilkanascie krajow zakazato jego eksportu.

* Uniwersytet Gdanski.

1 D. Delestrac, Sand Wars. Synopsis, http://sandwars.com/synopsis.html, opublikowano
01.08.2015; D. Delestrac, Sand Wars. Storyline, http://www.imdb.com/title/tt2713680/,
opublikowano 28.05.2013; P. Dupont, Working Grant - Sand Wars, http://www.fondspascaldec
roos.org/en/inhoud/werkbeurs/sand-wars, opublikowano 21.05.2013; K. Pytko, Czy czeka nas
globalna wojna o piasek?, ,,Focus”, nr 1/2015; M. Welland, Sand: the never-ending story,
University of California Press, Oakland 2009.

2 K. Nadolski, Na $wiecie grasujq zlodzieje... piasku, http://biznes.onet.pl/wiadomosci/
swiat/na-swiecie-grasuja-zlodzieje-piasku/p3c4g0, opublikowano 17.04.2015.
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Nasuwajg si¢ liczne pytania. Czy piasek to zasob nieodnawialny, czyli
taki, ktory mozna wykorzysta¢ tylko jeden raz?® Czy zasoby piasku mogg sie
wyczerpa¢? Czy obecne wydobycie piasku moze zaspokoi¢ istniejacy popyt
na niego, napedzany szczegolnie przez branze budowlang? Powstaja obawy,
jakie beda skutki intensywnego wydobycia piasku dla $§wiatowych plaz i catego
srodowiska oraz naszej populacji.

Celem niniejszego artykutu jest znalezienie odpowiedzi na postawione
pytania, ktore mozna skonkludowac¢ okresleniem ,,goraczki piasku”.

Piasek jako podstawowy surowiec branzy budowlanej

Rozw¢j rynku nieruchomosci oraz okreslenie czynnikow wptywajacych
na ten rozwoj, to czesto podejmowany problem w sektorze budowlanym oraz
w $wiecie akademicko-naukowym. Wielu autoréw probuje, jak najbardziej
trafnie, scharakteryzowa¢ determinanty rozwoju rynku nieruchomosci. Najczg-
$ciej wymienia si¢ czynniki: prawne, spoleczne, demograficzne, ekonomiczne,
instrumentalne oraz zasobowe. Autorzy zwracajg najczgsciej uwage na: prawa
wiasnosci, swobode obrotu, dostepno$¢ w czasie, liczbe uczestnikow rynku,
rodzaj dostepu do rynku, przejrzysto$¢ rynku, poziom dobrobytu, dochody
ludnosci, poziom zamoznosci spoleczenstwa, poziom wzrostu gospodarczego,
poziom aktywnosci gospodarczej, poziom inflacji, poziom oszczgdnosci, opro-
centowanie i dostepnos¢ kredytow, otwartos¢ rynku, postep techniczny, koniunk-
turg, sytuacje na rynkach rownolegtych (na przyklad rynku pracy), regulacje
prawne, polityke podatkowa, ulgi, ubezpieczenia, optaty oraz ustawodawstwo,
a takze na ruch migracyjny”. Jednak mato kto, badajac rynek nieruchomosci
1 jego determinanty, zwraca uwage na dostepnos$¢ surowcow na rynku budow-
lanym, ktéry to rynek polaczony jest z rynkiem nieruchomosci, a juz na pewno
malo kto zastanawia si¢ nad jednym z podstawowych surowcow tego rynku,
czyli zasobem piasku. Wydaje si¢ ciagle oczywistym fakt, ze piasek byt
dostepny i bedzie dostgpny nadal, w nieograniczonych ilo$ciach. Ale czy aby
na pewno?

3 D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Makroekonomia, PWE, Warszawa 2003, s. 316.

4 M. Bryx, Rynek nieruchomosci, system i funkcjonowanie, Poltext, Warszawa 2008, s. 74-78;
A. Pawlikowska-Piechotka, Model dziatania i czynniki ksztaltujgce wolny rynek nierucho-
mosci w Polsce, ,,Wycena”, nr 4/1996, s. 9-10; A. Zaremba, Uwarunkowania rozwoju rynku
nieruchomosci jako istotnego czynnika rozwoju lokalnego, ,,JJournal of Agribusiness and Rural
Development”, nr 1/2011, s. 115-121; J. Mydlarczyk, Czynniki ksztaltujqce rynek nierucho-
mosci w Polsce do 2020 roku, http://www.polnoc.pl/2011/02/czynniki-ksztaltujace-rynek-
nieruchomosci-w-polsce-do-2020-roku/, opublikowano 26.02.2011; R. Cyran, Czynniki
wplywajqce na rozwoj rynku nieruchomosci, ,,Nieruchomosci”, nr 11/2006.
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Warto zastanowi¢ sie, po pierwsze, czym jest piasek, a po drugie, jakie
jest jego zastosowanie w budownictwie. Piasek to luzna skata osadowa ztozona
z niezwigzanych spoiwem ziaren mineralnych, przede wszystkim kwarcu. Piaski
sa najczgsciej wystepujaca na ziemi luzna skata osadowa. Wraz z innymi sklad-
nikami tworzg gleby. Pod wptywem oddziatywania wody i wiatru, piasek two-
rzy rozne formy akumulacyjne, takie jak: waty piaszczyste, wydmy, rewy, tachy,
odsypy boczne, zmarszczki, antydiuny czy fale i wstegi piaszczyste. Pod wzgle-
dem sktadu mineralnego wyroznia si¢: piaski kwarcowe, gdzie gtéwny sktad-
nik to kwarc; piaski wulkaniczne, gdzie gtéwny sktadnik to pyty; popioty wul-
kaniczne, okruchy szkliwa, piaski wapienne lub weglanowe, gdzie glowny
sktadnik to kalcyt lub rzadziej aragonit oraz piski polimineralne, gdzie sktadni-
kami sg r6zne mineraly, na przykiad produkty wietrzenia innych skat®. Piasek
moze mie¢ tez rozne kolory: $nieznobialy, czarny, fioletowy, czerwony, szary,
pomaranczowy, zotty oraz wiele innych posrednich odcieni®.

Piasek wykorzystywany jest migdzy innymi do wyrobu szkla, a w bu-
downictwie — to sktadnik betonu, zapraw murarskich oraz tynkow. Kruszywa
wykorzystywane do mieszanki betonowej moga by¢ naturalne grube (zwir) lub
drobne (piasek o frakcjach do 2 mm)’. W sklad tego materialu budowlanego
wchodzi niekiedy az 1/3 piasku. Na kazda tong cementu potrzeba od ok. sze§ciu
do siedmiu ton pasku?.

Obecnie na $wiecie ludzkos¢ zuzywa najwiecej: wody, powietrza i...
piasku. Oblicza sig, ze kazdego roku na §wiecie zuzywa si¢ okoto 40 mld ton
piasku®, w samej Europie jest to 4 mld ton®.

Najwigcej piasku na §wiecie pochtania budownictwo. Od 150 lat bazu-
jemy na technologiach opartych na betonie, a jego gldownym sktadnikiem —
obok cementu — jest wiasnie piasek. Z uwagi na wytrzymato$¢ i niskie koszty
produkcji, beton to dzi§ jeden z podstawowych budulcow. Do zbudowania
sredniej wielkos$ci domu potrzeba 200 ton piasku. Wigksze budynki, takie jak
szpitale, pochtaniaja okoto 3 000 ton, jeden kilometr autostrady to 30 000 ton.

5 E. Sobol, Nowy stownik jezyka polskiego, Wydawnictwo Naukowe PWN 2000, Warszawa.

6 Towarzystwo Biblijne i Traktatowe, Ten niezwykty piasek, ,Przebudzcie si¢”, nr /2003, s. 16-19;
M. Welland, Sand and the imagination. Transcript, http://Awww.abc.net.au/radionational/programs
/bookshow/sand-and-the-imagination/3015826#transcript, opublikowano 28.06.2010.

" W. Doroszewski, Stownik jezyka polskiego, Pafistwowe Wydawnictwo Naukowe, Warszawa
1965.

8 Geomonitor.pl, http://geomonitor.pl/kto-kradnie-piasek/.

% K. Nadolski, Na swiecie..., op. cit.

10'W. Koziol, A. Cieplifiski, £.. Machniak, A. Borcz, Kruszywa w budownictwie, ,,Nowoczesne
Budownictwo Inzynieryjne”, nr 4/2015, s. 98.
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Przy budowie elektrowni atomowej zuzywa si¢ nawet 12 000 000 ton tego
surowca'’.

Warto rowniez zastanowi¢ si¢ nad sensem tak nadmiernego wykorzysta-
nia piasku w budownictwie. Obecnie buduje si¢ najwiecej w calej historii
wspotczesnego $wiata. Do produkcji betonu, tak bardzo potrzebnego w tej
gatezi przemystu, zuzywa si¢ ogromnej — jak juz wielokrotnie wspomniano —
ilo$ci pisku, a kazde wiadro piasku uzyte do produkcji betonu, wypada z obiegu
ijest juz nie do odzyskania'?.

Na catym $wiecie powstajg miasta widma. W Chinach stoi niemalze
65 milionéw pustostandw, mimo to branza budowlana kwitnie, pochlaniajac
czwartg cze$é Swiatowego wydobycia piasku'®. W Europie najwigkszy popyt
na ten surowiec zglaszata Hiszpania, w czasie kryzysu mieszkaniowego 30%
domow wzniesionych po roku 1996, stata niezamieszkana. Powstaty lotniska,
ktére nie przyjely ani jednego pasazera — dla przyktadu: lotnisko Ciudad Real
w La Mancha®. Na Potwyspie Arabskim Emirat Dubaju wcigz buduje i spro-
wadza piasek, cho¢ okoto 20% lokali w najwigkszym budynku $wiata, Burj
Khalifa, nadal nie znalazto swoich nabywcow.

Ponadto dzi$ istnieja juz chemiczne oraz mineralne komponenty stwo-
rzone na bazie piasku, ktdre sg znacznie wydajniejsze od czystego surowca
uzywanego do produkcji betonu. Maja tylko jedna wade — sa znacznie drozsze
niz zwykty piasek. Czy potrafimy budowa¢ bez jego uzycia?

Profesor Gary Griggs z Uniwersytetu Kalifornijskiego rozwaza zastg-
pienie piasku innym granulatem. Podaje przyktad kalifornijskiej plazy w Fort
Bragg, na potnoc od San Francisco, zwanej szklang plaza, gdzie rozbite przez
fale szkto, oszlifowalo si¢ w skutek tarcia, stworzylo plaze z 1$nigcymi, kolo-
rowymi ziarnami. W ten sposob ucigzliwe odpady, zamieniane s3 w cenny
surowiec, a przy okazji, odpada klopot z ich sktadowaniem. Szklo powstaje
z piasku, moze wigc to najlepszy sposob, zeby zamknaé cykl. By¢ moze
w przysztosci, drobno zmielone szkto z powodzeniem zastapi piasek. Co istotne
ma te same wlasciwosci fizyczne, jest rOwnie czyste, podobnie si¢ zachowuje

11 D. Delestrac, Let's talk about sand: Denis Delestrac at TEDxBarcelona, http://tedxtalks.ted.
com/video/Lets-talk-about-sand-Denis-Dele, opublikowano 27.11.2013; P. Dupont, op. cit.;
K. Nadolski, Na swiecie..., op. Cit.

12 D, Delestrac, Sand Wars, Rappi Productions, Paris 2013.

13 B, Goéralczyk, Ordos, miasto — fatamorgana, http://www.obserwatorfinansowy.pl/forma
[rotator/ordos-miasto-fatamorgana/, opublikowano 13.05.2012.

14'S. Busch, Spanish , ghost airport” goes on the block, CNN, http://www.cnn.com/
2013/12/10/travel/spanish-ghost-airport/, opublikowano 11.12.2013.
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i wyglada, bo jest to w istocie piasek'®. Zmielone szklo stanowitoby doskonaty
sktadnik betonu. Ale i szklo jest wciaz drozsze niz sam piasek.

Wiele materialow nadaje si¢ do przetworzenia i by¢ moze w niedalekiej
przysztosci naukowcy opracujg nowe techniki konstrukcyjne. Jednak szybka
zmiana technologii i rezygnacja z betonu wydaje si¢ trudna, a nawet obecnie
niemozliwa.

Znaczenie piasku w gospodarce i turystyce

Jak zauwaza Michael Welland — brytyjski geolog — piasek to cichy boha-
ter naszej cywilizacji'®. Ma wiele zastosowan, o ktorych wigkszo$¢ z nas nie
zdaje sobie sprawy.

Z piasku czerpiemy wazne pierwiastki, takie jak: tor, krzem, tytan czy
uran. Gdyby nie kwarc, nie powstatyby ani komputery, ani inne elektroniczne
urzadzenia. Kiran Pereiral’ z King’s College of London zwraca uwage na to,
ze mineraty pochodzace z piasku wydaja si¢ by¢ fundamentem tacznosci oraz
s3 podstawowym budulcem mikroprocesorow. Z kolei bez mikroprocesorow
nie byloby komputeréw, kart kredytowych, telefonéw komorkowych, jak i wielu
innych urzadzen. Piasek wchodzi w sktad lekkich stopow do budowy poszycia
1 czesci silnikow, a nawet farb i ogumienia.

Piasek jest kluczowym elementem ekosysteméw przybrzeznych i $rod-
ladowych. Masowe wydobycie piasku niszczy koryta rzek i sprawia, ze rzeki
zmieniaja bieg, a takze niszczy towiska. Piasek pomaga utrzymac poziom wod
podziemnych (piasek to naturalna warstwa wodono$na), a na plazy tworzy
naturalny system obrony przed wzrostem poziomu morz i oceanow?8.

Piasek jest zatem wszedzie wokot nas; otacza nas, a gospodarka jest
od niego coraz bardziej uzalezniona. Ma on szereg zastosowan. I co istotne
wydaje si¢ by¢ niezastgpiony. Szacuje si¢, ze na calym Swiecie w kazdej
sekundzie powstaje okoto miliarda ziaren piasku®®. Obecnie zasoby pasku sta-
nowig okoto 30 procent wszystkich zasobow Ziemi?,

15 G. Griggs, Beach trash or beach glass?, http://www.santacruzsentinel.com/rss/ci_24436451?
source=rss, opublikowano 11.01.2013; D. Delestrac, Sand Wars, op. cit.

16 M. Welland, Sand, http:/Awww.youtube.com/watch?v=1Z2Q-nSt6qQ, opublikowano 22.03.2011.

17 K. Pereira, Sand Mining in India: Greed, Corruption and Plunder, http:/Avww.thewaterchannel.tv/
index.php/media-gallery/5379-sand-mining-in-india-greed-corruption-and-plunder, opublikowano
05.08.2013.

18 Ibidem.

19 M. Welland, Sand: a journey through science and the imagination, Oxford University Press,
Oxford 2009, s. 3.

20 K. Nadolski, Na swiecie..., op. cit.
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Intensywny rozwoj turystyki oraz jego konsekwencje o charakterze eko-
nomicznym, spotecznym, kulturowym i ekologicznym sprawity, ze problemy
turystyczne znalazty si¢ w kregu zainteresowania wielu dyscyplin naukowych.
Migracje turystyczne interesuja ekonomistow (ze wzgledu na ich znaczenie
gospodarcze), socjologow (ze wzgledu na oddzialywanie spoteczne) i psycho-
logow (ze wzgledu na motywy uprawiania turystyki oraz konsekwencje dla
jednostek)?. Turystyka $wiatowa — szczegdlnie wypoczynkowa — rozwija si¢
dzieki picknym plazom, ktére powstaja w wyniku kumulacji piaskéw w linii
brzegowej.

Niestety ¥4 §wiatowych plaz ulega degradacji i znika. Czgsto dochodzi
do niej wskutek niszczacej dziatalnosci oceanu, ale takze — cztowieka. To wia-
$nie cztowiek zabiera piasek bezposrednio z plaz, a takze wydobywa piasek
z glebi morz i oceandéw, a ten z kolei w wyniku grawitacji uzupehiany jest
piaskiem z wybrzeza (czyli wlasnie z plaz). Ponadto cztowiek blokuje rzeki,
stawiajgc coraz wigcej zapor wodnych, przez co piasek nie jest w stanie
dotrze¢ do linii brzegowej, by odbudowac zniszczone wczesniej plaze.

Na calym swiecie wiekszos$¢ piasku, wystepujacego na plazach, to piasek
niesiony nurtem wielkich rzek. Jego geologicznym zrodlem sa gory, a ich no$ni-
kiem sa wyptywajace z tych gor rzeki. Powstanie piasku zaczyna si¢ od skalnej
erozji, ktora wywolywana jest zjawiskami pogodowymi, takimi jak wiatr,
deszcz, $nieg czy mroz. Granit lub piaskowiec rozpadajg si¢ na drobne ziarenka,
te za$ zostaja wyptukane przez strumienie oraz rzeki. Piasek po jakim$ czasie
dociera do morza czy oceanu, chyba ze napotka na swej drodze przeszkodg.
Takie przeszkody stawia cztowiek, budujac coraz wigcej wielkich tam, a pojedyn-
cze ziarenko piasku potrzebuje miliony lat, by przedosta¢ si¢ z gér do oceanu.

Od dziesiatek lat na calym $wiecie stawia si¢ coraz wigksze zapory
wodne. W Stanach Zjednoczonych czy Chinach, gdzie rosnie zapotrzebowanie
na energi¢ elektryczna, powstaja nowe tamy. Jak podaje Tvon Chouinard
— znany amerykanski alpinista i biznesmen — szacuje si¢, ze do roku 2020 Zadna
rzeka w Chinach nie wpadnie bezposrednio do morza. Na catym $§wiecie dziata
co najmniej 845 tys. zapor wodnych, blokujacych nie tylko wode, ale tez i pia-
sek. Oblicza sie¢, ze budowle te wstrzymuja az ¥4 Swiatowych zasoboéw piasku,
ktéry z koryt rzek juz nigdy nie trafi do morz i oceandw, a wybrany zostanie
mechanicznie??. W rezultacie zabraknie surowca do odbudowy plaz.

2L A. Dluzewska, Spofeczno-kulturowe dysfunkcje turystyczne w krajach islamu, Wydawnic-
two Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2009, s. 7.

22 Y. Chouinard, Let my people go surfing — the education of a reluctant businessman, Penguin
Press, New York 2005; P. Dupont, ..., op. cit.



DYLEMATY GOSPODAROWANIA PIASKIEM... 97

Ponadto wielkie zapory wodne nie tylko zaburzaja $wiatowa cyrkulacje
piasku, ale zaburzaja funkcjonowanie fauny i flory, niszczac cate ekosystemy.
W ostatnich latach najwicksze obawy i sprzeciwy budzily szczegdlnie dwie
budowy, a mianowicie Zapora Trzech Przeloméw na rzece Jangcy (Chiny)
oraz Tama Belo Monte na rzece Xingu (Brazylia). Raporty o negatywnym
wplywie takich budowli prezentujg naukowcy oraz eksperci od hydrologii,
biologii, ekologii, entomologii, ichtiologii, energetyki, medycyny, socjologii
1 ekonomii, a takze stawni ludzie, pisarze, intelektualisci oraz aktorzy.

Jak podaja naukowcy z NASA budowa Tamy Trzech Przetomow spowo-
dowata nawet przesunigcie masy wzgledem osi obrotu naszej planety, co sprawito,
ze Ziemia zaczela obracaé si¢ nieco wolniej; doktadnie o 0,06 mikrosekundy.
W efekcie chinskie przedsigwzigcie spowodowato, ze doba wydluzyta si¢ nam
0 0,06 mikrosekundy?®. Jeszcze wigksza katastrofg ekologiczng moze zakon-
czy¢ si¢ budowa Tamy Belo Monte w Brazylii. Dlatego budowie tej sprzeci-
wiaja si¢ naukowcy i ekolodzy z calego $wiata, na tyle skutecznie, iz projekt
zostal wstrzymany?*, a w zasadzie zawieszony.

Piaszczyste wyspy oraz plaze powstajg na skutek wieloletniej dziatalno-
sci fal, wiatru czy pradow morskich. Zabierajac piasek z tych plaz, naruszymy
naturalng rownowage, a prady i fale morskie wyptucza resztg osadow. Co istotne,
nie tylko usunigcie bezposrednio piasku z plaz stanowi o dewastacji tych plaz.
Rowniez w nastgpstwie wybrania piasku z dna morskiego, fale, prady morskie
oraz sita grawitacji, wypehiajac powstalg luke, zabiorg piasek z plazy?.

To wlasnie z powodu rabunkowej gospodarki i eksploatacji dna mor-
skiego, poprzez wyptukiwanie piasku z tego dna, obecnie zauwazamy zanik
wielkich plaz, a nawet catych wysp. Dla przykladu Indonezja stracita juz ich
kilkanascie. Co wigcej, na skutek tych dzialah zmieniajg si¢ migdzynarodowe
granice morskie, co rodzi dodatkowe kwestie geopolityczne.

Ponadto naukowcy wskazuja, Ze nie tylko wybieranie piasku z dna morz
czy oceandw, czy tez stawianie barier na rzekach, czy po prostu kradziez pia-
sku z plaz, jest jedyna przyczyna erozji plaz na swiecie. Kolejng przyczyng tej
erozji jest coraz wigksze zabudowywanie plaz. Obecnie buduje si¢ coraz blizej
brzegu, a fale wyptukujg piasek z uwig¢zionych plaz. Gary Griggs z Uniwersy-
tetu Kalifornijskiego podkresla, ze plaza zastawiona falochronem, $ciang,

2 Chinczycy spowolnili obrét Ziemi, ,,Gazeta Wyborcza”, hitp://wyborcza.pl/1,75400,15392148,
Chinczycy_spowolnili_obrot_Ziemi.html?disableRedirects=true, opublikowano 03.02.2014.
24 M. Stasinski, Amazonia: Budowa gigantycznej tamy w Belo Monte wstrzymana, ,,Gazeta

Wyborcza”, http://wyborcza.pl/1,75400,12398168,Amazonia__Budowa_gigantycznej_tamy_w_
Belo_Monte_wstrzymana.html, opublikowano 31.08.2012.
%5 D. Delestrac, Let's talk..., op. cit.
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budynkiem, droga albo parkingiem zniknie w przeciagu kilku lat, gdyz nie
bedzie miata miejsca, by sie cofngé?®. Dzi$ polowa $wiatowej populacji ludno-
$ci mieszka blisko morz i oceandow. Trzy czwarte najwigkszych miast lezy
na wybrzezach, a liczba ich mieszkancow stale wzrasta. Do roku 2025 trzy
czwarte mieszkancow bedzie zyto nad oceanami, a plaze okalajace kontynenty
skurczg sie jeszcze bardziej?’.

Gary Griggs - profesor Uniwersytetu Kalifornijskiego - podaje, ze na $wie-
cie zanika od 70 do 95% plaz®®. Wiele z nich nigdy juz si¢ nie uda odbudowac,
ale bogatsze kraje, probujac tego dokona¢, prowadzg z naturg nierowng bitwe
0 piasek.

Na $wiecie prowadzi si¢ dzialania, by odbudowa¢ plaze. Jeden z naj-
wigkszych projektow prowadzony jest w Stanach Zjednoczonych przez stan
Floryda, ktory jest bardzo uzalezniony od posiadania piasku na plazach. Jesli
zabraknie go tam, to turys$ci przestana odwiedza¢ te strony, a co za tym idzie
zmaleja dochody branzy turystycznej.

Zanikajace plaze sg powaznym klopotem dla hotelarzy oraz gosci hote-
lowych na catym $wiecie. Brak piasku prowadzi do zmniejszenia si¢ ilosci
miejsc do wypoczynku. Jakos$¢ plaz bezposrednio przektada si¢ na zyski, nie
tylko branzy hotelarskiej, ale takze branzy gastronomicznej, rozrywkowe;j,
turystycznej i wielu innych, ktoére to branze w niektorych krajach tworza
znaczng cze$¢ krajowego PKB?. Stad tez wzigt si¢ pomyst pompowania,
z moérz i oceandéw, piasku na plaze, by tagodzi¢ skutki nieumiejetnego gospo-
darowania piaskiem. Aby powstrzymaé erozje plaz, inzynierowie zalecaja
budowe falochronow, lecz to nie pomaga. Jak zauwaza Michael Welland bariery
1 falochrony, ktére maja unieruchomic piasek, w rezultacie zaburzaja naturalng
rownowagg, a ich dziatanie skutkuje tym, ze sasiednie plaze cierpia na niedo-
bor piasku®.

Niestety nie tylko niszczycielska moc moérz czy oceanow, czy tez zwy-
czajne podbieranie piasku z plaz, prowadzi do degradacji linii brzegowe;j.
W wielu krajach, zyjacych z turystyki, to wtasnie niekontrolowany rozwoj tej
turystyki doprowadzit do zniszczenia plaz. Dlatego coraz czgéciej na $wiecie
mowi si¢ nie tylko o korzy$ciach wptywajacych z rozwoju turystyki, ale takze
coraz czgs$ciej wspomina si¢ o negatywnych jej skutkach, czyli o tzw. dysfunk-

2% D, Delestrac, Sand Wars, op. cit.

27 p, Dupont, op. cit.

28 G. Griggs, The Effects of Armoring Shorelines—The California Experience, http://pubs.usgs.gov/
sir/2010/5254/pdf/sir20105254_chap8.pdf, opublikowano 15.02.2011, s. 81.

29 D. Delestrac, Sand Wars, op. cit.

%0 Ibidem.
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cjach turystycznych3!. Glosi si¢ zatem konieczno$¢ zrownowazonego rozwoju
turystyki na $wiecie, majacego na uwadze dtugotrwale wykorzystanie obsza-
row cennych turystycznie®,

Plaze s3 skarbem cenionym przez wigkszo$¢ czlonkdéw spoteczenstwa,
wykorzystywanym przez niektdrych. Plaze sa miejscem relaksu, kontemplacji,
odnowienia i odmlodzenia, tacznosci z natura czy po prostu spacerow. Staty sie
one ofiarami rabunkowej dziatalno$ci czlowieka. Sa jednak dla nas na tyle
cenne, ze powinnismy zadbac o ich przyszios¢ i zastanowic¢ sie, jak przywrocic
roéwnowagg 1 ograniczy¢ szkodliwy wplyw naszej cywilizacji na srodowisko
naturalne.

Problemy zwiazane z wykorzystaniem piasku w gospodarce

Piasek jednak nie wszgdzie jest produktem deficytowym. Na $wiato-
wych plazach go ubywa, ale cale jego mnostwo wystepuje na pustyniach.
Paradoks jednakze polega na tym, ze ten piasek dla przemystu i budownictwa
jest bezuzyteczny.

Chociaz niektore miasta granicza z pustynia, czy nawet bezposrednio
na ni¢j leza i w zasadzie maja go w nadmiarze, to nie mogg go wykorzystac
w budownictwie. Dlatego tez Zjednoczone Emiraty Arabskie, tak jak i inne
panstwa zatokowe, nie eksploatuja pustyn, a sprowadzaja piasek z odlegtych
stron, na przyktad z Australii. Pustynny piasek nie nadaje si¢ do budowy. Jak
thumaczy Michael Welland wystawione na dziatanie wiatru ziarenka piasku
sa zbyt obte, a przez to zbyt gladkie. W budownictwie nadaje si¢ tylko piasek
o ziarnach o chropowatej nawierzchni, poniewaz taki lepiej wigze. Stad morski
piasek jest doskonatym budulcem. Pamigta¢ jednak nalezy, ze jego zasoby
sg ograniczone®,

Co gorsze, piasek pustynny staje si¢ coraz wigkszym zagrozeniem dla
wielkich miast potozonych w sgsiedztwie pustyn i obszaréw pustynnych.
Ogromnym problemem dla tych skupisk ludzkich sa burze piaskowe, wyrza-
dzajace wiele szkod. Problemy takie maja szczegdlnie miasta zatoki Perskiej,
ale 1 miasta chinskie, jak chociazby Pekin, gdzie w odlegtosci kilkudziesigciu
kilometrow powstaty pustynne wydmy, stajac si¢ zagrozeniem dla infrastruktury
miasta®.

31 A. Dhuzewska, Spoteczno-kulturowe. .., op. cit.

32 C. Hunter, Sustainable Tourism as an Adaptive Paradigm, ,,Annals of Tourism Research”,
nr 24/1997, s. 850-867; P. Lansing, P. De Vries, Sustainable tourism: Ethical alternative or
marketing ploy?, ,,Journal of Business Ethics”, nr 72/2007, s. 77-85.

33 M. Welland, Sand, op. cit.

3 M. Welland, Sand and..., op. cit.
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Piasek jest cennym surowcem 1i istnieje na niego duzy popyt na $§wiato-
wym rynku. Dzi$§ w wielu krajach, poza wyznaczonymi rejonami, wydobywa-
nie piasku jest nielegalne, ale wiele 0sob, z braku innych alternatyw, dopuszcza
si¢ tego procederu. W niektorych rejonach $wiata, szczegdlnie w biednych
krajach afrykanskich, cate rodziny kopia piasek z dna morza badz oceanu,
by p6zniej moc go sprzedaé. Co gorsza wybierajg go rowniez z plaz®®. Dlatego
tez na niektorych §wiatowych plazach dochodzi do pewnych paradoksow, gdyz
zolnierze pilnujg nie plazowiczow a piasku®.

Najwigkszym — jak juz wspomniano wczesniej — odbiorcg piasku jest
budownictwo, ktore pochfania tony piasku. To budownictwo jest gtownym
czynnikiem wzrostu gospodarczego i rozwoju wiekszosci krajow wspolczesne-
go $wiata. Wedtug raportu Global Construction 2020 przewiduje sie, ze jego
warto$¢ globalna moze osiagna¢ 12 bln dolaroéw rocznie do roku 2020, co sta-
nowi¢ bedzie okoto 13% $swiatowego PKB. Niestety, budownictwo jest jednym
z najbardziej skorumpowanych sektorow gospodarki $wiatowej. Wedlug
indeksu ,,Bribe Payers Index” (Indeks Platnikow Lapowek), przyjmujac
ostrozne szacunki, podaje si¢, ze okoto 10% wydatkéw budowlanych przezna-
czanych jest na cele korupcyjne®”. Tak duze pieniadze s3 z kolei w centrum
zainteresowania zorganizowanych grup przestepczych i mafii, takze tak zwanej
,-mafii piaskowe;j”.

Jednym z tropicieli mafii piaskowej na $wiecie jest Kiran Pereira®
z King’s College of London, ktoéra w swych reportazach i publicznych wysta-
pieniach wielokrotnie zwracala uwage na ten problem. Ryzykujac swoje zdro-
wie 1 zycie, pomimo licznych pogrozek, prezentuje Swiatu nielegalny proceder
handlu piaskiem, gtéwnie w regionie Indii. Media bardzo czesto donosity
o atakach (napas¢ fizyczna, zastraszenia) na dziennikarzy i ekologéw, ktorzy
podobnie jak Kiran Pereira, starali si¢ naglos$ni¢ ten nielegalny proceder®.
Co wigcej, notowano tez ataki na policjantow, ktorzy probowali przeciwdziata¢

3 J. Montevecchi, G. Manrique, Sandgrains. Synopsis, http://sandgrains.org/.

3% Piasek na wage ztota, Worldpress, http://bylenaprzod.wordpress.com/cabo-verde/santiago/
piasek-na-wage-zlota/.

37 C. Poortman, Bridges to nowhere, how to improve transparency in the construction sector,
http://blog.transparency.org/2011/11/04/bridges-to-nowhere-how-to-improve-transparency-
in-the-construction-sector/, opublikowano 04.11.2011.

3 K. Pereira, Sand Mining..., op. cit.

39 R. Rajadhyaksha, No attacker brought to book so far, ,The Times of India”,
http://timesofindia.indiatimes.com/city/mumbai/No-attacker-brought-to-book-so-far/articleshow/
5429367.cms?referral=PM, opublikowano 10.01.2010.
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tej dziatalno$ci®, a takze — zabdjstwa policjantow*! oraz urzednikow pan-
stwowych*2,

Mafia handlarzy piasku to najsilniejsza organizacja przestgpcza w Indiach.
Sumaira Abdulali z Fundacji Awaaz (Mumbaj) wskazuje, ze przestgpcy Scisle
wspotpracuja ze skorumpowanymi urzgdnikami i policjg. To szefowie karteli
kontrolujg rynek materiatbw budowlanych oraz wiele inwestycji na terenie
Indii. Mafia kradnie piasek, za przyzwoleniem wtadz, w ponad o§miu tysigcach
miejsc®. Indie nie majg zadnych norm prawnych i przepisow monitorowania
wydobycia piasku w sposdb zrownowazony.

Wielokrotnie incydenty nielegalnego wydobycia piasku byly odnoto-
wywane rowniez na Sri Lance, gdzie policja coraz czg¢séciej zatrzymuje i aresz-
tuje podejrzewanych o ten nielegalny proceder*. Piasek kradziony jest z: oce-
anu®, rzek*, a nawet parkow narodowych*’. W celu ochrony $rodowiska oraz
interes6w przysztych pokolen w 1992 roku rzad lankijski wprowadzit w zycie
ustawe o licencjonowaniu wydobycia kopalin i zasobow mineralnych, w tym
piasku. Podobnie postapity inne kraje regionu, miedzy innymi Malediwy. Niele-
galne wydobycie piasku byto problemem na Sri Lance od wielu lat. Wydobycie
piasku z rzek skutkuje wlewaniem sie wody morskiej do koryt rzecznych.
Dochodzi do mieszania si¢ wody stonej ze §wieza woda stodka, co z kolei pro-
wadzi do nieodwracalnej zmiany ekosystemow rzecznych*,

Piasek znika rowniez z plaz w innych czeSciach $wiata. Coraz bardziej
nasila si¢ ten precedens na Karaibach, mi¢dzy innymi na Jamajce. Nielegalne
wydobycie piasku na Karaibach rozpoczeto si¢ juz w 1970 roku, kiedy ludzie
z topatami kradli niewielkie ilosci piasku na budowy swoich doméw. Ale obec-

40 R. Lakshmi, India’s illegal sand mining fuels boom, ravages rivers, ,,The Washington
Post”, http://www.washingtonpost.com/world/asia_pacific/indias-illegal-sand-mining-fuels-
boom-ravages-rivers/2012/05/19/g1QA3HzdaU_story.html, opublikowano 19.05.2012.

41 D. Ghosh, Sand mafia truck mows down cop, ,,Indian Express”, http://archive.indianexpress.
com/news/sand-mafia-truck-mows-down-cop/960777/, opublikowano 12.01.2012.

42 Sand mafia rains bullets on officers to evade arrest, ,The Times of India”,
http://timesofindia.indiatimes.com/city/bhopal/Sand-mafia-rains-bullets-on-officers-to-evade-
arrest/articleshow/32473292.cms, opublikowano 22.03.2014.

43 P. Dupont, ..., op. cit.

4 Sand miner fined, ,Daily News. Sri Lanka’s National Newspaper”, wydanie z dnia
21.08.2013; Ten held for illegal sand mining, ,,Daily News. Sri Lanka’s National Newspaper”,
wydanie z dnia 11.10.2013; A Greener Environment, ,,Daily News. Sri Lanka’s National
Newspaper”, wydanie z dnia 01.03.2014.

4 Protest against illegal sand mining, ,,Ceylon Today”, wydanie z dnia: 02.12.2012.

46 Sand mining in forest reserves, ,,Ceylon Today”, wydanie z dnia 02.09.2012.

47 Illegal sand mining in Wilpattu, ,,Ceylon Today”, wydanie z dnia 24.08.2013.

48 A Greener..., op. cit.
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nie proceder ten przybrat na skali. Nocg ging catle wydmy, piasek rozkradaja
lokalne grupy przestepcze, by sprzedaé go z zyskiem*®. Na Jamajce znikajg
setki ton piasku, a sprawcy nie mogg zosta¢ namierzeni®®. Nielegalne wydoby-
cie piasku na Jamajce to rosnacy problem, ktory jest wynikiem ogromnego
zapotrzebowania na materiat budowlany, dlatego jako zleceniodawcow podej-
rzewa si¢ lokalnych deweloperow®?.

Podobne incydenty pojawiaja si¢ w Maroku, gdzie miejscowa ludno$¢,
przy pomocy ostow, codziennie czysci plaze z piasku. Okoto 45% piasku uzy-
tego na marokanskich budowach pochodzi z kradziezy, gtéwnie z plaz. Nie-
uczciwi deweloperzy chetnie skupujg ten surowiec®?. Z kolei w Meksyku nie-
uczciwi hotelarze, nielegalnie gromadza piasek, przenoszac piasek z plaz
publicznych na plaze prywatne, w okolicach swoich hoteli®.

Piasek a rozwdj regionow

Piasek uzna¢ mozna za fundament rozwoju. I to fundament dostownie.
To dzieki niemu powstaja nowe obszary w rozwinigtych regionach, takich jak
Zjednoczone Emiraty Arabskie, Singapur czy Gibraltar.

To dzicki piaskowi, przez ostatnie pot wieku, Singapur powickszyt si¢
az 0 22% (z 582 km? do 710 km?). Oblicza sie, ze stworzenie jednego km?
sztucznego ladu wymaga okoto 37,5 mln m® piasku®. W ciggu trzydziestu lat,
to miasto-panstwo, nazywane Szwajcarig Azji, stato si¢ jednym z najbogatszych
osrodkow w regionie. W tym czasie podwoita si¢ jego ludnos¢. Niezwykle
bogaty Singapur, lezacy na potudniowym krancu Poétwyspu Malajskiego, sku-
puje wszelkie ilosci piasku, by dzigki niemu zyska¢ nowa powierzchni¢ pod
rozbudowe. Swoje zloza, pozyskiwane z gor, Singapur wyczerpal juz dawno.
Ofiarg chciwosci Singapuru padaty juz niestety wybrzeza oraz plaze takich kra-
jow, jak: Malezja, Wietnam, Chiny, Indonezja, Kambodza oraz Bangladesz®®.

49 Sand stolen across Caribbean for construction, ,NBC NEWS” http://www.nbcnews.com/id/
27400598/ns/world_news-world_environment/t/sand-stolen-across-caribbean-
construction/#.U1sES86KDml, opublikowano 27.10.2008.

5 N. Davis, Jamaica puzzled by theft of beach, ,,BBC NEWS”, http://news.bbc.co.uk/
2/hi/7678379.stm, opublikowano 18.10.2008.

51 p. Henry, Stolen sand case opens, ,,Jamaica Observer”, http://www.jamaicaobserver.com/
news/Stolen-sand-case-opens_9141409, opublikowano 06.06.2016.

52 D, Delestrac, Sand Wars, op. cit.

53 M. Stevenson, Mexico Shuts Cancun Beach, Alleges Sand Was Stolen, ,,The World Post”,
http://www.huffingtonpost.com/2009/07/31/mexico-shuts-cancun-beach_n_248445.html,
opublikowano 31.07.2009.

54 P, Wilk, Ziemie odzyskane, ,,Polityka”, nr 29/2016, s. 49.

55 P, Czarnowski, Piasek cenniejszy od ztota, ,,Gazeta Prawna”, wydanie z dnia 17.05.2010.
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By powstrzyma¢ degradacje srodowiska naturalnego w regionie takie kraje, jak
Wietnam (w 2010 roku), Malezja (w 1997 roku), Indonezja (w 2007 roku)
wprowadzily embargo tylko na piasek sprzedawany do Singapuru. Podobnie
miala postapi¢ Kambodza, ale ekonomiczne uzaleznienie okazato si¢ silniejsze
i w 2009 roku wprowadzono embargo na piasek rzeczny, pozostawiajac furtke
dla handlarzy. Co dwa dni kambodzanskie firmy dostarczaja do Singapuru trzy
tysigce ton piasku®®.

Global Witness — brytyjska organizacja ekologiczna — alarmuje, ze kaz-
dego miesigca okoto 60 tysigcy ton piasku trafia wlasnie z potudniowo-
zachodniej Kambodzy do Singapuru®.

Singapurscy handlarze, pod falszywymi nazwiskami, za pomocag pod-
stawionych firm, skupuja piasek w sgsiednich panstwach. Sadzi si¢, ze dzien-
nie ladowsg granic¢ z Malezja, pokonuje nawet 700 cigzarowek wytadowanych
piaskiem, pomimo wprowadzonego embargo®®,

Handel piaskiem uzna¢ mozna za prawdziwa zyle ztota. Wydobycie jed-
nej tony piasku w Kambodzy kosztuje okoto 3 USD, kiedy ta sama tona
w Singapurze sprzedawana jest za 26 USD. To niemalze dziewieciokrotne
przebicie®. Z danych ONZ wynika, ze w samym 2010 roku Singapur impor-
towat 14,6 min ton piasku, o gcznej wartosci okoto 248 milionow dolarow®.
Maksymalna cena piasku na singapurskim rynku osiggneta poziom 190 USD
za tone®.

Sama jednak Kambodza nie zaspokoi popytu na piasek dla Singapuru,
ktory tylko z oficjalnych zrodet skupuje rocznie piasek o wartosci 70 mld USD®2,
Pod ostong nocy barki wyposazone w specjalne ssace maszyny podkradajg si¢
pod wyspy Indonezji i wybieraja piasek z tamtejszych plaz. Greenpeace Indo-
nezja alarmuje, ze w ostatnich latach w ten sposob zniknely az 83 wyspy®.
Skala tej operacji jest ogromna. Setki olbrzymich barek, statkow, holownikoéw

% Building Boom Causes Asian Sand Smugglers to Expand, ,Voice of America”,
http://www.voanews.com/content/asian-sand-smugglers-expand-130106893/168003.html,
opublikowano 18.09.2011.

57 P, Czarnowski, Piasek cennigjszy... op. cit.

% B. Henderson, Singapore accused of launching ,,Sand Wars”, ,The Telegraph”,
http://mww.telegraph.co.uk/news/worldnews/asia/singapore/7221987/Singapore-accused-of-
launching-Sand-Wars.html, opublikowano 12.02.2010.

59 p, Czarnowski, Piasek cennigjszy... op. cit.

8 D, D. Gray, Cambodian Sand Dredging Threatens Environment, Ecotourism Industry,
Huffpost Business”, http://www.huffingtonpost.com/2011/08/22/sand-dredging-singapore-
construction-environment-cambodia_n_932840.html, opublikowano 22.08.2011.

61 W. Koziot, A. Cieplinski, £.. Machniak, A. Borcz, Kruszywa w ..., op. cit., s. 98.

62 P, Wilk, Ziemie odzyskane, op. cit., s.49.

63 B. Henderson, Singapore accused..., op. cit.
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1 poglebiarek pracujg 24 godziny na dobe, przez 7 dni w tygodniu, na okraglo
przez 365 dni w roku. To najwigksza, obecnie, operacja tego typu na $wiecie.
Niektore z barek majg wielko$é lotniskowcow, osiagajac 1 000 metrow dtugoéci®,

Pomimo ze $wiatowe i lokalne media zarzucajg Singapurowi poszerza-
nie linii brzegowej piaskiem z nielegalnych Zrodet, Singapur planuje w kolej-
nych latach powigkszy¢ swoje terytorium o kolejne dziesigtki kilometrow
kwadratowych. Do tego potrzebuje jeszcze wigcej piasku, wiec kieruje sie
w strone Filipin, Bangladeszu oraz Birmy.

George Boden z Transparency International podkresla w swoim rapor-
cie, ze Singapur kreuje si¢ na lidera w ochronie srodowiska w regionie, zwotuje
swiatowe konferencje, a w istocie przyczynia si¢ do degradacji srodowiska
i pozbawia lokalne spotecznosci zrodel utrzymania, niszczac towiska ryb®.

Kolejnym z najwigkszych odbiorcow piasku jest Dubaj. W ciagu kilku
dekad zwykta rybacka osada przeksztatcita si¢ w miasto nowoczesnej architek-
tury. Obecnie jest to wielki plac budowy. Dubaj przez lata inwestowat w ogrom-
ne przedsiewzigcia budowlane, tworzac wielkie obiekty, ale nie tylko. Emirat
stworzyt projekt sztucznego archipelagu. Rozpoczat budowe ,,palmy” — ambit-
nego i bezprecedensowego na skalg $wiata projektu, ktory kosztowal ponad
dwanascie miliardow dolaréw i pochtonat ponad sto piecdziesiat milionow ton
piasku. Przed zakonczeniem projektu ,,palma” Dubaj rozpoczat kolejny projekt
— ,$wiat”, ktorego celem bylo usypanie okoto trzystu wysp w ksztalcie konty-
nentéw, co pochlongto czternascie miliardow dolarow i trzykrotnie wigcej
piasku niz sama ,,palma”. Wielkie inwestycje pozbawily Dubaj naturalnych
zasobow piasku, co zmusito emirat do importu tego niezbednego w budownic-
twie surowca®.

Innym duzym odbiorca na rynku piasku jest Bahrajn, kolejne panstwo
zatokowe. Bahrajn rowniez kupowat piasek od kilku azjatyckich krajow. Gdy
wprowadzily one zakazy handlu, to Bahrajn zwrécit si¢ z ofertg do Arabii Sau-
dyjskiej, ktéra jednak odmowita wspodtpracy, cho¢ piasku ma pod dostatkiem.
Obecnie Bahrajn prowadzi negocjuje handlowe z Bangladeszem®’.

Rowniez Malediwy, kraj potozony na potudniowy zachdod od potudnio-
wego kranca Indii, zainteresowany jest piaskiem. W pazdziermniku 2011 roku rzady
Malediwow i1 Bangladeszu podpisaly umowe na sprzedaz piasku. Jej warto$¢

84 C. Coles, Singapore’s insatiable hunger for sand, http://asiapacific.anu.edu.au/newmandala/
2012/04/25/singapores-insatiable-hunger-for-sand/, opublikowano 25.04.2012.

8 Singapore accused of sand smuggling, http://coastalcare.org/2011/02/singapore-extends-its-
coastlines-with-illegally-dredged-sand/, opublikowano 09.02.2011.

6 D. Delestrac, Sand Wars, op. cit.

67 p. Czarnowski, Piasek cenniejszy..., op. cit.
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opiewala na kwote 100 miliardéw BDT (1,3 mld USD). Malediwy, sktadajace
sie¢ z 1200 wysp i atoli koralowych, natychmiast potrzebuja piasku, w przeciw-
nym wypadku zostang zalane. W wyniku podnoszacego si¢ poziomu oceanow
zanikaja kolejne wyspy. Wedtug prognozy ONZ poziom oceandéw moze wzro-
sng¢ nawet 0 59 ¢cm do roku 2100, czego powodem jest globalne ocieplenie®.
Rzad Malediwow stara si¢ kupi¢ piasek tez w innych krajach. To moze by¢
ostatnig szansa dla tego kraju, by jego obywatele nie stali si¢ uchodzcami kli-
matycznymi.

By uchroni¢ Malediwy przed katastrofg, Mohamed Nasheed — prezydent
Malediwow w latach 2008-2012 — ogtosit projekt odbudowy wysp, do czego
potrzebowal piasku. Na Malediwach piasek to wazny surowiec. Niestety, archi-
pelag ulega gwaltownej degradacji, cho¢ mieszkancy starajg si¢ chroni¢ domo-
stwa. Po wielu plazach, a nawet wyspach, pozostato juz tylko wspomnienie.

Uciekinierzy z zalanych terenow przenosza si¢ na wicksze, lepiej chro-
nione wyspy. Wydaje si¢ jednak, ze los Malediwow jest przesadzony, a poste-
pujaca degradacja sklonita prezydenta Nasheed’a do stworzenia suwerennego
funduszu majatkowego, ktorego celem jest sfinansowanie zakupu ziemi w jakims
wigkszym panstwie (na przyktad w Indiach czy Australii), ktora w przysztosci
stanie si¢ nowym domem dla catej populacji Malediwow®.

Na mniejszg skalg, niz w krajach azjatyckich, handel piaskiem odbywa
si¢ w Europie. Dla przyktadu Gibraltar skupuje piasek od hiszpanskich firm,
by podobnie jak Singapur powigkszy¢ swoje terytorium. Potrzebuje do tego
okoto miliona ton piasku’.

Niestety spogladajac na te wydarzenia, wida¢ jednoznacznie, ze rozwoj
jednych regionow, odbywa si¢ kosztem innych, a takze kosztem catego ekosys-
temu naszej planety.

Podsumowanie

Konczg si¢ §wiatowe zasoby piasku, pochlaniany jest przez przemyst
oraz budownictwo, rozkradany przez mafie. Piasek wyptukujg morza i oceany.
Popyt na piasek osiagnal apogeum. Roczne zapotrzebowanie na piasek prze-
kracza pietna$cie miliardow ton™, a szacunkowa warto$¢ piaskowego biznesu

%8 B’desh may earn Tk 100b by exporting sand to Maldives, ,,Financial Times”, wydanie z dnia
07.03.2012.

69 |, Tharoor, Mohamed Nasheed, , Time”, http://content.time.com/time/specials/packages/
article/0,28804,1924149 1924152_1924195,00.html, opublikowano 22.09.2009.

0 Gibraltar chce byé wigkszy, ,,Rzeczpospolita”, wydanie z dnia 14.04.2014.

™ 1bidem.
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to okoto 70 mld USD"% Jezeli go zabraknie, skonczy si¢ zycie — ostrzegajg
ekolodzy.

Niniejszy artykutl zawraca uwage na kwestie ograniczen w dostepie
do surowca naturalnego, jakim jest piasek, ktory odgrywa wazna role w gospo-
darce §wiatowej, a takze w §wiatowym budownictwie. Artykut zwraca rowniez
uwage na jego nielegalny obrot. Wydaje si¢ to niemozliwe, ale na $wiecie
kwitnie nielegalny handel piaskiem, tworza si¢ mafie piaskowe, piasek staje si¢
elementem przemytu, kradnie si¢ go, zarabiajac krocie. Jest to produkt, ktérego
zuzywa si¢ niewyobrazalne ilosci. Tylko wody i powietrza cztowiek potrzebuje
do zycia wigcej niz piasku. A piasku raz wykorzystanego, przetworzonego nie
mozna juz odzyskac.

Los piasku nie jest jednak przesadzony, by¢ moze pewnego dnia spoj-
rzymy na niego bardziej $wiadomie i bardziej §wiadomi bedziemy jego wply-
wu na nasze $rodowisko i co wiecej, na nasze zycie. Dojdziemy tym samym
do takiego wniosku jak Rachel Carson, amerykanska biolog, ktora stwierdzita,
ze: In every grain of sand, there is a story of the earth — W kazdym ziarenku
piasku, zapisana jest historia Ziemi.
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Streszczenie

Swiat nie konkuruje juz tylko o dostep do zI6z ropy naftowej, gazu czy wegla. By podtrzy-
ma¢ wzrost gospodarczy, konieczne jest posiadanie zwyklego piasku, ktory w ostatnich latach
stal si¢ niemal tak samo cenny jak surowce energetyczne.

Niniejszy artykut porusza réznorodne kwestie zwiazane z piaskiem. Opisuje jego powstawa-
nie, wydobycie, a takze handel. Porusza kwestie dbatosci o $rodowisko naturalne, ekosystemy
oraz obszary cenne turystycznie. Ponadto wymienia zastosowanie piasku w przemysle i turystyce.
Celem niniejszego artykulu jest zwrdcenie uwagi na znaczenie pisku w $wiatowej gospodarce,
szczegblnie w budownictwie i naszym zyciu.

ECONOMIC DILEMMA WITH SAND AS AN ECONOMIC GOOD
Summary
The world is not just competing for access to oil, gas and coal. To sustain economic growth, it is
necessary to have a plain of sand, which in recent years has become almost as valuable as energy
resources.

This article discusses issues related to the sand. It describes its formation, mining, and trade.
Raises issues of concern for the environment, ecosystems and valuable areas for tourists. It also
specifies the use of sand in industry and tourism. The purpose of this article is to draw attention to
the importance of squeak in the global economy, particularly in the construction industry and our lives.
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MISCELLANEA

I ——— Mafgorzata Paszkowska * I

ZRODLA FINANSOWANIA SYSTEMU ZDROWOTNEGO
W POLSCE W OBLICZU ZMIAN

Wprowadzenie

Najbardziej drazliwym problemem polityki zdrowotnej byta i pozostanie
kwestia finansowania systemu ochrony zdrowia. W literaturze znajdziemy
wiele definicji systemu ochrony zdrowia/ systemu zdrowotnego, zaleznie od
podejécia autora do analizowanego pojecia®l. Niewatpliwie pojecie system
zdrowotny moze by¢ uzywane w roznych znaczeniach. Zgodnie z definicjg
zaproponowang przez WHO pojecie ,,system zdrowotny” obejmuje wszystkie
organizacje, naklady oraz instytucje, ktorych zatozeniem jest wygenerowanie
dziatan ukierunkowanych na poprawe stanu zdrowia. Zgodnie z syntetycznym
podejsciem WHO system ochrony zdrowia taczy wszystkie aktywnosci, ktorych
pierwotnym celem jest promowanie, odtwarzanie i utrzymanie zdrowia. Obej-
muje wszystkie organizacje, instytucje, ludzi, a takze zasoby materialne i nie-
materialne, ktore sg ukierunkowane lub majg w swoich kompetencjach dziata-
nia zdrowotne?.

Wedtug bardzo trafnej — zdaniem autorki — definicji C. Wiodarczyka
i S. Pozdziocha system ochrony zdrowia (inaczej system zdrowotny) jest wyod-
rebniong catoscig ztozong z wielu réznorodnych elementow, ktore powigzane
sg roznorodnymi wigzami (mi¢dzy ktérymi zachodza réznorodne relacje) i ktory
realizuje cele zwigzane ze zdrowiem®. Wedlug powszechnie przyjmowanej
koncepcji, tzw. trojkata, system ochrony zdrowia sklada si¢ z trzech podsta-

* Wyzsza Szkola Informatyki i Zarzqdzania w Rzeszowie.

1 Por. J. Niznik, W poszukiwaniu racjonalnego systemu finansowania ochrony zdrowia, Oficyna
Wydawnicza Branta, Bydgoszcz-Krakow 2004, s. 54-62, C. Wiodarczyk, S. Pozdzioch, Sys-
temy zdrowotne, zarys problematyki, Wyd. UJ, Krakéw 2001, s. 13-19.

2 The World Health Report 2000, Health Systems: improving Performance. WHO, Geneva
2000.

3 C. Wiodarczyk, S. Pozdzioch, Systemy zdrowotne , zarys problematyki, Wyd. UJ, Krakow
2001, s. 15.
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wowych elementow, tj.: pacjentow, swiadczeniodawcow i platnika. Sposoby

gromadzenia i wydatkowania §rodkow na ochrone zdrowia w danym panstwie

zwigzane sg bezposrednio z przyjetym w nim modelem systemu zdrowotnego

z jednej strony, natomiast z drugiej strony to wiasnie aspekt finansowania

ochrony zdrowia przyczynit si¢ do wyodrebnienia poszczegodlnych, klasycz-

nych modeli systemu zdrowotnego. Do klasycznych modeli systemu zdrowot-

nego, funkcjonujacych w Europie, nalezag modele: ubezpieczeniowy (Bismarcka)

1 budzetowy (Siemaszki/Beveridgea). W modelu ubezpieczeniowym zrodtem

finansowania systemu zdrowotnego sa sktadki ubezpieczonych, a w modelu

budzetowym system zdrowotny finansowany jest z budzetu panstwa, czyli zasad-

niczo z podatkoéw. W praktyce wystepuje tez model mieszany/hybrydowy, ktory

cechuje si¢ finansowaniem z wielu zrodet, w tym ze sktadek ubezpieczonych.
Obecnie w Polsce zrodtami finansowania systemu zdrowotnego sa:

1) publiczne ubezpieczenie zdrowotne,

2) budzet panstwa,

3) pracodawca,

4) pacjent.

0Od 1999 roku dominujacy charakter, jako zrodlo finansowania systemu
zdrowotnego w Polsce, ma ubezpieczenie zdrowotne, bowiem ok. 2/3 wydat-
kéw na opieke zdrowotna pokrywane jest przez platnika publicznego ze skla-
dek ubezpieczonych. Na ochrong zdrowia w Polsce wydawane jest ponad 100
mld zt rocznie. Budzet NFZ to obecnie ponad 70 mld zt. Do tego dochodzi
ponad 30 mld zt na leczenie prywatne oraz dodatkowe ubezpieczenia zdrowotne
(zwykle finansowane przez pracodawcow). Powszechnie przyjmuje si¢, ze 30%
ogotu wydatkéw na ochrong zdrowia to wydatki prywatne. Z raportu OECD
Health at Glance 2015 wynika, ze Polska zajmuje 36 na 44 miejsca w zakresie
wysokosci PKB przeznaczanego na opieke zdrowotng. Niecate 7 proc. PKB
to znacznie mniej niz $rednia, ktora dla krajow OECD wynosi prawie 9 proc.

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie najwazniejszych, gene-
ralnych zrodet finansowania systemu ochrony zdrowia w Polsce w obecnym
(rok 2017) stanie prawnym i faktycznym. Autorka prezentuje podstawy prawne
finansowania aktualnego systemu zdrowotnego i rodzaje finansowanych $wiad-
czen. Ponadto zwraca uwage na perspektywe zmian zrodel finansowania zwig-
zang z planowang reforma ministra Konstantego Radziwilta. Analiza zwigzana
jest z wieloletnimi badaniami autorki w zakresie podstaw prawnych finanso-
wania systemu ochrony zdrowia w Polsce. Zatozonym w pracy problemem
badawczym jest odpowiedZ na pytanie czy zapowiadana reforma wptynie istot-
nie na rodzaje dotychczasowych podstawowych zrodet finansowania ochrony
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zdrowia w Polsce. Jako metod¢ badawczg wykorzystano w pracy przede wszyst-
kim metode analityczno-syntetyczng zwigzang z analiza aktualnych norm praw-
nych w zakresie finansowania ochrony zdrowia oraz publicznych wypowiedzi
obecnego Ministra Zdrowia.

Publiczne ubezpieczenie zdrowotne

Jedng z form zarzadzania ryzykiem — w tym ryzykiem choroby — sg ubez-
pieczenia. Jednym z rodzajow ubezpieczen sg ubezpieczenia zdrowotne, ktore
moga mie¢ charakter zarowno obowiazkowy (np. publiczne), jak i dobrowolny
(prywatne). Aktualnie obowigzujacy w Polsce model systemu ochrony zdrowia
to model ubezpieczeniowy (wersja zmodyfikowana w stosunku do klasycznego),
wprowadzony 1 stycznia 1999 roku. Istniejacy system publicznego ubezpie-
czenia zdrowotnego przede wszystkim ksztattowany jest przez ustawe z dnia
27 sierpnia 2004 r. o $wiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze $rod-
kéw publicznych* w skrocie u.$.0.z. System ubezpieczenia zdrowotnego w Pol-
sce sktada si¢ z trzech elementow, tj.: platnika, §wiadczeniobiorcy i $wiadcze-
niodawcy. Platnikiem w systemie ubezpieczenia zdrowotnego, a takze jego
realizatorem, jest Narodowy Fundusz Zdrowia (NFZ). Jest on panstwowg jed-
nostka organizacyjna, ktorej siedzibag jest Warszawa. NFZ posiada 16 oddzia-
16w, po jednym w kazdym wojewodztwie. Fundusz zarzadza $rodkami finan-
sowymi, bedacymi jego ustawowo okre§lonymi przychodami (m.in. sg to przede
wszystkim sktadki na ubezpieczenie zdrowotne). Gtowna funkcja NFZ jest
funkcja platnika, tj. finansujacego okreslone swiadczenia zdrowotne udzielane
$wiadczeniobiorcom w Polsce oraz w specjalnym trybie za granicg. Ubezpie-
czenie zdrowotne jest oparte w szczegolnosci na zasadach: rownego traktowa-
nia oraz solidarnosci spolecznej, a takze zapewnienia ubezpieczonemu rownego
dostepu do $wiadczen opieki zdrowotnej i wyboru $wiadczeniodawcow spo-
$rdod tych §wiadczeniodawcow, ktorzy zawarli umowe z Funduszem.

Zgodnie z art. 2 u.s.0.z. do korzystania ze §wiadczen opieki zdrowotnej,
finansowanych ze $rodkéw publicznych na zasadach okreslonych w tej usta-
wie, majg prawo:

1) osoby objete powszechnym — obowigzkowym i dobrowolnym ubezpiecze-
niem zdrowotnym, (zwane ubezpieczonymi),

2) inne niz ubezpieczeni osoby posiadajace miejsce zamieszkania na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej, ktore posiadajg obywatelstwo polskie lub uzy-
skaty w RP status uchodzcy lub ochrong uzupetniajaca, lub zezwolenie na pobyt

4 Tekst jedn.: Dz. U. z 2016, poz.1793 z pézn. zm.
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czasowy spehniajace kryterium dochodowe z ustawy z dnia 12 marca 2004 r.

0 pomocy spoleczne;j,

3) inne niz wymienione w pkt 1 i 2 osoby, ktore nie ukonczyty 18 tego roku

zycia:

a) posiadajace obywatelstwo polskie lub

b) ktore uzyskaty w Rzeczypospolitej Polskiej status uchodzcy lub ochrong
uzupetniajacg lub zezwolenie na pobyt czasowy, posiadajace miejsce
zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

4) inne niz wymienione w pkt 1-3 osoby posiadajace miejsce zamieszkania

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktore sa w okresie cigzy, porodu lub

potogu:

a) posiadajace obywatelstwo polskie lub

b) ktore uzyskaly w Rzeczypospolitej Polskiej status uchodzcy lub ochrone
uzupelniajacg, lub zezwolenie na pobyt czasowy.

Powyzsze osoby sa $wiadczeniobiorcami w systemie publicznego ubez-
pieczenia zdrowotnego. Obowigzek ubezpieczenia zdrowotnego uwaza si¢
za spelniony po zgloszeniu do ubezpieczenia zdrowotnego osoby podlegajacej
temu obowigzkowi oraz oplaceniu sktadki w terminie i na zasadach okreslo-
nych w ustawie. Sktadka na ubezpieczenie zdrowotne jest miesigczna i wynosi
obecnie 9% podstawy wymiaru skladki. Osoba podlegajaca obowiazkowi
ubezpieczenia zdrowotnego — po zgloszeniu do ubezpieczenia zdrowotnego —
uzyskuje prawo do §wiadczen opieki zdrowotne;j.

W $wietle przepisow u.$.0.z. mozna stwierdzi¢, iz kazdy $wiadczenio-
biorca ma prawo do uzyskania swiadczen opieki zdrowotnej kwalifikowanych
normatywnie jako gwarantowane, czyli ma prawo do tzw. §wiadczen gwaran-
towanych °. Swiadczenia gwarantowane finansowane sa ze $rodkow publicz-
nych. Swiadczenia te sa catkowicie bezptatne lub czesciowo odplatne dla $wiad-
czeniobiorcow. Kwalifikacji $wiadczenia opieki zdrowotnej, jako $wiadczenia
gwarantowanego, dokonuje Minister Zdrowia po uzyskaniu rekomendacji Pre-
zesa Agencji Oceny Technologii Medycznych i Taryfikacji. W art. 15 ust. 2
u.$.0.z. wymienione s rodzaje §wiadczen gwarantowanych zapewnione $wiad-
czeniobiorcy i finansowane ze §rodkow publicznych. Zgodnie z powyzszym
przepisem $wiadczeniobiorcy przystuguja $wiadczenia gwarantowane z zakresu:
1) podstawowej opieki zdrowotnej,

2) ambulatoryjnej opieki specjalistycznej,
3) leczenia szpitalnego,

5 M. Paszkowska, System ubezpieczenia zdrowotnego w Polsce, Difin, Warszawa 2015, s. 180.
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4) opieki psychiatrycznej i leczenia uzaleznien,

5) rehabilitacji leczniczej,

6) $wiadczen pielegnacyjnych i opiekunczych w ramach opieki dtugoterminowej,

7) leczenia stomatologicznego,

8) lecznictwa uzdrowiskowego,

9) zaopatrzenia w wyroby medyczne oraz ich naprawy,

10) ratownictwa medycznego,

11) opieki paliatywnej i hospicyjnej,

12) swiadczen wysokospecjalistycznych,

13) programéw zdrowotnych,

14) lekow, srodkow spozywcezych specjalnego przeznaczenia zywieniowego oraz
wyrobow medycznych dostgpnych w aptece na recepte,

15) programéw lekowych okreslonych w przepisach ustawy o refundacji.

Zgodnie z art. 132 ustawy o $wiadczeniach opieki zdrowotnej finanso-
wanych ze srodkéw publicznych umowa o udzielanie §wiadczen opieki zdro-
wotnej (zwana potocznie kontraktem) zawarta pomigdzy $wiadczeniodawca
a Narodowym Funduszem Zdrowia jest podstawg udzielania $wiadczen opieki
zdrowotnej finansowanych ze srodkow publicznych przez Fundusz. Generalne
zasady zawierania uméw o udzielanie §wiadczen opieki zdrowotnej okreslone
sa w art. 132 i nastgpnych ustawy z dnia 27 sierpnia 2004 r. o $wiadczeniach
opieki zdrowotnej finansowanych ze srodkow publicznych, natomiast szczego-
lowo postgpowanie w sprawie zawarcia umowy reguluje obecnie rozporzadze-
nie Ministra Zdrowia z dnia 22 grudnia 2014 r. w sprawie sposobu ogtaszania
0 postepowaniu w sprawie zawarcia umowy o udzielanie §wiadczen opieki
zdrowotnej, sktadania ofert, powotywania i odwolywania komisji konkurso-
wej, jej zadan oraz trybu pracy (Dz. U. 2014, poz.1980). Zawieranie przez
Fundusz uméw o udzielanie §wiadczen opieki zdrowotnej odbywa si¢ po prze-
prowadzeniu postgpowania w trybie konkursu ofert albo rokowan. Po zawar-
ciu umowy Fundusz ma wierzytelno$¢ wzgledem $wiadczeniodawcy, ktorej
trescig jest udzielanie Swiadczen opieki zdrowotnej, a rdwnoczesnie jako dtuz-
nik jest zobowiazany do zaptaty za udzielone $wiadczenia. Fundusz jest obo-
wigzany do sfinansowania $wiadczen udzielonych w okresie rozliczeniowym
do kwoty zobowigzania Funduszu wobec $wiadczeniodawcy okre§lonej w umo-
wie dla danego zakresu $wiadczen. W rezultacie zrodtem finansowania §wiad-
czeniobiorcy §wiadczen zdrowotnych i ich udzielania przez $wiadczeniodaw-
cOw, a tym samym finansowania systemu zdrowotnego w Polsce, sg $rodki
pochodzace ze sktadek ubezpieczonych dystrybuowane przez ptatnika publicz-
nego, tj. NFZ poprzez system umoéw (kontraktowanie). Koszty swiadczen opieki
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zdrowotnej optacanej przez NFZ wynosity w 2015 roku ok. 67 mld ztotych,
natomiast w planie budzetu NFZ na rok 2017 przewidziano na nie kwote
73706 987 zI°. Jak wynika z analizy budzetu NFZ w latach 2015-17, budzet
wzrasta systematycznie z kazdym rokiem.

Budzet panstwa tez, ale tylko w matej czesci, finansuje opieke zdrowotna
w Polsce. Finansowanie z budzetu dotyczy niektorych, okreslonych prawem
kategorii $wiadczen zdrowotnych, a w szczegdlno$ci ratownictwa medycznego
1 $wiadczen tzw. wysokospecjalistycznych (przeszczepy organdw i operacje
kardiochirurgiczne, obejmuja 13 procedur, ktore finansowane sg ze srodkow
Ministra Zdrowia)’. Zadania zespotéw ratownictwa medycznego, z wylgcze-
niem lotniczych zespotow ratownictwa medycznego, sa finansowane z budzetu
panstwa z czgsci, ktorych dysponentami sg poszczegolni wojewodowie. Dzia-
falno$¢ lotniczych zespotéw ratownictwa medycznego natomiast jest finanso-
wana z budzetu panstwa z czgsci, ktorej dysponentem jest minister wlasciwy
do spraw zdrowia®. Ponadto budzet panstwa finansuje opieke zdrowotng w zakla-
dach karnych, gdyz osadzony ma prawo do $wiadczen zdrowotnych.

Pracodawca

Pracodawca — w $wietle Kodeksu pracy (art.3) — jest jednostka organiza-
cyjna, cho¢by nie posiadata osobowos$ci prawnej, a takze osoba fizyczna, jezeli
zatrudnia ona pracownikdéw. Natomiast pracownikiem jest osoba zatrudniona
na podstawie umowy o prace, powolania, wyboru, mianowania lub spoétdziel-
czej umowy o prace. Pracodawcy w Polsce finansujg swiadczenia zdrowotne
zasadniczo w dwoch sferach, tj.: medycyny pracy (badania profilaktyczne pra-
cownikow) oraz prywatnej opieki medycznej (ubezpieczenia zdrowotne, abona-
menty medyczne, akcje jednorazowych badan), z czego tylko pierwsza — ma cha-
rakter obowigzkowy i wystepuje powszechnie®.

Konkretnym zrédlem przychodéw — dla niektorych podmiotow leczni-
czych — jest medycyna pracy zwigzana z ochrong zdrowia pracownikow. Usta-
wowym obowigzkiem kazdego pracodawcy w Polsce jest profilaktyczna ochrona
zdrowia pracownikow. Jej podstawowym instrumentem prawnym sa badania

6 https://danepubliczne.gov.pl/dataset/plan_finansowy_nfz/resource/4d0e41dc-5bb5-46¢c-8a70
-5190dce9ba26 (stan na dzien 19 czerwca 2017).

7 Por. rozporzadzenie Ministra Zdrowia z dnia 12 listopada 2015 w sprawie $wiadczen gwa-
rantowanych z zakresu $wiadczen wysokospecjalistycznych oraz warunkow ich realizacji
(Dz. U. z 2015, p0z.1958).

8 Por. art. 46, 48 ustawy z dnia 8 wrze$nia 2006 r. o Panstwowym Ratownictwie Medycznym
(t. j. Dz. U. z 2016, poz.1868).

® Por. M. Paszkowska, Rola pracodawcy w finansowaniu rynku ustug medycznych, ,.e-Finanse”
2006, nr 4.
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profilaktyczne. Ich celem jest ochrona najwazniejszych dobr cztowieka, jakimi
sa jego zdrowie i zycie. Problematyka profilaktycznej ochrony zdrowia pra-
cownikow w Polsce uregulowana jest w ustawie z dnia 26 czerwca 1974 r.
Kodeks pracy i w rozporzadzeniu Ministra Zdrowia i Opieki Spotecznej z dnia
30 maja 1996 r. w sprawie przeprowadzania badan lekarskich pracownikow,
zakresu profilaktycznej opieki zdrowotnej nad pracownikami oraz orzeczen
lekarskich wydawanych do celow przewidzianych w Kodeksie pracy. Zgodnie
z art. 229 Kodeksu pracy pracodawca musi zapewni¢ generalnie trzy rodzaje
badan profilaktycznych pracownikéw (kandydatow na pracownikow), tj.: bada-
nia wstgpne, badania okresowe, badania kontrolne.
Badania wstepne dotycza przede wszystkim kandydatow na pracownikoéw
(0os6b nowo przyjmowanych do pracy). Zgodnie z Kodeksem pracy wstgpnym
badaniom lekarskim podlegaja:
1) osoby przyjmowane do pracy,
2) pracownicy miodociani przenoszeni na inne stanowiska pracy i inni pra-
cownicy przenoszeni na stanowiska pracy, na ktérych wystepuja czynniki
szkodliwe dla zdrowia lub warunki ucigzliwe.

Natomiast badaniom okresowym podlegaja obowigzkowo wszyscy pra-
cownicy niezaleznie od rodzaju i miejsca wykonywanej pracy. Celem tychze
badan jest stwierdzenie braku przeciwskazan do dalszej pracy na dotychczaso-
wym stanowisku pracy. Badania te powinny by¢ wykonywane okresowo,
w roznych przedziatach czasu, okreslonych w zalezno$ci od konkretnych nara-
zen wystepujacych w srodowisku pracy oraz od dokonanej oceny stanu zdro-
wia pracownika (zazwyczaj co 2-3 lata). Badania kontrolne sg szczegélnym
rodzajem badan profilaktycznych, ktore powinny by¢ wykonane w odniesieniu
do tych pracownikow, w stosunku do ktorych orzeczono czasowa niezdolno$¢
do pracy z powodu choroby na czas co najmniej 30 dni. Celem takich badan
jest ustalenie zdolnosci do wykonywania pracy na dotychczasowym stanowi-
sku. Zakres i czgstotliwos¢ badan profilaktycznych okreslaja wskazowki meto-
dyczne w sprawie przeprowadzania badan profilaktycznych pracownikow, sta-
nowigce zatgcznik nr 1 do rozporzadzenia Ministra Zdrowia i Opieki Spolecznej
z dnia 30 maja 1996 roku. Zgodnie z Kodeksem pracy kazdy pracodawca
ma umozliwi¢ swoim pracownikom wykonanie obowigzku poddania si¢ bada-
niom profilaktycznym i pokry¢ koszty tego badania, a pracownik jest zobowig-
zany podda¢ si¢ badaniu i zastosowac¢ si¢ do wskazan lekarskich. Pracodawca
nie moze dopusci¢ do pracy pracownika bez aktualnego orzeczenia lekarskiego
stwierdzajgcego brak przeciwwskazan do pracy na okreslonym stanowisku.
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Zgodnie z ustawg o stuzbie medycyny pracy badania wstepne, okresowe
1 kontrolne pracownikéw oraz inne $wiadczenia zdrowotne sa wykonywane
na podstawie pisemnej umowy zawartej przez podmiot obowigzany do ich
zapewnienia z podstawowa jednostka stuzby medycyny pracy. Pracodawcy
ponosza koszty badan wstgpnych przed przyjeciem do pracy, badan okreso-
wych i kontrolnych oraz profilaktycznej opieki zdrowotnej, ktora jest niezbedna
ze wzgledu na warunki pracy. Miliony polskich pracodawcow musza kazdego
roku wyda¢ od kilkuset do kilku tysiecy ztotych na $§wiadczenia zdrowotne
z zakresu medycyny pracy. Koszty obowiagzkowej ochrony zdrowia pracowni-
kéw stanowia, z jednej strony znaczacy wydatek dla pracodawcow, z drugiej
wymierny dochdd dla podmiotow leczniczych. Wysoko$¢ kosztow badan pro-
filaktycznych zwigzana jest przede wszystkim z rodzajem wykonywanej przez
pracownika pracy. Medycyna pracy jest bardzo dochodowa dziedzing ushug
dla podmiotoéw leczniczych z uwagi na jej obligatoryjny charakter i wyraznie
okreslone w ustawie zrodlo finansowania. Pracodawca jest podstawowym zro-
dlem finansowania medycyny pracy.

Pracodawca moze dodatkowo zabezpieczy¢ swoim pracownikom (ewen-
tualnie takze cztonkom ich rodzin) prywatng opiek¢ medyczng na podstawie
umowy o udzielanie $wiadczen zdrowotnych (tzw. abonamentu medycznego),
zawartej bezposrednio z §wiadczeniodawca rynku ustlug medycznych (co juz
jest dos¢ rzadkie), lub zawierajgc umowe ubezpieczenia zdrowotnego z ubezpie-
czycielem. Ubezpieczenia zdrowotne oferowane sg w kilku wariantach ro6znia-
cych si¢ od siebie zakresem naleznych $wiadczen i wysokoscia oplaty/sktadki.
Generalnie istota prywatnej opieki medycznej jest zapewnienie pacjentowi
szybkiego i odformalizowanego (m.in. bez skierowan) dostepu do okre$lonych
umowa $wiadczen zdrowotnych (konsultacji specjalistycznych, badan diagno-
stycznych itp.). Z uwagi na zwigkszenie si¢ zainteresowania pracodawcow
zabezpieczeniem prywatnej opieki medycznej dla pracownikow, zaktady ubez-
pieczen wprowadzily jako produkt pod koniec ubieglego wieku grupowe ubez-
pieczenie zdrowotne. W polskim systemie prawnym nie ma legalnej definicji
ubezpieczenia grupowego, okreslanego tez niekiedy jako ,,zbiorowe”. Ubez-
pieczenia grupowe oparte sa na konstrukcji prawnej ubezpieczenia na cudzy
rachunek (art. 808 k.c.). Celem umowy ubezpieczenia grupowego jest objecie
ochrong ubezpieczeniowa wigkszej (niz jedna) liczby osob. Cechami charakte-
rystycznymi uméw ubezpieczenia grupowego sa: ujednolicony dla catej grupy
system oceny ryzyka oraz ujednolicony poziom skladek i §wiadczen. Zaktad
ubezpieczen udziela ochrony ubezpieczeniowej na podstawie umowy ubezpie-
czenia zawartej z ubezpieczajacym. Umowa ubezpieczenia uregulowana jest
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w kodeksie cywilnym (art. od 805 do 834). Ubezpieczonym w ramach ubez-
pieczenia zdrowotnego moze by¢ tylko osoba fizyczna. Jesli chodzi o przed-
miot ubezpieczenia to jest on zwigzany ze stanem zdrowia klienta i jego zapo-
trzebowaniem na $wiadczenia zdrowotne. Chodzi przede wszystkim o kom-
pleksowe, finansowe zabezpieczenie ryzyka zwigzanego z chorobg. Dookre-
slenie zakresu ubezpieczenia nastepuje zawsze poprzez wskazanie gwaranto-
wanych $wiadczen. Pracodawca moze zabezpieczy¢ prywatna opieke medycz-
ng dla wszystkich lub cz¢sci swoich pracownikow (np. tylko dla kadry menad-
zerskiej), a takze dla rodzin wszystkich lub czgéci pracownikow. Taka opieka
to wydatek miesigczny od kilkudziesieciu do kilkuset ztotych za osobe.

Pacjent

Jesli chodzi o $wiadczenia zdrowotne dla $wiadczeniobiorcow, to wydat-
kowanie srodkow prywatnych wystepuje zasadniczo w dwoch formach, tj. pla-
cenia przez pacjenta za $wiadczenia niezakwalifikowane jako gwarantowane
oraz jako wspolptacenie za niektore sfery $wiadczen gwarantowanych®. Wspot-
placenie za §wiadczenia zdrowotne przez pacjenta w przypadku $wiadczenio-
biorcow ma charakter — w obecnym systemie ubezpieczenia zdrowotnego —
wyjatkowy 1 dotyczy zasadniczo tylko stomatologii (w bardzo szerokim zakre-
sie) i lekow (petna odptatno$é¢ lub refundacja)! oraz kosztow ,hotelowych”
w opiece dlugoterminowej (pobyty w ZPO i ZOL)*? i lecznictwie uzdrowisko-
wym (doptata do pobytu w sanatorium, ktdra uzalezniona jest od sezonu i stan-
dardu pokoju)*®. Stomatologia nalezy do $wiadczen opieki zdrowotnej, w kto-
rych finansowaniu dorosli pacjenci maja najwigkszy udziat bowiem wiekszos¢
$wiadczen stomatologicznych wymaga bezposredniego optacenia przez pacjen-
ta.!* Ponadto $wiadczeniobiorca doptaca do wyrobéw medycznych (ortezy itp.).
Pacjent, ktéry nie ma statusu §wiadczeniobiorcy, ptaci zasadniczo sam (jezeli
nie ma ubezpieczenia) za kazde $wiadczenie zdrowotne (bezpo$rednio optaca:
konsultacje lekarskie, badania, pobyt w szpitalu).

10 Por. M. Paszkowska, Formy prywatnego finansowania opieki medycznej przez pacjentow
w Polsce, ,,e-Finanse” 2011, nr 3.

11 Por. ustawa z dnia 12 maja 2011 r. o refundacji lekow, srodkéw spozywezych specjalnego
przeznaczenia zywieniowego oraz wyrobow medycznych (Dz. U. nr 122, poz. 696).

12 Zgodnie z art. 18 u.$.0.z. $wiadczeniobiorca przebywajacy w zakladzie opiekunczo-leczniczym,
pielegnacyjno-opiekuniczym ponosi koszty wyzywienia i zakwaterowania. Miesigczng oplatg
ustala si¢ w wysokosci odpowiadajacej 250 % najnizszej emerytury, z tym Ze oplata nie moze by¢
wyzsza niz kwota odpowiadajaca 70 % miesigcznego dochodu $wiadczeniobiorcy.

13 Por. rozporzadzenie Ministra Zdrowia z dnia 23 lipca 2013 r. w sprawie $wiadczefn gwaran-
towanych z zakresu lecznictwa uzdrowiskowego(Dz. U. z 2013, poz. 913).

14 Por. rozporzadzenie Ministra Zdrowie z dnia 6 listopada 2013 r. w sprawie $wiadczen gwa-
rantowanych z zakresu leczenia stomatologicznego( Dz.U. z 2013, poz.1462).
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Powszechne (publiczne) ubezpieczenie zdrowotne obejmuje wigkszos¢
spoteczenstwa polskiego, jednakze od lat wzrasta zainteresowanie prywatna
opicka medyczng. Z uwagi na ograniczong dostepnos$¢ i stale pogarszajaca si¢
jakos¢ $§wiadczen zdrowotnych finansowanych ze $srodkow publicznych, alter-
natywa staje si¢ prywatna opieka medyczna. Powszechnym jest od lat kupowa-
nie przez polskich pacjentow pojedynczych ustug zdrowotnych na rynku pry-
watnym (np. konsultacji lekarskich w prywatnych gabinetach, badan diagno-
stycznych). Zwigzane jest to z przy$pieszeniem dostgpnosci do §wiadczenia,
a takze ze $wiadomym wyborem $wiadczeniodawcy. Poza wydatkowaniem
srodkéw prywatnych o charakterze doraznym pacjent moze zapewni¢ sobie
dostep do prywatnej opieki medycznej o charakterze kompleksowym i dtugo-
terminowym, ponoszac tylko zryczaltowane koszty korzystania ze §wiadczen
zdrowotnych. Bowiem pacjent moze sobie zabezpieczy¢ dodatkowo prywatna
opieke medyczna, zawierajac umowe indywidualnego ubezpieczenia zdrowot-
nego z ubezpieczycielem. Obecnie w ofercie zaktadu ubezpieczen coraz czg-
$ciej pojawiaja si¢ réwniez oferty indywidualnego ubezpieczenia zdrowotnego
zapewniajacego dostep do opieki medycznej w Polsce. Ubezpieczenia indywi-
dualne skierowane sg do pojedynczych osob. Indywidualne ubezpieczenie
zdrowotne zapewnia gwarancje pokrycia kosztow leczenia osoby ubezpieczo-
nej w podmiotach leczniczych, z ktorymi wczesniej ubezpieczyciel podpisat
umowe. Zakres naleznych ubezpieczonemu (pacjentowi) swiadczen zalezy
od tresci konkretnej umowy zawartej z ubezpieczycielem. Zaleznie od oferty,
bardzo zréznicowany jest koszyk swiadczen gwarantowanych i zazwyczaj jest
on znacznie ubozszy niz przystugujacy w ramach powszechnego ubezpieczenia
zdrowotnego. Popularnie wystgpujace ustugi objete zakresem prywatnego
ubezpieczenia to m.in.: podstawowa opieka zdrowotna u lekarzy pierwszego
kontaktu, limitowane lub nielimitowane wizyty u lekarzy specjalistow, wizyty
domowe, badania diagnostyczne (obrazowe, analityki medycznej), zabiegi
pielegniarskie. Podstawowa zaleta oferty ubezpieczen prywatnych pozostaje
szybko$¢ w dostepie do ustug medycznych.

Udzial wydatkow prywatnych systematycznie wzrasta i stanowi coraz
wigkszy udzial w catkowitych wydatkach na opieke zdrowotng w Polsce. Jak
wynika z raportu PMR , Rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce 20167,
Polacy w 2015 roku wydali na prywatng opieke zdrowotng 39,5 mld ztotych?®.

15 Szacujac wydatki, analitycy wzieli pod uwage pieniagdze przeznaczone przez pacjentow na leki
i suplementy, ushugi rehabilitacyjne, badania diagnostyczne i wizyty lekarskie optacane z wlasnej
kieszeni, abonamenty oferowane przez firmy medyczne wraz z ushugami medycyny pracy, ubez-
pieczenia zdrowotne oferowane przez towarzystwa ubezpieczeniowe i oplaty w szarej strefie.
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Prognozowany jest coroczny wzrost o ok. 7% do 2021 roku. Gtéwnymi seg-
mentami rynku prywatnej opieki zdrowotnej s3 ustugi abonamentowe oraz
ubezpieczenia zdrowotne. Jak wynika z prognoz PMR, dodatkowe ubezpiecze-
nia zdrowotne pozostang najszybciej rozwijajacym si¢ segmentem w latach
2016-2021%. Natomiast z analizy Polskiej Izby Ubezpieczen wynika, ze gru-
powe ubezpieczenia zdrowotne, zazwyczaj kupowane przez pracodawcow lub
przez samych pracownikdéw, wcigz stanowig najwieksza czes$¢ rynku dodatko-
wych ubezpieczen zdrowotnych i obejmujg ponad 1,47 miliona oséb, jednakze
to w kategorii ubezpieczen indywidualnych byt w roku 2016 najwickszy
wzrost (az 0 42%). Wedtug danych za rok 2016 w Polsce 1,86 miliona 0sob
posiadato dodatkowe polisy zdrowotne, z czego prawie 400 tysiecy byly to
ubezpieczenia indywidualne, na ktore w roku 2016 wydano 82 min zt (sktadka
przypisana). Natomiast na ubezpieczenia grupowe w tym samym roku wydano
ponad 460 min zt.

Zmiany — perspektywa reformy

W Polsce planowana jest zmiana modelu systemu ochrony zdrowia.
Zwigzane jest to z dzialaniami reformatorskimi obecnego Ministra Zdrowia
Konstantego Radziwilta. Pierwotnie od 2018 roku (a obecnie juz pdzniej z uwagi
na przesunig¢cie wdrozenia) opieke zdrowotna Polakom bedzie zapewnia¢ Naro-
dowa Stuzba Zdrowia®®. Sztandarowym hastem reformy jest likwidacja Naro-
dowego Funduszu Zdrowia. Wedlug deklaracji obecnego Ministra Zdrowia
po likwidacji Narodowego Funduszu Zdrowia zdecydowana cze$¢ jego kompe-
tencji zostanie przekazana Ministrowi Zdrowia, a zadania regionalne zwigzane
z finansowaniem $wiadczen zdrowotnych beda realizowane przez nowo utwo-
rzone Wojewodzkie Urzedy Zdrowia, podlegle pionowo ministrowi, a poziomo
— wojewodzie. Ochrona zdrowia ma by¢ finansowana nie ze sktadek ubezpie-
czonych, ale wylacznie z budzetu. W szerszej perspektywie nalezy to uznaé
za zmian¢ modelu ubezpieczeniowego na budzetowy. Model budzetowy obo-
wigzywat w Polsce po drugiej wojnie $wiatowej az do 1 stycznia 1999 (wedlug
radzieckiego modelu Siemaszki). Bezspornie reforma ochrony zdrowia jest
niezbedna, ale czy konieczna jest az zmiana modelu systemu zdrowotnego?

16 Por. raport PMR Rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce 2016. Analiza rynku i progno-
zy rozwoju na lata 2016-2021.

7 https://piu.org.pl/ponad-185-miliona-polakow-korzysta-dodatkowego-ubezpieczenia-zdrowotnego
(stan na dzien 19 czerwca 2017).

18 Por. http://www.mz.gov.pl/dla-mediow/informacje-prasowe/narodowa-sluzba-zdrowia-minister-
konstanty-radziwill-przedstawil-zalozenia-reformy-2/ (stan na dzien 8 marca 2017).
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Podstawowa, deklarowang przez obecnego Ministra Zdrowia zasada
nowego systemu jest powszechny dostep do opieki zdrowotnej. Jest to zasada
charakterystyczna dla systemu panstwowej (narodowej) stuzby zdrowia. Gene-
ralnie oznacza ona, ze kazda osoba przebywajaca na terytorium danego pan-
stwa moze bezptatnie korzysta¢ ze §wiadczefn zdrowotnych (zarowno podsta-
wowych, jak i specjalistycznych) udzielanych przez finansowanych z budzetu
$wiadczeniodawcow. Zasada ta odrdznia system budzetowy od ubezpiecze-
niowego, bowiem istotnie poszerza krag podmiotow klasycznie uprawnionych
do $wiadczen zdrowotnych w systemie ubezpieczeniowym. Jednakze nalezy
podkresli¢, ze obowigzujace prawo, na ktorym opiera si¢ polski system ubez-
pieczenia zdrowotnego, kreuje bardzo szeroki krag uprawnionych do pelnego
zakresu $wiadczen zdrowotnych (nie tylko obejmujacy osoby ptacace ubezpie-
czenie zdrowotne). Budzet panstwa jest i bedzie zasilany z podatkéw (m.in.
dochodowego oraz od towarow i ushug) i ma réznego typu wydatki, poczawszy
od administracji, edukacji po obronnos¢ itp., a zdrowie bedzie tylko jednym
z nich. Powstaje pytanie, skad wezma si¢ w budzecie dodatkowe S$rodki
na ochrong zdrowia? Teoretycznie nalezatoby podnies¢ podatki. Nie wiadomo
tez, jak reforma wptynie na zakres przystugujacych pacjentom $§wiadczen zdro-
wotnych. Jezeli nie bedzie ograniczen — a tak bywa w systemie budzetowym
— to zmniejszy si¢ jeszcze udzial pacjentow w finansowaniu rynku medycznego.
Bezspornie obecny i projektowany system finansowania ochrony zdrowia
w Polsce r6znia si¢ migedzy soba bardzo. Z przeprowadzonej analizy wynika,
ze zmiana w zakresie zrodet finansowania bedzie radykalna. Nastgpi bowiem
zmiana modelu z ubezpieczeniowego na budzetowy, co stanowi powrdt do prze-
sztosci (sprzed 1999 roku). Podstawowe roznice w finansowaniu systemu i ich
zakresach podmiotowym oraz przedmiotowym przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Poréwnanie podstawowych cech obecnego i projektowanego
systemu finansowania ochrony zdrowia w Polsce

STAN PRAWNY OBECNY PROJEKTOWANY

podstawowe zrodlo finan- | skladki ubezpieczonych budzet panstwa/podatki
sowania systemu ochrony

zdrowia

uprawnieni do $wiadczen | tylko $wiadczeniobiorcy syste- | wszyscy pacjenci (a co naj-
zdrowotnych mu ubezpieczenia zdrowotnego | mniej obywatele RP)

zakres  przystlugujacych | tylko tzw. $wiadczenia gwaran- | wszelkie dostepne $wiadczenia

Swiadczen zdrowotnych

towane(okre$lone prawem)

realizowane przez $§wiadczenio-
dawcow optacanych zbudzetu
panstwa

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie obecnego stanu prawnego i ministerialnych zapowiedzi

reformy.
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Resumujac, w perspektywie (o ile reforma dojdzie do skutku w zakresie
zmiany modelu finansowania systemu zdrowotnego) nastgpi radykalna zmiana
zrodet finansowania systemu zdrowotnego, bowiem dominujagcym zrodtem
bedzie budzet panstwa w miejsce obecnych sktadek ubezpieczonych. Ponadto
w nieduzej cze$ci bedzie to pracodawca (raczej tylko w zakresie medycyny
pracy), a takze w bardziej ograniczonym zakresie — pacjent. Niestety doktad-
niejsze przedstawienie reformy, a takze odniesienie si¢ do jej poszczegdlnych
elementow, nie jest mozliwe z uwagi na zasadniczy brak konkretnych danych
i projektow aktow prawnych. Jedyny wdrozony element reformy to tzw. sie¢
szpitali funkcjonujaca od 1 pazdziernika 2017. W przypadku szpitali wprowa-
dzone regulacje prawne umozliwity zmiane sposobu finansowania szpitali
bedacych w sieci na nowa forme — ryczattu.

Podsumowanie

Systemy ochrony zdrowia poszczegdlnych krajow bezspornie rdznig si¢
migdzy sobg. Roznica ta dotyczy przede wszystkim sposobu finansowania
ochrony zdrowia. Czy istnieje idealny model ochrony zdrowia? Zaré6wno modele
teoretyczne, jak i praktyka pokazuja, ze niestety nie. Tradycyjnie panstwa euro-
pejskie wybierajg migdzy modelem ubezpieczeniowym a budzetowym. Z przy-
jetego w danym kraju modelu systemu zdrowotnego wynika bezposrednio
metoda finansowania opieki zdrowotnej, dlatego tez mozna wyr6zni¢ dwa
glowne zrodta finansowania, tj. ubezpieczenia i podatki. W Polsce podstawo-
wym zrodlem finansowania systemu ochrony zdrowia sg srodki pochodzace
ze sktadek ubezpieczonych ptaconych w ramach publicznego ubezpieczenia
zdrowotnego. Okoto 1/3 $rodkéw wydawanych na ochrong zdrowia to $rodki
prywatne pochodzace z kieszeni pacjentow, a takze pracodawcdéw. Sa one
wydawane przede wszystkim bezposrednio przez pacjentdw na prywatne lecze-
nie (najczesciej w prywatnych gabinetach lekarzy specjalistow, a takze na bada-
nia diagnostyczne) oraz rzadziej na dodatkowe ubezpieczenie zdrowotne (opieka
kompleksowa) i przez pracodawcéw na medycyne pracy, a takze na prywatne
ubezpieczenia zdrowotne. Obecnie w Polsce nie ma aktu normatywnego doty-
czacego bezposrednio prywatnych ubezpieczen zdrowotnych, a prywatne ubez-
pieczenia sa oferowane i umowy ubezpieczenia zdrowotnego sg zawierane
na zasadach ogodlnych. Na polskim rynku prywatnych ubezpieczen zdrowot-
nych dominujg ubezpieczenia grupowe przeznaczone docelowo dla pracowni-
kéw. Polska stoi w obliczu istotnej reformy systemu zdrowotnego. Zmiana
modelu ochrony zdrowia bardzo istotnie wptynie na zmiang zrodta finansowa-
nia tego systemu. Opieka zdrowotna bedzie finansowana z budzetu panstwa,
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zamiast z publicznego ubezpieczenia zdrowotnego, jezeli oczywiscie reforma
dojdzie do skutku.
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Streszczenie

System ochrony zdrowia finansowany jest w Polsce z kilku zrédet. Dominujacym zroédlem
finansowania sytemu zdrowotnego jest obecnie publiczne ubezpieczenie zdrowotne. Ponadto
system zdrowotny finansowany jest w cze¢sci z budzetu panstwa, a takze przez pracodawca i samych
pacjentow. Planowana reforma systemu ochrony zdrowia spowoduje zmiang modelu ubezpie-
czeniowego na budzetowy. Podstawowym Zrodlem finansowania systemu zdrowotnego bedzie
budzet panstwa. Celem artykutu jest przedstawienie obecnych, najwazniejszych zrodet finanso-
wania systemu ochrony zdrowia w Polsce, a takze mozliwych ich zmian po reformie. Artykut
prezentuje aktualne podstawy prawne finansowania systemu zdrowotnego.

SOURCE OF FINANCING OF HEALTH CARE SYSTEM IN POLAND
IN THE PERSPECTIVE OF CHANGE

Summary

The health care system in Poland is financed from several sources. The public health insurance
is the dominant source of health care financing. In addition, the health system is financed in part
by the state budget as well as by the employer and the patients themselves. The planned reform
of the health care system will change the insurance model for the budget. The primary source
of funding for the health system will be the state budget. The aim of the article is to present
the most important sources of funding for the health care system in Poland and possible changes
after the reform. The article presents the current legal basis for the financing of the health system.
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»MESTWIN” - W 80. ROCZNICE, URODZIN

We wrzesniu 2017 roku naktadem wydaw- |
nictwa Wyzszej Szkoty Finansow i Zarzadzania
w Biatymstoku ukazala si¢ publikacja pt. Mestwin
autorstwa Anny Iwacewicz-Ortowskiej i Joanny
Omieciuch. Ksigzka ma charakter biograficzny.
Przedstawia sylwetke prof. dr. hab. Mestwina
Stanistawa Kostki, zatozyciela i wieloletniego
pracownika Wyzszej Szkoty Finanséw i Zarza-
dzania w Biatymstoku. Genezg jej napisania byta
nietuzinkowa osoba Profesora, cztowicka wielu
pasji i talentéw, pracownika naukowego, lesni-
czego, mysliwego, pszczelarza, przedsigbiorcy,
podréoznika, meza, ojca, dziadka, pradziadka...
1 mozna jeszcze dtugo wymienia¢ inne liczne obszary Jego dziatalnosci.

W roku 2017 Profesor skonczytby 80 lat, stad podtytul: W 80. rocznice
urodzin. Prezentowany esej biograficzny to z zalozenia autorski zbior wspo-
mnien o osobie nieprzeci¢tne], co przyzna kazdy, kto kiedykolwiek z Profeso-
rem wspdtpracowal. Pamietajg i wspominajg Go studenci, ktorzy uczestniczyli
w Jego zajeciach oraz zdawali jedyne w swoim rodzaju egzaminy ustne,
wspotpracownicy dyskutujacy godzinami na tematy spoteczno-ekonomiczno-
ekologiczne, czlonkowie Uniwersytetu Battyckiego, ktorego byt aktywnym
przedstawicielem w Polsce, osoby reprezentujace Uniwersytet Trzeciego Wieku,
dla ktorych niejednokrotnie prowadzit zajecia i dzielit si¢ z nimi przemysle-
niami odnos$nie zasad funkcjonowania gospodarki.

* Wyzsza Szkota Finansow i Zarzqdzania w Bialymstoku.
“ Uniwersytet Przyrodniczo-Humanistyczny w Siedlcach, Wydzial Przyrodniczy, Instytut Nauk
0 Zdrowiu.
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Wspomnieniami o Mestwinie Kostce podzielita si¢ réwniez zona Barbara,
corka Marianna oraz wnuczka Aniela, opisujac ciekawe historie z zycia boha-
tera ksigzki. Profesor dat si¢ poznac¢ jako cztowiek wielu pasji, ktore przekta-
daly si¢ na prace badawcze i intensywne zycie. Jego charyzmatyczna osobo-
wos¢ skupiata wokot siebie studentéw, mtodych adeptow nauki oraz ludzi
(w r6znym wieku) zadnych wiedzy i rozwoju intelektualnego. Byl im zyczliwy
chetnie angazujac si¢ w przedsigwziecia edukacyjne, sportowe i kulturalne.

Ksigzka zawiera rowniez zebrane gtdéwne watki naukowe i przemyslenia
bohatera dotyczace funkcjonowania gospodarki, przedsigbiorczosci oraz edu-
kacji na poziomie akademickim. W zakonczeniu autorki zebraty wszystkie
publikacje Mestwina Kostki, zarowno te wydane w formie papierowej, jak i te,
ktére zostawit po sobie w formie maszynopisow. Niewatpliwie duzym atutem
omawiane]j pozycji jest bogaty zbior zdje¢ prezentujacych Profesora zar6wno
W pracy, jak i poza nig.

Zachecajac Panstwa do zapoznania si¢ z prezentowang pozycja, autorki
maja nadzieje, iz osoby, ktore blisko znaty 1 wspolpracowaty z Profesorem
beda mogly przypomnie¢ sobie opisywane w ksigzce sytuacje oraz odszukaé
swoja osobe na zamieszczonych zdjeciach. Wszyscy, ktdrzy nie mieli okazji
spotka¢ Mestwina Kostki, z przyjemno$cia przeczytaja o zyciu czlowieka
szczesliwego, realizujgcego si¢ zardbwno na polu zawodowym, jak i 0sobistym.



