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WSPARCIE FINANSOWE GRUP PRODUCENTOW
ROLNYCH W POLSCE PO INTEGRACJI Z UE

Stawomir Kowalski, Jacek Grzywacz
Panstwowa Wyzsza Szkota Zawodowa w Ptocku

Abstrakt. Problem rozdrobnienia agrarnego na polskiej wsi wcigz pozostaje
jednym z kluczowych probleméw polskiego rolnictwa. Znalazto to swoj wyraz
w przygotowanym na lata 2007-2013 Programie Rozwoju Obszaréw Wiejskich,
gdzie kwestia rozdrobnienia agrarnego figurowata jako posrednia lub bezposred-
nia przyczyna matej wydajnosci produkcji rolnej, niskich dochodéw rolnikéw,
stabych plonéw, niskiej jakosci produkcji czy tez odtogowania gruntéw. Jednym
z pomystéw na poprawe sytuacji w tym zakresie jest wspieranie procesu powsta-
wania grup producentéw rolnych. Zaktada sie, ze integracja pozioma rolnikow
bedzie prowadzi¢ do wzmocnienia ich sity przetargowej, a co za tym idzie do
poprawy ich dochoddw. Ponadto przyjmuje sie, ze wspétpraca miedzy rolnikami
moze przynie$¢ obnizenie kosztow produkcyjnych i marketingowych, poprawe
wydajnosci i jakosci produkcji rolnej, a co najwazniejsze - sta¢ sie podstawa do
tworzenia integracji pionowe;j.

Stowa kluczowe: wspoélna polityka rolna, rozwoéj obszaréw wiejskich, grupy pro-
ducentéw rolnych, finansowanie dziatan

WSTEP

Wspdlna Polityka Rolna, mimo wystepujacych trudnoSci i ograniczen, zapo-
czatkowata przyspieszenie rozwoju rolnictwa i jego modernizacje. Zapewnia
tez wszechstronny rozwdj wsi i rolnictwa oraz sprzyja rozwojowi gospodarki
narodowej. Skutkuje takze tworzeniem nowych miejsc pracy w otoczeniu rol-
nictwa.
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Polskie rolnictwo ma wiele problemoéw, ktdre utrudniajg prowadzenie dziatal-
nosci. Rosnace koszty produkcji, rozdrobnienie gospodarstw, przestarzate tech-
nologie zapewne nie sprzyjajg osigganiu zadowalajacych wynikéw rentowno$ci
polskich gospodarstw. W dzisiejszych czasach wazne jest dostosowanie produkcji
do potrzeb i wymagan rynkowych.

Konkurencyjno$¢ obszaréw wiejskich, wynikajaca z prowadzenia dziatalnos$ci
rolniczej, powstawania alternatywnych mozliwos$ci zarobkowania, rozwoju ustug
w duzym stopniu zalezy od ukierunkowania instrumentéw polityki rozwoju ob-
szaréw wiejskich.

Jednym ze wspdélnotowych priorytetéw rozwoju obszaréw wiejskich jest po-
prawa organizacji tancucha zywnos$ciowego i promowanie zarzadzania ryzykiem
w rolnictwie. Cel ten moze zostac osiggniety m.in. poprzez tworzenie grup produ-
centéw rolnych.

Celem artykutu jest ocena mozliwosci finansowania dziatan sprzyjajacych
tworzeniu grup producentéw rolnych w warunkach funkcjonowania wspoélne-
go rynku rolnego Unii Europejskiej. W artykule wykorzystano dane zawarte
w raportach Ministerstwa Rolnictwa i Rozwoju Wsi oraz Agencji Restrukturyzacji
i Modernizacji Rolnictwa.

CELE I KORZYSCI FUNKCJONOWANIA GRUP PRODUCENTOW
ROLNYCH

Powstawanie grup producentéw rolnych oparte jest na podstawowej idei, jaka
jest wspolne dziatanie, ktdre pozwala sprosta¢ wyzwaniom gospodarki rynkowej
opartej na zasadzie konkurencji. Dzieki wtasciwemu zorganizowaniu sie i dosto-
sowaniu produkcji do wymagan odbiorcy pod wzgledem jakosci, iloSci i asorty-
mentu z jednoczesnym stosowaniem zasad ochrony Srodowiska na wszystkich
etapach produkgji, przechowywania i dystrybucji produktéw rolnych, rolnicy zy-
skuja mozliwo$¢ zapewnienia sobie silniejszej pozycji na rynku, a takze wyzszych
i stabilniejszych dochodéw.

W dniu 21 listopada 2000 r. weszta w Zycie ustawa o grupach producentéow
rolnych i ich zwigzkach oraz o zmianie innych ustaw (Dz.U. z 2000 r. nr 88, poz.
983, z pézn. zm.), stanowigca podstawe prawng tworzenia grup. Jest ona opar-
ta na wieloletniej tradycji gospodarczej, wyrazajacej sie wspoétpraca rolnikow.
Okres$la zasady organizowania sie producentéw rolnych w grupy, a tych z kolei
w zwigzki grup oraz tryb ich rejestracji. Do najwazniejszych celéw grupy produ-
centdéw rolnych nalezy zaliczy¢:

— wspdlne dostosowanie produkcji do warunkéw rynkowych,
— poprawa efektywnosci gospodarowania,
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planowanie produkcji ze szczegbélnym uwzglednieniem jej iloSci i jako$ci,
koncentracja podazy,

organizowanie sprzedazy produktéw rolnych,

ochrona srodowiska naturalnego.

W tworzeniu i funkcjonowaniu grup producenckich mozemy réwniez wyeks-

ponowac nastepujace kKorzysci wynikajace z przynaleznosci do grupy producen-
tow rolnych:

ograniczenie liczby posrednikéw,

wyzsze jednostkowe przychody cztonkdéw (nizsze dla grupy: nawozy, srodki
ochrony roslin, transport),

wyzsze ceny za jednolity, dobry jako$ciowo produkt, dostarczony w terminie,
wspolne inwestycje (kapitat, kredyty, maszyny, magazyny i chtodnie),
wspolne przygotowanie odpowiednich partii produktéw (magazynowanie,
suszenie, konfekcjonowanie, pakowanie i oznakowanie),

harmonogram dostaw,

wspolna promocja produktéw,

wymiana do$wiadczen technologicznych,

wymiana informacji rynkowej,

silniejsze partnerstwo powodujace wzmocnienie dominacji na rynku i jego
lepszy monitoring (dostep do informacji),

roztozenie ryzyka na wszystkich cztonkéw grupy i wspélne rozwigzywanie
problemoéw oraz korzystanie z doradztwa.

Polskie prawo przewiduje szereg form prawnych zrzeszania sie producentow.

S3 to m.in.: spo6tdzielnie, spo6tki z ograniczong odpowiedzialno$cia, spétki cywilne,
rolnicze zrzeszenia branzowe, stowarzyszenia (tabela 1). Kazda z wymienionych
form prawnych jako podstawa dzialania grupy producenckiej ma swoje wady

TABELA 1. Charakterystyka form prawnych grup producentéw rolnych

Forma prawna Spétdzielnia Spotka z o.o. Zrzeszenie Stowarzyszenie
Charakter gospodarczy, dowolny spotecznoza- spoteczny
organizacji ale réwniez wodowy, ale tez
spoteczny gospodarczy
Teren dziatania |bez ograniczen bez ograniczen terytorium RP bez ograniczen
Cztonkowie osoby fizyczne osoby fizyczne osoby fizyczne osoby fizyczne
organizacji i prawne i prawne
Liczba czton- co najmniej 5 oséb | 1iwiecej co najmniej co najmnie;j
kéw zatozycieli | fizycznych lub 10 os6b fizycz- 15 os6b fizycz-
3 osoby prawne nych nych

Zrédto: Ministerstwo Rolnictwa i Rozwoju Wsi, Promocja tworzenia grup producentéw rolnych, Warszawa
2011.
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i zalety, np. stowarzyszenie jest dobrym rozwigzaniem dla grup producenckich
w poczatkowym okresie dziatalno$ci, gdyz nie jest wymagany kapitat zatozyciel-
ski i stosunkowo prosta jest forma rejestracji. W stowarzyszeniu mozna skutecz-
nie nauczy¢ sie wspoétpracy. Jednak grupa producencka, ktéra zamierza inwesto-
wa¢, powinna zdecydowac sie na inng forme prawna. Dla grup producenckich za-
mierzajgcych inwestowa¢ we wspdlne przedsiewziecie gospodarcze, np. budowe
przechowalni - dobrym rozwigzaniem jest spétka z ograniczong odpowiedzial-
noscia. Dla spétki z 0.0. rolnicy moga pozyskiwac udziatowcdw, ktérzy dysponujg
jakim$ majatkiem i moga go wnie$¢ w formie aportu. Obecnie najczestszg forma
prawng uzywang przez grupy producentéw rolnych jest spotdzielnia. Jest to for-
ma sprawdzona w praktyce wielu panstwach, w tym takze UE, a spétdzielnie rol-
nikéw obstuguja okoto 60% zaopatrzenia w $rodki produkcji i zbytu produktéw.
Wybierajac spos6b zorganizowania sie, nalezy przede wszystkim bra¢ pod uwage
formy, ktére nie beda ograniczaé prowadzenia planowanej dziatalnosci i pozwola
na najpetniejsze zrealizowanie celéw grupy [Zawisza 2010].

WSPARCIE FINANSOWE POLSKIEGO ROLNICTWA W RAMACH
PLANU ROZWOJU OBSZAROW WIEJSKICH W LATACH 2007-2013

Program Rozwoju Obszaréw Wiejskich na lata 2007-2013 (PROW 2007-2013)
byt dokumentem okre$lajacym zakres i forme wsparcia obszaréw wiejskich
w Polsce w kolejnym okresie programowania, to jest w latach 2007-2013. Duza
cze$¢ przewidzianych w Programie dziatan byta kontynuacja instrumentéw
wdrazanych w latach 2004-2006 w ramach Planu Rozwoju Obszaréw Wiejskich
na lata 2004-2006, realizujacego w Polsce tzw. dziatania towarzyszgce Wspol-
nej Polityce Rolnej oraz Sektorowego Programu Operacyjnego , Restrukturyzacja
imodernizacja sektora Zywnosciowego oraz rozwdj obszarow wiejskich 2004-2006",
realizujgcego cele Polityki Spéjnosci UE. PROW 2007-2013 zostat przyjety w dniu
24 lipca 2007 roku na posiedzeniu Komitetu ds. Rozwoju Obszaréw Wiejskich Ko-
misji Europejskie;.

Program Rozwoju Obszaréw Wiejskich na lata 2007-2013 byt finansowany
zaréwno z budzetu UE (Europejski Fundusz Rolny na Rzecz Rozwoju Obszaréw
Wiejskich - EFRROW), jak i z krajowych $§rodkéw publicznych (tabela 2). Lacz-
na kwota dofinansowania ze Srodkéw publicznych w ramach Programu to ok.
17,2 mld euro. Alokacja $rodkéw z budzetu UE wynosi ponad 13,2 mld euro.
Udziat krajowych $rodkéw publicznych wyniesie ok. 4 mld euro. Faktycznie do
rozdysponowania byto okoto 14 mld euro, poniewaz blisko 3 mld stanowig zobo-
wigzania z lat 2004-2006 podjete w ramach Planu Rozwoju Obszaréw Wiejskich
na lata 2004-2006.

[ ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3(2) 2015
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TABELA 2. Plan finansowy PROW 2007-2013 z podziatem na osie [EUR]

Wkiad publiczny
Wyszczegélnienie ogo6tem wkiad stawka wktadu kwota EFRROW
publiczny EFRROW (%)
0§1 7 187 532 000,00 75 5390649 000,00
0§ 2 5546 001 520,00 50 4436 801 216,00
0§3 3430183920,00 75 2572637 940,00
05 4 787 500 000,00 80 630 000 000,00
Pomoc techniczna 266 600 000,00 75 199 950 000,00
Razem 17 217 817 440,00 77 13230038 156,00

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: www.minrol.gov.pl (22.09.2014).

Dziatania PROW 2007-2013 realizowane byty w ramach czterech osi priory-

tetowych:

NO Ul WD

(o]

9.
10.

0$ 1 (gospodarcza) - Poprawa konkurencyjnosci sektora rolnego i leSnego:

. Szkolenia zawodowe dla 0séb zatrudnionych w rolnictwie i le$nictwie.

. Utatwianie startu mtodym rolnikom.

. Renty strukturalne.

. Korzystanie z ustug doradczych przez rolnikoéw i posiadaczy laséw.

. Modernizacja gospodarstw rolnych.

. Zwiekszanie wartos$ci dodanej podstawowej produkcji rolnej i lesnej.

. Poprawianie i rozwijanie infrastruktury zwigzanej z rozwojem i dostosowa-

niem rolnictwa i leSnictwa.

. Uczestnictwo rolnikéw w systemach jakosci zywno$ci.

Dziatania informacyjne i promocyjne,
Grupy producentéw rolnych.

0$ 2 (Srodowiskowa) - Poprawa $rodowiska naturalnego i obszaréw wiej-

skich:

11.

12.
13.
14.

Wspieranie gospodarowania na obszarach gérskich i innych obszarach o nie-
korzystnych warunkach gospodarowania (ONW).

Program rolnosrodowiskowy (Ptatnosci rolnosrodowiskowe).

Zalesianie gruntoéw rolnych oraz zalesianie gruntéw innych niz rolne.
Odtwarzanie potencjatu produkcji lesnej zniszczonego przez katastrofy oraz
wprowadzanie instrumentéw zapobiegawczych”.

0s$ 3 (spoteczna) - Jakos¢ zycia na obszarach wiejskich i réznicowanie gospo-

darki wiejskiej:

15.
16.
17.
18.

Réznicowanie w kierunku dziatalnos$ci nierolnicze;.
Tworzenie i rozwdj mikroprzedsiebiorstw.
Podstawowe ustugi dla gospodarki i ludnosci wiejskiej.
Odnowa i rozwdj wsi.

3(2) 2015 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC M
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0$ 4 LEADER:
19. Wdrazanie lokalnych strategii rozwoju.
20. Wdrazanie projektow wspotpracy.
21. Funkcjonowanie lokalnej grupy dziatania, nabywanie umiejetno$ci i akty-
wizacja.
22. Pomoc techniczna.
Podstawg prawng funkcjonowania PROW 2007-2013 w Polsce jest ustawa
z dnia 7 marca 2007 r. o wspieraniu rozwoju obszarow wiejskich z udziatem srod-
kéw Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich. Szcze-
gbétowe warunki i tryb przyznawania pomocy regulujga odpowiednie rozporzadze-
nia Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi.

GRUPY PRODUCENTOW ROLNYCH W PROW 2007-2013

Wsparcie dla grup producentéw rolnych w ramach Programu Rozwoju Obsza-
row Wiejskich na lata 2007-2013 jest kontynuacjg dziatania zapoczatkowanego
w Planie Rozwoju Obszaréw Wiejskich z lat 2004-2006.

Udzielana pomoc finansowa miata utatwi¢ tworzenie i funkcjonowanie grup
producentéw rolnych powstajacych w celu: dostosowania produkcji do wymo-
goéw rynkowych, wspoélnego wprowadzania przez cztonkdéw grupy towaréw do
obrotu, w tym przygotowania do sprzedazy, centralizacji sprzedazy i dostaw do
odbiorcéw hurtowych oraz ustalania wspolnych zasad informowania o produkgji,
ze szczeg6lnym uwzglednieniem zbioréw i dostepnosci produktéw.

0 pomoc mogty ubiega¢ sie grupy producentéw rolnych zarejestrowane, na
podstawie ustawy z dnia 15 wrzeé$nia 2000 r. o grupach producentéw rolnych
i ich zwigzkach oraz o zmianie innych ustaw (Dz.U. nr 88, poz. 983, z p6Zn. zm.),
ktére prowadza dziatalno$¢ w okreslonych przez Ministerstwo Rolnictwa i Roz-
woju Wsi sektorach.

Wsparcie w ramach dziatania ,,Grupy producentéw rolnych” objetego Progra-
mem Rozwoju Obszaréw Wiejskich na lata 2007-2013 (podobnie jak w ramach
PROW 2004-2006) udzielano w postaci zryczattowanej pomocy w formie rocz-
nych rat przez okres pierwszych pieciu lat (kolejnych 12-miesiecznych okreséow
prowadzenia dziatalnosci przez grupe), liczonych od dnia dokonania wpisu grupy
producentéw rolnych do rejestru przez marszatka wojewddztwa wtasciwego dla
miejsca siedziby grupy. Pomoc naliczana byta na podstawie rocznej warto$ci netto
przychodoéw ze sprzedazy produktéw lub grup produktéw wytworzonych w go-
spodarstwach cztonkéw grupy i wynosi:

- 5,5, 4, 31 2% wartosci produkcji sprzedanej, stanowigcej r6wnowarto$¢

w ztotych do sumy 1 000 000 euro, odpowiednio w pierwszym, drugim, trze-

cim, czwartym i pigtym roku, albo

[ ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3(2) 2015
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- 25,25,2,1,5i1,5% wartosci produkcji sprzedanej, stanowigcej rownowartos¢
w ztotych powyzej sumy 1 000 000 euro, odpowiednio w pierwszym, drugim,
trzecim, czwartym i pigtym roku.

Wysoko$¢ wsparcia za dany rok dziatalno$ci grupy nie mogta przekroczy¢:

— w pierwszym i drugim roku - 100 000 EUR;

- wtrzecim roku - 80 000 EUR;

— wczwartym roku - 60 000 EUR;

— w pigtym roku - 50 000 EUR.

Wysokos$¢ wyprzedzajacego finansowania nie mogta byé wyzsza od wysokosci
udziatu krajowych srodkéw publicznych pochodzacych z budzetu panstwa prze-
znaczonych na wspétfinansowanie wydatkéw realizowanych z EFRROW, okre-
Slonego na podstawie planowanej wielkos$ci i warto$ci przychodéw ze sprzedazy
produktéw lub grupy produktéw, ze wzgledu, na ktére grupa zostata utworzona,
wytworzonych w gospodarstwach cztonkoéw tej grupy, w pierwszym roku dziatal-
nosci, nie wyzszej jednak niz 50 000 zi.

Obstuga wsparcia w ramach dziatania ,Grupy producentéw rolnych” objeta
Programem Rozwoju Obszaréw Wiejskich na lata 2007-2013 odbywa sie w Oddzia-
tach Regionalnych ARIMR wtas$ciwych ze wzgledu na siedzibe grupy producentéw
rolnych w dwéch etapach podstawowych oraz dodatkowego nieobligatoryjnego
etapu dotyczacego wyprzedzajacego finansowania.

WYKORZYSTANIE SRODKOW UE W LATACH 2004-2013

W Polsce na poczitku listopada 2013 roku zarejestrowanych bytio 1256 grup
producenckich (w badaniach nie bierze si¢ pod uwag¢ owocowo-warzywnych).
Srednio Y polskich organizacji produkcji rolnej znajduje sie w Wielkopolsce,
na drugim miejscu znajduje sie woj. dolnoS$laskie (122 szt.), a na trzecim - ku-
jawsko-pomorskie (119 szt.). Najmniej grup jest w Malopolsce i wojewo6dztwie
Swietokrzyskim (tabela 3).

W Polsce najwiecej jest grup zbozowo-oleistych (25,2%). Réwniez duzo wy-
stepuje organizacji skupiajgcych producentéw trzody chlewnej (19,4%) i drobiu
(19%). Na Mazowszu najwiecej jest grup produkujgcych tuczniki (31,3%). W dal-
szej kolejnosci sg hodowcy drobiu i producenci mleka (tabela 4).

Polscy producenci rolni w ograniczonym stopniu podejmujg wspdlne dziata-
nia na rynku, dlatego niezwykle istotne jest udostepnienie instrumentéw wspar-
cia dla tworzenia i funkcjonowania grup producentéw rolnych. Jest to mozliwe
dzieki PROW 2007-2013, ktorego dziatanie 142 Grupy producentéw rolnych jest
kontynuacjg dzialania o tej samej nazwie, zapoczatkowanego w PROW 2004-
-2006 (dziatanie 7).

! http://www.arimr.gov.pl/pomoc-unijna/prow-2007-2013/grupy-producentow-rolnych.html
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TABELA 3. Liczba grup producentéw rolnych wpisach do reje-
stru wojewddztw (stan w dniu 13.11.2013)

Wojewddztwo Liczba grup Liczba cztonkow

Wielkopolskie 386 5269
Dolnoslaskie 122 1548
Kujawsko-pomorskie 119 1891
Opolskie 82 888
Warminsko-mazurskie 82 589
Zachodniopomorskie 68 533
Lubuskie 68 825
Mazowieckie 65 733
Pomorskie 64 818
Podlaskie 42 2330
Podkarpackie 38 3399
Lodzkie 34 256
Lubelskie 27 4248
Slaskie 23 162
Swietokrzyskie 18 2898
Matopolskie 18 997
Polska 1256 27384

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Boguta W. i inni.

TABELA 4. Struktura grup producentdéw rolnych wg branz w 2013 r. [%]

8 |8 _ °
o | R g 3| %

Wojewoddztwo g g E % 2 g é‘ ﬂé % % _g .

SI8S| 3| &8 | &8 | 58| & | &| 5| & E
Dolnoslaskie | 9,0 1523 | 27 |171 | 90 | 1,8 | 09 | 18 | 1,8 | - | 35
Kujawsko- =147 1273 [103 | 85 | 26 | - 196 | 60 | 43 | 51 | 43
-pomorskie
Lubelskie 42 |250 | - | 83| - - (167 | 83 | 83 | 42 |250
Lubuskie 52 190 | 86 449 | - | 1,7 | 69 | 34 | 86 | - | 17
Lodzkie 87 |131 | - 217 | - | - (391 - |87 | - | 87
Matopolskie 7,1 | 21,5 - - - 7,1 | 14,3 - - - 150,0
Mazowieckie | 21 | 63 | - |228 | 63 | 63 |31,3 | 21 |228 | - | -
Opolskie 18,6 32,1 |21,0 |136 | 25 | 1,2 | 74 | - | 12 | 12 | 1,2
Podkarpackie | 2,9 |2655 | - 206 | - | 29 |118 | 29 |118 | - |206
Podlaskie ~Isa | - lea9 | -1 27162 27| -] -1 81
Pomorskie 50 434 | 53 | 67 100 | - | 83 | 33 | 83 | 17 | 83
Slaskie - (131 | 43 (479 | - | 43 [174 | 43 | 87 | - | -
Swietokrzyskie - | 56 - 444 - - | 56 - 16,6 | 56 |222
Warmifisko- |y 0o 1196 | 66 461 | - | 1,3 118 | 26 | - | - | 13
-mazurskie
Wielkopolskie | 6,6 |133 | 52 | 78 | 19 | 05 428 | 83 | 93 | 19 | 24
Zachodnio- 143 1478 | 87 101 | - | 15| 15| 15 | 72 | 15 | 72
pomorskie
Polska 81 (252 | 6,2 [190 | 2,8 | 1,3 (194 | 41 | 68 | 1,5 | 56

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: www.minrol.gov.pl (10.02.2014).
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Do 30 czerwca 2013 r. ztozono 1148 wnioskéw o przyznanie wsparcia fi-
nansowego, wydano 1106 decyzji je przyznajace, w tym 91% w ramach PROW
2007-2013 oraz wyptacono kwote 435,5 miln zt (rysunek 1), w tym: — 24,2 mln
zt dla 79 grup w ramach PROW 2004-2006, — 411,3 mln zt w ramach PROW
2007-2013 (50,2 miln zt dla 94 grup producentéw z tytutu zobowigzan PROW
2004-200625 oraz 361,1 mln zt dla 816 grup z tytutu nowych zobowigzan PROW
2007-2013).

Najwieksze kwoty wsparcia otrzymali producenci rolni zrzeszeni w grupy
z wojewodztw: wielkopolskiego (91,3 mln zt), dolnos$laskiego (53,3 mln z1) i ku-
jawsko-pomorskiego (51,1 miln zt), a najmniejsze z wojew6dztw: matopolskiego
(3,4 mln zt), Swietokrzyskiego (4,3 mln z1) i lubelskiego (7,8 mln z1) (rysunek 1).
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RYSUNEK 1. Kwota wsparcia wyptaconego przez ARIMR [w mln zt] grupom producentow
rolnych w ramach PROW 2004-2006 oraz PROW 2007-2013 wedtug wojewddztw

Zrbdto: Opracowanie whasne na podstawie: www.arimr.gov.pl (25.02.2014).

Wedtug wydanych decyzji przyznajacych ptatnosé¢ grupom producentéw rol-
nych, wsparcie zostato udzielone gtéwnie producentom trzody chlewnej i miesa
wieprzowego (34,5% w dziataniu 7 PROW 2004-2006 oraz 18,6% w dziataniu
142 PROW 2007-2013 - bez zobowigzan), a takze producentom ziarna zb6z i na-
sion roélin oleistych (22,7% w PROW 2004-2006 i 27,2% w PROW 2007-2013).
Dodatkowa istotng grupe beneficjentow dziatania PROW 2007-2013 stanowili
producenci drobiu i jego przetwordw (21,2%) (rysunek 2).
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ziarna zb6z i nasiona roslin oleiste ] 27,2%
drob zywy, migso i jadalne podroby drobiowe ] 21,2%
$winie i migso wieprzowe ] 18,6%
ziama zb62 | 9,2%
nasiona oleiste | 8,1%
mleko krowie, owcze lub kozie ] 5,3%
ziemniaki ] 3,0%
bydto zywe, migso wolowe ] 2,4%
buraki cukrowe ] 1,6%
jaja ptasie ] 0,8%
pozostale ] 2,6%

RYSUNEK 2. Struktura decyzji przyznajacych ptatno$¢ grupom producentéw rolnych
wedtug rodzaju branzy

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: www.arimr.gov.pl (25.02.2014).

PODSUMOWANIE

Wejscie Polski do Unii Europejskiej wymusito konieczno$¢ zmian w rolnictwie
wynikajacych z dostosowania do wymogéw Wspdlnej Polityki Rolnej. Proces inte-
gracji polskiego rolnictwa z europejskim przyspieszyt dynamike tworzenia grup
producenckich.

Wspétczesnie idea zespotowego gospodarowania realizowana jest przez tzw.
grupy producentdéw rolnych. Wedtug polskiego prawodawstwa producenci rolni
moga organizowac sie w grupy producentéw rolnych w celu dostosowania pro-
dukcji rolnej do warunkéw rynkowych, poprawy efektywnos$ci gospodarowania,
planowania produkcji ze szczegdlnym uwzglednieniem jej iloSci i jakosci, koncen-
tracji podazy oraz organizowania sprzedazy produktéw rolnych, a takze ochrony
$rodowiska naturalnego.

Dynamiczny rozwdj rolniczych grup producentéw rolnych, i co sie z tym wig-
ze wzrost ich udziatu w rynku zywnos$ciowym, ma znaczacy wptyw na poprawe
sytuacji ekonomicznej gospodarstw rolnych. Wptyw ten zauwazalny jest réw-
niez w procesach modernizacyjnych tych gospodarstw bedacych skutkiem pre-
sji, jaka wywiera konieczno$¢ integracji pionowej w rolnictwie. Juz w momencie
rozpowszechniania idei grupowego dziatania podkreslano jego role w utatwieniu
polskim drobnotowarowym gospodarstwom dostosowanie sie do rolnictwa Unii
Europejskiej, gdzie organizacje producentéw rolnych istniejg od wielu lat. W tej
chwili odgrywaja one gtéwna role na rynkach produktéw rolnych.

Do zrzeszania producentéw rolnych niewatpliwie zachecajg zaréwno dziata-
nia Programu Rozwoju Obszaréw Wiejskich, jak i stosowane przez Panstwo ulgi
podatkowe.
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FINANCIAL SUPPORT GROUP AGRICULTURAL PRODUCERS
IN POLAND AFTER THE INTEGRATION WITH THE EU

Abstract. The problem of fragmentation of the agrarian Polish countryside still
remains one of the key problems of Polish agriculture. This was reflected in pre-
pared for the 2007-2013 Rural Development Program, where the issue of frag-
mentation of the agrarian figured as a direct or indirect cause of low agricultural
productivity, low incomes for farmers, low yields, low production quality, or set-
-aside. One of the ideas to improve the situation in this respect is to support the
formation of groups of agricultural producers. It is assumed that the horizontal
integration will lead farmers to strengthen their bargaining power, and thus to
improve their income. In addition, it is assumed that the cooperation between
the farmers could bring a reduction of production costs and marketing, improv-
ing productivity and quality of agricultural production, and most importantly, be-
come the basis for the creation of vertical integration.

Key words: common agricultural policy, rural development, agricultural produ-
cer groups, financing activities
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EFEKT SYNERGII W PROCESACH LACZENIA
SIE KAPITALU (WYBRANE PROBLEMY)

Danuta Koztowska-Makad$
Katedra Finansow
Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach

Abstrakt. Fuzje i przejecia decyduja o konkurencyjnosci i rozwoju nie tylko przed-
siebiorstw, ale takze sektoréw, a nawet catej gospodarki. Jednoczes$nie naleza do
procesow trudnych i skomplikowanych, ktére w wielu przypadkach koncza sie
niepowodzeniem. Niewatpliwie sa uzasadnione, jezeli prowadza do zwiekszenia
warto$ci dodanej (lub w szczegdlnych przypadkach do zapobiezenia jej spadko-
wi). Warto$¢ uzyskana w wyniku przejecia to inaczej warto$¢ uzyskana dzieki sy-
nergii, ktora jest r6znicg miedzy wartosScig potaczonych przedsiebiorstw a suma
odrebnych wartosci przedsiebiorstwa przejmujacego i przejmowanego. Efekt sy-
nergii moze pochodzi¢ z réznych Zrédet, zaréwno finansowych, jak i operacyjnych
(struktura organizacyjna, styl zarzadzania itp.). W rzeczywistosci synergie sa nie
tylko konsekwencjg tworzenia grup kapitatowych, ale czesto sg jednym z powo-
déw ich istnienia i funkcjonowania.

Stowa kluczowe: fuzje i przejecia, grupy kapitatowe, efekt synergii, warto$¢ firmy

WSTEP

Zmieniajgce sie warunki prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej na rynku pol-
skim, zwigzane z nasilajacymi sie procesami internacjonalistycznymi oraz globali-
zacyjnymi, sg czestg przyczyng zmian charakteru i sposobu koncentracji kapitatu.
Fuzje i przejecia sa jednymi z typowych rozwigzan dajacych przedsiebiorstwom
szanse na rozwoj i osiggniecie przewagi konkurencyjnej. Motywow sktaniajacych
podmioty gospodarcze do ich przeprowadzenia jest bardzo wiele, jednak zasad-
niczo mozna wymieni¢ dwie gtéwne ich grupy - zwigzane ze wzrostem wartosci
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oraz z efektem synergii. A wiec tworzenie struktur kapitalowych wiaze sie z po-
dejmowaniem decyzji, ktérych skutki przektadaja sie na dtugookresowa warto$¢
catej organizacji. Btedy na poziomie decyzji, Zle przeprowadzone procesy imple-
mentacji, brak kompetencji w zarzadzaniu grupami kapitatowymi i stabo ziden-
tyfikowane lub niezrealizowane przypadki synergii, prowadza nieuchronnie do
destrukcji warto$ci prowadzonego biznesu.

Wyrézni¢ mozna wiele rodzajow synergii, ktére mozna podawac jako uzasad-
nienie integracji przedsiebiorstw. Laczenie sie firm, jako metoda prowadzaca do
wzrostu warto$ci, wynika z umiejetnosci odpowiedniego wykorzystania rozwia-
zan strukturalnych i strategicznych, a z oceng potencjatu przedsiebiorstwa zwig-
zana jest ocena efektu synergii.

W praktyce, pomimo bogatej metodyki oceny skutkéw koncentracji kapita-
tu, trudno w sposdb jednoznaczny oceni¢ konsekwencje aczenia sie przedsie-
biorstw w aspekcie efektu synergii. Spowodowane to jest tym, iz na wyniki dzia-
tania przedsiebiorstwa, zwtaszcza w dtugim okresie, wptywa wiele zjawisk poza
samg transakcja.

CEL I METODA BADAN

Celem artykutu jest analiza i ocena szans i zagrozen tgczenia sie przedsiebiorstw
na rynku finansowym. Szczeg6lng uwage zwrdcono na uzyskiwane efekty synergii
mozliwe do osiggniecia w procesach fuzji i przejec.

W celu przedstawienia zagadnien stanowigcych przedmiot rozwazan oraz
osiggniecia zamierzonych celéw zastosowano metody badan literaturowych
oparte na analizie krajowych i zagranicznych publikacji zwartych i artykutowych.
Artykut ma zatem charakter teoretyczny oparty na krytycznej ocenie literatury.

SPOSOBY POWSTAWANIA GRUP KAPITALOWYCH

Procesy taczenia sie przedsiebiorstw i zwigzana z tym koncentracja kapitatu moga
wptynac¢ pozytywnie zar6wno na pozycje konkurencyjng przedsiebiorstw na ich
rynku macierzystym, jak i zwiekszy¢ szanse powodzenia ekspansji zagranicznej.
Najczesciej stosowang droga tworzenia i rozwoju grup kapitatowych w kra-
jach rozwinietych jest przejecie. Z przejeciem (akwizycja) mamy do czynienia
woéweczas, gdy jeden podmiot (silniejszy ekonomicznie) uzyskuje przewage i kon-
trole nad innym podmiotem tracagcym swa niezalezno$¢. Na uzytek niniejszych
rozwazan przyjmiemy, Ze przejecie dokonuje sie poprzez zakup akcji/udziatéw
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przejmowanego przedsiebiorstwa.! Jest to proces odmienny od fuzji, gdzie taczg-
ce sie przedsiebiorstwa tworzg w ramach dobrowolnosci zawartej umowy nowy
podmiot gospodarczy lub przejmowana firma traci osobowo$¢ prawna. Do réznic
nalezy rowniez zaliczy¢ charakter procesu, a mianowicie: o ile fuzja ma zawsze
charakter przyjazny (friendly takeover), akceptowany przez wszystkie strony
transakcji, o tyle przejecie moze by¢ przyjazne badz wrogie. Przejecie wrogie

(hostile takeover) ma miejsce wowczas, gdy zarzad przejmowane;j firmy sprze-

ciwia sie przejeciu lub przejecie kontroli odbywa sie bez wiedzy organéw (za-

rzadu) spotki.

W przypadku fuzji udziatowcy (akcjonariusze) taczacych sie podmiotéw
uzyskuja za posiadane akcje (udziaty) tytuty wtasno$ciowe nowego podmio-
tu gospodarczego. Moga powsta¢ jednak dwie sytuacje zwigzane ze stopniem
zachowania tozsamosSci i osobowo$ci prawnej taczacych sie przedsiebiorstw
w ramach fuzji:

e 7z dwbch t3czacych sie podmiotéw powstaje jeden (drugi traci osobowos$¢
prawng). Nastepuje wiec przeniesienie catego majatku spo6tki przejmowane;j
na sp6tke przejmujaca w zamian za akcje, ktére spotka przejmujaca wydaje
akcjonariuszom sp6tki przejmowanej (tzw. wcielenie lub inkorporacja). Czyli:
A + B = A, gdzie: A jest nabywca, B sprzedawcg;

e 1aczace sie podmioty tracg osobowos$¢ prawng, a na ich potencjatach powsta-
je trzecie (nowe) przedsiebiorstwo, na ktore przechodzi majatek wszystkich
taczacych sie podmiotéw w zamian za akcje nowego przedsiebiorstwa (tzw.
konsolidacja). Czyli: A + B = C.

Natomiast w przypadku przejecia nastepuje transfer kontroli, czyli przenie-
sienie kontroli nad dziatalno$cig gospodarcza przedsiebiorstwa z jednej grupy
inwestorow (lub jednego inwestora) do innej (lub innego).

Zaznaczy¢ nalezy, ze w procesie koncentracji kapitatu wystepuje wiele moz-
liwosci w zakresie tworzenia ztozonych struktur kapitatowych we wspotczesnej
gospodarce rynkowej, a fuzje i przejecia s jednym z typowych form. Dziatania
tego typu wiaza sie z najbardziej ztozonymi decyzjami inwestycyjnymi oraz finan-
sowymi, jakie muszg podjac wiasciciele i menedzerowie przedsiebiorstwa przej-
mujgcego oraz przejmowanego.

Problem ten jest o tyle wazny, Ze nastepuje wzrastajgce znaczenie fuzji i prze-
je¢ na rynku kapitalowym, a praktyka w tym przypadku wyprzedza teorie.

1 W literaturze pojeciem przejecia obejmuje sie tez inne dziatania, np. dzierzawe lub
pelnomocnictwo, por. Fuzje i przejecia przedsiebiorstw. Pr. zb. pod red. W. Frackowiaka,
PWE, Warszawa 2009.
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RYZYKO I BARIERY W PROCESACH FUZJI I PRZEJEC

Problem ryzyka nalezy rozpatrywac z dwdch punktéw widzenia. Z jednej strony
fuzje i przejecia sprzyjaja ograniczeniu ryzyka rozwoju przedsiebiorstw, z drugiej
strony sa zrodtem wielu rodzajéw ryzyka o charakterze specyficznym, typowym
dla fuzji i przeje¢. Gtdwna przestanka fuzji i przeje¢ w tym kontekscie jest nizsze
ryzyko rynkowe osiagniete dzieki dywersyfikacji obszarowej i produktowej. Zré-
dto nizszego ryzyka tkwi w tym, Ze nowo powstate przedsiebiorstwo wchodzi na
rozpoznany juz rynek dzieki dziatajagcemu tam nabytemu przedsiebiorstwu. Dy-
wersyfikacja produktowa i geograficzna ogranicza wiec ryzyko operacyjne nowo
powstatego przedsiebiorstwa dzieki temu, Ze nastepuje zréznicowanie zZrodet
przychodéw. Korzy$¢ w postaci mniejszego ryzyka operacyjnego wystepuje
réwniez wowczas, gdy nabywa sie konkurencyjne przedsiebiorstwo. Zwieksza
sie wéwczas skala produkcji i zmniejszaja sie koszty jednostkowe produkc;ji,
a silniejsza pozycja na rynku zwieksza przychody ze sprzedazy i zmniejsza ry-
zyko operacyjne.

Przejecie lub fuzja moze uchroni¢ przed ryzykiem upadtosci wtedy, gdy na-
bywajgce przedsiebiorstwo dziata w branzy schytkowej, a nabyte jest z branzy
rozwojowej. Wysoka cena nabycia eliminuje mozliwo$¢ otrzymania satysfakcjo-
nujgcego zwrotu z inwestycji, co moze spowodowac powstanie ryzyka przepta-
cenia. Zrédtem ryzyka jest przeszacowanie wartoéci nabytego przedsiebiorstwa.
Druga grupa przestanek dotyczy ryzyka finansowego. Poprzez nabycie przedsie-
biorstwa mozna poprawié¢ strukture kapitatu i zwiekszy¢ zdolnos¢ kredytowa,
a przez to zmniejszy¢ ryzyko finansowe.

Warto zwrdcic tez uwage na ryzyko ptynnosci. Jesli nowopowstate przedsie-
biorstwo nabyto przedsiebiorstwo zasobne w gotéwke, czyli o wysokiej ptynnosci,
to tym samym poprawia wtasna, obnizajac ryzyko jej utraty, jesli przed nabyciem
na takie ryzyko byto narazone. Istnieje tez szansa na osiagniecie korzysSci podat-
kowych, gdy nabyte przedsiebiorstwo uzyte jest do zmniejszenia opodatkowania
zysku po nabyciu, co przektada sie na korzysci finansowe i zmniejsza ryzyko fi-
nansowe [Szczepankowski 2000].

Wymienione grupy zZrédet ryzyka majg charakter uniwersalny, tzn. mozliwe
do zaobserwowania we wszystkich krajach, gdzie nasilajg sie zjawiska fuzji i prze-
je¢. Oproécz ryzyka towarzyszacego fuzjom i przeje¢ mozna napotkac sie takze na
liczne ich bariery.

Nalezy zauwazy¢, ze aby fuzja zakonczyta sie sukcesem, konieczne jest prze-
strzeganie zasad zarzadzania wartos$cig nie tylko w procesie przejecia, ale i tak-
ze po zakonczeniu transakcji. Bariery wystepujgce w fazie porealizacyjnej wiaza
sie nie tylko z obawami inwestordw, ale rowniez dotycza postaw zachowawczych
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i braku doswiadczenia strony przejmowanej, co w konsekwencji moze doprowa-
dzi¢ do niepowodzenia fuzji.

Wystapi¢ moze tzw. syndrom fuzyjny, ktéry oznacza zespét psychicznego
wplywu fuzji i przeje¢ na zatrudnionych ludzi i zwigzane z tym reakcje pracow-
nikéw wobec potaczenia. Na postawy i zachowania pracownikdéw i menedzeréw
w procesach integracji przedsiebiorstw niewatpliwg role odgrywa charakter
przeprowadzanej transakcji.? Jezeli przejecie kontroli nad firma przez inwesto-
réw zewnetrznych jest przyjazne, kadra kierownicza angazuje swoje oszczedno-
$ci w objecie akgji, kierujac sie gtéwnie motywem zachowania pozycji kierowni-
czej w nowej strukturze wtasnosciowej spo6tki. Natomiast w wypadku wrogiego
przejecia kadra kierownicza zachowuje bierng postawe i jest w pozycji podobnej
do zajmowanej przez pracownikéw przedsiebiorstwa [Pawtowski 2005].

W kapitatowym taczeniu sie przedsiebiorstw niewatpliwg role odgrywa
aspekt kulturowy, ktéry wigze sie z powstajgcymi konfliktami w przeprowadza-
niu fuzji i przeje¢. Stopien dostosowania kulturowego pomiedzy taczacymi sie
organizacjami czy tryb przejmowania innej kultury polega na integrowaniu sie
réznych kultur, wypieraniu jednej kultury przez inng lub na zachowaniu autono-
mii. Staby poziom dostosowania kulturowego najczesSciej prowadzi do znacznej
defragmentacji, niepewnosci i rozbicia kulturowego, co ma niekorzystny wptyw
na uktad organizacyjny [Koztowska-Makés 2009].

Nalezy zatem stwierdzi¢, Ze decyzje o realizacji fuzji i przejecia naleza do naj-
trudniejszych i najbardziej ryzykownych. Im bardziej skomplikowane potacze-
nie, tym wiekszg uwage nalezy przyktada¢ do zarzadzania czynnikiem ludzkim.
W literaturze polskiej natomiast, mimo pojawiajacych sie od kilku lat prac na ten
temat, problem integracji i faktycznego zachowania przedsiebiorstw nie zostat
jeszcze dobrze rozpoznany.

FUZJE I PRZE]JECIA JAKO METODA TWORZENIA EFEKTU
SYNERGII

Procesy kapitatowego taczenia sie przedsiebiorstw mozna rozpatrywaé¢ w kilku
kategoriach, z uwzglednieniem przestanek podejmowanych decyzji przez nabyw-
ce i sprzedawce z wyodrebnieniem szans i zagrozen dla kazdej ze stron. Rozwaz-
my gtéwne motywy decyzji kapitatowych taczenia sie przedsiebiorstw.

Rynkowe i marketingowe motywy 1aczenia sie przedsiebiorstw wigza sie
gtownie ze zwiekszeniem udziatu w rynku czy tez wyeliminowaniem konkuren-

20 tym, ze potgczenie duzych zasobdw ludzkich jest bardzo trudne, $wiadczg m.in. opinie
ekspertdéw, zgodnie z ktérymi petna integracja po fuzji zajmuje czesto od 5 do 7 lat, a w
przypadku wrogich przeje¢ nawet do 10 lat.

3(2) 2015 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC [




22 D. Koztowska-Makads

cji. Jednak jednym z najwazniejszych w tej grupie motywoéw tworzenia ztozonych

struktur kapitatowych jest réwniez odzyskanie kontroli nad wartoscig dodang,

tworzong w kolejnych etapach powigzan produkcyjno-handlowych.

Druga grupe stanowia techniczne i operacyjne motywy, ktére polegaja na
zwiekszeniu efektywnos$ci przedsiebiorstwa. Wigze sie to gtdwnie ze wzmocnie-
niem kontroli kosztéw czy tez szeroko rozumianym zarzgdzaniem finansami.

Kolejng grupe stanowiag motywy menedzerskie, a wiec przede wszystkim ka-
dra kierownicza, ktdra jest szczegdlnie zainteresowana sukcesem przedsiebior-
stwa, a takze wtasnym. Menedzerowie, w przeciwienstwie do akcjonariuszy, kto-
rzy zainteresowani sg gléwnie zyskiem, zwracaja rowniez uwage na bezpieczen-
stwo zatrudnienia, zakres wtadzy lub zewnetrzne oznaki prestizu.

Z punktu widzenia tematu rozwazan, zwréci¢ nalezy uwage gtéwnie na moty-
wy finansowe. Podstawg decyzji nabywcy jest przede wszystkim wzrost wartos$ci
rynkowej przedsiebiorstwa. Jest to w gtéwnej mierze wykorzystanie nadmier-
nych funduszy, zwiekszenie zdolnosci do zadtuzenia, przejecie gotowki, korzysci
podatkowe, zmniejszenie kosztu kapitatu, nabycie firmy ze wzgledu na niedosza-
cowanie jej wartosci czy korzysci wynikajgce z efektu synergii.

Najwieksze znaczenie w tej grupie motywdéw ma tzw. efekt synergii, ktory wy-
raza sie tym, ze: warto$¢ potgczonych spoétek powinna by¢ wyzsza niz suma warto-
$ci poszczegdlnych przedsiebiorstw przed potaczeniem (hipoteza 2 + 2 = 5). Inaczej
mowiac, potaczenie pozwala na uzyskanie efektéw wiekszych niz suma wynikéow
kazdej z firm przed tym procesem. Che¢ uzyskania efektu synergii jest najczest-
szym motywem podjecia decyzji o wspoétpracy z innymi przedsiebiorstwami.?

Motywy zwiazane z efektami synergii mozna réwniez podzieli¢ na motywy
ofensywne i defensywne:

e Motywy ofensywne - dyktowane sa checig lepszego wykorzystania istniejgce-
go potencjatu, np. zmniejszenie zalezno$ci od jednego rynku poprzez ekspan-
sje, osiagniecie ekonomii skali, wejscie w posiadanie know-how, zwiekszenie
rentownosci, relatywne wzmocnienie pozycji rynkowe;.

e Motywy defensywne - wynikajg z potrzeby utrzymania pozycji rynkowej
w obliczu wzmagajacej sie konkurencji. Moga np. spowodowacé ekspansje na
sasiednie rynki, gdy rynek lokalny w coraz wiekszym stopniu zostaje zagro-
zony przez konkurencje. Motyw defensywny wystgpi rowniez w przypadku
przejecia konkurencyjnego przedsiebiorstwa w celu likwidacji lub gdy przeje-
cie przedsiebiorstwa ma na celu zapobiezenie przejeciu przez konkurenta.

Gtebsza analiza transakcji fuzji i przeje¢ nie pozwala na jednoznaczne wyrdz-
nienie jednego motywu przewodniego. W praktyce wystepuje bardzo wiele na-
ktadajacych sie czynnikéw sprzyjajacych integracji. Przestanki potaczenia, a takze

3 Badania dowodzg, ze efekt ten wystepuje w o$miu transakcjach fuzji i przeje¢ na dziesiec.
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efekty synergii, zaleza od sektora, regulacji prawnych, dotyczacych poszczegoél-
nych podmiotéw.

Aby mozna byto uznac transakcje kooperacyjna za udana, uzyskane efekty sy-
nergiczne musza przewyzszac premie zaptacong przy potaczeniu oraz koszty pro-
cesu transakcji. Celem tgczenia sie firm jest wiec che¢ podniesienie swej wartosci,
co w konsekwencji przektada sie na osigganie efektéw synergii. To oczekiwanie
towarzyszy obu potencjalnym partnerom procesu. Trudno jest wskaza¢ na niebu-
dzace watpliwosci kryteria pozwalajgce na rozrdznienie motywow synergicznych
i niesynergicznych, co wynika z wielo$ci definicji samego pojecia synergii, jak tez
i jego wieloznacznosci.

Z punktu widzenia teorii zarzadzania mozna przyjac, ze synergia to takie ze-
stawienie dwaéch lub wiecej elementéw, by ich oddziatywanie (w przypadku pod-
miotéw dziatania) dawato skutek wiekszy niz suma skutkdw wywotanych przez
kazdy z elementéw oddzielnie. W wyniku synergii powstaje efekt synergiczny,
tzn. nowa, dodatkowa warto$¢ bedaca wynikiem integracji dziatania. W wymiarze
ekonomicznym efektem synergii jest wzrost zyskowno$ci wyrazajacy sie wieksza
zyskownoscig catej grupy kapitatowej w poréwnaniu z suma zyskownosci jedno-
stek wchodzacych w jej sktad i wartosci nowo powstatej grupy, wyrazajacej sie
wiekszg wartoscig rynkowa jej akcji niz suma wartosci akcji jednostek tworza-
cych grupe [Sikacz 2011].

Zatem w procesach fuzji i przeje¢ jednym z efektéw synergii jest otrzymanie
dodatniej wartosci z potqczenia [Brealey i Myers 1984]. Firmy planujace potacze-
nie powinny rozwazy¢, czy beda generowac¢ wynik dodatni, co stanie sie ekono-
micznym uzasadnieniem podjecia takiej decyzji. Efekt synergiczny z potaczenia
mozna przedstawi¢ jako dodatni wynik réwnania:

S=AB-(A+B)>0
gdzie:
S - efekt synergii,
AB - warto$¢ firmy AB po potaczeniu,
A - warto$¢ firmy A przed potaczeniem,
B - warto$¢ firmy B przed potaczeniem.

Jezeli w wyniku potgczenia dwu firm ich wartosé bedzie wieksza niz suma
ich wartosci, gdyby dziataty oddzielnie, to niewatpliwie pojawig sie ekonomicznie
uzasadnione bodZce do potaczenia [Czekaj i Dresler 2001]. Efekt ekonomiczny
w procesie polaczenia pokazano na rysunku 1.

W wyniku fuzji powinien wystapi¢ efekt synergii o charakterze operacyjnym
lub finansowym. W pierwszym przypadku zwiekszona zyskowno$¢ moze wyni-
ka¢ ze zmniejszenia kosztow dziatalnos$ci operacyjnej lub ze wzrostu przychodéw.
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RYSUNEK 1. Efekt ekonomiczny w potaczeniu przedsiebiorstw
Zrédto: Szablewski i Tuzimek 2005.

Mozliwe jest dzieki temu zapewnienie tempa rozwoju przedsiebiorstwa. W syner-
gii finansowej zwiekszona zyskownos$¢ jest wynikiem obnizenia kosztéw kapitatu.
Oba rodzaje synergii wzajemnie sie uzupetniajg. Uzyskanie synergii finansowej
wigze sie z takimi korzy$ciami, jak mozliwo$¢ ptacenia nizszych podatkéw, wzrost
zdolno$ci do zaciagania pozyczek, lepsze wykorzystanie przej$ciowych nadwyzek
Srodkow pienieznych. Po potaczeniu firmy mogg transferowac dochody w miejsca
najbardziej korzystne, czyli tam, gdzie s3 ponoszone wieksze koszty lub wyste-
puje najnizsze opodatkowanie. Z kolei synergia operacyjna pozwala na uzyski-
wanie wyzszych przychoddw, zmniejszenie kosztéw dziatalnoSci, przyspieszenie
tempa wzrostu firmy. Moze by¢ osiaggnieta dzieki komplementarno$ci zasobow
i umiejetnosci, ograniczeniu kosztoéw transakcyjnych, a w szczegdélnosci dzieki
korzysciom skali, ktore wynikajg ze zwiekszenia produkcji i obnizenia kosztow
jednostkowych.

Na skutek potaczenia podmiotéw moze wystapic¢ kilka rodzajow synergii fi-
nansowej w zaleznoSci od charakteru oraz celéw transakcji, a takze potencjatu
ekonomicznego tgczacych sie stron. Rodzaje synergii finansowej przedstawiono
w tabeli 1.
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TABELA 1. Rodzaje synergii finansowej w transakcjach fuzji i przeje¢

Rodzaj syner- Warto$é AB ,
gii finansowej .y . Rodzaj Charakter
w transakciach w stosunku Zro6dto synergii Keii Keii
jac do spétek A iB transakgji transakgcji
fuzjii przejec P
warto$¢ spotki AB wartos$¢ A wzrasta
wieksza od sumy dzieki potaczeniu z B, fuzja metoda .
Dwustronna warto$ci A i B sprzed | warto$¢ B wzrasta dzie- | konsolidacji przyjazha
potaczenia ki potaczeniu z A
nadwyzka wartos$ci
warto$c¢ spo6tki AB AB uzyskana dzieki fuzia metod
Jednostronna | wieksza od sumy wzrostowi wartos$ci . J a przyjazna
fia s g . . inkorporacji
warto$ci AiB spotki przejmowane;j
(Yaczonej)
warto$¢ spo6tki AB nadwyzka w'a rt.osc1 AB fuzja metoda .
- uzyskana dzieki wzro- |, y przyjazna
Jednostronna | wieksza od sumy . AR inkorporacji,
fos s stowi wartos$ci spotki S lub wroga
warto$ci Ai B S .. | przejecie
przejmujacej (faczacej)
przejecie stuzy alokacji rzviecie two-
Brak warto$¢ spotki AB nadwyzki gotéwki lub Ez Z(]e € u przyjazna
taka sama jak AiB ograniczeniu konkuren- 4 . srupe lub wroga
. kapitatowg
cji na rynku
warto$¢ AB mniejsza lzllggg;il:; :tgzck‘gzzntlék; fuzje obu
Ujemna od sumy wartos$ci . y rodzajow lub | przyjazna
AiB przewyzszajacych do- przejecie
datkowe przychody
warto$¢ AB mniejsza zlfg?or:igvzr;?szcc‘zl\;ﬁ;;ka fuzja metoda
Ujemna od sumy wartosci . & 1 inkorporacji wroga
. potencjatu spétki prze- .
AiB o . lub przejecie
jetej (taczonej)

Zrédto: Van Horne i Wachowicz 1998.

Nalezy zaznaczy¢, ze synergia finansowa moze takze wystepowac w procesie
dezinwestycji, a wiec roztaczenia podmiotéw lub podziatu jednego podmiotu na
kilka mniejszych. Warto$¢ podmiotu po podziale jest wowczas wieksza niz wyni-
katoby to z r6znicy pomiedzy wartoscig spétki sprzed podziatu i wartoscia firm,
ktére wydzielono. Synergia tego typu okreslana jest mianem synergii odwrdconej
(reverse synergy) [Van Horne i Wachowicz 1998].

Reasumujac, efektywna fuzja czy przejecie powinny przynies¢ korzysci w po-
staci synergii, ktéra poprzez zmiany w réznych obszarach dziatalnos$ci przedsie-
biorstwa wptynie pozytywnie na wzrost jego wartosci. Wielko$¢ efektu synergii
zalezy miedzy innymi od: sposobu integracji firm, wielkosci taczacych sie jedno-
stek, sposobu przejecia (przyjazne, wrogie) czy sposobu finansowania.
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WNIOSKI

Na podstawie przeprowadzonych rozwazan mozna sformutowac nastepujace

whnioski:

1. Tworzenie ztozonych struktur kapitatlowych wigze sie z podejmowaniem
trudnych decyzji, ktérych negatywne skutki moga prowadzi¢ do trudnych do
skorygowania rezultatéw, przektadajacych sie na dtugookresowa warto$¢ ca-
tej organizacji.

2. Dla skutecznosci proceséw fuzjii przeje¢ organizacje musza wzigé pod uwage
wszystkie aspekty z nig zwigzane i posiada¢ umiejetno$¢ zarzadzania ryzy-
kiem wynikajacym z integracji.

3. Motywy potaczen przedsiebiorstw wigza sie z efektami synergii, wynikajacy-
mi z czynnikéw organizacyjnych i finansowych.

4. Warto$¢ wygenerowana w procesie potgczenia przedsiebiorstw wskazuje na
korzysci wynikajace z efektéw synergii operacyjnych lub finansowych prowa-
dzacych do wzrostu wartosci.
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THE SYNERGY EFFECT IN THE PROCESSES OF CAPITAL COMBINING
(SELECTED PROBLEMS)

Abstract. Mergers and acquisitions decide on the competitiveness and develop-
ment of not only companies but also sectors and even the whole economy. At the
same time the processes are difficult and complicated, which in many cases they
end with failure. Undoubtedly, they are justified if they lead to an increase in the
value added (or in special cases, to prevent against decrease). The value obtained
as a result of the acquisition is otherwise value obtained through synergy, which
is the difference between the value of the combined companies and the sum of the
separate values of the acquiring company and the acquired. Synergies can come
from various sources, both financial as well as operational (organizational struc-
ture, management style, etc.). In fact, the synergies are not only a consequence of
capital groups creating, but they are often one of the reasons for their being and
functioning.

Key words: Mergers and acquisitions, capital groups, synergy effect, company
goodwill
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INNOWACJE W PRZEDSIEBIORSTWACH ZAJMUJACYCH
SIE PRZETWARZANIEM I KONSERWOWANIEM
OWOCOW I WARZYW

Anna Wasilewska
Katedra Ekonomiki i Organizacji Przedsiebiorstw
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Abstrakt. Celem opracowania bylo przedstawienie dziatalnosci innowacyjnej
przedsiebiorstw zajmujacych sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocow
i warzyw w zakresie innowacji technologicznych i nie technologicznych. W opra-
cowaniu przedstawiono rodzaje wprowadzonych zmian, zwracajac szczegdlng
uwage na ich tgczenie, a takze jakosc¢ i cel wprowadzenia. Liczba przedsiebiorstw
wprowadzajgca zmiany wzrastata wraz ze wzrostem naktadéw na innowacje.
W przedsiebiorstwach, w ktérych ponoszono naktady najmniejsze, najczesciej
wprowadzano innowacje organizacyjne, dazac przede wszystkim do skrocenia
czasu reakcji na potrzeby klientéw i dostawcdw oraz poprawy zdolnosci do roz-
woju nowych produktéw lub proceséw. W pozostatych grupach dominowaty in-
nowacje w procesach. Wprowadzano je najczesciej w powigzaniu ze zmianami
w organizacji (w tych o naktadach przecietnych) lub w produktach (w przed-
siebiorstwach o naktadach ponadprzecietnych i najwiekszych). Celem zmian
w przedsiebiorstwach o naktadach przecietnych i ponadprzecietnych byto przede
wszystkim zastapienie przestarzatych produktéw lub proceséw oraz poprawa ja-
kos$ci wyrobdéw i ustug, natomiast w tych o naktadach najwiekszych - poprawa
elastyczno$ci produkcji i zwiekszenie zdolno$ci produkcyjnych.

Stowa kluczowe: innowacje, przedsiebiorstw zajmujgcych sie przetwarzaniem
i konserwowaniem owocéw i warzyw, innowacje technologiczne

WSTEP

Zmieniajace sie wcigz warunki prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej determi-
nuja dziatalno$¢ przedsiebiorstw. Na rynku pozostajg jedynie te, ktére sg zdolne
do wprowadzania zmian, czyli tzw. podmioty innowacyjne. Innowacyjnos¢ jest
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cecha oznaczajaca zdolno$¢ do tworzenia i wdrazania innowacji, jak réwniez ich
absorpcji. Wigze sie z aktywnym angazowaniem w procesy innowacyjne. Oznacza
takze zaangazowanie w zdobywanie zasobow i umiejetno$ci niezbednych do uczest-
niczenia w tych procesach [Matusiak 2005]. Innowacyjno$¢ wynika ze zdolnosci
i motywacji do wdrazania innowacji oraz z faktycznego zaangazowania sie podmio-
tow w te dziatalno$¢. Wyrazem tej aktywnosci sg naktady ponoszone na innowacje
oraz uzyskiwane efekty [Grzybowska 2012]. Z definicji innowacji wnika, Ze jest to
wdrozenie nowego lub znaczaco udoskonalonego produktu (wyrobu lub ustugi) lub
procesu, nowej metody marketingowej lub nowej metody organizacyjnej w prakty-
ce gospodarczej, organizacji miejsca pracy lub w zakresie stosunkéw z otoczeniem
[Nauka i technika 2012]. Innowacjg jest kazde dobro postrzegane przez kogo$ jako
nowe [Kotler 1994]. Badaniami statystycznymi objete sg wszystkie mozliwe stopnie
nowosci produktéw, proceséw, metod organizacyjnych i marketingowych, nowych
na skale §wiatowa, poprzez produkty nowe na rynku, na ktérym dziata przedsie-
biorstwo, po produkty nowe jedynie z punku widzenia danego przedsiebiorstwa.
Pod warunkiem, Ze zostaty wdrozone, czyli wprowadzone na rynek.

Innowacje w przedsiebiorstwach mozna podzieli¢ na technologiczne oraz
nie technologiczne. Pierwsze oznaczaja obiektywne udoskonalenie wtasciwosci
produktu lub procesu badz systemu dostaw w stosunku do produktéw i proce-
séw dotychczas istniejgcych. Natomiast innowacje nie technologiczne to wszelka
dziatalno$¢ innowacyjna przedsiebiorstw, ktéra nie jest zwigzana z opracowaniem
i wprowadzaniem na rynek nowych lub istotnie zmienionych produktéw lub wdra-
zaniem nowych lub istotnie zmienionych proceséw [Janasz i Koziot-Nadolna 2011].
Do innowacji nie technologicznych nalezg zmiany w zakresie marketingu i organi-
zacji. Przy czym innowacja organizacyjna polega na wdrozeniu nowej metody w za-
sadach dziatania, organizacji miejsca pracy lub w stosunkach z otoczeniem, ktéra
dotychczas nie byta stosowana w przedsiebiorstwie. Innowacja marketingowa to
wdrozenie nowej koncepcji lub strategii marketingowej rézniacej sie znaczaco od
metod, ktére byty stosowane dotychczas [Podrecznik Oslo 2005]. W przedsiebior-
stwach cze$ciej mamy do czynienia z innowacjami technologicznymi.

METODY BADAN

Celem opracowania jest przedstawienie dziatalnos$ci innowacyjnej w zakresie in-
nowacji technologicznych i nie technologicznych w przedsiebiorstwach zajmuja-
cych sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocoéw i warzyw z uwzglednieniem
poziomu naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjng. W opracowaniu przedstawiono
rodzaje wprowadzonych zmian, zwracajac szczegdlng uwage na ich jakos¢, a takze
cel wprowadzenia.
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Wyniki badan dotycza 48 podmiotdw, ktére ponosity naktady na dziatalno$¢
innowacyjna. Pod uwage brano przedsiebiorstwa zatrudniajace powyzej 50 pra-
cownikoéw, sktadajace do GUS za lata 2005-2010 ,Sprawozdanie o innowacjach
w przemys$le” (PNT-02) i rownocze$nie ,Sprawozdanie o dziatalno$ci gospodar-
czej”. Przedsiebiorstwa podzielono na grupy, uwzgledniajgc sume poniesionych
przez nie w latach 2007-2010 naktadéw na dziatalnos$¢ innowacyjng. W ten spos6b
otrzymano grupy przedsiebiorstw o naktadach najmniejszych (kwartyl I), przeciet-
nych (kwartyl II), ponadprzecietnych (kwartyl III) i najwiekszych (kwartyl IV).

WYNIKI BADAN

Wsréd innowacji wprowadzanych w przedsiebiorstwach mozna wyréznié¢ inno-
wacje technologiczne obejmujgce zmiany w produktach! i procesach oraz tzw. nie
technologiczne, czyli w zakresie organizacji i marketingu. Na rysunku 1 przed-
stawiono rodzaje innowacji, jakie wprowadzono w przedsiebiorstwach zajmujg-
cych sie przetwérstwem owocow i warzyw, uwzgledniajac ich zréznicowanie pod
wzgledem poziomu naktad6éw na dziatalno$¢ innowacyjna.

75,0
80 66,7
58,3 [ 58,3
60 1 52,1
41,7 41,7 4L7 396 39,6
40 33,3 33,3 33,3 33,3
25 25,0,
16,7 8,8
0 =1 T T T T 1
kwartyl | kwartyl 11 kwartyl Il kwartyl IV srednio
@ produktowe M procesowe O organizacyjne O marketingowe

RYSUNEK 1. Rodzaje innowacji w przedsiebiorstwach zajmujacych sie przetwarzaniem
i konserwowaniem owocéw i warzyw zréznicowanych pod wzgledem naktadéw na in-
nowacje [%]

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie niepublikowanych danych GUS.

Generalnie w przedsiebiorstwach zajmujgcych sie przetwoérstwem owocéw
i warzyw najcze$ciej wprowadzano zmiany w procesach (52,1%), a nastepnie
w zakresie produktow i organizacji (39,6%). Najrzadziej dotyczyty marketingu
(18,8%). Liczba przedsiebiorstw wprowadzajacych innowacje wzrastata wraz
z poziomem nakladéw na innowacje. Zalezno$¢ ta nie miata miejsca jedynie
w przypadku zmian organizacyjnych, ktére wprowadzito po 33,3% przedsie-

! Przez pojecie innowacji w produktach rozumie sie zar6wno zmiany w wyrobach, jak
i ustugach swiadczonych przez przedsiebiorstwa.
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biorstw ponoszacych naktady najmniejsze, przecietne oraz ponadprzecietne,
a takze 58,3% tych o naktadach najwiekszych.

Z opinii zarzadzajacych przedsiebiorstwami wynika, ze $rednio w 27,1%
przedsiebiorstw zmiany w procesach wprowadzano w powigzaniu z innowacja-
mi w produktach lub w organizacji, rzadziej wspdlnie ze zmianami w marketin-
gu (14,6%) (tabela 1). Jedynie w przypadku 12,5% przedsiebiorstw innowacjom
w procesach nie towarzyszyty inne zmiany.

TABELA 1. Powigzanie innowacji w procesy z innymi zmianami z uwzglednieniem pozio-
mu naktadéw na dziatalnos¢ innowacyjng [%]

Powigzanie rodzajéw wprowadzonych réwnocze$nie innowacji
z poziomem naktad6éw na dziatalno$¢ innowacyjna
. , - poziom naktadéw na dziatalnos$¢
Innowacje wprowadzone réwnoczesnie ) .
innowacyjna (kwartyle) 3 .
dukto- | organiza- | marketin- srednio
Procesowe | P™° gal I I Il v
we cyjne gowe
+ + + + 0,0 8,3 0,0 25,0 83
+ + + - 0,0 0,0 8,3 16,7 6,3
+ + - + 0,0 0,0 0,0 8,3 2,1
+ + - - 8,3 8,3 25,0 0,0 10,4
+ - + + 8,3 0,0 8,3 0,0 4,2
+ - + - 0,0 16,7 8,3 8,3 8,3
+ - - + 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
+ - - - 8,3 8,3 16,7 16,7 12,5

* + innowacja wprowadzona, - brak danej innowacji.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie niepublikowanych danych GUS w Szczecinie.

Uwzgledniajac poziom naktadéw na dziatalno$¢ innowacyjng, mozna wyrdz-
ni¢ prawidtowos¢, z ktérej wynika, ze im wieksze ponoszono naktady, tym czesciej
innowacje w procesy wprowadzano tgcznie z innymi zmianami. W przedsiebior-
stwach o naktadach przecietnych byty to przede wszystkim innowacje wspolne
ze zmianami w organizacji, w tych o naktadach ponadprzecietnych ze zmianami
w produktach, natomiast w przedsiebiorstwach o naktadach najwiekszych naj-
czesciej wprowadzano wszystkie rodzaje innowacji rownoczesnie.

Wprowadzane innowacje byly zréznicowane pod wzgledem jakos$ci, ktd-
ra uwzglednia stopien nowos$ci wprowadzanych zmian. Z tego punktu widzenia
mozna wyrdzni¢ innowacje bedace nowoscig na rynku (chociazby lokalnym), na
ktérym przedsiebiorstwo sprzedaje swoje produkty oraz takie, ktére sa nowoscia
jedynie z punktu widzenia wprowadzajgcego je przedsiebiorstwa. Na rysunkach
213 przedstawiono jakos¢ innowacji w przedsiebiorstwach zajmujacych sie prze-
tworstwem owocédw i warzyw.
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RYSUNEK 2. Jako$¢ wprowadzonych ~ RYSUNEK 3. Jako$¢ wprowadzonych zmian w pro-

zmian w produktach [%] cesach [%]
Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie niepublikowa-
niepublikowanych danych GUS. nych danych GUS.

Srednio, w przedsiebiorstwach zajmujacych sie przetwarzaniem i konser-
wowaniem owocOw i warzyw, nowoscig na rynku byty w 68,4% przedsiebiorstw
zmiany w produktach, a w 48% przedsiebiorstw w procesach. Cze$¢ innowacji
w produktach stanowita nowo$¢ nie tylko na ryku lokalnym, ale i krajowym
(26,3%). Liczba przedsiebiorstw, w ktérych wprowadzone zmiany zaréwno
w zakresie produktéw, jak i proceséw byly nowoscig na rynku, wzrastata wraz
z poziomem nakladéw na innowacje, odpowiednio z 33,3 do 100% w przypadku
produktéw iz 33,3 do 55,6% w przypadku proceséw. Jedynie w 20% przedsie-
biorstw ponoszacych naktady ponadprzecietne oraz w 57,1% najwieksze zmiany
w produktach stanowily nowos$¢ na rynku krajowym, w pozostatych jedynie na
rynkach lokalnych. W opinii zarzadzajacych innowacje produktowe wprowadzone
przez badane przedsiebiorstwa nie stanowity nowosci w skali Europy ani $wiata.

Przedsiebiorstwa zajmujace sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocow
i warzyw, wprowadzajac innowacje, realizowaty rézne cele (rys. 4, 51 6).

Najczesciej wskazywanym celem dziatalno$ci innowacyjnej w zakresie pro-
duktow i/lub proceséw przez zarzadzajacych przedsiebiorstwami zajmujgcymi
sie przetworstwem owocéw byta poprawa elastycznosci produkcji. Cel byt reali-
zowany w 90,4% przedsiebiorstw, ale po 35,5% z nich okreslito jego znaczenie
jako Srednie lub niskie, a jedynie 19,4% jako wysokie. W 87,1% przedsiebiorstw
dazono do zastgpienia przestarzatych produktéw lub proceséw oraz poprawy ja-
kosci wyrobéw lub ustug. t.acznie dla odpowiednio 61,3 oraz 71% z nich cel ten
miat wysokie lub Srednie znaczenie. Najrzadziej wskazywanym celem innowacji
w zakresie produktow i/lub proceséw przez przedsiebiorstwa zajmujace sie prze-
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RYSUNEK 4. Cele innowacji produktowych i/lub procesowych i ich znaczenie w przedsie-
biorstwach zajmujgcych sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocéw i warzyw (Sred-
nio w badanych przedsiebiorstwach) [%]

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie niepublikowanych danych GUS w Szczecinie.

42,1
36,8 36,8 26,3
21 26,3 26,3 26,3
- 211 15,8 158  Dwysoki
) O sredni
M niski
skrécenie poprawa poprawa obnizka poprawa )
. L L . - B bez znaczenia

czasu reakcji  zdolnosci do jakosci kosztow na  komunikacji
na potrzeby rozwoju wyrobéw lub  jednostke lub dostepu
klientow i nowych ustug produktu  do informacji

dostawcéw  produktow
lub proceséw

RYSUNEK 5. Cel innowacji organizacyjnych i ich znaczenie w przedsiebiorstwach zajmu-
jacych sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocédw i warzyw ($rednio w badanych
przedsiebiorstwach) [%]

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie niepublikowanych danych GUS w Szczecinie.
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RYSUNEK 6. Cel innowacji marketingowych i ich znaczenie w przedsiebiorstwach zaj-
mujacych sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocéw i warzyw ($§rednio w badanych
przedsiebiorstwach) [%]

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie niepublikowanych danych GUS.

twarzaniem i konserwowaniem owocoéw i warzyw byto zmniejszenie szkodliwos$ci
dla $srodowiska oraz poprawa bezpieczenstwa i higieny pracy. Po 25,8% przedsie-
biorcéw twierdzito, Ze ich realizacja z punktu widzenia przedsiebiorstw nie miata
znaczenia. Dla 29-32,3% w przypadku zmniejszenia szkodliwosci dla §rodowi-
ska, natomiast 22,6-32,3% w przypadku BHP cel ten miat znaczenie $rednie lub
niski. Wysokie znaczenie przypisywano tym celom jedynie w 12,9-19,4% przed-
siebiorstw.

W ramach innowacji organizacyjnych, we wszystkich przedsiebiorstwach
zajmujacych sie przetwdrstwem owocow dazono do skrdcenia czasu reakcji na
potrzeby klientéw i dostawcéw. Cel ten dla odpowiednio 36,8 oraz 42,1% przed-
siebiorcow miat znaczenie wysokie i Srednie. Najmniejsze znaczenie z punktu
widzenia zmian w organizacji dla przedsiebiorcéw z tej grupy miata obnizka
kosztéw na jednostke produktu. Po 26,3% przedsiebiorcéw wskazato, ze cel ten
nie miat znaczenia, ewentualnie wskazywano, Ze jego znaczenie bylo $rednie
lub niskie. Jedynie 21,1% przedsiebiorcéw wprowadzajgc zmiany w organizacji,
zwracato uwage na ten aspekt.

Celem innowacji marketingowych dla wszystkich przedsiebiorstw zajmuja-
cych sie przetwarzaniem i konserwowaniem owocédw i warzyw byto zwieksze-
nie lub utrzymanie udziatu w rynku, wprowadzenie produktéw dla nowej grupy
klientéw oraz na nowy rynek geograficzny. Czyli w przedsiebiorstwach realizo-
wano wszystkie wymienione cele, nadajgc im jednak rézne znaczenie. Zwieksze-
nie lub utrzymanie udziatu w rynku i wprowadzenie produktéw dla nowej grupy
klientéw miato priorytet wysoki dla 77,8% zarzadzajacych. Natomiast wprowa-
dzenie produktéw na nowy rynek geograficzny miato znaczenie wysokie jedynie
dla 44,4%, dla pozostatych $rednie i niskie (odpowiednio 33,3 oraz 22,3%). Ozna-
cza to, ze w przedsiebiorstwach dazono przede wszystkim do umacniania pozycji
na dotychczasowych rynkach zbytu, ewentualnie dazac do pozyskania nowych
grup odbiorcow.
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W przedsiebiorstwach zajmujacych sie przetwarzaniem i konserwowaniem
owocow i warzyw w zaleznoSci od poziomu nakltadéw ponoszonych na dzia-
talno$¢ innowacyjng realizowano rézne cele (tabela 2). Dla przedsiebiorstw,
w ktorych ponoszono najmniejsze naktady na innowacje, najwieksze znaczenie,
zaréwno z uwagi na liczbe realizujacych je przedsiebiorstw (80%), jak i na nada-
ne im wysokie znaczenie, miato dgzenie do zwiekszenia asortymentu wyrobéw
lub ustug oraz wejscie na nowe rynki lub zwiekszenie udziatu w rynku. W 80%
przedsiebiorstw celem dziatan innowacyjnych w zakresie produktéw i/lub proce-
soéw byta réwniez poprawa jako$ci wyrobdw lub ustug oraz elastycznosci produk-
cji. Cel ten dla potowy realizujacych go przedsiebiorstw miat znaczenie Srednie.
W analogicznej liczbie przedsiebiorstw dazono do zwiekszenia zdolnosci produk-
cyjnych, a takze obnizki osobowych kosztéw pracy na jednostke produktu. Jednak
najczesciej cel ten miat dla nich znaczenie niskie (40%).

Przedsiebiorstwa ponoszace naktady przecietne i ponadprzecietne najcze-
Sciej realizowaty te same cele. Odpowiednio 85,8% tych o naktadach przecietnych
i 88,8-100% o naktadach ponadprzecietnych dazyto do zastapienia przestarza-
tych produktéw lub proceséw, poprawy jako$ci wyrobéw lub ustug oraz elastycz-
no$ci produkcji. Dodatkowo réwniez 88,8% przedsiebiorstw o naktadach ponad-
przecietnych jako cel dziatan przyjeto obnizke osobowych kosztéw pracy na jed-
nostke produktu. Celom tym jednak na ogét nadano znaczenie Srednie i niskie.

Natomiast we wszystkich przedsiebiorstwach ponoszacych naktady najwiek-
sze dazono do poprawy elastycznos$ci produkcji i zwiekszenia zdolno$ci produk-
cyjnych. Nadano im przede wszystkim znaczenie wysokie (50-60%) lub $rednie
(30%). Dla 20-60% przedsiebiorstw zajmujacych sie przetwarzaniem i konser-
wowaniem owocOw i warzyw nie miata znaczenia obnizka materiatochtonno-
$ci i energochtonnos$ci na jednostke produktu. Z tym ze im wieksze ponoszono
naktady, tym rzadziej zarzadzajgcy twierdzili, Ze cel ten nie mial znaczenia. Bez
znaczenia réwniez dla 60% zarzadzajacych przedsiebiorstwami o naktadach naj-
nizszych i dla 20% o naktadach najwyzszych byto zmniejszenie szkodliwo$ci dla
Srodowiska.

W zasadzie nie byto réznicy w zakresie celéw dziatalnos$ci innowacyjnej
w zakresie organizacji realizowanymi przez przedsiebiorstwa, ktore ponosity naj-
nizsze i przecietne naktady na dziatalno$¢ innowacyjna. Zréznicowanie dotyczy-
to poprawy komunikacji lub dostepu do informacji wewnatrz przedsiebiorstwa.
Cel ten byt realizowany przez 50% przedsiebiorstw o naktadach najnizszych,
a przez 75% tych o przecietnych. Przedsiebiorstwa z tych grup nadaty realizowa-
nym celom r6zng wage. Te o najnizszych naktadach w wiekszo$ci wskazywaty na
ich znaczenie wysokie i ewentualnie $rednie, natomiast o naktadach przecietnych
$rednie i ewentualnie niskie.
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Wszystkie przedsiebiorstwa ponoszace naktady ponadprzecietne i najwyz-
sze dazyty do skrécenia czasu reakcji na potrzeby klientéw i dostawcéw oraz po-
prawe komunikacji lub dostepu przedsiebiorstwa do informacji. Pozostate cele
byty realizowane przez 50-75% przedsiebiorstw o naktadach ponadprzecietnych
i w 85,7-85,8% tych o najwyzszych. Rdzne byto znaczenie celéw realizowanych
przez przedsiebiorstwa z tych grup. W przedsiebiorstwach o naktadach ponad-
przecietnych w wiekszosci byly $rednie i niskie, natomiast w tych o naktadach
najwyzszych - wysokie i Srednie.

Zroznicowanie pomiedzy przedsiebiorstwami zajmujacymi sie przetwarza-
niem i konserwowaniem owocéw i warzyw wprowadzajacymi innowacje marke-
tingowe wynikato jedynie ze znaczenia wprowadzonej zmiany. Do zwiekszenia
lub utrzymania udziatu w rynku dgzono, okreslajac znaczenie celu jako wysokie,
we wszystkich przedsiebiorstwach ponoszacych najmniejsze, przecietne i naj-
wieksze naktady na innowacje. Wprowadzenie produktéw dla nowej grupy klien-
tow byto najwazniejszym celem dla wszystkich przedsiebiorstw, ktére ponosity
najwieksze i najmniejsze nakltady na innowacje. Natomiast wprowadzenie pro-
duktéw na nowy rynek geograficzny byto priorytetem dla wszystkich przedsie-
biorstw ponoszacych przecietne naktady na innowacje.

PODSUMOWANIE

W opracowaniu przedstawiono zalezno$ci pomiedzy wprowadzanymi innowacja-
mi a poziomem naktadéw ponoszonych na dziatalno$¢ innowacyjng. Na podsta-
wie badan sformutowano nastepujace wnioski:

1. WSsrdd przedsiebiorstw, w ktérych ponoszono naktady najmniejsze najczeSciej
wprowadzano innowacje organizacyjne, dazac przede wszystkim do skréce-
nia czasu reakcji na potrzeby klientéw i dostawcéw oraz poprawy zdolnosci
do rozwoju nowych produktéw lub proceséw. Innowacje te w potowie przed-
siebiorstw wprowadzono jako jedyne, w pozostatych tgcznie ze zmianami
w zakresie produktéw lub proceséw.

2. W przedsiebiorstwach o naktadach przecietnych dominowaty innowacje pro-
cesowe, ktdre w 40% z nich byty nowoscig w skali rynku. Ich celem byta przede
wszystkim poprawa jako$ci wyrobdw i ustug oraz zastapienie przestarzatych
produktow lub proceséw. Wprowadzano je najczesciej facznie ze zmianami
w organizacji, ktérych celem byto przede wszystkim skrdcenie czasu reakcji
na potrzeby klientow i dostawcdw. Rzadziej taczono je ze zmianami w produk-
tach jako samodzielne lub wprowadzano wszystkie zmiany réwnoczes$nie.

3. Zaréwno w przedsiebiorstwach ponoszacych naktady ponadprzecietne, jak
i najwyzsze réwniez dominowaty innowacje w procesach. Liczba przedsie-
biorstw, ktore je wprowadzily, wzrastala wraz z poziomem naktadéw na
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dziatalno$¢ innowacyjna. Laczono je najczesciej ze zmianami w produktach,
ale rowniez do$¢ czesto wystepowaty jako samodzielne. Odpowiednio w 60
i 100% przedsiebiorstw wprowadzone zmiany w produktach, a w 501 55,6%
w procesach miaty charakter nowosci na rynku. Cze$¢ zmian w produktach
byto nowoscig w skali kraju. Celem zmian w przedsiebiorstwach o nakta-
dach ponadprzecietnych bylo przede wszystkim zastgpienie przestarzatych
produktéw lub proceséw oraz poprawa jako$ci wyrobdw i ustug, natomiast
w tych o naktadach najwiekszych poprawa elastycznos$ci produkcji i zwiek-
szenie zdolno$ci produkcyjnych.

Spis literatury

GRZYBOWSKA B. 2012: Innowacyjnos$¢ przemystu spozywczego w Polsce - ujecie region-
alne. Olsztyn.

JANASZ W.,, KOZIOL-NADOLNA K. 2011: Innowacje w organizacji, Polskie Wydawnictwo
Ekonomiczne, Warszawa.

KOTLER PH. 1994: Marketing: Analiza, uwarunkowania, wdrazanie, kontrola. Wydawnict-
wo Gebethner i S-ka, Warszawa.

MATUSIAK K.B (red.) 2005: Innowacje i transfer technologii. Stownik poje¢, Polska Agencja
Rozwoju Przedsiebiorczosci, Wydanie I, Warszawa.

Nauka i technika w 2012, Informacje i opracowania statystyczne, GUS, Warszawa 2013.

Podrecznik Oslo 2005: Zasady gromadzenia i interpretacji danych dotyczacych innowacji,
Wydanie 111, Warszawa.

INNOVATIONS IN ENTERPRISES PROCESSING AND CONSERVING
FRUITS AND VEGETABLES

Abstract. The aim of the paper was to introduce the innovative activity of enter-
prises operating in fruit and vegetable processing and conserving sector, in the
area of applying of technological and non-technological innovations. The paper
shows different types of introduced innovations and it is focused on their combi-
nations, quality and the aim of applying. The research shows that the number of
enterprises introducing innovations raised together with the input increase on
innovations. The enterprises, which incurred the lowest expenditures on inno-
vative activity, predominantly introduced the organizational innovations. They
strive first of all for shortening the response time to the needs of customers and
suppliers. Moreover they tend to the improvement of capacity for the develop-
ment of new products and processes. Process innovations predominated in other
groups of enterprises. These innovations were usually introduced together with
some change in organization (average level of the expenditures on innovations)
or together with product innovations (high level of expenditures on innovations).
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The aim of innovative change in enterprises with average and above average ex-
penditures on innovations was first of all the replacement of outdated products
and processes, and the quality improvement of products and services. The enter-
prises with the highest expenditures were focused on the improvement of produc-
tion elasticity and the increase of production capacity.

Key words: innovation, enterprises engaged in the processing and preservation
of fruits and vegetables, technological innovation

B ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3(2) 2015




ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3 (2) 2015, 41-52
. JOURNAL OF FINANCIAL MANAGEMENT AND ACCOUNTING 3 (2) 2015, 41-52 .

PLYNNOSC FINANSOWA WYBRANYCH GRUP
KAPITALOWYCH ZWIAZANYCH Z RESPECT INDEX

Hanna Sikacz
Katedra Zarzadzania Finansami Przedsiebiorstwa
Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu

Abstrakt. Celem opracowania jest ocena ptynnosci finansowej na podstawie
skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych grup kapitato-
wych oraz jednostek w nich dominujacych, obecnych na RESPECT Index. Sfor-
mutowane zostaty pytania badawcze, ktére dotyczyty powigzan miedzy dzia-
talno$cig przedsiebiorstwa w obszarze zaangazowania spotecznego a wynikami
w obszarze ptynnosci finansowej, wptywu witgczenia idei CSR do strategii dzia-
tania przedsiebiorstwa na plynnos¢ finansowa, oceny ptynnosci finansowej
grup kapitatowych i ich jednostek dominujgcych angazujacych sie w dziatania
CSR, réznic w ocenie ptynnosci grup kapitatowych i ich jednostek dominujg-
cych. Bardzo prawdopodobne jest istnienie powigzana miedzy dziatalnoscia
przedsiebiorstwa w obszarze zaangazowania spotecznego a wynikami w obsza-
rze plynnosci finansowej. Ptynnos¢ finansowa grup kapitatowych i ich jedno-
stek dominujgcych objetych badaniem oceni¢ nalezy bardzo wysoko. Sytuacja
grup kapitalowych przedstawia sie korzystniej z punktu widzenia wielkoSci
wskaznikoéw plynnosci niz ich jednostek dominujgcych. Wielkosci wskaznikow
ptynnosci dla poszczegélnych spotek obliczone na podstawie danych skonsoli-
dowanych i sprawozdania jednostkowego nie réznig sie istotnie statystycznie,
a pomiedzy wielko$ciami obliczonych wskaznikéw dla grupy kapitatowej i jej
jednostki dominujgcej wystepuje wysoka korelacja.

Stowa kluczowe: spoteczna odpowiedzialno$¢ przedsiebiorstw, ryzyko, ptynnos¢

finansowa, RESPECT Index, grupa kapitatowa, jednostka domi-
nujaca
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WSTEP

Koncepcje spotecznej odpowiedzialnosci biznesu (CSR)! mozna zdefiniowac jako
filozofie prowadzenia biznesu charakteryzujaca sie strategicznym, antycypacyj-
nym i kompleksowym podej$ciem do zarzadzania przedsiebiorstwem, opartg na
zasadach dialogu spotecznego i majaca na celu poszukiwanie takich rozwigzan,
ktére dadza mozliwo$¢é zaspokojenia potrzeb kluczowych interesariuszy przed-
siebiorstwa, czyli podmiotéw (os6b, spotecznosci, instytucji, organizacji), ktére
moga wptywac na przedsiebiorstwo oraz pozostaja pod wptywem jego dziatal-
nosci. Wdrazanie koncepcji CSR staje sie obecnie jednym z kluczowych zagadnien
w dziedzinie zarzadzania, poniewaz wspdtczes$nie od firm oczekuje sie, ze bedg
nie tylko dostarcza¢ potrzebne wyroby i/lub ustugi, lecz takze tego, ze zaangazu-
ja sie w rozwigzywanie ztozonych problemdéw spotecznych. Dla poszczegdlnych
przedsiebiorstw, w tym w szczegélnosci dla grup kapitatowych (ktdre najczesciej
sg duzymi organizacjami, rozproszonymi terytorialnie i zr6Znicowanymi bizneso-
wo), mierzenie efektéw, jakie daje podejmowanie dziatan CSR, wciaz jednak po-
zostaje wyzwaniem.

PowyzZsze opracowanie jest powigzane z inng publikacjg autorki i $ci$le na-
wiazuje do niego. W artkule Raportowanie o ryzyku ptynnosci w kontekscie spo-
tecznej odpowiedzialnosci przedsiebiorstwa w wybranych grupach kapitatowych
dokonano oceny jakosci raportowania o ryzyku ptynnosci przez grupy kapitato-
we, ktore sg okreslane mianem spotecznie odpowiedzialnych w zwigzku z ich po-
wigzaniem z RESPECT Index [Sikacz 2014]. Celem niniejszego opracowania jest
natomiast ocena ptynnosci finansowej na podstawie skonsolidowanych i jednost-
kowych sprawozdan finansowych grup kapitatowych oraz jednostek w nich do-
minujacych. Podmiotami objetymi badaniem jest ta sama grupa przedsiebiorstw,
co w przypadku wczesniejszej publikacji.

METODYKA BADAN

Zarysowany problem badawczy stanowit podstawe do sformutowania nastepuja-

cych pytan badawczych:

e (zy istnieje powigzanie miedzy dziatalnoscia przedsiebiorstwa w obszarze
zaangazowania spotecznego a wynikami w obszarze ptynnosci finansowej?

e Jakie sg konsekwencje wigczenia idei CSR do strategii dziatania przedsiebior-
stwa dla efektywnosci jego funkcjonowania w postaci wptywu na biezace

1 W pracy bedzie stosowany miedzynarodowy skrét oznaczajgcy spoteczng odpowiedzial-
no$¢ biznesu - CRS z j. ang. Corporate Social Responsibility.
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i przyszte wyniki finansowe przedsiebiorstwa, a w szczego6lnosci na ptynnos¢

finansowa?

e Jaka jest ptynno$¢ finansowa (mierzona statycznymi miarami ptynnosci
- wskaznikami ptynnosci biezgcej, szybkiej i natychmiastowej) grup kapitato-
wych i ich jednostek dominujacych, ktére angazuja sie w dziatania CSR?

e (Czy wyniki uzyskane dla grup kapitatowych znaczaco r6znig sie od wynikéw
uzyskanych dla ich jednostek dominujgcych?

Dla rozwiazania postawionego problemu badawczego oraz znalezienia odpo-
wiedzi na sformutowane pytania szczeg6étowe postuzono sie takimi metodami ba-
dawczymi, jak: przeglad literatury przedmiotu oraz analiza raportéw okresowych
jednostek dominujacych i tworzonych przez nie grup kapitatowych.

Analiza objeto raporty roczne grup kapitatowych, ktérych jednostki dominu-
jace reprezentujgce przemyst wchodza w sktad indeksu RESPECT. Do podmiotéw
objetych analizg nalezg: Apator S.A., Budimex S.A., Elektrobudowa S.A., Grupa Azo-
ty S.A., Grupa LOTOS S.A,, Jastrzebska Spdtka Weglowa S.A., KGHM Polska Miedz
S.A., Polski Koncern Naftowy ORLEN S.A., Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazow-
nictwo S.A., RAFAKO S.A. Z badan zostaty wytaczone grupy kapitatowe, ktérych
jednostki dominujace reprezentuja finanse i ustugi. Warto$¢ rynkowa jednostek
poddanych analizie w lipcu 2014 r. wynosita 38,7 mld z1°.

Analizie poddano ptynno$¢ finansowa grup kapitatowych i ich jednostek do-
minujacych. Zakres czasowy szczegdtowej analizy ptynnosci finansowej podmio-
tow obejmuje lata 2009-2013, a dane pochodz3 z bazy Emerging Markets Infor-
mation Service (EMIS)3.

CHARAKTERYSTYKA RESPECT INDEX

Aktualna koncepcja projektu RESPECT Index jest kontynuacja dziatan Gietdy Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie, podjetych w 2009 roku, ktorych efektem
byto powstanie pierwszego w Europie Srodkowo-Wschodniej indeksu spétek od-
powiedzialnych. Projekt RESPECT Index ma na celu wylonienie spotek zarzadza-
nych w sposéb odpowiedzialny i zrownowazony, ale ponadto mocno akcentuje

2 Dane na podstawie: http://www.gpw.pl/portfele_indeksow#RESPECT, dostep 22.07.2014 r.

3 Serwis tworzony przez zespo6t ekspertéw, zawiera wyselekcjonowane informacje bizne-
sowe o rynkach wschodzacych i rozwijajacych sie. Oferuje dostep do kilkuset zrédet in-
formacji dotyczacych Polski oraz wybranych panstw w Europie Centralnej, Wschodniej i
Poludniowej. Dla kazdego kraju serwis oferuje dostep do zZrédet w jezyku lokalnym i w
jezyku angielskim, zawierajacych wiadomos$ci ekonomiczne, finansowe, polityczne, ma-
kroekonomiczne, wiadomosci ze spétek.
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atrakcyjno$¢ inwestycyjng spotek, ktorg charakteryzuje m.in. jako$¢ raportowa-
nia, poziom relacji inwestorskich czy tad informacyjny.

Przeprowadzane cyklicznie badanie jest adresowane do polskich spétek no-
towanych na Gtéwnym Rynku GPW i ma na celu dokonywanie aktualizacji sktadu
indeksu RESPECT.

W sktad RESPECT Index, w wyniku weryfikacji stopnia spetnienia przyjetych
kryteriow, wchodza kazdorazowo wylacznie spétki gietdowe dziatajace zgodnie
z najlepszymi standardami zarzadzania w zakresie tadu korporacyjnego (corpo-
rate governance), tadu informacyjnego i relacji z inwestorami, a takze w obsza-
rach czynnikéw ekologicznych, spotecznych i pracowniczych.

Analiza objete sg sp6tki notowane na Gtéwnym Rynku Gietdy Papieréw War-
to$ciowych w Warszawie. Pierwsze dwa etapy badania prowadzone sg niezaleznie
i bez udziatu samych spotek, wytacznie na podstawie informacji ogélnodostep-
nych. Dopiero trzeci etap badania przewiduje bezposrednie wizyty w siedzibach
spotek i wymaga ich zgody na udziat w projekcie.

Po dokonaniu wstepnej klasyfikacji spétek pod wzgledem spetnienia kryte-
rium ptynnosci, przedmiotem badania sg praktyki spétek w zakresie tadu kor-
poracyjnego, tadu informacyjnego i relacji z inwestorami, a takze w obszarze ich
dziatan prosrodowiskowych, spotecznych i adresowanych do pracownikow.

Proces klasyfikowania spotek obejmuje trzy etapy. Etap [ ma na celu wskaza-
nie grupy spétek o najwyzszej ptynnosci, czyli tych, ktére znajduja sie w portfe-
lach indeksow: WIG20, mWIG40, sWIG80. Etap Il obejmuje ocene praktyk spotek
w zakresie tadu korporacyjnego, tadu informacyjnego i relacji z inwestorami, do-
konywang przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie we wspoétpracy
ze Stowarzyszeniem Emitentéw Gietdowych, na podstawie ogdélnodostepnych,
publikowanych przez sp6tki, raportdw oraz ich stron internetowych. Etap III
to ocena poziomu dojrzatosci spotek w zakresie spotecznej odpowiedzialnosci,
dokonywana na podstawie ankiet wypetnianych przez spoéiki, ktére podlegaja
szczegotowej weryfikacji przeprowadzanej przez Partnera Projektu - firme Delo-
itte. Wyniki III etapu stanowiag podstawe dla wytonienia ostatecznej listy spétek
- uczestnikow indeksu RESPECT. Podstawowe kryteria, ktdre wykorzystywane sg
w procesie oceny naleza do kategorii: czynniki Srodowiskowe, czynniki spoteczne
i czynniki ekonomiczne*. RESPECT Index jest indeksem dochodowym, tzn. przy
jego obliczaniu uwzgledniane s3 dochody z tytutu dywidend i praw poboru. In-
deks uwzglednia w swoim portfelu spo6tki, ktére zostaty pozytywnie zweryfiko-
wane przez Partnera Projektu w ramach III etapu badania. Liczba uczestnikdw
indeksu jest zmienna. Obecnie w sktad indeksu wchodzg 23 sp6tki notowane na
rynku podstawowym GPW w Warszawie. Ich warto$¢ rynkowa w lipcu 2014 r.

* Opis projektu RESPECT Index. Gietda Papierow WartoSciowych w Warszawie, www.od-
powiedzialni.gpw.pl, dostep 21.07.2014 r.
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wynosita ponad 94,2 mld z1® i sg to przede wszystkim spétki najbardziej ptynne,
o wysokiej kapitalizacji, wchodzace w sktad indeksu WIG20.

Zaliczanie przedsiebiorstwa do indeksu RESPECT to sygnat dla interesariuszy,
w szczeg6lnosci inwestordw, iz przedsiebiorstwo prowadzi udokumentowang
przez audytorow dziatalnos¢ opartg na koncepcji CSR.

DOTYCHCZASOWE WYNIKI BADAN

Dotychczasowe publikacje wskazujg, Ze nie ma jednoznacznej odpowiedzi na py-
tanie o konsekwencje wiaczenia idei CSR do strategii dziatania przedsiebiorstwa
dla efektywnosci jego funkcjonowania w postaci wptywu na biezace i przyszie
wyniki finansowe przedsiebiorstwa. Pomimo dominujacej liczby badan pozy-
tywnie weryfikujacych hipotezy o wptywie CSR na wzrost wynikéw finansowych
przedsiebiorstw zaskakujaca jest rozbiezno$¢ réznych wynikéw badan [Stefan-
ska 2011]. Badania, jakie od wielu lat sg prowadzone, dotycza gtéwnie wptywu
na wyniki finansowe przedsiebiorstw. Badania wielu autoréw dotycza korelacji
miedzy spoteczng odpowiedzialnoscig przedsiebiorstwa a jego rentownoscia,
jego wartoscia, a takze efektywnoscig (mierzong EVA, MVA, wskaznikiem P/E)
[Mikotajewicz 2011]. Istnieje powigzanie miedzy dziatalno$cig przedsiebiorstwa
w obszarze ekologii i zaangazowania spotecznego a wynikami finansowymi
i ekonomicznymi, tj. wartoscig dodang dla wiascicieli/rynkowa wartos$cig doda-
ng [Marcinkowska 2010]. Popularnymi miernikami, jakie sg uwzgledniane w tego
typu badaniach, sa: zysk, warto$¢ sprzedazy, udziat w rynku, stopa zwrotu z akty-
wow [Matkowska-Borowczyk 2010].

Na podstawie analiz r6znych autoréw mozna wyciaggna¢ wniosek, ze podejmo-
wane badania bardzo rzadko dotycza wptywu CSR na ptynno$¢ finansowa przed-
siebiorstw. Jesli juz podejmowane sg badania zwigzane z tym szczegétowym zagad-
nieniem, to wynika z nich, ze w zakresie ptynnosci finansowej mierzonej poprzez
wskaznik ptynnosci biezacej, w kazdym z analizowanych przekrojow zdecydowa-
ng przewage maja firmy z grupy CSR. Przewaga grup CSR jest niemal dwukrotna.
Zdecydowana wiekszos$¢ jednostek CSR ma znaczaco wiekszg ptynnos$¢ finansowa.
Duze wielkosci wskaznikéw plynnosci biezacej wskazuja na duza obfito$¢ kapita-
tu obrotowego w przedsiebiorstwach z grupy CSR, co znaczgco utatwia kooperacje
z innymi jednostkami. Grupa przedsiebiorstw stosujacych zasady spotecznej odpo-
wiedzialno$ci biznesu charakteryzuje sie znacznie wieksza ptynnoscia finansowg
niz pozostate, co znaczaco zwieksza kulture ptatnicza. Stosowanie zasad CSR jest
niezwykle korzystne dla spoteczenistwa, m.in. z uwagi na znaczgce polepszenie ter-
minowoSci ptacenia zobowiazan finansowych [Kuwalczuk i Kuwalczuk 2007].

5 Dane na podstawie: http://www.gpw.pl/portfele_indeksow#RESPECT, dostep 22.07.2014 r.
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Podsumowujac syntetycznie wyniki dotychczasowych badan, mozna stwier-
dzi¢, ze ptynnos¢ finansowa, jako jeden z miernikéw efektywnos$ciowych dziatan
w zakresie CSR, jest traktowany marginalnie. Jesli w ogdéle ptynno$¢ finansowa
brana jest pod uwage w podobnych badaniach, to jest ona oceniana na podstawie
jednego wskaznika, jakim jest ptynno$¢ biezaca. Sposrod wielu wielko$ci i wskaz-
nikéw finansowych powyzszy wskaznik jest jedynie dopetnieniem catosSciowej
analizy. W zwigzku z powyzszym dogtebnej analizie nie jest poddana ta szczegé-
towa problematyka.

PLYNNOSC FINANSOWA GRUP KAPITALOWYCH I ICH JEDNOSTEK
DOMINUJACYCH

Na potrzeby artykutu dokonano oceny ptynnosci finansowej wybranych podmio-
téw. Wyniki obliczenn na postawie skonsolidowanych danych finansowych pre-
zentowane s3 w tabeli 1, natomiast na podstawie jednostkowych sprawozdan -
w tabeli 2.

Ze $rednich i median wskaznikdw ptynnos$ci zamieszczonych w tabelach wy-
nika, Ze ptynnos$¢ finansowa grup kapitatowych i ich jednostek dominujacych jest
satysfakcjonujgca. Wielko$ci $rednie wskaznikéw ptynnosci biezgcej dla jedno-
stek dominujacych sa nieco wieksze w latach 2009-2011, natomiast w latach
2012 i 2013 wielko$¢ ta dla jednostek dominujgcych jest wyraznie mniejsza, ale
nadal wszystkie sg w granicach normy (1,2-2,0). Jesli chodzi o mediany, to wiek-
sze wielko$ci wskaznika ptynnosci biezacej sa obserwowane dla grup kapitato-
wych w 2009 roku i latach 2011-2013.

TABELA 1. Srednie i mediany wskaznikéw ptynnoéé finansowej wybranych grup kapitato-
wych, ktdrych jednostki dominujace obecne sa na RESPECT Index

Lata

Lp. Wyszczegdlnienie
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Sredni poziom warto$ci wskaznikéw (obliczenia dla grup kapitatowych)

1 | wskaznik ptynno$ci biezacej 1,63 1,49 1,64 1,67 1,58

2 | wskaznik ptynnosci szybkiej 1,08 1,07 1,18 1,07 1,03

3 | wskaznik ptynnosci natychmiastowej 0,39 0,36 0,56 0,40 0,38

Mediany wskaznikow (obliczenia dla grup kapitatowych)

1 | wskaznik ptynnosci biezacej 1,69 1,38 1,46 1,66 1,64
2 | wskaznik ptynnosci szybkiej 1,03 1,08 0,88 1,02 1,05
3 | wskaznik ptynno$ci natychmiastowe;j 0,30 0,25 0,23 0,27 0,26

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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TABELA 2. Srednie i mediany wskaznikéw ptynno$é finansowej wybranych jednostek do-
minujgcych obecnych na RESPECT Index

Lp. Wyszczegdlnienie Lata
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Sredni poziom wskaznikéw (obliczenia dla jednostek dominujgcych)
1 | wskaznik ptynnosci biezacej 1,65 1,51 1,66 1,50 1,36
2 | wskaznik ptynnosci szybkiej 1,10 1,11 1,25 0,97 0,90
3 | wskaznik ptynnos$ci natychmiastowe;j 0,45 0,46 0,70 0,33 0,30
Mediany wskaznikdéw (obliczenia dla jednostek dominujacych)

1 | wskaznik ptynnosci biezacej 1,47 1,46 1,41 1,53 1,46
2 | wskaznik ptynnosci szybkiej 1,22 1,17 0,90 0,90 0,97
3 | wskaznik ptynnosci natychmiastowej 0,59 0,27 0,27 0,19 0,17

Zrédto: Opracowanie whasne.

Wielkosci $rednie, jak tez mediana wskaznika szybkiej ptynnosci dla jedno-
stek dominujacych sg wieksze w trzech pierwszych latach analizy. W latach 2012
i 2013 wielkos$ci tego wskaznika obnizyta sie nieco ponizej normy (ponizej 1) dla
jednostek dominujacych.

Wielko$¢ wskaznika ptynnosci natychmiastowej wskazuja na wystepujaca
nadptynno$¢ w przypadku grup kapitatowych, jak tez jednostek dominujgcych.
Widoczne jest to wyraZnie szczegblnie w 2011 roku. W przypadku tego wskaznika
jego poziom dla jednostek dominujgcych wlatach 2009-2011 jest réwniez wyraz-
nie wiekszy niz dla grup kapitatowych. W latach 2012 i 2013 $rednie wielkoSci dla
grup kapitatlowych sa nieco wieksze niz dla jednostek dominujacych. Biorac pod
uwage mediany, to poziom wskaznika ptynnos$ci natychmiastowej w latach 2012
i 2013 tylko dla jednostek dominujacych miesci sie w granicach normy (0,1-0,2).

W wiekszoSci przypadkéw (dwadziescia na trzydzieSci sytuacji) mediany
wskaznikow sg nizsze od ich wielko$ci $rednich. Zjawisko to wskazuje na to, Ze
wiekszos$¢ badanych jednostek wykazuje sie wielko$ciami ponizej Srednich. Przy-
gladajac sie wiec medianom, to ich wielko$ci nie budzg zastrzezen i wskazujg na
dobra sytuacje pod wzgledem ptynnosci.

Biorac pod uwage dane szczegdétowe, to najwieksze réznice w wielko$ciach
wskaznika ptynnos$ci biezacej dla grupy kapitatowej i jednostki dominujgcej
wystepuja w przypadku Apator S.A. i grupy kapitatowej jaka tworzy. Znaczaca
réznica, ale tylko w 2013 roku, wystepuje takze w przypadku Grupy Azoty S.A.
Z obliczen dla danych skonsolidowanych wynika, ze ptynno$¢ finansowa miesci
sie w granicach normy, natomiast dla jednostki dominujgcej wielkos$ci te sg poni-
zej normy. Odwrotna sytuacja jest w przypadku Budimex S.A. Dane dla grupy ka-
pitatowej przedstawiajg sie znacznie gorzej od tych samych danych dla jednostki
dominujgcej. Wielko$ci wskaznika ptynnosci biezacej cze$ciej znajduja sie w gra-
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nicach normy niz ma to miejsce w przypadku pozostatych wskaznikéw ptynnosci.
Jesli chodzi o wskaznik ptynnosci szybkiej, to obserwuje sie zaréwno wielkoS$ci
mniejsze, jak i wieksze od przyjetej normy. W przypadku wskaznika ptynnosci
natychmiastowej czesciej obserwowana jest nadptynno$¢ finansowa.

Sytuacja, ktérag mozna uznac¢ za pewng prawidtowo$¢ z uwagi na jednoznacz-
nos$¢ oceny we wszystkich analizowanych okresach i dla wszystkich trzech wskaz-
nikéw ptynnosci, to sytuacja wiekszych warto$ci wynikdw dla Grupy Kapitatowej
Apator S.A. (wyraznie wieksze warto$ci wynikéw) i dla Grupy Kapitatowej Elek-
trobudowa. S.A. niz dla samych jednostek dominujacych. Przypadek odwrotny,
w ktérym we wszystkich latach i dla wszystkich trzech wskaznikéw wyniki dla
grupy kapitatowej bytyby wieksze od wynikdw dla jednostki dominujacej, nie wy-
stepuje. W innych przypadkach obserwuje sie r6zne warianty wynikow.

Na sto piec¢dziesiat przypadkéw poréwnan wynikéw grupy kapitatowej z wy-
nikami jednostki dominujgcej dziewieédziesiat dotyczy takiej sytuacji, ze wyniki
dla grupy kapitatowej sg wieksze badz réwne 0 od wynikéw dla ich jednostek do-
minujacych. Sytuacja taka dotyczy trzydziestu obserwacji dla wskaznika ptynno-
$ci biezacej, dwudziestu dziewieciu dla wskaznika ptynnosci szybkiej i trzydziestu
jeden dla wskaznika ptynnosci natychmiastowej, czyli mozna wskaza¢ na pewng
prawidtowos$¢ w tym zakresie. W tym miejscu nalezy zwr6ci¢ jednak uwage na
okreslenie wieksze (a nie lepsze), poniewaz w tym przypadku nie analizowano
jako$ciowo uzyskanych wynikéw.

Uogdlniajac, mozna stwierdzi¢, ze sytuacja grup kapitatowych (na podstawie
skonsolidowanych wynikéw) przedstawia sie korzystniej z punktu widzenia war-
tosci uzyskanych wynikéw niz jednostek dominujgcych. Obrazuje to zestawienie
w tabeli 3.

TABELA 3. Podsumowanie poréwnania Srednich wskaznikéw ptynnosci finansowej dla
grup kapitatowych i jednostek dominujgcych [% obserwacji]

Wskaznik ptynnosci

Wieksze wielko$ci wskaznika
biezacej szybkiej | natychmiastowej

Wskaznik wiekszy w grupie kapitatowej 60% 70% 70%

Wskaznik wiekszy w jednostce dominujacej 40% 30% 30%

Zrbdto: Opracowanie whasne.

Wielkosci $rednie wskaZnikéw ptynnosci finansowej sg wieksze dla grup ka-
pitatowych niz dla ich jednostek dominujacych w przypadku 60% obserwacji dla
wskaznika ptynnosci biezacej, 70% dla wskaznikéw plynnosci szybkiej i natych-
miastowe;j.
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SZCZEGOLOWA ANALIZA STATYSTYCZNA

Obliczenia na podstawie testu t-Studenta, przy poziomie istotnosci a = 0,05 [Puta-
ska-Turyna 2005] wskazuja, Ze w przewazajacej liczbie grup kapitatowych wskaz-
niki ptynnosci obliczone na podstawie danych dla grupy kapitatowej i jednostki
dominujgcej nie réznity sie istotnie statystycznie. W przypadku wskaznika ptyn-
nosci biezacej brak istotnie statystycznej réznicy zaobserwowano w 70% popu-
lacji, dla wskaznika ptynnosci szybkiej w 80% przypadkach, a ptynnosci natych-
miastowej w 70%. Tabele 4 i 5 przedstawiajg wyniki testu t-Studenta badajacego
réznice w poziomie wskaznikéw ptynnosci finansowej obliczonej na podstawie
sprawozdan skonsolidowanych oraz jednostkowych spétek dominujacych.

TABELA 4. Wyniki testu t-Studenta dla badanych grup kapitatowych i ich jednostek domi-
nujacych

Wskaznik ptynnosci

Jednostka dominujgca / Grupa kapitatowa

biezacej | szybkiej | natychmiastowe;j
Apator S.A,, Elektrobudowa S.A. TAK* TAK TAK
Budimex S.A., Grupa Azoty S.A., Grupa LOTOS S.A,,
Jastrzebska Spotka Weglowa S.A., KGHM Polska Miedz| NIE NIE NIE
S.A., Polski Koncern Naftowy ORLEN S.A.
Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. NIE NIE TAK
RAFAKO S.A. TAK NIE NIE

*TAK - réznica statystycznie istotna, NIE - réznica statystycznie nieistotna.

Zrédto: Opracowanie whasne.

TABELA 5. Podsumowanie testu t-Studenta badajacego réznice w poziomie wskaznikow
ptynnosci finansowej (% obserwacji)

Wskaznik ptynnosci
Réznica w poziomie wskaznikéw . - T - -
biezacej szybkiej natychmiastowej
Statystycznie nieistotne 70% 80% 70%
Statystycznie istotne 30% 20% 30%

Zrédto: Opracowanie whasne.

Badania te potwierdzaja hipoteze o braku r6znicy w poziomie $rednich arytme-
tycznych wskaznikéw ptynnosci dla grup kapitatowych i jednostek dominujacych.

W analizie pozyskanych danych wykorzystano takze wspétczynniki korelacji
liniowej Pearsona [Aczel 2006]. Wspdtczynniki korelacji powyzej 0,8 oznacza-
ja bardzo silng wspétzaleznos$¢ [Putaska-Turyna 2005] pomiedzy wskaZnikami
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jacej. Analiza danych zawartych w tabeli 6 sktania do wniosku, ze w wiekszosci
grup kapitatowych wystepuje silna korelacja miedzy wskaznikami ptynnosci ob-
liczonymi na podstawie jednostkowych i skonsolidowanych danych finansowych,
co $wiadczy o istotnym znaczeniu ptynnosci jednostki dominujacej dla poziomu
ptynnosci finansowej grupy kapitatowe;.

TABELA 6. Wspdtczynniki korelacji liniowej Pearsona

Wskaznik ptynnosci
Jednostka dominujgca / Grupa kapitatowa
biezacej szybkiej | natychmiastowej

Apator S.A. 0,02 0,39 0,23
Budimex S.A. -0,41 -0,07 -0,48
Elektrobudowa S.A. 1,00 1,00 1,00
Grupa Azoty S.A. 0,38 0,45 0,72
Grupa LOTOS S.A. 0,99 0,98 091
Jastrzebska Spétka Weglowa S.A. 0,87 0,84 0,63
KGHM Polska Miedz S.A. 0,97 0,98 0,99
Polski Koncern Naftowy ORLEN S.A. 0,98 0,99 0,80
Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. 0,98 0,94 0,97
RAFAKO S.A. 0,99 0,97 0,98

Zrbdto: Opracowanie whasne.

Potwierdzeniem silnej wspotzaleznosci miedzy ptynnoscig jednostki domi-
nujacej a grupy kapitatowej sa rdwniez zagregowane informacje na temat kore-
lacji. Wynika z nich, ze w przypadku zaréwno wskaznika ptynnos$ci biezacej, jak i
szybkiej, silng korelacje (w przedziale 0,8-1) zaobserwowano w 70% populacji.
Dla wskaznika plynnosci natychmiastowej silna korelacja wystapita w 50% (30%
w przedziale 0,6-0,8). Najwieksza rozbieznos$cig we wspdtczynnikach korelacji dla
poszczegblnych spétek charakteryzowat sie wskaznik ptynnosci natychmiastowe;.

WNIOSKI

W wyniku podjetych badan zostaly wyciagniete nastepujace wnioski: bardzo
prawdopodobne jest istnienie powigzana miedzy dziatalnos$cig przedsiebiorstwa
w obszarze zaangazowania spotecznego a wynikami w obszarze ptynnosci finan-
sowej; ptynnos$¢ finansowa grup kapitatowych i ich jednostek dominujgcych, kté-
re zwigzane sg z RESPECT Indexem oceni¢ nalezy bardzo wysoko; sytuacja grup
kapitatowych przedstawia sie korzystniej z punktu widzenia warto$ci uzyskanych
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wynikéw niz ich jednostek dominujgcych; wielko$ci wskaznikéw ptynnosci finan-
sowej sg wieksze dla grup kapitatowych niz dla ich jednostek dominujacych; $red-
nia arytmetyczna dla wskaznikéw plynnosci dla poszczegdlnych spétek obliczona
na podstawie danych skonsolidowanych i sprawozdania jednostkowego nie rézni
sie istotnie statystycznie; pomiedzy statycznymi wskaznikami ptynnosci finan-
wysoka korelacja.

Z przegladu literatury wynika, Ze badacze analizujg problematyke dotycza-
ca wplywu dziatan z zakresu CSR na wzrost wynikéw finansowych. Watpliwos¢é
jaka powstata podczas prac nad powyzszym opracowaniem dotyczy determinan-
ty podejmowanej decyzji strategicznej w obszarze spotecznej odpowiedzialnos$ci
biznesu. Analizowanie przyczyn zaangazowania sie przedsiebiorstw w omawiane
dziatania jest bardzo utrudnione na podstawie tylko danych finansowych. Moz-
na przypuszczaé, ze to dobra kondycja przedsiebiorstw wptywa pozytywnie na
decyzje dotyczace zaangazowania sie przedsiebiorstwa w dziatania spotecznie
odpowiedzialne. Analize przyczynowo-skutkowa w takiej sytuacji zastepuje jedy-
nie analiza powigzan (korelacji) dziatan z zakresu CSR z wynikami finansowymi
danego podmiotu.
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FINANCIAL LIQUIDITY IN SELECTED CAPITAL GROUPS ASSOCIATED
WITH THE RESPECT INDEX

Abstract. The aim of the study is to assess liquidity on the basis of the consoli-
dated and individual financial statements of capital groups and their parent com-
panies, which are on the RESPECT Index. Research questions were formulated,
which concerned the relationship between the company’s activities in the area of
social engagement and results in the area of liquidity, the impact of the inclusion
of CSR to the strategy of the company for financial liquidity, assessing the finan-
cial liquidity of capital groups and their parent companies which are engaged in
CSR activities, the differences in assessing the liquidity of capital groups and their
parent companies. It is very likely the existence of link between the company’s
activities in the area of social engagement and results in the area of liquidity. The
financial liquidity of capital groups and their parent companies is on a very high
level. The situation of capital groups is presented preferably in terms of liquidity
ratios than their parent companies. Liquidity ratios based on consolidated and
the individual financial statements do not differ significantly and there is a high
correlation between the values of the calculated ratios for the capital group and
its parent company.

Key words: corporate social responsibility, risk, liquidity, the RESPECT Index,
Capital Group, parent entity
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NADZOR KORPORACYJNY W SEKTORZE BANKOWYM

Matgorzata Stepien
Katedra Zarzadzania Przedsiebiorstwem
Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach

Abstrakt. Efektywny nadzoér korporacyjny w banku powinien zapewniaé row-
nowazenie interes6éw wszystkich interesariuszy. Stabilno$¢ oraz bezpieczenstwo
systemu finansowego jest uzaleznione od nadzoru bankowego, stabilnosci makro-
ekonomicznej oraz efektywnego nadzoru korporacyjnego w sektorze bankowym.
Nadzér nad rynkiem bankowym powinien doprowadzi¢ do sytuacji, w ktdrej dzia-
talno$c¢ bankéw bedzie zgodna z obowigzujgcym prawem oraz zasadami dobrych
praktyk bankowych. W artykule oméwiono zasady funkcjonowania nadzoru nad
rynkiem bankowym. Zwrécono uwage na problem wystepujacej asymetrii infor-
macji w banku oraz mozliwosci jego rozwigzania. W artykule opisano takze zna-
czenie i role sektora bankowego.

Stowa Kkluczowe: nadzor korporacyjny, nadzér bankowy, asymetria informacji,
sektor bankowy

WSTEP

Nadzoér nad rynkiem bankowym stanowi wazny element sieci bezpieczenstwa
systemu finansowego. Najwazniejszym celem jego dziatalno$ci jest daZenie do za-
chowania stabilno$ci systemu bankowego. Nadz6r bankowy poprzez dazenie do
zapewnienia stabilnos$ci systemu bankowego okresla zasady funkcjonowania na
rynku bankowym poprzez m.in. pomiar i ograniczenia ryzyka bankowego.
Nadzér korporacyjny w bankach tworzy zbidr zasad oraz norm zarzadzania,
ktéry obejmuje ogét wielokierunkowych powigzan rady nadzorczej, zarzady i ak-
cjonariuszy z grupami interesu, do ktérych mozna zaliczy¢, dostawcoéw, pracowni-
kéw czy instytucje regulujace funkcjonowanie sektora, a nawet rzad [OECD 2004].
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Dzieki niemu dochodzi do rozdzielenia funkcji wtascicielskiej, kontroli i zarzadza-
nia, ograniczajac promowanie intereséw jednej z zaangazowanych stron.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie istoty nadzoru korpora-
cyjnego oraz omowienie zasad funkcjonowania nadzoru nad rynkiem bankowym.
Zwrocono uwage na problem wystepujacej asymetrii informacji w banku oraz
mozliwosci jego rozwigzania. W artykule opisano takze znaczenie i role sektora
bankowego. Dla realizacji wskazanego celu artykutu wykorzystano analize litera-
tury z obszaru bedacego przedmiotem badan.

NADZOR KORPORACYJNY W SEKTORZE BANKOWYM

Bank to instytucja, ktéra posiada wiekszg niz inne podmioty zdolno$¢ do zmiany
skali oraz profilu ryzyka. Mozliwos¢ wdrozenia efektywnych zasad nadzoru kor-
poracyjnego opiera sie na cechujgcej banki wewnetrznej strukturze organizacyj-
nej, do ktoérej naleza:

— zarzad,

— kierownictwo,

— radanadzorcza,

— jednostki systemu zarzadzania ryzykiem,

— jednostki systemu kontroli wewnetrzne;j.

Najwieksze znaczenie ma zarzad, kierownictwo oraz rada nadzorcza ze wzgle-
du na odpowiedzialno$¢ za stabilno$¢ finansowa instytucji. Pozostate jednostki
petnia funkcje pomocniczg i skierowane s3 na realizacje wyznaczonych celéw.
Bezpieczenstwo funkcjonowanie bankéw wzrasta, gdy prawidtowo funkcjonu-
je wewnetrzna struktura organizacyjna, mimo to nie uchroni ona w petni przed
skutkami popelnianych btedéw, czego efektem jest wzrost ryzyka.

Efektywno$¢ nadzoru korporacyjnego wiaze sie z celami korporacji rozpatry-
wanymi w kategoriach spoteczno-ekonomicznych. Bank poprzez swoja funkcje
oraz wynikajace z niej wzajemne zwiazki i zalezno$ci z otoczeniem zblizony jest
do pluralistycznego modelu korporacji. Tworzy zatem wspolne przedsiewziecie,
ktérego celem jest przynoszenie korzysci wszystkim zainteresowanym grupom.
Do miernikéw efektywnoSci nalezy satysfakcja wszystkich interesariuszy poprzez
zrdwnowazenie oraz zapewnienie zbiezno$ci ich intereséw. Efektywny nadzér
korporacyjny w banku powinien zapewnia¢ réwnowazenie intereséw wszystkich
interesariuszy (rysunek 1). Aby wyeliminowac¢ potencjalne konflikty, umozliwi¢
rozwoj oraz stabilno$¢ banku, nalezy uwzgledni¢ w jego strategii interesy akcjo-
nariuszy mniejszoSciowych, deponentéw i innych interesariuszy, co wptynie na
konkurencyjno$¢ banku [Zalega 2003]. Efektywny nadzér korporacyjny w banku
jest wraz z wysokg jakos$cia regulacji nadzoru ostrozno$ciowego oraz stabilnosci
makroekeonomciznej gtéwnym czynnikiem stabilno$ci catego systemu finanso-
wego [McDonough 572002].
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RYSUNEK 1. Bank i grupy interesu

Zrédto: K. Kochaniak. Nadzér korporacyjny w bankach - konflikty intereséw i sposoby ich rozwigzania,
Zeszyty Naukowe UMCS Sectio H, vol. XLV, 2011, s. 141.

Poszczegone grupy interesu réznig sie opinig na temat pozadanej ekspozyc;ji
banku na ryzyko (rysunek 2) [Mulbert 2010]. W szczegd6lnosci przedmiotem za-
interesowania spoteczenstwa oraz instytucji stanowigcych prawno-regulacyjne
ramy dziatalnoSci sektora jest bezpieczenstwo funckjonowania bankéw. Sita od-
dziatywania instytucji i spoteczenistwa wptywa na postawe pracownikéw, czton-
kéw zarzadu, Kierownictwa i rady nadzorczej.

wierzyciel, KF, BFG, rzad, spoteczenstwo

zarzad, rada nadzorcza, pracownicy

akcjonariusz wiekszosciowy

drobni akcjonariusze

RYSUNEK 2. Pozadana ekspozycja banku na ryzyko wedtug poszczegdlnych grup interesu

Zrédto: K. Kochaniak, Nadzér korporacyjny w bankach - konflikty intereséw i sposoby ich rozwigzania,
Zeszyty Naukowe UMCS Sectio H, vol. XLV, 2011, s. 142.

3(2) 2015 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC M




56 M. Stepien

Cecha charakterystyczna grup interesu jest nieodtgczna sktonnos$¢ do promo-
wania wtasnych intereséw bedacych czesto Zrédtem konfliktdw, jak tez zaintere-
sowaniem przestrzegania przez banki zasad nadzoru korporacyjnego. Znaczenie
norm nadzoru dla akcjonariuszy jest wynikiem nadzorowania pracy zarzadzaja-
cych, by ekspozycja banku na ryzyko odpowiadata ztoZzonej skali. Zabezpieczajg
one zaréwno przed zbytnig awersjg do ryzyka, jak i przed koncentracja na reali-
zacje krotkoterminowych celéw. Zaniedbania i odstepstwa od przyjetej strategii
powodujg obnizanie wynikéw finansowych instytucji, ostabieniem pozycji konku-
rencyjnej, a w ostateczno$ci utrate rynku. Czasami negatywne skutki mozna za-
obserwowac dopiero po pewnym czasie. Glbwnym przedmiotem zainteresowan
mniejszosciowych akcjonariuszy jest wysoko$¢ otrzymywanej dywidendy oraz
rynkowa ceng posiadanych papieréw warto$ciowych. W przypadku akcjonariu-
sza wiekszo$ciowego mozliwa jest proba wywierania nacisku na sktad rady nad-
zorczej oraz zarzad. Moze dojs¢ do sytuacji, w ktorej cele obu tych stron s3g rézne.
Duzym zagrozeniem dla skuteczno$ci zasad tadu korporacyjnego jest niestabil-
no$¢ akcjonariatu, ktéra skutkuje zmianami personalnymi w organach banku,
a co za tym idzie pogorszenie procesu zarzgdzania nimi.

Dobre relacje pomiedzy zarzgdem a radg nadzorcza w postaci braku konflik-
téw oraz wzajemnemu zrozumieniu sg najistotniejszym wararunkiem bezpieczen-
stwa oraz stabilnos$ci bankéw [OECD 2010; BIS 2006]. Ustawa Prawo bankowe
moéwi o podstawowych zasadach organizacji i dziatalno$ci bankéw [Dz.U. 1997,
nr 140, poz. 939]. Nalezy pamietac, ze niezaleznos$¢ tych organéw zapewnia brak
mozliwos$ci petnienia przez cztonkéw zarzadu funkcji cztonka rady nadzorcze;j.

Bank uczestniczy w nadzorze korporacyjnym poprzez:

— posiadanie prawa do wiasnosci,
— reprezentacje w organie spoiki,
— pelnomocnictwo do reprezentowania akcjonariuszy spotki.

Poprzez finansowanie dziatalnos$ci przedsiebiorstw w postaci udzielania im
kredytéw bank staje sie istotnym interesariuszem, ma interes w funkcjonowaniu
korporacji oraz zwraca uwage na efektywne zarzadzanie korporacja - jej stabilno-
$cig, rozwojem, warto$cig. Banki moga takze by¢ akcjonariuszami spétek poprzez
posiadanie duzych pakietéw ich akcji. Moga petni¢ funkcje petnomocnikéw akcjona-
riuszy na walnych zgromadzeniach, przechowujac indywidualne akcje w depozycie,
przyktadem mogg tu by¢ Niemcy. Dzieki temu banki formalnie majg do dyspozycji
duzy potencjat nadzorczy (w postaci sity gtosu), a wiec maja duzy wptyw na wtadze
spoiki. Nie mozna jednak powiedzie(, Ze jest to jednoznaczne ze skutecznym wyko-
rzystaniem w praktyce posiadanej wladzy korporacyjnej [Zalega 2003]
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BANK WOBEC PROBLEMU ASYMETRII INFORMAC(]I

Mowiagc o nadzorze wierzycielskim w ujeciu instytucjonalnym znosi sie zatozenie
podejscia neoklasycznego, w ktédrym to przedsiebiorstwo - jego interesariusze
dziatajg w warunkach petnej informacji. W relacji bank-kredytodawca z przed-
siebiorstwem - dtuznikiem mamy do czynienia z asymetrig informacji przed jak
i po zawarciu umowy kredytowej. Zanim dojdzie do zawarcia umowy kredytowej
bank moze mie¢ problemy z oceng poziomu ryzyka zwigzanym z finansowaniem
projektu kredytobiorcy czy tez oceng zdolnoSci kredytowej firmy. Aby podja¢ naj-
lepsza decyzje dotyczaca udzielenia kredytu, niezbedne s3 informacje, ktore po-
siada potencjalny kredytobiorca. Natomiast po zawarciu umowy kredytowej bank
nie dysponuje petng informacjg o wykorzystywaniu kredytu.

Biorgc pod uwage asymetrie informacji, kredytodawca nie jest w stanie do-
kona¢ oceny mozliwosci powodzenia kazdego z osobna projektu przedtoZzone-
go do kredytowania [Akerlof 1970]. Co najwyzej moze on oceni¢ udzial w ryn-
ku przedsiebiorstw o wysokiej i niskiej rzetelnosci kredytowej. Dlatego podczas
okreslania warunkéw udzielenia kredytu odnosi sie do przecietnej oceny ryzy-
ka, oczekujac premii za ryzyko od wszystkich przedsiebiorstw, jakie ubiegaja sie
o kredyt. Sytuacja ta zniecheca przedsiebiorstwa majace dobra sytuacje finanso-
wa do zaciggania kredytow. Jedynie przedsiebiorstwa bedace w gorszej sytuacji
finansowej decyduja sie na wyzsze koszty uzyskania kredytéw od banku. Co za
tym idzie premia za ryzyko wptywa na popyt na kapitat oraz ryzyko kredytowe.
Podwyzszenie oprocentowania dla bankéw wiaze sie ze wzrostem ich dochodéw
oraz sposobnoscia wyselekcjonowania kredytodawcéw mogacych mie¢ problem
ze splata zobowigzania. Zjawisko to nosi nazwe negatywnej selekcji prowadzac
do nieefektywnej alokacji zasobow.

Bank moze zmniejszy¢ negatywng selekcje poprzez zbudowanie i utrzymanie
dtugotrwatych powiazan kredytowych z przedsiebiorstwem. Decyzja na temat
oprocentowania kredytu bedzie opierac¢ sie na danych, jakie udato sie zgroma-
dzi¢ podczas poprzednich uméw kredytowych zawartych z dtuznikiem. Bank
bedzie starat sie ograniczy¢ asymetrie informacji zbierajac informacje o przed-
siebiorstwie w celu prawidtowej oceny ryzyka przy kolejnym udzielaniu kredy-
tu [Fama 1985]

Do asymetrii informacji moze takze doj$¢ po zawarciu umowy kredytu. Efek-
tem tego jest zjawisko nazywane ryzkiem moralnym. Pojawia sie w sytuacji, gdy
dtuznik podejmuje decyzje bedace z punktu widzenia banku bardziej ryzykowne
lub dziatanie te sg niepozadane. Mogg one bowiem doprowadzi¢ do zmniejszenia
prawdopodobienstwa sptaty kredytu przez dtuznika. Aby nie dopusci¢ do proble-
mu niesptacenia wierzytelnosci, kredytodawca musi w wiekszym stopniu zwrécié
uwage na dziatalnos$¢ takiego przedsiebiorstwa, nadzorujac go.
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Ograniczy¢ ryzyko moralne mozna poprzez [Stomka-Gotebiowska 2012]:

— zabezpieczenia kredytu w formie zastawu, poreczenia i hipoteki,

— utrzymanie wieloletnich wiezi kredytowych z danym przedsiebiorstwem,

— nabycie akcji kredytobiorcy przez bank-kredytodawce w celu zmniejszenia
prawdopodobienistwa wystapienia ryzyka moralnego.

Pierwsze rozwigzanie ma miejsce pod warunkiem, ze bank ma mozliwo$¢ $le-
dzenia i oceny wartosci przedmiotu zabezpieczenia, zas w sytuacji niesptacenia
kredytu tatwo go uptynni¢ [Rajan i Winton 1995; Chan i Thakor 1987]. W przy-
padku dtugotrwatych wiezi z przedsiebiorstwem nalezy zwrdci¢ uwage na umo-
we kredytowa. Dziatania niezgodne z nig przyczynia sie do zerwania wiezi miedzy
kredytodawca a przedsiebiorstwem. Konsekwencja tego bedzie zwiekszenie kosz-
tow dziatalno$ci przedsiebiorstwa zwigzane z poszukiwaniem nowego kredyto-
dawcy. Nabycie przez bank akcji kredytobiorcy ogranicza natomiast ryzykowne
strategie inwestowania. Menadzerowie nie moga podejmowac przedsiewzie¢ bar-
dziej ryzykownych niz te zapisane w umowie kredytowej [Baums 1994]

Ze wzgledu na wystepowanie negatywnej selekcji oraz ryzyka moralnego
banki ograniczajg wielko$¢ udzielanych pojedynczych kredytéw w stosunku do
zgtaszanego popytu przy kazdej stopie oprocentowania. Wystepujaca pomiedzy
kredytodawca a kredytobiorcg asymetria informacji prowadzi do racjonowania
kredytow, co wptywa na wielko$¢ i dostepnos$¢ kredytéw bankowych zaréwno dla
przedsiebiorstw, jak i gospodarstw domowych, a takze na dostep do zewnetrz-
nych Zrédet finansowania. Racjonowanie kredytéw sprowadza sie do sytuacji,
w ktérej zapotrzebowanie na kredyt nie jest zaspokajane nawet, gdy kredyto-
biorcy sa w stanie zaptaci¢ cene oczekiwang przez bank. W zwiagzku z tym cena
kredytu nie jest jedynym czynnikiem, jaki warunkuje popyt i podaz kredytow
[Stiglitz 1981].

Asymetria informacji powoduje, Ze koszt kapitatu zewnetrznego przewyzsza
koszt kapitatu wewnetrznego. Sytuacja, w ktérej zwieksza sie réznica w koszcie
miedzy kredytem bankowym a kapitatem wewnetrznym sprawia, Ze podmioty
bedgce na rynku zainteresowane zewnetrznym kapitatem natrafiajg na wieksze
ograniczenie dostepu.

Nalezy takze zwroci¢ uwage, ze dostarczyciele srodkéw finansowych w prze-
ciwienstwie do menadzeréw nie posiadajg informacji na temat wartosci aktywow
przedsiebiorstwa czy stopy zwrotu (rysunek 3) [Myers i Majluf 1984]. Dlatego
tez oczekuja oni premii od podmiotéw ubiegajacych sie o kredyt, aby zrekompen-
sowac sobie straty, jakie mogg powsta¢ w wyniku nieefektywnej alokacji kapi-
tatu, spowodowanej btedna oceng mozliwosci inwestycyjnych przedsiebiorstwa.
W konsekwencji menadzerowie podczas podejmowania nowych inwestycji wy-
bieraja w pierwszej kolejnosci $rodki wlasne przedsiebiorstwa zamiast kapitat
zewnetrzny. Zjawisko to okre$la sie jako hierarchie finansowania.
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Zrédto: A. Stomka-Gotebiowska, Corporate governance - banki na strazy efektywnosci przedsiebiorstw,
CeDeWu, Warszawa 2012, s. 30 na podstawie Mesjasz C.: Koszty transakcji i asymetria informacji jako
przyczyny powstania instytucji posrednictwa finansowego, ,Bank i Kredyt”, marzec 1999.

S. Myers [Myers 1984] zaznacza, ze menadzerowie realizujgc nowe projekty in-
westycyjne, na pierwszym miejscu korzystaja z wewnetrznego kapitatu, ewentual-
nie zadtuzajg sie, najrzadziej za$ emitujg nowe akcje. Najpierw starajg sie o kredyt
bankowy niz kapitat akcyjny, co wynika z faktu mniejszego udziatu w zysku kredy-
todawcéw niz akcjonariuszy w sytuacji sukcesu przedsiewziecia inwestycyjnego.

Wystepujaca asymetria informacji powoduje, iz nadz6r nad powierzonymi
menadzerom $rodkami finansowymi jest konieczny. Ograniczajgc asymetrie in-
formacji, zmniejsza sie problem racjonowania kredytéw bankowych z powodu
mniej restrykcyjnej polityki kredytowej banku. Dochodzi takze do efektywnej alo-
kacji kapitatu dzieki wtasciwej ocenie perspektyw inwestycyjnych danego przed-
siebiorstwa. Udostepnienie wewnetrznych informacji o sytuacji kredytobiorcy
umozliwia zwiekszenie dostepu do kredytu, jak tez ograniczenie jego kosztu oraz
bardziej dogodne warunki udzielenia kredytu. Dosztoby do sytuacji, w ktorej za-
rzadzajacy przedsiebiorstwami czesciej zaciggaliby kredyty, bedac mniej ograni-
czonymi w swych decyzjach inwestycyjnych wielko$cig kapitatu wewnetrznego
[Stomka-Gotebiowska 2012].

ZNACZENIE I ROLA NADZORU BANKOWEGO

Stabilno$¢ oraz bezpieczenstwo systemu finansowego jest uzaleznione od nadzo-
ru bankowego, stabilno$ci makroekonomicznej oraz efektywnego nadzoru korpo-
racyjnego w sektorze bankowym. Przez efektywny nadzér bankowy rozumie sie
nadzdr, ktoéry osiagga zatozone cele. Cele zawarte s3 w ustanowionych przepisach
prawa, rekomendacjach i zaleceniach instytucji regulujacych nadzér korporacyj-
ny w sektorze bankowym oraz ustaleniach wewnetrznych bankéw (rysunek 4).
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Wewnetrzne
regulacje
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Akty prawne

RYSUNEK 4. Prawno-regulacyjne instrumenty ksztattowania tadu korporacyjnego
w bankach krajowych

Zrédto: Opracowanie whasne.

Do rekomendacji i zalecen instytucji nadzorujacych sektor bankowy nalezg:
Zasady dobrej praktyki bankowej Zwigzku Bankéw Polskich, rekomendacje Ban-
kowego Funduszu Gwarancyjnego, rekomendacje Komisji Nadzoru Finansowego,
propozycje Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego. Najwazniejszym
standardem regulacji i nadzoru ostroznos$ciowego sa ,Podstawowe zasady efek-
tywnego nadzoru bankowego”, ktére zostaly opracowane przez Bazylejski Komi-
tet ds. Nadzoru Bankowego, wspotpracujac z instytucjami nadzoru bankowego
z krajow spoza G-10 [Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego 1997]. Zasady te
dostarczaja miedzynarodowej spotecznosci finansowej punktu odniesienia, oce-
ny efektywnosci systeméw nadzoru bankowego [Bazylejski Komitet ds. Nadzo-
ru Bankowego 1999]. Zgodnie z tymi zasadami nadrzednym celem nadzoru jest
utrzymywanie stabilnosci oraz zaufania do systemu finansowego, a co za tym idzie
zmniejszenie ryzyka straty po stronie deponentéw i innych wierzycieli. Nadzo6r
bankowy ma za zadanie zapewnienie bezpiecznego i rozwaznego sposobu dziata-
nia bankéw oraz zapewnienie wystarczajgcego kapitatu i rezerw do udzwigniecia
ryzyka, jakie wigze sie z ich dziatalnoscia. Efektywny nadzér bankowy powinien
wlasciwie alokowac $rodki nadzorcze oraz oceniaé profil ryzyka, jaki ponoszony
jest przez poszczeg6lne banki. Dlatego nadzorcy bankowi musza okres$li¢ limity
ostrozno$ciowe, ktére ograniczg narazenie banku na ryzyko wynikajgce z prowa-
dzonej dziatalnosci. Do koniecznych warunkéw efektywnego nadzoru panstwa na
dziatalno$¢ bankoéw nalezg [Zalega 2003]:

— zapewnienie nadzorowi bankowemu niezalezno$ci operacyjne;j,

— zapewnie wtasciwych srodkéw do wypelniania wyznaczonych celéw,

— wspétpraca z innymi krajowymi oraz zagranicznymi nadzorcami rynkéw fi-
nansowych oraz wymiana informacji miedzy nimi.

Aby nadzér bankowy byt efektywny, powinien obejmowac zaréwno inspekcje
na miejscu, jak i nadzor analityczny.
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Zgodnie z ustawg z 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe [Dz.U. nr 72 z 2002 r,,
poz. 665] celem nadzoru bankowego jest zapewnienie bezpieczenistwa §rodkéow
pienieznych gromadzonych na rachunkach bankowych, funkcjonowanie bankow
zgodnie z ta ustawg, jak réwniez ustawa o NBP, statutem i decyzja o wydaniu ze-
zwolenia na utworzenie banku. Zadaniem nadzoru bankowego jest zapewnienie
stabilnosci systemu bankowego, jednocze$nie gwarantujac bankom wystarcza-
jaca elastycznos$¢ i swobode w podejmowaniu decyzji oraz rownych warunkow
i zasad uczestnictwa w rynku finansowym. Aby realizowa¢ nadzér nad dziatal-
noscig bankdw, nalezy okresli¢ zasady funkcjonowania bankéw, nadzorowac je
w zakresie nienaruszania przepiséw prawa i obowigzujacych norm finansowych,
okresowo ocenia¢ stan finansowy bankéw oraz wydawac¢ zgode na utworzenie
banku w formie spétki akcyjnej. Zadania te odzwierciedlajg regulacyjng, licencyj-
ng oraz kontrolno-administracyjna funkcje nadzoru bankowego. Aby zrealizowaé
te funkcje, nadzér bankowy wykorzystuje takie instrumenty jak [Zalega 2003]:

— tworzenie regulacji, ktore ogranicza ryzyko,

— inspekcje na miejscu w bankach w celu oceny sposobu i poziomu zarzadzania
ryzykiem przez banki,

— ocene adekwatno$ci i kwalifikacji kierownictwa bankéw,

— ocene zgodno$ci dziatania bankéw z prawem i dobrg praktyka,

— monitorowanie sytuacji finansowej bankéw poprzez okresowa sprawozdaw-
czo$¢.

Aby doszto do realizacji celow nadzoru, wazna jest wspotpraca z pozostatymi
organami nadzoru finansowego, na podstawie istniejgcych porozumien dotyczg-
cych wymiany informacji.

Niektore z teorii ekonomii opowiadajg sie za ograniczeniem aktywnos$ci ban-
kéw w zakresie dziatalno$ci niebankowej: obrotu nieruchomos$ciami, posrednic-
two w obrocie papierami wartosciowymi, dziatalnosci ubezpieczeniowej. Mozna
wyro6zni¢ nastepujace powody ograniczajgce dziatalno$¢ bankéw [Barth, Caprio
i Levine 2002]:

— konflikt intereséw wynikajacy z angazowania sie banku w emisje papieréw
warto$ciowych, obrotem nieruchomosci lub dziatalnos$cig ubezpieczeniowg
(zachecanie inwestoréw do kupna nieruchomosci, papieréw warto$ciowych
czy polisy w celu udzielenia im pozyczki na ich zakup [John, John i Saunders
1994]),

— zréznicowana i szeroka aktywno$¢ banku utrudnia monitoring jego dziatal-
nosci, co ogranicza sprawowanie efektywnego nadzoru bankowego,

— zwiekszanie sie pozycji rynkowej i politycznej bankéw ogranicza konkurencje,

— wraz ze wzrostem dywersyfikacji dziatalnosci banku rosnie ryzyko bankowe
[Boyd, Chang i Smith 1998],
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— wzrost ekonomicznej i politycznej sity bankéw powoduje, ze trudniej je dys-
cyplinowac.

Brak prawnych ograniczen aktywnosci banku sprowadza sie do uzyskiwania
korzysci skali, co przektada sie na wieksza efektywnos$¢ w wykonywaniu czyn-
nosci i $wiadczeniu ustug bankowych [Claessens i Klingebiel 2000]. W sytuacji
braku sztywnych regulacji ograniczajacych dziatalno$¢ banki moga zdywersyfiko-
wac zrédia dochodéw, czego efektem jest wzrost konkurencyjnosci i stabilnos$ci
banku. Kraje, w ktérych nadzér bankowy jest efektywny, moga zmniejszy¢ zakres
regulacji. W panstwach, gdzie nadzér bankowy jest nieskuteczny, powinno doj$¢
do zwiekszenia liczby przepiséw, a wiec natozenia wiekszych ograniczen na banki
[Barth, Caprio i Levine 2001].

Nieustanna ewolucja nadzoru bankowego w Polsce powoduje, iz poszukuje
sie najbardziej skutecznych metod dziatania, coraz to bardziej efektywnej formu-
ty instytucjonalnej oraz obnizenia kosztow funkcjonowania. Globalizacja banko-
wosci stata sie ogromnym wyzwaniem dla doskonalenia nadzoru ukierunkowa-
nego na ryzyko, jak tez wzrostem regulacji i narzedzi realizacji funkcji kontrolne;j.
Dziatania nadzoru powinny byé powigzane z dyscyplinujaca rolg rynku. Rynek
dziata skutecznie pod warunkiem wzrostu przejrzystosci funkcjonowania ban-
koéw, jak tez innych instytucji finansowych. Nadzér bankowy powinien wyznaczaé
takie limity, ktére w najlepszy spos6b wzoruja sie na mechanizmach dyscypliny
rynkowej, jakimi postugiwaliby sie uczestnicy rynku. Nadz6r bankowy oprécz
kontrolera i regulatora stat sie instytucja skoncentrowang na ryzyku, ktéra dziata
wspdlnie z sitami rynkowymi [NBP 2001].

WNIOSKI

Efektywno$¢ i bezpieczenistwo dziatania poszczeg6lnych instytucji, jak réwniez
catego sektora, jest uzalezniona od wystepujgcego ryzyka. Wptywa ono na po-
szczegblne grupy do podejmowania préb podporzadkowania bankéw wtasnym
interesom. Aby przyjete normy byty skuteczne, wszystkie zainteresowane strony
powinny dostrzega¢ konsekwencje swoich dziatan. Jednym z warunkoéw efektyw-
nego i bezpiecznego funkcjonowania bankéw jest etyczne postepowanie wszyst-
kich grup interesu. Efektywny nadzoér korporacyjny bankéw wptywa na ich sta-
bilno$¢ poprzez rownowazenie intereséw wszystkich interesariuszy. Dzieki temu
zostaja wyeliminowane potencjalne konflikty, co zwieksza bezpieczenstwo zgro-
madzonych $rodkéw, dajac akcjonariuszom gwarancje zysku z zainwestowanego
kapitatu. Efektywny nadzoér korporacyjny cechuje sie przejrzystoscia, ogranicza
ryzyko oraz wzmaga efektywno$¢ korporacji, przyciggajac inwestoréw, kapitat
czy nowoczesne technologie.
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Konieczno$¢ nadzoru Korporacyjnego w sektorze bankowym wynika takze
z asymetrii informacji pomiedzy kredytobiorcg a kredytodawca. Aby jg ograniczy¢,
bank zawiera umowe, jednak nie zabezpiecza ona wszystkich intereséw banku.
Menadzerowie przedsiebiorstwa, ktéremu udzielono kredyt, moga bowiem dazy¢
do realizacji prywatnych korzysci kosztem kredytodawcy. Ochrone przed dzia-
taniami menadzeréw niezgodnymi z interesami banku zapewnia nadzér, ktory
zmniejsza mozliwo$¢ wystapienia takich dziatan.

Nadzér nad rynkiem bankowym tworzy nieodtgczny element sieci bezpie-
czenstwa finansowego, ktoéry powinien istnie¢ w kazdym panstwie. Zwiekszanie
sie miedzynarodowej dziatalno$ci bankéw powoduje, Ze porozumienia miedzy
nadzorami krajowymi dotyczacymi wymiany informacji sg niewystarczajace.
Wazne jest, by regulacje nadzorcze dawaty bankom wyb6r metod zarzadzania, jak
rowniez byty zorientowane na przestrzeganie obowiazujacych przepiséw prawa
i zapewniaty réwne warunki konkurencji. Co wiecej, stopien oraz zakres nadzo-
rowania powinien by¢ dostosowany do skali i rodzaju prowadzonej dziatalno$ci
na rynku. Kreowanie regulacji oraz praktyk nadzorczych wymaga takze przejrzy-
stosci w systemie finansowym, co jest gtbwnym warunkiem nadzoru bankowego
i korporacyjnego nad bankami.
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CORPORATE SUPERVISION IN THE BANKING SECTOR

Abstract. Effective corporate governance in the bank should provide a balancing
of the interests of all stakeholders. Stability and security of the financial system is
dependent on banking supervision, macroeconomic stability and effective corpo-
rate governance in the banking sector. Supervision of the banking market should
lead to a situation in which the activities of the banks will be in accordance with
applicable law and the principles of good banking practices. The article discusses
the functioning of the banking market supervision. Attention has been paid to the
problem of information asymmetry present in the bank and its possible solutions.
The article also describes the importance and role of the banking sector.

Key words: corporate governance, banking supervision, information asymmetry,
the banking sector
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DOES STANDARDISATION OF ACCOUNTING IMPROVE
THE VALUE RELEVANCE OF FINANCIAL REPORTING
IN BANKING SECTOR?

Piotr Bolibok
Katedra Bankowosci i Finansow
Katolicki Uniwersytet Lubelski Jana Pawta II

Abstract. The paper aims at investigating the impact of the adoption of the In-
ternational Financial Reporting Standards on the value relevance of consolidated
financial reporting of banks in the emerging capital market of Poland. The inves-
tigation covers a sample of all domestically-based commercial banks listed on the
Warsaw Stock Exchange over the period 1997-2013 that prepared consolidated
financial statements both before and after 2005, when IFRS became mandatory.
The research methods employed involved multiple linear regression analysis and
the Chow test for structural break. The empirical evidence indicates that observed
increase in the value relevance of consolidated book values of equity and net earn-
ings of banks after adoption of IFRS is statistically insignificant. Moreover, the de-
scriptive power of the aforementioned accounting variables appears to have in
fact diminished in the period succeeding the adoption. The obtained results are
therefore consistent with the findings of previous studies regarding both banking
and non-financial enterprises sector in the Polish capital market.

Key words: accounting standardisation, banks, value relevance, financial reporting

INTRODUCTION

Over the last decades seemingly unstoppable force of globalisation has affected al-
most every area of business activity around the world. Given the constant pursue
of efficient capital allocation, not surprisingly, one of the most apparent tenden-
cies in the aforementioned process involves the attempts to establish a uniform
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set of rules on accountancy and financial reporting on a global scale. A key role
in this area is played by the International Accounting Standards Board (IASB),
which gradually develops the set of International Financial Reporting Standards
(IFRS).!

Being aware of the importance of international movement of capital the ma-
jority of countries have permitted, or required, the use of IFRS [Erickson, Esplin
and Maines 2009]. Currently IFRS are adopted by 105 jurisdictions around the
world, 102 of which require reporting in accordance with these standards of all
or most domestic publicly accountable entities (listed companies and financial
institutions) in their capital markets [http://www.ifrs.org... 2014].

The fundamental justification for development of global financial reporting
standards seems to arise from economic motives, including facilitation of financial
monitoring processes, settling up of contractual relationships on an international
scale, and improvement of the quality and international comparability of financial
reports. However, an important role in development and diffusion of these stand-
ards is played by a number of social and political factors driven by powerful inter-
est groups composed of regulators (e.g. the United States Securities and Exchange
Commission), supranational agencies (e.g. the International Monetary Fund, the
European Union), as well as globalising accounting and audit industry [Chua and
Taylor 2008].

A significant step forward in accelerating the international harmonisation
of accounting was made by the European Union through Regulation (EC) No
1606/2002 which obliged all publicly traded companies governed by the laws of
member states to prepare their consolidated accounts in conformity with IFRS
since 2005. The purpose of this regulation was to improve efficiency and cost-ef-
fectiveness of the EU capital market by facilitating the freedom of capital move-
ment and fostering competition for financial resources among companies thanks
to improved transparency and comparability of financial statements [Regulation...
2002, p. 1, art. 1].

Although the openness and inner flexibility of IFRS enables their application
to countries with diverse accounting traditions and varying institutional condi-
tions, the same features can create some problems with comparability of account-
ing items and measures [Carmona and Trombetta 2008]. Due to diversity of politi-
cal, cultural, financial, and legal systems around the world, a global set of uniform
accounting standards, particularly principle-based IFRS, may not be appropriate
to all countries, and its mandatory adoption might in fact distort financial report-
ing instead of improving its value relevance [Alai and Cao 2010; Walker 2010].

! In 2001 IASB replaced the International Accounting Standards Committee (IASC) and
adopted the existing International Accounting Standards (IAS) previously developed by
IASC.
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Although numerous studies conducted in various national and international
contexts attempted to investigate the impact of standardisation of accounting on
the value relevance, their results are mixed. Additionally, despite a considerable
amount of studies regarding non-financial enterprises, the related literature sel-
dom addresses the specific context of the banking industry. Finally, the research
problem remains largely unexplored in the Polish capital market, as to date only
a couple of studies have attempted to investigate it empirically.

The aim of this paper is to examine whether the mandatory adoption of IFRS
in 2005 improved the value relevance of consolidated financial reporting of banks
listed on the Warsaw Stock Exchange. The study attempts therefore to enhance
the modest international and domestic literature on the impact of standardisation
of accounting on the value relevance of accounting information in the banking
sector.

The remainder of the paper proceeds as follows. Section 2 contains a review
of related literature on the impact of standardisation of accounting on the value
relevance of financial reporting with a special regard to the banking sector. Sec-
tion 3 is devoted to the methodological issues of the research, including its design
and the sources of data. Section 4 discusses the empirical results of the research
and their consistency with the previous investigations. The paper is closed with
a brief summary in Section 5 presenting the key findings of the study.

RELATED LITERATURE

Despite abundant contemporary international literature on the impact of stand-
ardisation of accounting on the value relevance of financial reporting in various
capital markets, the produced results are clearly mixed. Numerous studies report
that under IFRS the value relevance of accounting information improves [Bartov,
Goldberg and Kim 2005; Barth, Landsman, and Lang 2008; Karampinis and Hevas
2009; Iatridis and Rouvolis 2010; Iatridis 2011; Dimitropoulos et al. 2013; Kim
2013; Miiller 2014]. Many authors, however, argue that this improvement is ei-
ther marginal or statistically insignificant [Callao, Jarne, and Lainez 2007; Hung
and Subramanyam 2007; Gjerde, Knivsfli, and Sé¢ttem 2008; Goodwin, Ahmed and
Heaney 2008; Habib and Weil 2008; Clarkson et al. 2011; Karampinis and Hevas
2011; Macias and Muino 2011, Jarva and Lantto 2012; Tsalavoutas, André and
Evans 2012; Palea 2014]. The results of the researches conducted in the context
of the Polish capital market by Dobija and Klimczak [2010] and Klimczak [2011]
also indicate that the improvement of value relevance of accounting information
after adoption of IFRS was statistically insignificant.

Some authors found that diverse items from financial statements respond to
introduction of IFRS in a different way, but while Tsalavoutas, André, and Evans
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[2012] argue that IFRS improve the value relevance of book values of equity and
decrease the value relevance of earnings, the results of Ahmed, Chalmers, and Klif
[2013] are exactly opposite.

Finally, the results of several studies indicate that the standards have negative
impact on the value relevance of reported data [Lin and Chen 2005; Morais and
Curto 2008; Gastén et al. 2011; Khanagha 2011].

The empirical evidence on the impact of accounting standards on the value
relevance of financial reporting in banking sector is rather modest, as all of the
aforementioned studies either exclude banks from the examined samples of com-
panies or treat them without any separate consideration.

An example of a value-relevance study in the specific context of banking sec-
tor is the one by Anandarajan et al. [2011] who examined banking institutions
from 38 countries over the period 1993-2004 and found that the value relevance
of earnings and book values of equity is greater when the disclosure requirements
of a country’s standards boards are higher, the local environment is more focused
on the private sector, and the legal environment is more friendly to shareholders.
In this light, they argue that the value relevance of accounting data is higher for
British-American banks that operate in regulatory regimes associated with great-
er levels of transparency.

Contradictory results were obtained by Escaffre and Sefsaf [2011] who con-
ducted a comparative analysis of the value relevance of earnings and book values
of equity of financial institutions, including banks, in the US market and selected
European markets over the period 2005-2008. They report higher value relevance
of earnings and book values of equity in the European markets using IFRS com-
pared to the American market using US GAAP. Their findings also indicate that
under [FRS the value relevance of book values was higher than earnings in all the
examined European markets, except the Spanish one, whereas in the US market,
the value relevance of earnings was higher than book values of equity.

The impact of IFRS adoption by the EU on the value relevance of accounting
data in banking sector was directly investigated by Agostino, Drago, and Silipo
[2011] who examined listed banks from 15 EU countries over the period 2000-
-2006. Their findings suggest that IFRS enhanced the information content of earn-
ings and book values of equity only for more transparent banks, while for the less
transparent entities there was no significant increase in the value relevance.

To date, apparently the only attempt to investigate empirically the impact of
IFRS on the value relevance of accounting information announced by the listed
banks in Poland was the one by Bolibok [2014] who used the Ohlson residual in-
come valuation model to examine the banks listed on the Warsaw Stock Exchange
over the period 1998-2012 and found that the increase of the value relevance of
book values of equity and residual incomes after adoption of IFRS was statistically
insignificant.
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RESEARCH DESIGN AND DATA SOURCES

The mixed international evidence on the impact of standardisation of accounting
on the value relevance of financial reporting and the modest literature regarding
the problem in the specific context of the Polish capital market (particularly in the
banking sector) resulted in formulation of the key hypothesis of the present study:

HyPOTHESIS 1. The standardisation of accounting does not significantly improve the
value relevance of financial reporting in the banking sector.

The investigation of the impact of changes in fundamental accounting data on
the market value of listed banks was based on the multiple regression analysis. To
control for the effects of scale that might result in potential estimation problems like
coefficient bias, R? bias, and heteroscedasticity [Lo 2005], all variables of the model
were deflated by the stock price at the beginning of each period. This procedure led
to development of the following regression, hereinafter referred to as “Model A”:

D, BVPS, EPS,
—=0a,tq +a, +e,
P P P
where:
p, - closing price of a bank’s share at the end of period ¢,
a, - intercept,

@, a, - structural parameters,
BVPS, - consolidated book value per share at the end of period ¢,
EPS, - consolidated net income per share for the period (¢-1; ¢),

g, - error term.

Given the basic intuition that higher book values of equity and net incomes
should result in a higher market value of an enterprise, the estimates of param-
eters @, and «, are expected to be positive. The presence of error term serves for
capturing the influence of potential factors not included in the model.

In order to evaluate the impact of the mandatory adoption of IFRS on the val-
ue relevance of financial reporting in the Polish banking sector, basing on the ap-
proach proposed by Kardin2013], an extended version of the above model (here-
inafter referred to as “Model B”) was developed:

3 BVPS EPS BVPS EPS
L:a0+aDth+al Lta ’+a3£Dt ’j-i-a{Dt ‘J-Fst

2
D Dy P D Dy

where:
D, is a dummy variable equal 0 for t = 1998, 1999, ..., 2004 and 1 for ¢t = 2005,
2006, .., 2013.
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Estimates of structural parameters a, and «, of Model B measure the changes
in values of regression coefficients for deflated consolidated book value of equity
and net earnings per share, respectively, after implementation of IFRS. The posi-
tive (negative) values of these estimates indicate increase (decrease) of the value
relevance of corresponding accounting data after IFRS adoption. The statistical
significance of the change in regression parameters was investigated with the
Chow test for structural break [Dougherty 2001]

The data used in the analysis covered all domestically-based commercial banks
listed on the Warsaw Stock Exchange over the period 1997-2013 that prepared con-
solidated financial statements both before and after 2005, when IFRS became man-
datory. The final sample comprised of 13 banks after taking into account the results
of mergers and acquisitions within the sector. The data on consolidated annual finan-
cial statements was collected from the Notoria Serwis SA database provided by ISI
Emerging Markets [http://site.securities.com... 2014], while the data on historical
stock prices from the database of the Brokerage House of Bank Ochrony Srodowiska
SA [http://bossa.pl... 2014]. The combined data on book values, net earnings, and
stock prices yielded the final pooled sample of 175 bank-year observations.

RESULTS

The results of estimations of Model A before and after the mandatory adoption of
IFRS, as well as for the entire analysed period, are presented in the Table 1.

TABLE 1. Estimations of parameters of Model A in the analysed periods

Model A: £t = a, +o, BVPS, +a, EPS, +e¢,
P -1 Pia
Parame- Period
ter/sta- 1998-2004 2005-2013 1998-2013
tistic Esti-
Estimate/ | Std. Std. Estimate/ | Std.
/value error |? wvalue | mate/ error |? wvalue /value error |? ~value
/value
a, 0.791 0.149 | 0.000 0.808 |0.118| 0.000 0.826 0.079 | 0.000
a, 0.349 |0.178| 0.054 | 0.368 |0.132| 0.006 0.342 | 0.100 | 0.001
a, 1.089 | 0.478| 0.026 1.629 |1.395| 0.246 1.249 |0.447 | 0.006
R? 13.4% 10.1% 11.1%
Adj. R? 10.9% 8.3% 10.0%
F-statistic| 5.348 0.007 5.626 0.005 | 10.701 0.000
N 72 103 175
Source: own elaboration.
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The estimated regressions proved to be statistically significant for each ana-
lysed period. The results indicate a clearly higher responsiveness of banks’ stock
prices to changes in earnings than book values of equity. Moreover, this tendency
seems to intensify after introduction of IFRS.

Increases in the regression coefficients for both deflated book values of equity
and net earnings in the period succeeding implementation of IFRS would suggest
a higher value relevance of accounting data, if they had not been accompanied
by a simultaneous decrease of the coefficient of determination indicating a lower
ability of these variables to explain the changes in the market value of banks.

There is also an interesting change in the statistical significance of estimat-
ed regression coefficients for both analysed sub-periods. Before IFRS adoption
the coefficient for deflated net earnings proved to be significant at the 5% level
while the p-value for the coefficient for deflated book value slightly exceeded this
threshold. In the period 2005-2013, however, it was the coefficient for deflated
book value that turned out to be significant, while the one for net earnings be-
came distinctly insignificant.

In order to investigate the statistical significance of changes in responsiveness
of banks’ stock prices to fundamental accounting information after implementa-
tion of [FRS, the Chow test for structural break was applied (Table 2).

TABLE 2. Estimations of parameters of Model B and the Chow test for structural break

Model B: £ = a, +ap,D, +a, BVPS, +a, EPS, +a3[D, BVPS, ]+a4(D, EPS, ]+8,
P P P P P

Parameter/ statistic Estimate/value Std. error p-value
a, 0.791 0.154 0.000
a, 0.017 0.193 0.929
a, 0.349 0.184 0.060
a, 1.089 0.494 0.029
a, 0.019 0.225 0.932
a, 0.540 0.048 0.710
R? 11.6%
Adj. R? 9.0%
F-statistic 4.430 0.001
Chow test statistic 0.332 0.803
N, (1998-2004) 72
N, (2005-2013) 103

Source: own elaboration.
Despite the fact that the values of regression coefficient estimates a,and «a,

were positive, they proved to be statistically insignificant, as it is indicated by cor-
responding high p-values. These results suggest that the value relevance of both

3(2) 2015 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC M




72 P. Bolibok

book values of equity and net earnings of banks listed on the Warsaw Stock Ex-
change did not increase meaningfully after implementation of IFRS.

The above findings are further supported by the results of the Chow test for
structural break, as the value of the estimated test statistic (0.332) was clearly
lower than the corresponding critical value of the F-distribution (2.658). This in
turn indicates that the null-hypothesis of exactly no difference in regression coef-
ficients between the analysed sub-periods cannot be rejected and that the evi-
dence on structural break in parameters of the model is not sufficient.

In the light of the aforementioned results, it appears that mandatory adop-
tion of IFRS did not result in a statistically significant improvement of the value
relevance of financial reporting in the Polish banking sector, which supports the
key hypothesis developed in the study. Despite a different methodical approach,
the results of the investigation are therefore consistent with the previous studies
regarding the impact of IFRS on the value relevance of accounting information in
the context of the Polish capital market obtained for banks [Bolibok 2014] as well
as non-financial enterprises [Dobija and Klimczak 2010; Klimczak 2011].

CONCLUSIONS

The results of the research indicate that the mandatory adoption of IFRS in 2005
did not improve the value relevance of financial reporting in the Polish banking
sector. Although the responsiveness of banks’ stock prices to changes in consoli-
dated book values of equity and net earnings, controlled for the effects of scale,
appeared to increase after introduction of the standards (in particular in the case
of earnings), this increase turned out to be statistically insignificant. Moreover,
the combined explanatory power of deflated book values of equity and net earn-
ings appears to diminish in the period succeeding the introduction of IFRS which
suggests that the joint value relevance of these key accounting variables might
have in fact decreased.

These findings appear to be consistent with the results of previous investi-
gations on the impact of adoption of IFRS on the value relevance of financial re-
porting in the Polish capital market in both banking and non-financial enterprise
sectors. Although IFRS are supposed to be more informative and better adapted
to the needs of capital markets, it appears that reporting quality under the Polish
accounting standards was at least comparably useful for equity investors. One of
the possible explanations of this lack of significant improvement in the value rel-
evance of accounting data under IFRS in case of banks listed in Poland is the fact
that the key part of their business activity consists of traditional banking opera-
tions which should be similarly recognised by both capital market and financial
reporting.
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CZY STANDARYZACJA RACHUNKOWOSCI ZWIEKSZA ZNACZENIE
SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWE] DLA WARTOSCI RYNKOWE]
W SEKTORZE BANKOWYM?

Abstrakt. Celem artykutu jest ocena wpltywu przyjecia Miedzynarodowych Stan-
dardéw Sprawozdawczosci Finansowej na znaczenie skonsolidowanej sprawoz-
dawczosci finansowej dla wartosci rynkowej bankéw na wschodzacym rynku
kapitalowym Polski. Badaniem objeto prébe wszystkich bankéw komercyjnych
z siedziba w kraju, notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
w okresie 1997-2013, ktére sporzadzaty skonsolidowane sprawozdania finanso-
we zaréwno przed 2005 rokiem, jak i po nim od kiedy MSSF staty sie obligatoryj-
ne. Zastosowane metody badawcze obejmowaty analize regresji liniowej oraz test
Chowa oszacowan stabilno$ci parametrow. Wyniki empiryczne wskazuja, ze ob-
serwowany wzrost znaczenia dla warto$ci rynkowej wartosci ksiegowej skonsoli-
dowanych kapitatéw wtasnych, jak réwniez wynikéw finansowych netto bankow
po przyjeciu MSSF jest nieistotny statystycznie. Ponadto, zdolno$¢ wspomnianych
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zmiennych ksiegowych do objasniania zmiennosci warto$ci rynkowej faktycznie
zmalata w okresie po przyjeciu standardéw. Uzyskane rezultaty sg zatem spdj-
ne z wynikami poprzednich badan dotyczacych zaréwno sektora bankowego, jak
i przedsiebiorstw niefinansowych na polskim rynku kapitatowym.

Stowa kluczowe: standaryzacja rachunkowo$ci, banki, znaczenie dla wartosci
rynkowej, sprawozdawczos¢ finansowa
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DETERMINANTY ROE POLSKICH BANKOW
SPOLDZIELCZYCH PRZED KRYZYSEM FINANSOWYM,
W TRAKCIE KRYZYSU I PO NIM

Stawomir Juszczyk, Rafat Balina, Olaf Kowalski
Katedra Ekonomiki i Organizacji Przedsiebiorstw,
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

Abstrakt. W opracowaniu dokonano okre$lenia czynnikdw warunkujgcych po-
ziom rentowno$ci funduszy wilasnych bankéw spétdzielczych w zalezno$ci od
zewnetrznej sytuacji gospodarczej. Z przeprowadzonych badan wynika, ze kryzys
finansowy w latach 2008-2009 wptynat w istotny sposéb na zarzadzanie dziatal-
noscig polskich bankéw spétdzielczych, ktére w okresie kryzysu skoncentrowaty
swojg uwage na bezpieczenstwie, z drugiej za$ - na wspieranie dziatalnosci pol-
skich przedsiebiorstw. W okresie po kryzysie natomiast banki spé6tdzielcze pro-
wadzity w dalszym stopniu bezpieczng polityke ptynnosci oraz zwiekszaty dzia-
falno$¢ w zakresie finansowania podmiotéw oraz rynkéw lokalnych.

Stowa Kkluczowe: rentowno$¢ funduszy wiasnych, banki spéidzielcze, kryzys
finansowy

WSTEP

Efektywno$¢ to kluczowa i powszechnie stosowana kategoria oceny dziatan go-
spodarczych. Niemniej znajduje ona zastosowanie nie tylko w ekonomii, ale réw-
niez w wielu innych obszarach aktywnosci cztowieka [Brzozowska 2003]. Po-
wszechnie wystepuje takze w potocznym uzyciu. Jest przedmiotem nieustannie
prowadzonych badan i analiz. Stosowane sag w tym celu r6zne metody i modele.
Mimo to pojecie efektywnosci w dalszym ciggu jest nie do korica jednoznacznie
interpretowane i budzi wiele kontrowersji [Balina, Kowalski i Ré6zynski 2014].
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W ujeciu ekonomicznym efektywnos$¢ mozna przedstawié, jako stosunek
warto$ci uzyskanych efektéw i poniesionych naktadéw. Wedtug m.in. Juszczyka
i Baliny [2014] podstawa rozwazan na temat efektywnosci jest racjonalne dzia-
tanie przejawiajace sie maksymalizacjg efektéw oraz minimalizacjg poniesionych
naktadéw. Wynika to z celu gospodarowania, jakim jest maksymalizacja dochodu
[Kierul 1986]. Czesto pojecie efektywnosci definiuje sie takze jako réwnowage
miedzy posiadanymi zasobami a osigganiem celéw, jakie przed sobg stawiamy.
Z kolei zdaniem Osbert-Pociechy [2007] efektywno$¢ nalezy do wtasciwosci de-
terminujgcych istote przedsiebiorstwa jako podmiotu gospodarczego. Warunkuje
ona funkcjonowanie organizacji oraz oddziatuje na jego rozwéj, co ma szczegdl-
ne znaczenie w warunkach silnej konkurencji. Wedtug Rézanskiego zas [2010]
efektywno$¢ danego przedsiebiorstwa mozna ocenia¢ w catosci lub w poszcze-
gblnych jego sferach dziatania. Tymczasem jednym z czynnikéw wptywajacych na
efektywno$¢ bankéw sg jego kapitaty. Determinujg one mozliwosci banku, co do
prowadzenia dziatalnosci depozytowo-kredytowej. Bank jest instytucja zaufania
publicznego i wiasnie dlatego nie moze prowadzi¢ dziatalnos$ci opartej wytacznie
na maksymalizacji zyskéw i poprawianiu swojego wyniku finansowego, a co za
tym idzie maksymalnego zwiekszania kapitatéw witasnych [Juszczyk, Balina, R6-
zynski i Pochopien 2013]. Powinien dbaé réwniez o bezpieczenistwo depozytéw
klientow.

Wskazniki dziatania banku to ekonomiczne identyfikatory jego dziatalnosci
w danym okresie. Pozwalajg dokona¢ analizy prowadzonej dziatalnosci, jak réw-
niez jej poszczegdlnych segmentéw [Juszczyk, Balina, Stola i Rozynski 2014]. Ze-
staw wskaZnikéw pomaga przy podejmowaniu decyzji finansowych dotyczacych
okresu biezacego oraz dalszej perspektywy. Warto jednak pamieta¢, ze mimo teo-
retycznie bardzo duzej liczby wskaznikdw, o jakosci analizy decyduje umiejetno$é
ich interpretowania [Balina 2013]. Do zalet analizy wskaznikowej nalezy zaliczy¢
nastepujace jej wtasciwosci: sumaryczny charakter wskaznikdw, mozliwos$¢ wy-
chwycenia w sposéb syntetyczny istotnych informacji ze sprawozdan finanso-
wych, dokonywanie poréwnan miedzy bankami o réznej wielkosci, mozliwos¢
wyliczania $rednich wielko$ci i odniesienia ich do $redniej w sektorze bankowym
[Kopinski 2008].

METODYKA BADAN

Majac na uwadze skuteczne rozpoznanie rozpatrywanego zagadnienia, do ba-
dan przyjeto o$mioletni okres badawczy obejmujacy lata 2005-2012. Wybrano
wstepnie wszystkie banki spétdzielcze zrzeszone w Spétdzielczej Grupie Banko-
wej (SGB) wedtug stanu na dzien 1 stycznia 2005 roku, to jest w liczbie 150 ban-
kéw. Jednak ostatecznie badaniami objeto 124 banki spé6tdzielcze, ktére w latach
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2005-2012 nieprzerwanie prowadzity swoja dziatalnos¢, nie podlegaty zasadni-
czym zmianom organizacyjnym oraz nie zmieniaty przynalezno$¢ do banku zrze-
szajacego. A zatem banki spotdzielcze objete badaniem stanowity 82,67% stanu
bankéw spétdzielczych nalezacych do Spétdzielczej Grupy Bankowej wedtug sta-
nu na dzien 1 stycznia 2005 roku. Materiat Zrédtowy stanowity:

— sprawozdania finansowe zawarte w Monitorze Spétdzielczym B,

— dane statystyczne Komisji Nadzoru Finansowego,

— dane statystyczne Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,

— dane statystyczne Spoétdzielczej Grupy Bankowej,

— publikacje Narodowego Banku Polskiego,

— dane statystyki masowej dotyczace Unii Europejskiej oraz Polski,

— dane liczbowe badanych bankéw.

Majac na uwadze przedmiot i zakres badan, oszacowano funkcje regresji po-
zwalajgce objasni¢ poziom ROE. Model regresji oszacowano dla trzech podokre-
sow, ktérych wydzielenia dokonano ze wzgledu na zaistniaty w okresie badaw-
czym kryzys finansowy. Zatem caty okres badawczy podzielono na okres przed
kryzysem finansowym, tj. lata 2005-2007, okres kryzysu finansowego, tj. lata
2008-2009, oraz okres po kryzysie, tj. lata 2010-2012. Taki podziat pozwolit na
uchwycenie réznic w dziatalno$ci badanych bankéw spotdzielczych w zaleznosci
od sytuacji finansowej na rynku oraz koniunktury gospodarczej. Dobér zmien-
nych objasniajgcych do badan byt podyktowany przede wszystkim ich rozpo-
wszechnieniem w literaturze przedmiotu. Majac na uwadze powyzsze, wstepnie
wybrano nastepujace zmienne:

- Depozyty ogétem [tys. z1],

- Depozyty przedsiebiorstw i spdtek prywatnych oraz spétdzielni [tys. zt],

- Depozyty przedsiebiorcéw indywidualnych [tys. z1],

- Depozyty os6b prywatnych [tys. zt],

- Depozyty sektora rolniczego [tys. z1],

- Depozyty instytucji niekomercyjnych [tys. z1],

- Srodki zgromadzone na rachunkach biezacych przez klientéw banku [tys. z1],
- Kredyty ogétem [tys. zt],

- Kredyty dla przedsiebiorstw i spétek prywatnych oraz spétdzielni [tys. z1],
X, — Kredyty dla przedsigbiorcéw indywidualnych [tys. zi],

X,, - Kredyty dla 0s6b prywatnych [tys. zi],

X, - Kredyty sektora rolniczego [tys. z1],

X, - Kredyty dla instytucji niekomercyjnych [tys. zt],

X,, - Fundusze wtasne banku [tys. zi],

X, - Suma bilansowa ogodtem [tys. z1],

X, — Wspotczynnik wyptacalnosci [%],

X,, - Liczba zatrudnionych [osoby].
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W badaniach wykorzystano zatem zbilansowane dane panelowe pochodzace
ze 124 bankéw spoétdzielczych z1at 2005-2012 dotyczgce 17 zmiennych objasnia-
jacych. Indeksem i = 1, .., N oznaczano kolejne obiekty, indeksem zas t = 1, ..,
T - oznaczano jednostki czasu. Woéwczas model panelowy szacowany przy wy-
korzystaniu klasycznej metody najmniejszych kwadratéw otrzymat postac [Kufel
2007]:

yit = Xi!ﬂ + vit
gdzie:
Y, — zmienna obja$niana,
x, - zmienna obja$niajgca,
B - wektor o wymiarze N parametréw strukturalnych modelu,
v, - taczny btad losowy, sktadajacy sie z czesci czysto losowej €, oraz efektu indy-
widualnego y, odnoszgcego si¢ do konkretnej i-tej jednostki panelu.

Estymacja modelu panelowego mogta by¢ wykonana za pomocga klasycznej
metody najmniejszych kwadratéw [Madala 2006], w przypadku gdy spetniony
byt warunek zgodno$ci estymatora klasycznej metody najmniejszych kwadratéw
dla btedu catkowitego E(v,) = 0, Cov(V, x,) = 0 oraz dla czystego btedu losowego
E(e,)=0,Cov(e,x,)=0dlai=1,..,N,t=1,.., T, atakze nie wystepowata korelacja
migdzy efektem indywidualnym y, i zmienng objasniajgcg x,.

Aby precyzyjne stwierdzié, czy dany model panelowy mozna byto estymowac
za pomoca klasycznej metody najmniejszych kwadratéw, zweryfikowano hipote-
ze o istnieniu efektu indywidualnego. Postuzono sie przy tym testem Breuscha-
-Pagana o nastepujacych hipotezach [Jajuga 1994]:

Ho:a,f:O

Hozaji()

2

Przy czym S, =Zf=l(2f=luff) oraz S, =lez;ui, gdzie u, s3 resztami
z oszacowanego modelu z wykorzystaniem klasycznej metody najmniejszych
kwadratow.

Jezeli dodatkowo sktadnik losowy miat rozktad normalny oraz dysponowano
duza liczba obserwacji, to wowczas statystyka testu Breuscha-Pagana byta naste-
NT (s, Y _

——1| imiatarozktad X2z 1 stopniem swobody.
2(T-1\ S,

pujgca: A=
Brak podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej oznaczat nieistotng zmiane

wariancji przy wprowadzeniu efektéw indywidualnych, wiec dodanie tych efek-
tow byto zbyteczne, natomiast przyjecie hipotezy alternatywnej wskazywatoby na
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zasadno$¢ wprowadzenia efektow indywidualnych [Russell i MacKinnon 2004].
W przypadku wystepowania efektu indywidualnego nalezato rozpatrzy¢ dwa
przypadki, tj. dla efektow ustalonych oraz efektéw losowych. Gdy w modelu wy-
stgpity efekty ustalone, wéwczas model panelowy miat posta¢ [Kufel 2007]:

yit:Xi[ﬂ+ui+Sit

gdzie:
u, - efekt indywidualny,
g, - czysty btad losowy.

Ustalone efekty indywidualne eliminowano przez usrednienie modelu wzgle-
dem czasu. Powyzsze réwnanie przyjmowato wéwczas postac:

13 1< 1< 13
?;yit ZF;XMB"'?;% +?;81t
co rownowaznie mozna byto zapisac jako:
Vi =Xp+u +E
Odejmujac stronami powyzsze dwa rownania, otrzymano:

Vi = Vi Z(Xit _)?i)ﬁ—i_(git _51)

Warto przy tym podkresli¢, ze w takiej sytuacji staty efekt indywidualny u,
zostal wyeliminowany. Przyjmujac: V., =Y.~ Y:» X, =X, —X, oraz €, =&, —&,
otrzymano model: V, =X,8+&,, ktéry po oszacowaniu za pomoca klasycznej
metody najmniejszych kwadratéw dawat estymator parametréw strukturalnych
0 nastepujgcej postaci:

gdzie:
X - macierz przeksztatconych zmiennych objasniajacych ¥,
y - wektor przeksztatconych zmiennych objasnianych.

Nalezy podkresli¢, ze w takim wypadku pominieto zatozenie $cistej egzoge-
nicznosci oraz wystepowania zmiennych, ktérych wartosci sg state w czasie dla
wszystkich jednostek w panelu. Nastepnie wykonano test na zréznicowanie wy-
razu wolnego, ktéry miat na celu wskazanie uzasadnienia zastosowania estymacji
modelu panelowego z ustalonymi efektami.

Drugim rodzajem efektéw indywidualnych sa efekty losowe [Griliches 2007].
Przyjmujac, ze efekty indywidulane u, sg zmienng losowa i wiedzgc, Ze nie s one
skorelowane z czystym btedem losowym Cov(u, €,) = 0,dlat =1, ..., T, wowczas
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taczny btad losowy, sktadajacy sie z efektu indywidualnego oraz czystego btedu
losowego, v, = u, + ¢, charakteryzuje si¢ korelacjg w tym samym obiekcie, przy
czym zatozono wéweczas brak korelacji dla r6znych obiektéw. Taka sytuacja wy-
magata wiec zastosowania uogélnionej metody najmniejszych kwadratéw. Jedno-
cze$nie uogoblniony estymator najmniejszych kwadratéw parametréw struktural-
nych IBRE miat posta¢ [Gruszczynski 2002]:

B =(X70X) KTQy

gdzie:

X - macierz zmiennych objasniajgcych,

y - wektor zmiennych objas$niajacych,

Q - odwracalna macierz wariancji i kowariancji tgcznego btedu losowego:

Var(v,) ... 0
Q=Var(v)= . :
0 - Var(vy)

Waznym aspektem w przeprowadzonych badaniach byt wtasciwy wybér mie-
dzy efektami ustalonymi a efektami losowymi. Pomocny przy tym wyborze byt
test Hausmana [Borkowski, Dudek i Szczesny 2003], badajacy wystepowanie ko-
relacji miedzy zmiennymi objasniajacymi a efektami losowymi. Test ten pozwa-
lat na sprawdzenie, czy estymatory efektoéw ustalonych i losowych byty zbiezne
wzgledem tego samego punktu. Dla hipotezy zerowej estymator uogolnionej
metody najmniejszych kwadratdéw jest zgodny i efektywny. Przyjete za$ hipote-
zy maja postac: H: Cov(ux,) = 0, przec1wko H,: Cov(ux,) # 0. Statystyka stuza-
ca weryfikacji dana jest wzorem: g = ﬂFE ﬂRE i jest zbiezna do rozktadu X% o k
stopniach swobody, gdzie k jest liczbg zmiennych objasniajacych. Brak podstaw
do odrzucenia hipotezy zerowej wskazywat na zgodnos¢ obu estymatorow - dla
efektéw ustalonych i efektow losowych, przy czym estymator efektéw losowych
byt w takiej sytuacji bardziej efektywny. Odrzucenie hipotezy zerowej sugerowato
celowo$¢ wyboru efektéw ustalonych.

WYNIKI BADAN

W dalszym etapie badan dokonano wyznaczenia kluczowych czynnikéw, wptywa-
jacych na efektywno$¢ bankéw spotdzielczych w okresie badawczym, tj. w latach
2005-2012. Ze wzgledu na wptyw kryzysu finansowego oraz spadek dynamiki
w dziatalnosci depozytowo-kredytowej badanych bankéw w latach 2008-2009
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oszacowano modele regresji dla trzech podokresow, tj. 2005-2007 - lata przed wy-
stgpieniem kryzysu finansowego, 2008-2009 - lata kryzysu oraz lata 2010-2012,
tj. po kryzysie finansowym. Efektywno$¢ badanych bankéw spotdzielczych wy-
razono poziomem rentownos$cig funduszy wilasnych. Do wylonienia istotnych
zmiennych wykorzystano modele panelowe.

W trakcie badan dokonano okre$lenia kluczowych czynnikéw warunkujacych
rentowno$¢ funduszy wtasnych bankéw spoétdzielczych w zaleznosci od sytuacji
rynkowej. Wyniki badan nad modelami panelowymi dlalat 2005-2007, 2008-2009
oraz 2010-2012 przedstawiono w tabeli 1. Oszacowane modele panelowe dla
ROE charakteryzowaty sie wystepowaniem efektéw indywidualnych losowych,
co potwierdzono testem Breuscha-Panga i testem Hausmana. Dodatkowo test
Fischera-Snedecora wskazat na istotnos¢ i nieprzypadkowo$¢ wystepowania
zmiennych w wyjasnianiu poziomu ROE badanych bankéw w poszczegd6lnych
okresach badawczych.

Jako pierwszy oszacowano model regresji ROE badanych bankéw spotdziel-
czych dla lat 2005-2007. Zmienne, ktére znalazly sie w tym modelu wyjasniaty
82% zmienno$ci ROE, pozostate 18% zmienno$ci rentownosci funduszy wiasnych
badanych bankéw zalezato od innych czynnikéw. Jak wynika z badan przedsta-
wionych w tabeli 1, w modelu wyjasniajgcym poziom ROE dla badanych bankéw
w latach 2005-2007 stwierdzono, Ze istotne byly trzy zmienne. Pierwsza z nich
odnosita sie do kredytéw udzielonych osobom prywatnym, gdzie ich przyrost
o0 1 mln z1, ceteris paribus, wigzat sie ze Sredniorocznym wzrostem ROE o 0,2
punktu procentowego. Kolejng zmienng, ktéra znalazta sie w modelu byt poziom
wspotczynnika wyptacalno$ci, ktérego przyrost o 1 punkt procentowy wiazat sie
ze spadkiem ROE o ponad 0,4 punktu procentowego. Ostatniag zmienng, ktéra zna-

TABELA 1. Modele panelowe ROE [%] dla badanych bankéw spétdzielczych

Wyszczegolnienie Wspétczynniki regresji w modelach dla lat
2005-2007 2008-2009 2010-2012

Stata 23,2036 16,6772 22,1658
X, - Depozyty 0s6b prywatnych [tys. zt] - -0,0001 -

X,, - Kredyty dla przedsieb. indywid. [tys. zi] - 0,0002 0,0001
X, - Kredyty dla 0s6b prywatnych [tys. z] 0,0002 - 0,0001
X, - Fundusze wtasne banku [tys. zt] - 0,0001 0,0002
X, — Wspotczynnik wyptacalno$ci [%] -0,4030 - -

X, - Liczba zatrudnionych [osoby] -0,0077 - -

R? 0,82 0,80 0,83
Liczba zmiennych [szt.] 3 3 3

7rédto: Badania wlasne.
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lazta sie w tym modelu byta liczba zatrudnionych, ktérej przyrost o 1 osobe powo-
dowat $rednioroczny spadek ROE o ponad 0,007 punktu procentowego. Uzyskane
wyniki dla lat 2005-2007 wykazaty, Zze w okresie przed kryzysem finansowym
istotne dla zwiekszania efektywnos$ci badanych bankéw spétdzielczych mierzonej
poziomem ROE byto zwiekszanie akcji kredytowej, w szczegdlnosci dla oséb pry-
watnych oraz efektywne zarzadzanie posiadanymi aktywami i pasywami, ktérego
konsekwencja powinno by¢ rozsgdne zmniejszanie wspodtczynnika wyptacalnos$ci
przy akceptowalnym poziomie ryzyka. Réwnie wazne jak zwiekszanie akcji kre-
dytowej i zarzadzanie aktywami i pasywami banku byto umiejetnie prowadzenie
polityki zatrudnieniowej, ktéra powinna zmierza¢ w tym okresie do umiarkowa-
nego ograniczania oraz lepszego wykorzystania potencjatu pracownikéw tak, by
przysparzali oni bankowi wiecej korzysci finansowych.

W latach kryzysu, tj. 2008-2009, istotne dla rentownosci funduszy wtasnych
badanych bankéw spétdzielczych istotne okazaly sie réwniez trzy zmienne, przy
czym byty one catkowicie odmienne od tych, ktére znalazty sie w modelach dla lat
poprzednich. Mianowicie w modelu panelowym dla ROE w latach kryzysu znalazty
sie zmienne okreslajace depozyty oséb prywatnych, ktére byty destymulantg
oraz dwie stymulanty, tj. kredyty dla przedsiebiorstw indywidualnych oraz pozi-
om funduszy wtasnych banku spétdzielczego. Badania wykazaty, ze zwiekszenie
depozytéw badanych bankéw spétdzielczych o 1 mln zt w latach 2008-2009,
przy zatozeniu niezmienno$ci innych czynnikéw, powodowato spadek ROE o 0,1
punktu procentowego. Zwiekszenie zas akcji kredytowej dla przedsiebiorstw in-
dywidualnych o te samg kwote, ceteris paribus, wigzato sie z przyrostem ROE
0 0,2 punktu procentowego. Podobnie zwiekszenie funduszy wtasnych w okresie
kryzysu o 1 mln zt powodowato przyrost ROE o 0,1 punktu procentowego. Taki
stan rzeczy wskazuje, Ze w okresie kryzysu banki spotdzielcze majgc na uwadze
dazenie do zwiekszania rentownosci funduszy witasnych, powinny prowadzi¢
raczej tradycyjng bankowos$¢ opartg na przyjmowaniu depozytéw i udzielanie
kredytéw z uwzglednieniem akceptowalnego poziomu ryzyka.

W latach 2010-2012, tak jak w latach 2005-2007 i 2008-2009, istotne dla
rentownoS$ci funduszy wiasnych okazaty sie trzy zmienne. Przy czym w modelu
dla lat po kryzysie finansowym wszystkie zmienne byty stymulantami i odnosi-
ty sie do kredytéw udzielonych przedsiebiorcom indywidualnym, kredytow dla
0s6b prywatnych oraz poziomu funduszy witasnych banku. Swiadczy¢ to moze
o rozwoju bankowosci spétdzielczej, gdyz po okresie spowolnienia gospodarcze-
go, banki spétdzielcze zwiekszaty dalej akcje kredytows, co ogélnie mozna uznaé
za zjawisko pozytywne. Analizujagc model panelowy ROE dla lat 2010-2012, moz-
na stwierdzi¢, ze przyrost kredytéw dla przedsiebiorcéw indywidualnych i dla
0s6b prywatnych o 1 mln zt powodowal, przy innych czynnikach niezmienionych,
zwiekszenie ROE o 0,1 punktu procentowego w obu przypadkach. Zwiekszenie
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funduszy wtasnych badanych bankéw spétdzielczych o 1 miln zl, ceteris paribus,
powodowato przyrost ROE w latach 2010-2012 o 0,2 punktu procentowego.

Uogélniajac wyniki badan dotyczace czynnikéw wplywajacych na rentowno$¢
funduszy wtasnych badanych bankéw spotdzielczych w latach 2005-2012, nalezy
stwierdzi¢, ze w zalezno$ci od zewnetrznej sytuacji gospodarczej potrafity one
og6lnie w zadowalajacy sposob zarzgdzaé swoim portfelem kredytowym oraz
funduszami wlasnymi, tak aby uzyskiwa¢ oczekiwany poziom ROE.

WNIOSKI

W modelu wyjasniajagcym poziom ROE dla badanych bankéw w latach 2005-2007
stwierdzono, Ze istotne byly trzy zmienne, tj. kredyty udzielone osobom prywat-
nym, poziomu wspoétczynnika wyptacalnosci, oraz liczba zatrudnionych.

W modelu panelowym dla ROE w latach kryzysu znalazty sie: depozyty oséb
prywatnych, kredyty dla przedsiebiorstw indywidualnych oraz fundusze wtasne
banku. Wskazuje to, ze w okresie kryzysu banki spoétdzielcze majac na uwadze
dazenie do zwiekszania rentownosci funduszy wtasnych, powinny prowadzi¢ rac-
zej konserwatywna polityke opartg gtdwnie na przyjmowaniu depozytéw i udzie-
laniu kredytéw z uwzglednieniem wyraZnie niZszego poziomu ryzyka anizeli
przed kryzysem.

W latach pokryzysowych w bankowosci, tj. 2010-2012, dla rentowno$ci fun-
duszy wilasnych okazaly sie réwniez trzy zmienne, ale odnosity sie one do kre-
dytéw udzielonych przedsiebiorcom indywidualnym, kredytéw dla oséb prywat-
nych oraz funduszy wtasnych banku. Majac na uwadze wyniki dla catego okresu
badawczego, mozna uznad, ze w zalezno$ci od zewnetrznej sytuacji gospodarczej
banki spétdzielcze potrafity w wiekszosci w zadowalajgcy sposéb zarzadzaé swo-
im portfelem kredytowym oraz funduszami wiasnymi.
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ROE DETERMINANTS OF POLISH COOPERATIVE BANKS
BEFORE DURING AND AFTER THE FINANCIAL CRISIS

Abstract. The study was made to determine the factors determining the profit-
ability of own funds of cooperative banks, depending on the economic situation.
The study shows that the financial crisis of 2008-2009 resulted in a significant
way to manage the activities of the Polish cooperative banks, which in the period
of crisis have focused their attention on the one hand to the security of the other,
to support the activities of Polish enterprises. In the period after the crisis, while
cooperative banks led to a further degree of safety policy to maintain liquidity, but
increased activity in the financing of local markets.

Key words: return on equity, cooperative banks, financial crisis
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DYLEMATY POMIARU EFEKTYWNOSCI BANKOW

Kinga Stepien
Zaktad Finanséw i BankowoS$ci
Politechnika Rzeszowska

Abstrakt. W artykule podjeto problem umiejscowienia depozytéw w naktadach
lub efektach w ocenie efektywnos$ci bankéw. Gléwnym celem jest przeprowa-
dzenie poréwnania polegajgcego na zbadaniu czy zaklasyfikowanie depozytow
do naktadéw lub efektéw funkcjonowania bankéw ma wptyw na wyniki analizy
efektywnosci. Przyjeto dwie koncepcje. W pierwszym przypadku depozyty sta-
nowig naktady w dziatalno$ci banku, w drugim za$ depozyty zakwalifikowano do
efektow funkcjonowania banku. Za pomoca metody DEA wyznaczono wartosci
wskaznikow efektywnosci technicznej i efektywnosci skali dla obu rozwazanych
przypadkéw. Wyniki poréwnano, stosujac odpowiednie narzedzia statystyczne.
Z przeprowadzonych badan wynika, Ze nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, czy
odmienne traktowanie depozytéw ma istotny wptyw na poziom otrzymywanych
wskaznikéw efektywnosci technicznej. Istnieja pewne przestanki, ktére pozwala-
ja na arbitralne kwalifikowanie depozytéw do naktadow lub efektéw banku.

Stowa kluczowe: efektywnos¢ banku, naktady, efekty, model posrednika, depozyty

WPROWADZENIE

Problematyka dotyczaca efektywnoSci dziatania banku wpisuje sie wspétcze$nie
w gléwny nurt badan w nauce bankowosci. Analiza stanu szeroko zakrojonych
badan prezentowanych na famach literatury §wiatowej wskazuje na istotne i stale
rosnace znaczenie poziomu efektywnosci bankéw. Swiadcza o tym przyktady ba-
dan, ktore ogdlnie sg dzielone na badania efektywnosci skali oraz zakresu [Clark
1988]. Z wnioskéw z badan nad efektywnos$cig bankéw europejskich wynika, ze
efektywno$¢ kosztéw stanowi jedno ze strategicznych zagadnien bankowosci
[Heffernan 1996]. Kwestia efektywnosci jest takze uznawana za niezwykle istot-
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na w odniesieniu do sektoréw bankowych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej,
ktdre przeszty transformacje gospodarcza [Jemric i Vujcic 2002].

Studia efektywnosci i produktywnos$ci bankéw z uzyciem metod niepara-
metrycznych, w tym metody Data Envelopment Analysis (DEA), maja na $wiecie
utrwalong tradycje. W konsekwencji rozwazania dotyczace efektywnos$ci bankow
oraz samej metody sg szeroko opracowane w literaturze zachodniej. W odniesie-
niu do bankéw polskich analizy efektywnoSci sa podejmowane od drugiej potowy
lat 1990.

Gléwnym celem artykutu jest zbadanie wptywu teoretycznych koncepcji funk-
cjonowania banku na poziom wskaznikow efektywno$ci technicznej. Wydaje sie,
ze kwestia ta ma istotne znaczenie metodologiczne w badaniach nad efektywno-
$cig banku [Chudy, Sobolewski i Stepieni 2008]. Przyjeto zatozenie, ze odmienne
ujecie depozytow w klasyfikacji naktadéw i efektéw w bankach ma wptyw po-
ziom wskaznika efektywnosci technicznej. Biorgc pod uwage stan rozwazan na
temat modelowania technologii bankowej, uzasadnione wydaje sie przypuszcze-
nie, Ze zastosowanie odmiennej klasyfikacji naktadéw i efektéw dziatania banku
moze prowadzi¢ do zréznicowanych wynikéw, tzn. ze przyjety sposéb klasyfikacji
naktadow i efektéw warunkuje otrzymane wyniki. Istniejgce na tym polu kontro-
wersje dotyczg przede wszystkim umiejscowienia depozytow.

TEORETYCZNE DYLEMATY WYBORU KONCEPCJI
FUNKCJONOWANIA BANKU

Analizy efektywno$ci bankéw najczes$ciej opierajg sie na dwoch koncepcjach funk-
cjonowania banku - koncepcji posrednika i producenta. Zauwaza sie, ze czesciej
bank jest traktowany jako pos$rednik finansowy, ktérego gtéwnymi zadaniami sg
przyjmowanie depozytéw od klientéw oraz udostepnianie kredytéw i srodkow
inwestycyjnych. Ten sposéb definiowania technologii bankowej wywodzi sie
z funkcji transformacji podzielnych, ptynnych, krétkoterminowych i pozbawio-
nych ryzyka wktadéw w niepodzielne, nieptynne, dtugoterminowe i obcigzone
ryzykiem kredyty. Wobec tego efektem dziatalnosci banku sg aktywa dochodowe
- kredyty i papiery warto$ciowe, zatrudnienie, majatek trwaty i depozyty sg na-
ktadami [Sealey i Lindley 1997]. W licznych badaniach, ktére bazuja na koncepcji
posrednika, do naktadéw zalicza sie kapital, depozyty i fundusze pozyczone na
rynku finansowym, natomiast do efektéw - wolumen kredytéw i portfel papieréow
warto$ciowych [Freixas i Rochet 2007].

Zauwaza sie jednak, Ze istnieje problem zwigzany z zakwalifikowaniem de-
pozytéw do naktadéw lub efektéw dziatalnosci bankéw. Moze on by¢ zwigzany
z dwoistg naturg depozytéw, ktére mogg mie¢ charakter naktadéw, poniewaz
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stanowig zrodto funduszy w dziatalnosci kredytowej banku. Zachodzi takze moz-
liwo$¢ traktowania depozytéw jako efektdw, ze wzgledu na to, Zze zapewniajg
plynno$¢ oraz ustugi ptatnicze dla klientéw [Berger i Humprey 1992]. Zwolennicy
tego podejscia zaktadaja, Ze depozyty powinny by¢ traktowane jako efekty z tego
powodu, ze ich pozyskiwanie od klientow reprezentuje ten rodzaj aktywnosci
banku, w ktérym zuzywane sg jego zasoby [Berg, Forsund i Jansen 1991]. Inni ba-
dacze twierdza, Ze w tych modelach, w ktérych uwzglednia sie koszty odsetkowe,
depozyty powinny by¢ traktowane jako naktady [Wheelock i Wilson 1995].

Przyjecie zaloZenia, Ze efektem dziatania banku jest wolumen kredytéw
i posiadanych papieréw warto$ciowych, naktadami sg depozyty, inne fundusze
pozyczone, praca i majatek trwaty, okresla sie jako koncepcje zasobdw finan-
sowych. Nie uwzgledniania ono angazowania przez bank posiadanych zasobdéw
w przeprowadzaniu transakcji rozliczeniowych oraz obstugi rachunkéw oszczed-
nos$ciowych. W koncepcji warto$ci dodanej do efektéw dziatania banku zalicza sie
te rodzaje aktywnosci, w ktorych nastepuje kreacja wartosci dodanej. Wobec tego
kredyty, depozyty na zgdanie, depozyty terminowe i rachunki oszczedno$ciowe
postrzegane sg jako efekty, praca, majatek trwaty oraz fundusze pozyczone jako
naklady [Berger i Humprey 1992]. Podstawg koncepcji kosztu uzytkownika jest
wykorzystanie regresji liniowej zyskow banku wzgledem realnych sald réznych
sktadnikéw bilansu. Istota tego podejscia jest nieprzyjmowanie a priori zatozen
0 przynalezno$ci poszczeg6lnych sktadnikéw bilansu banku do naktadéw lub
efektow. Znaki wspdétczynnikéw regresji zysku wzgledem poszczego6lnych sktad-
nikéw bilansu determinujg ich przynalezno$¢. Jesli sa dodatnie, to uznaje sie je za
efekty, jesli ujemne - za naktady [Freixas i Rochet 2007].

W innych badaniach do efektéw najczesciej zalicza sie kredyty, pozostate ak-
tywa dochodowe, depozyty i przychody nieodsetkowe, natomiast do naktadéw
- stawke pracy, majgtek trwaty oraz koszt uzycia kapitatu finansowego (wyptaca-
ne odsetki, pozyskane fundusze)[Heffernan 2007].

METODOLOGIA, DOBOR BADANYCH OBIEKTOW,
ZRODLA DANYCH

Data Envelopment Analysis (DEA) jest nieparametryczng metodg badania wzgled-
nej efektywnosci przedsiebiorstw. Ideg tkwigca u podstaw analiz produktywno-
$ci jest odniesienie poziomu wynikéw uzyskiwanych przez dang firme do wyniku
mozliwego do uzyskania, przy optymalnym wykorzystaniu posiadanych przez fir-
me naktadéw. Podstawowg trudnoscig podczas analizy efektywnoSci jest okresle-
nie funkcji wigzacej poziom naktadéw z optymalnym poziomem produkcji (jest to
tzw. krzywa mozliwosci produkcyjnych).
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Wyrdznikiem metody DEA jest sposéb okreslania krzywej mozliwosci pro-
dukcyjnych. W przeciwienistwie do metod parametrycznych, gdzie konieczne jest
wstepne okreslenie postaci funkcyjnej zalezno$ci miedzy naktadami a efektami.
W metodzie DEA graniczna krzywa wyznaczana jest przez potozenie tych jednostek,
ktdre charakteryzuja sie najwiekszg efektywnoscig w rozwazanej zbiorowosci.

Istnieje wiele sposobéw formalizacji matematycznej modeli DEA, w opraco-
waniu podano jeden z mozliwych uktadéw réwnan i warunkéw ograniczajacych,
dla modelu zorientowanego na naktady o tzw. statych efektach skali (przedsta-
wienie modelu zorientowanego na efekty wymaga jedynie pewnych niewielkich
korekt).

Aby dokona¢ oceny efektywnosci technicznej pewnego ustalonego obiektu
N (1 £ N < n), sformutowane zostaty nastepujace warunki dotyczace efektow (yl.].),
a nastepnie naktadow (X,-,-)' uzyskiwanych przez obiekt N w relacji do pozostatych
n jednostek decyzyjnych. Celem modelu jest proporcjonalne zmniejszenie nakta-
dow, przy nie zmniejszaniu efektow. Matematycznie sprowadza sie to do nastepu-
jacego zapisu:

/».1

in 0, gdzie: 4,,.., 4 >0

A, "

AVt t Ay, 2V
: efekty nie zmniejszajg sie

AVt A AV, Z Yy

A+ AX, <0-x,,
: naktady zmniejszaja sie 6 razy
Ax, +.o. +Ax,<0-x,

Powyzszy model ma oczywiste rozwigzanie:

A=0izN A,=1 6=1

Jezeli nie ma rozwigzania takiego, ze 0 < 1, obiekt decyzyjny jest uznawany za
efektywny. W przeciwnym wypadku warto$¢ 1-0 pokazuje, o ile mozna zmniej-
szy¢ naktady, tak by nie zmniejsza¢ efektéw (produkcji przedsiebiorstwa). Pod-
stawowym wynikiem podawanym w opracowaniach opartych na modelach DEA
jest zestawienie wartosci 6, ktére sg nazywane wskaznikami efektywnosci tech-
nicznej. Ich warto$¢ zawiera sie w przedziale 0-1.

W opracowaniu zastosowano dwa zmodyfikowane modele wywodzace sie
z koncepcji posrednika (rysunki 1 i 2). W pierwszym przypadku modelu 1 do na-
ktadéw zaliczono majatek trwaty, zobowigzania ogétem (depozyty) oraz zatrud-
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nienie, do efektow za$ - naleznosci ogétem i papiery wartoSciowe. W modelu 2
do zbioru naktadéw sklasyfikowano majatek trwaty i zatrudnienie, podczas gdy
zobowigzania og6tem potraktowano jako efekt dziatalnosci banku. Ponadto po
stronie efektéw podobnie znalazty sie nalezno$ci ogétem oraz portfel papieréow
warto$ciowych. Wykorzystano model DEA zorientowany na naktady ze staltymi
i zmiennymi efektami skali.

NAKLADY:

: | : EFEKTY: :
| |

: Majatek trwaly : : Nalezno$ci ogélem ;

1 1

: Zobowiazania ogéltem : :> : Papiery warto$ciowe :

: | : |

: I : I

Zatrudnienie

RYSUNEK 1. Naktady i efekty uwzglednione w modelu M1

Zrédto: Opracowanie whasne.

EFEKTY:
NAKLADY:

1 1 1
| ' |
: | Nalezno$ci ogélem !
Majatek trwaly : I ;
N : Papiery wartoSciowe |
: ! :
1 1 1
I I

Zatrudnienie

Zobowiazania ogélem

RYSUNEK 2. Naktady i efekty uwzglednione w modelu M2

Zrédto: Opracowanie whasne.

Badaniem objeto 15 bankéw komercyjnych?, ktére funkcjonowaty w Polsce
w latach 1996-2009. Wszystkie rozwazane banki charakteryzowaty sie uniwer-
salnym profilem dziatalno$ci, a ich taczny poziom aktywdédw wynosit na koniec
2009 roku okoto 720 mld zt, co stanowito okoto 68 proc. aktywoéw catego sektora
bankowego. Nalezy zaznaczy¢, Ze mozliwosci prowadzenia analizy efektywno$ci
bankéw sg w istotny sposéb ograniczone procesami fuzji i przeje¢ bankow oraz
zmian w strukturze sektora bankowego. Z tego powodu uwzgledniono banki,
ktére, pomimo udziatu w procesach konsolidacji, nieprzerwanie funkcjonowaty
w okresie 1996-2009 na rynku i dla ktérych mozliwe byto zgromadzenie jedno-
litego, kompletnego panelu danych statystycznych. W chwili opublikowania arty-
kutu niektére banki zmienity nazwe, niektére za$ potgczyly sie z innym bankiem.

1 PEKAO, PKO BP, BRE Bank, ING BS, BZ WBK, Bank Handlowy w Warszawie, Bank Millen-
nium, Kredyt Bank, BGZ, Raiffeisen Bank, Bank BPH, Nordea Bank, BOS, Bank DnB Nord,
Bank Pocztowy.
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Ocene efektywnosci bankéw oparto na koncepcji posrednika. Na rysunku 1
zilustrowano dobdr naktadéw i efektéw, wedtug ktérego realizowano obliczenia.
Do naktadéw w dziatalnosci banku zaliczono majatek trwaty, zobowigzania oraz
zatrudnienie, do efektéw naleznosci i portfel papierow warto$ciowych. Wszyst-
kie wielko$ci wyrazono w mln ztotych, natomiast zatrudnienie zmierzono liczba
etatow. Podstawe badania efektywnosci bankéw stanowig dane bilansowe i dane
na temat poziomu zatrudnienia pochodzace ze sprawozdan finansowych anali-
zowanych bankéw oraz rankingi 50 najwiekszych bankéw publikowanym w Mie-
sieczniku Finansowym ,Bank”. Wszystkie wielkoSci finansowe wykorzystywane
do obliczen w modelach DEA zostaty urealnione w ten sposéb, by unikna¢ pozor-
nych efektéw spowodowanych tylko i wytgcznie wzrostem wartosci nominalnych
z powodu inflacji. Kwestia ta jest o tyle wazna, Ze skumulowana inflacja w latach
1996-2008 wynosita niemal 100 proc.

W tabeli 1 przedstawiono informacje o Srednim poziomie wielko$ci naktadow
i efektéw w badanej zbiorowosci w poszczeg6lnych latach. W tabeli 2 zawarto in-
formacje o medianie zmian procentowych wielkosci naktadéw i efektéw w ujeciu
rok do roku.

TABELA 1. Sredni poziom naktadéw i efektéw uwzglednionych w modelu efektywnosci
w kolejnych latach (wielko$ci finansowe urealniono do poziomu cen z 2009 roku)

Efekty Naktady

Rok naleznosci papll e_ry zobowigzania majatek zatrudnienie

[minzf] | Vartosclowe | i trwaly | sba etatéw]

[mln zt] [mln zt]

1996 7 458 6136 12513 509 6292
1997 9442 6 155 14793 596 7 533
1998 10 062 7 395 17 120 560 7 584
1999 14 008 6952 20112 669 7 532
2000 16 780 6948 23120 758 8403
2001 18770 7703 25505 856 8163
2002 18106 8 604 24 044 959 7781
2003 18 805 9130 24 500 839 7 297
2004 19188 8796 24 646 696 7 239
2005 20541 9058 25982 698 6956
2006 23726 9473 29289 704 6917
2007 27 219 8962 32605 699 7114
2008 33718 12 108 38783 639 7700
2009 32994 11092 38950 587 7 246

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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TABELA 2. Mediana zmian procentowych naktadéw i efektéw w ujeciu rok do roku

Efekty Naktady
Rok naleznosci Warl)"i(l))éli;gwe zobowigzania T:J\th fyk zatrudnienie

[%] o] (%] o [%]
1996-1997 21,7 -14 20,2 12,9 11,3
1997-1998 11,0 48,8 17,6 -2,6 33
1998-1999 36,2 -12,1 23,9 7,2 0,7
1999-2000 4,0 1,8 3,4 54 11,2
2000-2001 12,5 1,7 17,7 13,9 4,8
2001-2002 39 7,9 -1,0 53 -2,0
2002-2003 2,3 6,4 4,3 -7,7 -5,8
2003-2004 4,2 -10,4 2,9 -13,2 -2,7
2004-2005 14,3 12,0 54 -5,5 0,9
2005-2006 16,4 -1,6 14,0 -0,6 0,2
2006-2007 16,7 -8,0 16,6 0,3 7,6
2007-2008 19,8 47,9 22,4 -3,6 7,3
2008-2009 -5,6 -13,4 0,5 -6,7 -6,4

Zrédto: Opracowanie whasne.

Analiza wartosci statystyki, opisowych i zamieszczonych w tabelach 1 i 2, po-
zwala na wyciagniecie pewnych ogélnych wnioskéw dotyczacych zmian w funkcjo-
nowaniu bankéw w rozwazanym okresie. Mozna zauwazy¢, ze nastgpit kilkukrotny
wzrost poziomu naleznosci i depozytéw, przy czym te pierwsze rosty w szybszym
tempie. Stosunkowo niska zmienno$cig charakteryzowat sie poziom zatrudnienia
i majatku trwatego. Na tej podstawie mozna dokona¢ uogolnienia, ze efektywnos¢
wykorzystania naktadéw w badanych bankach w rozwazanym okresie rosta.

OTRZYMANE WYNIKI - PRAKTYCZNE DYLEMATY
INTERPRETACY]JNE

Ze wzgledu na objeto$¢ artykutu prezentacje wynikéw ograniczono do $rednich
wskaznikow efektywnos$ci dla badanej zbiorowosci bankéw? Rezultaty analizy
przedstawiono w tabelach 3 i 4 oraz na rysunku 3. Dokonujac poréwnania Sred-
nich otrzymanych z obu modeli (Model 1 i Model 2), mozna sformutowa¢ pewne
uogdlnienia®, W odniesieniu do Modelu 1 od 2002 do 2009 roku poziom $redniej

2 W piSmiennictwie istniejg szersze prezentacje wynikéw podobnych analiz K. Chudy,
M. Sobolewski i K. Stepien, Analiza efektywno$ci bankéw w Polsce w latach 1996-2007,
Wydawnictwo Politechniki Rzeszowskiej, Rzeszéw 2012.

3 Opierajac sie na korzystnych warto$ciach p: dla ECRS1i110,000256, dla EVRS1i110,000472,
dlaESTiI10,002323.
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efektywnos$ci przy zatozeniu statych efektow skali (E) wzrastal. Podobna
tendencja wystepowata w przypadku efektywnoSci technicznej przy zatozeniu
zmiennych efektow skali (E,¢). Poziom Sredniego wskaznika efektywnosci skali

wzrastat od 2005 do 2009 roku.

TABELA 3. Poréwnanie przecietnej efektywnosci bankéw w modelu 1

ROk ECRS EVRS ES
1996 0,66 0,81 0,85
1997 0,64 0,75 0,87
1998 0,62 0,74 0,86
1999 0,62 0,70 091
2000 0,61 0,69 0,90
2001 0,60 0,68 0,88
2002 0,64 0,72 0,88
2003 0,68 0,75 0,91
2004 0,69 0,76 0,90
2005 0,74 0,81 0,92
2006 0,77 0,83 0,93
2007 0,78 0,84 0,94
2008 0,89 0,94 0,95
2009 0,86 091 0,94
1996-2009 0,70 0,78 0,90

Objasnienia: E ; - ocena efektywnosSci przy zatozeniu statych efektéw skali; £, - ocena efektywnoSci przy

zatozeniu zmiennych efektéw skali; E; - efektywnos¢ skali.

Zrédto: Opracowanie whasne.

TABELA 4. Por6wnanie przecietnej efektywnos$ci bankéw w modelu 2

ROk ECRS EVRS ES
1996 0,34 0,55 0,72
1997 0,29 0,49 0,75
1998 0,32 0,50 0,76
1999 0,34 0,43 0,82
2000 0,31 0,40 0,80
2001 0,32 0,40 0,82
2002 0,34 0,40 0,85
2003 0,40 0,47 0,88
2004 0,45 0,50 0,90
2005 0,50 0,55 091
2006 0,54 0,60 0,90
2007 0,57 0,65 0,88
2008 0,72 0,84 0,86
2009 0,70 0,82 0,86
1996-2009 0,44 0,54 0,84

Objasnienia: E ; - ocena efektywnosSci przy zatozeniu statych efektow skali; £, — ocena efektywnosci przy

zatozeniu zmiennych efektow skali; E; - efektywnos¢ skali.

Zrédto: Opracowanie whasne.

B ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3 (2) 2015




Dylematy pomiaru efektywnos$ci bankéw 95
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E .. - ocena efektywno$ci przy zatozeniu braku efektoéw skali

E, .. - ocena efektywnosci przy zatozeniu zmiennych efektow skali

E, - efektywnos¢ skali

RYSUNEK 3. Przecietne warto$ci wskaznikow efektywnosci badanej grupy bankéw w latach

1996-2009 obliczonych wedtug Modelu 1 i Modelu 2

Zrédto: Opracowanie whasne.

Na podstawie poziomu $rednich wskaznikéw efektywnosci dla Modelu 2
mozna stwierdzi¢, Ze jest on nizszy w sytuacji, gdy depozyty (zobowiazania) zo-
staty potraktowane jako efekty dziatalnosci banku. W latach 2001-2008 poziom
wskaznika E_, . w kazdym z analizowanych okresow jest wyzszy. Tg samg tenden-
cje mozna zaobserwowa¢ w odniesieniu do E, . W przypadku wskaznika efek-
tywnosci skali trudno wskazac jakiekolwiek tendencje.

Opierajac sie na otrzymanych wynikach, zbadano, czy istnieje korelacja po-
miedzy oceng zmian efektywnosci dokonang na podstawie obu modeli. W tym
celu zostaly wyznaczone warto$ci wspétczynnikéw korelacji pomiedzy wskazni-
kami efektywno$ci z Modelu 1 a wskaznikami efektywnoS$ci technicznej z Modelu
2 (tabela 5).

TABELA 5. Macierz korelacji pomiedzy wskaznikami z modelu 1 i modelu 2

Z‘g;f;zlfe $rednia Stg:zgﬁlrzrgfve ECRSI | EVRSI | ESI | ECRSII | EVRSII| ESII
ECRS I 0,70 0,094 1 09 | 081 | 099 | 095 | 053
EVRS I 0,78 0,080 0,96 1 064 | 092 | 098 | 032
ESI 0,90 0,031 081 | 0,64 1 086 | 066 | 077
ECRSII | 0,44 0,146 099 | 092 | 086 1 093 | 0,60
EVRSII | 0,54 0,143 095 | 098 | 066 | 093 1 0,28
ESII 0,84 0,060 053 | 032 | 077 | 060 | 028 1

Zrbdto: Opracowanie whasne.
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Mozna stwierdzi¢, ze istnieje silna zalezno$¢ pomiedzy poziomem wskazni-
ka efektywno$ci przy zalozeniu statych i zmiennych efektéw skali w obu mode-
lach. Moze to prowadzi¢ do wniosku, ze depozyty mozna traktowac jako naktady
i efekty dziatalno$ci banku i ten arbitralny wybdr nie wptywa na Sredni poziom
ECRS i EVRS. Nalezy jednak doda¢, ze szczeg6towa obserwacja jednostkowych
wskaznikow efektywnosci technicznej dla poszczegélnych bankéw wskazuje, ze
ich poziom jest w wielu przypadkach nizszy w sytuacji traktowania depozytéw
jako efektow dziatania banku (wskazniki otrzymane z Modelu 2). Przyktadowo
w 2009 roku BPH charakteryzowat sie efektywno$cia techniczng przy zatozeniu
statych efektéw skali dla Modelu 1 réwng 0,43, dla Modelu 2 za$ na poziomie réw-
nym 1. W badanej zbiorowos$ci wystepowaty banki, ktére w wybranych latach
dla obu modeli uzyskiwaty ten sam poziom efektywnosci technicznej przy zato-
zeniu statych efektéw skali. Byt to BRE (2007 i 2009 r.) Bank Nordea i DnBNord
(2009 r.). Podobne zalezno$ci wystepowaty w obszarze efektywno$ci technicznej
przy zatozeniu zmiennych efektéw skali.

Najstabsza korelacja wystepuje pomiedzy wskaznikiem ES otrzymanym
z obu modeli (wspo6tczynnik korelacji 0,77, tabela 5). Mozna zatem ostroznie przy-
puszczad, ze przypisanie depozytoéw do zbioru naktadéw lub efektéw ma pewien
wplyw na poziom otrzymanych wskaznikéw efektywno$ci skali. Analiza jednost-
kowych wskaznikéw efektywnosci skali dla poszczegélnych bankéw w obu mo-
delach wskazuje, Ze istniejg pewne rozbiezno$ci w ich poziomie oraz charakterze
efektow skali, ktore osiggaja analizowane banki. Przyktadowo w 2009 roku Bank
Handlowy zgodnie z wynikiem z Modelu 1 funkcjonowat w obszarze malejgcych
efektow skali ze wskaznikiem na poziomie 0,98, co oznacza, ze bank nie wyko-
rzystywat w petni swoich rozmiaréw produkcyjnych. W modelu 2 natomiast przy
tym samym poziomie efektywnoSci skali wykazywat rosngce efekty skali.

WNIOSKI

Analiza poziomu efektywnoSci technicznej bankéw jest zdeterminowana przyjetg
koncepcja naktadow i efektow. Trudnoscig wystepujaca na tym etapie badan jest
brak teorii przedsiebiorstwa bankowego i jednolitego modelu dziatania banku
o okreslonym profilu dziatalno$ci. Prowadzone badania najczeSciej opieraja sie
na jednej z dwoch koncepcji funkcjonowania banku - posrednika i producenta.
W badaniach efektywnosci i produktywnosci bankéw w Polsce dominuje mo-
del posrednika, w ktérym do naktadéw zalicza sie kapitat, depozyty i fundusze
pozyczone na rynku finansowym, do efektow natomiast wolumenem kredytow
i portfel papieréw warto$ciowych. Jednak dualny charakter depozytéw pozwala
na traktowanie ich badz to jako naktadéw, badz jako efektéw dziatalnosci banko-
wej. Mozna zaktada¢, ze z punktu widzenia banku depozyty s3 naktadem pono-
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szonym w celu osiggania zyskoéw, natomiast dla klienta depozyty sa produktem,
ktéry tworzy warto$¢ w postaci ustug platniczych i zapewnia bezpieczenistwo
przechowywanych $rodkéw.

Rozwazania prowadzone w niniejszym opracowaniu dotyczyty efektywnosci
bankéw, ktore swoj profil dziatalnosci okreslaty jako uniwersalny. Otrzymane re-
zultaty wskazujg, ze w tym przypadku zaklasyfikowanie depozytéw do naktadow
lub efektéw nie miato znaczgcego wptywu na otrzymane wskazniki efektywnosci
technicznej przy zatozeniu statych i zmiennych efektéw skali. Stabsza, ale nadal
do$¢ silna korelacja wystepowata w przypadku wskaznika efektywnosci skali
otrzymanego z obu modeli.

Wydaje sie w zwigzku z tym, Ze przeprowadzone rozwazania nalezy uzupet-
ni¢ analiza danych rzeczywistych w odniesieniu do poziomu depozytéw w po-
szczegblnych bankach.
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PROBLEM WITH MEASURING EFFECTIVENESS OF BANKS

Abstract. The article discusses the problem of placement of deposits in incomes
or outcomes in the assessment of the efficiency of banks. The main objective is to
carry out a comparison involving the examination and classification of deposits
to bank’s inputs or outputs has an effect on the results of the analysis of effective-
ness. Two concepts was adopted. In the first case the deposits are incomes in the
bank’s operations. In the second deposits qualified for the outputs of the bank. Us-
ing DEA method determined values of technical efficiency and scale efficiency for
both the considered cases. The results were compared using appropriate statisti-
cal tools. The study shows that it is difficult to determine whether the different
treatment of deposits has a significant impact on the level of technical efficiency
indicators obtained. There are certain conditions which allow for arbitrary eligi-
bility of deposits to the inputs or outputs of the bank.

Keywords: bank efficiency, inputs, outputs, deposits, intermediary approach

B ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3(2) 2015



. ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC 3 (2) 2015, 99-107 .
. JOURNAL OF FINANCIAL MANAGEMENT AND ACCOUNTING 3 (2) 2015, 99-107 .

KILKA UWAG NA TEMAT KONSORCJUM BANKOWEGO
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Abstrakt. W artykule przedstawiono najwazniejsze uwagi dotyczace konsorcjum
bankowego, ktére stanowi przyktad na ciekawe powigzanie bankéw w celu udzie-
lenia wspoélnego kredytu. Niewatpliwie taka forma potaczenia sit dwdch lub wiek-
szej ilosci bankdw moze wptynaé na zwiekszenie ich efektywno$ci w §wiadczeniu
ustug, co prowadzi do lepszego zaspokajania potrzeb Kklientow.

Stowa kluczowe: konsorcjum, umowa konsorcjalna, wspoétpraca bankéw, wspol-
ne udzielenie kredytu

WSTEP

Wazne znaczenie w obrocie gospodarczym maja konsorcja bankowe, ktére zawie-
rane s3 z udziatem bankéw w zakresie ich czynnosci (tzw. czynno$ci bankowych)
[Wtodyka 2011]. Szeroki udziat bankéw w dziedzinie wspétdziatania o charakte-
rze konsorcjalnym wystepuje w wielu krajach. Podkre$la sie przy tym wyjatkowa
spo6jnos¢ i sprawnos¢ tego wspoétdziatania, dlatego tez bankowe umowy konsor-
cjalne nazywane sa w wielu krajach umowami ,dzentelmenskimi”, gdyz wiaza
podmioty funkcjonujace na jednej ptaszczyznie i postugujace sie wspolnym jezy-
kiem profesjonalnym [Stecki 1994].

W przesztosci przewazaty konsorcja zawigzywane przez dwa lub najwyzej
trzy banki. Dopiero w p6zniejszym okresie zaczeto powotywac konsorcja wielo-
podmiotowe. Ta zasada obowigzuje do dnia dzisiejszego [Stecki 1994].

Zasadniczo im wyzsza kwota, im wieksze ryzyko, tym liczniejsze grono ban-
kéw wystepujacych w konsorcjum. Na $wiecie do rzadkosci naleza jednak kon-
sorcja, w ktorych liczba bankéw bioracych udziat bliska jest dwudziestu. Wptyw
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na te liczebno$¢ majg tez uwarunkowania prawne. W wiekszos$ci krajow obowig-
zuja ustawowe ograniczenia wysoko$ci kredytu dla jednego podmiotu badz gru-
py kapitatowej. Nalezy wspomniec, Ze istniejg takze konsorcja mieszane, ztozone
z bankéw oraz innych instytucji finansowych [Stecki 1994].

Konsorcja bankowe moga by¢ powotywane dla réznych celéw gospodarczych,
cho¢ najczestsze sg tzw. konsorcja kredytowe, utworzone dla wspo6lnego udziele-
nia kredytow [Wiodyka 2011]. W zwigzku z tym, wta$nie na ich przyktadzie zosta-
nie omowione konsorcjum bankowe w tym artykule. Poza tym istniejg konsorcja
emisji akcji lub obligacji, konsorcja przejmujace i plasujace papiery warto$ciowe,
konsorcja konwersyjne, gwarancyjne i forfaitingowi [Tamze].

POJECIE KONSORCJUM BANKOWEGO

Rozwazania na temat konsorcjum bankowego nalezy zacza¢ od pojecia konsor-
cjum, ktére wywodzi sie od tacinskiego consortium, oznaczajacego wspoétudziat.
Konsorcjum jest forma koncentracji kapitatu, forma kooperacji przedsiebior-
coéw oraz partycypacji w okre$lonym przedsiewzieciu gospodarczym [Guminski
2009]. Famielec wymienia konsorcja gospodarcze, obok holdingéw, jako gtéwne
formy grup kapitatowych [1997]. Autorka przedstawia konsorcja gospodarcze
jako zwiagzki przedsiebiorstw powstate w celu wykonywania wspélnych przed-
siewzie¢, podtrzymujgce prawng, organizacyjng i ekonomiczng samodzielnosé
partneréw.

Konsorcjum powstaje w wyniku zawarcia umowy konsorcjalnej pomiedzy
przedsiebiorcami, w ktérej zobowigzujg sie oni do podejmowania wspdlnych
dziatan w celu realizacji okre$lonego przedsiewziecia gospodarczego, np. budo-
wy lotniska. Powyzsza definicja jest jedynie og6lnie przyjeta w literaturze praw-
niczej, gdyz w prawie polskim brakuje ustawowej definicji konsorcjum. Wyjatek
stanowi Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, ktéra w art. 73 ust. 1 wspo-
mina o konsorcjum bankowym.

W pi$miennictwie prawniczym mozemy sie spotka¢ z jeszcze kilkoma nie-
znacznie réznigcymi sie od siebie definicjami konsorcjum. Wér6d wspolnych cech
konsorcjum zawartych w tych definicjach wyr6zni¢ mozemy cel, dla ktérego za-
wigzywane jest konsorcjum, czyli wykonanie wspo6lnymi sitami duzej transakcji
oraz umowny charakter konsorcjum.

Ekonomiczna definicja okresla pojeciem konsorcjum organizacje gospodar-
cz3, zalozona przez grupe przedsiebiorstw, np. firm, bankéw w celu realizacji
przedsiewziecia niemozliwego do samodzielnego wykonania przez jedno z nich
lub zaktadang na state w celu dokonywania duzych operacji handlowych czy fi-
nansowych albo do osiggniecia zamierzonego celu i wigzaca je jedynie w ramach
tego przedsiewziecia [Silska 2004].
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Wracajac do konsorcjum bankowego, wedtug art. 73 ust. 1 ustawy Prawo
bankowe, bank moze zawrze¢ umowe z innymi bankami w sprawie wspdlnego
udzielenia kredytu. Konsorcjum bankowe stwarza wiec mozliwo$¢ skorzystania
z kredytow Kkilku wspotdziatajacych bankow. Konsorcja bankowe moga tworzy¢
wszelkie banki panstwowe, spétdzielcze i prywatne. Konsorcja organizuja zazwy-
czaj wiarygodne i znane na rynku banki. Nie istnieja Zadne formalne ograniczenia
co do ilo$ci podmiotéw uczestniczacych w konsorcjum. Konsorcja tworzg zwykle
3-4 banki, a dopiero potem przytaczaja sie do nich kolejni uczestnicy (niekoniecz-
nie banki czy instytucje finansowe), odkupujac czes¢ kredytu. Jest to tzw. underw-
ritting, zwany tez syndykacjg kredytu [Michalak 2007].

Banki zawierajace umowe konsorcjum bankowego moga mie¢ r6zna forme
prawng, odmienng strukture wtasnosci, a takze potencjat ekonomiczny i inne pa-
rametry.

Nalezy wspomnie¢, Zze w praktyce i literaturze przedmiotu wystepuja dwa
podstawowe rodzaje bankowego konsorcjum kredytowego, czyli konsorcjum
najczesciej wybieranego przez banki. Sg to zwykte konsorcja kredytowe, powo-
tywane do jednorazowego udzielenia kredytu okreslonemu podmiotowi. Drugi
za$ rodzaj bankowego konsorcjum kredytowego stanowia konsorcja finansowe
(finansujace), ktére majg za zadanie finansowanie okreslonego podmiotu lub gru-
py podmiotéw na przestrzeni dtuzszego czasu, przy zawieraniu kolejnych uméw
kredytowych [Herbet 2008].

ISTOTA KONSORCJUM BANKOWEGO ORAZ MOTYWY
JEGO POWSTANIA

Prekursorami dzisiejszych konsorcjéw byty instytucje bankowe, ktore pojawity sie
juz w péznym Sredniowieczu. Charakter konsorcjum wyraza sie w wytyczonym w
umowie wzajemnym zobowigzaniu uczestnikdw konsorcjum do wspélnego dg-
zenia do osiggniecia wyznaczonego celu gospodarczego poprzez podejmowanie
okreslonych dziatan. Do istotnych cech konsorcjum nalezy réwniez to, Ze zasadni-
czo stanowi ono dtugotrwaty, ciagly stosunek prawny, poniewaz osiggniecie wyty-
czonego celu gospodarczego moze wymagac kilkuletniej dziatalno$ci konsorcjum,
zwtaszcza gdy ma ona zakres systemowy i cato$ciowy [Stecki 1997].

W przypadku konsorcjum bankowego, ma ono charakter najczesciej tymcza-
sowy ze wzgledu na jego zwiazek z realizacjg konkretnej, czesto kosztownej in-
westycji. Konsorcja bankowe moga tez mie¢ charakter staty, co wynika z ciaggtego,
duzego zapotrzebowania na kapitat ze strony organizacji gospodarczych.
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Do motywoéw tworzenia konsorcjum bankowego nalezg:

1. Brak mozliwosci banku do samodzielnego sfinansowania duzego przedsie-
wziecia.

2. Rozlozenie ryzyka - w sytuacji gdy bank nie chce samodzielnie ponosic¢ ryzy-
ka przez dtugi czas finansowania kredytobiorcy.

3. Odmowa podjecia sie kredytowania danej inwestycji przez bank wtasciwy dla
Klienta, w zwigzku z tym, Ze bank nie zna branzy, ktérej dotyczy inwestycja,
woéwczas moze potaczy¢ swoje sity z bankiem posiadajgcym do$wiadczenie
w finansowaniu danego sektora.

4. Przy duzych inwestycjach wysoka kwota kredytu, ktéra moze naruszaé we-
wnetrzne limity ostrozno$ciowe banku, narzucone mu przez centrale.

5. Wymogi prawa bankowego - przepisy ustawy Prawo bankowe ustanawiajg
gorny limit kwoty udzielonego kredytu w ramach pojedynczego kontraktu.

6. Grupowa obrona przed dominacjg duzych bankéw.

7. 0Odejscie od strategii konkurencji na rzecz wyboru wspétpracy z innymi ban-
kami.

Powstanie konsorcjum bankowego zaczyna sie najczesSciej od inicjatywy ban-
ku aranzujacego (inicjujgcego), ktéry wchodzi w relacje prawne z potencjalnymi
konsorcjantami. Bank ten z reguty bedzie takze dziatal w imieniu i na rzecz po-
zostatych cztonkéw konsorcjum, czyli bedzie petnit funkcje tzw. lidera. Funkcja
banku bedacego liderem moze by¢ réznie uksztattowana w umowie konsorcjum.
Rola ta moze by¢ ograniczona wytacznie do umocowania lidera do zawarcia umo-
wy kredytu. W praktyce lider z mocy ustawy obejmuje réwniez czynnosci, kto-
re s3 zwigzane z administrowaniem Kkredytu, czyli obowigzki dotyczace spraw
zwigzanych z oddaniem kredytu do dyspozycji kredytobiorcy i jego zwrotem oraz
repartycja uzyskanych od kredytobiorcy kwot miedzy uczestnikéw konsorcjum.
Poza tym umowa konsorcjum moze okresla¢ rowniez inne obowiazki lidera kon-
sorcjum [Pyziot 2002].

Kluczowa zasada konsorcjum jest wspolne ponoszenie ryzyka, ktére jest
zwigzane ze wspélnym przedsiewzieciem. Oznacza to zaréwno udzial w wygo-
spodarowanych zyskach, jak i wspélne pokrywanie kosztoéw oraz ewentualnych
strat [Wtodyka 2000]. Zgodnie z art. 73 ust. 3 ustawy Prawo bankowe uczestnicy
konsorcjum bankowego ponosza ryzyko zwigzane z udzielonym kredytem pro-
porcjonalnie do wysokosci wniesionych srodkéw finansowych do wspdélnie udzie-
lonego kredytu.

Formuta ,ryzyko zwiazane z udzielonym kredytem” ma charakter ogdlny
i oznacza, ze kazdy bank konsorcjalny angazuje sie na wtasne ryzyko w utworzo-
ny konsorcjalny stosunek kredytowy we wiasnym imieniu i na wtasny rachunek
w rozmiarze wynikajacym z zasad partycypacji [Baczyk 2006].
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Pomimo wystepowania w literaturze przedmiotu oraz orzecznictwie Sadu
Najwyzszego réznorodnych pogladéw na temat prawnego charakteru przepisu
art. 73 ust. 3 ustawy Prawo bankowe, nalezy sie przychyli¢ do stwierdzenia, ze za-
sadniczo sama tres¢ stosunku konsorcjalnego wyklucza minimalizacje lub reduk-
cje ryzyka kredytowego. W zwigzku z tym zasada proporcjonalno$ci ma znacze-
nie uniwersalne dla kazdego rodzaju konsorcjum kredytowego oraz stanowi jego
typowa ceche jurydyczng, cho¢ w umowie bankowego kredytu konsorcjalnego
moga wystapi¢ tez instrumenty prowadzace w istocie do modyfikacji tej zasady.
Mozna zatem za M. Baczykiem ogélnie stwierdzi¢, Ze przepis art. 73 ust. 3 ustawy
Prawo bankowe ma charakter przepisu wzglednie obowigzujgcego [2010].

Podsumowujac, wspotczesne konsorcja charakteryzuje samodzielne zaan-
gazowanie kazdego banku w zakresie udziatu, w jakim uczestniczy on w kredy-
cie, a takze brak odpowiedzialno$ci za zobowigzania pozostatych konsorcjan-
tow [Opalski 2010].

Banki tgcza sie w konsorcja przewaznie w celu udzielenia kredytu $rednio- lub
dtugoterminowego, cho¢ istnieja przypadki utworzenia konsorcjum w celu udzie-
lenia kredytu krotkoterminowego, np. przeznaczonego na odzyskanie ptynnosci
przez kredytobiorce. W sensie ekonomicznym konsorcjanci udzielajg kredytobior-
cy tacznie jednego kredytu. W kategoriach prawnych wystepuje wielo$¢ kredytow
oraz stosunkéw kredytowych wigzacych kredytobiorce z poszczegdélnymi ban-
kami. W sytuacji, gdy w transakcji wystepuje tylko jeden kredytobiorca, to licz-
ba tych stosunkéw odpowiada liczbie kredytodawcéw. Od strony gospodarczej
kredyt konsorcjalny powinien by¢ traktowany jako jedno$¢, natomiast z punktu
prawnego - jako wielo$¢ kredytéw indywidualnych [Czech 2011].

CHARAKTER, TRESC I FORMA UMOWY KONSORCJUM
BANKOWEGO

Umowa konsorcjum bankowego (zwana takze umowa bankowego kredytu kon-
sorcjalnego) jest umowa zobowigzujacg, strony tej umowy sa bowiem zobowig-
zane do okre$lonego w niej dziatania na rzecz innych konsorcjantéw. Nie ma ona
jednak charakteru rozporzadzajacego, gdyz pomiedzy uczestnikami konsorcjum
nie dochodzi do transferéw majatkowych. Umowa ta tworzy wielostronny stosu-
nek konsorcjalny i moze by¢ umowa odptatng, co motywowane jest istotg kredytu
bankowego, a ma zwiazek z wynagrodzeniem w formie odsetek i prowizji. W wy-
niku zawarcia umowy konsorcjum bankowego nie powstaje nowy podmiot, struk-
tura prawnomajgtkowa, nie ma nawet jakiej$s odmiany ,konsorcjalnego” majatku
wspolnego w rozumieniu art. 863 Kodeksu Cywilnego [Baczyk 2010].
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Podstawowym celem umowy konsorcjum bankowego jest wspoélne udziele-
nie kredytu podmiotowi trzeciemu, czyli innemu niz strony umowy konsorcjum.
Kredytobiorcg moze by¢ zaréwno osoba fizyczna, osoba prawna, w tym takze inny
bank, jak i jednostka organizacyjna nieposiadajaca osobowos$ci prawnej, majgca
jednak zdolno$¢ prawng [Frysztak 2011].

W literaturze istniejg rézne stanowiska na temat prawnej kwalifikacji umowy
konsorcjum bankowego. Jedni uznajg, biorgc pod uwage regulacje art. 73 ustawy
Prawo bankowe, Ze jest to umowa nazwana. Wedtug L. Steckiego umowa konsor-
cjum (takze umowa konsorcjum bankowego) stanowi postaé nietypowej umowy
spotki prawa cywilnego [1994]. Drudzy natomiast, uwazajag umowe konsorcjum
za umowe hienazwang. Nalezatoby sie przychyli¢ do tego drugiego stanowiska,
gdyz umowa konsorcjum bankowego wydaje sie by¢ do$¢ oryginalng umowa, kto-
rg czesto trudno przyréwnac do umowy spo6tki cywilne;.

Whbrew prezentowanym w literaturze pogladom przepis art. 73 ustawy Pra-
wo bankowe nie tworzy essentialia negotii umowy bankowego konsorcjum (umo-
wy bankowego konsorcjum kredytowego), niezaleznie od ewentualnych intencji,
jakie przysSwiecaty legislacyjnemu ujeciu tego przepisu. Przepis ten nie tworzy
odpowiednio petnego (wystarczajacego) rezimu prawnego dla funkcjonowania
tej umowy w obrocie prawnym, tym bardziej ze w praktyce polskiej trudno zna-
lez¢ pewne kontury umowy konsorcjum bankowego w odpowiednich bankowych
wzorcach umownych [Baczyk 2010].

Mozna wiec przyjaé, ze umowa konsorcjum bankowego nalezy do uméw nie-
nazwanych, w zwigzku z czym przepisy nie precyzuja formy, w jakiej powinna
by¢ ona sporzadzona. Majac jednak na uwadze pewno$¢ obrotu prawnego oraz w
celu unikniecia nieporozumien w przysztej wspotpracy konsorcjantéw, warto jest
zawrze¢ umowe, zachowujac jej forme pisemna. Czasami, w przypadku réznych
rodzajéw konsorcjum, moga wystapi¢ rowniez inne przyczyny zachowania wta-
$nie takiej formy, przewidziane przepisami szczegélnymi.

Ustawa Prawo bankowe nie pozbawia bankéw mozliwo$ci dowolnego uksztat-
towania tresci umoéw, na ktérych podstawie wspdlnie udzielg one kredytu. Prze-
pisy tejze ustawy stanowig jedynie, by umowa konsorcjum bankowego w swojej
treSci zawierata przede wszystkim ustalenia dotyczace warunkéw udzielenia kre-
dytu oraz jego zabezpieczenia. Strony umowy powinny réwniez wyznaczy¢ bank,
ktéry bedzie upowazniony do zawarcia umowy kredytowej z kontrahentem. Bank
ten reprezentuje wobec kredytobiorcy wspélnie dziatajace banki oraz uzgadnia
z nimi warunki umowy kredytowej i zasady wzajemnych rozliczen z tytutu udzie-
lonego kredytu.

Oprocz tego, Ze trudno sobie wyobrazi¢ umowe konsorcjum, zwyczajowo do-
tyczaca znacznych wartoSci pienieznych, niezawartg na pi$mie, to mozemy tutaj
takze mowic¢ o woli stron. Ot6z z woli stron umowa konsorcjum zawierana jest
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na piSmie. Zbyt daleko posunieta interpretacja art. 7 ustawy Prawo bankowe by-
toby stwierdzenie, Ze w przypadku umowy konsorcjum bankowego jest mozliwe
zawarcie jej miedzy stronami za pomoca elektronicznych nosnikéw informacji
[Niepytalski 2011]

Tre$¢ umowy konsorcjum bankowego jako umowy nienazwanej bedzie opiera-
ta sie wiec na woli podmiotéw tworzgcych konsorcjum oraz funkcjonujgcej w pra-
wie polskim zasadzie swobody uméw. Zgodnie z t3 zasadg, okre$long w art. 3531
KC, strony zawierajace umowe moga dowolnie uksztalttowac¢ istniejagcy pomiedzy
nimi stosunek prawny, pamietajac jedynie, by jego tresc¢ i cel nie przeciwstawiaty sie
wlasciwosci stosunku, ustawie ani zasadom wspétzycia spotecznego.

W praktyce istniejag umowy, ktére réznig sie od siebie odmiennym uksztat-
towaniem roli poszczegdlnych uczestnikéw konsorcjum, w szczegdlnos$ci roli
banku lidera konsorcjum. Umowy konsorcjum bankowego majg wiec przewaznie
charakter umoéw samoregulujacych, czyli uméw regulujgcych prawa i obowigzki
stron w sposéb na tyle szczeg6towy, na ile ich ocena prawna nie wymaga siega-
nia do jakichkolwiek przepiséw ustawowych normujacych okreslone typy umoéw
[Pyziot 2007].

Tres¢ umowy konsorcjum jest dowolna. Mozna jednak znalez¢ w literaturze
wskazéwki, co powinna zawiera¢. Oprdécz postanowienn okre$lonych w art. 73
ust. 1 ustawy Prawo bankowe do najwazniejszych sktadnikow umowy kredyto-
wego konsorcjum bankowego naleza [Opalski 2010]:

— zasady podejmowania decyzji w konsorcjum i jego reprezentacji.
— charakter prawny i struktura wierzytelnosci kredytowych.

— sposéb roztozenia ryzyka konsorcjantow.

— sposoéb podziatu zysku.

- ustanowienia wspdlnych zabezpieczen kredytu konsorcjalnego.

W wyniku zawarcia umowy konsorcjalnej banki sg zobowigzane do wnie-
sienia odpowiednich, okreslonych w umowie proporcji srodkéw pienieznych
umozliwiajgcych udzielenie kredytu konsorcjalnego. W praktyce oznacza to
konieczno$¢ przelania odpowiedniej ilosci $rodkéw pienieznych na rachunek
banku upowaznionego do zawarcia umowy kredytowej [Goral, Karlikowska
i Koperkiewicz-Mordel 2006]

WNIOSKI

Szczego6lnym rodzajem konsorcjum jest konsorcjum bankowe, ktére posiada pew-
ne cechy wspoélne z innymi typami konsorcjéw, ale takze istotne réznice wynika-
jace przede wszystkim z faktu istnienia normatywnej definicji konsorcjum banko-
wego, zawartej w art. 73 ustawy Prawo bankowe.
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Konsorcjum bankowe moze mie¢ charakter tymczasowy, gdy powstaje dla re-
alizacji konkretnego przedsiewziecia gospodarczego, ale wystepuja rowniez kon-
sorcja o charakterze dtugotrwatym, nie ograniczonym terminowo, np. Konsorcjum
Morza Pétnocnego, finansujgce wydobywanie ropy naftowej z dna morskiego.

W zwigzku z tym, Ze umowa konsorcjum bankowego zaliczana jest do umoéow
nienazwanych, wszelkie postanowienia jej dotyczace podlegaja autonomii woli
stron, opartej na zasadzie swobody umoéw. Z zasady tej wynika ré6wniez swoboda
konsorcjantéw odnos$nie wyboru formy umowy. Trudno jednak wyobrazi¢ sobie
funkcjonowanie konsorcjum, opierajac sie na formie ustnej umowy. Zachowa-
nie formy pisemnej stanowi gwarancje pewnego uregulowania relacji pomiedzy
wieksza liczba konsorcjantéw tworzacych konsorcjum, zapewniajgc przejrzystosé
w okres$leniu przystugujacych im uprawnien i cigzacych na nich obowigzkow.

Banki tworzgce konsorcjum maja mozliwo$¢ samodzielnego ustalenia warun-
kéw udzielenia kredytu, jego zabezpieczenia. Ustawa Prawo bankowe nie wska-
zuje rowniez banku dominujacego, ktéry sktada o§wiadczenia woli w imieniu ca-
tego konsorcjum.

Mozna stwierdzi¢, ze konsorcjum bankowe stanowi dogodna forme wspétpra-
cy bankéw. Banki zawierajgc umowe konsorcjum celem udzielenia kredytu, ktory
czesto przekracza mozliwosci pojedynczego banku, zwiekszajg efektywno$¢ swo-
jego dziatania, a w zwigzku z tym zapewniajg lepsza satysfakcje klienta ze swoich
ustug. Konsorcjum bankowe jest czesto przedsiewzieciem skomplikowanym, ale
umozliwiajgcym finansowanie nawet najwiekszych kwotowo inwestycji.
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A FEW REMARKS ON BANKING CONSORTIUM

Abstract. The article presents the most essential remarks concerning banking
consortium, which is an example of an interesting cooperation between banks to
give customers a common loan. Undoubtedly, combining forces of two or more
banks may influence the increase of effectiveness in providing their services,
which results in fullfiling customers’ needs in a more efficient way.

Key words: bank consortium, consortium agreement, cooperation between banks,
common granting a loan
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