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SZanown
Czytelnicy

300 rozdanych egzemplarzy
papierowych, prawie 3000
Uzytkownikow, ktorzy odwiedzili
naszg strone internetows, ponad
800 polubien naszego portalu

na facebooku i kilkanascie zgtoszen
artykutow do drugiego numerdu.

Te statystyki sugeruja, ze jest duze zapotrzebowanie na rodzaj dzia-
talnosci, ktérego si¢ podjelismy. Liczba gratulagji, ktére otrzymalismy
w zwiazku z wydaniem pierwszego numeru potwierdza z kolei, ze nasz
magazyn przypadt Wam do gustu. Nie spoczywamy na laurach —
mamy nadzieje, ze kazdy kolejny numer bedzie lepszy od poprzedniego.

Drugi numer rozpoczynamy od badania Filipa Konta, ktéry prze-
analizowat skuteczno$¢ doktadnie 1293 rekomendacji maklerskich
dla wybranych spétek z GPW. Jesli jestescie ciekawi ile z nich oka-
zalo si¢ trafnych, to koniecznie zajrzyjcie do pierwszego artykutu.
W drugim tekscie numeru Wiktor Jackowiak podejmuje tematyke
crowdfundingu, zastanawiajac si¢, czy ta forma pozyskiwania kapi-
talu moze w przyszlosci zastapi¢ kredyt bankowy. W kolejnym arty-
kule Aleksandra Rabczun diagnozuje sytuacje kobiet na rynku pracy
w Polsce, podajac jednoczesnie szereg dziatan, ktére mogtyby sprzyjaé
wyréwnywaniu szans zawodowych obu plci. Jakub Morkowski z kolei
przedstawia stopient wypetniania kryteriéw konwergencji przez pol-
ska gospodarke w latach 2004-2014. Jego analiza stanowi warto$ciowa
oceng stanu polskiej gospodarki na tle pafistw strefy euro.

Jednym z tematéw ostatniej kampanii wyborczej w Polsce byly przy-
wileje zawodowe. Paula Marciniszyn podejmuje ten temat, wskazujac
na negatywne konsekwencje przywilejow, ktérymi objeci sa w Polsce
nauczyciele, gdrnicy i rolnicy. W kolejnych artykutach Mateusz Maciag
zastanawia si¢, czy mozliwy jest powrét do pieniadza opartego na zlo-
cie, a Krzysztof Knopp przedstawia krytyczng oceng objecia podatkiem



dochodowym od 0séb prawnych spétek komandytowo-akeyjnych. Oliwia Skowroniska podejmuje proble-
matyke kosztéw transportu drogowego w Afryce, ktore jak si¢ okazuje sg niewspétmiernie wysokie w sto-
sunku do poziomu rozwoju tego kontynentu. Drugi numer zamyka kontrowersyjny tekst Michata Korca
o prohibicji alkoholowej i narkotykowej. Autor jest jej zdecydowanym przeciwnikiem, swéj wywdd popiera
jednak obszerng literatura.

Podobnie jak w poprzednim numerze, tak i tym razem goraco zach¢cam wszystkich studentéw studiéw
I i II stopnia do zgtaszania swoich propozycji artykutéw do kolejnego numeru (szczegély znajdziecie
na przedostatniej stronie magazynu). Gtéwnym celem powstania Challengera bylo stworzenie miejsca,
w ktérym studenci beda mogli publikowaé swoje pierwsze artykuty publicystyczno-naukowe. Cel ten bedzie
realizowany tak dtugo, jak dtugo bedziemy doswiadczali Waszego zainteresowania publikowaniem wia-

snych tekstow.

Jednoczes$nie z przyjemnoscia informuje, ze wydawcg drugiego numeru jest juz oficjalnie organizacja stu-
dencka ,Challenger — Forum Mtodych Ekonomistéw”, zarejestrowana na UEP. Zach¢camy do odwiedza-
nia naszej strony internetowej — challenger.org.pl — na ktérej znajdziecie m.in. prowadzony przez nas ,Blog
Mtodych Ekonomistéw” oraz magazyn w wersji elektronicznej. Polecamy takze polubienie naszego portalu
na facebooku (facebook.com/ChallengerPortal). Wszystkich studentéw zainteresowanych wspéttworzeniem
naszej organizacji zachgcamy do kontaktu na nasz adres mailowy.
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Kupuj, t
sprzeda..

analiza skutecznosci

rekomendacji maklerskich

W 2014 r. dla spétek notowanych na GPW w Warszawie tgcznie
wydano ponad 700 rekomendacji. Zgodnie z szacunkami

Frost Consulting rynek analiz strony podazowej w 2013 r. byt
wart 4,8 miliarda dolaréw [Zaremba i Konieczka 2014].

Jednak ilo$¢ nie zawsze oznacza jakos¢. Czy inwestorzy przy
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych powinni kierowac sie
raportami profesjonalnych analitykdw? Artykut zawiera analize

skutecznosci 1293 rekomendacji maklerskich wydanych

zymayj

FILIP KONT

fkontl@op.pl
Wydziat Ekonomii,

kierunek
Finanse i Rachunkowos¢,
Il rok, Il stopien

Opiekun naukowy artykutu:
prof. nadzw. dr hab. Eryk ton

w latach 2006-2014 dla wybranych spotek z GPW.

CZY REKOMENDACJE SA NAM
POTRZEBNE?

Zgodnie z przeprowadzonym przez Stowarzy-
szenie Inwestoréw Indywidualnych w 2014 roku
badaniem, przeci¢tny inwestor indywidualny
na GPW w Warszawie to osoba do 38 roku
zycia, posiadajaca wyzsze wyksztalcenie, inwe-
stujaca na gietdzie od 8 lat. Ponad 90% inwesto-
réw wybiera samodzielny sposéb inwestowania,
mimo ze przeci¢tnie na podjecie decyzji inwe-
stycyjnych poswigcaja kilka godzin w tygodniu,
a tylko 40% z nich potrafi przeprowadzi¢ analizg
fundamentalna lub techniczna [SIT 2015].

Inwestorzy indywidualni niezb¢dne do podje-
cia decyzji informacje czerpia przede wszystkim
z raportéw biezacych oraz okresowych publiko-
wanych przez spétki, serwiséw internetowych
oraz stron internetowych poszczegélnych spétek.
Czwartym najistotniejszym zrédtem pozyskiwa-
nia informacgji jest zbi6r raportéw oraz komenta-
rzy analitykéw [SII 2015]. Mozna wigc stwierdzi¢,

ze inwestorzy indywidualni prébuja samodziel-
nie analizowa¢ wszystkie naptywajace z zewnatrz
informacje i na ich podstawie podejmowa¢ decy-
zje inwestycyjne. Dziesiatki, a niekiedy setki
naplywajacych informacji moga by¢ przyczyna
probleméw zwiazanych z koniecznoscia oddzie-
lenia informacji, ktére w istotny sposéb wplywaja
na poziom kursu waloru, od tych nieistotnych.
Duza cze¢$¢ inwestoréw indywidualnych moze
mie¢ trudnosci z przetworzeniem tak duzej ilo-
$ci informacji, dlatego rekomendacje maklerskie
mogg stanowi¢ niejako pierwszy filtr wykorzy-
stywany przy doborze waloréw. Rekomendacje
maklerskie w swoim zamysgle powinny pomaga¢
inwestorom indywidualnym przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych. Jednak czy raporty anali-
tykéw rzeczywiscie stanowia realng pomoc?

Na poczatku nalezy zaznaczy¢, iz pojecie reko-
mendacji maklerskiej zostalo doktadnie zde-
finiowane w rozporzadzeniu wydanym przez
Ministra Finanséw, zgodnie z ktérym rekomen-



dacja maklerska jest raport, analiza lub innego
rodzaju informacja, zalecajaca lub sugerujaca,
bezposrednio lub posrednio, okreslone zachowa-
nia inwestycyjne, dotyczaca pojedynczego lub
wielu instrumentéw finansowych, jak réwniez
ich emitenta [Rozporzadzenie Ministra Finanséw
z 19 pazdziernika 2005 r.]. Rekomendacje makler-
skie moga by¢ wydawane jedynie przez scisle spre-
cyzowane grono podmiotéw. Naleza do nich
licencjonowani doradcy inwestycyjni, maklerzy
papieréw wartosciowych oraz instytucje finansowe
posiadajace odpowiednie uprawnienia w zakresie
rekomendowania instrumentéw finansowych.

Ponadto rozporzadzenie okresla informacje, ktére
powinna zawiera¢ kazda rekomendacja. Oprécz
podstawowych danych jej emitenta, jego nadzorcy
oraz osoby jej sporzadzajacej, kazda rekomendacja
powinna zawiera¢ odwotanie do zasad i standar-
déw wykorzystywanych przy jej tworzeniu, date
sporzadzenia oraz zakres potencjalnych odbiorcéw.
W tresci rekomendacji powinny zostaé zawarte
takze zrédla informacji oraz danych wykorzysta-
nych przy jej tworzeniu oraz prognozy cenowe
dotyczace danego waloru.

,Dla wszystkich
badanych spotek
trafnosc rekomendacii
krotkoterminowych byta
nizsza niz 50%.

Dodatkowo, zgodnie z rozporzadzeniem
Ministra Finanséw, podmiot wydajacy reko-
mendacj¢ wyznaczajac cen¢ docelowa, powi-
nien opieraé si¢ na co najmniej dwéch
metodach wyceny instrumentéw finansowych.
Zgodnie z dotychczasowymi badaniami w przy-
padku 98,7% rekomendacji do wyceny papieréw
warto$ciowych zastosowano metod¢ DCF oraz
metode analizy poréwnawczej [Glebocki i in. 2011].
Obie techniki ustalania ceny nalezg do analizy

fundamentalnej. Brak wykorzystania analizy tech-
nicznej przy tworzeniu rekomendacji skutkuje
zupelnym pominigciem bardzo istotnego aspektu
wplywajacego na ksztattowanie si¢ ceny danego
waloru, ktérym jest czynnik psychologiczny.

Wazna informacj¢ z punktu widzenia decy-
zji inwestycyjnej dostarcza inwestorom juz sam
rodzaj rekomendacji. Wskazuje on bowiem prze-
widywany przez analitykéw kierunek zmian
kursu danego waloru. Wyréznia si¢ wiele okre-
Slen przyblizajacych charakter danej rekomendacii.
Do najwazniejszych z nich zaliczmy: kupuj, neu-
tralnie, sprzedaj oraz trzymaj'. Nalezy zauwazy¢,
iz czg$¢ okreslent rekomendacji wyraznie wska-
zuje na rodzaj dziatania, ktére sa proponowane
inwestorom (kupuj, sprzedaj, trzymaj) z kolei
inne, bez doktadniejszej analizy danej rekomen-
dacji, nie dostarczaja wartosciowych informa-
¢ji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej.
Na rynku finansowym mozliwe sa jedynie dwa
typy transakcji — kupna badz sprzedazy, dlatego
dla kazdej rekomendacji nalezy jasno okresli¢ kie-
runek w jakim, zdaniem analitykéw, bedg poda-
za¢ ceny danego waloru. Zdaniem Dabrowskiego
[2013] wprowadzenie wszystkich ,posrednich”
rodzajéw rekomendadji (tj. akumuluj, powyzej
rynku, ponizej rynku, unikaj) ma na celu jedynie
redukcje odpowiedzialnosci podmiotéw rekomen-
dujacych oraz utrudnienie ich jakosciowej oceny.

Kolejnym, podstawowym parametrem rekomen-
dagji jest cena docelowa. Sam rodzaj rekomendacji
sugerujacy jedynie kierunek zmiany cen jest mato
warto$ciowy. Traktuje on identycznie przewidy-
wany wzrost kursu waloru bez wzgledu na war-
to$¢ tego wzrostu, wydajac rekomendacje ,.kupuj”.
Cena docelowa umozliwia sprawdzenie poprawno-
$ci rekomendacij.

Ostatnim istotnym parametrem rekomendacji
jest horyzont czasowy. Zazwyczaj jest on okre-
$lany stownie. I tak horyzont czasowy okreslony
jako krétkoterminowy oznacza, ze rekomendacja
jest wazna przez 3 miesigce od momentu publi-
kacji, $rednioterminowy — 6 miesigcy, a dtugo-
terminowy — 12 miesi¢cy [Dabrowski 2013].
W przewazajacej cz¢sci wydawane rekomendacje
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Rysunek 1. Podziat poddanych badaniu rekomendacji na rodzaje

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie bankier.pl.

maja charakter krétkoterminowy, pomimo wyko-
rzystania do wyceny papieréw warto$ciowych
analizy fundamentalnej, zgodnie z ktéra inwe-
stycje powinny mie¢ charakter dtugoterminowy.

KUPUJ! A MOZE LEPIEJ
SPRZEDAJ?

W przeprowadzonym badaniu wykorzystano
rekomendacje maklerskie wydane w przedziale
od 01.06.2006 r. do 01.06.2014 r. dla naste-
pujacych spotek: KGHM, Orange, PGNIG,
PKO BP, oraz PKN Orlen. W badanym okre-
sie 41 polskich oraz zagranicznych podmiotéw
wydalo facznie 1439 rekomendaciji dla tych spétek.
Z powodu braku ceny docelowej z dalszych badari
odrzucono 146 rekomendacji. W konsekwencji
w probie pozostato 1293 rekomendacji: KGHM —
281, Orange — 285, PGNiG — 188, PKN Orlen —
257, PKO BP — 282. Rekomendacje te zawieraly:
dat¢ wydania, cen¢ na zamkniecie z dnia wyda-
nia, cen¢ docelowa, instytucj¢ rekomendujaca
oraz rodzaj rekomendacji. W przypadku gdy dana
rekomendacja zostata wydana w dzien niesesyjny,
za cen¢ wydania przyjmowano cen¢ zamknie-
cia z najblizszego nast¢pnego dnia sesyjnego.
Analiza cze¢stotliwo$ci wystgpowania poszczegdl-
nych rodzajéw rekomendacji dostarcza ciekawych
informacji (rysunek 1). Po pierwsze, analitycy
dwukrotnie cz¢sciej wystawiaja zalecenia zachg-
cajace do nabywania niz zbywania waloréw.

Po drugie, najbardziej ukierunkowane rekomen-
dacje — kupuj i sprzedaj — stanowity zaledwie
39% wszystkich rekomendacji. Swiadczy to o nie-
checi analitykéw do wystawiania zdecydowanych
zalecen.

Duza ilo$¢ ,nieostrych” rekomendacji spowo-
dowala, ze na potrzeby niniejszego opracowania
ujednolicono rodzaje zalecent zgodnie z nastgpu-
jacym kluczem:

* rekomendacje kupna: kupuj, akumuluj, prze-
wazaj;

* rekomendacje sprzedazy: sprzedaj, niedowa-
zaj, redukuj.

Wszystkie pozostate rodzaje rekomendacji
z uwagi na ich niejednoznaczny charakter posta-
nowiono pominad.

Na rysunku 2 na wykres dzienny KGHM nanie-
siono rekomendacje dotyczace tej spétki. Zaob-
serwowane prawidtowosci mozna przenie$é
na wszystkie wydawane zalecenia. Linig ciagla
oznaczono kurs akeji. Zielone strzatki skierowane
do géry oznaczaja rekomendacj¢ kupna, nato-
miast czerwone strzatki skierowane do dotu zale-
cenia sprzedazy. Ilo$¢ zielonych strzatek wskazuje
na przekonanie analitykéw dotyczace sity najwick-

szej polskiej spotki.



250,00 zt

200,00 zt 3
Pt f
150,00 zt 14 | i,
L ! ‘ ’ I't
100,00 zt AV | B
U ] oty
Y / 1
A
50,00 z1 4
A
0,00 zt
N N S N S S S S
Q‘O'Q Qb'Q Q‘°‘Q Qb'Q Qb'Q Qb'Q Q“"Q Qb'Q
» » » ) » »

Rysunek 2. Wykres dzienny KGHM wraz z naniesionymi rekomendacjami
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie GPWinfoSfera oraz bankier.pl.

Co ciekawe, nawet w roku kryzysowym 2008,
ktéry nie oszezedzit miedziowego giganta (spadek
kursu o prawie 75%) wydano az 22 rekomendacje
zalecajace kupno akcji KGHM-u, a jedynie 4 ich
sprzedaz. Taka struktura wydanych rekomendadji
moze podwazaé wiar¢ w profesjonalizm oraz umie-
jetnosci oséb przygotowujacych raporty.

Z samego wykresu mozna wyciggnad jeszcze
jeden ciekawy wniosek. Analitycy w swoich
raportach prébuja nieudolnie podazaé za tren-
dem. Ich przewidywania sa jednak zazwy-
czaj o kilka miesi¢cy spéznione. Przyktadowo
w 2009 r., kiedy to kurs wzrastal nieprzerwa-
nie z poziomu 28 zt na poczatku roku do prawie
200 zt w 2011 r. wystawiono 20 rekomendacji
sprzedazy, a zaledwie 9 zalecet kupna akgji tej

spotki.

Jak juz wcze$niej wspomniano, analizujac reko-
mendacj¢ nie tylko dowiadujemy si¢ o przewi-
dywanym kierunku zmian kursu, ale takze
o prognozowanej wielkosci tych ruchéw.
Ocena skutecznosci rekomendacji nie polega
jedynie na stwierdzeniu czy ceny waloru poda-
zyly zgodnie z przewidywaniami analitykéw, ale
réwniez czy osiagnely przewidywany przez nich
poziom. W celu oceny rekomendacji pod tym

katem postuzono si¢ badaniem statystycznym.
Celem samego badania byto okreslenie odsetka
rekomendacji, ktére w wybranym przedziale cza-
sowym osiagnety zaktadany poziom ceny doce-
lowej. Rekomendacje kupuj uznawano za trafna
wtedy, gdy w rozpatrywanym horyzoncie czaso-
wym cena na zamknigcie danego waloru przy-
najmniej raz przekroczyta lub doréwnata cenie
docelowej okreslonej w raporcie. Z kolei aby
uznaé rekomendacj¢ sprzedazy za trafng cena
na zamknigcie chociazby jednej sesji musiata
spas¢ lub doréwnad cenie docelowej okreslone;j
przez analitykéw.

Zaprezentowane wyniki ukazuja niska jako$¢
wydawanych rekomendacji. W krétkim terminie
jedynie rekomendacje wydane dla Orange spraw-
dzaly si¢ w ponad 40%. W przypadku pozosta-
tych spétek odsetek trafnych rekomendacji byt
nizszy, a w przypadku PKO BP wynidst jedynie
17,6%. Mozna zatem stwierdzié, ze im dluz-
szy horyzont czasowy tym wigkszy odse-
tek prawidtowych rekomendacji. W diugim
okresie istnieja wigksze szanse, ze rekomen-
dacja osiggnie swéj poziom docelowy. Nie
zmienia to tego, ze w dtugim horyzoncie
tylko w przypadku zalecen dla Orange odse-
tek poprawnych zalecen przekroczyt 60%.



Tabela 1. Wyniki badania skutecznosci rekomendacji maklerskich

Trafno$¢ w krotkim Trafnos$¢ w srednim Trafno$¢ w dtugim
terminie (%) terminie (%) terminie (%)

Walor — — .

= = 3 = = 3 = 5 3

SRR

3 M & 5 M & 3 M =
KGHM 38,7 36,6 41,8 45,8 43,6 493 56,0 54,5 58,2
Orange 41,9 26,9 54,3 53,4 37,3 66,7 64,9 433 82,7
PGNiG 30,8 253 43,8 36,4 30,7 50,0 55,1 54,7 56,3
PKN Orlen 30,4 15,7 492 432 30,1 60,0 59,5 47,0 75,4
PKO BP 17,6 13,8 44.4 36,0 29,2 50,0 44.4 36,9 55,6

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie bankier.pl.

W pozostatych przypadkach wyniki oscy-
lujace w okolicach 50% moga $wiadczy¢
o bardzo niktej przydatnosci rekomenda-
cji w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.
Najgorsza jakos$cig odznaczaly si¢ rekomen-
dacje dotyczace PKO BP. Powodem tego
jest ogromna ilo$¢ nietrafionych rekomen-
dacji kupna. Nie wiedzie¢ czemu anali-
tycy bezgranicznie wierza w potege bankéw.
W analizowanym okresie dla PKO wydano
130 zalecert kupna i jedynie 18 sprzedazy.
Stato si¢ tak, pomimo iz w okresie tym mie-
lismy do czynienia z kryzysem, ktéry mocno
podkopat zaufanie do instytucji finan-
sowych. Warto zauwazy¢, ze rekomenda-
cje sprzedazy sa w wigkszym stopniu trafne
od zalecert kupna. Wydaje si¢ wigc, ze ana-
litycy sugerujac sprzedaz akcji sa w wigk-
szym stopniu przekonani, ze jej kurs spadnie,
niz do wzrostu kursu podczas sugestii kupna.
Do tej pory zaprezentowano zbiorcze wyniki
dla rekomendacji wydawanych przez wszystkie
podmioty. Rysunek 3 prezentuje wyniki traf-
nosci rekomendacji w dtugim horyzoncie czasu
z wyszczegblnieniem poszczeg6lnych podmiotéw
rekomendujacych. Na wykresie uwzgledniono
jedynie te podmioty, ktére wydaly co najmniej
9 rekomendacji dla wybranych spétek w ana-
lizowanym okresie. Dwa podmioty zastuguja
na pochwale. Zalecenia Goldman Sachs oraz
BDM S.A. sprawdzaly si¢ odpowiednio
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w 92% oraz 89%. Wydaje¢ si¢ wigc, ze korzy-
stajac z zalecen analitykéw szczegdlng uwage
nalezy kfa$¢ na propozycje tych whasnie insty-
tucji. Z drugiej strony staby wynik ]J.P. Morgan
(11%) moze podwazaé kompetencje analitykéw
tam pracujacych. Jednak czy jakos¢ wydawanych
rekomendacji zalezy jedynie od 0séb je sporza-
dzajacych?

NIEKOMPETENCJA ANALITYKOW
A MOZE...

Z przeprowadzonej analizy nasuwa si¢ wniosek,
ze zalecenia specjalistéw maja raczej niewielka

,Rekomendacje
sprzedazy sg czescie)
trafne od zalecen
kupna!

warto$¢ podczas podejmowania decyzji inwesty-
cyjnych. Wydawaloby si¢, ze oceny 0séb przepro-
wadzajacych analizy, ktérych wyniki sa ogélnie

dostepne oraz od ktdrych zalezy reputacja insty-
tucji je publikujacej, powinny by¢ w wickszosci

poprawne. Jednak w wielu przypadkach osoby
wydajace rekomendacje nie posiadaja facho-
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Rysunek 3. Trafnosc¢ dtugookresowych rekomendacji maklerskich z podziatem

na instytucje rekomendujgce

Uwzgledniono jedynie te podmioty, ktore wydaty co najmniej 9 rekomendacji dla wybranych spotek w ana-

lizowanym okresie.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie bankier.pl.

wej wiedzy, potrzebnej do prawidlowej wyceny
papieréw warto$ciowych. Obecnie osoby reko-
mendujace nie muszg posiadaé¢ zadnych cer-
tyfikatéw poswiadczajacych ich kompetencje.
Co wigcej, czgsto mozna natrafi¢ na rekomen-
dacje, w ktérych w czgséci opisowej analitycy
negatywnie oceniaja sama spétke i jej otocze-
nie, a pomimo to rekomenduja zakup jej akcji.
Wydaje si¢, ze analitycy w swoich zaleceniach
prébuja wpasowac si¢ w trend panujacy na rynku.

Kolejna przestanka, ktéra znaczaco wplywa
na ostateczny wynik wyceny danej spotki sg jej
relacje z podmiotem wydajacym rekomenda-
cje. Przyktadem moze by¢ sytuacja, w ktérej
dom maklerski przeprowadza emisj¢ akcji danej
sp6tki przy réwnoczesnym wydawaniu reko-
mendagcji dla swoich klientéw. Oba te podmioty
maja wsp6lny interes — jak najlepszy debiut giel-
dowy. Dlatego rekomendacja wydana przez dom
maklerski dla akcji tej spétki moze zawierad
odpowiednig (wysoka) cen¢ docelowa.

Ciekawe wydaje si¢ takze spostrzezenie Biedrzyn-
skiego [2008], ktére ttumaczy przewagg liczby
rekomendacji zachg¢cajacych do zakupu akeji nad
rekomendacjami sprzedazy. Jednym z typdéw
dochodéw doméw maklerskich sa prowizje pobie-
rane od transakeji kupna badz sprzedazy, dlatego
z punktu widzenia wpltywéw doméw makler-
skich najkorzystniejsze sg te rekomendacje, ktére
sugeruja dokonanie jednej z tych dwéch typéw
transakcji. Jednak aby sprzeda¢ akcje nalezy
je najpierw posiada¢ (pomijajac krétka sprze-
daz, ktéra praktycznie nie jest wykorzystywana
na polskim rynku), dlatego rekomendacja sprze-
dazy trafia do znacznie mniejszego grona odbior-
céw. Kazdy inwestor moze natomiast kupié
akcje, a w przypadku, gdy nie posiada on wol-
nych §rodkéw musi najpierw dokona¢ sprzedazy
innych waloréw. W takim przypadku zarobek
domu maklerskiego jest podwdjny. I moze wta-
$nie o to chodzi?
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PRZYPISY

! Pozostate rodzaje rekomendacji, ktére pojawity si¢ w okresie
badania dla wybranych spétek to: akumuluj, kupuj za rok,
niedowazaj, ponad rynek, ponizej rynku, powyzej rynku, prze-
wazaj, redukuj, réwnowaz, tak jak rynek, unikaj, wycena.
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Crowdf
— MOTO

Finansowanie spotecznos$ciowe staje sie coraz popularniejsze.
Niejednokrotnie styszymy o innowacyjnych projektach,

ktére powstaty dzieki crowdfundingowi. W artykule starano

sie odpowiedzie¢ na pytania, czy ten sposob finansowania
dziatalnoSci moze w przysztoSci zastapi¢ kredyt bankowy oraz

na jakie potencjalne problemy zwigzane z crowdfundingiem

nalezy zwrdci¢ uwage.

Problem pozyskiwania kapitatu towarzyszy
podmiotom gospodarczym od zarania dziejéw.
Na przestrzeni lat w tej materii wyksztalcily sie
dwa podstawowe modele finansowania: anglosa-
ski oraz kontynentalny [Gaulut 2013, Stabryta
2000, Debski 2010]. W literaturze organizacja
systemu finansowego zaktadajaca pozyskiwanie
$rodkédw za pomoca instytucji i instrumentéw
finansowych wtasciwych dla rynku kapitato-
wego okreslana jest mianem modelu anglo-
-amerykanskiego. Metoda charakterystyczna
dla Stanéw Zjednoczonych i Wielkiej Bryta-
nii, oparta w duzej mierze na finansowaniu
papierami warto$ciowymi, wspomaga tworze-
nie wyspecjalizowanych instytucji z zakresu
krétkoterminowego wsparcia kredytowego
[Crowley 1999]'. Spétki pozyskuja finansowa-
nie za pomoca emisji zbywalnych instrumen-
téw finansowych. Czynnikiem stymulujacym
dynamiczny rozwéj jest rosnaca podaz gene-
rujaca wysoka plynnosci instrumentéw.
Efektem jest pogtebienie rynku kapitatowego,
co skutkuje tatwiejszym pozyskiwaniem kapi-
tatu. W rezultacie na rynku szybko rozwi-

unding
" rOZWOJU,

czy generator problemow?

WIKTOR JACKOWIAK
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kierunek

Finanse i Rachunkowosc,

Il rok, Il stopien

Opiekun naukowy artykutu:
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jaja si¢ fundusze inwestycyjne, ktére dzigki
stosowanym mechanizmom dywersyfikacji
portfela, oferuja inwestorom mozliwo$¢ ogra-
niczania ryzyka [BDO 2014, Pleasfound 2011].
Z drugiej strony funkcjonuje model kontynen-
talny (rerisko-japonski?), wyréznikiem ktérego
jest zalozenie pozyskiwania kapitatu finanso-
wego przez przedsigbiorstwa przede wszystkim
poprzez kredyty bankowe.

W Polsce to banki uniwersalne odgrywaja
dominujacy rol¢ na rynku finansowym (rysu-
nek 1). Maja one réwniez szczegélne znacze-
nie dla zapewnienia sprawnego, wlasciwego,
efektywnego i bezpiecznego funkcjonowania
systemu gospodarczego. Przebieg krzywych
na rysunku 1 wskazuje jednak na wyrazny
wzrost popularnosci alternatywnych form
finansowania. Udzial sektora bankowego
w sektorze finansowym ogdtem na poziomie
72,5% [KNF, NBP 2014] sprawia, ze jeste-
$my jednym z najmniej zdywersyfikowa-
nych rynkéw pod tym wzgledem w Europie,
jednak zauwazalna jest tendencja spadkowa
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Rysunek 1. Struktura finansowania inwestycji w Polsce w latach 2008-2014
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych NBP, KNF.

na korzy$¢ finansowania za pomoca rynku alter-
natywnego’. Trend napawa optymizmem tym
bardziej, ze trudno$¢ pozyskiwania kapitatu
bankowego wzrasta [Corner 2015, IMF 2015].

Stagnacja wérdd krajéw rozwinigtych stata
si¢ w ostatnim czasie naprawd¢ widoczna.
Wedtug danych Banku Swiatowego w ubie-
glym roku kraje emerging markets and deve-
loping economies rozwijaty si¢ $rednio
0 3.5 p.p. szybciej niz kraje wysoko rozwinigte.
Dziatania organéw narodowych (a takze ponad-
narodowych) w kierunku zwigkszania podazy pie-
niadza za pomoca obnizania stép procentowych
oraz programOw quantitative easing, majace prze-
tozy¢ si¢ na zdynamizowanie rozwoju, nie przy-
nosza oczekiwanych skutkéw. Znaczacy wptyw
ma na to szwankujacy model finansowania ban-
kowego. W $wietle regulacji, ktére w wyniku
doswiadczen ostatnich 10 lat sg coraz bardziej
restrykcyjne, kapital staje si¢ coraz mniej dostgpny.
Sytuacja dotyczy szczegdlnie startupéw oraz sek-
tora matych i §rednich przedsi¢biorstw, stano-
wiacego ok. 50% globalnego PKB [BS 2014].
Wedtug badani Parkera [2009] twierdzi sig, ze
31% funduszy na poczatkows dziatalnos¢ gospo-
darcza pochodzi ze $rodkéw zebranych od rodziny
i przyjaciot.
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CROWDFUNDING — REMEDIUM NA
BRAK KAPITALU

Kapitalistyczna gospodarka rynkowa ma to do sie-
bie, ze wiele rozwiazan wytwarza si¢ samoistnie,
jednak ich whasciwe funkcjonowanie wymaga
odpowiednich dostosowan. Z problemem finan-
sowania przedsigwzig¢ na etapie early stage,
z jakim borykamy si¢ obecnie w Polsce, Ame-
rykanie musieli zmierzy¢ si¢ juz 20 lat temu.
Na koniec pazdziernika biezacego roku sektor
bankowy w Stanach Zjednoczonych odpowia-
dat za 1/3 $rodkéw przekazywanych przedsie-
biorstwom [SBA 2014]. Miejsce nieefektywnego
miejscami rynku kapitatowego zacz¢ly zajmo-
wa( alternatywne formy finansowania, ktérych
rynek zanotowal 144% wzrost r/r [EY 2014] —

KEY STATISTICS EU: 2014

€2 957 MILIONOW

Wolumen transakcji rynku alternatywnego online

40 procent

Wskaznik wykonalnosci projektéw crowdfundingowych

€201 MILIONOW

Finansowanie startupow i sektora MSP domenami www




z pozyczkami spotecznosciowymi (crowdfun-
ding) na czele. Szacunki Banku Swiatowego
wskazuja, ze do roku 2025 udzial crowdfun-
dingu w rynku wzroénie do niebagatelnej kwoty
95 mld $, z czego 14 mld $ w samej Europie.
W poréwnaniu do aktywéw najwickszego amery-
kanskiego banku (JP Morgan Chase —2 415 mld $),
to wciaz niewielka kwota, jednak precyzyjnie
skierowana do konkretnego grona odbiorcéw.
Podmiotéw, ktére szczegblnie potrzebuja kapi-
tatu a z uwagi na prawne i kapitatowe obwaro-
wania zostaty wykluczone z tej mozliwosci.

Rynek wyklarowat wiele rodzajéw finansowa-
nia spotecznosciowego, ktére dywersyfikuja
metod¢ pozyskania kapitatu. Cztery najbar-
dziej istotne przedstawia rysunek 2. Najbardziej
popularna forma w Europie jest crowdfunding
pozyczkowy (peer-to-peer consumer lending),
w ktérym to wielu indywidualnych pozyczkodaw-
c6w za pomocg platformy internetowej oddaje
do dyspozycji $rodki poszukujacym finanso-
wania podmiotom [CF.pl, CFbeat]. Ta forma
stanowi bezposrednia konkurencj¢ kredytu
bankowego poprzez oferowanie $rodkéw opro-
centowanych zgodnie z warunkami indywidu-

,Europejski rynek
finansow alternatywnych
WZrost w zesztym roku

0 144%.

alnego pozyczkodawcy [CGS 2015]. Zupetnie
inna forma ma crowdfunding oparty na nagro-
dach (reward-based). Model ten wykorzystuja
np. media, ogltaszajac SMS owe loterie, w ktérych
to duze grono uczestnikéw ,funduje” nagrode
jednemu zwycigzcy [Hickey M. 2015]. Model
business lending funkcjonuje na analogicznych
jak consumer lending, przy czym strong kapi-
tatodawcy stanowig bardziej wykwalifikowane
podmioty. Forma zyskuje na popularnosci wsréd
aniotéw biznesu, czy funduszy venture capital.

Najbardziej ryzykowne projekty, warto$¢ ked-
rych w 2014 roku si¢gneta 82,6 mln €, finanso-
wane sg za pomocg pozyczek typu equity based.
Oznacza to, ze w zamian za pozyskany kapi-
tal przedsi¢biorstwo emituje papiery udziatowe
w formie kapitatowej umozliwiajacej wspét-
uczestniczenie w kluczowych decyzjach pod-
miotu [CFInsider 2015].

Za poczatek crowdfundingu uwaza si¢ 1997 rok,
kiedy amerykariscy internauci sfinansowali
tras¢ koncertowg zespotu Marillion [Szyszka
2009; Marom i Lawton 2010; Moritz i Block
2014]. Byt to zalazek crowdfundingu nieudzia-
towego. Po raz pierwszy jednak stowa crowdfun-
ding uzyl Michael Sullivan w USA w 2006 roku.
Najbardziej dynamiczny rozwéj tego finansowa-
nia przypadt na 2008 rok, kiedy to Perry Chen,
Yancey Strickler i Charles Adler pokazali $wiatu
Kickstartera. Obecnie to druga co do wielko-
$ci platforma finansowania spoteczno$ciowego,
zajmujaca 210 miejsce w rankingu najbardziej
popularnych stron internetowych na $wiecie
[Alexa Rank 2014], zbierajaca fundusze na pro-
jekty takie jak Star Citizen (89 mln §) czy Peeble
Time Smartwatch (20 mln $) [CrowdMapped
2015].

Po USA potencjat finansowania spotecznoscio-
wego zauwazono w krajach na catym $wiecie,
skutkiem czego obecnie sektor finansowania spo-
tecznosciowego obejmuje 8,3 mln project bakers
(inaczej kapitatodawca — osoba finansujaca pro-
jekt crowdfundingowy), m.in. w Wielkiej Bryta-
nii, Kanadzie, Australii, Niemczech czy Frangji
(co trzeci uczestnik rynku bierze czynny udziat
w wiecej niz jednym projekcie). Popularyzacja tej
formy zaréwno finansowania inwestycji, jak réw-
niez alokacji kapitatu generuje olbrzymie zyski.
Nalezy jednak pamigtaé, ze gdzie pojawiajg si¢
duze pienigdze, wystepuja jeszcze wigksze pro-
blemy. Finansowanie tego typu projektéw niesie
za sobg bardzo duze ryzyko. Brak gwarangji roz-
liczania podmiotéw finansowanych oraz realnosci
wykonania projektu sprawia, ze faktycznie reali-
zuje si¢ 40% tego typu inwestycji [Statista 2015,
WiW 2014]. Jak regulowa¢d rynek finansowania
spofeczno$ciowego?
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Rysunek 2. Rozwoj crowdfundingu na swiecie [min €]
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych EY, Cambridge.

Rozwdj crowdfundingu sprawil, ze w wielu kra-
jach zaczely pojawiaé si¢ organy nadzorujace
branzg¢, zadaniem ktérych jest zapewnienie bezpie-
czefistwa stronom transakcji. Swiatowym liderem
w tej dziedzinie jest Wielka Brytania, ktéra obec-
nie notuje najlepsze wyniki w sferze finansowania
oraz bezpieczeistwa [UKC 2014]. Na wyspach
sektor ten zostat objety rzadowym parasolem.
Od strony kapitalowej zagwarantowano zachety
fiskalne i ulgi dla funduszy inwestujacych w spotki
na etapie early stage. Szczegdlne znaczenie majg
obecnie dwie ulgi podatkowe EIS (Enterprise
Investment Scheme) oraz SEIS (Seed Enterprise
Investment Scheme). W ramach EIS inwestorzy
majg prawo do 30% ulgi podatkowej od zainwe-
stowanego kapitatu (limit takiej inwestycji nie
moze jednak przekroczy¢ 1 mln GBP rocznie).
SEIS Oferuje wyzsza ulge podatkowa w wysokosci
50%, przy czym udzialy musza trwa¢ minimum
2 lata, a maksymalna kwota inwestycji to 150 tys.
GBP. Udziaty SEIS zwalniaja tez z podatku Capi-
tal Gains Tax [National Bureau of Economic
Research 2015].

Rekomendacje prawne w Wielkiej Brytanii

wymagaja od portali crowdfundingowych bar-
dzo szczegélowych raportéw finansowych
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(na wzér USA) — czesto przypominajacych te spo-
rzadzane przez spéiki gietdowe. Taka praktyka
ma zapewni¢ wiarygodno$¢ posrednikéw uczest-
niczacych w transakcjach finansowych [Graham,
Leary, Roberts 2014]. Od finansowanych pod-
miotéw wymaga si¢ bezposredniego powiazania
pomiedzy projektem a faktycznie wykonywanymi
czynno$ciami po uzyskaniu kwoty finansowania,
zapobiegajac tym samym nieuczciwym prakty-
kom, incydentalnie wystgpujacym na poczatko-
wym etapie rozwoju. W interesie beneficjentéw
lezy jak najdoktadniejsze przedstawienie wta-
snej wiarygodnosci, jako kluczowego warunku
pozyskiwania oczekiwanego finansowania [Bau-

selss 2015].

,31% funduszy na
startupy pochodzi od
znajomych’

Oficjalne stanowisko rzadu RP jest tozsame
z regulacjami Unii Europejskiej. Biorac pod uwagg
wczesne stadium rozwoju tej formy finansowania
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w Polsce podejmowane dziatania maja bardzo
wygladzony charakter. Wtadza nie oferuje spe-
cjalnego wsparcia dla tej branzy, jednoczesnie
zaznaczajac, ze w najblizszym czasie nie bedzie
wprowadzala regulacji utrudniajacych funkejo-
nowanie. Gwarantuje jedynie zwrdcenie szcze-
gblnej uwagi na bezpieczeristwo i zaufanie, ktére
sa kluczowymi elementami, stanowigcymi pod-
stawe dalszego rozwoju réznych form finansowa-
nia spotecznosciowego [MAIC 2014].

Wtasciwe funkcjonowanie przedsi¢biorstwa
na réznych etapach rozwoju zalezne jest nie
tylko od dostgpnosci finansowania, ale takze
od regulacji prawnych funkcjonujacych na tere-
nie danego kraju. Mimo tego, ze Unia Europej-
ska dziata jako jeden organizm, funkcjonowanie
organéw podatkowych oraz regulacji prawnych
w poszczegblnych krajach rézni si¢ — w skrajnych
przypadkach do$¢ istotnie. Rysunek 3 zawiera infor-
macje dotyczace klina podatkowego4 w Europie.
Najkorzystniej sytuacja ksztaltuje si¢ w Wiel-
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kiej Brytanii, gdzie wielko$¢ klina szacowana jest
na 31,1%. Dane te pokrywaja si¢ z informacjami
odnosnie przyjaznych srodowisk dla startupéw,
innowacyjnych technologii, czy tez projektéw
crowdfundingowych czy tez projektédw crowd-
fundingowych. Wedtug raportu Doing Busi-
ness najbardziej przyjazne dla startupéw kraje
charakteryzuja si¢ niskim klinem podatkowym:
USA i Kanada (31,5%), Japonia (31,9%), Austra-
lia (27,7%).

PODSUMOWANIE

Projekty crowdfundingowe ze wzgledu
na swoja specyfike moga doswiadczaé powaz-
nych barier, w momencie kiedy regulacje tej
formy finansowania pdjdg w niewlasciwym
kierunku. Bez watpienia jest to dynamicznie
rozwijajaca si¢ branza, pozytywnie rokujaca
na przysztos§¢, zwlaszcza dla podmiotéw poszuku-
jacych kapitatu lub mozliwosci alokacji kapitatu.
Jednak przy analizowaniu tematu powstaje
wiele watpliwosci natury formalno-prawne;j.
Zaangazowanie w rynek praktycznie niezliczo-
nej iloci niewykfalifikowanych pomiotéw moze
generowa¢ problemy. Nie ma mozliwosci spra-
wowania sprawnej kontroli nad rozbudowanym
rynkiem, dlatego nalezy mie¢ petna $wiadomosé
konsekwencji wejscia w t¢ forme dziatalnosci,
aby unikna¢ sytuacji podobnych do kredytéw
frankowych, kiedy to za bledy jednostek ptaci
szersze grono obywateli. W tym $wietle kolejne
regulacje wydaja si¢ nieodzowna cz¢scia rozwoju,
jednak jak w kazdym przypadku nalezy zacho-
wa( rozsadek oraz pamigta¢, aby nie doprowa-
dzi¢ do wyhamowania nowej formy finansowania.
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PRZYPISY

! Warto wspomnie¢, ze charakterystyczna cecha tego modelu
jest mocno zarysowany wewnetrzny podziat rynku na sekto-
ry (inwestycyjny, ubezpieczeniowy, bankowy), w efekcie czego
wystepuje silna specjalizacja instytucji finansowych.

2 Charakterystyczny dla wigkszosci krajéw Europy i Azji.

3> Wzrost w ostatnim roku zostat spowodowany zawirowaniami
wokét kredytéw frankowych powodujacych akumulacje zyskéw
w sektorze.

*Jest to réznica pomigdzy kwota wynagrodzenia netto a koszta-
mi jakie ponosi pracodawca.
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diagnoza | wyzwania

Wspotczesna pozycja kobiet w zyciu spotecznym
i gospodarczym ksztattowana byta przez wiele lat.

Duzy wptyw miaty na nig decyzje polityczne i ekonomiczne

oraz wydarzenia spoteczne i kulturowe.

Emancypacja kobiet, zrdwnanie praw obywatelskich kobiet

i mezczyzn czy rozwoj feminizmu - to tylko przyktady
przesztych zdarzen, ktdre w istotny sposdb wptynety

na obecng pozycje kobiet w gospodarce. Celem artykutu jest
przedstawienie charakterystyki kobiet na polskim rynku pracy,

problemdw z jakimi sie borykajg oraz rozwigzan sprzyjajacych

poprawie ich sytuacji.

POZYCJA KOBIET
NA RYNKU PRACY

Na rysunku 1 przedstawiono wskaznik aktyw-
nosci zawodowej wedtug plci. Wskaznik ten
wyraza stosunek liczby oséb aktywnych zawo-
dowo (pracujacych i bezrobotnych) do ogétu
ludnosci w danym wieku. Zauwazalny jest fakt
nizszej aktywnosci zawodowej kobiet niz mezezyzn.
Najwicksza réznica pomigdzy wspétczynni-
kiem aktywnosci zawodowej wg plci wyno-
sifa 14 punktéw procentowych i miata miejsce
w 2009 r. Wnioskowaé mozna, ze miato to zwiazek
ze $wiatowym kryzysem finansowym. Najmniej-
sza réznice odnotowano w latach 2000 i 2001,
kiedy to wynosita ona 11,7 punkta procentowego.
Widoczna jest réwniez ogélna tendencja do pod-
wyzszania si¢ wskaznika aktywnosci zawo-
dowej kobiet, jak i m¢zczyzn w naszym kraju.
Luka pomiedzy aktywnoscia kobiet i m¢zczyzn nie
ulega jednak zmniejszeniu — od 2006 r. zawiera si¢
w przedziale 13-14 punktéw procentowych.

Diety na polskim
"VNKU Dracy
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dr hab. Katarzyna Szarzec

Kolejnym analizowanym wskaznikiem jest wskaz-
nik zatrudnienia, ktéry pokazuje procentowy udziat
0s6b pracujacych w populacji 0s6b w danej grupie
wiekowej (rysunek 2). Wida¢ znaczna dyspropor-
cje migdzy wskaznikiem zatrudnienia w przypadku
obu plci. Najwicksza réznica pomigdzy wartoscia
dla me¢zezyzn i kobiet wynosita 13,9 punkta pro-
centowego i miata miejsce w 2008 r. Najmniej-
sza z kolei wynosita 10,5 punkta procentowego
(w2003 r.). Od 2004 r. wskaznik zatrudnienia dla
obu plci wykazuje tendencjg wzrostows. Ponownie
nalezy jednak zauwazy¢, ze luka w zatrudnieniu
kobiet i m¢zczyzn pozostaje praktycznie bez zmian.

Na rysunku 3 przedstawiono wysoko$¢ stopy
bezrobocia wedtug ptci w latach 2000-2014.
Wskaznik ten okresla odsetek oséb pozostaja-
cych bez pracy (bezrobotnych) w grupie oséb
aktywnych zawodowo. Podobnie jak w przy-
padku dwéch wezesniej analizowanych wskazni-
kéw tak i tutaj wida¢ dysproporcje migdzy plciami.
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Bezrobocie wsréd kobiet jest wyzsze niz wéréd
mezczyzn. Najwicksza réznica w stopie bezro-
bocia wynosita 3,7 punkta procentowego i miata
miejsce w 2000 r. Najmniejsza réznicg odnoto-
wano w 2010 r. i wynosita tylko 0,7 punkta pro-
centowego. W przypadku tego wskaznika wyrézni¢
mozemy zaréwno okresy wzrostu, jak i spadku jego
wartosci.

Wskaznik biernosci zawodowej pokazuje stosu-
nek os6b biernych zawodowo do ogétu ludnosci
w danym wieku (rysunek 4). Im wyzsza jego war-
to$¢ tym jest to bardziej niekorzystne dla gospo-
darki. Problem wyzszej niz u mezczyzn biernosci
zawodowej kobiet widoczny jest nie tylko w Pol-
sce, ale takze w calej Europie (Komisja Europejska
2015). Podczas badari ludzie wskazuja, ze naj-
cz¢dciej pozostaja bierni zawodowo, poniewaz
sa chorzy lub niepelnosprawni, w nieodpowied-
nim wieku, na emeryturze, uczg si¢ lub podnosza
swoje kwalifikacje, sa niechetni do podjecia pracy,
wyczerpali wszystkie mozliwosci szukania pracy
lub czujq przekonanie, ze nie moga znalez¢ pracy

(GUS 2010).

Jako ostatni zostanie przytoczony jeden ze wskaz-
nikéw zawartych w Raporcie o Rozwoju Spotecz-
nym publikowanym przez Program Narodéw
Zjednoczonych ds. Rozwoju (UNDP). Raport pre-

zentuje cztery wskazniki tj. wskaznik rozwoju spo-

80%

tecznego (HDI), wskaznik rozwoju spotecznego
uwzgledniajacego nieréwnosci (IHDI), wskaznik
nieréwnosci plei (GII) oraz wieloaspektowy wskaz-
nik ubdstwa (MPI). Ze wzgledu na tematyke tej
pracy przyjrzano si¢ blizej GII, ktéry odzwier-
ciedla dyskryminacj¢ kobiet w obszarach opieki
zdrowotnej, statusu spotecznego i rynku pracy.
Dzigki niemu mozemy poréwnaé pozycje kobiet
w ponad 150 krajach, gdzie prowadzone sa tego
typu badania [UNDP 2015a]. Wskaznik nieréw-

nosci plei odnosi si¢ do trzech aspektéw:

* wplywu zdrowia reprodukcyjnego na rozwdj
cztowieka mierzonego wskaznikiem $miertel-
nosci matek oraz liczba urodzen;

* upodmiotowieniem kobiet mierzonym cz¢scia
miejsc w parlamencie zajmowana przez kobiety
i mezczyzn;

* statusu ekonomicznego wyrazonego przez
wspdlczynnik aktywnosci zawodowej kobiet
i mezczyzn.

Polska wsréd 49 rozwinietych krajéw znajduje si¢
na 26 miejscu. W poréwnaniu do innych panstw
naszego regionu najstabsze wyniki osiagamy
w kategoriach udziatu miejsc kobiet w parlamen-
cie (stan na 2013 r.) oraz kobiet z wyksztalce-
niem co najmniej §rednim (kategoria wiekowa

25+ badana w latach 2005-2012) [UNDP 2015b)].
GLOWNE PROBLEMY KOBIET

75%

65%

70% _M

Procent

60% W
55%

50% T .

T T T

2000 2001 2002 2003

Lata =@=kobiety =ll=mezczyzni

T T T T T T T 1

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Rysunek 1. Wskaznik aktywnosci zawodowej osob w wieku 15-64 lat w Polsce

w latach 2000-2014

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Short-Term Labour Market Statistics OECD.

22



80%

70%

60% W

c
7]
3 M_H_*.—Q-—-"‘
& 50% T o= 5 o
40%
30% T T T T T T T T T T T T T T 1

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Lata

=@=—kobiety =ll=meziczyzni

Rysunek 2. Wskaznik zatrudnienia oséb w wieku 15-64 lat w Polsce w latach 2000-

2014

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Short-Term Labour Market Statistics OECD.

NA RYNKU PRACY

Na sytuacj¢ kobiet na polskim rynku pracy
wplywa szereg barier i przeszkéd. Proble-
matyce pracy i ptacy kobiet pos§wiecono
duzo uwagi zaréwno w naukach ekonomicz-
nych, jak i spotecznych. Najczeéciej przed-
stawiane problemy to proces aktywizacji
zawodowej i warunki pracy, struktura zatrud-
nienia a takze relacje ptac kobiet w stosunku
do mezczyzn [Kalinowska-Nawrotek 2005].
Problemy kobiet wynikaja nie tylko z podwdj-
nej roli aktywnych zawodowo matek, ale takze
ze zmian ustrojowych, ktére zaszty w Polsce
po transformacji. Pojawienie si¢ sektora pry-
watnego obok sektora publicznego spowodo-
walo zmiang struktury i poziomu zatrudnienia.
Dynamicznie rozwijajacy si¢ sektor prywatny
wchlonal cz¢$¢ pracownikéw drugiego sek-
tora, ale nie na tyle, by nie pojawito si¢ bez-
robocie, dotyczace w gtéwnej mierze kobiet.
Powodem takiej sytuacji byto posiadanie przez
nie zbyt niskiego lub za mato specjalistycznego
wyksztalcenia, a takze czynniki spoleczne, kul-
turowe lub nawet religijne [Haponiuk 2014].

Powszechnym problemem na polskim rynku
pracy jest segregacja zawodowa kobiet i me¢z-
czyzn. Ma ona miejsce zaré6wno pomigdzy
gateziami, jak i wewnatrz nich. W naszej kul-
turze pewne zawody postrzegane s3 tylko

i wylacznie jako meskie, a inne jako kobiece.
Wejscie kobiet do pewnych zawodéw, chociaz
prawnie dozwolone, jest praktycznie niemoz-
liwe. Pojecie to okresla si¢ w literaturze mianem

»szklanego sufitu”. Jako kobiece postrzegane

sa zawody zwiazane z handlem, edukacja,
ochrong zdrowia, administracjg czy ustu-
gami. Sektory te sg jednak mato prestizowe,
niezaawansowane technologicznie, a ptace
w nich sg na relatywnie niskim poziomie.
Czgsto zawody te nie s3 zwigzane z kierowa-
niem zespotem oraz brakuje w nich jasnych
perspektyw na awans. W gospodarkach roz-
winigtych jako dobre zawody postrzegane
sa te, ktore wiazg si¢ z prestizem spotecznym,
wysokimi zarobkami oraz uzyciem zaawanso-
wanych technologii oraz kierowaniem ludZmi.
Oczywiste jest, ze nizsze szczeble zawodowe
wiaza si¢ z nizszymi zarobkami. Niestety cze-
sto jednak wystepuje sytuacja, gdy na tym
samym szczeblu zawodowym istnieje réz-
nica w wynagrodzeniu kobiet i m¢zczyzn.
Mg¢zczyzni zarabiajg $rednio o 20% wig-
cej od kobiet, a dysproporcja ta jest najbar-
dziej widoczna przy wyksztalceniu wyzszym.
Przyktadowo kobieta z tytutem naukowym
profesora lub doktora zarabia 65% wyna-
grodzenia me¢zczyzny [Smyczek 2008].
Wynika to po cze¢éci z wad rynku a po cz¢sci
z uwarunkowan socjologicznych kobiet, ktére
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Rysunek 3. Stopa bezrobocia wedtug ptci w Polsce w latach 2000-2014

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Short-Term Labour Market Statistics OECD.

w obawie przed nieuzyskaniem zatrudnienia
gotowe s3 do zanizenia wartosci wlasnych kwa-
lifikacji i kompetencji, a takze wykazuja mniej-
sze oczekiwania wzgledem awansu poziomego
i pionowego [Smyczek 2008]. Innym zjawi-
skiem jest wicksze sptaszczenie drabiny pta-
cowej kobiet niz mezczyzn. Swiadcza o tym
relacje wynagrodzen pomigdzy skrajnymi gru-
pami decylowymi, a takze ksztaltowanie si¢
warto$ci wskaznika k, ktéry przedstawia prze-
cigtne wynagrodzenie nominalne brutto kobiet
jako cz¢$¢ przecigtnego wynagrodzenia nomi-
nalnego brutto mezczyzn [Kalinowska-Sufino-
wicz 2013].

Istotne jest zjawisko dyskryminacji kobiet rozu-
miane jako sytuacja, w ktérej kobiety mimo
poréwnywalnych cech zawodowo-spotecznych
znajduja si¢ w gorszym polozeniu ekonomicz-
nym. W zaleznosci od obszaru wystgpowania
dyskryminacji mozna wyrézni¢ kilka rodzajéw
i form. Najprostszy podziat to dyskryminacja
bezposrednia i posrednia. Z kolei przyjmujac
za kryterium stopieli powiazania z rynkiem
pracy wyrdznia si¢ dyskryminacj¢ przed wej-
$ciem na rynek pracy, dyskryminacj¢ w sfe-
rze pracy oraz dyskryminacj¢ placows opisang
powyzej. Literatura przedmiotu oprécz kla-
syfikacji podaje takze koncepcje teoretyczne
objasniajace to zjawisko [Kalinowska-Nawro-
tek 2005].
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ROZWIAZANIA POPRAWIAJACE
SYTUACJE KOBIET NA RYNKU
PRACY W POLSCE

Bardzo waznym elementem zmian sytu-
acji kobiet na rynku pracy jest zmiana men-
talnosci i stereotypéw, z ktdrymi mierzg si¢
kobiety. Stereotypy te w znacznej mierze
wplywaja na pozycje¢ kobiet na rynku pracy.
Promowanie réwnego traktowania nie tylko
w zyciu spotecznym, ale takze w biznesie, poli-
tyce czy innych aspektach jest kluczowe i przynosi
duze korzysci. Moze przybiera to realny wymiar
poprzez promocj¢ wickszej aktywnosci mez-
czyzn w zakresie prowadzenia domu oraz opieki
nad dzie¢mi (np. urlop zarezerwowany wytacz-
nie dla ojcéw). Wickszy udzial, a takze zaanga-
zowanie me¢zczyzn w proces opieki i wychowania
dzieci oraz prowadzenie domu moze przyczyni
si¢ do zmiany postrzegania kobiet. Bezposred-
nio wplywa to na wigkszy udziat kobiet na rynku
pracy. W. Nowiak uwazal, ze ,réwnouprawnienie
plci, to nie tylko kwestia dost¢pnosci miejsc pracy
oraz réwnoprawne place, to réwniez koniecz-
no$¢ zaakceptowania zmiany roli mezczyzny oraz
instytucji opiekunczych w procesie wychowywa-
nia dzieci” [Nowiak 1995 za: Kalinowska-Nawro-
tek 2005].

Aby kobiety miaty szans¢ na szybsze rozpoczg-
cie pracy po urodzeniu dziecka niezbe¢dny jest
sprawnie dziatajacy system przedszkoli i ztobkéw.
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Rysunek 4. WskazZnik biernosci zawodowej oséb w wieku 15-64 lat w Polsce

w latach 2000-2014

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Short-Term Labour Market Statistics OECD.

Oprécz wystarczajacej liczby placéwek nalezy
zapewni¢ wysoka jako$¢ $wiadczonych tam
ustug, a takze tatwiejsze zasady przyje¢ dzieci.
Nowymi formami opieki nad dzie¢mi sa nianie
samorzadowe, klubiki dziecigce czy oplacanie przez
panistwo skfadek na ubezpieczenie zdrowotne i spo-
leczne od pensji minimalnej za legalnie zatrudniong
niani¢ [Haponiuk 2014]. Niestety w Polsce formy
te nie sg jeszcze zbyt popularne. Warto skupic si¢
na wickszej promocji takich rozwiazan jako ele-
mentu aktywnej polityki rynku pracy.

Popularne w czasach PRL, a obecnie nieco zapo-
muniane sieci przyzaktadowych zlobkéw czy przed-
szkoli to kolejna forma wsparcia aktywnosci
kobiet na rynku pracy. Oprécz korzysci dla zakta-
déw stosujacych takie formy, jakimi s np. szyb-
sze powroty matek do pracy, warto wspomnie¢
o mozliwosciach jakie daje tzw. ustawa ztobkowa.
Chodzi o umozliwienie finansowania takich
miejsc przez Srodki pochodzace z Zaktadowego
Funduszu Swiadczed Socjalnych. Srodki z tego
zrédta mozna wykorzystywad na wsparcie ist-
niejacych juz placéwek, a takze na dofinansowy-
wanie innych form wychowania przedszkolnego.
Warto wspomnieé, ze zgodnie z powyzsza ustawa
jesli przy uczelni wyzszej powstanie taki zaktadowy
zlobek czy przedszkole korzysta¢ z niego mogg nie
tylko dzieci pracownikéw danej instytucji, ale takze
potomstwo studentéw, a takze doktorantéw.

Wraz z rozwojem spofeczno-gospodarczym i prze-
mianami kulturowymi nasza gospodarka staje
si¢ powoli coraz bardziej przyjazna kobietom.
Wiele firm zagranicznych uruchamia programy
wspierajace godzenie funkeji rodzicielskich
z kontynuacja pracy, tzw. zatrudnienie przyjazne
rodzinie. Sg one adresowane gléwnie do kobiet,
a polegaja nie tylko na uelastycznianiu godzin
pracy i warunkéw, ale takze wdrazaniu sys-
temu wsparcia finansowego i instytucjonalnego,
np. w opiece nad dzie¢mi [ASM Centrum Badan
i Analiz Rynku 2006] .

Innym narz¢dziem wspomagajacym przemiany
kulturowe, a majacym odzwierciedlenie w wigk-
szej aktywizacji kobiet na rynku pracy sa tzw.
kwoty plci. Jest to rozwiazanie stosowane w wielu
wysoko rozwinigtych krajach europejskich,
a polega na okresleniu minimalnej reprezenta-
cji kobiet i me¢zczyzn w danej grupie, np. okre-
$leniu procentowego udziatu kobiet i m¢zczyzn
w zarzadzie. W Polsce zjawisko to nie jest
powszechne. Popularyzacja kwot czy paryte-
téw najbardziej widoczna jest w sferze politycz-
nej, gdzie obecnie kobiety stawia si¢ na czele
partii i wystawia na kandydatéw do najwazniej-
szych urzedéw w paristwie. Sytuacja ta powinna
mieé miejsce takze w sektorze prywatnym.
Jak pokazuja badania McKinsey Company
[2012] w dziale Women Matter firmy, ktére
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w swoich zarzadach maja kwoty plci, osiagaja
wyzsze zyski w poréwnaniu do firm z samymi
mezczyznami w zarzadzie. W Polsce badania
wykonane na zlecenie Senatu Rzeczypospolitej
Polskiej wykazaly, ze udzial kobiet w zarzadach
spétek notowanych na gietdzie w pazdzier-
niku 2010 roku, pazdzierniku 2011 roku oraz
styczniu 2012 roku ksztattowal si¢ nastepujaco:
11,6%, 11,8% i 11,8%. Warto odnie$¢ to do $red-
nich wartosci dla 27 krajéw Unii Europej-
skiej, gdzie wartosci te wynosily odpowiednio:
11,8%, 13,6% i 13,7% [Kancelaria Senatu 2013].

PODSUMOWANIE

W sytuacji starzenia si¢ polskiego spoteczen-
stwa wicksza obecno$¢ na rynku pracy aktyw-
nych zawodowo kobiet jest niezwykle wazna.
Kurczace si¢ zasoby pracy w polaczeniu z mniej-
sz dzietno$cia moga mie¢ negatywne skutki dla
rozwoju Polski i naszej gospodarki. Jak pokazujq
badania, wigcej dzieci rodzi si¢ wowczas, gdy
kobiety sa aktywne zawodowo [Haponiuk 2014].
Zwigkszenie liczby urodzen oraz efektywne
wykorzystanie potencjatu ekonomicznego kobiet
sa zatem kwestiami kluczowymi. Aby odwréci¢
lub zatrzymaé negatywne trendy w zatrudnia-
niu i postawie wobec pracy zawodowej kobiet,
nalezy poprawi¢ warunki dla pracujacych kobiet,
a takze aktywizowa¢ te bierne oraz wchodzace
na rynek pracy. W tym celu niezbedne jest roz-
poznanie barier i probleméw zwiazanych z akty-
wizacjg zawodowa kobiet oraz uwarunkowan
pozytywnie wplywajacych na zwigkszenie
obecnosci i aktywnosci kobiet na rynku pracy.
Wigcej kobiet w polityce czy biznesie to lepsze
zrozumienie ich potrzeb, a takze lepsza jako$¢
prawa i proponowanych rozwiazan, poniewaz
w ten sposdb gwarantuje si¢ spojrzenie na pro-
blemy spoteczne obu pici. Walke na rzecz
wyréwnywania szans kobiet i m¢zczyzn w sfe-
rze rynku pracy nie powinno si¢ rozpatrywac
tylko i wytacznie jako zmiany dokonywane przez
administracj¢ publiczna. Inicjatywa przeobrazen
formalno-systemowych jest odzwierciedleniem
przemian cywilizacyjnych i kulturowych stop-
niowo zachodzacych w polskim spoleczeristwie.
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<ryteria

latach 2004-2014

W dyskusji publicznej czesto stawia sie pytanie,

czy Polska powinna zmieni¢ walute krajowa na wspodlng
walute europejskg — euro. Mozliwos¢ przystapienia

do Europejskiej Unii Walutowej (EUW) determinowana

jest wypetnieniem formalnych warunkéw zbieznosci
makroekonomicznej gospodarki polskiej z panstwami strefy
euro. By¢ moze wiec w pierwszej kolejnosci powinnismy zadaé
pytanie, czy Polska moze, a nie czy powinna, przyjaé¢ wspdlna
walute europejska. Celem artykutu jest przedstawienie stopnia

wypetniania kryteriéw konwergencji przez polska gospodarke

w latach 2004-2014.
INFLACJA

Pierwszym z czterech kryteriéw z Maastricht jest
stabilno$¢ cen. Referencyjny poziom to ,$rednia
stopa inflacji odnotowana w paristwie w ciagu
jednego roku nie przekraczajaca o wigcej niz
1,5 punktu procentowego inflacji w co najwyzej
trzech Pafistwach Cztonkowskich Unii Europe;j-
skiej o najbardziej stabilnych cenach” [European
Commission 2007]. Srednia stopa inflacji dla Pol-
ski oraz poziom referencyjny w danym roku
zostaly przedstawione na rysunku 1.

Wyznaczone kryterium Polska spetniata juz
w latach 2005-2007. W 2006 r. Polska (1,3%)
obok Finlandii i Szwecji (odpowiednio 1,3%
i 1,5%) znajdowata si¢ wérdd trzech panistw
cztonkowskich o najbardziej stabilnych cenach.
W 2009 r. w poréwnaniu do 2008 r. inflacja w Pol-
sce spada 0 0,2 punktu procentowego, natomiast
poziom referencyjny o ponad 2,5 punktu procen-
towego. Obrazuje to, ze wypetnienie tego kryte-
rium nie jest zalezne tylko i wylacznie od polityki
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prowadzonej przez paristwa starajace si¢ o akeesje,
ale w duzej mierze od sytuacji panstw, ktére
w danym okresie stang si¢ paistwami referencyj-
nymi.

Zdaniem Baranowskiego [2008] w latach 2004-
2012 Polska gospodarka charakteryzuje si¢
inflacja umozliwiajaca zréwnowazony rozwdj.
Przyczyn gwattownego spadku wskaznika w 2013
r. nalezy upatrywaé w sytuacji eckonomicznej calej
Europy. Za gtéwna przyczyng nalezy uznaé deko-
niunktur¢ zwigzana miedzy innymi ze stabna-
cym popytem, ktérym charakteryzowaly si¢
wszystkie paristwa nalezace do UE. O ile w 2009
r. osiagniecie poziomu referencyjnego wyda-
wato si¢ dla wielu krajéw (w tym Polski) nicosia-
galne, poniewaz inflacj¢ wyzsza od 1,5% miato
az 11 z 28 krajéw cztonkowskich, to gdy w 2013
12014 r. kryterium zblizyto si¢ ponownie do 1,5%,
inflacja ponizej tego poziomu charakteryzowaty
si¢ wszystkie kraje UE.
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Rysunek 1. Inflacja w Polsce oraz kryterium stabilnosci cen w latach 2004-2014
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

Komisja Europejska (KE) musiata podja¢ réw- zaliczona do krajéw referencyjnych. Natomiast
niez decyzjg, jak interpretowaé ten wskaznik, w 2014 r. sposrdd krajéw z deflacja KE wyelimi-
w przypadku gdy w panistwach czlonkowskich  nowalo z krajéw referencyjnych Bulgari¢ i Grecje.
wystepuje deflacja. Decyzje ta KE podejmuje  Zaliczyta do nich Cypr, Portugali¢ oraz Hiszpa-
arbitralnie. Do pierwszego takiego przy- nig, czego skutkiem jest spadek wartosci referen-
padku doszto w 2004 r. Deflacja charakte- cyjnej pierwszy raz ponizej poziomu 1,5%.
ryzowala si¢ wtedy Litwa i nie zostata ona
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6,5 .
\
\

5,5 \/
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- -¢- - Dtugoterminowe stopy procentowe w Polsce ez Kryterium

Rysunek 2. Kryterium dtugoterminowych stop procentowych
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu oraz Monitora Konwergencji Nominalnej.
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Rysunek 3. Procentowy udziat dtugu sektora general government w PKB
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

STOPY PROCENTOWE

Kryterium dotyczace dtugoterminowych stép
procentowych, podobnie jak dotyczace infla-
¢ji, nie posiada statego poziomu. Jego spetnie-
nie uzaleznione jest od sytuacji w innych krajach
UE. W tym przypadku poziom graniczny ustala
$rednia nominalna dtugoterminowa stopa pro-
centowa w trzech krajach cztonkowskich o naj-
nizszej stopie inflacji. Warto§¢ referencyjna
wyznaczana jest przez ta $rednig + 2 punkty pro-
centowe. Zatem spetnienie powyzszych zatozent
nie zalezy tylko i wylacznie od polityki pienigz-
nej Polski, ale jest w duzym stopniu uzaleznione
od polityki jaka prowadza inne kraje cztonkow-
skie. Sytuacja Polski na tle kryterium dtugoter-
minowych stép procentowych przedstawiona
zostafa na rysunku 2.

Polska spetniata kryterium wysokosci stép
procentowym w latach 2005-2008. W 2009
i 2010 r. poziom referencyjny spadt, co spowodo-
wato, ze Polska nie miescita si¢ w dopuszczalnej
granicy (mimo stop procentowych na relatyw-
nie stabilnym poziomie). W 2011 r. dopusz-
czalna warto$¢ wzrosta az o 2 punkty procentowe.
Skok ten spowodowany byt sytuacja Grecji,

ktéra charakteryzowala si¢ niskq inflacja, dzigki
temu uzyskujac status paistwa referencyjnego,
ale bardzo wysokim $redniorocznym nomi-
nalnym oprocentowaniem dlugoterminowych
obligacji skarbowych. Przyktad ten najlepiej
obrazuje fakt, jak bardzo moze zmienia¢ si¢ war-
to$¢ referencyjna tego wskaznika z roku na rok.
Pafistwo chcac zrealizowaé zatozenia musi
przewidzie¢, ktére kraje w Unii Europejskiej
w danym okresie bedg charakteryzowac si¢ naj-
nizsza inflacja, a nast¢pnie jakie wysokosci
stép procentowych beda w nich obowiazywaty.
W latach 2013 i 2014 kryterium utrzymywato si¢
na stabilnym poziomie, natomiast warto$¢ dtugo-
terminowej stopy procentowej dla Polski systema-
tycznie spadata.

ZADLUZENIE PUBLICZNE

Wartos¢ referencyjna relacji dtugu publicznego
do PKB wynosi 60%. Udzial dtugu w stosunku
do PKB Polski oraz warto$¢ referencyjna zostata
przedstawiona na rysunku 3. Dtug publiczny
nalezy rozumie¢ jako niesptacone zobowiazania
podmiotéw sektora finanséw publicznych, wynika-
jace gtéwnie z deficytu budzetowego z lat poprzed-
nich, na ktérego pokrycie jednostki te zaciagaja
kredyty lub emituja papiery warto$ciowe.
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Rysunek 4. Relacja deficytu sektora general government w relacji do PKB
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

Polska od przystapienia do Unii Europejskiej
wypetnia kryterium dtugu publicznego. Na prze-
strzeni lat mozna jednak zauwazy¢ tendencje wzro-
stowg tego wskaznika. Na koniec 2013 r. stosunek
dtugu publicznego do PKB (liczony wedlug
metodologii unijnej) wyniést 55,7% i przekro-
czyt drugi prég ostrozno$ciowy (pierwszy zostat
zawieszony w lipcu 2013 r.) w wysokosci 55%.
Jak przyznaje Ministerstwo Finanséw, spadek
dtugu publicznego w 2014 r. spowodowany byt
umorzeniem skarbowych papieréw wartoscio-
wych w efekcie reformy systemu emerytalnego.
W wyniku tego umorzenia dtug zostat obnizony
jednorazowo o 130 miliardéw ztotych [Mini-
sterstwo Finanséw 2014]. Polskie przepisy prawa
sa w kwestii wysokosci dtugu publicznego rygory-
styczne, o czym moze $wiadczy¢ fake, ze warto$é
trzeciego progu ostrozno$ciowego pokrywa si¢
z wartoscig referencyjng kryteriéw konwergenciji.
Dla przykladu stosunek dtugu sektora gene-
ral government do PKB dla Niemiec na koniec
2014 r. wyniést 74,7%, a dla Wioch ponad
132% [dane Eurostat]. Nalezy réwniez zauwazy¢,
ze relacja zadtuzenia do PKB w krajach strefy
euro jest wyzsza niz w pozostatych paristwach
cztonkowskich Unii Europejskiej. Karg jaka
mogtaby spotka¢ Polske i inne kraje nowej unii
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po przekroczeniu wartosci referencyjnej mogloby
by¢ wstrzymanie $rodkéw z funduszy unijnych,
z ktérych w budzecie na lata 2014-2020 zapisano
Polsce az 106 miliardéw euro.

SALDO SEKTORA FINANSOW
PUBLICZNYCH

Czwarte kryterium z Maastricht, a drugie, ktére
mozemy zaliczy¢ do kryteriéw fiskalnych, zwia-
zane jest z saldem sektora finanséw publicznych,
czyli réznica pomiedzy dochodami publicznymi
a wydatkami publicznymi. Kryterium uznaje si¢
za spelnione, gdy relacja deficytu do PKB jest
nizsza niz 3%. Miernik dla Polski dla tle kryte-
rium zostat przedstawiony na rysunku 4.

Na tle pierwszego kryterium fiskalnego, ktére
Polska spetnia na przestrzeni wszystkich anali-
zowanych lat, warto$¢ graniczna salda sektora
finanséw publicznych nie zostata przekroczona
tylko w 2007 r. Pomigdzy 2007 a 2010 r. noto-
walismy wzrost deficytu, co w gtéwnej mierze
spowodowane byto ogélnoswiatowym kryzy-
sem. W 2010 r. gdy poziom deficytu osiagnal
7,8% PKB eksperci uwazali, ze to wlasnie spet-
nienie tego kryterium bedzie stanowi¢ gltéwne
wyzwanie dla Polski [Blaszczyk i Zwierzchlew-



Tabela 1. Podsumowanie spetniania kryteriow konwergencji przez polskq gospodarke

w latach 2004-2014

Rok

Keyter 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Inflacja - + + + - - - - - + T
Stopy

- + + + + - - - - + +
procentowe
Zadluzenie

+ + + + + + + + + + +
publiczne
Deficyt - - - + - - - - - - -

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

ski 2012]. Jak mozna zaobserwowaé na rysunku
4, od tego momentu warto$¢ relacji deficytu
do PKB spadata, zeby w 2014 r. osiagna¢ 3,2%.
Wedtug prognoz Komisji Europejskiej Polska
juz w 2015 r. powinna spelni¢ kryterium defi-
cytu, notujac jego spadek z 3,2% do 2,8% PKB.
W raporcie jako gléwng przyczyng tak znaczacej
poprawy tego wskaznika KE wskazuje reforme
emerytalna. Za najwicksze zagrozenie dla zre-
alizowania planu KE uznaje rosnace koszty
restrukturyzacji sektora gérniczego [Obserwator
Finansowy 2015].

Tabela 1 przedstawia, ktére z kryteriéw zbiez-
no$ci makroekonomicznej na przestrzeni lat
zostaly spetnione (+) a ktére nie (-). W ostatnich
dwoch analizowanych latach Polska nie spet-
nita tylko kryterium dotyczacego deficytu sek-
tora finanséw publicznych. Nalezy jednak zda¢
sobie sprawe z faktu, iz uzyskanie pozioméw refe-
rencyjnych we wszystkich czterech wskaznikach
nie jest réwnoznaczne z wprowadzeniem wspodl-
nej waluty europejskiej. Kolejnym etapem akce-
sji do EUW jest wlaczenie do programu ERM II.
Jest to Mechanizm Kurséw Walutowych, pole-
gajacy na usztywnieniu kursu waluty parnstwa
chcacego przyja¢ wspdlnag walute europejska
w stosunku do euro, gdzie euro pelni rol¢ mier-
nika poréwnawczego, a ustalony kurs centralny
w stosunku do euro moze mie¢ jedynie waha-
nia tzw. normalne, czyli +/-15%. Obligatoryj-
nym czasem uczestniczenia w ERM 1II sg 2 lata.

Mozliwe jest przystapienie do mechanizmu kur-
sowego bez koniecznosci spetnienia czterech
omawianych kryteriéw konwergencji, jednak
kryteria te muszg ostatecznie zostaé wypetnione
w przeciagu roku. Jednak uznaje si¢ za korzyst-
niejsze spelnienie ich przed przystapieniem
do ERM II [Btaszczyk i Zwierzchlewski 2008].
Wedtug prognoz bardzo prawdopodobne jest,
ze zalozenia kryterium deficytu sektora finan-
séw publicznych juz w 2015 r. zostang zreali-
zowane. Zatem mozliwe, ze w 2015 r. powtérzy
si¢ sytuacja z 2007 r. i Polska spetni wszystkie
kryteria konwergencji nominalnej. Stopy pro-
centowe s bardzo niskie, podobnie jak inflacja.
Polska jest jedynym z niewielu paristw w UE, ktére
spetnia kryterium dotyczace dtugu publicznego
w relacji do PKB ($rednia dla UE to ok. 90%).

PODSUMOWANIE
Obecnie, gdyby decydenci gospodarczy obrali sobie

za gléwny cel realizacj¢ kryteriéw z Maastricht,
ich spetnienie byloby prawdopodobne. W latach
poprzednich realizacja kryteriéw konwergencji
mogla wigzac si¢ z licznymi cigciami, ktére odezu-
liby Polacy. Jednak od dwdch lat wartos¢ inflacji
oraz stopy procentowe sg zdecydowanie nizsze niz
wartosci referencyjne. Natomiast dtug publiczny
i saldo sektora finanséw publicznych wykazuja
pozytywna tendencj¢. W poprzednich latach,
gdy polska gospodarka nie byta tak bliska spet-
nienia warunkdéw zbieino$ci, obawiano sie,
ze doprowadzenie do zbieznosci polskiej gospo-
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darki z gospodarkami panstw czlonkowskich
wygeneruje duze koszty. W obecnej sytuacji jedy-
nymi kosztami, jakie moze odczu¢ polski obywa-
tel, bytyby koszty wprowadzenia euro.
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Nauczyciele,
gornicy, rolnic

dlaczego ptacimy za ich
orzywileje?

Przywileje zawodowe sg przejawem braku réwnosci na rynku
pracy oraz sity zwigzkéw zawodowych. Nie ulega watpliwosci,
Ze sg one pozostatoscig poprzedniego ustroju gospodarczego.
W artykule podjeto prébe analizy przywilejow, ktdérymi objeci

sg nauczyciele, gornicy i rolnicy, oraz kosztow jakie przywileje

te generujg dla gospodarki i spoteczenstwa.

Jednym z tworéw systemu gospodarczego obo-
wiazujacego w Polsce do 1989 r. jest ustawa
Karta Nauczyciela, uchwalona w 1982 r. w mysl
zasady lex specialis derogat legi generali Karta
Nauczyciela ma pierwszeistwo przed Kodek-
sem Pracy. Pracownikom o$wiaty przy-
stuguja przywileje, o ktérych utrzymanie
zabiegaja zwiazki zawodowe. Mozna tu wymie-
ni¢ m. in. ustawowo okreslony system awansu,
od ktérego zalezy wysokos$¢ wynagrodzenia.
Sktada si¢ ono z wynagrodzenia zasadniczego,
dodatkéw za wystuge lat, dodatku motywa-
cyjnego, i rekompensaty za godziny ponadwy-
miarowe. Wynagrodzenie nauczyciela stazysty
wynosi 100% kwoty bazowej, okreslanej corocz-
nie w ustawie budzetowej, natomiast wynagro-
dzenie pracownikéw o wyzszym stopniu awansu,
tj. kontraktowy, mianowany i dyplomowany,
wynoszg kolejno 111%, 144%, 184% [Ustawa
ze stycznia 1982].

Pedagogom przystuguje prawo do dtugich urlo-
péw wypoczynkowych. Po siedmiu latach
wykonywania zawodu, jesli nauczyciel jest zatrud-
niony w petnym wymiarze na czas nieokreslony,
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ma prawo do rocznego urlop dla poratowania
zdrowia. Niemniej jednak w czasie urlopu zacho-
wuje prawo do wynagrodzenia zasadniczego
i $wiadczen pracowniczych. O kolejny taki urlop
moze wystapi¢ co najmniej rok od zakoricze-
nia urlopu zdrowotnego. W sumie moze wyko-
rzysta¢ 3 lata urlopu dla poratowania zdrowia.
Belfer pracujacy na wsi lub w miescie do 5 tys.
mieszkaricéw moze liczy¢ na dodatek wiejski
w wysokosci 10 proc. wynagrodzenia zasadni-
czego. Jest to zapis, ktéry miat zachgci¢ nauczy-
cieli do przeprowadzenia si¢ z duzych miast,
jednak problem ten w zasadzie nie istnieje juz
w obecnych czasach. Rozwinigta infrastruk-
tura oraz warunki mieszkaniowe i poziom zycia
w matych miastach badz wsiach sa na coraz wyz-
szym poziomie. Ponadto warunki pracy w takich
lokalizacjach sa zazwyczaj lepsze, gdyz wyste-
puja mniej liczne klasy, co decyduje o komfor-
cie prowadzenia zaj¢¢. Podejmujac prace na wsi
nauczycielowi przystuguje dodatek mieszkaniowy,
ktérego wysokos¢ uzalezniona jest od stanu
rodzinnego nauczyciela.
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bilety z Karty Gérnika
doptaty do chorobowego

korzystniejsze wyliczenia urlopu

pomoce szkolne
premia bhp i zadaniowa
deputat weglowy
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Rysunek 1. Roczne koszty Jastrzebskiej Spotki Weglowej z tytutu wyptaty wybranych

Swiadczen swiadczen (w min z4)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: [JSW 2014].

MOTYWACJA A JAKOSC
KSZTALCENIA

Wynagrodzenia nauczycieli uzaleznione
sa wylacznie od stopnia kwalifikacji (caty pro-
ces mozna przej$¢ w ciggu 9 lat). A co dalej?
Motywacja si¢ korniczy. Nie ma nagréd dla pra-
cownikéw najbardziej efektywnych i zaanga-
zowanych. Staby nauczyciel zarabia tyle samo
co dobry i oddany pracy. Niska jest takze ilos¢
przepracowywanych przez nauczycieli godzin.
Wedtug danych OECD, polscy nauczyciele spe-
dzaja przy tablicy 559 godzin w podstawéwkach
oraz 572 godziny w gimnazjach. W przeliczeniu
jest to okoto 15 godzin zegarowych tygodniowo
[ABC Oswiata 2014].

Finansowanie systemu o$wiaty w poszczegdl-
nych gminach jest dotowane przez budzet pani-
stwa. Male gminy maja problemy gdyz dotacje
na ten cel sg zbyt mate, w zwiazku z czym dopta-
caja do utrzymania szkét ze srodkéw na inne cele.
Jak wynika z danych Ministerstwa Edukacji
Narodowej, w 2016 r. z tytutu likwidacji Karty
Nauczyciela koszty ponoszone przez budzet
i samorzady moglyby zosta¢ zmniejszone

0 647,6 mln zt [MEN 2014].
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GORNICY - PRZYWILEJE WYWAL-
CZONE SILA

Powazne skutki nizu demograficznego zaczng
by¢ niedtugo bardzo odczuwalne, zauwaza
to przede wszystkim przyszli emeryci. Tymcza-
sem powszechny system emerytalny wciaz nie
obejmuje wszystkich pracujacych. Pozostat uprzy-
wilejowany system branzowy, ktéry posiada wia-
sne prawa do $wiadczen.

Strajki prowadzone przez gérnikéw w 2005 r. spo-
wodowaly brak konsekwenciji ze strony rzadu oraz
przyznanie tej grupie zawodowej nowego upraw-
nienia tzw. emerytury gérniczej. Powstat odr¢bny
system emerytalny, skutkujac nieréwno$ciami
pomiedzy ubezpieczonymi oraz kosztami dla
finanséw publicznych. Obecnie emerytura gér-
nika jest blisko dwa razy wyzsza niz emery-
tura innych grup zawodowych z ZUS. Ponadto
rok przepracowany przez gérnika jest liczony
tak jak gdyby przepracowat 1,5-1,8 lat.
Gérnik ma mozliwo$¢ przejscia na emeryturg
w wieku 50 lat (po 15 latach pracy pod zie-
miag i dodatkowo 10 latach pracy réwnorzednej
lub zaliczanej do pracy gérniczej), bez wzgledu
na wiek po 25 latach pracy gérniczej pod zie-
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Rysunek 2. Przychody KRUS z tytutu dotacji z budzetu oraz sktadek w latach 2010-

2014 (w min z4)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych KRUS.

mig lub w wieku 55 lat (po 10 latach pracy pod
ziemia i dodatkowo 15 latach pracy réwnorzed-
nej lub zaliczanej do pracy gérniczej) [Ustawa
z 30 grudnia 1981].

BARBORKA TO NIE WSZYSTKO

Goérnikom przystuguja bonusy z okazji Dnia Gér-
nika, trzynasta oraz czternasta pensja i ekwiwa-
lent barbérkowy wynoszacy 5% przecigtnego
miesigcznego wynagrodzenia w sektorze przed-
sigbiorstw. Ponadto otrzymuja oni deputaty
weglowe badz ekwiwalent pieni¢zny do warto-
$ci 8 ton rocznie, z czego skorzystac’ moga réwniez
emerytowani pracownicy. Gérnikom przystu-
guja réwniez liczne dodatki funkcyjne, dodatki
za pracg w nocy, doptata do biletéw na dowéz
do pracy oraz mozliwo$¢ skorzystania z positku
regeneracyjnego [Ustawa z 30 grudnia 1981].
Tymczasem nalezaca do Skarbu Padstwa Jastrzeb-
ska Spétka Weglowa generuje rekordowe straty.
Zgodnie z wyliczeniami za 2014 r. na mie-
sigcznie wynagrodzenia wydata 220 mln zi.
Oproécz tego przeznacza okoto 40 mln zlotych
na fundusz socjalny. Szacuje si¢ iz az 70% kosztéw
spéiki to pieniadze przeznaczone na wynagrodze-
nia oraz $wiadczenia [JSW 2014].Ewentualne ogra-
niczenie przywilejéw oznaczatoby obnizke kosztéw
pracy kopalni. W obecnej sytuaciji jest to szansa
dla gérnictwa. Kroki w tym kierunku powinny
zosta¢ podjete jak najszybciej, co umozliwi utrzy-

manie rentownosci kopalii. Polskie kopalnie nale-
zace do Skarbu Paristwa generujg coraz wigksze
straty, przede wszystkim od momentu obnizenia
cen wegla na $wiecie. Inaczej na te zmiany reaguje
prywatna kopalnia z czeskim kapitatem PG SILE-
SIA, ktéra zostala odtaczona od Kompanii Weglo-
wej. To doskonaly przyktad na to, ze kopalnie moga
by¢ rentowne nawet w czasach kryzysu branzy
weglowej. Odpowiednie zarzadzanie oraz dziatanie
zgodnie z zasadami rachunku ekonomicznego gwa-
rantuje generowanie zyskéw nawet w czasach zlej

koniunktury [PG SILESIA 2014].
UBEZPIECZENI ROLNICY

Kolejna uprzywilejowana grupa zawodowa w Pol-
sce sg rolnicy. Nie s oni objeci powszechnym
systemem emerytalnym, ptaca podatek rolny,
ktéry nie jest zalezny od dochodéw, a wyliczany
na podstawie powierzchni gospodarstwa, a takze
otrzymuja doptaty do gruntéw rolnych oraz zwrot
za paliwo wykorzystywane do maszyn gospodarczych.
Ubezpieczenie w KRUS zapewnia przejscie
na emerytur¢ w wieku 60 lat dla m¢zczyzn
oraz 55 lat dla kobiet, ale pod warunkiem,
ze placili sktadki przez 30 lat i przestali pra-
cowal w zawodzie (przyktadowo przepisali
gospodarke na dziecko) [Ustawa z grudnia
1990]. Jednak niskie sktadki nie pozwalaja
na przyznawanie wysokich emerytur, co gene-
ruje kolejne koszty jakim sa zasitki lub dotacje.
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Dochody wlasne Funduszu Emerytalno-Ren-
towego w KRUS wystarczajg zaledwie na finan-
sowanie okoto 10% wydatkéw, pozostata kwote
stanowia gléwnie dotacje z budzetu paristwa
(rysunek 2). Dotacja do KRUS stanowi okoto
5% wydatkéw budzetu paristwa [NIK 2014].

Komisja Europejska wielokrotnie rekomendo-
wala Polsce wiaczenie rolnikéw do powszech-
nego systemu emerytalnego i wprowadzenia
podatku od dochodu, tak jak w Niemczech,
Francji, Holandii czy we Wtoszech [Komi-
sja Europejska 2014]. KRUS przyczynia si¢
do powigkszania ukrytego bezrobocia oraz sza-
rej strefy. Wejscie do systemu jest bardzo proste,
wystarczy posiada¢ tylko kawalek ziemi i nie jest
wymagane prowadzenie dziatalnodci rolniczej.
Sktadki sa wéwczas niskie, §wiadczenia niestety

réwniez.
PODSUMOWANIE

Niewatpliwie przywileje wybranych grup zawo-
dowych szkodza gospodarce. Powoduja nieréw-
nosci na rynku pracy oraz niekorzystnie wplywaja
na budzet panistwa. Potrzebne sg silne i zdecy-
dowane rzady, ktdre nie bojg si¢ zwigzkéw oraz
dialogu spolecznego. Warto bowiem pamigtad,
ze finansowanie przywilejéow pochodzi z pienig-
dzy podatnikéw, co powoduje podwyzke podat-
kéw i wzrost dtugu publicznego.
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z nimi zachwiania zaufania do polityki pienieznej czesto
styszymy opinie zachecajace do wprowadzenia powigzania
walut ze ztotem. Czy wiec ztoto skazane jest na dalsze
marginalizowanie jego roli, czy wrecz przeciwnie, powrdci

do systemu monetarnego czynigc go mniej podatnym

na kryzysy zaufania?

POCZATKI PIENIADZA
KRUSZCOWEGO

Powstanie pieniadza kruszcowego byto niewat-
pliwie wydarzeniem przelomowym w historii
gospodarczej §wiata. Umozliwilo ono rozdzie-
lenie transakcji kupna i sprzedazy, co z cala
pewnoscia jest wydarzeniem, bez ktérego roz-
woj cywilizacji bytby utrudniony. Metale dzigki
swym cechom, takim jak trwalto$¢, podzielnos¢
i rzadko$¢ okazaty si¢ narz¢dziem usprawniaja-
cym wymiang towarowa. Przez wieki domino-
waly w roli srodka pozwalajacego przechowywac
site nabywcza w czasie. Mimo wielu niekwestio-
nowanych zalet zostaty wyparte z obiegu przez
pieniadz fiducjarny, czyli pieniadz nie posiadajacy
okreslonego parytetu wymiany na dobra mate-
rialne, takie jak np. kruszce.

ODCHODZENIE OD PIENIADZA
KRUSZCOWEGO

Juz wieki temu Kopernik sformutowat prawo
moéwiace o wypieraniu z obiegu pieniagdza lep-
szego (drozszego) przez pieniadz gorszy (tan-
szy). Zgodnie z ta zasadg doszto do wyparcia
z obiegu kruszcu i zastapienia go tariszym pie-
nigdzem papierowym. Odzwierciedlenie tego
zjawiska obserwujemy szczegdlnie wyraz-
nie w odniesieniu do dolaré6w emitowanych
podczas rewolucji amerykarskiej. Tak zwany
dolar kontynentalny, emitowany przez Kon-
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gres Amerykariski 1
wojny, nie posiada
czy srebrze, w konsSRNCHEHNEHEEE -
nie wymieniany na monety, a ludnosc ZObO-
wigzana do jego akceptowania pozbywala si¢
go w pierwszej kolejnosci. Okoto 10 krotne
zwickszenie jego podazy doprowadzilo do pra-
wie catkowitej utraty jego warto$ci w zaledwie

5 lat [Rothbard 2002].

W panstwach do§wiadczajacych wysokiej
inflacji czg¢sto obserwujemy tzw. odwré-
cone prawo Kopernika, ktére objawia si¢
powszechng akceptacja w obiegu waluty obcej,
ktéra posiada stabilniejsza wartos$¢ i cieszy
si¢ wigckszym zaufaniem od waluty krajowe;j.
Przyktadem tego zjawiska jest dolaryza-
cja obiegu pienigdza majaca miejsce w Pol-
sce w latach 1982-1989 [Polanski 1995].
Wspétczesnie niestabilnosci rynku prowadza
do ucieczki kapitatu w bezpieczniejsze aktywa,
czego przykladem jest wzrost wartosci uncji
ztota, majacy miejsce w konsekwencji kryzysu
gieldowego w 2008 r. Prawo Kopernika doty-
czy gtéwnie uzytkownikéw finalnych, kedrzy
wybieraja najtariszy dla nich instrument ptat-
niczy. Nie dziwi wigc fakt, ze coraz wigksza
popularnos$¢ zdobywaja platnosci elektroniczne,
ktére sa dla uzytkownika koficowego najwy-
godniejsze, najszybsze i najbezpieczniejsze.
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Prawo Kopernika nie uwzgledniato takich
czynnikéw jak wygoda, anonimowo$¢ i bez-
pieczenstwo Srodkéw ptatniczych, ktére nie-
watpliwie wywieraja istotny wptyw na popyt
na instrument platniczy.

WADY SYSTEMU PIENIADZA
FIDUCJARNEGO

Ptynne kursy walutowe, bedace konsekwen-
cja niezaleznej polityki monetarnej poszcze-
gbélnych paristw, moga stwarzaé pewne
problemy w transakcjach mi¢dzynarodowych.
Wtadza nad sterowaniem podaza pienigdza
umozliwia wywieranie wpltywu na wielko$¢
krajowego eksportu. Poprzez ostabianie wta-
snej waluty padstwo zwigksza atrakcyjnosé
wilasnych towaréw eksportowych na rynku
zagranicznym. Prowadzi to do wzrostu pro-
dukeji krajowej i dziata stymulujaco na gospo-
darke. Takie dziatania odbijaja si¢ negatywnie
na panistwach importujacych towary, skutku-
jac zmniejszeniem ich aktywnosci gospodarcze;.
Zjawisko to nazywane polityka zubozania
sasiada jest szczegblnie widoczne w przypadku
polityki monetarnej Chin. Ostatnie umoc-
nienie dolara, spowodowane mi¢dzy innymi
oczekiwanym podniesieniem stép procento-
wych, wptyneto na decyzj¢ Ludowego Banku
Chin o dwu procentowej dewaluacji juana.
Byto to odpowiedzia na ryzyko zwiazane z pogor-
szeniem si¢ konkurencyjnosci chiriskiego eksportu,
ktéry i tak doswiadcza znacznego spowolnie-
nia w stosunku do 2014 r. [Wrzesifiska 2015].
Decyzja ta spotkata si¢ z powszechng kry-
tyka, spowodowang nasilajacymi si¢ obawami
co do spadku produkcji w paristwach pro-
wadzacych wymiang¢ handlowg z Chinami.
Pokusa poprawiania wynikéw gospodarczych
wlasnego panistwa kosztem innych prowadzi
do ciagtych wahan kursowych.

W okresach kryzyséw gospodarczych obser-
wujemy spadek zaufania do pieniadza fiducjar-
nego. Prowadzi to do paniki i ucieczki kapitatu
do aktywéw powszechnie uznawanych za bez-
pieczne. Na skutek kryzysu z 2008 r. i prowa-
dzonej przez USA polityki ,luzowania
iloSciowego” cena ztota znaczaco wzrosta.
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Stany Zjednoczone w nadziei na zahamowa-
nie negatywnych skutkéw kryzysu dofinanso-
waty upadajace banki i instytucje finansowe,
co doprowadzito do zwigkszenia podazy dolara.
Wobec zastosowanych przez FED narzedzi
banki centralne innych panstw zostaly zmu-
szone do podobnych dziatadi, ktérych celem
byt powrét do réwnowagi na globalnym rynku
pieni¢znym. Pokazuje to, ze prowadzenie poli-
tyki monetarnej paristwa jest silnie powigzane
z sytuacja panujacg na rynku mie¢dzynarodo-
wym. W przypadku zastosowania przez jedno
z panistw narzedzi niestandardowej polityki pie-
ni¢znej pozostale paristwa musza skoordynowaé
swoje dziatania.

Pokusa inflacyjna rzadéw krajéw wysoko roz-
winigtych na przestrzeni lat spada. Coraz wigk-
sza $wiadomo$¢ ludzi wywiera istotny wplyw
na polityk¢ monetarna. Rynki dostrzegty
ryzyko zwiazane z inflacja, co wptyngto na skré-
cenie terminéw splaty dtugéw, a w konsekwen-
¢ji zmniejszyto korzysci dla rzadéw wynikajace
ze wzrostu inflagji.

PIENIADZ KRUSZCOWY
A WYMIANA MIEDZYNARODOWA

W systemie walutowym opartym na pary-
tecie ztota, warto$¢ waluty krajowej mozna
byto okresla¢ na podstawie ilosci ztota przy-
padajacej na jednostke waluty. Taki system
w warunkach globalnych zapewnial samo
stabilizujacy si¢ system kurséw walutowych.
Kraj o ujemnym bilansie handlowym pozbywat
si¢ swoich rezerw kruszcowych, co prowadzito
do podniesienia krajowych stép procentowych,
a w konsekwencji do deflacji. Zachgcato to pro-
ducentéw do szukania zagranicznych rynkéw
zbytu, w wyniku czego bilans handlowy si¢ stabi-
lizowal. Odwrotna sytuacja miata miejsce w kra-
jach posiadajacych dodatni bilans handlowy.
Dzi¢ki naptywajacemu do kraju krusz-
cowi zwigkszaly si¢ mozliwosci emisyjne banku
krajowego, w konsekwencji czego dochodzito
do inflacji. Na skutek obnizajacej si¢ stopy
procentowej rosta aktywnos$¢ gospodarcza,
co korzystnie odbijalo si¢ na wzro$cie importu
i prowadzito do wyréwnywania si¢ bilansu



handlowego. System ten dziatat bez wigkszych
zaktéceni do poczatku I wojny §wiatowej.

WPLYW PIENIADZA KRUSZCO-
WEGO NA DZIALANIA Z ZAKRESU
POLITYKI GOSPODARCZEJ

Nie ulega watpliwosci, ze w warunkach standardu
ztota mozliwosci banku centralnego co do kre-
owania polityki monetarnej sa ograniczone.
Niemozliwo$¢ kreacji pienigdza ze wzgledu
na obowiazek petnego pokrycia wyemitowanej
waluty kruszcem ogranicza mozliwos$¢ dopaso-
wywania ilosci pieniadza w obiegu do zapotrze-
bowania gospodarki. Jakie ryzyko si¢ z tym
wigze? Po pierwsze, wystepuje ryzyko deflacyjne
zwigzane z niewystarczajacy podazg pienigdza.
W wyniku wzrostu gospodarczego rosnie zapotrze-
bowanie gospodarki na pieniadz, co w przypadku
ograniczonej jego ilosci wplywa na spadek cen.
Ludzie posiadajacy rezerwy gotéwkowe widzac,
ze ilo$¢ débr, ktére moga za nie kupié¢ rodnie,
powstrzymuja si¢ od konsumpcji w oczekiwaniu
dalszych spadkéw cen. Prowadzi to do poglebia-
jacej si¢ deflacji, a w konsekwencji do zahamowa-
nia wzrostu gospodarczego. Przeciwnicy takiego
zwigzku przyczynowo skutkowego argumentuja,
ze wzrost oszczgdnosci powoduje w krétkim okre-
sie przesuniecie popytu z débr konsumpcyjnych
na dobra kapitatowe, a w konsekwencji umoz-
liwia w dtuzszej perspektywie zwigkszenie pro-
dukgji. Po drugie, istnieje takze ryzyko inflacyjne
wywotane mozliwoscig pojawienia si¢ w obiegu
kruszcu w tempie przewyzszajacym wzrost popytu,
wywotany zwigkszeniem aktywnosci gospodar-
czej. W historii pieniadza kruszcowego niejed-
nokrotnie obserwowano praktyki obnizania jego
sity nabywczej poprzez zmniejszanie ilosci szla-
chetnych kruszcéw w stopie stuzacym do pro-
dukcji monet. Nigdy jednak nie przerodzily si¢
one w hiperinflacj¢. Pozwala to sadzi¢, ze wysta-
pienie hiperinflacji w kraju postugujacym si¢ pie-
nigdzem kruszcowym jest mato prawdopodobne.
Milton Friedman [1994], ktéry uwazat infla-
cj¢ za zjawisko wylacznie monetarne, szcze-
g6lng uwage zwracat na inflacyjne zakusy wiadzy,
ktéra dzigki psuciu swojego pienigdza miata moz-
liwo$¢ dyskretnego opodatkowania jego posia-

daczy. Ryzyka te az do I Wojny Swiatowej nie
wywieraly istotnego znaczenia na zycie gospo-
darcze. Sytuacja znacznie si¢ zmienita w okresie
tzw. wielkiego kryzysu. Znaczna cz¢$¢ ekono-
mistéw za przyczyng zatamania gospodarczego,
spadku zatrudnienia i pogarszajacych si¢ warun-
kéw zycia w latach 1929-1935 obwiniata standard
ztota. Waluty oparte na standardzie doswiadczyty
znacznej deflacji, ktéra poprzez swoje oddzia-
lywanie na gospodarke uniemozliwiata szybszy
powré6t do ponownego wzrostu gospodarczego.
Niektérzy ekonomisci podwazaja t¢ argumen-
tacj¢ twierdzac, ze to nie standard ztota byt bez-
posrednig przyczyng zalamania, lecz zwigkszone
wydatki rzadowe w latach wojny napedzane infla-
¢ja i pbiniejszy powrdt do przedwojennego pary-
tetu [ White 2012].

ZLOTO OBECNIE

W obecnym systemie finansowym nie ma moz-
liwo$ci wprowadzenia 100% pokrycia waluty
ztotem. Jest to spowodowane migdzy innymi ist-
nieniem rezerwy czastkowej, ktéra pozostawia
mozliwo$¢ kreacji pieniadza bankom komercyj-
nym. Istniejg takze inne czynniki takie jak niewy-
starczajgca podaz zlota, ktéra przy obecnych jego
cenach nie pozwalataby na zastapienie pieniadza
fiducjarnego. Cho¢ ztoto coraz rzadziej petni obec-
nie funkcj¢ pieniadza, to w ostatnich latach byli-
$my $wiadkami bezprecedensowych transakcji
dokonywanych za jego pomoca. Warto tu wspo-
mnie¢ o odcieciu w 2012 r. Iranu od mig¢dzyna-
rodowego systemu SWIFT, za posrednictwem
ktérego rozliczane byty kontrakty na rope i gaz
ziemny. Uniemozliwito to rzadowi w Teheranie
przyjmowanie przelewdw za sprzedawane surowce.
Odcigcie usprawiedliwiane byto sankcjami, ktére
maja spowolni¢ prace nad bronig nuklearna.
Po chwilowym paralizu uzgodniono z kontra-
hentami rozliczanie si¢ w ztocie, co pokazuje,
ze w warunkach utraty zaufania ztoto staje si¢
atrakcyjng alternatywa [Gruszecki 2014].

Wydarzeniem, ktére odbilo si¢ szerokim echem
w $wiecie ekonomii byta propozycja prezydenta
Banku Swiatowego Roberta Zoellicka [2010],
dotyczaca powigzania ztota z obecnym syste-
mem finansowym. Proponowat on, by traktowaé
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je jako punkt odniesienia co do rynkowych ocze-
kiwari inflacji, deflacji, jak réwniez przysztych war-
toéci walut. Sugerowal, ze powiazanie gléwnych
walut ze zfotem byloby rozwigzaniem pozadanym
ze wzgledu na budowanie wigkszego zaufania
do systemu finansowego. Przedstawiony scenariusz
zakladatl, ze kraje grupy G20 dokonajg reform
strukturalnych, a poszczegélne kraje zaniechajg
interwencji walutowych (poza rzadkimi przypad-
kami uzgodnionymi z partnerami handlowymi).
System ten wymagatby réwniez przebudowy
systemu monetarnego, tak by uwzgledniat
on obecny sil¢ gospodarcza panstw. Tak utwo-
rzone porozumienie pozwalaloby na zapewnienie
stabilnosci cen, a w konsekwencji przyczynialoby
si¢ do stabilnego wzrostu.

Czy wigc zloto znajdzie dla siebie miejsce w sys-
temie finansowym przyszlosci? Wydaje sig,
ze ze wzgledu na zaufanie, ktorym jest darzone,
bedzie waznym ogniwem budujacym zaufanie
do calego systemu monetarnego. Ztoto w obec-
nych czasach nie moze wyznacza¢ celéw polityki
gospodarczej, dotyczacych podazy pieniadza czy
kursu walutowego. Jednak moze by¢ traktowane
jako istotny wyznacznik w podejmowaniu decy-
zji wladz monetarnych, w szczegélnosci w ramach
dbania o szeroko pojetg stabilnos¢ finansowa.
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Opodatkowan

e SPOtK

Komandytowo-akcyjne|

kolejna bariera rozwoju

przedsiebiorczosci w Polsce

Obowigzujace do 31.12.2013 r. normy prawne, ktére ustalaty
zasady opodatkowania spétek komandytowo-akcyjnych

(SKA) przyczynity sie do tego, iz SKA byta najbardziej
atrakcyjng formg prowadzenia biznesu przez przedsiebiorcow.
Zaleta tej formy prawnej wynikata przede wszystkim

z jednokrotnego opodatkowania dochodu na poziomie
akcjonariusza. SKA byta atrakcyjng alternatywg dla spétek

kapitatowych (spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig

i spotki akcyjnej).
Z kolei tworzenie spétek hybryd (spétek z ogra-

niczong odpowiedzialnoscia komandytowo-
-akcyjnych), pozwalato dokonaé optymalizacji
podatkowej z réwnoczesng mozliwoscia ogra-
niczenia odpowiedzialnosci za zobowigzania
wsp6lnikéw spotki (komplementariuszy, akcjo-
nariuszy). Dynamika wzrostu liczby zaktadanych
SKA stata si¢ przyczyng interwencji legislatoréw.
Ustawa z dnia 08.11.2013 r. o zmianie ustawy
o podatku dochodowym od oséb prawnych,
ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycz-
nych oraz ustawy o podatku tonazowym obj¢ta
zakresem opodatkowania podatkiem dochodo-
wym od oséb prawnych takie SKA. Jak wska-
zywali twércy kodeksu spétek handlowych
[Sottysinski i in. 2011], SKA nie zostaly wypo-
sazone w osobowos¢ prawna, tak jak ma to miej-
sce w niektdrych systemach prawnych, miedzy
innymi z uwagi na to, by zwigkszy¢ ich atrak-
cyjno$¢ podatkowa. Niestety, nadmierne
wykorzystanie tej formy prawnej do celéw opty-
malizacji podatkowej przyczynito si¢ do objecia
SKA podatkiem dochodowym od oséb praw-
nych. Od 01.01.2014 r. sp6tki komandytowo-
-akeyjne (SKA) przestaty by¢ atrakeyjng forma
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prawna prowadzenia biznesu, poniewaz uzy-
skaty osobowo$¢ prawno-podatkows [Ustawa
z 8 listopada 2013]. Powodem wprowadzenia tej
regulacji byt nadmiar liczby spétek dziatajacych
pod ta forma prawna [Wyrok WSA w Krakowie
z 25 marca 2014]. W latach 2010 i 2011 odnoto-
wano wzrost liczby spétek SKA (r/r) rzedu 46%
142%, a w 2012 r. bylo to az 88% [Sobiech 2014].

REAKCJA USTAWODAWCY
NA KORZYSTNE WYROKI NSA

Nalezy jednak zauwazy¢, iz nie tylko wzrost
liczby SKA byt powodem podjgcia projektu
ustawy przez legislatoréw. Drugg z przesta-
nek byta kwestia wielu probleméw z okre-
§leniem zasad opodatkowania akcjonariuszy
SKA. Minister finanséw zwazajac na powyz-
sze problemy z opodatkowaniem wspdlnikéw
SKA juz od 2012 r. przewidywat zmiang zasad
opodatkowania SKA. Prace legislacyjne nad pro-
jektem ustawy z dnia 8 listopada 2013 r. 0 zmia-
nie ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych, ustawy o podatku dochodowym
od 0sdb fizycznych oraz ustawy o podatku tona-
zowym wynikaty zatem z istnienia luki prawnej



6000

5000 //\
4000 /
3000 /
2000 /
1000 /
O T T 1 T T T T T T T T 1
Q > > © © A @ o o N ) >
& & & & & &F & L PP
v v v v v v v v v v v v v
N N N N N N N N N N N
S S SRR S S SR AR S A S S S S AR A A G\ G N

Rysunek 1. Liczba spotek SKA w Polsce w latach 2002-2014
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS.

w prawie podatkowym. Wyzej wspomniane akty
normatywne uszczelnily system podatkowy obo-
wiazujacy w Polsce.

Prace legislatoréw nad projektem ww. ustawy
byty pochodna dwéch uchwat Naczelnego
Sadu Administracyjnego. W niniejszych uchwa-
tach potwierdzono mozliwo$¢ korzystnego roz-
liczania si¢ przez akcjonariuszy SKA z podatku
dochodowego. Skarb Paristwa byt zwigzany pra-
womocnymi orzeczeniami NSA w postaci tych
dwdch uchwat i utrwalona linia orzecznicza tego
sadu. Stanowisko NSA przyznalo mozliwo$¢
dowolnego uksztattowania momentu powsta-
nia zobowiazania podatkowego od zyskéw, ktére
przeznaczone byly na wyptate dywidendy wspél-
nikom SKA. Wyzej wspomniane przyczyny spo-
wodowaly zmiany, ktérych konsekwencja jest
nadanie SKA statusu podatnika podatku docho-
dowego od 0séb prawnych. Dotychczas podatek
placili wylacznie akcjonariusze SKA, natomiast
z dniem 01.01.2014 r. wystepuje opodatkowanie
dwupoziomowe. W pierwszej kolejnosci opodat-
kowuje si¢ sama sp6tke podatkiem dochodowym
od 0séb prawnych. W nast¢pnej kolejnosci opo-
datkowana zostaje osoba fizyczna (akcjonariusz
lub komplementariusz) w rezultacie otrzymania
zysku ze sp6iki. Podatek jest pobieramy od jego
dochodu. Co cieckawe, zgodnie z kodeksem
spétek handlowych SKA nadal jest traktowana
nie jako spétka kapitatowa, a jako spétka oso-

bowa, nie jest wigc osobg prawng lecz jednostka
organizacyjna nieposiadajaca osobowosci praw-
nej. Jednak na mocy ustawy posiada zdolnosé
prawng - w rozumieniu art. 331 kodeksu cywil-
nego. Tak wigc podatkowo traktuje si¢ SKA jako
sp6tke kapitatowa, natomiast w rozumieniu KSH
numerus clausus jest ona jedna z czterech spétek
osobowych. Opodatkowanie SKA spowodowato,
ze niniejsza forma prawna stracifa na atrakeyj-
nosci jesli chodzi o wykorzystanie jej do celéw
optymalizacji podatkowej. W tym miejscu warto
wspomnie¢ takze, iz przy okazji prac nad ustawa
legislatorzy chcieli nada¢ status ptatnika podatku
dochodowego od 0séb prawnych réwniez spét-
kom komandytowym. Ustawodawca nie zreali-
zowal jednak tego pomystu.

SKA - LICZNE KORZYSCI
PRZED NOWELIZACJA

Spétka komandytowo-akcyjna przed noweliza-
¢ja ustawy posiadata wiele zalet przemawiajacych
za wyborem tej formy prowadzenia dziatalno-
$ci. Przede wszystkim nie posiadajac osobowosci
prawnej w rozumieniu przepiséw kodeksu cywil-
nego spétka nie byta wezesniej uznawana za plat-
nika podatku dochodowego od 0séb prawnych.
Podatkowo z zyskéw rozliczali si¢ wspélnicy tej
spotki (komplementariusze oraz akcjonariusze)
nie za$ spotka. Najwazniejsza jednak kwestia byt
fake, iz do momentu podjecia uchwaly o podziale
wypracowanego przez SKA zysku, akcjonariusze
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nie mogli domagac¢ si¢ jego wyptlaty, co z kolei
odraczalo moment powstania obowigzku
podatkowego. Potwierdzity to dwie uchwaty
NSA — w pierwszej, z 16.01.2012 r. (uchwata
NSA II FPS 1/11 z 16.01.2012), odnoszacej si¢
do akcjonariuszy bedacych podatnikami podatku
dochodowego od o0séb prawnych, sad wskazat,
ze zysk sp6tki kapitatowej posiadajacej status akcjo-
nariusza sp6tki komandytowo-akceyjnej podlega
opodatkowaniu w dniu otrzymania dywidendy
wyplaconej akcjonariuszom na podstawie uchwaty
walnego zgromadzenia o podziale zysku, tj. zgod-
nie z art. 5 ust. 1 ustawy o podatku dochodowym
od oséb prawnych [uchwata NSA II FPS 1/11
2 16.01.2012]. W kolejnej uchwale z 20.05.2013 r.
(uchwata IT FPS 6/12 z 20.05.2013), doty-
czacej opodatkowania akcjonariuszy beda-
cych podatnikami podatku dochodowego
od o0séb fizycznych, NSA wskazal, ze w $wietle
art. 44 ust. 1 pkt 1 ustawy o podatku dochodo-
wym od o0séb fizycznych osoba fizyczna bedaca
akcjonariuszem spétki komandytowo-akeyj-
nej ma jako podatnik obowiazek odprowadzenia
zaliczki na podatek dochodowy od oséb fizycz-
nych dopiero w dacie powstania przychodu, ktéra
w mysl art. 14 ust. 1i tej ustawy jest dzieri wyplaty
dywidendy [uchwata IT FPS 6/12 z 20.05.2013].
Przed nowelizacja ustawy zyski SKA w czgsci
przypadajacej na akcjonariusza nie byty opodat-
kowane zaliczkowo w trakeie roku podatkowego,
a w razie niewyplacenia akcjonariuszowi zysku
spoiki - takze po jego zakonczeniu. Umozliwiato
to odraczanie opodatkowania, co w razie prowa-
dzenia dziatalnosci inwestycyjnej byto bardzo
atrakcyjnym narzedziem optymalizacji podatko-
wej. Dochdéd komplementariuszy byt natomiast
opodatkowany na biezaco (zaleznie od ich statusu
prawnego ptacili oni zaliczki na podatek docho-
dowy od 0séb prawnych badz podatek dochodowy
od 0s6b fizycznych od przypadajacego na nich
dochodu z udziatu w SKA).

Poglad wyrazony w uchwale NSA z 16.01.2012 r.,
potwierdzony nastgpnie w uchwale z 20.05.2013 .,
czynil istotny wylom w systematyce opodatko-
wania podatkiem dochodowym dochodéw uzy-
skiwanych z dziatalnosci prowadzonej przez
spotki nieposiadajace osobowosci prawne;j.
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Podtrzymywanie tezy, iz akcjonariusz uzyskuje

przychéd podatkowy dopiero w momencie fak-
tycznego wyplacenia mu udziatu z zysku, a nie

w momencie uzyskania przychodu przez spotke
spowodowato, iz przychody i koszty genero-
wane w toku prowadzonej dziatalnosci gospo-
darczej na poziomie SKA, w cz¢sci przypadajacej

na akcjonariusza, nie sg opodatkowane zalicz-
kowo w trakcie roku podatkowego, a w razie nie-
wyplacenia akcjonariuszowi zysku spotki - takze

po jego zakoriczeniu. W gruncie rzeczy daje

to mozliwo$¢ akcjonariuszom, by odracza¢ opo-
datkowanie. Niniejsza wyktadnia przepiséw przy-
znata akcjonariuszom SKA preferencje podatkowa
(niewynikajaca z przepiséw ustaw podatkowych)

polegajaca na nieopodatkowaniu generowanego na

poziomie SKA (be¢dacej przedsi¢biorca na podsta-
wie ustawy o swobodzie dziatalnosci gospodarcze))

dochodu z dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej

przez tg spotke - do czasu wyplaty akcjonariuszowi

zysku takiej sp6tki.

Do momentu wdrozenia ww. ustawy, podatkowi
dochodowemu podlegali wytacznie wspélnicy tych
spétek (tylko na etapie wyplacania dywidendy).
Los SKA zostal jednak przesadzony — najatrakeyj-
niejsza forma prowadzenia dziatalnosci, faczaca
w sobie ograniczenie odpowiedzialnosci akcjo-
nariusza, jednokrotne opodatkowanie dochodu
stawka 19% oraz odroczenie w czasie opodatko-
wania do chwili uzyskania dywidendy [Sottysiniski
i in. 2011] stata si¢ podatnikiem CIT i postawita
licznych przedsi¢biorcéw przed wyborem: albo
ograniczona odpowiedzialno$¢ i wysoki podatek,
albo niski podatek i odpowiedzialno$¢ wiasnym
majatkiem za zobowigzania. Dzialanie ustawo-
dawcy okazalo si¢ niekorzystne dla przedsie-
biorcéw prowadzacych dzialalno$¢ w takiej formie
prawnej [Brolik i in. 2013]. Z pewnoscia kta-
dzie ono kres istnieniu wielu SKA. Prawodawca
przyczynit si¢ do ograniczenia przedsigbiorczosci
wielu os6b fizycznych, ktére prowadzily te spotki,
a takze uniemozliwit efektywne nabycie a nastgp-
nie wykorzystanie kapitatu, ktéry wnoszony byt
do spétki (pieni¢znie lub aportem) w wyniku
wejécia do niej kolejnego akcjonariusza poprzez
nabycie akcji [Wawrzynczak-Jedryka 2002].
Skoro wcze$niej opodatkowana byta tylko



dywidenda, nie za$ spétka, efektem tego byto
dtugofalowe zatrzymywanie zysku w spétce
bez podejmowania uchwatl przez zgroma-
dzenie akcjonariuszy o wyptacie dywidendy.
Dziatanie to byto celowe, poniewaz pozwalalo
odroczy¢ zaptatg podatku przez akcjonariuszy.
Sprzyjato to zatrzymaniu $srodkéw finansowych
w spoélce, a tym samym mozliwo$¢ przezna-
czenia pieni¢dzy na inwestycje. Niestety usta-
nowienie SKA podatnikiem w znaczagcym
stopniu ogranicza rozwdj przedsi¢biorczosci.
Po pierwsze zmusza do oddawania pafdstwu wigk-
szych srodkéw, ktére mogtyby zostaé wykorzystane
w inny sposéb. Po drugie powoduje wéréd akcjo-
nariuszy ograniczenie checi do rozwoju spéiki.
Rozwiazanie zastosowane przez ustawodawce
od 01.01.2014 r. ogranicza ekspansj¢ gospodar-
cza polskich przedsi¢biorcéw, a tym samym pro-
ces doganiania w sferze gospodarczej paistw
zachodnich. Przedsi¢biorcy w celu zalozenia
spotki uciekaja za granice, poniewaz cheg uniknaé
opodatkowania. Mtodzi Polacy, ktérzy dopiero
ukoniczyli studia, uciekaja za granicg ze swoim
kapitatem (intelektualnym, rzeczowym, osobo-
wym, pieni¢znym). Ma to swoje odzwierciedlenie
takze w systemie emerytalnym, poniewaz coraz
mniej ludzi wypracowuje emerytury, odprowadza-

jac podatki i sktadki w innych krajach.
PODSUMOWANIE

Biorac pod uwagg obecny stan prawny wydaje si¢
prawdopodobne, ze wspdlnicy SKA w 2015 r. oraz
nastgpnych latach czesto bedg si¢ decydowad na
likwidacje spétki lub przeksztalcenie jej w inna
formg prawna, co wywota z kolei dodatkowe
koszty. Pieniadze, ktére mogtyby zostaé prze-
znaczone na inwestycje zostang przeznaczone
na ushugi prawnicze. Poza tym mozliwos¢ opty-
malizacji podatkowych zwiazanych z oma-
wiang sp6tka ulegnie ograniczeniu, co pociagnie
za soba istotny spadek jej atrakcyjnosci.
Wzrost wplywéw do budzetu panstwa to pozy-
tywny aspeket, ale nie moze si¢ odbywac poprzez
dorywcze uszczelnianie systemu podatkowego,
ktére powoduje ograniczenie przedsigbiorczo-
$ci oraz konieczno$é emigrowania przedsie-
biorcéw w celu uniknigcia ptacenia podatkéw
w Polsce. Polska zamiast przybliza¢ si¢ w roz-

woju do zachodnich krajéw, w konsekwencji
takich interwencji podatkowych moze zaczad si¢
od nich coraz bardziej oddalaé. Takie regulacje
podatkowe ze strony ustawodawcy nie wpltywaja
réwniez dobrze na postrzeganie krajowego sys-
temu prawa podatkowego przez zagranicznych
inwestor6w. Wtaczenie spétki komandytowo-
-akcyjnej przez ustawodawce do zakresu podat-
nikéw podatku dochodowego od 0séb prawnych
z utrzymaniem jej osobowego charakteru budzi
wiele kontrowersji w doktrynie prawa handlo-
wego oraz podatkowego.
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Koszty tre
drogowec

Ceny i koszty transportu drogowego w Afryce

sg niewspotmiernie wysokie. Mogtoby sie wydawac, ze ubogi
kontynent, charakteryzujacy sie niskim poziomem ptac,
powinien oferowac tego typu ustugi po niskich cenach.
Jednak w rzeczywistos$ci ceny transportu sg poréwnywalne,
a nawet wyzsze, od cen transportu w krajach Europy
Zachodniej, a jakos¢ wykonywanych ustug zdecydowanie
nizsza. Czy odpowiedzialna za tg sytuacje jest uboga
infrastruktura? Z raportu AICD przeprowadzonego dla Banku
Swiatowego wynika, ze problem tkwi zaréwno w ubogiej

infrastrukturze jak i w uwarunkowaniach polityczno-prawnych

oraz licznych kartelach uczestnikéw rynku.

Jak powszechnie wiadomo Afryka ma powazny
niedostatek infrascrukeury. Tylko 25% lud-
nosci ma dostgp do elektrycznosci, 2/3 Afry-
kadczykéw nie ma dost¢pu do urzadzen
sanitarnych, a tylko 65% ma dost¢p do Zrédta
wody [Raballand i Teravaninthorn 2009, s. 10].
Duzym problemem jest réwniez uboga infra-
struktura drogowa, ktéra mocno ogranicza roz-
woj wielu regionéw Afryki. Dotychczas myslano,
ze najlepszym wyjsciem z impasu jest inwe-
stycja w infrastrukture: budowanie nowych
drég, elektrowni, kanatéw irygacyjnych, itp.
Jak jednak wynika z raportu AICD sama inwe-
stycja w infrastrukturg nie poprawia efektywno-
$ci wykorzystania infrastruktury drogowej i nie
przyczynia si¢ do wzrostu handlu migdzynaro-
dowego. Sama inwestycja w infrastrukture nie
wystarczy, jezeli nie idzie w parze ze zmianami
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taryf handlowych, liberalizacja handlu i uta-
twieniami w prowadzeniu dziatalnosci gospo-
darczej w Afryce [Raballand i Teravaninthorn
2009, s. 18].

Wspomniane wyzej problemy ujawniaja sig
w cenach transportu, ktére naleza do najwyz-
szych na $wiecie. W przesztosci domniemywano,
ze inwestycje w poprawg infrastruktury drogo-
wej bedg obnizaé ceny transportu. Od 1970 roku
Bank Swiatowy aktywnie wspieral poprawe kory-
tarzy transportowych w Afryce, koncentrujac
si¢ niemal wylacznie na poprawie infrastruk-
tury [Raballand i Teravaninthorn 2009, s. 22].
Nie miato to jednak duzego wptywu na obni-
zenie cen transportu, ktdtre stanowia znaczace
ograniczenie dla rozwoju gospodarczego paristw

Afryki.



PROBLEM REGULACIJI
PRAWNYCH

Jak wynika z badan, rynek afrykanski jest wraz-
liwy na zmiany cen transportu. Spadek kosztéw
transportu o 10%, doprowadzit do zwigksze-
nia wolumenu wymiany handlowej az o 25%
[Giersing i in. 2008]. Transport jest dziatalno$cia
pracochtonna, dlatego tez niskie ptace w Afryce
powinny plasowa¢ ceny ustug transportowych
na jednym z najnizszych pozioméw na $wie-
cie. Zrédtem wysokich cen transportu w Afryce
sa regulacje prawne, ktdre ograniczaja wprowa-
dzanie nowych firm na rynek, a tym samym
umozliwiaja dziatanie monopolu w branzy
transportowej. W niektérych miejscach marze
narzucane przez firmy transportowe si¢gaja
blisko 100%. Zte regulacje prawne, ustalone
blisko 40 lat temu, blokuja wejscie na rynek
nowoczesnych operatoréw. Tym samym przy-
czyniajg si¢ do gromadzenia wielkich majat-
kéw przez pojedyncze afrykanskie firmy
transportowe. Zmiany regulacji sg szczegdl-
nie utrudnione przez firmy majace powigzania
polityczno-rodzinne [Devarajan i Fengler 2013].

Rysunek 1: Gtdwne bariery wejscia na rynek
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Jednak niektére panstwa zwalczyty ten pro-
blem i ograniczyty wptywy monopoli. Za przy-
ktad mozna poda¢ Maroko, ktérego rzad w 2003
roku zniést monopol na ustugi transportowe.
Wywotalo to drastyczny spadek cen transportu
w tym kraju i zwigkszenie obrotu tychze ustug,
ale nie przyczynilo si¢ to do poprawy jakosci
wykonywanych ustug [Raballand i Teravanin-
thorn 2009, s. 30]. Na rysunku 1 zostaly przed-
stawione podstawowe, oficjalne regulacje jakie sa
wymagane dla dzialalnosci transportowej.

Wigkszos¢ paristw Afryki nie wymaga uprawnien
licencyjnych, jakie s3 wymagane w paristwach
rozwinigtych. Ich brak wiaze si¢ z nizsza jako-
$cia wykonywania ustug, a tym samym trans-
port staje si¢ bardziej ryzykowny dla importera.
Kraje Afryki prowadza réwniez restrykcyjna poli-
tyke celna, dlatego firmy transportowe napoty-
kaja réznego typu utrudnienia celne, ktére z kolei
czgsto wiaza si¢ z korupcja. Wszystkie te czynniki
zwigkszaja defragmentacje¢ i hamuja powstanie
taricucha dostaw potrzebnych do rozwoju mie-
dzynarodowej wymiany débr.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: [Raballand i Teravaninthorn 2009, s. 48].



Rysunek 2: Porownanie srednich cen transportu na swiecie w 2007 r.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: [Raballand i Teravaninthorn 2009, s. 14].

PROBLEM CEN

Globalne poréwnanie $rednich cen transportu
zostalo przedstawione na rysunku 2. Ceny
transportu w Afryce sa §rednio wyzsze od cen
wszystkich innych regionéw na $wiecie. Dla
przyktadu, §rednie ceny transportu na trasie
Duala-N’Djame’na (taczacej Kamerun z Cza-
dem), sa ponad trzykrotnie wyzsze od cen
w Brazylii oraz pigciokrotnie od cen w Pakista-
nie. Jedynie korytarz Durban-Lusaka w Afryce
Potudniowej zbliza si¢ do poziomu cen z innych
regionéw $wiata. Najwicksze utrudnienia
eksportowe dotycza krajéw $rédladowych,
bez dostgpu do portéw [Giersing i in. 2008, s. 54].
Wysokie ceny transportu sprawiaja, ze import
débr z Afryki przez kraje rozwinigte jest mato
optacalny. Dotychczas kraje afrykariskie spe-
cjalizowaly si¢ migdzy innymi w eksporcie débr
niskoprzetworzonych. Afryka mogtaby by¢
atrakcyjnym kierunkiem dla bezposrednich
inwestycji zagranicznych, réwniez w obszarze
bardziej zaawansowanej technologicznie pro-
dukcji. Posiada tanig sit¢ robocza i wigkszos¢
krajéw charakteryzuje wysoki wzrost gospodarczy.
Jednak do tej pory wysokie ceny transportu
i niska jako$§¢ wykonywanych ustug utrud-
niaja $ciagnig¢cie potencjalnych inwestycji,
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np. typu ,Green field”. Powodem jest dodatkowe
ryzyko zwiazane z trudnosciami wyeksportowania
potencjalnych produktéw [Pedersen 2001, s. 48].

PROBLEM KOSZTOW

Koszty po stronie dostawcy ustug transportowych
w Afryce nie sa tak wysokie jak w krajach rozwinie-
tych. W szczegdlnosci dotyczy to koszeéw statych.
Powodem s3 znacznie nizsze ptace i nizsze koszty
inwestycyjne, zwiazane z nizszym kosztem zakupéw
starej floty. Problemem sa natomiast zbyt wysokie
koszty zmienne, ktére wynikaja z:

* kosztéw paliwa,

* wieku floty samochodéw cigzarowych, co pro-
wadzi do znacznie wyzszego zuzycia paliwa,

* warunkéw drogowych, ktére z powodu zlej
infrastruktury sa w najgorszym stanie na $wiecie,

* kosztéw instytucjonalnych wspomnianych
wezesniej.

Zte drogi s3 postrzegane jako jedna z gtéwnych przy-
czyn wysokich operacyjnych kosztéw zmiennych,
poniewaz zwickszaja zuzycie paliwa, skracaja zywot-
no$¢ opon oraz zmniejszaja wykorzystanie pojazdu
z powodu mniejszych predkosci [Raballand i Tera-
vaninthorn 2009, s. 33].
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Rysunek 3: Jakosc transportu oparta o indeks LPI (w centach USD na tkm) w 2007 r.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: [Raballand i Teravaninthorn 2009, s. 17].

PROBLEM JAKOSCI

Paradoksalnie wysokim cenom transportu
towarzyszy niska jako$§¢ wykonywanych
ustug, srednio ponizej reszty regionéw $wiata.
Obecny system faworyzuje funkcjonowanie duzych
flot. Sktadaja si¢ one w wickszosci ze starych cigza-
réwek w zlej kondydji i przewozacych wigksze ilosci
towar6w niz s do tego stworzone.

Przeciazenia sg kluczowym czynnikiem dla uszko-
dzeni struktury drogowej i sa problemem w wielu
krajach na calym $wiecie. Dozwolona tadow-
no$¢ §rodka transportu jest czgsto przekraczana
i rzadko podlega regulacjom prawnym [Raballand
i Teravaninthorn 2009, s. 34]. Rysunek 3 obrazuje,
ze wszystkie regiony Afryki charakteryzuje niska
jakos¢ wykonywanych ustug. Jest to w szczegdl-
nosci problematyczne w transporcie spozywczym,
poniewaz wymaga on specjalistycznego transportu,
dlatego istnieje znikoma gwarancja jakosci eksportu
tego typu débr i tym samym podwyzszone ryzyko
dla importera. Stwarza to kolejna barier¢ w wymia-
nie handlowej.

PODSUMOWANIE

Branzg transportu drogowego w Afryce charaktery-
zuja monopole oferujace wysokie ceny i niska jakos¢
ustugi. Firmy prosperujace na danych rynkach

narzucaja bardzo wysokie marze. Jest to mozliwe,
poniewaz kartele kontroluja podaz ustug transpor-
towych. Chociaz w teorii wejscie na rynek przewo-
26w drogowych jest mozliwy, w praktyce monopol
uniemozliwia ten proces. Zly stan infrastruktury
drogowej nie jest gtéwnym czynnikiem wplywaja-
cym na ceng i koszt transportu. Do tej pory inwe-
stycje drogowe w Afryce byly oparte na zatozeniu,
ze lepsze drogi spowoduja nizsze koszty transportu
i wplyna na obnizenie cen dla finalnych odbior-
céw. Polepszenie infrastruktury moze by¢ jednak
skuteczne tylko wtedy, gdy bedzie szto w parze
ze zmiang uwarunkowan prawno-politycznych.
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czyli o tym dlaczego prohibicja

nie dziata

Chociaz termin ,prohibicja” kojarzony jest gtdwnie

z alkoholem i sytuacjg prawng w USA w latach 20 ubiegtego
wieku, to jego definicja jest znacznie szersza. Prohibicja

(z fac. prohibitio - zakaz) to wydany przez panistwo

zakaz prowadzenia dziatalnosSci spotecznie niepozgdanej
lub szkodliwej, a jej najpowszechniejszg wspotczesng formg
jest prohibicja narkotykowa. Zaréwno studia teoretyczne,

jak i badania empiryczne wykazujg brak efektywnosci takiej

MICHAL KORZEC

michalkorzec@gmail.com

Wydziat Ekonomii,

kierunek Ekonomia,
Il rok, | stopien

Opiekun naukowy artykutu:
dr hab. Katarzyna Szarzec

polityki. Jak wiadomo zakazany owoc smakuje najlepiej.

W artykule przedstawiono skutki prohibicji alkoholowe;

w USA na poczatku XX wieku oraz argumenty zwolennikéw

zniesienia prohibicji narkotykowe;.

Literatura ekonomiczna dotyczaca prohibi-
cji skupia si¢ gtéwnie na badaniach empi-
rycznych. Ekonomisci tacy jak Gary Becker
czy Mark Thornton podje¢li si¢ jednak opi-
sania tego zjawiska od strony teoretyczne;j.
Thornton w swoich pracach wykorzystal m.in.
opracowany przez Israela Kirznera model czte-
rech kategorii skutkéw interwencji paristwa
w gospodarke. Niektére interwencje panstwa
na rynku (np. kontrola cen) skutkuja powstaniem
bezposrednich kosztéw dla gospodarki, takich
jak niedobory produktéw czy brak efektywnosci.
Ponadto mozna zaobserwowaé wiele posred-
nich konsekwencji, ktére czg¢sto przewyzszaja
koszty bezposrednie czy tez spodziewane korzy-
$ci z podjetego dziatania. Prohibicja, jako ekstre-
malna forma interwencjonizmu, generuje wiele
tego typu probleméw [Becker i Murphy 1988;
Kirzner 1985; Thornton 1991].
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Schemat przedstawiony na rysunku 1 ukazuje
btedne koto prohibicji, ktére oparte jest na prze-
konaniach o braku zdolnosci rynku do rozwia-
zania probleméw spotecznych. Ustalony prawnie
system jest nieefektywny i niezdolny do zdoby-
cia potrzebnej do tego wiedzy. Hamuje on takze
proces zdobywania tej wiedzy przez rynek.
Co wigcej, prohibicja tworzy mozliwosci czar-
norynkowego dochodu, co poglebia problemy,
ktére miata rozwiazaé. Wszystko to rodzi wra-
zenie, ze interwencja paristwa w tym przypadku
jest niezbedna [Kirzner 1985].

PROHIBICJA ALKOHOLOWA -
NIEUDANY EKSPERYMENT

Od zawsze w zyciu cztowieka obecne byty sub-
stancje psychoaktywne. Aldous Huxley twier-
dzil, 7e zanim cztowiek zostal rolnikiem,
byt juz farmakologiem. Pierwsze bezpo$rednie
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Zrédto: [Kirzner 1985].

$lady stosowania uzywek pochodza z IV wieku
p-n.e., a dotycza uprawianego juz wtedy w nie-
mal catej Europie maku. Wytwarzane z maku
opium ma dzialanie przeciwbélowe i euforyczne,
dlatego czgsto uzywane bylo w celach leczniczych
i rytualnych. Z kolei na obszarze dzisiejszej Polski
bardziej popularne byty konopie. O ich wykorzy-
stywaniu przez Scytdéw w V wieku p.n.e. wspo-
minat grecki historyk Herodot [Vetulani 2001].

Wachlarz uzywek stosowanych na przestrzeni
wiekéw byl na ogét ograniczony obszarem geo-
graficznym. Wyjatek stanowit alkohol, do otrzy-
mania ktérego mozna wykorzystaé wiele
réznych surowcéw dostepnych na catym $wiecie.
Metoda jego produkeji dtugo pozostawata nie-
znana jedynie rdzennym mieszkaicom Ameryki
Pétnocnej i Polinezji. Z powodu powszech-
nosci alkoholu i zagrozen z nim zwigzanych,
to wlasnie on byl przedmiotem najstyn-
niejszej polityki prohibicyjnej, realizowanej
w USA w latach 1920-1933. Wedtug jej or¢dow-
nikéw wszelkie korzysci uzyskane z prohibicji
zalezaly od zmniejszenia ilosci konsumowanego

dobra, w tym przypadku alkoholu. Na pierwszy
rzut oka cel ten zostal osiagnicty. Nalezy jednak
odnotowac fakt, iz roczna konsumpcja alkoholu
przypadajaca na jednego mieszkanca spadata
juz przed wprowadzeniem prohibicji, a roczne
wydatki na to dobro byty znacznie nizsze niz
podczas jej obowiazywania [Thornton 1991;
Vetulani 2001].

Mark Thornton w swojej analizie wykazuje,
ze omawianego spadku konsumpcji nie mozna
nazwaé sukcesem. Po pierwsze spadek éw nie
byt wystarczajaco istotny — migdzy latami 1910—
1914 a 1927-1930 wynidst 20%. Cel jakim byto
wyeliminowanie konsumpgji alkoholu byt bar-
dzo daleko od osiagnigcia. Po drugie, po poczat-
kowym spadku konsumpcja ta rosta stabilnie
przez caly okres prohibicji. Mozna przypusz-
czaé ze powrdcitaby do poziomu z okresu
1910-1914 nawet jesli w 1933 r. zakaz produk-
gji i dystrybucji alkoholu nie zostatby zniesiony.
Pomimo przeznaczania coraz wigkszych $rod-
kéw na egzekucje zakazu, nielegalny rynek wciaz
si¢ rozwijal. ,Przedsi¢biorcy” czarnej strefy
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Rysunek 2. Konsumpcja alkoholu per capita w USA w latach 1910-1929 (w galonach

czystego alkoholu)
Zrédto: [Warburton 1932)].

z biegiem czasu udoskonalali strategie dzialania,
a konsumenci przekonywali si¢ o zawodnosci
prawa. Konsumpcja stale rosta wraz z wydat-
kami na jej powstrzymanie. W latach 20-tych
XX wieku roczny budzet biura zajmujacego si¢
przestgpczosdcia zwigzang z alkoholem wzrdst
z 4,4 milionéw do 13,4 milionéw dolaréw,
a straz przybrzezna wydawata na ten cel $red-
nio 13 milionéw dolaréw rocznie. Do tych sum
nalezatoby doda¢ wydatki wladz stanowych
i lokalnych.

Spadek konsumpgji alkoholu podczas obowiazy-
wania prohibicji nie spowodowal uzyskania spo-
dziewanych korzysci. Nawet jedli przyjmiemy
zatozenie, ze spoteczeristwo byloby zamoz-
niejsze w przypadku spozywania mniejszej
ilodci alkoholu nie oznacza to, ze bedzie zamoz-
niejsze dzigki ograniczaniu jego konsump-
cji poprzez polityke prohibicyjna. Pod uwage
trzeba bra¢ wiele niezamierzonych konsekwencji.
Jedna z nich jest przerzucenie si¢ konsumen-
téw na produkty o gorszej jakosci oraz wigk-
szej zawarto$ci alkoholu. Ze wzgledu na ryzyko
wykrycia prohibicja utrudnita produkeje lzej-
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szych napojéw alkoholowych na rzecz moc-
niejszych, takich jak whiskey. Dlatego tez,
podczas gdy ceny wszystkich alkoholi rosty,
cena whiskey rosta znacznie wolniej (270%) niz
cena piwa (700%) [Warburton 1932; Thornton
1991].

Prohibicja alkoholowa miata rozwiaza¢ problemy
spofeczne takie jak przestepczo$¢ czy korupcja.
W rzeczywistosci jednak znacznie te problemy
poglebita. Wskazniki przestgpczosci wzrosty.
Co wigcej, narodzila si¢ przestepczos¢ zorganizo-
wana. State Zrédto dochodu, zapewnione przez
ustawy zakazujace konsumpciji alkoholu, prostytu-
gji i hazardu, spowodowato, ze kryminalisci zdolni
byli do stworzenia duzych, efektywnie dzialaja-
cych grup przestgpczych. Oprécz dostarczania
produktéw i ustug, uzywali przemocy do obrony
swojego terytorium, dostawcéw lub innych intere-
séw. Prowadzilo to takze do wzmozenia proceséw
korupcyjnych. Duze pieniadze oraz grozby uzycia
przemocy powodowaly, ze nawet instytucje stwo-
rzone specjalnie do walki z alkoholem byty istot-
nie skorumpowane [Bowmaker 2005; Thornton

1991].
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w sprzedazy alkoholi w USA w latach 1890-1960.

Zrédto: [Warburton 1932)].

WOJNA PRZEGRANA -
EKONOMICZNA ANALIZA
PROHIBICJI NARKOTYKOWEJ

O ile prohibicja alkoholowa zostala zniesiona
po 13 latach, to zainicjowana przez USA w celach
politycznych prohibicja narkotykowa (Ustawa
Harrisona — 1914 r.) jest praktykowana do chwili
obecnej. Punktem kulminacyjnym w jej historii
jest rozpoczecie przez prezydenta Nixona wojny
z narkotykami w 1971 r. Wojna ta pochlongta

efektami zewngtrznymi, potrzebne sa skuteczne
rozwiazania, regulujace ich produkcje i obrét.
Prohibicja w tej roli si¢ nie sprawdza.

Przemyst narkotykowy jest jednym z naj-
wigkszych sektoréw gospodarki §wiatowej,
z rocznym obrotem szacowanym na okoto
450 mld dolaréw. Ustepuje jedynie przemy-
stowi petrochemicznemu i spozywczemu.
Konsumpcja narkotykéw nieprzerwanie ro$nie

dotychczas setki tysigey ofiar oraz miliardy dola- — w latach 1998-2008 spozycie opiatéw wzro-

réw. I chyba nikt nie ma juz ztudzen, ze mozna
ja wygra¢ [Krajewski 2002].

Substancje psychoaktywne sa produktem
wyjatkowym. Po pierwsze, wplywaja na nasze
samopoczucie, pobudzajac znajdujacy si¢
w mézgu uklad nagrody, ktéry uaktywnia
tym samym jedna z fundamentalnych potrzeb
czlowieka, jaka jest uczucie przyjemnosci.
Ponadto substancje te posiadajg poten-
cjal uzalezniajacy. Cechuje je duza réz-
norodno$¢, dlatego czgstym biedem jest
generalizowanie ich wlasciwosci oraz zagro-
zen wynikajacych z ich naduzywania.
Jako ze rynek uzywek odznacza si¢ wieloma

sto 0 34,5%, kokainy o 27%, a konopi o 8,5%.
Ocenia sig, ze liczba 0s6b w przedziale wiekowym
15-64, ktérzy w czasie ostatniego roku uzyli
substancji zakazanej waha si¢ migdzy 167 mln
a 315 mln (3,6%-6,9% populacji dorostych).
Prohibicja narkotykowa stworzyla ogromny czarny
rynek, keéry dynamicznie rozwija si¢ od 50 lat.
Jest to jednoznaczne z przekazaniem gru-
pom przestgpczym kontroli nad specyficznym,
niezwykle zyskownym sektorem gospodarki.
W dodatku na umozliwienie jego monopolizacji
przez $wiat przestgpczy wydawane jest co roku
$rednio 100 mld dolaréw. Dla przyktadu rzad
USA przez ostatnie 40 lat przeznaczyt na ten cel
ponad bilion dolaréw. Milton Friedman powie-
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dzial kiedys: ,jezeli spojrzymy na walke z nar-
kotykami z czysto ekonomicznego punktu
widzenia, to rola paistwa jest ochrona kar-
teli narkotykowych” [CTC 2012; GCDP 2011;
UNODC 2013].

Nie mozemy zapomina¢ takze o kosztach alterna-
tywnych. Rozdmuchane budzety instytucji wdra-
zajqacych zakazy absorbuja $rodki, ktére mogtyby
by¢ przeznaczone na inne wydatki, np. edukacje.
Utracone korzysci dotycza takze produktywnosci
i aktywnosci gospodarczej, spowodowanej maso-
wym pozbawianiem wolnosci oséb skazanych
za narkotyki. W USA w ciagu ostatnich czterech
dekad ich liczba wzrosta z 38 tys. do 500 tys.
W 2004 r. strata produktywnosci z tego powodu
zostata wyceniona przez ONDCP na 40 miliar-
déw dolaréw rocznie. Kolejne niewykorzystane
szanse odnoszg si¢ do potencjalnych wptywéw
podatkowych. Co prawda ich oszacowanie jest
bardzo trudne i wymagatoby uwzglednienia
wielu zmiennych, to jednak mozemy postuzy¢ si¢
pewnymi wskazéwkami z niedawno zalegalizo-
wanych rynkéw marihuany w stanach Kolorado
i Waszyngton. W 2014 r. wptywy do budzetu
z tego tytutu wyniosty odpowiednio 31 i 70 mln
dolaréw. W roku biezacym sprzedaz znacznie
wzrosta, dlatego przewiduje si¢ podwojenie lub
nawet potrojenie tych sum. Dla poréwnania,
dochody z podatkéw natozonych na produkty
alkoholowe w Kolorado wyniosty 42 min dola-
réw [Bowmaker 2005; Colorado DR 2015; CTC
2012; GCDP 2011; MPG 2014; UNODC 2013].

Wedtug raportéw Global Commission on Drug
Policy oraz United Nations Office on Drugs
and Crime realizacja polityki prohibicyjnej
ma wiele negatywnych konsekwencji dla spo-
teczedstwa w krajach produkujacych, tran-
zytowych i konsumujacych. Jednym z nich
jest zapewnianie strumienia dochodu organi-
zacjom przest¢gpczym, a szczegdlnie osobom
bedacym na szczycie ich hierarchii. Pozwala
to kartelom na zabezpieczanie oraz rozszerza-
nie swoich intereséw poprzez tapéwki placone
urz¢dnikom na wszystkich szczeblach instytu-
¢ji sadowniczych, policyjnych czy politycznych.
Procesy korupcyjne wzmaga gotowo$¢ kryminali-
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stéw do uzycia przemocy w celu przekonania tych
0s6b, ktére nie zgadzajg si¢ na nie (w Meksyku
moéwi si¢: “plomo o plata”,0té6w albo gotéwka”).
Nastgpnym pejoratywnym skutkiem jest tzw.
sefekt balona”. W przypadku rozregulowanego
rynku narkotykowego wzrost cen prowadzi
jedynie do powigkszenia bodzca dochodowego
sprzyjajacego wejsciu na ten rynek nowych pro-
ducentéw i handlarzy. Wtedy podaz wzrasta,
ceny spadaja i zostaje ustalona nowa réwnowaga.
Dlatego tez koncentracja walki z narkoty-
kami na konkretnym obszarze powoduje prze-
niesienie produkcji lub szlaku przemytniczego
gdzie$ indziej, co czyni jej sukcesy miejsco-
wymi i krétkotrwatymi. Ryzyko podejmowane
przy handlu nielegalnymi produktami, zaréwno
ze strony paristwa, jak i konkurentéw, prowadzi
do astronomicznym marz. Podczas gdy marza
kawy od etapu produkcji do ostatecznego kon-
sumenta wynosi 413%, to narzut w przypadku
nielegalnej uzywki takiej jak heroina szacuje si¢
na 16800% [Bowmaker 2005; CTC 2012; GCDP
2011; MPG 2014; Thornton 1991; UNODC 2013].

Koszty prohibicji narkotykowej dotycza réw-
niez sfery zdrowotnej. Narkotyki kupowane
poprzez kryminalne sieci sprzedazy czgsto zawie-
raja substancje zanieczyszczajace. Dilerzy sprze-
daja mocniejsze i bardziej uzalezniajace produkty,
poszukuja niezakazanych substytutéw, zazwy-
czaj jeszcze grozniejszych. Ze wzgledu na prawne
restrykcje maja miejsce wysoce ryzykowne
zachowania konsumentéw, takie jak uzywa-
nie tych samych igiet czy robienie zastrzykéw
bez nadzoru i zachowania $rodkéw czystosci.
Rezultatem jest wzrost hospitalizacji z powodu
infekeji, przedawkowan, zatrud i zakazen wirusem

HIV [CTC 2012; GCDP 2011; UNODC 2013].

PROHIBICJA - ZLtO
NIEKONIECZNE

Latwo mozna zauwazy¢, ze przebieg oraz skutki
polityki prohibicji alkoholowej i narkotykowej
wiele si¢ od siebie nie réznia. Obydwie okazaty
si¢ wysoce nieefektywne i bardzo kosztowne.
Zaobserwowano podobne niezamierzone kon-
sekwencje spoteczne — wzrost przestgpczosci
i korupcji oraz pogorszenie sytuacji zdrowot-



nej obywateli. Skfania to do debaty nad potrzeba
zastosowania alternatywnych do prohibigji roz-
wiazan, takich jak dekryminalizacja i legalizacja
(w zaleznosci od wtasciwosci danej substan-
cji). Jednak aby przerwaé t¢ walke z wiatra-
kami musimy rozpoczaé merytoryczng dyskusje,
w ktérej nie bedzie miejsca na stereotypy i gre
na ludzkich emocjach.’
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