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Szanowni
Czytelnicy,

z przyjemnoscia przedstawiam Wam szésty numer Challengera,
a w nim siedem interesujacych tekstéw — wszystkie z nich zostaly pod-
dane recenzji.

Ostatnie dwa lata pokazuja, ze geopolitycznie Polska zbliza si¢ do Sta-
néw Zjednoczonych Ameryki oraz krajéw Grupy Wyszehradzkiej.
Rozwijanie wspétpracy w ramach koncepcji Tréjmorza jest dla naszego
kraju duza szansa. Ten aktualny temat podjat Piotr Hadzicki przedsta-
wiajac motywy wspdtpracy i potencjalne korzysci dla krajéw uczestni-
czacych w projekcie.

MGR WOJCIECH SWIDER W drugim tekécie Matgorzata Kossecka oraz Jakub Morkowski zglebili

Katedra Finanséw
Publicznych UEP

wojciech.swider@ue.poznan.pl

temat opcji walutowych. Instrumenty te moga zaréwno zabezpieczaé
przed ryzykiem jak i stuzy¢ do spekulacji. W trakcie ostatniego kry-
zysu finansowego okryly si¢ zta stawa, poniewaz wiele polskich przed-
sigbiorstw posiadato znaczace pozycje opcyjne, ktére doprowadzily je
do bankructwa.

Marta Sroka w trzecim artykule prowadzi rozwazania dotyczace dodat-
kowych form oszczedzania na emeryture. Jest to tematyka niezmier-
nie wazna i aktualna ze wzgledu na zmiany demograficzne (starzejace
si¢ spoteczeristwo). Dobrowolne oszcz¢dzanie przy pomocy kont IKE
i IKZE zostanie w nadchodzacym czasie uzupetnione Pracowniczymi

Planami Kapitalowymi (PPK).

»Made in Poland” — oznaczenie staje si¢ coraz cz¢éciej zaleta produktu
w oczach klientéw. Temat patriotyzmu gospodarczego zostat podjety
przez Dominika Kaletg. Dla polskiej wlasnosci nadeszty sprzyjajace
czasy, poniewaz zaréwno decydenci dostrzegaja potrzebg krajowej wia-
snosci, jak i konsumenci oddolnie wspieraja polskich producentéw.

Edyta Stefaniak w swoim artykule przedstawia temat faczenia studiéw
z praca. Niskie bezrobocie bardzo sprzyja podejmowaniu zatrudnienia
przez osoby studiujace, przez co wiedza jak faczy¢ te wazne dziedziny
zycia jest kluczowa, aby osiagna¢ swoje cele na obu plaszczyznach.

W dzisiejszym $wiecie nieodtaczng role w finansowaniu wydatkéw sek-
tora publicznego i prywatnego petni dtug. Ekonomisci z poszczegdl-
nych szkét mysli maja odmienne zdanie na jego temat. Nad rolg dtugu



prywatnego pochylit si¢ Mikotaj Nowicki prezentujac migdzy innymi

whasne badania empiryczne.

Agata Mawer oraz Michat Paul w swoim tekscie rozwazaja zasadno$¢

istnienia VAT-u. Temat jest bardzo aktualny ze wzgledu na trwa-

jace starania rzadu w celu uszczelnienia systemu podatkowego i tym

samym zabezpieczenia Srodkéw finansowych na cele wspélne.

Mam nadziejg, ze magazyn spetni Wasze oczekiwania, jednocze-

$nie zach¢cam studentéw do publikacji swoich tekstéw na tamach

Challengera. Informacje¢ o tym jak to zrobi¢ znajdziecie na 59 stronie

magazynu.
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Trojmorze.

Szanse i wyzwania dla Polski
| Europy Srodkowo-Wschodniej

Po 28 latach od upadku komunizmu w Polsce powraca zywa w polityce zaréwno | jak
i Il Rzeczypospolitej idea Trojmorza. Prezydent RP Andrzej Duda 16 maja 2017 roku na
forum GLOBSEC w Bratystawie podkreslat, ze idea Trdjmorza jest jedng z priorytetowych
kwestii jego prezydentury. Czy platforma wspdtpracy panstw pomiedzy Adriatykiem,
Battykiem i Morzem Czarnym ma szanse na powodzenie czy zakonczy sie fiaskiem?
W artykule przedstawiono motywy wspdtpracy, mozliwe do uzyskania korzysci dla jej
cztonkdw, w szczegdlnosci Polski oraz przeszkody w realizacji projektu.

Piotr Hadzicki
piotrhadzicki@gmail.com

Wydziat Informatyki i Gospodarki
Elektronicznej, Kierunek Informatyka
i Ekonometria,

I rok, Il stopieri

Opiekun naukowy:
dr Katarzyna Appelt

Artykut recenzowany

Czym jest Trojmorze

Tréjmorze (ang. Three Seas) jest platforma wspét-
pracy 12 panstw potozonych pomigdzy trzema
morzami, tj. Morzem Adriatyckim, Morzem Bat-
tyckim i Morzem Czarnym. Wspétpraca zostata
zainicjowana przez Prezydent Chorwagji - Kolindg
Grabar-Kitarovi¢ podczas Zgromadzenia Ogél-
nego ONZ w Nowym Jorku, w 2015 roku. Udziat
w rozmowach wzigli przedstawiciele Austrii, Bul-
garii, Chorwacji, Czech, Estonii, Litwy, Lotwy,
Polski, Rumunii, Stowacji, Stowenii i Wegier. Pre-
zydent Chorwacji zaprosita przedstawicieli ww.
dwunastu panistw do stworzenia projektu Tréjmo-
rza. Pierwsze spotkanie odbylo si¢ w Dubrowniku,
w sierpniu 2016 roku. Rozmowom nadano nazwe:
~Wzmacnianie Europy: budowanie polaczeni mig-
dzy Péinoca a Potudniem” [Oficjalna strona Pre-
zydenta RD, 2017a].

Uczestnicy spotkania przyjeli wspdlng dekla-
racj¢. Wedtug podpisanego dokumentu celem
wspotpracy jest dopetnienie rozwoju wspélnego
rynku Unii Europejskiej poprzez rozszerzenie
potaczen gospodarczych i infrastrukturalnych
Europy Srodkowej i Wschodniej. Projekt Tréjmo-
rza ma stuzy¢ poglebieniu wspétpracy regional-
nej wewnatrz struktur Unii. Gospodarz forum

w Dubrovniku — Kolinda
Grabar-Kitarovi¢ oznajmita,
ze inicjatywa wspoltpracy nie
oddala cztonkéw porozumie-
nia od integracji europejskiej,
lecz ma na celu zacieranie r6z-
nic pomig¢dzy krajami Tréj-
morza a Europg Zachodnia.
Z kolei Prezydent Polski,
Andrzej Duda, podkredlit, ze
spolityka zacie$niania wiezi”
jest elementem wspierajacym
europejska polityke spéjno-
$ci. Czlonkostwo w NATO
i Unii Europejskiej nie wyklu-
cza stworzenia porozumie-
nia bloku panstw z Europy
Wschodniej [Nocun 2016].



Wedtug historyka i politologa doktora Jerzego
Targalskiego region ,mérz ABC” (Tréjmorze
nazywane jest réwniez jako ,Region ABC”)
w sposob naturalny dazy do jednakowych dzia-
tani politycznych ze wzgledu na podobna prze-
szto$¢ i wyréwnany poziom rozwoju [Targalski
2017]. Nierzadko poréwnuje si¢ go takze do idei
Mig¢dzymorza Jézefa Pitsudskiego. W latach
20-tych poprzedniego stulecia Migdzymorze
odgrywato rol¢ polityki réwnowagi, tj. odbu-
dowy zaufania paristw Europy Srodkowej
i Wschodniej znajdujacych si¢ w podobnej sytu-
acji co IT Rzeczpospolita. Budowa bloku Srod-
kowo-Wschodniego miata stanowi¢ przeciwwagg
dla dwéch sasiednich mocarstw: Rosji ze
wschodu i Niemiec z zachodu [Olbrycht 2002].
Dzi$ przeciwwaga wydaje si¢ mie¢ charakter nie
tyle polityczny i militarny, co gospodarczy, sta-
jac si¢ jednocze$nie uzupetnieniem dla dziatan
podejmowanych wewnatrz struktur Unii Euro-

pejskie;j.

Obecny projekt ktadzie nacisk na stworzenie
silnego regionu pod wzgledem ekonomicznym.
Przedmiot wspétpracy stron porozumienia sta-
nowi gtéwnie infrastruktura energetyczna,
tj. gazociag pomig¢dzy Battykiem a Adriatykiem,
a takze nowe potaczenia drogowe umozliwiajace
rozwdj turystyki i fatwiejsza wymiang handlowa
droga ladowa.

Bezpieczernstwo energetyczne

Dla Polski, podobnie jak dla pozostatych 11 kra-
jow porozumienia, szczegblne znaczenie ma
bezpieczedstwo energetyczne. Najczgsciej jest
ono utozsamiane z dywersyfikacja dostaw gazu
ziemnego. W przypadku pafistw Europy Srod-
kowej i Wschodniej problemem jest zmniejsze-
nie udziatu dostaw gazu z Rosji [Zasun 2017].
W Polsce zuzywa si¢ rocznie prawie 17 mld
m3 gazu. 23,4% jest wydobywane z polskich
z16z. Kolejne 57% zapotrzebowania na bi¢kitne
paliwo dostarczane jest bezposrednio z Rosji za
posrednictwem Gazociagu Jamalskiego (Gazo-
ciag Jamal-Europa) oddanego do uzytku w 1999
roku. Z ,Jamatu” Polska moze pozyska¢ suro-
wiec w 5 punktach. Sa to, m.in.: Wysokoje na
granicy z Biatorusia (ok. 5 mld m? rocznie),

Lwéwek (2,2 mld m3), Wloctawek (2,5 mld m3)
[Czerniewicz 2015]. Niewielkim postgpem na
rzecz dywersyfikacji dostaw gazu do Polski byto
otwarcie rewersu (czasowa mozliwo$¢ zmiany
kierunku przeptywu gazu w rurociagu) w mie-
$cie Mallnow (Niemcy). Jest to koricowy punkt
Gazociagu Jamalskiego. Modernizacja stacji
w Mallnow zapewnita techniczng mozliwosé¢
przesytu gazu ,Jamatem” z kierunku Niemiec
do Polski [PAP 2014]. Importowany gaz z Nie-
miec jest w rzeczywistosci pochodzenia rosyj-
skiego dzigki Gazociagowi Jamalskiemu i Nord
Stream [Zasun 2017].

Préby oderwania si¢ od zaleznosci Kremla podej-
mowane byly juz od poczatku 2001 roku. Wéw-
czas Polska i Norwegia podpisaty kontrakt na
budowe nowego gazociagu. Celem projektu byto
zmniejszenie zaleznosci od rosyjskiego monopo-
listy. Niedtugo po objeciu rzadéw przez L. Mil-
lera, zimg 2001 roku uznano, ze projekt jest
nieoptacalny i zaniechano wspétpracy z Norwe-
gami [Instytut Jagielloniski 2016].

Druga prébe podjeto cztery lata péiniej
w postaci projektu budowy podmorskiego Gazo-
ciggu Skanled. Mial on taczy¢ si¢ z Gazocia-
giem Pipeline przecinajac wody Szwecji i Danii
przy Pétwyspie Jutlandzkim. W 2007 roku Pol-
skie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo SA
uzyskato 15% udziatéw w tym przedsiewzie-
ciu. Koszt inwestycji oszacowano na 1,5 mld dol.
W kwietniu 2009 roku, w czasie narastajacego
kryzysu gospodarczego podjgto decyzje o wstrzy-
maniu inwestycji. Wedtug prezesa Gaz-System
SA (100% udziatéw spétki posiada Skarb Pani-
stwa) konsekwencja niezrealizowania tego pro-
jektu jest permanentne doptacanie do kontraktu
z rosyjskim Gazpromem w kwocie ok. 400 mln
zt rocznie [Sienkiewicz 2017].

Impulsem dla rozwoju polskiego bezpieczen-
stwa energetycznego stalo si¢ otworzenie w 2015
roku gazoportu w Swinoujéciu (Terminal LNG
im. Prezydenta Lecha Kaczyfiskiego w Swi-
noujsciu). Terminal moze rocznie pobiera¢ do
s mld3 skroplonego gazu LNG. Wedtug prezesa
Dolnoslaskiego Instytutu Studiéw Energetycz-
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Rysunek 1. Schemat planowanej infrastruktury Tréjmorza
Zrédfo: http://biznesalert.pl/jakobik-polska-punkt-odniesienia-dla-ceny-gazu-potrzebny-jest-hub-gazowy/.

nych, doktora Marcina Sienkiewicza rozbudowa
Terminalu LNG w Swinoujéciu jest pewnego
rodzaju przefamaniem w sprawie bezpieczefistwa
energetycznego Polski i regionu [Sienkiewicz
2017]. Dzigki tej inwestycji gazoport nalezacy do
Gaz-System SA jest w stanie przyjmowac zbior-
nikowce z calego $wiata [Kublik 2011].

Inwestycja w Swinoujsciu dobrze wpisuje sie
w liste postanowien z Deklaracji Tréjmorza.
Obecny rzad polski oraz Prezydent Andrzej
Duda dostrzegaja w nim ogromny potencjat.
W lipcu 2017, przy okazji drugiego szczytu
panistw Tréjmorza Prezydent Andrzej Duda zto-
zyl nastgpujaca deklaracje: ,Chcemy stworzy¢
korytarz Pétnoc-Potudnie - korytarz gazowy

pomigdzy gazoportem w Swinoujs’ciu a przy-
sztym gazoportem na wyspie Krk w Chorwagji.
Chcemy poprzez ten system zabezpieczy¢ energe-
tycznie kraje naszego regionu, by nie byto sytu-
agji, ze krokolwiek moze zastosowac wobec naszej
cze¢sci Europy szantaz gazowy” [PAP 2017al.

Tegoroczny szczyt Tréjmorza w Warsza-
wie dat wymierny efekt w postaci podpisanej
umowy pomi¢dzy Gaz-System, a chorwacka
sp6tka Plinacro. Powolana spétka celowa LNG
Hrvatska odpowiedzialna jest za budowg potu-
dniowego przyczétku Korytarza Pétnoc — Potu-
dnie w postaci ptywajacego terminalu LNG.
Chorwacki rzad przyznal inwestycji status prio-
rytetowy [Sawicki 2017].
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Korytarz Pétnoc — Potudnie taczy terminal
LNG w Swinoujsciu z planowanym termina-
lem w Chorwacji. Nowa nitka bedzie przeci-
na¢ Polske, Stowacj¢, Czechy i Wegry, koriczac
na Chorwacji. Gazociag ma korzysta¢ z wielu
juz istniejacych miedzysystemowych polaczen
gazowych oraz budowie nowych nitek o tacznej
dlugosci ponad 2000 km [Gaz System 2017a].
Korytarz ma si¢ réwniez taczy¢ z Gazociagiem
Battyckim (Baltic Pipe). Projekt Baltic Pipe to
projekt infrastrukturalny majacy na celu utwo-
rzenie nowego gazociagu na dnie Battyku.
Umozliwi dwukierunkowe przesylanie gazu bez-
posrednio ze z16z zlokalizowanych w Norwegii
na rynki w Danii i w Polsce, a takze dalej do
odbiorcéw panstw Tréjmorza. Aktualnie (sier-
pieri 2017) projekt jest w fazie badan rynku.
Gaz-System i duniski operator systemu przesy-
lowego Energinet zbieraja oferty, aby oszacowaé
wielko$¢ popytu, ktéra umozliwi realizacje pro-



jektu. W przypadku uznania przedsiewzigcia
za rentowne, uruchomienie gazociaggu miatoby
nastapi¢ w II polowie 2022 roku [Gaz-System
2017b].

Polska regionalnym dystrybutorem

Utworzenie w Polsce gazoportu w polaczeniu
z duzymi naktadami inwestycyjnymi na roz-
budowg infrastruktury gazowej stwarzaja tech-
niczne mozliwosci na to, by Polska stata si¢
hubem gazowym dla krajéw Tréjmorza. Takie
mozliwos$ci widzial juz w 2014 roku Ricardo
Pulini — dyrektor odpowiedzialny za sektor
energetyczny w Europejskim Banku Odbudowy
i Rozwoju [Forbes 2014].

Hub gazowy na terytorium Rzeczpospoli-
tej mogltby stworzy¢ nadpodaz gazu, ktéra
dzigki wspélpracy z krajami Tréjmorza mozna
by redystrybuowa¢ do krajéw nadbattyckich
i dalej na potudnie. Ponadto centrum dystry-
bucji dostarcza korzysci w postaci wyceny ener-
gii. Dzi$§ tym przywilejem cieszy si¢ Gaspool
- Niemiecki odpowiednik polskiej TGE (Towa-
rowa Gietda Energii). To na nim gléwnie opiera
si¢ wycena gazu z Rosji dla Europy. Zdaniem
redaktora naczelnego portalu BiznesAlert hub
gazowy w Polsce dawatby komfortowa sytuacje.
Za sprawa centrum dystrybucji w Swinoujéciu
»cenowy punkt cigzkosci” mégtby zostaé prze-
niesiony do Polski. Co wigcej, Towarowa Gietda
Energii korzystajac z najnowszych technolo-
gii ma techniczne mozliwosci, by obstugiwa¢
wszystkie potencjalnie zainteresowane strony.
Zlokalizowany w Polsce hub generowatby zyski
w postaci oplaty za przesyt gazu. Dla przyktadu
kontrakt na dostawy amerykariskiego LNG dla
Litwy mégltby wynosi¢ poziom ceny polskiej
gietdy plus pigé procent za transport. Wymaga
to jednak ogromnych staran i duzej dywersyfi-
kacji dostawcéw [Jakébik 2017].

Zwigkszenie mozliwos$ci odbioru gazu od innych
partneréw niz Rosja zwigksza takze pozycje
negocjacyjng Polski. Juz same techniczne mozli-
wosci odbioru gazu od innych dostawcéw spra-
wiaja, ze rosyjski Gazprom nie zwickszy swojej
przewagi wzgledem PGNIG. Jest to kluczowe ze

wzgledu na wygasajacy w 2022 r. obowiazujacy
aktualnie kontrakt z Gazpromem na dostawy
gazu Gazociagiem Jamalskim.

Na co mozna liczy¢ z UE

Infrastruktura komunikacyjna, szczegélnie ener-
getyczna nalezy do priorytetéw inwestycyjnych
Unii Europejskiej. Rozporzadzenie o Transeu-
ropejskich Sieciach Energetycznych (UE) nr
347/2013 (TEN-E) tworzy ramy prawne i poli-
tyczne majace na celu optymalizacj¢ i moder-
nizacj¢ europejskich sieci energetycznych do
roku 2020 i dluzej. Na podstawie rozporzadze-
nia ustalono list¢ projektéw zakwalifikowanych
jako przedmioty wspdlnego zainteresowania.
Aby przedsigwzigcie mogto by¢ uznane jako
projekt ,wspdlnego zainteresowania” musi spet-
nia¢ jeden z warunkéw wyszczegdélnionych
w ww. rozporzadzeniu; (1) projekt przebiega
bezposrednio przez granicg¢ dwéch lub wigcej
panistw cztonkowskich, (2) usytuowany jest na
terytorium jednego kraju i ma istotne skutki
transgraniczne (posiada zdolnosci zwrotnego
przeptywu, lub zwigksza mozliwosci przeptywu
gazu innemu paristwu o co najmniej 10% ), lub
(3) przebiega przez granicg jednego kraju czton-
kowskiego i kraju czlonkowskiego Europejskiego
Obszaru Gospodarczego [Rozporzadzenie (UE)
nr 347/2013, 2013]. Projekty okre$lone mia-
nem Projektéw Wspdlnego Zainteresowania
(PCI - Projects of Common Interests) objete sa
uproszczonymi procedurami administracyjnymi
w kwestii pozwolen, decyzji organéw regulacyj-
nych, jak réwniez kwalifikowalne sa do wspar-
cia finansowego ze $rodkéw Programu ,Eaczac
Europ¢” (Connecting Europe Facility — CEF).
W ramach programu przyznano 5,35 mld EUR
na dofinansowanie europejskiej infrastruktury
energetycznej w latach 2014-2024 [CEE Ban-
kwatch Network 2014].

Wsréd projektéw Tréjmorza az 64 inwestycje
uznane zostaly za projekty wspélnego zainte-
resowania. Najwickszymi beneficjentami pod
wzgledem iloéci uznanych inwestycji sa Rumu-
nia i Bulgaria (10 projektéw), nastgpnie Polska
i Wegry (8 projektéw) [Bieliszczuk 2017]. Nie-
stety nie kazdy projekt, ktéry posiada status Pro-

I



Tabela 1. Zestawienie krajow Tréjmorza z wybranymi krajami europejskimi cz. 1

Zuzycie gazu Import gazu
Panstwo ogétem rocznie | ogétem rocznie
(min ton) (min ton)
Austria 77 7,6
Butgaria 25 2,2
Chorwacja 2,4 0,7
8 Czechy 7,2 7,2
.g Estonia 0,5 0,5
2 lLitwa 25 24
9 totwa 1.2 1.2
g Polska 16,0 11,5
Rumunia 11,8 0,9
Stowacja 4,6 43
Stowenia 0,6 0,6
Wegry 8,5 8,5
tacznie / Srednia 65,5 47,6
Rosja 0
Niemcy 75,0 70
Francja 37,0 37

Udziat w PKBpc w USD |Zmiana PKBpc
imporcie gazu z| (ceny w ostatnich 10
Rosji biezace) latach
51% 44 498 5,0%
100% 7368 34,0%
0% 12095 4,5%
67% 18 286 13,2%
100% 17 632 10,5%
100% 14 890 38,5%
100% 14 465 20,0%
76% 12320 42,3%
100% 9465 35,9%
95% 16 498 34,3%
66% 21320 4,8%
100% 12778 9,3%
80% 16 801 21,0%
0% 8928 17,1%
50% 41902 10,7%
15% 38127 2,3%

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu, Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego, CEE Bankwatch Network (2014), Globalfirepower (2016), IMF (2016), Eurostat (2015).

jektu Wspdlnego Zainteresowania kwalifikuje
si¢ do specjalnego wsparcia ze Srodkéw ,,Laczac
Europ¢”. W przypadku Polski Gaz-System bedac
odpowiedzialnym za rozbudowe infrastrukeury
energetycznej moze liczy¢ tacznie na ponad
1,2 mld zt dodatkowego wsparcia. GIéwnymi
inwestycjami obj¢tymi dodatkowym dofinan-
sowaniem jest ,Zachodnia Nitka” i Polaczenie
Polska — Litwa. Zachodnia Nitka nazwano kom-
pleks 10 potaczen zlokalizowanych w zachod-
niej Polsce majacych w przyszlosci potaczy¢ sie¢
gazociagéw od Swinoujscia do Czech i Stowa-
cji. Laczna dlugos¢ wynosi 730 km. Jego war-
to$¢ szacuje si¢ na prawie 3,6 mld zl, z czego 25%
dofinansuje Unia Europejska. Polaczenie Polska
— Litwa zaktada budowg gazociagu taczacego
systemy przesytowe Polski i Litwy. Gaz-System
w porozumieniu z litewska spotka Amber Grid
AB uzyskaly pomoc unijna z programu CEF
w wysokosci 295 mln zt, co odpowiada ponad
potowie kosztéw inwestycji [Gaz System 2017].

Wedtug Bartosza Bieliszczuka z Polskiego Insty-
tutu Spraw Migdzynarodowych rozbudowa sys-
temu gazowego to przede wszystkim stworzenie
konkurencyjnego rynku i zabezpieczenie na
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przysztosé. Rozbudowa gazociagdw jest zdaniem
eksperta takze wazna z punktu widzenia wzro-
stu popytu na gaz w regionie. Komisja Europej-
ska prognozuje, ze w ciagu najblizszych 12 lat
w Europie Srodkowo-Wschodniej konsumpcja
gazu wzrosnie o kolejne 15% [Bieliszczuk 2017].

Porozumienie krajéw Tréjmorza w zakre-
sie energii pochodzacej z weglowodoréw wpi-
suje si¢ w projekt Unii Energetycznej. Unia
Europejska po kryzysie energetycznym mig-
dzy Rosja a Ukraing z 2009 roku, podjeta pro-
jekt, ktéry zapewni bezpieczenstwo dostaw
krajom korzystajacym z energii gazowej gtow-
nie z jednego kierunku. Ze wzgledu na bardzo
wrazliwy obszar jakim jest rynek energetyczny
bardzo trudno byto nawiaza¢ realng wspéiprace.
Kazdy z krajéw czlonkowskich UE posiada
odmienne zasoby surowcowe, rézne wskazniki
makroekonomiczne, preferencje gospodarcze,
a przede wszystkim zréznicowane relacje z kra-
jami spoza UE, szczegdlnie z Rosja [Pach Gur-
gul 2016]. Porozumienie Tréjmorza jest zgodne
z celami przyjetymi przez cztonkéw Unii Euro-
pejskiej. Zespala kraje regionu Europy Srod-

kowej i Wschodniej w sojusz ukierunkowany



Kraje Tréjmorza

Tabela 1.

Przyrost Pozycja w
rankingu Udziat llo$¢ gtoséw w .
B autostrad w > . N . Ranga przedstawiciela podczas
Panstwo . potencjatu populacji w Radzie Unii Cztonek NATO .. i
ostatnich 10 . L. L szczytu Tréjmorza w lipcu 2017
latach militarnego catosci UE Europejskiej
Austria 1% 53 1,7 10 Nie| Ambasador
Bulgaria 93% 67 1,4 10 Tak| Prezydent
Chorwacja 21% 68 0,8 7 Tak| Prezydent
Czechy 23% 32 2,1 4 Tak | Przedstawiciel Izby Pos.
Estonia 48% 110 0,3 4 Tak| Prezydent
Litwa 0% 95 0,6 7 Tak| Prezydent
totwa 0% 103 04 4 Tak| Prezydent
Polska 135% 19 7.4 27 Tak| Prezydent
Rumunia 228% 42 3,9 14 Tak| Prezydent
Stowacja 41% 74 0,4 7 Tak| Prezydent
Stowenia 34% 113 1,1 4 Tak| Prezydent
Wegry 140% 63 1,9 12 Tak| Prezydent
tacznie / Srednia 64% 70 22 110
Rosja 35% 2 Nie
Niemcy 4% 9 16,1 29 Tak
Francja 7% 5 13,1 29 Tak

Zestawienie krajow Tréjmorza z wybranymi krajami europejskimi cz. 2

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu, Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego, CEE Bankwatch Network (2014), Globalfirepower (2016), IMF (2016), Eurostat (2015).

gltéwnie na wypracowanie bezpiecznego rynku
energetycznego w tym newralgicznym obszarze
Europy.

Potaczenia drogowe i kolejowe

W planach Tréjmorza obok infrastruktury gazo-
wej miesci si¢ takze wiele inicjatyw zwiazanych
z komunikacja drogowg i kolejowa. Flagowym
projektem tego rodzaju jest Via Carpatia. To
potaczenia drogowe majace na celu integracje
drogowych systeméw komunikacyjnych panstw
nadbattyckich z Batkanami. Przebieg trasy rozpo-
czyna si¢ w litewskiej Ktajpedzie, az do greckich
Tesalonik. Trasa ma przecina¢ takze wschodnig
Polske, nastepnie Stowacje, Wegry, Rumunie
i Bulgarie. Ministerstwo Infrastruktury i Budow-
nictwa upatruje w nim szansy na pomyslny
rozwdj intereséw poszczegélnych pafstw uczest-
niczacych w projekcie. Wedtug ministra z resortu
Infrastruktury i Budownictwa Andrzeja Adam-
czyka Via Carpatia ma stanowi¢ dZzwigni¢ w roz-
woju regionu i zaniedbanej wschodniej cze¢dci
Polski [MIB 2016]. Ponad 80% trasy na teryto-
rium Polski stanowi¢ bedzie droga ekspresowa
S19. Trasa taczy granicg stowacka w Barwinku
z Biatymstokiem. Nast¢pnie w kierunku Litwy

przechodzi w droge ekspresowa S61 koniczac
w polsko-litewskim przejsciu granicznym Budzi-
sko. Lacznie jej dlugos¢ w Polsce wynosi prawie
700 km [PAP 2017]. Wedtug danych resortu do
potowy 2017 roku oddano odcinek o dtugosci
21,7 km. Przewidywana cena wybudowanej juz
czesci drogi oraz odcinkéw ktére s w fazie przy-
gotowawczej (lacznie potowa polskiego odcinka
Via Carpatia — 350km) wynosi 21 mld z} [Dolecki
2017]. Tak wysokie przewidywane koszty zmusity
w czerwcu br. rzad do podniesienia limitu finan-
sowego ze 107 mld zt do 135 mld zt w Programie
Budowy Drég Krajowych na lata 2014-2024. Pla-
nowane zakoriczenie budowy polskiego odcinka
Via Carpatia ustalono na rok 2024 [Dziennik
Wschodni 2017]. Resort stara si¢ takze o pozy-
skanie $rodkéw pomocowych z budzetu Unii
Europejskiej. Wysitki prowadzone sa w kierunku
uzyskania dofinansowania na trasy Via Carpatia
nalezacej do Transeuropejskiej Sieci Transporto-
wej.

Transeuropejska Sie¢ Transportowa (TEN-T)
regulowana przez Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1315/2013 jest

instrumentem stuzacym koordynacji oraz zapew-
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nieniu spdjnosci inwestycji infrastrukcuralnych.
Usprawnia swobodny przeptyw oséb oraz towa-
réw. W sktad sieci TEN-T wchodza szlaki dro-
gowe, kolejowe, lotnicze, morskie i rzeczne,
a takze punktowe elementy infrastruktury takie
jak porty morskie, lotnicze i terminale drogo-
wo-kolejowe. (Ministerstwo Infrastruktury
i Budownictwa, 2017). Podobnie jak program
TEN-E dotyczacy sieci gazociagdw, program
TEN-T wspiera najwazniejsze unijne projekty
transportu drogowego.

Do programu TEN-T zostaly takze zakwa-
lifikowane pozostate dwa projekty Tréjmo-
rza — Via Baltica i Rail Baltica. To potaczenia
komunikacyjne taczace kraje nadbattyckie (Pol-
ska, Litwa, Lotwa i Estonia) droga ekspresowa
i koleja. Szlak drogowy Via Baltica jest reali-
zowany od 2006 roku. Trasa S61 przebiega od
Warszawy przez Lomze, Etk, Suwatki, faczac sie
w Knyszynie z trasa S19 bedaca réwniez odcin-
kiem Via Carpatia. Obecnie wszystkie odcinki
s3 co najmniej na etapie przygotowania do prze-
targu badZ w fazie budowy. W lipcu br. odda-
nych do uzytku bylo prawie so km planowanej
trasy [Andrukiewicz 2017].

Rail Baltica jest aktualnie najwazniejsza inwe-
stycja prowadzong przez spétke PKP. Trasa
podobnie jak Via Baltica potaczy Warszawg
z krajami nadbattyckimi. W Polsce trasa bedzie
przebiegaé przez Warszawe, Suwatki, Olecko,
Etk i Biatystok [Baranowski 2015]. W ramach
projektu zostanie zmodernizowanych 66 km
istniejacej trasy, planowana jest wymiana
nawierzchnia na kolejnych 156 km oraz wybu-
dowanie od podstaw nastgpnych 186 km. Eaczna
warto$¢ prac wyniesie 2 mld zt z czego 1,4 mld zt
wspomoga $rodki Unii Europejskiej z programu
TEN-T [PKP 2017].

Wszystkie zatozenia przedsigwzie¢ szlakéw dro-
gowych i kolejowych w ramach porozumienia
Tréjmorza moga przyczyni¢ si¢ do znacznego
przyspieszenia rozwoju wschodniej czgsci Polski.
Ze wzgledu na brak szybkich potaczen drogo-
wych w wojewddztwach podlaskim i lubelskim
nowe szlaki komunikacyjne wiazg si¢ z nadzieja
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na zatarcie réznic rozwojowych wschodniej
Polski z reszta kraju. Via Baltica i Rail Bal-
tica to réwniez otwarcie kreséw Polski i krajéow
nadbattyckich na lepsza komunikacj¢ z Europg
Zachodnia. Laczac obydwa szlaki z Warszawa
uzyskuje si¢ bardzo dobre potaczenie z Berlinem
dzigki juz istniejacej nowej kolei i nitki auto-
strady A2. Premier Beata Szydto na konferen-
cji ,10 lat deklaracji taficuckiej - Via Carpatia
dzi$, wyzwania na przyszlo$¢” zapewniala, ze
wyzwania, ktérych podjety si¢ kraje Tréjmorza,
a w szczegdlnosci Polska, musza stanowié prio-
rytet w rozwoju infrastruktury. Przypominata
réwniez, ze inwestycje w Polske wschodnig sta-
nowia pierwszorz¢dne znaczenie o charakterze
narodowym [PAP 2016b].

0 mozliwych przeszkodach
w realizacji projektu

Federacja paristw Tréjmorza taczy ze soba
12 krajéw zaprezentowanych w tabeli 1. Réznia
si¢ one zasadniczo w wielu kwestiach. Najwick-
sza rozbiezno$¢ wida¢ na tle produktu krajowego
brutto na mieszkanca. Najwyzej sklasyfikowana
w tej kategorii Austria ma siedmiokrotna prze-
wage nad najstabsza Bulgaria i ponad dwa razy
lepszy wynik niz kolejna w rankingu Stowenia.
Co wigcej nie wszyscy czlonkowie sa w calo-
$ci uzaleznieni od dostaw gazu z Rosji. Austria
i Chorwacja ciesza si¢ zdecydowanie mniejszym
uzaleznieniem od rosyjskiego gazu niz pozostali
sojusznicy. Innym prezentowanym wskaznikiem
sa przyrosty autostrad, ukazujace zaangazowa-
nie kraju w rozbudowg infrastruktury komuni-
kacyjnej, w ostatniej dekadzie. W tym wypadku
najbardziej rozwinigta Austria stabym wyni-
kiem odbiega od pozostatych na tle wzglednego
przyrostu inwestycji drogowych (Litwa i Lotwa
wecale nie tworzyly autostrad).

Zréznicowanie pod wzgledem poziomu roz-
woju i inwestycji w infrastrukture sprawiaja, ze
kraje moga mie¢ rézne plany i wizje rozwoju.
Niesie to w konsekwencji ewentualne problemy
w osiagni¢ciu jednomyslnosci. Widoczne jest
to na przykladzie rangi przedstawicieli przyby-
tych na szczyt Tréjmorza w Warszawie, w 2017
roku. Austria reprezentowana byta jedynie przez



ambasadora, a czeska delegaturg reprezentowat
przedstawiciel Izby Poselskiej. Co wigcej Cze-
chom nie odpowiadata rzekoma wizja imperia-
listycznej Polski w rejonie Europy Srodkowej
i Wschodniej, argumentujac to narastajacymi
problemami w komunikacji z polskim rzadem
[Kokot 2017]. Na domiar ztego Austria wydaje
si¢ by¢ w znacznie blizszej wspétpracy z Niem-
cami anizeli pozostate pafistwa. Zauwazalne jest
to w ,,cichym” poparciu projektu Nord Stream 2
pomiedzy Rosja a Niemcami [BiznesAlert 2017].

Réwniez wazna kwestia pozostaje zgodna
wspotpraca nie tylko w obrebie porozumie-
nia. Nalezy mie¢ na uwadze, ze wiele decy-
zji i kierunkéw rozwoju musi by¢ popartych
przez instytucje Unii Europejskiej. Realizacja
zatozen projektéw w ramach wspétpracy Tréj-
morza moze by¢ utrudniona w wypadku prze-
ciwnych stanowisk innych krajéw Wspélnoty.
Tabela 1 zawiera taczng liczbe gloséw w Radzie
Unii Europejskiej odpowiedzialnej za funk-
cje prawodawcze i budzetowe. Wraz z nowo
przyjetymi w 2014 roku procedurami gloso-
wania, ktdre méwig, ze jezeli Rada orzeka na
podstawie wniosku Komisji lub Wysokiego
Przedstawiciela Unii do Spraw Zagranicznych
i Polityki Bezpieczeristwa, wigkszos¢ kwalifi-
kowana jest osiagnicta, gdy spetnione sg dwa
warunki: wniosek popiera 55% paristw czlon-
kowskich (w praktyce jest to 16 parstw) i popu-
lacja krajéw przekracza 65% ludnosci UE [Rada
UE 2017].

Jak wezesniej wspomniano kregostupem wspé6i-
pracy Tréjmorza jest bezpieczeristwo energe-
tyczne. Wysokie koszty nowej sieci gazowej
uzalezniaja sojusznikéw od srodkéw unijnych,
ktére od lat stanowia wazng cze$é finansowa-
nia tego typu projektéw. Na szczg¢$cie dzigki
instrumentom ,.taczac Europe” [Rozporzadze-
nie (UE) nr 1316/2013] TEN-E [Rozporzadzenie
(UE) nr 347/2013] oraz TEN-T [Rozporzadze-
nie (UE) nr 1315/2013] $rodki pomocowe przy-
znawane s3 ze wzgledu na spetnienie kryteriéw
wskazanych w oméwionych rozporzadzeniach.
Wystrzega¢ nalezy si¢ przede wszystkim podej-
mowania przedsigwzi¢¢ wykraczajacych poza

mozliwo$ci terminowych realizacji. Niewy-
wigzywanie si¢ z ustalonych terminéw moze
bowiem grozi¢ koniecznos$cia zwrotu dofinan-
sowania badz anulowaniem dalszych dotacji.
(Rozporzadzenie (UE) nr 1316/2013].

Przed sprzymierzeicami z Tréjmorza stoi
kolejne bardzo istotne wyzwanie. Korytarz
Pétnoc — Potudnie jest zagrozeniem nie tylko
dla intereséw Rosji jako eksportera, lecz réw-
niez dla Niemiec, jako bardzo waznego impor-
tera gazu rosyjskiego. Niemcy s3 dla konsorcjéw
gazowych z Rosji zupetnie innym partnerem
w negocjacjach niz kraje Tréjmorza. Dato temu
wyraz oddanie do uzytku w 2011 roku Gazo-
ciagu Pétnocnego (Nord Stream). Obecnie
trwa prawdziwy wyscig o panowanie nad ryn-
kiem gazu w Srodkowej i Wschodniej Europie.
Zwigkszajace si¢ zapotrzebowanie i duze zasoby
surowcowe w Rosji sktaniajg wladze na Kremlu
do rozbudowy nitki Gazociggu Pétnocnego.
Nord Stream II planowany na 2019 rok mégtby
pograzy¢ plany Tréjmorza, umacniajac pozy-
¢j¢ Niemiec jako gltéwnego dystrybutora gazo-
wego w Europie. Tréjmorze jest w niekorzystnej
sytuacji, gdyz liczac na $rodki unijne stara si¢
wypracowaé plan sprzeczny z interesami naj-
wigkszego paristwa unijnego jakim sa Niemcy.
Pod wzgledem technicznym Polska i jej sojusz-
nicy sa w trudnym potozeniu. Planowany Nord
Stream II jest w rzeczywistosci rozbudowaniem
istniejacej juz nitki z 2011 roku. Przyspiesza to
prace cho¢by pod wzgl¢dem badan dna Bat-
tyku. Gazociagi Korytarza Pétnoc — Potudnie
projektowane sa od podstaw. Co wigcej ewen-
tualna wczesniejsza rozbudowa Gazociagu Pot-
nocnego wedtug eksperta z portalu BiznesAlert
moze przyczyni¢ si¢ do utrudnient w dostawach
gazu poprzez metanowce. Nitka Nord Stream
II bedzie wyzsza niz poprzedni gazociag. Unie-
mozliwi to wptynigcie najwigkszych metanow-
céw do portu w Swinoujéciu ze wzgledu na
ich glebsze zanurzenie niz glebokos¢, na kté-
rej potozony zostanie Nord Stream II [Jakébik
2017]. To kolejny powdd, dla ktérego szczegdl-
nie wladzom w Warszawie powinno si¢ spieszy¢
z przejeciem rynku gazu w srodkowej i wschod-
niej Europie przed 2019 rokiem.
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Opcje walutowe

w Polsce

Wartos¢ importu i eksportu w Polsce na przestrzeni ostatnich 15 lat zwiekszyta sie prawie
pieciokrotnie. Import w Polsce wzrést z 206 252 min zt w roku 2001 do 786 470 min zt
w roku 2016, natomiast wartos$¢ eksportu w roku 2016 wyniosta 803 478 min zt, podczas
gdy w 2001 wynosita tylko 148 115 min zt [GUS]. Zmiana ta zmusza podmioty gospodarcze
w Polsce do stawienie czota problemowi jakim sg wahania kursu walut obcych wzgledem

waluty krajowe;j.
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Artykut recenzowany

Problem zmiennosci kurséw walutowych uzna-
wany jest za jedno z gléwnych wyzwan, jakie
stoja przed wspéiczesnymi finansistami. Sytuacja
ta sprawia, ze dostgpnych jest coraz wigcej narzg-
dzi umozliwiajacych unikanie badZz minimali-
zowanie wpltywu zmiany kursu walutowego na
oczekiwane koszty/zyski przedsi¢biorstwa. Pod-
stawowymi instrumentami pochodnymi wyko-
rzystywanymi w strategiach zabezpieczajacych
ryzyko sa kontrakty forward, kontrakty futures,
swapy, oraz opgje.

Kontrakty forward i futures sg to instrumenty
zobowiazujace do kupna lub sprzedazy okreslo-
nych aktywéw w okreslonym czasie w przyszto-
$ci oraz na okreslonych w kontrakcie warunkach.
Kontrakty forward réznia si¢ od kontraktéw futu-
res migdzy innymi tym, ze wyst¢puja w obro-
cie pozagietdowym, rozliczane sg na zakoriczenie
waznoéci kontraktu oraz nie wymagaja wniesienia
depozytu. Kontrakt forward jest instrumentem
niestandaryzowanym, oznacza to, ze dwie strony
kontraktu ustalajg ilo$¢ przedmiotu kontraktu
i termin dostawy. Kontrakty futures natomiast sa
kontraktami standaryzowanymi, w kt6rych przed-
miot kontraktu i termin dostawy okresla gietda,
a cena jest ustalana na rynku. Obie strony kon-

traktu zobowiazujg si¢ do
wypelnienia zapiséw w nim
zawartych.

Swapy sa umowa miedzy co
najmniej dwiema stronami,
obejmujaca wymiang prze-
plywéw pieni¢znych. Maja
one zabezpieczy¢ uczestni-
kéw transakeji przed ryzy-
kiem. Wyrézniamy dwa
podstawowe rodzaje transak-
cji swapowych: procentowe
oraz walutowe. Swap na stopg
procentowa oznacza Umowe,
w ktérej strony zobowiazuja
si¢, do wzajemnego prze-
kazywania sobie w okreslo-
nym czasie platnosci, kedrych
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Rysunek 1. Pozycja dtuga w opcji kupna i w opcji sprzedazy

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rysunek 2. Pozycja krotka w opcji kupna i w opcji sprzedazy

Zrédto: opracowanie wiasne.

wysokos¢ zalezy od ustalonych stép procentowych.
Swap walutowy polega na zabezpieczeniu wartosci
okreslonej waluty.

Opcje to instrument dajacy prawo (ale nie obo-
wiazek) dokonania w przysztosci okreslonej trans-
akgji (kupna lub sprzedazy) po cenie i w terminie
jaki zostat ustalony w momencie zawarcia umowy.
Zasady dziatania opdji oraz sposéb wykorzystania
tego instrumentu na polskim rynku walutowym
jest przedmiotem niniejszego artykutu.

Czym s3 i jak dziatajg opcje?

Opcje w odrdznieniu od pozostatych trzech
instrumentéw pochodnych naleza do instrumen-
téw o niesymetrycznym ryzyku. Oznacza to ze
podmioty decydujac si¢ na korzystanie z opcji
ponosza koszt w postaci platnej z géry premii
opcyjnej. Mozna zauwazy¢ tutaj pierwsza prze-
wage opcji nad innymi instrumentami — opcja
daje mozliwo$¢, natomiast kontrakty i swap
muszg by¢ wykonane zgodnie z zawarta umowa.
Wyréznia si¢ dwa podstawowe rodzaje opcji: opcja
kupna (call) oraz opcja sprzedazy (put). W kaz-
dym rodzaju opcji okreslone musza by¢ trzy obo-
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wiazkowe elementy: termin wygasniccia opdji czyli
date po ktdrej nabywca opciji traci prawo jej zreali-
zowania, cen¢ wykonania oraz ilo§¢ instrumentu
bazowego. Opcja kupna (sprzedazy) zawierajaca
wszystkie trzy elementy daje nabywcy mozliwo$¢
zakupu (sprzedazy) okreslonej ilo$ci instrumentu
bazowego po okreslonej cenie do lub w termi-
nie jej wygasnigcia. W zaleznosci od typu opcji
moze ona by¢ zrealizowana w dowolnym momen-
cie do terminu wygasnigcia (opcja amerykariska)
lub tylko w dniu wygasnigcia (opcja europejska).
W kazdym rodzaju opcji wystepuja dwie strony
— posiadacz oraz wystawca. Posiadacz (zajmujacy
pozycje dtuga —long) to osoba ktdra nabyta moz-
liwo$¢ kupna lub sprzedazy, natomiast wystawca
(zajmujacy pozycje krétka — short) to podmiot
zobowiazujacy si¢ wykonania zobowiazania wzgle-
dem posiadacza. Posiadacz opcji musi zaptacié¢ za
opcj¢ jej wystawcy. Wynika to z tego, ze wystawca
ponosi ryzyko, poniewaz ciazy na nim zobowia-
zanie wywiazania si¢ z umowy, w odréznieniu
od posiadacza, ktéry posiada mozliwo$¢ realizacji
lub zaniechania realizacji. Charakterystyka prze-
plywéw a co za tym idzie zyskéw/strat w zalezno-
$ci od rodzaju opcji oraz strony przedstawiono na
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Rysunek 3. Strategia long straddle spread
Zrédto: opracowanie wiasne.

Rysunkach 1i 2. Na Rysunkach CW oznacza ceng
wykonania, KPO to koszt premii opcyjnej, a PR
to prég rentownosci. Cz¢$¢ wykresu sporzadzona
kolorem zielonym reprezentuje zysk inwestora,
a cz¢$¢ narysowana kolorem czerwonym — jego
stratg, natomiast kolor niebieski w pozycji long
symbolizuje sytuacje w ktére dana opcja zostaje
wykonana, poniewaz cena wynikajaca z opcji jest
korzystniejsza niz aktualna cena rynkowa, lecz
inwestor nadal ponosi strate, lecz mniejsza niz
wysoko§¢ premii opeyjnej. W pozycji short kolor
niebieski oznacza zysk wystawcy opcji mniejszy
niz premia opcyjna wynikajacy z wykonania opgji
przez jej posiadacza.

Nalezy zaznaczy¢, ze opcje moga by¢ wykonane
na dwa sposoby: poprzez fizyczng dostawe instru-
mentu (dokonanie transakeji kupna i sprzedazy)
lub pieni¢znie (instrument nie jest dostarczany
fizycznie, dochodzi do zaptaty kwoty wynika-
jacej z rozliczenia opcji). Opcja kupna zostanie
wykonywana tylko wtedy, gdy cena instrumentu
bazowego na rynku jest wyzsza niz okreslona
w opgji cena wykonania. Opcja sprzedazy wyko-
nywana jest, gdy cena instrumentu bazowego na
rynku jest nizsza niz cena wykonania okreslona
w opcji. Zajmujacy pozycje dtuga w opcji kupna
inwestor odniesie dochéd w przypadku wzro-
stu warto$ci instrumentu bazowego a jego wyso-
kos¢ bedzie uzalezniona od réznicy migdzy cena
instrumentu bazowego w momencie wykona-
nia opcji a wyzsza cena rynkowsa. W przypadku
pozydji krétkiej w opcji kupna maksymalny zysk
to premia opcyjna otrzymana od nabywcy opdji,
natomiast w przypadku spadku ceny instrumentu
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bazowego strata moze by¢ nieograniczona. Pozy-
cja dtuga w opqji sprzedazy pozwala na osiagnie-
cie nieograniczonego zysku w przypadku spadku
ceny instrumentu bazowego oraz maksymalna
stratg w przypadku wzrostu ceny réwna premii
opcyjnej. Pozycja krétka w opcji sprzedazy cha-
rakteryzuje si¢ mozliwoscia nieograniczonej straty
w przypadku spadku wartosci instrumentu bazo-
wego, a w przypadku jego wzrostu maksymalny
zysk to wczesniej wniesiona przez nabywcg pre-
mia opcyjna [Jajuga, 2009].

Dla przedsi¢biorstwa prowadzacego dziatalnos¢
poza granicami, oméwione powyzej typy opcji na
walut¢ mozna stosowa¢ jako instrumenty zabez-
pieczajace przed zmianami kurséw walutowych.
Decydujac si¢ na zakup jednego z typu opcji
zabezpieczamy si¢ przed ewentualng deprecja-
cja lub aprecjacja waluty, ktéra jest niekorzystna
dla prowadzonej dziatalnosci. Importer chcac sig
zabezpieczy¢ przed aprecjacja waluty zagranicz-
nej nabywa opcje kupna np. euro. Jesli euro wzra-
sta, importerowi udaje si¢ ,zaoszcz¢dzi¢” roznice
kursu aktualnego z kursem wykonania opcji
pomniejszong o premi¢ opcyjna, natomiast jesli
kurs euro spada, inwestor traci wysoko$¢ pre-
mii. A jezeli importer zakupilby réwniez opcje
sprzedazy euro, po takim samie kursie jak w opcji
kupna? Zabezpiecza si¢ w ten sposdb przed nega-
tywnymi skutkami wzrostu euro oraz przy
spadku wartosci tej waluty zapewnia sobie zysk
— jest to jedna z podstawowych strategii opcyj-
nych, nazywana long straddle spread. Wykres
na Rysunku 3 przedstawia funkcjg zyskow i strat
przy tego typu strategii opcyjne;j.
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Rysunek 4. Strategia bull spread call

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rysunek 5. Strategia bear spread put
Zrédto; opracowanie wiasne.

W przedstawionej strategii inwestor kupuje opcje
kupna i sprzedazy o tej samej cenie wykonania
i wykonuje tylko jedng z nich w zaleznos$ci od
aktualnej ceny instrumentu bazowego. Przed-
stawiona strategia jest tylko jedna z wielu wyko-
rzystywanych. Do najpopularniejszych nalezy
zakwalifikowa¢ rowniez strategie:

* spread byka (bull spread),
* spread niedZwiedzia (bear spread),

* motyla.

Strategie spread moga by¢ zbudowane zaréwno
z uzyciem opcji kupna, jak i sprzedazy. Ponizej
oméwiono dwie przyktadowe strategie tego typu.
Strategia bull spread call polega na nabyciu opdji
kupna oraz sprzedazy opcji kupna tego samego
instrumentu, przy czym sprzedana opcja kupna
musi mie¢ wyzsza cen¢ wykonania. Na Rysunku
4.czerwonym kolorem przedstawiono profil
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Cena instrumentu
bazowego

wyplaty strategii bull spread call. Mozna zauwazyt¢,
ze jest to strategia przynoszaca zyski przy wyso-
kich cenach instrumentu bazowego, natomiast
straty przy jego niskich wartosciach. Maksymalna
strata inwestora to réznica migdzy zaptacona pre-
mia a premia otrzymana.

Strategii put bear spread, polegajacej na zakupie
opcji sprzedazy oraz wystawieniu opcji sprzedazy
tego samego instrumentu, przy czym zakupiona
opcja sprzedazy posiada wyzsza ceng wykonania.
Profil wyptaty bear spread put, przedstawiono
na Rysunku 5. W odréznieniu od przedstawionej
powyzej strategii byka, w strategia niedZwiedzia,
inwestor osiaga zysk w przypadku niskiej ceny
instrumentu bazowego.

Strategia motyla w odréznieniu od trzech wcze-
$niej prezentowanych, wymaga zastosowania az
czterech opcji. Strategia ta moze by¢ realizowana
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Rysunek 6. Strategia butterfly
Zrédto: opracowanie wiasne.

na cztery sposoby w zaleznosci od przewidywa-
nych zmian:

* dtuga strategia motyla,

* krétka strategia motyla,

a kazda z nich mozna stworzy¢ wykorzystujac
opcje kupna lub opcje sprzedazy.

Na przyktad, w dtugiej strategii motyla (Rysu-
nek 6.) z opcjami kupna, inwestor nabywa dwie
opcje kupna, jedna z niska, a druga z wysoka cena
wykonania, oraz wystawia dwie opcje kupna, kté-
rych cena wykonania powinna zawierac si¢ pomig-
dzy cenami wykonania zakupionych opcji. Z kolei
w krotkiej strategii motyla z opcjami sprzedazy
inwestor wystawia opcje sprzedazy o relatywnie
niskiej i relatywnie wysokiej cenie wykonania,
oraz kupuje dwie opgje sprzedazy o cenach wyko-
nania zawartych pomigdzy cenami wykonania
wystawionych opdji.

,Czyste” opcje np. long put, daja teoretyczng moz-
liwo$¢ uzyskania nieograniczonych zyskéw. Jednak
na stabilnych rynkach nie mozna liczy¢ na tak zna-
czace wahania cen instrumentéw. Strategie rozpig-
tosci tj. byka, niedZwiedzia oraz motyla sg chetnie
wykorzystywane na stabilnych rynkach. Strategia
byka przynosi zyski przy wzrostach cen, niedzwie-
dzia przy spadkach, natomiast motyla w sytuacji
gdy cena jest stabilna. Dodatkowa przewaga jest

>
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mozliwo$¢ uzyskania zyskéw wigkszych niz mak-
symalna mozliwa strata.

W artykule przedstawiono strategie, w ktérych
wykorzystuje si¢ 2 lub 4 opcje, jednak mozliwe sa
jeszcze bardziej ztozone strategie wykorzystujace
opcje [Tarczyniski, 2003]. Poza podstawowymi
opcjami oraz strategiami opcyjnymi istnieja réw-
niez opcje egzotyczne, ktére sa modyfikacja opcji
standardowych tzn. famia przynajmniej jedna
z trzech podstawowych zasad opcji (data wyga-
$nigcia, cena opdji, ceny wygasnigcia i typu instru-
mentu bazowego). Wyrdzni¢ mozna np. opcje
azjatyckie gdzie wyplata zalezy od $redniej warto-
$ci instrumentu bazowego, opcja barierowa w kté-
rej wyptata uwarunkowana jest od osiagnigcia
pewnego poziomu przez instrument bazowy lub
na przyktad opcja bermudzka, ktéra jest opcja
posrednia migdzy opcja amerykaniska i europej-
ska, poniewaz daje ona mozliwos¢ realizacji opcji
tylko we wezesniej okreslonych w kontrakcie ter-
minach [Pruchnicka-Grabias, 2016].

Kryzys opcji walutowych w Polsce
w latach 2008-2010

Kryzys finansowy, ktéry rozpoczat si¢ od zatama-
nia si¢ rynku nieruchomosci w Stanach Zjedno-
czonych w 2007 r., szybko przerodzit si¢ w kryzys
na skale $wiatowa. W poczatkowej fazie nie mozna
bylo zaobserwowac¢ jego znacznych skutkéw w pol-
skiej gospodarce a jego wplyw ograniczal si¢ wow-
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czas gtéwnie do rynkéw kapitatowych. Jednak
gdy w strefie euro rozpoczela si¢ recesja, niepew-
no$¢ dotyczaca perspektyw polskiej gospodarki
poskutkowata wyhamowaniem aktywnosci inwe-
stycyjnej polskich przedsigbiorstw.

Kryzys na rynku opcji walutowych zapoczatko-
waly polskie przedsi¢biorstwa, ktére stosujac stra-
tegie opcyjnie, dazyty do zredukowania kosztéw
pozycji dtugich do zera. Wéwczas wystawiane
opcje mogty prowadzi¢ do znacznych zobowia-
zani przedsi¢biorstw wobec bankéw oferujacych
strategie. Jednak gdy z prognoz wynikato, ze nie-
korzystne dla jednej ze stron zmiany kursu walu-
towego nie powinny si¢ wydarzy¢, strategia ta
byta cz¢sto wykorzystywana. Latwo wéwczas
o bledna oceng ryzyka, ktéra prowadzi do zobo-
wiazan na tyle wysokich, ze kontrahent nie jest
w stanie ich sptacic.

Aprecjacja ztotego utrzymujaca si¢ do potowy
2008 ., przyczynita si¢ do wzrostu zaangazowa-
nia polskich przedsi¢biorstw na rynku opcji walu-
towych. Wiele przedsi¢biorstw decydowalo sig
na strategie zerokosztowe, ze wzgledu na stosun-
kowo wysoka ceng pojedynczych opcji. Kréotka
pozycja korytarza zerokosztowego polega na
nabyciu opgji sprzedazy oraz zajgciu pozycji krét-
kiej w opcji kupna, przy czym cena wykonania
opcji kupna jest znacznie wyzsza od ceny wyko-
nania opcji sprzedazy. Dluga pozycja w korytarzu
polega na zajeciu krétkiej pozycji w opcji sprze-
dazy z niska cena wykonania oraz pozycji dlugiej
w opgji kupna z wyzsza ceng wykonania. Krétka
pozycja w tzw. cylindrze gwarantuje sprzedaz
instrumentu bazowego po cenie ograniczone;j
ceng wykonania opcji zakupionej i wystawionej.
Natomiast dtuga pozycja w cylindrze gwarantuje
nabycie instrumentu po cenie znajdujacej si¢ mig-
dzy cenami wykonania obu opgji. Brak kosztéw
w tej strategii uzyskujemy dzigki zréwnaniu pre-
mii zaptaconej za opcje z premia otrzymana za
wystawienie opcji. W tej sytuacji wzrost kursu
waluty obcej w stosunku do krajowej, powodo-
wat olbrzymie straty. Co wigcej, niektére umowy
posiadaty limit korzysci dla firm, ale nie posia-
daty limitu strat. Przedsi¢biorcy zawierali réw-
niez tzw. nagie pozycje opcyjnie, czyli kontrakey
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nie posiadajace zabezpieczenia w dochodach eks-
portowych. Polskie przedsi¢biorstwa nie chciaty
ponosi¢ duzego ryzyka, zaktadajac dalsze umac-
nianie si¢ zlotéwki, w zwiazku z tym w wigk-
szosci przypadkéw wybierali jak najwyzsza ceng
wykonania wystawionej opcji kupna. W takim
przypadku wystawca musi wystawi¢ owa opcje
na wigkszg ilo$¢ euro, tym samym zwigkszajac
ryzyko. Wynika to z faktu braku przewidywa-
nego kursu waluty we wzorach na wyceng opcji
— cena opdji zalezy od zmiennosci walut. W przy-
padku sprzedazy opdji call, ktdrej cena wykona-
nia jest wyzsza niz kupiona opcja put, istnieje
prawdopodobieristwo, ze zyski uzyskane ze sprze-
dazy opcji mogg by¢ znacznie mniejsze niz straty
uzyskane na wystawionej opcji kupna [Kliber,
2012].

W II potowie 2008 r., nastapita znaczaca depre-
cjacja zlotego, ktéra spowodowata wzrost ztoto-
wej wartosci zadtuzenia w walutach obcych, co
doprowadzito do duzych strat z tytutu zawar-
tych wezesniej transakeji opcyjnych. W sytu-
acji znacznej ujemnej wyceny strategii opcyjnych,
klienci byli wzywani do uzupetnienia depozytéw
zabezpieczajacych, jednak nie wszystkie przed-
sigbiorstwa byty zdolne do dopetnienia zobowia-
zafi. Wigkszo$¢ eksporteréw poradzita sobie ze
stratami, rownowazac ujemna wycen¢ strategii
opcyjnych przychodami walutowymi z eksportu.
Jednak nie wszystkim firmom udato si¢ zrekom-
pensowac straty. Pozostala réwniez grupa przed-
sigbiorstw, ktéra w ogodle nie byta w stanie sptaci¢
zobowiazan z tytutu opcji. Konsekwencje spadku
wartosci zotego dla wystawcédw i nabywcdw opgji
w latach 2009-2010 mozemy zaobserwowaé na
wykresie zamieszczonym na Rysunku 7.

Na rysunku mozemy zaobserwowaé, ze liczba
otwartych pozycji na kontraktach opcyjnych
znacznie zmalata z roku 2009 na 2010. Przez
wydarzenia, ktére miaty miejsce podczas kry-
zysu, na rynku opcji walutowych, podejscie
bankéw oferujacych strategie opcyjne i poten-
cjalnych nabywcéw tych strategii ulegto zmianie.
Nicktore z przedsigbiorstw przestaly korzystaé
z opcji, a inne stosujg je w sposéb bardziej $wia-
domy, wykorzystujac prostsze strategie.
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Rysunek 7. Liczba otwartych pozycji na kontraktach opcyjnych na koniec kolejnych

kwartatow

Zrédto: Dziatania nadzoru finansowego w warunkach pokryzysowych. UKNF, Warszawa 2011, Str. 15.

Po wydarzeniach z 2009 r., dodane zostaty nowe
przepisy zawarte w dyrektywie MiFID (Dyrek-
tywa 2004/39/ WE). Zgodnie z tymi przepisami
banki powinny przekazywa¢ bardziej warto$ciowe
informacje ktére poprawia poziom §wiadomosci
klientéw, pozwalajac im na lepsza oceng uzytecz-
nosci opdji i whasciwy dobor strategii. Przedsigbior-
stwa natomiast powinny zadba¢ o podniesienie
wlasnych kompetencji aby zarzadzaé ryzykiem
w bardziej racjonalny sposdb.

Rynek opcji walutowych w Polsce

W Polsce istniejg mozliwo$¢ inwestowania w opcje
walutowe tylko i wytacznie na rynku pozagietdo-
wym. Srednie obroty netto w poszczegdlnych seg-
mentach krajowego rynku walutowego w kwietniu
2016 r. w milionach amerykanskich przedstawia

Tabela 1.

Opcje na rynku pozagieldowym zanotowaty swoj
debiut znacznie wczesniej niz opcje na indeksy
WIG20 na GPW, bo juz w polowie 1995 r. Han-
del opcjami stat si¢ mozliwy dzigki Polskiemu
Bankowi Rozwoju SA i byly to opcje na WIBOR
oraz LIBOR dla dolara oraz marki niemieckiej.

Za pierwsze opcje walutowe w Polsce uznaje si¢
opcje ING Banku wystawione w 1998 r., do ktd-
rego w tym samym roku dofaczyty Polski Bank
Inwestycyjny, Deutsche Bank oraz Bank Han-
dlowy. Na polskim rynku pozagietdowym naj-
wigksze znaczenie odgrywaja opcje walutowe na
ztoty polski w stosunku do euro oraz dolara, jak
réwniez euro do dolara (EUR/USD). Banki moga
na zyczenie klienta wystawi¢ kazdy rodzaj opcji na
wybrany instrument (walutg). Dostep do opgji na
rynku niepublicznym gwarantuje szereg korzysci,
ale niesie ze soba réwniez wady. Opcje wystawiane
na tym rynku mogg by¢ dostosowane do potrzeb
indywidualnego klienta. Jednak ze wzgledu na
mala konkurencj¢ w zakresie tych instrumentéw
finansowych, banki narzucaja premi¢ wedtug wia-
snego uznania co sprawia ze instrumenty te zali-
czajg si¢ do stosunkowo drogich, ponadto jego
obrét wtérny ze wzgledu na indywidualne dopa-
sowanie jest utrudniony.

Polscy przedsigbiorcy w celu zarzadzania ryzy-
kiem walutowym korzystaja gléwnie z kontrak-
téw terminowych — forward. Wynika to ze stabej
$wiadomosci przedsi¢biorcéw i niskiego poziomu
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Tabela 1. Sredni dzienny obrét netto w poszczegdlnych segmentach krajowego rynku

w IV kwartale 2016 roku (w min USD)

Waluty obce /PLN

Kasowe transakcje walutowe
Transakcje outright forward
Swapy walutowe

Transakcje CIRS

Opcje walutowe

Ogétem

Waluty obce /waluty obce Suma
1634 449 2083
476 369 845
3714 2244 5958
73 87 160
62 8 70
5959 3157 9 166

Zrédto: http://www.nbp.pl/systemfinansowy/polska2016.pdf.

znajomosci dziatania opcji, ktére wydaja si¢ by¢
instrumentem mniej przejrzystym [Pruchnicka-
-Grabias, 2016].

W przeciwienstwie do innych panstw zachodnich,
w ktdrych opcje walutowe sg powszechnie stoso-
wane, w Polsce nie sg one notowane na GPW. Brak
tak waznego instrumentu na polskiej gietdzie dziwi
tak samo bardzo jak przyczyny, dla kedrych polscy
przedsigbiorcy nie maja zapotrzebowania na tego
typu instrument. Wprowadzenie opcji walutowych
na GPW datoby inwestorom wiele mozliwosci,
a ich oferowanie na publicznym rynku ufatwitoby
do nich dostgp. Gdy opcje bytyby dostgpne w ofer-
cie publicznej, najprawdopodobniej zwigkszytoby
to wiedz¢ o nich co mogtoby skutkowa¢ zmniej-
szeniem obaw jakie moga mie¢ inwestorzy, ktd-
rzy nie sa $wiadomi jak dziataja oraz jakie niosa ze
sobg korzysci opcje walutowe. Poza inwestorami,
ktérzy mogliby naby¢ opcje od wielu podmio-
téw za nizsza ceng, wprowadzenie wystandary-
zowanych opcji na gielde datoby nowa mozliwos¢
spekulantom. Przed kryzysem opcji walutowych
opisanym powyzej, prawie potowa polskich przed-
sigbiorcéw korzystata z opcji walutowych. W kry-
zysie opcji walutowych z lat 2008-2010 mozna
upatrywaé wplywu na awersj¢ przedsi¢gbiorcéw
do tego instrumentu pochodnego. Wiele przed-
sigbiorstw uznato, ze banki celowo, poprzez mar-
keting, wprowadzily ich w btad, przez co poniesli
straty. Opcje walutowe daja wiele mozliwosci
zaréwno dla przedsi¢biorstw zabezpieczajacych
si¢ przed ryzykiem kursowym, jak i dla speku-
lantéw, ktérzy dzigki opcjom mogliby liczy¢ na
duze zyski w stosunku do poniesionych kosztéw.
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Wprowadzenie tego instrumentu na polski par-
kiet datoby tatwiejszy dostgp do informacji zwick-
szajac wiedzg o jego dzialaniu oraz zmniejszyloby
koszty — wigcej podmiotéw wystawiajacych opcje.
Negatywne nastawienie inwestoréw do opcji walu-
towych moze stanowi¢ swoiste echo minionego
kryzysu, zwlaszcza wsréd inwestordw, ktérzy uwa-
zajg ,gre” na gieldzie za ryzykowna i charaktery-
zujacy si¢ mniejsza mozliwoscig zysku niz ryzyko
jakie ze soba niesie, dlatego wielu przedsi¢biorcéw
woli przenie$¢ dodatkowe koszty zwigzane z ptyn-
noscia kurséw na konsumenta.
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Dodatkowe formy

oszczedzania na emeryture jako
uzupetnienie systemu bazowego

Zabezpieczenie emerytalne ma zapewni¢ $rodki, ktore postuzg do zaspokojenia potrzeb
0sOb w okresie poprodukcyjnym. Moze by¢ realizowane na rézne sposoby i przez rézne
podmioty. Wyrézniamy system bazowy - organizowany przez panstwo, system zaktadowy
- organizowany przez pracodawce i systemy indywidualne - organizowane przez jednostke,
np. towarzystwa ubezpieczen, banki - na zyczenie gospodarstw domowych.
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Artykut recenzowany

Celem niniejszego artykutu jest wskazanie moz-
liwosci wykorzystania indywidualnych form
zabezpieczenia emerytalnego jako uzupetnie-
nia systemu bazowego. Powszechne bazowe sys-
temy emerytalne maja oferowaé $rodki, kedrych
wysokos¢ zapewni pokrycie najbardziej podsta-
wowych potrzeb. Prognozy emerytalne s bardzo
niekorzystne — o ile dzi$ stopa zastapienia, czyli
stosunek wysokosci emerytury do ostatniego
wynagrodzenia, wynosi w Polsce ok. 50-60%,
o tyle za 30 lat bedzie wynosita zaledwie od 25 do
35% [Chadzynski i Osiecki 2015].

Zmiany demograficzne w Polsce

W Europie, w tym w Polsce, ro$nie wspétczynnik
obcigzenia demograficznego. Ukazuje on relacje
0s6b w wieku nieprodukcyjnym (powyzej 65 lat)
do ogdtu oséb w wieku produkeyjnym (15-64 lata)
[ZUS 2016] . Przyczyna tego zjawiska jest niski
wskaznik urodzen i wydtuzenie przewidywanego
trwania zycia.

W 2014 r. w Polsce wspétezynnik dzietnosci (okre-
$lajacy $rednig liczbe dzieci przypadajaca na jedna
kobiet¢ w wieku rozrodczym) wynosit zaledwie
1,32, podczas gdy w Unii Europejskiej — 1,54. Aby
zapewni¢ zastgpowalno$é pokolen wskaznik ten

powinien wynosi¢ co najmniej
2,1 [GUS 2017]. W ostatnich
latach odnotowano spadek
liczby zawieranych matzenstw.
W 1990 r. zZawarto 250 tys.
zwigzkéw matzeniskich, nato-
miast w 2013 r. nieco ponad
180 tys. Ponadto wzrasta
wiek nowozericéw. Obecnie
mezczyzni decydujg si¢ na
$lub w wieku 29 lat, podczas
gdy w 1990 r. potowa mez-
czyzn nie przekroczyta 25 r.z.
Kobiety najcz¢séciej wycho-
dza za maz w wieku 27 lat,
natomiast na poczatku lat 9o.
przecigtny wiek zamazpdj-
$cia wynosit 22 lata. Wzrosta
réwniez $rednia wieku kobiet
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Tabela 1. Populacja Polski w podziale na ekonomiczne grupy wiekowe (w tysigcach)

2015 2020

Populacja ogétem 38 490 38 346
w tym: w wieku

przedprodukcyjnym 6959 6954
w wieku

produkcyjnym 24020 22818
w wieku

poprodukcyjnym 7511 8573

Zrédto: [ZUS 2016].

rodzacych pierwsze dziecko — z 24 lat w 2000 r.
do 27 lat w 2013 . Odktadanie decyzji o zalozeniu
rodziny wiaze si¢ mi¢dzy innymi z popularyza-
cja ksztalcenia wyzszego. W 1990 r. wyksztalce-
nie wyzsze posiadalo 4% panien mtodych oraz
5% pandéw, natomiast w 2013 r. odpowiednio 47%
i33% [GUS 2016]. Probleméw nalezy upatrywac
réwniez w polityce rodzinnej paristwa, zapewnie-
niu opieki instytucjonalnej dla dzieci oraz uta-
twieri zwigzanych z powrotem kobiet na rynek

pracy.

Wedtug prognoz Komisji Europejskiej ludnos¢
Polski zmniejszy si¢ o 5,6 mln w ciagu so lat —
z 38,2 mln w 2010 r. do 32,6 mln w 2060 r. Ozna-
cza to spadek liczby ludnosci o blisko 14,6%
[Guzikowski 2012]. Tendencje te potwierdzaja
réwniez prognozy Eurostatu. Wedtug tych staty-
styk liczebnos¢ populacji Polski spadnie z 38,5 mln
w 2015 roku do poziomu 33,1 mln w 2060 roku
[ZUS 2016]. Ponadto osoby urodzone w 2060
roku beda zy¢ okoto 11 lat dtuzej od 0séb urodzo-
nych w 2010 roku (wzrost z 71,7 lat do 82,4 lat).
Liczba os6b w wieku produkcyjnym w 2060 .
zmniejszy si¢ blisko o 8 mln w poréwnaniu do
2015 r., natomiast liczba oséb w wieku poproduk-
cyjnym w 2060 r. wzrosnie o 4,4 mln w stosunku
do 2015 r. (tab.1).

W 2015 r. wspétczynnik obciazenia demograficz-
nego wynosit w Polsce nieco ponad 30% (tab.1).
Oznacza to, ze osoby w wieku powyzej 65 lat sta-
nowity 30% populacji 0séb w wieku produkeyj-
nym. W 2060 r. wskaznik ten wyniesie 70%. Jest
to wzrost 0 40 punktéw procentowych na prze-
strzeni blisko so lat. W 2015 r. na 1000 0séb
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2030 2040 2050 2060
37 403 36 108 34 696 33126
6223 5561 5499 5230
81569 19976 17 427 16 029
9610 10570 11769 11 867

w wieku produkcyjnym przypada 313 oséb
w wieku poprodukcyjnym, natomiast w 2060 r.
liczba ta wynosi 740 0s6b [ZUS 2016]. Oznacza to,
ze obecnie na jedna osobg przebywajaca na eme-
ryturze pracujg ponad 3 osoby, a za ponad 40 lat
— tylko jedna.

Reformy emerytalne w panstwach Unii
Europejskiej i skutki obnizenia wieku
emerytalnego w Polsce

Polska jako jedyny kraj w UE obnizyta
powszechny wiek emerytalny i zdywersyfikowata
go ze wzgledu na ple¢. Najwyzszy wiek emery-
talny wystepuje w Irlandii i Wielkiej Brytanii —
68 lat. Az 9 paristw zdecydowalo si¢ podnies¢ wick
emerytalny do 67 lat dla obu plci, to jest: Bel-
gia, Chorwacja, Czechy, Dania, Francja, Gregja,
Hiszpania, Holandia i Niemcy. Na wyznaczenie
wieku emerytalnego na poziomie 65 lat zdecydo-
walo si¢ 12 panstw: Austria, Bulgaria, Cypr, Esto-
nia, Litwa, Luksemburg, Lotwa, Malta, Rumunia,
Stowenia, Szwecja i Wegry. Najnizszy wiek eme-
rytalny wystepuje w Stowacji — 62 lata dla obu
plci. Wynika z tego, ze wigkszo$¢ panstw Europy
Zachodniej dazy do zréwnania wieku emerytal-
nego kobiet i me¢zczyzn. Nizszy wiek emerytalny
niz w Polsce obowiazuje w niektdérych padstwach
Europy Srodkowo-Wschodniej np. na Ukrainie —
60 lat dla kobiet i 62 lata dla me¢zczyzn, Motdawii
— 57 lat dla kobiet i 62 dla mezczyzn i Biatorusi —
odpowiednio 58 i 63 lata. Nizszy wiek emerytalny
dla kobiet moze powodowaé wezesniejsze wyco-
fywanie si¢ z rynku pracy. W Polsce podstawg do
wyliczenia emerytury jest wysoko$¢ zgromadzo-
nych w FUS sktadek dzielona przez statystyczng
dalsza dtugos¢ zycia. Kobiety zyja przecigtnie



Tabela 2. Docelowy wiek emerytalny w panstwach UE

Paristwo Kobiety MezczyZni

Polska 60 65
Austria 65 65
Belgia 67 67
Bulgaria 65 65
Chorwacja 67 67
Cypr 65 65
Czechy 67 67
Dania 67 67
Estonia 65 65
Finlandia 65 65
Francja 67 67
Grecja 67 67
Hiszpania 67 67
Holandia 67 67
Irlandia 68 68
Litwa 65 65
Luksemburg 65 65
totwa 65 65
Malta 65 65
Niemcy 67 67
Portugalia 66 66
Rumunia 65 65
Stowacja 62 62
Stowenia 65 65
Szwecja 65 65
Wegry 65 65
Wielka Brytania 68 68
Wiochy 66 66

Zrédfo: [Business Insider Polska 2016].

dtuzej od mezczyzn, bowiem w 2016 r. kobiety
zyly $rednio 81,9 lat, natomiast mezczyzni 73,9 lat
[GUS 2017]. Obnizenie wicku emerytalnego dla
obu plci, ale przede wszystkim dla kobiet, skut-
kuje krétszym okresem sktadkowym, podczas gdy
okres pobierania §wiadczenia si¢ wydtuzy.

Whioski o emerytur¢ w obnizonym wieku emery-
talnym zlozylo od poczatku wrzesnia do 20 paz-
dziernika ok. 270 tys. 0osé6b [MRPiPS 2017].
Konsekwencja obnizenia wieku emerytalnego
jest zmniejszenie $wiadczeni, co moze prowadzi¢
do zwigkszenia ubdstwa wsrdd oséb starszych.
Szacuje si¢, ze w zwiazku z obnizeniem wicku
emerytalnego, budzet paristwa bedzie zmuszony
zwigkszy¢ dotacje do FUSu o ok. 10 mld zt rocz-
nie [MF 2017]. Koniecznym bedzie rekompen-
sowanie nadmiernych wydatkéw, np. poprzez
zwickszenie podatkéw i sktadek emerytalnych
dla 0séb pracujacych lub wzrost dtugu publicz-
nego. Wyzsze opodatkowanie pracy spowoduje

zwickszenie klina podatkowego , ktéry moze
przyczynié si¢ do wigkszej liczby oséb zatrud-
nionych na podstawie uméw cywilnoprawnych.
Z kolei wzrost naktadéw budzetowych na zabez-
pieczenie emerytalne, moze ograniczy¢ wydatki
na inne obszary, takie jak szkolnictwo, stuzba
zdrowia, infrastruktura.

Dobrowolne formy oszczedzania-
popularnos¢ oraz bariery rozwoju

Przy malejacej stopie zastapienia koniecznym
staje si¢ podjecie $wiadomej decyzji o oszczedza-
niu. Oszczedzanie na poziomie indywidualnym,
oznacza obnizenie konsumpcji w czasie aktyw-
nosci zawodowej celem zapewnienia okreslonego
poziomu zabezpieczenia emerytalnego. Jednym ze
sposobéw gromadzenia srodkéw na okres popro-
dukeyjny jest korzystanie z I1I filara systemu
ubezpieczen spolecznych. Jest to filar dobrowolny,
w ktérego sktad wchodza PPE (Pracownicze Pro-
gramy Emerytalne), IKE (Indywidualne Konto
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Emerytalne) oraz IKZE (Indywidualne Konto
Zabezpieczenia Emerytalnego).

Do PPE mozna przystapi¢ tylko wowczas, jezeli
pracodawca za zgoda pracownikéw stworzyt taka
mozliwo$¢. PPE sa forma oszczgdzania grupo-
wego, zwiazanego z miejscem pracy. Pracodawca
moze wptacaé co miesigc na rachunek pracow-
nika sktadke¢ podstawowa wynoszaca maksy-
malnie 7% wynagrodzenia pracownika. Sktadka
moze by¢ ustalona procentowo od wynagrodzenia,
w jednakowej kwocie dla wszystkich uczestnikéw
albo procentowo od wynagrodzenia z okresle-
niem maksymalnej kwotowej wysokosci sktadki.
Warto zaznaczy¢, ze nie jest ona wliczana do pod-
stawy wynagrodzenia, czyli nie odlicza si¢ od niej
obowiazkowych sktadek na rzecz ZUS oraz sta-
nowi koszt uzyskania przychodu pracodawcy. Od
sktadki potracany jest jedynie podatek docho-
dowy od o0séb fizycznych. Korzyscia PPE jest
zwolnienie z 19% podatku od zyskéw kapitato-
wych. Ponadto, po ztozeniu odpowiedniej dekla-
racji pracownik moze wptaca¢ dodatkowe srodki
na PPE do wysokosci 4,5 krotnosci przecigt-
nego prognozowanego wynagrodzenia miesigcz-
nego w gospodarce narodowej na dany rok. Limit
ten wylicza i podaje minister wlasciwy do spraw
zabezpieczenia spotecznego. Zgromadzone $rodki
mozna wyplaci¢ w formie jednorazowej albo
ratalnej po osiagnigciu 60 r.z. lub po przyznaniu
prawa do emerytury i po ukoiczeniu ss r.z. Moz-
liwa jest weze$niejsza rezygnacja z uczestnictwa
— wtedy $rodki pozostajg na rachunku PPE i sg
dalej inwestowane, a pracodawca nie odprowadza
juz sktadki. Istnieje réwniez mozliwo$¢ transferu
zgromadzonych §rodkéw do innego PPE lub na
wiasny rachunek IKE [ZUS 2016].

IKE oraz IKZE sg osobistym planem emerytal-
nym, polegajacym na gromadzeniu oszczednosci
poprzez inwestowanie, m.in. w lokaty bankowe,
obligacje Skarbu Paristwa, rachunki brokerskie,
fundusze inwestycyjne. Wplaty na powyzsze
konta sa jednak obciagzone limitami — odpowied-
nio 3 krotnosci i 1,2 krotnosci przecigtnego pro-
gnozowanego wynagrodzenia miesi¢gcznego
w gospodarce narodowej na dany rok. Oszcz¢dza-
nie na IKE i IKZE niesie za sobg korzysci podat-
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kowe. Zyski podlegaja zwolnieniu od podatku
od zyskéw kapitatowych. Dodatkowo, w ramach
IKZE wptaty w danym roku mogg zosta¢ odli-
czone od podstawy opodatkowania. Uprawnienia
do wyptaty zgromadzonych srodkéw z zachowa-
niem korzysci podatkowych przystuguja osobie,
ktéra ukoriczyta 6o lat (w przypadku IKE) albo
65 lat (IKZE) oraz spetnita okreslone warunki
(tab.3). Ponadto, srodki zgromadzone zaréwno na
Indywidualnym Koncie Emerytalnym, jak i Indy-
widualnym Koncie Zabezpieczenia Emerytalnego
podlegaja dziedziczeniu. Poréwnanie obu kont
przedstawiono w tabeli 3.

Dobrowolne formy oszczg¢dzania na cele emery-
talne nie sa powszechnie wykorzystywane. Na
koniec 2015 roku Indywidualne Konto Eme-
rytalne posiadato 858,7 tys. 0séb (5,3% liczby
0s6b pracujacych), ktére zgromadzity na kon-
tach aktywa o wartosci 5,7 mld zt. Natomiast
Indywidualne Konto Zabezpieczenia Emerytal-
nego posiadalo 597,6 tys. oszczedzajacych (3,7%
liczby 0s6b pracujacych) gromadzac 622 mln
zt aktywow. Wskaznik liczby IKZE zasilanych
wplatami od oszcz¢dzajacych do liczby ogétem
funkcjonujacych IKZE wyniést tylko 23,9%, pod-
czas gdy analogiczny wskaznik dla IKE wyni6st
31,4% [ZUS 2016]. Na koniec 2016 r. funkcjono-
wato 1036 Pracowniczych Programéw Emerytal-
nych, a warto$¢ zgromadzonych w nich aktywéw
wyniosta 11,4 mld z}. PPE objetych byto 395,6 tys.
0s6b (2,42% ogétu liczby oséb pracujacych)
[KNF 2017]. Jednym z gtéwnych powodéw braku
popularnosci dobrowolnych form oszcz¢dzania
jest niski poziom wiedzy finansowej i §wiadomo-
$ci emerytalnej [Czapinski i Géra 2016]. Czgéé
spoleczenistwa wykazuje si¢ brakiem znajomosci
zasad funkcjonowania i konstrukeji instrumen-
téw w ramach trzeciego filara. Istotnym bytoby
dotarcie do spoteczeristwa, np. w formie kampa-
nii spolecznej. Waznym aspektem jest réwniez
edukacja z zakresu funkcjonowania systemu eme-
rytalnego. Kolejnym czynnikiem jest wysokos§¢
$wiadczen z systemu bazowego. W paristwach,
w ktérych stopa zastapienia z bazowego systemu
emerytalnego jest niska (m.in. Dania, Holandia,
Irlandia, Stany Zjednoczone i Wielka Brytania)
dodatkowe formy zabezpieczenia emerytalnego sa



Tabela 3. Porownanie IKE i IKZE

Wyszczegélnienie

3 krotnos¢ przecietnego prognozowanego
wynagrodzenia miesiecznego w gospodarce
narodowej na dany rok. W roku 2017 limit
wptat wynosi 12 789,00 zt

Limit wptat

Korzysci podatkowe

IKE

Zwolnienie z podatku od zyskéw kapitatowych

IKZE

1,2 krotno$¢ przecietnego prognozowanego
wynagrodzenia miesiecznego w gospodarce
narodowej na dany rok. W roku 2017 limit
wptat wynosi 5 115,60 zt

Zwolnienie z podatku od zyskéw
kapitatowych. Wptaty w danym roku mozna
odliczy¢ od podstawy opodatkowania

Po ukonczeniu 60 lat lub 55 lat (po uzyskaniu
uprawnien emerytalnych) oraz spetnieniu

warunku:

Na wniosek oszczedzajacego, po osiggnieciu

1) dokonywania wptat na IKE co najmniej w 5

Wyptata z zachowaniem korzysci
podatkowych

dowolnych latach kalendarzowych albo
2) dokonania ponad potowy wartosci wptat nie

przez niego wieku 65 lat oraz pod warunkiem
dokonywania wptat na IKZE co najmniej w 5
latach kalendarzowych

pézniej niz na 5 lat przed dniem ztozenia
przez oszczedzajacego wniosku o dokonanie

wyptaty

Opodatkowanie wyptaty Brak

Wyptata podlega opodatkowaniu
zryczattowanym 10% podatkiem
dochodowym

W catosci, brak ,czeSciowego zwrotu",

W catosci albo w czesci, w przypadku zysku do

Wczesniejszy zwrot srodkéw

Dziedziczenie

zaptaty podatek od zyskéw kapitatowych

wyptata zwieksza podstawe opodatkowania
w danym roku

Brak podatku od spadkéw i darowizn. Osoby
dziedziczace $rodki z IKZE bedg musiaty
zaptacic¢ zryczattowany podatek w wysokosci
10%

Brak podatku od spadkéw i darowizn

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie: [MRPIPS 2077].

o wiele lepiej rozwinigte i bardziej popularne niz
w panistwach oferujacych wysokie $wiadczenia
(m.in. Grecja, Hiszpania, Portugalia i Wtochy)
[Chlon-Dominczak, Géra i Rutecka-Géra, 2016].
Istotnym jest réwniez poziom dochodéw gospo-
darstw domowych i stopa oszczgdzania. Grupy
o najnizszych dochodach przeznaczajg z reguly
wigkszos$¢ srodkéw na biezaca konsumpcje. Jed-
nak w ostatnich latach $rednie dochody gospo-
darstw domowych systematycznie rosna, a udziat
wydatkéw w dochodzie spada. W 2010 1. réz-
nica mi¢dzy §rednimi miesigcznymi dochodami
a wydatkami gospodarstw domowych wyniosta
196 zt, a w 2016 r. juz 345 zt [GUS 2017]. Oznacza
to zwickszenie si¢ mozliwosci do dodatkowego
oszczedzania.

Podsumowanie

Prognozy emerytalne nie napawaja optymizmem.
W zwiazku z malejaca stopg zastapienia, istotne
znaczenie nabieraja dodatkowe formy zabezpiecze-
nia emerytalnego. Poziom rozwoju trzeciego filara
zalezy od wiedzy i $wiadomosci emerytalnej spo-
teczeristwa, wysokosci $wiadczen z systemu bazo-
wego, zamoznosci gospodarstw domowych oraz
sktonnosci do oszczedzania. Niestety, w Polsce,
gromadzenie oszczgdnosci na okres poproduk-
cyjny nie jest powszechne. Z dobrowolnych form
zabezpieczenia emerytalnego przedstawionych
w artykule, korzysta od 2,42 do 5,3% oséb pracu-
jacych. Wynika to przede wszystkim z niskiego
stanu wiedzy na temat systemu emerytalnego.
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Konieczne jest upowszechnienie dodatkowych
form oszczedzania, w szczegdlnosci poprzez pod-
jecie krokéw w obszarze edukacji finansowej.

Bibliografia

Business Insider, 2016, Caly $wiat podwyzsza wick emerytalny.
My go obnizamy. Jak to wyglada w Europie? http://businessinsid-
er.com.pl/finanse/emerytury/jak-wyglada-wiek-emerytalny-w-eu-
ropie/mftvigd [dostgp 02.09.2017]

Chadzyniski M., Osiecki G., 2015, Emerytura, czyli 30% pensji.
Stopa zastapienia bedzie nie na reke, heep://serwisy.gazetaprawna.
pl/emerytury-i-renty/artykuly/9oo780,emerytury-w-polsce-sto-
pa-zastapienia.html [dostep 02.09.2017]

Chtoti - Dominczak A., Géra M., Rutecka-Géra J., 2016, Jakie
zmiany regulacyjne mogtyby wplyna¢ na podniesienie poziomu
przysztych $wiadczen emerytalnych? heeps://www.researchgate.
net/publication/305730894_Jakie_zmiany_regulacyjne_moglyby_
wplynac_na_podniesienie_poziomu_przyszlych_swiadczen_em-
erytalnych [dostgp 02.09.2017]

Czapiniski J., Géra M., 2016, Swiadomos¢ emerytalna Polakdw.
Raport z badania ilosciowego, http://www.efcongress.com/sites/
default/files/analizy/raport.pdf [dost¢p 02.09.2017]

Gléwny Urzad Statystyczny, 2016, Matzefistwa i dzietno$¢
w Polsce, http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ludnosc/ludnosc/
malzenstwa-i-dzietnosc-w-polsce,23,1.html [dostgp 02.09.2017]

Gléwny Urzad Statystyczny, 2017, Sytuacja demograficzna Pols-
ki na tle Europy, https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ludnosc/
ludnosc/sytuacja-demograficzna-polski-na-tle-europy,27,1.html
[dostep 02.09.2017]

Gléwny Urzad Statystyczny, 2017, Sytuacja gospodarstw do-
mowych w 2016 r. w §wietle wynikéw badania budzetéw gos-
podarstw domowych, http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/
warunki-zycia/dochody-wydatki-i-warunki-zycia-ludnosci/sytu-
acja-gospodarstw-domowych-w-2016-r-w-swietle-wynikow-bada-
nia-budzetow-gospodarstw-domowych,3,16.html [dostep
02.09.2017]

Gléwny Urzad Statystyczny, 2017, Trwanie zycia w 2016r., http://
stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ludnosc/trwanie-zycia/trwanie-zy-
cia-w-2016-1-,2,11.html [dostep 02.09.2017]

Guzikowski M., 2012, Dlaczego musimy podwyzsza¢ ustawowy
wiek emerytalny?, Forum Obywatelskiego Rozwoju, Analiza FOR
nr 06/2012, Warszawa

Ministerstwo Finanséw, 2017, Rzad przyjat wstgpny projekt ust-
awy budzetowej na rok 2018, http://www.mf.gov.pl/ministerst-
wo-finansow/wiadomosci/komunikaty/-/asset_publisher/6 Wwm/
content/id/6097964 [dostep 02.09.2017]

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej, 2017, Indy-
widualne Konto Emerytalne, https://www.mpips.gov.pl/ubezpiec-
zenia-spoleczne/ubezpieczenie-emerytalne/indywidualne-kon-
to-emerytalne/ [dostgp 02.09.2017]

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej, 2017, Indy-
widualne Konto Zabezpieczenia Emerytalnego, https://www.
mpips.gov.pl/ubezpieczenia-spoleczne/ubezpieczenie-emerytalne/
ikze/indywidualne-konto-zabezpieczenia-emerytalnego/ [dostep
02.09.2017]

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej, 2017, Pracuja-
cy nie spieszg si¢ na emeryturg, https://www.mpips.gov.pl/aktual-
nosci-wszystkie/ubezpieczenia-spoleczne/art,9361,pracujacy-nie-
spiesza-sie-na-emeryture.html [dostep 17.11.2017]

Polarczyk K., 2007, Klin podatkowy a bezrobocie, Wydawnictwo
Sejmowe dla Biura Analiz Sejmowych, Warszawa

30

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, 2017, Pracownicze pro-
gramy emerytalne w 2016 roku, hteps://www.knf.gov.pl/knf/pl/
komponenty/img/RAPORT_PPE_w_2016_s7222.pdf [dostep
02.09.2017]

Zaktad Ubezpieczeri Spotecznych, 2016, Prognoza wpltywéw i wy-
datkéw Funduszu Emerytalnego do 2060 roku, http://www.
zus.pl/documents/10182/167761/Prognoza+FUS+do+2060+roku/
40081ba6-175¢-4b44-80f7-b4s80542cff8 [dostep 02.09.2017]

Zaklad Ubezpieczent Spolecznych, 2016, Przeglad systemu em-
erytalnego 2016. Bezpieczeristwo dzigki odpowiedzialnos-

ci. Zielona Ksigga. http://www.zus.pl/documents/10182/167526/
Zielona+ksi%C4%99ga+przegleC4%85du+emerytalnego+2016/
dgsg6eda-cs7f-4218-bacg-c8c2470bsarz [dostep 02.09.2017]
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Szacunek dla historii, bohaterow narodowych, flagi czy hymnu - w pewnym uproszczeniu
tak mozna zdefiniowac pojecie patriotyzmu w sensie ogdlnym. Jednak od pewnego czasu
w Polsce bardzo mocno rozwija sie Swiadomos$¢ ogromnej wagi ekonomicznego wyrazu
troski o kraj - patriotyzmu gospodarczego.
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Artykut recenzowany

Pojecie to uzywane jest wymiennie z patrioty-
zmem konsumenckim lub etnocentryzmem kon-
sumenckim. O ile szeroko pojety patriotyzm
kojarzony moze by¢ z pewnymi doktrynami
politycznymi oraz sprawia¢ wrazenie bardzo ide-
ologicznego. O tyle gospodarczy wyraz patrio-
tyzmu stoi ponad polityka i ma bardzo realne
oddziatywanie na aktualng sytuacj¢ w danej
gospodarce. W niniejszym artykule poka-
zane zostanie pozytywne podejscie do patrio-
tyzmu konsumenckiego oraz opisane zostang
argumenty $wiadczace o jego prorozwojowym
charakterze dla rodzimej gospodarki, a takze
sposobach jego kultywowania przez konsumen-

tOw.

Patriotyzm na czasie jak nigdy
wczeshiej

Od pewnego czasu w Polsce oraz na $wiecie bar-
dzo wiele méwi si¢ o wadze wspierania krajowej
gospodarki poprzez kupowanie produktéw przez
nig wytwarzanych. W 2009 r. bardzo gtosno
komentowane bylo stynne hasto ,Buy american”
Baracka Obamy, ktére byto cze¢scia kampanii
ktadacej bardzo silny nacisk na wspieranie ame-
rykariskiej gospodarki. W Polsce medialnos¢
tego tematu to zapewne duza zastuga obecnie

rzadzacej partii, ktérej linia
polityczna jest bardzo mocno
powiazana ze wspieraniem
narodowej gospodarki. Jed-
nak pierwsze préby zmiany
$wiadomo$ci konsumenc-
kiej Polakéw siggaja poczat-
kéw lat 9o i akgji takich jak
»leraz Polska”. Pod wplywem
aktualnego trendu wiele pol-
skich firm zostato zmuszo-
nych przez konsumentéw do
polozenia wickszego nacisku
na produkcje¢ swoich débr
w Polsce — migdzy innymi
LPP [Kalus, 2017] czy Baby
Design Group [wczestocho-
wie, 2016]. Jak pokazuja dane
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Rysunek 1. Warto$¢ importu towardw oraz ustug [staty USS z 2010 roku]
Zrédto; Opracowanie wtasne na podstawie danych z Worldbank.org, 1990-2016.

przedstawione w raporcie ,Patriotyzm konsu-
mencki Polakéw” - dzi$ 73% oséb deklaruje, ze
polska marka zachgca je do zakupu danego pro-
duktu. W 2016 . takq deklaracj¢ ztozyto az 0 9%
mniej respondentéw — tylko 64% [Open Rese-
arch, 2017].

Jednak etnocentryczne postawy gospodarcze nie
zawsze byly tak popularne w debacie publicz-
nej. W okresie czasu przed 89 r. nurt patrioty-
zmu gospodarczego nie miat w zasadzie zadnego
znaczenia dla rodzimej gospodarki z uwagi na jej
zamkniety charakter. Zmiany polityczne wpro-
wadzone w kraju na przetomie lat 9o wplynety
znaczaco na dynamike importu towaréw do
kraju. W zaledwie pi¢¢ lat (1990-1995) import
towardw i ustug do Polski zwigkszyt swoja war-
to$¢ dwukrotnie. Oznaczato to pojawienie
si¢ nowych produktéw zagranicznych marek
w wielu branzach. Jednak warto$¢ importu
pomimo znaczacej jego dynamiki, nadal pozo-
stawata na relatywnie niskim poziomie w poréw-
naniu z krajem o stosunkowo podobnej wielkosci
i liczbie mieszkaricéw — Hiszpania (fakt ten
zostal zobrazowany na rysunku nr 1). W 1990 r.
warto$¢ zaimportowanych towaréw do Polski
stanowila jedynie 20% importu gospodarki hisz-
paniskiej. Kolejnym przelomowym momentem
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na historycznej osi czasu byt 2004 r. i przystapie-
nie polski do Unii Europejskiej. W nastgpstwie
powszechnej w Unii swobody przemieszczania
towaréw i ustug, krajowy import nabral znacza-
cej dynamiki w wyniku ktérej w latach 2004-
2008 $rednioroczne tempo wzrostu wartosci
importu towaréw i ustug wyniosto okoto 13%.
Na przestrzeni kolejnych 10 lat polska gospo-
darka zmieniata si¢ w blyskawicznym tem-
pie. W 2010 r. nasz import stanowil juz 52%
warto$ci importu Hiszpanii,za$ sze$¢ lat poz-
niej wskaznik ten uksztattowat si¢ na poziomie
66%. W wyniku dynamicznych przemian polska
gospodarka coraz cz¢sciej stawiana jest jako pry-
mus wsréd krajéw rozwijajacych si¢ [Kozlowska,
2015]. Badz juz o jeden poziom wyzej w klasyfi-
kacji, czyli jako tzw. developed market [FTSE
Russel, 2017]. Konkludujac, w miar¢ rozwoju
gospodarczego polscy konsumenci coraz mocniej
zauwazaja potrzebe wspierania rodzimych firm
oraz ich produktéw czy ustug. Zmiana preferen-
¢ji konsumenckich to proces zachodzacy w diu-
gim terminie i jest mocno zwigzany z poziomem
rozwoju gospodarczego danego kraju. Co do
zasady w krajach o wysokim poziomie rozwoju
gospodarczego zaobserwowa¢ mozna silne prefe-
rencje produktéw rodzimej gospodarki [Mazu-
rek-Lopacinska, 1999].



Produkty i ustugi ,made in Poland"

Cena, jako$¢ oraz zaufanie do marki to jedne
z najwazniejszych determinant wyboru danego
produktu przez konsumenta — w zaleznosci od
specyfiki produktu czy ustugi, réznie ksztattujq
si¢ zaleznosci pomigdzy poszczegélnymi determi-
nantami [Baran, 2017]. Jednak obok wspomnia-
nych czynnikéw warto wzia¢ pod uwage takze
fakt pochodzenia danego produktu, to czy zostat
on wyprodukowany w Polsce, czy jest sygnowany
przez duzy zagraniczny koncern. Jak podkresla
prof. Eryk Lon ,istotnym motorem napedowym
polskiej gospodarki moze byc patriotyzm gospodar-
czy. Bardzo wazne dla zréwnowazonego wzrostu
polskiej gospodarki wydaje si¢ byc podejmowanie
wszelkich dziatan majgcych na celu propagowanie
idei patriotyzmu konsumpcyjnego. Warto starac sig
0 to, aby struktura wlasnosciowa naszej gospodarki
byta bardziej zrownowazona w kierunku zwigksza-
nia udziatu rodzimych podmiotéw o polskim kapi-
tale” [Bednarz, 2017].

W tym miejscu warto przytoczy¢ kilka argumen-
tow, ktdre przemawiaja za wspieraniem krajowe;j
gospodarki poprzez okreslone zachowania kon-
sumpcyjne. Bardzo waznym zdaniem podzie-
lili si¢ twércy bloga www.m3madeinpoland.
pl - ,Obydwoje pracujemy w branzy turystycz-
nej i z racji wykonywanego zawodu duzo podri-
zujemy. Podczas naszych wypraw zawwazalismy
w odwiedzanych miejscach dume z bycia Amery-
kaninem, Francuzem czy Niemcem. Widzielismy
to w sklepach, ktére promujq miejscowq zywnosc,
na drogach na ktérych codziennie mijalismy auta
lokalnych producentéw czy witasnie w domach,
ktére wyposazone byly w lokalne produkty. Skto-
nito nas to to zastanowienia: czy w Polsce jest tak
samo?”. Kolejne argumenty podzielone zostaty na
3 nastepujace kategorie:

* kraj produkgji,

* miejsce rejestracji dziatalnoéci gospodarczej
oraz udziat kapitatu zagranicznego,

* prowadzenie badan i rozwoju na terenie kraju.

Kraj produkcji danego dobra ma kluczowe zna-
czenie z perspektywy obywatela poniewaz

oddziatuje pozytywnie na rynek pracy, dochody
budzetu paristwa a takze uposazenia i jako$¢
iycia pracownikéw [Swider, 2016]. Poprzez
zatrudnianie pracownikéw krajowych pozy-
tywnie wplywa na bezrobocie, a co za tym idzie
- na presj¢ placowa w gospodarce. Taki produ-
cent wspiera dochody budzetu parstwa ptacac
podatki, ktérymi obcigzona jest praca czy cho¢by
podatki zwiazane z utrzymaniem nieruchomosci.

Dziatalnos¢ zarejestrowana w Polsce oraz struk-
tura kapitalowa danego przedsi¢biorstwa sg
zwiazane z wielkoscig odprowadzanych w kraju
podatkéw oraz transferowaniem zyskéw za gra-
nic¢. Kluczem do zrozumienia tej kwestii jest
pojecie wartosci dodanej, czyli przyrostu wartosci
danego produktu wynikajacej z procesu jego pro-
dukeji. W pewnym uproszczeniu przyja¢ mozna,
iz stanowi ona zysk przedsigbiorstwa, ktéry
w przypadku zagranicznych przedsigbiorstw jest
transferowany do ich rodzimych gospodarek.
W ten sposéb kosztem polskiej gospodarki wspie-
rana jest gospodarka macierzystego kraju pro-
ducenta. Bardzo czgsto zyski te zostaja ukryte
poprzez wykorzystanie agresywnych metod
optymalizacji podatkowej przez co nie podlegaja
opodatkowaniu [Ciszak, 2017]. O skali tego pro-
blemu w Polsce $wiadczy¢ moze sklasyfikowanie
naszej gospodarki na 20 miejscu wéréd krajéow
rozwijajacych si¢ w niechlubnym rankingu Glo-
bal Financial Integrity opisujacym wielkosci nie-
legalnych przeptywéw pieni¢znych [Kar, 2016].

Prowadzenie w kraju dziatéw R&D (research
and development) wiaze si¢ ze sporymi nakta-
dami finansowymi ze strony firmy. Takie dzialy
odpowiadajg za kreowanie oraz analiz¢ nowych
projektéw mogacych w przysztosci mie¢ klu-
czowe znaczenie dla firmy. Jest to szczegdlnie
wazny aspekt z punktu widzenia gospodarki
rozwijajacej si¢ poniewaz prowadzi do tworze-
nia nowych technologii badzZ transferu zaawan-
sowanych technologii, ktére w danej gospodarce
nie sa jeszcze znane. Ma to znaczny wplyw na
poziom kadry naukowej w kraju, ale takze
oddziatuje pozytywnie na szkolnictwo wyzsze.
Bardzo czgsto firmy wspieraja najzdolniejszych
inzynieréw juz od lat studenckich. Takim przy-
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ktadem jest wspétpraca polskiego producenta
pojazdéw szynowych PESA z Uniwersytetem
Technologiczno-Przyrodniczym w Bydgoszczy.
Bardzo wazna jest takze jako$¢ stanowisk pracy
w dzialach R&D, ktéra wyrazi¢ mozna wyso-
koscia miesigcznego wynagrodzenia catkowi-
tego brutto. Wedtug portalu wynagrodzenia.pl
prowadzonego przez wyspecjalizowang w tym
aspekcie kancelari¢ Sedlak & Sedlak — mediana
zarobkéw na stanowisku specjalisty ds. badan
i rozwoju wynosi 4 855 zt.

W kwestii oceny powyzszych czynnikéw
nalezy pozostaé rozsadnym oraz obiektyw-
nym. W przypadku niektérych produktéw
nie uda nam sie znalez¢ takich, ktére beda
w 100% wspieraty polska gospodarke a jed-
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noczes$nie beda akceptowalne dla nas w kwe-
stii ceny oraz jako$ci. Jako $wietny przyktad
moze postuzy¢ tutaj rynek samochodowy, na
ktérym nie funkcjonuje bezposrednio zadna
polska firma. Oczywiscie w takim przypadku
mozemy wybiera¢ te marki, ktére korzystaja
z polskich czeéci [Karnaszewski, 2017], prowa-
dza produkcje, czy tez finansujq dziaty badan
i rozwoju w naszym kraju. Kolejnym przykta-
dem na ktéry warto zwrdci¢ uwagg jest branza
produkcji smartfonéw. Jak podkresla Michat
Leszek, twérca polskiej marki Kruger&Matz —
w tej branzy w zasadzie nie ma mozliwoéci pro-
dukcji dobrych telefonéw w innym kraju niz
Chiny, bowiem tylko w tym kraju wytworzyt
si¢ odpowiedni ekosystem pozwalajacy zacho-
wacd wysoka jako$¢ [Burtan, 2016].
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Rysunek 2. Przyktady polskich marek funkcjonujgcych na rynku odziezowym
Zrédfto: https://www.facebook.com/SwojDoSwegoPoSwoje.
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Przez znaczng cz¢$¢ artykulu opisywany jest
patriotyzm konsumencki w odniesieniu do
fizycznych produktéw krajowej gospodarki.
Jednak nie mozna zapomnie¢ takze o bar-
dzo waznym elemencie gospodarki — ustugach.
Teoretycznie moga one by¢ mniej kojarzone
z patriotyzmem gospodarczym w ktérym czg-
sto podkresla si¢ jego produktowy aspekt. Osta-
tecznie to w jakim sklepie kupujemy nasze
produkty czy tez w ktérym banku przecho-
wujemy swoje oszcz¢dno$ci ma bardzo duze
znaczenie dla rozwoju krajowej gospodarki.
Najlepiej jego wagg obrazuja stowa Rafata Ant-
czaka, wiceprezesa Deloitte Business Con-
sulting - handel ma w Polsce jeszcze wigksze
znaczenie dla gospodarki niz przemyst. Firmy
handlowe wytwarzaja 17% warto$ci dodane;j
brutto, a sektory posrednio zwiazane z han-
dlem tworza dodatkowe 12%. Laczny wptyw
catego handlu na polska gospodarke to prawie
1/3” [ISBnews, 2014].

Jak odkrywaé polskie marki?

Polsko brzmiaca nazwa jest bardzo cz¢sto wia-
zana automatycznie z produktem pozadanym
z punktu widzenia patrioty gospodarczego
[Open Research, 2017]. Taka sytuacja ma miej-
sce migdzy innymi w przypadku marki Wedel,
ktéra kojarzy si¢ z historycznie stynnymi juz war-
szawskimi zaktadami Karola Wedla. Tymcza-
sem jednak aplikacja Pola przyznaje mu tylko
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ss punktéw na sto mozliwych. Podobna sytuacja
dotyczy takze przekasek produkowanych przez
firme Lajkonik, ktora uzyskata od Poli réwniez s5
punktéw. Pomimo, ze obie firmy swoje korzenie
maja gleboko w Polskiej tozsamosci narodowej
to dzi$ sa one czg¢$ciami zagranicznych koncer-
néw za co Pola odjeta im az 45 punktéw. Po prze-
ciwnej stronie znajduja si¢ polskie firmy, ktérych
nazwy w zupetnosci nie kojarza si¢ z naszym kra-
jem. Taka sytuacja ma miejsce w odniesieniu cho-
ciazby do producenta elektroniki Kruger&Matz,
stynnego producenta butéw Gino Rossi czy cho-
ciazby Reserved nalezacego do gdaniskiej spotki
LPP.

W obiektywnej ocenie danego produktu pod
katem kryteriéw gospodarczych poméc moga
aplikacje mobilne takie jak wspomniana wcze-
$niej ,Pola” oraz ,Polskie Marki” czy takze info-
grafiki publikowane na facebookowym profilu
»Swoj do swego po swoje”. Pola pozwala na ska-
nowanie kodu kreskowego wprost z opakowa-
nia produktu do telefonu. W efekcie obrazuje na
100 punktowej skali ilo§¢ uzyskanych przez dany
produkt punktéw. Algorytm stworzony zostal
w taki sposdb aby ocenia¢ wielko$¢ udziatu pol-
skiego kapitatu w danym przedsi¢biorstwie, fakt
rejestracji dziatalnosci i prowadzenia produk-
¢ji na terenie Polski, prowadzenie dziatu odpo-
wiedzialnego za badania i rozwé6j w kraju oraz
czy firma jest cz¢$cia zagranicznego koncernu.



Kazda z tych kategorii jest wyszczeg6lniona
wraz z informacja o spetnianiu danego kryterium.
Dzigki temu konsument otrzymuje informa-
cje, z jakiego powodu dany produkt nie osiagnat
putapu 100 punktéw i moze podja¢ obiektywna
decyzje¢ zgodng ze swoimi preferencjami. Aplika-
cja Polskie Marki dziala na zasadzie bazy danych
wyswietlajacych informacje na temat danej firmy,
ktéra wpiszemy w wyszukiwarke. Dzigki temu
moze by¢ wykorzystywana takze w przypadku
produktéw, ktére nie posiadaja kodu kreskowego
- takich jak sprz¢t RTV i AGD ustawiony na eks-
pozydji w sklepie.

Podsumowanie

Patriotyzm konsumencki to temat powoli doj-
rzewajacy w polskiej codziennosci. Jego rozwéj
uzalezniony bedzie przede wszystkim od stopnia
$wiadomosci konsumentéw oraz ich codziennych
decyzji zakupowych. Tego czy obok naturalnie
analizowanych podczas zakupéw - ceny, jako-
$ci czy marki konsumenci zaczng zwracaé réw-
niez uwage na ,polsko$¢” danego produkru.
Jednak w tej kwestii bardzo duzg rolg petni¢
powinni zaréwno producenci jak i ustugodawcy
jako podmioty odnoszace najwyzsze bezposred-
nie korzysci z patriotyzmu gospodarczego. Poza
utrzymaniem najwyzszej jakosci powinni takze
mocno skupi¢ si¢ na umozliwianiu konsumen-
towi dostepu do informacji ulatwiajacych wybér
polskiego produktu.
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Studia i praca.

Jak je skutecznie potgczyc?
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poszukiwan? Jaka forme zatrudnienia wybra¢?
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Studiowaé czy pracowaé — oto jest
pytanie?

Osoby, ktére dopiero rozpoczynaja studia, czgsto
chea lub z pewnych powodéw sa zmuszone usa-
modzielni¢ si¢ i zaczaé zarabia¢ na swoje utrzy-
manie. Rozpoczecie nauki na jednej z uczelni
wyzszych to zupetnie nowy etap w zyciu mto-
dego cztowieka, ktéry staje przed dylematem -
czy studia i praca sa do pogodzenia, a jesli tak, to
w jaki sposéb tego dokonaé?

Co roku agencja badani rynku i opinii SW Rese-
arch na zlecenie Jobsquare przeprowadza badanie
dotyczace miodych 0séb na polskim rynku pracy.
W roku 2016 raport zostat stworzony na podsta-
wie odpowiedzi, jakich udzielita grupa 1002 stu-
dentéw. Prébe badawcza w analizowanym roku
stanowito 76% studentéw studiéw stacjonarnych
i 24% studentéw zaocznych. Az 29,1% ankieto-
wanych ma pracg stata, dorywczo dorabia 30,3%
badanych studentéw.

Oczywiscie, nie zawsze trzeba decydowac si¢ na
nauke na studiach stacjonarnych, mozna wybra¢
tryb wieczorowy lub studiowa¢ niestacjonarnie
(zaocznie). Woéwcezas pogodzenie pracy zawodo-
wej i zdobywania wiedzy na uczelni jest tatwiej-
sze. Niemniej jednak, sg to studia odptatne.

Zaréwno studiowanie, jak
i zdobywanie do§wiadczenia
zawodowego ma swoje nie-
podwazalne zalety. Studiowa-
nie otwiera umyst i ksztattuje
osobowos¢. Po drugie, umoz-
liwia zdobywanie cennej wie-
dzy, a takze jest doskonata
okazja do zawierania nowych
znajomosci i nawigzywania
cennych kontaktéw. Nato-
miast rozpoczgcie kariery
zawodowej pozwala na zdo-
bycie doswiadczenia, czyli
zweryfikowanie nabytej wie-
dzy w praktyce. Niekwestio-
nowanym plusem podjecia
pracy jest oczywiscie otrzy-
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Rysunek 1. Charakter pracy studentow
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Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych SW Research.

mywanie pensji, ktéra pozwala si¢ usamodzielni¢
i daje duzg satysfakeje.

Jak znalez¢ pierwszg prace?

Student, ktéry zdecydowat si¢ na rozpoczgcie
kariery zawodowej powinien odpowiedzie¢ sobie
na pytanie: czy bardziej zalezy mu na zdobyciu
doswiadczenia w konkretnej branzy, z ktéra zwia-
zane sg jego studia czy gléwny cel stanowia tutaj
zarobki zapewniajace niezalezno$¢ finansowa?

Osoby, ktére poszukujg pierwszej pracy czgsto
obawiaja si¢, ze nie majac zadnej historii zatrud-
nienia sa na starcie na straconej pozycji. Nie
zawsze tak jednak by¢ musi. Istnieje bowiem
wiele innych mozliwo$ci zwrécenia na siebie
uwagi potencjalnego pracodawcy. Pierwsza taka
Opcja jest na pewno zaangazowanie si¢ w zycie
organizacji studenckich czy przyuczelnianych
két naukowych, np. AIESEC czy Parlament Stu-
dencki danej uczelni. Kolejna droga sa oferty
Biur Karier na uczelniach. Podejmuja one dzia-
tania na rzecz lepszego dopasowania ksztalcenia
do potrzeb gospodarczo-ekonomicznych, a takze
utatwiaja studentom i absolwentom wejscie na
rynek pracy.

Studenci moga réwniez zdoby¢ doswiadczenie
w trakcie wolontariatu, czy to przy organizacji

réznego rodzaju imprez studenckich czy wyda-
rzeni charytatywnych. Mtode osoby maja réw-
niez mozliwo$¢ uczestnictwa w Targach Pracy czy
Dniach Kariery, ktére odbywaja si¢ najcz¢sciej
w wigkszych miejscowosciach. Jest to doskonata
okazja, by porozmawia¢ z pracodawcami, poznaé
ich oczekiwania, a czesto rowniez szansa, by zna-
lez¢ zatrudnienie lub mozliwo$¢ odbycia prak-
tyk lub stazu. Praktyki studenckie odbywaja si¢
na mocy umdw, ktdre sa zawierane przez szkoty
wyzsze z wybranymi przez studentéw pracodaw-
cami. Udziat w praktykach lub stazach umoz-
liwia wykorzystanie w praktyce wiedzy, ktéra
nabywa si¢ podczas studiéw. Firmy cz¢sto same
organizuja programy stazowe, jednak najczesciej
sa one prowadzone przy udziale urzedéw pracy,
ktére pokrywaja cz¢s$¢ kosztéw, a w zamian za
to np. zobowiazuja pracodawce do pézniejszego
zatrudnienia stazysty. Obecnie, na rynku pracy
coraz czg¢éciej mozna znalez¢ oferte ptatnego
stazu. Moze on trwa¢ maksymalnie 12 miesigcy,
jednakze w wielu przypadkach po jego zakoncze-
niu, pracodawcy oferuja mtodym osobom dalsza
wspotprace.

Profesjonalne CV i dobre pierwsze
wrazenie

W dzisiejszych czasach Curriculum Vitae, czyli
zyciorys zawodowy, to podstawowy dokument,
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jaki powinien stworzy¢ kazdy, kto ubiega sig
o pracg, praktyki czy staz zawodowy. Poza pod-
stawowymi danymi osobowymi, takimi jak:
imi¢ i nazwisko kandydata oraz danymi kon-
taktowymi, nalezy wspomnie¢ o dotychczasowe;j
$ciezce edukacji. Warto w tym miejscu zaznaczy¢
réwniez na jakiej uczelni si¢ studiuje, na jakim
kierunku i specjalnosci, a takze zaznaczy¢ tryb
i rok studidw.

W poprawnie przygotowanym CV powinno si¢
takze zamiesci¢ histori¢ dotychczasowego zatrud-
nienia, oczywiscie, o ile takowe miato miejsce.
Nalezy tutaj pamigtad, iz uwzgledniamy jedynie
takie stanowiska, ktére byty pod wzgledem pet-
nionych obowiazkéw zblizone do tego, na jakie
obecnie aplikujemy.

Waznym elementem sktadowym dobrego CV jest

cz¢$¢, w ktérej mozemy wymieni¢ posiadane cer-
tyfikaty oraz poda¢ informacje o poziomie zna-
jomosci jezykéw obeych. W tej rubryce mozna
takze wpisa¢ kursy i szkolenia, w jakich brato si¢
udziat.

Whbrew pozorom szata graficzna i estetyka
naszego Curriculum Vitae odgrywa istotng rolg,
gdyz jest to wyrdéznikiem posréd wielu innych
aplikacji sktadanych na to stanowisko. Umiesz-
czanie swojego zdjecia w Zyciorysie nie jest obli-
gatoryjne, jednak dobrze dobrane zdjecie moze
uatrakcyjni¢ CV osoby aplikujacej. Warto tutaj
skorzysta¢ z ustug fotografa i dotaczy¢ profe-
sjonalng fotografig, anizeli ‘fotke z wakacji’.
Obowiazkowo, w stopce CV nalezy umie-
$ci¢ klauzulg o ochronie danych osobowych.
Wedtug prawa, prawidtowo napisana klauzula
pozwala na uzycie danych osobowych w trakcie
danej rekrutacji oraz nastgpnych organizowa-
nych przez danego pracodawce. Nalezy jednak
wspomnieé, ze niektérzy pracodawcy lub rekru-
terzy nie zyczg sobie zdjecia, zeby nie otrzymac
zarzutu sugerowania si¢ wygladem kandy-
data. W procesach rekrutacji stosuje si¢ takze
np. parsery CV, ktére automatyzujg te procesy,
ale tez powoduja, ze wyglad CV przestaje mieé
znaczenie. W sytuacji, gdy nasze CV zostanie
zauwazone przez potencjalnego pracodawce lub
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osobe z dziatu HR, najprawdopodobniej zosta-
niemy zaproszeni na rozmowe¢ kwalifikacyjna.
Jest to spotkanie, w czasie ktérego przedsta-
wiciele danej firmy beda chcieli z nami poroz-
mawiac¢ oraz blizej pozna¢ nasza osobg. Zakres
tematdw, jakie pracodawca moze poruszy¢ pod-
czas rozmowy kwalifikacyjnej, wyraznie regu-
luja przepisy Kodeksu Pracy. Chodzi gtéwnie
o informacje niezb¢dne pracodawcy do roz-
strzygnigcia, czy dana osoba bedzie przydatna
w firmie.

Przygotowujac si¢ do rozmowy z rekruterem
warto zapoznaé si¢ z profilem dziatalnosci,
struktura i historig danej firmy. Z duzym praw-
dopodobieristwem w czasie spotkania zosta-
niemy zapytani o nasze oczekiwania finansowe,
warto wiec wezesniej zapoznac si¢ ze Srednimi
zarobkami w branzy. Powinni$my by¢ takze
przygotowani na udzielenie odpowiedzi na
pytania dotyczace naszych mocnych, jak i sta-
bych stron.

W zaleznosci od stanowiska mozemy by¢ popro-
szeni o udzial w te$cie sprawdzajacym nasza
wiedz¢ lub umiejetnosci jezykowe. Zdarzaja sig
réwniez ¢wiczenia weryfikujace umiejgtnosci
pracy w grupie czy sprawdzanie umiej¢tnosci
radzenia sobie ze stresem, przy wykonywaniu
okreslonego zadania w okreslonym czasie.

Biorac udziatl w rozmowie rekrutacyjnej nalezy
mieé na uwadze, ze jest to spotkanie formalne.
Powinni$my zwréci¢ uwage na nasz ubidr oraz
pamigtaé o podstawowych zasadach savoir vivre.
Nawet wéwczas, gdy jest to wideorekrutacja.

Pierwsza praca — jaka umowa?

Pierwsza praca jak i kazda kolejna, wiaze si¢ ze
stworzeniem umowy i winna ona zosta¢ podpi-
sana najpdzniej w dniu rozpoczecia pracy. Spo-
rzadzenie umowy jest obowiazkiem pracodawcy,
bowiem zatrudnianie pracownikéw bez umowy
jest niezgodne z prawem (stanowi naruszenie
praw pracownika) i grozi za to kara grzywny.

Umowa o pracg¢ zobowiazuje obie strony,
czyli pracownika i pracodawcg, do wypetnia-




nia wzgledem siebie okre$lonych obowiaz-

kéw. Kazdej ze stron umowy przystuguja tez
pewne przywileje. Typy uméw o prace sg za$
rézne. Pracownik powinien dobrze zapozna¢
si¢ z przepisami dotyczacymi zawierania sto-
sunkdéw pracy, aby unikna¢ btedéw i nieporo-
zumien.

Podpisujac umowg o pracg, zobowiazujemy si¢
do wykonywania okreslonego rodzaju pracy na
rzecz pracodawcy i pod jego nadzorem. Druga
strona umowy, czyli pracodawca, zobowiazuje
si¢ zapewni¢ pracownikowi wynagrodzenie za
pracg. Nie mozna jednakze méwi¢ o zawarciu
stosunku pracy, jesli nie zaistniaty okreslone
przestanki, takie jak podporzadkowanie pra-
cownika poleceniom pracodawcy, §wiadczenie
przez niego pracy osobiscie, wykonywanie pracy
za wynagrodzeniem, w miejscu i czasie wyzna-
czonym przez pracodawce. Istotnym czynni-
kiem jest réwniez powtarzalno$¢ wykonywania
pracy i obciazenie pracodawcy ryzykiem prowa-
dzonej dziatalnosci i zatrudniania oséb.

Podpisanie umowy przez obie strony powinno
mie¢ miejsce najpézniej w dniu jej rozpoczgcia.
W tym terminie pracodawca ma tez obowia-
zek pisemnego przekazania pracownikowi jego
warunkéw pracy. Umowa powinna zawierad
takie elementy, jak strony umowy, rodzaj umowy,
dat¢ zawarcia, a takze warunki pracy i placy.
Warunki pracy to przede wszystkim jej rodzaj,
miejsce wykonywania, wymiar czasu pracy, ter-
min rozpoczecia, a takze wysoko$¢ wynagrodze-
nia za nig ze wskazaniem jego sktadnikéw.

Kolejna kwesti¢ stanowi ewentualna zmiana tre-
$ci umowy w pdzniejszym terminie. Jezeli obie
strony umowy chca to zrobi¢, to moga podpi-
sa¢ aneks do umowy zawierajacy uzgodnione
przez nie (na mocy porozumienia stron) zmiany
warunkéw oraz termin, od ktérego zmiany wejda
w zycie. Pracodawca moze réwniez zmienié
warunki zatrudnienia w drodze tzw. wypowie-
dzenia zmieniajacego. Z tej mozliwosci korzysta
si¢ wtedy, gdy tylko pracodawca chce ingerowa¢
w tre$¢ umowy.



1,59
3,71

umowa o prace umowa zlecenie umowa o dzieto  inna

Rysunek 2. Rodzaje umow zawieranych ze studentami
Zrédfo; opracowanie wiasne na podstawie danych SW Research.

Rodzaje umow

Przed podpisaniem umowy nalezy zapoznaé
si¢ z jej rodzajami, by lepiej poznal jej specy-
fike i wynikajace z niej prawa. Wyrdézniamy
dwie podstawowe kategorie uméw zawieranych
pomi¢dzy pracownikami, a pracodawca. Sa to
umowy o charakterze cywilnoprawnym i umowy
o pracg. W pierwszej grupie znajdujg si¢: umowa
zlecenie, umowa o dzielo i kontrakt menedzer-
ski, w drugiej te, ktére sg regulowane na mocy
Kodeksu Pracy [Bak-Grabowska 2016, s. 96].

Na podstawie umowy zlecenia zleceniobiorca
zobowiazuje si¢ do dokonania na rzecz zlece-
niodawcy okreslonej czynnosci. Jest ona szcze-
gélowo uregulowana w przepisach Kodeksu
Cywilnego. Umowa ta jest powszechnie spoty-
kang forma zatrudnienia. Ma ona swoje wady
i zalety, zwolennikéw i przeciwnikéw. Warto
natomiast pamicta¢, ze nie zawsze mozliwe jest
zawarcie takiej formy umowy oraz przede wszyst-
kim nie moze ona stanowi¢ zamiennika dla
umowy o pracg. Z tresci umowy zlecenia moze
wynikaé przyporzadkowanie zleceniobiorcy
wobec zleceniodawcy, np. $ciste okreslony czas
i miejsce pracy [Suknarowska-Drzewiecka 2017].

Drugim rodzajem umowy cywilnoprawnej jest
umowa o dzieto [Kodeks Postgpowania Cywil-
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nego]. Na podstawie tej umowy przyjmujacy
zamowienie zobowiazuje si¢ do wykonania
oznaczonego dzieta, a zamawiajacy do zaplaty
wynagrodzenia. Wykonanie dziela oznacza osia-
gnigcie okreslonego rezultatu. Umowa o dzieto
nie moze mie¢ cech charakterystycznych dla
umow o prace.

Kontrakt menadzerski to umowa o ustugi
menadzerskie, ktéra zostata zawarta pomiedzy
samodzielnym podmiotem a przedsi¢biorcy zle-
cajacym zarzadzanie. Menedzer zatrudniony na
podstawie tej umowy cywilnoprawnej nie jest
pracownikiem, nie korzysta zatem z praw pra-
cowniczych zawartych w Kodeksie Pracy. Jest
to forma zatrudnienia szczeg6lnie korzystna dla
menedzera, poniewaz moze on uzyskaé wigk-
sza samodzielno$¢ przy podejmowaniu decy-
zji, anizeli menedzer-pracownik. Ponadto jego
wynagrodzenie nie podlega zakladowym regula-
minom Wynagradzania, moze wiec zostaé usta-
lone w dowolnej wysokosci [Unterschiitz 2011,

s. 52-53].

Druga grupe¢ zawieranych uméw stanowia
umowy o pracg. Jest to czynno$¢ prawna polega-
jaca na ztozeniu zgodnych os§wiadczeri woli przez
pracownika i pracodawcg, w ktérych pracownik



zobowigzuje si¢ do osobistego $wiadczenia pracy

na rzecz pracodawcy pod jego kierownictwem
oraz w miejscu i czasie przez niego okres'lonym,
a pracodawca do zaptaty uméwionego wynagro-
dzenia.

Wyrézniamy kilka wariantéw uméw zawieranych
na mocy Kodeksu Pracy. Pierwszy to umowy
zawierane na okres prébny. Od 22 lutego 2016
r. zawiera si¢ ja w celu sprawdzenia kwalifika-
¢ji pracownika i mozliwosci jego zatrudnienia
w celu wykonywania okreslonego rodzaju pracy.

Druga grupa to umowy zawierane na czas okre-
$lony. Od 26 lutego 2016 r. zmienity si¢ prze-
pisy dotyczace okresu trwania umowy na czas
okreslony. Taka umowe¢ mozna zawrzeé z kaz-
dym pracownikiem, z wyjatkiem pracownika
mtodocianego, nie posiadajacego odpowied-
nich kwalifikacji zawodowych. Taka osobe
mozna zatrudni¢ wylacznie na podstawie odr¢b-
nej umowy w celu przygotowania zawodowego
[Kodeks Pracy 2017]. Po nowelizacji przepiséw,
umowa na czas okreslony nie moze by¢ zawarta

w liczbie wigkszej niz 3 i na faczny okres nie prze-
kraczajacy 33 miesigcy.

W wyniku nowelizacji Kodeksu pracy z katalogu
umoéw o pracg usuni¢to umowg na czas okre-
$lony w celu zast¢pstwa nieobecnego pracow-
nika [Kuczkowski i Stgpieri 2017, s. 7-12]. Mimo
to w dalszym ciagu istnieje mozliwos¢ zawarcia
takiego rodzaju umowy. Obecnie umowa ta jest
okreslona jako jedna z kilku rodzajéw uméw na
czas okreslony.

Jak zostalo juz wcze$niej wspomniane, umowy
na czas okreslony nie moga trwa¢ dtuzej niz
33 miesiace. Po tym okresie pracownikowi przy-
stuguje umowa o pracg na czas nieokreslony.
Umowa ta zapewnia pracownikowi najwicksze
gwarancje kodeksowe, co oznacza, ze jest naj-
bardziej korzystng formg zatrudnienia dla pra-
cownika.

Jaka umowe wybraé?

W ostatnich latach znaczaco wzrosta popularnosé
zatrudniania pracownikéw na podstawie uméw
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cywilnoprawnych, szczegdlnie przy wykorzysta-
niu do tego umowy zlecenia Od lat cieszy sig
ona szczegdlna popularnoscia, gléwnie wiréd
os6b uczacych sie.

Popyt na zatrudnianie studentéw na podstawie
umowy zlecenie zwiazany jest z faktem, ze za stu-
denta przedsi¢biorca nie ma obowiazku odpro-
wadzania sktadek ZUS. Temu udogodnieniu
podlegaja osoby uczace sig, ktére nie ukonczyly
26. roku zycia. Dokumentem potwierdzajacym
posiadanie statusu studenta jest wazna legityma-
cja lub tez zaswiadczenie wydane przez dzieka-
nat. Osoby studiujace, do 26. roku Zycia moga
korzysta¢ z ubezpieczenia zdrowotnego rodzi-
céw. Jesli student nie ma takiej mozliwosci, moze
wnioskowaé o objecie ubezpieczeniem zdrowot-
nym przez uczelni¢. Waznym aspektem jest tez
kwestia ubezpieczenia chorobowego, bowiem dla
os6b pracujacych na umowe zlecenie sktadka na
ubezpieczenie chorobowe nie jest obowigzkowa
i decyduje o tym zatrudniony [Bak-Grabowska
2016, 157-158].

Inne pobudki do zawierania uméw cywilnopraw-
nych to m.in. obowiazujaca od 1 stycznia 2017 .
stawka minimalna 13 zt brutto za kazdg przepra-
cowang godzing. Ponadto praca na umowie zle-
cenie daje studentowi mozliwos¢ elastycznego
czasu pracy, dzigki czemu mozliwe jest pogodze-
nie kariery zawodowej i nauki.

Z kolei umowa o pracg to szereg przywilejow
pracowniczych wynikajacych z Kodeksu Pracy.
Pierwszym z nich jest prawo do urlopu wypo-
czynkowego, odpowiednio 20 lub 26 dni przy-
padajace na rok kalendarzowy. Warto pamigtad,
ze w pierwszej pracy wymiar urlopu naliczany
jest proporcjonalnie do przepracowanego okresu.
Wedtug polskiego prawa okres nauki jest doli-
czany do czasu pracy, zatem osoba, ktéra ukon-
czyta szkote wyzsza ma doliczane az 8 lat stazu
pracy. Kodeks Pracy reguluje okres wypo-
wiedzenia umowy przez obie strony umowy,
a w zwiazku z optacaniem przez pracodawcg obo-
wiagzkowych sktadek na ubezpieczenie spofeczne,
pracownik nabywa prawo do emerytury. W przy-
padku choroby pracownik ma zapewnione wyna-
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grodzenie za okres niezdolnosci do pracy lub
zasitek chorobowy [Ustawa z 16 listopada 2016].

Podsumowanie

Podjecie pracy na studiach to bardzo wazna decy-
zja, ktéra wezesniej nalezy dobrze przeanalizowal.
Nie zawsze jest to tatwe zadanie, szczegélnie na
poczatku. Nie budzi jednak zadnych watpliwosci
fakt, ze moze to przynies¢ wiele korzysci i zaowo-
cowaé w przyszlym zyciu zawodowym. Rynek
pracy pokazuje, ze to whasnie studenci, ktérzy
pracowali na studiach, maja wigksze szanse na
zatrudnienie po ich ukodczeniu, niz wzorowi
uczniowie z kilkoma dyplomami. Sam fakt pod-
jecia pracy: to, ze kto§ wykazat si¢ dyscyplina,
punktualnoscia czy zdolnoscia do utrzymania
posady, jest wskazéwka dla pracodawcy, jaki to
bedzie pracownik. Oczywiscie, ukoriczona uczel-
nia i zdobyta wiedza sa wazne, ale w dzisiejszych
czasach liczy si¢ przede wszystkim do$wiadczenie.
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Rola dtugu

prywatnego we wspotczesne;

gospodarce

0d czasu kryzysu gospodarczego z 2007 roku ekonomisci poSwiecajg coraz wiecej uwagi
tematyce sektora finansowego i jego roli w gospodarce. Wedtug przedstawicieli czesci
szkot ekonomicznych dtug prywatny wydatnie przyczynit sie do powstania tego kryzysu.
Natomiast inni ekonomisci nie przywigzujg do dtugu prywatnego szczegdlnej wagi uznajac,
ze jest to warto$¢ nominalna, a racjonalne podmioty gospodarcze kieruja sie wartosciami
realnymi. Celem artykutu jest sprawdzenie czy istnieje zaleznos¢ pomiedzy zmianami
w dtugu prywatnym, a zmiang w stopie bezrobocia oraz PKB. Analiza za pomocg korelacji
r-Pearsona bedzie przeprowadzona dla gospodarki USA w latach 1961-2017.
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Artykut recenzowany

Dtug prywatny wedtug OECD [2017] to wszystkie
zobowiazania podmiotéw prywatnych wymaga-
jace platnosci odsetek lub kapitatu w przyszto-
$ci. Postrzeganie roli dtugu w gospodarce rézni
si¢ w zaleznosci od szkoty ekonomicznej, do kts-
rej si¢ odwotamy.

Nowa Ekonomia Klasyczna

Stosunek Nowej Ekonomii Klasycznej do pienia-
dza jest zdeterminowany przez przyjeta przez ta
szkole hipotezg racjonalnych oczekiwan. Wedtug
HRE! podmioty dzialajace na rynku sa racjonalne,
a ich predykgje sa wynikiem przetworzenia wszyst-
kich istotnych i dostgpnych informacji rynkowych
[Szarzec 2013]. Wynika z tego, ze podmioty nie
ulegaja iluzji pieniadza, kierujg si¢ wartos$ciami
realnymi. Pieniadz jest jedynie neutralnym mier-
nikiem wartosci, dlatego w gospodarce nie moze
wystapi¢ jego niedobér. Zmniejszenie jego ilosci
na rynku doprowadzi jedynie do spadku cen i plac,
bez wptywu na wielkosci realne. Analogicznie,
zwigkszenie podazy spowoduje jedynie proporcjo-
nalny wzrost cen i ptac [Mankiw, Taylor 2009)].

Rynki wedtug tej szkoly podlegaja procesowi
ciqgiego ,,czyszczenia”, sg W stanie rownowagi.
To samo aplikuje si¢ do rynku finansowego, efek-

tywnie taczy on dazenia pod-
miotéw nadwyzkowych do
jak najkorzystniejszej alo-
kacji swojego kapitatu oraz
potrzeby podmiotéw planuja-
cych inwestycje finansowane
dtugiem. Od strony gospo-
darstw domowych zadltuzenie
powstaje przez to, ze niektére
przektadaja konsumpcje teraz-
niejsza nad przyszta. Oszczed-
nosci umozliwiaja bankom
pozyczanie podmiotom bar-
dziej sktonnym do konsumpciji
badz przedsi¢biorcom chca-
cym inwestowal, przy czym
proces ten jest ograniczony
przez stopy procentowe banku
centralnego oraz stopg rezerwy
obowiazkowej.2
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Wysokie zadluzenie prywatne nie jest problemem
w skali gospodarki, poniewaz skutkuje jedynie
wzrostem dochodéw wierzycieli i odpowiadajacym
mu spadkiem dochodéw dtuznikéw, a zaktadajac
podobna sktonnos¢ do konsumpcji obu typéw
podmiotéw, znaczace efekty makroekonomiczne
dlugu nie wystepuja [Bernanke 1995]. Kryzys
natomiast jest skutkiem niespodziewanych zmian
w podazy pieniadza, ktére nieuwzglednione przez
podmioty gospodarcze powoduja bledy w progno-
zach. [Szarzec 2013]. Alternatywne wyjasnienie
powstawania kryzyséw przez szkot¢ RBC powia-
zang z nowoklasykami polega na tym, ze tempo
postepu technologicznego jest zmienne w czasie,
co powoduje szoki realne w gospodarce. Wedtug
Landmanna [2014] szkota nowoklasyczna oraz
pokrewne jej szkoty nie sa w stanie wyjasni¢ kry-
zysu w 2008 roku, poniewaz ich teoria nie dopusz-
cza zawodnosci rynkéw, a w szczegdlnosci rynku
finansowego.

Szkota Austriacka

Przedstawiciele szkoty austriackiej odwotuja si¢
do tzw. teorii preferencji czasowej?, wedtug ktorej
jednostki posiadajace oszczednosci przekazujac je
bankom decyduja o skali mozliwych do sfinanso-
wania inwestycji. Méwiac inaczej, im wigcej ludzie
oszczgdzaja, tym wigcej mozna inwestowad. Jed-
nak w przeciwienistwie do teorii neoklasycznej,
pieniadz wedlug szkoty austriackiej nie jest cal-
kowicie neutralny. W przypadku obnizenia przez
bank centralny stopy procentowe ponizej natural-
nej stopy wyznaczonej przez rynek [Mises 1978,
zwicksza si¢ skala kreacji pieniadza przez banki, co
stanowi zachete do podejmowania inwestycji nie-
oplacalnych przy stopie rynkowe;.

Kreacja pieniadza bez pokrycia przez banki wspo-
magana ekspansywna polityka banku central-
nego znieksztalca strukture gospodarki, zwigksza
poziom dtugu i prowadzi do kryzyséw, w trak-
cie ktérych upadaja podmioty utworzone wskutek
inwestycji napedzanych ,,sztucznym”™ obnizeniem
stopy procentowej. Interwencja pafistwowa w okre-
sie kryzysu jest nieefektywna, poniewaz gene-
ruje koszty w postaci dtugu publicznego, wypiera
wydatki i inwestycje prywatne [Mises 1966] i jedy-
nie okresowo podtrzymuje nierentowne inwe-
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stycje. Dla poparcia swojej teorii przedstawiciele
szkoly austriackiej wskazujq przyktad z korica lat
20. XX wieku, kiedy rozpoczat si¢ wielki kryzys.
Wedtug Austriakéw jedna z jego przyczyn byto
utrzymywanie niskich stép procentowych przez
Bank Rezerw Federalnych. Przyczyny kryzysu
finansowego z roku 2008 s analogiczne, bowiem
stopy procentowe po peknigciu bariki interneto-
wej zostaly obnizone ponizej 2% az do 2004 roku,
co napedzito akejg kredytowa na rynku mieszka-
niowym. Za przyktad rynkowego radzenia sobie
z kryzysem przytaczajg z kolei sytuacje w USA
z poczatku lat 20. XX wieku, kiedy po 1,5 roku
recesji gospodarka wrécita do stanu réwnowagi bez
podejmowania interwengji ze strony rzadu USA3
[Woods 2009]. Podsumowujac, dla ekonomistéw
wywodzacych si¢ ze szkoty austriackiej dtug pry-
watny odgrywa wazna rol¢ w gospodarce. Jest ona
pozytywna, o ile finansuje inwestycje, a banki
pozyczaja korzystajac z oszczgdnosci spoleczen-
stwa, natomiast nie kreuja pieniadza bez pokrycia.
Z kolei interwencja banku centralnego moze dopro-
wadzi¢ to tego, ze dtug bedzie czynnikiem kryzy-
sogennym.

Szkota Postkeynesowska

Stosunek Postkeynesistéw do pieniadza jest roz-
biezny z wyzej opisywanymi szkotami. Wzo-
rem Keynesa podkreslaja wazno$¢ pieniadza jako
$rodka przechowywania wartosci, poniewaz sta-
nowi formeg zabezpieczenia przed niepewnoscia co
do przysztych zdarzeri gospodarczych mogacych
generowa¢ dodatkowe zobowiazania pienigzne
[Bludnik 2014]. Im wigksza niepewno$¢ tym wick-
sza jest skfonno$¢ do trzymania najbardziej ptyn-
nych aktywéw na wypadek niespodziewanych
wydatkéw. Pieniadz nie jest neutralny dla gospo-
darki zaréwno w krétkim, jak i w dtugim okresie,
dlatego polityka monetarna ma wplyw na bezro-
bocie.

Zwolennicy szkoty postkeynesowskiej wskazuja na
istotng rolg szeroko pojetego sektora finansowego
w gospodarce i w odréznieniu od szkoty neokla-
sycznej traktujg pienigdz jako zmienna endoge-
niczna®. Twierdza oni, ze to sektor prywatny a nie
bank centralny w pierwszej kolejnosci determinuje
podaz pieniadza [Bludnik 2015]. Banki komer-



cyjne udzielajac kredytu kreuja kolejne depo-
zyty, co zwigksza podaz pieniadza w gospodarce
[McLeay, Radia, Ryland 2014]. Po stronie aktywéw
banku pojawia si¢ kredyt, a po stronie pasywéw
depozyt, dzi¢ki czemu jego suma bilansowa wzra-
sta. Zdolnos¢ do kreacji pieniadza nie przektada
si¢ jednak na nieograniczona mozliwo$¢ udziela-
nia kredytéw przez banki, poniewaz w rozlicze-
niach mig¢dzybankowych konieczne jest posiadanie
kapitatu. Ograniczeniem akcji kredytowej sa takze
polityka monetarna, ryzyko zwiazane z pozycza-
niem oraz fakt, ze w celu udzielania wigkszej ilosci
kredytéw obnizeniu ulec musi ich oprocentowanie”.
W teorii endogenicznego pieniadza, w poréwnaniu
do teorii neoklasycznej, znaczaco wzrasta rola ban-
kéw w udzielaniu kredytow i nie sa one traktowane
jedynie jako posrednicy w przekazywaniu oszczed-
nosci pomigdzy podmiotami gospodarczymi. Teo-
ria ta wskazuje réwniez, w jaki sposob mozliwe jest
skokowe zwigkszenie podazy pieniadza w okresie
boomu gospodarczego, podczas gdy bank bedacy
jedynie posrednikiem napotkatby ograniczenie eks-
pansji w postaci zbyt matej ilosci depozytéw.

Podsumowujac, postkeynesisci podkreslaja zna-
czenie kreacji dtugu prywatnego jako instru-
mentu zwi¢kszajacego popyt i aktywnos¢
ekonomiczna w gospodarce. Jest on jednym
z czynnikéw wptywajacych na poziom PKB oraz
bezrobocie. Wedtug zwolennikéw tej szkoty dere-
gulacja sektora finansowego prowadzona w latach
80. XX wieku w USA przyczynita si¢ do skoko-
wego wzrostu dlugu prywatnego oraz niesta-
bilnosci gospodarki, co miato duzy wptyw na
powstanie kryzysu gospodarczego z 1999 roku
w krajach Azji [Stiglitz 2000] oraz kryzysu z 2007
roku [Botta 2013]8.

Nowa Szkota Keynesowska

Ekonomia neokeynesowska powstala w odpowie-
dzi na zarzuty formutowane wobec teorii Key-
nesa w postaci braku mikropodstaw. W kwestii
pieniadza jest cz¢$ciowo zbiezna z ekonomia
neoklasyczna, poniewaz uznaje dtugookresowa
neutralno$¢ pieniadza, wskazuje jednakze na
mozliwe pozytywne efekty krétkookresowej
polityki pieni¢znej. Oprécz wptywu pieniadza
wazne sg takze oczekiwania inflacyjne podmio-

tow gospodarczych, w neokeynesowskim modelu
krzywej Phillipsa oczekiwania stanowia najwaz-
niejszy predyktor inflacji [Jurek, Knakiewicz,
Marszatek 2011].

Neokeynesisci wskazuja na sztywnosci cen i ptac
bedace powodem nieoczyszczania si¢ rynkéw
i powstawania nieréwnowagi rynkowej [Bludnik
2011]. W przypadku rynku finansowego jest to
sztywno$¢ zwiazania z ,racjonowaniem kredytu”,
czyli sytuacja, gdy banki stosuja uproszczone
kryteria oceny ryzyka kredytowego. Polega to na
tym, ze banki maja bardzo ograniczona wiedz¢
na temat oplacalnosci inwestycji kredytobiorcy,
wigc oceniajg ryzyko na podstawie mozliwej do
zaakceptowania przez niego stopy procentowe;.
Dlatego banki obnizaja oprocentowanie ponizej
punktu réwnowagi w celu racjonowania kredytu
dla projektéw o ,mniejszym” ryzyku, co powo-
duje nadwyzke¢ popytu na kredyt nad podaza
kredytu [Szarzec 2013]. Racjonowanie wptywa
na zmniejszenie inwestycji i w konsekwencji wol-
niejszy wzrost gospodarczy.

Neokeynesisci prowadza gléwnie czastkowa
analiz¢ niedoskonatosci rynku, dlatego szkota
nie rozwingta spéjnej, catosciowej teorii cyklu
koniunkturalnego, jednak akcentuja rolg poli-
tyki monetarnej w zwalczaniu kryzysu.

Warto przytoczy¢ réwniez badania innych auto-
réw, niepowiazanych bezposrednio z zadna
z wyzej wspomnianych szkét, ktdrzy wskazuja,
ze przyczyna wzrostu dtugu prywatnego w USA
w okresie przed kryzysem z 2007 roku byly nie-
réwnosci dochodowe, spekulacje na rynku miesz-
kaniowym oraz nieréwnowaga bilansowa [Cayla
2013]. W Europie natomiast gtéwnym czynni-
kiem wzrostu dtugu prywatnego byto zwick-
szenie efektywnej dzwigni finansowej [Tamze].
Co ciekawe, nie stwierdzono réznic w pozio-
mie zadtuzenia gospodarstw domowych kra-
jow modelu anglosaskiego oraz kontynentalnego
i skandynawskiego® [Barnes 2014]. Z kolei inne
badania sugeruja, ze wysoki poziom dtugu przed
kryzysem jest zwigzany z wolniejszym wzro-
stem gospodarczym po okresie recesji [Randveer,
Uuskiila i Kulu 2011].

4]



Rysunek 1. Dynamika dtugu prywatnego a dynamika PKB w USA w latach
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===Dynamika dfugu prywatnego

Zrédfo: obliczenia wiasne na podstawie danych FED, 2017 oraz Banku Swiatowego, 2017,

Wyniki Badan

Zostato przeprowadzone badanie na temat powia-
zan dlugu prywatnego z podstawowymi zmien-
nymi makroekonomicznymi: stopa wzrostu PKB
i stopg bezrobocia. Analizy oparto na danych kwar-
talnych dotyczacych gospodarki USA w latach
1961-2017. Na wykresie 1 zaprezentowano dlugo-
okresowa dynamike¢ dtugu prywatnego i PKB
w USA w badanym okresie. Wspétczynnik kore-
lacji liniowej pomig¢dzy nimi wynosi 0,28 dla
catego okresu (poréwnaj tabela 1). W podziale na
podokresy, wspétczynnik korelacji przyjmuje war-
to$¢ 0,27 dla lat 1970-1980, 0,3 dla lat 1980-1990
oraz 0,46 dla lat 1990-2000 Najsilniejsza korela-
gja (zar6wno w przypadku bezrobocia jak i PKB)
wystepuje w okresie 2000-2010 +0,51. Test Dickeya-
-Fullera dla szeregu obejmujacego okres 1961-2017
pozwala odrzuci¢ hipotezg zerows o niestacjonar-
nosci szeregu na przy poziomie istotnosci 5%.

Powyzsze korelacje sugeruja, ze dynamika dlug
prywatnego jest powiazana z dynamika PKB,
korelacja jest staba w okresach do 1990 roku, mig-
dzy 1990 a 2010 $rednia, a w okresie post kryzyso-
wym brak wspétzaleznosci. Okresy spowolnienia/
spadku po intensywnym wzrosécie dtugu prywat-
nego sa zbiezne z zaltamaniem dynamiki PKB.
Innymi stowy przed kryzysem wystepuje duza
dynamika dtugu. Na gruncie teorii ekonomicz-
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nych podkreslajacych rol¢ dtugu wyjasnienie
jest takie, ze szybki wzrost dtugu przektada sig
na wzrost popytu i produkgji, co napedza opty-
mistyczne oczekiwania odno$nie przysztych
wynikéw gospodarczych. Gdy akcja kredytowa
ustaje, popyt spada znaczaco w stosunku do
roku poprzedniego, co przekfada si¢ na spadek
zatrudnienia oraz spadek PKB. Dlaczego jed-
nak popyt mialby spada¢, gdy minima lokalne
dynamiki dtugu na wykresie nadal s3 powyzej
zera? (oprocz roku 2009) Przyktad liczbowy wyja-
$niajacy to zjawisko zamieszczono tabeli 2. Przy-
jety przyrost dtugu odpowiada jego wzrostowi
USA w latach 2003-2008, wiacznie z gwattow-
nym zatamaniem akgji kredytowej w ostatnim
roku. Popyt zagregowany jest sumg kredytu
oraz popytu autonomicznego. Warto$¢ w pozy-
qji ,kredyt” to zmiana dtugu prywatnego w sto-
sunku do roku t-1. Po kilku latach stabilnego
wzrostu popytu w 2008 roku nastapita znaczaca
jego redukcja wbrew oczekiwaniom podmiotéw
gospodarczych. Dynamika dlugu spadta do zera,
a popyt zmalal prawie o 16%. Nie potrzeba wigc
ujemnej dynamiki zadluzenia, zeby spowodowa¢
znaczacy spadek AD10. W praktyce taki spadek
powoduje powazne problemy dla przedsi¢biorstw
zadtuzonych, poniewaz zatamanie popytowe pro-
wadzi do ci¢cia kosztéw przez przedsi¢biorstwa



Tabela 1. Wskazniki korelacji r-Pearsona pomiedzy dynamikg dtugu prywatnego
a dynamika wybranych zmiennych makroekonomicznymi w latach 1961-2017

w USA
Dynamika PKB
1961-2017 0,28%**
1970-1980 0,27*
1980-1990 0,3*
1990-2000 0,46%**
2000-2010 0,51*
2010-2017 0,05

Zrédfo: Bureau of Labor statistics, FED 2017.

Dynamika stopy bezrobocia

-0,28%+*
-0,54%**
0,41 %%
-0,52%**
-0,6%**
-0,23

Tabela 2. Ksztattowanie sie popytu w zaleznosci od dynamiki dtugu prywatnego.

Dane w bilionach USD.

Wzrost diugu 9%

Rok Dtug prywatny Kredyt

2003 13,77 1,35
2004 15,01 1,47
2005 16,36 1,6
2006 17,83 1,75
2007 19,44 1.9
2008 19,44 0

Zrédto: obliczenia wiasne.

np. poprzez zwolnienia, co w rezultacie jeszcze
bardziej obniza poziom popytu zagregowanego.
W wyniku spadku popytu wystapi¢ moze réwniez
zjawisko deflacji, co sprawi, ze dlugi przedsie-
biorstw stana si¢ wigkszym obcigzeniem realnym.
Dodatkowo, wzrost sktonnosci do oszczedzania
konsumentéw zwiazany ze wzrostem niepewnosci
co do przyszlego stanu gospodarki doprowadzi¢
moze do dalszego spadku sprzedazy przedsi¢bior-
stwa i probleméw z obstuga dtugu.

Dalszy etap badani objal analiz¢ zwiazku pomie-
dzy dynamika stopy bezrobocia a dynamika
dlugu prywatnego w USA w latach 1961-2017,
ktéra zaprezentowano na wykresie 3. Dla catego
badanego okresu wspétczynnik korelacji liniowe;j
pomigdzy zmiennymi wynidst -0,28'! (tabela 1).
Wspétczynniki korelacji w poszczegdélnych
podokresach uzyskiwaty wartos$¢ -0,54 w latach
1971-1984, -0,41 w latach 1980-1990. Najsilniejsza
korelacja wystapita w okresie 2000-2010. Lata po
kryzysie pokazujg bardzo stabg zaleznos¢.

Popyt autonomiczny | Zagregowany popyt

Zmiana popytu

10 11,35

10 11,47 0,0106
10 11,6 0,0113
10 11,75 0,0129
10 11,9 0,0128
10 10 -0,1597

Korelacje te wskazuja, ze dtug prywatny ma zwia-
zek réwniez z poziomem zatrudnienia. Wzajemny
zwiazek na gruncie teorii ekonomii moze wygla-
da¢ nastgpujaco: zmiany w zagregowanym popy-
cie powoduja reakcje przedsigbiorcéw w postaci
zmiany poziomu zatrudnienia. Jednoczesnie osoby
posiadajace prace s3 w stanie splaca¢ swoje zobo-
wigzania pomniejszajac wolumen dtugu. Bytaby to
wicc relacja na zasadzie wzajemnych oddziatywari.

Podsumowanie

Podsumowujac, powyzsze badania sugeruja, ze ist-
nieje zwiazek dtugu prywatnego z bezrobociem
oraz PKB, najsilniejsze korelacje sa w okresach
1990-2000 oraz 2000-2010. Sita zwiazku jest okre-
sami $rednia lub staba, niemniej jednak pozostaje
statystycznie istotna, dla bezrobocia w catym okre-
sie zaleznos¢ jest istotna dla p<o,or.

Oprécz USA, w wigkszosci krajéow UE przez kilka

lat poprzedzajacych kryzys finansowy w 2008
nastapit znaczny wzrost stosunku dlugu prywat-
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Rysunek 3. Zaleznos¢ miedzy dynamikg dtugu prywatnego a dynamikg bezrobocia

w latach 1961-2017

Zmiana stopy bezrobocia (w %

1963-02-01
1965-03-01
1967-04-01
1969-05-01
1971-06-01
1973-07-01
1975-08-01
1977-09-01
1979-10-01
1981-11-01
1983-12-01
1986-01-01
1988-02-01
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== Dynamika stopy bezrobocia

Zrédto: FED 2017,

nego do PKB. Poglebione badanie tego zjawiska
mogtoby przyblizy¢ ekonomistéw do odpowie-
dzi na pytanie czy i jakiego typu relacja wystgpuje
pomiedzy dtugiem, a PKB.

Dwie z czterech przytoczonych w artykule szkét
ekonomii, tj. Austriacka oraz Postkeynesowska
przypisuja dtugowi prywatnemu rolg w ksztattowa-
niu kryzysu, ale obie szkoly sa uznawane za hetero-
doksyjne we wspélczesnej ekonomii. Warto jednak
wspomnied, ze to przedstawiciele tych szkét ostrze-
gali przed mozliwoscia wystapienia kryzysu gospo-
darczego w 2007 roku, ze strony Austriakéw Peter
Schiff; a ze strony postkeynesistéw Steve Keen.

W celu ztagodzenia dynamiki dtugu'? mozna zasto-
sowa¢ szereg regulacji, np. odnosnie zwigkszonych
wymogéw kapitalowych dla bankéw w okresie eks-
pansji gospodarczej lub maksymalnego poziomu
LTV13 w celu ograniczenia kredytowania inwesty-
qji o charakterze spekulacyjnym. Ze strony banku
centralnego mozna takze zwigkszy¢ stopg rezerwy
obowiazkowej ograniczajac proces kreacji pienia-

dza.

Dalsze badania nad diugiem prywatnym powinny
obja¢ réwniez obszar polityki fiskalnej, poniewaz
dostgpna na ten temat literatura pokazuje, ze sza-
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=== Dynamika dtugu

cowany mnoznik wydatkéw rzadowych jest istot-
nie wickszy w krajach, w ktérych relacja dtugu do
PKB ksztaltuje si¢ powyzej jej dtugookresowego
trendu [Bernardini, Peersman 2015], a polityka cigé
budzetowych przyczynia si¢ bardziej do wzrostu
bezrobocia niz splaty krajowych dtugéw [Beshe-
nov, Rozmainsky 2015]. Jednoznaczne potwierdze-
nie tych zwiazkéw byloby wartosciows informacja
przy formufowaniu polityki antycykliczne;j.

Przypisy
THRE-Hipoteza racjonalnych oczekiwari.

2 Stopa rezerwy obowiazkowej wyznacza kwotg jaka banki komer-
cyjne s zobowiazane trzyma¢ w banku centralnym. Zmniejsza to
mozliwa do wykreowania ilo$¢ pieniagdza.

3 Preferencja czasowa odnosi si¢ relacji pomigdzy konsumpcja ter-
azniejsza i przyszia. Niska preferencja czasowa oznacza, ze podmi-
ot w stopniu mniejszym ceni terazniejsza konsumpcje nad przyszta.
Jednostka o nizszej preferencji czasowej woli oszczgdzaé niz kon-
sumowac obecnie, aby méc w przysztosci konsumowaé wigcej.

4, Sztuczne obnizenie stép procentowych” jest wynikiem interwenc-
ji banku centralnego przez wprowadzanie pienigdza do gospodarki
w celu stymulacji monetarnej.

5 Twierdzili oni, ze gospodarka po oczyszczeniu z nierentownych in-
westycji wraca do stanu réwnowagi.

6 Podaz pieniadza jest wypadkowa interakcji réznych podmiotéw
gospodarczych np. bankéw kreujacych pieniadze poprzez kredyt.
Natomiast neoklasycy zakladaja egzogeniczno$¢ pieniadza, czy-

li ustalanie jego podazy przez bank centralny poprzez decydowanie
o podazy pieniadza bazowego, stopach procentowych i stopie rezer-
wy obowiazkowej.

7 Nizsza stopa procentowa zachgca podmioty gospodarcze do
zaciagania pozyczek, co prowadzi jednak do zmniejszenia rézni-



cy oprocentowania mi¢dzy kredytami a depozytami. To, czy ake-
ja kredytowa bedzie zyskowna, zalezy od elastycznosci popytu na
kredyt.

8 Steve Keen [2015] wyliczyl, ze wspétezynnik korelacji pomigdzy
zmiang prywatnego dtugu i stopa bezrobocia w latach 1990-2015
w USA wynosit -0,91.

2 nastgpujacy podziat krajéw: model anglosaski (USA, Irlandia,
Wielka Brytania), model kontynentalny (Niemcy, Austria, Belgia,
Holandia), model skandynawski (Szwecja, Dania, Finlandia, Nor-
wegia).

10 AD - Popyt zagregowany

11 Szereg jest stacjonarny dla p<o,05. Wspétezynniki korelacji dla
wszystkich podokreséw (oprécz ostatniego, w ktdrym zalezno$é jest
staba oraz nieistotna statystycznie) sq istotne dla p<o,or.

12 Poniewaz zaréwno Postkeynesisci jak i Austriacy twierdza, ze
wicksza ekspansja kredytowa oznacza glebszy kryzys

13 Loan to Value - warto$¢ kredytu/warto$¢ zabezpieczenia.
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Podatek od towaréw i ustug jest prawdopodobnie
tym podatkiem, ktérego temat najczgsciej poja-
wia si¢ w debacie publicznej. To on bowiem jest
gléwnym Zrédtem dochodéw budzetu panstwa.
W pierwszej kolejnoséci stanowi on obiekt zain-
teresowania przedsi¢biorcéw, ktdrzy zobowia-
zani sg do jego odprowadzania i rozliczania sig
z fiskusem. Natomiast posrednio cigzar ten pono-
sz osoby fizyczne placace za produkt lub ustuge,
ktére zobowiazane sg do zaplacenia ceny powigk-
szonej o podatek VAT. W ciggu minionych lat jej
wysoko$¢ byta kilkukrotnie zmieniana. Powoduje
to przede wszystkim, ze obecnie gtéwnym przed-
miotem dyskusji jest nie zasadnos¢ istnienia tego
podatku, a jedynie wysokos¢ jego stawki. Dla-
tego autorzy niniejszego artykutu postawili sobie
za cel, aby odpowiedzie¢ na pytanie, czy poda-
tek VAT jest wspétczesnie najlepszym wyborem,
jezeli chodzi o funkcjonowanie gospodarki, czy
moze jednak istnieja alternatywy, ktére odnio-
styby bardziej pozytywne skutki.

Charakterystyka podatku VAT

Podstawowgq pozadana cecha podatku od war-
tosci dodanej jest jego neutralno$¢ [Bartosie-
wicz 2017]. Oznacza ona, ze cigzar tego podatku
nie powinien by¢ odczuwalny dla przedsig-
biorcy, ktéry nie jest ostatecznym konsumentem
towaru lub ustugi. Zatem podmiot, ktéry jedy-
nie odsprzedaje dobra, produkuje lub odsprze-

daje dobra czy $wiadczy
ustugi, nie powinien ponosi¢
ekonomicznego ci¢zaru tego
podatku. Zwiazana jest z nia
réwniez zasada faktycznego
opodatkowania konsump-
¢ji. Zgodnie z tymi cechami
podatek VAT powinien
obcigza¢ jedynie konsumpgje,
a zatem nie powinien obcia-
za¢ tych podatnikdéw, ktérzy
nabywajg towary i ustugi na
potrzeby prowadzonej przez
nich dziatalnosci. Wysnu¢
nalezy wniosek, iz podatek
od warto$ci dodanej powi-
nien by¢ neutralny dla przed-
sigbiorcéw, a obciazaé jedynie
konsumentéw. W praktyce



jednak przedsigbiorcy raz wystepujg jako podat
nicy, a raz jako konsumenci. Natomiast kiedy
wystepuja oni jako konsumenci, nabywajac dobra
lub ustugi dla uzytku prywatnego, musza oni
zaptaci¢ podatek VAT ukryty w cenie nabywa-
nych przez nich débr.

Problemem w systemie podatku od towaréw
i ustug jest narastajaca przestgpczos¢ podatkowa.
Przedsigbiorcy zgodnie z zasada faktycznego
opodatkowania konsumpcji maja prawo do odli-
czenia podatku naliczonego przy nabyciu débr
stuzacych dziatalnosci gospodarczej. Jest to jed-
nak niewatpliwie wielokrotnie naduzywane przez
zaliczanie débr stuzacych przedsigbiorcy dla
celéw prywatnych, badz nabywanych na rzecz
gospodarstwa domowego — do débr, od ktérej
mozna odliczy¢ podatek VAT. S to tak zwane
wytudzenia dotyczace naliczonego podatku
VAT poprzez bledne wystawianie faktur. Celem
takich dziatan jest cel w postaci nieuzasadnionej
korzys$ci w postaci braku zaplaty podatku VAT
z pozycji konsumenta poprzez uzyskanie zwrotu
naliczonego wczesniej podatku. Duzym proble-
mem s3 takze wyludzenia podatku naleznego
poprzez m.in. fikcyjny wywdz towaru zagranicg
w ramach wewnatrzwspdlnotowej dostawy towa-
réw i ustug, zanizenie podatku naleznego (ustugi
badZ towary fikcyjnie deklarowane sg jako pod-
legajace opodatkowaniu obnizong stawkg podat-

kiem VAT), podawanie fikcyjnego miejsca
$wiadczenie w przypadku, gdy czynnos¢ podle-
gajaca opodatkowaniu faktycznie ma miejsce na
terenie kraju, deklarowana jest natomiast jako
czynno$¢ zachodzaca zagranica. Wspdlna cecha
tych dziatan jest osiagnigcie nieuzasadnione;j
korzysci w wysokosci nie przekraczajacej stawki
podatku naleznego i unikanie zaptaty podatku.

Analiz¢ alternatyw dla podatku VAT nalezy roz-
poczaé od wskazania udziatu poszczegdlnych
podatkéw w dochodach publicznych. W przy-
padku Polski sytuacja przedstawia si¢ nastgpu-

jaco:

Drugie w kolejnosci najwyzsze dochody (33,2%
dochodéw, czyli 12,9% PKB), nie liczac docho-
déw ze sktadek na ubezpieczenie spoteczne, sektor
publiczny uzyskat z podatkéw posrednich. Na t¢
kategori¢ sktada si¢ przede wszystkim podatek
VAT (w 2014 roku s5,3% dochodéw z podatkéw
posrednich w Polsce) oraz w mniejszym stopniu
akcyza i inne podatki posrednie. Jedne z najniz-
szych udzialéw w dochodach publicznych miaty
m.in. podatki bezposrednie, do ktdrych zalicza
si¢ gléwnie PIT i CIT [Sawulski 2016].

Oczywistym jest, ze pafistwo bedzie dazy¢
do utrzymania tak waznego zrédta dochodu,
jakim jest podatek VAT (prawie 20% docho-

Tabela 1. Wysokos¢ i struktura dochodéw publicznych w Polsce w 2014 roku [dane

w mld zt].

wyszczegblnienie
VAT

jako % PKB

akcyza

inne podatki posrednie*

PIT

CIT

inne podatki bezposrednie

sktadki na ubezpieczenie spoteczne
pozostate dochody

suma

jako % dochoddéw publicznych

7.1 18,4
3,4 8,9
2,4 6
4,6 11,8
1,7 4,5
0,6 1,7
13,2 34,1
5,8 151
38,8 1

*Eurostat do podatkdw posrednich zalicza m.in.. podatek od nieruchomosai.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat.
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déw publicznych). Z punktu widzenia analizy
budzetu panstwa warto takze zwréci¢ uwagg,
ze uzasadnienie do projektu ustawy budzeto-
wej z 2008 roku, zaktadato nawet 39,68 % udziat
dochodéw z podatku VAT w ogédlnej liczbie
dochodéw (por. Uzasadnienie do projektu ustawy
budzetowej na 2008 roku, <http://www.archbip.
mf.gov.pl/bip/6112.html> [dostep: 26.07.2017]).

Jednak obok tych danych liczbowych nalezy

umiesci¢ ponizsze zestawienie:

Wynika z niego, iz Polska posiada jedna z naj-
wyzszych w Unii Europejskiej stawke podatku

VAT, ktéra ponadto zostala podwyzszona do
23% z dniem 1 stycznia 2011 roku. Warto zwré-
ci¢ uwage takze na fak, iz stawka podatku VAT
nie jest ujednolicona. Zgodnie z zasada proporcjo-
nalnej stawki w podatku VAT stosuje si¢ stawke
ktéra jest proporcjonalna dla okreslonej katego-
rii débr. Zréznicowanie stawek zalezy od rodzaju
towaru lub ustugi. Przyktadem jest opodatko-
wanie nizsza stawka zywnosci lub ustug budow-
nictwa, ktére objete jest spotecznym programem
mieszkaniowym. Takie rozwigzanie ttumaczy si¢
opodatkowaniem produktéw pierwszej potrzeby
nizsza stawka podatku VAT. Ma to swoje uzasad-
nienie spofeczne (produkty te nabywa kazdy oby-

Rysunek 1. Podstawowe stawki VAT w panstwach UE w 2017 roku (w proc.)
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of the European Union, Taxud.c.1(2017) - EN.

watel niezaleznie od wysokosci swojego dochodu).
Nalezy pamigtaé, ze tych powoddéw przepisy
o podatku od towaréw i ustug naleza do wyjat-
kowo skomplikowanych. Ustawa o VAT prze-
widuje aktualnie stosowanie dwéch stawek tzw.
obnizonych: 8% i 5%. Na podstawie art. 41 ust. 2
ustawy o VAT dla towaréw i ustug, wymie-
nionych w zalaczniku nr 3 do ustawy o VAT,
stawka podatku, co do zasady, wynosi 7%, (jed-
nak w okresie od 1 stycznia 2011 r. do 31 grud-
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nia 2017 r. na podstawie art. 146a pkt 2 ustawy
o VAT stawka ta wynosi 8%), natomiast dla towa-
réw wymienionych w zataczniku nr 10 do ustawy
o VAT, stawka podatku wynosi 5% (art. 41 ust. 2a
ustawy o VAT), do ktérych gléwnie zalicza sig
podstawowe produkty zywno$ciowe np. wskazane
warzywa i owoce. Powyzsze rozwiazania powo-
duja wiele probleméw w przedmiocie interpretacji
przepiséw ustawy, a takze utrudnia samo rozlicza-
nie si¢ przedsi¢biorcéw gléwnie ze wzgledu na to,



ze wskazane zalaczniki do ustawy wymieniaja
towary wyjatkowo

Brak podatku VAT jako alternatywa

Kolejna alternatywa jest rezygnacja z podatku
VAT na rzecz podatku dochodowego. Warto
zauwazyd¢, ze przecigtny obywatel, jak zostalo juz
wskazane, ptaci podatki zaréwno pracujac, jak
i przeznaczajac pieniadze na konsumpcje.

Nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze dwoma waz-
nymi czynnikami, ktére decyduja o poziomie
satysfakcji konsumenta, i na ktére maja oni
wplyw jest — konsumpgja i czas wolny. Mozliwo-
$ci konsumpcyjne uzaleznione sg od wysokosci
dochodédw, ktore czerpie si¢ z pracy. Ta natomiast
pochtania czas wolny. Zatem zaréwno opodat-
kowanie dochodéw z pracy, jak i opodatkowa-
nie konsumpcji w taki sam sposéb zaburza relacje
miedzy konsumpcja a czasem wolnym. W efekcie
oba podatki mogg ostabia¢ bodZce ludzi do pracy.

Opodatkowanie dochodéw z pracy naktadane
jest tylko na pracujacych. Podatek od konsumpcji
natomiast obcigza kazdego, a wigc takze te osoby,
ktére nie pracuja. W zdecydowanej wigkszosci
utrzymuja si¢ one z pracy innych oséb. W ten
sposdb, o ile opodatkowanie konsumpcji nie ma
wplywu na relacj¢ cen konsumpgji do pracy odpo-
wiednio, wlasnej i cudzej, o tyle opodatkowanie
dochodéw z pracy ogranicza mozliwosci kon-
sumpcyjne tylko pracujacych [PwC, 2008, s. 11].

Powyisze tezy nie wskazuja jednoznacznie, czy
rezygnacja z podatku VAT kosztem wyzszego
podatku dochodowego przyniostaby korzystne
skutki. Jednakze stwierdzi¢ mozna, ze bodZce
do pracy najmocniej ostabia wysokie opodat-
kowanie dochodéw z tego Zrédta. Adam Smith,
ojciec nowoczesnej ekonomii, juz w 1776 roku
pisal: Jezeli podatki bezposrednie od ptacy robo-
czej nie zawsze wywotywaty proporcjonalng pod-
wyzke tych plac, to dziato si¢ tak dlatego, ze
zwykle obnizaly popyt na site roboczq. Podatki
te sprawialy na ogét, iz przemyst podupadal,
zmniejszaly si¢ mozliwosci zatrudniania wbo-
gich i obnizat roczny produkt ziemi i pracy kraju
[Smith, 2007, s. 644-645].

Na podstawie tych przemysleri nalezy wniosko-
wad, iz ze wzgledu na to, ze podatek VAT nie
wplywa tak silnie na bodzce do pracy jak wyso-
ko$¢ podatku dochodowego (w przypadku tejze
analizy — podatku od 0séb fizycznych), a nadto
jest gléwnym zrédlem dochodéw budzetu pan-
stwa, uszczelnienie jego pozycji poprzez zapo-
bieganie m.in. poprzez zapobieganie unikaniu
opodatkowania, czy ulatwienie interpretacji
przepiséw w systemie podatkowym zdawatoby
si¢ rozsadniejsza decyzja. W przypadku rezy-
gnacji z podatku VAT zachodzitaby koniecz-
no$¢ podwyzszenia podatkéw dochodowych, co
znacznie mogloby ostabi¢ checi do podejmowa-
nia zatrudnienia, w przypadku gdy rezygnacja
na rzecz uzyskiwania wsparcia socjalnego umoz-
liwiataby nabycie wigkszej ilosci débr, ktére nie
bylyby obciazone zadnym podatkiem.

Sales tax czyli amerykanska
alternatywa dla VAT

Turystéw z Europy odwiedzajacych sklepy
w Stanach Zjednoczonych, ktérzy nie znaja
amerykarskiego systemu podatkowego, czy po
prostu pomingli w przewodniku rozdziat , prak-
tyczne porady”, moze spotkaé przy kasie niemita
niespodzianka. Ostateczna kwota do zaplaty jest
bowiem zazwyczaj o kilka procent wigksza niz
suma cen z etykiet. Przyczyng mozemy znalezé
na koricu wydrukowanego przy kasie paragonu —
ysales tax”, za ktorym kryje si¢ podatek od sprze-
dazy, wlasciwy dla danego miejsca w kraju.

Aby potwierdzi¢ tezg, ze amerykanski system
podatkowy nalezy do jednych z najbardziej zto-
zonych i obszernych, warto zauwazy¢, ze prawie
kazdy stan ma inng stawke. W Delaware, Mon-
tana, Oregon i New Hampshire natomiast, taki
rodzaj danin publicznych w ogéle nie jest stoso-
wany. Co wigcej, jego wysokos¢ zalezy nie tylko
od stanu, w ktérym si¢ znajdujemy, lecz takze
od konkretnego miasta, bowiem az 38 stanéw
federalnych umozliwia lokalnym jednostkom
administracyjnym ustanawianie dodatkowego,
whasnego sales tax. Przykladowo w stolicy Kan-
sas o nazwie Topeka zaptacimy 6,5% podatku sta-
nowego, 1,15% podatku hrabstwa Shawnee i 1,5%
podatku miejskiego, co daje taczna stawke 9,15%
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podatku od sprzedazy. Dlatego wiasnie ten ponad
300-milionowy kraj z 5o stanami, ponad 300
tysigcami hrabstw i dziesiatkami tysigcy miast
i specjalnych dystryktéw podatkowych (ang. spe-
cial district), postuguje si¢ na co dzieri cenami
netto. Co wigcej, czgsto sales tax nie obejmuje
wybranych grup ustug i produktéw, jak na przy-
kfad zywnosci (cho¢ na przyktad w stanie Geo-
rgia jedzenie nie podlega stanowemu podatkowi
od sprzedazy, lecz lokalnemu juz tak i to w réz-
nym zakresie w zaleznosci od hrabstwa i miasta)
[Tax Foundation, 2017]

Podstawowa réznica w praktyce pomigdzy Sales
Tax w modelu amerykanskim, a VAT-em stoso-
wanym w Unii jest liczba momentéw ptatnosci
tego podatku. Podatek od towaréw i ustug jest
bowiem podatkiem wielofazowym, obcigza on
warto$¢ dodana (ang. value added) w kazdej fazie
obrotu gospodarczego. Podatek od sprzedazy
w Stanach Zjednoczonych jest z kolei ptacony
tylko i wylacznie raz, w przypadku zakupu pro-
duktu przez odbiorce konicowego. Gdy przedsie-
biorca chce naby¢ produkt lub ustuge potrzebna
do wytworzenia jego produktu lub §wiadczenia
ustugi, okazuje jedynie dostawcy certyfikat zwol-
nienia podatkowego (sales tax exemption certifi-
cate/resale certificate) i wéwczas nie placi on tego
podatku. W niektérych stanach taki dokument
jest nawet wydawany nie przez odpowiedniki
urzedéw skarbowych, lecz przez samych przed-
sigbiorcéw, ktérzy po prostu uzupetniajg pola na
blankietach. Taka sytuacja zdecydowanie utatwia
uchylanie si¢ od ptacenia tego podatku konsump-

cyjnego.

Jednakze, nie wolno nam zapomnie¢, ze wpro-
wadzenie VAT nie jest gwarantem wydajnosci
fiskalnej. Luka VAT - czyli procent teoretycznych
przychodéw do budzetu jaki w wyniku uchylen
i przestgpstw podatkowych, ostatecznie tam nie
trafit - w Szwecji wyniosta zaledwie 1,2% w 2014
roku. Jednakze w tym samym czasie luka ta
wyniosta w Rumunii 37,9% [Komisja Europejska,
2016, s. 8]. Z kolei Ministerstwo Finanséw szacuje,
ze w Polsce tylko w roku 2016 taczna luka podat-
kowa PTU wyniosta okoto 37 miliardéw zlotych,
co stanowi okoto 2% naszego PKB. W zesztorocz-
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nym raporcie PwC, mozna znalez¢ informadje, ze
ponad 20% procent teoretycznych przychodéw
z tytutu podatku od towaréw i ustug nie trafia do
budzetu [PWC 2016, s. 7]. Na t¢ réznice sktadajg
si¢ miedzy innymi: szara strefa, upadlosci podat-
nikéw, nieuczciwa optymalizacja czy oszustwa
podatkowe. Niewatpliwie duzym plusem prostoty
modelu amerykanskiego, obok niskich kosztéw
poboru, jest fakt, ze niemozliwe s tam wytudze-
nia w ramach tzw. karuzel VAT.

Nie tylko USA stosuje ten rodzaj opodatko-
wania posredniego. Mozna go spotka¢ takze
np. w Erytrei, Tonga, Korei Pétnocnej czy
Laosie. Kraje te, wyltaczajac ojczyzng Waszyng-
tona, laczy stosunkowo niski poziom rozwoju.
W poréwnaniu do VAT, sales tax jest bowiem
duzo prostszy i tariszy w administracji, kosztem
mniejszej $ciagalnosci. Dlaczego wigc bogate
USA ptynie pod prad i stanowi jeden z ostat-
nich wielkich bastionéw opierajacych si¢ podat-
kowi od towaréw i ustug? Odpowiedzi jest kilka,
ale wszystkie sprowadzajg si¢ do specyficznego
klimatu, jaki panuje w Stanach Zjednoczonych
Ameryki Pétnocnej, jezeli chodzi o podatki.
Przypomnijmy, ze jest to nardd, dla ktérego
wysoko$¢ podatkéw byta iskra zapalng do walki
o niepodlegto$¢. Podczas gdy wigkszos¢ paristw
wprowadza VAT, celem zwickszenia wplywéw
do budzetu, za oceanem jest to uznawane jako
wada, ktéra moze spowodowaé zbyt duzy rozrost
administracji. Wielu ekonomistéw obawia sig,
ze wprowadzenie VAT na szczeblu federalnym
powigkszyloby szarg strefe, ograniczyloby nieza-
leznos¢ stanéw, czy spowolnitoby wzrost gospo-
darczy. Ale za najwigkszy minus uznaje si¢ to, ze
jest to podatek ,niewidzialny dla konsumenta” ,
ktéry statby si¢ szalenie poteznym narz¢dziem
dla rzadu. A w USA panuje powszechne przeko-
nanie, ze im silniejsi sa prawodawcy, tym stabsi
staja si¢ obywatele [Dubay 2010].

Wyglada wigc na to, ze amerykanski sales tax
stanowi wyjatek potwierdzajacy regute. VAT na
dobre zadomowit si¢ na $wiecie i pomimo swo-
ich wad, jest wprowadzany w kolejnych krajach.
Jedna z podstawowych funkeji podatkéw, jest
funkeja fiskalna, ktéra sprowadza si¢ do tego, ze



podatek stanowi podstawowe Zrédto dochodéw
budzetowych. I t¢ funkcj¢ VAT spetnia wys$mie-
nicie, stanowiac wraz z akcyza blisko 1/3 wszyst-
kich wptywéw publicznych krajéw zrzeszonych
w ramach OECD [Pomerleau 2015]. Z tych
powoddéw podatek od sprzedazy w modelu ame-
rykanskim nie bylby dobra zmiana dla naszego
podatku od towaru i ustug.

Podsumowanie

Debata publiczna dotyczaca VAT prawie zawsze
sprowadza si¢ nie tyle co do zasadnosci istnie-
nia samego podatku, lecz jego wysokosci i kon-
kretnych rozwiazani prawnych sprzyjajacych
uszczelnianiu poboru tego podatku. Obecnosé
podatku od towaréw i ustug traktujemy jako
réwnie oczywista rzecz, co np. otrzymywanie
paragonéw podczas zakupdéw.

Abstrahujac od istnienia alternatyw dla VAT,
do posiadania tego podatku w polskim syste-
mie prawa jesteSmy zobowiazani przez Unig

Europejska.

W niniejszym artykule jako potencjalne alterna-

tywy dla podatku VAT wskazano zwigkszony
podatkiem dochodowym oraz podatek od sprze-
dazy. Jednak pomimo mnogosci badar i do§wiad-
czeni, weiaz trudno jest $wiezo i bez uprzedzen
patrze¢ na rzecz, ktora jest stosowana od dekad na
prawie calym globie. W takiej sytuacji, warto jest
przybra¢ perspektywe miejsca, ktére dotychczas
VAT-u nie mialo i stato przed tym samym dyle-
matem, jaki jest postawiony w tej pracy.

Dlatego wtasnie, na sam koniec tej pracy prze-
niesiemy si¢ w rejony Bliskiego Wschodu. Radg
Wspétpracy Zatoki Perskiej tworzy 6 padstw:
Arabia Saudyjska, Bahrajn, Katar, Kuwejt,
Oman i Zjednoczone Emiraty Arabskie. Po
wielu latach prac nad reformami podatkowymi,
po rekomendacjach Migdzynarodowego Fun-
duszu Walutowego, Rada zdecydowata si¢ od
poczatku 2018 roku wprowadzi¢ podatek VAT
wysokosci 5%. Warto wspomnie¢, ze w powyz-
szych krajach wciaz nie funkcjonuje chociazby

podatek dochodowy.
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Prezydent Zjednoczonych Emiratéw Arabskich,
Szejk Zajid Al Nahajjan po podpisaniu ustawy
o VAT powiedzial, ze dokument ten ,stanowi
podstawe dla rewolucji podatkowej, ktéra przynie-
sie stabilno$¢ i dywersyfikacje budzetows”. Nowe
prawo powstato zgodnie z wytycznymi specjalnie
powolanego zespotu pracownikéw MWEF. Stawki
oscylujace w okolicach §% maja mie¢ maty, lub
zaden wptyw na spadek konsumpgji czy spowol-
nienie gospodarki. Prosta konstrukcja prawna ma
pozwoli¢ na efektywna kosztowo administracje
tego podatku. VAT w takiej konfiguracji stanowi
jedno z najbardziej efektywnych narzedzi podat
kowych i dlatego jest rekomendowany dla krajéw
Zatoki Perskiej jako najlepszy sposéb dywersyfika-
qji budzetéw [MFW 2016].

Majac do wyboru wszystkie mozliwe opcje zde-
cydowano si¢ na VAT. I biorac pod uwagg nasza
powyzsza analizg, weale to nie dziwi. Value Added
Tax moze by¢ skomplikowany lub skonstruowany
prosto. Moze mie¢ stawke jedno cyfrowa, lub na
poziomie nawet 27% (Wegry). Jednak jezeli cho-
dzi 0 samg ideg, bardzo trudno jest znalez¢ réwnie
efektywna alternatywe.

Autorzy w odpowiedzi na pytanie postawione na
poczatku stwierdzaja, ze mimo skomplikowane;j
konstrukgji podatku VAT, w tym jego niejedno-
litej stawki, rodzacej trudnosci interpretacyjne,
czy znaczacego problemu przestgpczosci podatko-
wej, jest to najbardziej wydajne zZrédto dochodéw
budzetu paristwa. Dlatego podczas konfrontacji
podatku VAT i podatku dochodowego — z ktérych
kazdy moze obniza¢ bodzce do pracy, podatek od
towaréw i ustug ze wzgledu na duze wplywy do
budzetu, bedzie bardziej efektywnym fiskalnie
rozwiazaniem. To samo dotyczy sytuacji z poten-
cjalng alternatywa, ktéra stanowi amerykanski
model podatku od sprzedazy. Pomimo stosun-
kowo podobnego dzialania, ze wzgledu na duzo
wigksza efektywnos¢, to VAT jest dzi§ standardem
na $wiecie

W ten sposéb udato nam si¢ odpowiedzie¢ twier-
dzaco na pytanie sformutowane w tytule pracy
— podatek VAT jest dzisiaj konieczny. W obec-
nej sytuacji nie istnieja alternatywy, kedre bylyby
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efektywniejsze i przynosity wicksze wptywy do
budzetu panstwa. Parafrazujac wigc stowa Ben-
jamina Franklina, mozna zaryzykowad pewne
rozszerzenie pewnego ponadczasowego cytatu.
W zyciu pewne sg tylko $mier¢ i podatki. A wsréd
nich — podatek VAT.
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