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Drodzy Czytelnicy,

Rok 2012 bedzie pefen pitkarskich emocji, ktére udzielity

sie takze cafej naszej redakcji. Ze sportowym zapatem
przystapilismy do projektowania dziesiqtego numeru Maga-
zynu FORWARD. W rezultacie oddajemy w Wasze rece
pismo catkiem odmienione.

Zmiany dotyczg nie tylko wygladu naszego magazynu.

Aby zapewnié najwyzszq jakosc artykutow, rozpoczelismy
wspdtprace z doswiadczonymi Recenzentami, ktorzy mery-
torycznie sprawdzili poprawnos¢ nadsytanych przez Was
tekstéw. Dzieki temu mozecie by¢ pewni, ze podawane w nich
informacje i omawiane zagadnienia sq potwierdzone przez
specjalistow z danej dziedziny.

Zapraszamy Was zatem do zapoznania sie z marketingowymi
szansami, jakie stojq przed przedsiebiorstwami, wobec
zblizajacego sie Euro 2012. Ocericie sami polskq prezydencje
w Radzie UE. Poznajcie z nami problemy Somalii i Grecji.

To wszystko i o wiele wiecej czeka na Was w najnowszym
numerze Magazynu FORWARD.

Zachecamy do wyrazania zaréwno pozytywnych

Jak i negatywnych opinii o zmianach i artykufach.
Skontaktujcie sie z nami mailowo:
forward.redakcja@gmail.com

lub dowiedzcie sie wiecej

na stronach internetowych:
www.forward.progress.org.pl

(szybki dostep przez kod QR na oktadce),
www.progress.org.pl
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Pragniemy serdecznie podziekowac dr Tomaszowi Uryszkowi,
za wsparcie i opieke nad projektem, wiadzom Uniwersytetu
tédzkiego, za okazane zaufanie oraz Recenzentom:

dr hab. Monice Marcinkowskiej prof. nadzw. Ut, dr Agnieszce
Ktysik-Uryszek, dr Agnieszce Kurczewskiej, dr nauk prawnych
Andrzejowi Adamczykowi UJK w Kielcach, dr tukaszowi
Arendtowi za poswiecony czas i udzielong wiedze, , dr Joannie
Wyszkowskiej-Kunie za poswiecony czas.....

Rola certyfikatow ustrukturyzowanych

WYDARZENIA

Grecja - nie tylko kryzys i strajki
Wywiad z Szymonem Kurzycg s. 30
TWOIJE FINANSE
=
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ]
Odwrécony kredyt hipoteczny s.32 7 1 ’ \w

@ ANALIZA

@

LESSA

Kyrparasciy Ssedoschich Bid Naghguyck
Usanle Ekpaemicznych

=
¥
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CZYLI JAK SKUTECZNIE WYKORZYSTAC
MARKETING SPORTOWY

ziatania marketingowe stosowane przez przedsiebiorstwa

to dochodowy proces, ktérego zatozeniem jest poszuki-

wanie i zaspakajanie potrzeb konsumentéw. Konieczne
do realizacji celéw przedsiebiorstw jest elastyczne dostosowanie
sie do konkurencyjnego rynku. Przyjecie odpowiedniej strategii
dziatan marketingowych staje sie Zrédtem przewag konkuren-
cyjnych oraz jest determinantg decydujacg o sukcesie marki.
Przedsiebiorstwa poszukujg nowych sposobéw na dotarcie do
Swiadomosci konsumentow, gdyz okazuje sie, ze klasyczne formy
komunikacji, w pogtebiajacym sie procesie globalizacji i szerokiej
konkurencji, staty sie powszechne i ze wzgledu na to, mato efek-
tywne. Zintegrowana komunikacja marketingowa jest skuteczna,
gdy dzieki przekazywaniu informacji, przedsiebiorstwo uzyskuje
pozytywny wizerunek wsréd nabywcoéw, zaspokaja ich potrzeby
i wzbudza zaufanie. W zwigzku z organizowaniem przez Polske
i Ukraine mistrzostw Europy w pitce noznej, rok 2012 jest szansg
na wykorzystanie marketingu sportowego przez przedsiebiorstwa,
jako skuteczne dziatania marketingowe.

Marketing sportowy dzieli sie na trzy segmenty: marketing
przedsiebiorstw, realizowany poprzez sport, marketing produk-
tow i ustug powigzanych ze sportem oraz marketing organizacji
sportowych. Szczegdlnie wykorzystywany jest pierwszy segment.
Wyrdznia sie trzy gtowne kanaty komunikacji poprzez sport:
sponsoring sportowy, poparcie osobiste, licencjonowanie marki
sportowej. Wyszczegdlnione kanaty komunikacji marketingowej
wykorzystujace sport bedg kluczowe dla firm dziatajgcych na ryn-
ku polskim w zwigzku z EURO 2012.

Zasadniczym tematem poruszanym przez rzad, media oraz
organizacje sportowe w ramach EURO 2012, jest rozwdj polskiej

gospodarki oraz rozwdj infrastruktury sportowej. Doptaty z fundu-
szy unijnych, z budzetu organizacyjnego UEFA, czy srodki rzadowe,
to zrddta, ktére pozwolg na osiggniecie efektéw bezposrednich
EURO w Polsce. Te efekty to szeroko pojete inwestycje w sektorze
transportowym, turystycznym i sportowym. Niewiele wspomina
sie natomiast o kluczowym aspekcie napedzajgcym gospodarke,
a mianowicie o przedsiebiorstwach. Firmy krajowe i miedzynaro-
dowe zwiekszajg w okresie kilku miesiecy przed i w trakcie trwa-
nia imprezy sportowej swojg produkcje, co prowadzi do wzrostu
zatrudnienia, dochoddéw i konsumpcji. Ostatnie imprezy sportowe
w Europie, zwigzane z pitkg nozng, o zasiegu kontynentalnym
oraz $wiatowym tzn. Mundial 2006 w Niemczech oraz EURO 2008
w Austrii i Szwajcarii pokazaty, ze s one okazjg do wykorzystania
sportu, jako skutecznego narzedzia marketingowego dla firm. Za-
réwno firmy krajowe jak i miedzynarodowe chcg zyskac na wyda-

@ | Mundial 2006 w Niemczech
oraz EURO 2008 w Austrii

I Szwajcarii pokazaly,

Ze sa one okazjg do
wykorzystania sportu, jako
skutecznego narzedzia
marketingowego dla firm

rzeniu sportowym, dlatego rynek cechuje ogromna konkurencja.
Szczegdlnie firmy oferujgce sprzedaz produktow i ustug w mia-
stach rozgrywania meczéw (Warszawa, Poznan, Gdansk, Wroctaw,

* oficjalne logo
UEFA EURO 2012
udostepnione przez
UEFA do celéw
redakcyjnych.
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Efekt Euro 2012, czyli jak skutecznie wykorzysta¢ marketing sportowy

Lwow, Kijow, Charkéw, Donieck), zwiekszg zdecydowanie produk-
cje. Pojawia sie réwniez mniej znane firmy, dla ktérych jest to
szansa na budowe pozytywnych skojarzen z marka. Dodatkowg
konkurencja bedg tanie podrébki dobr, z ktérymi bedg musiaty
zmagacd sie podmioty o uznanej marce. W takich warunkach, aby
osiggnac¢ zamierzone cele wykorzystujgc marketing sportowy, ko-
nieczne jest spetnienie nastepujacych warunkdw:

e Kreatywne i innowacyjne podejscie,

e Umiejetno$¢ wykorzystania sportu do skojarzenia z firma
lub marka,

e Precyzyjne okreslenie celéw marketingu,

e Koncentracja na nabywcy.

Czerpanie korzysci z EURO 2012 to nie tylko bycie gtéwnym
sponsorem i wykupienie licencji do logotypow. Brak mozliwosci
finansowych nie zamyka drogi do osiggniecia celéw. Na przy-
ktadzie poprzednich imprez, warto wspomniec o firmie TYSKIE,
ktéra bez wydawania wielkich kwot na komunikacje osiggneta
w Polsce wysokie dochody ze sprzedazy oraz ogromna rozpozna-
walnos¢ po akcji ,Wywies flage”. Do kupionego piwa dodatkowo
dofaczana byta flaga w barwach narodowych z logiem firmy.
W kilku najwiekszych miastach w Polsce wywieszono ogromne
flagi, na ktérych kibice mogli wypisywaé zyczenia dla polskich
pitkarzy. Po potgczeniu miaty one powierzchnie 144 metréw kwa-
dratowych.

Kolejnym przyktadem na kreatywne podejscie byta sie¢ skle-
pow Media Markt. Oferowata promocje, w zwigzku z ktorg za
kazdy kupiony telewizor LG zwracano pienigdze, pod warunkiem,
ze reprezentacja Polski wygra mecz z Niemcami. Warty podkre-
Slenia jest fakt, ze jeszcze nigdy w historii Polsce ta sztuka sie nie
udata, a zatem firma Media Markt precyzyjnie i trafnie okreslita
swéj cel, jakim byta sprzedaz. Sprzedano wszystkie telewizory
promocyjne - ponad 5 tysiecy sztuk.

Kolejny przyktad pochodzi z innej dyscypliny sportowej, ale
jest wart podkreslenia z uwagi na umiejetng strategie marketin-
gowa. Brytyjski operator sieci telefonii komorkowej 02, oficjalny
sponsor Reprezentacji Anglii w Rugby bedzie wysytat do 25 tysie-
cy klientow zestaw ,,pie and pint”, podczas rozgrywania turnieju
o Puchar Szesciu Narodow w Rugby 2012. Specjalny zestaw ma
zawierac: dwa $Swieze ciasta ,Hope&Glory”, przygotowane przez
firme Pieminister, z brytyjskim befsztykiem i boczkiem oraz we-
getarianskie ciasto ,,St. George” z pieczong fasola, grzybami oraz
serem cheddar, dwie puszki piwa Greene King IPA oraz flage an-
gielska. Trzy firmy tworzac konsorcjum marketingowe, opracowa-
ty konkretny cel i zminimalizowaty koszy.

Rynek przed EURO 2012 oferuje szereg mozliwosci utatwiaja-
cych budowanie przewag konkurencyjnych, kreowanie pozytyw-
nego wizerunku marki, powiekszenie sprzedazy czy osiggniecie
zysku. Tabela 1 przedstawia niektére opcje inwestycji, w ktdre
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Efekt Euro 2012, czyli jak skutecznie wykorzysta¢ marketing sportowy

mogg sie zaangazowac firmy przed EURO 2012 biorgc pod uwage
czynnik kapitatochtonnosci.

Wybdér EURO 2012, jako wydarzenie stuzgce promocji, uzalez-
niony jest w duzej mierze od tozsamosci marki, specyfiki zwycza-
jow konsumpcyjnych kibicow oraz wyselekcjonowania odpowied-
nich produktéw, na ktérych powinna sie skupi¢ produkcja. Szanse
mogg wykorzysta¢ nastepujgce branze: sportowa, motoryzacyj-
na, gastronomiczna, turystyczna oraz technologiczna (szczegélnie
RTVitelekomunikacja). Dzieje sie tak dlatego, ze impreza pitkarska
o zasiegu kontynentalnym zwiekszy liczbe zagranicznych turystow
(gtéwnie kibicow), odwiedzajgcych Polske. Przewidywany wzrost
w czerwcu to ok. 820 tys. kibicdw, z czego 450 tys. pozostanie diu-
zej niz jeden dzien. Wzrosnie konsumpcja produktéw sportowych
(np. stroje oraz sprzet sportowy do pitki noznej, ale juz np. do ko-
szykdwki nie), piwowarskich, spozywczych, elektronicznych (np.
telewizory), ustug hotelarskich itp. Z uwagi na specyfike dyscypli-
ny sportowej korzystniej jest wypromowac niektére produkty po-
przez EURO 2012, np. piwo, chipsy, telewizory, odziez sportowg,
niz np. kosmetyki czy komputery. Nie oznacza to jednak, ze pozo-
state przedsiebiorstwa nie skorzystajg na wydarzeniu sportowym.
Bedzie to tylko znacznie utrudnione i wymagajace umiejetnosci
kreatywnego podejscia do promogji.
Podsumowujac,komunikowanie sie z otoczeniem stanowi nieroz-
faczny element dziatalnosci marketingowej kazdego przedsiebior-
stwa. Zmierzajgc do jak najwyzszej efektywnosci i skutecznosci
wysytanych komunikatéw firmy poszukujg nowatorskich sposo-

INWESTYCJE KOSZT
KAPITALOCHtONNE

i Program sponsorski: 10 sponsoréw globalnych (lista zamknieta)

- ADIDAS,CASTROL,COCA-COLA ,HYUNDAI-KIA,CARLSBERG,McDONA
LD’s,SHARP,ORANGE,CANON, CONTINENTAL i 4 krajowych dla Polski
i i Ukrainy (lista otwarta) - E.Wedel, BANK PKO SA

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, deccccononacoommnnns

Licencje na znaki towarowe z EURO 2012: optata wstepna, prowizja
i od wartoéci sprzedazy, ok. 200 kategorii produktowych
: ! licencyjna

béw. Efektem organizowania EURO 2012 w Polsce i na Ukrainie
bedzie dominacja marketingu sportowego w dziataniach mar-
ketingowych wielu przedsiebiorstw krajowych i miedzynarodo-
wych.

Sponsor globalny>25 min zt
i krajowy <25 min zt

{ EURO 2008- 200 min euro facznie,
i EURO 2012 - od kilkudziesieciu
do kilkunastu min zt za 1 umowe

Bibliografia:

1. http://uefaeuro2012.um.warszawa.pl/licencjonowanie-i-ochrona-
znakow-towarowych

2. http://uefaeuro2012.um.warszawa.pl/program-sponsorski-uefa-
euro-2012

3. http://uefaeuro2012.um.warszawa.pl/program-licencjonujacy-
pokazy-publiczne-uefa-euro-2012

4. http://uefaeuro2012.um.warszawa.pl/program-licencjonowanych-
biur-podrozy-uefa-euro-2012

5. Andrzej Sznajder, Marketing Sportu, Polskie Wydawnictwo
Ekonomiczne, Warszawa 2008

6. Tadeusz Sporek, Sponsoring Sportu w warunkach globalizacji, Difin,
Warszawa 2007

7. Joanna Nycz-Kowalska, Sponsorze spraw przyjemnos¢ swoim
kibicom, Marketing sportowy & PR

8. Gazeta Prawna, Wyscig po maskotki na Euro 2012, 10.01.2011

Recenzent:
dr Agnieszka Klysik- Uryszek , Katedra Miedzynarodowych
Stosunkow Gospodarczych Ut

CZYNNIKI SPRZYJAJACE INNOWACYINOSCI,
INWESTYCJE MNIEJ KAPITALOCHtONNE ®

Tabela 1 -

Akademia Euro — projekt realizowany przez Spétke PL.2012 Mozliwosci

i wspétfinansowana ze srodkéw pochodzacych z budzetu inwestycyjne

! Unii Europejskiej, podniesienie kompetencji zawodowych, ..

interpersonalnych, jezykowych zwigzanych z pojawieniem sie prZEdSIeblorStW
na EURO 2012

i nowych grup klientéw zagranicznych

i Wykorzystanie darmowej promociji biznesu dzieki social
media: Facebook, Twitter, Goldenline, Blip, Foursquare

Hotele — mozliwos¢ rezerwacji internetowej wykorzystujac
i portale np. booking.com, Expedia, HRS

Licencje biur podrdzy: zakup pakietu zawierajacego przejazd, zakwa-
i terowanie i bilety meczowe np. Club&Travel

Namingrights — nabywanie praw do nazwy np. nazwy stadionéw
gdzie bedzie rozgrywane EURO 2012, PGE Arena Gdarisk, pozostate
stadiony nie majg jeszcze komercyjnej nazwy

PGE Arena

Reklamy w Strefach Kibica tzw. Fan Zones b.d.

Cena dla 1 osoby 138-488 euro

i Gdarisk — 7 mln zt rocznie

Europejski Fundusz Rozwoju Wsi Polskiej — akcja promow-
ania kuchni polskiej, ok. 600 restauracji, ktore sie zgtosza do
programu, zapewniona darmowa reklama w informatorach,
i aplikacjach mobilnych, certyfikaty

Reklamowanie firm obok
i stref kibica bezptatne

i Kreatywne podejécia do marketingu sportowego(przyktady
! juz zaobserwowane): McDonald ’s ponad 600 dzieciom

i umotzliwi dotaczenie do eskorty zawodnikéw pitkarskich,

i E. Wedel wprowadzi specjalne produkty na rynek m.in.

i maskotki turnieju w wersji czekoladowej, Ptasie mleczko

i w wersji biato-czerwonej i w ksztatcie stadionu @
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Innowacyjnos¢ sektora MISP w Polsce a fundusze strukturalne.

a fundusze
strukturalne

tekst: Ewelina Posmyk
absolwentka Wydziatu
Ekonomiczno - Sociologicznego

Globalizacja, postep techniczny i technologiczny, szybki rozwéj panstw takich jak Chiny,

Indie wymuszaja na panstwach wspéinoty ciggly rozwdj i wzrost konkurencyjnosci

gospodarek. Zalamanie sie Strategii Lizbonskiej, kryzys finansowy, spowolnienie tempa

wzrostu gospodarczego i wysokie bezrobocie zmienily spojrzenie na przyszio$é Europy.

dyskusjach pojawiaty sie gtosy za zwiekszonym wspar-

ciem na badania, innowacje, walke z bezrobociem

i edukacje. Ich wynikiem jest Europa 2020 - Strategia
na rzecz inteligentnego i zréwnowazonego rozwoju, sprzyjajacego
wigczeniu spotecznemu. Jej gtdwnym celem w zakresie innowacji
jest wzrost wydatkéw na B+R do 3% PKB [15].

Niniejszy artykut ma na celu przedstawienie poziomu innowa-
cyjnosci sektora MSP w Polsce na tle Unii Europejskiej i Swiata
oraz analize funduszy strukturalnych, jako czynnika wspierajacego
postep w matych i srednich przedsiebiorstwach.

Sektor MSP w Polsce

Rozwdj gospodarczy Polski nie bytby mozliwy, gdyby nie aktyw-
nos$¢ matych i srednich przedsiebiorstw. Sektor ten ma fundamen-
talne znaczenie dla zréwnowazenia gospodarki. Liczba matych
i $rednich przedsiebiorstw w Polsce przekroczyta 1,6 min w roku
2009 wg danych GUS. Sektor MSP jest zrodtem znacznej ilosci
nowych miejsc pracy oraz rozwoju innowacji. Szczegdlnie istotng
cecha tego sektora jest dynamiczny rozwdj i mozliwosé szybkie-
go dostosowania sie do zmiennej sytuacji rynkowej i trendéw
gospodarczych. Wedtug danych Ministerstwa Gospodarki (opra-
cowanych na podstawie publikacji ,Dziatalnos¢ przedsiebiorstw
niefinansowych w 2009 r.”, GUS, 2011 r.) sektor MSP stanowi az
99,8% wszystkich przedsiebiorstw w Polsce, w tym 96% stanowig
mikroprzedsiebiorstwa zatrudniajgce ponizej 10 oséb, 3% to mate
firmy zatrudniajace od 10 do 50 0s6b, a niecaty procent to $rednie
przedsiebiorstwa zatrudniajgce od 50 do 250 oséb [10].

Mate i $rednie przedsiebiorstwa charakteryzuje niezalez-
no$¢ podejmowanych decyzji oraz wysoki stopien odpowie-

dzialnosci wtasciciela za zobowigzania, co sprzyja rozwojowi
i konkurencyjnosci tego sektora. Wspotczesna gospodarka wy-
musza na przedsiebiorcach nieustanne procesy adaptacyjne,
ktére dla MSP s3 znacznie tatwiejsze do przeprowadzenia niz
w duzych firmach (np. zmiana struktury organizacyjnej, czy nawet
profilu dziatalnosci) [8].

Funkcjonowanie sektora MSP to nieustanne zmiany, pojawianie
sie nowych podmiotow i likwidacja juz istniejgcych. Niewatpliwie
duzy wptyw majg na to bariery, jakie sektor napotyka w swoim
rozwoju. Gtdwne to: ograniczony dostep do zrddet finansowania,
zmiany popytu na rynku lokalnym i regionalnym, obcigzenia po-
datkowe oraz uwarunkowania organizacyjno-prawne [11].

Innowacje i kierunki rozwoju

Innowacyjnos¢ jest uwazana w Unii Europejskiej za jeden
z wazniejszych czynnikdw rozwoju, ktéry przyczynia sie do podnie-
sienia konkurencyjnosci gospodarki. Rozumiana jest ona bardzo
szeroko, obejmuje zaréwno nowa mysl techniczng, technologicz-
na, organizacyjna, jak rowniez prace B+R, ich weryfikacje, az po
wprowadzenie na rynek nowych i zmodyfikowanych produktéw,
ustug i technologii.

Unia Europejska przegrywa walke w dziedzinie badan i rozwoju
z USA czy Chinami i Koreg Ptd. Przyczyn tego stanu rzeczy nale-
2y upatrywac nie tylko w niskich naktadach na sektor B+R (okoto
2% PKB), lecz réwniez w oszczednosciach na edukacji, zbyt stabej
wspotpracy miedzynarodowej oraz kosztownej (w poréwnaniu
do USA) ochronie patentowej. Odnotowany w ostatnich latach
wzrost naktadéw na B+R w stosunku do PKB nie jest niestety wy-
nikiem realnego wzrostu, lecz spadku PKB. Za pozytywny aspekt
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nalezy uzna¢ w kontekscie Strategii Lizbonskiej uznanie naktadéw
publicznych na B+R za priorytet i ograniczenie ich ciec.
Analizujgc rozwéj wydatkéw na badania naukowe w latach

@ | Niespetna 50% naukowcdéw w Europie
pracuje w sektorze prywatnym,
aw USA az 80%

1995-2008 odnotowano ich wzrost w UE o 50% (realny wzrost
pomiedzy 1995 a 2008 r.), w USA o 60%, w krajach tj.: Japonia,
Korea Ptd., Tajwan o 75%, w panistwach BRIS 0 145%, a w Chinach
az o0 855%. Zdaniem autordéw raportu Innovation Union Competi-
tiveness Report 2011, w Europie mamy przede wszystkim stabszy
dostep do finansowania, niewystarczajacg wspotprace biznesu
z nauka oraz wysokie koszty ochrony wtasnosci intelektualnej.
Atutem jest znaczacy potencjat naukowcéw, choé w ograniczony
sposéb wykorzystywany przez przedsiebiorstwa. Niespetna 50%
naukowcow w Europie pracuje w sektorze prywatnym, a w USA az
80% [6]. W Polsce wskazniki te ksztattujg sie na znaczaco nizszym
poziomie. Widac¢ to szczegdlnie, gdy analizujemy dane dotycza-
ce zgtoszen patentowych czy zakresu wspétpracy miedzy nauka
i sektorem prywatnym. Zgodnie z danymi przedstawionymi na
IIl Konferencji Prorektoréw ds. Nauki i Rozwoju wyzszych uczelni
technicznych w 2009 r. jedynie 8% naukowcdw pracuje w sektorze
prywatnym.

stwem w Unii byta Rumunia. Poréwnywalnie do Polski rozwijaty
sie Wegry, tylko niewiele wolniej Litwa i Stowacja. Istotng jednak
weryfikacje przedstawionych wynikdéw badan dat nam kryzys go-
spodarczy. W jego obliczu znaczna czesc przedsiebiorstw decyduje
sie na ciecia wydatkéw na badania i rozwdj, a szczegdlnie te mniej
innowacyjne firmy, ktére nie zdgzyly jeszcze zrozumie, jak bardzo
wazne s3g inwestycje w innowacje. Optymisci uwazajg jednak, ze
Polska stosunkowo mniej dotknieta bedzie skutkami kryzysu niz
inne kraje regionu, co powinno przetozy¢ sie na wzrost naszej po-
zycji w rankingach innowacyjnosci. Nalezy zauwazy¢, ze nie jest
zjawiskiem pozytywnym poprawa pozycji w sytuacji, gdy inne kra-
je po prostu stajg sie stabsze. Niepokojace jest, ze UE nie poprawia
swojej pozycji na tle globalnej konkurencji [5].

Fundusze strukturalne w Polsce

Polska na tle UE wypada Zle. Czy zatem w Swietle przytoczone-
go stanu rzeczy i stabej pozycji naszego kraju mozemy powiedzieé,
ze polski sektor MSP wykorzystuje w petni dostepne mozliwosci?
Swojg uwage skupitam na analizie dostepnych funduszy struktu-
ralnych, ktérych gtéwnym celem jest wspieranie przedsiebiorstw,
wzrost konkurencyjnosci i podniesienie poziomu innowacyjnosci.
Wybdr nie byt przypadkowy. Jest to najlepiej znana przez polskich
przedsiebiorcéw forma wsparcia. W dniu 1 stycznia 2007 r. rozpo-
czat sie juz drugi okres korzystania z unijnego wsparcia. Polska jest

Polska a inne kraje UE

Analizujgc raport opublikowany

brak przej éci systemu podatku docl

pozaptacowe koszty pracy

brak przejrzystosci, jednoznacznosci podatkow posrednich VAT

d dziatalnosci gospodarczej

przez Komisje Europejska — The Eu-
ropean Innovation Scoreboard za rok
2010 — nalezy uznaé, ze Polska pozo-
staje w gronie najstabiej ocenianych
krajow pod wzgledem poziomu inno-
wacyjnosci sposrod krajow UE.

konkurencja ze strony upi

stawki podatku dochodowego od dziatalnosci gospodarczej

nieelastyczne prawo pracy

konkurencja ze strony szarej strefy
brak mozliwosci stosowania elastycznych norm zatrudnienia

brak wykwalifiowanych pracownikew

procedury administracyjne

W raporcie tym kraje zostaty po-
dzielone na cztery kategorie:

e  innovation leaders,
*  innovation followers,
e moderate innovators,
e modest innovators.

Pierwsza grupa to liderzy innowacji tj. Finlandia, Szwecja, Da-
nia, Niemcy i Wielka Brytania. Dalej kraje, ktére pod wzgledem
wskaznikéw innowacyjnosci ksztattuja sie powyzej sredniej dla UE.
Trzecia grupa to kraje, ktorych wskaznik jest nizszy niz $rednia,

a ostatnia grupa, to kraje, ktére maja najwiekszy dystans do od-
robienia. Polska znalazta sie na 22 miejscu wyprzedzajac jedynie:
Stowacje, Rumunie, Litwe, Butgarie i totwe [12].

W ciggu ostatnich kilku lat wzrosty naktady na innowacje oraz
poprawita sie dostepnosc¢ finansowania zmian, co byto motorem
rozwoju w naszym kraju. Szczegdlne znaczenie miat tu wzrost
prywatnych zrédet finansowania. Analizujac naszg pozycje w ran-
kingu poziomu innowacyjnosci, wyraznie odstajemy od sredniej
europejskiej. Nalezy jednak zwrdéci¢ uwage, czy nasza pozycja ule-
ga poprawie czy tez nie. Nie jest najwazniejszg informacja to, ze
w rankingu poziomu innowacyjnosci odstajemy od sredniej euro-
pejskiej, ale to w jakim tempie nadrabiamy dysproporcje. Ogdlnie
rzecz ujmujac poprawiamy swojg pozycje w tempie wyzszym niz
Srednia europejska. Jednak poréwnujgc sie do krajéw z naszego
regionu tatwo zauwazymy, ze wiekszos¢ z nich radzi sobie lepiej.
W ciggu ostatnich kilku lat najszybciej odrabiajgcym dystans pan-

najwiekszym beneficjentem pomocy na lata 2007-2013 i otrzymata
tacznie 67 mld euro. Wsparcie sektora MSP przez fundusze struk-
turalne zostato zapisane w Narodowych Strategicznych Ramach
Odniesienia na lata 2007-2013 (NSRO), zwanych tez Narodowa
Strategig Spdjnosci (NSS). Jest to dokument strategiczny, ktérego
celem jest ,tworzenie warunkéw dla wzrostu konkurencyjnosci
gospodarki polskiej opartej na wiedzy i przedsiebiorczosci, za-
pewniajacej wzrost zatrudnienia oraz wzrost poziomu spdjnosci
spotecznej, gospodarczej i przestrzennej” [13].

Wdrazanie NSS w zakresie wzrostu konkurencyjnosci i podnie-
sienia poziomu innowacyjnosci przedsiebiorstw jest realizowane
gtéwnie poprzez wsparcie finansowe dostepne w Programie Ope-
racyjnym Innowacyjna Gospodarka (POIG) oraz szesnastu Regio-
nalnych Programach Operacyjnych (dla kazdego wojewddztwa).
Na programy te przeznaczono ponad jedng trzecig dostepnych
Srodkéw. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze nie wszystkie sg bezpo-
Srednio przeznaczone na wdrazanie innowacji, ale réwniez, ze
w innych programach, np. Programie Rozwoju Polski Wschodniej,
réwniez znajdziemy $rodki na wzrost konkurencyjnosci i sfere
B+R.

POIG to program skierowany przede wszystkim do przedsie-
biorcéw, ktorzy zamierzajg realizowa¢ innowacyjne projekty,
zwigzane z badaniami i rozwojem, nowoczesnymi technologiami,
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Wykres 1.
Odsetek MSP
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wybrany czynnik
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BIZNESOWE

inwestycjami o duzym znaczeniu dla gospodarki lub wdrazaniem
i stosowaniem technologii informacyjnych i komunikacyjnych. In-
stytucje naukowe oraz instytucje administracji publicznej uzyskaja
wsparcie w wysokosci 10,2 mld euro na realizacje réznego rodzaju
projektéw, ktére przyczyniajq sie do podnoszenia innowacyjnosci
polskiej gospodarki i polskich przedsiebiorstw. Z kwoty tej 8,7 mld
euro to Srodki z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego
(EFRR), a pozostate 1,5 miliarda euro pochodzi z budzetu krajo-
wego. Program ma na celu wspieranie szeroko rozumianej inno-
wacyjnosci. Bedzie to zaréwno bezposrednie wsparcie dla przed-

@ | W ramach Programu wspierane
bed3 dziatania z zakresu
innowacyjnosci produktowej,
procesowej, marketingowej

i organizacyjnej, ktére w sposéb
bezposredni lub posredni
przyczyniajg sie do powstawania
i rozwoju innowacyjnych
przedsiebiorstw.

siebiorstw, instytucji otoczenia biznesu oraz jednostek naukowych
Swiadczacych przedsiebiorstwom ustugi o wysokiej jakosci, a takze
wsparcie systemowe zapewniajace rozwdj srodowiska instytucjo-
nalnego innowacyjnych przedsiebiorstw.

W ramach Programu wspierane bedg dziatania z zakresu inno-
wacyjnosci produktowej, procesowej, marketingowej i organiza-
cyjnej, ktére w sposéb bezposredni lub posredni przyczyniajg sie
do powstawania i rozwoju innowacyjnych przedsiebiorstw. Regio-
nalne Programy Operacyjne to 16 programoéw dostosowanych do
potrzeb poszczegdlnych regionéw (wojewoddztw). Wsrdd obsza-
réw, ktére wspieraja, znalazt sie réwniez sektor MSP, w tym na-
ktady na badania, rozwdj, nowe technologie i innowacje. Ogétem
na realizacje RPO przeznaczono 16,6 mld euro, czyli blisko jedng
czwartg budzetu przyznanego nam przez UE.

Analiza stanu wykorzystania srodkdéw w ramach dostepnych
mechanizmow funduszy strukturalnych przez sektor MSP nie
pozostawia ztudzen. Programy cieszyly sie ogromnym zaintereso-
waniem, a wiekszos¢ dostepnych srodkéw zostata juz zakontrak-
towana. Wiele firm jest w trakcie realizacji projektéw. Ostateczne
rozliczenie srodkéw bedzie musiato nastgpic¢ do korica 2015 roku.
Zgodnie z informacjami ze stycznia 2012 r. z Ministerstwa Roz-
woju Regionalnego srodki unijne sg zakontraktowane w 72,15%
w stosunku do budzetu przyznanego Polsce na lata 2007- 2013,
a w sektorze MSP wskaznik ten jest jeszcze wyzszy [17].

Kilka lat pracy w sektorze MSP, realizacja wielu projektéw z za-
kresu nowoczesnych technologii oraz wdrazania wynikdéw badan
pozwolity mi sformutowac kilka wnioskéw dotyczacych funkcjono-
wania tego mechanizmu w Polsce oraz jego wad i zalet. Oto moje
spostrzezenia:

e fundusze unijne to skuteczny bodziec wspierajgcy podnosze-
nie poziomu innowacyjnosci sektora MSP,

e  stanowig istotng forme finansowania inwestycji,

e fundusze zmuszajg do perspektywicznego myslenia i plano-
wania, co sprzyja efektywniejszemu wykorzystaniu srodkow,

e bariery z jakimi musi sobie poradzi¢ sektor MSP w zakresie
dostepu do funduszy to biurokratyzacja, dostosowanie sie do
Scistych wymogow programowych, zbyt duze moim zdaniem
sformalizowanie procesu aplikacyjnego,

e doswiadczenie pokazuje, ze wdrazane projekty charakteryzu-
jg sie niskim poziomem innowacyjnosci, ktéra wykazywana
jest nieco ,,na site”, aby spetni¢ wymogi formalne aplikacji,

*  WwcigZz niewystarczajgca jest wspotpraca miedzy sektorem
prywatnym a uczelniami wyzszymi, fundusze unijne zmienia-
ja to wymuszajac taka wspétprace,

e liczne ograniczenia dla mfodych i najmniejszych przedsie-
biorstw w procesie aplikacyjnym (np. konieczno$¢ prowadze-
nia dziatalnosci powyzszej 12 m-cy, czy rdznicowanie wielko-
$ci wsparcia w zaleznosci od wielkosci przedsiebiorstwa),

e ograniczona zdolno$¢ sektora MSP do zaciggania zobowigzan
finansowych skutecznie uniemozliwia niektérym przedsie-
biorstwom aplikowanie o srodki unijne,

e  organizacja procesu przyznawania dotacji w oparciu o rozli-
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czenia w postaci refundacji (wyptata dotacji po zakorczeniu
inwestycji) poteguje negatywny wptyw ograniczonej zdolno-
$ci do zacigganizobowigzan finansowych,

e procedury nie s do$¢ jasne i przejrzyste, a proces aplikacyjny
jest wydtuzony, co skutkuje dtugim oczekiwaniem na infor-
macje o przyznanej dotacji.

Niewatpliwie proces aplikacyjny jest skomplikowany, wiec jesli
nie ma sie dos¢ czasu, warto zleci¢ przygotowanie aplikacji pro-
fesjonalnej firmie doradczej. Nalezy jednak podkresli¢, ze fundu-
sze unijne pozwolity wielu polskim przedsiebiorstwom z sektora
MSP rozwingc sie, wejs¢ na rynki zagraniczne i uzyskaé przewage
konkurencyjna nad rywalami. Niepokoi niestety fakt, ze na skutek
stosowania selektywnych kryteriéw, wsparcie nie zawsze uzyskuja
najlepsze firmy, gdyz w duzej mierze oceniana jest biezgca sytu-
acja przedsiebiorstw, a nie najlepszy pomyst inwestycyjny i poten-
cjat innowacyjny.

Warto podkresli¢, ze dos¢ ciekawym mechanizmem, ktéry
mégtby zosta¢ wprowadzony na szersza skale sg dtugoterminowe
pozyczki z konkurencyjnym oprocentowaniem i wydtuzonym okre-
sem karencji. Pozyczka taka bytaby udzielana na realizacje danego
przedsiewziecia i czesciowo mogtaby by¢ umarzana . Z pewnoscia
mechanizm ten bytby bardziej przyjazny niz tradycyjny kredyt
bankowy, z pewnoscig tanszy, a dzieki koniecznosci zwrotu, wy-
musitby doktadng analize optacalnosci inwestycji. Mozna bytoby
zastanowic sie nad przyznawaniem bezzwrotnych dotacji na czes¢
badawczg projektow, ale juz zakup wyposazenia technologiczne-
go i uruchomienie produkcji, czy wdrozenie Swiadczenia ustugi
powinno opierac sie o mechanizm pozyczki.

Podsumowujac analize innowacyjnosci sektora MSP w Polsce na-

lezy stwierdzic:

®  znaczaca cze$¢ przedsiebiorstw nie upatruje w badaniach
i rozwoju technologicznym gtéwnego czynnika rozwoju,

e publiczny system prowadzenia dziatalnosci badawczej jest
ciggle niezdolny do reorientacji w kierunku potrzeb gospo-
darki i spoteczenstwa,

e wdrazane innowacje majg charakter wewnetrzny lub lokalny,
rzadko zdarza sie, aby firmy z sektora MSP inwestowaty w in-
nowacje na poziomie regionu, kraju lub swiata,

e MSP czesto nie s3 w stanie opracowac planu wdrozenia inno-
wacji ze wzgledu na nadmiar codziennych obowigzkéw przy
ograniczonych zasobach ludzkich,

e brak wyksztatconej kadry to problem, ktéry dotyczy naj-
mniejszych firm,

e utrudniony dostep do zewnetrznego finansowania dla ma-
tych firm skutecznie zniecheca do inwestycji w nowoczesne
technologie, ktére wigzg sie ze znacznymi naktadami,

e zbyt mata grupa naukowcow angazuje sie w prace na rzecz
sektora prywatnego, wiele innowacyjnych pomystéw pozo-
staje jedynie w sferze badan naukowych,

e  kosztowny i dtugotrwaty proces ochrony wtasnosci przemy-
stowej ogranicza rozwdj.

Zauwazalne s3 jednak pozytywne tendencje:

*  mamy coraz wiecej inkubatoréw przedsiebiorczosci, parkéw
technologicznych i dobrze wyposazonych pracowni szkét
wyzszych; ksztattujg one postawy proinnowacyjne oraz sta-
nowig baze dla rozwoju i prowadzenia badan,

e znaczaca czesc funduszy strukturalnych zostata przeznaczona
na nowoczesne technologie i innowacje, co w ciggu kilku naj-
blizszych lat powinno zaprocentowac wzrostem konkurencyj
nosci naszych przedsiebiorstw,

e wsrdd przedsiebiorcdw mamy coraz wiekszg swiadomosé ko-
niecznosci inwestowania w nowe technologie oraz ochrony
wtasnej tworczosci.

Analiza wdrazania funduszy strukturalnych w Polsce pozwala
po kilku latach przynaleznosci do Wspdlnoty przytoczy¢ wiele
przyktadéw wykorzystania szansy, jaka one nam daty. Odwiedza-
jac wiekszo$¢ gmin w Polsce mozna dostrzec tablice informujace
o wspodtfinansowaniu inwestycji ze Srodkéw UE. Polskie przedsie-
biorstwa dobrze wykorzystaty fundusze unijne inwestujgc w nowe
technologie i nowoczesne rozwigzania techniczne, pamietajac
o aspektach ekologicznych. Chociaz wskazniki innowacji mamy
ponizej sredniej dla UE, to wspdlne wysitki mogg to zmienic.
Nalezy wyciggnaé wtasciwe wnioski i wdrozy¢ nowe rozwigzania
w zakresie dysponowania pomocg unijng tak, by trafita ona tam,
gdzie ma szanse by¢ dobrze zainwestowania dla podnoszenia kon-
kurencyjnosci naszej gospodarki. Przed nami jeszcze wiele pracy.
Z niepokojem czekam na zakoriczenie obecnego okresu progra-
mowania i koniecznosci rozliczenia przez polski rzad otrzymanej
pomocy z Komisjg Europejska. Niestety zanim zdobedziemy to
doswiadczenie przyjdzie nam rozpoczac kolejny okres programo-
wania, nie zdgzymy unikna¢ popetnionych dotychczas btedéw czy
tez wprowadzi¢ nowe mechanizmy.
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@ Przedsiebiorstwa
decyduja sie na r6zne
strategie marketingowe, zarzadzajg
swojg mark3a, analizujg sprzedaz.
Decyduja sie na kolejne kroki,
uzupehniaja linie swoich produktéw

liczagc na dodatkowe zyski,
zwiekszenie zadowolenia
dystrybutorow i klientow czy
uzupetienie luk rynkowych
i wyprzedzenie konkurentéw.
Niekiedy jednak takie dziatania
staja sie szkodliwe, powodujac
dezorientacje klientéw lub
kanibalizacje sprzedazy.
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Czym jest kanibalizacja sprzedazy?

rynek nowy produkt, bedacy catkowitym lub

chociazby czesciowym substytutem w stosun-
ku do débr dotychczas wytwarzanych, wskutek czego
sprzedaz nowego produktu ,zjada” sprzedaz dotych-
czasowego wyrobu tego samego przedsiebiorstwa,
nosi nazwe kanibalizacji sprzedazy.

Innymi stowy kanibalizowanie produktéw oznacza
dostarczanie na rynek przez dang firme w tym samym
czasie produktéw o bardzo podobnych atrybutach, ktére
maja trafi¢ do tej samej grupy klientéw, co powoduje spa-
dek sprzedazy starszego produktu.

Zwykle, opisywane zjawisko jest niekorzystne dla przed-
siebiorstwa, a wiec firmy nie ,wypuszczajg” na rynek pro-
duktéw o podobnych cechach w tym samym czasie rozu-
miejac, ze klient, ktéry zakupit juz jeden produkt nie bedzie
zainteresowany kupnem drugiego o bardzo podobnych lub
nawet identycznych cechach.

Zjawisko, w ktérym wytwodrca wprowadza na

Podejscie firm do kanibalizacji

Zjawisko kanibalizacji produktéw jest dobrze znane firmom
komputerowym. Postep w dziedzinie nowych technologii jest
ogromny, a kazda z tych firm pracuje nad produktami szybszy-
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mi, pojemniejszymi, o wiekszej funkcjonalnosci czy ciekawszym
wzornictwie. Aczkolwiek, wiekszos¢ firm swiadomych ryzyka
wystapienia zjawiska kanibalizacji dostarcza na rynek nowe pro-
dukty dopiero po osiggnieciu zaktadanego poziomu sprzedazy
produktéw, ktére obecnie sg na rynku.

Podobnie sytuacja ma sie w koncernach medialnych posia-
dajacych np. kilka stacji telewizyjnych. Zwaza sie na to, aby jed-
na stacja telewizyjna nie odbierata widzéw innej. Dlatego tez,
tak licznie w ostatnim czasie powstajgce kanaty tematyczne
skierowane s do zupetnie innych grup docelowych. Na
istnienie kanibalizacji produktu zwracano uwage podczas
uruchamiania nowego kanatu tematycznego duzej grupy
medialnej. Popularna, wsérdd oséb zainteresowanych zjawi-
skami ekonomicznymi, nowa stacja telewizyjna zajmujaca
sie tematyka biznesowa byta potencjalnym zagrozeniem
dla juz istniejacej stacji informacyjnej, ktéra to réwniez
w pewnym zakresie zajmuje sie ogdlnie rozumiang te-
matyka ekonomiczng. Zwracano uwage na mozliwosc¢
kanibalizacji pewnych programdw, jako ze grupa doce-

lowa widzéw mogta by¢ bardzo podobna.

Strategia kanibalizacji

Inna strategie prezentuje jedna z firm produkujaca
nowoczesne, przenosne odtwarzacze multimedial-
ne. Dostarcza na rynek podobne produkty, ktére
potencjalnie maja trafi¢ do tej samej grupy klien-

téw, tym samym kanibalizujac produkty. Pozornie

jest to zabieg nielogiczny, aczkolwiek firma dzieki
temu dostarcza swoim klientom rézne urzadze-
nia. Dajac mozliwosé wyboru, wychodzi naprze-

ciw oczekiwaniom klientéw zafascynowanych
nowinkami technicznymi. Osigga dzieki temu
korzysci w postaci wcigz niezachwianej pozycji
lidera na rynku tych urzadzen, a takze znakomi-
tej rozpoznawalnosci marki na rynku.

Whioski z kanibalizacji

Firma Swiadoma istnienia zjawiska kanibalizacji
moze jej unikaé lub prébowac ja zaplanowa¢, kon-
cepcje bywaja rézne.

Podejscie, ktére charakteryzuje najwieksze fir-
my mozna okreslic nastepujgco: jezeli firma nie
kanibalizuje wtasnych produktéw, pewnie zrobi to
firma konkurencyjna. Pomimo kosztéw, jakie ponosi
przedsiebiorstwo, zjawisko kanibalizacji sprzedazy jest
niejednokrotnie wykorzystywane przez duze firmy do
utrzymywania wysokiej swiadomosci wtasnych marek
wsrod potencjalnych klientéw. Dla mniejszych firm zja-
wisko kanibalizacji wystepuje zwykle w przypadku wpro-
wadzania na rynek drugiego produktu, ktéry ma zastgpié¢
starszy produkt.

Bibliografia:
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iInwestycje

Partnerstwa
Publiczno - Prywatnego

W dobie kryzysu gospodarczego, zaréwno podmioty publiczne jak i prywatne,

muszg postepowac niezwykle rozwaznie, realizujgc wszelkiego rodzaju

przedsiewziecia. Wiadza publiczna, wykonujgc swoje zadania, prébuje

maksymalnie ogranicza¢ wydatki, zas podmioty prywatne szukajg statych zrédet

publiczno - prywatne.

PPP co to wtasciwie takiego?

artnerstwo publiczno - prywatne mozna rozumie¢ jako

wspolng realizacje przedsiewziecia, oparta na podziale za-

dan i ryzyka pomiedzy podmiotem publicznym i partnerem
prywatnym?, na podstawie dtugoletniej umowy zawartej zgodnie
z przepisami ustawy o partnerstwie publiczno - prywatnym (sensu
stricte PPP).

Drugim aktem regulujgcym jest ustawa o koncesji na roboty
budowlane i ustugi (sensu largo PPP).

Partnerstwo publiczno - prywatne moze obejmowac takie dzie-
dziny jak:
¢ budownictwo mieszkan na wynajem,

e centra sportowo-rekreacyjne,
e parkingi,

e szkoty,

e siedziby wtadz publicznych,

e gospodarke komunalna,

e budownictwo drdg i autostrad.

PPPortal.pl przeprowadzit badania, w ktérych pytano ankieto-
wanych o dziedzine, w ktérej widza koniecznos¢ wspotpracy sek-
tora publicznego i prywatnego. A oto wyniki:

Z wykresu 1 wynika, iz istnieje potrzeba wspdtpracy omawia-
nych sektoréw, zwtaszcza w dziedzinie infrastruktury sportowe;j,
transportu czy stuzby zdrowia. Ustawodawca jest zgodny z opinig
publiczng, co wyraza dajgc mozliwos¢ przygotowania UEFA EURO
2012 w formie PPP.

Korzysci dla strony publicznej

Partnerstwo publiczno-prywatne w wielu krajach $wiata
uznawane jest za niezwykle korzystng forme realizacji inwestycji

1. Art.1 ustawy z dn. 19.12.2008r. o partnerstwie publiczno-prywatnym.

dochodéw. Rozwigzaniem tego rodzaju probleméw moze by¢ partnerstwo

@ Wykres 1.
Mozliwe dziedziny wykorzystania PPP 2011
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zwtlaszcza infrastrukturalnych. Przede wszystkim umozliwia ona
realizacje wielu celéw publicznych, dzieki kapitatowi posiadane-
mu przez strone prywatna, ktdra osiaga zyski z inwestycji.

Innymi korzysciami z partnerstwa publiczno - prywatnego dla stro-
ny publicznej s3:

e realizacja projektéw w sytuacji ograniczonej dostepnosci ka-
pitatu publicznego,

e ograniczone koszty catkowite projektu, w stosunku do kosz-
tow, jakie wtadza publiczna poniostaby realizujgc dang inwestycje
samodzielnie,

e optymalizacja ryzyka - obarczenie gtéwng odpowiedzialno-
Scig te strone, ktéra ma wieksze mozliwosci w jego zarzadzaniu,

e zwiekszona efektywnos$¢ procesu wdrazania i zarzadzania
projektem - partner prywatny zarzadza projektem, a wtadza pu-
bliczna moze skoncentrowac sie na planowaniu i kontrolowaniu
zadan publicznych,

Inwestycje w ramach partnerstwa publiczo - prywatnego

e wyzsza jakos¢ ustug publicznych,

e generowanie dodatkowych przychodéw,

* poprawa dziatania administracji publicznej,

e wprowadzenie mechanizmdéw konkurencji w proces $wiad-

czenia ustug publicznych,

e wzrost wptywow budzetowych z tyt. ptaconych podatkéw

i optat przez podmiot sektora prywatnego.

Dlaczego partnerstwo publiczno - prywatne optaca sie partnerowi

prywatnemu?

e rozszerzenie zakresu prowadzonej dziatalnosci,

e wzrost przychoddw i zyskow,

e state zyski, wynikajace ze stabilnego i dtugoterminowego kon-
traktu,

e elastyczno$¢ w ustalaniu specyfikacji produktu koricowego
lub ustugi - PPP jest elastyczng formg wspotpracy, umozliwia-
jaca zmiany poczatkowych postanowien,

e  bodice do osiggania dobrych wynikéw i dostarczania ustug
wysokiej jakosci,

e mozliwos¢ generowania dodatkowych przychodéw od stron
trzecich (np. wynajmowanie powierzchni uzytkowych w przy-
padku zarzgdzania nieruchomoscia),

e  okazja do komercyjnego wykorzystania innowacji,

e  optymalizacja ryzyka - obarczenie gtéwng odpowiedzialno-
$cig te strone, ktéra ma wieksze mozliwosci w jego zarzadza-
niu, na ogot zarzadza partner prywatny, jako strona doswiad-
czona w tej dziedzinie,

e  zagwarantowanie przez sektor publiczny minimum przycho-
dow dla partnera prywatnego, jesli popyt na ustugi bedzie
nizszy od prognozowanego.

Patrzac na powyzsze korzysci, za najwazniejszg w dobie kryzy-
su gospodarczego mozna uzna¢ pewnos¢ statego otrzymywania
srodkéw finansowych, poniewaz strona publiczna jest jednym
z najpewniejszych kontrahentow. Duzg korzyscig jest takze nieza-
leznos¢ od popytu na ustugi, poniewaz jesli bedzie on niewystar-
czajacy, podmiot publiczny moze doptaca¢ partnerowi prywatne-
mu do $wiadczonych ustug.

Kto moze bra¢ udziat w przetargu?

Ustawa o PPP nie stawia wygdérowanych wymagan wobec po-
tencjalnego partnera prywatnego, jedynym warunkiem jest bycie
przedsiebiorcg lub przedsiebiorcg zagranicznym w rozumieniu
ustawy o swobodzie dziatalnosci gospodarczej. Dalsze wymogi
wobec podmiotu prywatnego zwigzane sg ze specyfika realizowa-
nego przedsiewziecia, ktore sg zawarte w ogtoszeniu o planowa-
nym przedsiewzieciu.

Przyktadowo, jesli przedmiotem jest budowa autostrady, oczy-
wiste jest, iz przedsiebiorca lub przedsiebiorca zagraniczny musi
dysponowac odpowiednim kapitatem. W naszym kraju w ramach
PPP powstata autostrada wielkopolska, bedaca najwiekszym
w Polsce projektem zrealizowanym w systemie partnerstwa pu-
bliczno-prywatnego. W tym projekcie partner prywatny pokryt
zaledwie 12% catkowitych kosztéw realizacji projektow.

Zastosowanie formuty partnerstwa
publiczno-prywatnego w Polsce

W naszym kraju liczba zrealizowanych projektéw w ramach PPP
jest dos¢ niewielka, ale zwiekszyta sie ona z 2 zawartych umoéw
w 2009r. do 16 umdw w 2010r. Przyczyna niewielkiej liczby zre-
alizowanych projektéw jest krétki staz aktu prawnego regulujgce-

go realizacje zadan publicznych w takiej formule oraz zbyt mata
wiedza zaréwno strony publicznej jak i prywatnej o korzysciach
wynikajacych z PPP.

Odpowiedz na pytanie postawione w tytule artykutu brzmi, zatem
iz PPP optaca sie zaréwno podmiotom publicznym jak i prywat-
nym, miejmy wiec nadzieje iz inwestycji w tej innowatorskiej for-
mule bedzie coraz wiecej.

Oto kilka inwestycji realizowanych w Polsce w ramach PPP 2

e  zaprojektowanie i przebudowanie dwdch drég gminnych
wraz ze skrzyzowaniem z drogg krajowg i oswietleniem
w Gminie Ustka,

e Autostrada Wielkopolska (w trybie koncesji- sensu largo
PPP),

e Termy Gostyninskie”, inwestycja rekreacyjno-uzdrowiskowa
w miejscowosci Solec Zdrdj,

e rewitalizacja dawnej hali magazynowej teatru im. Juliusza
Stowackiego w Krakowie,

e budowa i eksploatacja szpitala powiatowego w Zywcu.

Szpital
powiatowy
w Zywcu*
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2. Na podstawie danych Instytutu Partnerstwa Publiczno-Prywatnego.
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Zagadnienie piractwa
somalijskiego mozna spotkac
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czesciej w wiadomosciach niz

w literaturze swiatowej. Od
czasu do czasu s3 jedynie
informacje, iz porwano
jakas jednostke nawodna.
Jednakze problem piractwa
to cosS wiecej. To zagrozenie
dla bezpieczenstwa
miedzynarodowego oraz
znaczace koszty dla krajow
regionu, jak i gospodarki
Swiatowej, dlatego tez, warto
blizej przyjrze¢ sie temu
zagadnieniu.
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Sytuacja w Somalii

potozone na Pétwyspie Somalijskim, zwanym tez Rogiem
Afryki. Przylega do Oceanu Indyjskiego oraz Zatoki Aden-
skiej. Republika Somalii powstata 1 lipca 1960 r., po potaczeniu
Somali Brytyjskiego i Wtoskiego. W latach 1969 — 1991 Somalig
rzadzita dyktatura prezydenta Siad’a Barre. Okres jego panowa-

Somalia to panstwo w pétnocno-wschodniej czesci Afryki,

nia uznawano za sukces, gdyz znaczna czes$¢ Somalii ulegta mo-
dernizacji. Niemniej jednak, cieniem na jego rzady, kfadzie sie
wojna z Etiopig o region Ogadenu oraz nieustajacy konflikt ze
zbuntowanymi plemionami. W 1991 roku Zjednoczony Kongres
Somalii, grupa rebelianckich plemion, odsuneta Siad’a Barre’e-
go od wtadzy. Od tego czasu kraj znajduje sie w ciggtej wojnie
domowej i w stanie anarchii. Dodatkowo niektére regiony, ta-
kie jak: Puntland czy Somaliland, ogtosity swojg autonomie czy
wrecz niepodlegtosé. W literaturze Swiatowej czesto okresla sie
Somalie jako ,,panstwo upadte”? .

Somalia jest zaliczana do najubozszych krajéw Swiata. PKB
na jednego mieszkarica w 2009 roku wyniosto 600 USD, a bli-
sko 75% mieszkancow kraju zyje za mniej niz 2 USD dziennie? .
Dodatkowo bezrobocie ksztattuje sie na poziomie prawie 50%
(ostatnie dane z 2002 — 47,4%), co jest dodatkowo potegowa-
ne przez niski poziom alfabetyzacji na poziomie ponizej 40% 3.

OMALIJSKIEGD
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Problem piratctwa somalijskiego i jego ekonomiczne konsekwencje

Znaczenie przylegtych szlakéw morskich dla handlu
Swiatowego

Wzdtuz wybrzezy somalijskich znajduje sie jeden z istotniejszych
morskich szlakéw handlowych na $wiecie. Przez Zatoke Aderiska
przeptywa rocznie okoto 22 tysigce statkdw handlowych, trans-
portujacych na swoich poktfadach ponad 8% $wiatowego handlu
oraz blisko 12% Swiatowego transportu ropy naftowej drogg mor-
ska® . Powyzej 30% tych paliw jest przeznaczona dla odbiorcéw
europejskich® .

Czym jest piractwo, jego skala i zasieg

W ostatnich latach spoteczno$¢ miedzynarodowa stata sie
Swiadkiem odrodzenia oraz znacznego rozwoju jednego z najstar-
szych przestepstw przeciwko handlowi — piractwa. Zagadnienie to
jest powszechnie znane, jednakze pojawia sie problem, gdy na-
lezy precyzyjnie okresli¢, jakie czyny mozna zakwalifikowac jako
piractwo.

Najdoktadniej to zagadnienie definiuje artykut 101 Konwen-
cji Narodoéw Zjednoczonych. Stwierdza on, ze piractwo to: ,(...)
wszelki bezprawny akt gwattu, zatrzymania lub grabiezy popetnio-
ny dla celéw osobistych (...) na morzu petnym przeciwko innemu
statkowi (...)".

Wody okolic Somalii od poczatku XXI wieku stawaty sie coraz
bardziej niebezpieczne, gdyz proceder uprowadzania okretéw na-
silat sie. Pomimo, ze w latach 2003-2009 catkowita roczna liczba
atakéw pirackich oscylowata pomiedzy 300 a 400, to we wszyst-
kich regionach Swiata, z wyjatkiem okolic Somalii, ich liczba male-
je. Liczba atakéw przypisywanych piratom somalijskim zwiekszyta
sie ponad 10-krotnie z 21 w 2003 roku do 217 atakéw w 2009
roku®.

Co roku ma miejsce kilkadziesigt udanych porwan. Jedynie
w styczniu tego roku (tj. 2012) zaatakowano 35 statkéw, z czego
7 uprowadzono. W roku 2011 dopuszczono sie napasci na 219
okretéw oraz uprowadzono tgcznie 1181 oso6b - cztonkéw zatdg
porwanych okretéw, 760 z nich wcigz jest w niewoli’.

Wraz ze zwiekszajaca sie liczbg atakdw, diametralnie rozszerza
sie rejon aktywnosci piratow. Jeszcze w 2005 roku mozna byto
sie na nich natkna¢ jedynie w poblizu wod terytorialnych Somalii
i Zatoki Adenskiej. W 2011 roku, zagrozenie atakiem piratéw so-
malijskich rozciaga sie nie tylko na wyzej wymienionych akwenach
lecz réwniez na ogromnych potaciach zachodniej czesci Oceanu

Indyjskiego, po wybrzeze Madagaskaru, Seszeli na potudniu oraz
Indii i Malediwéw na wschodzie .

Reakcja spotecznosci miedzynarodowej

Tak rozszerzajacy sie problem piractwa spotkat sie z reakcjg
spotecznosci miedzynarodowej. Od czerwca 2008 roku pojawit
sie szereg rezolucji Rady Bezpieczenstwa Organizacji Narodow
Zjednoczonych odnosnie zwalczania piractwa. Pozwolono w nich
miedzy innymi na $ciganie piratow, rowniez na wodach terytorial-
nych Somalii oraz na sadzenie piratéw w krajowych systemach sa-
downiczych (w zaleznosci od przynaleznosci paristwowej okretu,
ktéry pojmat piratéw).

Ponadto na wodach Zatoki Adenskiej oraz wschodnich wybrze-
zy Somalii majg miejsce trzy miedzynarodowe akcje wymierzone
przeciwko piratom?®:

e Operacja Atalanta — ustanowiona w listopadzie 2008 roku
przez Unie Europejska operacja o kryptonimie NAVFOR Somalia,
e CTF 151 (U.S. Combined Task Force) - to ustanowiona
w styczniu 2009 roku pod auspicjami amerykanskiej Piatej Floty,
miedzynarodowa jednostka okretéw wojennych,

e Operacja Ocean Shield — zapoczatkowana 17 sierpnia 2009
roku operacja NATO™ .

Ekonomiczne koszty piractwa'!

Piractwo bezsprzecznie oddziatuje na handel swiatowy trans-
portowany drogg morska. Dlatego tez, istotna jest proba zmierze-
nia, jak duzy jest to koszt dla gospodarki swiatowej oraz spotecz-
nosci miedzynarodowe;j.

Mozna wyszczegolnic¢ koszty bezposrednie, jak i posrednie (ma-
kroekonomiczne koszty dla krajow regionu) piractwa. Do kosztéw
bezposrednich zalicza sie m.in. rosngce wysokosci okupdw, wzrost
stawek ubezpieczeniowych, koszt zmiany kurséw statkéw czy
koszty utrzymywania okretéw wojennych. W przypadku obcigzen
posrednich wymienia sie m.in. straty dla handlu kenijskiego, dla
branzy turystycznej w regionie Oceanu Indyjskiego oraz spadek
dochoddw Egiptu z tytutu mniejszej ilosci przeprawianych Kana-
tem Sueskim statkow. Ze wzgledéw metodologicznych duzo trud-
niej jest oszacowac doktadnie koszty makroekonomiczne.

Rokrocznie rosnie srednia wysokos$¢ okupdw za porwany okret.
W 2005 roku byto to okoto 150 tysiecy USD, natomiast w 2010
Sredni okup wynosit 5,4 miliona USD. Jak dotad najwyzszy okup za-
pfacono za koreariski tankowiec Samho Dream w listopadzie 2010
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Problem piratctwa somalijskiego i jego ekonomiczne konsekwencje

roku — 9,5 min USD. Analogiczna sytuacja ma miejsce w przypad-
ku wysokosci stawek ubezpieczeniowych. Wzrosty dotychczasowe
stawki od towaréw oraz pojawity sie nowe: od porwan i okupdw,
od uszkodzen okretéw oraz od przeptywania przez strefe wojny
(ang. war risk zone). Ostatnie ubezpieczenie pojawito sie w 2008
roku, gdy ogtoszono Zatoke Adenska strefg wojny, a dodatkowo
w styczniu 2011 wigczono w to obszar zachodniego Oceanu In-
dyjskiego® . W latach 2005-2010 stawki wzrosty kilkudziesiecio-
krotnie, a w przypadku stawki od przeptywania przez strefe wojny
nawet trzystukrotnie (z 500 USD do 150 tysiecy USD za kurs).

Istotne sg tez koszty utrzymania okretéw wojennych w oma-
wianym regionie. Ogétem, we wszystkich operacjach, wody Zatoki
Adeniskiej oraz zachodniego Oceanu Indyjskiego patroluje okoto
40 jednostek. Przyktadowy koszt dziennego utrzymania jednej
fregaty US Navy to blisko 83 tysigce USD. Gdyby podliczy¢ roczny
koszt utrzymania wszystkich jednostek, to wynosi on okoto 1,3 mld
USD. Dodajac do tego koszty administracyjne i obstugi logistycznej
operacji militarnych koszty siegaja juz 2 mld USD rocznie.

Celem unikniecia porwania swoich statkow czes¢ armatorow
zmienia ich trasy z tradycyjnego szlaku przez Zatoke Aderska, Ka-
nat Sueski i Morze Srédziemne na Ocean Atlantycki, kierujac je do-
okota przylgdka Dobrej Nadziei, aby optynety cata Afryke. Wydtuza
to podrdéz srednio o 10 dni. Okoto 10% statkdw ptynie zmieniong
trasg, co przy dziennych kosztach utrzymania okretu, zmniejszonej
liczbie kurséw rocznie, generuje koszty blisko 3 miliardéw USD.

Zmiana tras statkéw handlowych jest $cisle powigzana ze
spadkiem dochodéw Egiptu z uzytkowania Kanatu Sueskiego.
Szacuje sie je na 642 miliony USD rocznie. Stanowi to strate okoto
0,3% rocznego PKB Egiptu®®.

Trudne do oszacowania, aczkolwiek znaczne s3 tez koszty dla
handlu w regionie. Wszystkie kraje lezagce w poblizu rejondw, gdzie
nastepujg ataki piratdéw ponosza straty. Przyktadowo, w 2009 roku
Al Mohammad Mujawar, premier Jemenu podat, ze roczne straty
sektora rybotéwstwa wynoszg okoto 150 milionéw USD. Z kolei
minister srodowiska i zasobow naturalnych Seszeli w 2010 roku,
powiedziat, ze straty ponoszone z tytutu piractwa przez dwa gtow-
ne sektory gospodarki jego kraju — rybotéwstwo i turystyke, siega-
ja 10,5 mld USD rocznie.

Wedtug badan Kenijskiej Izby Zeglugowej (ang. Kenyan Ship-
pers Council), w wyniku piractwa miesiecznie koszty importu
zwiekszyty sie 0 24 miliony USD, a koszty eksportu o okoto 10 min
USD. Dodatkowo, szacuje sie, ze ceny débr importowanych moga
wzrosnac az o 10%.

Bezpieczenstwo miedzynarodowe

Problem piractwa somalijskiego jest istotny zaréwno z punktu
widzenia bezpieczeristwa miedzynarodowego, jak i gospodarki
Swiatowej. W wyniku dziatalnosci piratdw straty ponoszg poszcze-
gblne jednostki (np. marynarze, rybacy), armatorzy, gospodarki
narodowe krajéw regionu, jak i spotecznos¢ miedzynarodowa.
taczne koszty piractwa somalijskiego dla gospodarki Swiatowej,
wg badan One Earth Future, ksztattuja sie na poziomie od 7 do 12
miliardéw USD, w zaleznosci od przyjetych szacunkéw. Niemniej
jednak, wsréd badaczy nie brak gtoséw, chcacych zmarginalizo-
wac problem. Podaja, iz ataki dotycza zaledwie 0,1% Swiatowego
handlu, tylko 0,6% statkow ptywajacych w danym regionie byta
zaatakowana, a 0,2% porwana. Jednakze, poglady te spotykaja sie
czesto z krytyka'*, gdyz nie mozna przeliczac na procenty i pienig-
dze wartosci takich, jak bezpieczenstwo i zycie ludzkie.
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W obecnych czasach mozna

zauwazy¢ bardzo gwattowny rozwdj
rynku inwestyciji nie tylko na swiecie,
ale rowniez w Polsce. W dobie glo-
balizacji rynki finansowe podlegajg
bardzo szybkim zmianom. Instytucje

bankowe przescigaja sie w tworzeniu
oraz ,modernizowaniu” produk-

tow tak, aby mogty sprostac coraz
wyzszym oczekiwaniom inwestoréw.
Mozna zdecydowanie stwierdzic,

ze tradycyjne lokaty bankowe nie

S3 juz sposobem na ,,zarobienie”
dodatkowych srodkoéw, lecz forma
przechowania ich. Klienci, ktérzy
pragna ponadprzecietnych zyskow
powinni zwrdéci¢ uwage na inne
formy oszczedzania tj. inwestycje.

Tendencje we wspoétczesnej bankowosci inwestycyjnej

ynek bankowy obecnie posiada szereg produktéw do-
pasowanych do wiedzy, doswiadczenia, oczekiwan oraz
sktonnosci do ryzyka potencjalnych inwestoréw. Ostatnimi
czasy mozemy obserwowac schytek funkcjonowania tzw. lokat
,antybelkowych”, ktére dawaty mozliwo$é uzyskiwania nieznacz-
nie wyzszych zyskéw. Obecnie inwestorzy moga lokowac swoje

tekst: Izabela Kopa
Ekonomia
Niestacjonarne

studia doktoranckie Ut

CERTYFIKATOW
STRUKTURYZOWANYCH
W DOBIE KRYZYSU

Srodki w funduszach inwestycyjnych otwartych, zamknietych czy
zagranicznych, jak rowniez w lokaty ubezpieczeniowe, dajgce sze-
reg dodatkowych korzysci. Natomiast klienci gotowi na wyzsze ry-
zyko w zamian za mozliwos¢ uzyskania ponadprzecietnych zyskow
moga inwestowac bezposrednio w akcje czy kontrakty terminowe.
W Polsce rynek instrumentéw pochodnych dziata od niedawna,
jednak jego rola weciaz sie zwieksza, poniewaz wykorzystanie de-
rywatow w produktach bankowych daje coraz wieksze mozliwosci
inwestycyjne, a produkty oparte o dziatanie takich instrumentéw
cieszg sie coraz wiekszg popularnoscia.

Produktami taczacymi bezpieczeristwo lokat bankowych oraz
mozliwos¢ wyzszego zysku sg produkty strukturyzowane. Artykut
ten ma na celu przedstawi¢ stosunkowo nowy produkt, jakim s3
certyfikaty strukturyzowane, bardzo atrakcyjne zaréwno dla oséb
cenigcych bezpieczenstwo inwestycji ze wzgledu na mozliwosé
ochrony kapitatu, jak rowniez dla oséb, ktére poszukujg ponad-
przecietnego zysku ze swoich srodkow.

Rodzaje certyfikatow strukturyzowanych

Certyfikaty strukturyzowane sg to sprzedawane przez banki
strategie inwestycyjne, polegajgce na inwestowaniu powierzo-
nych $rodkdw zazwyczaj w instrumenty pochodne oparte o cene
papierow wartosciowych, kursy walut, surowce czy metale szla-
chetne. Umozliwiajg one stosunkowo tani oraz tatwy dostep do
wcigz mato popularnych instrumentéw bazowych, tj. np. kakao,
ktére ze wzgledu na duzg innowacyjnos¢ na naszym rynku daja
mozliwos¢ wyzszego zysku. Mozna je kupowac na GPW tak samo
jak akcje spodtek, wystarczy jedynie mie¢ otwarty podstawowy
rachunek maklerski, a inwestor w przeciwienstwie do transakgji
tradycyjnymi instrumentami pochodnymi nie musi podpisywac
specjalnej umowy.

Certyfikaty strukturyzowane mozemy podzieli¢ na:

e  Certyfikaty indeksowe, powigzane z akcjami, papierami
dtuznymi oraz waluta. Certyfikaty indeksowe sg papierami
dtuznymi opartymi o cene indeksu bazowego w stosunku 1:1.
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Rola certyfikatow strukturyzowanych w dobie kryzysu

Instrumentem bazowym moze by¢ waluta, surowce, metale
szlachetne czy indeksy gietdowe. Duzg popularnoscia ciesza
sie certyfikaty oparte o cene ropy naftowej, ztota, srebra,
ale takze pszenicy, gazu ziemnego, kakao czy cukru. Nalezy
pamietac, ze przy produktach bez ochrony kapitatu cena wy-
kupu moze by¢ duzo nizsza od ceny emisyjnej, a nawet moze
wynies¢ zero, czyli w takiej sytuacji nabywca poniesie straty.
Certyfikaty powigzane z walutg s3 to instrumenty powigzane
z konkretng walutg albo parg walutowa, zalezg od ksztatto-
wania sie kurséw walutowych.

e  Certyfikaty bonusowe. Mechanizm takiego rodzaju certy-
fikatu polega na tym, ze na poczatku jego emisji ustala sie
przedziat, w jakim powinien znajdowacd sie instrument, tj.
bariere gérng oraz dolny zakres obserwowanego indeksu.
Jezeli instrument bazowy bedzie w ustalonym przedziale,
to inwestor otrzyma tzw. bonus, natomiast jesli instrument
bazowy przekroczy ustalone ,widetki”, to inwestycja bedzie
wyceniania wg aktualnej wyceny instrumentu.

e Certyfikaty dyskontowe. Jak sama nazwa wskazuje certyfikat
taki jest tanszy niz instrument bazowy, co daje bufor bezpie-
czenstwa w postaci dyskonta.

Certyfikaty strukturyzowane mozna podzieli¢ na: certyfikaty
z gwarancjg kapitatu lub bez gwarancji kapitatu; z opcja wcze-
Sniejszego wykupu lub bez niej; o nieokreslonym lub okreslonym
czasie trwania. Ze wzgledu na te cechy certyfikaty strukturyzowa-
ne najczesciej nie sa produktami strukturyzowanymi, poniewaz
zazwyczaj nie wystepuje tutaj ochrona kapitatu. Trzeba rowniez
wspomnieé, ze dochdd z takich produktéw jest opodatkowany
podatkiem dochodowym od oséb fizycznych.

Istota inwestycji i podstawowe zalety

Podstawowym pytaniem jest to, dla kogo s3 takie produkty? Sa
to produkty przede wszystkim dla oséb zaznajomionych z rynkami
finansowymi, dla ktérych dotychczasowe instrumenty sa mato
wystarczajgce i pragng zainwestowacé w co$ zupetnie nowego, da-
jacego mozliwosci inwestycji w wyspecjalizowane rynki. Nastepng
grupa docelowg sg inwestorzy, ktérzy zastanawiajg sie nad samo-
dzielnymi inwestycjami w akcje. Jest to doskonata alternatywa,
poniewaz mozna tutaj zainwestowac¢ w rynki, ktére do tej pory
byty niedostepne, a srodki zgromadzone w takim produkcie bedg
zarzadzane w ciekawej strategii inwestycyjnej. Wazng zaletq jest
brak optat za zarzadzanie, ktére wystepuja w przypadku funduszy
inwestycyjnych, a brokerzy za obrét pobierajg takie same prowi-
zje jak w przypadku handlu akcjami, czyli ok. 0,25-0,39% wartosci
transakcji. Ponadto, certyfikaty te sg dos¢ szybko zbywalne, co
nie zaktéca ptynnosci inwestycji. Zainteresowani moga by¢ réw-
niez ci, ktérzy interesuja sie nowinkami finansowymi, poniewaz
rynek certyfikatow strukturyzowanych jest dos¢ mtody. W Polsce
rozwija sie dopiero od 2007 roku. Gtéwnym atutem certyfikatow
strukturyzowanych jest ich prosta budowa. Inwestor w tatwy spo-
s6b moze oceni¢ aktualng wartos¢ swojej inwestycji, poniewaz
ma staty dostep do biezgcych wycen swojego produktu, ktére sg
odbiciem instrumentu bazowego. Co wiecej zainwestowanie nie
wymaga duzych naktadéw finansowych, a co za tym idzie pro-
dukty te s dostepne dla kazdego inwestora. Kolejng zaletg cer-
tyfikatow strukturyzowanych jest koncentracja. Skupione sg one
tylko na wycinku rzeczywistosci ekonomicznej, czyli np. na rynku
ztota, koszyku spotek reprezentujacych dang branze czy regionie
geograficznym.

Inwestujgc w takie produkty nalezy pamietac, ze mimo okreslo-
nego czasu inwestycji, inwestor nie musi posiadac certyfikatow do
momentu zapadalnosci. Wazng kwestig jest ustalenie na samym
poczatku inwestycji poziomu zysku, ktory nas satysfakcjonuje
i w momencie jego osiggniecia dokonanie zlecenia wykupu.

Wiekszos¢ obecnych na GPW certyfikatow strukturyzowanych
bazuje na produktach wycenianych w EUR lub USD, dlatego nale-
2y brac¢ pod uwage réwniez ryzyko walutowe. Inwestujgc nalezy
taz pamietaé, ze nie sg to inwestycje krotkoterminowe. Produk-
ty, o ktére oparte sg certyfikaty nie reagujg tak dynamicznie jak
rynek akcji, wiec na reakcje zwigzang z sytuacjg na rynku trzeba
poczekac. Dlatego inwestycje w certyfikaty strukturyzowane nale-
2y rozpatrywac w szerszym horyzoncie czasowym. Nalezy rowniez
pamietac o tym, iz w przypadku, gdy upada emitent tracg takze
posiadacze certyfikatow, w zwigzku z tym wazng kwestig przed
rozpoczeciem inwestycji jest ocena sytuacji finansowej emitenta
struktury.

Obecnie na rynku polskim pie¢ instytucji zajmuje sie emisjg
certyfikatow strukturyzowanych: PNB Paribas Arbitrage Issuance
B.V., Deutsche Bank AG London, ERSTE Bank i UniCredit Bank AG
oraz Raiffeisen Centrobank AG. Rynek certyfikatow strukturyzo-
wanych zapewne w najblizszym czasie bedzie sie jeszcze rozwijat.
W tym momencie wiekszos¢ certyfikatéw oferowanych na rynku
polskim jest opartych o indeksy. Zapewne w najblizszym czasie
bedziemy mogli inwestowac w certyfikaty oparte o ceny obligacji,
rynki nieruchomosci. Rynek ten daje nam wiele mozliwosci na in-
westycje w produkty, ktére do tej pory byty dostepne tylko dla wy-
specjalizowanych graczy gietdowych. Mozemy inwestowaé m.in.
w surowce, zrédta energii odnawialnej, czy zarabia¢ na spadku
ceny ropy naftowej. Dzieki takim produktom stajemy przed wielka
szansg inwestowania w bardziej ztozone produkty, jednoczesnie
nie ponoszac tak duzego ryzyka. Zatem wszystko wskazuje, ze Pol-
ska podaza sladem krajéw wysokorozwinietych, gdzie produkty
tego typu ciesza sie duzg popularnoscia i stanowig od kilku do na-
wet kilkunastu procent aktywoéw powierzanych instytucjom finan-
sowym. W Polsce jest to nadal znikomy procent, jednak w ostat-
nim czasie obserwuije sie tendencje zwyzkowa. Na ocene wynikow
tych produktow jest za wczesnie, poniewaz z reguty zaktadane sg
one na z gory okreslony czas, a rynek jest stosunkowo mtody.
Niewatpliwie trzeba podkresli¢, ze dla certyfikatow strukturyzo-
wanych mozemy w tej chwili zaobserwowac okres ,,zniw”, miejmy
tylko nadzieje, ze po czasie euforii nie nastapi rozczarowanie, jak
to miato miejsce w przypadku funduszy inwestycyjnych podczas
ostatniego kryzysu.
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PREZYDENCIA
W RADZIE UE

@ W okresie 01.07.2011 — 31.12.2011 Polska sprawowata prezydencje w Radzie Unii
Europejskiej. Byto to nie tylko ogromne wyzwanie wymagajace zaawansowanego
planowania strategicznego, peinej aktywnosci politycznej i organizacyjnej
na szczeblu krajowym i europejskim, ale takze szansa dla Polski na wyrazne
zaakcentowanie swojej obecnosci w Unii Europejskiej. Z poczatkiem roku 2012
nadszedt czas podsumowania okresu polskiego ,,przywodztwa”: oceny osiggnie¢
oraz zrealizowanych celéw. Zacznijmy od tego, czym jest sam organ Rady Unii
® Europejskiej oraz jaka role odgrywata w nim Polska przez ostatnie pét roku.
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Polska prezydencja w Radzie UE

@ Rysunek 1.* =T

Prezydencja w Radzie Unii Europejskiej

w Unii. Wraz z Parlamentem Europejskim przyjmuje akty
prawne, majace bezposrednie przetozenie na zycie obywa-
teli orazistotne znaczenie na arenie miedzynarodowej. Do jej kom-
petencji nalezy m.in. koordynacja polityk panstw cztonkowskich,
zawieranie w imieniu Unii uméw miedzynarodowych, rozwijanie
polityki zagranicznej oraz uchwalanie (wraz z Parlamentem Euro-
pejskim) budzetu unijnego. W Radzie zasiadajg przedstawiciele
rzgdow panstw cztonkowskich, czyli poszczegdlni ministrowie.
Kazdy kraj cztonkowski ma przywilej i jednoczesnie obowia-
zek sprawowania prezydencji w Radzie. Prezydencja jest petnio-
na przez okres 6 miesiecy, rotacyjnie przez wszystkich cztonkéw
w ustalonej wczesniej kolejnosci. Warto przy tym wspomnieé,
ze 18 — miesieczng prezydencje zbiorowa wprowadzit Traktat Li-
zbonski, ktory wszedt w zycie w 2009r. Zgodnie z jego zapisami,
w czasie swojego pétrocza, prezydencja kieruje posiedzeniami na
wszystkich szczeblach, proponuje kierunki prac oraz wypracowu-
je kompromisy konieczne w procesie decyzyjnym Rady. W trosce
o ciggtosc prac - panstwa, ktdre sprawuja przewodnictwo w trzech
kolejnych okresach $cisle ze soba wspdtpracuja. Taka tréjka prezy-
dencji opracowuje wspodlny program dziatalnosci Rady na okres 18
miesiecy. Polska jest w ,,trio” razem z Danig oraz Cyprem — Polska
petnita przewodnictwo w drugiej potowie 2011r, po nas przysto-
wiowg ,pateczke” przejeta Dania, a okres wspdlnej prezydencji
zakonczy Cypr wraz z koricem roku 2012.

Rada Unii Europejskiej jest waznym biegunem decyzyjnym

Cele polskiej prezydencji

1 lipca 2011r. Polska objeta po raz pierwszy w historii prezyden-
cje w Radzie UE. Petnomocnikiem Rzadu do spraw Przygotowania
Organdéw Administracji Rzadowej i Sprawowania przez Rzeczpo-
spolita Polska Przewodnictwa w Radzie Unii Europejskiej zostat
Mikotaj Dowgielewicz.

Logo polskiej prezydencji (Rysunek 1.), autorstwa Jerzego Ja-
niszewskiego to sze$¢ kolorowych, skierowanych w goére strzatek
oraz polska flaga. Logo nawigzywato symbolika do Solidarnosci
i miato pokaza¢ Polske jako nowoczesne i mtode duchem panstwo,
potrafigce inicjowaé pozytywne zmiany w catej Europie.

31 maja 2011 r. Rada Ministréw przyjeta ,,Program 6-miesieczny
polskiej Prezydencji w Radzie Unii Europejskiej w Il potowie
2011 r”* Gtéwnym celem miato by¢ wprowadzenie UE na tory
szybkiego wzrostu gospodarczego i wzmocnienie sity politycznej
wspolnoty. Aby to zadanie zrealizowaé planowano skupi¢ sie na
trzech podstawowych priorytetach:

e Integracja europejska jako Zzrédto wzrostu (dziatanie na rzecz
wzmocnienia wzrostu gospodarczego przez rozwdj rynku
wewnetrznego i wykorzystanie budzetu unijnego do budowy
konkurencyjnej Europy);

e Bezpieczna Europa (zwiekszenie bezpieczeristwa makroeko-
nomicznego, stworzenie zrebdw zewnetrznej polityki ener-
getycznej UE, reforma Wspdlnej Polityki Rolnej, wzmacnianie
zdolnosci wojskowych i cywilnych UE);

e Europa korzystajagca na otwartosci (budowa stref wolnego
handlu z panstwami Partnerstwa Wschodniego, dalsze roz-
szerzanie Unii).

Stopien realizacji zatozonych celéw

Do najwazniejszych rezultatéw prac polskiej prezydencji nalezy
zaliczy¢?:

1) Przyjecie tzw. ,,SzeSciopaku”:

e wzmocnienie kryterium dtugu, dotychczas odgrywajacego
duzo mniejszg role niz kryterium deficytu;

e rozszerzenie mozliwosci stosowania sankcji wobec panstw
strefy euro za nieprzestrzeganie regut i zasad polityki budze-
towej oraz wprowadzanie ich na wczesniejszym niz dotych-
czas etapie.

2) Uzgodnienie budzetu UE na rok 2012:

Przysztoroczny budzet wyniesie 147,2 mld euro po stronie zo-
bowigzan i 129 mld euro po stronie ptatnosci; pierwszy raz od wej-
$cia w zycie Traktatu z Lizbony Rada i Parlament Europejski zdotali
osiggna¢ porozumienie w sprawie budzetu rocznego w terminie
przewidzianym prawem.

3) Zewnetrzny wymiar polityki energetycznej UE:

Przyjety przez kraje cztonkowskie dokument definiuje m.in. za-
sady rynkowe w relacjach zewnetrznych oraz kluczowe projekty
infrastrukturalne umozliwiajgce dostawy surowcéw spoza UE oraz
wspotprace panstw cztonkowskich na forach miedzynarodowych.
4) Szczyt Partnerstwa Wschodniego:

32 delegacje panstw cztonkowskich Unii Europejskiej i krajow
partnerskich oraz przedstawiciele najwazniejszych instytucji UE
zgodzili sie, ze wzmocnienie Partnerstwa Wschodniego - wtgcza-
jac w to zwiekszenie jego finansowania - jest koniecznoscig;
deklaracja polityczna szczytu zostata podparta konkretami: budzet
przeznaczony na inicjatywy Partnerstwa Wschodniego wzrést do
prawie 2 mld euro; do konica roku miaty zostaé zakoriczone nego-
cjacje o umowie stowarzyszeniowej z Ukraing i rozpoczete nego-
cjacje umowy DCFTA z Motdawig i Gruzjga.

5 ) podpisanie Traktatu Akcesyjnego z Chorwacja:

Polska prezydencja w terminie zakonczyta prace nad pierwsza
(angielska) wersjg Traktatu Akcesyjnego dla Chorwacji. 17 wrze-
$nia 2011r. premier Donald Tusk uroczyscie przekazat tekst projek-
tu Traktatu wtadzom chorwackim w Zagrzebiu;

Chorwacja wejdzie do Unii w dniu 1 lipca 2013 r.

6) Zakoniczenie negocjacji umowy w sprawie strefy wolnego han-

dlu oraz Umowy Stowarzyszeniowej z Ukraing.

7) Rozpoczecie negocjacji handlowych z Gruzjg i Motdawig,

wzmocnienie partnerstwa z Azerbejdzanem i Armenia.

Ocena polskiej prezydencji

14 grudnia 2011 odbyta sie debata podsumowujaca polska pre-
zydencje. Miata ona miejsce w gmachu Parlamentu Europejskiego
w Strasburgu. Podsumowania dorobku mijajgcego pétrocza do-
konat Donald Tusk. Premier wiele razy podkreslat, ze prezydencja
miata miejsce w trudnych czasach kryzysu finansowego i politycz-
nego. Uwaza jednak, ze nasz kraj najlepiej jak potrafit zrealizowat
wyznaczone zadania — najwazniejszym dla niego osiggnieciem sa
zakonczone sukcesem prace nad ,szesciopakiem”, akcesjg Chor-
wacji, partnerstwem wschodnim oraz bezpieczeristwem energe-
tycznym. Owczesny przewodniczacy Komisji Europejskiej Jose Ma-
nuel Barroso ocenit, ze Polska spetnita oczekiwania, podtrzymata
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duch partnerstwa w instytucjach europejskich oraz w panstwach
cztonkowskich UE. Najwiekszy komplement pod adresem prezy-
dencji Polski ustyszeliSmy z ust Martina Schulza, lidera socjalde-
mokratéw w PE. Stwierdzit on, ze sprawowane przez nas przewod-
nictwo w Unii byto bez zadnych watpliwosci najlepszym sposrdd
pietnastu, ktérym miat on sie okazje przygladac.

Nie trudno jest jednak znalez¢ wypowiedzi politykow i eksper-
tow, ktérzy w duzo bardziej sceptyczny sposob oceniaja nasze
przewodnictwo. Zdaniem posta PiS, Krzysztofa Szczerskiego, pre-
zydencja, z wyjatkiem pracy urzednikéw, byta nieudana. Uwaza
on, ze nie przyniosta niczego, co statoby sie polska marka w Eu-
ropie. Ocenit, ze przyczyng tego jest m.in. kryzys, ktéry zmniejszyt
znaczenie przewodnictwa Polski w Radzie UE. Negatywny wptyw
kryzysu na naszg prezydencje zauwazyt tez Francois Bafoil, spe-
cjalista od Europy Srodkowej i Wschodniej z Francuskiej Akade-
mii Nauk: ,,Prezydencja polska zostata zupetnie zmiazdzona przez
kryzys zadtuzenia: najpierw w Grecji i panstwach Potudnia UE,
a potem w catej strefie euro. Stad gtos Polski nie byt styszalny”3.
Arkadiusz Mularczyk z Solidarnej Polski ocenit, ze Polska zamiast
podjac¢ prébe budowania swojej pozycji jako lidera panstw spoza
strefy euro, wolata walczy¢ o wejscie do mainstreamu. Przypo-
mniat réwniez, ze Niemcy w okresie swojej prezydencji wywalczyli
Traktat Lizbonski, ktéry w istotny sposéb wzmacniat ich pozycje
w Unii, Francja - wywalczyta korzystny dla siebie pakiet klimatycz-
ny, a Polsce (wedtug niego) nie udato sie wywalczy¢ dla siebie nic.
Znawca spraw polskich z Uniwersytetu Paris-Dauphine, Jerome
Heurtaux, uwaza, ze “z punktu widzenia poczatkowych celéw
polskiej prezydencji jej sukces jest wzgledny”*. Do osiggniec Polski
politolog zalicza wtasciwe prowadzenie dyskusji nad wieloletnig
perspektywa budzetowa Unii w latach 2014-2020 oraz sfinalizo-
wanie prac nad “szesciopakiem”. Po stronie niepowodzen polskiej
prezydencji Heurtaux odnotowuje natomiast pozostawienie na
uboczu unijnej polityki bezpieczeristwa i obrony oraz brak sukcesu
w przyjeciu Rumunii i Butgarii do strefy Schengen.

Z prezydencji najbardziej zadowoleni s3 zwolennicy zaciesnia-
nia wiezéw europejskich. Premier czesto podkresla, ze integracja
europejska jest jedynym sposobem pokonania obecnego oraz
przysztych kryzysdw. Eurosceptycy natomiast zarzucajg naszej
prezydencji za mato walki o interesy Polski, a za duzo pieknych

stéw o wspdlnocie, ktére nierzadko majg charakter propagan-
dowy, a wcielenie ich w Zycie moze sie wigza¢ z ograniczeniem
suwerennosci. Ktory z nurtéw okaze sie wiodacy w najblizszych
latach — czas pokaze. Jednak wystgpienie Radostawa Sikorskiego,
w ktérym daje do zrozumienia, ze jedyng szansg przetrwania Unii
jest dazenie do stworzenia federacji oraz przygotowywany pakt
fiskalny daty niejako sygnat jakiego kierunku dalszej wspdtpracy
nalezy sie spodziewac.
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tekst: mgr Elzbieta Grzegorczyk
Finanse i Rachunkowos¢
Uniwersytet £édzki

Po powrocie z Erasmusa, ktérego
spedzitam w Grecji, a dokiadniej

w Salonikach, czesto slyszatam pytanie:
jak tam byto? Odpowiedzi tupu: ,,fajnie”,
»cieplo” czy tez ,.inaczej niz u nas”, ktére
zwykle zadawalaja niektérych pytajgcych,
zdawaly sie tylko irytowaé prawdziwych

stuchaczy. Jednak kazdy Erasmus sie

Zze mn3g zgodzi, ze nie jest fatwo krétko
opisaé wszystko, czego sie doswiadczylo,
mieszkajac i studiujac, za granica.

Kraj storica i kultury

ozpoczne od nakreslenia obrazu Grecji w kontekscie topo-
Rgraﬁi. Jak kazdy pewnie swietnie pamieta z lekcji geografii,
jest to piekny i korzystnie potozony kraj. Szeroki dostep do
morza, a wiasciwie czterech morz, pasma gorskie, ktére zajmu-
ja okoto 80% powierzchni kraju oraz ponad 3000 wysp. Grecja
to fascynujace miejsce, niezaleznie od pory roku. Latem sg tam
upaty, jednak bliskos¢ morza pozwala tatwiej je zniesc. Jesli chodzi
0 zime, to nigdy przedtem nie przezytam cieplejszej. Opady $niegu
sg dos¢ rzadkim zjawiskiem i robig nie lada furore — zaledwie cen-
tymetr pokrywy $nieznej potrafi spowodowac paraliz na drogach
oraz zamkniecie szkét. Kurtki zimowe sprzedawane w Grecji, u nas
nadawatyby sie na wczesna jesien.

Zwazajac na fakt, ze Grecja jest jednym z najstarszych parstw
naszego kontynentu, nie mozna unikng¢ stycznosci z historig i sta-
rozytnoscia w réznorodnej postaci. S tam niezliczone ilosci mu-
zedw i zabytkowych kosciotow prawostawnych oraz niesamowite
pozostatosci po wspaniatych starozytnych miastach jak: Ateny, Sa-
loniki, Meteora, Korynt, Vergina, ktérych nie sposéb nie zwiedzic.
Grecy s bardzo dumni ze swojego dorobku i osiggnieé. Kultywuja
swoje tradycje i majq wielki sentyment do symboli narodowych.
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Powiewajgca flaga jest bardzo czestym widokiem w tym kraju,
podobnie jak symbol zaglowca, z ktérym réwniez czujg sie bardzo
zwiazani. Pojawia sie on np. podczas Swigt Bozego Narodzenia,
obok ubranej choinki, a niekiedy nawet pieknie udekorowany
i oéwietlony, zamiast niej. Swiateczna choinka, ktéra zyskata takg
popularnos$¢ w catej Europie, nie podbita serc Grekow.

Charakterystyczne dla Grekéw jest rozwiniete poczucie wolno-
$ci, ktore widac na wielu ptaszczyznach zycia. Zasady ruchu dro-
gowego — w teorii jest ich wiele, jak w kazdym europejskim kraju,
w praktyce jednak przestrzega sie tylko ruchu prawostronnego
i czerwonego $wiatta, choc tez nie zawsze. Ulice jednokierunkowe,
pierwszenstwo pieszych na swiattach czy zakaz parkowania wyda-
ja sie pojeciami zupetnie obcymi dla greckiego kierowcy. Dostrzec
mozna szczegoblnie duzy problem z parkowaniem. Grecy parkujg

gdzie chcg, jak chcg i zwykle w sposdb utrudniajgcy poruszanie
sie przechodniom. Parkujg réwniez na ulicach w dwéch lub trzech
rzedach, co ciekawe jednak, nie wywotuje to irytacji u innych
kierowcow, pieszych. Zas trgbienie jest postrzegane jako swego
rodzaju pozdrowienie. Zakazy palenia rowniez nie s3 prawnym
ograniczeniem. Wielokrotnie widziatam osoby, ktére ostentacyj-
nie pality pod znakiem zakazu w formacie A4.

Grecja oszczednosciami ptynaca

Ostatnio bardzo czesto styszy sie w mediach o protestach w Gre-
cji, szczegdlnie przeciwko dziataniom oszczednosciowym rzadu.
Przewaznie podczas zorganizowanych strajkdw generalnych nie
ma mozliwosci korzystania z zadnej formy komunikacji, sparalizo-
wany jest transport: lokalny, kolejowy, morski, czy lotniczy. Strajki
te jednak, cho¢ nakierowane na rzad, najbardziej uderzajg w tu-
rystow, ktdérzy czesto w takich sytuacjach musza korzystac z droz-
szych, prywatnych srodkow lokomocji. W kraju, w ktérym zwiedza-
jacy zostawiajg krocie, szczegdlnie w sezonie letnim, taka sytuacja
moze powaznie zaszkodzi¢, juz i tak trudnej sytuacji gospodarczej,
w jakiej znajduje sie Grecja. Mieszkancy zdajg sie jednak o tym
nie mysleé. Zyja ,z dnia na dzien” i nie martwia sie o daleka, nie-
okreslong przysztos¢. Czuja sie wolni, dlatego tez zaciecie walcza
0 swoje prawa i s3 z tego dumni. O ile kraje Unii, z oczywistych
wzgledow, moga mieé pretensje do Grecji o nadmierng polityke
rozdawnictwa i ulepszanie statystyk, o tyle grecki rzad nie moze
oczekiwac od spoteczeristwa, ze bedzie ono zadowolone z rychtej
zmiany polityki panstwa. Rzad przez lata ,nauczyt” Grekéw, ze
przystuguja im darmowe przywileje, zatem teraz trudno sie dzi-
wi¢, ze sg teraz niezadowoleni z reform, ktére odbierajg im to,
do czego przywykli. Niestety, coraz czesciej strajkujacy dajg upust
rosnacej agresji i protesty wymykaja sie spod kontroli. Swietnym
przyktadem na zobrazowanie mentalnosci Grekdéw moga by¢ pro-
testy studentéw w sprawie positkdw na stotéwkach na Uniwersy-
tecie Macedonskim, na ktérym miatam okazje studiowac. Do tej
pory jedli oni trzy positki dziennie za darmo. Od tego roku muszg
pfaci¢ 2 euro za catodzienne wyzywienie. Pomimo, ze kwota, jak
na greckie realia, a nawet na nasze - polskie, nie jest wygérowana,
studenci okazujg swojg dezaprobate. W Polsce czy innych krajach
europejskich nie do pomyslenia jest, ze positki bedg za darmo,
w Gregcji, nie do pomyslenia jest za nie ptacic.
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Erasmus w Grecji- nie tylko kryzys i strajki

Grecja na co dzien

Oczywiscie Erasmus w Grecji to nie tylko poznawanie miesz-
kancow i tamtejszej tradycji. To réwniez, a moze przede wszyst-
kim, poznawanie ludzi z przeréznych zakatkéw $wiata. Co roku do
Salonik przyjezdza kilkuset studentéw réznych narodowosci, nie
tylko z naszego kontynentu, a kazdy z nich przywozi bagaz prze-
konan, pogladéw i doswiadczen, uksztattowanych przez wtasng
kulture. Codzienne przebywanie z tymi ludZmi poszerza horyzonty
i daje mozliwo$¢ nawigzania nowych, niesamowitych znajomosci.
Saloniki styng rowniez z duzej aktywnosci lokalnego ESN (Erasmus
Students Network), ktéry dba o to, aby studenci sie nie nudzili. Or-
ganizuje spotkania integracyjne, imprezy, wyjazdy, a takze zajecia
sportowe, tak aby kazdy znalazt co$ dla siebie.

Mozliwosci mieszkaniowe w Salonikach sg ograniczone, po-
niewaz nie wszystkie uniwersytety posiadaja akademiki, a nawet

elastycznosé, poniewaz moze sie okazac, ze wybrane przedmioty
nie sg zwigzane z kierunkiem studidw. Poza tym jednak zajecia
prowadzone sg w interesujgcy dla studenta sposdb, a na poziom
jezyka wyktadowcdw nie mozna narzekaé. Warto tez zaczerpngc
nieco wiedzy na temat nowozytnego jezyka greckiego. Musze
przyznaé, ze jest to bardzo ciekawe doswiadczenie.

Co sie za$ tyczy zatatwiania wszelkich formalnosci, to wszystko
odbywa sie w ,zotwim tempie”. Stowo ,xaAapa” (czyt. halara),
bardzo czesto stosowane przez Grekéw, ttumaczone, jako ,luzny”,
,zrelaksowany”, bardzo dobrze obrazuje ich podejscie do biuro-
kracji. Nie nalezy sie zatem przejmowac terminami, poniewaz nie
sg tu przestrzegane, tym samym nie mozna oczekiwaé, ze nasze
sprawy zostang szybko zrealizowane. Niekiedy trzeba sie nacho-
dzi¢, zeby otrzymac dokument, na ktdrym nam zalezy. Wszystko
toczy sie tam jakby swoim, niekontrolowanym rytmem. Jedyne co
mozna zrobic, to cierpliwie czekaé.

jesli, to trudno znalez¢ w nich miejsce. Jednak nie mozna narzekac
na brak ofert noclegowych. Na stronach internetowych uniwersy-
tetow podany jest kontakt do oséb wynajmujgcych mieszkania,
a i na wiasna reke nie jest trudno cos znalez¢. Niestety obecny kry-
zys w Grecji wigze sie z wysokimi kosztami zaréwno mieszkania,
jak i zycia. Ceny produktéw zywnosciowych oraz koszty transportu
rosng w zastraszajagcym tempie. Wybierajac Grecje, jako miejsce
wyjazdu na Erasmusa trzeba sie liczy¢ z tym, ze stypendium pokry-
je jedynie czesc¢ kosztow.

Poziom i system nauczania, jest podobny do naszego, z tym ze
zajecia nie trwajg tak, jak u nas 1,5 godziny zegarowej, a 3 godziny.
Na Uniwersytecie Macedonskim, studentom zza granicy, przedsta-
wiana jest lista przedmiotow w jezyku angielskim, sposréd ktorych
mogg wybraé zajecia dla siebie. Tu potrzebna jest jednak pewna

Nie da sie w kilku zdaniach opisa¢ piekna przyrody, sposobu po-
strzegania $wiata i mentalnosci ludzi oraz wszystkich spostrzezen,
jakie poczynitam i doswiadczen, jakie zdobytam w Grecji - kraju
petnym sprzecznosci. W kraju, w ktérym nowoczesne budynki
rosng w cieniu starozytnych budowli, gdzie ludzie w czasie pracy
strajkuja, a po pracy cieszg sie zyciem; gdzie w czasie kryzysu naj-
drozsza ulica miasta tetni zyciem i gdzie Snieg przyjmowany jest
z entuzjazmem, a o sierpniowym upale mysli sie ze zgroza. Aby
tego wszystkiego doswiadczyc¢ trzeba podjgé wyzwanie i samemu
wybraé sie na studia zagranice. Wszystkich, ktérzy nie sg pewni
czy sobie poradza, gorgco zachecam. Jest to swego rodzaju szkota
zycia, ale zareczam, ze nie bedziecie zatowac.
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@ | Rozmowa z Szymonem Kurzyca-
ekspertem inwestycyjnym Lewiatan
Business Angels, najwiekszej w Polsce

rozmawiaty: Katarzyna Lipczynska,

sieci Aniotléw Biznesu, dzialajgcej przy
Polskiej Konfederacji Pracodawcow
Prywatnych Lewiatan.

K.L: Czy mégtby Pan scharakteryzowadé, czym zajmuje sie Pan-
stwa organizacja? Na czym polegajq dziatania LBA?

Sz.K: Lewiatan Business Angels jest siecig Aniotéw Biznesu, jedna
z najwiekszych w Polsce, rodzajem platformy pomiedzy pomysto-
dawcami a inwestorami. Z jednej strony mamy grupe inwestorow,
ktérzy wyrazili che¢ i zainteresowanie mtodymi pomystami na roz-
woj przedsiebiorstwa, czyli start-upami, a z drugiej strony mamy
pomystodawcéw, ktdrzy trafiajg do nas z pomystem, na réznych
etapach zaawansowania. Czasami trzeba go jeszcze dopracowac,
doszlifowaé, zrozumiec idee finansowania na tym etapie rozwoju.
| to jest nasza rola, aby przygotowac obie strony do potencjalnej
mozliwej transakcji inwestycyjnej.

K.L: Wiec kim jest tak naprawde Aniof Biznesu?

Sz.K: Aniot Biznesu jest inwestorem indywidualnym. Inwestuje
w ciekawe pomysty swoj kapitat finansowy, ale uwzglednia tak-
ze tzw. ,smart money”. Jest to wartos¢ dodana, to jest kapitat
w postaci wiedzy, ktéry on wktada w zamian za udziaty. Poza kapi-
tatem finansowym istotne jest to, ze daje on firmie warto$¢ doda-
na, te czes¢ ,,smart”: swoje doswiadczenie, kontakty biznesowe,
ktére wczesniej wypracowat. Jest to niezwykle wazne, poniewaz
doswiadczenie firm, ktére dostaty dofinansowanie i dzieki temu
sie rozwijaja, wskazuje, ze pienigdze sg warte tyle samo, jesli nie
mniej, niz warto$¢ dodana. To wartos¢ dodana pozwala tak na-
prawde sie firmie rozwija¢, budowaé, przyspieszac.

K.L: Jakiego rodzaju projektow szukajq Aniofty Biznesu?

Sz.K: Przede wszystkim o duzym potencjale wzrostu, ktére po-
zwolg zrealizowac zyski. Wchodzac w projekt, Aniot szuka zwrotu,
wchodzi w projekt, ktéry ma potencjat zwrotu rzedu 20- sto krot-
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BIZNES

W PLANACH
czyli start-up

Z Aniotem Biznesu

nosci zainwestowanego kapitatu. Jesli zainwestowat 100 tysiecy,
to bedzie chciat zwrotu rzedu okoto 2 milionéw ztotych, w okresie
pieciu, szeéciu lat. Sredni zwrot na portfelu inwestycyjnym Anio-
ta Biznesu to okoto 25% rocznie. Jest to bardzo wysoki wzrost
w stosunku do innych rynkéw kapitatowych, obligacji czy innego
rodzaju dziatan, ale ze wzgledu na ryzyko, wymaga wysokiego pro-
gu wejscia. Aniot, inwestujac w przedsiebiorstwa, nie wie, ktéra
z tych firm, odniesie sukces, a ktéra nie. Musi zaktadaé, ze wszyst-
kie maja potencjat na zbudowanie wartosci.

K.K: Jak dotrze¢ do Aniota Biznesu i na jakie rzeczy zwraca on
uwage analizujgc biznes plan mtodego przedsiebiorcy?

Sz.K: Dojscie do Aniota biznesu jest ztozone. Zanim obejrzymy
biznes plan, zapoznajemy sie z tzw. streszczeniem menadzerskim,
jest to nazywany popularnie teaser - krotki tekst dokumentujacy
podstawowe informacje o projekcie. Po co on jest? Dlatego, ze
Anioty majg swoje specyficzne branze i oczekiwania wobec pro-
jektu. Sg Anioty, ktére na przyktad inwestujg tylko w Internet, a sg
takie, ktére w Internet w ogdle nie inwestuja.

K.K: Czyli sq ukierunkowani na konkretnq tematyke?

Sz.K: Tak. Aniot indywidualnie okresla, w co chce inwestowac. My,
jako siec, nie tworzymy podziatu, szukamy we wszystkich branzach
i mamy inwestoréw, ktorzy sg w stanie zainwestowaé w kazda
z nich, jednak kazdy Aniot ma swoje indywidualne preferencje.

K.L: Jakg tematykq sq obecnie najbardziej zainteresowane Anio-
fy Biznesu? Czy jest jakis trend?

Sz.K: W moim odczuciu trendem sg teraz inwestycje zwigzane
z technologiami mobilnymi. Padto pytanie o kryteria oceny, ktory-
mi Aniot sie kieruje. Zawsze najwazniejszym i najtrudniejszym ele-
mentem oceny jest zespot. Istotne jest, kto przedstawia pomyst,
dlaczego wtasnie ten zesp6t ma odnies¢ sukces, dlaczego ten
zespot zrealizuje zatozenia. W biznes planie zatozenia s zawsze
bardzo optymistyczne, ale czy zostang one osiggniete zalezy od
ludzi. Oczywiscie oceniajac cztowieka bierze sie pod uwage duzo
wiecej kryteriéw. Poczynajac od tego, czy poczuje sie tzw. ,che-
mie” miedzy jedna strong a drugg, a koriczac na rzeczach wymier-
nych, takich jak doswiadczenie tej osoby, tworzenie projektéow
biznesowych, technologii. Istotne jest réwniez to czy zespot jest
kompletny, czy mamy do czynienia z pomystodawca, ktéry potrafi
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zrobi¢ dang technologie i potrafi takze jg sprzedaé. Na takie rzeczy
Aniot Biznesu musi zwracac uwage.

K.K: Jezeli zespot nie ma doswiadczenia czy jest taka mozliwos¢,
ze Aniof Biznesu zainteresuje sie nim?

Sz.K: Tak, nie przekreslamy takich zespotéw. Kiedy dostajemy
biznes plan rozwazamy, sprawdzamy, co wskazuje, ze te osoby
sobie poradza. Jest to mierzenie zamiaréow wzgledem sit. Trzeba
okresdli¢, co jesteSmy w stanie zrobi¢, a czego nie. Trudno napi-
sa¢ pomystodawcy w biznes planie - nie mam doswiadczenia,
na przyktad w marketingu. Uwazamy, ze btedem bytoby oceniac¢
stabiej takie pomysty. Aniot Biznesu woli, kiedy kto$ potrafi przy-
znac sie, ze nie ma doswiadczenia w finansach, marketingu czy
w innej dziedzinie, bo wtedy wie, gdzie moze go wesprzeé. Jezeli
kto$ mowi, ze wszystko umie, wystarczg dwie, trzy rozmowy, aby
wiedziat, ze ta osoba nie zna sie na marketingu, ze nie ma pojecia
o sprzedazy. Aniot Biznesu posiada kompetencje, dzieki ktérym
potrafi to ocenié.

K.L: Czego najczesciej oczekujq Anioly Biznesu w zamian za
wsparcie finansowe?

Sz.K: Udziatéw w firmie. Oni wspierajg firme po to, zeby zrealizo-
wac zwrot, zysk kapitatowy.

K.K: Po jakim okresie Aniot Biznesu moze liczy¢ na zwrot ponie-
sionych kosztow?

Sz.K: To w duzej mierze zalezy od projektu. Sg firmy, z ktérych
zwrot nastepuje po 4 -5 latach, jednak nie zawsze tak jest. Przy-
ktadem moze by¢ jeden z ekspertéw ze Stanéw Zjednoczonych
- Bill Payne. Jego inwestycja trwata okoto 15 lat, ale uzyskat 400
krotno$¢ z powierzonego kapitatu. Przede wszystkim Aniot Bizne-
su zwraca uwage na to, jak szybko firma rosnie, rozwija sie i jak
wzrasta jej warto$¢. Zasada jest taka, ze na poczatku, kiedy firma
jest mata, wartos¢ ta bedzie rosta bardzo szybko, zas na pewnym
etapie zaczyna sie stabilizacja. Zazwyczaj przed tym etapem Aniot
Biznesu prébuje sprzedac¢ udziaty w spétce, gdyz z punktu widze-
nia ,wyjscia”, to jest najlepszy moment. Firma rosnie, ma dobrg
dynamike, mozna uzyskaé lepsza cene. Jednakze trzeba tez pod-
kresli¢, ze wiele zalezy od sytuacji na rynku, inaczej to wyglada
w przypadku koniunktury, a inaczej dekoniunktury.

K.L: Z punktu widzenia inwestowania na wczesnych etapach roz-
woju czy obecnie mamy do czynienia z kryzysem?

Sz.K: Ten moment jest bardzo korzystny do inwestowania, gdyz
przy ,wejsciu” wyceny sg dosc racjonalne. Zas firmy, ktore sg two-
rzone, dziatajg w trudnym otoczeniu, a to powoduje, ze muszg
one by¢ stabilniejsze, mie¢ mocniejsze fundamenty. Doswiadcze-
nie ubiegtych lat pokazuje, ze wtasnie na etapie wielkiego kryzysu
powstaty najwieksze firmy, jak Microsoft, Apple czy ostatnio Gro-
upon. Kryzys, ktéry rozpoczat sie w 2008 roku spowodowat, ze in-
westujac na gietdzie, inwestuje sie w stupki, tabelki i wykresy. Zas
Aniot Biznesu inwestuje w fundamentalne rzeczy dla firmy, widzi
wiec, jak moze wspomédc budowe jej wartosci. Ponadto Aniot Biz-
nesu czy grupa aniotéw, tzw. syndykat, jest w stanie objac¢ znacza-
cy udziat w firmie, na poziomie 20/30%. Na gietdzie za$ przejmuje
sie akcje, pakiety rzedu do kilkunastu setnych procenta.

K.K: Jakie sq réznice pomiedzy dziatalnosciq Aniotow Biznesu
w Polsce a zagranicq?

Sz.K: W Polsce tak naprawde mozemy méwié o poczatkach Aniotéw
Biznesu. Jest to etap rozwoju, ludzie jeszcze nie sg przyzwyczajeni

do inwestowania w mate spétki. Z biegiem czasu jest coraz lepiej,
gdyz odniesione sukcesy pokazujg, ze jest to ciekawa alternatywa.
W Stanach wiele firm pozyskuje wsparcie od Aniotéw Biznesu.
Musimy zauwazy¢, ze jest tam inna struktura kapitatowa, szerszy
dostep do kapitatu i wieksza ilo$¢ Aniotéw Biznesu. Poza tym na
Zachodzie, w Stanach Zjednoczonych, czesto Aniotem Biznesu
jest osoba, ktora zaktada drugi, trzeci biznes. S3 to ludzie, ktdrzy
buduja biznesy, rozwijaja je, by¢ moze sprzedajg i zndw zaczynajg
od zera. W Polsce jeszcze jest z tym problem, bo jesli ktos zacznie
tworzy¢ biznes, to traktuje to, jak swojg droge zycia, dziatalnosé
docelowa, koncentrujac sie na budowie firmy.

K.K: Jakie zagrozenia niesie ze sobg inwestowanie na rynku pol-
skim?

Sz.K: Problemem polskiego rynku paradoksalnie jest to, ze jeste-
Smy na tyle duzym rynkiem, ze nie sposdb go pomingc¢ i wielu
pomystodawcow chce tutaj realizowac swoje idee, zapominajac
jednoczesnie o ich potencjale rozwoju zagranicznego. Jednak trze-
ba pamietac, ze jest tzw. ,waski czas”, kiedy mozna osiggnac suk-
cesy na swiecie. Kiedy przegapimy odpowiednig chwile, to drugiej
szansy mozemy nie dostac.

K.L: Do ilu transakcji doprowadzita Paristwa organizacja?

Sz.K: W tej chwili mozemy méwic o 14 zakoniczonych transakcjach.
Jednak mysle, ze w nastepnych tygodniach ta liczba sie zwiekszy.
Zawsze mozna postawi¢ sobie pytanie, czego brakuje na rynku?
Pomystodawcy mowia, ze kapitatu, my mowimy, ze kreatywnych
pomystéw. Anioty chcg inwestowac, ale szukajg naprawde dobrych
pomystéw, ktore s w stanie wygenerowac im konkretne zyski.
Przyktadem pomystu zrealizowanego dzieki pomocy naszej sieci
jest kawiarnia ,W Biegu Cafe”. Sie¢ tych kawiarni uzyskata dofi-
nansowanie w 2005 roku. Wéwczas rynek byt korzystny dla rozwo-
ju takich miejsc. To jest bardzo istotne, odpowiednio oceni¢, jaki
jest moment na rynku z punktu widzenia danego projektu. Poza
tym pomystodawca nie miat zamiaru stworzy¢ jednej autorskiej
kawiarni, ale od razu siec. Zas spo6tka Polidea, tworzaca aplikacje
mobilne, to przyktad wejscia firmy od razu na rynki zagraniczne,
poniewaz ich pierwszym klientem byt klient zagraniczny.

K.K: Jakie dokumenty musi przedstawi¢ pomystodawca?

Sz.K: Dokumentéw nie jest duzo, gdyz oczekujemy umiejetnosci
zaprezentowania skrétowych, aczkolwiek najistotniejszych aspek-
tow koncepcji. Pierwszy etap polega na przedstawieniu trzech
stron o projekcie, zawierajgcych, co to za pomyst, kto jest w ze-
spole, jakie majg mocne strony, informacje o potrzebach finanso-
wych i potencjalnych przychodach. Bardzo istotne jest wykazanie,
ze istnieje rynek na dany produkt, aby zaprezentowa¢ dla jakiej
niszy jest on przeznaczony. Ponadto, trzeba wskaza¢, jakg produkt
ma wartos$¢ dla klienta.

K.L: Na czym polega Pana rola w organizacji?

Sz.K: Zasadniczo mozna podzieli¢ to na kilka rzeczy. Dokonuje
pierwszej selekcji, przygotowuje pomystodawcéw do prezentacji,
jednoczesnie pomagam Aniotom Biznesu w przegladzie spétek,
w ktdre bedg potem inwestowac. Kolejna rzecz to seria wyktadow,
szkolen, gdzie przedstawiam, jak pisaé biznes plan, przygotowac
prezentacje inwestorska, wycenic¢ firme czy stworzy¢ analize ryn-
ku. Ponadto, sam tez jestem gotowy zainwestowaé w ciekawe
projekty.
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Niskie emerytury i wysokie koszty
utrzymania, to giéwne problemy emerytéw.

Warunki, w jakich zyjg osoby starsze

w Polsce sprawiaja, ze kuszgca staje sie
instytucja odwréconej hipoteki. Nalezy
jednak zaznaczyé, ze w momencie pisania
tego tekstu odwrécony kredyt hipoteczny
w Polsce formalnie nie funkcjonuje.
Oznacza to, ze podmioty prywatne,
oferujace podobne rozwigzania, opierajg
sie przy tworzeniu umoéw z wiascicielami
nieruchomosci o kodeks cywilny oraz,

ze niektére zawarte w nich zapisy moga
by¢ potencjalnym zagrozeniem dia
seniora. Aby lepiej zrozumieé potrzebe
powstania ustawy o odwréconym kredycie

hipotecznym, a takze aby nie daé sie
oszukaé przedsiebiorstwom prywatnym,
zapoznajmy sie z podstawowymi faktami
dotyczacymi obu rozwigzan.

Dodatek do emerytury, ale nie tylko...

Ustawa o odwréconym kredycie hipotecznym bedzie dawata
bankom mozliwos¢ oferowania klientom tego instrumentu, dzieki
czemu pojawi sie alternatywa dla dotychczasowych ofert przed-
siebiorstw prywatnych. Na podstawie umowy i w oparciu o wspo-
mniang ustawe, wiasciciel nieruchomosci bedzie otrzymywat
okreslong kwote, wyptacang, co miesigc, w zamian, za co po jego
Smierci, bank otrzyma prawo wifasnosci do lokalu. Jednorazowa
wyptata naleznosci réwniez jest mozliwa. To rozwigzanie moze
by¢ dobre dla tych, ktérzy potrzebuja pilnie duzej sumy pieniedzy.
Warto jednak zwrdéci¢ uwage na to, ze witasciciel nieruchomosci,
niezaleznie od tego, ktérg forme wyptaty wybierze, ma uzyskaé
(wzorem rozwigzan miedzynarodowych), kwote pokrywajacg je-
dynie potowe jej wartosci.

Zatozeniem projektu ustawy jest, aby osoby odchodzace na
emeryture dostaty dodatkowe S$rodki, pozwalajace im zatatac
luke w domowym budzecie, ale nie tylko. Ustawodawcy planujg
réwniez umozliwienie zawierania uméw odwrdconej hipoteki lu-
dziom mtodym. Mozna przypuszcza¢, ze nie bedzie to rozwigzanie
popularne, poniewaz dtugi okres wyptacania rat znacznie obniza
wielkos$¢ otrzymywanej miesiecznie kwoty. Co wiecej, banki beda
uznawaty taki kredyt za mato atrakcyjny, ze wzgledu na zbyt duze
ryzyko zmiany wartosci nieruchomosci.

Wedtug eksperta Zwigzku Bankdéw Polskich — Bolestawa Melu-
cha — umowy beda podpisywane jedynie z osobami posiadajgcy-
mi duze mieszkania w atrakcyjnych lokalizacjach, ktére z wiekszym
prawdopodobierstwem nie stracg na wartosci, a mogg nawet zy-
skac. To powoduje, ze odwrdcony kredyt hipoteczny moze nie by¢
produktem masowym.
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@ | Zatozeniem projektu ustawy

jest, aby osoby odchodzace na
emeryture dostaly dodatkowe
srodki, pozwalajgce im zatataé luke
w domowym budzecie

Bezpieczenstwo rentiera i jego spadkobiercéow

Zabezpieczeniem kredytu (wedtug obecnych propozycji), mo-
glyby by¢ nie tylko mieszkania i domy, ale takze inne nieruchomo-
$ci, ktére zaakceptowatby bank (np. grunty). Po sprzedazy nieru-
chomosci bank otrzyma tylko takg kwote, jaka zgodnie z umowa
mu sie nalezy. Jezeli zaistnieje nadwyzka pomiedzy jej wartoscig
rynkowa a wyptaconym kredytem wraz z odsetkami, zostanie ona
wyptacona spadkobiercom lub zasili budzet panstwa, jesli oséb,
ktére mogtyby dziedziczyé nieruchomos¢ nie ma. Ponadto, spad-
kobiercy maja prawo do wykupu nieruchomosci objetej odwrdéco-
nym kredytem hipotecznym w przeciggu roku.

W przeciwienstwie do obecnie funkcjonujgcych na naszym
rynku instrumentéw o podobnym charakterze, banki nie bedg
przejmowaty na siebie ryzyka dtugosci zycia rentiera, co oznacza,
ze to my decydujemy, jak dtugo chcemy korzystac z odwréconego
kredytu hipotecznego. Moze sie, zatem zdarzy¢, ze jesli ustalimy
wiek otrzymywania spfat na 80 lat, a bedziemy zy¢ dtuzej, to po
osiggnieciu tego wieku musimy poradzi¢ sobie bez dodatkowego
zrédta utrzymania. Z drugiej jednak strony mozliwe jest, ze otrzy-
mywane do tego wieku pfatnosci okazg sie wieksze, skoro bank
nie musi bra¢ na siebie wspomnianego ryzyka.

Niebezpieczne zapisy

Obecnie, to prawo cywilne chroni interesy oséb, ktére zdecy-
duja sie na oddanie domu lub mieszkania w zamian za dozywotnig
rente. W przypadku aktualnie funkcjonujgcych na rynku umow
z przedsiebiorstwami prywatnymi, opartych o kodeks cywilny,
wtasnos¢ nieruchomosci od razu przechodzi na przedsiebiorstwo,
a po S$mierci rentiera, spadkobiercy nie dostajg ani gwarancji
zwrotu niewyptaconej kwoty, ani nie otrzymuja zwykle mozliwosci
wykupu nieruchomosci. Nowy wtasciciel — przedsiebiorstwo pry-
watne — zobowigzuje sie do wyptaty pewnej sumy pieniedzy, a je-
$li tego nie zrobi, prawo wtasnosci wraca do emeryta. Problemem
jest jednak tres¢ zawieranych umoéw (gtéwnie umoéw dozywocia
i umow o uzytkowanie). Czesto pojawiaja sie w nich zapisy, ktdre
naruszajg bezpieczenstwo transakcji, a ponadto zwykle stanowig
tajemnice spotki.

Fundusz Hipoteczny Dom z siedzibg w Warsza zobowigzat
swoich klientéw do nieujawniania tresci zawartyc;’nimi umow.
Po kontroli Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw okazato
sie, ze zawieraty one nieuczciwe zapisy. FH Dom mogt wezwac ren-
tiera do opuszczenia mieszkania, wypfacajagc mu ,,odpowiednie”
wynagrodzenie. Nie zostata wyjasniona kwestia, co oznacza okre-
$lenie ,,odpowiednia”. Mozna zatem domniemywac, ze wyptacona
suma bytaby jedynie symboliczna. Ponadto, firma narzucata kary
za brak wywigzania sie ze zobowigzan wobec niej, a jednoczesnie
nie uwzgledniata rekompensaty w przypadku, gdy sama nie wy-
ptaci terminowo renty.

»Starych drzew sie nie przesadza”

Biorac pod uwage ryzyko, jakie niesie ze sobg zawarcie umo-
wy z przedsiebiorstwem prywatnym, oferujgcym instrumenty
o charakterze podobnym do odwréconej hipoteki, lepszym roz-
wigzaniem wydaje sie znalezienie innego sposobu na uwolnienie
kapitatu zamrozonego w posiadanej nieruchomosci. Moze by¢ to
chociazby jej sprzedaz i kupno tanszego, mniejszego lub potozone-
go w mniej atrakcyjnej lokalizacji mieszkania. Jednak wizja prze-
prowadzki dla oséb w starszym wieku jest czesto nie do przyjecia.
W takim wypadku powstanie ustawy, ktéra regulowataby kwestie
dotyczace odwréconego kredytu hipotecznego i zapewniata pra-
wa rentiera w sposob niebudzacy zadnych watpliwosci, wydaje sie
by¢ najlepszym rozwigzaniem. Na obecnym etapie warto jednak
poczekac na jej powstanie, niz zawiera¢ umowy ze spotkami i za-
towac podjetej decyzji.
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Ramka 1
Ocena traf' E Srednie obcigzenie predykcji ex post = 1/(liczebno$é préby)*Z(cena rzeczywista-cena prognozowana)
nOS'Ci prognoz E Wzgledne obciagzenie predykcji ex post = (| Srednie obciazenie predykcji ex post|)/(|$rednia cena prognozowana|)
wyga Siych E $redni btad predykcji ex post = V(1/(liczebnosé préby)*Z(cena rzeczywi: prog 2)
'
i
'

W celu oceny
jakosci prognoz przysztych wartosci akcji, dokonano oceny ex post
prognozowanych cen tychze papierow wartosciowych. Cho¢ uje-
te w badaniu rekomendacje doméw maklerskich maja okreslone
terminy waznosci, a ich autorzy dodajg adnotacje, ze wycena badz
rekomendacje moga zosta¢ zaktualizowane, dla pewnego uprosz-
czenia badan, jako date realizacji prognoz przyjeto ostatnie dniich
waznosci, pomijajac wptyw ewentualnych aktualizacji. Ma to pew-
ne uzasadnienie, poniewaz celem badania jest weryfikacja przy-
datnosci prognoz domoéw maklerskich w dniu ich opublikowania.
Inwestor, dokonujac zakupu akcji z zatozeniem dtugoterminowe-
go charakteru inwestycji, nie jest

Wazgledny btad predykcji ex post = (Sredni biad predykcji ex post)/(srednia cena rzeczywista)

argumentem, mogacym
potwierdza¢ te hipoteze,
jest teoria o efektywno-
sci rynkéw: zgodnie z nig,
nawet jezeli na rynku do-
szto do niewtasciwej wyceny spotki (zaktadajac, ze wycena domu
maklerskiego, oparta na fundamentalnej analizie wszystkich do-
stepnych informaciji, jest wyceng trafng), w stosunkowo krétkim
terminie powinno doj$¢ do korekty ceny rynkowej. W zwigzku
z tym, dokonano weryfikacji prognoz, przyjmujac za dzien reali-
zacji terminy: 6, 3 i 1 miesigca oraz 2 i 1 tygodnia od daty wyda-
nia rekomendacji. Wyniki weryfikacji przedstawiono w Tabeli 2.

Mozna wywnioskowac z nich wyraznie poprawe jakosci prognoz
w miare skracania ich terminu zapadalnosci. Szczegdlnie, jezeli
chodzi o poziom wzglednego obcigzenia predykcji. Wskazniki
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w stanie przewidzie¢ przysztych ®
4 aktualizacji prognoz, a zaintere- Srednie obcigze- | Wzgledne obcia- | Sredni btad pre- | Wzgledny  btad
*kontynuacja artykutu sowany jest skutecznoscig tej, nie predykgji zenie predykgji dykcji predykgji Tabela 2. Ocena
z nr. 9 Forward na ktérej opiera sie w momencie prognoz ex post
podejmowania konkretnej decyzji w przyjetych
! o i ~ 77| 12 miesiecy 11,63 PLN 14,08 % 34,51 PLN 36,64 % terminach
inwestycyjnej. Wszelkich obliczen sapadalnosci
dokonano w oparciu o wzory za- 6 miesiecy 3,84 PLN 4,65 % 23,82 PLN 27,57 % P
] ) ) i prezentowane w Ramce 1. 3 miesigce 0,81 PLN 0,98 % 19,52 PLN 23,41 %
@ Jedna z podstawowych bolgczek inwestora gieldowego jest pytanie — w co :IhoF fakt t.enl. nr.]ed napawa [ 3,30 PLN 3,99 % 18.82 PLN 23.75%
. , i . . .. . . . . optymizmem jezeli chodzi o ja-
inwestowacd? Kryteriéw inwestycyjnych, a takze i metod utatwiajgcych dobér spétek kos¢ wycen dokonywanych praez | 2 tygodnie -2,54 PLN 3,14 % 17,54 PLN 2243 %
do portfela istnieje bez liku. Jedne z nich sg stosunkowo proste, inne czasochionne, analitykéw doméw maklerskich, | 1 tydzien -1,74 PLN 2,15% 16,15 PLN 20,43 %

®
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a przy tym wymagajg sporego zasobu wiedzy.

fundamentalng, ktéra wydaje sie by¢ jedng z najskutecz-

niejszych metod wyceny papierdéw wartosciowych i podej-
mowania decyzji inwestycyjnych. Jednak drobny inwestor, lokuja-
cy swoje oszczednosci na gietdzie, zazwyczaj nie moze poswiecic¢
skrupulatnej analizie i ocenie poszczegdlnych spotek dostatecznie
duzo uwagi, choéby z tak btahego powodu, jak brak czasu na
zbieranie ogromnej liczby potrzebnych danych: informacji makro-
ekonomicznych oraz branzowych, wynikéw finansowych spoétki
i wszystkich innych, ktére danego podmiotu dotycza. Czy zatem
przecietny inwestor skazany jest na gietdowe btgdzenie po omac-
ku, inwestowanie na podstawie ograniczonego zasobu informacji,
mylnych przestanek, czy tez intuicji? W chwili zwatpienia mozna
powiedzie¢, ze nie. Z pomoca przychodzg bowiem domy makler-
skie, a konkretnie: pracujacy w nich analitycy, ktérzy w oparciu
o czynniki fundamentalne, dokonuja wycen akcji poszczegdinych
spotek na potrzeby swoich klientéw, ale czesto tez publikujg owe
wyceny na stronach internetowych doméw maklerskich. Chociaz
publikacja i bezptatne udostepnienie materiatéw w wielu przypad-
kach ma miejsce z kilkudniowym opdznieniem, to mozna uznaé
owe opdznienie za mato istotne w odniesieniu do stosunkowo

D o tej drugiej grupy z catg pewnoscia zaliczyé mozna analize

dtugiego okresu waznosci tychze prognoz (zazwyczaj wynosi on
do 12 miesiecy) oraz czesto wskazywanych przezen duzych zmian
cen, jakie majg nastgpic.

Zatézmy zatem, ze mamy gotowy materiat do podejmowania
decyzji inwestycyjnych w oparciu o czynniki fundamentalne. Dla
drobnego inwestora, wydawac by sie mogto, wykorzystanie re-
komendacji doméw maklerskich jest znakomitym rozwigzaniem
— ktdz bowiem moze lepiej wyceniac¢ akcje spotki gietdowej, ani-

zeli zawodowy analityk? W rozwazaniach hipotetycznych trudno
podwazyc to twierdzenie. Niemniej, aby dojs¢ prawdy i przekonac
sie o jego stusznosci, nalezy dokonac praktycznej weryfikacji tejze
hipotezy. W niniejszym artykule przedstawione zostang wyniki ba-
dan dotyczacych skutecznosci inwestycji w spotki WIG20 w opar-
ciu o rekomendacje domoéw maklerskich. Badania przeprowadzo-
no w oparciu o prognozy, dotyczace akcji spétek, wchodzgcych
w sktad indeksu WIG20, charakteryzujacych sie najwiekszg ptyn-
noscig na polskim rynku akcji. Dzieki temu powinno zosta¢ wyeli-
minowane, a przynajmniej zminimalizowane, ryzyko nieefektyw-
nosci rynku, zas skutecznosc analizy fundamentalnej powinna by¢
w tym przypadku szczegdlnie wysoka. Ostatecznie sprawia to, iz
wyniki badan powinny by¢ mozliwie obiektywne. Jako prébe ba-
dawczg wykorzystano 132 rekomendacje 9 doméw maklerskich,
ktére przy publikacji swoich prognoz podajg ich okres waznosci
(w wiekszosci do 12 miesiecy, nie mniej niz 6 miesiecy) — co byto
istotne z punktu widzenia metody prowadzonych badan. W celu
weryfikacji kilku z hipotez przeprowadzono badania w odniesieniu
do szesciu okreséw: 1 i 2 tygodnie oraz 1, 3 i 6 miesiecy po wy-
daniu rekomendacji, a takze w ostatnim dniu waznosci prognoz,
ktéry okresla sie dalej jako okres 12 miesiecy. Za jeden tydzien
przyjeto pie¢ dni roboczych,. Analogicznie za dwa tygodnie — 10
dni roboczych. Jezeli dzierh weryfikacji empirycznej wartosci akcji
przypadat na dzien, w ktédrym nie dokonywano obrotu na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, odczytywano wartosc
z pierwszego kolejnego dnia roboczego. Odczytywane na potrze-
by badan wartosci empiryczne to ceny zamkniecia poszczegdlnych
waloréw.

pocieszajgca jest wiadomosé, ze

przecietna prognoza jest niedo-

szacowana. Oznacza to, ze statystycznie stopy zwrotu z inwestycji
byty wyzsze, anizeli prognozowane. Kolejnymi, bardziej miarodaj-
nymi wskaznikami oceny s3a: Sredni oraz wzgledny btad predykcji.
Te nie pozostawiajg jednak suchej nitki na wycenach domédw
maklerskich, wskazujg bowiem, ze wartosci akcji w ostatnim dniu
waznosci rekomendacji odchylajg sie od wartosci prognozowanej
Srednio o 34,51 zt, co stanowi az 36,64% ich przecietnej wartosci
rzeczywistej w ostatnim dniu waznosci. O ile przy ocenie jakosci
prognoz za dopuszczalne przyjmuje sie takie prognozy, ktérych
wzgledny btad predykcji wynosi do 10%, to prognozy domdéw ma-
klerskich sg w takim ujeciu kategorycznie niedopuszczalne.

Z drugiej strony przypuszcza¢ mozna, iz prognozy domow ma-
klerskich sg bardziej trafne w krétszym terminie. Wptywac na to
moze stosunkowo wieksze ryzyko zmiany okolicznosci rynkowych
w ciggu petnego roku, ktére moga wptywaé na perspektywy
osiggania przez spotki zyskow i zwiekszania (bgdz zmniejszania)
swojej wartosci rynkowej, czego skutkiem sa wspomniane wcze-
$niej aktualizacje rekomendacji doméw maklerskich. Kolejnym

wzglednego btedu predykcji stawiajg jednak pod duzym znakiem
zapytania jakos¢ wyceny, niezaleznie od przyjetego terminu inwe-
stycyjnego, w kazdym z analizowanych przypadkéw, prognozy s
niedopuszczalne.

Kolejnym przypuszczeniem byto, iz jako$¢ prognozowanych cen
akcji zalezy od tego, ktéry dom maklerski je wydaje, a niedopusz-
czalno$¢ wynikéw w catej prdobie wynika z faktu, ze istniejg domy
maklerskie, ktérych prognozy sg bardzo skuteczne, jak i takie domy
maklerskie, ktdrych prognozowane ceny w zupetnosci rozmijajg
sie z rzeczywistoscia. Poniewaz proba badawcza obejmowata 132
rekomendacje, w przypadku niektérych doméw maklerskich ilos¢
rekomendacji w tejze prdbie byta wyjatkowo mata. Do dalszej
analizy przyjeto jedynie te domy maklerskie, dla ktérych liczba
rekomendacji w badaniu wyniosta co najmniej 10.

Po weryfikacji okazuje sie, ze niedostrzegalna jest tego typu za-
lezno$¢ — w zadnym z analizowanych terminéw, nie byto domu
maklerskiego, ktérego prognozy bytyby statystycznie dopuszczal-
ne, badz przynajmniej bliskie dopuszczalnosci. Rzec mozna, ze

Okres inwestycyjny: ,Kupuj” i ,Sprzedaj” Tylko ,,Kupuj”: Tylko ,,Sprzedaj”
12 miesiecy 57% 68% 35%
6 miesiecy 57% 60% 50%
3 miesiecy 59% 49% 81%
1 miesigc 56% 43% 81%
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Tabela 3. Udziat
prognoz trafnie
wskazujgcych
kierunek zmiany
cen
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Tabela 4.

Udziat prognoz
pozwalajgcych

na ,wyprzedze-
nie rynku”
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Czy warto ufac rekomendacjom domow makrelskich

w przyblizeniu kazdy zdomdéw maklerskich mylit sie w tym samym
stopniu.

Przechodzac za$ od ogétu do szczegdtu, warto zwrdci¢ uwage
na to, jak duze byty skrajne pomytki doméw maklerskich, a na ile
trafne byty najskuteczniejsze prognozy. Celem oceny trafnosci
poszczegdlnych prognoz, obliczono odchylenia rzeczywistych stop
zwrotu z akcji od prognozowanych stép zwrotu z akcji, jako modut
z réznicy pomiedzy stopg zwrotu z akcji, a prognozowana stopa
zwrotu z akcji (stopy zwrotu obliczane byty poprzez uwzglednienie
jedynie zmiany wartosci akcji miedzy dniem wydania rekomenda-
cji a ostatnim dniem jej terminu waznosci). W wyniku takiego obli-
czenia okazuje sieg, ze rzeczywiste stopy zwrotu w 18 przypadkach
réznity sie od prognoz o mniej niz 5 %, za$ 19 z nich réznito sie od
prognoz az o ponad 50%. W badanym okresie analitycy domoéw
maklerskich niemal jednomyslnie mylili sie w prognozowaniu
ceny spotki KGHM — jest to 8 najwiekszych pomytek. W pierwszej
z niechlubnego rankingu prognozowano wzrost wartosci o 4,88%,
gdzie w rzeczywistosci wynidst on az 92,42%. Pierwsza dziesigtke
najwiekszych pomytek zamykaja prognozy dla: PKN Orlen (pro-
gnozowano (-)34,47%,a ostatecznie byto 37,32%) oraz Bogdanki
(18,65%, a 67,21%). Jak zatem widzimy na przyktadzie rekomen-
dacji dla KGHM, ktéremu wrézono spadki badz ledwie nieznaczne
wzrosty - nawet szereg zblizonych prognoz wydanych przez rézne
domy maklerskie, nie daje gwaranciji ich trafnosci.

Whioski z tej czesci analiz mogg byc takie, ze ceny akcji progno-

kacie bankowej, uznanej w niniejszym badaniu za skromny punkt
odniesienia) w kilku terminach: po 12, 6, 3 i 1 miesigcu od daty
wydania rekomendacji. Jezeli spétka odnotowata wzrost wyzszy
niz 5%, uznano rekomendacje ,,Kupuj” za trafna. Jezeli stopa zwro-
tu byta nizsza, za trafng uznaje sie rekomendacje ,Sprzedaj” - co
réwniez byto bardzo ostroznym podejSciem, zwazywszy, ze takie
rekomendacje wydawane sg wtedy, kiedy domy maklerskie pro-
gnozuja co najmniej kilkuprocentowy spadek. W tej czesci badan
pominieto analizy neutralne, uznajac je za jako nie sugerujace
zadnych decyzji inwestycyjnych. Trafno$¢ kierunkéw zmian cen
przy powyzszych zatozeniach przedstawiono w Tabeli 3.

Takie wyniki nie mogg napawac optymizmem inwestorow,
opierajacych sie na rekomendacjach gietdowych, a nastawiaja-
cych sie na zyski w dtugim terminie. Trafnos$¢ kierunkéow zmian
cen na poziomie blisko 60% mozna uznac¢ za znacznie ponizej
oczekiwan - zwazywszy na fakt, ze w dtuzszym terminie statystyke
te poprawiajg rekomendacje ,Kupuj”, ktére w badanym okresie
mogty by¢ wspierane przez trwajgcg wéwczas gietdowg hosse.
Rekomendacje ,,Sprzedaj” sprawdzaty sie jako mato dochodowe
jedynie w krétkim terminie (do 3 miesiecy). Co wiecej, przy nie-
zmienionych zatozeniach, zbadano hipoteze o trafnosci rekomen-
dacji za pomocg testu niezaleznosci chi kwadrat, przy poziomie
istotnosci 0,05%. Dla termindéw 12 i 6 miesiecy hipoteza okazata
sie nieprawdziwa.

Z kolei przy krotszych terminach: trzech i jednego miesiaca,

okazuje sie, ze rekomendacje

zakupu/sprzedazy sg istotnie

Okres »Kupuj” i ,Sprze- | Tylko ,Kupuj” Tylko ,Sprzedaj” powigzane z rzeczywistymi
daj” zmianami wartoéci cen akcji.

1 tydzier 61% 58% 65% Whioski te ponownie wyda-
ja sie mato optymistyczne

2 tygodnie 63% 60% 69% dla zwolennikéw inwestycji
1 miesiac 63% 62% 65% dtugoterminowych, z kolei
dostarcza¢  mogg ciekawy

3 miesigce 58% 55% 65% materiat do przemyslers dla
6 miesiecy 48% 47% 50% zwolennikdw czestej rotacji
aktywow w portfelu inwesty-

zowane przez domy maklerskie nie sg skuteczng przestankg inwe-
stycyjng w terminie waznosci tychze prognoz, a przy tym trudno
wskazaé horyzont inwestycyjny, w ktdrym prognozy te bytyby jed-
noznacznie skuteczne. Co prawda, istniejg prognozy bardzo bliskie
rzeczywistym realizacjom gietdowych notowan, jednak rownie
wiele jest prognoz zupetnie nietrafionych. By¢ moze takie wtasnie
kryterium oceny prognoz domoéw maklerskich, jakim jest wskazy-
wana przyszta cena akcji, jest zbyt twarde. Stad, pora przejs¢ do
weryfikacji kolejnych hipotez, gdzie analitycy doméw maklerskich
poddani zostang nieco mniej rygorystycznym prébom.

Ocena trafnosci kierunku zmiany cen

Nawet jezeli sugerowane przez analitykdw ceny rozmijajg sie
z rzeczywistoscig gietdowa, wcigz mozna przypuszczaé, ze przydat-
na przestanka inwestycyjng jest wskazywany w rekomendacjach
doméw maklerskich kierunek zmian ceny. Kiedy dom maklerski
wydaje rekomendacje , Kupuj”, motywuje jg od co najmniej kil-
ku/kilkunastoprocentowym potencjatem wzrostu wartosci. Aby
nie poddaé¢ badanych rekomendacji nadto krytycznej probie,
sprawdzono, czy akcje wzrosty o wiecej niz 5% (to stopa zwrotu
nieznacznie wyzsza niz przy przecietnej, dwunastomiesiecznej lo-

cyjnym.
Spekulacyjny charakter rekomendacji gietdowych

Kolejna hipoteza niniejszych badan dotyczy tego, ze reko-
mendacje gietdowe powodujg szybka reakcje rynku, zalezng od
brzmienia rekomendacji, a decyzje inwestycyjne podejmowane
w oparciu o rekomendacje, pozwalajg na osiggniecie ponadprze-
cietnych stop zwrotu w bardzo krdétkim terminie. Aby sprawdzic¢
stusznosc tej hipotezy, poréwnano przyrost wartosci akcji w sto-
sunku do przyrostu indeksu WIG20 w tym samym czasie. A bada-
ne okresy to: 1i 2 tygodnie oraz 1, 3 i 6 miesiecy od daty wydania
rekomendacji. Hipoteza zostanie potwierdzona, jesli wyniki obli-
czen wskazg, iz w krdtkim terminie rekomendacje ,,Kupuj” sg po-
wigzane ze wzrostem wartosci akcji wiekszym od wzrostu indeksu
(bgdZ mniejszym spadkiem), natomiast ,Sprzedaj” — z mniejszym
wzrostem (badz wiekszym spadkiem) od przyjetego tu punktu od-
niesienia.

Tabela 4. Przedstawia udziat procentowy rekomendacji, po kto-
rych réznica przyrostu wartosci akcji i przyrostu WIG20 jest ade-
kwatna do wydanej rekomendacji. Wyniki te moga wskazywac na
przydatnosé rekomendacji domdéw maklerskich dla celéw spekula-
cyjnych. Szczegdlnie, ze przy poczatkowym, stosunkowo wysokim
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udziale rekomendacji, pozwalajgcych ,wyprzedzi¢” rynek, w mia-
re wydtuzania okresu inwestycyjnego, taka mozliwos¢ jest coraz
mniej skorelowana z profilem rekomendacji: przy szesciomie-
siecznym horyzoncie inwestycyjnym ma ono charakter zupetnie
losowy (w przyblizeniu: 1/2 wynikéw). Celem potwierdzenia tych
przypuszczen nalezy dokonaé weryfikacji statystycznej istotnosci
zebranych danych, podobnie jak wcze$niej — testem niezaleznosci
chi kwadrat, przy poziomie istotnosci 0,05% oraz przy uwzglednie-
niu dodatkowo rekomendacji neutralnych: ,Trzymaj”, z podejrze-
niem ich braku wptywu na wyprzedzanie benchmarku.wr

Wyniki dodatkowej weryfikacji ponownie potwierdzajg analizo-
wang hipoteze: o ile w przypadku bardzo krétkiego okresu jedne-
go tygodnia test pozwolit na odrzucenie postawionej tezy, o tyle
korelacja miedzy kierunkiem rekomendacji, a réznicg zmian cen
akcji i indeksu gietdowego okazata sie istotna dla okresu dwdch
tygodni. Taki stan rzeczy moze wynika¢ z faktu, ze rekomendacje
gietdowe czesto udostepniane sg szerokiej publice z kilkudnio-
wym opdznieniem i pierwszy badany okres moze by¢ zbyt krétki,
by rekomendacje dotarty do szerokiej rzeszy inwestoréw, ktorzy,
w reakgji na nig, zweryfikujg sktad swojego portfela inwestycyjne-
go. Z kolei okres dwdch tygodni moze by¢ wystarczajacy, by taki
proces nastgpit. W miare dalszego wydtuzania okresu inwesty-
cyjnego korelacja jest nieistotna i coraz stabsza. Moze to wynikac
z faktu, ze wiekszos$¢ inwestoréw zdazyta juz we wczesniejszym
terminie zareagowac na opublikowang rekomendacje, a notowa-
nia spétek zaczynajg podazaé za zmianami WIG20, niezaleznie od
wczesniej wydanych prognoz. Generalnym wnioskiem z tej czesci
badan moze byc¢ fakt, ze wtasciwe wykorzystanie rekomendacji
gietdowych moze pozwala¢ na osigganie przecietnie wyzszych
stép zwrotu od sredniej rynkowej w bardzo krétkim horyzoncie
inwestycyjnym.
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Podsumowanie

W nawigzaniu do wstepu do niniejszych badan, wyraznie pod-
wazone zostato twierdzenie o przydatnosci rekomendacji doméw
maklerskich dla podejmowania decyzji o inwestycjach dtugo-
terminowych. Nie do$¢, ze rekomendacje w niewielkim stopniu
sprawdzajg sie w dtuzszych terminach, to istnieje powazna watpli-
wos¢ co do ich przydatnosci w krétkoterminowych strategiach in-
westycyjnych. Warto jednak zwréci¢ uwage na inng, wazng zalete
publikowanych rekomendacji. Nawet jesli sugerowane ceny i kie-
runki zmian wartosci akcji sprawdzajg sie w niesatysfakcjonujgcym
stopniu, to wykorzystac je mozna w nieco inny sposéb - zazwyczaj
zawierajq one szersza analize, opis ryzyk i szans, przed jakimi stoja
dane spétki badz branze oraz wiele innych, dodatkowych informa-
cji. Choc¢ ich ocena i interpretacja wcigz wymaga sporych umiejet-
nosci oraz poswiecenia niematej ilosci czasu, to jednak inwestorzy
zostajg tu wyreczeni przez analitykdw z obowigzku poszukiwania
tych istotnych wiadomosci z wielu zrédet. Ostatecznie, to kazdy
inwestor musi samodzielnie ocenic¢ spoétke, by podja¢ suwerenng
decyzje inwestycyjng w oparciu o czynniki fundamentalne. — Po
raz kolejny potwierdza sie zatem, ze nie ma gotowej recepty na
sukces gietdowy, a z catg pewnoscig nie s3 nig rekomendacje ana-
litykéw domdw maklerskich.
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Bezrobocie w Polsce nie jest juz tak wysokie ale...

ogtebiajaca sie recesja odciska swoje pietno na rynku pracy.
P Poréwnujac stope bezrobocia w Polsce w 2011 roku z war-
tosciami z lat 2002-2003, niewatpliwie nalezy stwierdzié,
ze osiggneli$my sukces — stopa bezrobocia w tym okresie spadtfa
o potowe. Niemniej jednak pogtebiajaca sie recesja w gospo-
darce Swiatowej, ktérej skutki odczuwalne sg rowniez w naszym
kraju, sprawita, ze od 2008 roku stopa bezrobocia zaczeta rosnac.
Wedtug danych Eurostatu na koniec listopada 2011 r. wynosita
w Polsce 10%, w catej Unii Europejskiej 9,8%, a w krajach strefy
Euro (EA 17) 10,3% - jestesmy wiec na $rednim poziomie unijnym.
Optymistyczne nastroje na pewno ostudzi fakt, ze ten syntetyczny
wskaznik nie pokazuje jednak niepokojacych zmian w strukturze
bezrobotnych, jakie przybraty na sile w okresie recesji, w Polsce
i pozostatych krajach Unii Europejskiej.

...mtodych bez pracy coraz wiecej
Recesja silnie dotkneta szczegdlnie mtodziez, ktérej udziat

w strukturze bezrobotnych sie zwiekszyt - to oni w pierwszej ko-
lejnosci tracili prace. W rezultacie stopa bezrobocia mtodziezy

zaczeta rosngé. W niektdrych krajach (np. w Hiszpanii) zjawisko
to osiggneto niespotykane dotychczas rozmiary — wg Eurostatu
w 2011 roku bezrobocie wsrdéd oséb miedzy 16 a 25 rokiem zycia
siegneto az 45%. Zaréwno w Polsce jak i w pozostatych krajach
EU27, problem ten poteguje to, iz co roku na rynek pracy wchodzi
coraz wiecej oséb z wyksztatceniem wyzszym, ktére chca znalezé
atrakcyjng, dobrze ptatng prace dajaca perspektywy rozwoju.

Jak wejsé na rynek pracy?

Mtodziez zawsze ma problem z wejSciem na rynek i znale-
zieniem pierwszej pracy. Jest to spowodowane gtéwnie tym, ze
pracodawcy poszukujg oséb z doswiadczeniem, a tego osobom
mtodym zazwyczaj brakuje. Jak zdoby¢ to doswiadczenie? — Jest
kilka mozliwosci.

Pierwszg z nich jest odbycie stazu. Jest to jeden z instrumentéw
aktywnej polityki rynku pracy oferowany przez powiatowe urzedy
pracy. Niestety zdobyte doswiadczenie nie zawsze satysfakcjonuje
nas w petni. Staze wigzg sie z niskimi zarobkami, na dodatek kie-
rowane sg nie tylko do oséb mtodych. Czesto koniec stazu oznacza
koniec pracy i mtoda osoba ponownie zasila szeregi bezrobotnych.
Z drugiej jednak strony warto podkresli¢, ze nie zawsze tak jest.
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Znaczna czes$¢ duzych firm, w szczegdlnosci korporacje miedzyna-
rodowe, organizujg staze dla zdolnych studentéw pozwalajgc na
zdobycie cennego doswiadczenia. Wielokrotnie osoby odbywajg-
ce staz w duzych firmach zostaja tam zatrudnione. Odbycie stazu
moze wiec by¢ pierwszym krokiem do wymarzonego stanowiska

pracy.

@ | EURES (European Employment
Services) czyli europejskie stuzby

zatrudnienia, utworzone w 1993 roku,
to nic innego jak sie¢ wspoipracy
publicznych stuzb zatrudnienia i ich
partneréw na rynku pracy

Drugg mozliwoscia jest znalezienie jakiejkolwiek pracy. Dane
pokazujg, ze niecate 60% absolwentdéw podejmuje pierwsza prace
W wyuczonym zawodzie. Taka strategia ma sens, jesli zatozymy,
ze ta praca ma pozwoli¢ nam zdoby¢ doswiadczenie i jest tylko
krokiem do aplikowania o docelowe stanowisko.

Ostatnig z mozliwosci jest otworzenie wiasnej dziatalnosci go-
spodarczej. Tutaj trudno jest oceni¢ czy to dobre wyjscie z sytu-
acji. Ocena jest bardzo zindywidualizowana, poniewaz sg zaréwno
bardzo znaczace plusy takiego rozwigzania jak i minusy. Na pozy-
tywna ocene tej Sciezki nie wptywaja statystyki. Wsréd oséb roz-
poczynajacych prowadzenie wtasnego biznesu wiele koriczy swojg
przygode juz w pierwszym roku dziatalnosci.

A moze europejskie doswiadczenie i zarobki?

Alternatywna $ciezka jest praca za granica. W ostatnich latach
okoto dwa miliony Polakéw wyjechato do pracy za granice. Wsréd
0sOb wyjezdzajacych ,,za chlebem” znalazty sie réwniez osoby
miode. Wiekszos$¢ z nich poszukiwata pracy za granicg poprzez
znajomych, badz po prostu wyjechata ,w ciemno” z zamiarem
szukania pracy na miejscu. Niewiele z tych os6b, bez wzgledu na
wiek, styszato i korzystato z ustug EURES-u.

EURES - warto pozna¢

EURES (European Employment Services) czyli europejskie
stuzby zatrudnienia, utworzone w 1993 roku, to nic innego jak
sie¢ wspodtpracy publicznych stuzb zatrudnienia i ich partnerow
na rynku pracy. Ich gtéwnym zadaniem jest wsparcie mobilnosci
zatrudnienia na poziomie miedzynarodowym i transgranicznym,
w krajach EU27, Norwegii, Islandii oraz Szwajcarii . EURES powo-
tata do zycia Komisja Europejska z zamiarem utatwienia swobody
przeptywu sity roboczej na terenie Europejskiego Obszaru Gospo-
darczego. Zamiar ten jest realizowany poprzez: miedzynarodowe
posrednictwo pracy, informowanie na temat warunkéw Zzycia
i pracy w krajach cztonkowskich oraz sytuacji na rynkach pracy
tych krajow, identyfikowanie i przeciwdziatanie przeszkodom
w mobilnosci. Podstawe prawng dla Europejskich stuzb zatrud-
nienia stanowig: artykut 40 traktatu o UE, Decyzja Komisji z dnia
23 grudnia 2002 roku wprowadzajaca rozporzadzenie Rady (EWG)
nr 1612/68 dotyczace obsadzania wolnych miejsc pracy i podan
o prace C (2002) 5236 (2003/8/EC).

Wujku Google wyszukaj

»Googlujac” wyraz ,eures” na pierwszym miejscu wéréd wyni-
kéw pojawia sie strona EURES Polska, o adresie URL http://www.
eures.praca.gov.pl/, przygotowana przez Ministerstwo Pracy i Po-
lityki Spotecznej. Gtéwna strona - Europejski Portal Mobilnosci
Zawodowej, stanowigca podstrone Komisji Europejskiej znajduje
sie na drugim miejscu, pod adresem http://ec.europa.eu/eures/
home.jsp?lang=pl.

GPS nie jest potrzebny

Portal jest bardzo czytelny, dlatego poruszanie sie po nim nie
sprawia wiekszych ktopotéw. Po wyborze jezyka, najbardziej rzuca
sie w oczy kolorowa centralna czes¢ strony. Mamy tutaj cztery ka-
tegorie: pomaranczowa - obszar przeznaczony dla pracodawcéw,
zielony - obszar dla poszukujacych pracy; fioletowa - zycie i praca
oraz szaro-niebieski - nauka. Interesujg nas przede wszystkim 3
obszary: nauka, zycie, obszar dla poszukujgcych zatrudnienia.

Kolor nadziei

W zielonej czesci, po kliknieciu ,Szukaj pracy”, przenosimy sie
do wyszukiwarki ofert pracy z 31 krajow, aktualizowanych w czasie
rzeczywistym. Sama wyszukiwarka, jest przejrzysta, prosta w ob-
studze i precyzyjna. W pierwszej kolejnosci wybieramy kryteria

- T —
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oferty: zawdd, stowa kluczowe, a nawet krajowy numer referen-
cyjny. Dalej mamy do wyboru czas trwania i okres, z ktérego wy-
Swietlane sg oferty. Na samym koricu wybieramy miejsce pracy.
Warto doda¢, ze ogtoszenia ukazuja sie w jezyku, w ktérym zostaty
dodane (zazwyczaj narodowym jezyku obowigzujagcym w danym
panstwie), a nie w tym wybranym dla portalu. Po wybraniu ofer-
ty ukazuje sie petna zawartos¢ ogtoszenia. Ale to nie wszystko co
oferuje nam ta sekcja. Mozemy réwniez bezptatnie zatozy¢ konto
na portalu EURES i tam wypetni¢ on-line CV, ktdre bedzie udostep-
nione dla zarejestrowanych pracodawcow oraz doradcéw.

W czesci zielonej znajduje sie rowniez zaktadka skierowana
do absolwentdw, czyli oséb o wyzszych kwalifikacjach. Sekcja ta
zawiera przydatne informacje dotyczgce szukania pracy, rozmow
kwalifikacyjnych oraz zaklimatyzowania sie w nowym miejscu.
Podobne zadanie spetnia cze$¢ fioletowa. Tu wybierajac kraj mo-
zemy dowiedzie¢ sie o rynku pracy, warunkach pracy i zycia oraz
o obowigzujacych przepisach w tym kraju. Warto skorzystaé z in-
formacji tam zawartych w celu unikniecia niespodzianek.

Czes¢ przeznaczona nauce jest niczym innym jak wyszukiwarka
szkét na wybranym poziomie edukacji. Poza preferowanym pozio-

mem nauczania, wybieramy miejsce, specjalizacje/kierunek, czas
rozpoczecia oraz tryb nauki.

Jeszcze wiecej korzysci!

Wszystko zalezy od samozaparcia i determinacji do osiaggniecia
celu. W okresie recesji z praca jest ciezko, jednak warto probo-
wacé. Mozna oczywiscie szukaé pracy w kraju, ale méwi sie, ze ,,do
odwaznych swiat nalezy”. Korzysci z pracy za granicg s oczywiste.
Zalicza sie do nich przede wszystkim zdobycie doswiadczenia pod-
noszacego kwalifikacje, kompetencje oraz zwiekszenie pewnosci
siebie idace w parze z poprawg zdolnosci komunikacyjnych. Nie
mozna zapominac takze o zdobytym bagazu zyciowym za granica,
ktéry wptywa na postrzeganie swiata, ksztattowanie opinii. Do-
datkowo nieodtgczng czescig kazdego wyjazdu za granice, w tym
takze zarobkowego, jest poznawanie nowych kultur, obyczajéw
oraz poprawa znajomosci jezykow obcych. Wszystkie te korzysci
s3 na wyciagniecie reki, wystarczy tylko wejs¢ na strone i skorzy-
stac z narzedzia, jakim jest EURES.
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Opiekun naukowy : dr tukasz Arendt

EDUKACJA | KARIERA

dl

@ | Czy wiecie, co oznaczajg terminy
takie jak: double bogey, fairway,
handicap lub putting? Albo na
czym polega gra na zasadach

stroke play?

szystkie te stowa zwigzane s3 z golfem, gra wymaga-
jaca dyscypliny i skupienia, uwazang za forme roz-
rywki dla wyzszych sfer. Tak naprawde w golfa moze

sprobowac grac kazdy, kto ma ochote i troche wolnego czasu. Ale
zacznijmy od poczatku.

Historia golfa

Jedna z kilku wersji i jednoczesnie najbardziej prawdopodobna
jest ta, ktora zaktada, ze golf najwczesniej pojawit sie w Szkocji.
Pierwsza wzmianka o tej dyscyplinie pojawita sie w XV wieku,
a byta to uwaga w liscie, dotyczaca faktu, ze tucznicy zamiast ¢éwi-
czy¢ strzelanie z tuku woleli uderzac kijem w pitke.

Szkocja, stynaca z pieknych terendw, byta doskonatym miej-
scem do gry w golfa. Grano pomiedzy nabrzezem a polami upraw-
nymi, dzieki czemu obszar gry byt wyznaczany tylko i wytacznie
przez nature.

Istnieje Swiadectwo, ktére dowodzi, ze golf byt uprawiany
w 1672 roku, a Maria | Stuart, krélowa Szkocji, zachwycata sie nim
juz w 1567 roku. Tak naprawde dopiero w XVI wieku golf przyjat
taka forme, jaka znamy dzisiaj, pdzniej rozpowszechnit sie na ca-
tym Swiecie.

Jak zacza¢?
Bardzo prosto, najlepiej zapisac sie na kurs. Zwykle kluby golfo-

we organizujg je pare razy w roku, by pod czujnym okiem trenera,
adepci zagtebili sie w tajniki gry.

Tekst: Sylwia Bartoli
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Kurs to najlepsze rozwigzanie dla niezdecydowanych, gdyz
wszystkie potrzebne akcesoria, czyli: kije, pitki, maty do ¢wiczen sg
udostepniane przez klub, dzieki czemu nie narazimy sie na zbedne
wydatki, jesli dojdziemy do wniosku, ze ten sport jednak nie jest
dla nas. Na koniec szkolenia mamy mozliwos¢ zdawania egzaminu
na tzw. ,Zielong Karte”, ktéra uprawnia nas do korzystania z pol
golfowych na catym $wiecie i méwi o tym, ze znamy zasady i ety-
kiete gry.

Oprdcz kursu mamy réwniez do wyboru indywidualne lekcje
z trenerem, wirtualny kurs dla poczatkujacych czy dla zwolenni-
kéw czytania - podreczniki, nie zapominajmy tez o grach kompu-
terowych lub na konsole. Mozliwosci nauki jest wiele, wystarczy
tylko wybraé te, ktéra najbardziej nam odpowiada.

Golf a charakter

Moze sie wydawad, ze charakter nie ma nic wspdlnego z gol-
fem. Nic bardziej mylnego. Do tej dyscypliny sportowej potrzebne
sg wielkie pokfady cierpliwosci i optymizmu. Bez tego, zniecheci-
my sie po pierwszej lekcji, gdyz nie od razu bedziemy trafia¢ do
dotka z odpowiednig iloscig uderzen, ani tez od razu nie zaczng
nam wychodzi¢ skomplikowane uderzenia, takie jak swing, w kto-
rym zaangazowane jest cate ciato.

Dopiero po pewnym czasie, gdy przejdziemy przez okres bola-
cych kolan, plecéw i nadgarstkow, bedziemy potrafili trzymaé po-
prawnie kij i mieli prawidtowg postawe ciata do uderzenia. Z kazda
rozegrang gra nasza rado$¢ i umiejetnosci beda coraz wieksze.

Nie nalezy sie zatem zniechecaé, gdyz jak wiadomo, ,nie od
razu Rzym zbudowano”, tak samo i my nie mozemy wymagac od
siebie wygrania mistrzostw $wiata po kilku miesigcach gry.

Biznes i golf?

W wielu filmach mozemy obejrze¢ biznesmenéw omawiajacych
milionowe kontrakty w salach konferencyjnych, na kolacjach lub
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Golf dla kazdego

rautach. Jednak ,interesy” zatatwia sie réwniez na polu golfowym.
Stad jest to idealny sport dla przysztych finansistow, dyrektorow
czy prawnikow.

Dlatego juz studenci powinni sie uczy¢ podstaw gry. Na Uniwer-
sytecie todzkim od 3 lat w ramach wychowania fizycznego stu-
denci niektdrych kierunkéw ekonomicznych moga wybrac nauke
gry w golfa, co daje im niepowtarzalng szanse zapoznania sie z gra
i doskonalenia sie w niej przez jeden rok akademicki zupetnie za
darmo.

Golf jako sport zawodowy

Najwieksza popularnoscia, jako dyscyplina sportowa cieszy sie
w krajach anglosaskich. Najlepsi zawodowcy zyja z uczestnictwa
w turniejach, a ich dochody sg wyisze niz tenisistéw - zblizone do
zarobkéw zawodowych koszykarzy. Zawodowcy osiggajg szczyt
mozliwosci w wieku 27-30 lat, a przechodza na sportowg emery-
ture okoto 45-50 roku zycia. Dzisiaj do najlepszych graczy zaliczani
sq: Tiger Woods, Ernie Els i Vijay Singh.

Podobnie jak w tenisie i w golfie wystepujg zawody Wielkiego
Szlema. Zawierajg one cztery turnieje: The Masters Tournament,
U.S. Open, The Open Championship, PGA Championship. Wszyst-
kie, oprécz The Open Championship, rozgrywane s3 w Stanach
Zjednoczonych.

Kilka stéw o zasadach

Najprosciej mozna powiedzie¢, ze golf polega na zaliczeniu
wszystkich dotkéw na polu przy jak najmniejszej liczbie uderzen.
Gre mozna podzieli¢ na trzy etapy w zaleznosci od miejsca skad
uderzamy pitke. Pierwsze uderzenie nastepuje na tee (teren
z krétko Scietg trawa), gdzie z oznakowanego miejsca uderzamy
pitke, ktdra laduje na fairway’u (obszar pomiedzy tee, a greenem.
Znajdujg sie tam liczne putapki, takie jak: krzewy, drzewa, zbiorniki
wodne, rowy, doty wypetnione piaskiem, stworzone, aby gra byta
trudniejsza). Ostatnim miejscem jest green (obszar z krétko przy-
cietg, wypielegnowang trawa, tak aby pitka toczyta sie réwno), na
ktérym znajduje sie oflagowany dotek. Oczywiscie w zaleznosci od
warunkow pogodowych i tego, na ktérym etapie dotka jestesmy,
uzywamy réznych kijow. Kije dzielmy na: woody, irony i puttery.
Wood umozliwia dtugi lot pitki, iron zas$ wykonywanie delikatniej-
szych uderzen, a putter stuzy do precyzyjnego uderzania pitek, aby
wpadty do dotka.

Rodzaje rozgrywek

Wyrdzniamy 3 podstawowe rodzaje rozgrywek. Pierwszg jest
gra na dotki, w ktérej zawodnicy toczg walke o zwyciestwo na
kazdym dotku. Za zwyciestwo gracz otrzymuje 1 punkt. O wyniku
koncowym decyduje suma punktéw uzyskanych na poszczegdl-
nych dotkach. Ten typ gry jest zalecany poczatkujacym golfistom
w celu przyspieszenia gry.

Kolejnym typem jest gra na uderzenia (stroke play). W tym sys-
temie licza sie nie zdobyte dofki lecz liczba uderzen potrzebnych
zawodnikowi do zaliczenia wszystkich dotkdw. Poszczegdlne dotki
majq ustalong liczbe uderzen, tzw. par. Jesli dotek ma par 4, to
norma uderzen wynosi 4. Jesli wykona sie mniejszg ilos¢ uderzen,
to wéwczas od posiadanych punktéw odejmuje sie réznice, a je-
$li wieksza, to rdznice sie dodaje. Taki system jest stosowany na
wszystkich turniejach golfa profesjonalnego.

Ostatnim rodzajem jest gra na punkty (stableford). Za kaz-

dy zdobyty dotek przydzielane sg punkty w zaleznosci od liczby
uderzen potrzebnych graczowi do trafienia dotka. Kto zdobedzie
wiecej punktéw — wygrywa.

Golf dla kazdego

Oprdcz gry na petnowymiarowym polu obwarowanej wieloma

regutami, mozna réwniez sprobowac gry w golfa, wymagajacej
mniejszych umiejetnosci. Takag odmiang jest minigolf.
Zasady sg proste. Za pomocg puttera uderzamy pitke do dotka. Kto
uderzy mniejszg iloscig uderzen — wygrywa. Nie wymaga to szcze-
gblnych zdolnosci ani posiadania wiedzy na temat technik wybicia
pitki, dlatego minigolf zyskat wielkg popularnos¢.

Minigolf moze by¢ doskonatg atrakcja na imprezach. W skle-
pach internetowych dostepne sg przeszkody i cate wyposazenie
do gry, dzieki czemu nawet we wtasnym ogrodzie czy salonie je-
steSmy w stanie urzadzi¢ zawody golfowe.

Razem ze znajomymi mozna sprawdzi¢ swoje umiejetnosci. Kto
wie, moze w ktéryms z nas czai sie Tiger Woods?

Studenckie Koto Naukowe Progress jest jedng z najwiek-
szych i najstarszych organizacji na Uniwersytecie tédzkim.
Istniejemy juz prawie dziewietnascie lat, dziatajgc preznie
przy Instytucie Finanséw, Bankowosci i Ubezpieczen.
Zasieg naszej dziatalnosci wykracza jednak poza kate-
dralne mury, gdyz sukcesywnie od lat realizujemy szereg
ogolnopolskich projektow, miedzy innymi: PAC, Maga-
zyn Forward oraz Finance Week. Poza wspomnianymi

projektami organizujemy rowniez: eventy organizacyjno-

integracyjne, konferencje naukowe, w tym spotkania
z teoretykami i praktykami oraz konkursy skierowane do studentow.

Celem naszej dziatalnosci jest przektuwanie teorii w praktyke oraz promowanie idei studenckiej przedsiebiorczosci.
Staramy sie inspirowac studentéw do aktywnego dziatania, uczy¢, ze kazdy problem moze by¢ w twdrczy sposdb
rozwigzany. Dziatalnos¢ w Progressie to szansa na zdobycie doswiadczenia, poznanie nowych ludzi, zwigzanych

z dziedzing ekonomii, bankowosci i finanséw, a takze zawigzanie nowych przyjazni.

PROGRESS : )
ACCOUNTING Nasze Projekty:
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OFOLNOPOLSKT KONKURS I RACKUNEOWOSCH

Progress Accounting Competition- to ogdlnopolski konkurs z rachunkowo-
sci, skierowany do studentéw uczelni ekonomicznych. W tym roku odbedzie
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sie juz lll edycja projektu, podczas ktorej dziesiec finatowych druzyn spraw-
dzi swojg wiedze nie tylko w teorii, ale i w praktyce.

PAC sktada sie z czterech etapdw, ktére dajg niepowtarzalng mozliwosé
wykazania sie wiedzg, ale réwniez zdobycia nowych i cennych doswiadczen.
Konkurs od poczatku, dzieki wspotpracy z renomowanymi firmami, stat sie
prestizowym przedsiewzieciem, ktore cieszy sie nieustajgcym zainteresowa-
niem. Do pierwszej edycji zgtosito sie 240 druzyn, druga edycja natomiast, to
az 306 druzyn z catej Polski! Trzecia tegoroczna edycja, ktérej finat odbedzie
sie 9 marca, to kolejny spektakularny sukces, ktory nie bytby

mozliwy bez Was

Finance Week- to cykl bezptatnych szkolen, warsztatow i prelekcji, skiero-
wanych do studentéw z tematyki szeroko pojetych zagadnien finanséw, rachunkowosci, inwestycji kapitatowych,
ekonomii, dziatalnosci gospodarczej i umiejetnosci miekkich. Projekt tgczy Srodowisko akademickie z biznesowym,
umozliwia zdobycie praktycznej wiedzy, ale réwniez nawigzanie nowych znajomosci, réwniez z potencjalnym pra-
codawcg. W tym roku, jak zawsze w maju, odbedzie sie juz VI edycja projektu, ktérej zwiericzeniem bedzie konkurs
»Balonowy Deszcz Nagréd” oraz ,Majéwka Finance Weeku”.

Wiecej na temat SKN Progress i realizowanych projektéw na stronie :

www.progress.org.pl
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||| Poziom mierzymy w pionie

To, jak szybko bedziesz sie rozwijat, zalezy wytacznie od Ciebie.
Potrafimy docenié¢ pomysty, inicjatywe i zaangazowanie.
Zapewniamy $ciezke awansu opartg na obiektywnym i rzetelnym
systemie oceny. Oferujemy stabilne warunki zatrudnienia,
ambitne projekty i prace w miedzynarodowym srodowisku
najlepszych specjalistow.

Dotacz do zespotu w dziale audytu, doradztwa podatkowego,
doradztwa transakcyjnego lub doradztwa biznesowego.
Poszukujemy Asystentéw i Praktykantéw do naszych biur
w Warszawie, Katowicach, Krakowie, Poznaniu i Wroctawiu.

Przygotowalismy dla Ciebie:
oferte pracy - jezeli masz ukoiczone studia magisterskie

lub wtasnie je konczysz,

Program Praktyk - jezeli konczysz studia magisterskie w przysztym roku,
Program Dwuletni - jezeli interesujesz sie rachunkowoscia, konczysz
studia licencjackie i planujesz kontynuacje nauki na studiach

magisterskich.

Aplikuj on-line do 10 kwietnia 2012 roku.

www.ey.com.pl/kariera
K] Facebook.com/EY.Polska.Kariera
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