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BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANICZNE
W SWIETLE TEORII PRODUKCJI MIEDZYNARODOWEJ

Streszczenie

W artykule omowiono wybrane aspekty teoretyczne zagadnienia bezposrednich
inwestycji zagranicznych. Praca stanowi pierwszy fragment czteroczgsciowego
cyklu poswigconego problematyce aspektow jw., ze szczegolnym zwroceniem uwagi
na niezwykle ciekawq poznawczo kwestie przyczyn podejmowania bezposrednich
inwestycji zagranicznych, przedstawiong w historycznej perspektywie badawczej
tego jakze waznego wspolczesnie zjawiska/procesu gospodarki swiatowej.
W pierwszej — niniejszej — czesci cyklu bedzie miala miejsce prezentacja teorii mie-
dzynarodowej produkcji J.H.Dunninga.

Stowa Kkluczowe: globalizacja, bezposrednie inwestycje zagraniczne.

WSTEP

Wsrod biezacych waznych trendow, charakteryzujacych gospodarke swiatowa,
niewatpliwie trzeba wskaza¢ na jej postepujaca bardzo dynamicznie globalizacje.
To tendencja, a wilasciwie proces, ktory — wprawdzie trwa od co najmniej kilku
dekad — dzi$§ odciska si¢ coraz bardziej widocznym pig¢tnem na zyciu spoteczenstw
poszczegdlnych krajow swiata. Bez wickszej przesady trzeba przyznaé, ze to trend
wyrozniajacy si¢ posrdd wielu, ktore dotyczg niemal catosci gospodarki swiatowej,
i ktory wyznacza strategiczne wyzwania rozwojowe, stojace przed ludzkoscia.
Wspomniane wyzej tendencje czastkowe, widoczne i analizowane w aspekcie
wspotczesnych barier rozwojowych: ekologicznej, ekonomicznej i spotecznej,
wydaja si¢ by¢ nie tylko komplementarne wzgledem siebie, ale zarazem wspottwo-
rzace obraz globalnej gospodarki. Abstrahujac od calosciowej analizy procesow

! Doktor nauk ekonomicznych, Wydziat Ekonomii i Finansow, Uniwersytet Radomski
im. Kazimierza Putaskiego w Radomiu.



6 Leszek Tarasinski

globalizacyjnych w aspekcie w/w barier, co wydaje si¢ by¢ bardzo ambitnym za-
mierzeniem, ale raczej do przeprowadzenia w duchu i perspektywie rozwazan
tzw. ekonomii zrownowazonego rozwoju, warto skupic¢ si¢ na jakze waznym za-
gadnieniu, ktore stanowi zasadniczy ekonomiczny kontekst globalizacji. Mowa
tu o bezposrednich inwestycjach zagranicznych (BIZ), ktore stworzyly fundament
ekonomiczny dla szerzej dzi$ rozumianej globalizacji. Bez tych inwestycji po pro-
stu trudno zrozumie¢ obecny ksztatt wzrostu i transformacji ekonomicznej, jak tez
wyobrazi¢ sobie ich przyszlag dynamike. Bezposrednie inwestycje zagraniczne,
bedac oczywistym przejawem postgpujacego umiedzynarodowienia produkeji,
systematycznie, poprzez kolejne dekady, poczawszy jeszcze od lat 80-tych ubie-
glego stulecia, konsekwentnie spajaty gospodarki narodowe $wiata w jeden system,
w ktorym istniejagce w nim sprze¢zenia i wspotzaleznosci powodowaty postepujaca
erozje¢ tradycyjnych gospodarek narodowych i jednoczesnie coraz bardziej umac-
nianie si¢ korporacyjnego swiatowego tadu ekonomicznego, w ktorym cata wiadza
nad $wiatem skupita si¢ w rgkach zarzadéw globalnych korporacji. Z drugiej strony
system ten ewoluuje pod wptywem roéznego rodzaju czynnikéw (technologicznych,
ekonomicznych, spoteczno-kulturowych oraz politycznych); w warunkach spowol-
nienia gospodarki $wiatowej metamorfoza ta wyraza si¢ w zmianie mechanizmu
globalizacji, polegajacej na umocnieniu mechanizmu instytucjonalnego (polityka
panstw i organizacji miedzynarodowych) wobec mechanizmu rynkowego i korpo-
racyjnego (Zorska, 2017, s. 90). Nie rozstrzygajac tych kwestii, co zreszta tez
nie do konca pozostaje w kompetencji ekonomii jako nauki, warto skupic
si¢ na istotnych aspektach samego zjawiska BIZ. W ekonomicznej literaturze
przedmiotu podnosi si¢ zazwyczaj] w tym konteks$cie dwie fundamentalne kwestie:
jakie byly (i oczywiscie w konkretnych przypadkach nadal sa) przyczyny podej-
mowania tych inwestycji, oraz, po drugie, jak one oddzialujg na gospodarke $wia-
towag. W przypadku drugiego zagadnienia szczegélnie interesujacg okazata
si¢ sprawa oddziatywania BIZ na $wiatowy handel, co ostatecznie zaowocowato
bardzo ciekawa poznawczo dyskusjg teoretyczng i licznymi propozycjami modeli
ekonomicznych, w oryginalny sposob przedmiotowg sprawe prezentujacych.
Niniejszy artykul skupi swoja uwage na zagadnieniu przyczyn podejmowania BIZ,
by nastepnie w dalszych rozwazaniach (ktore bedg miaty miejsce w kolejnych
fragmentach kilkucze$ciowego cyklu) omowi¢ wplyw BIZ na $wiatowy handel,
oraz na procesy wzrostu i rozwoju gospodarczego.

BEZPOSREDNIE INWESTYCJE ZAGRANJCZNE W UJECIU TEORII
MIEDZYNARODOWEJ PRODUKCJI J.H. DUNNINGA

Wzmozone zainteresowanie okreSlonym zjawiskiem czy procesem ekonomicz-
nym w sposob oczywisty prowokuje do stworzenia jego uproszczonego, modelowe-
go obrazu. Zazwyczaj w kazdym takim przypadku racjonalna analiza zaktada spraw-
dzony scenariusz — identyfikuje si¢ przyczyny zjawiska/procesu oraz — w dalszej

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Bezposrednie inwestycje zagraniczne w swietle teorii produkcji miedzynarodowej 7

kolejnosci — docieka ich skutkow?. To prosty i sprawdzony sposob. Poniewaz pro-
ces inwestowania bezposredniego swoja skalg obejmuje niemal calos¢ gospodarki
swiatowe] [po prostu sa to pokaznych rozmiaro6w inwestycje, bedace zarazem skut-
kiem konkurowania ze sobg najsilniejszych, bardzo licznie dzi$ juz wystepujacych
podmiotow $wiatowego wolnego rynku — wielkich korporacji transnarodowych
(WKT)], zatem jego skutki nie mogg by¢ postrzegane jako mato znaczace, ledwo
co zauwazalne. Dotycza catych gospodarek, a nawet znaczacych regionow $wiata;
majg po prostu wymiar makroekonomiczny. Zatem mamy oto sytuacje, ze przy-
czyny, czyli zjawiska (inwestycje WKT), ktorych podstawg sg niewatpliwie mikro-
ekonomiczne przestanki funkcjonowania pojedynczej firmy (chociaz dodajmy —
poteznego przedsiebiorstwa) i jako takie maja rowniez ewidentny wymiar mikroe-
konomiczny, rodzg jak najbardziej makroekonomiczne rezultaty. To rozumowanie
na obecnym etapie ma oczywiscie hipotetyczny charakter, i bedzie wymagato we-
ryfikacji w dalszej czgsci rozwazan. Zalozeniem prezentacji, ktora zawrze si¢ ni-
niejszym artykule (jak rowniez w pozostatych trzech czegsciach wspottworzacych
caty cykl) jest skorzystanie ze sposobu wnioskowania wyzej przedstawionego.
Jednakze na poczatku analizy zaprezentowana zostanie feoria produkcji miedzyna-
rodowej J.H. Dunninga, ktéra koncentruje si¢ zasadniczo na przyczynach podej-
mowania bezposrednich inwestycji zagranicznych, inaczej mowigc — na identyfi-
kacji przestanek podejmowania produkcji mi¢edzynarodowej [przez produkcje mie-
dzynarodowa J.H. Dunning rozumiat produkcj¢ finansowang przez BIZ (Dunning,
1981, s. 72; Zorska, 1998, s. 61), i jest najwigkszym dotychczasowym osiggnig-
ciem mysli ekonomicznej w tej dziedzinie. Jest umiejscowiona na styku makroek-
onomicznej teorii handlu miedzynarodowego i mikroekonomicznej teorii przedsie-
biorstwa (Zorska, 1998, s. 60). Jako taka laczy w sobie elementy rozwazan po$wig-
conych przede wszystkim kwestii przyczyn podejmowania BIZ (widzianych
zwlaszcza przez pryzmat poszczegolnych uje¢ mikroekonomicznej teorii przedsie-
biorstwa). Wydaje si¢ wszakze, ze na skutki obecnosci tych inwestycji dla gospo-
darki $wiatowej w postaci intensyfikacji strumieni §wiatowego handlu i wynikajace
stad konsekwencje dla wzrostu gospodarczego i dobrobytu krajow $wiata — czyli,
jak na to wczesniej zwrocono uwage, majace charakter makroekonomiczny —
patrzy co najwyzej zdawkowo (gdyz mowi — migdzy innymi — o konieczno$ci zde-
terminowania bezposredniej inwestycji zagranicznej przewagag lokalizacyjng jako
o przyczynie BIZ?). W tym sensie, teoria miedzynarodowej produkcji wydaje

2 W przypadku procesu gospodarczego bardzo czesto skutek pewnej przyczyny okazuje
si¢ by¢ czynnikiem sprawczym — czyli przyczyng — kolejnego skutku. Ma to niewatpliwie
zwigzek z tym, ze w znacznej czgsci przypadkoéw zjawisk gospodarki majg one charakter
kumulatywny, czyli faczony, a znakomita cz¢§¢ modeli ekonomii to obiegi zamknigte.

W przypadku przewagi lokalizacji, ktorej istot¢ uzasadnia si¢ poprzez odwolanie
si¢ do tzw. teorii lokalizacji, trzeba pamigtaé, ze przyktadami takich teorii sg teoria han-
dlu migdzynarodowego 1 teoria migracji czynnikow; (Misala, 2001, s. 230). Sa to przy-
ktady koncepcji stricte makroekonomicznych.

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



8 Leszek Tarasinski

si¢ przekonywujaco i kompleksowo tlumaczy¢ przestanki (przyczyny) podejmo-
wania BIZ, za to mniej skupia si¢ na skutkach tych inwestycji dla gospodarki $wia-
towej. Zachodzi wigc potrzeba — pozostajac w ramach tradycyjnej analizy przyczy-
nowo-skutkowej — rozszerzenia modelu o teoretyczne uzasadnienie skutkéw inwe-
stycji rozumianych jako ich oddzialywanie na makroekonomi¢ gospodarki §wiato-
wej. I proba przeprowadzenia tego bedzie miata miejscach w kolejnych czes$ciach
niniejszego cyklu.

Teoria Dunninga tworczo integruje dorobek szeregu wczes$niejszych teorii inte-
resujacych si¢ problematyka BIZ (mozna by roboczo nazwac te teorie czgstkowy-
mi), co zarazem stanowi jej zaletg, jak i — w pewnym sensie — wade (Zorska, 1998,
s. 60). Zaleta mianowicie jest kompleksowo podejscie do zagadnienia, wada zas$ —
niewatpliwe trudnosci, ktoérych nalezy spodziewac si¢ w wypadku podjecia proby
empirycznej weryfikacji teorii; fakt, iz teoria ma charakter eklektyczny implikuje,
ze od strony metodologicznej (w sensie: jako przydatna do badan) nie jest jedno-
rodna, lecz stanowi zbiér metod wtasciwych poszczegdlnym teoriom czastkowym,
co w zasadzie przesadza o nieprzydatnosci calej teorii jako oryginalnego spdjnego
narzedzia badawczego.

Jak juz o tym przed chwila wspomniano, J.H. Dunning, autor teorii mi¢dzyna-
rodowej produkcji (czasem w literaturze przedmiotu nazwa tej koncepcji ,,zaopa-
trzona” jest jeszcze w przymiotnik: eklektyczna), bazujac na dokonaniach swych
poprzednikow, umiejetnie systematyzujac przewagi przedsigbiorstwa podejmujg-
cego BIZ, przeprowadzit syntezg szeregu wzgledem siebie odrebnych teorii czast-
kowych, ttumaczacych zjawisko BIZ. Teorie te, w wigkszo$ci ujmujac mikroeko-
nomiczne aspekty BIZ (teorie przedsigbiorstwa konkurencji niedoskonatej),
byly najcze$ciej koncepcjami jednoczynnikowymi, tzn. ograniczajacymi
si¢ do dos$¢ waskich, jednostronnych interpretacji. Koncepcja Dunninga, stanowigc
ich potaczenie, jest pierwszg — jak dotad — proba wieloczynnikowej koncepcji wy-
jasniajacej zjawisko BIZ. Autor ten uzyskat w efekcie interpretacje BIZ, ktora sku-
teczniej niz alternatywne wzgledem niej hipotezy udzielata zadowalajacych odpo-
wiedzi na wszystkie najwazniejsze pytania, stawiane w zwigzku z BIZ. Powstata
w ten sposOb teoria o znacznych, niespotykanych dotad walorach poznawczych
(ktore przede wszystkim wyrazaty si¢ w zawarciu w jednej koncepcji calego do-
tychczasowego dorobku teoretycznego) oraz praktycznych (stwarzajacych mozli-
wosci wyjasnienia zjawiska BIZ zorientowanych na ekspansje globalng, kosztowo
czy wreszcie proeksportowo). J.H. Dunning formutuje hipoteze, zgodnie z ktora
warunkiem zaangazowania si¢ korporacji w proces BIZ jest:

e dysponowanie nowoczesnymi aktywami, niedostgpnymi przedsigbiorstwom

kraju goszczacego®,

4 Przez okreSlenie ,kraj goszczacy” nalezy rozumie¢ gospodarke narodows, ktéra udziela go-
$ciny bezposredniej inwestycji zagraniczne] (inaczej mowige: przyjmuje do siebie BIZ — stad
zamiennie niekiedy uzywa si¢ terminu — kraj przyjmujacy). Z kolei gospodarke kraju pocho-

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023
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o wykorzystywanie przewag w zakresie nowoczesnych aktywow samodzielnie
niz poprzez ich dyskontowanie drogg transakcji dokonywanych przez przed-
sigbiorstwo na rynku zewn¢trznym,

e zakladajac spelnienie warunkow jak wyzej, znalezienie korzystnej z punktu
widzenia mozliwosci realizowania celdéw rynkowych (poszerzanie udziatow
rynkowych przez WKT) i kosztow przedsiewzigcia (relatywnie wigksza do-
stepnos¢ i wynikajace stad nizsze ceny zasobow czynnikow wytworczych)
lokalizacji przedsiewzigcia.

Spehienie tych warunkéw prowadzi do uzyskania przez korporacj¢ przewagi
konkurencyjnej nad firmami kraju goszczacego, na ktorg sktadajg sie: 1) specy-
ficzne przewagi wlasnosciowe, 2) specyficzne przewagi internalizacji oraz 3) spe-
cyficzne przewagi lokalizacyjne, co ostatecznie sktania firm¢ do podjecia BIZ
w tym kraju/krajach (Dunning, 1973). Im wigksza jest wzgledna przewaga wiasno-
sciowa, tym silniej oddziatujg na firm¢ bodzce, sklaniajace ja do wykorzystania
tej przewagi w ramach wilasnych struktur za granicg — tym wigksze korzysci z interna-
lizacji, i — co oczywiste wobec powyzszego — lokalizacji produkcji za granica.
Ze wzgledu na przedstawiony zestaw warunkow, w literaturze czesto teorii eklektycz-
nej nadaje si¢ nazwe paradygmatu OLI (ownership-location-internalization)
(Zorska, 1998, s. 62).

Przeglad obserwacji empirycznych wskazuje, ze wickszo$¢ inwestycji bezpo-
srednich na $wiecie wydaje si¢ by¢ dokonywana miedzy krajami wysoko rozwinie-
tymi o podobnych poziomach dochodu na glowe, podobnym relatywnym wyposa-
zeniu w czynniki produkcji i posiadajacych relatywnie niskie bariery handlowe.
Dziatalno$¢ przedsigbiorstw mig¢dzynarodowych koncentruje si¢ w sektorach
i galgziach, w ktdrych sg wazne niematerialne, specyficzne dla firmy aktywa okre-
slane mianem kapitatu wiedzy (Cieslik, 2017, s. 175). Te aktywa sa tytutem
do osiggania atrakcyjnych dochodow z tytulu wytgcznie dysponowania nimi,
czyli z tytutu wlasnosci.

W pierwszej grupie specyficznych przewag wilasnosciowych na podkreslenie
zastuguja przewagi technologiczne 1 wynikajace z oligopolistycznej pozycji firmy
(Geldner, 1986, s. 76). W istocie przewagi te sg zrodlem sily monopolowej
dla przedsigbiorstwa réowniez na rynku rodzimym. Dla rozwijajacej ekspansje
WKT waznym uzupeklieniem tych przewag jest czynnik polityki gospodarczej
panstwa, ktéry w relacjach migdzy gospodarkami narodowymi moze petni¢ podob-
ng rolg, jak np. oddziatywanie przez panstwo na wymian¢ zagraniczng (polityka
kursu walutowego, cel, podatkow?). Ponadto chodzi rowniez o podejmowanie przez

dzenia BIZ okre$la si¢ jako kraj goszczony (badz: inwestujacy, kraj inwestora, kraj
macierzysty).

5 Oprocz tego nie wolno zapominaé, ze ta polityka gospodarcza, jako wptywajgca na struk-
tur¢ gospodarcza kraju inwestora kreuje rowniez wymienione wyzej przewagi: technolo-
giczng i wynikajaca z oligopolistycznej pozycji (np. polityka przys$pieszonej amortyzacji

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



10 Leszek Tarasinski

panstwo dziatan kreujacych wlasciwy stan infrastruktury, edukacji, naktadéw na B+R
oraz innych, ktore przyspieszajg rozwoj ekonomiczny kraju (Dunning, 1988).
Pozostajac jednak przy dwoéch podstawowych przewagach wlasnosciowych
WKT zauwazamy, ze obie wzajemnie z siebie wynikajg. Firma oligopolistyczna,
bedaca jedna z niewielu wchodzacych w sktad grupy dominujacej na rynku danego
produktu i majgca rozmiary proporcjonalne do kilkudziesiecioprocentowych
(zazwyczaj) udzialdéw w rynku, ktorymi dysponuje, posiada odpowiednie $rodki,
ktore zapewniajg jej prymat w obszarze B+R (istnieje takze i ta zalezno$¢, ze roz-
woj prac w obszarze B+R stymuluje wzrost rozmiaré6w przedsi¢gbiorstwa). Koncen-
tracja wysitkow firmy na sferze badawczo-rozwojowej owocuje nowoczesnymi
aktywami, ktore przyjmujg posta¢ nowych produktow, technologii i urzadzen wy-
tworczych oraz wiedzy z zakresu zarzadzania i marketingu. Decyzja firmy o umig-
dzynarodowieniu wlasnej dziatalnosci poprzez wykorzystanie takiej formy jak BIZ
jest wynikiem jej dazenia do utrzymania/umocnienia swojej przewagi wlasnoscio-
wej. Wybdr innej niz BIZ formy internacjonalizacji dzialalno$ci daje mniejsza
pewno$¢ w kwestii, czy nie dojdzie do erozji przewagi wskutek wystapienia efektu
nasladownictwa (Przybylska, 1999, s. 30). Przedsi¢biorstwo, pragnac za granica
wykorzysta¢ t¢ przewage dla wlasnych korzysci, musi mie¢ kontrol¢ nad opera-
cjami zagranicznymi, co sklania je do BIZ. W sumie przedstawione argumenty
uzasadniajace BIZ — jako motywowane przewagami technologicznymi i wynikaja-
cymi z pozycji rynkowej (oligopolistycznej) elementami strategii WKT — stwarzaja
wrazenie, jakby strategie wielkich korporacji mogly mie¢ wylacznie ekspansywny
charakter. W ramach watku teoretycznego zwigzanego z BIZ, koncentrujacego
si¢ na przewagach konkurencyjnych posiadanych przez WKT jako motywie po-
dejmowania BIZ, zwrocono jednak uwage i na inng mozliwos¢: dokonywanie
transakcji miedzynarodowych takich jak BIZ moze by¢ przejawem réwniez za-
chowan defensywnych ze strony WKT. Takie ujecie zagadnienia prezentuje teoria
reakcji przedsigbiorstw migdzynarodowych w warunkach konkurencji oligopoli-
stycznej (Knickerbocker, 1973; Misala, 2001, s. 274). Dla WKT niemniej waznym
od ekspansji jest ochrona wtasnej pozycji rynkowej i przeciwdziatanie umacnianiu
si¢ konkurentdow, zatem dane przedsigbiorstwo oligopolistyczne, powodujac
si¢ tymi wzgledami, bedzie nasladowalo tych, ktorzy podejmuja przedsiewzigcia
zagraniczne [np. z przyczyn omowionych wyzej przewag, ktore zresztg nie musza
by¢ akurat wazne dla tego przedsi¢biorstwa, i samo rowniez bgdzie inwestowato
bezposrednio za granicg (Flowers E. B, 1976, s. 43-55). W efekcie z uplywem cza-
su wielko$¢ BIZ dokonywanych przez cata grupe dominujaca (tzn. ogét WKT
obecnych na danym rynku) zwigkszy si¢ mnoznikowo, tym bardziej, im bardziej
intensywna jest konkurencja wewnatrz kraju goszczonego. Uwzgledniajgc oba typy
reakcji WKT — ofensywny i defensywny — widzimy, ze BIZ sa jakby wypadkowa

srodkéw trwatych jako sprzyjajaca firmom odmiana polityki podatkowej jednocze$nie
skutecznie stymuluje postgp techniczny, ktory w efekcie zwigksza przewage technolo-
giczng firm krajowych w stosunku do zagranicznych).
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tych zachowan, zalezng od tego, jaka ocena sytuacji biezacej i ksztaltowania
si¢ jej w przysztosci jest oceng dominujaca.

W grupie specyficznych przewag wlasnosciowych mieszczg si¢ rowniez mozliwo-
$ci wykorzystywania r6znic w kursach walut oraz dywersyfikacja ryzyka, zwigzanego
z dziatalnoscig firmy. J.H. Dunning wskazuje tu na dwie wczesniejsze koncepcje: teo-
rie obszarow walutowych R.Z. Alibera oraz teorie dywersyfikacji portfela inwestycyyj-
nego, ktorej autorstwo przypisuje si¢ J. Tobinowi oraz H.M. Markowitz‘owi
(Tobin, 1958, s. 65-86; Markowitz, 1959). Zgodnie z pierwsza z teorii, motywem pod-
jecia BIZ przez WKT jest tzw. premia walutowa, zawlaszczana przez inwestujaca
WKT wskutek istnienia oddzielnych terenéw walutowych i wynikajacego stad ryzyka
zmiany kursu walut. Premia ta jest roznicg w dochodach z aktywéw (np. akcji przed-
sigbiorstw kraju goszczacego) wyrazonych w walucie kraju inwestora i kraju goszcza-
cego, gdzie wycena uwzglednia oczekiwang dewaluacje¢/deprecjacje waluty tego kraju
(Aliber, 1971; za: Przybylska, 1999, s. 31). Nie jest to jedyny sposob zabezpieczenia
si¢ przed ryzykiem przez WKT. Kwestia ta z kolei stanowi przedmiot rozwazan teorii
dywersyfikacji portfela inwestycyjnego. Zasada dywersyfikacji portfela inwestycyjnego
glosi, ze inwestor kieruje si¢ w swych decyzjach nie tylko zasada maksymalizacji
zysku, ale rowniez stosuje kryterium minimalizacji ryzyka. Jezeli ryzyko zwigzane
z poszczegdlnymi BIZ jest niezalezne od siebie, to ryzyko cafego portfela moze
zosta¢ zmniejszone wskutek jego branzowego i1 geograficznego zréoznicowania. Wigze
si¢ to z oceng, ze poniewaz poziom, dynamika i kierunek zmian stop procentowych
na miejscu (tzn. w kraju macierzystym) sa w przekroju miedzygateziowym do siebie
bardziej zblizone niz w skali migdzynarodowej, wigczenie do portfela aktywow walo-
réw zagranicznych moze zredukowac poziom ryzyka.

Przechodzac do drugiej grupy specyficznych przewag internalizacji trzeba
stwierdzi¢, ze nie byloby przewagi konkurencyjnej BIZ nad przedsigbiorstwami
lokalnymi bez mozliwosci internalizacji ich dziatalno$ci gospodarczej. Pozycja
wynikajaca z niepowtarzalnos$ci zestawu posiadanych zasoboéw i sposobdéw ich
wykorzystania przez WKT, a wigc wyrazajaca istote¢ przewag wlasnosciowych,
jesli ma przynosi¢ zyski, musi by¢ chroniona przed konkurencja, réwniez migdzy-
narodowa. Postulat taki odnajdziemy w tzw. teorii internalizacji, ktéra glosi,
ze rynek zewnetrzny nie stanowi najbardziej efektywnej formy realizacji transakcji
dokonywanych przez WKT (za autorow tej teorii, sformulowanej pierwotnie przez
R. Coase‘a uwaza si¢ P. J. Buckley‘a, M. Cassona, S. P. Magee‘a i A. M. Rugmana
oraz S. Hymara) (Przybylska, 1999, s. 33). Zaktadanie przez firme¢ zagranicznych
filii stwarza jej mozliwos¢ takiej ochrony. Alternatywa dla takiej strategii jest po-
noszenie kosztow ochrony patentowej (czego zresztg nie da si¢ catkowicie unik-
nac) i sprzedaz licencji. Jednak taki wybor, zwlaszcza dotyczacy licencji, stwarza
liczne dodatkowe zagrozenia. W nowych produktach i technologiach zawiera
si¢ znaczny procent wartosci, ktérych ochrona — z punktu widzenia naleznych ko-
rzy$ci wynikajacych z prawa wlasnosci do patentu — jest w praktyce niemozliwa.
Zatem lepiej w sposOb bezposredni zawlaszcza¢ te korzysci, nie narazajac
si¢ na niebezpieczenstwo w postaci konkurencji ze strony firmy-licencjobiorcy,
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ktora w migdzyczasie, czynigc pozytki z licencji zdotata w procesie uczenia
si¢ 1 nasladownictwa przetamac bariere, ktorg jest umiejetnos¢ kreowania i sprze-
dawania nowosci.

Trzecia grupa przewag — specyficzne przewagi lokalizacyjne — decyduja o wy-
borze konkretnego miejsca lokaty BIZ. Dla okreslenia walorow lokalizacyjnych
gospodarki potencjalnego kraju goszczgcego Dunning odwotuje si¢ do pewnych
elementow tzw. teorii lokalizacji. Teoria ta zajmuje si¢ okresleniem wplywu szere-
gu czynnikow na przestrzenng strukture WKT, ktore najogolniej rzecz biorgc moz-
na okresli¢ jako czynniki ekonomiczne, spoteczno-kulturowe, itp.5. Wérdd czynni-
kéw ekonomicznych systematycznie maleje znaczenie uwarunkowan zasobowych
jako zachety do ekspansji przez WKT wobec wzrostu zainteresowania ze strony
inwestorow zagranicznych, zwlaszcza w dluzszym okresie, zaawansowanymi
czynnikami: wysokg lokalng technologig, zasobami kapitalu ludzkiego, nowocze-
sng infrastrukturg, itp. Zmienia si¢ rOwniez znaczenie czynnika cen podstawowych
prostych zasobow wytwoérczych (w tym rowniez pracy), poniewaz rola, jaka
te zasoby odgrywajg w na ogdt masowej produkcji WKT jest systematycznie mar-
ginalizowana. W nowoczesnych systemach wytworczych funkcjonujacych w wiel-
kich korporacjach liczy si¢ przede wszystkim nie ilo$¢ tych zasobow, a ich jakos¢.
Wspotczesnie WKT szczegdlnie duza wage przywiazuja takze do procesow regio-
nalnej integracji. Okres ostatnich kilkunastu lat zaowocowat powstaniem szeregu
ciekawych interpretacji teoretycznych zaleznosci pomigdzy procesami integracji
(gtownie w ramach Unii Europejskiej) a bezposrednimi inwestycjami zagranicz-
nymi (Molle, 1990, s. 132-134; Witkowska, 1997, s. 82). Zakonczenie procesu
tworzenia unii celnej pomigdzy panstwami cztonkowskimi Unii Europejskiej oraz
obserwowane, wraz z uptywem czasu, poglgbianie si¢ procesOw integracyjnych
prowadzace do powstania wspolnego rynku UE inspirowaty do przeprowadzania
kolejnych prob statystycznej weryfikacji wptywu procesu integracyjnego na bezpo-
srednie inwestycje zagraniczne przeplywajace pomiedzy UE a reszta $wiata,
oraz wewnatrz samej UE. O ile uzyskiwane rezultaty byly czgstokro¢ sprzeczne
ze sobg, z pewnoscig dowodzily istnienia zwigzku pomiedzy integracja a BIZ
(Yannopoulos, 1990, s.238-247; Cantwell, 1987, s. 127). Jakkolwiek nie wypraco-
wano dotychczas uniwersalnej teorii wigzacej ze soba procesy integracyjne i zwig-
zane z BIZ, juz obserwacje tendencji dotyczacych BIZ w okresie tworzenia unii
celnej wskazywaly, ze proces integracji wzmacnia przewagi lokalizacyjne, bedace
elementem eklektycznego paradygmatu Dunninga. W szczegdlnosci chodzi tu cha-
rakterystyczng reakcje korporacji amerykanskich na ustanowienie zewngetrznej
taryfy celnej przez panstwa obszaru UE. Otdéz wzrost amerykanskich BIZ
w UE (tzw. tariff jumping investment) byl proba obejscia przez nie przeszkod

¢ W przypadku tej teorii podkre$la si¢ wklad, ktory do niej wnies§li A. M. Rugman,
P. Tesch, (Misala, 2001, s.281), oraz M. C. Casson, W. J. Baumol i M. L. Greenhut,
(Zorska, 1998, s. 65).
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celnych 1 utrzymania rynkow, wczesniej obstugiwanych droga eksportu
(Witkowska, 1997, s. 82).

Teoria Dunninga, wskazujac na gtowne przestanki podejmowania BIZ, jest teo-
rig Zywa, ktora sama ewoluuje. I o ile tematyka determinant podejmowania bezpo-
srednich inwestycji zagranicznych jest prezentowana w licznych alternatywnych
opracowaniach wielu autorow, w tym réwniez dos¢ ,,mtodych”, najczesciej wspot-
cze$nie przytaczang klasyfikacja determinant tych inwestycji jest ta, ktora grupuje
je w trzy zbiory. Pierwszy z nich stanowig czynniki instytucjonalno-prawne,
m.in.: polityka podatkowa i handlowa, zasady dotyczace struktury i funkcjonowa-
nia rynku, stabilno$¢ ekonomiczna, polityczna i spoteczna. Drugi tworzg determi-
nanty ekonomiczne, ktore dzielag BIZ na ukierunkowane na: zasoby, rynek i efek-
tywno$¢ — zwigzane z kosztami prowadzonej dzialalno$ci. Ostatnig grupe tworza
czynniki — lezagce w gestii krajow i regionéow — lokaty zwigzane z utatwieniem
prowadzenia biznesu. W ramach tej grupy wyr6zni¢ mozna: promocj¢ inwestycji,
zachety inwestycyjne, udogodnienia socjalne. (Dunning 2006, s. 206; Dunning,
Lundan, 2008; za: Jaworek, Karaszewski, 2018, s. 45).

Wydaje sie, ze warto$ciowym dopelnieniem rozwazan powyzej, poswigconych
prezentacji teorii mi¢dzynarodowej produkcji J.H.Dunninga, rozpowszechnionej
w literaturze przedmiotu rowniez pod nazwa paradygmatu’ OLI, bedzie schema-
tycznie (za pomocg ilustracji graficznej) przedstawienie warunkéw i czynnikdéw
determinujgcych angazowanie si¢ przedsigbiorstwa w BIZ (Zorska, 1998, s. 75).
Na rys. nr 1 (ponizej) zaprezentowano wszystkie, wczesniej w tej pracy omowione
przewagi: wlasno$ciowa, lokalizacyjng oraz internalizacyjng (pierwszy ,,poziom”
schematu). Przewagi te w zasadzie sg od siebie niezalezne, jednakze wspdlnie
przesadzaja o podjeciu BIZ. Ale tez, poniewaz istnienia pewnych powigzan miedzy
nimi nie da si¢ absolutnie wykluczy¢, ostatecznie moze to mie¢ wplyw na wybor
formy umig¢dzynarodowienia. Firmy o mniejszym doswiadczeniu w dziatalnosci
migdzynarodowej sa bardziej sklonne do wyboru aliansow strategicznych
czy tez wspolnych przedsiewzig¢ [na rys. nr 1 oznaczonych odpowiednio jako
SA (ang. strategic alliance) 1 JV (ang. joint venture)]. Wg J.H. Dunninga,
trzy formy zaangazowania zagranicznego firm, tzn. BIZ, SA i JV powinny by¢
traktowane jako komplementarne sposoby funkcjonowania WKT, w ktorej trans-
akcje wewngetrzne i zewngtrzne uzupetniajg si¢ nawzajem (Zorska, 1998, s. 74-75).
Okreslone przewagi lokalizacyjne oraz wynikajace z internalizacji maja wplyw
na pojawienie si¢ nowych elementoéw modelu OLI. Obrazuje to drugi poziom
schematu na rys. nr 1. Na tymze drugim poziomie zaprezentowano motywy inwe-
stowania, wystgpienie ktorych jest tozsame z podjeciem decyzji o ,,instalacji” poza
krajem macierzystym filii WKT, jak rdwniez alternatywne formy umie¢dzynarodo-
wienia dziatalnosci WKT (tzn. SA i JV). Istnienie atrakcyjnych uwarunkowan lo-
kalizacyjnych w potencjalnym kraju goszczacym indukuje motywy do podjecia

7 Paradygmat — przyjety powszechnie sposob widzenia rzeczywistosci w danej dziedzinie;
patrz: Stownik jezyka polskiego PWN.
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BIZ, tzn. zalozenia zagranicznej filii firmy. Z kolei internalizacja dziatalno$ci
WKT moze nastgpowac nie tylko poprzez tworzenie wiasnych filii, ale rownie
dobrze poprzez alianse strategiczne (SA) czyli wspolne przedsiewzigcia (JV)
(Zorska, 1998, s. 75-76). Wreszcie na ostatnim poziomie widzimy klasyfikacje
produkcji miedzynarodowej wg J.H. Dunninga. Tenze wyodrgbnia sze$¢ rodzajow
produkcji: surowcowsg (bazujaca na tanich zasobach czynnikow kraju goszczace-
go), rynkowg (na potrzeby konsumentéw krajow goszczacych BIZ), efektywno-
sciowg (sluzgca podnoszeniu efektywnos$ci produkcji poprzez specjalizacje produk-
towg i procesowq), strategiczng (chodzi o realizacj¢ zamierzen strategicznych
WKT) oraz pozostalg dziatalnos¢ uslugowa (patrz tez: Dunning, 2006, s. 206;
za: Wawrzyniak, 2010, s. 90) Analogicznie do wyrdznionych tu rodzajow produk-
cji mozemy przeprowadzi¢ odpowiednig klasyfikacje orientacji BIZ.

Przewaga wlasnosciowa Przewaga lokalizacyjna Przewaga internalizacyjna
1. nic wynikajaca z jej wiclonarodowego charakieru: 1. przestrzenne rozmieszezenic rynkow i produke, 1. obnizka lub likwidacia kosztow zwiazanych 7 fukcjonowaniem
- wielkos¢ i oligpoli sila przedsiebiorstwa, y 2. atrakeyjne ceny czynnikow wytworczych, ich jakosé i WKT na rynku kraju goszczacego w formie transakeji rynkowych,
produktu bad procesuprodukeii, lepsze wyposazgnic w zasoby i efektywnosé, tzw. zewngtrznyeh, tj. np. cksportu czy licencji,
ich wykorzystanie, 3. koszty transportu i komunikacji, 2. unikniceie kosztow ochrony prawnej wartosci niematerialno-
- wartoSci prawne i niematerialne: strzezona technologia i marka 4. sprzyjajaca polityka rzadu kraju goszezacego, majaca na celu prawnych,
produktu, tworzenie sprzyjajacego klimatu dla BIZ, 3. zmniejszenie niepewnosci po stronie popytu,
- wylgézny i uprzywilejowany dostep do rynku zbytu, . infrastruktura transportowa, handlowa i prawna kraju 4. wzgledna swoboda w obszarze polityki cenowej,
protekcjonizm paiistwa macierzystego goszezacego, 5. bardziej efyktywna kontrola jakosci produktu,
2. przewaga ilii WKT w stosunku do przedsiebiorstw kraju 6. rzadowa kontrola importu sprzjajaca BIZ, 6. w szerszym zakresie, i gdyby to mialo micjsce w przypadku
g0szcz0nego: 7. dystans psychiczny - bariery jezyka, kultury, zwyczajow i transakeji zewngtrznych, wykorzystanie przewagi WKT (poprzez
- dostep na korzystnyeh warunkach do potencjaty menedz tradycji miej ~kaju acego - i jego filie) nad firmarni z kraju goszezacego,
B+R, marketingowego, bedgxego w posiadaniu firmy 8. Korzysci ze skali produkcii w zakresic B+R, produkeii i 7. minimalizacia ryzyka wynikajacego z braku przyszlych rynkow,
macierzystej, marketingu, 8. skutecznie omijanie barier dla handlu miedzynarodowego oraz
- Korzyci ze scentarlizowanej podazy (WKT jako calosci) innych interwneyjnych regulcji pafistwa,
produktéw oraz scenatralizowanego popytu przy zakupach, jak 9. kontrola: #rodet podazy, wiedzy technicznej, rynko zbytu, tp
tonie scentralizowanych marketingu i finanso,
3. przewaga wynikajaca z multinarodowoséi dzialgnia:
- Korzyei skali produkeji,
~lepszy dostep do rynku, wynikajace z lepszej o nim informacji,
- wigksze szanse wykorzystywania migdzynardowych roznic w
wysposazeniu gospodarek w podstawowe zasoby czynnikow,
- mozliwosé dywwersyfikacji ryzyka oraz skutki z tego wynikajace

0 L |
(ownership) (location) (internalization

Y |

v

PRODUKCJA MIEDZYNARODOWA
SUrowcowa rynkowa efektywnosciowa strategiczna handel - uslugi inne
dvstrvbucia

) Rys. 1. Model OLI
Zrbdto: Opracowanie wlasne na podstawie: Zorska, 1998, s. 76; Misala, 2001, s. 225-227.
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PODSUMOWANIE

Podsumowujac niniejsza prezentacj¢ eklektycznej teorii miedzynarodowej pro-
dukcji trzeba jeszcze raz podkresli¢, Zze odmienno$¢ koncepcji w poréwnaniu
z poprzednimi ujeciami teoretycznymi polega na szerokim i tworczym wykorzy-
staniu dokonan innych, wcze$niejszych teorii. Jednoczesnie, ze wzgledu na swoj
eklektyczny charakter, jest ona otwarta na nowo powstajace koncepcje, co sprawia,
ze moze by¢ systematycznie ulepszana. Jest to niewatpliwie korzy$¢ uzyskana
za ceng¢ rezygnacji przez autora teorii z ujgcia wielorakich przyczyn BIZ w postaci
sformalizowanego modelu, co zreszta wynika z jego stanowiska, ze ujecie takie
nie jest mozliwe. Najwazniejszym osiggnigciem tej teorii jest sformutowanie trzech
warunkow — przewag: wlasnosciowej, internalizacyjnej i lokalizacyjnej (a w ich ra-
mach sklasyfikowanie bogatego zbioru czynnikéw), od ktorych spehienia zalezy za-
angazowanie WKT za granica w postaci BIZ. Rowniez podkreslenia wymaga ta od-
miennos$¢ teorii, ktora polega na dostrzezeniu przez nig w BIZ procesow, ktore —
jakkolwiek przebiegaja przede wszystkim na poziomie mikro (przedsigbiorstw) — row-
nocze$nie sg aktem realizowanym w makroekonomicznym otoczeniu (gospodarek
narodowych)®. Wreszcie, rozumujgc w kategoriach praktycznych, teoria ta w zasadzie
udziela odpowiedzi na najczesciej stawiane w zwigzku z procesem BIZ — dotychczas
pozostajace bez odpowiedzi w poszczegolnych przypadkach teorii jednoczynnikowych —
pytania: dlaczego WKT podejmujg BIZ, co sprawia, ze preferujg te inwestycje bardziej
niz inne formy umig¢dzynarodowienia produkcji, oraz co warunkuje strukture geogra-
ficzng tych inwestycji (Przybylska, 1999, s. 38).
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Abstract

The article discusses selected theoretical aspects of the issue of foreign
direct investment. The work is the first part of a four-part series devoted
to the above-mentioned aspects, with particular attention to the extremely
interesting cognitive issue of the reasons for undertaking foreign direct
investments, presented in the historical research perspective of this very important
contemporary phenomenon/process of the global economy. In the first part
of the series there will be a presentation of J.H. Dunning's theory of international
production.

Keywords: globalization, foreign direct investment.
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Streszczenie

W niniejszym artykule omowione zostaly teoretyczne aspekty plynnosci finansowej,
wraz ze wskazaniem roznicy miedzy jej pomiarem dokonywanym w ujeciu statycznym
oraz dynamicznym. Przedstawiono grupy najczesciej wykorzystywanych wskaznikow,
stuzgcych pomiarowi i ocenie plynnosci finansowej w przedsigbiorstwie. W czesci
praktycznej oszacowano wartosci wskaznikow, na podstawie ktorych dokonano oceny
phymnosci finansowej spotki akcyjnej LPP, bedqgcej jedng z najwigkszych firm odziezo-
wych w Polsce. Okres analizy obejmowat lata 2020-2022.

W artykule zostaly wykorzystane metody analizy opisowej oraz statystyczna analiza
danych finansowych. W opracowaniu dokonano analizy literatury przedmiotu z zakre-
su finansow i rachunkowosci, obowigzujgcych aktow prawnych, wynikajgcych z zakre-
su pracy, a takze sprawozdan finansowych badanego podmiotu gospodarczego.

Stowa kluczowe: ptynno$¢ finansowa, wskazniki ptynnosci finansowej — statyczne
i dynamiczne, ocena przedsigbiorstwa.

WSTEP

Plynnos¢ finansowa jest postrzegana jako jeden z kluczowych paramentow
w ocenie kondycji finansowej przedsicbiorstwa. Jest ona wazna dla kadry zarzad-
czej, menedzerow, ktorych celem jest zwigkszenie wartos$ci akcji firmy, a takze
dla inwestorow, ktorzy oczekujg jej wzrostu. Ptynnos¢ finansowa ukazuje nam

Studentka kierunku finanse i rachunkowo$¢ — studia II stopnia, Wydzial Ekonomii
i Finansow, Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Pulaskiego.
Studentka kierunku finanse i rachunkowo$¢ — studia II stopnia, Wydzial Ekonomii
i Finansow, Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Pulaskiego.
Studentka kierunku finanse i rachunkowos$¢ — studia II stopnia, Wydzial Ekonomii
i Finanséw, Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Pulaskiego.
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zdolno$¢ przedsigbiorstwa do sptaty terminowo krotkoterminowych zobowigzan
biezacych, co umozliwia to odczytanie sytuacji finansowej oraz sposobu zarzadza-
nia wyptywami i wydatkami pieni¢znymi*. Zbyt duze zmniejszenie plynnosci two-
rzy ryzyko utraty wyptacalno$ci dtugoterminowej, co moze przyczynic si¢ do ban-
kructwa. Znaczne zwigkszenie ptynnosci moze skutkowa¢ niewykorzystaniem
potencjatlu i mozliwosci rozwojowych przedsiebiorstwa®.

Celem niniejszego artykutu jest ocena ptynnosci finansowej spdtki akcyjnej
LPP w latach 2020-2022. W czesci pierwszej niniejszego artykulu skupiono
si¢ na istocie ptynnosci finansowej, jej pojeciu oraz czynnikach, ktore wplywaja
na jej ksztatt. W drugiej czegSci opisano zasady pomiaru ptynnosci finansowej oraz
narzg¢dzia do jej mierzenia, tj. wskazniki statyczne oraz dynamiczne. Trzecia czgs$¢
artykutu po$wigcona jest analizie przedsigbiorstwa LPP S.A. Dokonano oceny
ptynnosci finansowej z wykorzystaniem bilansu i rachunku przepltywdw pieniez-
nych. W zakonczeniu dokonano podsumowania i oceny finansowej badanej spotki.

W artykule zostaly wykorzystane metody analizy opisowej oraz statystyczna
analiza danych finansowych. W opracowaniu dokonano analizy literatury przed-
miotu z zakresu finanséw i1 rachunkowosci, obowigzujacych aktéw prawnych,
wynikajacych z zakresu pracy, a takze sprawozdan finansowych badanego podmio-
tu gospodarczego.

1. ISTOTA PLYNOSCI FINASOWEJ

1.1. Okreslenie/Termin plynnosci finansowej

Plynnos¢ finansowa jest pojeciem mozliwym do zrozumienia juz na poziomie intu-
icji jako swoboda przeplywu srodkéw finansowych danego podmiotu. W kontekscie
intuicyjnym ptynno$¢ finansowa odnosi si¢ do elastycznosci i zdolnosci firmy do efek-
tywnego zarzadzania swoimi zasobami finansowymi, umozliwiajacym szybka reakcje
na zmienne sytuacje rynkowe oraz regulacj¢ biezacych zobowigzan.

Cho¢ definicji ptynnosci finansowej w literaturze ekonomii jest wiele, co przed-
stawia ponizsza tabela 1 oraz 2, wszystkie skupiajg si¢ na zdolnosci do terminowe-
go regulowania biezacych zobowigzan oraz zakupu towardéw i ustug potrzebnych
do prowadzenia dalszej dziatalno$ci®.

4 E. W. Babuska, Phymnosé¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, 2 (974), 2018, str. 97-98.

5 Z. Gola$, A. Witczyk, Pojecie i metody oceny plynnosci finansowej przedsiebiorstwa,
Journal of Agribusiness and Rural Development, 01 (15), 2010, str. 81.

¢ M. Dawidziuk, Plynnosé finansowa a zjawisko upadiosci przedsiebiorstw, Wyzsza Szko-
ta Finansoéw i Zarzadzania w Biatystoku, 2019, str. 5-4.
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Tab. 1. Definicje pojecia plynnos¢ finansowa

Definicje plynnosci finansowej Autor
»Zdolno$¢ przedsicbiorstwa do terminowego regulowania
zobowigzan biezacych, uwarunkowanej wielkoscig krétkoter- M. Jerzemowska

minowego zadluzenia oraz poziomem aktywow obrotowych”
»Zdolno$¢ zamiany aktywow na $rodki pienigzne w najkrot-
szym terminie bez utraty ich warto$ci”

»Zdolno$¢ rozpatrywanej jednostki gospodarczej do dokony-
wania zakupow wszelkiego rodzaju towaréw i ustug wtedy,
gdy sa one potrzebne do zaspokojenia potrzeb produkcyjnych
czy konsumpcyjnych tej jednostki, jak tez zdolno$¢ do regulo-
wania jej wszelkiego rodzaju zobowigzan finansowych
w pelnej wysokos$ci i w obowiazujacych terminach”

»Zdolnos¢ spoltki do regulowania zobowigzan w wymagalnych Z. Leszczynski
terminach” A. Skowronek -Mielczarek
Zrodlo:  Opracowanie wilasne na podstawie Stepien K., W  poszukiwaniu  ladu
terminologicznego: zdolnos¢ platnicza, plynnos¢ finansowa, wyplacalnosé, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, 2013, str. 94-97.

T. Cicirko

K. Wojciechowska

Tab. 2. Definicje pojecia plynnos¢ finansowa

Definicje plynnosci finansowej Autor
»Najczesciej rozumie si¢ ja jako wyptacalnos¢ przedsigbior-
stwa, czyli mozliwo$¢ regulowania swoich zobowiazan, ktore
wynikajg ze zwyktych transakcji, niespodziewanych zdarzen G. Michalski
oraz zaistniatych sytuacji, pozwalajacych na okazyjny zakup
doébr”
,»Zdolno$¢ przedsigbiorstwa do wywiazywania si¢ z krotkoter-
minowych zobowigzan. Jej brak oznacza niewyptacalnosé S. Nahotko
podmiotu”
»Plynnos¢ finansowa moze by¢ rozumiana wieloaspektowo,
a mianowicie jako:
1) pozytywny stan $rodkow pienigznych,
2) wlasciwos¢ przedmiotdw majatkowych do przeksztatcenia
si¢ w pieniadz, czyli zdolnos¢ do likwidacji,
3) stopien pokrycia zobowigzan $rodkami pieni¢znymi,
4) zdolnos$¢ podmiotow gospodarczych do realizacji w kazdym
momencie i bez ograniczen swych zobowiazan platniczych
(tzw. zdolno$¢ platnicza)”
Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie Stepien K., W poszukiwaniu ladu terminologiczne-
go: zdolnos¢ platnicza, plynnosé finansowa, wyplacalnosé, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie, 2013, str. 94-97.

T. Cebrowkiej

Niektore zrodta doprecyzowuja powyzsze definicje, wskazujac na zdolnosé
do sptaty kréotkoterminowych zobowigzan. Krotkoterminowe zobowigzania
to te, ktore musza by¢ uregulowane w ciagu roku. Zgodnie z ustawa z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci, zobowigzania krotkoterminowe to ,,0g6t
zobowigzan z tytulu dostaw 1 ustug, a takze calo$¢ lub ta cze$¢ pozostatych

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Analiza ptynnosci finansowej na podstawie przedsiebiorstwa LPP w latach 2020-2022 21

zobowigzan, ktore staja sie wymagalne w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego™’.
Obejmujg rowniez cze$¢ dtugoterminowych zobowigzan, ktorych splata przypada
w danym roku®. Do zobowiazan krotkoterminowych nalezg na przyktad wyptaty
pracownikow oraz optaty dla dostawcow towardw i ustug.

Rozwazajac kondycje danego podmiotu, ptynnos$¢ finansowg stawia si¢ czesto
na rowni z oceng zysku’. Wynika to z faktu, iz ptynno$¢ finansowa stanowi waru-
nek sine qua non cigglosci istnienia przedsigbiorstwa. Jej utrzymanie wymaga
$wiadomego zarzadzania zasobami finansowymi, odpowiedzialnego podejscia
do oceny ryzyka oraz gotowosci do adaptacji wobec zmieniajacych si¢ warunkow
biznesowych.

Skuteczne zarzadzanie ptynno$cig finansowa w przedsigbiorstwie wymaga sta-
rannego planowania przeptywow pieni¢znych. Prognozowanie tych przeptywow
stanowi kluczowy aspekt, umozliwiajacy podejmowanie swiadomych decyzji doty-
czacych gospodarowania $rodkami pieni¢znymi i minimalizowanie ryzyka braku
ptynnosci finansowej. Aby dokona¢ trafnej prognozy, konieczne jest uwzglednie-
nie wszystkich potencjalnych zrodel wptywow i wydatkow!®. W kwestii zrodet
wptywow, nalezy uwzgledni¢ planowane przychody z tytutu sprzedazy, otrzymy-
wane platnosci od klientow oraz inne zrodta wptywow, takie jak odsetki czy dywi-
dendy. Natomiast w przypadku wydatkow, konieczne jest uwzglednienie kosztow
operacyjnych, zakupu surowcow, zobowigzan finansowych i innych biezacych
wydatkoéw. Prognozowanie przeplywow powinno opiera¢ si¢ na rzetelnych danych
historycznych, a takze uwzglednia¢ potencjalne czynniki zewnetrzne, takie jak
zmiany w gospodarce czy sektorze, w ktorym przedsiebiorstwo dziata. Istotne jest
rowniez systematyczne aktualizowanie prognoz w miar¢ pojawiania si¢ nowych
informacji, co umozliwia dostosowywanie strategii finansowej do zmieniajacych
sic warunkow'!. W ten sposob przedsiebiorstwo moze skutecznie zarzadzaé plyn-
nos$cig finansowa, utrzymujgc rownowage miedzy wplywami a wydatkami
oraz dostosowujac si¢ do dynamicznego otoczenia biznesowego.

1.2. Czynniki ksztaltujgce poziom plynnosci finansowej

Plynnos¢ finansowa jest ksztattowana przez roznorodne elementy. W wickszo-
$ci przypadkéw przedsigbiorstwo nie ma kontroli nad czynnikami zewngtrznymi.
Niemniej jednak, wickszo$¢ czynnikow wplywajacych na ptynnos¢ finansowa jest

7 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120, 295, 1598.).
E. Nowak, Analiza sprawozdan finansowych, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2008, str. 203.

E. W. Babuska, Phynnosé¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, Zeszyty
Naukowe Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, 2018, str. 100.

E. W. Babuska, Plynnosc finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, op. cit.,
str. 98.

G. Michalski, Strategiczne zarzqdzanie plynnoscig finansowq w przedsigbiorstwie,
Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2010, s. 94.
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zwigzana z samg jednostka gospodarcza. Z tego powodu literatura przedmiotu do-
konuje podziatu na czynniki zalezne od przedsigbiorstwa, czyli te, na ktore przed-
sigbiorstwo ma wplyw oraz czynniki niezalezne, ktore sg poza jego kontrolg'>.
Na rysunku 1 przedstawiono czynniki ksztattujgce ptynnos¢ finansowa podmiotu
gospodarczego.

v v

Niezeflei.ne Zalezne od przedsigbiorstwa

v v v

Wplywajace Wplywajace Wplywajace
na niektére sktadniki na wszystkie sktad- na niektore sklad-
i niki kapitatu niki kapitatu

Stosowana g 3z 2
technologia Zmiennos¢ przepﬁyw oW /Biecha i oczekiwana\ 4 Koszt kapitatu
premeznyc koniunktura gospodar- obcego
Redeaibanzy Biezaca oczekiwana cza Koszt kapitatu
Strategia . St°gv"‘v‘i‘l’)‘£§f;jnych Wielkos¢ podatkéw ogolem
finansowa i kosztow obcigzaja-
cych przedsigbiorstwo Stopien asyme-
trii informacji
Koszt inwestycji w o przysztych
$rodki trwate i koszt zrédtach finan-
i i sowania

) Rys. 1. Czynniki ksztaltujace plynnos¢ finansowa
Zrodto: D. Wedzki, Strategie plynnosci finansowej przedsigbiorstwa, Oficyna Wydawni-
cza, Krakoéw 2003, s. 73

2. T. Domanska-Felczak, T. Felczak, Ksztalftowanie plynnosci finansowej wybranych
spotdzielni mleczarskich, Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2021, str. 33-36.
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Rozpoznanie tych elementéw pozwala zrozumie¢ zarowno obszary, w ktorych
przedsicbiorstwo wykazuje pewne stabosci, jak i te, w ktorych posiada swoje moc-
ne strony. Dzigki temu mozliwe jest skoncentrowanie uwagi na potencjalnych za-
grozeniach oraz podejmowanie dziatan majacych na celu ich minimalizacje
lub wyeliminowanie. Jest to istotne dla oceny stabilnosci finansowej przedsiebior-
stwa i jego zdolnos$ci do placenia biezacych zobowigzan.

Poziom ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa jest wynikiem ztozonej interak-
cji wielu czynnikow, zardowno wewnetrznych, jak i zewnetrznych. Glowne czynni-
ki, ktore wplywaja na utrzymanie ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa, zwigzane
sg z jego metodami dzialania, zwlaszcza w kontekscie technologii i organizacji
procesu produkcji'®. Te aspekty majg istotny wplyw na elastyczno$¢é posiadanych
aktywow obrotowych. Niemniej jednak, analiza tych uwarunkowan jest trudna bez
uwzglednienia specyfiki branzy, w ktorej przedsiebiorstwo operuje. Ta specyfika
ksztaltuje zarowno ptynnos¢ dostgpnych aktywow obrotowych, jak i mozliwosci
pozyskania finansowania. Dodatkowo, wplywa rowniez na przyjeta strategie finan-
sowg, zmienno$¢ przeptywow pieni¢znych oraz stopg dochodowosci przedsigbior-
stwa (stope dochodu z aktywow operacyjnych oraz stope zysku ze sprzedazy)'“.
Dlatego tez, analiza tych czynnikow musi uwzglednia¢ kontekst branzowy,
aby pelniej zrozumie¢ i efektywnie zarzadza¢ ptynno$cig finansowa.

2. POMIAR PLYNNOSCI FINANSOWEJ W PRZEDSIEBIORSTWACH
Przy pomiarze ptynnosci finansowej niewatpliwie istotne jest dobranie odpo-
wiednich wskaznikow. Aby oceni¢ zdolno$¢ ptatnicza danej jednostki wykorzystaé
mozna zaro6wno wskazniki ptynno$ci finansowej z grupy statycznej, jak 1 wskazni-
ki dynamiczne. Niezaleznie od faktu, czy pomiar ptynnosci finansowej mierzony
jest za pomoca grupy wskaznikow statycznych, dynamicznych lub statycznych
i dynamicznych, cel pomiaru pozostaje niezmienny: wskazanie czy badane przed-
siebiorstwo jest zdolne do pokrycia biezgcych zobowigzah finansowych'.
Dokonujac pomiaru wskaznikami plynnosci finansowej nalezy zwroci¢ uwagg,
ze wykorzystywane dane pochodza z innych elementéw sprawozdania finansowe-
go. W przypadku wskaznikow statycznych dane te pochodza z bilansu, co sprawia
ze uzyskane wartosci po obliczeniach pokazuja ptynnos¢ na moment, w ktoérym

13 E.W. Babuska, Phmnos¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa, op. cit.,
s. 101.

4 A. Kusak, Phnnosé finansowa — Analiza i sterowanie, Copyright — Wydawnictwo Naukowe
Wydziatu Zarzadzania UW, Warszawa 2004, str. 23-25.

M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycznym
oraz dynamicznym na przyktadzie wybranych przedsiebiorstw przemystu metalowego noto-
wanych na GPW w Warszawie, Przedsigbiorstwo & Finanse, 2017, Kwartalnik Nr 1 (16),
s. 59.
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jednostka gospodarcza sporzadza sprawozdanie finansowe (moment bilansowy)'.
Wskazniki dynamiczne natomiast, opieraja si¢ na danych pochodzacych z rachun-
ku przeptywdéw pienigznych, pozwalajgc tym samym na zbadanie wszelkich me-
chanizmow, powodujacych zmiany wielko$ci posiadanych zasoboéw pienieznych!”.

2.1. Statyczne wskazniki plynnosci finansowej
Wskazniki statyczne ze wzgledu na latwos¢ w obliczeniach stanowig grupg
wskaznikow majacych najczestsze wykorzystanie w badaniu ptynnosci finansowe;.
Wsrdd nich wyrdznia sie trzy podstawowe wskazniki'®:
e Wskaznik plynnosci biezacej, nazywany takze wskaznikiem plynnosci
III stopnia,
o Wskaznik ptynnosci szybkiej, nazywany wskaznikiem ptynnosci II stopnia,
o Wskaznik plynnoSci natychmiastowej, okre$lany wskaznikiem ptynnosci
I stopnia.

Tabela 2 przedstawia wskazniki ptynnosci finansowej w ujeciu statycznym.

Tab. 3. Wskazniki plynnosci finansowej w ujeciu statycznym

Wskaznik Wzor
Wskaznik ptynnosci . L
L Aktywa obrotowe / zobowiazania biezace
biezacej
Wskaznik ptynnosci (aktywa obrotowe — zapasy — krotkoterminowe rozliczenia migdzyo-
szybkiej kresowe) / zobowigzania biezace
Wskazm.k plynn9501 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty / zobowigzania biezace
natychmiastowej

Zrédlo: M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnosé finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu sta-
tycznym oraz dynamicznym na przyktadzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalo-
wego notowanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 64.

Plynno$¢ biezaca nie bez powodu okreslana jest mianem wskaznika ptynnosci
III stopnia, gdyz ma ona najszerszy kontekst, a uzyskane dane sg najmniej precyzyjne.
Wskaznik plynnosci biezacej okresla potencjalne mozliwosci przedsigbiorstwa
do regulowania biezacych zobowigzan, a jego charakter, podobnie jak innych wskaz-
nikow statycznych jest normatywny!®. Powszechnie przyjmuje si¢, ze prawidtowa
wartos$¢, jaka wskaznik ten powinien przyjmowac miescie si¢ w przedziale 1,2-2,0.
Poziom wskaznika wigkszy niz goma granica przedzialu sygnalizowaé moze

A. Kucinski, ,,Zarzqgdzanie plynnosciq finansowq w przedsiebiorstwie”, Przedsigbiorstwo
& Finanse, 2016, Kwartalnik Nr 1 (12), s. 43.

7 K. Bialas, Rola dynamicznych wskaznikéw phmnosci finansowej w  zarzqdzaniu
przedsigbiorstwem, Finanse 1 prawo finansowe, 2017, vol. 1 (13),s. 9.

E.W. Babuska, Phynnosc¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, op. cit.,
s. 103.

A. Kucinski, Zarzqdzanie plynnosciq finansowg w przedsigbiorstwie, op. cit., s. 44.
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o nadptynnosci finansowej przedsigbiorstwa. Zbyt niski poziom wskaznika ptynnosci
biezgcej informuje natomiast o problemach jednostki z ptynnoscig finansowg®.

Wskaznik ptynnosci szybkiej przy ocenie zdolnosci platniczej jednostki uwzglednia
jedynie aktywa plynne. Wskaznik ten przedstawia jaki poziom aktywoéw plynnych
pokrywa zobowigzania biezace. Przedzial, w ktorym ksztaltowa¢ powinna si¢ warto$¢
tego wskaznika wynosi od 1 do 1,22!,

Wskaznik ptynno$ci natychmiastowej stanowi pewnego rodzaju dopetnienie pozo-
stalych wskaznikow statycznych. Warto$¢ tego wskaznika obrazuje, w jakim stopniu
srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty zabezpieczaja splatg zobowigzan biezacych. Przyj-
muje si¢, ze wskaznik ten powinien mie¢ do$¢ niskie wartosci, najczesciej oscylujace
wokotl 0,2. Niski poziom wskaznika w tym przypadku nie oznacza braku ptynnosci
finansowej, lecz §wiadczy on o prawidtowym zarzadzaniu gotowka, zgodnie z ktorym
jednostka gospodarcza powinna utrzymywaé minimalny stan Srodkow, poniewaz
jedynie aktywa zaangazowane w obrot stanowia zrodto korzysci?2.

2.2. Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej

Ujecie dynamiczne oceny plynnosci finansowej stanowi natomiast czesto nie-
doceniang grupe wskaznikoéw. Jak juz zostato to wspomniane w niniejszym artyku-
le, dane do szacowania wartosci tych wskaznikow pozyskiwane sg ze sprawozda-
nia z przeptywow pienieznych®. Wsréd wskaznikéw dynamicznych plynnosci
finansowe] wyr6ozni¢ mozna wskazniki: struktury przepltywoéw pienigznych,
wystarczalno$ci gotowki i wydajnosci gotowki, co obrazuje tabela 4, w ktorych
zaprezentowano wybrane wskazniki dynamicznego pomiaru ptynno$ci finansowe;.

20 E.W. Babuska, Phynnosé finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa, op. cit.,

s. 103.

M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnos¢ finansowa przedsigbiorstwa w ujeciu statycznym
oraz dynamicznym na przyktadzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalowego noto-
wanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 65.

E.W. Babuska, Plynnos¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa, op. cit.,
s. 104.

23 K. Bialas, Rola dynamicznych wskaznikéow plynnosci finansowej w  zarzqdzaniu

przedsigbiorstwem, op. cit., s. 9.

21
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Tab. 4. Dynamiczny pomiar plynnosci finansowej — wybrane wskazniki finansowe
struktury, wystarczalnosci gotéwkowej i wystarczalnosci gotowkowej

Wskazniki struktury przeplywéw pieni¢znych

Wskaznik zdolno$ci wy-
pracowania $rodkow pie-
ni¢znych netto z dziatalno-
$ci operacyjnej

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej / przeplywy pie-
ni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej + wplywy z dziatalnosci inwe-
stycyjnej i finansowej

Wskaznik udziatu zysku
netto w przeptywach pie-
ni¢znych netto z dziatalno-
$ci operacyjnej

Zysk netto / przeplywy pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej

Wskaznik zaleznosci
od zewnetrznych zrodet
finansowania

Wplywy z dziatalno$ci finansowej / przepltywy pieni¢zne z dzia-
talno$ci operacyjnej

Wskazniki wystarczalno$ci

gotowki

Wskaznik ogolnej wystar-
czalnosci srodkow pienigz-
nych

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / splata
zadtuzenia + wydatki inwestycyjne + wyptata dywidend

Wskaznik wystarczalnosci
srodkow pieni¢znych za-
kupéw inwestycyjnych

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / wydatki
na nabycie rzeczowych aktywow trwalych oraz warto$ci niemate-
rialnych i prawnych

Wskaznik wystarczalnos$ci
srodkow pieni¢znych wy-
ptaty dywidendy

Przeplywy pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej / wydatki
zwiazane z wyptata dywidend

Wskazniki wydajnos$ci gotéwkowej

Wskaznik wydajnosci
gotowkowej sprzedazy

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / przychody
ze sprzedazy produktow, towaréw i materialow

Wskaznik wydajnosci
gotowkowej aktywow

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / aktywa
ogblem

Wskaznik wydajnosci
gotowkowej zysku

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej / zysk
z dziatalno$ci operacyjnej

Zrédlo: M. Byczkowska, A. Kucinski, Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa
na podstawie analizy rachunku przepbywow pienigznych, op. cit., s. 91.

Grupa wskaznikow struktury przeptywow pieni¢znych obrazuje wplyw po-
szczegblnych skladnikow rachunku przeptywow pienigznych na jego strukture®.
Glownym wskaznikiem wchodzacym w skiad tej grupy jest wskaznik zdolnosci
wypracowywania $srodkdw pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej. Wskaznik
ten dostarcza informacji jaka cze¢$¢ Srodkdw pienigznych wypracowana zostata
przez dziatalnos¢ operacyjna jednostki. Im wigkszy udziat nadwyzki operacyjnej
w ogdlnych wpltywach gotowkowych, tym wigcksza niezalezno$¢ od pozostatych
dziatalnosci przedsiebiorstwa. Wskaznik udzialu zysku netto w przeptywach pie-
nieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej pozwala oceni¢ czy zysk memoriaty

2 M. Byczkowska, A. Kucinski, Phynnosé finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycz-
nym oraz dynamicznym na przykladzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalo-
wego notowanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 67.
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przektada si¢ na wynik kasowy. Pozostale trzy wskazniki z tej grupy umozliwiaja
oceng sposobu finansowania dziatalnosci inwestycyjnej, okresli¢ poziom samowy-
starczalnos$ci dziatalnosci finansowej oraz okresli¢ jaki stopien uzaleznienia
od zrodet zewngtrznych posiada badana jednostka gospodarcza®.

Grupa wskaznikéw wystarczalnosci gotowkowej dostarczaja podstawowych in-
formacji na temat obcigzenia Srodkéw pienigznych pochodzacych z dziatalnosci
podstawowej wydatkami zwigzanymi z finansowaniem sktadnikow majatku trwa-
tego, sptate zadtuzen i wyptate dywidend dla wiascicieli®®. Wskaznik og6lnej wy-
starczalnosci §rodkoéw pienigznych pelni rolg podstawowego wskaznika tej grupy.
W momencie, gdy przyjmuje on warto$¢ rowna, badz wigksza od 1, stwierdzi¢
mozna, ze jednostka odznacza si¢ petng zdolnoscig w zakresie pokrycia wydatkow
zwigzanych ze sptatg zadluzenia, wydatkami inwestycyjnymi i wyplata dywidend,
jedynie za pomoca Srodkéw pochodzacych z dziatalnoSci operacyjnej. W przypad-
ku, gdy wskaznik ten przyjmuje warto$¢ mniejsza niz 1, §rodki pozyskane z dzia-
falnosci operacyjnej nie sg wystarczajace, a jednostka zmuszona jest do pozyskania
$rodkoéw finansowych z innych obszaréw dziatalno$ci?’.

Wskazniki wydajnosci gotowkowej pozwalajg natomiast na przeprowadzenie
oceny ze wzgledu na aspekt efektywnos$ci gotowkowej dziatalnosci przedsigbior-
stwa. Dostarczaja one informacji na temat relacji srodkéw pienieznych wypraco-
wanych z dziatalnosci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy, aktywow oraz
osiaggnietych zyskow. Wskazniki z tej grupy obrazujg jaka ilos¢ gotowki pochodzi
z jednej zlotowki osiagnigtych przychodow ze sprzedazy, zaangazowanych akty-
wow, czy tez zysku uzyskanego przez jednostke. Przyjmuje si¢, ze ocena w obsza-
rze plynnosci finansowej przedsigbiorstwa na bazie wskaznikow wydajnosci go-
towkowej jest tym lepsza, im wyzsze wartosci osiggajg dane wskazniki finanso-
we?s,

3. ANALIZA PRZEDSIEBIORSTWA LPP W KONTEKSCIE PEYNNOSCI

FINANSOWEJ

3.1. Charakterystyka przedsi¢biorstwa

Przedsigbiorstwo LPP S.A. jest polskim producentem odziezy, ktory istnieje
i rozwija si¢ ponad 30 lat, poczawszy od roku 1991, w ktorym Marek Piechocki
i Jerzy Lubianiec zalozyli spotke Mistral Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig.

3 M. Byczkowska, A. Kucinski, Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa
na podstawie analizy rachunku przepbywow pienigznych, op. cit., s. 92.

E.W. Babuska, Plynnos¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa,
op. cit., s. 105.

27 M. Byczkowska, A. Kucifiski, Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa
na podstawie analizy rachunku przepbywow pienigznych, op. cit., s. 92.

M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycz-
nym oraz dynamicznym na przykladzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalo-
wego notowanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 68.
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W roku 1995 nazwa zostata przeksztalcona w LPP Spotka Akcyjna i obecnie zarzadza
piecioma rozpoznawalnymi markami odziezowymi, w ktorych sktad wchodza:
Reserved, Cropp, House, Mohito i Sinsay?. Dzigki tak ré6znorodnym markom firma
moze dotrze¢ do szerszego grona odbiorcow, poniewaz w swojej ofercie uwzglednia
nie tylko wiek, ale i upodobanie konsumentéw z uwagi na krdj i ogoélny wyglad odzie-
zy. Dodatkowo, oferuja artykuty do domu i dekoracji wngtrz.

Przedsigbiorstwo obejmuje Polske, kraje europejskie oraz Bliski Wschdod. Mimo
dziatania na 39 réznych rynkach, to w Polsce tworzy koncepcje marek i cate kolek-
cje, podejmujac rowniez kluczowe decyzje strategiczne.

LPP S.A. okresla si¢ jako firma spolecznie odpowiedzialna, to znaczy taka, kto-
ra na etapie budowania strategii biznesowej uwzglednia ochrone $rodowiska oraz
interesy spoteczne. Filozofig przedsigbiorstwa jest lokalne myslenie i globalne
dziatanie, dlatego oferta dostosowana jest do preferencji konsumentéw zamieszka-
lych w réznych czesciach swiata.

Przychody ze sprzedazy przedsi¢biorstwa LPP zostaly osiagnigte dzigki sprze-
dazy pieciu marek uzyskanym z ich sklepéw stacjonarnych i internetowych. Wigk-
szy udziat przychodéw pochodzita z zagranicy niz z Polski, co potwierdza globalny
zasigg przedsigbiorstwa LPP.

Tabela 5 przedstawia dynamiczny wzrost przychodow ze sprzedazy przedsie-
biorstwa, co sugeruje korzystny rozwdj dziatalnosci. Duzy wptyw na przychody
majg marki Sinsay 1 Reserved. Dzigki stabilnej sytuacji sprzedazy przedsigbiorstwo
LPP moze pozwoli¢ sobie na realizacj¢ inwestycji w rozbudowanie liczny salonow.

Tab. 5. Dane finansowe LPP S.A.

LPP S.A.

2020 2021 2022
Przychody ze sprzedazy [zl] 7 848 079 14 029 674 15926 504
Liczba salonéw [szt.] 1746 1856 2244
Aktywa trwale [zl] 5620568 7027 715 7351773
Rzeczowe aktywa trwale[zl] 2439778 2 760 486 3335956
Aktywa obrotowe [zl] 4733 200 7107 533 5569 267
Zapasy [z1] 2 074 447 3864113 3353404

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie skonsolidowanych rocznych raportow za 2020-2022

Aktywa przedsigbiorstwa LPP sktadaja si¢ z dwoch gltownych sktadnikow:
srodkow trwatych bedacych elementami stalymi i wyposazeniem sklepow oraz
zapasow towarow handlowych. Wraz z rozwojem sieci sprzedazy i liczby sklepow,

2 Historia LPP, strona internetowa: https://www.lpp.com/wp-content/uploads/2014/
10/Historia-LPP-www.pdf, [dostegp: 18.12.2023 r.].
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warto$¢ majatku trwalego ros$nie. Natomiast stan zapasow handlowych zalezy
od wielkosci powierzchni handlowej, ale takze zwigksza si¢ wraz z otwieraniem
kolejnych sklepdéw internetowych.

3.2. Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa LPP

Do oceny plynnosci finansowej LPP S.A. wykorzystano sprawozdania finanso-
we spotki za lata 2020-2022. Na podstawie danych z bilansu oraz rachunku prze-
pltywu pienieznych dokonane zostaty obliczenia pozwalajace na oszacowanie war-
tosci podstawowych wskaznikow statycznych oraz dynamicznych. Pozyskane dane
stanowily baze¢ umozliwiajgca przeprowadzanie glegbszej oceny ptynnosci finanso-
wej w badanej spolce. Tabela 6 przedstawia warto$ci wskaznikow statycznych
spotki LPP w latach 2020-2022.

Tab. 6. Wskazniki statyczne spotki LPP w latach 2020-2022

Statyczne wskazniki plynnosci finansowej 2020 2021 2022
Wskazniki ptynnosci biezacej 1,1 1,0 1,1
Wskazniki ptynnosci szybkiej 0,6 0,5 0,4
Wkaznik ptynnosci natychmiastowe;j 0,3 0,2 0,1

Zrédto: Opracowanie whasne

Biorac pod uwagg podstawowy wskaznik oceny zdolnosci jednostki do sptaty
zobowigzan, tj. wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, ksztaltowat si¢ na pozio-
mie ponizej wartosci, ktorg okresla si¢ w granicach 1,2 do 2,0. To sugerowaé moze
ze, LPP moze nie posiada¢ wystarczajacej ilosci pieniedzy, aby na biezaco regulo-
wacé swoje zobowigzania. Mozna zauwazy¢, ze od roku 2021 do 2022 wystgpuje
tendencja wzrostowa — wzrost o 0,1 wskaznika biezacej ptynnosci. Swiadczy
to o polepszajacej si¢ zdolnosci do regulowania zobowigzan krotkoterminowych.
Rowniez oznacza to poprawe plynnosci finansowej LPP. W roku 2022 badana
spotka lepiej wykorzystywata posiadany majatek obrotowy, sptacajac tym samym
zobowigzania. Warto$¢ rowna 1 w roku 2021 sygnalizuje rownowage migdzy ak-
tywami biezgcymi a zobowigzaniami krdtkoterminowymi, co jest punktem odnie-
sienia dla zdolnosci spotki do regulacji krotkoterminowych zobowigzan.

Wskazniki ptynnosci szybkiej LPP w latach 2020-2022 sg réwniez ponizej su-
gerowanej wartosci, mieszczacej si¢ w przedziale 1,0 do 1,2. Znaczng czg$cig ak-
tywow obrotowych sa zapasy, ktore stanowig najmniej ptynng grupg aktywow
tworzacych majatek obrotowy przedsigbiorstwa. Wyniki te sugeruja pewna niesta-
bilnos¢ elastycznosci finansowej spotki. W przedsigbiorstwie $wiadomie postano-
wiono utrzyma¢ wyzszy zapas magazynowy w celu minimalizacji ryzyka ewentu-
alnego niedoboru towaréw w sytuacji opdznienia dostaw. W roku 2020 wskaznik
wyniost 0,6, co sugeruje dobra zdolnos¢ do regulacji zobowigzan. W kolejnych
latach zanotowano spadek tej zdolnos$ci, co moze sygnalizowaé¢ zachwianie ptyn-
nosci finansowej. Spadek wskaznika $wiadczy o tym, ze przedsi¢gbiorstwo utracito
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ptynnos¢ finansowg. W tym przypadku LPP nie bylo w stanie pokry¢ w calosci
wymaganych zobowigzan.

Kolejnym wskaznikiem jest wskaznik ptynno$ci natychmiastowej, ktory powi-
nien przyjmowac do$¢ niskie wartosci, oscylujace wokot 0,2. W roku 2021 LPP
dla podanego wskaznika uzyskalo warto$¢ 0,2. Oznacza to, ze przedsigbiorstwo
moze szybko uregulowac swoje biezgce zobowigzania i prawidlowo zarzadzaé
gotowka. Jednak w roku 2020 warto$¢ wskaznika wzrosta znacznie powyzej 0,2.
Swiadczy to o negatywnej sytuacji spotki LPP i moze oznaczaé zagrozenie nad-
plynnoscig. Z reguly przedsigbiorstwo powinno dazy¢ do ograniczania $rodkow
ptatniczych, a ich niedobor nie musi oznacza¢ problemow z ptynnoscia finansowa.

Warto wzig¢ tez pod uwage, ze w latach od 2020 do 2022 przedsigbiorstwo by-
o narazone na utrudnienia zwigzane z pandemig COVID-19 (zamknigcie sklepow
stacjonarnych) oraz zaniechanie dziatalnosci w Ukrainie i Rosji spowodowane
konfliktem zbrojnym. Takie dzialania mogly wplyna¢ na zachwianie ciaglosci
sprzedazy oraz tancucha dostaw LPP, a takze spowodowac trudnosci w transferze
gotowki i zatory ptatnicze, co w efekcie moze wptynagé na plynnos¢ finansowa.
LPP utrzymywato plynnos$¢ finansowa na bezpiecznym poziomie i powrdcita
do realizacji planéw rozwoju, tj. otwierania nowych sklepow i wznowienia proce-
sOw inwestycyjnych zwigzanych z budowa nowego magazynu.

Oszacowane wartosci wskaznikow struktury przeplywow pienieznych zapre-
zentowano w tabeli 7.

Tab. 7. Wskazniki struktury przeplywdéw pieni¢znych dla LPP S.A. w latach 2020-2022
Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej

Wskazniki struktury przeplywéw pieni¢znych 2020 2021 2022
Wskazmk zdolnosc.l wypracowania sr.odlfow pie- 0.39 0.91 0.29
ni¢znych netto z dzialalno$ci operacyjnej

Wsk.az.mk udziatu zysku nettq w przeplyyvagh 0,18 0.32 176
pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej

Wskaznik zgleznosm od zewnetrznych zrodet 1.23 0.002 2,00
finansowania

Zrodto: Opracowanie wlasne

Wskaznik zdolnosci wypracowania $rodkow pieni¢znych netto z dziatalnosci
operacyjnej nie ma okreslonego poziomu, jaki powinien ten wskaznik osiggac.
Mozna wywnioskowac¢, ze firma w roku 2021 ma zdolno$¢ do samofinansowania
i nie jest w duzej mierze uzalezniona od innych zrddel finansowania. Oznacza
to, ze zwigkszyta wykorzystanie podstawowej dziatalnosci operacyjnej do genero-
wania Srodkow pienigznych. W roku 2021 odnotowano mniejsza podatnosc
na zmienne rynkowe i zwigkszenie kontroli nad finansami (odbicie si¢ po pande-
mii). Zauwazalny jest jednak kolejny dopadajgcy spotke kryzys, ktory powoduje
zmniejszenie si¢ przeptywow pieni¢znych netto z dzialalnosci operacyjne;j.
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Obliczajagc wskaznik udziatu zysku netto w przeplywach pieni¢znych netto
z dziatalno$ci operacyjnej napotkano na ujemny stosunek zysku netto do przepty-
wow pieni¢znych netto z dziatalno$ci operacyjnej w roku 2020. W przypadku war-
tosci ujemnej wskaznik ten sugeruje, ze przedsigbiorstwo moze generowaé wyzsze
straty netto niz z przeplywow pieni¢znych netto. Natomiast w roku 2022 zysk netto
jest wyzszy od przeptywow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej. Ze wzgledu
na ujemny wynik korekt w przeptywach srodkow pieni¢znych z dziatalnosci opera-
cyjnej w celu eliminacji jakichkolwiek rozbieznos$ci w stosowanych zasadach ra-
chunkowosci przeptywy pieni¢zne byty nizsze od zysku netto.

Zbyt wysokie zewnetrzne zrodla finansowania mogg narazi¢ spotke na wyzsze
ryzyko. W przydatku LPP w roku 2020 jak i 2022 wskaznik byt wysoki, co nie jest
dobrym sygnatem z racji tego, ze na przyktad od kredytow trzeba ptaci¢ odsetki lub
kary w przypadku nieterminowej sptaty rat, co obniza wyniki finansowe i efektyw-
no$¢ prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Niewielka warto$¢ wskaznika (0,002)
moze sugerowac, ze przedsigbiorstwo w duzej mierze polegato na swoich wia-
snych zrodlach kapitatu, a mniej na zewnetrznych zrodtach finansowania. Warto$¢
bliska zeru sugeruje bardzo niskg zalezno$¢ od kredytéw lub innych zewngtrznych
form finansowania.

Wskazniki wystarczalnosci gotowki bedace druga grupa wskaznikow dyna-
micznych oceny ptynnosci finansowej przedstawione zostaty w tabeli 8.

Tab. 8. Wskazniki wystarczalnosci gotowki spotki LPP S.A. w latach 2020-2022

Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej

Wskazniki wystarczalnoS$ci gotowki 2020 2021 2022
Wskaznik ogoélnej wystarczalnosci $rodkow pie- 0,50 1,20 0,29
ni¢znych
Wskaznik wystarczalno$ci $rodkow pieni¢znych 1,30 2,27 0,54
zakupow inwestycyjnych
Wskaznik wystarczalno$ci $rodkow pieni¢znych 0,00 3,60 0,96
wyptlaty dywidendy

Zrédto: Opracowanie wlasne

Wskaznik ogélnej wystarczalnosci srodkéw pienieznych w LPP w roku 2021
przyjmuje warto$¢ powyzej 1. Sygnalizuje to, ze dziatalno$¢ operacyjna LPP gene-
ruje wystarczajaca ilos¢ gotowki do pokrycia wydatkow zwigzanych ze splatg za-
dluzenia, dywidendy oraz wydatkami inwestycyjnych. Natomiast w roku 2020
1 2021 $rodki pozyskane z dziatalno$ci operacyjnej nie sg wystarczajace. Zmusito
to przedsigbiorstwo do pozyskania §rodkéw finansowych z innych obszaréw dzia-
falnosci. Wystgpita konieczno$¢ pozyskania kapitalu wlasnego z emisji akcji
lub zwickszenia zadluzenia zewnetrznego (kredyt, pozyczka).

Wskaznik wystarczalno$ci gotéwki operacyjnej na zakup $rodkow trwatych
i warto$ci niematerialnych i prawnych (zakup inwestycyjny) od roku 2020 rost.
Wskazuje to na poprawe zdolno$ci przedsigbiorstwa do pokrycia kosztéw zakupu
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tych aktywéw za pomoca wlasnej gotowki, bez koniecznos$ci korzystania
z zewnetrznych zrodet finansowania. To wazne, poniewaz $wiadczy o stabilno$ci
finansowe] przedsigbiorstwa i jego zdolnosci do samofinansowania inwestycji
w aktywa, co moze wplywac na perspektywy dtugoterminowego rozwoju.

Wskaznik wystarczalnos$ci srodkow pienigznych wyplaty dywidendy w roku
2020 wyniodst 0,00, poniewaz w tym roku przedsiebiorstwo nie posiadato srodkow
na wyplate dywidendy. Spowodowane bylo, to przeniesieniem jej w catosci
na kapital zapasowy. Decyzje ta podjeto ze wzgledu na che¢ zwigkszenia bezpie-
czenstwa finansowego w czasie trudnej sytuacji gospodarczej spowodowanej pan-
demig wirusa COVID-19. W roku 2021 LPP podjeto decyzje o przeznaczeniu czg-
$ci zysku uzyskanego w latach poprzednich na wyptate dywidendy, dlatego wskaz-
nik ten jest wysoki w poréwnaniu z rokiem 2022 (wartos¢ — 833 590 zi
w roku 2021, a roku w 2022 — 648 348 zI). Warto wspomnie¢, ze przeptywy pie-
ni¢zne netto z dziatalnoSci operacyjnej w stosunku do roku 2021, sg mniejsze
0 2 381 384 zt. Dlatego wskaznik ten w roku 2022 moze sygnalizowa¢ ponowne
zmniejszenie zdolnos$ci przedsigbiorstwa do wyptaty dywidendy.

Wartosci wskaznikdw wydajnosci, bedace trzecig grupa wskaznikéw dyna-
micznych plynnosci finansowej zobrazowano w tabeli 9.

Tab. 9. Wskazniki wydajnosci gotowkowej spotki LPP S.A. w latach 2020-2022

Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej
Wskazniki wydajnoS$ci gotéwkowej 2020 2021 2022
Wskaznik wydajnosci gotowkowej sprzedazy 0,14 0,21 0,04
Wskaznik wydajnosci gotowkowej aktywow 0,10 0,21 0,05
Wskaznik wydajnosci gotowkowej zysku 7,02 2,03 0,43

Zrédto: Opracowanie wlasne

Wskaznik wydajnosci gotowkowej sprzedazy dla firmy LPP w latach
2020-2022 prezentuje, jaka cze$¢ jej przychodow ze sprzedazy udato si¢ prze-
ksztalci¢ w gotowke w danym okresie. Wartosci te sugeruja pewne wahania,
wystepujace w efektywnosci konwersji sprzedazy na gotowke. W roku 2020 przed-
sigbiorstwo przeksztatcalo 14% swoich przychodow w gotéwke, co oznacza,
ze LPP moze efektywnie zarzadza¢ swoimi zasobami finansowymi, mie¢ dostep
do $rodkéw finansowych w razie potrzeby i skutecznie radzi¢ sobie z regulowa-
niem krotkoterminowych zobowigzan finansowych. W latach kolejnych, wskaznik
wzrést do 21% w 2021 roku, co moze oznacza¢ poprawe zdolnosci przedsiebior-
stwa do generowania gotowki ze sprzedazy i wyzsze bezpieczefistwo utrzymania
ptynnych srodkéw finansowych przez przedsigbiorstwo. Jednakze, w 2022 roku
warto$¢ wskaznika spadta do 4%, co moze wskazywaé na potencjalne wyzwania,
zwigzane z efektywnoscig przeksztalcania sprzedazy za gotowke w tym okresie.

Wskaznik wydajnosci gotdéwkowej aktywow jest narzgdziem stuzagcym do zro-
zumienia, w jakim stopniu rozne aktywa przeksztatcajg si¢ w dostgpne Srodki
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gotowkowe. Dla LPP, spadek wskaznika w roku 2022 sugeruje, ze w tym okresie
przedsiebiorstwo moglo napotykaé trudno$ci w przeksztatcaniu swoich aktywow
w dostepne Srodki gotdowkowe. Mogto to by¢ spowodowane wojng migdzy Ukraing
a Rosjg. Zmienne warunki makroekonomiczne, zaktocenia w globalnych tancu-
chach dostaw, a takze zmienione priorytety gospodarcze kraju moga wplywac
na sytuacje finansowa przedsigbiorstwa.

Wartos¢ wskaznika wydajnosci gotdéwkowej zysku w latach 2022 stosunku
do 2021 roku spadfa, co moze §wiadczy¢ o ewentualnych trudnos$ciach przedsig-
biorstwa w utrzymaniu wczesniejszego poziomu efektywnosci w generowaniu
gotowki z zysku. Nizsze wartoSci tego wskaznika mogg wynika¢ z réznych czyn-
nikow, takich jak wzrost kosztow operacyjnych, czy zmiana w strukturze kosztow.

PODSUMOWANIE

Dokonujac oceny sp6otki LPP S.A na przestrzeni lat 2020-2022 mozna wywnio-
skowa¢, ze ptynno$¢ finansowa badanej jednostki uleglta polepszeniu. Wybrany
do oceny ptynnosci finansowej okres byt okresem trudnym, zaré6wno dla gospodar-
ki, jak i dla przedsiebiorstw, w niej funkcjonujacych ze wzgledu na panujaca
w tym czasie pandemi¢ COVID-19 oraz wybuch wojny Rosji z Ukraing. Skutkiem
wydarzen byt wzrost cen energii i inflacji, ktore przyczynity si¢ do zwickszenia
wrazliwos$ci klienta na zmiany cen produktow. Przedsi¢gbiorstwo przez to zmagato
si¢ z rosngcymi kosztami, co spowodowato spadek popytu konsumenckiego.
Dodatkowo wysoki poziom zapasow zmusit przedsigbiorstwo do sprzedazy czesci
towarow po cenach nizszych niz zaktadano — wyprzedazowych. Przedsigbiorstwo
LPP S.A zmagajac si¢ z nietatwa sytuacjg starato si¢ utrzymacé stabilno$¢ i bezpie-
czenstwo finansowe.

Dokonany pomiar plynnosci finansowej spotki pokazal, ze mimo zawirowan
gospodarczych LPP S.A. udato si¢ utrzymacé ptynnos¢ finansowa na bezpiecznym
poziomie, gdyz wszystkie wskazniki miescity si¢ w okreslonych i zalecanych
w literaturze przedmiotu przedziatach. Ponadto spotka ciagle rozwijata swojg dzia-
falno$¢ poprzez inwestycje w nowe lokale, co zapewni¢ mialo zwigkszenie liczby
klientow. Oceniajac ptynno$¢ finansowa spotki LPP mozna stwierdzi¢, ze w ciagu
badanych lat wskazniki pomiaru ptynnosci finansowej ksztattowaty na oczekiwa-
nym i pozgdanym poziomie. Skuteczne zarzadzanie zasobami finansowymi przed-
sigbiorstwa umozliwilo osigganie zyskow i utrzymywanie efektywnosci i ptynnosci
finansowe;.
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LIQUIDITY ANALYSIS ON THE BASIS OF

THE LPP COMPANY FOR THE PERIOD 2020-2022

Abstract

This article discusses the theoretical aspects of financial liquidity, along with

an indication of the difference between its measurement in a static and dynamic
approach. Groups of the most frequently used indicators used to measure
and assess financial liquidity in an enterprise are presented. In the practical part,
the values of indicators were estimated, on the basis of which the financial liquidity
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of the joint-stock company LPP, which is one of the largest clothing companies
in Poland, was assessed. The analysis period covered the years 2020 to 2022.

Descriptive analysis methods and statistical analysis of financial data were
used in the paper. The study analysed the literature on finance and accounting,
the applicable legal acts arising from the scope of work, as well as the financial
statements of the audited business entity.

Keywords: financial liquidity, financial liquidity indicators — static and dynamic
analysis, company assessment.
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RYNEK USLUG LEASINGOWYCH W POLSCE
W LATACH 2017-2022

Streszczenie

W niniejszym artykule omowiono dodatkowe, zewnetrzne zZrodlo finansowania
dziatalnosci i rozwoju sektora przedsigbiorstw w Polsce, jakie stanowi leasing.
Praca koncentruje sie na rynku ustug leasingowych w Polsce w latach 2017-2022.
Przedstawione dane ilustrujqg dynamiczne zmiany w finansowaniu pojazdow, ma-
szyn i nieruchomosci. W kontekscie leasingu pojazdow lekkich, analizie poddano
wphyw zmieniajgcych sig trendow mobilnosci oraz rosngcych oczekiwan dotyczg-
cych zrownowazonego transportu. Podkreslono konsekwencje zmian prawnych
z 2018 roku na rynek leasingu pojazdow ciezkich oraz znaczenie leasingu w finan-
sowaniu maszyn i urzqgdzen, ukazujqc czynniki wpbywajgce na sektor maszynowy.
Analizujgc rynek leasingu nieruchomosci, zwrocono uwage na wahania wartosci
w roznych kategoriach nieruchomosci i ich zaleznos¢ od czynnikow ekonomicz-
nych. Artykul przedstawia istotng kwestig elastycznosci sektorow leasingowych,
ukazujgc ich zdolnos¢ ptynnej adaptacji do dynamicznie zmieniajqcych si¢ warun-
kow rynkowych w Polsce.

Stowa kluczowe: finansowanie, leasing, kapitat, przedsigbiorstwo, rynek.

WSTEP

Zmiany zachodzace w gospodarce $wiatowej, wymagania nauki i techniki,
postep w zakresie wymiany srodkow trwatych oraz konieczno$¢ efektywniejszego
wykorzystania $rodkéw finansowych motywujg poszukiwanie skutecznych narze-
dzi inwestycyjnych. W tej kwestii leasing, w ostatnich dziesigcioleciach, stat
si¢ skutecznym sposobem pozyskiwania $rodkow pienigznych. Rynek ustug
leasingowych, w swej istocie, pelni istotng funkcje, stuzac przedsigbiorstwom jako

' Studentka kierunku Finanse i Rachunkowo$¢ — studia II stopnia, Wydzial Ekonomii i Finan-
séw, Uniwersytet Radomski im. K. Putaskiego, e-mail: 110899@student.uthrad.pl.
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strategiczne narzg¢dzie do zdobycia niezbednych srodkoéw trwatych, bez konieczno-
$ci zaangazowania wlasnego kapitatu.

Celem artykuhu jest ocena rynku leasingu w Polsce w latach 2017-2022. W ar-
tykule wykorzystano dostepne w tym zakresie raporty i statystyki obejmujace lata
2017-2022, opracowane przez Polski Zwigzek Leasingu. Dane zostaly przedsta-
wione w sposob opisowy oraz graficzny. Analizie poddano rynek pojazdow,
maszyn i urzadzen oraz nieruchomos$ci. W zakresie leasingu samochodowego,
opisano zmiany w rynku pojazdow lekkich oraz cigzkich. Podj¢te w tym artykule
rozwazania maja na celu przyblizenie znaczenia czynnikow wptywajacych na wa-
hania wartosci finansowanych uméw leasingu w réznych sektorach gospodarki
w Polsce.

1. RYNEK LEASINGU SRODKOW TRANSPORTU DROGOWEGO

1.1. Pojazdy lekkie

Wplyw na rynek leasingu pojazdéw lekkich majg zmieniajgce si¢ trendy w mo-
bilnosci, rosngce wymogi zrownowazonego transportu oraz dynamicznie rozwija-
jacy sie sektor motoryzacyjny. Rysunek 1 przedstawia trend zmian wartos$ci sfinan-
sowanych umow leasingu pojazdow lekkich w latach 2017-2022. Leasing pojaz-
dow lekkich obejmuje pojazdy osobowe i dostawcze do 3,5 tony.

Wartos¢ sfinansowanych umoéw na zakup pojazdow lekkich w 2017 roku wy-
niosta 24 795 mln zi. W poréwnaniu z rokiem 2018, bylo to o 24% mnie;j.
Ten wzrost byt wynikiem wprowadzenia zmian podatkowych, dotyczacych samo-
chodow uzywanych na potrzeby dziatalnosci gospodarczej, ktore zaczety obowia-
zywac 1 stycznia 2019 roku. W ciaggu tego roku zarejestrowano az 600 791 nowych
pojazdéw osobowych i dostawczych do 3,5 tony. Szczegdlnie warto zaznaczy¢,
ze rekordowy wzrost na rynku motoryzacyjnym w 2018 roku wynikat glownie
z zakupow firmowych (Wyniki branzy leasingowej, 2018-2020).
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pojazdy osobowe m pojazdy dostawcze i cigzarowe do 3.5 tony
Rysunek 1. Finansowanie segmentu pojazdow lekkich za pomoca leasingu

(netto w min z1)
Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie Zwigzek Polskiego Leasingu, 2018-2023
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W catym 2019 roku, wartos¢ sfinansowanych pojazdow w tym segmencie wy-
niosta facznie 20 183 min zt, co bylo nizszym wynikiem niz rok wczesniej
0 34,2%. Ten spadek wynikat gldwnie z nizszego finansowania samochodow oso-
bowych w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Powodem ujemnej dynamiki seg-
mentu pojazdoéw lekkich byto wprowadzenie zmian fiskalnych w rozliczaniu umow
leasingu na samochody osobowe (Zwigzek Polskiego Leasingu, 2020).

W roku 2020 branza leasingowa sfinansowata pojazdy lekkie o tgcznej wartosci
18 163 mln zt, co bylo wynikiem o 9,9% nizszym niz w roku poprzednim. Pomimo
tego spadku, segment pojazdow lekkich osiggnat relatywnie dobry wynik w catym
roku. Zakupy samochodéw osobowych zostaly utrzymane, mi¢dzy innymi dzigki
subwencjom z Tarczy Finansowej 1.0. Subwencje zapewnily ptynnos¢ przedsig-
biorcoOw i pomogly w utrzymaniu zatrudnienia w firmach. Wzrost finansowania
pojazdéw dostawczych i cigzarowych do 3,5 tony wynikat gtdéwnie z rozwoju sek-
tora e-commerce. W 2020 roku zaobserwowano takze wyrazny wzrost Sredniej
warto$ci umow leasingu na pojazdy lekkie, szacowany na okoto 8,9% w porowna-
niu z rokiem poprzednim. W duzej mierze ten wzrost byl skutkiem okoto
10-procentowego wzrostu cen nowych samochodow osobowych w Polsce (Zwig-
zek Polskiego Leasingu, 2021).

W roku 2021 rynek nowych samochodéw doswiadczyl ograniczonej podazy,
ktora wynikata z problemoéw z dostawami potprzewodnikow. W drugiej potowie
roku, miesigczna sprzedaz nowych samochodow zaczeta male¢. Podczas pandemii,
producenci polprzewodnikow przestawili si¢ na dostarczanie swoich produktow
do branz o rosnacym popycie, poniewaz zapotrzebowanie na potprzewodniki
w sektorze motoryzacyjnym gwattownie zmalato. W rezultacie produkcja samo-
chodow w fabrykach w USA i Europie zostata ograniczona. Catkowity wzrost reje-
stracji nowych samochodéw na rynku motoryzacyjnym wyniost jedynie 6,7%
w poréwnaniu z rokiem 2020. Mimo trudnych warunkéw, branza leasingowa sfi-
nansowata pojazdy lekkie o lacznej wartosci 24 563 min zt, co stanowi wzrost
0 35,2% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Obie kategorie pojazdow, czyli po-
jazdy osobowe i dostawcze do 3,5 tony, odnotowaly wysokie tempo wzrostu,
odpowiednio 26% rok do roku dla pojazdow osobowych i 22% rok do roku dla
pojazdow dostawczych. Otoczenie gospodarcze mialo istotny wpltyw na wyniki
branzy zajmujacej si¢ finansowaniem samochodow w roku 2021. Wzrost gospo-
darczy Polski wynoszacy 5,7% stanowit wazny czynnik, ktory silnie wspierat roz-
woj finansowania pojazdéw osobowych oraz pojazdow dostawczych i cigzarowych
do 3,5 tony. Kluczowym czynnikiem rozwoju byto zwickszenie wydatkéw kon-
sumpcyjnych o 6,2%. Stabilna sytuacja na rynku pracy przyczynita si¢ do solidne-
go odbicia konsumpcji, co korzystnie wptynelo na branzg¢ finansowania samocho-
dow (Zwiazek Polskiego Leasingu, 2022).

W pierwszej polowie 2022 roku czynnikami ograniczajagcymi podaz na nowe
samochody byly: niska dost¢pnosci waznych komponentow oraz wybuch wojny
na Ukrainie, ktory przerwatl dostawy waznych elementow elektronicznych
dla europejskich producentéw samochodoéw. Inny czynnik negatywnie wptywajacy
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na liczbe zarejestrowanych pojazdow to czynniki popytowe, takie jak niepewna
sytuacja ekonomiczna. Wiele przedsigbiorstw wstrzymywato swoje inwestycje,
a ich decyzje byly podyktowane wzrostem cen pojazdow i stop procentowych oraz
brakiem gwarancji terminu dostawy, a nawet ceny pojazdu. Wszystkie te czynniki
Tacznie spowodowaty ograniczenie dostgpnosci i wzrost cen nowych samochodow
w pierwszej potowie roku 2022 (Zwigzek Polskiego Leasingu, 2023).

1.2. Pojazdy cieikie

Do kategorii pojazdow cigzkich naleza takie aktywa jak ciaggniki siodtowe,
naczepy/przyczepy, pojazdy ci¢zarowe powyzej 3,5 tony oraz autobusy. Wedlug
rysunku 2 warto$¢ nowych uméw leasingu osiggneta poziom 13 465 min zt
na koniec 2017 roku.
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Rysunek 2. Finansowanie segmentu pojazdow ciezkich za pomoca leasingu
) (netto w min zl)
Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Zwigzek Polskiego Leasingu, 2018-2023

W 2018 roku na sektor finansowania pojazdéw cig¢zarowych wplynety zmiany
prawne wprowadzane przez Uni¢ Europejska, takie jak przepisy o Pakiecie Mobil-
nosci oraz o pracownikach delegowanych. Te niekorzystne dla polskich firm trans-
portowych zmiany spowodowaly znaczace pogorszenie nastrojow wsrod firm
transportowych i ograniczenie ich inwestycji w roku 2019. W rezultacie rok 2019
zakonczyt si¢ ujemna dynamika w zakresie finansowania §rodkow transportu cigz-
kiego, ktora wyniosta -11,3% w porownaniu z rokiem poprzednim. Klienci firm
leasingowych wykorzystali leasing do sfinansowania aktywow o lacznej wartosci
12 860 miln zt. Ze wzgledu na wprowadzone zmiany prawne, branza finansowania
pojazdow cigzarowych w Polsce stangta w obliczu trudnos$ci i ograniczen (Zwiazek
Polskiego Leasingu, 2019-2020).
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W roku 2020, pandemia miata najwigkszy wptyw na obnizenie ilosci finanso-
wania pojazdow cigzarowych. W tym segmencie rynku odnotowano ujemne wzor-
ce wzrostu, ktore dotknety wszystkie grupy produktow. Skumulowane dane zgro-
madzone przez Zwigzek Polskiego Leasingu na koniec 2020 roku pokazuja,
ze branza leasingowa podpisata nowe umowy o lacznej wartosci 8 753 min zi,
przy jednoczesnej ujemnej dynamice tego segmentu pojazdow cig¢zarowych wyno-
szacej -31,9% w pordwnaniu z rokiem poprzednim (rysunek 2). Pandemia znacza-
co wptyneta na spadek liczby finansowanych pojazdow ci¢zarowych w roku 2020.

W roku 2021 nastapil rekordowy wzrost finansowania pojazdéw cigzarowych
przez firmy leasingowe, odnotowano dodatnie wzorce wzrostu we wszystkich gru-
pach produktow, z wyjatkiem autobusow. Dane zgromadzone przez Zwigzek Pol-
skiego Leasingu na koniec 2021 roku pokazuja, ze branza leasingowa podpisala
nowe umowy o tgcznej wartosci 15 287 mln zl, przy jednoczesnej pozytywnej dy-
namice tego segmentu pojazdoéw ciezarowych wynoszacej 74,6% w poroéwnaniu
z rokiem poprzednim (rysunek 2).

Po rekordowym roku 2021 dla firm leasingowych, wyniki osiagnigte przez
branze w segmencie finansowania pojazdow ci¢zarowych w pierwszej potowie
2022 roku mozna okresli¢ jako stabilne. W roku 2022 branza leasingowa podpisata
nowe umowy o facznej wartosci 16 544 min zi. Najwyzsze wzrosty branza leasin-
gowa osiggneta w finansowaniu ciagnikdéw siodtowych (+9,8% r/r) oraz autobusow
(+43% 1/r). Pozytywny wynik tego segmentu rynku leasingu byt glownie rezulta-
tem transakcji w obszarze finansowania samochodow cigzarowych powyzej
3,5 tony oraz autobusow. Rynek rejestracji nowych pojazdéw ciezarowych wzrost
o ponad 10% w poréwnaniu z rokiem poprzednim, co przetozyto si¢ na 4% wzrost
w zakresie leasingu pojazdow cigzarowych. W przypadku autobusoéw bardzo dobre
wyniki finansowania wynikaly z umow na finansowanie autobuséw miejskich.
W segmencie autobusow turystycznych, klienci wyczekiwali z podj¢ciem decyzji
ze wzgledu na pandemig i ograniczenia w ruchu turystycznym (Zwigzek Polskiego
Leasingu, 2022-2023).

2. RYNEK LEASINGU MASZYN, URZADZEN I SPRZETU BIUROWEGO

Rynek leasingu maszyn, urzadzen i sprzetu biurowego jest dynamicznym sekto-
rem gospodarki, odgrywajacym istotng rol¢ w wspieraniu rozwoju przedsi¢gbiorstw
oraz instytucji. Rysunek 3 przedstawia finansowanie segmentu maszyn i urzadzen
za pomocg leasingu w latach 2017-2022, z rozgraniczeniem na sektor sprzetu
budowlanego, maszyn rolniczych, maszyn poligraficznych, maszyn do produkcji
tworzyw sztucznych i obrobki metali, maszyn gastronomicznych oraz sprzetu
medycznego.
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Rysunek 3. Finansowanie segmentu maszyn i urzadzen za pomoca leasingu
(netto w min z1)
Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie Zwigzek Polskiego Leasingu, 2018-2023

W calym roku 2017 znacznie wzrosto znaczenie finansowania maszyn i innych
urzadzen. Dobre wyniki tego segmentu rynku byly wynikiem korzystnej koniunk-
tury w przemysle oraz przyspieszenia wzrostu gospodarczego. taczna warto$é
maszyn i urzadzen sfinansowanych przez branze¢ leasingowa w ubiegltym roku wy-
niosta 11 031mln zt.

W catym roku 2018 Igczna warto$¢ maszyn i urzadzen sfinansowanych przez
branzg leasingowa wyniosta 11 514 miln zl, co stanowito wzrost o 4,4% w poréw-
naniu z wynikami z roku 2017. W tej czesci rynku wszystkie kategorie produktow
odnotowaly lepsze wyniki niz 12 miesigcy wczesniej. Najwigkszy wzrost odnoto-
wano w finansowaniu sprzetu budowlanego (5%) oraz sprzetu medycznego (26%).
Solidny wzrost produkcji przemystowej w 2018 roku, przyspieszenie w wydawaniu
funduszy unijnych z perspektywy na lata 2014-2020 oraz wyrazne przyspieszenie
inwestycji publicznych (zar6wno samorzadowych, jak i finansowanych z budzetu
panstwa) i inwestycji duzych i $rednich firm miaty istotny wplyw na rosnacy po-
ziom finansowania maszyn i urzadzen przez branzg¢ leasingowa w roku 2018
(Zwiazek Polskiego Leasingu, 2018-2019).
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Przedsigbiorcy w 2019 roku korzystali z ustug leasingodawcow, aby sfinanso-
wacé swoje inwestycje w maszyny i urzadzenia o tacznej wartosci 11 162 min zi,
co przyczynito si¢ do spadku o 3,8% w porownaniu z rokiem poprzednim.

W 2020 roku sektor finansowania maszyn znalazl si¢ wsrod gtownych kategorii
finansowanych $rodkow trwalych, ktore najbardziej odczuly skutki recesji. W tym
okresie lgczne finansowanie udzielone przez branz¢ leasingowg na inwestycje
W maszyny 1 inne urzgdzenia wyniosto 7 319 min zt, co stanowito spadek o 34,4%
w porownaniu z rokiem poprzednim dla tego segmentu.

2022 rok wykazywat dodatnie wyniki w zakresie finansowania sprzetu budow-
lanego (+31% r1/r), maszyny poligraficzne (+24,78% 1/r) oraz maszyn do produkcji
tworzyw sztucznych i obrobki metali (+19,57% 1/r). Natomiast stabsze wyniki
dotknely sektory mocno skorelowane ze zmianami koniunktury, takie jak maszyny
rolnicze (-3,88% 1/r). W ciaggu roku 2022 najwyzsze wzrosty branza leasingowa
odnotowata w finansowaniu maszyn do produkcji tworzyw sztucznych i obrobki
metali (+16,78% r/r) oraz maszyn gastronomicznych (+4,11% 1/r). Natomiast
ujemne dynamiki zaobserwowano w segmentach maszyn rolniczych (-4,59% t/r)
oraz sprzetu budowlanego (-17,75% r/r).

3. RYNEK LEASINGU NIERUCHOMOSCI

Rynek leasingu nieruchomosci stanowi istotny segment w sektorze finanso-
wym, ktory obejmuje budynki przemystowe, obiekty handlowe i ustugowe, obiekty
biurowe oraz hotele i obiekty rekreacyjne. W kontekscie tego obszaru, rysunek 4
prezentuje finansowanie segmentu nieruchomos$ci za pomocg leasingu, ze szcze-
g6lnym uwzglednieniem danych netto w min zt. W roku 2017 finansowanie nieru-
chomosci pozostawalo w strefie wzrostow. Firmy leasingowe udzielity finansowa-
nia na nieruchomosci o wartosci 866 min zt.

W 2018 roku branza leasingowa udzielita finansowania na nieruchomos$ci
o wartosci 746 mln zl, co stanowilo spadek o 14,6% w poréwnaniu z rokiem po-
przednim. W 2018 roku w poréwnaniu do 2017 roku, branza znaczaco poprawita
swoje wyniki w zakresie finansowania obiektow biurowych, notujac wzrost
0 58,3% w poroéwnaniu z rokiem poprzednim. Ponadto, wyniki w zakresie finan-
sowania obiektow handlowych i ustugowych rowniez ulegly poprawie, notujac
wzrost 0 23,2% w poréwnaniu z rokiem poprzednim.

W 2019 roku obiekty biurowe miaty najwyzsza wartos¢, ale jej poziom zmalat
do 225 mln zl. Nastepnie plasowaly si¢ obiekty handlowe i ustugowe oraz budynki
przemystowe. Pozostate segmenty miaty nizsze wartosci. W 2020 roku wartos¢
nieruchomosci w leasingu w przypadku obiektoéw handlowych i ustugowych spadta
do 149 min zl. Obiekty biurowe mialy najwigckszy wzrost wartosci, osiagajac 410
mln zl, co stanowito wzrost o 81,8%.
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Rysunek 4. Finansowanie segmentu nieruchomosci za pomoca leasingu
) (netto w min zl)
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie Zwigzek Polskiego Leasingu, 2018-2023

W 2021 roku finansowanie obiektow handlowych i ustugowych miato najwyz-
szg wartos$¢, wzrastajac do 354 min zt. Nastepnie znalazty si¢ budynki przemysto-
we oraz inne nieruchomos$ci. Obiekty biurowe miaty najwigkszy spadek wartosci
(o 88,1%), osiagajac jedynie 49 min zt. W 2022 roku obiekty handlowe i ustugowe
utrzymaly najwyzsza warto$¢, wynoszacg 355 min zt. Pozostate segmenty utrzy-
mywaly si¢ na poziomie ponizej 100 min zt.

Warto$¢ finansowania leasingiem obiektow biurowych charakteryzowata
si¢ najwickszym wahaniem warto$ci, osiggajac zardwno znaczne Wwzrosty,
jak 1 spadki. W przypadku obiektow handlowych i ustugowych wartosci te byty
stosunkowo stabilne, z niewielkimi wzrostami i spadkami w r6znych okresach.
Rynek leasingu nieruchomos$ci wykazuje dynamike, ktdra jest uzalezniona od roz-
nych czynnikéw ekonomicznych i biznesowych.

PODSUMOWANIE

Analiza danych pokazuje, ze liczba inwestycji finansowych przez leasing
w Polsce systematycznie wzrasta. Rynek leasingu w Polsce jest wrazliwy na zmia-
ny w otoczeniu prawno-podatkowym i gospodarczym. Analizujac tempo wzrostu
finansowania pojazdéw, maszyn 1 urzadzen oraz nieruchomosci w latach
2017-2022, mozna stwierdzi¢, ze leasing jest narzgdziem, ktory jest nieustannie
popularny wsrod polskich przedsigbiorcow, niezaleznie od zmian w przepisach.
Jest to szybki, tatwo dostepny i bezpieczny sposdb na korzystanie z wybranego
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aktywa, bez konieczno$ci angazowania wlasnych $rodkow finansowych. Ten in-
strument finansowy daje przedsigbiorcom elastyczno$¢ i umozliwia skorzystanie
z nowoczesnych urzadzen bez wigkszych obcigzen finansowych. W segmencie
srodkéw transportu drogowego, wartos¢ umow byta stosunkowo stabilna po wpro-
wadzeniu zmian podatkowych w 2018 roku. Rynek wykazat rekordowy wzrost
w 2021 roku, mimo trudnosci spowodowanych pandemig COVID-19 w 2020 roku.
Na polskim rynku leasingu maszyn, urzadzen i sprzgtu biurowego odnotowano
wzrost w latach 2017-2018, co wynikato z korzystnej sytuacji gospodarczej i inwe-
stycji. Wplyw pandemii w roku 2020 przetozyl si¢ na istotne obnizenie warto$ci
finansowanych maszyn i urzadzen. W roku 2022 nastgpito ozywienie na tym ryn-
ku, cho¢ warto$ci roznity si¢ w zaleznosci od rodzaju urzadzen. Rynek leasingu
nieruchomosci wykazywal zmienno$§¢ w zalezno$ci od typu nieruchomosci,
przy czym obiekty biurowe wykazywaty wigksze wahania warto$ci, a obiekty han-
dlowe i1 przemystowe byly stosunkowo stabilne. Rynek leasingu jest dynamiczny
i podlega wptywom réznych czynnikéw, zarowno wewnetrznych, jak i zewnetrz-
nych. Branza musi by¢ gotowa na szybka adaptacj¢ do zmieniajacych si¢ warun-
kow, aby efektywnie wspiera¢ potrzeby klientow i rozwijaé si¢ w dynamicznym
otoczeniu gospodarczym. Rozwoj technologiczny, jak réwniez zmieniajace
si¢ trendy w mobilnosci czy zrownowazonym transporcie, moga znaczgco wply-
wac¢ na preferencje klientéw oraz strukture rynku leasingu w przysztosci.
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LEASE SERVICES MARKET IN POLAND

Abstract
The present article discusses additional external sources of financing
for business activities and the development of the corporate sector in Poland,
focusing on leasing. The study concentrates on the leasing services market
in Poland from 2017 to 2022. The presented data illustrate dynamic changes
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in the financing of vehicles, machinery, and real estate. In the context of light
vehicle leasing, the analysis examines the impact of changing mobility trends
and growing expectations regarding sustainable transport. The consequences
of legal changes in 2018 on the heavy vehicle leasing market are emphasized,
as well as the significance of leasing in financing machinery and equipment,
highlighting factors influencing the machinery sector. When analyzing the real
estate leasing market, attention is drawn to fluctuations in property values
in different categories and their dependence on economic factors. The article
addresses the significant issue of the flexibility of leasing sectors, demonstrating
their ability to adapt fluidly to dynamically changing market conditions in Poland.

Keywords: financing, leasing, capital, undertaking, market.
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OPERACJE KREDYTOWE
W DZIALALNOSCI BANKU

Streszczenie

W artykule omowiono zagadnienie operacji kredytowych w dziatalnosci banku.
Kredyty bankowe stanowiq w wigkszosci gtowne zrodio pozyskania srodkow pie-
nigznych zarowno w przypadku osob fizycznych oraz przedsiebiorcow. Dostepnosé
oraz powszechnos¢ kredytow na przestrzeni lat bardzo sie zmienita, bowiem obec-
nie duzo trudniej jest otrzymac¢ kredyt. Banki zabezpieczajq si¢ przed oszustwami
oraz sytuacjami, w ktorych mozliwe bytoby niesplacenie kredytu poprzez sporzg-
dzenie kompletnej dokumentacji oraz przeprowadzajqc procedure kredytowq.
Nie zmienia to faktu, ze zainteresowanie kredytami stale si¢ zwigksza.

Celem artykutu jest przedstawienie charakterystyki operacji kredytowych
w dziatalnosci banku w Polsce ze szczegolnym uwzglednieniem zagadnien odno-
szqcych sie do istoty kredytu bankowego, rodzajow kredytow bankowych oraz eta-
pow procedury kredytowej. Czes¢ empiryczna artykutu odnosi si¢ do analizy
i struktury rynku kredytowego w Polsce w latach 2011-2022.

Stowa kluczowe: kredyt, bank, ryzyko, umowa kredytowa, procedura kredytowa.

WSTEP

Kazdy przedsigbiorca prowadzacy dzialalno$¢ gospodarcza dazy do zdobycia
pewnej pozycji na rynku oraz utrzymania si¢ na nim w sposob niezalezny i jak
najbardziej efektywny oraz rentowny. Uzyskanie takiej sytuacji jest jednak bardzo
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trudne ze wzgledu na konieczno$¢ posiadania biezacej ptynnosci do regulowania
zobowigzan, jak rowniez uzyskanie nadwyzki finansowej, ktora pozwoli na rozwoj
dziatalnos$ci. W tym celu wielu przedsigbiorcow decyduje si¢ na pozyskanie ob-
cych zrodet finansowania dziatalnosci w postaci kredytu bankowego. Podstawowe
kryteria podejmowania decyzji o udzieleniu kredytu wynikaja gtéwnie z procedur
oceny zdolnos$ci kredytowej opracowanych przez bank oraz okre§lania stopnia
ryzyka zwigzanego z kredytem. Bank zobowigzuje si¢ odda¢ do dyspozycji przed-
sigbiorcy na czas oznaczony w umowie okreslona kwote srodkow pienigznych,
a kredytobiorca zobowigzuje si¢ do korzystania z niej na warunkach okreslonych
w umowie, do zwrotu kwoty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami w umow-
nym terminie oraz do zaplaty prowizji od przyznanego kredytu.

Celem artykulu jest przedstawienie charakterystyki operacji kredytowych
w dziatalnosci banku w Polsce ze szczegolnym uwzglednieniem zagadnien odno-
szacych si¢ do istoty kredytu bankowego, rodzajow kredytow bankowych
oraz etapow procedury kredytowej. Cze$¢ empiryczna pracy artykulu odnosi
si¢ do analizy i struktury rynku kredytowego w Polsce w latach 2011-2022.

W artykule wykorzystano literatur¢ przedmiotu oraz dokonano analizy danych
empirycznych udostepnionych przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego.

1. ISTOTA KREDYTU BANKOWEGO

Jednym z podstawowych zrddel finansowania dziatalnosci przedsigbiorstw
sa kredyty bankowe, ktore udzielane sg przez uprawnione do tego instytucje ban-
kowe w okre$lonej walucie, na okre§lony czas oraz pod warunkiem ich zwrotu
wraz z odsetkami. Udzielenie kredytu przez inny podmiot nieuprawniony do wy-
konywania takiej czynnosci zgodnie z artykutem 171 Prawa bankowego podlega
karze grzywny do 20 000 000 ztotych i karze pozbawienia wolnosci do lat 5
(Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997r. Prawo bankowe, Dz. U. z 2023 r. poz. 2488).

Kredyt jest forma dwustronnej transakcji, ktora polega na zawarciu umowy
mi¢dzy dwoma stronami, dtuznikiem oraz wierzycielem. Udzielajgc kredytow roz-
nym podmiotom bank ponosi znaczne ryzyko. Celem ograniczenia tego ryzyka,
banki korzystajg ze $ci$le okreslonej procedury kredytowej, czyli zasad przyzna-
wania kredytu. Tak wigc kazde przedsigbiorstwo ubiegajace si¢ o kredyt w banku
musi spetni¢ okreslone warunki. Najwazniejszym z nich jest podpisanie umowy
kredytowej, przez ktorg bank zobowigzuje si¢ odda¢ do dyspozycji kredytobiorcy
na czas oznaczony w umowie kwote Srodkow pienigznych z przeznaczeniem
na ustalony cel, a kredytobiorca zobowigzuje si¢ do korzystania z niej na warun-
kach okreslonych w umowie, zwrotu kwoty wykorzystanego kredytu wraz z odset-
kami w oznaczonych terminach splaty oraz zaptaty prowizji od udzielonego kredy-
tu (Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997r. Prawo bankowe, Dz. U. z 2023 r. poz. 2488).

Zgodnie z powyzsza definicja nalezy wyszczegdlni¢ trzy cechy charaktery-
styczne kredytu, odrézniajgce go od pozostatych form pozyczania kapitatu, migdzy
innymi (Jaworski, Krzyzkiewicz, Kosinski, 1992, str. 101-102):

a) Celowo$¢, oznacza, ze kredyt udzielany jest zawsze na okreslony z géry cel;
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b) Zwrotnos¢, oznacza, ze zawsze niezaleznie od sytuacji musi zosta¢ zwrocony;
¢) Odptatnos¢, oznacza, ze $rodki pieni¢zne udzielane w formie kredytu sg opro-
centowane.

Ponadto, umowa kredytowa musi zosta¢ sporzadzona w formie pisemnej i za-
wiera¢ nastepujace elementy (Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997r. Prawo bankowe,
Dz. U. 22023 1. poz. 2488):

a) Strony umowy;

b) Kwote 1 walute kredytu;

¢) Cel, na ktory zostanie udzielony kredyt;

d) Zasady oraz termin sptaty kredytu;

e) Wysokos¢ oprocentowania kredytu i warunki jego zmiany;

f) Uprawnienie banku zwigzane z kontrolg wykorzystania udzielonych $rod-

kéw pienigznych;

g) Warunki dokonania zmian oraz rozwigzania umowy.

Udzielenie przez bank kredytu bankowego w duzej mierze uzaleznione jest
od posiadanej przez kredytobiorcg zdolnosci kredytowej. W praktyce oznacza
to, ze warunkiem udzielenia kredytow jest udokumentowanie przez instytucje ban-
kowe, ze stan majatkowy kredytobiorcy zapewni mu zdolno$¢ do splaty zaciagnig-
tych kredytow.

Ponadto, bardzo duze znaczenie dla banku be¢dzie miat rowniez staz przedsie-
biorstwa. Wiekszo$¢ firm, ktére dopiero rozpoczynaja prowadzenie dziatalno$ci
napotyka wiele problemdéw z otrzymaniem kredytu bankowego. Wynika to z faktu,
iz przedsigbiorstwa te nie zdazyly jeszcze wypracowac zaufania oraz zdolnosci
kredytowej. W wigkszosci bankow, przedsiebiorstwa ktore chcg otrzymaé kredyt
muszg prowadzi¢ dziatalno$ci minimum 12 miesi¢cy (poradnikprzedsiebiorcy.pl
[dostep: 28.12.2023r.]).

Kazdy przedsigbiorca, ktory zainteresowany jest pozyskaniem obcego zrodta fi-
nansowania dla swojej dziatalno$ci powinien uwzgledni¢ dodatkowe koszty, ktore
w efekcie koncowym wchodzg w sktad catkowitego kosztu kredytu. Na catkowite
koszty zwigzane z przyznaniem kredytu sktada sig:

a) Oprocentowanie;

b) Prowizje;

¢) Ubezpieczenie kredytu;

d) Pozostate optaty, m.in. koszty kontroli kredytu.

Powyzsze cztery elementy tworza rzeczywistg roczng stopg oprocentowania
RRSO (Macierzynski, Pszczotka, Sobol, 2022, str. 48-49).

Odmienng formg finansowania dziatalnoSci przedsigbiorstw jest pozyczka,
w przypadku ktorej zastosowanie ma Kodeks Cywilny. Poprzez pojgcie pozyczki
nalezy rozumie¢ zobowigzanie pieni¢zne pozyczkobiorcy wzgledem pozyczko-
dawcy. Zgodnie z artykutem 720 Kodeksu Cywilnego ,,przez umowe pozyczki
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dajacy pozyczke zobowigzuje si¢ przenies¢ na wiasnos¢ biorgcego okreslong ilos¢
pieniedzy albo rzeczy oznaczonych tylko co do gatunku, a bioracy zobowigzuje
si¢ zwrdci¢ t¢ sama ilos¢ pienigdzy albo te¢ samg ilos¢ rzeczy tego samego gatunku
i tej samej jako$ci” (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny Dz. U.
72023 r. poz. 1933).

Zasadnicza rdznicg, ktora odroznia kredyt od pozyczki jest rozréznienie instytu-
¢ji finansowych, ktére udzielajg takich §wiadczen, bowiem bank uprawniony jest
do udzielania zaréwno kredytow jak i pozyczek natomiast pozyczkodawca moze
by¢ kazda inna instytucja dzialajaca na rynku z pomini¢ciem banku. Ponadto r6z-
nicg stanowig rowniez obowigzujace regulacje prawne. Kredyt udzielany jest
zgodnie z Prawem bankowym natomiast pozyczka zgodnie z Kodeksem Cywil-
nym. Kolejng znaczaca roéznicg jest cel zacigganego zobowigzania oraz wysokos¢
otrzymanej kwoty. Ubiegajagc si¢ o kredyt niezbedne jest okreSlenie z gory celu
na jaki Srodki pieni¢zne zostang przeznaczone, natomiast w przypadku pozyczki
nie ma takiego wymogu, dajagc mozliwos$¢ pozyczkobiorcy rozdysponowanie
otrzymanych pieniedzy w dowolny sposdb. Starajac si¢ o kredyt podstawe stanowi
takze forma pisemna umowy, co w przypadku pozyczki jest dowolne, moze by¢
umowa pisemna badz ustna (Dobosiewicz, 2011, str. 176).

2. RODZAJE KREDYTOW BANKOWYCH

Kredytowanie jest jednym z najwazniejszych aspektow funkcjonowania ban-
koéw, ktore oferuja réznorodne rodzaje kredytow dostosowanych do potrzeb roz-
nych grup klientéw. Istnieje wiele réznych sposobow klasyfikacji kredytow wedtug
roznych autorow. Ponizsza tabela przedstawia jedne z najczesciej spotykanych
rodzajow kredytow.

Tab. 1. Rodzaje kredytéw wedlug réznych autoréow

Rodzaje kredytéw Autor Rok
Kredyt konsumencki, mieszkaniowy, inwestycyjny, | Wieslaw Macierzynski,
konsorcjalny, obrotowy, zwigzany z obrotem wekslo- | Ireneusz Pszczotka, Marzena | 2022
wym, dyskontowy i akceptacyjny. Sobol
— Dla os6b fizycznych- kredyt konsumpcyjny, kredyt
odnawialny, kredyt studencki, kredyt konsolidacyjny Tomasz Rachwal, Zbigniew 2020
— Dla przedsigbiorcow- kredyt obrotowy, kredyt inwe- | Makieta
stycyjny, faktoring, kredyty hipoteczne
Rredyt v rachuku biegaeym, Kredyt imvestyexiny, Wi | poseng Korniewska | 2015

. A. Dmowski, J. Sarnowski,

Kredyty konsumpcyjne, kredyty gospodarcze D. Prokopowicz 2005
Ze vyzgle;du na te'rmln spiaty: dlugoterminowe, krotko- Wiadystaw L. Jaworski,
terminowe, S$rednioterminowe, ze wzgledu na metode Zbigniew Krzyzkiewicz 1992
udzielania kredytu: kredyt w rachunku otwartym (bieza- Bohdan Kosifski ’
cym), kredyt w rachunku kredytowym (pozyczkowym)

Zrédto: Opracowanie wlasne

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



50 Aleksandra Dgbrowska, Klaudia Kwiatkowska, Alicja Potasznik

W niniejszym artykule postuzymy si¢ klasyfikacja kredytow wedlug M. Sobol,
W. Macierzynskiego oraz 1. Pszczotki.

Kredyt konsumencki jest udzielany klientom na pokrycie wydatkéw konsump-
cyjnych, takich jak zakup mebli, sprzetu elektronicznego, samochodu lub wakacji.
Jest to kredyt w wysokosci nie wiekszej niz 255 550 zt albo rownowartosc tej kwo-
ty w walucie innej niz waluta polskiej. Ta kwota wynika z ograniczen ustawowych
dotyczacych udzielania kredytow konsumenckich. Jest to ograniczenie majace
na celu ochron¢ konsumentow przed zbyt wysokimi zadtuzeniami oraz zapewnie-
nie w miar¢ rownomiernego rozwoju rynku kredytow konsumenckich. Co wigce;j,
cel kredytu nie moze by¢ zwigzany z prowadzong dzialalnoScig gospodarcza,
a hipoteka nie moze by¢ jego zabezpieczeniem. To jeden z najpopularniejszych
rodzajow kredytow bankowych, ktory umozliwia klientom sfinansowanie swoich
biezacych potrzeb bez koniecznosci posiadania duzych oszczednosci.

Kredyt mieszkaniowy jest przeznaczony dla osob, ktore chcg zakupic¢ lub zbu-
dowaé¢ swoj wilasny dom. Kredytobiorca, ubiegajac si¢ o kredyt mieszkaniowy
czgsto musi dysponowaé tzw. wkladem wlasnym, czyli ok. 10-20% ceny nieru-
chomosci. Ten rodzaj kredytu jest zazwyczaj dtugoterminowy i oparty na hipotece,
gdzie nieruchomo$¢ stuzy jako zabezpieczenie dla banku. Decydujac si¢ na taki
kredyt, warto zatem zwrdci¢ uwage na warunki jego splaty tj. oprocentowanie,
konstrukcj¢ rat kapitatlowo-odsetkowych, opcje wczesniejszej sptaty oraz jej wa-
runki. Kredyty mieszkaniowe moga by¢ udzielane w ztotych badz w walucie obce;j.
Kredyt mieszkaniowy pozwala klientom na realizacj¢ ich marzen o posiadaniu
wlasnego domu, jednocze$nie umozliwiajgc sptate zadluzenia przez wiele lat
(Macierzynski, Pszczotka, Sobol, 2022, str. 50-51).

Kredyt inwestycyjny jest udzielany przedsi¢biorcom na realizacj¢ ich projektow
inwestycyjnych. Ten rodzaj kredytu stuzy do finansowania zakupu nowego sprze-
tu, rozbudowy zaktadu produkcyjnego, modernizacji technologii itp. Kredyt inwe-
stycyjny pomaga przedsi¢biorstwom rozwijac si¢ i zwigksza¢ swoje zyski, co prze-
ktada si¢ na rozwoj gospodarki kraju.

Kredyt konsorcjalny jest udzielany przez grupe bankow, ktore tacza swoje sity
i udzielaja wspoélnie kredytu wigkszej niz pojedyncza instytucja. Ryzyko kredyto-
we podzielone jest tu w zaleznosci od wysokosci wktadu finansowego wniesionego
do wspdlnie udzielonego kredytu. Udzielanie kredytu konsorcjalnego moze odby-
wac si¢ na dwa sposoby (Macierzynski, Pszczotka, Sobol, 2022, str. 52):

a) Tryb scentralizowany — w tym przypadku bank lider organizuje i nadzoruje
caty proces udzielania kredytu (reprezentuje konsorcjum). Finansowanie jest
roztozone na poszczegodlne banki wchodzace w sktad konsorcjum. Bank li-
der nawiagzuje bezposredni kontakt z kredytobiorca, a sptata kredytu doko-
nywana jest na jego rachunek.

b) Tryb zdecentralizowany — banki wchodzace w sktad konsorcjum udzielajg
kredytu przedsiebiorcy bezposrednio. Z kazdym bankiem zawierana jest od-
rgbna umowa, a kazdy bank otrzymuje oddzielne prowizje. Splata kredytu
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odbywa si¢ na rachunek poszczegodlnych bankéw. Rola banku lidera spro-
wadza si¢ do funkcji koordynatora dziatan.

Kredyty konsorcjalne mozna rowniez podzieli¢ ze wzgledu na sposoéb rodzaje
przeznaczenia (www.zadluzenia.com/kredyt-konsorcjalny [dostep 28.01.2024]):

a) Kredyt konsorcjalny inwestycyjny to specjalnie przeznaczony kredyt, ktory
mozna wykorzysta¢ na cele inwestycyjne. W przypadku wigkszych przed-
siewzigC, okres sptaty moze wynosi¢ od 10 do 15 lat.

b) Kredyt konsorcjalny obrotowy to rodzaj kredytu przeznaczony gtownie
na biezace potrzeby dziatalnosci przedsigbiorstwa.

¢) Kredyt konsorcjalny konsolidacyjny umozliwia skonsolidowanie innych zo-
bowigzan, ktore mozna sptaci¢ za pomoca tego kredytu.

Kredyt konsorcjalny jest czgsto stosowany w przypadku duzych przedsiewziec,
takich jak budowa autostrad, mostow, elektrowni, gdzie potrzebny jest duzy kapitat.

Kredyt obrotowy jest adresowany do przedsi¢gbiorcow i stuzy do finansowania
biezacych potrzeb firmy, takich jak zakup surowcow, optacanie wynagrodzen,
pokrycie kosztow marketingowych. Kredyty obrotowe (operacyjne) stuzg do finan-
sowania biezacej dzialalno$ci przedsigbiorstwa. Istniejg rozne rodzaje kredytow
obrotowych, w zalezno$ci od formy, w jakiej sa udzielane (Jaworski, Krzyzkie-
wicz, Kosinski, 1992, str. 103).

Pierwszym rodzajem jest kredyt w rachunku biezgcym, inaczej otwartym.
Na rachunku biezagcym koncentrujg si¢ operacje przedsigbiorstwa, a w przypadku
zmian zapotrzebowania na kredyt i nieréwnomiernych wptywach nalezno$ci moze
wystgpowac saldo debetowe lub kredytowe. Gdy saldo rachunku biezacego jest
dodatnie dla klienta, otrzymuje on odsetki od banku.

Drugim rodzajem jest kredyt w rachunku kredytowym. Ewidencja wykorzysta-
nia kredytu, naliczanie odsetek oraz splata odbywajg si¢ na oddzielnym rachunku
bankowym, zwanym rachunkiem kredytowym. Przy tym wykorzystanie kredytu
moze nastgpowaé w transzach badz splaty kredytu mogg nastgpowaé ratalnie,
w okreslonych w umowie terminach. Dyspozycje przelewu srodkéw z rachunku
kredytu wydaje klient, ktory ma tez obowigzek jego sptaty w okreslonym terminie.
W przeciwnym wypadku sptacony kredyt bedzie przeksiggowany na rachunek
kredytu przeterminowanego.

Kredyt zwigzany z obrotem wekslowym jest to rodzaj kredytu udzielanego
na podstawie zabezpieczonych weksli handlowych i jest stosowany gltéwnie
w obrocie mi¢gdzynarodowym.

Weksle sg powszechnie uzywane w obrocie gospodarczym jako narzedzie ptat-
nicze. Dzigki nim mozliwe jest regulowanie roznego rodzaju zobowigzan, takich
jak wierzytelno$ci wynikajace z transakcji handlowych. Weksel petni rowniez
funkcj¢ kredytowa, umozliwiajgc odroczenie terminu ptatnosci. Jest to szczegdlnie
przydatne w przypadku, gdy ptatno$¢ musi zosta¢ opo6zniona ze wzgledu na bieza-
ce potrzeby finansowe przedsigbiorstwa. Ponadto, weksel moze petic¢ funkcje
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gwarancyjng, gwarantujagc bezpieczenstwo transakcji i wierzytelnosci. Kredyt
ten zapewnia plynno$¢ finansowg przedsigbiorcom, ktorzy korzystaja z weksli jako
formy ptatnosci. Do kredytow wekslowych zalicza si¢: kredyt dyskontowy
oraz kredyt akceptacyjny (Macierzynski, Pszczotka, Sobol, 2022, str. 53).

Kredyt dyskontowy polega na tym, ze bank przyjmuje weksel wilasnej firmy
lub weksel obcy od klienta w zamian za gotowke. Prawa z weksla sg przenoszone
na bank. Istniejg dwa rodzaje kredytu dyskontowego (Macierzynski, Pszczotka,
Sobol, 2022, str. 53-54):

a) Dorazne nabywanie wierzytelnosci wekslowych przez bank;

b) Zawarcie umowy o limit kredytu dyskontowego.

Limit kredytu dyskontowego to maksymalna kwota, na jaka bank zobowigzuje
si¢ przyjmowaé weksle do dyskonta w okreslonym okresie umowy. Moze to by¢
limit odnawialny lub nieodnawialny. W przypadku limitu odnawialnego, po za-
ksiggowaniu kazdego weksla, limit jest odnawiany do momentu zakonczenia
umowy. Natomiast w przypadku limitu niecodnawialnego, kazdy zdyskontowany
weksel zmniejsza kwote dostepng na kredyt.

Proces kredytu dyskontowego obejmuje nastgpujace etapy (Macierzynski,
Pszczolka, Sobol, 2022, str. 53-54):

a) Ztozenie weksla do dyskonta;

b) Zatrzymanie weksla przez bank w celu analizy;

¢) Przyznanie kredytu dyskontowego, czyli udostepnienie kwoty weksla pomniej-

szonej o odsetki dyskontowe i prowizje na rachunek osoby przedstawiajacej

weksel, a doktadnie:

— Obciazenie konta ,.kredyt dyskontowy podawcy weksla” pelng kwotg weksla.

— Uznanie kwoty weksla pomniejszonej o odsetki dyskontowe i prowizje
na koncie "rachunek biezacy" podawcy weksla.

d) Przechowywanie weksla przez bank w skarbcu do czasu jego wykupu.

W momencie wykupu, jesli weksel jest ptatny w banku, ktory go zdyskontowat
bank obcigza konto ,rachunek biezacy” wystawcy weksla pelng kwotg weksla
1 uznaje kwote na koncie ,,rachunek kredytowy” podawcy weksla badz bank zwra-
ca weksel wystawcy, potwierdzajac zaplatg. Z kolei w przypadku, gdy weksel jest
platny w innym banku bank dyskontujacy weksel przekazuje go kilka dni przed
terminem wykupu do inkasa w banku, w ktorym dtuznik ma konto. Innym rozwia-
zaniem jest obcigzenie rachunku biezacego wystawcy weksla pelng kwota weksla
przez bank i przekazanie tej kwoty do banku dyskontujacego weksel lub zwrot
weksla do wystawcy wraz z potwierdzeniem zaptaty

Kredyt akceptacyjny jest stosowany w celu finansowania handlu zagranicznego.
Klient przedstawia bankowi odpowiednie dokumenty, w tym akceptowane przez
banki zagraniczne weksle, na podstawie ktorych udzielane jest finansowanie
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handlu mig¢dzynarodowego. Kredyt akceptacyjny moze by¢ dorazna transakcja
akceptowania weksli badz umowa o lini¢ kredytu akceptacyjnego.

Podsumowujac, réznorodne rodzaje kredytow bankowych oferowane przez
banki odpowiadaja réznym potrzebom klientow. Kredyt konsumencki, mieszka-
niowy, inwestycyjny, konsorcjalny, obrotowy, zwigzany z obrotem wekslowym,
dyskontowy i akceptacyjny pozwalajg na sfinansowanie réznych projektow zycio-
wych 1 biznesowych, co przyczynia si¢ do rozwoju gospodarczego i zwigkszenia
dostepnosci finansowej dla roznych grup spotecznych.

3. ETAPY PROCEDURY KREDYTOWEJ

Umowy kredytowe sg istotnym elementem dziatalnosci kredytowej bankow.
Chcac asekurowac si¢ przed ryzykiem, ktore jest z nimi zwigzane, banki zmuszone
sg do wprowadzania $cistych procedur udzielania kredytu. Te procedury sg do-
ktadnie okreslane w instrukcjach kredytowych, ktore przyjmujg posta¢ dyrektyw
wydawanych przez kierownictwo banku.

Procedura kredytowa w zalezno$ci od podmiotu ubiegajacego si¢ o kredyt
oraz rodzaju kredytu moze przyjac rdézne formy, jednak mozna jg ogdlnie podzieli¢
na (Macierzynski, Pszczoétka, Sobol, 2022, str. 55):

a) Kompletowanie informacji dla oceny ryzyka kredytowego;

b) Analiza kredytowa;

¢) Decyzja kredytowa i umowa kredytowa;

d) Monitoring kredytowy;

e) Zamknigcie umowy kredytowej/windykacja naleznosci.

Ocena ryzyka kredytowana wymaga przediozenia przez kredytobiorce dokumen-
tow 1 informacji. Wnioski kredytowe w zalezno$ci od bankéw mogg rozni¢ si¢ od sie-
bie, jednak zawarte w nich informacje najczgsciej obejmuja (Golec, 2022, str. 295):

a) Informacje charakteryzujgce kredytobiorcg, czyli oznaczenie wnioskodawcy;

b) Informacje dotyczace kredytu, np. rodzaj kredytu, kwota, przeznaczenie;

¢) Oswiadczenia kredytobiorcy dotyczace rachunkéw bankowych i zaciagnig-

tych zobowiazan;

d) Wykaz zatagcznikéw do wniosku.

Po ztozeniu przez kredytobiorce wniosku pracownicy banku badajg zdolnosc
kredytowa pod wzgledem formalnym oraz merytorycznym. Czesta praktyka
jest sprawdzanie wiarygodnosci kredytobiorcy w instytucjach zajmujacych
si¢ informacjg kredytowa, tj. BIK S.A., BIG S.A.

Analiza kredytowa to przede wszystkim analiza i ocena zdolnosci splaty kredy-
tu przez kredytobiorce. Obejmuje ona badanie zdolnosci kredytowej w kontekscie
(Macierzynski, Pszczotka, Sobol, 2022, str. 56-57):

a) Formalno-prawnym, czyli sprawdzenie zdolnosci do podejmowania stosunkow

kredytowych;

b) Ekonomicznym, czyli ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej kredytobiorcy.
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Biorac pod uwagg oceng formalno-prawna, to jest to w istocie zdolnos¢ do na-
wigzywania waznych z mocy prawa stosunkoéw kredytowych. Ocene ta w polskim
systemie bankowo kredytowym reguluje ustawa z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie
konsumenckim w art. 9 (Dz. U. 2011 Nr 126 poz. 715). Proces ten obejmuje gro-
madzenie wymaganej dokumentacji o kredytobiorcy, a nast¢pnie zweryfikowanie
posiadanych informacji (Juszczyk, 2008, str. 18).

W zakresie ekonomicznym banki najczesciej bazujg na metodach statystyczno-
matematycznych, tj. creditscoring oraz credit rating (Macierzynski, Pszczotka,
Sobol, 2022, str. 57).

Creditscoring, czyli punktowa ocena zdolnos$ci kredytowej, uzywany jest w od-
niesieniu do 0sob fizycznych. Metoda ta polega przypisaniu wybranym przez insty-
tucje cechom jakosciowym kredytobiorcy (np. wiek, stan cywilny, liczba osob
na utrzymaniu, status zamieszkania, wyksztalcenie, rodzaj zatrudnienia, zrodio
dochodu, czas zatrudnienia) odpowiednich punktéw. Wiarygodnos¢ kredytowa
oceniania jest poprzez poréwnanie profilu przysziego kredytobiorcy do profilu
klientow, ktorzy kredyt juz otrzymali (bazy kredytobiorcéw banku) (Golec, 2022,
str. 304).

Credit rating, czyli ocena ryzyka kredytowego w odniesieniu do konkretnego
zobowigzania finansowego, ktoremu przyporzadkowane jest okre§lone prawdopo-
dobienstwo niewyptacalnosci podmiotu zaciggajacego dtug, uzywany jest w odnie-
sieniu do przedsigbiorstw. Ocena ratingowa dzieli si¢ na dwie grupy kryteriow:
ilosciowe 1 jakosciowe. Najczesciej do oceny jakosciowe] uzywa sie analizy:
rentownosci, ptynnosci finansowej, poziomu zadluzenia i sprawno$ci dziatania
podmiotu gospodarczego, natomiast wsrdd kryteridéw niemierzalnych rozpatrywane
s3: pozycja podmiotu na rynku, branza, sprawno$¢ zarzadzania, kwalifikacje
kierownictwa, perspektywy rozwojowe, zabezpieczenie kredytu (Golec, 2022,
str. 305).

Credit rating powinien charakteryzowac si¢ nastepujacymi cechami (Kraska, str. 39):

a) Opieranie na analizie iloSciowe;j i jako$ciowe;;

b) Zgodnosci z krajowymi i migdzynarodowymi uregulowaniami prawnymi;

¢) Zawieranie réznych cech, ktore zaleza od ocenianego podmiotu i branzy;

d) Obiektywizm, ktoéry oznacza, ze powinien przyporzadkowywaé odpowiednig

ilo$¢ punktéw przy wykorzystaniu metod statystyczno-matematycznych;

e) Jednolitos¢ formy we wszystkich placowkach danego banku;

f) Poréwnywalno$¢ do zewnetrznych ocen ratingowych;

g) Monitorowany na biezaco, aby stwierdzi¢ prawidlowo$¢ zdolno$ci progno-

stycznych modelu.

Nastepnym krokiem procedury kredytowej jest decyzja kredytowa. W tym celu
powolywane sg tzw. komitety kredytowe sktadajace si¢ z uprawnionych pracowni-
kéw kredytowych zatrudnionych w oddziale banku. W sytuacji, kiedy wielkos¢
kredytu przekracza uprawnienia komitetu kredytowego jest on przekazywany
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do centrali banku. W obu przypadkach uprawnienia okreslane sg przez zarzad ban-
ku (Macierzynski, Pszczotka, Sobol, 2022, str. 57).

Po pozytywnej decyzji kredytowej podpisywana jest umowa kredytowa.
Wedlug prawa Bankowego (art. 69) ,,Przez umowe¢ kredytu bank zobowigzuje
si¢ odda¢ do dyspozycji kredytobiorcy na czas oznaczony w umowie kwote $rod-
kéw pienieznych z przeznaczeniem na ustalony cel, a kredytobiorca zobowigzuje
si¢ do korzystania z niej na warunkach okreslonych w umowie, zwrotu kwoty wy-
korzystanego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych terminach splaty oraz za-
platy prowizji od udzielonego kredytu.” W prosty spos6b mozna uznac, ze umowa
kredytowa reguluje stosunek kredytowy miedzy bankiem a kredytobiorcg i jest
wigzaca dla obu stron.

W czasie trwania umowy kredytowej banki prowadza monitoring kredytowy.
Jego gtownym celem jest dokonywanie weryfikacji ryzyka kredytowego oraz kon-
trola nad terminowos$cig splaty rat kredytu. Mozna rozrézni¢ monitoring formalny
oraz monitoring merytoryczny. Monitoring formalny zazwyczaj skoncentrowany
jest na sprawdzaniu terminowego regulowania rat odsetkowych i kredytowych,
natomiast monitoring merytoryczny obejmuje wizyty inspektora bankowego
u kredytobiorcy. Podczas tych wizyt inspektor ocenia, czy sytuacja finansowa kre-
dytobiorcy nie ulegla istotnemu pogorszeniu (Dobosiewicz, 2011, str. 196).

Ostatnim etapem jest zakonczenie umowy kredytowej. Moze ono nastgpi¢ po-
przez splacenie wszystkich rat kredytu przez kredytobiorcg lub przez wypowiedze-
nie przez bank umowy kredytowej na warunkach okreslonych w umowie kredyto-
wej. W przypadku braku sptat bank uruchamia procedur¢ windykacyjna, ktora
wigze si¢ przekazaniem sprawy do firmy windykacyjnej (Macierzynski, Pszczotka,
Sobol, 2022, str. 58).

4. ANALIZA 1 STRUKTURA RYNKU KREDYTOWEGO W POLSCE

W LATACH 2011-2022

Dokonujac analizy rynku kredytowego, nalezy okresli¢ udziat kredytow gotowko-
wych w stosunku do wartosci aktywow sektora bankowego w latach 2011-2022.
W pierwszej kolejnosci zaprezentowano warto$¢ aktywow sektora bankowego ogotem,
anastepnie udziat kredytow gotowkowych w aktywach sektora bankowego.

Analiza zostata przeprowadzona na podstawie danych finansowych udostepnionych
przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego.

Analiza ksztattowania si¢ wartosci aktywow sektora bankowego ogotem w Polsce
w latach 2011-2022 zostata ukazana na rysunku 1.
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Rysunek 1. Aktywa sektora bankowego w Polsce w latach 2010-2020 (w mld z})
Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie: Dane miesigczne sektora bankowego —
pazdziernik 2023 roku, UKNF, Warszawa 2023

Nalezy stwierdzi¢, ze w catym badanym okresie warto$¢ aktywow sektora ban-
kowego w Polsce stale rosta. W 2011 roku wartos¢ aktywow w sektorze banko-
wym wynosita 14 807,07 mld z, natomiast ich warto§¢ w 2022 roku wynosita
32 216,70 mld zt. Réznica miedzy wartoscig aktywow sektora bankowego na po-
czatku i na koncu badanego okresu wynosita 17 409,63mld zt.

Tab. 2. Dynamika aktywow sektora bankowego w Polsce w latach 2011-2022

2012/ | 2013/ | 20014/ | 2015/ | 20014/ | 2007/ | 2018/ | 2019/ | 2020/ | 2021/ | 2022/ | 200%/
2011 | 2012 | 2013 | 2014 [ 2015 | 2006 | 2007 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | M1L

2011

10i0% | 68% | 2.7% | 6.6% | 8.3% [ 50% | 52% | 5% | 59% [ 13.%% | Taed | 8.2% | 117.6%

Zrodto: Obliczenia whasne

Jak wynika z danych zamieszczonych w tabeli 2, przez caty analizowany okres
dynamika zmiany warto$ci udzielonych kredytow konsumpcyjnych byta dodatnia.
Najwickszy wzrost nastgpit w 2020 r., jego stosunek wzgledem 2019 r. wynosit
13,9%. Wysoka warto§¢ udzielonych kredytow konsumpcyjnych miata miejsce
réwniez w 2021 r. oraz 2022 r. i wynosita odpowiednio 10,6% i 8,2%. Niewielkie
wyhamowanie na rynku kredytéw konsumpcyjnych odnotowano w 2016 r., kiedy

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Operacje kredytowe w dziatalnoéci banku 57

to dynamika wyniosta 5%. W calym badanym okresie dynamika zmiany warto$ci
udzielonych kredytow konsumpcyjnych wyniosta 117,6%.

Ostatnim krokiem byta analiza danych dotyczacych udziatu kredytow gotéwko-
wych w ogdlnej wartosci aktywow sektora bankowego w Polsce w latach 2011-2022
(zob. rys. 2).
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Rysunek 2. Udzial kredytéw gotéowkowych w aktywach sektora bankowego
w Polsce w latach 2011-2022
Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Dane miesieczne sektora bankowego —
pazdziernik 2023 roku, UKNF, Warszawa 2023

W calym badanym okresie udzial kredytow hipotecznych w aktywach sektora
bankowego ksztattowat si¢ na podobnym poziomie. W okresie 2011-2014 roku
nastgpit spadek udziatu kredytow gotowkowych w aktywach sektora bankowego
z poziomu 25,42% w 2011 roku do poziomu 24,2%, w 2014 roku. Nastgpnie
w latach 2015-2017 nastgpil jego wzrost. Udzial kredytow hipotecznych w akty-
wach sektora bankowego zwigkszyl si¢ z poziomu 24,41% w 2015 roku do pozio-
mu 25,33% w 2017 roku. W kolejnym okresie, na przestrzeni 2018-2021 roku,
udziat kredytow hipotecznych w aktywach sektora bankowego zaczal spadac
i wynosit w 2021 roku 19,5%. Na koniec badanego okresu udziat kredytéw hipo-
tecznych w aktywach sektora bankowego nieznacznie si¢ zwigkszyt. R6znica mig-
dzy ich udziatem wynosita 0,36 p.p.

Przedstawiajac sytuacje na rynku kredytow gotowkowych w Polsce w pierwszej
kolejnosci nalezy przedstawi¢ dane dotyczace wartosci udzielonych kredytow
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inwestycyjnych, operacyjnych i konsumpcyjnych. Zamieszczone na rysunku
3 wielko$ci dotycza warto$ci udzielonych kredytow konsumpcyjnych w latach
2011-2022.

2 500,00

2 015,89

2000,00 - 1906,911 916,441 95546
1788,68
1662,96
1539,53
1500,00 142593
1331,24
1287.764 342,341 244,43
1 000,00
500,

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

8

Rysunek 3. Wartos$¢ udzielonych kredytow konsumpcyjnych w Polsce
w latach 2011-2022 (w mid z})
Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Dane miesieczne sektora bankowego —
pazdziernik 2023 roku, UKNF, Warszawa 2023

W calym badanym okresie mial miejsce systematyczny wzrost popytu na kredy-
ty konsumpcyjne. Pod koniec 2022 roku w Polsce zawarto umowy o kredyty kon-
sumpcyjne o tacznej wartosci 2 015,89 mld zt. W stosunku do 2021 roku byta
to zmiana o 60,42 mld zt. Natomiast w odniesieniu do 2011 r. byt to wzrost
0 728,13 mld zt, czyli 56,54p.p. W 2011 r. w calym kraju taczna warto$¢ podpisa-
nych kredytow konsumpcyjnych wyniosta 1 287,76 mld zt.

W tabeli 3 zamieszczono dane dotyczace dynamiki zmiany wartosci zawartych
umoé6w o kredyty konsumpceyjne rok do roku.

Tab. 3. Dynamika wartosci udzielonych kredytéw konsumpcyjnych w Polsce
w latach 2011-2022

2012/ | 2013/ | 2004/ | 2005/ | 2016/ | 20177 | 2018/ | 2019 | 2020/ | 2021/ | 2022/ | 2022/
2011 2012 | 20M3 | 2014 | 2005 | 2006 | 2017 | 2008 | 219 | 2020 | 2021 2011

20m1

T00% | -3.5% | 0.2% | F0% | 71% | 80% | 5.0% | 76% | 66% | (0.5% | 20% | 3.1% | 36.3%

Zrodto: Obliczenia whasne

Jak wynika z danych zamieszczonych w tabeli 3, przez caty analizowany okres
(oprocz 2012 roku, kiedy to nastapit spadek o 3,5%), dynamika zmiany wartosci
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udzielonych kredytow konsumpcyjnych byta dodatnia. Najwickszy wzrost nastapit
w 2017r., jego stosunek wzgledem 2016r. wynosit 8,0%. Wysoka warto$¢ udzielo-
nych kredytow konsumpcyjnych miata miejsce réwniez w 2015r., 2016r.
oraz 2018r. i wynosita odpowiednio 7,1%, 8,0% oraz 7,6%. Znaczne wyhamowa-
nie na rynku kredytéw konsumpcyjnych odnotowano w 2013r., kiedy to dynamika
wyniosta 0,2% oraz w roku 2020, dynamika wyniosta 0,5%. W calym badanym
okresie dynamika zmiany warto$ci udzielonych kredytéw konsumpcyjnych wynio-
sta 56,5%.

Na rysunku 4 zamieszczono dane dotyczace wartosci udzielonych kredytow
operacyjnychw latach 2011-2022.
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Rysunek 4. Warto$¢ udzielonych kredytow operacyjnych w Polsce
w latach 2011-2022 (w mid z})
Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Dane miesieczne sektora bankowego —
pazdziernik 2023 roku, UKNF, Warszawa 2023

W badanym okresie mial miejsce systematyczny wzrost popytu na kredyty ope-
racyjne, oprocz lat 2019-2021, kiedy nastgpil spadek wartoSci odpowiednio
z 2205,7 mld zt do 2 007,26 mld z. Pod koniec 2022 roku w Polsce zawarto
umowy o kredyty operacyjne o tacznej wartosci 2 435,32 mld zt. W stosunku
do 2019 roku byta to zmiana o 428,06 mld zt.. Natomiast w odniesieniu do 2011 r.
byt to wzrost o 1 049,21 mld zl, czyli 75,7p.p.. W 2011 r. w calym kraju taczna
warto$¢ podpisanych kredytow konsumpcyjnych wyniosta 1 356,10 mld zi.
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W tabeli 4 zamieszczono dane dotyczace dynamiki zmiany wartosci zawartych
umow o kredyty operacyjne rok do roku.

Tab. 4. Dynamika wartos$ci udzielonych kredytow operacyjnych w Polsce w latach
2011-2022

20n2f | 2013/ | 2004 | 2005 | 2016/ | 20A7F | 200% | 2009 | 20204 | 20217 | 2022/ | 2022/
2011 | 2012 | 2003 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2011

2011

100% | 1L2% | L% | 4.8% | 70% | 6,1% | 46% | 2% | 8.5% | 6.2% | 3,0% | 213% | 75,7%

Zrodto: Obliczenia wlasne

W latach 2011-2022 dynamika zmian stanu wartosci udzielonych kredytow
operacyjnych ksztattowala si¢ na poziomie 75,7%. Najwigksza dynamika rok
do roku odnotowana zostata w 2022 r. i wynosita 21,3% oraz w 2012 roku, kiedy
to wyniosta 10,2%. W 2020 r. nastapit spadek o 6,2%, a w 2021r. o 3,0%.

Ponizej, na rysunku 5, przedstawiono dane dotyczace warto$ci udzielonych kre-
dytéw operacyjnych w latach 2011-2022.
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Rysunek 5. Wartos$¢ udzielonych kredytow inwestycyjnych w Polsce
w latach 2011-2022 (w mld z})
Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: Dane miesieczne sektora bankowego —
pazdziernik 2023 roku, UKNF, Warszawa 2023

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Operacje kredytowe w dziatalnosci banku 61

W latach 2011-2022 warto$¢ udzielonych kredytow inwestycyjnych stale
rosta, oprocz spadku w 2018 roku z 1 707,68 mld zt do 1 667,61 mld z. Na po-
czatku badanego okresu warto$¢ podpisanych uméw o kredyty inwestycyjne wy-
niosta 1 090,12 mld zt. Natomiast na koniec okresu w 2022 roku warto$¢ ta wynio-
sta 1 948,34 mld zl. Byt to wzrost 0 858,22 mld zt.

W tabeli 3 zamieszczono dane dotyczace dynamiki zmiany wartosci zawartych
umow o kredyty inwestycyjne rok do roku.

Tab. 5. Dynamika wartosci udzielonych kredytow inwestycyjnych w Polsce w latach
2011-2022

20027 | 20137 | 2004 | 2005 | 20067 | 2017/ | 20087 | 2009/ | 2020/ | 20217 | 2022/ | 2022/
2011 | 2012 | 2013 | 2044 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 201% | 2020 | 2021 2011

2011

100% | 15.0% | 153% | 8.4% | 7.7% | 835% | 7.9% | -253% | 44% | 5.6% | 0,5% | 5.3% | 78.7%

Zrodto: Obliczenia wlasne

Jak wynika z danych zamieszczonych w tabeli 5 najwickszy wzrost nastapit
w 2012r., jego stosunek wzgledem 201 1r. wynosit 13,00%. Wysoka warto$¢ udzie-
lonych kredytow inwestycyjnych miala miejsce rowniez w 2014r., 2016r.
oraz 2017r. i wynosita odpowiednio 8,4%, 7,7% oraz 7,9% Znaczne wyhamowanie
na rynku kredytow konsumpcyjnych odnotowano w 2013r., kiedy to dynamika
wyniosta 1,5% oraz w roku 2021, dynamika wyniosta 0,5%. W calym badanym
okresie dynamika zmiany wartosci udzielonych kredytéw konsumpcyjnych wynio-
sta 78,7%. Tylko w 2017 roku odnotowano spadek wartosci udzielonych kredytow
inwestycyjnych o 2,3%.

PODSUMOWANIE

Podsumowujac, analiza rynku kredytowego w Polsce w latach 2011-2022 uka-
zuje staly wzrost wartosci aktywow sektora bankowego ogotem. W 2011 roku war-
tos¢ aktywow wynosita 14 807,07 mld zt, a w 2022 roku wzrosta do 32 216,70 mld
zt. Natomiast udziat kredytow gotowkowych w aktywach sektora bankowego
ksztattowat si¢ na réznych poziomach w badanym okresie. Mial miejsce spadek
z 25,42% w 2011 roku do 24,2% w 2014 roku, a nastepnie wzrost od 24,41%
w 2015 roku do 25,33% w 2017 roku. W kolejnych latach udziat kredytow
gotowkowych zaczatl spadaé, osiagajac 19,5% w 2021 roku. Na koniec badanego
okresu udziat kredytow gotowkowych nieznacznie si¢ zwigkszyt. Warto$¢ udzielonych
kredytow konsumpcyjnych systematycznie rosta, a dynamika zmian wyniosta 56,5%.

W przypadku kredytéw operacyjnych rowniez mial miejsce systematyczny
wzrost, z wyjatkiem lat 2019-2021, gdy nastgpit spadek. Natomiast wartos¢ udzie-
lonych kredytow inwestycyjnych stale rosta, z wyjatkiem roku 2018. Ogolnie rzecz
biorgc, rynek kredytowy w Polsce byt stabilny i charakteryzowat si¢ wzrostem
warto$ci udzielonych kredytow.
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Ogodlnie rzecz biorac, kredyty odgrywaja kluczowa role w finansowaniu gospo-
darki. Dostarczajg kapitatu, ktory jest niezbedny do inwestycji w przedsigbiorstwa,
rozwoj infrastruktury i wspieranie rozwoju sektora prywatnego. Kredyty umozli-
wiajg przedsigbiorcom i jednostkom korzystanie z dodatkowych $rodkéow finanso-
wych, ktore moga by¢ wykorzystane na zakup nowego sprzetu, zatrudnienie pra-
cownikow, rozwijanie nowych produktow i ustug oraz rozszerzanie dziatalnosci.
Kredyty wptywajg réwniez na pobudzenie konsumpcji i wzrost gospodarczy oraz
pomagaja wzmocni¢ zaufanie i stabilno$¢ sektora finansowego.
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CREDIT OPERATIONS IN BANK ACTIVITY

Abstract
The article discusses the issue of credit operations in the bank’s activities. Bank
loans are mostly the main source of funds for both individuals and entrepreneurs.
The availability and prevalence of credit has changed significantly over the years,
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as it is now much more difficult to obtain credit. Banks hedge themselves against
fraud and situations in which non-repayment of the loan could be possible
by preparing complete documentation and carrying out the loan procedure.
This does not change the fact that interest in loans is constantly increasing.

The aim of the article is to present the characteristics of credit operations
in the bank’s activity in Poland, with particular attention to issues relating
to the substance of bank loans, types of bank loans and stages of the credit
procedure. The empirical part of the thesis refers to the analysis and structure
of the credit market in Poland in the years 2011-2022.

Keywords: credit, bank, risk, loan agreement, credit procedure.
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Streszczenie

Artykut przedstawia zakres i strukture umowy kredytowej, ktora jest formalnym
dokumentem regulujgcym relacje miedzy bankiem a kredytobiorcqg. Omawia klu-
czowe elementy umowy, takie jak kwota kredytu, cel jego przeznaczenia, zasady
i terminy sptaty, oprocentowanie, zabezpieczenia, a takze prawa i obowigzki obu
stron. Prezentuje aspekt zdolnosci kredytowej, badajqc kryteria i procedury oceny
zdolnosci kredytowej kredytobiorcy, zgodnie z wymaganiami bankow. Artykut
analizuje zapotrzebowanie na kredyt w przedsiebiorstwach, przedstawiajqc dane
dotyczgce popytu na rozne rodzaje kredytow. Opisane zostato znaczenie kredytu
dla stabilnosci i wzrostu przedsiebiorstw w dynamicznym srodowisku biznesowym,
gdzie innowacje i rozwoj sq kluczowe. Podkreslono zmiennos¢ popytu na kredyt,
ktora moze by¢ wynikiem roznych czynnikow, takich jak warunki rynkowe, polityka
kredytowa bankow, czy sytuacja makroekonomiczna.

Stowa kluczowe: finansowanie, kredyt, przedsi¢biorstwo, popyt, zapotrzebowanie.

WSTEP

W dzisiejszym dynamicznym Srodowisku finansowym, nieustannie ulegajagcym
transformacjom, doskonaleniu i adaptacji do zmiennych potrzeb przedsigbiorstw, roz-
woj firmy jest fundamentalnym wyzwaniem kazdego przedsigbiorcy. W tym kontek-
scie, jednym z kluczowych narz¢dzi wspierajacych rozwdj i ekspansje jest strategiczne
korzystanie z instrumentéw finansowych, z ktoérych jednym z najwazniejszych
jest kredyt. W kontekscie niepewnosci rynkowej, zmieniajacej si¢ sytuacji makroeko-
nomicznej i dynamicznych trendow, kredyt staje si¢ narzedziem, ktore nie tylko
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wspiera terazniejszos$¢ przedsiebiorstw, ale rowniez ksztattuje ich perspektywy
na przysztosc.

Celem artykutu jest analiza atrakcyjnosci finansowania podmiotu gospodarcze-
go za pomocg kredytu w latach 2021-2023. W pracy wykorzystano dostgpna w tym
zakresie literature naukowa, raporty i statystyki, dotyczace 2021-2023 roku, opra-
cowane przez Departament Stabilnosci Finansowej. Dane zostaly przedstawione
w sposoOb opisowy, graficzny oraz tabelaryczny. W niniejszym opracowaniu zapre-
zentowane zostaly wyniki analizy trendow w zapotrzebowaniu na kredyty.
Przedstawiono zakres i strukture umowy kredytowej oraz dokonano analizy dyna-
micznych zmian w popycie na rozne rodzaje kredytow w przedsi¢biorstwach
w latach 2021-2023 oraz wskazano przyczyny tych zmian oraz wnioski dotyczace
perspektyw rynku kredytowego dla przedsiebiorstw.

1. PODSTAWOWE WARUNKI UMOWY KREDYTOWEJ. RODZAJE

KREDYTOW BANKOWYCH DLA PRZEDSIEBIORSTW

Wspolczesnie przedsigbiorcy coraz czesciej decyduja si¢ na korzystanie z kre-
dytow nie tylko w celu rozszerzenia produkcji, ale rowniez dla zwickszenia swoje-
go kapitatu wlasnego. Aby uzyska¢ taki kredyt, konieczne jest przejscie przez roz-
norodne formalnosci i spelnienie okreslonych warunkow. Mimo, Ze jest to korzyst-
niejsze zrodlo finansowania projektow inwestycyjnych niz finansowanie z wia-
snych $rodkow, w rzeczywistosci, pozyskanie tego rodzaju finansowania stanowi
znacznie wigksze wyzwanie dla malych i $rednich przedsi¢biorstw w poroéwnaniu
do ich wigkszych odpowiednikéw (R. Kata, 2017, s. 24-25).

Poprzez umowe kredytu, bank zobowiazuje si¢ udostepnic¢ kredytobiorcy okre-
slong sumg¢ $rodkéw pienieznych na okreslony czas i cel, zgodnie z warunkami
okreslonymi w umowie. Kredytobiorca zobowigzuje si¢ korzysta¢ z tych pienigdzy
zgodnie z warunkami umowy i zwr6oci¢ bankowi kwote wykorzystanego kredytu
wraz z odsetkami w ustalonych terminach sptaty. Dodatkowo, kredytobiorca musi
uisci¢ prowizje¢ od udzielonego kredytu, bedaca wynagrodzeniem dla banku —
kredytodawcy (Prawo bankowe, art. 69 ust. 1).

Kredyt jest udzielany na podstawie pisemnej umowy kredytowej, ktora precy-
zuje prawa i obowiazki zaré6wno banku, jak i kredytobiorcy. Umowa ta ma charak-
ter cywilnoprawny, co oznacza, ze jest waznym prawnym dokumentem regulu;ja-
cym zobowigzania i odpowiedzialnosci obu stron zwigzanych umowg kredytowa.
Umowa kredytu powinna zawiera¢ szczegdlowe informacje, takie jak:

a) identyfikacje stron umowy,

b) kwotg i walute kredytu, czyli okreslenie jaka sume pienigdzy bank udziela kre-

dytobiorcy,

c) cel, najaki kredyt zostat udzielony, czyli przeznaczenie srodkow finansowych,

d) zasady i termin sptaty kredytu, okreslenie jakie sg warunki i kiedy kredytobiorca

zwroci pozyczone srodki,

e) wysoko$¢ oprocentowania kredytu i warunki jego ewentualnej zmiany,

f) zabezpieczenia sptaty kredytu — informacje o $rodkach, ktore bank moze

wymaga¢ od kredytobiorcy jako zabezpieczenie,
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g) uprawnienia banku zwigzane z kontrolg wykorzystania i sptaty kredytu,

h) terminy i sposob wyplaty srodkow pieni¢znych dla kredytobiorcy,

1) wysoko$¢ prowizji, jesli takie optaty sg przewidziane w umowie,

j) warunki dokonywania zmian i rozwigzania umowy — okreslenie jakie proce-
dury musza by¢ spelnione, aby zmieni¢ warunki umowy lub zakonczy¢
ja wezesniej (Prawo bankowe, art. 69 ust. 2).

Zgodnie z polskim prawem bankowym, aby otrzyma¢ kredyt, kredytobiorca musi
posiada¢ zdolnos¢ kredytowa. Zdolnos¢ kredytowa oznacza, ze kredytobiorca jest
w stanie splaci¢ pozyczong kwotg wraz z odsetkami w ustalonych terminach. Zdolnos¢
kredytowa nie podlega negocjacji, to znaczy, ze bank, ktory udziela kredytu,
samodzielnie ocenia, czy kredytobiorca spetnia wymagane kryteria (Prawo bankowe,
art. 70 ust. 1).

Kredytobiorca ma obowigzek dostarczenia bankowi niezb¢dnych dokumentow i in-
formacji w celu oceny swojej zdolnosci kredytowej. Niemniej jednak, istniejg sytuacje,
w ktérych bank moze udzieli¢ kredytu podmiotowi pozbawionemu zdolnosci kredyto-
wej (gdy posiada zdolnos$¢ prawna), pod warunkiem spelienia dwoch warunkow:

a) ustanowienia szczegolnego sposobu zabezpieczenia splaty kredytu,

b) przedstawienia niezaleznie od zabezpieczenia sptaty kredytu programu

naprawy gospodarki podmiotu, ktoérego realizacja — wedlug oceny banku —
zapewni uzyskanie zdolno$ci kredytowej w okreslonym czasie.

Wymienione zasady sg zwykle stosowane w przypadku udzielania kredytu no-
wo utworzonemu przedsi¢gbiorstwu lub przedsiebiorstwu w trakcie procesu restruk-
turyzacji (W. Macierzynski, 1. Pszczotka, M. Sobol, 2022, s. 48).

W zaleznosci od ptynnosci, czyli czasu, na jaki bank udziela kredytu, wyrdznia
si¢ trzy gtowne typy kredytow:

a) kredyty krotkoterminowe: sg udzielane na krotki okres, ktory nie przekracza
jednego roku, oznacza to, ze kredytobiorca musi splaci¢ calg pozyczong
kwote wraz z odsetkami w ciggu roku,

b) kredyty s$rednioterminowe: obejmujg kredyty, ktore majg termin splaty
od 1 roku do 3 lat,

¢) kredyty dtugoterminowe: to kredyty, ktorych termin sptaty wynosi powyzej
3 lat, tutaj kredytobiorcy maja znacznie dtuzszy okres na uregulowanie dtu-
gu, co moze dotyczy¢ znacznych kwot.

W literaturze najczgSciej kredyty dla przedsigbiorstw, z uwzglednieniem
ich przeznaczenia, podzieli¢ mozna na dwie gtowne grupy:
a) kredyt obrotowy,
b) kredyt inwestycyjny (B. Bajor, L. Kociucki, J.M. Kondek, K. Krolikowska,
2020, s. 480).
Jesli przedsigbiorstwo ma zamiar poszerzy¢ zakres swojej dziatalno$ci, czyli
zwigkszy¢ poziom sprzedazy i w efekcie majatku obrotowego, to moze skorzystaé

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Kredyt w finansowaniu podmiotu gospodarczego 67

z kredytu obrotowego. Bank przyznaje srodki, ktore sa dostepne dla przedsigbior-
stwa na specjalnym rachunku kredytowym. Kredyt obrotowy zostaje aktywowany,
opierajac si¢ na fakturach, ktore nie przekroczyly terminu platnosci. Srodki
te sg transferowane bezgotowkowo na rachunki dostawcow, co umozliwia skutecz-
ne zarzadzanie biezacymi ptatno$ciami. Jezeli firma doswiadcza spadku poziomu
sprzedazy z roku na rok, nie ma uzasadnienia dla udzielenia dodatkowego kredytu
obrotowego. Taki spadek moze by¢ interpretowany jako zwiastun pogorszenia
si¢ sytuacji rynkowej, potencjalnej utraty klientoéw oraz wzrostu ryzyka zwigzane-
go z udzieleniem kredytu. Po udzieleniu kredytu, bank przeprowadza oceng jakosci
zarzadzania kapitatem obrotowym poprzez analiz¢ wskaznikow ptynnosci i rotacji,
ktore sg obliczane na podstawie regularnych sprawozdan dostarczanych przez fir-
me. Monitoring rachunku biezgcego stanowi istotne Zrodto informacji dotyczacych
poprawnosci ksztattowania si¢ codziennych przeptywow pienieznych. W zwigzku
z tym, przy udzielaniu kredytow obrotowych, banki czg¢sto naktadajg warunek
prowadzenia rozliczen z tytutlu dziatalno$ci gospodarczej za posrednictwem ra-
chunku biezgcego w danym banku (H. Chynat, 2008, s. 78-79).

Jesli przedsigbiorstwo decyduje si¢ na poniesienie kosztoéw zwigzanych z inwe-
stycjami majgcymi na celu rozwoj, takie jak zakup nowych maszyn, dodatkowych
srodkéw transportu, budowa lub rozbudowa zaktadu produkcyjnego, zaleca
si¢ skorzystanie z dlugoterminowego finansowania, jakim jest kredyt inwestycyjny.
Banki doktadnie analizuja planowane wydatki, starajac si¢ zweryfikowac ich rze-
czywistg wysokos¢. Zazwyczaj wymagaja obszernej dokumentacji obejmujacej
kosztorysy, harmonogramy kosztowo-czasowe, pozwolenia na budowe, umowy
z wykonawcami itp. Istnieje mozliwos¢, ze wedlug oceny banku zakres planowa-
nych inwestycji moze by¢ zbyt duzy w poréwnaniu do obecnych mozliwosci finan-
sowych firmy, co z kolei moze zagrozi¢ jej zdolno$ci kredytowej. W takim przy-
padku bank moze zaproponowaé podzielenie przedsigwzigcia na etapy roztozone
w czasie lub nawet odmowi¢ udzielenia finansowania. Warto zaznaczy¢, ze banki
preferuja, aby udzial wilasny klienta w finansowaniu przedsigwzigcia wynosit
co najmniej 20%. Kredyty inwestycyjne zazwyczaj majg okres sptaty obejmujacy
kilka lat, lecz nieprzekraczajacy czasu amortyzacji finansowanego srodka trwalego.
Srodki pienigzne z banku s3 uwalniane na podstawie faktur zwigzanych z konkret-
nym przedsiewzigciem. Zabezpieczeniem splaty kredytu inwestycyjnego zwykle
jest sam obiekt finansowania (H. Chynat, 2008, s. 81-83).

Podczas sktadania wniosku o kredyt, istotne jest zwrocenie uwagi na koszty
zwigzane z pozyskaniem kapitalu. Poza odsetkami, banki naktadajg r6znego rodza-
ju optaty, ktore znaczaco wplywaja na catkowitag kwote do sptaty. W sklad ogodl-
nych kosztow kredytu wchodza:

a) oprocentowanie: oparte na stawce WIBOR w przypadku kredytow w zto-

towkach, LIBOR lub EURIBOR w przypadku kredytow walutowych, wraz
z marzg bankowg, uzalezniong od sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa,
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b) prowizje: oplaty zwigzane z obstuga kredytu, np. oplaty za zmiang¢ warunkow
umowy,

) ubezpieczenie kredytu: dodatkowy koszt zwigzany z zabezpieczeniem kredytu,

d) inne optaty.

Sptaty kapitalu mogg by¢ realizowane miesi¢cznie, kwartalnie Iub jednorazowo
na zakonczenie okresu kredytowania. Wysoko$¢ rat moze by¢ ustalana réwno
lub dostosowana do ewentualnych sezonowych zmian w przychodach generowa-
nych przez przedsicbiorstwo. Istnieje mozliwo$¢ uzgodnienia okresu karencji
w splacie kredytu, co oznacza odroczenie rozpoczecia regulowania zobowigzan
na okreslony czas, niezbgdny do tego, aby inwestycja mogta zacza¢ przynosic¢ do-
chody. W wigkszo$ci przypadkow, karencja dotyczy wylacznie kapitatu, co ozna-
cza, ze splata odsetek odbywa si¢ bez odroczenia i jest realizowana cyklicznie,
na przyklad co miesigc. Sumaryczny koszt kredytu jest reprezentowany przez
Rzeczywista Roczng Stope Oprocentowania (RRSO), standaryzowang miare,
ktora objeta wszystkie mozliwe optaty zwigzane z kredytem (W. Macierzynski,
1. Pszczotka, M. Sobol, 2022, s. 48-49).

2. ZAPOTRZEBOWANIE NA KREDYT W PRZEDSIEBIORSTWIE

W zmieniajgcym si¢ $§rodowisku biznesowym, gdzie innowacje, rozwoj i kon-
kurencyjnos¢ sg kluczowe, zapotrzebowanie na kredyt w przedsigbiorstwie stanowi
jeden z fundamentalnych elementéw decydujacych o jego stabilno$ci i wzroscie.
Przedsigbiorstwa majg mozliwos¢ skorzystania z kredytow bankowych, ktore
sg udostepniane przez banki zarowno w walucie rodzimej, jak i obcej. Dzigki temu
przedsicbiorstwa majg dostgp do niezbednych narzedzi finansowych, ktore umoz-
liwiajg im prowadzenie dziatalno$ci, efektywne zarzadzanie finansami oraz rozwi-
janie swojego biznesu.

Migdzy ewolucjg warunkoéw na rynku kredytowym a ogélnym stanem gospo-
darki istnieje dlugofalowa, trwata zalezno$¢. Fluktuacje koniunktury w sektorze
bankowym wykazuja gtownie charakter procykliczny w kontekscie calego systemu
gospodarczego, wigzac si¢ Scisle z przebiegiem cykli kredytowych. Intensywnos¢
wplywu istotnej cze$ci czynnikow determinujacych popyt przedsigbiorstw na kre-
dyt bankowy ulega dynamicznym zmianom, ktére rowniez wykazuja charakter
procykliczny. W okresach zwigkszonego tempa wzrostu gospodarczego, kluczo-
wymi determinantami popytu na kredyt staja si¢ glownie zapotrzebowanie zwigza-
ne z finansowaniem zapasdw, kapitalu obrotowego oraz inwestycji. Dostepnosé
kredytu dla przedsiebiorstw oraz zainteresowanie nim w duzej mierze zalezy
od ustalanych przez bank centralny stop procentowych, ksztaltujacych polityke
monetarng. Rola stopy procentowej nie ogranicza si¢ jedynie do bycia czynnikiem
napedowym fluktuacji koniunkturalnych, lecz takze przyczynia si¢ do dynamicz-
nych zmian w aktywnosci gospodarczej (R. Skikiewicz, 2015, s. 128-129).

Na rysunku 1 zestawiono poréwnawczo dla duzych oraz malych i $rednich
przedsigbiorstw popyt na kredyty dhugo- i Srednioterminowe w latach 2021-2023.

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Kredyt w finansowaniu podmiotu gospodarczego 69

Male 1 fredme Male | sednie
preedsighiorstwa kredyty preedsighiorstwa koredvty
diugoicrmi nowe krdtkotermminowe

Duze przedsighiorstwa kredyty Duze przedsicbiorstwa
krotkoterminowe keredyty dhagotenminowe

12021
112021

112021

Rysunek 1. Popyt na k
Zrbdlo: Departament Stabilno$ci Narodowej, 2021-2023

Rysunek 1 przedstawia zmiany w popycie na rozne rodzaje kredytow w matych,
srednich 1 duzych przedsiebiorstwach w latach 2021-2023. Dane przedstawione
sg w ujeciu kwartalnym. Wykresy zawarte w przeprowadzonej analizie przedstawiajg
procent netto. Dodatnig warto$¢ procentu netto nalezy interpretowac jako zlagodze-
nie polityki kredytowej lub wzrost popytu na kredyty, a ujemng wartos¢ procentu
netto — jako zaostrzenie polityki kredytowej lub spadek popytu na kredyty.

Od pierwszego kwartatu 2021 roku, wigkszo$¢ bankéw wskazata wzrost popytu
na kredyty dlugoterminowe, jak i krotkoterminowe dla sektora matych i $rednich
oraz duzych przedsigbiorstw. W trzecim kwartale 2021 roku popyt na kredyty
krotkoterminowe dla duzych przedsiebiorstw nadal wykazywal tendencje wzro-
stowa, w przeciwienstwie do kredytow dlugoterminowych dla duzych przedsie-
biorstw oraz kredytéw dla matych i srednich przedsiebiorstw. W pierwszym kwar-
tale 2022 roku zanotowano wzrost popytu na kredyty dlugoterminowe dla matych
i $rednich przedsicbiorstw, podczas gdy popyt na kredyty krotkoterminowe dla
duzych przedsigbiorstw pozostat bez znaczacych zmian. Popyt na kredyty dlugo-
terminowe dla duzych przedsigbiorstw od drugiego kwartatu 2021 roku nadal wy-
kazywat tendencje spadkowa. W drugim kwartale 2022 roku wigkszo$¢ bankow
zaobserwowala spadek popytu na roézne rodzaje kredytow dla przedsigbiorstw.
W szczeg6lnosci, popyt na krotko- i dtugoterminowe kredyty dla sektora matych
i $rednich przedsigbiorstw zmniejszyt si¢ do poziomu odpowiednio -24% 1 -29%,
a popyt na krotkoterminowe kredyty dla duzych przedsigbiorstw zmalat do stanu
2%. Dodatkowo, w przypadku dtugoterminowych kredytéw dla duzych przedsie-
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biorstw, banki odnotowaty spadek popytu do wysokosci -38%. W pierwszym
kwartale 2023 roku banki ponownie zaobserwowaly spadek popytu na krotkotermi-
nowe kredyty dla przedsigbiorstw, jednocze$nie zanotowaly wzrost popytu
na kredyty dlugoterminowe dla przedsigbiorstw. Popyt na kredyty dla matych i $red-
nich przedsigbiorstw pozostat na podobnym poziomie jak w poprzednim kwartale,
odpowiednio dla kredytow dhugoterminowych -26% 1 krotkoterminowych -5%.

Tabela 1 prezentuje czynniki przyczyniajace si¢ do zmian popytu na kredyt
dla przedsigbiorstw matych, $rednich i duzych. Dane przedstawione sa w ujeciu
kwartalnym.

Tabela 1. Przyczyny zmian popytu na kredyt dla przedsiebiorstw 2021-2023 (w %)

Przyczyny zmian

1.2021 |11.2021 {111.2021|1V.2021| 1.2022 | I1.2022 |111.2022|1V.2022| 1.2023
popytu na kredyt

Zmiany zapotrzebowania
na finansowanie $rodkow| 2,43% (28,65%|15,11% | 3,84% | 0,99% (-39,81%]|-50,16%|-56,33%|-53,63%
trwalych (inwestycji)

Zmiany zapotrzebowania
na finansowanie zapasow | -6,62% [26,24%] 12,66% |37,21% | 19,96% | 51,63% | 31,09% | 18,87% | -6,12%
i kapitatu obrotowego

Zmiany zapotrzebowania
na finansowanie zwigzane| 7,30% | 9,44% | 8,08% | 3,03% | 0,27% |-14,55%| 8,42% | -0,27% | -4,94%
z fuzjami i przejeciami

Zmiany zapotrzebowania
na finansowanie zwigzane | 6,95% | 8,04% | 0,00% | 0,00% | 6,60% | 4,52% | 6,70% | -0,30% | 0,00%
z restrukturyzacja dugu

Wykorzystanie  alterna-
tywnych zrodet finanso-| -5,52% (-0,08%| -2,83% | -2,35% | -1,53% | -3,40% | 1,06% | -0,25% | 0,00%
wania

Zmiana warunkéw udzie-
lania kredytow dla przed-| -4,21% | 5,03% | 0,33% | 0,00% | -0,60% | 0,28% | 0,11% [-11,91%| 0,03%
sigbiorstw

Zmiana kryteriow udzie-
lania kredytow dla przed-| -6,93% | 0,05% | 2,28% | 0,00% | -1,22% | -5,44% | 0,00% | -1,88% |-14,89%
sigbiorstw
Inne czynniki -13,15%|12,33%| 0,33% |13,18% [-29,82%|-19,47%|-37,23%|-22,02%|-15,85%

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie raportéw Departamentu Stabilno$ci Finansowe;.

W drugim kwartale 2021 roku banki zauwazyty poprawe popytu na kredyt
dla duzych przedsigbiorstw, co mozna przypisa¢ glownie wzrostowi zapotrzebo-
wania na finansowanie inwestycji w $rodki trwale, co stanowito ok. 28%.
Dodatkowo, zapotrzebowanie na finansowanie zapasoéw i kapitalu obrotowego
takze wzrosto do poziomu ok. 26%. Wzrost popytu na kredyt wynikal rowniez
z potrzeby finansowania fuzji i przej¢¢, co stanowito ok. 9%, oraz restrukturyzacji
dhugu (ok. 8%). Ponadto, banki zauwazyty spadek emisji dluznych papieréw war-
tosciowych, co wplyneto na wzrost popytu. Istotnym czynnikiem byta réwniez
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fagodniejsza polityka kredytowa bankow. Banki zidentyfikowaly takze inne czyn-
niki, ktore przyczynity si¢ do zwickszenia popytu na kredyt, takie jak wzrost opty-
mizmu wsrdd przedsigbiorcow i cheé realizacji wezesniej wstrzymanych projektow
inwestycyjnych z powodu pandemii.

W czwartym kwartale 2021 roku, banki wskazaly na wigksze zapotrzebowanie
na finansowanie zapasow i kapitalu obrotowego jako czynnik przyczyniajacy
si¢ do zmiany popytu na kredyt dla przedsigbiorstw. Wzrost cen energii i gazu
wplynat na wigksze zapotrzebowanie na kredyty obrotowe ze strony przedsig-
biorstw handlowych, ktérych koszty produkcji zwigzane sg z wysokimi kosztami
energii i gazu. Czg$¢ bankow uznala, Zze ograniczenie popytu na kredyt w tym
okresie wynikalo z wickszego finansowania przedsigbiorstw wlasnymi $rodkami
oraz zwigkszonej konkurencji ze strony innych bankow, co miato negatywny
wplyw na popyt na kredyt (Departament Stabilnosci Narodowej, 2021).

Na zmiang¢ poziomu popytu na kredyt w pierwszym kwartale 2022 roku wpty-
nely gtéwnie czynniki nieujete w prowadzonym przez NBP badaniu. Te czynniki
obejmowaty niepewnos$¢ zwigzang z wojng w Ukrainie, wzrost cen energii i paliw,
wzrost cen stali, zb6z i surowcoOw, wzrost stop procentowych oraz ograniczone
mozliwosci przeniesienia wzrostu kosztow na odbiorcow. Niektore banki odnoto-
waty wzrost popytu na kredyt dla przedsigbiorstw, co mogto by¢ wynikiem wigk-
szego zapotrzebowania na restrukturyzacje dlugu (ok. 6%).

W drugim kwartale 2022 roku popyt na kredyt ze strony przedsigbiorstw
zmniejszyt si¢. Spadek ten wynikal gtéwnie z mniejszego zapotrzebowania na fi-
nansowanie inwestycji, ktore spadto do poziomu ok. -39%, oraz zaciagania przez
przedsigbiorstwa kredytow w innych bankach. Dodatkowo, zmniejszyto si¢ zapo-
trzebowanie na finansowanie zwigzane z fuzjami i przejgciami, co stanowito
ok. -14%. Jednoczes$nie, pozytywny wplyw na popyt miato wigksze zapotrzebowa-
nie na finansowanie zapaséw 1 kapitalu obrotowego, ktore wzrosto o ok. 51%.
Do innych czynnikow zaliczaly si¢ m.in.: wigksze zainteresowanie faktoringiem,
ktore wynikato z zacie$niania polityki kredytowej i wzrastajacych zatoréw ptlatni-
czych, pogorszenie si¢ sytuacji gospodarczej w kraju, wzrost stop procentowych
oraz wzrost ryzyka geopolitycznego spowodowanego wojng w Ukrainie.

W III kwartale 2022 roku zmiana stanu popytu na kredyty ze strony przedsig-
biorstw gtownie wynikata z obnizonego zapotrzebowania na finansowanie inwe-
stycji (procent netto: ok. -50%) oraz spadek finansowania zapasow i kapitatu obro-
towego (ok. 31%). Pozytywne oddziatywanie zanotowano dzigki finansowaniu
zwigzanym z fuzjami i przejgciami (ok. 8%) oraz restrukturyzacja dtugu (ok. 6%).
Innymi czynnikami wplywajacymi na spadek popytu na kredyt byt wzrost stop
procentowych, pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce, zwigkszenie zato-
row platniczych (Departament Stabilno$ci Narodowej, 2022).

W czwartym kwartale 2022 roku zmiana popytu na kredyt ze strony przedsie-
biorstw byla gléwnie wynikiem zmniejszenia zapotrzebowania na finansowanie
inwestycji, co stanowito ok. -56%. Dodatkowo, wptyneto na to réwniez zaostrzenie
warunkow udzielania kredytow dla przedsigbiorstw, co wynioslo ok. -11%.
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Do innych czynnikow zaliczalo si¢ m.in. zwigkszone ryzyko pojawienia si¢ kryzy-
su energetycznego.

W pierwszym kwartale 2023 roku zmiana poziomu popytu byla rezultatem
mniejszego zapotrzebowania na finansowanie zapasow 1 kapitalu obrotowego,
co wyniosto ok. -6%. Wsrod czynnikow wplywajacych na zmiany popytu, banki
wskazaly utrzymujgcg si¢ niesprzyjajaca sytuacje makroekonomiczng, ktdra
nie sprzyjata dtugoterminowym inwestycjom. Zapotrzebowanie na finansowanie
zwigkszonej podazy samochodéw réwniez wplyneto na popyt (Departament Sta-
bilnosci Narodowej, 2023).

PODSUMOWANIE

Kredyt jest jednym ze Zrodet finansowania przedsigbiorstwa. W przypadku kre-
dytu, zdolno$¢ kredytowa klienta jest kluczowym czynnikiem decydujagcym o moz-
liwosci uzyskania kredytu. Bank ocenia, czy kredytobiorca jest w stanie sptacic
kredyt w okreslonych terminach. Kredyty udzielane sa przez banki i wymagaja
sptaty kapitatu i odsetek zgodnie z ustalonym harmonogramem. Warunki udziela-
nia kredytow mogg si¢ zmienia¢ w zaleznos$ci od sytuacji rynkowej i polityki ban-
kow. Zmiany te moga wptywac na dostgpnos¢ kredytow dla firm. Popyt na kredyt
w firmach jest zmienny i zalezy od réznych czynnikow, takich jak koniunktura
gospodarcza, polityka bankéw i1 inne czynniki zewnetrzne. Zapotrzebowanie
na rozne rodzaje kredytow zmienia si¢ w zaleznosci od sektora i sytuacji rynkowe;j.
Banki monitorujg te trendy, dostosowujac swoje oferty do potrzeb przedsigbior-
coOw.
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CREDIT IN THE FINANCING OF BUSINESS ENTITIES

Abstract

The article delineates the scope and structure of a credit agreement,
which serves as a formal document governing the relationship between a bank and
a borrower. It discusses key elements of the agreement such as the loan amount,
purpose, repayment terms and schedules, interest rates, collateral, as well
as the rights and obligations of both parties. The article presents the aspect
of creditworthiness, examining the criteria and procedures for assessing
the borrower's creditworthiness in accordance with the banks' requirements.
It analyzes the demand for credit in businesses, providing data on the demand
for various types of loans. The significance of credit for the stability and growth
of enterprises in a dynamic business environment, where innovation
and development are crucial, is outlined. The article underscores the variability
in credit demand, which can result from various factors such as market conditions,
bank credit policies, or the macroeconomic situation.

Keywords: financing, credit, enterprise, demand, requirement.
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Streszczenie

Celem artykutu jest przedstawienie oraz ocena problematyki zwigzanej z zasto-
sowaniem sztucznej inteligencji w branzy zawodow artystycznych. W analizie
przedstawiono korzysci zwigzane z wykorzystaniem sztucznej inteligencji w bada-
nym obszarze, jak rowniez zagrozenia, ktore mogq wystgpic¢. Problematyka ta zo-
stala omowiona w oparciu o wypowiedzi przedstawicieli nauki oraz praktyki,
w tym biznesu, polityki, zawodow artystycznych. Autor opisat kwestie strajku akto-
row i scenarzystow w Stanach Zjednoczonych, a takze przeanalizowat problematy-
ke artykutu rowniez w kontekscie sytuacji w Polsce.

Stowa kluczowe: prawo autorskie, sztuczna inteligencja, branza artystyczna, ucze-
nie maszynowe, spory pracownicze.

WSTEP

Na przestrzeni ostatnich kilku lat rozwoj sztucznej inteligencji w znacznej
wiekszo$ci branz gospodarczych postepuje w sposdb niezwykle intensywny.
W jednych z nich jest on w chwili obecnej tak dynamiczny, ze w dyskursie mozna
spotka¢ si¢ z opiniami, jakoby sztuczna inteligencja catkowicie redefiniowata

! Student kierunku Prawo — studia jednolite magisterskie, Wydziat Prawa i Ekonomii, Uniwersytet
Kazimierza Wielkiego w Bydgoszczy, e-mail: antoni.borowski@student.ukw.edu.pl
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sposob ich funkcjonowania, z kolei w przypadku innych mowi si¢ jedynie o tym,
ze postuzy ona jako narzedzie wspomagajace prace oraz wygode uzytkowania?.

Starajac si¢ poddac pod przedmiot refleksji to, do jakiej kategorii nalezaloby za-
liczy¢ perspektywe wykorzystania sztucznej inteligencji w branzy zawodow arty-
stycznych, warto w pierwszej kolejnosci wskaza¢, ze chodzi o zawody, takie jak
w szczegblno$ci aktor, scenarzysta, pisarz, tancerz, grafik, projektant mody, maki-
jazysta, czy architekt. Warto zauwazy¢, ze niektore z tych zawoddow, jak chociazby
zawod aktora lub makijazysty, opieraja si¢ w swojej istocie na pracy czlowieka
na planie filmowym przy jednoczesnej bezposredniej interakcji z innymi osobami,
np. rezyserem, czy pozostatymi aktorami. Natomiast zawody takie, jak scenarzysta,
czy grafik rowniez wymaga¢ mogg interakcji z innymi osobami, ale co do zasady
ich wykonywanie polega na pracy z tekstem lub grafika. Majac za$ na wzgledzie
to, ze aktualnie rozwdj sztucznej inteligencji postepuje szczegodlnie dynamicznie
w obszarach, takich jak sieci neuronowe, czy uczenie maszynowe, w mniejszym
za$ stopniu jesli chodzi o robotyke, dokona¢ mozna swoistej gradacji zawodow
branzy artystycznej, ktére w najblizszym czasie dotknigte zosta¢ moga zmianami
zwigzanymi z rozwojem sztucznej inteligencji w oparciu o kryterium stopnia za-
leznosci charakteru wykonywanej pracy od bezposredniosci interakcji z drugg oso-
ba oraz wykorzystania wlasnego ciata.

Niewatpliwie wigc perspektywa wykorzystania sztucznej inteligencji w branzy
zawodow artystycznych nasuwa na mysl pytania zwigzane z tym, jak wplynie
ona na sposob wykonywanej pracy oraz ilo$¢ dostgpnych na rynku miejsc pracy.
Istotng kwestig jest rOwniez to, czy i do jakiego momentu ingerencj¢ sztucznej
inteligencji w prace artystyczng uzna¢ nalezy za zgodna ze standardami etyki.

Powyzsze zagadnienia w ostatnim czasie nie tylko pojawiajg si¢ w dyskursie
naukowym, ale rowniez staly si¢ przedmiotem refleksji w oparciu o praktyke sto-
sowania prawa. Coraz czgsciej spotka¢ si¢ mozna chociazby z orzeczeniami sado-
wymi w wielu krajach, ktore poddajg analizie t¢ problematyke, jednoczesnie
ksztaltujac opini¢ orzeczniczg w tym wzgledzie.

W aspekcie perspektyw praktyki biznesowej szczegoOlnie istotne wydajg
si¢ strajki scenarzystow oraz aktoréw w Stanach Zjednoczonych, majace miejsce
w 2023 r., ktorych istotnymi postulatami byto uksztattowanie sposobu oraz zakresu
wykorzystania sztucznej inteligencji w tych zawodach, aby przede wszystkim
nie stanowita one zagrozenia dla ilo$ci miejsc pracy oraz nie wptywala negatywnie
na zarobki. Z uwagi na to, jak duza liczba oséb wzigta udzial w przedmiotowych
strajkach, jak duza liczba os6b réznorodnych branz i zawodow, nie tylko
artystycznych, strajki te i ich postulaty popierata oraz podnosita w dyskursie pu-
blicznym, jak dlugo one trwaty oraz jakie sg ich reperkusje oraz wypracowane
rozwiazania, bardziej szczegétowa ich analiza stanowi¢ bedzie jedng z jednostek
redakcyjnych artykuhu.

2 AI's potentially large economic impacts, https://www.goldmansachs.com/intelligence/pages/top-
of-mind/generative-ai-hype-or-truly-transformative/report.pdf, [dostep: 18.11.2023 r.], s. 15
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Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie oraz ocena problematyki zwia-
zanej z zastosowaniem sztucznej inteligencji w branzy zawodow artystycznych,
opierajac si¢ na wczesniej wskazanych zagadnieniach. Przedstawiona analiza
obejmie zarowno korzysci ptynace z wykorzystania sztucznej inteligencji w tym
obszarze, jak i potencjalne zagrozenia z nig zwigzane. Problematyka ta zostanie
przedstawiona w oparciu o wypowiedzi przedstawicieli nauki oraz praktyki, w tym
biznesu, polityki, zawodow artystycznych. Poddana analizie zostanie takze pro-
blematyka przedmiotowego artykutu w oparciu o sytuacje w Polsce.

1. KORZYSCI I ZAGROZENIA ZWIAZANE Z WYKORZYSTANIEM
SZTUCZNEJ INTELIGENCJI W BRANZY ZAWODOW ARTYSTYCZ-
NYCH
Wsréd najistotniejszych cech wymaganych do wykonywania pracy artystycznej

wymienia si¢ kreatywno$¢. Nie ulega watpliwosci, ze jest ona czynnikiem nie-

zwykle istotnym, ktéry w gtownej mierze stanowi o tym, czy efekty danej pracy
zostang uznane za sukces, rozumiany nie tylko w aspekcie samych waloréw arty-
stycznych, ale takze popularnosci, a tym samym zwigzanych z nig zarobkow.

Czy mozna jednak uznaé, ze sztuczna inteligencja cechuje si¢ kreatywnoscig?
Probujac udzieli¢ odpowiedzi na tak postawione pytanie, nalezy w pierwszej kolej-
nosci przeanalizowaé¢ to, w jaki sposob ona funkcjonuje. Lwia cze¢s¢ modeli
sztucznej inteligencji, ktéra ma zastosowanie w branzy artystycznej opiera
sie na uczeniu maszynowym?®. Polega ono na znalezieniu wzorca w dostarczonych
danych, ktory shuzy do odpowiedzi na pytanie o nieznany zbior tych danych’.
Najistotniejsze z punktu widzenia podejmowanej problematyki wydaja si¢ modele,
takie jak GPT, Stability Al, DALL-E, czy Midjourney.

Nalezy rozrézni¢ modele sztucznej inteligencji na modele jezykowe, takie
jak GPT, ktore umozliwiajg udzielanie odpowiedzi na zadane pytania, jak rowniez
tworzenie tresci w oparciu o konkretne wytyczne, oraz modele tworzace obrazy
na bazie opisow wyrazonych w jezyku naturalnym, takie jak Midjourney, Stability
Al, czy DALL-E. W duzym uogoélnieniu mozna stwierdzi¢, ze modele te funkcjo-
nujg w oparciu o przeszkolenie przy uzyciu uczenia si¢ na duzych zbiorach danych,
w glownej mierze tych dostepnych publicznie w internecie, a nast¢pnie wzmacnia-
nych przy uzyciu informacji zwrotnych od 0sob z nich korzystajacych®.

Korzysci przedstawionych rozwigzan jest niezwykle duzo. Z pewnoS$cig wyrdz-
ni¢ mozna to, ze kazde z nich, dzigki olbrzymiej mocy obliczeniowej, w oparciu

3 Czy nastepny Shrek bedzie moéwié po polsku? Polska brania dubbingowa walczy
o przetrwanie, https://oko.press/dubbing-polska-kryzys, [dostep: 18.11.2023 r.].

* N. Anantrasirichai, D. Bull, 4rtifcial intelligence in the creative industries: a review,
Artifcial Intelligence Review 55(1)/2022, s. 3.

5 Co to jest uczenie maszynowe — inteligentna analiza danych, https://www.gov.pl/web/
popcwsparcie/co-to-jest-uczenie-maszynowe--inteligentna-analiza-danych, [dostep: 18.11.2023 r.].

¢ Ibidem.
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o ktorg funkcjonuja, w stosunkowo szybkim czasie (ré6znym w zalezno$ci od zlo-
zono$ci oczekiwanego rezultatu, lecz przewaznie liczonym w sekundach)
sg w stanie wykreowac tres¢, tekstowa, jak i graficznag, oparta na opisanych wy-
tycznych, ktoérej opracowanie przez czlowieka zajetoby znacznie wigcej czasu.
Rowniez istotng jest mozliwos¢ rekonstrukceji obrazu ze stabej jakosci obrazkow,
jak 1 podnoszenie koncowej jakosci filmow i obrazkdéw poprzez zwigkszanie ich
rozdzielczo$ci. W zwiazku z dynamicznym rozwojem sztucznej inteligencji tworzg
si¢ takze nowe zawody, jak np. pracownik odpowiedzialny za precyzyjne opraco-
wywanie wytycznych do zastosowania dla generatywnej sztucznej inteligencji’.

Jednakze w sukurs olbrzymim mozliwo$ciom zwigzanym z potencjatem sztucz-
nej inteligencji przychodzi jednoczes$nie zagrozenie perspektywa znacznej redukcji
zatrudnienia w wielu zawodach, w tym takze artystycznych. Nadto jako zagrozenie
wskazuje si¢ to, ze tak dynamiczny rozwoj sztucznej inteligencji, szczegdlnie
w konkurencyjnych warunkach gospodarki wolnorynkowej, stanowi ,,niekontrolo-
wany wyscig [...], w wyniku ktérego tworzy si¢ potezng inteligencjeg, ktorej nawet
jej tworcy do kofica nie rozumieja, nie potrafig przewidzie¢ oraz kontrolowaé™®.
W otwartym liscie z marca 2023 r., ktérego sygnatariuszami sg przedsigbiorcy
oraz przedstawiciele nauki, podnosza oni, by natychmiastowo zaprzesta¢ na przy-
najmniej 6 miesigcy rozwoju systemoOw sztucznej inteligencji, ktore bylyby bar-
dziej zaawansowane, niz te dostepne w momencie publikacji’.

W kontekscie zawodow artystycznych wpltyw wykorzystania sztucznej inteli-
gencji moze objawia¢ si¢ chociazby poprzez umozliwianie wykorzystania
wizerunku lub glosu aktora bez jego realnego wystepu. Zwraca na to uwageg
dr Magdalena Bataga, literaturoznawczyni i specjalistka od kultury popularne;j:
»l...] Na razie wida¢ to glownie na przyktadzie dubbingu: wygenerowanie glosu
przy pomocy probek i algorytmow nigdy nie bylo prostsze i przynosi znakomite
efekty wykorzystywane przez tworcow gier oraz animacji. Takie rozwigzanie zosta-
to z powodzeniem zastosowane chocby w serialu ,,Simpsonowie”, w ktorym udato
sig zrekonstruowac glos zmartej aktorki podkiadajqc efekt pracy Al pod postac
Edny Kraboppel"°.

Odnos$nie wykorzystania przez sztuczng inteligencje wizerunku i gtosu warto
jeszcze wspomnie¢ o technologii deepfake, ktora polega na edycji wideo albo

Sztuczna inteligencja juz tworzy tysigce nowych miejsc pracy, https://www.rp.pl/
rynek-pracy/art3868685 1 -sztuczna-inteligencja-juz-tworzy-tysiace-nowych-miejsc-pracy
[dostep: 18.11.2023 1.].

Pause Giant Al Experiments: An Open Letter, https://futureoflife.org/open-letter/pause-
giant-ai-experiments/, [dostep: 18.11.2023 r.].

°  Ibidem.

Sztuczna  inteligencija w  stuzbie seriali. Czy aktorzy to relikt przesziosci?,
https://www.wirtualnemedia.pl/artykul/sztuczna-inteligencja-seriale-jakie-produkcje-
aktorzy-to-relikt-przeszlosci, [dostep: 18.11.2023 r.].
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obrazu w celu pokazania czego$, co nigdy sie nie wydarzylo'!. Jak duzym zagroze-
niem ta technologia jest moze $wiadczy¢ przyktad z 2023 r., gdy znana hollywo-
odzka aktorka Scarlett Johansson pozwata tworce aplikacji uzywajacej sztucznej
inteligencji, przy pomocy ktorej bez jej zgody wygenerowano jej glos, ktory na-
stepnie zostal wykorzystany w reklamie internetowej'?. Watpliwo$ci natury etycz-
nej nasuwajg si¢ tez w momencie, gdy przy uzyciu sztucznej inteligencji generuje
si¢ wystgp aktora juz niezyjacego, czego przykladem moze by¢ np. ukazanie
w produkcjach niezyjacych aktorow, jak chocby Petera Cushinga w filmie Lotr 1.
Gwiezdne wojny — historie!?.

Podnoszong jest rowniez kwestia korzystania ze zrodel, w oparciu o ktore mo-
dele sztucznej inteligencji tworzg tresci z perspektywy legalnosci i ochrony prawa
wlasnosci intelektualnej. Na poczatku 2023 r. pozew zbiorowy ztozyta do sadu
dystryktowego w stanie Kalifornia grupa artystow, ktora zarzucala trzem podmio-
tom odpowiadajagcym za oprogramowanie oparte na generatywnej sztucznej inteli-
gencji bezprawne wykorzystanie miliardow objetych ochrong prawng obrazow,
w tym m.in. tych, ktéorych twoércami sg powodowie, do uczenia algorytmdw,
w wyniku czego tresci przez niewytworzone nie tylko bazuja, a wrecz sg przearan-
zowang kompilacja prawnie zastrzezonych obrazow'!. Powodowie podali wigc
w watpliwo$¢ zdolnos¢ do przejawiania przez wykorzystane algorytmy sztucznej
inteligencji szeroko rozumianej kreatywnosci, wskazujac na odtwoérczos¢ wzgle-
dem materialow zrodtowych. Domagali si¢ oni takze odszkodowania. Wszystkie
trzy pozwane podmioty wniosty o oddalenie pozwu. Przychylit si¢ do tego s¢dzia
rozpatrujacy sprawe, stwierdzajac ze zadania zawarte w pozwie sg pod wieloma
wzgledami bezzasadne. W orzeczeniu za gléwny tego powdd uznat to, ze dwoch
powodéw nie zglosilo Zadania uznania praw autorskich do niektorych swoich
utworow do Urzedu ds. Praw Autorskich Stanéw Zjednoczonych, na ktorych opie-
ra¢ si¢ miat algorytm!>. Orzeczenie zawiera takze stwierdzenie, ze nieprawdopo-
dobnym jest, aby kazdy z obrazow wykorzystanych do uczenia algorytméw byt
zastrzezony prawnie'é, wobec czego majac na wzgledzie, ze generatory obrazow
oparte o sztuczng inteligencj¢ bazujg na dzietach tak wielu réznych artystow,

' 1. Dabrowska, Deepfake - nowy wymiar internetowej manipulacji, Zarzadzanie Mediami

8(2)/2020, s. 2

Scarlett Johansson wykorzystana przez sztuczng inteligencje. Pierwszy taki pozew,

https://cyfrowa.rp.pl/technologie/art39353541-scarlett-johansson-wykorzystana-przez-

sztuczna-inteligencje-pierwszy-taki-pozew, [dostep: 18.11.2023 r.].

3 How Did Rogue One Legally Re-create the Late Peter Cushing?,
https://www.vulture.com/2016/12/rogue-one-peter-cushing-digital-likeness.html
[dostep: 18.11.2023 1.].

4 United States District Court Order On Motions To Dismiss, https://venturebeat.com/wp-
content/uploads/2023/10/Andersen-v.-Stability-AI-Order-on-Motion-to-Dismiss.pdf
[dostep: 18.11.2023 1.].

15 Ibidem.

16 Tbidem.
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wygenerowane na ich bazie nowe tresci, o ile nie da si¢ stwierdzi¢, ze bazuja
w gléwne] mierze na prawnie zastrzezonym wzorcu zrédtowym, nie stanowig
naruszen praw autorskich. Sedzia zachecit takze powodow do uzupehienia
w przedmiotowej sprawie pozwu, ktorego zadania winny by¢ sformutowane bar-
dziej wasko z jednoczesnymi bezposrednimi wskazaniami przedmiotéw naruszen
praw autorskich!’.

Warto zaznaczy¢ roéwniez, ze bardzo podobny w swoich zgdaniach pozew,
bedacy w zatozeniu zbiorowym, ztozyla do sadu dystryktowego w stanie Nowy
Jork grupa pisarzy (wsrdd ktorych wymieni¢ mozna np. George’a R.R. Martina,
czy Johna Grishama), zrzeszona w ramach amerykanskiej gildii pisarzy, ktorzy
podnoszg zarzuty naruszenia praw autorskich w odniesieniu do modeli jezykowych
sztucznej inteligencji. Podnoszg oni w nim, Zze pozwany podmiot uczyt swoje
modele na bazie ich utworow wiasnosci intelektualnej bez ich zgody oraz zaptaty
stosownego wynagrodzenia'®. Twierdza takze, ze tak wykorzystywana sztuczna
inteligencja pozwala kazdemu w automatyczny sposob tworzy¢ tresci, odwzorowu-
jace sposéb, w jaki tworza oni swoje dzieta, w wyniku czego zagrozona jest ich
perspektywa zawodowa'®.

2. PERSPEKTYWA STRAJKOW AKTOROW I SCENARZYSTOW
W STANACH ZJEDNOCZONYCH W KONTEKSCIE UREGULOWANIA
WYKORZYSTANIA SZTUCZNEJ INTELIGENCJI

Solidarnie strajkujace przeciwko Stowarzyszeniu Producentow Filmowych

1 Telewizyjnych (Alliance of Motion Picture and Television Producers, w skrocie

AMPTP) amerykanskie zwigzki zawodowe scenarzystow (Writers Guild

of America, w skrocie WGA) i aktorow (Screen Actors Guild-American Federation

of Television and Radio Artists, w skrocie SAG-AFTRA) majg olbrzymig sit¢ od-
dziatywania. Sam SAG-AFTRA zrzesza ok. 160 tys. aktorow?’. Zaznaczy¢ nalezy
takze, ze oba zwiazki zawodowe maja niezwykle silng 1 ugruntowang historycznie
pozycj¢. Od momentu ich powstania oba zwiazki zawodowe kilkukrotnie wszczy-

naly strajki, przy czym ostatni miat miejsce w 2007 oraz 2008 r.2!.

W przypadku strajkéw majacych miejsce w 2023 r. rowniez jednym z glow-
nych postulatow strajkujacych byta kwestia zwickszenia wynagrodzenia, jednakze

17 Ibidem.

George RR. Martin and other authors sue OpenAl for copyright infringement,

https://www.theverge.com/2023/9/20/23882140/george-r-r-martin-lawsuit-openai-

copyright-infringement, [dostep: 18.11.2023 r.].

Y Ibidem.

2 Hollywood’s High-Stakes Strike: Actors and Writers Make History With Bid to Reshape
Industry, https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/sag-aftra-wga-actors-
writers-strike-hollywood-1235533651/ [dostep: 18.11.2023 r.].

2 A History of WGA Contract Negotiations and Gains, https://www.wga.org/the-guild/about-
us/history/a-history-of-wga-contract-negotiations-and-gains [dostep: 18.11.2023 r.].
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réwnie istotne bylo takze uregulowanie kwestii wykorzystania sztucznej inteligen-
cji. Strajk zwigzku zawodowego scenarzystow (WGA) rozpoczal si¢ 2 maja 2023 1.
i trwat 148 dni, bedgc drugim w historii najdluzszym strajkiem zwigzkow zawo-
dowych w Hollywood*. Z poczatkiem rozwoju modeli jezykowych sztucznej inte-
ligencji, takich jak np. ChatGPT, scenarzysci uwazali, Zze beda one pehity funkcje
pomocniczg w procesie tworzenia tre$ci, natomiast nie bedg zagrozeniem dla cal-
kowitego wyeliminowania czynnika ludzkiego z wykonywanej przez nich pracy?.
To zapatrywanie zmienilo si¢ jednakze w przeciggu zaledwie kilku miesigcy, czego
kulminacja miata miejsce w polowie 2023 r., wraz z rozpoczeciem strajku®.
Niektorzy rzeczony rozwoj, zmieniajacy calg branze filmowsa, okreslali najwigk-
szym od momentu zakonczenia II wojny $wiatowej®.

Na dzien przed rozpoczeciem strajku negocjacje pomigdzy WGA a AMPTP
wygladaty nastepujaco: WGA domagal si¢ uregulowania wykorzystania sztucznej
inteligencji w projektach opartych o regulacje zawarte w umowie podstawowe;j>®
(Minimum Basic Agreement, w skrocie MBA), w szczegolnosci poprzez ustano-
wienie zakazu pisania oraz przepisywania scenariuszy, zakazu wykorzystywania
jej jako materialu zrédtowego, ani wykorzystywania okreslonych w umowie pod-
stawowej materiatow literackich do jej trenowania®’. W odpowiedzi AMPTP cal-
kowicie odrzucit te postulaty, proponujac coroczne spotkania majace na celu oma-
wianie biezagcych rozwigzan technologicznych?®,

Rozpoczecie strajku scenarzystow jednoczesnie wzbudzito w strajkujacych
obawe, ze studia rozpoczng produkcje tresci w oparciu o prace wykonywang przez
sztuczng inteligencje, catkowicie pomijajac przy tym prace ludzkich scenarzystow,
na co wskazywaty zaré6wno informacje pozyskane od wielu zrodel wewnatrz
AMPTP, jak i catkowita odmowa negocjacji przed strajkowych w obszarze uregu-
lowania kwestii wykorzystania sztucznej inteligencji do tworzenia materialow
literackich?®. Majac to na wzgledzie, strajkujacy pikietujac w réznych lokalizacjach
na terenie Standéw Zjednoczonych podnosili, ze jest to dla nich ,,sprawa egzysten-

2 Writers' strike is officially over — here's a look at the new WGA contract, https://ew.com/tv/
writers-strike-over-whats-in-new-wga-contract/ [dostgp: 18.11.2023 r.].

3 As  Writers  Strike, Al  Could  Covertly ~ Cross the  Picket Line,
https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/writers-strike-ai-chatgpt-
1235478681/ [dostep: 18.11.2023 r.].

24 Ibidem

2 The actors' union will strike alongside film and TV writers, and it could be a nightmare scenar-

io for Hollywood: 'There's going to be no cash flow', https://www.businessinsider.com/how-

hollywood-actors-writers-strike-could-end-nightmare-scenario?IR=T [dostep: 18.11.2023 r.].

Umowa podstawowa to uklad zbiorowy pracy, ktory okresla przywileje, prawa i ochrone

pracownicza cztonkoéw WGA. Jest negocjowana pomiedzy WGA a AMPTP co 3 lata.

27 WGA Negotiations-Status as of May 1, 2023, https://www.wga.org/uploadedfiles/
members/member_info/contract-2023/WGA_proposals.pdf [dostep: 18.11.2023 r.].

28 Ibidem.

2 As Writers Strike, Al..., op. cit.
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cjalna™, Jeden z cztonkow komitetu negocjacyjnego z ramienia WGA powiedzial,
ze postulat zakazu wykorzystania treSci tworzonych przez sztuczng inteligencje
jako materiatow zrodlowych jest istotny ze wzgledu na to, Ze to, jaki jest materiat
zrodtowy, na bazie ktorego scenarzysci opracowujg nowe treSci ma wplyw
na stawki wynagrodzenia, poniewaz z reguly adaptacje i przepisywanie scenariuszy
jest gorzej oplacane, niz tworzenie autorskich tresci’'. Nie sposob nie dostrzec,
ze wytwornie filmowe moglyby postugiwaé si¢ schematem polegajacym na tym,
ze niemal za kazdym razem przekazywalyby scenarzystom materiaty zrodlowe
wykreowane przez sztuczng inteligencje, na bazie ktorych mieliby si¢ oni opierac,
co wpltywatoby negatywnie na ich wynagrodzenie.

Pomimo tak dynamicznego rozwoju, pojawiaja si¢ opinie, ze sztuczna inteli-
gencja ze wzgledu na brak kreatywnosci per se, bedac technologia odtworcza,
nie jest w stanie zastgpi¢ czynnika ludzkiego; moze si¢ jednak sprawdzi¢ do opra-
cowywania lwiej czeSci scenariuszy do tresci, ktdre opierajg si¢ na schematycznej
formule, jak np. seriale prawnicze*. Podobnego zdania jest rowniez Ilona Lepkow-
ska, przewodniczaca zarzadu Gildii Scenarzystow Polskich, ktora stwierdzita,
ze ,,w wypadku scenariuszy szczegolnie w prostszych seryjnych produkcjach typu
docusoap mozliwe jest, ze sztuczna inteligencja bedzie produkowac ramowe odcin-
ki zamiast autorow. Potrzebny bedzie mniejszy zespol, zeby je szlifowac i bedg
gotowe do realizacji”™.

Po kilku miesigcach, 22 sierpnia 2023 r., AMPTP przedstawito swoje propozy-
cje rozwigzan w obszarach bedacych przedmiotem negocjacji, w tym odnos$nie
wykorzystania sztucznej inteligencji. Przychylono si¢ do postulatu strajkujacych,
aby tresci pochodzace od generatywnej sztucznej inteligencji nie byty uznawane
za material literacki**. Nadto w uzasadnieniu stwierdzono, ze wynika to z tego,
ze zgodnie z definicjg pisarza zawarta w umowie podstawowej, generatywna
sztuczna inteligencja nie moze by¢ uznawana za czltowieka®. Podkre$lono takze,
ze jezeli scenarzy$ci otrzymajg treci wygenerowane przez sztuczng inteligencje
do przepisania, to otrzymajg za t¢ prace standardowa stawke¢ wynagrodzenia,
albowiem nie bedzie ona w takim przypadku uznawana de iure za przepisywanie
scenariusza®®. Ponadto stwierdzono, ze scenariusze napisane przy pomocy

30" Ibidem.

31" Ibidem.

32 Ibidem.

33 Scenarzysci cheq regulacji sztucznej inteligencji. Lepkowska: Musimy zdawaé sobie sprawe
z ryzyk, https://www.wirtualnemedia.pl/artykul/scenarzysci-regulacja-sztuczna-inteligencja-
cenzura-ilona-lepkowska-musimy-zdawac-sobie-sprawe-z-ryzyk [dostep: 18.11.2023 1.].

3% AMPTP Proposed Package Addresses WGA’s Most Significant Priorities,
https://labor.amptp.org/sites/labor.amptp.org/files’ AMPTP%20Press%20Release%2020
23%2008%2022.pdf [dostep: 18.11.2023 r.]. s. 2.

35 Ibidem, s. 3.

36 Ibidem, s. 3-4.
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sztucznej inteligencji nie beda podstawa do kwestionowania osobistych praw au-
torskich przynaleznych scenarzyscie, jak réwniez zapewnienie o informowaniu
scenarzystow o tym, ze materialy, na ktorych majg pracowaé zostaly wykreowane
przy pomocy sztucznej inteligencji’*’. Dodano rowniez, ze konsekwencja przedsta-
wionych propozycji bedzie takze wigksza, niz dotychczas ochrona cztonkow
WGA, gdyz, jak wytlumaczono na przyktadzie, gdyby studio pozyskato od scena-
rzysty brytyjskiego, ktory nie pracuje w oparciu o warunki zawarte w umowie pod-
stawowej, scenariusz i przekazato scenarzyscie amerykanskiemu jako podstawe
do napisania kolejnego, to otrzymatby on petne wynagrodzenie®®. Nie odniesiono
si¢ z kolei do podnoszonej przez WGA kwestii zakazu trenowania sztucznej inteli-
gencji na bazie tresci opracowanych przez ludzkich scenarzystow.

24 wrzesnia 2023 r. AMPTP i WGA poinformowaty o osiggnigciu porozumie-
nia*. 9 pazdziernika 2023 r. cztonkowie WGA oficjalnie ratyfikowali umowe, przy
czym 99% z nich glosowalo za nowag umowg®’, ktora bedzie obowigzywala
do 1 maja 2026 roku*'. W odniesieniu do kwestii wykorzystania sztucznej inteli-
gencji w projektach okreslonych umowa podstawowa postanowiono, ze sztuczna
inteligencja nie moze by¢ wykorzystywana do pisania lub przepisywania materia-
tow literackich, a ponadto nie bedzie uznawana za materiat zrodtowy, w wyniku
czego ewentualne wykorzystanie sztucznej inteligencji w pracy scenarzysty
nie moze prowadzi¢ do podwazania jego osobistych praw autorskich*’. Nadto,
po uzyskaniu na to zgody, pisarz bedzie mogt wykorzystywac sztuczng inteligencje
do wspomagania swojej pracy, jednak pracodawca nie moze wymaga¢ od niego
wykorzystania danego oprogramowania, jak np. ChatGPT*. Okreslono takze wy-
mog informowania scenarzysty, jezeli jakikolwiek przekazany mu do pracy mate-
rial zostal w catoSci wygenerowany lub zawiera tresci wygenerowane przez
sztuczng inteligencje*. Ostatnim zapisem odnoszacym si¢ do przedmiotowej pro-
blematyki wskazano zastrzezenie, ze zakazane jest wykorzystywanie materiatow,
przygotowanych przez scenarzystow, do trenowania sztucznej inteligencji®.

37 Tbidem, s. 4.

3% Ibidem, s. 4.

3 Writers Guild Reaches Tentative Agreement With Studios and Streamers,
https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/writers-guild-deal-reached-
studios-end-of-strike-1235403981/ [dostep: 18.11.2023 r.].

4 Jt’s Official: WGA Members Overwhelmingly Ratify New Three-Year Deal With Studios,

https://deadline.com/2023/10/writers-strike-deal-approved-ratification-vote-1235567930/

[dostep: 18.11.2023 1.].

Summary of the 2023 WGA MBA, https://www.wga.org/contracts/contracts/mba/summary-

of-the-2023-wga-mba [dostep: 18.11.2023 r.].

42 Ibidem.

3 Summary of the 2023 WGA MBA, op. cit.

4 Ibidem.

4 Ibidem.

41

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Problematyka wykorzystania sztucznej inteligencji w branzy artystycznej... 83

Z momentem zakonczenia strajku scenarzystow w dalszym ciggu trwat jednak
rozpoczety 14 lipca 2023 r. strajk aktorow, zrzeszonych w ramach SAG-AFTRA.
ScenarzysSci zapowiedzieli, ze pomimo ratyfikowania nowej umowy, nadal beda
solidarnie pikietowa¢ razem z aktorami do momentu zakonczenia ich strajku®’.
W wydanym 17 lipca 2023 r. o§wiadczeniu SAG-AFTRA podnidst postulat ko-
niecznosci ochrony wizerunku i wystgpien aktorow w celu zapobiezenia ich zastg-
pienia przez sztuczng inteligencje*®. Domaga si¢ on kompleksowego uregulowania
zasad udzielania zgody na wykorzystanie wizerunku lub modyfikacj¢ wystapienia
aktora w oparciu o sztuczng inteligencje oraz zwigzanego z tym wynagrodzenia®.
Podkreslono, ze AMPTP z kolei chcialoby dokonywaé skanowania wizerunku
statystow oraz wykorzystywania go pdzniej do dowolnych celow w zamian
za zaptate rownowazng 0,5 dnia czasu pracy, jak rowniez chcialoby mie¢ mozli-
wos¢ dokonywania zmian w dialogach, tworzenia nowych scen przy wykorzysta-
niu sztucznej inteligencji oraz wykorzystywac¢ ich wizerunek i wystgpienia do jej
trenowania bez zgody aktorow oraz stosownego wynagrodzenia®. Tego samego
dnia AMPTP opublikowato o$wiadczenie, w ktorym stwierdzono, ze SAG-AFTRA
odrzucit propozycje umowy, ktéra m.in. okreslata wymodg uzyskania od aktora
zgody na dokonywanie zmian w jego wystapieniu oraz wykorzystanie jego wize-
runku w celu kreowania cyfrowych podobizn przy pomocy sztucznej inteligencji’'.

Strajk aktoréw zakonczyt si¢ 9 listopada 2023 r. ratyfikacjg przez komitet negocja-
cyjny wynegocjowanej umowy>2. 13 listopada 2023 r. opublikowano szczegoty zawar-
tych postanowien umownych®>. Do najwazniejszych ustalen dot. wykorzystania
sztucznej inteligencji naleza: zdefiniowanie i rozr6znienie na poszczegdlne rodzaje
wykorzystywanych cyfrowych podobizn aktoréw, konieczno$¢ kazdorazowego

4 Hollywood actors join writers on strike: ‘There’s a lot of bitterness and mistrust’,

https://www.cnbc.com/2023/07/14/why-hollywood-actors-sag-aftra-are-on-strike.html

[dostep: 18.11.2023 1.].

The actors' union will strike alongside..., op. cit.

“® SAG-AFTRA  Negotiations  Status as of  7/13/23,  https://www.sagaftra.org/
files/sa_documents/SAG-AFTRA Negotiations Status 7 13 23.pdf [dostep: 18.11.2023 r.],
s. 1.

4 Ibidem, s. 1

0 Ibidem, s. 2

S Statement from the Alliance of Motion Picture and Television Producers,

https://s3.documentcloud.org/documents/23879629/amtptp-sag-aftra-717.pdf

[dostep: 18.11.2023 1.].

SAG-AFTRA National Board Approves Tentative Agreement, Recommends Ratification

of 2023 TV/Theatrical Contracts, https://www.sagaftra.org/sag-aftra-national-

board-approves-tentative-agreement-recommends-ratification-2023-tvtheatrical

[dostep: 18.11.2023 1.].

33 TV/ THEATRICAL CONTRACTS 2023 Summary of 2023 Tentative Successor
Agreement, https://www.sagaftra.org/files/sa_documents/TV-Theatrical 23 Summary
Agreement Final.pdf [dostep: 18.11.2023 r.].
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uzyskiwania od aktora zgody na kreacj¢ cyfrowej podobizny, jak rowniez postanowie-
nie, ze cyfrowa podobizna w ramach wyrazonej zgody bedzie mogla by¢ wykorzystana
tylko na potrzeby jednego projektu i za odpowiednim wynagrodzeniem finansowym?>.
Nalezy zwroci¢ uwage, ze cze$¢ postanowien umownych sformutowanych jest z wy-
korzystaniem okreslen nieostrych, jak np. ,,Strony uznajg istotng role wystepow ludz-
kich, w szczegolnosci w kontekscie ich znaczenia dla zatrudnienia w przemysle fil-
mowym™>. Pomimo tego, tre$¢ wynegocjowanej umowy uznawana jest za korzystna,
zarobwno w oficjalnych komunikatach®, jak i w opiniach ekspertow, ktore sg jednak
bardziej umiarkowane w tym wzgledzie®’.

Przebieg obu strajkow byl regularnie relacjonowany przez media, a opinia pu-
bliczna w wigkszo$ci popierata postulaty strajkujacych®®. Pewna cze$¢ najbardziej
rozpoznawalnych i najlepiej oplacanych aktorow w branzy wspierala finansowo
oba zwigzki zawodowe, przelewajac na rzecz organizacji charytatywnych, zajmu-
jacych si¢ pomocg finansowg dla strajkujacych $rodki pieni¢zne, by mogly one
wyplacaé strajkujagcym wynagrodzenie za czas strajku® . Z kolei piastujacy sta-
nowisko prezesa wytwoérni Disney Bob Iger okreslit w lipcu 2023 r. postulaty
strajkujacych jako nierealne®!, pomimo tego, ze wg szacunkowych wyliczeh reali-
zacja postulatow obu zwigzkow zawodowych kosztowataby ok. 450-600 min dola-
row rocznie®’, co stanowitoby niewielki tylko procent ogdlnych przychodow

3+ Ibidem, s. 1-5

55 Parties acknowledge the importance of human performance in motion pictures

and the potential impact on employment”

Tentative  Agreement Reached, https://www.sagaftra.org/tentative-agreement-reached

[dostep: 18.11.2023 1.].

Actors’ Al Protections Are a Step Forward, But There’s Reason to Worry,

https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/where-sag-aftra-deal-may-

miss-ai-protections-1235646988/ [dostep: 18.11.2023 1.].

Americans support strikes — until they affect their daily lives, https://edition.cnn.com/

2023/10/01/economy/stocks-week-ahead-strikes-sentiment/index.html [dostep: 18.11.2023 r.].

Oprah, Meryl Streep and more have donated at least $1 million to help

striking actors, https://www.npr.org/2023/08/02/1191667978/sag-aftra-foundation-donations

[dostep: 18.11.2023 r.].

0 JJ. Abrams, Shonda Rhimes and Adam McKay Lead Donations for $1.7 Million Strike
Relief Fund, https://www.thewrap.com/wga-strike-relief-entertainment-community-fund/
[dostep: 18.11.2023 1.].

81 Disney CEO Bob Iger Says Writers and Actors Are Not Being ‘Realistic’ With Strikes: *
1t’s Very Disturbing to Me’, https://variety.com/2023/tv/news/bob-iger-writers-actors-strike-
disney-ceo-1235669169/ [dostep: 18.11.2023 r.].

2 Annual Cost of SAG-AFTRA, DGA, WGA Contracts May Be $450M-3600M a Year, Moody’s
Estimates, https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/hollywood-strike-wall-
street-analysts-assess-losers-costs-1235535871/ [dostep: 18.11.2023 r.].
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wytworni®, z kolei sam Iger pobiera rocznie wynagrodzenie wynoszace 27 milio-
noéw dolarow®. Zaznaczy¢ takze nalezy, ze podczas strajkow odnotowane zostaly
incydenty, jak np. wyciecie drzew znajdujgcych sie przed siedzibg wytworni
NBCUniversal, ktore zapewniaty cien strajkujagcym w obliczu wysokich letnich
temperatur, co zostalo uznane jako wyraz ztej woli wytworni 1 probe wplywania
na strajkujacych®.

Deklaracje¢ poparcia dla strajkow wyrazat takze prezydent Stanéw Zjednoczo-
nych Joe Biden®, ktory wydal rozporzgdzenie wykonawcze w sprawie bezpiecznej
i godnej zaufania sztucznej inteligencji (Executive Order on Safe, Secure,
and Trustworthy Artificial Intelligence)®’, deklarujace m.in. wprowadzenie stan-
dardéw, majacych na celu wykrywanie oszustw dokonywanych z wykorzystaniem
sztucznej inteligencji, jak chociazby opracowanie przez Departament Handlu wy-
tycznych dotyczacych uwierzytelniania tresci i znakowania wodnego, w celu wy-
raznego oznaczania tre$ci generowanych przez sztuczng inteligencje®®. Zapowiada
w nim réwniez opracowanie zasad i praktyk, majacych na celu maksymalizowanie
korzysci dla pracownikow w zwigzku z wykorzystaniem sztucznej inteligencji
w obszarach, takich jak: przenoszenie stanowisk pracy, standardy pracy, rdwnos¢,
zdrowie 1 bezpieczenstwo w miejscu pracy, czy zbieranie danych, co ma zapobiec
zanizaniu przez pracodawcoéw wynagrodzen przyznawanych pracownikom, nieko-
rzystnym dla pracownika ocenom wnioskdw o podjecie pracy, czy wplywaniu
na zdolno$¢ pracownikow do zrzeszania si¢ w organizacje zwigzkowe®. Przedmio-
towy akt normatywny uznaje si¢ za pierwsza regulacj¢ sztucznej inteligencji,
aczkolwiek nie kompleksowa’’.

8 Studio Unit Profit Report: Paramount Jets Ahead In Year-to-Year Gains,

https://www.hollywoodreporter.com/business/business-news/studio-profit-paramount-

warner-bros-universal-1235354279/ [dostep: 18.11.2023 r.].

Disney CEO Bob Iger Says..., op. cit.

Hollywood strike: Actors and writers accuse NBCUniversal of turning up heat with tree

row, https://www.bbc.co.uk/news/entertainment-arts-66255244 [dostep: 18.11.2023 r.].

8 President Biden, Bernie Sanders Support SAG Strike, https://www.vanityfair.com/
hollywood/2023/07/president-biden-bernie-sanders-support-sag-strike [dostep: 18.11.2023 r.].

87 FACT SHEET: President Biden Issues Executive Order on Safe, Secure, and Trustwor-
thy Artificial Intelligence, https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-
releases/2023/10/30/fact-sheet-president-biden-issues-executive-order-on-safe-secure-
and-trustworthy-artificial-intelligence/ [dostep: 18.11.2023 r.].

8 Ibidem.

% Ibidem.

0 Stany  Zjednoczone  regulujq  sztuczng  inteligencje.  Nie sq  jedyne,
https://panoptykon.org/stany-zjednoczone-reguluja-sztuczna-inteligencje-nie-sa-jedyne
[dostep: 18.11.2023 r.].
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3. PERSPEKTYWA WYKORZYSTANIA SZTUCZNEJ INTELIGENCJI
W BRANZY ZAWODOW ARTYSTYCZNYCH W POLSCE

Zauwazy¢ nalezy, ze na chwile obecng w Polsce problematyka wykorzystania
sztucznej inteligencji w branzy zawodow artystycznych nie jest uregulowana
w aktualnym porzadku prawnym. Zgodnie z art. 8 ustawy o prawie autorskim
i prawach pokrewnych’' podmiotem praw autorskich moze by¢ wylgcznie tworca.
Zgodnie z przyjeta wykladnig tego przepisu za tworce uznaje si¢ wylgcznie osobe
fizyczna, wskazujac ze nie moze by¢ tworcg maszyna, np. komputer, przy pomocy
ktorego powstaje grafika czy muzyka komputerowa, poniewaz maszyna nie moze
by¢ podmiotem praw i obowigzkow’2. Wobec tego nie sposob na gruncie obecnie
obowigzujacych przepisOw prawa polskiego uzna¢, ze zachodzi mozliwosc,
by tworca w rozumieniu przytoczonego przepisu byta sztuczna inteligencja.

Na gruncie prawa Unii Europejskiej, 21 kwietnia 2021 r. opublikowany zostat
wniosek rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajgcego zhar-
monizowane przepisy dotyczace sztucznej inteligencji (akt w sprawie sztucznej
inteligencji) i zmieniajace niektore akty ustawodawcze Unii’?. Glownym jego ce-
lem jest zapewnienie nalezytego funkcjonowania rynku wewnetrznego poprzez
okreslenie zharmonizowanych przepisow dotyczacych w szczegolnosci opracowy-
wania, wprowadzania do obrotu w Unii i wykorzystywania produktéow i ustug
opartych na wykorzystaniu technologii Al lub stanowigcych samodzielne systemy
sztucznej inteligencji’®. Projekt ten okresla definicje, zakazane praktyki w zakresie
sztucznej inteligencji, wprowadza i okresla kategorie sposobow stosowania sztucz-
nej inteligencji oraz dotyczace ich wymogi, obowiazki w zakresie przejrzystosci
w odniesieniu do okreSlonych systemdw sztucznej inteligencji’; okreSla takze
ustanowienie Europejskiej Rady ds. Sztucznej Inteligencji, ktéra ma utatwiac
sprawne, skuteczne i zharmonizowane wdrazanie rozporzadzenia, przyczyniajgc
si¢ do skutecznej wspotpracy krajowych organdéw nadzorczych i Komisji oraz shu-
zac Komisji radg i wiedzg fachowg’™. Leszek Tasiemski, ekspert ds. cyberbezpie-
czenstwa, zauwaza, ze: ,,Al Act to pierwsze kompleksowe prawo dotyczqce sztucz-
nej inteligencji i zdecydowanie krok w dobrym kierunku. Wyrazne wskazanie kate-
gorii zastosowan Al i tych obszarow, w ktorych sztuczna inteligencja nie moze by¢

7l Ustawa z dnia 4 lutego 1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (t.j. Dz. U.

22022 r. poz. 2509 z p6zn. zm.).
2 E. Ferenc-Szydelko (red.), komentarz do art. 8, podrozdziat I, Nb 1 i 2 [w:] Ustawa
o prawie autorskim i prawach pokrewnych. Komentarz, Warszawa 2021, Legalis
3 Wniosek rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajgcego
zharmonizowane przepisy dotyczqce sztucznej inteligencji (akt w sprawie sztucznej
inteligencji) i zmieniajgce niektore akty ustawodawcze Unii, Document 52021PC0206,
COM/2021/206  final, https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:e0649735-
a372-11eb-9585-01aa75ed71a1.0012.02/DOC _1&format=PDF [dostep: 18.11.2023 r.].
Whiosek rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady..., op. cit., s. 7
> Ibidem.
76 Ibidem, s. 18.
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uzywana, nalozy na firmy techniczne ramy prawne, do ktorych bedq musiatly
sig stosowa¢. Takie podejscie pomoze powstrzymywac rozwijanie Al w obszarach,
ktore mogq by¢ szkodliwe dla poszczegolnych uzytkownikow oraz catego spole-
czenstwa, ale jednoczesnie kuszqg mozliwoscig uzyskania duzego i szybkiego przy-
chodu. W czasach, gdy firmy nieustannie szukajg nowych zrodel zysku, naiwne
byloby oczekiwanie, ze bedq same ograniczaly sie w sytuacji, gdy konkurencja
na rynku jest coraz bardziej zacieta™’.

25 kwietnia 2023 r. Gildia Scenarzystow Polskich w serwisie Facebook opubli-
kowata o$wiadczenie, w ktorym wystosowala apel do wielu podmiotow, w tym
tworcow SI, wlascicieli platform streamingowych, czy politykow do wspolnego
dialogu w celu uregulowania funkcjonowania generatywnej sztucznej inteligencji,
wskazujac ze jej wykorzystanie wiaze si¢ z korzySciami, jak i zagrozeniami’®,
Stwierdzono, ze jej funkcjonowanie nie powinno odbywac si¢ kosztem tworcow,
lecz powinna stanowi¢ ona dla nich wsparcie”. Jednym ze wskazanych postulatow
jest takze wprowadzenie okresowego zawieszenia mozliwo$ci udostgpniania wy-
tworow kultury, w tym scenariuszy, do celow trenowania sztucznej inteligencji,
dopoki kwestia ta nie zostanie odpowiednio uregulowana oraz obowigzek oznacza-
nia utwor6w powstatych przy uzyciu sztucznej inteligencji*®. Podniesiono takze
koniecznos$¢ stworzenia odpowiednich mechanizmoéw blokujacych nieuprawnione
korzystanie z dziet tworcow, a takze do stworzenia systemu rekompensat dla twor-
cow z tytulu wykorzystywania ich dziet przez modele sztucznej inteligencji kreuja-
ce nowe tresci®!.

Oswiadczenie Gildii Scenarzystéw Polskich i jego postulaty poparta m.in. Sek-
cja Dubbingu Zwigzku Artystow Scen Polskich, ktora w serwisie Facebook opu-
blikowata wiadomos¢, w ktorej informuje, ze ,,0becnie jej dziatalnos¢ skupia
sie wokol ochrony glosow aktorow”, jednak widzi potrzebe ,,rozwigzan systemo-
wych, ktore ochronig prawa autorskie wszystkich grup zawodowych zrzeszajgcych
srodowiska artystyczne i tworcze — a to wymaga wspolnego, skoordynowanego
dzialania™.

4 sierpnia 2023 r. przedstawiciele polskiego srodowiska filmowego, reprezentujacy
tworcow, aktorow 1 producentéw opublikowali pismo zaadresowane do premiera

" Al Act — co da nam regulacja UE dotyczqca sztucznej inteligencji?, https://economista.pl/ai-

act-co-da-nam-regulacja-ue-dotyczaca-sztucznej-inteligencji/ [dostep: 18.11.2023 r.].

Oswiadczenie Gildii Scenarzystow Polskich w sprawie powstawania i rozwoju

modeli sztucznej inteligencji, https://www.facebook.com/photo.php?tbid=699818655277883

&set=a.543138344279249&type=3 &ref=embed post [dostep: 18.11.2023 r.].

7 Ibidem.

80 Ibidem.

81 Ibidem.

82 Post w serwisie Facebook ZASP — Sekcja Dubbingu, https://www.facebook.com/
ZASP.Dubbing/posts/pfbid02PEFgFsLKduVnHfVgRB8KqsUM7xz9iU7V15zAx2mbEGX8
22XE1AHdRfDIXYwyg5871 [dostep: 18.11.2023 r.].
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Mateusza Morawieckiego, w ktérym podnosza zadanie przyspieszenia prac legisla-
cyjnych nad projektem ustawy nowelizujacym ustawe o prawie autorskim
i prawach pokrewnych®, bedacym wdrozeniem dwoch dyrektyw Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady UE, ktory ma na celu m.in. zapewnienie godziwego wynagrodze-
nia tworcom i wykonawcom poprzez wprowadzenie dodatkowego wynagrodzenia
dla tworcow 1 wykonawcoéw utworu audiowizualnego oraz wykonawcow utworu
muzycznego i stlowno-muzycznego z tytulu ich udostgpniania w Internecie®.
W odniesieniu do sztucznej inteligencji, sygnatariusze listu zarzucajg ministrowi
cyfryzacji Januszowi Cieszynskiemu negowanie potrzeby wprowadzenia regulacji
dotyczacych sztucznej inteligencji, ktorych brak wg nich moze doprowadzi¢ m.in.
do pozyskiwania danych osobowych na niewyobrazalng dotychczas skale oraz
zagraza tez wszystkim przemystom kultury opartym na wlasnosci intelektualnej®.

W wypowiedzi dla serwisu OKO.press Elzbieta Futera-Jedrzejewska, aktorka
i rezyserka dubbingowa, stwierdza, ze w Polsce dochodzi juz do zjawiska wyko-
rzystania sztucznej inteligencji w przygotowywaniu dubbingu. Mowi ona: ,,Jeden
z kolegow sprzedat swoj glos. Jest teraz w reklamach, wszedzie. Ja stysze, kiedy
mowi on, a kiedy komputer, ale dla nieostuchanej osoby pewnie nie ma roéznicy”.
Stwierdza takze, ze w $rodowisku tworcow polskiego dubbingu odczuwa
si¢, ze producenci coraz bardziej daza do ograniczenia udziatu cztowieka przy pro-
dukcji dubbingu, szczegdlnie w obszarze ttumaczenia®’. Oparcie na sztucznej inte-
ligencji wg tworcow dubbingowych spowodowatoby jednak, ze dubbing stalby
sie znacznie mniej naturalny i kreatywnie przygotowany®®.

PODSUMOWANIE

Konkludujac, zauwazy¢ nalezy, ze stopien wykorzystania sztucznej inteligencji
w branzy zawoddw artystycznych nieustannie wzrasta, bedac jednoczesnie coraz
bardziej zaawansowanym. Zwigzanych jest z tym szereg korzysci, jak rowniez
zagrozen, co przedstawione zostato przede wszystkim z perspektywy majacych
miejsce w 2023 r. strajkow scenarzystow i aktorow, albowiem ich konsekwencje
w istotnym stopniu mogg wplywaé na tendencje ustawodawcze, orzecznicze

8 Polscy  filmowcy majq dosé. Napisali  stanowczy list do  Premiera,

https://zapa.org.pl/aktualnosci/polscy-filmowcy-maja-dosc-napisali-stanowczy-list-do-
premiera [dostep: 18.11.2023 r.].

Projekt ustawy o zmianie ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych oraz
niektorych innych ustaw, https://www.gov.pl/web/premier/projekt-ustawy-o-zmianie-
ustawy-o-prawie-autorskim-i-prawach-pokrewnych-oraz-niektorych-innych-ustaw?2
[dostep: 18.11.2023 1.].

Polscy filmowcy..., op. cit.

Czy nastgpny Shrek. .. op. cit.

8 Tbidem.

8 Ibidem.
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oraz praktyczne rozwigzania problematyki wykorzystania sztucznej inteligencji
w tej branzy gospodarczej.

Na gruncie polskiego ustawodawstwa omawiana problematyka nie znajduje
odzwierciedlenia w powszechnie obowiazujacych przepisach prawa, cho¢ wydaje
si¢ to zasadne, majac na wzgledzie przedstawione wypowiedzi przedstawicieli
praktyki oraz wykazane obszary, w ktorych dochodzi¢ moze do sytuacji godzacych
w sytuacje pracownikow omawianych branz na rynku pracy. Wobec tego w ramach
wnioskow de lege ferenda nalezy postulowa¢ o wprowadzenie do polskiego po-
rzadku prawnego przepiséw regulujacych przedmiotowa problematyke.
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THE ISSUE OF USING ARTIFICIAL INTELLIGENCE IN
THE ARTISTIC INDUSTRY BASED ON THE SPECIFIC
EXAMPLE OF SCREENWRITERS' AND ACTORS'
STRIKES IN THE UNITED STATES

Abstract

The article presents and assesses the issue of using artificial intelligence
in the artistic industry. The analysis presents the benefits associated with its use
in this area, as well as the threats that may occur. This issue was discussed based
on the statements of representatives of science and practice, including business,
politics and artistic professions. The author described the issue of the actors
and screenwriters' strike in the United States and also analyzed the issues
of the article in the context of the situation in Poland.

Keywords: copyright law, artificial intelligence, artistic industry, machine learn-
ing, labor disputes.

Studia Ekonomiczne i Prawne 4/2023



Zeszyty Naukowe Wydziatu Ekonomii i Finansow

Uniwersytet Radomski im. Kazimierza Putaskiego

Studia Ekonomiczne, Prawne i Administracyjne
Zeszyt 4 (2023)

DOI https://doi.org/10.24136/sepia.2023.022

Klaudia Drabik!, Kamila Kozdra?, Karolina Ku$mierczyk®, Karina Piechota*

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI I ICH ANALIZA
NA PRZYKLEADZIE WYBRANEGO
PRZEDSIEBIORSTWA

Streszczenie

W artykule omowiono podstawowe pojecia dotyczgce rentownosci oraz przedsta-
wiono rozwazania dotyczgce istoty tego pojecia. W poszczegolnych czesciach artykutu
przedstawiono teoretyczny aspekt rentownosci, sposob obliczania okreslonych wskazni-
kow rentownosci oraz ukazano dane dotyczqce przedsiebiorstwa. Dokonano rowniez
analizy rentownosci przedsiebiorstwa Dino S.A. w latach 2020-2022.

Celem artykutu jest proba wyjasnienia pojecia rentownosci, a takze przedstawienie
poszczegolnych wskaznikow rentownosci na przyktadzie wybranego przedsigbiorstwa.
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Przedsigbiorstwa okreslaja cele, ktore realizuja, aby utrzyma¢ wysoka pozycje
na rynku. W praktyce gtdwnym zadaniem przedsi¢biorstw jest pomnazanie kapitatu
wlascicieli. Podstawowym miernikiem sytuacji finansowej przedsiebiorstw jest ren-
towno$¢, okreslana réwniez jako zyskownos¢, ktora oznacza stosunek uzyskanych
zyskoéw do poniesionych naktadow. Miernikami, ktére pomagaja w okresleniu zy-
skownosci przedsicbiorstwa sg wskazniki rentownosci.
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Rentownos¢ jest jednym z podstawowych narzedzi, ktore pozwala zbada¢ zdol-
no$¢ poszczegodlnych sktadnikow aktywow i pasywow do generowania zysku.
Na wynik wskaznikow rentowno$ci ma wptyw wiele wewnetrznych oraz zewngtrz-
nych czynnikow. Wszystkie mierniki, a takze czynniki je ksztaltujagce tworzg analiz¢
rentownosci, ktora prezentuje sytuacje finansowa przedsigbiorstw.

Celem artykutu jest proba wyjasnienia pojecia rentownosci, a takze przedstawie-
nie poszczegdlnych wskaznikéw rentownosci na przyktadzie wybranego przedsie-
biorstwa. Artykut sktada si¢ z czgsci teoretycznej, ktora prezentuje spojrzenie roz-
nych autoréw na pojecie rentownosci, a takze przedstawia jego istote. Druga czgsé
artykutu zawiera informacje o miernikach rentownosci i ukazuje wzory wykorzysty-
wane w analizie sytuacji finansowej. Ostatnia cze$¢ artykutu to charakterystyka wy-
branej spotki oraz ocena rentownosci przedsigbiorstwa wykonana na podstawie da-
nych finansowych spotki akcyjnej Dino z lat 2020-2022.

1. RENTOWNOSC
1.1. Pojecie i istota rentownosci
W literaturze ekonomicznej mozna spotkac si¢ z wieloma poje¢ciami rentownosci,
ktore sg roznie rozumiane i definiowane. Zazwyczaj jednak rentownos¢ jest okre-
slana jako dochodowos¢ 1 jest parametrem odzwierciedlajacym efektywnos$¢ wyko-
rzystania przez podmiot gospodarczy posiadanych réznorodnych zasobow.
Ten aspekt finansowy jest ustalany na podstawie réznych wskaznikow. Tworzenie
wskaznikéw rentownosci polega na porownywaniu osiggnietych korzysci do ponie-
sionych w tym celu naktadow. Wszystkie wskazniki rentownosci, ktére mozna zna-
lez¢ w literaturze, opieraja si¢ na relacji mi¢dzy osiggnietymi efektami a poniesio-
nymi naktadami (Sierpinska, Jachna, 2017, s. 83).
Poszczegolne definicje rentownosci ukazujg rozne jej cechy oraz sposoby
postrzegania:
e Rentownos¢ jako relatywna wielkos¢ wyniku finansowego przedsigbiorstwa
wskazujaca na oplacalnosc¢ jego gospodarowania (Burzym, 1984, s. 117);
e Rentowno$¢ oznacza osigganie nadwyzki przychodéw nad kosztami przedsie-
biorstwa (Skowronek-Mielczarek, Leszczynski, 2008, s. 192);
e Rentowno$¢ odzwierciedla w najbardziej syntetycznej formie efektywnosé
gospodarowania w przedsigbiorstwie (Sierpinska, Jachna, 2017, s. 195);
e Rentowno$¢ to zdolno§¢ przedsigbiorstwa do generowania zysku,
czyli do osiagania przychodéw przewyzszajacych koszty ich uzyskania
(Gabrusewicz, 2019, s. 234).

W codziennym uzyciu, zwlaszcza w praktyce ekonomicznej, rentowno$¢ zazwy-
czaj jest utozsamiana z wynikiem finansowym, zwlaszcza z osigganiem zysku.
Gdy ekonomi$ci mowig o przedsigbiorstwach rentownych, majg na mysli firmy,
ktore odnosza zyski. Z kolei firmy uznawane za nierentowne to te, ktore generuja
straty. W praktyce ekonomicznej rentownos¢ czesto jest pojmowana jako zdolnos¢
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przedsicbiorstwa do przynoszenia zyskow w kontekscie oceny jego ogélnej efek-
tywnosci (Stepien, 2013, s. 104).

Biorac pod uwage potrzebe precyzyjnego zdefiniowania pojecia rentownosci,
uzasadnione jest siggni¢cie zar6wno do etymologii tego terminu, jak i do zrozumie-
nia jego znaczenia i celu, jakie to pojecie ma spelnia¢. Warto zaznaczy¢, ze stowo
,rentownos$¢” wywodzi si¢ od terminu ,,renta”, ktéry odnosi si¢ do zysku, dochodu
lub procentu od kapitatu, od ktorego odsetki stanowig zysk, a ktory powstaje w wy-
niku udostepniania kapitatu na ustalonych warunkach, ktore sg niezalezne od efek-
tywnosci jego wykorzystania. Jednakze, rentowno$¢ firmy wynika z zestawienia ka-
pitatu i pracy zwigzanej z jego wykorzystaniem (Gabriel, Olzacka 2018, s. 297).
To pojecie nie odnosi si¢ wylgcznie do samej wartosci korzysci, ale raczej opisuje
korzysci w kontekscie poniesionych naktadow. Innymi stowy, jest to sposob mierze-
nia korzysci w relacji do naktaddéw lub inwestycji — wyraza, jak efektywnie uzyskane
korzysci ksztaltujg si¢ w odniesieniu do poniesionych kosztow czy zainwestowa-
nego kapitatu.

Wazno$¢ rentownosci dla dzisiejszych firm sprawia, ze kluczowe jest jej badanie
oraz ocena. Badanie rentowno$ci pomaga zrozumie¢ korzysci ptynace z prowadze-
nia biznesu. Jest uwazane za najistotniejszg z analiz, poniewaz:

e Okresla funkcje celu przedsiebiorstwa, ktdra powinna by¢ zgodna z innymi ob-

szarami dziatalno$ci, np. ptynnoscia finansowsa czy sprawnos$cig zarzadzania;

e Pozwala na wskazanie czynnikow, ktore pozytywnie wptywaja na warto$¢ przed-

sigbiorstwa;

e Pomaga oszacowaé stopien pomnazania kapitalu wihascicieli (Wedzki, 2019,

s. 426).

Analizujac rentowno$¢ w kontekscie wyniku finansowego czy zysku, warto zau-
wazy¢, ze zysk (dodatni wynik finansowy) jedynie informuje o koncowym rezultacie
danej dziatalnosci lub przedsigwzigcia. Stanowi on pewnego rodzaju wstgpng miare
optacalnosci danego zjawiska, natomiast rentowno$¢ umozliwia ocen¢ stopnia efek-
tywnosci tego dzialania czy przedsiewziecia. Samo oszacowanie zysku nie precyzuje
doktadnie skali tej efektywnosci, poniewaz, odniesione do roznych wielkosci zaan-
gazowanych kapitatdéw, moze sugerowac zupelnie odmienny poziom efektywnosci
(Gabrusewicz, 2005, s. 231).

Rentownos¢ jest proporcjonalng miarg wyniku finansowego przedsigbiorstwa
w odniesieniu do innych kluczowych wskaznikow, takich jak kapitat wlasny, zasoby
czy przychody, co odzwierciedla skuteczno$¢ zarzgdzania. Tak sformutowana defi-
nicja rentownos$ci wydaje si¢ w pelni objasniac istote tego zjawiska oraz okresla¢
ogblny sposob pomiaru uzyskanej rentownosci. Przez zyskowno$¢ nalezy rozumie¢
rentownos$¢ bedaca relatywng wielko$cig zysku (dodatniego wyniku finansowego)
do innych podstaw obliczeniowych, natomiast deficytowos¢ nalezy utozsamiac z re-
latywng wielko$cig straty (ujemnego wyniku finansowego) do innych podstaw obli-
czeniowych (Stepien, 2013, s. 10).
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1.2. Miary rentownosci

Istnieje kilka wskaznikéw finansowych, ktére okazujg si¢ bardzo pomocne
w przypadku oceny rentowno$ci danego podmiotu. Mozna z nich wyroznié trzy pod-
stawowe:

e rentownos¢ sprzedazy netto (ROS),

o rentownos¢ kapitalow wlasnych (ROE),

e rentownos¢ aktywow (ROA).

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto jest jednym z najczesciej stosowanych
wskaznikéw. Oblicza si¢ go jako stosunek zysku netto do sprzedazy netto. Zysk
netto rozumiany tu jest jako réznic¢ pomigdzy przychodami ogotem a kosztami uzy-
skania tego przychodu. Sprzedaz netto jest natomiast przychodem za sprzedane
wszelkie materialy, wyroby gotowe czy tez ustugi pomniejszone o podatek VAT.
Poprzez wskaznik rentownosci sprzedazy netto dowiadujemy sie, jaki procent zysku
netto przynosi dana warto$¢ sprzedazy. Wyzsza wartos¢ tego wskaznika oznacza
lepszy poziom zarzadzania przedsi¢biorstwem w zakresie poziomu ryzyka oraz ceny
jednostkowej sprzedazy (Majewska, Pacuta, 2016, s. 208-209). Opisuje¢ si¢ go naste-
pujacym wzorem:

zysk netto

rentowno$¢ sprzedazy netto (ROS) =
p Y ( ) sprzedaz netto

Drugim wyroznionym wskaznikiem jest rentowno$¢ kapitalow wlasnych.
Jest to wskaznik bardzo istotny z punktu widzenia potencjalnego inwestora.
Obliczany jest jako stosunek zysku netto do stanu kapitatu wiasnego przedsigbior-
stwa. Okresla on, jaka jest rentownos$¢ kapitalu wlasnego, czyli wyznacza stope
zwrotu. Im wyzsza jest warto$¢ wskaznika, tym oznacza to lepsza zdolno$¢ w gene-
rowaniu zysku. Nie zaleca si¢ jednak, aby zostal wykorzystany do porownywania
przedsiebiorstw o réznych dzwigniach finansowych (Majewska, Pacuta, 2016,
s. 209). Wyraza si¢ go wzorem:

zysk netto

rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) = kapital wiasny

Ostatnim podstawowym wskaznikiem jest rentowno$¢ aktywéw. Informuje
o tym, jaka jest efektywnos$¢ w gospodarowaniu aktywami. Opisuje si¢ go jako sto-
sunek zysku netto do aktywow ogotem. Wskaznik ten pokazuje wigc wielkos¢ zy-
sku, ktdra przypada na warto$¢ zaangazowania majatku przedsigbiorstwa. Im wyz-
szg warto$¢ przyjmuje wskaznik, tym lepsza jest kondycja finansowa danego pod-
miotu. Stanowi to wigc wazng informacj¢ z punktu widzenia instytucji finansowych
(Misztal, 2015, s. 224). Wartos¢ wskaznika okreslana jest wzorem:
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zysk netto

rentowno$¢ aktywow (ROA) = -
aktywa ogétem

W poglebionej analizie rentownosci okresla si¢ efektywno$¢ gospodarowania po-
szczegblnymi grupami aktywow przedsigbiorstwa, czyli aktywami trwalymi i obro-
towymi. Wskaznik rotacji sSrodkdéw trwatych jest to jeden ze wskaznikéw sprawnosci
zarzadzania aktywami firmy stuzacy do okreslenia efektywno$ci uzywania przez
przedsigbiorstwo majatku, czyli stopienia generowania przychodéw przez Srodki
trwalte. Uzycie tego wskaznika przydatne jest do oceny przedsigbiorstw o wysokim
udziale srodkow trwatych w majatku. W przypadku gdy firma posiada stary, juz za-
mortyzowany majatek trwaty wartos¢ wskaznika begdzie zawyzona. Definiuje si¢ go
jako iloraz wielkosci sprzedazy do srodkow trwatych netto, czyli po amortyzacji.

zysk netto

rentownos$¢ aktywéw trwatych =
aktywa trwate

Wskaznik rotacji aktywow obrotowych okresla to jak szybki jest obrot aktywow
czynnych przedsigbiorstwa. Im wyzsza jest jego warto$¢, tym bardziej wykorzysty-
wany jest majgtek obrotowy. Wskaznik ten ma znaczenie w przedsigbiorstwach,
ktére uznajg ten majatek jako zasob majatkowy firmy.

zysk netto

rentowno$¢ aktywéw obrotowych =
aktywa obrotowe

2. ANALIZA RENTOWNOSCI

2.1. Charakterystyka przedsiebiorstwa DINO S.A.

Dino to ogolnopolska sie¢ $redniej wielkosci supermarketéw zlokalizowanych
w poblizu miejsc zamieszkania klientow. Spotka jest jedng z najszybciej rozwijajg-
cych sig¢ sieci pod wzgledem liczby sklepow oraz wartosci sprzedazy na rynku han-
dlu detalicznego artykutami spozywczymi.

Pierwszy sklep pod marka Supermarket Dino powstal w wojewodztwie wielko-
polski w 1999 roku, towarzyszyta mu idea marketow “najblizej ciebie”.

Na dzien 30 wrzes$nia 2023 roku sie¢ Dino tworzylto 2 340 sklepow. Dino posiada
wieloletnie doswiadczenie w zakresie otwierania nowych sklepow, w okresie trzech
lat do 2023 roku zwigkszyta liczbe sklepow o 969. Dino skupia si¢ na szybkim roz-
woju swojej sieci, konsekwentnie wyszukujgc miejsc na nowe lokalizacje.

Strategia przedsigbiorstwa opiera si¢ na wystandaryzowanym projekcie sklepu
zaopatrywanego kazdego dnia tygodnia w produkty $wieze oraz dysponujgcymi
miejscami parkingowymi dla klientéw. Sklep posiada w swojej ofercie okoto
5 tysigcy pozycji asortymentowych w wigkszosci produktow znanych marek
oraz posiada stoisko migsne z obstuga. Dino Polska bierze pod uwage wplyw przed-
siebiorstwa na klimat oraz wptyw klimatu na obrany przez Dino model biznesowy.
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Oszczedne i racjonalne gospodarowanie zasobami naturalnymi jest wpisane w kul-
ture organizacyjng Spoéiki, a realizowana strategia za cel stawia stopniowe ograni-
czanie wplywu dziatalnosci Grupy Dino na srodowisko naturalne.

2.2. Dane finansowe za lata 2020-2022
W tabeli ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe spoiki akcyjnej Dino
z lat 2020-2022 niezbe¢dne do dokonania oceny rentownosci przedsi¢biorstwa.

Tabela 1. Wybrane dane finansowe z lat 2020-2022

Wyszczegolnienie 2020 2021 2022
Przychody ze sprzedazy 10 115 839 13339312 19 764 769
Zysk netto 468 036 591217 894 586
Kapital wlasny 1716 207 2307 424 3202010
Aktywa trwale 3424928 4480 034 5454 529
Aktywa obrotowe 1 562 906 2084 410 2 847 282
Aktywa razem 4 987 834 6 564 444 8301 811

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych Dino S.A.

Analizujac dane przedstawione w tabeli 1 mozemy zauwazy¢ wzrost przychodow
ze sprzedazy o 9 648 930 zt z 10 115 839 zt w roku 2020 do 19 764 769 zi
w roku 2023. Wzrost ten w gldéwnym stopniu spowodowany byt zwigkszeniem skali
dziatalno$ci Dino poprzez wzrost liczby sklepdw oraz wzrost przychoddw ze sprze-
dazy w istniejacych sklepach na ktory wptynela wysoka inflacja cen zywnosci.

Zysk netto wzrost o 426 550 zt z 468 036 zt w roku 2020 do 894 586 zt
w roku 2022. Wzrost ten spowodowany byt zwickszeniem skali dziatalnos$ci spotki.

Kapitat wlasny w roku 2022 byt dodatni i wynosit 3 202 010 zt i wzrost w po-
rownaniu z rokiem 2020 o 1 485 803 zt.

Aktywa trwate wzrosty o 2 029 601 zt z 3 424 928 zt w 2020 roku do 5 454 529 zt
w 2023. Wzrost ten spowodowany jest rozwojem sieci sprzedazy oraz zwickszeniem
skali dziatalnosci poprzez rozpoczecie lub zamknigcie budowy nowych sklepéw Dino
1 centréw dystrybucji.

Aktywa obrotowe wzrosty o 1284 376 zt z 1 562 906 w roku 2020 do 2 847 282 zt
w roku 2023. Wzrost ten spowodowany byt zwigkszeniem zapasow co byto wynikiem
zwigkszenia skali dziatalnosci.

Na podstawie danych finansowych zauwazy¢ mozna wzrost zyskownosci spotki
Dino S.A. co przektada si¢ na wzrost rentownosci spotki w badanych latach.

2.3. Wskazniki rentownosci

Na wykresie ponizej przedstawiono poréwnanie poszczegdlnych wskaznikow
rentownosci spotki akcyjnej Dino w latach 2020-2022.
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Wykres 1. WskaZniki rentownosci aktywow
Zrbdlo: Opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych
przedsigbiorstwa Dino S.A

Wskazniki rentownosci nie majg zadnych wskazanych odgérmie poziomoéw zapew-
niajacych optymalng rentowno$¢, im przyjmuja one wicksze wartosci tym kondycja fi-
nansowa przedsi¢biorstwa jest lepsza. Wyniki nalezy poréwnywac z tymi uzyskanymi
w poprzednich okresach oraz z przecigtnymi wartosciami w danej branzy.

Pierwszym analizowanym wskaznikiem jest wskaznik rentownosci aktywow.
Wskaznik ten w latach 2020-2022 byt dodatni i1 przyjmowal nastgpujace wartos¢
9,38 %, 9,01%, 10,78%, co oznacza, ze przedsigbiorstwo generowato zysk. Z kazdej
ztotowki aktywow wypracowano zysk w 2020 roku 0,094 zt, w 2021 roku 0,090 zt
oraz w 2022 roku 0,11 zt. Srednia warto§¢ tego wskaznika w latach 2020-2022
w podobnych firmach wynosita odpowiednio 6,55 %, 9,35%, 8,87%, co oznacza,
ze wskaznik ROA w przedsigbiorstwie Dino S.A. w latach 2020 i 2022 przyjmowat
warto$ci wigksze od $redniej natomiast w roku 2021 byl on nizszy o 0,34%. Szcze-
gotowa analiza rentownosci aktywow prowadzi do podobnych wnioskow co analiza
wskaznika rentownosci ogotem. Wysokos¢ wskaznika rentownosci aktywow trwa-
tych w roku 2020 wynosi 13,67% w roku 2021 wynosi 13,20 % a w roku 2022 wy-
nosi 16,40 %. Wskaznik analizy rentowno$ci aktywow obrotowych w roku 2020
wynosi 29,95% w roku 2021 wynosi 28,36% a w roku 2022 wynosi 31,42%.
Mozemy zauwazy¢ duzy wzrost wskaznikow analizy aktywow w roku 2022 w sto-
sunku do roku 2021 co spowodowane jest naktadami inwestycyjnymi na rozwoj sieci
sprzedazy i zwigkszenie skali dziatalno$ci Dino S.A.

Wykres ponizej przedstawia poréwnanie wskaznikow rentownosci kapitatu wia-
snego i rentownosci sprzedazy spotki Dino S.A. w latach 2020-2022.
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Wykres 2. Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego i sprzedazy
Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych
przedsigbiorstwa Dino S.A.

Kolejnym wskaznikiem jest wskaznik rentownosci kapitalu wtasnego, ktory
oznacza stopg zwrotu z zaangazowanego przez wiascicieli kapitatu. Wartos¢ tego
wskaznika w latach 2020-2022 przyjmuje nastgpujace wartosci 27,27%, 25,26%,
27,94%. Wartos¢ tego wskaznika w firmach z branzy handlu detalicznego w latach
2020-2022 wynosita 15,56%, 22,45%, 21,87%, co oznacz, ze wskaznik przedsie-
biorstwa Dino S.A. w kazdym z badanych lat byt wyzszy od $redniej w sektorze
podobnych firm, co oznacza wyzszy od przecigtnego zwrot z inwestycji dokonywa-
nych przez wilascicieli przedsigbiorstwa.

Ostatnim wskaznikiem oceny rentownosci spotki jest wskaznik rentownosci
sprzedazy. Wskaznik rentownosci sprzedazy w latach 2020-2022 wynosit odpo-
wiednio 4,63 %, 4,43%, 4,53%. Srednia warto$¢ wskaznika rentownosci sprzedazy
w latach 2020-2022 w firmach z branzy handlu detalicznego wynosita odpowiednio
2,9%, 3,95%, 3,49%, co oznacza, ze wskaznik ROE w przedsigbiorstwie Dino S.A
znacznie przewyzsza §rednig warto$¢ wskaznika rentownos$ci sprzedazy w podob-
nych firmach co nalezy oceni¢ pozytywnie.

Wptyw na wysoko$¢ wskaznikéw rentownosci w badanych latach miata inflacja
cen towarow oraz polityka firmy, ktora w celu zamortyzowania skutkéw podwyzek
dla konsumentéw ograniczata wzrost cen sprzedazy i organizowala akcje promo-
cyjne co w roku 2021 doprowadzito do spadku wskaznikdéw rentownosci natomiast
wzrost sprzedazy i konkurencyjno$¢ na rynku doprowadzito do zwigkszenia sprze-
dazy i wzrostu wskaznikow rentownos$ci w roku 2022.
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Podsumowanie

Analiza rentownosci jest jednym z najwazniejszych narz¢dzi oceny dziatania
przedsigbiorstwa, gdyz stanowi oszacowanie stopnia pomnozenia kapitatu wiasci-
cieli oraz wyraza funkcje celu przedsicbiorstwa. Nalezy stwierdzi¢, ze rentowno$¢
przedsicbiorstwa jest konsekwencja przyjetej strategii rozwoju obejmujacej polityke
cen oraz kontrolg kosztow. Analiza rentownosci stuzy zarowno potrzebom biezacej
dziatalnosci przedsigbiorstw, jak i jej rozwojowi. Przedsiebiorstwo Dino S.A. mimo
silnej inflacji 1 zaktécen w tancuchu dostaw w roku 2021 utrzymuja wysoka dyscy-
pling kosztowa oraz prowadzi atrakcyjng polityke cenowa dla konsumentow,
co w polaczeniu z rozwojem sieci sklepow w Polsce oraz wickszg site zakupowa
prowadzi do poprawy rentownosci w kolejnych latach. Mimo spadku rentownosci
w roku 2021 sytuacje finansowa przedsigbiorstwa mozna oceni¢ pozytywnie
ze wzgledu na duzg efektywnos$¢ zarzadzania majatkiem, przewage konkurencyjna
spotki oraz zwigkszong efektywnos¢ zaangazowanych kapitatow wiasnych co prze-
ktada si¢ na mozliwosci uzyskania wigkszych dywidend oraz mozliwosci rozwoju
przedsigbiorstwa.

Wskazniki rentowno$ci omoéwione w powyzszym artykule, ich analiza oraz po-
réwnanie w latach na tle podmiotu Dino S.A. Ukazuja nam jak przydatnym narze-
dziem moze by¢ analiza wskaznikowa pod wzgledem badania zyskowno$ci danej
spoiki. To bardzo przydatny instrument do zarzadzania biezaca dziatalnoscia, ponie-
waz otrzymane wskazniki moga okresla¢ aktualng rentowno$¢ finansowa firmy,
ktora oznacza stosunek uzyskanych zyskow do poniesionych naktadow oraz wska-
zywac nam w ktdrg stron¢ podgzac¢ moze spotka, a przede wszystkim w tatwy sposob
porownywaé swoja pozycje na tle konkurencji. Wyniki przeprowadzanych analiz fi-
nansowych majg takze niezwykle istotne znaczenie dla podmiotow zewngtrznych.
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PROFITABILITY INDICATORS AND THEIR
ANALYSIS ON THE EXAMPLE
OF A SELECTED ENTERPRIE

Abstract

The article the basic concepts of profitability and presents considerations
on the essence of this concept. In the various parts of the article, the theoretical
aspect of profitability is presented, the method of calculating certain profitability
of Dino S.A.in 2020-2022 is also made.

The purpose of the article is to try to explain the concept of profitability, as well
as to present individual profitability indicators using the example of a selected
enterprise.

Keywords: profitability, profitability measurement, financial analysis.
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