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SYSTEM FINANSOWY PANSTWA A WZROST GOSPODARCZY -
STAN I PERSPEKTYWY

W dniach 23-24 listopada 2017 roku w Jachrance odbyto sie¢ X Miedzynarodowe
Forum Finansowo-Bankowe, zorganizowane przez Katedr¢ Finanséw Szkoty Gtow-
nej Gospodarstwa Wiejskiego (SGGW) w Warszawie. Podczas obrad omawiano tema-
tyke dotyczaca znaczenia systemu finansowego, w tym bankéw komercyjnych i spot-
dzielczych, w rozwoju gospodarczym kraju, w ujeciu makro- i mikroekonomicznym.

W X Miedzynarodowym Forum Finansowo-Bankowym uczestniczyto 90 osdb,
w tym 8 z zagranicy. Forum skfadalo si¢ z trzech sesji plenarnych i czterech panelo-
wych, podczas ktérych wygtoszono 57 referatow. Forum otworzyt kierownik Katedry
Finanséw dr hab. Mirostaw Wasilewski, prof. SGGW. Z ramienia Wydziatu goSci po-
witata dr hab. Justyna Franc-Dgbrowska, prof. SGGW, Prodziekan ds. Studiéw Stacjo-
narnych oraz dr hab. Jakub Kraciuk, prof. SGGW, Prodziekan ds. Nauki.

Pierwszy referat pt. Stabilnos¢ systemu bankowego w Polsce wyglosit Marcin Pachucki
(Zastepca Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego), podkreslajac, ze sytuacja
sektora bankowego w Polsce jest stabilna, gdyz jest dobrze dokapitalizowany i rentowny.
Referent podkreslit, Ze na skutek przejecia kontroli nad bankiem PKO S.A. przez PZU S.A.
i Polski Fundusz Rozwoju (PFR) doszto do zasadniczej zmiany struktury sektora banko-
wego w Polsce. Po raz pierwszy od 1995 roku udzial inwestoréw krajowych w aktywach
sektora bankowego byt wyzszy niz zagranicznych i na koniec czerwca 2017 roku wynosit
okoto 55%. Pan Pachucki zwrdcit takze uwage na ryzyko dziatalnosci sektora bankowe-
go, wynikajace z dynamicznego rozwoju bankowosci internetowej i mobilnej. Podkreslit,
7e 7 inicjatywy Komisji Nadzoru Finansowego (KNF), Ministerstwa Finanséw oraz Mini-
sterstwa Rozwoju powotany zostat zespdt ds. rozwoju tych innowacji, ktéry miat na celu
identyfikacje barier dla rozwoju innowacji finansowych w Polsce oraz przygotowanie pro-
pozycji rozwigzan i dzialah mogacych je wyeliminowac lub ograniczyc.

Dr hab. Ryszard Kokoszczynski, prof. UW (Cztonek Zarzadu Narodowego Ban-
ku Polskiego) przedstawit referat pt. System finansowy a wzrost gospodarczy — per-
spektywa banku centralnego. Wedlug referenta z gtéwnego nurtu ekonomii wynika,
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ze system finansowy pozytywnie oddziatuje na wzrost gospodarczy, z silg dajaca si¢
tatwo zmierzy¢. Na przetomie lat 80. 1 90. pojawit sie nurt, zgodnie z ktérym stwier-
dzono, ze zaleznos¢ jest dwukierunkowa, czyli system finansowy wptywa na wzrost
gospodarczy, ale tez wraz z rozwojem gospodarczym, np. przez presj¢ ze strony po-
pytu, rozwijaja si¢ rynki finansowe. Nawet przy przekonaniu, ze system finansowy
jest wazny dla gospodarki trudno jest stwierdzi¢, jakg powinien mie¢ postaé. Wie-
dzac, jaka jest struktura gospodarki i ktére sektory w niej dominujg, mozemy stwier-
dzi¢, jaka cze$¢ systemu finansowego jest dla gospodarki wazniejsza. Jezeli mamy
bardzo duzo sektoréw, ktére potrzebujg finansowania aktywdéw trwatych, dajacych
si¢ tatwo wyceni¢ i mogacych stuzy¢ jako zabezpieczenie w kontaktach ze strefy fi-
nansowa, to banki sa wéwczas lepsze do finansowania dziatalnoSci. Jezeli natomiast
budujemy gospodarke w oparciu o sektory ustugowe czy innowacyjne, w ktérych
gtéwnym zasobem sg rzeczy trudno mierzalne (pomyst, idea), a ich wycena jest bar-
dzo trudna, to lepiej jest finansowac takg dziatalno$¢ na rynku kapitalowym i to raczej
na rynku akcji niz dlugu. Stwierdzono réwniez, ze powyzej pewnego progu wpltyw
systemu finansowego na gospodarke jest negatywny. Jezeli wplyw ten jest tak skom-
plikowany i tak trudno empirycznie stwierdzi¢ co§ wyraznie dominujacego, to Bank
Centralny ma formalny mandat stwierdzajacy, Ze musi si¢ zajmowac systemem finan-
sowym zaréwno pod wzgledem analitycznym, jak i operacyjnym.

Zdzistaw Sokal (Prezes Bankowego Funduszu Gwarancyjnego) przedstawit refe-
rat pt. Resolution jako narzedzie wzrostu gospodarczego. Resolution to przymusowa re-
strukturyzacja, ktora stuzy stabilizacji i wzrostowi gospodarczemu. Intencja twdrcéw
resolution jest obcigzanie kosztami zwigzanymi z restrukturyzacjg wiascicieli i wie-
rzycieli aktywoéw. Referent zwrdcit uwage na konieczno$¢ prowadzenia analizy sytu-
acji w sektorze bankowym, gdyz jezeli problem ma bardzo duza instytucja finansowa,
to trzeba zwraca¢ uwage na interes publiczny, a wigc mamy nie tylko mozliwos$¢, ale
1 obowigzek podjecia dziatah w zakresie uzycia narzedzi resolution. Pan Sokal wymie-
nit przestanki interesu publicznego, tj. stwierdzenie zwiagzku ze stabilnoScig finanso-
wa, ograniczenie zaangazowania funduszy publicznych (czyli za problemy instytucji
powinni ptaci¢ wiaSciciele i wierzyciele, ktérzy powinni zareagowaé w odpowiednim
czasie), zapewnienie kontynuacji realizowanych przez podmiot funkcji krytycznych,
mozliwo$¢ zrealizowania funkcji gwaranta przez instytucje gwarancyjng (co sprowa-
dza si¢ do mozliwoSci stworzenia listy wyptat dla klientow do wysoko$ci Srodkéw
gwarantowanych). Baza do resolution jest postgpowanie upadioSciowe i ono wystepuje
wtedy, gdy podmiot nie §wiadczy funkcji krytycznych, gdy wyptata Srodkéw gwaran-
towanych jest wiarygodna i wykonalna. Natomiast jeSli podmiot §wiadczy funkcje kry-
tyczne, wyplata Srodkéw gwarantowanych uznana jest za niewiarygodng lub niewyko-
nalng i do tego spelniona jest przestanka interesu publicznego — mamy mozliwo$¢ roz-
poczecia przymusowej restrukturyzacii.

Zdzistaw Kupczyk (Prezes Banku Polskiej SpoétdzielczoSci) przedstawit referat pt.
Wyzwania dla bankowosci spotdzielczej w Polsce. Referent postawit kilka pytan doty-
czacych idei funkcjonowania bankow spotdzielczych (BS). Po pierwsze co to jest lokal-
no$¢ w sytuacji, gdy bank udziela kredytéw podmiotom, ktére funkcjonuja na jego tere-
nie, ale ktére dziatajg takze na arenie migdzynarodowej? Czy bank moze oferowac tylko
tradycyjne instrumenty i technologie dziatania, czy tez musza by¢ one wsparte techno-
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logiami na tym samym poziomie, jak w bankach komercyjnych, a zatem, czy dobry, ale
lokalny bank posiada Srodki, aby samodzielnie rozwija¢ kosztowne technologie banko-
we? Kolejnym problemem jest samodzielno$¢ bankéw spoétdzielczych. Czy taczenie sit
w ramach zrzeszenia, czy wrecz catego sektora bankowosci spotdzielczej, jest wlasci-
wym podejSciem? Z historii bankowosci spétdzielczej wynika, ze wspdldziatanie przy-
nosi korzySci catemu sektorowi, np. w zakresie wigkszych kredytow udzielanych w ra-
mach konsorcjum. Referent zwrdcit uwage, ze dzi§ pozycja cztonka banku spétdzielcze-
go jest pasywna i nie daje zadnych, nawet symbolicznych profitéw w postaci dywidend.
Skutkiem tego byto zmniejszenie liczby cztonkéw bankéw spétdzielczych w ciggu mi-
nionych kilku lat. Prezes zwrdcit uwage, ze rozszerzyla si¢ grupa klientéw bankéw spot-
dzielczych, gdyz jest coraz wigcej ludzi wykonujacych wolne zawody. Osoby te wymu-
szaja nowe zachowania bankéw spoétdzielczych wobec klientéw.

Prof. dr hab. Malgorzata Zalewska (Dyrektor Instytutu Bankowo$ci SGH w War-
szawie) przedstawita referat pt. Uwarunkowania europejskiej polityki gospodarczej
i finansowej. Referentka stwierdzita, ze to, co leglo u podstaw utworzenia strefy euro,
nigdy w zasadzie w pelni nie zostalo zrealizowane. Unia Europejska (UE) ma wciaz
problemy z zapewnieniem konkurencyjnoSci swoich gospodarek i z utrzymaniem sta-
fego wzrostu gospodarczego. Coraz czesciej zaczynajag dominowaé wzgledy politycz-
ne nad ekonomicznymi, coraz bardziej dostrzegalne sg sprzeczne interesy poszczegol-
nych krajéw wchodzacych w sktad UE. Coraz trudniej méwic o przejrzystosci dziatan
oraz o tym, w jakim kierunku zmierza UE. Referentka zwrdcita uwage, ze problemem
UE jest brak konsekwencji w przestrzeganiu tworzonych wymogdéw i regut, w zwigz-
ku z czym Unia podjeta probe naprawy finansowej niektérych aspektow czesci, w tym
strefy euro. Bank Centralny zmienit rol¢ z emisji pienigdza na prowadzenie polity-
ki pieni¢znej w zakresie zarzadzania rezerwami walutowymi. Banki staly si¢ w pew-
nym sensie podmiotami, ktore majg ratowac gospodarke, super rzagdami, ktére zaczety
wspiera¢ w sposob bezposredni gospodarki poszczegdlnych panstw oraz instytucje fi-
nansowe. Powstata unia bankowa, ktéra z zatozenia odnoszona jest do strefy euro. Jej
podstawg sg trzy filary, tj. nadzér (w zasadzie wdrozony), resolution (wdrozony) oraz
niewdrozony wspdlny system gwarantowania depozytow. Referentka krytycznie od-
niosta si¢ do wdrozenia procedury resolution, podajac przyktad ktopotéw po jej wdro-
zeniu w hiszpafiskim banku.

Kondrad Andrzejuk (Fundacja Europejski Instytut Biznesu) przedstawit referat pt.
Sektor bankowy a wzrost gospodarczy offshorowych centrow finansowych na przykta-
dzie Ksiestwa Lichtenstein. Stwierdzit, ze kraje, ktére maja status rajéw podatkowych
charakteryzuja si¢ wysokim poziomem produktu krajowego brutto per capita, niewiel-
ka populacja mieszkancow oraz wysokim udzialem sektora ustug w produkcie krajo-
wym brutto (PKB). W przypadku Lichtensteinu dwa pierwsze czynniki sg spetnione, na-
tomiast bardzo niski jest w nim udziat sektora ustug w PKB 52%, przy Sredniej w Euro-
pie na poziomie 80%. Pomimo niespelnienia wszystkich warunkéw, Lichtenstein jest of-
Jfshorowym centrum finansowym, poniewaz posiada bardzo korzystny system podatko-
wy (brak podatku od wyptaty dywidend, niski podatek w ramach PIT — pierwsza staw-
ka na poziomie 3% i niski liniowy podatek CIT — 12,5%), stabilny system prawny, dobra
sytuacje gospodarczg kraju — w zasadzie brak zadluzenia zewngtrznego, wysoki poziom
tajemnicy bankowej, a takze funkcjonowanie w nim instytucji dyskretnego trustu oraz
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fundacji prywatnej. W rezultacie stworzonych warunkéw jest to, Ze na terenie Ksigstwa
dziata 14 bankéw, ustugi finansowe w 2013 roku wygenerowaly 24% PKB, a taczna
suma Assets under Management (AUM) bankéw Liechtensteinu wynosi 121 mln CHR
12,1% Swiatowych offshore AUM znajduje si¢ pod zarzadem liechtensteinskich ban-
kéw. Referent podkredlit, ze wptyw dziatalnoSci centréw finansowych na wzrost gospo-
darczy jest badany od wielu lat i wskazuje si¢ na wystgpowanie pozytywnego zwigzku
w tym zakresie. Ponadto zmiana wysokoSci aktywow, Assets Under Management oraz
zysku netto sektora bankowego Liechtensteinu jest dodatnio skorelowana ze wzrostem
gospodarczym kraju.

Janusz CieSlak (Prezes Europejskiego Klubu Biznesu Polska) przedstawil referat
pt. Problemy utrudniajgce dziatalnos¢ przedsiebiorstw w Polsce. Prezes podkreslit, ze
dziatalno$¢ Klubu Biznesu jest honorowa. W jej zakresie lezy utatwianie kontaktéw
krajowych i zagranicznych polskim przedsigbiorcom. Kontakty te nie sg tatwe nawet
w Europie ze wzgledu na proby dyskryminacji polskich przedsigbiorstw. Jako przyktad
podat r6zne warunki dla uczestniczacych w przetargach jednostek gospodarczych ro-
dzimych i zagranicznych.

Drugg sesj¢ plenarng pt. Instytucjonalne aspekty podqzania Sciezkq wzrostu go-
spodarczego prowadzita prof. dr hab. Aurelia Bielawska (Uniwersytet Szczecifski)
i prof. dr hab. Jerzy Nowakowski (SGH w Warszawie). Pierwszy referat wygtosit Michat
Krakowiak (Wiceprezes Zarzadu Krajowego Zwigzku Bankéw Spétdzielczych) pt.
Banki spotdzielcze jako element roznorodnosci sektora bankowego gwarancjq nie tyl-
ko wzrostu gospodarczego. Referent zwrécil uwage na normy prawne i wartoSciowe,
w oparciu o ktére funkcjonuje spétdzielczo$¢ bankowa. Jedna z nich jest przypisanie
do udziatu jednego gtosu, co Swiadczy o demokratycznych mechanizmach sprawowa-
nia wladzy. Drugg cechg jest bardzo silne lokalne zakorzenienie zakresu i obszaru dzia-
falnosci. Krakowiak zwrdcil uwage na zmniejszanie si¢ liczby cztonkéw bankéw spot-
dzielczych (BS) w Polsce i odwrotng tendencj¢ w tym zakresie w krajach o rozwinigtej
bankowosci spétdzielczej, gdzie ich liczba na skutek konsolidacji maleje, ale cztonkéw
przybywa. Swiadczy to o wigkszym zaangazowaniu lokalnych spotecznoéci w dziatal-
no$¢ spoteczno-gospodarcza. Banki spotdzielcze prowadzg dziatalno$¢ w specyficzny
sposob, gdyz ich celem nie jest osiaganie przede wszystkim zyskow, ale funkcjonowa-
nie na rzecz podmiotéw lokalnych. Nastepnie Referent wymienit efekty dziatania ban-
koéw spotdzielczych, tj. fizyczng obecno$¢ na terenach, ktére nie zawsze gwarantujg ren-
townoS$¢, duza dostgpnos¢ do sektora bankéw spotdzielczych kredytdéw z doptata, nie za-
wsze z korzyScig dla bankéw. Poza tym bankowoS¢ spotdzielcza jest atrakcyjnym miej-
scem pracy dla lokalnej ludnosci.

Kolejnym prelegentem byt dr Marek Radzikowski (Doradca Zarzadu Zwigzku Ban-
kéw Polskich) z referatem pt. Sektor finansowy a wzrost gospodarczy w Polsce. Referent
zwrdcit uwage na wyniki raportu Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW),
z ktérych wynika, Ze wraz ze wzrostem zakresu sektora finansowego mamy do czynie-
nia z malejgcymi efektami kraficowymi, tzn. na samym poczatku wzrost gospodarczy
jest coraz wigkszy, pézniej coraz mniejszy. Wedtug Radzikowskiego przyczyng wzro-
stu sektora finansowego byto zwigkszenie wydatkéw redystrybucyjnych (okoto 1970
roku wynosity one jedynie 8-17% PKB). Sektor finansowy stal si¢ kolejnym kanatem
redystrybucji od jednej do drugiej czgsci spoteczenstwa. Podstawowymi przyczynami
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kryzysu, ktéry wystapit w ciggu ostatnich lat, byfa luzna polityka monetarna oraz staby
nadzér, co spowodowato, ze mieliSmy do czynienia z bezprecedensowg akcja kredyto-
wa, czyli redystrybucja, bardzo skuteczng, gdyz robiong na masowg skalg. Drugg kwe-
stig w przypadku podatkdw sa koszty, ktére sa ponoszone przez podatnikéw w tym sa-
mym czasie albo w odroczeniu. Gdy mamy do czynienia z deficytem w przypadku kry-
zyséw, odroczenie kosztow takiej wtasnie redystrybucji nastepuje po kilkunastu/kilku-
dziesigciu latach. W tym okresie na ogét ma miejsce zmiana zarzgdzajacych panstwem.
Z tego punktu widzenia dla nich jest to skuteczna polityka redystrybucyjna i z taka wia-
$nie mieliSmy do czynienia w wielu krajach zachodnich. W Polsce tej sytuacji nie byto,
gdyz mieliSmy zbyt rygorystyczng polityke pieni¢zng oraz mocny nadzdr finansowy.
Dr hab. Waldemar Rogowski, prof. SGH (Biuro Informacji Kredytowej) przed-
stawit referat pt. Kredytowanie mikroprzedsiebiorstw — wyzwanie czy szansa. Referent
dokonat poréwnania trzech strumieni udzielania kredytow, tj. kredytéw konsumpcyj-
nych (80 mld zt rocznie), hipotecznych (40 mld zf) oraz dla mikroprzedsigbiorcow
(20 mld z1). Referent poszukiwatl przyczyny niskiego zadtuzenia mikroprzedsigbior-
cow. Zwrocit uwage na strukture tych przedsigbiorcow, tj. 50% to ustugi, 75% — han-
del i ustugi, zatem jest to struktura bardzo zblizona, jak w UE. Jednocze$nie ma miej-
sce koncentracja mikroprzedsigbiorcow w ujeciu geograficznym, gdyz prawie 18%
z nich dziala w wojewddztwie mazowieckim. Dwie na trzy nowo zaktadane jednostki
gospodarcze nie przezywaja na rynku pieciu lat, a kredytowanie bankowe praktycznie
zaczyna si¢ okoto 3-5 roku dziatalnoSci i stabilizuje si¢ na poziomie 20%. Ponad 80%
mikroprzedsiebiorcéw majacych kredyty jest rownoczes$nie kredytobiorcami prywat-
nymi, tj. 52% stanowig kredyty dla jednostek gospodarczych, a 48% — prywatne. Ban-
ki, oceniajac ryzyko wspdtpracy z mikroprzedsiebiorca, nie mogg patrze¢ na niego tyl-
ko jako przedsigbiorce, ale takze jak na osobg¢ prywatng. Referent wymienit trzy gtow-
ne przyczyny niekorzystania mikroprzedsiebiorcéw z kredytéw bankowych, tj. niska
przezywalno$¢ na rynku, coraz wigcej powstajacych mikrofirm ustugowych, ktére nie
potrzebuja kredytow z uwagi na swdj model biznesowy (oparty nie o aktywa material-
ne, tylko o kapital intelektualny) i dodatkowo nieplanujacych rozwoju oraz dualizm,
czyli wiaczenie kredytowania prywatnego do dziatalnoSci jednostek gospodarczych.
Prof. dr hab. Irena Jedrzejczyk (Akademia Techniczno-Humanistyczna w Biel-
sku-Bialej, Izba Gospodarcza Ubezpieczen 1 Obstugi Ryzyka w Warszawie) przed-
stawita referat pt. Diugoterminowe oszczedzanie jako Zrodto finansowania inwesty-
cji w kontekscie programow narodowych. Referentka zwrdcita uwage, ze dtugotermi-
nowe oszczednoSci gospodarstw domowych sg w rekach ubezpieczycieli i to zarowno
systemu powszechnego, jak i ubezpieczycieli komercyjnych, w szczegdlnoSci ubez-
pieczefi na zycie. Problemem jest to, czy oszczg¢dnoSci powierzone ubezpieczycielom,
a dalej inwestowane wracaja do nas w sensie partycypowania w korzysciach z efek-
tow z tych inwestycji. Nastepnie prof. Jedrzejczyk zadata pytanie, czy jezeli nasze
oszczednoSci inwestujg podmioty, ktérym my je powierzamy, to czy wzrost kapitato-
wy, poprzez system rentierski oparty na oszczg¢dnoSciach gospodarstw domowych, nie
bylby lepszy? Alternatywgq dla wzrostu poprzez inwestycje jest finansowanie dlugiem,
prowadzace do powstania potrzeb pozyczkowych. Najwigksze zasoby dtugotermino-
we ludnoSci sg w ubezpieczeniach, jednak zaufanie do publicznego systemu ubez-
pieczefi byto wielokrotnie narazane na szwank. Juz sama reforma emerytalna z 1998
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roku, gdy wdrozono rozwigzania nieprzystosowane do rzeczywisto$ci, powaznie osta-
bita to zaufanie, a z kazdg kolejna préba naprawy tego systemu zmniejszato si¢ zaufa-
nie uczestniczagcych w nim os6b. Apogeum bylo umorzenie czgs$ci aktywéw Otwar-
tych Funduszy Emerytalnych (OFE) w lutym 2014 roku. Sytuacja ta w szybkim tem-
pie poglebia brak zaufania do systemu finansowego i instytucji publicznych.

Prof. dr hab. Tadeusz Dudycz (Politechnika Wroctawska) przedstawit referat
pt. Skutecznos¢ kapitatu prawnego w ochronie interesow pozyczkodawcow. Referent
stwierdzit, ze szukajac genezy kapitalu prawnego, nalezy cofnac¢ si¢ 200 lat do czasu,
gdy nastgpito zwolnienie akcjonariuszy z odpowiedzialno$ci za zobowigzania spotki.
Pierwsze zjawisko tego typu miato miejsce w USA, a pdZniej w Anglii i od razu wywo-
falo negatywne skutki, gdyz spoiki zaczety emitowac akcje, ktore nie mialy odzwiercie-
dlenia w aktywach. Nazywano je ,,wodnymi akcjami”, gdyz byty emitowane nie na ak-
tywach, ale ,,na wodzie”. W odpowiedzi na to zjawisko zaczgto tworzy¢é w USA ,,pra-
wo blekitnego nieba” majace przeciwdziata¢ emisji akcji, ktore poza skrawkiem ,,ble-
kitnego nieba” nie oferowaly nic. Jednym z trwalszych osiggnig¢é tego prawa jest re-
Zim parwenium, wprowadzony w celu ochrony kupujacych i pozyczkodawcow. Zgod-
nie z nim do kazdej akcji, ktdra reprezentuje czeS¢ prawa wilasnosci spotki, przypisywa-
na jest arbitralnie dowolna warto§¢ w momencie zaktadania spotki. Oznacza to, ze par-
welium reprezentuje warto$¢ kapitatu akcyjnego, wniesionego w momencie zaktadania
spotki, zatem jest to cena nominalna akcji. Zgodnie z tym rezimem akcje nie moga by¢
sprzedawane ponizej parwelium (ceny nominalnej), a kapitat zgromadzony w ten spo-
sOb nie moze by¢ rozdysponowywany w trakcie funkcjonowania przedsigbiorstwa. Na-
stepnie Referent zwrdcit uwage na dwa modele rachunkowosci, tj. angloamerykanski
i kontynentalny, wynika z nich r6zne podejScie do koncepcji kapitatu prawnego. Model
angloamerykanski wychodzi z zatozenia, ze koncepcja kapitatu prawnego jest catkowi-
cie nieskuteczna w ochronie wierzycieli i zaklada, ze ochrona powinna by¢ realizowa-
na przy pomocy umow, a celem rachunkowosci jest wierne informowanie akcjonariu-
szy o sytuacji spotki. Model ten jest reprezentowany w miedzynarodowych standardach
rachunkowosci (MSR) i dopuszcza duza dowolnoS¢ w sporzadzaniu sprawozdan finan-
sowych. Natomiast model kontynentalny na pierwszym miejscu stawia ochron¢ po-
zyczkodawcdw 1 innych wierzycieli, i zmusza zarzadzajacych spétkami do utrzymania
okreSlonego kapitatu. Pierwszorzednym celem rachunkowoS$ci w tym modelu jest do-
starczanie informacji pozyczkodawcom i wiadzom publicznym o wielkoSci zabezpie-
czenia ich zobowigzan. Mentalno$¢ modelu kontynentalnego odzwierciedlaja Krajowe
Standardy Rachunkowosci, jakkolwiek widoczny jest ruch polegajacy na upowszech-
nianiu MSR, ktére reprezentujg model angloamerykafski.

Dr hab. Agnieszka Alinska, prof. Szkoty Gléwnej Handlowej w Warszawie wy-
glosita referat pt. From financial stability to financial sustainability. WypowiedZ Refe-
rentki dotyczyta wzrostu gospodarczego w ujeciu rozwoju spoteczno-ekonomicznego.
Stwierdzita, ze prawdziwa jest teza, ze system finansowy w Polsce jest stabilny i Polska
jest najlepszym krajem pod wzgledem przyrostu PKB (4,7%) w Europie. Tym samym
mozna stwierdzi¢, ze system finansowy spetnia swoja role, gdyz determinuje wzrost go-
spodarczy mierzony PKB. Stabilny system finansowy to taki, ktéry przezwycigza szoki
zewngtrzne 1 wydaje si¢, ze nasz system finansowy je przezwycigzyt. Ekonomisci euro-
pejscy mowig, ze system finansowy petni specjalng role w gospodarce, czyli powstaje
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pytanie, czego my oczekujemy od podstawowych podmiotéw funkcjonujacych w sys-
temie finansowym (bankéw). Wedtug Referentki system finansowy, a zwlaszcza czgsé
bankowa, powinna petni¢ stuzebng rolg w stosunku do gospodarki, gdyz w innym wy-
padku nalezy zrewidowaé np. kwesti¢ pomocy publicznej dla bankéw i wyptaty §rod-
kéw gwarantowanych. Banki powinny uczestniczy¢ w rozwoju spoteczno-ekonomicz-
nym kraju. Nastepnie Referentka zwrdcita uwage na koncepcje zrownowazonego roz-
woju gospodarczego oraz na fakt, iz wzrost gospodarczy powinien wigzaé si¢ z po-
zytywnymi zjawiskami w gospodarce. Sredni przedsigbiorca czy konsument moze
w okreSlony sposéb skorzystaé ze wzrostu gospodarczego. Strategiczne znaczenie ma
woweczas ograniczenie wykluczenia spofecznego, co z kolei wymusza potrzebg przej-
Scia na zrownowazony system finansowania, ktéry wykorzystuje potencjat, jakim jest
system finansowy, do maksymalnego wydtuzenia okresu wzrostu gospodarczego i Sro-
dowiskowego.

Dr hab. Ryszard Kata, prof. Uniwersytetu Rzeszowskiego przedstawit referat pt.
Mikroekonomiczny model dziatalnosci bankow spotdzielczych w Polsce — dylematy wy-
boru. Referent stwierdzit, ze w ostatnich latach obnizyta si¢ rentowno$¢ bankéw spot-
dzielczych, wzrést wskaznik relacji kosztow do zyskéw, pogorszyta si¢ relacja kredy-
tow do depozytéw, obnizyta si¢ marza odsetkowa, pogorszyt si¢ wynik finansowy oraz
utrzymuje si¢ relatywnie niska efektywno$¢ w przeliczeniu na zatrudnionego. Banki
spotdzielcze ponosza stosunkowo niskie naktady na technologie bankowe, przez co
maleje ich konkurencyjno$¢. Referent przedstawit trzy modele mikroekonomiczne dla
bankoéw spétdzielczych, ktére nazwat modelem konserwatywnym, zréwnowazonym
i ekspansywnym, i stwierdzit, ze cz¢$¢ bankow juz mozna do nich zaklasyfikowac. Wy-
niki finansowe bankéw wskazujg, ze model konserwatywny wyczerpat mozliwosci roz-
woju, z kolei ekspansywny rodzi wiele zagrozen. Najbardziej pozadanym jest model
zréwnowazony, ktérego realizacja powinna polegaé na efektywnym wykorzystywaniu
tych mozliwosci i obszaréw, w ktorych banki spétdzielcze majq przewage.

Prowadzacymi trzecia sesj¢ plenarnag byli prof. dr hab. Marian Podstawka (SGGW
w Warszawie) i dr hab. Ryszard Kata, prof. Uniwersytetu Rzeszowskiego. Sesja ta mia-
fa tytul Finansowanie wzrostu jednostek gospodarczych. Pierwszy referat pt. Mozli-
wosci rozwoju Srednich spotdzielni mleczarskich przedstawit dr Jan Dworniak (Cen-
trum Badan Audytorskich, Analiz i Doradztwa Finansowego) i Bogumita Wréblewska
(Spotdzielnia Mleczarska WART-MILK). Referenci zaprezentowali dziatalno$¢ Spot-
dzielni Mleczarskiej (SM) w Sieradzu, omawiajac sposéb podtrzymywania mozliwosci
rozwoju. Zwrécono uwage na problemy, z jakimi boryka si¢ ta spétdzielnia. Wskaza-
no na spadek liczby cztonkow spoétdzielni, wzrastajagcg warto$¢ udziatéw przypadajaca
na 1 cztonka, niestabilny skup mleka, malejaca liczbe dostawcdw i wzrost bezpoSred-
niego odbioru mleka od rolnikéw. SM w Sieradzu charakteryzuja zmienne przychody
ze sprzedazy, ktére zalezg coraz bardziej od otoczenia oraz ujemna relacja zmian przy-
chodéw na skutek zmian cen w stosunku do roku poprzedniego. SM w Sieradzu osig-
gneta wzrost sprzedazy gtownie dzieki iloSciowemu zwigkszeniu wolumenu produkcji.
Referenci podkreslili, ze SM w Sieradzu wykorzystata szanse w zakresie rozwoju, in-
westujagc w aktywa trwate (inwestycje w 25% pokrywane byty kredytami). Uzyskiwa-
ne wskazniki rentownoSci brutto ze sprzedazy byly jednak niskie, nawet ujemne, a wy-
nik finansowy czgsto powstaje z pozostatej dziatalnosci operacyjnej. Podsumowujac,
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Referenci stwierdzili, ze rynek mleka charakteryzuje si¢ duza konkurencja, powodujaca
eliminowanie stabszych podmiotéw gospodarczych, ktérych ptynno$¢ finansowa ule-
gta pogorszeniulub ktére utracity dostawcdw albo rynki zbytu.

Referat pt. Wptyw kosztow technologii biometrycznych na efektywnosSc finansowaq
bankow spotdzielczych w Polsce wyglosita Daria Paweda (Dyrektor Departamentu
Bankowosci Internetowej i Mobilnej Banku BPS). Biometria to technika dokonywa-
nia pomiaréw cech ludzkiego ciata majgca na celu stwierdzenie/potwierdzenie tozsa-
mosci. W przypadku biometrii bankowej hastem jest cztowiek. W ramach biometrii
rozrézniamy metody badajgce cechy fizyczne, np. biometria linii papilarnych, teczow-
ki oka, wzoru naczyf krwionoS§nych i cechy okre§lajace zachowania (biometria gtosu,
podpisu odrgcznego, badajaca sposoby poruszania si¢). Referentka podkreslita, ze ban-
ki spétdzielcze sg pionierami w bankowoS$ci biometrycznej w Polsce i Europie. Pierw-
szy bankomat biometryczny w Polsce (pierwszy rowniez w Europie) zostat uruchomio-
ny w marcu 2010 roku przez Bank Polskiej Spétdzielczosci w Warszawie, a drugi przez
Podkarpacki Bank Spotdzielczy. Wykorzystana zostata biometria naczyf krwiono$nych
palca. Obecnie technologie te stosuje okoto 50 bankéw spdtdzielczych. Wedtug Refe-
rentki wdrozenie biometrii przekfada si¢ na wzrost efektywnoSci banku. Transakcje
biometryczne sg tafisze w utrzymaniu niz dotychczasowe rozwigzania, gdyz koszt kart
plastikowych wzrasta liniowo, a koszt biometrii nie zmienia si¢ wraz z liczbg nowych
klientéw. Poza tym klienci chetniej korzystaja z ustug banku nowoczesnego, a biome-
tria jest uzupetnieniem dla kart ptatniczych.

Dr Anna Bernaziuk (BDO Sp. z 0.0.) przedstawifa referat pt. Wptyw zastosowa-
nych zasad rachunkowosci na strukture finansowq przedsiebiorstwa. Referentka roz-
wazata, w jaki sposob zastosowane zasady rachunkowoS$ci wplywaja na przedstawienie
majatku i sytuacji finansowej podmiotu zaprezentowanej w sprawozdaniu finansowym,
a tym samym mozliwoS$ci uzyskania zewnetrznego finansowania? Bernaziuk zwrdci-
fa uwage, ze dos¢ zblizone jest ujecie leasingu w sprawozdaniach finansowych, wyni-
kajace z ustawy o rachunkowosSci i Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo-
Sci Finansowej (MSSF). Majgtek uzytkowany w oparciu o leasing finansowy jest uj-
mowany w aktywach i zobowigzaniach podmiotu (w petnej wartosci), a odsetki w ra-
chunku zyskéw i strat. Natomiast leasing operacyjny (majacy bardzo podobny ksztatt)
skutkuje tym, ze przedmiot leasingu nie jest wykazywany w sprawozdaniu finansowym
wsrod aktywow, nie wykazuje si¢ rowniez w jego wysoko$ci zobowigzania, a w spra-
wozdaniu finansowym mamy tylko wyszczegdlnione ptacone raty za uzywanie tego
sktadnika. Sprawozdania finansowe r6znig si¢ zatem w zaleznosci od tego, z jakg umo-
wg mamy do czynienia. Analitycy podwazali te zasady, poniewaz w obu przypadkach
uzywany jest majatek, ale skutek finansowy jest r6zny. Dlatego tez opracowano MSSF
16 odnoszacy si¢ do leasingu, ktéry wejdzie w zycie od poczatku 2019 roku. Ze stan-
dardu wynika, zZe niezaleznie od tego z jakg forma umowy bedziemy mieli do czynie-
nia, wszystkie rodzaje leasingu znajda si¢ w ksiegach rachunkowych, czyli beda mia-
ty odzwierciedlenie jako aktywa i zobowigzania juz na dzien rozpoczgcia umowy. War-
to$¢ tego sktadnika aktywow, jak i zobowigzania bedzie ujmowana w wysokosci biezg-
cej wartoSci zdyskontowanych opfat za caty okres uzywania. Podejscie takie zasadni-
czo zmieni wizerunek jednostki gospodarczej, a zmiana ewidentnie wptynie na zadtu-
zenie jednostek.
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Referat pt. Komunikowanie dziatan CSR w procesie spotecznie odpowiedzialnego
inwestora wyglosita dr hab. Grazyna Michalczuk, prof. Uniwersytetu w Bialym-
stoku i mgr Urszula Konarzewska (Uniwersytet w Biatymstoku). Temat obejmowat
trzy aspekty badawcze, tj. spoteczng odpowiedzialno$¢ biznesu, komunikowanie dzia-
tan spotecznej odpowiedzialnoSci oraz spotecznie odpowiedzialne inwestowanie. Refe-
rentki zwrdcity uwage, Ze inwestowanie spotecznie odpowiedzialne to takie, ktére taczy
ze sobg zaréwno kryteria finansowe, jak i pozafinansowe. W ramach artykutu opraco-
wano indeksy spofecznej odpowiedzialnosci biznesu, po to, aby przedstawié benchmark
dla prowadzacych spotecznie odpowiedzialny biznes, a rdwnocze$nie opracowaé refe-
rencje dla inwestoréw, ktérzy w swoich decyzjach beda uwzgledniali nie tylko kwestie
finansowe, ale tez Srodowiskowe, spofeczne i zwigzane z zarzadzaniem. Celem indek-
su byto wytonienie spotek gietdowych, ktére sg zarzadzane w sposéb odpowiedzialny
oraz akcentowanie ich atrakcyjnoS$ci inwestycyjnej. Selekcja spotek odbywa sie w trzech
etapach, tj. identyfikacja spétek o najwyzszej ptynnoSci, ocena ich dziatalnoSci w za-
kresie tadu korporacyjnego, informacyjnego i relacji z inwestorami, a nastgpnie anali-
za przedmiotowa spéfek. Ocenie poddawane sg trzy obszary, tj. czynniki Srodowiskowe
(zarzadzanie Srodowiskowe, bior6znorodnosc), czynniki spoteczne (zarzadzanie zasoba-
mi ludzkimi, relacje z dostawcami, raportowanie spoteczne) oraz czynniki ekonomicz-
ne (zarzadzanie strategiczne, zarzadzanie ryzykiem, relacje z klientami, system kontro-
li). Na podstawie tej selekcji kazdego roku w grudniu ogtaszany jest indeks najlepszych
spotek — Respect Index. Kilka spétek od samego poczatku istnienia indeksu nalezy do
grona najlepszych pod wzgledem zarzadzania spotecznie odpowiedzialnego.

Referat pt. Modelowanie zaleznosci miedzy produktywno$ciq a sytuacjq finansowq
przedsiebiorstw rolniczych przedstawil dr hab. Mirostaw Wasilewski, prof. SGGW,
dr Serhiy Zabolotnyy i dr Tomasz Felczak (SGGW w Warszawie). Referenci przed-
stawili wyniki badan, ktérych celem byto okreSlenie produktywnos$ci czynnikéw wy-
tworczych oraz rozpoznanie zwigzkow z sytuacja finansowg przedsigbiorstw rolni-
czych. Wykazali, ze produktywno§¢ czynnikow wytworczych w przedsigbiorstwach
rolniczych ksztattowata si¢ na stosunkowo niskim poziomie, co zwigzane byto z nie-
dostateczng mozliwoscig generowania zysku, a ponadto wzrost wartosci kapitatu wia-
snego nie przyczynit si¢ do znaczacej poprawy efektywnoSci wykorzystania tych za-
sobow. Referenci zdefiniowali czynniki réznicujace przedsigbiorstwa pod wzgledem
produktywnosci. Najwigkszy wptyw na jej ksztattowanie wywierala efektywno$¢ wy-
korzystania zasobéw pracy, natomiast czynniki kapitatu i zasobu ziemi mialy mniejsze
znaczenie w tym zakresie. Czynniki produktywnoSci w umiarkowanym stopniu wy-
jasniaty ksztattowanie si¢ sytuacji dochodowej i majatkowej przedsigbiorstw. Czyn-
nik produktywnoSci kapitatu determinowat warto$¢ naktadéw inwestycyjnych i §rod-
kéw trwatych, natomiast czynniki produktywnoSci pracy i ziemi warunkowaty poziom
przychodéw ze sprzedazy.

Dr hab. Nina Siemieniuk, prof. UwB, dr Lukasz Siemieniuk i mgr inz. Tomasz
Siemieniuk (Uniwersytet w Bialymstoku, Wyzsza Szkota Finanséw i Zarzadzania
w Biatymstoku) przygotowali referat pt. Wybrane aspekty wykorzystania teorii chaosu
do wspierania decyzji finansowych. Podejmujac decyzje inwestycyjna dotyczacg zaku-
pu i sprzedazy na gietdzie papierow warto$ciowych, mozna postuzyc¢ sie analizg tech-
niczng, fundamentalng i portfelowg. W tym temacie powstaty publikacje, oprogramo-
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wanie i sieci neuronowe. Analizy te opierajg si¢ na zalozeniu, ze system ekonomiczny
(gietda) jest liniowy, co oznaczaloby proste decyzje dotyczace zakupu/sprzedazy ak-
cji (ceny zaczynaja male¢ — trzeba je sprzedac i odwrotnie). Wykresy cen akcji to jed-
nak nie linie proste, czyli gielda jest systemem dynamicznym i nieliniowym. Dlate-
go do wspomagania decyzji inwestoréw gietdowych Referenci zastosowali teori¢ cha-
osu, dzieki ktérej mozna wykazaé strukture fraktalng i nieliniowoS¢ zjawisk, ktore majg
miejsce na Gietdzie Papieréw WartoSciowych (GPW) w Warszawie. Analiza fraktalna
stanowi istotne uzupetnienie klasycznych metod analizy. Teoria chaosu wnosi wazny
wktad w proces podejmowania decyzji finansowych, gdyz bogactwo zachowan opisy-
wanych przez nig systemow, daje potencjalng mozliwo§¢ wyeliminowania niezgodno-
Sci migdzy teorig a praktyka.

Prof. dr hab. Stawomir Juszczyk (SGGW w Warszawie) przedstawil referat pt.
Listing of shares of some commercial banks and financial services in Poland. Refe-
rent zadal pytanie, czy istnieje zwigzek miedzy zmiennoScia cen akcji bankow komer-
cyjnych a cenami akcji instytucji finansowych, ktére tez s notowane na GPW w War-
szawie? Badania wykazaly, ze zmienno$¢ cen akcji ECARDU byta silnie skorelowa-
na ze zmiennoscig cen akcji Banku BPH, PKO BP, ale najsilniej z notowaniami cen
akcji Banku Zachodniego WBK. Nalezy przy tym pamigtaé, ze banki sg bardziej ho-
mogeniczne niz instytucje finansowe, co wynika z ich specyfiki, charakteru dziatalno-
Sci oraz powigzaf z bankiem. Zupetnie odstajacymi, z uwagi na specyfike dziatalno-
Sci, spotkami finansowymi byly PRAGMA FACTORING S.A. i RUBICON PART-
NERS S.A. Spéitki finansowe zwigzane z rynkiem finansowym sg niejednorodne i nie
muszg by¢ zwiazane z tym, co si¢ dzieje w sektorze bankowym. Rozpieto$¢ czasowa
miedzy zmiennoS$cig cen akcji bankow a innych spétek finansowych jest coraz krétsza
i przypuszcza si¢, ze te zaleznoSci bedg si¢ zacieS$niac.

Prof. dr hab. Marian Podstawka (SGGW w Warszawie) oraz dr Agnieszka De-
resz (Uniwersytet Przyrodniczo-Humanistyczny w Siedlcach) przedstawili referat pt.
Zroznicowanie obciqzen fiskalnych dochodow o0sob fizycznych w Polsce. Referenci
zwrocili uwage, ze osoby fizyczne, ktére prowadza pozarolniczg dziatalno$¢ gospo-
darcza lub rozpoczynaja jej prowadzenie, majg prawo wybraé¢ opodatkowanie podat-
kiem dochodowym sposréd czterech mozliwosci, tj. ryczattu, karty podatkowej, zasad
ogolnych w ramach progresji i zasad ogdélnych na zasadach liniowoSci. Ponadto osoby
te majg prawo do ptacenia zaliczek na podatek dochodowy w trakcie roku, w uprosz-
czonej formie, co pozwala przesuna¢ obcigzenia podatkowe na koniec kwietnia nastep-
nego roku. W przypadku podatku dochodowego, jak i VAT przedsigbiorca ma mozli-
woS¢ placenia w okresach miesi¢cznych i kwartalnych. Rozliczenie kwartalne powo-
duje, ze Srodki pienig¢zne w trakcie kwartatu sa do jego dyspozycji. Dodatkowo osoby
fizyczne, ktore rozpoczynajq dziatalno$¢ gospodarczg majg prawo do wielu ulg i moz-
liwo§¢ zastosowania jednorazowej amortyzacji. W pierwszych dwoéch latach przed-
sigbiorca placi sktadke na ubezpieczenie spoleczne od najnizszego (minimalnego)
wynagrodzenia w gospodarce, pdZniej powinien zaplacic te sktadki od osigganych do-
choddéw, ale nie mniej niz 60% przecigtnego wynagrodzenia w gospodarce, co spra-
wia, ze przedsigbiorcy nie podaja rzeczywistych dochodéw do naliczenia sktadek, tyl-
ko bazujg na zryczattowanej podstawie. Przy optacaniu podatku dochodowego na za-
sadach ogdlnych wysoko§¢ zaliczek obliczana jest jako procent podstawy, ktdrg jest
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réznica mig¢dzy przychodami i kosztami. Posiadajac wiedzg¢ o tym, co mozna uznac za
koszt uzyskania przychodu, przedsigbiorca moze dazy¢ do obnizenia podstawy opo-
datkowania, a tym samym ptaconego podatku.

W drugim dniu Forum odbywaty si¢ sesje panelowe o nastgpujacych tytutach: Fi-
nanse publiczne i ich rola w kreowaniu wzrostu gospodarczego, Finanse jednostek go-
spodarczych a wzrost gospodarczy, Finance and their role in creating economic growth
oraz Finanse przedsiebiorstw a wzrost gospodarczy. W ramach wygtoszonych sesji wy-
gloszono 34 referaty, ktorych autorzy reprezentowali nastgpujace zagraniczne oraz kra-
jowe osrodki akademickie: Indonesia Christian University, Amasya University, Atatiirk
University, Recep Tayyip Erdogan University, National University of Life and Envi-
ronmental Sciences of Ukraine, Kyiv National University of Trade and Economics,
Taras Schevchenko National University of Kyiv, Vinnytsia National Agrarian Univer-
sity, Kyiv National Economic University named Vadym Hetman, Uniwersytet Eko-
nomiczny w Krakowie, Uniwersytet Warmifisko-Mazurski, Wyzsza Szkota Banko-
wa w Poznaniu, Uniwersytet Szczecinski, Instytut Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki
Zywnosciowej-PIB, Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu, Uniwersytet Jana Kocha-
nowskiego w Kielcach, Panstwowa Wyzsza Szkota Informatyki i Przedsigbiorczosci
w Lomzy, WSPiA Rzeszowska Szkota Wyzsza oraz SGGW w Warszawie.

Podsumowania Forum dokonat dr hab. Mirostaw Wasilewski, prof. SGGW.
Zwracajac uwage na wieloaspektowos$¢ podejmowanej tematyki badawczej i wygla-
szanych referatow, stwierdzit, ze w poszczegdlnych obszarach systemu finansowego
pafistwa zachodzg intensywne zmiany makro- i mikroekonomiczne. Polityka w tym
zakresie jest bezpoSrednio zwigzana z mozliwo§ciami wzrostu gospodarczego. Wazng
role jako stymulator wzrostu odgrywa m.in. system bankowy, ktéry takze powinien do-
stosowywac si¢ do zmian potrzeb rynkowych potencjalnych kredytobiorcéw. Znacza-
ca dynamika zmian gospodarczych bedzie wymagata od systemu finansowego panstwa
cigglych procesow dostosowawczych. Sprawi to, ze dziatalno$¢ gospodarcza bedzie
prowadzona w systemie realnej informacji, opartej na poprawnych relacjach w ramach
schematu biznes—nauka—edukacja—efekt. System finansowy w tym uktadzie powinien
wspomagaé rozwdj gospodarczy poprzez swoje mechanizmy, przyczyniajac si¢ do do-
brobytu spofecznego i zwigkszenia tempa rozwoju spoteczno-gospodarczego.
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