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nie zaleznosci (relacji) miedzy podmiotami gospodarki rynkowej a instytucjami,
ale w ujeciu podmiotowym. W nowszym ujeciu, dla ktdrego przyjal si¢ termin

Nowa Ekonomia Instytucjonalna (NEI), uzyty po raz pierwszy przez Williamsona

(1975), wychodzi poza stosunki rynkowe. Przedmiotem analizy sg takie instytucje,
jak wlasnos¢, zaufanie, koszty transakcyjne (formalne i nieformalne), pafistwo.
Z punktu widzenia przedmiotu rozwazan w niniejszej pracy to wlasnie rozsze-
rzenie zakresu zainteresowan na sfere pozarynkowg i dzialajace w niej podmioty
(Coase, 1999), zwlaszcza panstwo, sa szczegdlnie interesujgce. Instytucje to takze

reguty zachowan podmiotéw w procesie gospodarczym, to relacje miedzy pod-
miotami w kontekscie spotecznym, politycznym, etycznym, historycznym, kultu-
rowym (Wilkin, 2016). Wiele analiz empirycznych i uje¢ modelowych wykazuje

ich wplyw na ksztaltowanie proceséw rynkowych (gospodarczych) i spolecznych.
Pewnego problemu nastrecza interpretacja samego pojecia ,,instytucja”

Jedna z najczesciej przytaczanych definicji jest opracowana przez Northa
(2009, s. 3), wedtug ktorej instytucje to reguly gry w spoleczenstwie, bardziej
formalne — wymyslone przez ludzi ograniczenia, ktérych celem jest ksztaltowa-
nie ich wzajemnych interakcji. Skladaja sie one z (North, 1984, s. 204):

« zestawu ograniczen w formie regul i regulacji nakladanych na zachowania
jednostek;

« zbioru procedur wykorzystywanych do wykrywania odchylen od regut i re-
gulacji;

« zestawu norm moralnych, etycznych i behawioralnych wyznaczajacych gra-
nice tworzenia oraz egzekwowania regut i regulacji.

Mozna zatem przyjaé, ze instytucje zaréwno w ujeciu podmiotowym, jak
i w ujeciu ekonomii instytucjonalnej wystepuja na szeroka skale w finansach
publicznych. Sg to nie tylko takie instytucje jak aparat skarbowy, lecz takze in-
stytucje w szerszym znaczeniu tego stowa, czyli ustawa o finansach publicznych,
ustawy podatkowe, ordynacja podatkowa, metody alokacji wydatkow, fundusze
publiczne i inne. W przypadku relacji migdzy panstwem a obywatelem w ob-
szarze finansow publicznych (na przyklad podatkéw) wazng role odgrywaja
sady. W literaturze mozna spotkac szeroka liste poje¢ i terminéw wchodzacych
w zakres ekonomii instytucjonalnej (Wilkin, 2016, s. 104).

Przystepujac do analizy mozliwosci wykorzystania metod* i narzedzi cha-
rakterystycznych dla ekonomii instytucjonalnej w odniesieniu do finanséw
publicznych wybrane zostana takie kluczowe kategorie jak: kontrakt, zaufanie,
koszty transakcyjne, efektywno$¢ alokacyjna. Kontrakt, to jedno z kluczowych
pojec¢ ekonomii instytucjonalnej (Aoki, 2001, s. 1, za: Wilkin, 2016, s. 101).

* Wyczerpujacg charakterystyke metody ekonomii instytucjonalnej przedstawiono w: (Borkowska
iin., 2019).
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6.4. Kontrakt, czyli umowa spoteczna
w finansach publicznych

Koncepcja umowy spotecznej siega starozytnosci, a w nie tak odlegltych cza-
sach do przetomu XVI i XVII wieku i wigze si¢ migdzy innymi z nazwiskami
dwoch filozoféw: Tomasza Hobbesa (2023) oraz Jana Jakuba Rousseau (2002).
Luszczynska zauwaza: ,Do idei umowy spolecznej odwotywali si¢ zaréwno
zwolennicy monarchii, jak tez demokracji, a takze zwolennicy konstrukgji
ustrojowych o charakterze totalitarnym” (2014, s. 43). Koncepcja Hobbesa,
uwazanego za twoérce kontraktualizmu, czyli umowy spolecznej, opiera si¢
na koniecznosci podporzadkowania jednostki panstwu, ktdre jako hegemon
(suweren) moze zapanowac nad egoistycznym zachowaniem ludzi, uchroni¢
ich od wyniszczajacej rywalizacji, wojen itd. Z rozwazanego punktu widze-
nia (ekonomicznego) poglady Hobbesa legitymizuja nakladanie podatkdéw.
Odmienne utopijne podejscie do umowy spotecznej zaprezentowal Rousseau.
Wedtug tego filozofa umowa spoleczna powinna by¢ zawarta miedzy panstwem
a jednostkami, z kazdg z nich.

Pomijajac tak krancowe podejscie do umowy spotecznej, ekonomia instytu-
cjonalna nie powinna rezygnowac z dyskusji nad umowsa spoteczng mozliwa do
zawarcia w systemie demokratycznym w odniesieniu do finanséw publicznych.
Chodziloby o zawarcie tzw. umowy dorozumianej. W analizie istoty kontraktow
miedzy panstwem a obywatelami pomocne moze by¢ rozréznienie kontraktu
klasycznego charakterystycznego dla transakcji rynkowych i kontraktu relacyj-
nego (Wilkin, 2010, s. 99-106), w ktérym chodzi o utrzymanie relacji miedzy
podmiotami. Na koniecznos¢ uwzglednienia dorobku filozofii przez ekonomi-
stow trafnie zwraca uwage Wilkin (2010).

W ekonomii instytucjonalnej kontrakty zawierane miedzy podmiotami go-
spodarczymi sytuowane sa w kontekscie spotecznym, etycznym, przy uwzgled-
nianiu zaufania. Wiele z tych czynnikéw ma wplyw na ksztaltowanie kluczowej
kategorii ekonomii instytucjonalnej — kosztow transakcyjnych.

Pozornie wydaje sig, ze kontrakty zawierane w sektorze gospodarczym (rynko-
wym) i w sektorze finanséw publicznych to rézne zdarzenia. Tymczasem doktad-
niejsze spojrzenie na ekonomiczng tres$¢ relacji miedzy podmiotami funkcjonu-
jacymi w obszarze finanséw publicznych i w obszarze gospodarki ma wiele cech
wspdlnych. Na pierwsze miejsce wysuwa sie efektywnos¢ alokowanych zasobow.
Mimo ze w obszarze finanséw publicznych inny jest mechanizm pozyskiwania pie-
nigdza (dochdd) niz w przypadku podmiotéw rynkowych, to wspolne jest jednak
kryterium jak najlepszego wykorzystania zasobéw pracy i zasobéw materialnych.

Podmioty dzialajgce w sferze finanséw publicznych sg zasilane w pieniadz
na skutek podatkowego przymusu stosowanego przez panstwo. Te specyficzne
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relacje sklaniajg wrecz do przyjrzenia si¢ im (relacjom) z perspektywy Nowej
Ekonomii Instytucjonalnej, w ramach ktorej dostrzezono pozycje panstwa jako
wazng instytucje majaca potezny wplyw na transakcje (relacje) miedzy pod-
miotami systemu ekonomicznego. Nie ma powodu, aby udowadnia¢, jak silny
jest wplyw podatkéw na sytuacje podmiotéw systemu ekonomicznego i jak
niebezpieczne mogg by¢ dzialania panstwa w tym obszarze. Z kolei klasyczna
ekonomia instytucjonalna nadawala wysoka range kategorii wtasnosci, ktora
na skutek dzialania panstwa jest naruszana przez redystrybucje dochodéw -
z jednej strony przekazywane transfery, z drugiej strony zas dobra publiczne.
Stosunki migdzy panstwem a podmiotami systemu ekonomicznego ksztat-
towane sg na roznych plaszczyznach. W ramach finanséw publicznych ich
konkretyzacje mozna zaobserwowa¢ w dwdch wymiarach: a) podatkowym; b)
wydatkowym. Istnieja wszelkie merytoryczne (ekonomiczne) podstawy, aby
stosunki te traktowac jako transakcje miedzy dwoma szczegélnymi podmiotami.
Specyficzny charakter tych transakcji polega na nieréwnych pozycjach uczest-
nikow, zaréwno gdy chodzi o podatki, jak i wydatki. Wynika to z nast¢pujacych
wzgleddw: panstwo wobec podatnika zajmuje pozycje dominujacg. Racjonalnie
zachowujace si¢ panstwo powinno dazy¢ do sprowadzenia dziatalnosci pole-
gajacej na stanowieniu (nakladaniu) podatkéw do statusu transakeji. Ptacony
podatek powinien by¢ traktowany jako zaplata za dostarczane dobra publiczne
i spoleczne. Zrozumieniu i akceptacji sensu takiej transakeji przez podatnika
sprzyja postugiwanie sie przez panstwo podatkami dochodowymi, ktére ulatwiaja
dostrzezenie przez podatnika zwigzku migdzy tym, co placi, a tym, co otrzymuje
»bezplatnie” od panstwa. Stabszg strong tak rozumianej transakgji jest jednak to,
ze wymierna jest wielko$¢ ptaconego podatku, kwantyfikacja korzysci podatnika
napotyka trudnosci. Ustalenie, czy podatnik (obywatel) uzyskuje wynik dodatni,
czy ujemny przy transakcji ,zawieranej” z panstwem, nie jest fatwe. Dlatego
wlasnie czynnik zaufania do panstwa w transakcjach podatkowych jest tak
wazny, gdyz panstwo powinno dazy¢ do przekonania podatnika, ze nakladane
podatki s3 bezwzglednie konieczne, aby sfinansowa¢ dostarczane obywatelom
dobra publiczne i spoleczne. Relacje te znajdujg odzwierciedlenie w toczacej si¢
w ekonomii instytucjonalnej debacie o dialektyce migdzy interesem publicznym
a interesem prywatnym (Staniek, 2017, s. 105-100). Rozwazania te wpisujg si¢
znakomicie w koncepcje réwnowagi instytucjonalnej, jezeli panstwo i podatnika
(system podatkowych) traktujemy jako instytucje. Na réznice miedzy podejsciem
do réwnowagi w ekonomii gtéwnego nurtu, sprowadzajacej si¢ do punktu prze-
cigcia krzywej podazy i popytu, zwraca uwage Wilkin, ktory zauwaza, ze w ujeciu
instytucjonalnym réwnowaga jest ,,utozsamiana z takim systemem powigzanych
instytucji, ktory spelnia nastepujace warunki: a) godzi réznorodne interesy czlon-
kow danej spotecznosci, b) sklania ich do przestrzegania regul postepowania
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uznawanych za spolecznie pozadane, dajac jednoczesnie mozliwosci wyboru
réznych strategii dziatania, c) zapewnia ciaglos¢ regut dziatania i mechanizmoéw
i d) zapewnia znaczna doze¢ przewidywalno$ci zachowan innych cztonkédw spo-
tecznosci, w tym spolecznosci gospodarujacej” (Wilkin, 2016, s.121). Dalej cy-
towany autor jeszcze bardziej wyostrza swoje poglady, piszac, ze obserwowana
jest obecnie: ,,silna presja na wlasciwe ugruntowanie instytucjonalnej réwnowagi
miedzy mechanizmami rynku, pafistwa, spoleczenstwa obywatelskiego” (Wilkin,
2016, s. 233). Trudno byloby znalez¢ w literaturze lepsze uzasadnienie na rzecz
wlaczenia finanséw publicznych do ekonomii instytucjonalnej i intensywnych
badan nad relacjami migdzy panstwem a otoczeniem.

Zawarcie transakcji (umowy) miedzy panstwem a calym spoleczenstwem
jest trudne ze wzgledu na zréznicowane preferencje obywateli odnosnie do
oczekiwanych doébr publicznych i spotecznych - z jednej strony, a zréznicowane
sktonnosci do ponoszenia ciezarow podatkowych (Buchanan, 1977) - z drugiej.
Bez zaufania obywateli do panstwa, ze wzajemnoscia (uczciwo$¢ podatnika), za-
warcie takiej transakcji jest niemozliwe. Jednak pierwszym warunkiem zawarcia
takiej umowy spotecznej jest funkcjonowanie panstwa i obywateli w systemie
demokratycznym. Takie aksjologiczne podejscie do relacji (kontraktu) panstwo-
podatnicy wymaga wskazania preferencji obywateli i jest wykluczone w jakims
jednorazowym akcie. Nalezy raczej dazy¢ do kontraktu metodg kolejnych przy-
blizen i nieuniknionego btadzenia lub inaczej dochodzenia do konsensusu. Na
takie podejscie do ksztaltowania umowy spotecznej zwraca uwage Luszczynska
(2014, s. 44). W systemie demokratycznym sposobnos¢ do zawarcia kontraktu
miedzy panstwem a podatnikami pojawia si¢ w trakcie wyboréw parlamentar-
nych i samorzadowych, w ramach ktérych oferowany jest przez panstwo (ugru-
powania polityczne) koszyk débr publicznych w zamian za naktadane podatki.
Oferta ze strony panstwa powinna zawiera¢ nie tylko wysoko$¢ przysztych
danin, lecz takze strukture podatkéw, skale podatkowe, ulgi i inne preferencje.
Weryfikacja kontraktu nastepuje przy kolejnych wyborach parlamentarnych
i samorzadowych, chyba Ze naruszone zostana warunki kontraktu skutkujace
przedterminowymi wyborami. Jakkolwiek zawarcie takiej umowy spolecznej
moze wydawac sie utopia, to rzeczywisto$¢ nie wyklucza takiej mozliwosci.
Najprostszym kryterium weryfikacji takiej domniemanej, ale skutecznej umo-
wy, jest utrzymanie rownowagi w finansach publicznych. Stan taki oznacza, ze
podatnicy akceptuja wysokos¢ i rodzaje podatkéw - z jednej strony, a poziom
i rodzaje dobr publicznych dostarczanych spoteczenstwu - z drugiej strony.
Takim modelowym krajem moze by¢ Szwecja* (Owsiak i Abodakpi, 2021).

* Szwecja dokonata rewizji koncepcji panstwa opiekunczego, po ktérej poziom fiskalizmu znacz-
nie si¢ zmniejszyl, a utrzymujaca si¢ w ostatnich kilku dekadach réwnowage budzetowa mozna uznaé
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6.5. Zaufanie w finansach publicznych

W koncepcji ekonomii instytucjonalnej wazne miejsce zajmuje zaufanie mie-
dzy podmiotami zawierajgcymi transakcje w wymiarze mikroekonomicznym

i dotyczy to przedsigbiorstw, bankéw i innych instytucji $cisle zwigzanych

z gospodarka. Sprowadzanie zaufania w ekonomii instytucjonalnej do takiego

waskiego ujecia nie wydaje sie celowe. W gruncie rzeczy na satysfakcjonujacy
poziom zaufania miedzy podmiotami dokonujgcymi transakeji istotny wplyw
ma panstwo i jego instytucje w sensie podmiotowym i przedmiotowym, czyli

tworzone przez panstwo prawo oraz jego realizacja przez sgdownictwo. Zaufanie

nie dotyczy tylko relacji migdzy panstwem a jednostkami z otoczenia, ale takze

relacji wewnatrz panstwa, a $ciélej systemu wtadz publicznych. Na pierwszy plan

wysuwaja sie relacje miedzy wladzami samorzadowymi (lokalnymi) a wtadzami

centralnymi. W systemie demokratycznym waznym ogniwem jest samorzad te-
rytorialny. Dlatego umowa mig¢dzy panstwem a spoleczenstwem musi w sposéb

klarowny okresla¢ pozycje wladz samorzadowych w realizacji takiej umowy. Jej

respektowanie przez wladze centralne odnosi sie takze do wiadz samorzadowych,
a relacje migdzy nimi muszg si¢ opiera¢ na zaufaniu. Praktyka dowodzi, ze

w réznych okresach zaufanie to moze by¢ nadwyrezone przez obarczanie wladz

samorzadowych nowymi obowigzkami bez przekazania adekwatnych $rodkéw
finansowych (Poniatowicz, 2017). Na naruszanie rdwnowagi instytucjonalnej

miedzy wladzami centralnymi a wltadzami samorzagdowymi w Polsce zwraca
uwage Owsiak (2021, s. 267-270).

6.6. Kwestia kosztow transakcyjnych

Pojecie kosztow transakcyjnych wprowadzit Coase (1960). Ekonomista ten
zakwestionowal zalozenie neoklasycznej ekonomii, wedtug ktérej koszty trans-
akcyjne s3 zerowe. Zdaniem Coase’a zawieranie transakcji wymaga pozyskaniu
wielu informacji, dotyczacych na przyklad cen, rozpoznania réznych warunkéw
poprzedzajacych zawarcie transakeji. Koszty te sg tez skutkiem asymetrii infor-
magcji uczestnikéw transakeji, braku zaufania do kontrahentéw. Koncepcje kosz-
tow transakcyjnych rozwinagt Williamson (1998). Pozyteczng analize czynnikow
ksztattujacych koszty transakcyjne przedstawila Bentkowska (2020, s. 99-124).
W literaturze przedmiotu podkresla si¢, Ze warunkiem obnizania kosztow trans-
akcyjnych jest budowa i sprawne funkcjonowanie instytucji (Godiéw-Legiedz,

za wyraz aprobaty przez obywateli, tak podatkdw, jak tez poziomu dostarczanych débr publicznych
(Owsiak i Abodakpi, 2021).
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11.1. Geneza odrebnosci ziemi jako trzeciego czynnika
produkcji i ewolucja pogladow w tym zakresie

W klasycznym podejsciu wystepuja w ekonomii trzy czynniki produkcji — pra-
ca, kapital i ziemia, ktérych wynagrodzeniem s3 odpowiednio placa, procent
i czynsz dzierzawny (renta gruntowa). Mechanizmy wynagradzania tych czyn-
nikéw uznano za jakosciowo rézne i wymagajace odrebnych teorii (tj. teorii
plac, procentu i renty gruntowej). Teoria renty gruntowej od poczatkéw rozwoju
ekonomii jako nauki budzita jednak kontrowersje.

Wedlug fizjokratéw i Adama Smitha renta gruntowa byla wartoscia kreowa-
ng samoistnie przez nature. Niemniej twierdzenie, Ze ziemia jest samoistnym
zrodlem wartosci, stato si¢ niezgodne z teoriami wartosci opartymi na pracy,
ktore zdominowaly klasyczna ekonomig. Dlatego tez powstala teoria renty roz-
niczkowej po raz pierwszy sformulowana przez Jamesa Andersona (1777/1984),
ktdra zaktadata, Ze renta wynika z réznic w Zyznosci gleby. Jako ze dla Ricarda
praca byla jedynym zrédtem wartosci, cala renta gruntowa musiata mie¢ cha-
rakter renty rézniczkowej i nie mogta konstytuowac cen zboza. W teorii Ricarda
marginalne dziatki okreslaja cen¢ rynkowa zboza i jesli tak ustalona warto$¢
jest na innych dziatkach wyzsza od poniesionych kosztéw produkcji rolnej plus
premii za ryzyko, to powstaje renta rézniczkowa (nie ma innego rodzaju renty).

Takie podejscie zakwestionowat Marks, twierdzac, ze Zzrédla renty gruntowe;
maja gléwnie monopolowy charakter. Monopolizacja ziemi zachodzi w wyniku
dzialania instytucji panstwa, ktore stwarza mozliwo$¢ dzierzawy gruntu poprzez
prawa wlasnosci utrzymywane przez panstwo i system prawny (Marks, (1894/
1981). Renta z pewnoscia wigc konstytuuje ceng zboza, ustalajac ja tak, zeby
najgorsze ziemie mogly réwniez otrzymac rente.

Mniej wigcej w tym samym czasie amerykanski ekonomista Henry George
definiowal ziemie¢ znacznie szerzej niz ekonomisci klasyczni, tj. jako zaséb, kto-
rego nie mozna zaklasyfikowac ani jako kapital, ani jako prace, kladac nacisk,
poza ziemig uprawng, na zasoby naturalne: powietrze, wodg, surowce natural-
ne, tancuchy gorskie, ale réwniez dziedzictwo kulturowe czy fale radiowe. Co
ciekawe, w podejsciu George’a tak zdefiniowany zasob ziemi nie ma wartosci,
dopdki wlasciciel nie przypisze mu okreslonych uzytecznosci. Renta gruntowa
wynika wiec w calodci z monopolu wlasnosci zasobdw, ktérych cztowiek nie
moze wyprodukowaé (Backhaus, 1997). W tym kontekscie rezydualne podej-
$cie Georgea jest zblizone do renty monopolu wlasnosci Marksa, aczkolwiek
pozbawione kontekstu walki klasowej.

Marginalisci, jak juz wyzej wspomniano, uznali, Ze w sumie ziemia niczym
nie rézni sie od kapitalu i kazdy hektar, podobnie jak majatek innego rodzaju,
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ma swojg ceng¢ transferowg ustalong na podstawie popytu i podazy, powiek-
szong o rente rdzniczkowy, w sytuacji gdy dochdd z ziemi przekracza te cene
transferowg. Niemniej marginalistyczne rozumienie renty gruntowej nie byto
jednolite i mozna wyrézni¢ w nim dwa nurty wspierajace sens ,odrebnosci
czynnika ziemi”.

Po pierwsze Knut Wicksell przyjal, probujac wlaczy¢ czynnik ziemi w teo-
rie kapitatu, ze o produktywnosci ziemi decyduje nie tyle wielko$¢ przeplywu
kapitatu, ile szybkos¢ jego obrotu (Wicksell, 1934). Jego zdaniem odmiennos¢
rynku ziemi w poréwnaniu z innymi rynkami polega na tym, ze wykorzysta-
nie t3cznie zasobow ziemi i kapitalu uniemozliwia przyspieszenie obrotu tego
ostatniego. Dlugos$¢ cyklu konwersji aktywow obrotowych zwigzanych z ziemia
jest znacznie skrécona w poréwnaniu z innymi sektorami gospodarki.

Po drugie, Martin Faustmann, przypisywal ziemi dodatkowe funkcje ekono-
miczno-spoleczne, a mianowicie traktowal ja jako $rodek tezauryzacji (Gafiney,
2006). Jego zdaniem na warto$¢ ziemi sktada sie zdyskontowany strumien docho-
dow z jej obecnego zastosowania (w jednym pokoleniu) oraz zdyskontowana renta
rzadkosci z tytutu nieuchronnego wzrostu popytu na ziemi¢ w nastgpnych poko-
leniach (aczkolwiek to twierdzenie bardziej odnosito si¢ w jego pracach do lasow).

Z kolei wspolczesne teorie renty gruntowej uksztalttowane w obszarze eko-
nomii przestrzennej, geografii ekonomicznej i prawa podnosza problem niepew-
nosci co do przysztego uzytkowania gruntéw i ich wartosci w czasie (Neutze,
1987). Harvey (1982/2006) dowodzi, ze renta gruntowa odgrywa kluczowg role
w procesie akumulacji kapitatu i koordynacji przestrzennej przeptywéw kapi-
tatu, zachecajac wlascicieli ziemskich do zwiekszenia produktywnosci gruntow
i przechwytywania rent rézniczkowych. Punkt cigzkosci dyskusji zostal zatem
przeniesiony na identyfikacje barier w procesie przeksztalcania ziemi w aktywa
finansowe (Haila, 1990).

Jesli wigc mozna moéwic o interdyscyplinarnym konsensusie co do odreb-
nosci trzeciego czynnika produkcji, to na ogét uznaje sie rynkowy mechanizm
okreslania wartosci renty gruntowej jako efektu nieelastycznej podazy ziemi
(plus renty rézniczkowe), ale dodaje si¢ przy tym, ze swoiste otoczenie instytu-
cjonalne gruntu znaczaco ogranicza racjonalnosc strony popytowej i podazowej,
tworzgc tym samym przestanki do funkcjonowania odrebnej teorii tego czynnika.

Wspominane uwarunkowania instytucjonalnie kreowane sg przez panstwo,
prawne regulacje rynku ziemi, normy spoleczno-kulturowe i polityke gospo-
darczg. W warunkach metropolitalnych nieelastyczna podaz gruntéw w loka-
lizacjach bliskich centrum tworzy rosnaca rente quasi-monopolowa. Z drugiej
strony jednak potencjalna renta gruntowa nie staje sie¢ automatycznie ceng
réwnowagi z uwagi na instytucjonalne ograniczenia na rynku nieruchomosci.
Tym samym ksztaltuje si¢ swoista dychotomia wartosci trudna do zaakcepto-
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wania przez teorie réwnowagi, ktérej prymat przyznaje ekonomia gtéwnego
nurtu. Z jednej strony mamy potencjalng warto$¢ nieruchomosci, ktdrg przy-
ktadowo rynek okresla dla wyremontowanych przedwojennych kamienic ,,bez
lokatoréw”. Z drugiej strony wlasciciele wciaz otrzymuja czynsz najmu znacznie
nizszy od czynszu zdyskontowanego w tej potencjalnej rynkowej wartosci, bo
jednak dotychczasowi mieszkancy nadal egzystuja i podlegaja ochronie praw-
nej, podobnie jak budynki podlegaja ochronie konserwatora zabytkow, ktdra
znacznie ogranicza swobode renowacji. Réznica migdzy czynszem potencjalnym
i realnym jest okreslana jako luka renty gruntowej (teoria rent gap autorstwa
Clarka 1988, 1995). Zgodnie z teoria luki renty taka sytuacja powinna mie¢
charakter tymczasowy, cho¢ zalezy to od rodzaju ograniczen instytucjonalnych.

Ograniczenia instytucjonalne wigzg si¢ z ochrong okreslonych grup spo-
tecznych i ich praw obywatelskich, a takze z zabezpieczeniem dziedzictwa
kulturowego. Bariery ptynno$ci moga mie¢ rowniez charakter behawioralny
zwigzany z lokalng tradycja i kultura, ktdre ksztaltuja podejscie do prawa wia-
snosci nieruchomosci. Tak wiec gdyby nie powyzszy kontekst instytucjonalny,
ograniczajacy w pewnym sensie racjonalnos¢, rent gap nie miataby racji bytu
(Bourassa, 1993; Clark, 1995).

Analogiczna sytuacja dotyczy rynku ziemi na obszarach wiejskich, cho¢
przestanki wystepowania luki renty i jej trwalos¢ s3 w tym przypadku odmien-
ne. Aproksymacj¢ realnej renty gruntowej stanowi czynsz dzierzawny albo
nadwyzka operacyjna w rolnictwie (uzyskana po wynagrodzeniu wszystkich
czynnikéw produkeji, w tym pracy wlasnej rolnika). Strumien tak rozumiane;
renty gruntowej powinien okresla¢ ceny ziemi. Jesli jednak potencjalna warto$¢
rynkowa ziemi jest wyzsza, niz wynikatoby to z dyskontowania realnego czynszu
dzierzawy, to wystepuje luka renty.

11.2. Jak finansyzacja ziemi rolnej prowadzi
do luki renty gruntowe;j?

Potencjalng warto$¢ ziemi na obszarach wiejskich ksztaltuje postepujacy pro-
ces finansyzacji tego czynnika. Finansyzacja definiowana jest szeroko (Urban,
2020), wskazujgc na rosnacg role motywow finansowych, rynkéw finansowych,
aktorow finansowych i instytucji finansowych w funkcjonowaniu gospodar-
ki oraz postepujacg dominacje sektora finansowego w dzialalnosci jednostek
gospodarujacych (Gostomski, 2014; Kamela-Sowinska, 2014; Ratajczak, 2014;
Rydzewska, 2017), a takze stosowanie logiki finansowej w procesach spoteczno-
-gospodarczych (Adamczyk, 2016). Finansyzacje obszarow wiejskich stymuluje
szereg nakladajacych sie¢ na siebie procesow, takich jak:
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« urbanizacja obszaréw podmiejskich;

« rozwdj turystyki wiejskiej i rekreacyjnych funkeji wsi;

« pozyskiwanie gruntéw na inwestycje zwigzane z odnawialnymi zZrédtami
energii;

o rozwdj nowych, niszowych kierunkéw produkeji rolnej zwigzanych z gentry-
fikacja obszaréw wiejskich (na przyklad winnice w Polsce) (Drozda, 2023);

« rosnaca globalna walka o dostep do kluczowych zasobow (land grabbing);

« starzenie si¢ populacji wiejskiej, brak sukcesji, w gospodarstwa rolnych, ktore
powoduja porzucanie ziemi i wycofywanie z produkgji rolnej, szczegélnie
w warunkach rozdrobnionej struktury agrarne;j.

Wszystkie wyzej wymienione procesy tworzg popyt na nowe uzytecznosci
ziemi rolnej. W rezultacie udzial uzytecznosci typowo produkcyjnych zdys-
kontowanych w cenie ziemi rolnej maleje na rzecz innych ustug. Zjawisko to
bylo obserwowane i badane przez wielu autoréw, ktérzy wskazywali na ro-
snacy udzial pozarolniczych uzytecznosci w wartosci ziemi rolnej (Delbecq
iin., 2014; Wasson i in., 2013). W wielu pracach zauwazono tez, ze korelacja
miedzy cenami ziemi rolnej a czynszem dzierzawnym staje si¢ coraz stabsza
i obie wartosci odrywaja si¢ od siebie (Baldoni i Ciaian, 2023; Ciaian i in., 2021;
O’Neill i Hanrahan, 2016).

Zgodnie z logika marginalistyczng nadwyzka operacyjna w rolnictwie po-
winna wystarcza¢ na stworzenie ,,funduszu” na inwestycje¢ w ziemie, ktdra jest
niezbedna dla rozwoju gospodarstw i osiggniecia progu optacalnej produkgji.
Jezeli tak si¢ nie dzieje, to z czasem ziemia ,wypada” z produkcji rolnej. Zatem
w sytuacji wystepowania luki renty gruntowej (tj. réznicy miedzy biezacg nad-
wyzka operacyjng lub czynszem dzierzawnym a potencjalng renta zdyskonto-
wang w cenach ziemi) rolnik musi podnies¢ efektywnos¢, aby wypelnic¢ luke
renty, albo pogodzi¢ sie ze stopniowa wzgledna deprywacja dochodu rolniczego,
szukajac innych zrédet dochodéw. Racjonalng alternatywa jest wowczas sprze-
daz ziemi tak, aby skapitalizowa¢ potencjalng rent¢ gruntowa. Mozna jg fatwo
oszacowaé metodami dochodowymi.

Podejscie do wartosci ziemi jako zdyskontowanego strumienia renty jest
czesto stosowane. Dochodowe okreslanie warto$ci wywodzi si¢ z prac Turgota
(1898), nastepnie Fishera (1908) i szkoly austriackiej. Obecnie podejscie do-
chodowe (tzw. model wartosci biezacej PV) jest jedng z najczedciej stosowanych
metod modelowania cen gruntéw (Baldoni i Ciaian, 2023; Borchers i in., 2014;
Ciaian i in., 2021; Goodwin i in., 2003; Weersink i in., 1999).

Kluczowe znaczenie ma jednak sposdéb ustalania stopy dyskonta w mode-
lach PV. Stopa dyskonta powinna odzwierciedla¢ stope zwrotu z dzialalnosci
o poréwnywalnym poziomie ryzyka do dziatalnosci generujacej dany dochdéd.
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Jesli przyjmiemy, ze ziemia jest forma kapitalu, nalezy zastosowac podejscie do
oceny ryzyka stosowanego na rynkach kapitatowych.

Biorac to pod uwage, w tabeli 11.1 oszacowali$my potencjalng rente¢ grun-
towg w Polsce w latach 2017-2022 na podstawie modelu renty wieczystej ze
stopa dyskonta obliczong wedlug modelu CAPM (capital asset pricing model)
(Damodaran, 2023), a nastepnie zestawiliSmy ja z wartosciami biezacego czynszu
dzierzawnego (biezgca renta gruntowa).

Tabela 11.1. Luka renty gruntowej w rolnictwie w Polsce i jej determinanty
w podejsciu CAPM (w zl na ha, 2017-2022)

Poten- . .
Cena Premia Para- Stopa cjalna Biezaca | Luka renty.r
.. | Ryzyko renta | gruntowe;j
Lata | ziemi . | zaryzy- metr | dyskon- | renta
. | bazowe ) N . grunto- | (Pr-Cr)
ornej ko Beta ta’ grunto- 6l se0
s | wa(Cr)® | iw%CR
wa (Pr)
2017 41287 0,013 0,061 0,409 0,038 1559 1023 536 (52%)
2018 44381 0,015 0,071 0,370 0,041 1827 1134 {693 (61%)
2019 47233 0,013 0,060 0,317 0,032 1517 1284 233 (18%)
2020 47589 0,013 0,055 0,359 0,033 1565 1219 | 346 (28%)
2021 49929 0,013 0,051 0,414 0,034 1700 1304  |396 (30%)
2022 59387 0,013 0,074 0,400 0,043 2530 1502 1028 (68%)

' Na podstawie $redniej rocznej rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych skorygowanej o stope
inflacji (CPI) i podatek od dochoddéw kapitatowych; dla ryzyka bazowego ponizej 1% obligacji,
zastosowano bezpieczng marze odsetkows, ktora wynosila §rednio 1,3% netto powyzej stopy inflacji.

2 Na podstawie rating-based default spread, premii za ryzyko dla dojrzalego rynku akeji i mnoznika
zmiennoéci dla rynkéw wschodzacych wedtug podejscia Damodarana (2023).

* Zastosowano $rednia nielewarowang warto$¢ Beta dla sektora nieruchomosci (operacje/ustugi)
w Europie. Wspélczynniki Beta zostaly skorygowane w celu odzwierciedlenia catkowitej ekspozycji
firmy na ryzyko, a nie tylko skladnika ryzyka rynkowego - sa wigc funkcja rynkowej bety i czedci
calkowitego ryzyka, dajac lepsze szacunki kosztéw kapitatu wlasnego dla niezdywersyfikowanych
wlascicieli prywatnych firm (Damodaran, 2023);

* Na podstawie capital asset pricing model, gdzie r,=r, + 8 (r, -, ); r, - stopa dyskonta, r, - ryzyko
bazowe, 5 - j.w., rm — ryzyko rynkowe, (rm - rb) — premia za ryzyko.

> Wedtug modelu renty wieczystej (PV): L = R/rd , gdzie L - rynkowa cena ziemi, R - roczna poten-
cjalna renta gruntowa.

¢ Ceny dzierzawy gruntéw ornych w obrocie prywatnym (Eurostat; GUS; Szymanska, 2023).

Zrédto: na podstawie (Czyzewski i in., 2024).

Z wyliczen wynika, ze luka renty gruntowej jest stosunkowo wysoka (stanowi
od okolo 18% do okoto 68% biezacej renty gruntowej) i ma trwaly charakter
w badanym okresie. Pokazuje to, ze neoklasyczny model réwnowagi rynku nie
dzialal w tym obszarze, czego przyczyna sa, jak wczesniej zalozylismy, uwarun-
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nego jako jednostki organizacyjnej sktadajacego sie z dwoch oddziatujacych na
siebie elementdw: rodziny i przedsiebiorstwa (Donnelley, 1964). Dalsze badania
wskazaly, ze w przedsigbiorstwach rodzinnych dochodzi nie tylko do okreslo-
nych interakcji na styku rodziny i przedsiebiorstwa, ale siegaja one glebiej i de-
terminujg wystepujace w nich stosunki wlasnosciowe oraz sposdb zarzadzania.
Dalo to podstawe do zaproponowania modelu przedsiebiorstwa rodzinnego
sktadajacego sie z trzech systemow: rodziny, przedsigbiorstwa i wtasnosci (Ger-
sick, 1997). Ta zlozono$¢ przedsigbiorstwa rodzinnego sprawia, ze w praktyce
nie ma jednego jego typu, lecz wystepuje ono w wielu formach, w dodatku
podlegajacych zmianom w trakcie rozwoju. Kluczowe znaczenie maja przy tym
stosunki wlasnosciowe i sposob zarzadzania przedsiebiorstwem (Simon, 2011).
Kazdy z tych systemoéw tworzacych przedsiebiorstwo rodzinne w okreslony
sposob wplywa na jego dzialalnos$¢. Rodzina jest grupg oséb o doé¢ stabilnym
sktadzie, nastawionym na dlugoterminowe istnienie i przeprowadzenie mie-
dzypokoleniowego transferu wartosci. Zalozone przez nig przedsigbiostwo ma
zapewni¢ materialne warunki jej egzystencji, wyksztalcenie mlodego pokolenia
oraz zaspokojenie potrzeb emocjonalnych (Achleitner i in., 2010). Funkcjono-
wanie rodziny opiera si¢ na zasadach réwnego traktowania, zaufaniu, lojalnosci,
a kryterium efektywno$ci moze schodzi¢ na dalszy plan (Simon, 2011). Przed-
siebiorstwo jest natomiast podmiotem gospodarczym podporzadkowujacym
swoja dzialalno$¢ zasadom racjonalnosci ekonomicznej. Zaangazowana jest
w nim grupa pracownikéw o zmiennym skfadzie, zatrudnianych na podstawie
kryterium kompetencji, ktérych efektywnos¢ jest stymulowana motywami fi-
nansowymi. Trzeci element modelu, jakim jest wtasnos¢, réznicuje dziatalnos¢
przedsigbiorstw rodzinnych w zaleznosci od uksztaltowanej w nich struktury
wlasnos$ciowej. Wzrost udziatu we wlasnosci i zarzadzaniu oséb spoza grona
rodziny wplywa na oslabienie jej oddzialywania na przedsiebiorstwo, nasilenie
problemdw agencyjnych i wieksze podporzadkowanie jego dziatalnosci regutom
ekonomicznym (Hiebl, 2012).

Wspdlistnienie w przedsigbiorstwie rodzinnym dwoch podmiotéw, rodziny
i przedsiebiorstwa prowadzi do wystepowania w nim dwoch grup celow. Cele
rodziny majg zaréwno charakter finansowy, jak i niefinansowy. Jako cele niefi-
nansowe wskazuje si¢ w szczegolnosci utrzymanie istnienia przedsigbiorstwa
w dlugim okresie, przeprowadzenie sukcesji, tworzenie miejsc pracy dla czlon-
kow rodziny, kierowanie sie w postepowaniu warto$ciami rodziny (Schaueriin.,
2005). Typowe cele przedsigbiorstwa jako podmiotu ekonomicznego to wzrost
jego wartodci i realizacja zysku. Badania nie wskazujg przy tym jednoznacznie,
czy prymat w przedsiebiorstwie rodzinnym majg cele rodziny, czy przedsiebior-
stwa (Achleitneriin., 2010). Niewatpliwie mozliwa jest realizacja celéw rodziny
przy zachowaniu zasady racjonalnosci ekonomicznej. Wskazana ztozonos¢
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struktury przedsigbiorstwa rodzinnego moze jednak prowadzi¢ do powstawania
w nim konfliktéw pomiedzy réznymi grupami interesariuszy majacymi rézne
cele badz nadajacymi im odmienne znaczenie (Hepperle, 2011).

Badania odnoszace si¢ do polskich matych i §rednich przedsiebiorstw rodzin-
nych pozwalajg stwierdzi¢ wyrazng hierarchi¢ celéw ich dziatalnosci. Podsta-
wowe znaczenie maja dla nich utrzymanie istnienia przedsi¢biorstwa w diugim
okresie oraz zapewnienie jego niezaleznosci od podmiotéw trzecich. Nieco
mniejsza waga przypisywana jest do gromadzenia majatku i zapewnienia wy-
sokiego standardu zycia wlasciciela, przekazania przedsi¢biorstwa nastgpnemu
pokoleniu, rozpowszechniania systemu wartosci rodziny. Réwnocze$nie jednak
przedsigbiorstwa rodzinne stosunkowo wysoko stawiaja w hierarchii celéw
warto$ci ekonomiczne, jak ograniczenie ryzyka ekonomicznego, zapewnienie
silnego tempa wzrostu czy tworzenie miejsc pracy (Pernsteiner i Wectawski,
2016). Mozna to interpretowac jako realizowanie strategii nakierowanych do
wewnatrz, preferujacych cele i wartoéci rodziny, ale przy zachowaeniu ekono-
micznych podstaw funkcjonowania przedsigbiorstwa.

Charakter przedsiebiorstwa rodzinnego zwiazany z trzecim elementem jego
modelowego ujecia, jakim jest wlasno$¢, przejawia sie w jej silnej koncentracji
w rekach rodziny i dgzeniu do utrzymywania relatywnie wysokiego udziatu
kapitalu wlasnego w kapitale catkowitym. Ma to prowadzi¢ do zapewnienia
niezaleznosci ekonomicznej przedsigbiorstwa i utrzymania kontroli nad nim
przez rodzine. Szereg badan wskazuje, ze przedsiebiorstwa rodzinne preferuja
finansowanie wewnetrzne (zatrzymane zyski, rezerwy, pozyczki udzialowcéw)
w stosunku do zewnetrznego, a korzystajac z tego ostatniego, siegaja w pierwszej
kolejnosci po kapitat obcy (kredyty, leasing), a stosunkowo rzadko po kapitat
wlasny oferowany przez nowych udzialowcéw / akcjonariuszy, w tym fundusze
private equity (Guserl i Pernsteiner, 2015; Prym, 2011).

15.4. Przedsiebiorstwo rodzinne w cyklu rozwoju

Przedstawiony powyzej model przedsiebiorstwa rodzinnego wyrézniajacy trzy
elementy (rodzina, przedsigbiorstwo, wlasnos¢) ma charakter statyczny. Po-
zwala on na identyfikacje okreslonych cech tego podmiotu, ale nie uwzglednia
zmian zachodzacych w nim z uptywem czasu. Moga to by¢ zmiany zachodzace
zardwno w gronie rodziny, jak i wynikajace z rozwoju przedsiebiorstwa oraz
struktury wlasnosci.

Uniwersalny model rodziny traktuje ja jako jednostke spofeczng sktadajaca
sie z trzech pokolen: dziadkoéw, rodzicdw i dzieci. Ten uklad ulega powieleniu
w kolejnych pokoleniach z ewentualnymi zmianami wynikajacymi z liczby spad-
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kobiercow i zaktadanymi przez nich rodzinami. Przyjmujac za punkt wyjscia
rodzicow jako zalozycieli przedsiebiorstwa, wskazuje sie na silny zwigzek rodziny
z tym przedsiebiorstwem. Jest ono podstawa utrzymania rodziny, zalozyciele
silnie angazuja sie w zarzadzanie nim i przygotowuja dzieci do roli sukcesoréw.
Wrhasciciele przedsigbiorstwa w drugim pokoleniu nie sg tak silnie zwigzani
z nim emocjonalnie i zaangazowani w jego dzialalnos¢. Wynika to z poszerzenia
grona wspolwlascieli i zaangazowania zewnetrznych menedzerdéw. W trzecim
pokoleniu wypelniajacym schemat trzypokoleniowej rodziny moze jeszcze si¢
pojawi¢ wspodlne oddzialywanie rodziny na przedsiebiorstwo, ale powiekszanie
grona wspdtwtlascicieli i brak zainteresowania czgsci spadkobiercéw do pozo-
stawania w nim prowadzi do dalszych zmian jego charakteru, ograniczania
znaczenia celéw rodziny na rzecz celéw przedsiebiorstwa (Jaskiewicz i Klein,
2007; Schweinsberg i Koenen, 2010).

Zgodnie z dominujacym ujeciem definicyjnym cztonkowie rodziny wyko-
nuja w przedsigbiorstwie rodzinnym funkcje zarzadcze i nadzorcze. Wyniki
wielu badan wskazuja, ze wraz z dlugoscia istnienia przedsigbiorstwa i jego
rozwojem stabnie rola rodziny w kierowaniu nim w zakresach wymagajacych
wysokich kwalifikacji i podnosi poziom jego profesjonalizacji (Hiebl, 2012;
Schweinsberg i Koenen, 2010). Profesjonalizacja przejawia si¢ w szczeg6lnosci
w powolywaniu organéw zarzadczych i nadzorczych, zatrudnianiu pochodza-
cych spoza rodziny menedzeréw, wprowadzaniu sformalizowanych procedur
kierowania, zarzadzania, organizowania, motywowania i kontrolowania, kie-
rowaniu si¢ zasadg racjonalnosci przy podejmowaniu decyzji ekonomicznych
(Dekker i in., 2013).

Immanentng cechg przedsigbiorstwa rodzinnego jest sukcesja. Pozwala ona
na miedzypokoleniowy transfer warto$ci rodziny i daje podstawe do realiza-
cji jej celéw w kolejnym pokoleniu wtascicieli. Badania prowadzone zaréwno
w krajach o dlugiej tradycji przedsiebiorczosci rodzinnej, jak i w Polsce wska-
zuja, ze wiele firm nie przygotowuje planéw sukcesji badz przystepuje do niej
stosunkowo pézno, co zwigksza koszty jej przeprowadzenia (Firma, 2017; Leible
i Windthorst, 2014). Duza cze$¢ przedsigbiorstw rodzinnych staje jednak przed
problemem braku sukcesoréw badz braku zainteresowania przejeciem przedsie-
biorstwa przez osoby z rodziny. Przykladowo w Niemczech problem ten dotyczy
86% przedsiebiorstw matych i 31% $rednich (Kersting i in., 2014). Nastepcédw
zalozyciela firmy lacza jeszcze silne wiezy pokrewienstwa, chociaz nie zawsze
wystepuje miedzy nimi zbiezno$¢ intereséw. Natomiast w trzecim i dalszych
pokoleniach czesto rosnie liczba wspotwlascicieli, wiezy rodzinne ulegajg osta-
bieniu i udzialowcy s3 w mniejszym stopniu powigzani emocjonalnie i zaanga-
zowani w zarzadzanie przedsiebiorstwem (Schweinsberg i Koenen, 2010; Simon,
2011). Mozna si¢ spotka¢ z obrazowym stwierdzeniem, Ze ,,pierwsza generacja
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tworzy, druga dziedziczy, a trzecia niszczy przedsigbiorstwo rodzinne” (Jezak
iin., 2004, s. 41). W przypadku braku sukcesoréw badz zaostrzenia konfliktow
pomiedzy nimi pojawia si¢ konieczno$¢ sprzedazy firmy innym podmiotom
i w konsekwencji utrata statusu przedsiebiorstwa rodzinnego.

15.5. Trwatosc przedsiebiorstw rodzinnych

Jak juz wskazano powyzej, dazenie do utrzymania przedsigbiorstwa rodzinnego
w dlugim okresie jest deklarowane jako jeden z podstawowych celéw ich wia-
Scicieli. Weryfikacja tej tezy wskazuje, ze dtugowiecznoscia (w perspektywie
nawet kilkuset lat) wykazuja si¢ przede wszystkim relatywnie mate i $rednie
przedsigbiorstwa, czesto $cisle zwiazane z zasobami materialnymi, dzigki kto-
rym prowadza dzialalno$¢ (winnice, producenci ceramiki, seréw, huty szkta,
warsztaty rzemie$lnicze, hotele) (O’Hara i Mandel, 2004). Natomiast wigkszos¢
obecnie dzialajacych duzych przedsigbiorstw rodzinnych zostata zalozona w XIX
i XX wieku (EY, 2017)*. ,Wskaznik przezycia” przedsi¢biorstw rodzinnych,
z niewielkimi odchyleniami w zaleznosci od Zroédta danych, wynosi okoto 30%
przy przechodzeniu do drugiej generacji, 10%-15% do trzeciej i 3%-5% przy
przechodzeniu do czwartej generacji rodziny zalozycieli (Le Breton-Miller i in.,
2004). W konsekwencji $rednia $§wiatowa wieku przedsiebiorstw rodzinnych
wynosi kilkadziesiat lat, co odpowiada wladaniu nimi w perspektywie trzech ge-
neracji (Herz Brown, 2009). Zestawienia dotyczace najstarszych przedsiebiorstw,
nawet jezeli wezmie si¢ pod uwage brak pelnych danych, wskazuja na liczebng
przewage przedsigbiorstw nierodzinnych nad rodzinnymi (Sobiecki, 2014).
Mozna to traktowac jako wskazanie, ze rodzinna forma przedsigbiorstwa nie jest
dostatecznym warunkiem utrzymania przedsigbiorstwa na rynku. Podnoszona
jest przy tym kwestia, czy ,,rodzinno$¢” nie wplywa negatywnie na mozliwosci
rozwoju we wspoélczesnej gospodarce (Felden i Hack, 2014). Miedzynarodowa
ekspansja takich przedsiebiorstw przeczy tej tezie**.

Rozpatrujac problem dlugowiecznosci przedsiebiorstw rodzinnych na-
lezy postawi¢ pytanie, w jakim stopniu duze przedsigbiorstwa, nawet jesli sa
kontrolowane przez rodzing, zachowuja cechy typowe dla firmy rodzinne;j.

* Od tej prawidlowosci sa jednak odstepstwa — na przyktad zatozona w 1668 roku firma Merck
KGaA jest obecnie w posiadaniu 13 generacji (70% udzialéw rodziny Merck), a utworzona w 1792 roku
firma Jeronimo Martins jest nadal w posiadaniu rodziny Soares dos Santos (56% udzialéw) — w Polsce:
Biedronka.

** Odpowiedzia na to pytanie moze by¢ jednak wskazanie, ze przyktadowo w USA najwieksza
firma rodzinna jest zatozona w 1962 roku Walmart Inc. (49% udzialéw rodziny Walton) czy najwieksza
w Europie utworzona w 1930 roku Schwarz Gruppe (100% wiasnosci w rodzinie Schwarz) — w Polsce:
Lidl i Kaufland.
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W badaniach wskazuje si¢, ze sam fakt przetrwania przedsigbiorstwa w per-
spektywie wielu pokolen moze $wiadczy¢ o jego stabilnosci i efektywnosci ale
ma takze okreslong warto$¢ rynkowa zwigzang z docenianiem tradycji, wartosci
kulturowych i zasad odpowiedzialnosci spotecznej eksponowanych w ramach
publicznych informacji dotyczacych przedsiebiorstw, zwlaszcza spétek pu-
blicznych (Mutter, 2011). Z drugiej strony dostepne dane wskazuja, ze brak jest
istotnej roznicy w wieku duzych przedsigbiorstw rodzinnych i nierodzinnych
(Freyiin., 2004).

Podsumowanie

Przedsiebiorstwa rodzinne charakteryzuje znaczne zréznicowanie ze wzgledu na
ich rozmiary, rodzaj prowadzonej dzialalnosci, organizacje i strategie biznesowe,
etap rozwoju i dlugos¢ istnienia oraz szereg innych czynnikéw. Z tego wzgledu
sa to podmioty, ktére trudno jest skategoryzowaé na podstawie jednoznaczej
definicji. Nie ulega jednak watpliwosci, ze wyrdznia je pewien zesp6t cech o cha-
rakterze spolecznym mogacych z réznym nasileniem oddzialywa¢ na sposéb
prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;.

Wyrdzniki przedsigbiorstwa rodzinnego moga wptywac na jego dziatalno$é
pozytywnie lub negatywnie. Pozytywny wplyw bedzie wynikat z kierowania
sie systemem wartosci rodziny i budowania zaufania do firmy na nich opar-
tych, nastawienia na istnienie przedsigbiorstwa w dlugim okresie, relacyjnym
charakterze wspolpracy z bankami, utrzymywania silnych wiezéw z lokalng
spotecznoscig.

Dazenie do utrzymania przedsi¢biorstwa w rekach rodziny moze jednak
prowadzi¢ do uwydatnienia sie jego okreslonych stabosci — niecheci do pro-
fesjonalizacji zarzadzania, ograniczenia mozliwosci rozwoju przez awersje do
przyjmowania nowych wspdlnikéw i finansowania kapitalem zewnetrznym,
przenoszenia na grunt przedsigbiorstwa konfliktéw rodzinnych.

Kolejny wniosek z przeprowadzonych badan prowadzi do stwierdzenia, ze
typowy charakter przedsigbiorstwa rodzinnego zachowuja w dluzszym okresie
jedynie firmy mate i §rednie. Ich specyfika wynikajaca z wptywu rodziny moze
sie utrzymywac nawet w przypadku przechodzenia z pokolenia na pokolenie. Na-
tomiast w duzych przedsigbiorstwach, zwlaszcza przeksztalcajacych si¢ w spotki
publiczne, w wyniku postepujacego z uptywem czasu rozproszenia wlasnosci
i profesjonalizacji zarzadzania, nawet w przypadku utrzymywania kontrolnego
pakietu udziatéw / akeji w rekach rodziny, ich ,,rodzinno$¢” pozostaje czesto
w duzym stopniu jedynie elementem o charakterze wizerunkowym. Brak jest



264 Jacek Pietrucha

rzania przez podmioty gospodarcze (w tym na przyklad tego, Ze gospodarstwa
domowe natychmiast skoryguja swoje oczekiwania zgodnie z wlasciwym mo-
delem gospodarki i wszystkimi dostepnymi informacjami). Odejscie to jednak
jest oczekiwane we wspodlczesnej ekonomii (Ratajczak, 2017). Mierniki nadzwy-
czajnego pozyskiwania informacji (liczba zapytan, odston postow / artykutow)
mozna w takim przypadku traktowa¢ jako posrednie mierniki niepewnosci.

W przypadku miernika niepewnosci makroekonomicznej (MNM) zrédlem
danych s3 zapytania w wyszukiwarce Google odnoszace si¢ do kombinacji
kluczowych stéw zwigzanych ze zjawiskami makroekonomicznymi, takimi jak
recesja, kryzys, spowolnienie (gospodarcze), bezrobocie, inflacja. W wersji ,,b”
tego wskaznika, wzorem tradycyjnych miernikéw niepewnosci dodano zapytania
z wykorzystaniem terminu ,,niepewnos¢”. Przygotowano réwniez dwa dodatko-
we mierniki - niepewnosci pandemicznej (kluczowe hasta: koronawirus, COVID,
SARS, epidemia, pandemia) oraz niepewnosci wojennej (kluczowe hasta: wojna,
uchodzcy, sankcje, armia)*.Poziom niepewnosci w Polsce zobrazowany przez
te cztery wskazniki przedstawiono na rysunku 19.1.
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Legenda: WNM - niepewnos$¢ makroekonomiczna, WNP - niepewnos$¢ pandemiczna, WNW - niepewno$é¢
zwigzana z konfliktem zbrojnym; dane miesieczne.

Rysunek 19.1. Wskazniki niepewnosci makroekonomicznej, pandemicznej
izwiazanej z wojna

Zrédlo: obliczenia wlasne.

* Pierwotna wersja wskaznikoéw powstata na potrzeby artykutu Pietruchy i Gulewicza (2022).
Dziekuje Michalowi Gulewiczowi za wspotprace przy wyliczeniu wskaznikow.
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Obydwa wskazniki niepewno$ci makroekonomicznej wskazuja na pod-
niesiony poziom niepewnos$ci w okresie poczatkdw pandemii oraz poczatkow
pelnoskalowego konfliktu w Ukrainie. Warto zauwazy¢, ze po poczatkowym
okresie znacznie podwyzszonej niepewnosci efekt szoku wzglednie szybko si¢
zmniejsza. Znacznie podwyzszona niepewno$¢ makroekonomiczna w drugiej
potowie roku 2022 oraz w roku 2023 nie jest wynikiem niepewnosci zwigzanej
bezposrednio z wojng (MNW), ale z inflacja.

Wyliczono réwniez wskaznik wykorzystujacy dane ankietowe, zgodnie z po-
dejsciem zaproponowanym w badaniu Bachmanna i in. (2013). Badacze wyko-
rzystali jako miar¢ niepewnosci migdzy innymi dyspersje odpowiedzi na pytanie
dotyczace oczekiwan zmian aktywnosci gospodarczej w badaniu IFO Business
Climate Survey oraz Federal Reserve Bank of Philadelphia’s Business Outlook
Survey (odpowiedzi na pytanie: Jak oceniasz poziom ogélnej aktywnosci biz-
nesowej za sze$¢ miesiecy w poréwnaniu z biezgcym miesigcem: spadek, brak
zmian, wzrost? W obliczonym na potrzeby niniejszej publikacji wskazniku dla
Polski zrodlem danych jest badanie koniunktury gospodarczej GUS. W ramach
badania zadawane jest pytanie: Jakich zmian w ogélnej sytuacji ekonomiczne;j
kraju spodziewa si¢ Pan / Pani w ciagu najblizszych 12 miesiecy? Mozliwe odpo-
wiedzi to: bedzie duzo lepsza, bedzie troche lepsza, pozostanie taka sama, bedzie
troche gorsza, bedzie duzo gorsza. Obliczajac wskaznik, dokonano agregacji do
odpowiedzi pozytywnych i negatywnych. Wykorzystano dane miesigczne za
okres 2019-2023. Te same dane postuzyly do wyliczenia wskaznika wg metryki
zaproponowanej przez Claverie i in. (2019).

Obydwa wskazniki pokazuja zblizony poziom niepewnosci (rysunek 19.2).
Warto zauwazy¢ znaczace odmiennosci dla okresu potowa 2022-2023. Wskazni-
ki te pokazuja spadek niepewnosci - odmiennie niz WNM. Wskaznik (w obecne;j
postaci) oparty na ankiecie GUS pokazuje gtéwnie niepewno$¢ co do zagrego-
wanej produkcji (aktywnosci gospodarczej) i wymagalby uwzglednienia szerszej
grupy pytan.

Powyzsze wskazniki (na podstawie danych tekstowych oraz badan ankieto-
wych) zostaly wyliczone pilotazowo. Zwlaszcza w przypadku pierwszej z grup
wskaznikow niezbedne jest dopracowanie korpusu haset poprawnie oddajacych
percepcje niepewnosci przez podmioty gospodarcze. W przypadku drugiej
grupy wskaznikow mozliwe jest wykorzystane innych metryk, na przyklad za-
proponowanych w pracy Girardiego i Reutera (2017) oraz wigkszej liczby pytan
ankietowych (z ankiety GUS).

W celach poréwnawczych mozna si¢ postuzy¢ istniejacymi miernikami
niepewnosci. Naleza do nich mierniki oparte na danych tekstowych przygotowy-
wanych przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (IME 2024) oraz mierniki
wykorzystujace dane ankietowe wyliczane przez Komisje Europejska (EC, 2024)
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(rysunki 19.3 i 19.4). W tym ostatnim przypadku zagregowany wskaznik dla

Polski dostepny jest od stycznia 2021 roku (wskaznik oznaczany dalej jako EC_a).
Nieco dluzszy szereg odnosi si¢ do badan konsumentéw (od maja 2020 roku) —
wskaznik oznaczany dalej jako EC_c. Ponownie obok zblizonego poziomu nie-
pewnosci wskazanego przez te wskazniki w okresie wystapienia dwdch silnych

szokow (pandemia, wojna) wida¢ odmiennos¢ dla okresu potowa 2022-2023

(wskaznik wykorzystujacy dane ankietowe wskazuje na spadek niepewnosci).
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Rysunek 19.2. Wskazniki niepewos$ci wykorzystujace dane ankietowe GUS
Zrédlo: wyliczenia wlasne na podstawie danych GUS (2024).
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Rysunek 19.3. Wskaznik niepewnosci WUI

Zrédto: (IMF, 2024).
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Rysunek 19.4. Zagregowana niepewnos¢ w Polsce wedlug Komisji Europejskiej

Zrédlo: (EC, 2024).

W celu zweryfikowania, w jakim stopniu poszczegdlne mierniki niepewnosci
daja podobne sygnaly dotyczace poziomu niepewnosci w Polsce, wyliczono
korelacje liniowa (Pearsona) miedzy poszczegdlnymi miarami niepewnosci
(dla okresu kompletnosci danych dla wszystkich wskaznikow). Wyniki (tabela
19.1) wskazuja na to, ze warto$¢ informacyjna poszczegdlnych wskaznikow jest
odmienna, co jest zgodne z literaturg przedmiotu (Cascaldi-Garcia i in., 2023;
Ferraraiin., 2018).

Tabela 19.1. Korelacja liniowa miedzy wskaznikami niepewnosci

WUI | EC_a | EC_c | Bachmann | Claviera| WNW | WNMa | WNMb | WNP
WUI 1,00
EBC_a 0,22 1,00
EBC_c 0,25 | 0,72 1,00
Bachmann| 0,17 | 0,77 | 0,80 1,00
Claviera 0,16 | 0,73 0,79 0,99 1,00
WNW -0,23 | 0,23 0,16 0,27 0,27 1,00
WNMa 0,24 | 0,52 | 0,80 0,76 0,76 0,25 1,00
WNMb 0,24 | 0,53 0,76 0,70 0,67 0,25 0,96 1,00
WNP -0,38 | -0,25 | -0,56 -0,46 -0,52 0,16 0,55 -0,41 1,00

Zrédlo: obliczenia wlasne.
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Zgodnie z oczekiwaniami relatywnie wysoka wzajemna korelacje wykazuja
mierniki wyliczone wedlug zblizonej metodyki i na tych samych danych. Dotyczy
to zwlaszcza percepcji niepewnosci przez konsumentéw (wskazniki Bachmann
i Claveria), ktore z kolei wykazujg takze znaczng korelacje ze wskaznikami
opartymi na danych ankietowych wyliczanymi przez EBC. Wéréd badanych
wskaznikow wyraznie odmienng charakterystyke wykazuje wskaznik Miedzy-
narodowego Funduszu Walutowego WUI. Moze wynika¢ to z faktu, ze (jak
wspomniano wyzej) zrédtem danych tekstowych w tym wypadku s3 dokumenty
samego MFW - ocena niepewnosci analitykéw MFW moze znaczaco odbiega¢
od percepcji niepewnosci przez gospodarstwa domowe. Nie powinno zaska-
kiwa¢, ze WNP i WNW wykazuja stabg lub ujemna korelacje z pozostatymi
wskaznikami — maja one charakter kontekstowy, tj. obrazuja pojedynczy typ
szoku. Wskaznik niepewnosci makroekonomicznej wykazuje znaczne podo-
bienstwa do wskaznikéw obliczonych z wykorzystaniem danych ankietowych
(GUS, EBC), zwlaszcza odnoszacych si¢ do gospodarstw domowych, ze znaczaca
jednak réznica w okresie inflacji. Jesli zatozy¢, ze inflacja stanowi znaczace zrodlo
niepewnosci (co jest standardowym ujeciem w teorii ekonomii), to WNM wy-
kazuje cechy powodujace, ze ten sposoéb pomiaru niepewnosci moze stanowi¢
interesujgca alternatywe dla istniejacych miernikéw.

Podsumowanie

W rozdziale oméwiono najwazniejsze sposoby pomiaru niepewnosci. Nastepnie

wyliczono wskaznik niepewno$ci makroekonomicznej dla Polski z wykorzysta-
niem danych pochodzacych z wyszukiwarki internetowej. Wyliczono réwniez

inne wskazniki oraz poréwnano je z wskaznikami wyliczonymi przez Mie-
dzynarodowy Fundusz Walutowy oraz Europejski Bank Centralny. Wskazniki

wykazujg niska wzajemnag korelacje. Wynikdw tych nie nalezy interpretowac

z punktu widzenia stabosci poszczegdlnych podejs¢ badawczych, ale raczej jako

wskazowke, ze poszczegdlne miary pokazujg czgsciowy obraz wieloaspektowego

i wysoce rozmytego zjawiska, jakim jest niepewnos$¢. Wskaznik bazujacy na

danych z wyszukiwarki internetowej wykazuje natomiast ciekawe cechy i warto

nad nim dalej pracowac.



