1 Teoretyczne podstawy innowacji finansowych

1.1. Innowacje jako zrédlo i przejaw zmian
w gospodarce

Zréwnowazony rozwdj podmiotéw gospodarczych w dynamicznie zmieniajacym
sie otoczeniu jest niemozliwy bez wtasciwego zarzadzania innowacjami', wia-
czonego w proces zarzadzania informacja, wiedza, reputacja oraz zaufaniem?.
Warunkuje to odpowiedni potencjatl innowacyjny (bedacy sktadowa kapitatu inte-
lektualnego)® rozumiany jako zdolno$¢ podmiotu do udoskonalania istniejacych
rozwigzan i tworzenia nowych, majacy na celu zapewnienie przewagi konkuren-
cyjnej*, decydujacy o jego przetrwaniu, rozwoju i sukcesie rynkowym.

Innowacje sg kategoriag multi- i interdyscyplinarng oraz wieloptaszczyznowa,
bedaca przedmiotem wielu rozwazan teoretycznych i badan empirycznych. Inno-

1 XXI w. okreslany jest ,wiekiem innowacji”. Podmioty (przedsiebiorstwa i cate systemy gospo-
darcze), ktdre nie sq innowacyjne, sa opisywane jako ,,ewolucyjny slepy zautek” globalnej gospodarki.
Por. [Westland, 2008, s. 3].

2 Zarzadzanie innowacjami, wiedza, informacja i zaufaniem sg obecnie traktowane jako samo-
dzielne dyscypliny w teorii zarzadzania. Por. np.: [Piech, Skrzypek, 2007; Janszen, 2000, s. 3; Westland,
2008, s. 3].

3 Na kapitat intelektualny sktada sie kapitat strukturalny, kapitat relacyjny oraz kapitat ludzki.
Kapital innowacyjny jest skladnikiem kapitatu strukturalnego i obejmuje: osiagniecia innowacyjne
(nowe produkty, patenty, technologie), mechanizm innowacji (inwestowanie, operacje, wspolpraca
z jednostkami zewnetrznymi, motywacja do podejmowania dziatant innowacyjnych) oraz kulture inno-
wacyjna. Por. [Frykman, Tolleryd, 2003, s. 101 i 122].

4 Przewaga konkurencyjna moze by¢ rozumiana jako zdolno$¢ lub okolicznosci dajace podmiotowi
przewage nad jego konkurentami. Pojecie przewagi konkurencyjnej wprowadzit M.E. Porter, podkre-
$lajac znaczenie innowacji i podejscia strategicznego dla zdobycia unikatowej pozycji rynkowej, ktéra
umozliwia realizacje zalozonych celéw strategicznych. Por. [Harasim (red.), 2009, s. 28-29].
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wacje sg atrybutem przedsiebiorczosci i utozsamiane sg z kreacja i dyfuzja nowych
rozwigzan znajdujacych zastosowanie w réznych obszarach dziatalnosci cztowieka.
Co wazne, realizowane sg w zadanych warunkach i okreslonym otoczeniu (spotecz-
no-gospodarczym, naukowo-technologicznym, polityczno-prawnym), w ramach
zlozonego, wieloetapowego procesu. Wskazuje to na procesowy i kontekstualny
wymiar innowacji [Janasz, 2005, s. 37; Duraj, Papiernik-Wojdera, 2010 s. 61], co
przejawia sie w réznych podejsciach do innowacji, traktowanych jako:

» koncepcja — pomyst, idea, koncept produktu, ustugi, procesu, w postaci nie-
materialnej i trudno mierzalnej — wyprzedzajaca rzeczowq dziatalnos¢ innowacyjna;

» proces — wspotzalezne i r6znorodne procesy czastkowe o charakterze twor-
czym, technicznym, ekonomicznym, prawnym, spotecznym, kulturowym, komuni-
kacyjnym lub psychologicznym powigzane z rodzajem innowacji — odpowiada to
kategorii pracy, ktéra postepuje zgodnie z idea, koncepcjg i rozwojem nowego
produktu/ustugi;

» rezultat — finalny efekt dziatan i proceséw, ktérych realizacja doprowadzita
do powstania nowych wyrobdw, ustug, metod produkcji, koncepcji zarzadzania,
komunikacji, uregulowan prawnych, norm spotecznych, nowych postaw pracow-
nikoéw, wiascicieli czy konsumentéw — w tym ujeciu innowacje stanowia odpo-
wiedZ na wyzwania wspdtczesnosci.

Innowacje opisywane sa jako efekt komercjalizacji kreatywnosci, rozumia-
nej jako rynkowe wykorzystanie wynalazku. Zgodnie z tym podejsciem innowacje
mozna przedstawi¢ jako sume kreatywnosci i komercjalizacji’. Innowacje definio-
wane sg takze jako rezultat triady: nauka — technologia — gospodarka [Janasz,
2005, s. 27], gdzie dwa pierwsze elementy: nauka i technologia (w powigzaniu
z przedsiebiorczoscia) odpowiadaja za kreatywnos¢ (wynalazczos¢, ktdra jest
funkcjq posiadanej wiedzy), a gospodarka powiazana jest z komercjalizacjg wyni-
kéw prowadzonych badan. Proces innowacyjny zachodzi w okreslonym otoczeniu
spotecznym - innowacje tworzone sa w odpowiedzi na potrzeby spoteczenstwa
i jednoczesnie sa kreatorem nowych potrzeb. Z tej perspektywy innowacje opisy-
wane sg jako gtéwny czynnik postepu spotecznego [Papadopoulos, 2015, s. 127].

Elementy sktadowe innowacji na tle otoczenia przedstawia rysunek 1.1.

Jak juz wskazano, tworzenie i wdrazanie innowacji ma wymiar procesowy.
W procesie tym mozna wyrdzni¢ nastepujace etapy®:

5 Por. [von Stamm, 2008, s. 1; Westland, 2008, s. 8]. Inna propozycja opisuje innowacje jako ilo-
czyn kreatywnosci (zdolno$¢ do kreacji nowych pomystéw) i sktonnosei do podejmowania ryzyka (zdol-
no$¢ do wprowadzania nowych pomystéw w nieprzychylnych warunkach). Por. [Byrd, Brown, 2003].

6 Liczba etapdéw procesu innowacji oraz czas ich trwania zalezy od wielu specyficznych czynni-
kéw: technicznej charakterystyki innowacji, rodzaju podmiotu realizujacego innowacje oraz stopnia
ryzyka technicznego i ekonomicznego zwigzanego z innowacjg. Por. [Duraj, Papiernik-Wojdera, 2010,
s. 73; Murray, Caulier-Grice, Mulgary, 2010; Kolterman, 2013, s. 25].

20

Kup ksigzke


http://ebookpoint.pl/page354U~rt/e_2jk1_ebook

1.1. Innowacje jako zrdédlo i przejaw zmian w gospodarce

» inicjacje — obejmujaca identyfikacje potrzeb w zakresie innowacji, genero-
wanie pomystéw i powstanie koncepcji innowacji, akceptacje koncepcji oraz opraco-
wanie wzoru wynalazku/nowatorskiego rozwigzania oraz sprawdzanie innowacji
w praktyce;

» implementacje — obejmujaca zastrzezenie innowacji, nastepnie wprowadze-
nie innowacji do produkgji i na rynek oraz jej popularyzacje;

» dyfuzje — polegajaca na rozpowszechnianiu oraz zwiekszaniu zasiegu i wplywu
innowacji oraz utrwalaniu jej znaczenia w systemie spoteczno-gospodarczym,;

» absorpcje — odpowiadajacq wprowadzaniu nowych sposobéw myslenia i dzia-
tania, tworzeniu i wsparciu powigzan kooperacyjnych w budowaniu i utrwalaniu
konkurencyjnych przedsiebiorstw i/lub regionéw’.

Technologia
Wynalazek
(otoczenie technologiczne)

Nauka INNOWACJA Gospodarka
Koncepcja Koncepcja — Proces — Komercijalizacja
(otoczenie naukowe) Rezultat (otoczenie gospodarcze)

Spoteczenstwo i jego potrzeby (otoczenie spoteczne)

Rysunek 1.1. Elementy sktadowe innowacji

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wielowymiarowos¢ innowacji znajduje odzwierciedlenie w réznych definicjach
(por. tab. 1.1), w ktdérych podkreslana jest ich ztozonos¢ i niepewnosé, jednak cecha
dominujaca jest element nowosci i twdrczy charakter, pozytywny efekt prowadzacy
do postepu technicznego i spolecznego oraz wzrostu gospodarczego (co odpowiada
pozytywnemu podejsciu do analizy innowacji).

Reasumujac, innowacja to nowo$¢, wprowadzenie czego$ nowego lub ulep-
szonego w danym obszarze, otwierajacego nowe mozliwo$ci zastosowania dla
kolejnych grup uzytkownikéw. Moga to by¢ konkretne rzeczy, dziatania i procesy,
idee i pojecia, zwyczaje i normy postepowania oraz zachowania w réznych dzie-
dzinach i sytuacjach zycia gospodarczego i spotecznego. Sq one rezultatem pomy-
stowosci czlowieka, umiejetnosci odkrywania i formulowania przez niego praw,

7 Absorpcji moze towarzyszy¢ eliminacja innowacji, ktéra polega na zastgpieniu jednej innowacji

druga, o lepszej charakterystyce. Por. [Janasz, 2005, s. 66.]
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Tabela 1.1. Definicje innowacji (wybrane)

Autor definicji Innowacije to:

» gtéwny motor wzrostu gospodarczego

funkcja sktadajaca sie z kreatywnego myslenia i dziatania

J.A. Schumpeter » tworzenie zmian fundamentalnych lub radykalnych, obejmujacych
transformacje nowe;j idei lub technologicznego wynalazku w rynkowy
produkt lub proces

v

» Swiadoma korzystna zmiana wynikajaca z potrzeb lub systematycznej
obserwacji Srodowiska zewnetrznego
PF. Drucker » efekt systematycznego, celowego i zorganizowanego poszukiwania
okazji dla wprowadzania novum w zwiazku z mozliwos$cia osiggnigcia
przewagi konkurencyjnej

» nowy sposab dziatania (inwencja), ktéry podlega komercjalizacji
M.E. Porter » ulepszenia technologiczne, lepsze metody lub sposoby wykonywania
danej rzeczy

» jakiekolwiek dobro, ustuga lub pomyst, ktéry jest postrzegany jako
nowy
Ph. Kotler » obejmuje identyfikacje, tworzenie i dostarczanie odbiorcom nowego
produktu, jaki niesie ze sobg wartosci lub korzys$ci, ktére dotychczas
nie byty oferowane na rynku

Pi$miennictwo zagraniczne

E.M. Roaers » wszystko to, co ludzie postrzegajg jako nowe, niezalezne od obiektywnej
M. hog nowosci idei czy rzeczy (indywidualizm innowacji)

PR. Whitfield » ciag skomplikowanych dziatan polegajacych na rozwigzaniu probleméw,
T w rezultacie ktérych powstaje kompleksowo opracowana nowo$é

» zmiana w wyrobach lub metodach wytwarzania zwiazana z przyswojeniem
w produkcji cze$ci zasobéw wiedzy technologicznej, prowadzaca do
zwigkszenia udziatu nowszych i doskonalszych wyrobéw lub metod
K. Poznanski wytwarzania w gospodarce, przebiegajaca stopniowo lub skokowo,
ktorej rezultatem jest zwigkszenie efektywnos$ci wykorzystania
zasobow gospodarczych znajdujacych sie w dyspozycii okreslonego
uktadu gospodarczego

» kazda idea, postepowanie lub rzecz, ktdra jest nowa, poniewaz jest
T Sztucki jako$ciowo odmienna od dotychczasowych
: » produkty i ustugi oraz dziatania majace na celu doprowadzenie ich do
nabywcéw oraz przekonanie o ich uzytecznosci

» celowo wprowadzane przez cztowieka lub zaprojektowane przez ukfady
cybernetyczne zmiany, ktére polegaja na zastepowaniu dotychczasowych
stanéw rzeczami innymi, ocenianymi dodatnio w $wietle okre$lonych
kryteriéw skfadajacych sie w sumie na postep

Pismiennictwo polskie

Z. Pietrasinski

» twdrcze zmiany w systemie spotecznym, strukturze gospodarczej,
S (il technice oraz przyrodzie, a wigc wszelkie rozwigzania problemow,
: ktdre zmieniajg dotychczasowy stan rzeczy, wprowadzajg
nowosci i maja tworczy charakter

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Schumpeter, 1960, s. 27; Porter, 1990; Rogers, 1995, s. 354; Drucker, 2005, s.116; Duraj,
Papiernik-Wojdera, 2010, s. 62-66; Dabic, Cvijanovic, Gonzalez-Loureiro, 2011, s. 196; Kolterman, 2013, s. 15-21].
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regul, zasad rzadzacych swiatem, tworzenia nowych koncepcji, rozwigzan i pomy-
stéw oraz ich urzeczywistniania i rozpowszechniania [Duraj, Papiernik-Wojdera,
2010, s. 61]. Innowacje sa takze efektem skumulowanego i kolektywnego procesu
uczenia sie [Belloc, 2012, s. 841], co wymaga dlugoterminowego zaangazowania
podmiotdow, przy akceptacji znacznej niepewnosci co do mozliwosci osiggniecia
zatozonych rezultatéw. Niepewno$¢ ta moze odnosic¢ sie do wymiaru technicznego
(z uwzglednieniem niezbednych naktadéw pracy i kosztéw opracowania nowych
rozwigzan oraz warunkéw zastosowania nowych technologii, w tym utrudnien
o charakterze technicznym), jak i wymiaru ekonomicznego innowacji (w zakresie
mozliwosci uzyskania dodatniej stopy zwrotu z kapitatu zainwestowanego w dzia-
lalno$¢ innowacyjna z uwzglednieniem aktywnosci podmiotéw konkurencyjnych
na rynku)®. Szerokie spektrum innowacji ilustruje tabela 1.2.

Tabela 1.2. Klasyfikacja innowacji (wybrane kategorie)

Kryterium Kategorie innowaciji

» stopniowe (przyrostowe)

Gl b e » radykalne (przetomowe, rewolucyjne)

Zr6dto innowacii o [t
» popytowe

» kreatywne (pierwotne, tworcze, pionierskie) — waskie ujecie
innowacji

» imitujgce (wtérne, odtwdrcze, nasladowcze) — szerokie ujgcie
innowacji

Oryginalno$¢ zmian

produktowe
procesowe
organizacyjne
marketingowe

Rodzaj innowaciji

v v e w

» techniczne, artystyczne, technologiczne, naukowe, spoteczne,

Dbl eelaney (1l DG finansowe, ekologiczne, medyczne

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Westland, 2008, s. 41; Kolterman, 2013, s. 21-24].

Podstawowy podzial uwzgledniajacy charakter i znaczenie wprowadzanych
zmian wyrdznia innowacje (por. tab. 1.2) [von Stamm, 2008, s. 8]:

» radykalne (radical innovation) — obejmujgce znaczace, rewolucyjne zmiany,
prowadzace do powstawania produktéw, ustug, proceséw o nowych charaktery-
stykach i cechach, wywotujace konieczno$¢ wprowadzenia zmian w dziataniu ich

8 Na wymiar techniczny i ekonomiczny niepewnosci towarzyszacej innowacjom zwrdcili uwage:
M.I. Kamien, N.L. Schawartz [1982, s. 109-110].
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uzytkownikow; powigzane z technologiami przelomowymi, przerywajacymi tok
rozwoju branzy i prowadzace do zmiany modelu biznesowego?;

» przyrostowe (incremental innovation) — opisywane jako matle, stopniowe
zmiany w istniejacych produktach, ustugach, procesach; powigzane z technologiami
kontynuacyjnymi polegajacymi na poprawianiu funkcjonalnosci istniejacych pro-
duktéw i ustug, dostosowywaniu ich do wymagan klientéw na nowych rynkach;
usprawniajg funkcjonowanie i przesuwaja granice stosowanego modelu biznesowego.

Innowacje radykalne nawiazujq do teorii fal innowacji sformutowanej przez
J.A. Schumpetera w latach 30. XX wieku'. Wedtug tej teorii rozwdj gospodarczy
jest mozliwy tylko dzieki nieustannym zakiéceniom wynikajacym z wprowadzania
innowacji (gtéwnie technologicznych) [Westland, 2008, s. 10]. Zgodnie z triadg
Schumpetera proces innowacyjny sktada sie z ciagu zdarzen obejmujacych: inwencje
(kreacje), innowacje oraz imitacje (dyfuzje) [Schumpeter, 1960, s. 104-117].
W fazie inwencji powstaje koncepcja bedaca wytworem wiedzy, ktéra moze przy-
jac forme: pomystu, wynalazku czy odkrycia. W fazie innowacji dochodzi do uciele-
$nienia koncepcji i zastosowania nowych rozwigzan. Wedtug Schumpetera chodzi
tutaj o pierwsze zastosowanie nowej idei w praktyce lub wdrozenie niepowtarzal-
nej zmiany o jednorazowym charakterze. W fazie imitacji zachodzi proces dyfuzji
polegajacy na upowszechnianiu innowacji przez jej kazde kolejne zastosowanie.
Schumpeter nazywa takie dziatania nasladownictwem.

Tabela 1.3. Fale innowacji wg Schumpetera

Fala innowacji Podstawy rewolucji
| fala: lata 1785—1845 Energia wodna, tekstylia, zelazo
Il fala: lata 1845—1900 Para wodna (energia parowa), stal i kolej zelazna
lll fala: lata 1900-1950  Elektrycznos$¢, chemia przemystowa, silniki spalinowe
IV fala: lata 1950-1990  Petrochemia, elektronika, lotnictwo, produkcja masowa
V fala: lata 1990-2000 Pétprzewodniki, $wiattowody, technologia informatyczna

Nowe media i sieci cyfrowe, upowszechnienie informacji, danych, opro-

VI fala: po 2000 1. gramowania i proceséw, Big Data

Efekt: niezliczone permutacje pomystéw i innowacji tworzone przez spofe-
czenstwo sieciowe

Zr6dto: opracowanie wiasne na podstawie: [Westland, 2008, s. 10; Gust-Bardon, 2012, s. 105-120].

9 Model biznesowy moze by¢ rozumiany jako mechanizm, ogélna reguta podejmowania decyzji
w przedsiebiorstwie nastawiona na optymalizacje i realizacje jego celéw dzialania, w tym na tworzenie
i dostarczanie wartosci. Por. rozwazania w: [Demil, Lecocq, 2010; Rudny, 2015, s. 133-146].

10 Najwazniejsze zalozenia teorii przedstawiono w: [Schumpeter, 1934; Schumpeter, 1939].
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Wdrozenie innowacji prowadzi do zniszczenia dotychczasowej rdownowagi
systemu i konieczno$ci rewizji akceptowanych wartosci [Schumpeter, 1939, s. 134].
Dyfuzja innowacji ma na celu przywrdcenie rdwnowagi w systemie na nowym,
wyzszym poziomie. Twércza destrukcja (creative destruction) ma prowadzi¢ do
zmian struktur gospodarczych, natomiast nowe struktury majg sie charakteryzo-
waé wyzsza efektywnoscig dzialania. Schumpeter podkresla, ze w wyniku wpro-
wadzania innowacji zostaje uksztaltowania nowa funkcja produkcji opisywana
przez nowa kombinacje czynnikéw wytwoérezych. Nastepujace po sobie innowacje
o charakterze przetlomowym, wprowadzane do gospodarki wyznaczaja kolejne
fale majace wplyw na rozwdj ogdlnogospodarczy i dobrobyt spoteczny w skali
globalnej (por. tab. 1.3).

Teoria fal innowacji nawigzuje do teorii cykli koniunkturalnych Kondratiewa'!.
Faza ozywienia rozpoczyna sie w momencie wejScia nowych innowacji do po-
wszechnego uzytku i ostatecznie zanika, gdy nowa technologia osiggnie dojrza-
tos¢, a korzysci z niej plynace zaczng sie zmniejszaé. Spowolnienie prowadzi do
depresji, po ktdrej pojawia sie nowa fala innowacji, w innym sektorze gospodarki,
stanowiac podstawe dla kolejnego ozywienia. Zauwaza sie, ze kolejne fale staja sie
coraz krétsze, a postep technologiczny i rozwéj gospodarczy przyspiesza'?.

J.A. Schumpeter jako pierwszy podjal badania nad procesem innowacyjnym
na szeroka skale'®. Nie tylko zdefiniowal pojecie innowacji, przedstawit takze role
przedsiebiorcy w procesie kreacji innowacji oraz zbadat wptyw wielkos$ci przedsie-
biorstwa na jego aktywnos¢ innowacyjna. Schumpeter opracowat dwa modele wy-
jasniajace proces innowacyjny: Schumpeter Mark I (z roku 1934) oraz Schumpeter
Mark II (z roku 1943) [Mizgajska, 2013, s. 10; Kolterman, 2013, s. 28]. W pierw-
szym modelu przedstawionym w opracowaniu pt. ,,Teoria rozwoju gospodarczego”,
Schumpeter [1934] podkreslit, ze gléwna role w procesie innowacyjnym, zacho-
dzacym w warunkach wolnej konkurencji i swobodnego dostepu do informacji
i wiedzy, odgrywa dynamiczny i kreatywny przedsiebiorca, ktéry tworzy nowe
przedsiebiorstwa, kreuje nowe wyroby, wprowadza nowe schematy organizacyjne
oraz stosuje nowe technologie produkcji. Co wiecej, nowatorskie i elastyczne mate

11 Badania Kondratiewa przeprowadzone dla gospodarek Anglii, Niemiec, Stanéw Zjednoczonych
oraz Francji w latach 1780-1920 wykazaly wystepowanie licznych regularnosci w procesach gospodar-
czych, ktdre przybieraja forme cyklu trwajacego 50-60 lat z naprzemiennymi fazami wzrostu (odbudowy
i dobrobytu) i spadku (recesji i depresji) koniunktury. Wnioski zostaty przedstawione w pracy z 1928 r.
pt: ,Wielkie cykle koniunktury gospodarczej”. Termin cykle Kondratiewa zostal sformutowany przez
J.A. Schumpetera. Por. [Grinin, Korotayev, Tausch, 2016].

12 Na problem ten zwrécit uwage R.M. Solow [1999, s. 7-8].

13 Przed Schumpeterem do problematyki innowacji, udoskonalen i wynalazkéw odnosili sie m.in.:
A. Smith, J.B. Say, J.S. Mill, A. Marshall, K. Marx, G. Tarde, A.C. Pigou. Przeglad wybranych stanowisk
na temat innowacji, postepu technicznego i wynalazkéw na tle rozwoju mysli ekonomicznej przedsta-
wiono w: [Molyneux, Shamroukh, 1999, s. 3—4; Gust-Bardon, 2012, s. 105-120].
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i mtode przedsiebiorstwa, z racji swoich cech, sa traktowane jako bardziej innowa-
cyjne (w poréwnaniu z podmiotami duzymi i dojrzatymi), zdolne do twdrczej
destrukcji. Model ten dostosowany byt do warunkéw wolnej konkurencji charak-
terystycznej dla XIX w. i pierwszych dekad XX w. Dlatego, wraz ze zmiang sytuacji
gospodarczej, Schumpeter opracowat drugi model, lepiej dostosowany do nowych
warunkéw uksztattowanych po II wojnie swiatowej. Zalozenia tego modelu zostaty
przedstawione w opracowaniu pt.: ,,Kapitalizm, socjalizm i demokracja” [Schum-
peter, 1942]. W modelu tym Schumpeter gtéwng role w rozwoju innowacji przy-
pisal monopolom i oligopolom, ktdre potaczyt z kategorig tworczej akumulacji
(creative accumulation). Zgodnie z tym modelem duze przedsiebiorstwa bedace
monopolistami sg bardziej innowacyjne, poniewaz posiadaja odpowiednie zasoby
(w tym wiasne laboratoria badawcze) i majg mozliwosci efektywnego poszuki-
wania nowych kombinacji czynnikdw produkcji. W obu modelach Schumpeter
podkreslal podazowy charakter innowacji oraz znaczenie uwarunkowan tech-
nologicznych i ekonomicznych dla ich rozwoju. Wedtug niego innowacje two-
rzone sg przez przedsiebiorstwa-kreatoréw innowacji niezaleznie od proceséw
rynkowych.

Znaczenie rynku w procesie innowacji, a wiec i popytowy charakter innowacji
podkreslat PE Drucker. Decydujacy w procesie innowacji nie musi by¢ czynnik
techniczny, ale analiza rynku — potrzeb jego uczestnikdw;, oraz identyfikacja brakow
na tle dostarczanych produktéw i ustug. Zrédtem innowacji jest zatem zapotrzebo-
wanie na nowatorskie rozwigzania zglaszane przez przedsiebiorcéw i konsumentow
w zwiazku ze zmianami zachodzacymi wewnatrz podmiotéw lub w ich otoczeniu.
W swietle tego stanowiska innowacja ma charakter ekonomiczny i spoteczny, nie
tylko techniczny [Drucker, 1992, s. 41]. Wedlug Druckera innowacja powinna by¢
traktowana jako funkcja przedsiebiorcy, a jej gléwnym zadaniem jest zwiekszanie
efektywnosci i poprawa pozycji konkurencyjnej przedsiebiorstwa. Innowacje pre-
zentowane sg jako dziatania systemowe, polegajace na aktywnym identyfikowa-
niu zmian w otoczeniu oraz ciaglej analizie mozliwosci ich wykorzystania dla
tworzenia kolejnych innowacji. Zrédtem innowacji moga by¢ zmiany w strukturze
rynku, w strukturze branzy, w postrzeganiu $wiata, nowa wiedza naukowa lub
nienaukowa [Baran, Ostrowska, Pander, 2012, s. 28]. Istotny jest wptyw konsu-
mentow na ksztalttowanie innowacyjnosci przedsiebiorstw oraz postulat osiggnie-
cia okreslonego rezultatu. W tym podejsciu innowacje zostaly podzielone na dwie
grupy — innowacje w sferze produktu lub ustugi oraz innowacje w sferze umiejet-
nosci i dziatan [Drucker, 2005, s. 116]. W obszarze dziatalnosci gospodarczej
innowacje obejmujq przedsiewziecia techniczne i ekonomiczno-organizacyjne i od-
noszg sie do fundamentalnych, radykalnych zmian zwiazanych z transformacjq
nowej idei w efekt rynkowy, ktéry staje sie zZrodlem przewagi konkurencyjnej
[Duraj, Papiernik-Wojdera, 2010, s. 65].
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Odmienne poglady na temat zZréddet innowacji prezentowane przez Schumpe-
tera i Druckera odpowiadajg podzialowi innowacji na podazowe i popytowe
(por. tab. 1.2). Innowacje sterowane podaza (supply-driven innovation) sg nastep-
stwem zaistniatych odkry¢, wynalazkéw, pomystéw okreslonych twércéw. Gtéwnym
czynnikiem rozwoju innowacji podazowych jest technologia (innowacje typu tech-
nology push), co podkresla hipoteza impulsu technologicznego (technology-push
hypothesis)**. Natomiast innowacje sterowane popytem (demand-driven innova-
tion) sa stymulowane przez potrzeby ujawniajace sie na rynku okreslonych ustug
i dobr. Najwazniejsza role pelnig tutaj czynniki rynkowe i spoteczne (innowacje
typu market pull)™. Do teorii popytowej nawiazuje koncepcja demokratyzacji in-
nowacji i otwartych innowacji, podkreslajaca zdolnos$¢ uzytkownikéw innowacji
(konsumentow) do lepszego zaspokajania swoich potrzeb. W warunkach zaostrzo-
nej konkurencji rynkowej przedsiebiorstwa-innowatorzy staja sie zalezne od
swoich klientéw!.

Kategoria innowacji moze by¢ analizowana w ujeciu szerokim i waskim
[Kolterman, 2013, s. 15-16]. Innowacje w ujeciu szerokim (innowacje sensu largo)
to kazda zmiana procesu produkcji/swiadczenia ustugi/zarzadzania i organizacji
dziatania przedsiebiorstwa polegajaca na przyswajaniu uzyskanej (nowej) wiedzy.
W ujeciu waskim (innowacje sensu stricto) do innowacji zaliczane sa zmiany w me-
todach wytwarzania, produktach, organizacji procesu produkcyjnego bazujace na
nowej lub niewykorzystanej dotychczas wiedzy. Obejmuje to pierwsze zastosowa-
nie wynalazku, pierwsze zastosowanie nowego produktu, procesu lub urzadzenia.
Podejscie to taczy sie z réznymi poziomami innowacyjnosci (innowacje tworcze
i odtworcze), gdyz innowacje mogg mie¢ charakter nowosci w skali swiatowej,
nowosci na danym rynku lub nowosci dla konkretnego podmiotu (przedsiebior-
stwa) [OECD, 2005, s. 60-61]. Ta ostatnia kategoria odpowiada podejsciu zakta-
dajacemu indywidualizacje innowacji, czyli spojrzenia na proces innowacyjny
z perspektywy konkretnego, pojedynczego podmiotu, niezaleznie od obiektywnej
nowosci innowacji.

Obecnie szerokie zastosowanie znajduje definicja innowacji sformutowana
przez OECD w podreczniku Oslo Manual i wykorzystywana w klasyfikowaniu in-
nowacji m.in. przez Europejski Urzad Statystyczny (Eurostat). Odwotujac sie do

14 Hipoteza impulsu technologicznego podkresla inicjujaca role dzialu B&R przedsiebiorstwa
w kreacji innowacji. Stanowisko to reprezentowane jest m.in. w: [Philips, 1966, s. 301-310].

15 Analize czynnikéw popytowych rozwoju innowacji przedstawit J. Schmookler [1966].

16 Obecnie podejécia podazowe i popytowe traktowane sg jako komplementarne. Teoria podazowa
wykorzystywana jest do wyjasnienia proceséw dlugoterminowych, a popytowa — krétkoterminowych.
Por. [Molyneux, Shamroukh, 1999, s. 88; Hippel, 2005].
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dorobku Schumpetera', okreslono innowacje jako produkt, proces, metode mar-
ketingowa lub organizacyjna'®, ktdra jest:

» nowa dla danego przedsiebiorstwa lub znaczaco udoskonalona,

» opracowana przez przedsiebiorstwo jako pierwsze lub przyswojona od in-
nych podmiotéw.

Nalezy zwréci¢ uwage takze na ewolucyjnosé zainteresowania problematyka
innowacji. Historycznie pierwszym przedmiotem zainteresowania nauk o zarza-
dzaniu byly innowacje produktowe i procesowe zaliczane do grupy rozwiagzan
technologicznych. Nastepnie zaczeto postrzegac rosnace znaczenie innych rodzajéw
innowacji — okreslanych terminem innowacji organizacyjnych, nietechnologicznych
czy zarzadczych [Wofle, 1994, s. 405-431; Mothe, Thi, 2010, s. 313-332]. Obec-
nie procesy innowacyjne zachodza w réznych obszarach aktywnosci cztowieka
i sektorach gospodarczych, np. w medycynie, ochronie srodowiska, edukacji, a ich
intensywno$¢ systematycznie wzrasta.

O zlozonosci innowacji $wiadcza zréznicowane czynniki, ktére maja wpltyw na
kreacje, implementacje i dyfuzje innowacji'?. W analizie procesu innowacji szcze-
gblna uwage poswieca sie etapowi dyfuzji, ktéry polega na rozprzestrzenianiu sie
innowacyjnych wyrobéw i ustug lub metod wytwarzania od miejsca powstania
(kreatora innowacji) do wszystkich uzytkownikéw innowacji w okreslonym cza-
sie. Podstawg dyfuzji jest rozpowszechnianie informacji oraz komunikacja inno-
wacji w systemie spoteczno-gospodarczym, co kolejny raz podkresla spoteczny
charakter innowacji [Janasz, 2005, s. 65-66].

Na przebieg dyfuzji innowacji majg wplyw jej elementy sktadowe [Rogers,
1995, s. 16; Janasz, 2005, s. 69]: innowacja i jej cechy, kanaty komunikacji i cha-
rakter informacji, czas potrzebny na akceptacje innowacji i podjecie decyzji o jej
zastosowaniu oraz otoczenie przedsiebiorstwa (z producentami-kreatorami in-
nowacji, klientami-uzytkownikami innowacji, konkurentami-nasladowcami).
W literaturze zwraca sie takze uwage na wewnetrzne i zewnetrzne czynniki dy-

17 Schumpeter wyrdznit podstawowe kategorie innowacji: wprowadzenie nowego produktu lub
nowej metody produkeji, zdobycie nowego rynku sprzedazy lub nowego rynku zaopatrzenia, wprowa-
dzenie nowych rozwiazan organizacyjnych. Por. [Schumpeter, 1960, s. 104].

18 Tnnowacje produktowe to wprowadzenie nowego produktu i ustugi lub ich znaczace ulepszenie
w odniesieniu do cech lub przeznaczenia. Innowacje procesowe to wprowadzenie nowych metod pro-
dukcji czy dostaw lub ich znaczace ulepszenie.

Innowacje rynkowe (marketingowe) polegaja na wprowadzaniu nowych metod realizacji dziatan
marketingowych, a organizacyjne — na wprowadzaniu nowych sposobéw organizacji dzialalnosci
przedsiebiorstwa, organizacji miejsca pracy i ksztaltowania relacji z otoczeniem. Por. [OECD, 2005,
s. 48-49].

19 Czynniki te wyznaczajg warunki brzegowe procesu innowacyjnego obejmujace: horyzont
czasowy, technologie i procesy wewnetrzne, kapitat ludzki i uczestnikdw procesu, czynniki kulturowe,
rynkowe i prawne. Warunki procesu innowacji szczegétowo przedstawiono w: [von Stamm, 2008,
s. 3771.
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fuzji*® oraz rézne plaszczyzny jej przebiegu?'. Dyfuzja innowacji moze zostaé¢ wy-
hamowana lub catkowicie zablokowana przez bariery, ktére mogg mie¢ charakter®*:
biurokratyczny (w tym prawny), ekonomiczny (w tym finansowy i rynkowy),
techniczny czy psychospoteczny®. Identyfikacja barier, a nastepnie podjecie dzia-
tann w celu ich wyeliminowania, powinny sprzyja¢ przyspieszeniu dyfuzji innowacji.
Nalezy jednak pamieta¢, ze mimo podjecia takich krokow, proces innowacyjny
moze zakonczy¢ sie niepowodzeniem?*. Dyfuzja innowacji w systemie spoteczno-
-gospodarczym wymaga takze odpowiednich regulacji ze strony panstwa® oraz
zbiorowej akceptacji uczestnikdéw systemu. Spehienie tych warunkéw jest ko-
nieczne dla zwiekszenia poziomu innowacyjnosci gospodarki.

Dyfuzja innowacji stanowi fundament teorii przedstawiajacej cykl zycia inno-
wagji, ktéry w sposob graficzny opisuje krzywa Fostera w ksztalcie wydtuzonej
litery S*. Tempo rozwoju innowacji w poczatkowym okresie jest wolne — opisuje
to dolna czes¢ krzywej S \W miare rozprzestrzeniania sie nowej technologii i wzrostu
poziomu jej zrozumienia w spoleczenstwie ustanawiane sg standardy dziatania,
ktére przyspieszaja tempo rozwoju innowacji. Ostatecznie jedynq granice (bariere)
dla rozwoju innowacji stanowi poziom wiedzy w danym obszarze dziatania.

20 Por. [Baruk, 2001, s. 107]. Czynniki zewnetrzne to m.in.: stan gospodarki, zakres ochrony pa-
tentowej, polityka panstwa wobec innowacji, poziom konkurencyjnos$ci oraz rozktad réznych postaw
wobec innowacji w spoteczenstwie. Czynniki wewnetrzne to m.in.: koncepcja dziatania i rozwoju pod-
miotu, posiadane zasoby, ekonomiczna optacalno$¢ innowacji, skala wymaganych naktadéw finansowych
czy techniczna ztozonos¢ podmiotu. W szerokim podejsciu, nawigzujacym do modelu przedsiebiorstwa
w otoczeniu, czynniki dyfuzji porzadkowane sg wg jego elementéw: srodowiska geograficznego, czyn-
nikow spotecznych i kulturowych, uwarunkowan politycznych i prawnych, czynnikéw ekonomicznych,
organizacyjnych oraz technicznych.

2! Por. [Janasz, 2005, s. 67-68]. Dyfuzja innowacji moze przebiega¢: w skali globalnej, krajowej,
sektorowej, przedsiebiorstwa; wewnatrzgateziowo, miedzygaleziowo, wewatrzpodmiotowo i miedzy-
podmiotowo; w obszarze: badar, rozwoju i produkcji; miedzy przedsiebiorstwami oraz miedzy indy-
widualnymi konsumentami.

22 Bariery i uwarunkowania dyfuzji innowacji przedstawiono w: [Kolterman, 2013, s. 246; Firszt,
2012, s. 67-105].

23 Bariery psychospoteczne zwigzane sg z postawg wobec innowacji. W 1962 r. E.M. Rogers wy-
r6znit pie¢ grup podmiotéw na podstawie ich postawy wobec innowacji. Zdefiniowat kategorie: inno-
watoréw (innovators), wezesnych adaptatoréw (early adopters), wezesnej wiekszosci (early majority),
péznej wiekszosci (late majority) oraz opieszalych/maruderdw (laggards). Por. [Rogers, 1995; Spence,
1994, s. 43].

24 Przyczyn niepowodzen upatruje sie w: blednym prognozowaniu wielko$ci sprzedazy nowych
produktéw/ustug, niedopasowaniu czasowym wprowadzania innowacji na rynek oraz dziataniach pod-
miotéw konkurencyjnych. Zagrozeniom tym mozna zapobiegad przez: testowanie innowacji i dopasowa-
nie wielko$ci prognoz do zmieniajacej sie sytuacji na rynku, analizowanie ryzyka zwiazanego z wejsciem
na rynek w danym momencie, analize scenariuszy dziatania. Por. [von Stamm, 2008, s. 374].

25 Na rozwdj innowacji maja wptyw rézne regulacje, m.in.: gospodarcze, z zakresu przeptywu
i bezpieczenstwa informacji, prawa autorskiego, zwigzane z ochrong srodowiska, zdrowiem i bezpie-
czenstwem.

26 Opis cyklu zycia innowacji przedstawiono w: [Westland, 2008, s. 37].
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Wraz z rozwojem teorii innowacji wypracowano rézne modele uwzgledniajace
odmienne czynniki majace wplyw na przebieg proceséw innowacyjnych w przed-
siebiorstwie. Analiza zalozen tych teorii pozwala na stwierdzenie stopniowego
odchodzenia od podejscia podazowego (model liniowy I) na rzecz podejscia po-
pytowego uzupelnionego o powiagzania sieciowe i rozwoj zintegrowany (model
sieciowy V), w ktérym innowacja ma charakter ciagty?’. Znaczenie innowacji w sty-
mulowaniu rozwoju przez generowanie postepu technologicznego i wzrost produk-
tywnosci — chociaz z réznej perspektywy — podkreslaja takze teorie: neoklasycznego
wzrostu gospodarczego R.M. Solowa?® i endogenicznego wzrostu P Romera®.

Zgodnie z modelem sieciowym, dominuje obecnie podejscie popytowe do
proceséw innowacyjnych, przypisujace nadrzedna role czynnikom rynkowym i po-
trzebom klientéw. Wraz z rozwojem tego podej$cia pojawiajq sie systematycznie
nowe koncepcje i pojecia obrazujace zmiany zachodzace w spoleczenstwie i gospo-
darce®. Wsrdd nich na szczegdlna uwage — w $wietle dalszych rozwazan — zastuguje
koncepcja innowacji sterowanych przez uzytkownikdéw (user-driven innovation)
oraz koncepcja innowacji otwartych (open innovation). W przypadku pierwszej
koncepcji wykorzystuje sie wiedze uzytkownikéw w celu rozwijania nowych pro-
duktéw, ustug i koncepcji dopasowanych do ich potrzeb. Uzytkownicy innowacji
uzyskuja dostep do nowych rozwiazan, w ktérych procesie tworzenia aktywnie
uczestniczyli*'. Koncepcja otwartych innowacji polega na wdrazaniu innowacji,
ktérych pomyst pochodzi z innych dziatéw niz B&R, a coraz czesciej z zewnatrz,
z otoczenia przedsiebiorstwa®. Realizacja otwartych innowacji jest mozliwa dzieki

27 Wyrdznia sie 5 modeli procesu innowacyjnego: liniowy I (podazowy), liniowy II (popytowy),
tancuchowy III, réwnolegly IV, sieciowy V (w pelni zintegrowany, oparty na wspodtpracy z dostawcami
i odbiorcami). Szerzej w: [von Stamm, 2008, s. 51; Kolterman, 2013, s. 28-29].

28 Funkcja produkcji wykorzystana w neoklasycznym modelu wzrostu Solowa (znanym takze jako
model Solowa-Swana) z roku 1956 opisuje wielkos¢ produkcji jako pochodna czynnikéw: pracy, kapi-
tatu i postepu technologicznego. Postep technologiczny i stopa wzrostu sily roboczej uznawane sa za
kategorie egzogeniczne, nienalezace do modelu. Szerzej w: [Solow, 1957, s. 312-320].

29 Modele wzrostu endogenicznego siegaja do dorobku P Romera, ktdry w pracach opublikowanych
w latach 1986-1992 stwierdzil, ze wzrost gospodarczy uzalezniony jest od: tworzenia kapitatu ludzkiego,
handlu miedzynarodowego, wydatkéw na badania i rozwdj oraz rozprzestrzeniania sie technologii. Inwe-
stycje moga prowadzi¢ do trwalego przyspieszenia tempa wzrostu. Modele te podkreslaja role kapitatu ludz-
kiego i technologii — postep technologiczny jest wynikiem prac badawczo-rozwojowych i funkeja zatrudnienia
w sektorze B&R, nalezy wigc do czynnikéw wewnetrznych modelu. Szerzej w: [Romer, 1992, s. 63-91].

30 Przeglad nowych koncepcji i poje¢ powiazanych z innowacjami popytowymi przedstawiono
w: [Baran, Ostrowska, Pander, 2012, s. 31-45].

31 Rola uzytkownikéw moze polegaé na wskazywaniu niezaspokojonych dotychczas potrzeb (glos
konsumenta) lub przekazaniu gotowych rozwigzan dla zdefiniowanego problemu (przewodnictwo
konsumenta).

32 Otwarte innowacje sg wynikiem wspdtpracy przedsiebiorstwa z podmiotami zewnetrznymi
i polegajq na wykorzystaniu partnerstwa strategicznego oraz zasobéw wewnetrznych i zewnetrznych
w procesie kreacji i dyfuzji innowacji. Mogg mie¢ charakter odsrodkowy (z przedsiebiorstwa do otocze-
nia) lub dosrodkowy (z otoczenia do przedsiebiorstwa).
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rozwojowi koncepcji otwartej wiedzy (open knowledge) zaktadajacej wolny dostep
(open access) do dorobku naukowego, tresci, narzedzi, danych oraz cyberinfrastruk-
tury. Korzysta takze z koncepcji crowdsourcingu zaktadajacego czerpanie wiedzy,
pomystéw i inspiracji z ttumu®. Wiaze sie to z mozliwoscia wydzielenia czesci
zadan dotychczas realizowanych przez pracownikow przedsiebiorstwa i przekaza-
nia ich do realizacji blizej nieokreslonej spotecznosci (cyfrowej).

Innowacje, niezaleznie od swojego charakteru, sa sita napedowa gospodarki,
zrédtem konkurencyjnosci przedsiebiorstw i szansa na poprawe warunkow zycia
spoteczenstwa. W ujeciu mikroekonomicznym sg odpowiedzig na oczekiwania
i potrzeby klientéw, a takze warunkiem koniecznym rozwoju przedsiebiorstwa
i wzrostu jego wartosci. Odpowiada to stwierdzeniu, ze innowacje polegajq na
wykorzystaniu nowych pomystéw do kreowania wartosci [Rogers, 1995, s. 16;
Janasz, 2005, s. 69]. Dlatego tez trudno obecnie znalez¢ sektor gospodarki, w kto-
rym nie zachodza procesy innowacyjne, co uzasadnia prowadzenie badan w tym
zakresie.

1.2. Innowacje finansowe i ich znaczenie

Jak juz zaznaczono, innowacje — bedac gtéwnym czynnikiem rozwoju gospodar-
czego i postepu spolecznego — pojawiaja sie w réznych dziedzinach aktywnosci
czlowieka. Szczegdlng role petlnia innowacje finansowe zaliczane do kategorii in-
nowacji spotecznych®*. Uzasadnienia dla takiego podej$cia mozna doszuka¢ sie
w roli rynkowego systemu finansowego, ktdry bedac czescia systemu spotecznego®
(w tym podsystemu ekonomicznego), jest miejscem kreacji, implementacji i dyfuzji
innowacji finansowych. System finansowy uwazany jest za jedno z najwazniej-
szych osiagnie¢ wspolczesnego spoleczenistwa, a jego podstawowa rola jest spel-
nianie imperatywu sektora realnego. Podkresla sie, ze gospodarka nie moze
funkcjonowac bez efektywnego systemu finansowego definiowanego jako zbidr
rynkdw, instytucji, instrumentow i regulacji, za pomoca ktérych dokonywany jest

33 Pojecie crowdsourcingu zostato wprowadzone w 2006 r. przez amerykanskiego dziennikarza
J. Howe’a i definiowane jest jako metoda dostepu do pomystéw, wiedzy, rozwiazan oraz zasobéw (ma-
terialnych i niematerialnych) posiadanych i oferowanych przez geograficznie rozproszone, niezidenty-
fikowane grupy ludzi (spotecznosci cyfrowe) w formie publicznego ogtoszenia (open call). Por. [Howe,
2006; Brinks, Ibert, 2015, s. 363-373].

34Innowacje spoleczne pojawiajg sie w odpowiedzi na problemy i wyzwania spoleczne. Zalicza sie
do nich nowe produkty, ustugi, procesy, rynki, platformy, formy organizacyjne czy modele biznesowe
zaspokajajgce potrzeby spoleczne w nowy, lepszy sposéb. Por. [Wronka-Pospiech, 2015, s. 124-136].

%5 O miejscu systemu finansowego w systemie spotecznym mozna przeczyta¢ m.in. w: [Pietrzak,
Polanski, Wozniak (red.), 2008, s. 15].
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1. Teoretyczne podstawy innowacji finansowych

obrét papierami wartosciowymi, ustalane sg stopy procentowe i Swiadczone sg
ustugi finansowe®®. System finansowy umozliwia wyznaczenie kosztu kapitatu
oraz okresla wielko$¢ funduszy dostepnych w gospodarce do realizacji codzien-
nych transakcji kupna-sprzedazy. Ponadto, system finansowy tworzy mechanizmy
przeptywu funduszy pomiedzy réznymi podmiotami: gospodarstwami domo-
wymi, przedsiebiorstwami, rzadami panstw, wtadzami lokalnymi czy instytucjami
finansowymi.

Znaczenie systemu finansowego wynika z petionych przez niego funkcji®’.
Klasyczne podejscie wyrdznia szes¢ podstawowych funkcji, zgodnie z ktérymi sys-
tem finansowy umozliwia [Bodie, Merton, 2003, s. 24-32; Merton, 1995]:

» transfer zasobéw ekonomicznych w czasie i przestrzeni — ponad granicami i
pomiedzy réznymi gateziami gospodarki,

» zarzadzanie niepewnoscia i kontrole ryzyka,

» rozliczanie transakcji handlowych,

» gromadzenie zasobow — akumulacja bogactwa i podziat wtasnosci wsréd
przedsiebiorstw,

» wycene informacji w celu podejmowania decyzji o alokacji zasobdw,

» rozwiazywanie probleméw zwigzanych z asymetrig informacji i konfliktem
agencji.

Wymienione funkcje sa ze soba $ci$le zwiazane, a ich efektywna realizacja
determinuje rozwdj gospodarczy. Analizujgc wskazane funkcje, mozna zauwazy¢,
ze wypehiane sa one gléwnie za posrednictwem rynkéw finansowych, ktére w tym
konteks$cie stanowia najwazniejszg czes¢ systemu finansowego. Podstawowa rola
rynkoéw finansowych jest przekazywanie wolnych srodkéw finansowych od pod-
miotéw posiadajacych nadwyzki (gospodarstwa domowe i instytucje) do podmio-
téw poszukujacych funduszy (gtéwnie przedsiebiorstw i rzadéw panstw), ktdre
ma miejsce w procesie transformacji oszczednosci w inwestycje. W zwigzku z tym,
rynki finansowe akumuluja i alokujg oszczednosci (co odpowiada funkeji inwesty-
cyjnej i funkeji finansowania), ustalaja stopy procentowe i ceny aktywdéw finanso-
wych (w ten sposéb realizowana jest funkcja wyceny), umozliwiajg dokonywanie
i rozliczanie transakcji (w ramach funkcji ptatniczej) oraz wspomagaja proces za-
rzadzania ryzykiem (wypeiajac funkcje zarzadzania ryzykiem)®®. Dla jasnosci
dalszych rozwazan proponuje sie przyjac, ze wymienione funkcje rynkéw finanso-

36 Por. definicje systemu finansowego prezentowane w: [Bodie, Merton, 2003, s. 22; Pietrzak,
Polanski, Wozniak (red.), 2008, s. 20; Rose, Marquis, 2009, s. 3].

37 W literaturze prezentowane sa rézne podejscia do klasyfikacji funkcji systemu finansowego.
Ogdlne podejscie zaklada, ze system finansowy pelni trzy zestawy funkcji: monetarna, alokacyjng
i kontrolna. Por. [Pietrzak, Polanski, Wozniak (red.), 2008, s. 18].

38 Szerzej na temat funkcji rynkéw finansowych w: [Socha, 2003, s. 22-24; Debski, 2005, s. 16-17;
Rose, Marquis, 2009, s. 6].
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1.2. Innowacje finansowe i ich znaczenie

wych odpowiadajg gtéwnym funkcjom catego systemu finansowego, bo wtasnie
przez ich realizacje system finansowy wspiera rozwdj gospodarczy. Aby jednak ten
cel zostal osiggniety, rynki finansowe powinny charakteryzowaé sie okreslonymi
cechami jako$ciowymi, na ktére sktada sie: wiarygodnos$é, przejrzystosé, efektyw-
no$¢, ptynnoéé, integralno$¢ oraz innowacyjno$¢®. Ta ostatnia cecha ma szczegdlne
znaczenie obecnie, w warunkach dynamicznego procesu kreacji, implementacji i dy-
fuzji innowacji finansowych.

Problem innowacyjnosci w systemie finansowym taczy sie z ewolucyjnym
i dynamicznym podejsciem do finanséw, ktdre przyznaje centralng role zdolnosci
systemu finansowego do kreowania innowacji i odwotuje sie do teorii Darwina.
Cechg systemu finansowego jest sktonno$¢ do nieustannej mutacji, ktéra jest re-
zultatem adaptacyjnych, wewnetrznych i dynamicznych decyzji i interakcji jego
uczestnikéw [Evstigneev, Hens, Reiner Schenk-Hoppe, 2004]. Skutki tych decyzji
i interakcji (zaréwno zamierzone, jak i nieplanowane) wywotuja transformacje
w pozostalych elementach systemu spoleczno-gospodarczego czy polityczno-
-prawnego [Nesvetailova, 2014, s. 542-568]. Decyzje uczestnikéw systemu finan-
sowego s3 podejmowane w warunkach niepewnosci i ograniczonej racjonalnosci.
W tym swietle system finansowy jest opisywany jako wysoce nieliniowy system
adaptacyjny*.

Z kolei podejscie sieciowe, sformutowane jako alternatywa dla podejscia
ewolucyjnego, kladzie nacisk na zlozono$¢ systemu finansowego i procesu adaptacji.
Podejscie to definiuje system finansowy jako ztozong sie¢ powigzan, sktadajaca sie
z uczestnikow (aktoréw finansowych), instrumentéw i transakeji, ktére majg swdj
wymiar finansowy i prawny. Rozwdj innowacji finansowych zwieksza poziom zto-
zonosci i integralno$ci systemu finansowego. Jednocze$nie prowadzi do wzrostu
ryzyka zarazania i intensyfikacji negatywnych zjawisk w systemie finansowym®.
Ma to uzasadnienie w obserwacji potwierdzajacej, ze zbyt duza ztozono$¢ sys-
temu prowadzi do wzrostu jego niestabilnosci i wrazliwosci [Haldane, May,
2011, s. 351-355].

39 Wiarygodno$¢ zwiazana jest ze sposobem przekazywania informacji do kapitalodawcéw (inwe-
storow) przez podmioty pozyskujace kapital (emitentéw papieréw wartosciowych). Przejrzystos¢ doty-
czy sposobu rozliczania transakcji oraz informowania o tym uczestnikdéw rynku. Efektywnos¢ rynkéw
finansowych, nawigzujac do EMH (efficient market hypothesis), moze by¢ analizowana w trzech wymia-
rach: efektywnosci alokacyjnej, transakcyjnej, informacyjnej. Ptynnosé rynkéw finansowych definiowana
jest jako mozliwos¢ realizacji transakeji kupna-sprzedazy w dowolnym momencie, po ustalonej cenie,
bez dodatkowych kosztéw transakcyjnych. Natomiast integralno$¢ rynkéw finansowych wynika ze $ci-
stych powiazan wstepujacych miedzy instytucjami nadzorujacymi dziatalno$é rynkéw finansowych,
tworzacymi warunki dla ich rozwoju oraz dzialajacymi na tych rynkach. Opis cech rynku finansowego
przedstawiono m.in. w: [Socha, 2003, s. 20-21; Ehrhardt, Brigham, 2009, s. 290-294].

40 Takie podejscie do system finansowego prezentowane jest m.in. w: [Thurner, 2011; Jacobides,
Drexler, Rico, 2014, s. 65].

4 Por. [Gutmann, Philon, 2010, s. 269-283; Goldin, Vogel, 2010, s. 4-15].
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