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Konkurencyjno$é przedsiebiorstwa
a wspolczesne zachowania
konsumpcyjne

Katarzyna Wlodarczyk-Spiewak*

1.1. Wprowadzenie

Z pojeciem konkurencyjnosci spotykamy sie w literaturze w przypadku przedsie-
biorstw, regiondw lub catych gospodarek. Ze wzgledu na réznorodne ujmowanie konku-
rencyjnosci istnieje wiele jej definicji i aspektéw. Miedzy innymi konkurencyjno$¢ moz-
na rozpatrywa¢ na dwdch poziomach: mikro i makro. Poziom mikro - to pozycja firmy
na rynku wewnetrznym, a poziom makro - pozycja kraju w gospodarce $wiatowej. In-
nym sposobem postrzegania konkurencyjnosci moze by¢ jej podzial na konkurencyjnos¢
wynikowg i czynnikowg. Pierwsza stanowi zbidr sit i stabosci danego podmiotu, druga —
zdolno$¢ diugookresowej przewagi w poréwnaniu do innych podmiotéw. Kolejnym przy-
ktadowym ujeciem konkurencyjnosci moze by¢ takze konkurencyjnos¢ statyczna i dyna-
miczna, czyli rozpatrywanie przewagi konkurencyjnej w krétkim i dlugim czasie!.

W przypadku dziatalnosci przedsiebiorstwa analiza konkurencyjnosci odbywa sie
na poziomie mikro. Na potrzeby opracowania przyjeta zostala definicja (w ujeciu mi-
kroekonomicznym), wedlug ktérej konkurencyjnosé to ,(...) zdolnosé przystosowywa-
nia sie dzialajacych w gospodarce podmiotéw lub ich produkcji do zmieniajacych sie
warunkéw, pozwalajaca utrzymac lub poprawié ich pozycje na rynku w warunkach
globalnych (...)"2.

Wiele z czynnikéw, ktére ksztattuja konkurencyjno$¢ przedsiebiorstwa wynika
z zachowan gospodarstw domowych. Firma moze zdobywaé przewage konkurencyj-
ng w tych sektorach, w ktérych popyt sygnalizuje nowe potrzeby, gdzie wymagajacy
nabywcy wywieraja nacisk na szybsze wprowadzanie innowacji. Nabywcy moga

* dr, Katedra Mikroekonomii, Uniwersytet Szczecinski
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w ten sposob wspieraé proces tworzenia korzy$ci konkurencyjnych dla firmy. Rola go-
spodarstwa domowego, a tym samym konsumenta jest bardzo istotna w ksztaltowa-
niu nowoczesnych proceséw rynkowych. Badajgc procesy konkurencyjnosci zacho-
dzace na réznych poziomach nalezy wskazad, iz do ich rozwoju niewatpliwie przyczy-
nia si¢ konsument. Preferencje, potrzeby, zachowania i wybory nabywcéw stanowig
bardzo istotny czynnik budowania przewagi konkurencyjnej przez przedsigbiorstwo.
Wymienione aspekty — preferencje, potrzeby, zachowania, wybory — podlegajg nie-
ustannym analizom i badaniom, w ramach ktérych dokonuje sie oceny, jaka pelni
okreslona marka i produkt na rynku. Bada si¢ odczucia klienta, co do jakosci, ceny,
podazy, stosowania instrumentéw marketingowych. Konsument dokonuje uzyteczno-
$ci débr i ustug, a jego stanowisko jest zmienne w czasie i zalezy od wielu czynnikéw
posrednio lub bezposrednio na niego dziatajacych. Zatem, wazno$¢ roli konsumenta
w budowaniu pozycji konkurencyjnej firmy pozostaje niezaprzeczalna.

1.2. Aspekty badania konkurencyjnosci

Konkurencja jest podstawowym mechanizmem ekonomicznym gospodarki rynko-
wej. Wedlug klasycznych zatozen konkurencja ma na celu maksymalizowanie przez
podmioty gospodarcze przychodu ze sprzedazy lub korzysci z zakupu towaréw
i ustug. Przemiany gospodarki wymagaja od podmiotéw rynku osiggania przewagi
konkurencyjnej na rynkach, na ktérych pojawia si¢ coraz silniejsza rywalizacja.

We wspbélczesnych warunkach gospodarowania konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw
nie ogranicza si¢ juz tylko do zasiegu krajowego, ale wobec proceséw globalizacji ko-
nieczna jest perspektywa migedzynarodowa. Zmianom ulegajg sposoby konkurowania.
Do konkurencji w skali globalnej juz nie wystarczajg krajowe czynniki popytowe i po-
dazowe, ale konieczne i mozliwe do wykorzystania sa uwarunkowania ekonomiczne
kraju, w ktérym przedsiebiorstwa maja swoja siedzibe oraz w kraju, w ktérym realizu-
ja swojg sprzedaz. Nie wszystkie sektory gospodarcze majg takie same tempo rozwoju,
stad tez ich dynamika w dziataniach na rynkach miedzynarodowych istotnie si¢ rézni.
Obecnie, chocby przez udziat przedsiebiorstw miedzynarodowych na rynku krajowym,
wszystkie przedsiebiorstwa muszg okresli¢ te elementy przewagi konkurencyjne;j, kt6-
re stuzg do osiagniecia ich konkurencyjnej pozycji w skali miedzynarodowej. Wsp6t-
cze$nie konkurencja jest zjawiskiem przenikajacym wszystkie dziedziny dziatalnosci
ludzi i spoleczenstw. Konkurencja w gospodarce stanowi kluczowy przedmiot zainte-
resowania teorii i praktyki nauk ekonomicznych. Badacze daza do poznania prawidto-
wosci, jakim procesy konkurowania podlegaja, za$ gospodarka i jej podmioty potrze-
bujg wynikéw badan teoretykéw, aby wiedzie¢ jak dziata¢ w warunkach konkurencji.
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Ze wzgledu na mnogo$¢, ztozonosé, a zarazem réznorodno$é definicji konkuren-
cyjnosci brak jest takze jednolitych miar i wskaznikéw stuzacych do jej pomiaru
i dokonywania poréwnan. W literaturze, podobnie jak w przypadku definicji, istnie-
je wiele propozycji miar majgcych na celu ocene konkurencyjnosci. Miedzy innymi
P.J. Buckley dokonat uporzadkowania miar konkurencyjnosci i wyr6znit?:

* miary efektéw konkurencyjnych (ktére analizujg osiagnieta pozycje konkuren-
cyjng);

* miary potencjatu konkurencyjnego (ktére oceniajg poniesione naktady), oraz

* miary procesu konkurencyjnego (ktére przedstawiajg procesy zarzadzania
i organizacji).

Pomiedzy poszczegdlnymi wymiarami konkurencyjnosci istniejg wspétzaleznoscei,
a w zalezno$ci od poziomu analizy moga by¢ stosowane rézne miary (co przedstawio-
no w tabeli 1.1).

Tabela 1.1. Przykladowe miary badania konkurencyjnosci

POZIOM POZYCJA POTENCJAL PROCES
ANALIZY KONKURENCYJNA KONKURENCYJNY KONKURENCYJNY
- udziat w eksporcie; - przewaga komparatywna; - zaangazowanie w miedzyna-
- udziat w $wiatowej produkcji |- konkurencyjnos¢ kosztowa; rodowy podziat pracy;
KRAJ przemystowej; - produktywnosc; - polityka panstwa;
- bilans handlowy; - konkurencyjnos¢ cenowa; - edukacia, ksztatcenie
- stopa wzrostu eksportu; - rozw0j technologiczny;
- stopa zysku - dostep do zasobow.
- udziat w eksporcie; - konkurencyjnos¢ kosztowa; |- zaangazowanie w podziat
PRZEMYSL | bilans handlowy; - produktywnos¢; pracy (stowarzyszenia,
- stopa wzrostu eksportu; - konkurencyjnos¢ cenowa; izby gospodarcze)
- stopa zysku - rozw0j technologiczny
- udziat w eksporcie; - konkurencyjnos¢ kosztowa; |- przewaga z tytutu stosunkow
- uzaleznienie od eksportu; - produktywnosc; wiasnosciowych;
- stopa wzrostu eksportu; - konkurencyjnos¢ cenowa; - Zaangazowanie w podziat
FIRMA |~ stopa zysku - rozw0j technologiczny pracy; .
- marketing;
- stosunki w sferze zarzadzania;
- bliskosc do klienta;
- korzysci skali
- udziat w eksporcie; - konkurencyjnos¢ kosztowa; |- produkt wiodacy
- stopa wzrostu eksportu; - produktywnos¢;
- stopa zysku - konkurencyjnos¢ cenowa;
PRODUKT - konkurencyjnos¢ wzgledem
jakosci;
- rozw0j technologiczny

Zrédlo: P.J. Buckley, C.L. Pass, K. Prescott, Measures of International Competitiveness: Empirical Findings from
British Manufacturing Companies, Journal of Marketing Management 1988, No 1, vol. 6, p. 1-13, za: I. Paw-
las, Teoretyczne podstawy konkurencyjnosci na poziomie makroekonomicznym, [w:] Ewolucja przewagi kon-
kurencyjnej polskiej gospodarki a procesy jej otwierania w drugiej potowie lat 90., pr. zbior. pod red, T. Sporka,
AE, Katowice 2001, s. 21-23.
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1.3. Konkurencyjno$é przedsiebiorstw

Dokonujgc analizy konkurencyjnosci na poziomie mikro w literaturze spotykane
sg ujecia budowania konkurencyjnosci firm w zaleznosci od stosunkéw z klientami,
dostosowania si¢ do wymagan gospodarstw domowych, elastyczno$ci podejmowa-
nych dzialan na korzys$¢ nabywcy. W duzej mierze wptyw majg na to takze umiejetno-
$ci pracownikéw zatrudnionych w firmie. Zatem pozycja konkurencyjna przedsigbior-
stwa zalezy od zasobow ludzkich, inwestycji w wiedze, edukacje, poziomu kwalifika-
cji, czyli czynnikéw zaleznych w duzej mierze od cech osobowych cztonkéw gospo-
darstw domowych. Ludzie, chcac by¢ konkurencyjni na rynku pracy, oferuja firmom
swoje kwalifikacje, wiedze i zdolnosci.

W waskim ujeciu konkurencyjno$¢ mozna zdefiniowaé jako zdolnos¢ przedsiebior-
stwa do funkcjonowania w danej branzy w warunkach gospodarki wolnorynkowe;.
Im wigksza konkurencyjno$¢ przedsigbiorstwa tym jego pozycja na rynku jest pew-
niejsza, a funkcjonowanie mniej narazone na bodzce zewnetrzne i niepomyslng ko-
niunkture. Na konkurencyjno$¢ firmy wptywa wiele czynnikéw, miedzy innymi:

* innowacyjno$¢ i zaawansowanie technologiczne danego podmiotu gospodar-
czego,

* sie¢ kontaktéw i kooperantow,

* ceny produktéw i ustug,

* jako$¢ produktéw ustug,

* inwestycje wlasne oraz mozliwos$¢ pozyskania kapitatu,

* dostepnosé i sposéb finansowania dziatalnoSci.

Najnowsze koncepcje na temat konkurencyjnosci zaktadaja, iz zdobywanie prze-
wagi konkurencyjnej wigze sie z doskonale skorelowanym z dziataniami modelem za-
rzadzania. Szczegdlnie w przypadku przedsiebiorstwa wazna jest umiejetnos¢ per-
spektywicznego myslenia realizowana jednoczes$nie poprzez>:

* wyprzedzanie konkurencji w aspekcie globalnym,

* koncentrowanie si¢ na tempie wprowadzanych na rynek produktéw,
* upowszechnienie wérdd kadry menedzerskiej zalet i cech produktéw,
* dopasowywanie i wdrazanie $Srodk6w marketingowych,

* dopasowywanie i wdrazanie $Srodkéw komunikacji.

Rynek dostarcza obecnie coraz wiecej dobr i ustug. Jednoczes$nie wynika to z roz-
woju gospodarczo-spotecznego kraju. Podaz artykuléw konsumpcyjnych - nie tylko
ilo§¢ i asortyment débr na rynku, ale takze ich walory i warto$ci uzytkowo-technic-
zne, jak innowacyjnos$¢, jakosé, korzystne parametry techniczne — wplywajg na osta-
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teczne decyzje podejmowane przez jednostki nalezagce do gospodarstwa domowego.
Zaden pojedynczy produkt, ani zadna pojedyncza firma nie ma bardzo wielkiego
znaczenia na rynku. Nawet najcenniejszy i najbardziej pozadany produkt stanowi tyl-
ko matg czastke calej dostepnej palety produktow, ustug i satysfakcji. Bardzo poza-
dany towar lub usluga zmusza do wysitku gospodarstwa domowe, aby w razie ko-
nieczno$ci powiekszy¢ swoje dochody. Sytuacja taka ma miejsce takze w przypadku
rozbudowanej i réznorodnej oferty podazowej. Im lepiej bowiem towary zaspokaja-
ja potrzeby konsumentéw, tym wiekszym cieszg sie powodzeniem. Jednocze$nie ofe-
rowany asortyment powinien by¢ zgodny z oczekiwaniami nabywcéw, co do jakosci,
ceny, dostosowania do mody i sezonu. Kazdy produkt ma mozliwo$¢ uzyskania wiek-
szego powodzenia u klienta, jezeli posiada maksymalng ilo§¢ cech i wartosci odréz-
niajacych go od pozostalych produktéw na rynku. Ponadto o powodzeniu danego do-
bra mogg decydowacd takze jego cechy zewnetrzne, miedzy innymi: opakowanie, na-
zwa i znak firmowy. Wybér danego dobra lub ustugi przez konsumenta wigze si¢
w ten sposéb z satysfakcjg, ktérg odczuwa przy dokonywaniu lub po zakupie. Satys-
fakcja jest reakcjg na spetnienie oczekiwan. Jest to poczucie, ze produkt lub ustuga
(oraz ich cechy) dostarczyly zadowalajgcego poczucia spelnienia oczekiwan wigcza-
jac w to przypadki przewyzszania oczekiwan oraz ich niespelnienia®. Dbato$¢ o wy-
soki poziom satysfakcji konsumentéw ze strony przedsiebiorstwa moze doprowadzié
do zwiekszenia liczby lojalnych klientéw, gdyz w dlugim czasie ich zadowolenie za-
pewni firmie wyzsze przychody i przyczyni si¢ do wzrostu jej warto$ci’.

Rola gospodarstwa domowego, nabywcy, konsumenta jest bardzo istotna w ksztat-
towaniu nowoczesnych proceséw rynkowych. Konsument ocenia uzyteczno$é débr
i ustug, a jego stanowisko jest zmienne w czasie i zalezy od wielu czynnikéw posred-
nio lub bezposrednio na niego dzialajacych. Menedzerowie podkreslajg z jednej stro-
ny istotno$¢ wiedzy o konsumencie, z drugiej jednak ze wzgledu na subiektywny cha-
rakter badan z rezerwg podchodzg do badan marketingowych. Niewgtpliwym pozo-
staje fakt, iz firma budujac swdéj potencjat konkurencyjny powinna szczegélng uwage
zwrdci¢ na cztonkéw gospodarstwa domowego, ktérzy stanowig bardzo istotne ogni-
wo w calosci procesu funkcjonowania firmy w gospodarce?.

1.4. Wspolczesne zachowania konsumpcyjne

W ostatnich latach ulegly modyfikacjom poglady na role gospodarstw domowych oraz
konsumpcji w procesach gospodarowania w skali mikro i makro. Wyraznie uwypuklony
zostaje fakt przeplatania sie proceséw produkcyjnych i konsumpcyjnych. Traktujac kon-
sumpcje jako szczegdlny rodzaj produkcji waznym zagadnieniem stajg si¢ czynnosci kon-
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sumpcyjne stanowigce forme aktywnosci tego procesu oraz efektywno$é. Humanizacja
wspodlczesnej ekonomii stawiajacej w centrum zainteresowania cztowieka wynika zatem
poniekad z konieczno$ci powigzania proceséw konsumpcyjnych z procesami gospodar-
czymi. Badania zachowan konsumentéw i gospodarstw domowych jako problem badaw-
czy stanowig obecnie najwyrazniej reprezentowany kierunek w naukach stosowanych®.

Wiekszos¢ aktualnych koncepcji na temat zachowania cztonkéw gospodarstw do-
mowych opiera sie na trzech podstawowych postulatach!?:
* ludzie nie zawsze przestrzegajg powszechnie rozumiane zasady racjonalnego
zachowania,
* ludzie nie zachowuja sie w sposéb przypadkowy,
* dziatania i zachowania cztowieka wynikajg z potrzeb nabytych i wrodzonych
oraz proceséw $Swiadomych i nieSwiadomych ksztaltujgcych jego emocje i ro-
zumowanie.

Wieloaspektowosé badan nad zachowaniami konsumpcyjnymi oraz interdyscypli-
narne rozumienie tego problemu powoduje, iz z ekonomicznego punktu problem ten
ulega nieustannym przeobrazeniom. Obecnie postepujaca humanizacja ekonomii,
stwarza w ten sposéb szanse na uwypuklenie zachowan konsumpcyjnych jako cechy
indywidualnej gospodarstwa domowego, czy jego poszczegdlnych czlonkéw. Wazng
role zatem w ksztaltowaniu postaw konsumpcyjnych odgrywaja zaréwno determinan-
ty ekonomiczne, takie jak: dochdd, ceny, kredyty, oszczednosci, podaz i marketing, ale
réwnocze$nie ro$nie rola czynnikéw demograficzno-spoteczno-psychologicznych
w analizowaniu zachowan rynkowych konsumentéw. Dodatkowo czynnikami deter-
minujgcymi postepowanie nabywcow stajg sie, dzi$ coraz bardziej widoczne, postawy
przedsiebiorcze poszczegdlnych cztonkéw gospodarstw domowych.

Wspdlczesne zachowania konsumentéw to dziatania, ktére ktada duzy nacisk na
jako$¢ zycia, odchodzenie od stylu preferujacego wylacznie materialne standardy zy-
cia, podnoszenie poziomu ekonomicznego, docenianie czasu wolnego, dbanie o wa-
runki pracy, bezpieczenstwo spoleczne, warunki mieszkaniowe, $srodowisko natural-
ne, zdrowie oraz Srodowisko spoteczne.

W przypadku wspélczesnych zachowan konsumentéw trudno jest méwi¢ o jedno-
znacznych konsekwencjach w ujeciu mikroekonomicznym (w odniesieniu do gospo-
darstwa domowego lub przedsiebiorstwa) oraz makroekonomicznym (w odniesieniu
do catej gospodarki). Dzi$ na szczegdlna uwage w zachowaniu polskich konsumentéw
zastuguja takie zjawiska, jak:

* Konsumpcja postmodernistyczna, ktéra polega na takim zachowaniu konsumen-
tow na rynku, iz w ich $wiadomosci jest tendencja do zacierania $ladu miedzy
rzeczywisto$cig a fikcjg. Konsument ksztaltuje swoje zachowania pod wplywem
srodkéw masowego przekazu, reklam, symboli. Dominuje konsumpcja szybka,
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nietrwala, na pokaz, a czlowiek dowarto$ciowuje sie poprzez zakup. W skraj-
nych przypadkach konsumenci uzalezniajg sie od zakup6w. Istotng role w kon-
sumpcji postmodernistycznej odgrywaja wielkie galerie i kompleksy handlowe,
ktére traktowane przez konsumenta jako ,$wigtynie konsumpcji” gwarantujg mu
jednoczesnie doskonala forme spedzania czasu wolnego!!.

Konsumpcja zréwnowazona, ktérej zalozeniem jest ograniczenie konsumpcji do
poziomu niezbednego. Konsument jest §wiadomym odbiorcg i ma coraz wiekszg
wiedze o nowych produktach. Ponadto, podejmuje dziatania na rzecz rozwoju
duchowego, edukuje sie ekologicznie. Powstaje w ten sposéb spoleczenstwo sza-
nujgce zasoby przyrody, konsumujgce tak, aby odtworzy¢ przedmiot konsump-
cji. Konsumpcja staje si¢ zatem ekoefektywna, racjonalna, podnosi poziom zdro-
wotno$ci, ogranicza wplyw zewnetrznych efektéw konsumpcji i pozwala na
wzrost jako$ci zycia. Konsumpcja zréwnowazona jest bliska ekokonsumpcji
chroniacej $rodowisko naturalne. W tym przypadku takze widoczne jest oszczed-
ne gospodarowanie dobrami, ograniczanie konsumpcji débr pochtaniajacych
zbyt duze zasoby $rodowiska naturalnego, rezygnacja z produktéw, ktére mozna
uzna¢ za zbedne, emisja niewielu odpadéw, racjonalne gospodarowanie zapasa-
mi, wielorazowe wykorzystywanie débr, korzystanie z przekazywanej odziezy,
zabawek, zmiana samochodu na transport publiczny lub rower. Taka konsump-
cja nie stwarza zagrozen dla srodowiska przyrodniczego i nie tworzy bodZcow
do intensywnego eksploatowania $rodowiska!2.

Globalizacja konsumpcji, w ktérej napotykamy na przenikanie sie wzoréw kon-
sumpcji w skali miedzynarodowej, tworzenie globalnej kultury konsumpcyjnej,
tworzenie globalnych segmentéw konsumentéw wyréznionych na podstawie
warto$ci, postaw oraz stosunku do przedmiotéw i marek!3.

e-konsumpcja, czyli konsumpcja ustug za pomoca Internetu, spedzanie czasu wol-
nego w $wiecie wirtualnym. Zjawisku temu towarzyszy domocentryzm konsumen-
tow, ktory prowadzi do wzrostu wyposazenia gospodarstw domowych w sprzet
przekazu informacji i polega na przeniesieniu aktywnosci w zacisze domowe. Po-
zawala to na dokonywanie zakup6w, operacji bankowych, studiowanie, pracowa-
nie w domu dzieki Internetowi, a zarazem jest ucieczkg w prywatnos¢. Konsekwen-
cja e-konsumpc;ji jest wzmozone spozycie wartosci niematerialnych, takich jak: wie-
dza, informacja, dzialania na rzecz poprawy samopoczucia i zdrowia czlonkéw go-
spodarstwa domowego, a ponadto ro$nie rola ustug w sferze konsumpcji'“.

Zréznicowane warunki ekonomiczne zycia wspétczesnych gospodarstw domowych
powodujg ponadto, iz w gospodarstwach o wysokich dochodach widoczne stajg sie zja-
wiska dekonsumpcji, ktére prowadzg do ograniczania $wiadomego konsumpcji z po-
wodu rozczarowania lub znuzenia konsumpcja, a takze ograniczania aspektéw iloscio-
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wych na rzecz jako$ciowych, konsumpcji materialnej na rzecz niematerialnej, ograni-
czania konsumpcji do rozmiaréw racjonalnych z powodu obnizenia rangi konsumpcji
w systemie wartosci lub dla ratowania Srodowiska naturalnego. W zamoznych gospo-
darstwach domowych widoczna jest takze tendencja nadkonsumpcji, czyli konsumpcji
egoistycznej i przekraczajacej potrzeby. Nadmiernej konsumpcji towarzyszy czesto
konsumpcji na pokaz, czyli kupowanie wszystkiego niezaleznie od tego co jest potrzeb-
ne oraz takze po to by si¢ popisa¢ w swojej grupie odniesienia, klasie, sSrodowisku'.

Wsréd najubozszych grup gospodarstw domowych odnotowywane sg z kolei nie-
dobory konsumpcji, ktére prowadza do wykluczenia spotecznego.

Przedsiebiorstwo dziatajace na rynku i obserwujace zachowania konsumpcyjne
musi pamietaé, iz pomimo ujednolicenia konsumpcji w spoteczenstwie z powodu
wielkich serii i standaryzacji produktéw, a zarazem niezalezno$ci wyboréw kazdej
jednostki i rosngcej indywidualizacji decyzji zakupowych, wspétczesny konsument to
konsument wyedukowany i $wiadomy swoich praw.

Powyzsze aspekty zachowan konsumpcyjnych i jeszcze wiele innych zaleznych od
jednostki, determinowane sa z jednej strony sytuacja gospodarczg, a z drugiej aktyw-
noscig cztonkéw gospodarstw domowych, zaréwno aktywno$cig gospodarcza, jak
i spoteczng. Obecnie wydawac sie moze, iz w poszczegdlnych grupach spoteczno-zaw-
odowych czlonkowie gospodarstw domowych podobnie oceniaja poziom swojego zy-
cia oraz warunki zycia. Stopien aktywnoSci gospodarczej i spolecznej cztonkéw gospo-
darstw domowych nalezacych do réznych grup spoteczno-zawodowych jest poréwny-
walny pomimo réznic w jakosci zycia w tych gospodarstwach domowych, a dziatania
przedsigbiorcze warunkujg wzrost poziomu i jako$¢ zycia. Ponadto w poszczegélnych
grupach spoteczno - zawodowych przedsiebiorcze gospodarstwa domowe konkurujg
na rynku ograniczonych towaréw i ustug i podnoszg w ten sposéb jakos¢ zycia.

Zachowania gospodarstw domowych na rynku dotyczg zaréwno podejmowania de-
cyzji konsumpcyjnych, zakupowych, jak i zdobywania $rodkéw pienieznych, dziatan
przedsiebiorczych i konkurowania miedzy sobg. Biorgc zatem pod uwage wieloaspekto-
wo$¢ i wielowgtkowo$¢ funkcjonowania gospodarstwa domowego przedsiebiorstwa po-
winny by¢ zainteresowane ciagla obserwacja zachowan konsumpcyjnych, gdyz moga te
zachowania stanowic istotne Zrédto informacji dla zwiekszania konkurencyjnosci firmy.

1.5. Wyzwania dla konkurencyjnosci firm w $wietle zachowan
konsumpcyjnych

Kazde przedsigbiorstwo dzialajace na rynku musi doktadnie znaé¢ swoich nabywcow,
dla ktérych przygotowuje oferte podazowa. Z marketingowego punktu widzenia niezbedna
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zatem okazuje sie kompleksowa wiedza o zachowaniu czlonkéw gospodarstw domowych
—jako konsumentach, ich upodobaniach, czestotliwosci i okoliczno$ciach zakupow!®.

Obecnie cztonkowie gospodarstw domowych, jako klienci firmy, stali sie¢ dobrze
poinformowani, a przypisywana im rola w ksztaltowaniu strategii dzialania firmy
zmienila si¢ z biernej na czynng. Konsumenci wykorzystujac chociazby Internet ma-
ja swobodny dostep do informacji, tworza wspélne grupy intereséw, eksperymentu-
ja, znaja swoje prawa, sg aktywni, a tym samym tworza wraz z firmg jej nowa war-
to$¢. Obecnie firma, ktéra chce utrzymaé swojg przewage na rynku, jak réwniez
zwiekszy¢ swoja konkurencyjno$¢ powinna stosowaé myslenie zgodne z zasadami
myS$lenia swojego klienta — cztonka gospodarstwa domowego lub gospodarstwa do-
mowego jako catosci. Takie dzialania, z jednej strony bedg pozwalaly na realizowa-
nie zalozen przyjetych przez kadre zarzadzajacg, z drugiej za$ strony wyjscie na-
przeciw oczekiwaniom klienta tylko pozwoli na umocnienie pozycji firmy na rynku.
Kazda nowoczesna firma, dazaca zatem do powiekszenia swojego potencjatu kon-
kurencyjnego, powinna do sukcesu dazy¢ dwutorowo poprzez szukanie ,zlotego
$rodka” miedzy swoimi zalozeniami, a oczekiwaniami konsumenta!’. Przyktadowe
determinanty charakteryzujace myslenie firmy oraz myslenie z perspektywy konsu-
menta zostaly przedstawione w tabeli 1.2.

Nowe realia tworzenia nowych wartosci w firmie kwestionujg dotychczasowe spo-
soby myslenia. Dla firmy konkurencyjnej na rynku na plan pierwszy zaczyna sie wysu-
waé indywidualna osoba wraz z jej potrzebami i oczekiwaniami. Firma konkurencyj-
na to firma potrafigca zaspokoi¢ jej potrzeby. Mozna zatem przypuszczad, iz wzrost
konkurencyjnosci firmy uwzgledniajacej w swoich strategiach oprécz ,myslenia mene-
dzeréw” takze ,myslenie konsumenta” przyczynia sie do wzrostu jej konkurencyjnosci.

Tabela 1.2. Myslenie z perspektywy firmy a myslenie z perspektywy konsumenta

MYSLENIE Z PERSPEKTYWY MYSLENIE Z PERSPEKTYWY

FIRMY PUNKTY INTERAKCJI KONSUMENTA

e B+R Wspottworzenie wartosci o Pragnienia

o Logistyka eksponuje brak tacznosci o Etap zycia

o Platformy technologiczne miedzy my$leniem o Socjalizacja

o Dystrybucja z perspektywy firmy o Nadzieje

o Telefoniczne centra obstugi klientow oraz z perspektyw o Rodzina

o Integracje systemowe konsumenta w punktach o Przekaz z ust do ust

o Zarzadzanie relacjami z klientem interakcji miedzy o Kanaty

o Planowanie zasobOw przedsigbiorstwa konsumentem a firma o Potrzeby

o Sprzedaz o Styl zycia

o Kanaty o QOczekiwania

o Technika o Styl pracy

o Obstuga klientow o Wspoinoty

o Marketing o Aspiracje

e Zaopatrzenie o Wyksztatcenie

o Produkcja o Prywatno$¢

Zrédto: C.K. Prahalad, V. Ramaswamy, Przyszlosé konkurencji, PWE, Warszawa 2005, s. 47.
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Patrzac na pozycje konkurencyjng firmy przez pryzmat zachowan konsumentéw
mozna przedstawi¢ rekomendacje dla firm, w celu nie tylko poprawy konkurencyjno-
§ci, ale 1 polepszenia wizerunku firmy w oczach konsumentéw, ktérzy stanowig dla
niej zrédto sukcesu rynkowego. Przedsiebiorstwo pozytywnie nastawione do wspét-
czesnego konsumenta powinno zatem przyjaé¢ w swojej strategii i misji dzialania sku-
pione w trzech kategoriach:

* Akcje skierowane bezposrednio na konsumenta. Podstawowg cechg tych przedsie-

wzie¢ ze strony przedsiebiorstwa powinno by¢ zapoznawanie si¢ z biezacymi po-
trzebami i odczuciami nabywcéw, eksponowanie roli konsumenta w strategii fir-
my, organizowanie akcji edukacyjnych i informacyjnych dla konsumenta podno-
szacych jego poziom wiedzy o rynku, firmie, produktach i prawodawstwie, wy-
chodzenie naprzeciw oczekiwaniom nabywcéw, oferowanie atrakcyjnych form
sprzedazy (zaréwno finansowych, jak i ustug i produktéw dodatkowych), stwo-
rzenie sieci obstugi klienta, wprowadzenie kompleksowej sprzedazy produktéw
i ustug z branzy, podkreslanie waznosci lokalnego rynku, aspektéw ochrony $ro-
dowiska naturalnego, zaspokajanie zaréwno potrzeb masowych, jak i indywidu-
alnych wymagan klienta. Zakupy konsumenta powinny gwarantowa¢ mu
oszczedno$é czasu oraz kompleksowo$¢ obstugi i petne informacje.

Dziatania zwiqzane z produktami. W dobie globalizacji, umasowienia produk-
cji, wielkich serii i standaryzacji produkcji szansg dla polepszenia przewagi
konkurencyjnej firmy na rynku wydaja sie by¢ dziatania skierowane na zaspo-
kajanie potrzeb indywidualnych konsumentéw. Produkty powinny posiadad
atesty, gwarancje dtugoterminowe, odpowiada¢ wymaganiom i normom eko-
logicznym, promowa¢ rozwéj lokalnych przedsiebiorcéw, byé wysokiej jako-
$ci, a takze powinny by¢ dostepne wszelkiego rodzaju informacje zaréwno
o samym produkcie, jaki i mozliwo$ciach zakupu w Internecie. Konieczne jest
ponadto, w dobie rozwoju technik informacyjnych, zorganizowanie sprzedazy
produktéw za pomocg tych technik, jak réwniez powinny temu towarzyszy¢
liczne ustugi komplementarne.

Dzialania zwiqzane z wizerunkiem przedsigbiorstwa na rynku. W tym przypadku
dziatalno$¢ firmy uwzgledniajacej zachowania konsumenta jawi sie jako dziata-
nie przedsiebiorstwa kompleksowo obstugujacego, dobrze znajacego rynek, po-
trafigcego okresli¢ trendy zmian w popycie rynkowym. Firma powinna by¢ wi-
doczna na rynku, dobrze postrzegana, czyli dbajgca o swéj image wsréd odbior-
c6w, nowoczesna, oferujgca zaréwno najnowsze produkty, ale i produkty
z ugruntowang pozycjg na rynku, otwarta na potrzeby i sygnaly od nabywcéw,
nie do konca ulegajaca procesom globalizacyjnym, starajaca sie nada¢ oferowa-
nym przez siebie produktom cechy indywidualne kojarzone tylko z tg firma.
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1.6. Podsumowanie

Celem przedsigbiorstwa nie powinno by¢ zaspokajanie tylko potrzeb zglaszanych
przez nabywcéw na rynku. Dzi$ wspélczesne przedsiebiorstwo powinno by¢ zoriento-
wane na ,swojego” nabywce i umiejetnie stucha¢ go, kreowaé misje firmy na podsta-
wie warto$ci waznych dla konsumenta, ksztattowac oferte rynkows odpowiednio do-
stosowang do réznych segmentéw rynku, koncentrowaé si¢ na jakoSci wymagane;j
przez nabywce, budowac trwale relacje z klientami, tworzy¢ stuzby prokonsumenckie
i mierzy¢ poziom $wiadczonych przez siebie ustug poziomem satysfakeji klientow!8,

W opracowaniu podjeto jedynie probe okreslenia wptywu zachowan konsumpcyj-
nych na pozycje konkurencyjng przedsi¢biorstwa. Trudno jest tutaj uogdlniaé dziata-
nia, jakie powinny podejmowa¢ firmy, aby umocni¢ swojg konkurencyjnos¢, a zara-
zem zadowoli¢ nabywce. Wynika to przede wszystkim z faktu, ze nie mozna méwié
o jednakowej strategii dla firm dzialajacych w réznych branzach, réznych srodowi-
skach lokalnych, o réznej liczbie pracownikéw itp. Kazda z firm powinna jednak bu-
dowa¢ swojg strategie bioragc pod uwage zapotrzebowanie nabywcéw, bo niezaprze-
czalny jest fakt istotnej roli zachowan konsumentéw w dziataniach rynkowych.

Przypisy

! Ewolucja przewagi konkurencyjnej polskiej gospodarki a procesy jej otwierania w drugiej potowie lat 90., pr. zbior.
pod red, T. Sporka, AE, Katowice 2001, s. 12-23.

2 Ziemecki J., Zukrowska K., Konkurencja a transformacja w Polsce. Wybrane aspekty polityki gospodarczej, SGH,
Warszawa 2004, s. 20.

3 Ewolucja przewagi konkurencyjnej polskiej gospodarki a procesy jej otwierania w drugiej potowie lat 90., op. cit.,
s. 20.

4 Konkurencyjnosé przedsigbiorstw — nowe podejscie, pr. zbior. pod red. E. Skawiriskiej, PWN, Warszawa-Poznaf,
2002, s. 20.

> Griffin R.W., Management, Houghton Mifflin Company, Boston 1993, s. 186.

¢ Olivier R.L., Satisfaction. A Behavioral Perspective on the Customer, Mc Graw — Hill, New York 1997.
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arch, 4 th Edition, Amsterdam 1998, s. 856; Harasim J., Klient zadowolony to klient lojalny, ,Marketing
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10 Zachowania konsumenta. Koncepcje i badania europejskie, pod red. Lambkin M., Foxall G., van Raaij F., Heil-
brunn B., PWN, Warszawa 2001, s. 25.

1 Por.: Staby T., Konsumpcja. Eseje statystyczne, Difin, Warszawa 2006, s. 16.

12 Por.: Staby T., op. cit, s. 16-17; Jastrzebska — Smolaga H., W kierunku trwatej konsumpcji. Dylematy, szanse, za-
grozenia, PWN, Warszawa 2000, s. 14-16, 71-81; Smyczek S., Sowa L., Konsument na rynku. Zachowania, mo-
dele, aplikacje, Difin, Warszawa 2005, s. 229-230.

13 Por.: Aldridge A., Konsumpcja, Sic!, Warszawa 2006, s. 156-158; Smyczek S., Sowa 1., op. cit., s. 222-226.
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16 Schiffman L.G., Kanuk L.L., Consumer Behavior - third edition, Englewood Cliffs: Prentice Hall, New Yersey
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Otwarte Fundusze Emerytalne
jako narzedzie nieu§wiadomionej
eksploracji globalnego rynku
finansowego przez gospodarstwa
domowe

Agnieszka Bobrowska*, Marta Maciejasz-Swigtkiewicz**

2.1. Wprowadzenie

Rynek finansowy mozna nazwac¢ miejscem, na ktérym dokonywane sg transakcje
finansowe, polegajace na zamianie $rodkéw pieni¢znych na aktywa finansowe lub od-
wrotnie, albo tez Srodkéw pienieznych w jednej walucie na $rodki w innej walucie.
W rzeczywistosci, ,rynek finansowy nie musi mie¢ fizycznej lokalizacji”!.

Rynki finansowe ze wzgledu na zasieg terytorialny mozna podzieli¢ na rynki narodo-
we i miedzynarodowe. W ramach rynkéw miedzynarodowych wyr6zni¢ mozna rynki za-
graniczne i eurorynki. R6znica miedzy nimi polega przede wszystkim na walucie, w ja-
kiej dokonywane sg transakcje: na rynkach zagranicznych odbywa sie to w walucie kra-
ju, w ktérym zawierana jest transakcja, natomiast na eurorynkach w walutach obcych?.

Globalny rynek finansowy to rynek, na ktérym wtasciwie nie ma granic w przeply-
wie kapitalu, ,swobodnie przekracza on granice pafstw i kontynentéw”3, co istotnie
poprawia ptynno$¢ w ramach poszczegélnych rynkéw finansowych. Koszty zawiera-
nia transakcji sg zazwyczaj nizsze, a dostep do kapitatu fatwiejszy*.

Dokonywanie transakcji inwestycyjnych poza granicami wlasnego kraju postrzegane
jest jako wymagajace wiekszego zaangazowania ze strony inwestora. Wigze sie bowiem
z koniecznoscig dobrego rozpoznania sytuacji finansowej na $wiecie, a nie tylko w kraju,

* dr, Zaktad Teorii Ekonomii, Uniwersytet Opolski
** dr, Zaktad Teorii Ekonomii, Uniwersytet Opolski
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oraz z konieczno$cig posiadania dostepu do odpowiednich narzedzi, co z kolei moze by¢
uwarunkowane konieczno$cig wspdlpracy z zagraniczng instytucja finansowa. Korzysta-
nie z ustug tych instytucji jest postrzegane jako drozsze anizeli ustug oferowanych przez
krajowe instytucje finansowe. Czynniki te sprawiaja, ze wiekszo$¢ inwestor6w wybiera
raczej rynek krajowy a nie migdzynarodowy jako miejsce swego dziatania.

2.2. Postawy gospodarstw domowych wzgledem OFE

Otwarte fundusze emerytalne pojawily si¢ w Polsce w 1999 r. w wyniku wprowadze-
nia reformy systemu emerytalnego. Zdecydowano wéwczas o wydzieleniu z dotychcza-
sowych ubezpieczen spotecznych tzw. II filara. W przeciwienstwie do I filara jest on za-
rzadzany przez instytucje prywatne, czyli przez powszechne towarzystwa emerytalne
w postaci spétek akcyjnych. Kazdy uczestnik systemu emerytalnego obowigzkowo, za po-
$rednictwem platnika i ZUS, odprowadza skladke do wybranego funduszu emerytalne-
go. Sktadka ta naliczana jest procentowo od podstawy wymiaru sktadek na ubezpiecze-
nia spoleczne i wynosi 7,3%. Wplywajace z tego tytulu do OFE $rodki sg ewidencjono-
wane na indywidualnych rachunkach emerytalnych i na biezaco inwestowane w rézne-
go rodzaju instrumenty finansowe. Wydawa¢ by sie moglo, ze wymiar sktadki nie jest
zbyt wysoki, ale przy duzej liczbie uczestnikéw i kumulowaniu sktadek kapital gromadzo-
ny w II filarze staje sie z roku na rok coraz bardziej pokazny. OFE sg znaczacym ,gra-
czem” na rynku papieréw warto$ciowych. Podstawowym celem ich funkcjonowania jest
oczywicie zgromadzenie jak najwiekszej ilosci kapitalu na potrzeby wyptaty przysztych
emerytur. Stuzy¢ ma temu konkurencja na rynku otwartych funduszy emerytalnych. Kaz-
dy ubezpieczony moze samodzielnie podja¢ decyzje o wyborze konkretnego OFE, kieru-
jac sie przy tym m.in. osiggang we wczesniejszych okresach stopa zwrotu. Ma réwniez
prawo dokona¢ transferu swojego kapitatu do innego funduszu, jesli stwierdzi, ze ten, do
ktérego odprowadza sktadki, nie spelnia jego oczekiwan. Nalezy jednak podkreslié, ze in-
westowanie zawsze wigze si¢ z ponoszeniem ryzyka. W tym przypadku obarczone sg nim
w gléwnej mierze podmioty, ktérym powierzone zostaly obowigzkowe oszczedno$ci eme-
rytalne. Panstwo zwalnia gospodarstwa domowe z koniecznosci samodzielnego porusze-
nia si¢ na rynku kapitalowym i zdobywania potrzebnej w tej dziedzinie wiedzy.

Dla gospodarstw domowych otwarte fundusze emerytalne sg narzedziami, z kté-
rych korzystanie pozwala na realizacje podstawowego celu, jakim jest gromadzenie
srodkéw na przyszig emeryture. Jednakze, ze wzgledu na swojg szczegdlng role OFE
muszg dziala¢ w sposob bezpieczny, ograniczajac ryzyko dzialalnosci poprzez dywer-
syfikacje aktywow. W badaniach ankietowych przeprowadzonych wsrdéd gospodarstw
domowych OFE zostaly ocenione na poziomie 2,83 (w skali 1-5) jako znane narzedzie
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lokowania nadwyzek finansowych. Dostepno$¢ tego narzedzia zostala oceniona na
poziomie przekraczajgcym 2, natomiast dochodowo$¢ OFE - 2,5%. Ocena OFE oraz
innych instrumentéw finansowych przez gospodarstwa domowe zostaly przedstawio-

ne na wykresach 2.1-2.3.

Wykres 2.1. Ocena znajomosci form lokowania nadwyzek finansowych
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Zrédlo: Maciejasz-Swiatkiewicz M., Palmer M., Instrumenty finansowe w opinii gospodarstw domowych — znajo-
mos¢, dostepnosé i dochodowosé, [W:] Kopycifiska D. (red.), Zachowania rynkowe gospodarstw domowych
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Wykres 2.3. Ocena dochodowosci form lokowania nadwyzek finansowych
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Takie postrzeganie OFE pozwala sgdzié, ze jest to narzedzie stosunkowo dobrze
znane, cho¢ $rednio dostepne i dochodowe. Jednak gospodarstwa domowe zapytane
o to, na co przeznaczylyby wolne 200 tys. zl, tylko w kilku przypadkach wskazaly fun-
dusz emerytalny. Zadne gospodarstwo domowe nie wskazalo na instrumenty finanso-
we rynku miedzynarodowego®. A przeciez OFE sg réwniez narzedziem, ktére umozli-
wia dokonywanie inwestycji na rynkach zagranicznych.

Z tej mozliwosci zdaja sobie sprawe tylko nieliczni uczestnicy systemu emerytalne-
go. Oznacza to, ze wickszo$¢ osob, ktéra gromadzi swoje $rodki w OFE nie wie, Ze pra-
cujg one poza granicami kraju. Ta cze$¢ dziatalno$ci OFE ma, w odniesieniu do wla-
Scicieli rachunkéw inwestycyjnych, charakter dziatalnosci nieuswiadomionej, w ra-
mach ktérej Srodki pracujg w sposéb, z jakiego ich wiadciciel nie zdaje sobie sprawy.

Wiasciwie, mozna stwierdzié, ze nie tylko przeznaczenie, ale réwniez gromadzenie
$rodkéw za posrednictwem OFE, ma w duzej mierze charakter nieu$wiadomiony. Dzie-
je sie tak dlatego, ze oszczedzanie w funduszu ma charakter oszczedzania kontraktowe-
go. Polega ono na jednorazowym zawarciu umowy, a nastepnie konsekwentnym odpro-
wadzaniu srodkéw’. Dzieki takiej formie, osoba oszczedzajaca nie musi za kazdym ra-
zem podejmowac odrebnej decyzji o oszczedzaniu. Jest to mniej czasochtonne i zapo-
biega niekontrolowanemu wydawaniu pieniedzy przed podjeciem decyzji o oszcze¢dza-
niu. Gléwng wadg tej formy oszczedzania jest to, ze inwestor nie moze swobodnie zmie-
nia¢ sposobu lokowania nadwyzek na taki, ktory jest bardziej optacalny.
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2.3. Dzialalnos¢ lokacyjna OFE na rynkach miedzynarodowych

Powszechne Towarzystwa Emerytalne zarzadzajace Otwartymi Funduszami Emery-
talnymi musza przestrzega¢ okreslonych przepiséw dotyczacych lokowania gromadzo-
nego w II filarze kapitalu. Celem tworzenia przez panstwo okreslonych ram polityki in-
westycyjnej jest zapewnienie bezpieczenistwa akumulowanych w obowigzkowej czesci
systemu emerytalnego $rodkéw finansowych. Przecietny uczestnik systemu ma znikome
pojecie o inwestowaniu i zwigzanym z nim ryzyku. Powierzajac swoje pienigdze ma na-
dzieje otrzymywac po osiggnieciu wieku emerytalnego godziwe $wiadczenie. Odpowied-
nie akty prawa szczeg6towo reguluja, jakie instrumenty finansowe moga by¢ kupowane
oraz jaki moze by¢ ich procentowy udzial w ogélnej sumie aktywéw danego OFE. Glow-
ne zasady polityki inwestycyjnej zawarto w rozdziale 15 ustawy o organizacji i funkcjo-
nowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 1997 r. nr 139, poz. 934 z p6zn. zm.). Nato-
miast dodatkowe wytyczne mozna odnalez¢ w nastepujacych aktach wykonawczych:

1. Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 3 lutego 2004 r. w sprawie okre§le-
nia maksymalnej cze$ci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka mo-
ze zosta¢ ulokowana w poszczegdlnych kategoriach lokat, oraz dodatkowych
ograniczen w zakresie prowadzenia dzialalnosci lokacyjnej przez fundusze
emerytalne (Dz.U. z 2004 r., nr 32, poz. 276) oraz rozporzadzenia zmieniajg-
ce jego zapisy®.

2. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 23 grudnia 2003 r. w sprawie og6l-
nego zezwolenia na lokowanie aktywéw funduszy emerytalnych poza granica-
mi kraju (Dz.U. z 2003 r. nr 229, poz. 2286).

Zgodnie z przepisami najwigkszy limit w wysoko$ci 40% sumy aktywow obowia-
zuje dla: lokat w listach zastawnych, zakupu na regulowanym rynku gietdowym akcji,
praw do akcji i obligacji zamiennych na akcje, lokat w dtuznych papierach wartoscio-
wych emitowanych przez JST, ich zwigzki lub miasto stoleczne Warszawa. Praktycz-
nie nie istnieje ograniczenie dotyczace diuznych papieréw warto$ciowych emitowa-
nych przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank Polski.

Przedmiotem zainteresowania niniejszego opracowania jest inwestowanie poza
granicami naszego kraju. Obowigzujaca ustawa o organizacji i funkcjonowaniu fun-
duszy emerytalnych narzuca limit dotyczacy inwestycji zagranicznych na poziomie
5% sumy aktywéw. W sytuacji permanentnego wzrostu rynku OFE, podkresla si¢ ko-
nieczno$¢ zwiekszenia dotychczasowego limitu®.

Rozporzadzenie wprowadza ograniczenia dotyczace inwestowania za granicg
w dwoch aspektach: miejsca inwestycji oraz rodzaju kupowanych instrumentéw fi-
nansowych!?. Po pierwsze, istnieje ograniczona liczba krajéw, w ktorych moze by¢ lo-
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kowany polski kapital emerytalny. Na liscie tych krajéw znajduja sie panstwa bedace
czlonkami OECD oraz wszystkie te, z ktérymi Polska zawarta umowy o popieraniu
i wzajemnej ochronie inwestycji.

Obecnie do Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju nalezy 30 najbardziej
rozwinietych krajow z calego $wiata!!. Celem OECD jest stymulowanie wzrostu go-
spodarczego, zatrudnienia, rozwoju spotecznego i handlu miedzynarodowego oraz
przeplywéw kapitalowych. Wydaje sie zatem zasadne dopuszczanie do inwestowania
oszczednosci emerytalnych w krajach czlonkowskich tej organizacji, zwlaszcza, ze
opracowywane sg przez nig wspélne zasady dziatania w poszczegdlnych dziedzinach
gospodarki!2.

Umowy dwustronne o popieraniu i ochronie inwestycji majg przede wszystkim za-
bezpieczaé¢ swobodny przeptyw inwestowanego na terytorium danego panstwa kapi-
tatu. Ich celem jest réwniez gwarantowanie mozliwosci zarzadzania, utrzymania, wy-
korzystania, osiggania korzySci z inwestycji. Oznacza to, ze nabywca obligacji skarbo-
wych nie moze by¢ pozbawiony naleznego mu z tytutu ich posiadania profitu, tylko
dlatego, ze jego siedziba znajduje si¢ poza granicami danego kraju. Wyklucza sie
w umowach mozliwos$¢ dyskryminacji inwestycji zagranicznych!3, Umowy te stano-
wig akty prawne i sg publikowane w dziennikach ustaw. Obecnie jest podpisanych 57
takich uméw (w tym 23 dotycza krajéw bedacych jednoczes$nie cztonkami OECD),
a niektére z nich dotyczg bardzo odlegtych rynkéw, np. Azerbejdzanu, Argentyny,
Bangladeszu, Indonezji, Kuwejtu, Urugwaju, czy Zjednoczonych Emiratéw Arab-
skich. Nalezy jednak zada¢ pytanie, czy OFE chcialyby lokowaé swoje $rodki jeszcze
w innych krajach i na ile znaja dostepne dla nich rynki zagraniczne?

Gama instrumentéw finansowych, w jakich moga lokowaé swoje $rodki fundusze
emerytalne poza granicami naszego kraju jest ograniczona. Tworza ja papiery warto-
Sciowe o charakterze udzialowym notowane na podstawowych rynkach kapitato-
wych, papiery dtuzne emitowane przez rzady lub banki centralne oraz przy spelnie-
niu okreslonych warunkéw - tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspél-
nego inwestowania. Czy nalezaloby wobec tego poszerzy¢ liste zagranicznych instru-
mentéw finansowych, ktére moglyby znalez¢ sie w aktywach OFE?

Analiza polityki inwestycyjnej OFE wskazuje na niewielkie zainteresowanie zagra-
nicznymi papierami warto$ciowymi (tabela 2.1). Dotychczas fundusze emerytalne nie
wykorzystywaly nawet potowy 5% limitu.

Pierwsza inwestycja (zaledwie kilkudniowa) w zagraniczne papiery warto$ciowe
miala miejsce w maju 2000 r. i wlasciwie mozna jg nazwac incydentalng. Pionierem
w tej dziedzinie byt ING N-N Polska OFE. Na koniec kolejnego roku zagraniczne in-
strumenty finansowe stanowily zaledwie 0,36% wartosci zgromadzonych w OFE akty-
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wow, co w przeliczeniu na 1 uczestnika II filaru dato 6,45 z. Na koniec 2002 r. papie-
ry zagraniczne wystepowaly w portfelach inwestycyjnych czterech funduszy emerytal-
nych (ING N-N Polska OFE, AIG OFE, CU OFE, OFE PZU ,Zlota Jesien”), a ich udziat
wzrést do 1,43%. Podsumowanie 2003 r. nie pokazato znaczacych zmian. Rekordo-
wym pod wzgledem udzialu inwestycji zagranicznych w aktywach byt 2004 r. Wyce-
nione na koniec tego roku instrumenty zagraniczne stanowity 2,17%. Od tego czasu
udziat ten systematycznie malal, a na koniec 2007 r. osiggnat poziom 1,24%. Nalezy
jednak zaznaczy¢, ze w latach 2000-2006 coraz wieksze Srodki finansowe generowane
w OFE trafialy na rynki zagraniczne. Na koniec 2006 r. byta to kwota blisko 1,78 mld
zt, oznaczalo to, ze przecietny cztonek OFE za granicg zainwestowal 144 zl. Oczywi-
Scie nie sg to duze pienigdze, ale nalezy si¢ spodziewac, ze w nastepnych latach fundu-
sze emerytalne beda zmuszone szuka¢ mozliwosci lokacyjnych poza naszym rodzimym
rynkiem kapitalowym, bowiem stopniowo staje sie on dla nich za ,ciasny”.

Warto byloby wskaza¢ kilka powodéw stabego zainteresowania zarzadzajacych
OFE inwestycjami zagranicznymi. Przede wszystkim, lokowanie poza granicami na-
szego kraju wigze sie z ryzykiem kursowym. Aby inwestycje uzna¢ za trafiona, osia-
gnieta stopa zwrotu powinna by¢ wyzsza od tej uzyskanej w kraju i dodatkowo rekom-
pensowaé ewentualng zmiang warto$ci zlotego. Na przyklad w sytuacji spadku war-
to$ci dolara amerykanskiego w stosunku do zlotego, wypracowywany na rynku USA
zysk — wymieniany na zlotowki - jest coraz mniejszy.

Do korica 2006 r. polski rynek kapitalowy pozwalal na wypracowywanie do$¢ wy-
sokich st6p zwrotu. Symptomy bessy pojawily sie pod koniec I pétrocza 2007 r. i od
tego czasu odnotowuje si¢ dos¢ powazne ostabienie koniunktury na rynku kapitato-
wym. Fundusze emerytalne tylko cze$¢ swoich aktywéw moga lokowaé w akcje spét-
ek gietdowych (do 40%), ale dane dotyczace warto$ci jednostek rozrachunkowych po-
szczegblnych OFE wyraznie pokazuja zalamanie rynku (tabela 2.2). W poréwnaniu do
konica wrzes$nia 2007 r. odnotowuje si¢ systematyczny spadek wartosci jednostek roz-
rachunkowych.

Barierg inwestowania w zagraniczne papiery warto$ciowe jest koszt korzystania
z uslug zagranicznych instytucji rozliczeniowych. Zazwyczaj pobieraja one oplaty
wyzsze niz obowigzujace w naszym kraju i w zwiazku z tym, muszg by¢ one pokrywa-
ne bezposrednio przez PTE zarzadzajace funduszem. Akcjonariusze PTE nie sg zain-
teresowani ponoszeniem takich kosztéw, a niemozliwe jest przerzucenie ich na
uczestnikow systemu emerytalnego!'*. Dodatkowe obcigzenie wynika z koniecznosci
oceny danego instrumentu finansowego przez wyspecjalizowang instytucje (agencje
ratingowg uznang na miedzynarodowym rynku kapitatowym)!>. Takie ograniczenie
praktycznie uniemozliwia inwestowanie w wiele udzialowych papieréw wartoscio-
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Tabela 2.2. Wartosci jednostek rozrachunkowych OFE w wybranych dniach

Warto$¢ jednostki rozrachunkowej w dniu
Otwarty Fundusz Emerytalny 28.00.2007 31.12.2007 20.02.2008
AEGON OFE 28,39 27,62 26,16
AlG OFE 27,62 26,94 25,88
Allianz Polska OFE 26,86 26,12 24,94
AXA OFE 28,28 27,66 26,40
Bankowy OFE 27,77 26,94 25,67
Commercial Union OFE BPH CU WBK 29,24 28,50 26,89
OFE "DOM" 29,77 28,76 27,31
Generali OFE 29,67 29,12 27,71
ING Nationale-Nederlanden Polska OFE 31,07 30,19 28,64
Nordea OFE 29,36 28,58 21,27
Pekao OFE 28,09 27,15 25,98
OFE Pocztylion 26,79 26,01 24,93
OFE Polsat 32,64 30,65 29,53
OFE PZU "Ziota Jesien" 29,25 28,63 27,18
OFE Skarbiec-Emarytura 27,03 26,60 25,21

Zrédto: Dane miesieczne publikowane przez Komisje Nadzoru Finansowego.

wych (m.in. akcje, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych) uprzywilejowujgc
instrumenty dtuzne'.

Nalezaloby réwniez (zgodnie z sugestiag IGTE) rozpatrzy¢ mozliwo$¢ poszerzenia
listy dopuszczalnych zagranicznych instrumentéw finansowych, np. o jednostki
uczestnictwa ETF (Exchange Traded Funds). Sg to fundusze, ktérych polityka inwe-
stycyjna polega na biernym $ledzeniu okreslonego indeksu gieldowego. Ich mocng
strong sg niewatpliwie niskie koszty!”.

2.4. Podsumowanie

Pojawia si¢ zatem pytanie, jakg role odgrywaja OFE na globalnym rynku finanso-
wym? W ujeciu mikroekonomicznym dziatalno$¢ OFE stanowi narzedzie gromadze-
nia oszczedno$ci na zaspokojenie przyszlych potrzeb, natomiast w ujeciu makroeko-
nomicznym stuzy m. in. finansowaniu deficytu budzetu panstwa, generowaniu dodat-
kowego kapitatu finansowego czy zdywersyfikowaniu ryzyka prowadzonej dziatalno-
$ci. Przy czym, o ile funkcje makroekonomiczne sg realizowane w pelni $wiadomie,
przy dokladnym okresleniu cel6w i zalozen, o tyle wymieniona funkcja mikroekono-
miczna jest realizowana raczej w sposéb nieSwiadomy.

Z przedstawionych w niniejszym opracowaniu danych wynika, ze dotychczasowa
dziatalnos¢ polskich OFE na globalnym rynku finansowym nie jest znaczgca. Cho¢,
jak zostalo to wspomniane na wstepie, korzystanie z oferty rynkéw zagranicznych jest
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sposobem na dywersyfikacje ryzyka i zwickszenie bezpieczenstwa inwestowanych
srodkéw (a to powinno stanowié priorytet w dzialalnoéci OFE), polskie OFE zdaja si¢
stabo te opcje realizowac. Faktem jest, ze ustawowy 5% limit inwestycji na rynkach
zagranicznych nie jest wysoki, jednak OFE nie wykorzystujg nawet tej mozliwoSci.

A zatem, oczekiwanie od gospodarstw domowych, aby byly $wiadome tego, gdzie,
do jakiego kraju, na jaki rynek trafiajg ich oszczedno$ci na przyszla emeryture, jest
praktycznie bezpodstawne, albowiem trudno u§wiadamia¢ sobie co$, co praktycznie
nie istnieje. Proces eksploracji globalnego rynku finansowego przez OFE jest dopiero
w zalgzku i jedynie zmiany ustawowe oraz zmiany w sposobie zarzgdzania §rodkami
mogg sprawié, ze OFE stang sie znaczacym inwestorem na tym rynku.
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i przedsigbiorstw w okresie transformaciji systemowej w Polsce. US, Szczecin, 2006, s. 86-94.

6 Ibidem.

" Tyszka T. (red.) Psychologia ekonomiczna. GWP, Gdansk, 2004, s. 534.

8 Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 27 lipca 2004 r. zmieniajace rozporzadzenie w sprawie okre$lenia mak-
symalnej czesci aktywéw otwartego funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegdlnych ka-
tegoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze
emerytalne (Dz.U. z 2004 r., nr 175, poz. 1814) oraz Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 18 stycznia 2006
r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie okre$lenia maksymalnej cze$ci aktywow otwartego funduszu emery-
talnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegélnych kategoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczen w za-
kresie prowadzenia dziatalno$ci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz.U. z 2006 r., nr 13, poz. 91).

% Stanowisko Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych wobec wystapienia Komisji Wspdlnot Europejskich
do Rzadu RP z dnia 23 pazdziernika 2007 r. w sprawie ograniczen w przepisach dotyczacych inwestycji OFE,
IGTE, 14 listopada 2007 r.

10 Rozporzadzenie Ministra Finans6w z dnia 23 grudnia 2003 r. w sprawie ogélnego zezwolenia na lokowanie
aktywoéw funduszy emerytalnych poza granicami kraju (Dz.U. z 2003 r. nr 229, poz. 2286).

1 Czlonkowie OECD: Australia, Austria, Belgia, Czechy, Dania, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holan-
dia, Islandia, Irlandia, Japonia, Kanada, Korea, Luksemburg, Meksyk, Niemcy, Nowa Zelandia, Norwegia,
Polska, Portugalia, Stowacja, Szwecja, Szwajcaria, Turcja, Wegry, Wielka Brytania, USA, Wiochy.

12 Szczegbtowe informacje na temat OECD na www.oecd.org

13 Przyktadowa umowa o popieraniu i ochronie inwestycji - Umowa miedzy Rzadem Polskiej Rzeczpospolitej Lu-
dowej, z jednej strony, a Rzadem Krolestwa Belgii i Rzadem Wielkiego Ksigstwa Luksemburga, z drugiej stro-
ny, w sprawie popierania i wzajemnej ochrony inwestycji (Dz.U. z 2001 r. nr 15, poz. 153).

14 Zgodnie z zapisami ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

15 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 23 grudnia 2003 r. w sprawie ogélnego zezwolenia na lokowanie
aktywéw funduszy emerytalnych poza granicami kraju (Dz.U. z 2003 r. nr 229, poz. 2286)
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16 Stanowisko Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych wobec wystgpienia Komisji Wspélnot Europejskich
do Rzadu RP z dnia 23 pazdziernika 2007 r. w sprawie ograniczen w przepisach dotyczacych inwestycji OFE,
IGTE, 14 listopada 2007 r.

17 Wiecej w: Stanowisko Komisji Nadzoru Finansowego z 31.03.2007 r.
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