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STRESZCZENIA

Torsten Mindermann, Gerrit Brosel: Czy kapitalizacja wewnetrznie wytwo-
rzonych aktywoéw niematerialnych zgodnie z IAS 38 naprawde¢ dostarcza
uzyteczng informacje? * Ekonomia Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: przydatnosé¢ decyzji, sprawozdawczosc¢ finansowa, aktywa niematerialne
Nie ma watpliwosci, ze koszty prac badawczo-rozwojowych wywieraja istotny wplyw na sytuacje
ekonomiczna przedsiebiorstwa. Z tego wzgledu w literaturze z dziedziny rachunkowosci zawsze
zywo dyskutowana byla kwestia mozliwosci wytworzenia wartosci z wewnetrznie wytworzo-
nych aktywéw niematerialnych. Miedzynarodowe standardy rachunkowosci (IAS) omawiaja
rachunkowos¢ aktywéw niematerialnych w IAS 38, ktérego zadaniem jest ustalenie kryteriow
ujmowania i pomiaru warto$ci niematerialnych. Zgodnie z wytycznymi IFRS, celem rachun-
kowosci finansowej jest dostarczenie informacji o sytuacji finansowej i wynikach finansowych
przedsi¢biorstwa, ktére sa przydatne w procesie podejmowania decyzji. Przy czym informacje
te maja by¢: odpowiednie, zrozumiale, wiarygodne i poréwnywalne. W artykule tym zbadano
czy ocena wartosci aktywoéw niematerialnych zgodnie z IAS 38 spetnia te kryteria.

Heinz Eckart Klingelhofer, Wolfgang Albrecht: Modele portfela kredytowego
i mozliwos$¢ ich zastosowania w europejskim prawie regulacyjnym = Eko-
nomia Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: modele portfela kredytowego, CreditRisk + CreditMetrics, CreditPortfolio-
View, PortfolioManager, paradygmat trybu domysinego, biezqgca wycena rynkowa, czyste
modele domysine, modele wartosci aktywow, wartosci zagrozone, nadzor bankowy

Wspotmiernos¢ ryzyka zwigzanego z kapitalem w celu wsparcia ryzyka kredytowego ma za-
sadnicze znaczenie w przypadku skutecznego funkcjonowania systemu bankowego. Dlatego
jest to $cisle regulowane przez narodowe prawo regulacyjne na podstawie miedzynarodowych
standardow. Ponadto europejskie banki zazwyczaj postuguja si¢ modelami portfela kredytowego
w celu zarzadzania swoimi wewnetrznymi procesami biznesowymi. Do najcze¢$ciej omawianych
w literaturze przedmiotu modeli naleza: CreditRisk + CreditMetrics, CreditPortfolioView i Port-
folioManager. R6znia si¢ one zasadniczo pod wzgledem podstaw teoretycznych, definicji ryzyka
i parametrow wejsciowych. Niemniej jednak, mozna wykazaé specyficzne stabe strony i brak
mozliwosci weryfikacji tych modeli, co powstrzymuje ich zamierzone wykorzystanie w regulacjach
prawnych. W tym artykule pokazujemy, ktére warunki wymogoéw regulacyjnych i dostosowanie
modeli pozwoliloby na integracje modeli portfela kredytowego w $rednim okresie. W pierw-
szym etapie powinna by¢ mozliwosci wprowadzenia uproszczonych modeli w celu zdobycia
doswiadczenia potrzebnego do dalszego rozwoju i wprowadzenia odpowiednich zmian. W czasie
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pOzniejszego wprowadzenia pelnych modeli regulacje przejSciowe maja zapewni¢ minimalne
wymogi kapitalowe. Dostosowanie norm wewnetrznego zarzadzania ryzykiem w bankach przez
okreslenie wewnetrznych mechanizméw kontrolnych i audytu wewnetrznego zmniejszyloby
niepozadane réznice w sposobie stosowania regulacji.

Thomas Hering, Christian Toll: Wycena ryzykownego udzialu kapitalowego
z punktu widzenia przedsi¢biorstwa poszukujacego kapitalu przy otrzymy-
waniu srodkéw finansowych w transzach » Ekonomia Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: finansowanie ze srodkow wilasnych, fundusze typu venture capital, wycena
firmy, maksymalny udzial, ZGPM, ZGOM

W wyniku zwigkszonego zastosowania finansowania typu venture capital powstaje problem
wyceny. Biorac pod uwage catkowita kwote i udzielanie dodatkowego kapitalu w transzach,
obecni wlasciciele musza obliczy¢ krytyczny (tzn. maksymalny) udziat w przedsi¢biorstwie, ktory
moga przekaza¢ nowym inwestorom. Nasz artykul pokazuje, jak teoria metody wyceny ZGQM
ma by¢ zastosowana w celu rozwigzania tego problemu. Przedstawiono nieznane dotychczas w
literaturze przedmiotu wzory ogdlne i przyktady numeryczne.

Marianna Ksiezyk: Wspolczesne kryzysy ekonomiczne jako wyraz globalnych
probleméw kapitalizmu opartego na doktrynie liberalizmu rynkowego =
Ekonomia Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: kryzys ekonomiczny, Zrédla kryzysu, przyczyny kryzysu

Trescia artykulu jest wykazanie, ze kapitalizm oparty na doktrynie liberalizmu jest systemem
wysoce niestabilnym, a takze identyfikacja podstawowych przyczyn wspolczesnych kryzysow
ekonomicznych, tj. kryzyséw meksykanskich z 1982 i 1994 roku, kryzysu azjatyckiego z 1997 roku
i obecnego kryzysu (rozpoczetego w 2008 r.) i metod likwidujacych je.

Henryk Gurgul, Lukasz Lach: Zwiazki przyczynowe pomiedzy bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi w Polsce a podstawowymi wskaznikami makro-
ekonomicznymi (czes¢ teoretyczna) * Ekonomia Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: FDI, czynniki makroekonomiczne, modele VAR i VECM, liniowa i nieliniowa
Dprzyczynowosc w sensie Grangera

W pracy przedstawiono teoretyczne uzasadnienie potrzeby badania zwiazkéw dynamicznych
pomiedzy wielkoscia bezposrednich inwestycji zagranicznych a réznorakimi czynnikami ma-
kroekonomicznymi w Polsce. Ponadto artykul zawiera przeglad dotychczasowych wynikéw
badan empirycznych poswieconych zwiazkom przyczynowym wystepujacym pomiedzy rozwa-
zanymi zmiennymi. Liczne opracowania przygotowane tak dla gospodarek rozwinietych, jak
i rozwijajacych sie przekonuja o silnym, czesto dwukierunkowym oddziatywaniu dynamicznym
pomiedzy bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi a czynnikami makroekonomicznymi.
Artykul zawiera takze zestawienie r6znych metod analizy ekonometrycznej wykorzystywanych
w badaniu przyczynowosci w sensie Grangera. W pracy przedstawiono zaréwno zalety, jak i wady
liniowych i nieliniowych testéw stosowanych w rozwazanych badaniach.
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Henryk Gurgul, fukasz Lach: Zwiazki przyczynowe pomiedzy bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi w Polsce a podstawowymi wskaznikami ma-
kroekonomicznymi (wyniki badan empirycznych) » Ekonomia Menedzerska
2009, nr 6

Stowa kluczowe: FDI, czynniki makroekonomiczne, modele VAR i VECM, liniowa i nieliniowa
Dprzyczynowosc w sensie Grangera

Gléwnym celem artykutu jest przedstawienie wynikéw badania dynamicznych zwiazkéw przy-
czynowych pomiedzy wielkoSciami bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce (z angiel-
skiego FDI — foreign direct investment) a wzrostem gospodarczym i podstawowymi wskaznikami
makroekonomicznymi. Dane kwartalne z lat 2000-2008 postuzyly do konstrukcji modeli VAR
i VECM oraz przeprowadzenia liniowych i nieliniowych testow przyczynowosci. Wyniki pozwa-
laja m.in. stwierdzi¢ silne dwukierunkowe oddzialywanie inwestycji i wzrostu gospodarczego
oraz jednokierunkowe oddzialywanie inwestycji na wszystkie rozwazane kursy walut. Badania
dostarczyly takze wynikéw dotyczacych wzajemnego dwukierunkowego oddziatywania inwe-
stycji zagranicznych i poziomu otwartosci polskiej gospodarki, mierzonych wielkoscia obrotéw
w handlu zagranicznym.

Jerzy Duda, Michal Nowak: Zmiana struktury wydatkéw oraz form reklamy
w okresie recesji gospodarczej w Polsce i na Swiecie » Ekonomia Menedzer-
ska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: marketing elektroniczny, reklama online, recesja gospodarcza

W artykule autorzy przeanalizowali sytuacje rynku reklamowego w Polsce oraz na Swiecie
w obliczu kryzysu gospodarczego. Starali si¢ takze znalez¢ odpowiedZ na pytanie, jaki jest
wplyw recesji na zmiane¢ struktury wydatkéw na poszczegollne formy reklamy. Okazalo sie, ze
pomimo iz w przypadku wszystkich tradycyjnych mediéw reklamowych odnotowano spadek
wydatkéw (w przypadku niektérych nawet ponad 20%), to wydatki na reklame w Internecie
wzrosty. Autorzy pokazali rowniez, ktére narzedzia elektronicznego marketingu sa najbardziej
popularne, a takze jakie narzedzia moga staé si¢ popularne w przysztosci.

Joanna Duda, Anna Wolak-Tuzimek: Wielko$¢ i struktura nakladéw inwestycyj-
nych przedsiebiorstw w Polsce w latach 2001-2008 = Ekonomia Menedzerska
2009, nr 6

Stowa kluczowe: innowacje, rozwdj przedsiebiorstw, inwestycje, gospodarka polska

Artykut prezentuje poziom i strukture nakladéw inwestycyjnych za lata 2001-2007, wskazujac na
dominacje wydatkéw na budynki i budowle. Przeci¢tnie stanowily one 53,3% ogé6tu naktadéw
w badanym okresie. Ponadto oméwiono strukture nakladéw inwestycyjnych przedsiebiorstw
nalezacych do sektora MSP. Okreslono Zrédla finansowania dziatalno$ci inwestycyjnej tego typu
przedsiebiorstw. Wykorzystujac dane statystyczne, przedstawiono naklady inwestycyjne podmio-
toéw z kapitatem zagranicznym za lata 2006-2007. Analiza statystyczna zostala przeprowadzona
na podstawie danych z Gléwnego Urzedu Statystycznego, Ministerstwa Gospodarki oraz Polskiej
Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci.
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Marek Lukasz Michalski: Analiza metod oceny efektywnos$ci inwestycji rze-
czowych » Ekonomia Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: zarzqdzanie, inwestycje rzeczowe, planowanie inwestycji, decyzje inwesty-
cyjne, ocena efektywnosci, wartosc¢ biezqgca netto, wskaznik rentownosci

W opracowaniu przedstawiono charakterystyke wartosci biezacej netto i pochodnych wskaznikéw
w ocenie efektywnosci inwestycji rzeczowych. Wskazano zalozenia, kryteria oceny i zwigzane
z nimi zalety i wady metod, ktérych uwzglednienie jest niezbedne do podjecia optymalnej
decyzji inwestycyjne;j.

Piotr Gurgul, Robert Syrek: Zastosowanie mieszanki kopul do modelowania
wspolzaleznosci pomiedzy wybranymi sektorami gospodarki * Ekonomia
Menedzerska 2009, nr 6

Stowa kluczowe: mieszanki kopul, zaleznosci pomiedzy sektorami gospodarki

Celem artykutu jest zbadanie zalezno$ci pomiedzy warto$ciami ekstremalnymi wybranych
sektoréw gospodarki, a mianowicie sektora finansowego, przemystu oraz ustug. Wykorzystano
mieszanki kopul Archimedesa, ktére pozwalaja jednoczesnie modelowa¢ zalezno$ci pomie¢dzy
wartos$ciami ,ekstremalnymi”. Wyniki pokazuja, ze zaleznos¢ w lewym-dolnym ogonie dwuwy-
miarowego rozkladu (okreslonego dla kazdej pary sektorow) jest znacznie silniejsza niz w ogonie
prawym-goérnym. Najsilniejsze zaleznosci w ogonach rozkladu zaobserwowano w przypadku
sektora ustug i przemyshu. Natomiast najstabsza zalezno$¢ stwierdzono pomiedzy ,,duzymi”
wartos$ciami stop zwrotu sektora finansowego i sektora ustug.



