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Marcin Brol, Stawomir Czetwertynski: Teoria sieciowej sfery publicznej =
Managerial Economics 2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: D85

Stowa kluczowe: sfera publiczna, teoria sieci, media spoteczne

W niniejszym artykule podjeto probe uchwycenia relacji miedzy atrofia tradycyjnej sfery pu-
blicznej a augmentacja sieciowej sfery publicznej. Przedstawiono tu teze, ze o ile tradycyjna
sfera publiczna ulega atrofii, o tyle jednoczesnie augmentacji podlega sieciowa sfera publiczna.
Tak sformutowany problem badawczy wymaga rozstrzygni¢cia dwéch nastepujacych kwestii. Po
pierwsze, czy istnieje zwiazek miedzy czynnikami wplywajacymi na atrofie i augmentacje sfery
publicznej. Po drugie, jaka role w tym procesie odgrywaja media spoteczne. Analize przedsta-
wiong w artykule oparto na teorii sfery spolecznej autorstwa J. Habermasa oraz teorii spote-
czenstwa sieci M. Castellsa.

Henryk Gurgul, Artur Machno, Robert Syrek: Optymalny portfel na podstawie
Expected Shortfall: badania poréwnawcze * Managerial Economics 2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: C58 G17

Stowa kluczowe:Value at Risk, Expected Shortfall, interdependency, model przelgcznikowy,
kopula, zarzqdzanie ryzykiem

Value at Risk jest kluczowa wielko$cia w zarzadzaniu ryzykiem. Jako miara ryzyka nie ma ona
jednak pozadanych wilasno$ci. Alternatywna miara jest Expected Shorfall, ktéra jest mniej
uzywana w praktyce, za to ma wlasnosci, ktére sa oczekiwane przez uzytkownikow modeli.
W artykule zostaly oszacowane obie miary, dla par stop zwrotu z indekséw DJIA, DAX i ATX,
w na podstawie modeli Markowitza, kopuli przetacznikowych oraz wielowymiarowego GARCH.
Otrzymane wyniki pokazuja, iz zty dobér modelu moze powodowac wiele btedéw. Modele, kto-
re nie uwzgledniaja dynamicznego charakteru badanych szeregéw czasowych blednie oceniaja
srednia. Obie badane miary ryzyka moga by¢ przeszacowane oraz niedoszacowane. SzczegOlnie
biedne okazato si¢ oszacowanie zmiany Expected Shortfall wraz ze wzrostem oczekiwanej sto-
py zwrotu przy zatozeniu rozkladu normalnego.

Henryk Gurgul, Robert Syrek: Struktura zaleznosci réwnoczesnych cena — wiel-
kos¢ obrotéw na rynkach finansowych ®* Managerial Economics 2013, No. 14
Klasyfikacja JEL: G15, C32, C58

Stowa kluczowe: stopy zwrotu, zmiennos¢ stop zwrotu, wielkos¢ obrotow diuga pamiec,
kopule

Gléwnym celem artykulu jest znalezienie zalezno$ci pomiedzy stopami zwrotu, ich zmien-
no$cia oraz wielkos$cia obrotow dla spétek nalezacych do indekséw CAC40 i FTSE100.
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Autorzy ustalili, ze $§rednie miary zalezno$ci na obu badanych rynkach réznia si¢ istotnie.
Przewaznie sa one wieksze w przypadku spolek notowanych w indeksie CAC40 anizeli
w przypadku spoétek z indeksu FTSE100. Badania empiryczne daja podstawe do odrzu-
cenia ok. 70% akcji z obu rynkéw hipotezy o mieszance rozkladéw (MDH) w przypadku
dla wszystkich szeregéw czasowych w wersji z dluga pamiecig. Dodatkowo przetestowano
istnienie kointegracji utamkowej pomie¢dzy badanymi chrakterystykami akcji. Stwierdzono
brak istotnej statystycznie kointegracji utamkowej, co sugeruje koniecznos$¢ odrzucenia
ostatniego wariantu MDH odno$nie do badanych szeregéw czasowych we wszystkich przy-
padkach. Swiadczy to o tym, ze nie wykazuja one wzajemnej zaleznosci dtugoterminowe;j.
Tak wigc analizowane szeregi czasowe nie sa generowane przez wspolny proces naply-
wu informacji z dluga pamiecia. Wystepuje korelacja pomiedzy zmiennoscia stép zwrotu
a wielkoScia obrotow akcji wszystkich spétek z rozwazanych rynkéw. Badania pozwolily na
ustalenie, ze mieszanka obréconych kopul oraz wspoétczynnik korelacji Kendalla umozliwity
sprawdzenie zalezno$ci pomig¢dzy ekstremalnymi stopami zwrotu i ekstremalna wielkoscia
obrotéw. Wyniki empiryczne odzwierciedlaja istotne zaleznoS$ci pomiedzy wysoka zmien-
noscig stop zwrotu i wysoka wielkoscia obrotéw. Jednak struktury zaleznosci w przypadku
poszczegoblnych spotek roznia sie istotnie. W przypadku spotek z CAC40 wysokie wielkoSci
obrotoéw akcjami nie sa tak cze¢sto skorelowane z wysokimi stopami zwrotu jak z niskimi.
Natomiast w przypadku FTSE100 wysokie stopy zwrotu sa przewaznie skorelowane z wyso-
kimi wielko$ciami obrotow.

Agata Jakubowska: Instytucje finansowe jako przyklad instytucji zaufania
publicznego * Managerial Economics 2013, No. 14
Klasyfikacja JEL:G2, G21, G23

Stowa kluczowe: zaufanie, instytucje zaufania publicznego, instytucje finansowe

Instytucje finansowe powszechnie uznawane za instytucje zaufania publicznego sa waznymi
instytucjami wspierajacymi dziatalno$¢ pozostatych uczestnikéw rynku. Poziom zaufania z pew-
noscia decyduje o pozycji konkurencyjnej instytucji finansowej. W zwiazku z tym dbatos¢ o jak
najwyzsze standardy jakosci jest w przypadku tych instytucji pierwszoplanowym zadaniem.
Nazywanie instytucji finansowych instytucjami zaufania publicznego skutkuje tym, ze instytu-
cjom tym stawiane sa podwyzszone wymagania odnosnie do ich profesjonalizmu czy odpowie-
dzialnosci. W artykule przedstawione zostaly podstawowe zagadnienia zwigzane z zaufaniem
i instytucjami zaufania publicznego. Podjeto takze prébe zweryfikowania powszechnie panu-
jacego przeswiadczenia o tym, ze instytucje finansowe sg instytucjami zaufania publicznego.

Zbigniew Juroszek, Mariusz Kudetko: Metodyka optymalizacji rozwoju lokal-
nej infrastruktury energetycznej * Managerial Economics 2013, No. 14

Stowa kluczowe: modelowanie systemow energetycznych, lokalna infrastruktura energetycz-
na, lokalne systemy energetyczne, planowanie rozwoju lokalnych systemow energetycznych

Jednym z najwazniejszych zadan zwiazanych z realizacja polityki energetycznej Polski jest pla-
nowanie rozwoju gminnej infrastruktury energetycznej przez wladze lokalne. Jednak wiele
gmin nie ma strategicznych planéw dostarczania mieszkancom i firmom energii. Ponadto plany
te, jesli istnieja, sa zazwyczaj bardzo uproszczone i nieprecyzyjne, gléwnie z powodu braku
modeli przeznaczonych do planowania dostaw na szczeblu lokalnym. Narzedzia te, ktore juz
istnieja, majg wady ograniczajace ich przydatnos¢ do planowania rozwoju lokalnych systemoéw
energetycznych. W artykule przedstawiono matematyczny model optymalizacyjny, ktory wydaje
si¢ pozbawiony tych wad i ograniczen. Przedstawiona koncepcja modelu moze by¢ dobrym
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punktem wyjscia do tworzenia zaawansowanego, latwego w obstudze, narzedzia, ktére gmina
moze wykorzysta¢ do optymalizacji lokalnego rozwoju infrastruktury energetyczne;j.

Jarostaw Korpysa: Wykorzystanie studiow przypadku w nauczaniu przed-
miotéw ekonomicznych * Managerial Economics 2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: 121, J24, DO1
Stowa kluczowe: studium przypadku, nauczanie, edukacja, studenci

Artykul ma charakter teoretyczno-empiryczny. Podstawowym celem jest analiza wykorzysta-
nia studiéw przypadku w nauczaniu przedmiotéw ekonomicznych. Problem badawczy jest
zweryfikowany na podstawie literatury przedmiotu oraz przeprowadzonych badan ankieto-
wych wéréd studentéw kierunkow ekonomicznych.

Zbigniew Kowalski: Goscinno$¢ ustugowa jako model biznesowy indywidu-
alnego przedsi¢biorstwa handlowego * Managerial Economics 2013, No. 14
Klasyfikacja JEL:031

Stowa kluczowe: goscinnos¢ ustugowa, goscinnos¢ nieustugowa, zarzqdzanie goscinnosciq
ustugowaq, model biznesowy w botelarstwie, indywidualne przedsiebiorstwo bhotelowe

Prawidlowo wyprofilowana i wdrozona w danym przedsi¢biorstwie hotelowym goscinno$¢
ustugowa pozwala na skuteczne marketingowe i ekonomiczne zarzadzanie obiektem oraz sta-
nowi sposOb na wzmocnienie pozycji rynkowej obiektu. Goscinno$¢ ustugowa jako model biz-
nesowy w indywidualnym przedsi¢biorstwie hotelarskim stanowi ponadto nowoczesne narze-
dzie ekonomiczne w reku menedzera hotelu, umozliwiajac mu bardziej efektywna kontrole
nad procesem realizacji ustug przez ujecie w calos¢ wszystkich etapéw tworzenia i Swiadczenia
ustugi hotelarskiej, ktére maja wpltyw na jej jako$¢. Goscinno$¢ ustugowa zaczyna si¢ bowiem
na profesjonalnej umiejetno$ci zapraszania klientéw (lub gosci) i koniczy sie na tak samo pro-
fesjonalnej umiejetnosci ich zegnania. Pomiedzy zapraszaniem i witaniem gosci a ich pozegna-
niem funkcjonuje cata sfera materialnych i niematerialnych elementéw serwisowych, dzieki kto-
rym $wiadczona komercyjnie goscinnos¢ ustugowa uzyskuje akceptowalna, satysfakcjonujaca
klienta warto$¢. Struktura goscinnos$ci ustugowej opiera si¢ na czterech podstawowych filarach:
ustugowej goscinnosci zapraszajacej, witajacej, serwisowej oraz zegnajace;j. Filary te sa zintegro-
wane ze sobg, co oznacza, iz zaden z nich nie moze funkcjonowaé oddzielnie, a utomnos¢ lub
stabos¢ jednego wplywa na jakos¢ i trwalos¢ konstrukcji goscinnosci ustugowej jako catosci.
Zagadnienie goscinno$ci ustugowej nie tylko w Polsce jest stosunkowo nowe, wiec podlega
stalej ocenie, analizie i konstruktywnej krytyce.

Krystian Nowakowski: Teoria matrycy instytucjonalnej jako podstawa wyjas-
niania baniek cenowych na rynku nieruchomosci * Managerial Economics
2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: R21, G21, EO2

Stowa kluczowe: barika cenowa, barika cenowa na rynku nieruchomosci, teoria matrycy
instytucjonalnej, migkkie ograniczenie finansowe

Wzrost cen, ktorego nie mozna wyjasni¢, odnoszac si¢ do wartosci fundamentalnych, jest nadal
bardzo zlozonym procesem. Banki cenowe wystepuja na przestrzeni kilkuset lat. Ztozonos¢
rynkéw, ich rozproszenie geograficzne oraz réznorodno$¢ przedmiotéw objetych zjawiskiem
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banki czyni je ciagle niewystarczajaco zrozumianym zjawiskiem. Brak wystarczajacych aktual-
nych struktur pozwalajacych zrozumie¢ i przewidzie¢ zjawisko banki cenowej byl powodem wy-
jasniania jej na gruncie nowej ekonomii instytucjonalnej. W artykule czynniki tworzace banke
cenowg na rynku nieruchomosci zostaly zbadane przy zastosowaniu teorii matrycy instytucjo-
nalnej. Badania przeprowadzono, dokonujac analizy danych i identyfikujac czynniki sprzyjajace
tworzeniu ogromnych rozmiaréw wzrostu ceny w Stanach Zjednoczonych, Hiszpanii i Polsce.
Badania potwierdzity, ze brak zbilansowanej kombinacji instytucji matrycy dominujacej i kom-
plementarnej prowadzi do powstawania banki cenowej na rynku nieruchomosci. W artykule
potwierdzono roéwniez fakt, iz warunkiem bazowym wzrostow przekraczajacych wartosci funda-
mentalne jest struktura z dominacja matrycy Y z jej bazowymi instytucjami. Zbadane instytucje
zakl6cajace wzrost rynkowy i przeksztalcajace go w banke zostaly podzielone na dwie grupy.
Pierwsza, niezamierzone efekty ingerencji w mechanizm rynkowy, zostala zbadana przez identy-
fikacje organizacji wspierajacych zakup nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych i analize efek-
tow ich dzialalnosci, analize spotecznej polityki mieszkaniowej w Polsce i Hiszpanii oraz ana-
lize systemu ulg podatkowych i doptat. Druga grupa, blednie rozumiana pelna ,liberalizacja”
i deregulacja wszystkich proceséw rynkowych, zostata zbadana na dwoéch poziomach: kreacji
kredytu dla klientoéw i pozyskiwania kapitalu przez same banki. Badania zostaly przeprowadzo-
ne w tej grupie w obszarze standardéw udzielania kredytéw, procesu sekurytyzacji i wymogow
kapitatlowych. Dzialania ingerujace w mechanizm rynowy bedace w sprzecznosci z dominujaca
matryca Y mialy na celu stabilizacje i stymulacje rynku nieruchomosci. W rzeczywisto$ci wspie-
raly jenak spekulacje i pompowanie banki, poniewaz instytucje matrycy komplementarnej nie
zostaly prawidlowo zaprojektowane. Dzialania dazace do biednie rozumianej petnej ,liberaliza-
¢ji” mialy na celu absolutna deregulacje przez eliminacje instytucji komplementarnych. Badania
potwierdzily, iz liberalizacja jest mozliwa w zdrowo funkcjonujacym systemie, ale nie oznacza
na pewno, iz mechanizm rynkowy moze funkcjonowa¢ bez zadnych instytucji.

Elzbieta Pohulak-Zotedowska: Przemystowe znaczenie akademickich badan
podstawowych we wspoélczesnych gospodarkach = Managerial Economics
2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: 012, 031, 032, D83

Stowa kluczowe: akademickie badania podstawowe, prawa wilasnosci intelektualnej, na-
uka przemystowa

Badania podstawowe prowadzone w publicznych §rodkach badawczych sa niebywale istotne ze
wzgledu zaréwno na nowos$¢ i aktualno$¢ prowadzonych badan, jak, co istotniejsze, takze na
mozliwos¢ ich rynkowego wykorzystania. Dzieki instytucjom nadajacym prawa wlasnosci pu-
blicznie wytwarzanym innowacjom mozliwe jest traktowanie efektéw akademickich badan pod-
stawowych jak débr rynkowych. Jest to kolejny krok w kierunku rozwoju nauki przemystowe;j.
Celem artykutu jest proba pokazania zmian w podej$ciu do akademickich badan podstawowych
jako elementu procesu innowacyjnego.

Joanna Stefaniak-Kopoboru, Joanna Kuczewska: Europejskie przedsiebiorstwa
w czasie kryzysu ® Managerial Economics 2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: D21, F15, L21

Stowa kluczowe: przedsiebiorstwa europejskie, kryzys, polityka przedsiebiorczosci, wsparcie

Kryzys gospodarczy oznacza szybki spadek koniunktury. Niekorzystne zjawiska gospodarcze bar-
dzo szybko obejmuja kolejne kraje, w obecnej dobie silnie powigzane handlowo i kapitalowo.

186



Streszczenia

Kryzys skutkuje przede wszystkim pogarszajaca si¢ sytuacja finansowa przedsiebiorstw a co za
tym idzie wzrostem poziomu bezrobocia, pogorszeniem nastrojow konsumentoéw oraz ogra-
niczaniem wydatkow, zwlaszcza na cele konsumpcyjne. W tak niestabilnym otoczeniu makro-
ekonomicznym przedsigbiorstwa zmuszone byly do rewizji swoich strategii dziatania oraz efek-
tywnego reagowania na zmiany w otoczeniu. Promowanie za$ ich konkurencyjnosci stato sie
priorytetem wiladz regionalnych, krajowych i ponadnarodowych. Przedsiebiorstwa dziatajace
na obszarze Unii Europejskiej znajduja si¢ w wyjatkowej sytuacji, poniewaz moga otrzymy-
waé wsparcie bezposrednie i posrednie w celu zwalczania negatywnych skutkOw kryzysu oraz
podnoszenia konkurencyjnosci zaréwno na poziomie krajowym, jak i wspolnotowym. Oferta
dla przedsi¢biorstw obejmuje szeroki zakres wsparcia w postaci ogélnoeuropejskich sieci do-
radztwa biznesowego, a takze programy finansowe. Takie wsparcie kreuje nowe mozliwosci
skutecznego funkcjonowania przedsiebiorstw europejskich i poprawy ich konkurencyjnosci
w trudnym okresie kryzysu gospodarczego oraz w kolejnych latach po jego zakonczeniu.

Milena Suliga, Tomasz Wojtowicz: Reakcja GPW w Warszawie na ogloszenia
danych o zatrudnieniu w USA = Managerial Economics 2013, No. 14

Klasyfikacja JEL: G14

Stowa kluczowe: analiza zdarzen, ogloszenia danych makroekonomicznych, bezrobocie, za-
trudnienie w sektorze pozarolniczym

Rynki akcji reaguja na réznego rodzaju naptywajace informacje. Najwazniejsze z nich dotycza
danych makroekonomicznych, gdyz opisuja one stan catej gospodarki. Poniewaz USA stanowig
najwicksza gospodarke na Swiecie, to ogloszenia amerykanskich danych makroekonomicznych
szczegOlnie silnie wplywaja na europejskie rynki akcji. W tym artykule zbadano reakcje cen akcji
notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie na warto$ci wskaznikéw makro-
ekonomicznych publikowanych przez Bureau of Labor Statistics w Raporcie o zatrudnieniu.
Badano wplyw kazdego ze wskaznikdéw z osobna oraz wzajemne relacje pomiedzy wskaznikami.
To pozwoli na okreslenie, ktory sposrdd rozwazanych wskaznikow jest najwazniejszy. W artyku-
le badano wplyw informacji o sytuacji na amerykanskim rynku pracy w okresie od stycznia 2004
do listopada 2012. Aby okresli¢ czas reakcji GPW na naplywajace informacje, kierunek tej reak-
¢ji oraz jej istotno$¢, zastosowano analize zdarzen dla sréddziennych stép zwrotu indeksu WIG.



