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Joanna Wielgérska-Leszczynska

Waznym elementem systemu informacyjnego dla pojedynczej jednostki
gospodarczej i jej otoczenia jest rachunkowosé. Obecnie rachunkowo$c jest
utozsamiana z tq dziedzing wiedzy, ktéra zajmuje sie procesem identyfikacji
i pomiaru zdarzen gospodarczych, powodujqcych zmiany w stanie aktywéw
i pasywéw oraz ksztaltujqcych wynik finansowy.

Gléwnym zadaniem rachunkowosci jest dostarczenie uzytkownikom
informacji w celu dokonania oceny dzialalnosci jednostki i podejmowania decyzji.
Informacje te mogq mie¢ posta¢ mniej lub bardziej sformalizowangq (np. okreslony
przepisami wzor sprawozdania finansowego), ale powinny by¢ uzyteczne dla
odbiorcy, ktéry oczekuje rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majgtkowej
i finansowej jednostki oraz prawidlowo ustalonego wyniku finansowego.

Jest to szczegdlnie wazne zadanie w sytuacji coraz wiekszej konkurencji

w Srodowisku gospodarczym. Wiasnie teraz dostarczone przez rachunkowosé
informacje powinny umozliwiac¢ ograniczenie ryzyka gospodarczego. Dlatego tez
eksperci z zakresu rachunkowosci podejmujq dzialania na obszarze harmonizacji i standaryzacji rachunkowosci.
Ujednolicenie zasad ujmowania, ujawniania i prezentacji umozliwia poréwnanie sprawozdaii finansowych
réznych jednostek.

Podobnie sytuacja przedstawia sie w krajach Eurosystemu. Eksperci z bankéw centralnych wskazali obszary,
wymagajqce okreslenia jednolitych zasad i technik rachunkowosci, a Europejski Bank Centralny wydal wytyczne,
obowiqzujqace wewngqtrz ESBC. Ma to na celu prezentacje aktywéw i pasywéw narodowych bankéw centralnych
1 EBC w jednakowy sposdb, a takze umozliwienie sporzqdzania bilansu skonsolidowanego Eurosystemu.
Wytyczne Europejskiego Banku Centralnego okreslajq jednolite zasady i techniki rachunkowosci oraz
ujednolicajq okres finansowy.

Rachunkowosc¢ oparta jest na zasadach okreslonych w miedzynarodowych standardach, dyrektywach,
wytycznych i normach krajowych, takich jak:

1) zasada rzetelnego i wiernego obrazu, ktéra polega na odzwierciedleniu rzeczywistosci w rachunkowosci
jednostki w sposéb wiarygodny, jasny i przejrzysty, zgodnie z istotq i rzeczywistosciq gospodarczq, a nie tylko
zgodnie z formq prawng;

2) zasada memorialowa, polegajqca na ujeciu w ksiegach rachunkowych, a nastepnie w sprawozdaniu
finansowym, wszystkich operacji gospodarczych, dotyczqcych danego roku obrotowego, co oznacza, ze zdarzenia
majqce miejsce po dacie bilansu, jezeli majq istotny wplyw na stan aktywéw lub pasywéw — zostanq odnotowane
w dniu bilansowym;

3) zasada ostroznosci, zgodnie z ktérq dokonujqc wyceny nalezy kierowa¢ sie przezornosciq i przyjmowac
pesymistyczny (ostrozny) punkt widzenia, a konkretnie nie zawyzac wartosci aktywéw i kosztéw, nie zanizac
warto$ci pasywéw i przychodéw;

4) zasada istotnosci, czyli przydatnosci informacji do podejmowania decyzji;

5) zasada poréwnywalnosci i kompletnosci wymagajqca, aby informacje zawarte w sprawozdaniu byly
kompletne i poréwnywalne w czasie i przestrzeni, a zatem aby w kolejnych latach obrotowych dokonywaé
jednakowego grupowania operacji gospodarczych, wyceny aktywéw i pasywéw, ustalania wyniku finansowego
i sporzqdzania sprawozdani finansowych.

Zasady te stanowiq podstawe rachunkowosci zaréwno w bankach centralnych Eurosystemu, jak
i Narodowym Banku Polskim. Jednak mimo istnienia zgodno$ci w zakresie fundamentalnych zasad
rachunkowosci, wiqczenie w przyszlosci Polski do Unii Gospodarczej i Walutowej oraz NBP do ESBC wymaga
od NBP wprowadzenia zmian w sposobie realizacji tych zasad, w zakresie:

1) wyceny aktywéw po srednich cenach rynkowych, wyzszych od cen zakupu,

2) obliczania zrealizowanych kosztéw i przychodéw z réznic kursowych wedlug sredniego kosztu zakupu
waluty obcej.

NBP zobowiqzany bedzie takze do codziennego sporzqdzania sprawozdan finansowych i przesylania ich
do EBC.

Powyzsze zmiany wymagajq odpowiedniego dostosowania jako$ciowego systeméw informatycznych NBP.
Systemy te muszq umozliwi¢ szybkie sporzqdzanie sprawozdan finansowych w formie i czasie wymaganych
przez Europejski Bank Centralny. Dlatego tez w celu zwiekszenia efektywnosci systemu informacyjnego
rachunkowodci, jak tez dla ulatwienia przylqczenia NBP do struktur bankéw centralnych strefy euro, NBP
buduje nowy system informatyczny rachunkowosci.

Joanna Wielgérska-Leszczyniska
Dyrektor Departamentu
Operacyjno-Rachunkowego NBP
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Polityka budzetowa na obszarze euro

(cz. Il)

Leokadia Oreziak

Pakt Stabilnosci i Wzrostu

Pakt Stabilnosci i Wzrostu zostal przyjety przez Rade
Europejska w trakcie posiedzenia w Dublinie w grud-
niu 1996 r., jego formalne zatwierdzenie nastapito za$
na szczycie w Amsterdamie w czerwcu 1997 r. W Pak-
cie zostaly zawarte regulacje, majace na celu uspraw-
nienie dzialan okreslonych w Traktacie ustanawiaja-
cym Wspélnote Europejska (TWE) w odniesieniu
do procedury dotyczacej nadmiernego deficytu. W za-
sadniczej swej czedci Pakt jest porozumieniem miedzy-
rzadowyml.

Pakt zobowiazuje kraje UGW do przedstawiania
ksztattu budzetu w perspektywie srednioterminowe;j.
Chodzi o to, by osiagna¢ sytuacje w budzecie bliska
réwnowagi, a nawet nadwyzke. Potrzeba osiagania
nadwyzek budzetowych dotyczy przede wszystkim
tych krajéw obszaru euro, ktére charakteryzuja sie re-
latywnie wysokim dtugiem publicznym (Wtochy, Bel-
gia, Grecja). Stosowanie sie przez kraje cztonkowskie
do dyscypliny wynikajacej z Paktu ma stuzy¢ stworze-
niu pola manewru niezbednego do unikniecia nad-
miernego deficytu budzetowego w sytuacji powazne-
go pogorszenia koniunktury gospodarczej. Istotne jest
tez przeciwdzialanie sytuacji, w ktérej nieostroz-
na polityka budzetowa jednych krajéw niostaby ujem-
ne konsekwencje dla pozostatych panstw Unii — w po-

1 Zob. Council Regulation of 7 July 1997 No. 1466/97/EC, O L 209/1 oraz
Council Regulation No. 1467/97/EC of 7 July 1997, OJ L 209/6.

staci pobudzenia inflacji oraz wzrostu stép procento-
wych na jednolitym rynku finansowym. W ten sposéb
podwazona zostalaby skutecznosé¢ polityki pienieznej
Eurosystemu.

W ramach czesci prewencyjnej Paktu kraje czton-
kowskie zostaly zobowiazane do tworzenia kilkulet-
nich programéw stabilizacyjnych, okreslajacych cele
realizowane w dziedzinie finanséw publicznych
przy przyjetych zatozeniach w dziedzinie wzrostu go-
spodarczego. Stopien realnosci tych programéw oce-
niany jest przez Komisje Europejska, ktéra nadzoruje
takze ich realizacje. Generalnie, kraje czlonkowskie
zadeklarowaly wole dazenia do réwnowagi w budze-
cie w okresie normalnej koniunktury. Czas pokaze,
czy cel ten bedzie realizowany konsekwentnie, zwa-
zZywszy, ze jego nieosiagniecie nie pociaga za soba
zadnych sankcji.

W czeéci ,represyjnej” Paktu okreslono szczegbto-
wo procedure postepowania w przypadku wystapienia
nadmiernego deficytu, a takze system sankcji wobec
kraju, ktéry do takiego deficytu dopuscit i nie redukuje
go w odpowiednim tempie. W ostatecznosci kraj, ktéry
uchyla sie od skorygowania powstalej nieréwnowagi,
moze zosta¢ zobowiazany do wniesienia na rzecz UGW
nieoprocentowanego depozytu. Depozyt ten zawiera
cze$¢ stata (w wysokosci 0,2% PKB) oraz cze$¢ zmien-
na (stanowiaca jedna dziesiata r6znicy miedzy rzeczy-
wiscie wystepujacym deficytem a wielkoscia referen-
cyjna wynoszaca 3% PKB). Maksymalnie depozyt ten
moze wynie$¢ 0,5% PKB kraju, ktéry powinien go zto-
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zy¢. Depozyt podlega zwrotowi, jak tylko deficyt spad-
nie ponizej 3% PKB. Jezeli w ciagu dwdch lat deficyt
nie zostanie odpowiednio zmniejszony, depozyt ten
moze by¢ definitywnie przekazany na rzecz budzetu
unijnego, stajac sie w ten sposéb kara nalozona na kraj
o nadmiernym deficycie. Odstapienie od stosowania
sankcji finansowych moze nastapi¢ jedynie wtedy, gdy
przekroczenie relacji deficytu do PKB wynoszacej 3%
ma charakter wyjatkowy i tymczasowy, bedacy rezulta-
tem wystapienia nadzwyczajnych okolicznosci. Oko-
licznosci te to realny spadek PKB o co najmniej 2%.
W przypadku wystapienia gwaltownego zatamania ko-
niunktury, Rada Europejska moze tez uznac za nadzwy-
czajne okolicznosci realny spadek PKB mieszczacy sie
w granicach 0,75% do 2%.

Zwazywszy na przewidziany w ramach Paktu sys-
tem sankcji, praktyczne stosowanie jego postanowien
moze mie¢ daleko idace skutki. I tak kraj, ktéry nie zdo-
tatby w ciagu dwéch lat odpowiednio skorygowac defi-
cytu wynoszacego np. 5% PKB, musiatby ostatecznie
zaplaci¢ kare w wysokosci 0,4% PKB za kazdy nastep-
ny rok. Dla niektérych krajéw bytaby to suma znacznie
wieksza od ich wkladu netto do budzetu ogélnego UE~.
Istnieje swiadomosé, ze koniecznoéé¢ dokonania tak du-
zej wplaty miataby powazne konsekwencje polityczne.
Wymagataby bowiem albo znacznego zwiekszenia po-
datkéw i/lub redukcji wydatkéw budzetowych, a jesli-
by to nie byto mozliwe — zwiekszenia deficytu budze-
towego. To ostatnie rozwiazanie byloby z kolei sprzecz-
ne z celem zastosowania catej procedury. Mozna wiec
oczekiwad, ze jedli mialoby ostatecznie dojs¢ do wpta-
ty, to jej wielkos¢ bylaby faktycznie ksztaltowa-
na z uwzglednieniem mozliwosci platniczych kraju,
wobec ktérego zostala zastosowana procedura dotycza-
ca nadmiernego deficytu.

Obecnie trudno jest stwierdzié¢, do jakiego stopnia
Rada Ecofin bedzie zdeterminowana w nakladaniu
sankcji. Z wielu powodéw, w tym gldéwnie politycz-
nych, skupieni w Radzie ministrowie finanséw i gospo-
darki moga okazac sie na tyle fagodni i wyrozumiali, ze
pozyskanie wiekszosci glos6w wymaganej dla zastoso-
wania sankcji moze by¢ trudne albo nawet niemozliwe.
Wstrzemiezliwosé niektérych krajéw czlonkowskich
w nakladaniu sankcji moze wynikaé¢ m.in. z obawy, ze
kolejnym razem to one moga zosta¢ poddane procedu-
rze dotyczacej ograniczania deficytu.

Trudnosci w praktycznym stosowaniu Paktu moga
wynika¢ takze stad, ze w podejmowaniu przez Rade
Ecofin decyzji wynikajacych z procedury okreslonej
w tym dokumencie biora réwniez udzial kraje, ktére
nie sa pelnymi czlonkami UGW, czyli Dania, Wielka
Brytania i Szwecja. Niektérzy podaja w watpliwosé
sens tego rozwiazania, gdyz te trzy kraje nie podlegaja

2D. Gros, N. Thygesen: European Monetary Integration.1998 Essex Long-
man, s. 344.
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takim samym surowym wymaganiom w odniesieniu

do wielkosci deficytu budzetowego, jak kraje nalezace

do obszaru euro’.

W kwestii ewentualnego stosowania sankcji rysuje
sie wiec problem szerszej natury, zwiazany z koniecz-
noscia pogodzenia faktu, ze kraje UGW ciagle zachowu-
ja suwerenno$¢ w sferze finanséw publicznych z ko-
nieczno$cia zwalczania nadmiernych deficytéw w bud-
zetach narodowych. Praktycznie nie ma mozliwosci
wykluczenia z obszaru kraju, ktéry uporczywie uchyla
sie od zredukowania takiego deficytu.

Krytycy Paktu eksponuja takze inne argumenty
przeciw niemu. Stwierdzaja oni mianowicie, ze:

e Zmuszajac kraje czlonkowskie do nieprzekraczania
limitu 3% PKB w odniesieniu do deficytu budzeto-
wego, Pakt ogranicza dziatanie w okresie ostabienia
koniunktury tzw. automatycznych stabilizatoro6w
w postaci nizszych podatkéw i wyzszych wydatkéow
budzetowych (np. na zasitki dla bezrobotnych).

e Kraje czlonkowskie moga czué¢ sie zobowiazane
do realizacji zbyt rygorystycznej polityki budzetowej
réwniez w okresie dobrej koniunktury gospodarczej
po to, by unikna¢ przekroczenia dozwolonego limitu
deficytu w czasie pogorszenia sytuacji gospodarczej.

¢ Prowadzac do niepotrzebnego usztywnienia polityki
budzetowej, Pakt stwarza ryzyko nadmiernego prze-
suniecia ciezaru stabilizacji gospodarczej na polityke
pieniezna, ktéra z tego powodu moze by¢ bardziej
ekspansywna, niz w innej sytuacji. W efekcie, mimo
ze rozwiazania przewidziane w Pakcie maja sprzyjac
autonomii polityki pienieznej, ich rzeczywisty efekt
moze by¢ odwrotny.

Elastycznos¢ polityki budzetowej podlega ogranicze-
niu wiasnie wtedy, gdy jest ona najbardziej potrzeb-
na, a mianowicie w okresie, gdy gospodarki krajow
cztonkowskich dostosowuja sie do funkcjonowania
w ramach UGW i do utraty narodowej polityki pie-
nieznej oraz polityki kursowej4.

Krytycy Paktu zwracaja réwniez uwage na to, ze
uksztalttowany na jego podstawie system dyscyplino-
wania krajow czlonkowskich podatny jest na réznego
rodzaju naduzycia (stabosci):
¢ Kraje te moga stana¢ przed pokusa, by przedstawiac¢

znieksztalcone prognozy swej sytuacji budzetowe;j.

Na ryzyko tego rodzaju znieksztalcen moga wskazy-

waé dziatania podjete przed 1998 r. przez niektére

kraje w celu spelnienia kryterium zbieznosci odno-
szacego sie do deficytu budzetowego.
e Witadze krajow czlonkowskich moga ograniczy¢ sie
jedynie do podjecia dzialan symbolicznych w przy-
padku, gdy zostana zobowiazane do skorygowania
nadmiernego deficytu, majac nadzieje, ze problem

3 1. Pelkmans: European Integration. Methods and Economic Analysis. Pear-
son Education, Essex 2001, s.366.

4 Por. D. Owen, P. Cole: EMU in perspective. Understanding monetary
union. op.cit. s. 114.
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deficytu moze rozwiazac¢ sie sam, zanim jeszcze dane
za kolejny rok zostana opublikowane.

e Fakt, ze Rada moze zastosowac¢ sankcje w przypadku,
gdy deficyt przekroczy poziom 3% PKB w sytuacji
obnizenia sie¢ PKB o co najmniej 0,75%), stanowi pole
do dowolnej interpretacji przy podejmowaniu decy-
zji. Pakt moze by¢ w istocie mniej restrykcyjny, niz
sie Wydaje5.

Lacznie krytyka Paktu sprowadza sie do stwierdze-
nia, ze z jednej strony zbytnio hamuje on swobode
w stosowaniu polityki budzetowej w dziedzinie od-
dzialywania na stan koniunktury. Z drugiej za$ strony
wskazuje sie, ze drastyczne sankcje trudno bedzie sto-
sowa¢ w praktyce, co z kolei moze podwazy¢ wiary-
godnosé¢ przyjetych w UGW rozwiazan w odniesieniu
do dyscyplinowania finanséw publicznych.

Zwolennicy rozwiazan zastosowanych w ramach

Paktu, jak np. Hans Tietmeyer, wskazuja natomiast, ze
polityka budzetowa nie powinna by¢ normalna czescia
dziatan antycyklicznych. Jego zdaniem, ostateczny
efekt w wiekszosci przypadkow jest bowiem negatyw-
ny, na co mialyby wskazywa¢ do$wiadczenia minio-
nych okreséw. W efekcie, w jego opinii, w dlugiej per-
spektywie nie ma wiec konfliktu miedzy dyscyplina
budzetowa a wzrostem gospodarczym. Wazne jest
przy tym jednak, by dyscyplina ta koncentrowata sie
na wydatkach budzetowych, a mniej na dochodach,
gdyz w wiekszosci krajow obszaru euro ciezar podat-
kow jest juz i tak zbyt duiys.

Ocena dotychczasowych rozwigzan

Istniejacych, w ramach UGW, rozwiazan w odniesieniu
do polityki budzetowej, a szerzej finanséw publicz-
nych, nie da sie uzna¢ za ostateczne i docelowe. Na ra-
zie sa one stosunkowo odlegle od rozwiazan stosowa-
nych w istniejacych obecnie panstwach federalnych,
takich jak Stany Zjednoczone czy Kanada. W Stanach
Zjednoczonych budzet federalny odgrywa istotna role
zar6wno w stabilizowaniu sytuacji gospodarczej i do-
chodowej regionéw, jak i w redystrybucji zasobéw mie-
dzy nimi. Z kolei w Kanadzie, ktéra jest wprawdzie
nieco luzniejsza federacja niz Stany Zjednoczone, a po-
szczegblne prowincje maja wieksza swobode w ksztal-
towaniu swych budzetéw niz wtadze stanowe w Sta-
nach Zjednoczonych, takze silnie jest rozwinieta poli-
tyka wspierania przez rzad, regionéw ubozszych po-
przez transfery z budzetu federalnego. Transfery te do-
tycza m.in. prowincji Alberta, silnie uzaleznionej
od produkcji i sprzedazy ropy naftowej i w efekcie od-
czuwajacej wahania dochodéw w rezultacie wystepuja-
cych fluktuacji cen tego surowca.

BANK I KREDYT [ipiec 2002

Biorac pod uwage takze te do§wiadczenia, zwolen-
nicy istotnego postepu w procesie integracji w ramach
Unii Europejskiej uwazaja, ze federalizm fiskalny jest
istotnym warunkiem funkcjonowania unii walutowe;j.
Poniewaz Traktat nie daje podstaw do speinienia tego
warunku, ewentualne wystapienie powaznych proble-
mow regionalnych moze zaktéci¢ harmonijne funkcjo-
nowanie unii walutowej. Bez znaczacego centralnego
budzetu, zapewniajacego odpowiednie wsparcie finan-
sowe krajom czlonkowskim, integracja walutowa moze
okaza¢ sie ryzykownym przedsiewzieciem7. Sposrod
istotnych zrédet tego ryzyka nalezy wskazac relatywnie
niewielka elastyczno$é¢ ptac w krajach cztonkowskich
oraz niska mobilnos¢ sity roboczej w stosunkach mie-
dzy tymi krajami. Ograniczenia w odniesieniu do salda
budzetowego moga stanowi¢ istotne utrudnienie w po-
konywaniu skutkéw wstrzaséw, ktére moga dotknaé
szczegblnie niektére kraje obszaru euro.

Stosunkowo czesto wyrazany jest wiec poglad, ze
w ramach UGW potrzebne sa zdecydowane kroki
w kierunku integracji politycznej. Integracja taka moze
okaza¢ sie zadaniem szczegdlnie pilnym, gdy stosowa-
nie w praktyce Paktu Stabilnosci i Wzrostu okaze sie
niewystarczajace z punktu widzenia postawionych
przed nim celow?.

Zwazywszy na to, ze bardziej zaawansowana inte-
gracja polityczna, umozliwiajaca znaczaco wieksza niz
dotad centralizacje polityki budzetowej na szczeblu
UGW, nie jest mozliwa w najblizszej perspektywie,
zglaszane byly tez swego rodzaju rozwiazania zastep-
cze. Ot6z w czasie negocjacji w Maastricht Traktatu
o Unii Europejskiej przedmiotem uwagi byta zgtoszo-
na przez Komisje Europejska propozycja zastosowania
na skale Unii mechanizmu absorbujacego (tagodzacego)
wstrzasy (,union-wide shock absorption mecha-
nism”). Propozycja ta zostala ostatecznie jednak odrzu-
cona, gtéwnie z powodu obaw, ze wprowadzenie tego
mechanizmu spowodowaloby znaczny wzrost rozmia-
réw budzetu ogblnego Unii Europejskiej. Tymczasem,
jak sie wskazuje, skompensowanie w ramach takiego
mechanizmu 19% spadku dochodéw, bedacego nastep-
stwem wstrzasu gospodarczego, byloby mozliwe sto-
sunkowo niskim kosztem, wynoszacym rocznie tylko
0,2% PKB UE jako catosci. Rozwazany tu mechanizm
miatby charakter czysto stabilizacyjny (a nie redystry-
bucyjny). Mialby wiec zastosowanie jedynie w sytuacji
wystapienia wstrzasu, natomiast nie bytby powiazany
z relatywnym stopniem zamoznodci danego kraju.
Funkcjonowanie mechanizmu zalezaloby gléwnie
od tego, jak ksztaltuje sie stopa bezrobocia w danym
kraju w stosunku do $redniej stopy bezrobocia w Unii.
Mechanizm ten dzialtaby dzieki zebranej puli srodkow,
podobnie jak to sie dzieje w przypadku dziatalnosci

5 Tamze, 5.117-118.
6 Por. S.F. Frowen: Interview: Professor Hans Tietmeye, “Central Banking”
(London), nr 4, maj 2001.

7 Por. T. Hitiris, op.cit. s. 176.
8 T, Hitiris: op.cit., 5.176, D. Owen, P. Cole: op.cit. s.120.
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ubezpieczeniowej. Mdglby on ewentualnie stanowié¢ —
w dalszej perspektywie — jakie$§ rozwiazanie alterna-
tywne wobec Paktu Stabilnosci i Wzrostu, ktéry, jak sie
wyraza obawy, moze z czasem okaza¢ sie nadmiernie
rygorystyczny i trudny do faktycznej realizacji przez
Radeg.

Na razie faktem pozostaje to, ze takiego mechani-
zmu, stanowiacego pewna namiastke scentralizowanej
polityki budzetowej, nie udato sie stworzy¢ i brakuje
jest informacji, aby miat on powsta¢ w najblizszej przy-
sztosci. Tymczasem, jak niektérzy wskazuja, juz w per-
spektywie najblizszych lat moga pojawi¢ sie zagroze-
nia, ktérych nie da sie przezwyciezy¢ opierajac sie
na obecnie obowiazujacych w ramach obszaru euro re-
gulacjach dotyczacych finanséw publicznych. Opinie
taka zaprezentowal niedawno Jean Boissonnat, byty
czlonek Rady Polityki Pienieznej Banku Francji. Pod-
kreslit on, ze powotanie do zycia euro bylto decyzja po-
lityczna (8cidle zwiazana, jak to ujal, ,,z upadkiem mu-
ru berlinskiego”), ktérej nie poprzedzita odpowiednio
silna unia polityczna. Najwazniejsze, co zdotano osiag-
na¢ w tej dziedzinie, to ustanowienie Europejskiego
Banku Centralnego, bedacego pierwsza instytucja
o charakterze federalnym. Zdaniem tego autora,
na obecnym etapie integracji, jeszcze przed przystapie-
niem do UE nowych krajéow czlonkowskich, nalezy
wzmocni¢ uprawnienia Komisji Europejskiej, nie tylko
w sferze ekonomicznej. Potrzeba poglebienia integracji,
wedlug niego, wynika przede wszystkim z tego, ze juz
w trakcie nadchodzacych pieciu lat nie da sie wyklu-
czy¢ powaznego kryzysu, ktéry mogtby dotknaé obszar
euro, np. w wyniku upadku wielkiej instytucji finanso-
wej albo duzego przedsiebiorstwa (jak np. firmy Enron
w Stanach Zjednoczonych). Z tego wzgledu Pakt Stabil-
nosci i Wzrostu nie wystarczy i trzeba zmierzac¢ do roz-
wiazania, ktére mozna okresli¢ jako ,,pakt solidarnosci”
(un pacte de so]idarité)m.

Swiadomosé potrzeby wzmocnienia juz obecnie
ram instytucjonalnych funkcjonowania obszaru euro
byta z pewnoécia waznym czynnikiem, ktéry zadecy-
dowatl o wylonieniu sie tzw. Eurogrupy (Eurogroup),
okreslanej tez jako Rada Euro-12 (Euro-12 Council),
skupiajacej ministrow finanséw krajéw obszaru euro.
Dziatalnos¢ Rady w takim skladzie nie jest wyraznie
oparta na postanowieniach TWE. Moze by¢ raczej po-
strzegana jako pewien naturalny efekt integracji charak-
teryzujacej sie tzw. zmienna geometria (variable geo-
metry), odnoszacej sie do czesci przedsiewzie¢ podej-
mowanych w ramach Unii Europejskiej, w ktérych nie
uczestnicza wszystkie kraje czlonkowskie (np. uktad
z Schengen).

Ministrowie uczestniczacy w Radzie Euro-12 zo-
bowiazali sie do uprzedniej wymiany informacji, a tam,

97, Pelkmans: European Integration ..., op.cit., 5.366.
10 por. H. Chevrillon, II faut créer un pacte de stabilité. “La Tribune” (Pa-
ris) z 21 grudnia 2001 r.
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gdzie jest to konieczne, takze do podjecia dyskusji
na temat planowanych przez poszczegdlne kraje waz-
niejszych zmian w podatkach oraz wydatkach budzeto-
wych. Ponadto, niedawno zapoczatkowano dokonywa-
nie wspdlnej oceny ,jakodci” finanséw publicznych,
tzn. cech strukturalnych budzetéw narodowych. Ma to
pozwoli¢ na lepsze wzajemne poznanie istniejacych
probleméw. Jest to szczegdlnie istotne dla podjecia wy-
zwan o charakterze diugoterminowym stojacych
przed polityka budzetowa, jak np. postepujacy proces
starzenia sie spoteczenstw. Te formy koordynacji poli-
tyki budzetowej, wychodzace poza zatozenia Paktu Sta-
bilnosci i Wzrostu, maja charakter nieformalny i niezo-
bowiazujacy. Ich wiarygodno$¢ i skuteczno$é¢ beda
wiec uzaleznione wiec od woli respektowania zobo-
wiazan przyjetych przez decydentéw ksztattujacych
stan krajowych finanséw publicznych. Ponadto, nie
wyklucza sie, ze z czasem praktyka koordynacji polityk
budzetowych moze rozwina¢ sie w kierunku uzgadnia-
nia wspdlnego ogélnego stanowiska, majacego wplyw
na ksztatt narodowych polityk budzetowych. W efekcie
takiego kierunku ewolucji wewnetrzne polityki budze-
towe krajow cztonkowskich mogtyby by¢ ksztaltowane
tak, by mozna bylo osiagna¢ efekty pozadane z punktu
widzenia obszaru euro jako caloéci. W ten sposéb spe-
cyficzne uwarunkowania calej unii walutowej mogtyby
by¢ uwzgledniane w narodowych politykach budzeto-
Wych“.

Sytuacja finanséw publicznych krajéw obszaru
euro

Konsolidacja finanséw publicznych stala sie najwaz-
niejszym celem polityki budzetowej realizowanej przez
kraje nalezace obecnie do obszaru euro, a takze te pan-
stwa UE, ktére do tego obszaru nie przystapity. W przy-
padku krajéw zmierzajacych do pelnego cztonkostwa
w UGW wynikato to najpierw z dazenia do spelnienia
kryterium zbieznosci dotyczacego deficytu budzetowe-
go i diugu publicznego, a od 1999 r. do sprostania wy-
mogom wynikajacym takze z Paktu Stabilnosci i Wzro-
stu. Poprawie stanu finanséw publicznych sprzyjat
spadek rynkowych stép procentowych, do ktérego
w istotnym stopniu przyczynily sie dobre rezultaty
w zwalczaniu inflacji i wyrazne ograniczenie oczeki-
wan inflacyjnych. Z kolei sam spadek stép procento-
wych na rynku okazal sie mozliwy dzieki sukcesom
dziatann w ograniczaniu deficytu budzetowego, podej-
mowanym szczegblnie intensywnie od potowy lat dzie-
wiecdziesiatych.
Stosunkowo korzystna sytuacja gospodarcza
w pierwszych dwéch latach istnienia UGW sprzyjata
kontynuacji dziatan na rzecz uzdrawiania finanséw pu-

11 The economic policy framework in EMU, op.cit.
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Tabela | Saldo budzetu oraz dlug publiczny krajow obszaru euro (w % PKB)

Saldo budzetu*: deficyt (-)/nadwyzka (+) Dtlug publiczny
1997 1998 1999 2000 1997 1998 1999 2000
Belgia -2,0 -0,8 -0,6 0,1 125,3 119,7 115,9 110,3
Niemcy -2,7 -2,2 -1,6 1,2 61,0 60,9 61,3 60,3
Grecja -4,0 -2,4 -1,8 -1,1 108,2 105,0 103,9 102,7
Hiszpania -3,2 -2,6 -1,1 -0,3 66,7 64,7 63,4 60,7
Francja -3,0 -2,7 -1,6 -1,3 59,3 59,5 58,5 57,6
Irlandia 1,2 2,3 2,3 4,5 65,1 54,8 49,3 38,6
Wtlochy -2,7 -2,8 -1,8 -0,3 120,2 116,4 114,6 110,5
Luksemburg 3,4 3,5 3,7 6,1 6,1 6,4 6,0 5,3
Holandia -1,1 -0,8 0,4 2,2 69,9 66,8 63,1 56,1
Austria -1,9 -2,4 -2,2 -1,1 64,7 63,9 64,7 63,1
Portugalia -2,7 -2,4 -2,1 -1,5 58,9 54,7 54,5 53,7
Finlandia -1,5 1,3 1,9 6,9 54,1 48,8 47,3 44,0
Obszar euro -2,6 -2,2 -1,3 -0,8 74,8 73,1 72,0 69,5

* Saldo budzetu obejmuje tu saldo budzetu centralnego, budzetéw regionalnych i lokalnych oraz funduszy ubezpieczenia spolecznego.

Zrédlo: Zestawienie wlasne na podstawie: ,Monthly Bulletin” (European Central Bank) z marca 2002, s. 54* i 55*.

blicznych w krajach czlonkowskich. Ewolucja stanu
tych finanséw na obszarze euro jako calodci od 1999 r.
nie przedstawia sie jednoznacznie. Saldo budzetu tacz-
nie dla wszystkich krajéw nalezacych do obszaru istot-
nie sie bowiem poprawito, gdyz w 1999 r., w poréwna-
niu z poprzednim rokiem, nastapil spadek relacji defi-
cytu budzetowego do PKB az o 0,9 punktu procentowe-
go (z 2,2% do 1,3%). W 2000 r. takze odnotowano
zmniejszenie tej relacji, cho¢ w mniejszym stopniu niz
poprzednio, gdyz o 0,5 punktu (do 0,8% PKB). Poprawa
wskaznika w tym roku w duzej mierze (o okolo 0,3
punktu) wynikta z wplywéw o charakterze jednorazo-
wym, osiagnietych dzieki sprzedazy licencji UMTS
w szesciu krajach cztonkowskich. Te wyjatkowe docho-
dy budzetowe dla calego obszaru euro osiagnety poziom
1,1% PKB, a w przypadku Niemiec wyniosty az 2,5%"%.

Od 1997 r. sytuacja finanséw publicznych w po-
szczegblnych krajach tworzacych obecnie obszar euro
stopniowo sie poprawiata. W 1999 r. tylko Austria
i Portugalia miaty deficyt przekraczajacy 2% PKB.
W 2000 r. wszystkie odnotowane deficyty budzetowe
byty juz mniejsze niz 1,5% PKB, polowa za$ z 12 kra-
jow czlonkowskich miata nadwyzki budzetowe wyno-
szace od 0,1% PKB w Belgii do 6,9% PKB w Finlandii.
Te korzystne tendencje w odniesieniu do deficytu bu-
dzetowego istotnie przyczynily sie do wyraznego spad-
ku we wszystkich krajach obszaru euro relacji dlugu
publicznego do PKB. W 2000 r. krajami, gdzie ta relacja
ciagle przekraczala 100% PKB, byly: Grecja, Belgia
i Wiochy. W wiekszosci pozostalych krajéw diug pu-
bliczny byt bliski wartoéci referencyjnej, wynoszacej
60%), badZ wyraznie od niej mniejszy.

12 ¢ Pacte de Stabilité dans le tourment. “Courrier Economique et Finan-
cier” (KBC Bank, Bruxelles), styczen 2002 r.

Wedlug szacunkéw dokonanych przez EBC
na podstawie zaktualizowanych programéw stabiliza-
cyjnych przedlozonych przez kraje obszaru euro
pod koniec 2001 r., deficyt budzetowy tych krajow, bez
uwzglednienia wptywéw z tytutu sprzedazy licencji
UMTS, wynidst w 2001 r. 1,1% PKB obszaru jako calo-
sci. W swietle powyzszych programéw diug publiczny
mial za§ w 2001 r. spas¢ do poziomu 68,7% PKB. Dane
z pierwszych miesiecy 2002 r. wskazuja jednak, ze
ostateczne rezultaty za 2001 r. zaréwno w odniesieniu
do deficytu budzetowego, jak i dlugu publicznego
w krajach czlonkowskich moga okaza¢ sie mniej ko-
rzystne od tych szacunkow ',

Przez pierwsze trzy lata istnienia obszaru euro na-
lezace do niego kraje nie miaty faktycznie istotnych
trudnodci w sprostaniu wymogom Paktu Stabilnosci
i Wzrostu. Nalezy zwréci¢ jednak uwage na nastepuja-
ce kwestie':
® Po skorygowaniu o dochody z tytulu sprzedazy li-

cencji UMTS w odniesieniu do calego obszaru euro
faktyczny deficyt w 2000 r. w relacji do PKB
uksztaltowal sie na poziomie mniejszym o 0,3
punktu procentowego od celu okreslonego w pro-
gramie stabilizacyjnym na ten rok. W 2000 r. ten-
dencja spadkowa strukturalnego deficytu budzeto-
wego (czyli deficytu skorygowanego o wpltyw ko-
niunktury) zostata przerwana, pierwszy raz od cza-
su zalamania koniunktury w latach 1990-1991. Dla
calego obszaru euro w 2000 r. deficyt strukturalny
wynosit 1,3% PKB, a w 2001 r. pozostatl praktycz-
nie na niezmienionym poziomie. Krajami obszaru,

13 »Monthly Bulletin” (European Central Bank) z marca 2002, s. 48-49.
14 L Pacte de Stabilité dans le tourmente, op.cit. oraz “Monthly Bulletin”
(European Central Bank) z marca 2002, s. 48-49.
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Tabela 2 Programy stabilizacyjne krajow obszaru euro na lata 2002-2005

Kraj Wzrost realny PKB (w %) Saldo budzetu (% PKB) Dlug publiczny (% PKB)
Program® 2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2005
Belgia

* XII 2000 2,5 2,5 2,5 2,5 0,3 0,5 0,6 0,7 1014 97,2 92,9 88,7
* XI2001 1,3 30 25 2,4 0,0 0,5 0,6 0,7 103,3 97,7 93,0 88,6
Niemcy

* X 2000 2,5 2,5 2,5 . -1,0 -0,5 0 . 57,6 56,5 54,5

* XII 2001 1,25 2,5 2,5 2,5 -2,0  -1,0 0 0 60,0 59,0 57,0 55,5
Grecja

* XII 2000 5,2 5,5 5,5 . 1,5 2,0 2,0 . 96,0 90,5 84,0

* XII 2001 3,8 4,0 4,0 . 0,8 1,0 1,2 . 97,3 944 90,0
Hiszpania

* 12001 . 3,2 . . 0,2 0,3 0,3 . 56,6 52,8 49,6

* XII 2001 2,4 3,0 3,0 3,0 0,0 0,0 0,1 0,2 55,7 53,8 51,9 50,0
Francja

* XII 2000 . 3,0 . . -0,6 -04 0,2 . 55,9 54,6 52,9

* XII 2001 2,5 . 3,0 . -1,4  -1,0 0,0 0,3 56,3 55,3 53,6 51,8
Irlandia

* XII 2000 6,3 5,7 . . 3,8 4,6 . . 28,0 24,0

* XII 2001 3,9 58 53 . 0,7 -0,5 -0,6 . 33,7 33,8 34,1
Wiochy

* XII 2000 3,1 3,1 3,1 . -0,5 0,0 0,3 103,5 99,6 94,9

* XI2001 2,3 3,0 3,0 3,1 -0,5 0,0 0,0 0,2 104,3 101,0 98,0 954
Luksemburg

* XII 2000 5,3 5,8 . . 2,5 2,5

* XI2001 5,3 57 56 . 2,8 3,1 3,4 . 4,6 4,2 3,9
Holandia

* IX 2000 2,0 20 20 . 0,25 0,25 0,25 50,25 48,75 46,75

* X 2001 20 225 225 . 1,0 1,0 1,0 . 47,7 45,0 42,0

* XII 2001 1,25 2,5 2,5 2,5 0,4 0,2 0,5 1,0 48,0 45,0 42,0
Austria

* XII 2000 2,7 2,3 2,5 . 0,0 0,0 0,0 . 59,1 57,2 55,3

* XI2001 1,3 24 2,8 2,8 0,0 0,0 0,2 0,5 59,6 57,2 54,7 52,1
Portugalia

* 12001 3,2 3,2 3,2 . -0,7  -0,3 0,0 . 51,6 49,8 48,1

* XII 2001 1,75 2,5 3,0 3,0 -1,8 -1,0 0,0 0,4 55,7 55,5 54,0 53,2
Finlandia

* IX 2000 3,2 2,7 27 . 4,4 4,5 4,9 . 37,1 34,9 32,2

* XI2001 1,6 2,7 3,0 . 2,6 2,1 2,6 . 42,9 43,0 41,8

* Data przedlozenia zaktualizowanego programu stabilizacyjnego.
Uwaga: saldo budzetu nie uwzglednia ewentualnych wplywoéw z tytutu sprzedazy licencji UMTS.
Zrédlo: “Monthly Bulletin” (European Central Bank) z marca 2002, s. 51.

gdzie ten deficyt byl najwiekszy, byly Niemcy,
Francja i Portugalia.

e Spadek ogblnego deficytu zanotowany w 2000 r. (juz
po uwzglednieniu wpltywéw z UMTS) byt w efekcie
konsekwencja wyltacznie nieoczekiwanie dobrej ko-
niunktury w tym roku. W krajach obszaru euro PKB
wzrdst bowiem o 3,4%, podczas gdy w programach
stabilizacyjnych przyjeto zalozenie, ze wzrost ten wy-
niesie 2,8%.

e W dziewieciu krajach cztonkowskich wysitek budze-
towy (mierzony roczna zmiana strukturalnego salda
pierwotnego, czyli bez uwzglednienia odsetek od za-
dluzenia) byl faktycznie stabszy, niz zakladano
w programach stabilizacyjnych na 2000 r. Cze$¢ kra-
jow, wérdd nich takze duze kraje, odsuneta na blizej
nieokreslona przysztos¢ konieczne reformy struktu-
ralne wydatkéw publicznych. Nastapito wiec zmniej-
szenie tempa uzdrawiania finanséw publicznych,
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po wielu latach oszczednosci zwiazanych z dostoso-
wywaniem sie do wymagan okreslonych kryteriami
z Maastricht.

W 2001 r. kraje obszaru euro zredukowaty podatki

(gtéwnie od dochodéw przedsiebiorstw oraz oséb fi-
zycznych) na faczna kwote odpowiadajaca 0,6% ich
ogélnego PKB. EBC podkresla, ze obnizkom wpty-
wow podatkowych w niektérych krajach nie towarzy-
szyto odpowiednie zmniejszenie wydatkéw budzeto-
wych. Faktycznie zanotowano nawet wzrost wydat-
koéw, gtéwnie na cele socjalne.

e W 2002 r. proces zmniejszania ciezarow podatko-
wych bedzie realizowany juz tylko na bardzo nie-
wielka skale (gtéwnie w Belgii, Luksemburgu i Fin-
landii, czyli krajach majacych nadwyzki budzetowe).

W ostatnich miesiacach 2001 r., jak wskazano
wyzej, kraje obszaru euro przedstawity Komisji Euro-
pejskiej i Radzie Unii Europejskiej zaktualizowane
programy stabilizacyjne na okres od 2002 r. do 2005 r.
(zob. tabela 2).

Programy te musialy uwzglednia¢ Ogdlne wytycz-
ne dla polityki gospodarczej (Broad Economic Policy
Guidelines) przyjete w 2001 r. Zgodnie z tymi wytycz-
nymi kraje czlonkowskie powinny byly przygotowaé
budzety na 2002 r. starajac sie, by byty one bliskie row-
nowagi badz mialy nadwyzke, tak aby mozliwe bylo
dalsze wzmocnienie ich finanséw publicznych. Nalezy
podkresli¢, ze w przypadku wiekszosci krajow czton-
kowskich zaktualizowane pod koniec 2001 r. programy
stabilizacyjne opieraja sie na zrewidowanych w doét
prognozach wzrostu gospodarczego. Zgodnie z tymi
prognozami, w 2002 r. wzrost realny PKB w odniesie-
niu do calego obszaru euro ma wynies¢ 2%. Jest to o je-
den punkt procentowy mniej, niz oczekiwano przyjmu-
jac w 2000 r. programy stabilizacyjne na 2002 r.

Te mniej korzystne prognozy wzrostu gospodar-
czego zaowocowaly w wiekszosci przypadkéw zmiana
zalozen co do stanu finanséw publicznych, zwtaszcza
w odniesieniu do 2002 r. Uznano, ze w tym roku moz-
liwe jest jedynie bardzo niewielkie obnizenie relacji de-
ficytu budzetowego do PKB, przy czym tacznie dla
wszystkich krajéw czlonkowskich relacja ta w zaktuali-
zowanych w 2001 r. programach jest wyzsza o po6t
punktu procentowego od tej, ktéra zakltadano w tych
programach rok wczesniej. Sytuacja makroekonomicz-
na przewidywana na 2002 r. w dalszym ciagu moze
niekorzystnie oddzialywaé na wzrost dochoddéw i przy-
czynia¢ sie do wzrostu wydatkéw. W tym roku cztery
z dwunastu krajow obszaru euro (Niemcy, Francja,
Wtochy i Portugalia) beda dalej mie¢ deficyty budzeto-
we, przy czym w odniesieniu do dwéch krajow (Niem-
cy, Portugalia) EBC wyrazat dotychczas obawy, Ze rela-
cja deficytu do PKB moze faktycznie usytuowac sie bli-
sko wartosci referencyjnej (3% PKB). W przypadku po-
zostatych krajow cztonkowskich zalozono, ze budzety
beda bliskie réwnowagi (Belgia, Hiszpania, Austria) lub
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zamkna sie nadwyzka (Grecja, Irlandia, Luksemburg,
Holandia i Finlandia).

Zgodnie z obowiazujacymi obecnie programami
stabilizacyjnymi, w 2003 r. tacznie w 12 krajach obsza-
ru euro ma nastapic spadek relacji deficytu budzetowe-
go do PKB do poziomu 0,4% (czyli o 0,5 punktu pro-
centowego) w pordwnaniu z poprzednim rokiem.
W 2004 r. — czyli rok pdzniej niz przewidywano w po-
przedniej wersji programéw — ma zosta¢ osiagnieta
réwnowaga w budzecie obszaru euro jako calosci. Re-
alizacja tych zamierzen jest oczywiscie silnie uzalez-
niona od tego, jak w rzeczywistosci bedzie ksztaltowaé
sie wzrost gospodarczy i czy krajom cztonkowskim wy-
starczy determinacji, by dyscyplinowaé¢ wydatki bud-
Zetowe.

Charakteryzujac zalozenia zaktualizowanych
w 2001 r. programéw stabilizacyjnych dotyczace relacji
dtugu publicznego do PKB, nalezy zauwazy¢, ze w la-
tach 2002-2004 ma ona by¢ wyzsza od zakladanej jesz-
cze rok wczesniej (wyjatek dotyczy Holandii, a czescio-
wo Luksemburga i Austrii). Na podkreslenie zastuguje
jednak to, ze trzy kraje (Belgia, Wlochy, Grecja), gdzie
relacja ta byla dotychczas najwyzsza, zmierzaja do tego,
by w latach 2004-2005 diug publiczny stanowit juz
okoto 90% PKB lub niewiele wiecej powyzej tego
wskaznika. Jesliby zamierzenia te udato sie zrealizo-
wac, stanowiloby to znaczaca ulge dla ich budzetéw —
z tytutu zmniejszenia kosztéw obstugi diugu. Bytoby to
réwniez niebagatelnym osiagnieciem w poréwnaniu ze
stanem, jaki wystepowal w tych krajach jeszcze w po-
towie lat dziewieédziesiatych.

Ogélnie biorac, mozna powiedzie¢, ze zalozenia
zawarte w programach stabilizacyjnych sa wyrazem
woli politycznej wladz krajéw czlonkowskich co
do konsekwentnej realizacji celéw okreslonych w Pak-
cie Stabilnosci i Wzrostu. Skuteczna realizacja tych
programéw — poprzez konsolidacje finanséw publicz-
nych — powinna, jak ocenia EBC, zapewni¢ odpowied-
nio szerokie pole do dziatania automatycznych stabili-
zatoréw, majacych tagodzi¢ wahania koniunktury. Po-
winno to sprzyjac stabilnosci obszaru euro i zaufaniu
do jego gospodarki.

Proces dostosowywania sie krajow obszaru euro
do wymagan wynikajacych z Paktu nie byt jednak do-
tychczas wolny od napie¢. Szczegélna uwage spotecz-
nosci miedzynarodowej wzbudzity dziatania prewen-
cyjne podjete przez Komisje Europejska w odniesieniu
do Niemiec (w mniejszym stopniu do Portugalii) oraz
ich potencjalne skutki.

Dziatania prewencyjne wobec Niemiec
i Portugalii

Biorac pod uwage sytuacje budzetowa Niemiec oraz
Portugalii w 2001 r., a takze przewidywania na 2002 r.
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Komisja Europejska zwrécita sie w styczniu biezacego
roku do Rady UE (Ecofin), aby ta skierowata do tych
krajéw zalecenia, mogace stanowi¢ dla nich sygnat
ostrzegawczy przed pojawieniem sie nadmiernego de-
ficytu.

Wsréd przyczyn, ktére wplynety na pogorszenie sy-
tuacji budzetowej Niemiec w 2001 r., poza ostabieniem
koniunktury gospodarczej, wskazuje sie na niekorzystna
ewolucje stanu finanséw publicznych krajéw zwiazko-
wych oraz zniesienie putapu wydatkéw na lekarstwa.
Istotny wplyw na stan finanséw publicznych w Niem-
czech miata tez powazna redukcja podatkéw, stanowia-
ca rownowarto$¢ 1,2% PKB tego kraju. W zwiazku z po-
gorszeniem sie sytuacji budzetowej, oczekuje sie, ze
w 2002 r. wladze niemieckie ponownie beda musiaty
zwiekszy¢ podatki (o 0,3% PKB). Z réznych szacunkéw
wynika, Ze w 2002 r. realny wzrost gospodarczy w Niem-
czech powinien osiagna¢ co najmniej 1,7%, aby moz-
na byto uniknaé¢ przekroczenia dopuszczalnego poziomu
deficytu. Natomiast po to, by w 2002 r. ustabilizowa¢ de-
ficyt na poziomie z 2001 r. (tj. 2,5% PKB), wzrost gospo-
darczy powinien wynieé¢ 2,7%. Z uwagi na oczekiwany
wzrost PKB o okoto 1%, uzasadnione byty obawy, ze de-
ficyt budzetowy w 2002 1. moze faktycznie przekroczyé
3% PKB". Wtadze nie beda mogly powola¢ sie na nad-
zwyczajne okolicznodci, ktére generalnie sa zwiazane,
jak wskazano wyzej, z wystapieniem spadku PKB o co
najmniej 0,75%.

Komisarz ds. walutowych Pedro Solbes stwier-
dzit, ze wiarygodnosc¢ Paktu Stabilnosci i Wzrostu zo-
stataby podwazona, gdyby zadne dziatanie nie zosta-
fo w tej sytuacji podjetem. Pojawily sie tez opinie, ze
jesliby dziatania dyscyplinujace zainicjowane przez
Komisje okazaly sie nieskuteczne, mogtoby to spowo-
dowa¢ nieobliczalne konsekwencje z punktu widze-
nia wiarygodnoSci obszaru euro w kwestii polityki
budietowej”.

Na og6t jednak za mato prawdopodobne uznawano
to, ze Niemcy beda musialy wnies¢ depozyt na rzecz
Unii, a za jeszcze mniej realne w tym przypadku po-
strzegano przeksztalcenie ewentualnego depozytu
w kare finansowa. Nadmierny deficyt musiatby sie bo-
wiem utrzymywac co najmniej dwa lata. Bardziej praw-
dopodobne jest to, ze jesli Niemcy przekrocza dopusz-
czalny poziom deficytu, to moze to by¢ zjawisko jedy-
nie przejsciowe, zwazywszy oczekiwane dostosowania
w polityce budzetowej oraz spodziewana poprawe ko-
niunktury gospodarczej. Istotne jest réwniez to, ze fak-
tyczne zastosowanie sankcji finansowych przewidzia-
nych w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu mogloby jeszcze
bardziej pogorszy¢ sytuacje budzetowa Niemiec.

15 e Pacte de Stabilité dans le tourmente, op.cit.

16 Yellow card for Germany was right decision. “European Voice” (Brussels)
z 31 stycznia — 6 lutego 2002 r.

17 Zob. szerzej: P. Norman: Germany may take its own medicine. “Financial
Times” (London) z 30 stycznia 2002 r.
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Najwiecej emocji wywolywaly przewidywania,
ze w przypadku ustanowienia tych sankcji Niemcy,
ktére byty inicjatorem uchwalenia Paktu i jego najbar-
dziej zagorzalym zwolennikiem, stalyby sie pierw-
szym krajem UGW, ktéry zostalby poddany jego suro-
Wym rygorom.

,European Voice” przytacza opinie z prasy nie-
mieckiej (,Die Welt”, ,,Zeitung”), z ktérych wynika, ze
wysitki, by odwrdci¢ formalne ostrzezenie Komisji Eu-
ropejskiej dotyczace budzetu Niemiec, moga okazac sie
skuteczne, ale odbedzie sie to znacznym kosztem. Jesli
bowiem upowszechni sie przekonanie, ze reguly dla
duzych krajéw czlonkowskich Unii, w tym przede
wszystkim dla Niemiec, sa inne niz dla krajéw matych,
bedzie to zjawisko niekorzystne. W opiniach tych
wskazywano takze na niedoskonatosé¢ regut budzeto-
wych UGW, jesli trzeba byloby od nich odstapi¢ juz
wtedy, gdy zostaly poddane pierwszemu testowi'®,

Rada UE, ktéra obradowata 12 lutego 2002 r., od-
rzucita wniosek skierowany przez Komisje w sprawie
deficytu budzetowego w Niemczech i Portugalii i nie
skierowata wobec tych krajéw zadnego formalnego
ostrzezenia. Kraje te zobowiazaly sie do podjecia dzia-
tan niezbednych, aby nie dopusci¢ do przekroczenia
wartosci referencyjnej dla deficytu budzetowego (3%
PKB), a takze do zréwnowazenia swych budzetéw
do 2004 r. Rada uznata, Ze te zobowiazania sa wystar-
czajaca odpowiedzia na obawy zgtoszone przez Komi-
sje. EBC stwierdzil natomiast, ze powyzsze wydarze-
nia pokazaly, ze unijne zasady oddziatywania na poli-
tyke budzetowa funkcjonuja w sposdb przejrzysty,
a efektem ich istnienia jest presja na utrzymanie dys-
cypliny budzetowej. Niemniej jednak, w opinii EBC,
potrzebna jest czujnosé, by zapewnic $cista realizacje
programoéw Srednioterminowych oraz szybkie i rygory-
styczne stosowanie procedury wynikajacej z Paktu Sta-
bilnosci i Wzrostu".

Nalezy jednak wskazaé¢, ze przed posiedzeniem
Rady Niemcy i Portugalia usilnie staraly sie o pozyska-
nie poparcia ze strony innych krajéw UE. Poparcia ta-
kiego udzielily im w szczegélnosci Wielka Brytania,
Francja i Wtochy. W przypadku Francji i Wloch byto
to, jak sie ocenia, rezultatem obaw, Ze te kraje same mo-
glyby sie znalez¢ w podobnej sytuacji, jak Niemcy
i Portugalia, gdyby nie poprawita sie koniunktura go-
spodarcza. Z kolei Wielka Brytania udzielita poparcia,
by podkresli¢ poglad, zaprezentowany przez brytyj-
skiego Kanclerza Skarbu Gordona Browna, ze Komisja
Europejska stosuje zbyt rygorystyczna interpretacje
Paktu Stabilnosci i Wzrostu, po tym jak Komisja zasu-
gerowala, ze planowane przez rzad Wielkiej Brytanii
wydatki spowoduja pogorszenie sytuacji budzetowej

18 G. Winneker: Germany's under fire but Spain plays it cool. “European Vo-

ice” 7 — 13 lutego 2002 r.
19 “Monthly Bulletin” (European Central Bank) z marca 2002, s.50.
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tego kraju. Wsréd przyczyn niewystosowania przez Ra-
de UE formalnego ostrzezenia wobec Niemiec byta che¢
unikniecia konfrontacji z krajem, ktéry jest najwiek-
szym platnikiem netto do budzetu ogélnego Unii®.

Ta pierwsza powazniejsza proba dyscyplinujacego
zastosowania regut Paktu wywotata ozywiona dyskusje
w sprawie modyfikacji jego postanowien. W dyskusji
tej wskazano, ze system wczesnego ostrzegania realizo-
wany przez Komisje Europejska jest swego rodzaju fik-
cja, jesli alarm jest upubliczniany, zanim zainteresowa-
ny kraj ma mozliwo$é wprowadzenia stosownych
zmian w swej polityce. Cala procedura oddzialywania
na ten kraj, zgodnie z zalozeniami Paktu, miata by¢ re-
alizowana dyskretnie. Mialoby to oznacza¢, ze jedynie
wtedy, gdy rzad danego kraju nie zastosowalby sie
do zalecen Komisji i Rady, informacja na ten temat mo-
ze by¢ podana do publicznej wiadomosci, co stanowi-
toby sankcje. Jak wskazata Christa Randzio-Plath, prze-
wodniczaca Komisji Gospodarczej i Walutowej Parla-
mentu Europejskiego, Niemcy tego rodzaju sankcja spo-
tkala jeszcze, zanim temat deficytu w tym kraju zostat
podjety przez Komisje. Zaproponowata ona, by istnie-
jacy obecnie limit deficytu budzetowego, wynoszacy
3% PKB, zostal zastapiony nowym miernikiem,
uwzgledniajacym faze cyklu, w ktérej znajduje sie da-
ny kraj. Przy zastosowaniu tego skorygowanego wskaz-
nika deficyt budzetowy w Niemczech wynositby
w 2002 r. 1,7% PKB i nie wywotalby takiej presji
na rzad tego kraju ze strony Komisji Europejskiej21.

Szeroka dyskusja, ktora wywolata perspektywa za-
stosowania wobec Niemiec i Portugalii srodkéw dyscy-
plinujacych polityke budzetowa, sktonita Komisje Eu-
ropejska do wyrazenia gotowosci rozwazenia mozliwo-
sci zreformowania zasad Paktu Stabilnosci i Wzrostu
w taki sposéb, by uwzgledniat on w wiekszym niz do-
tad stopniu cykliczne wahania koniunktury. Przewod-
niczacy Komisji Europejskiej Romano Prodi w marcu
br. wskazal, ze istnieje pole do zmian w istniejacym
systemie, ktére zapewnityby jego wieksza elastycznosé.
Mogtoby to oznaczaé, ze w okresie stabszej koniunktu-
ry, gdy wplywy z podatkéw ulegaja zmniejszeniu, rza-
dy krajéw czlonkowskich mialyby wieksza swobode
pozyczania pieniedzy na rynku niz obecnie. Z drugiej
jednak strony intencja Komisji jest wczesniejsze, niz to
wynika z obowiazujacych regul, reagowanie na zjawi-
sko nadmiernego zadtuzania w sytuacji, gdy koniunk-
tura gospodarcza danego kraju jest korzystna. Powyzsze
deklaracje nie oznaczaja, ze juz w nieodleglym czasie
Pakt Stabilnosci i Wzrostu zostanie istotnie zmodyfiko-
wany. Wiadomo bowiem, ze wszelkie propozycje
zmian wymagaja stosunkowo czasochtonnego procesu

20 Zob. szerzej: G. Harding: Ministers score own goal after rescinding Com-
mission’s yellow card for Germany.“European Voice” (Brussels) z 14 — 20
lutego 2002 r.

21 Zob. szerzej: P. Chapman: Time for stability pact rethink after German
row, say MEPs. “European Voice” (Brussels) z 14-20 lutego 2002 r.
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konsultacji miedzy Komisja, innymi instytucjami UE
oraz krajami cztonkowskimi. Jak wynika z wypowiedzi
przedstawicieli Komisji, na razie Pakt, w jej opinii, do-
brze spetniat swe zadania, ale z czasem, w jakim§ spo-
kojnym momencie, jego stosowanie w praktyce moze

zosta¢ poddane ocenie®.

Perspektywy sytuacji budietowej

Realizacja celow programéw stabilizacyjnych w postaci
réwnowazenia budzetéw narodowych jest zadaniem
stosunkowo trudnym, zwazywszy na stan koniunktury
oraz uwarunkowania strukturalne. Niektére kraje
(w tym Wtochy) zgtosily postulat, aby ztagodzi¢ kalen-
darz dochodzenia do réwnowagi budzetowej. Nalezy
jednak zwréci¢ uwage, ze bardziej liberalne potrakto-
wanie ktérego$ kraju (krajow) obszaru euro wymaga
aprobaty innych panstw czlonkowskich. Generalne zta-
godzenie wymagan co do finanséw publicznych w stre-
fie euro, poprzez nasilenie tendencji wzrostowej rynko-
wych stép procentowych, nie pozostaloby z pewnoscia
bez wplywu na sytuacje na rynku finansowym Unii.

Perspektywa wyboréw parlamentarnych w 2002
r. w niektérych krajach nalezacych do obszaru z pew-
noscia nie sprzyjata w ostatnim czasie podejmowaniu
radykalnych zmian w polityce budzetowej, prowadza-
cych do ograniczenia deficytu. Wrecz przeciwnie,
che¢ pozyskania poparcia wyborcéw sktonita np. rzad
francuski do zaproponowania dziatan na rzecz pobu-
dzenia konsumpcji — m.in. poprzez zmniejszenie kwo-
ty wolnej od podatku w odniesieniu do oséb najnizej
zarabiajacych oraz zmniejszenie obciazen podatko-
wych przedsiebiorstw (m.in. poprzez szybszy zwrot
podatku VAT przez urzedy skarbowe oraz zmiane re-
gul naliczania amortyzacji). Takze poszczegdlne par-
tie polityczne, przygotowujace sie do wyboréw parla-
mentarnych we Francji, silnie eksponowaty dotych-
czas swe programy nastawione na redukcje podatkow
w najblizszych latach®.

Trudnoéci w dostosowaniu sie do wymagan Paktu
Stabilnoéci i Wzrostu odnoszacych sie do salda budze-
towego staly sie impulsem do wyrazenia przez niekto-
rych politykéw (m.in. kanclerza Niemiec Gerharda
Schroedera, ministra finanséw Belgii Didiera Reynder-
sa) oczekiwan wiekszej gotowosci EBC do redukowania
stop procentowych. Argumentem za zmniejszaniem
stép, w opinii tych politykéw, powinno by¢ zobowiaza-
nie sie krajéw cztonkowskich podjete w ramach reali-
zacji postanowien Paktu do réwnowazenia budzetéw
narodowych. Eksperci wskazuja w tym kontekscie, ze
Sciste trzymanie sie przez EBC celu w postaci stabilno-

22 70b. szerzej: P. Chapman: Cyclical adjustments rethink for stability pact.
“European Voice” (Brussels) z 21-27 marca 2002 r.

23 Zob. szerzej np. D. Girard: Le RPR s'engage q baisser les impéts de 30 mil-
liards d'euros sur cinq ans. “La Tribune” (Paris) z 1 lutego 2002 1.
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§ci cen, w polaczeniu z dazeniem do réwnowagi budze-
towej stanowito, w $wietle niekorzystnej sytuacji go-
spodarczej w ostatnim czasie, zbyt silne ograniczenie
dla krajow czlonkowskich®,

Rysujaca sie w pierwszej potowie 2002 r. perspek-
tywa poprawy koniunktury na obszarze euro stata sie
czynnikiem wzmacniajacym czujnoéé¢ EBC, jesli chodzi
o ryzyko wzrostu inflacji. Z wypowiedzi przedstawicie-
li kierownictwa tej instytucji wynika, ze przedmiotem
jej szczegblnej uwagi bedzie ksztaltowanie sie cen ropy
naftowej oraz planowane negocjacje ptacowe. EBC wy-
razil obawy, ze nadmierny wzrost ptac moze podwazy¢
stabilno$¢ cen na obszarze euro. Czynniki te sktaniaja
bank centralny UGW do stopniowego przesuwania ak-
centu w swej polityce pienieznej z przeciwdziatania re-
cesji na rzecz zwalczania inflacji. W tym kontekscie
kanclerz Niemiec w marcu br. wyrazit nadzieje, ze EBC
bedzie utrzymywatl stopy procentowe na poziomie
sprzyjajacym rozwojowi inwestycji25.

Czlonkowie kierownictwa EBC wielokrotnie pod-
kreslali znaczenie autonomii tej instytucji w ksztalto-
waniu polityki pienieznej na obszarze euro, wyrazajac
sprzeciw wobec wszelkich naciskéw politycznych
na kierunki tej polityki. Czlonek Zarzadu EBC, Chri-
stian Noyer, podkreslit niedawno, ze ,bank nigdy nie
podejmie decyzji pod presja, gdyz prowadzitoby to do-
nikad”®. W krajach obszaru euro istnieje §wiadomos¢,
ze ewentualne obnizki stép procentowych nie moga
by¢ warunkiem wystarczajacym do osiagniecia satys-
fakcjonujacego tempa wzrostu gospodarczego i pozada-
nej sytuacji w dziedzinie zatrudnienia. Konieczna jest
kontynuacja reform strukturalnych w wielu dziedzi-
nach. Do najistotniejszych nalezy reforma zasad funk-
cjonowania rynku pracy. EBC kladzie szczegdlny na-
cisk na potrzebe tej reformy27. Na konieczno$¢ przepro-
wadzenia reform strukturalnych w krajach obszaru eu-
ro zwraca uwage takze Miedzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy, wskazujac, ze reformy te sa nieuniknione, jesli
istniejaca unia walutowa ma cieszy¢ sie wysokim po-
ziomem zaufania publicznego i przyczyniac¢ sie do sta-
bilnosci gospodarczej oraz wzrostu zamoznosci spote-
czenstw w krajach cztonkowskich®,

Warto podkresli¢, ze wprowadzenie euro przyczy-
nito sie do tego, ze problemy strukturalne poszczegdl-
nych krajéw cztonkowskich UGW staly sie bardziej
znaczace niz przedtem. Wynika stad, ze kursy waluto-

24 Por. Euro Zone Is Caught In Tug-of-War on Policy. “The Wall Street Jour-
nal Europe” (Brussels), 17 pazdziernika 2001 r.

25 Por. T. Sims: ECB Could Raise Rates As Inflation Fears Set In. “The Wall
Street Journal Europe” (Brussels) z 21 marca 2002 r.

26 por, L. Alderman, J. Schmid: A shadow over Europe’s recovery. “Interna-
tional Herald Tribune” (Frankfurt) z 13 marca 2002 r.

27 7Zob. szerzej: The need for further structural reforms in euro area labour
markets. “Monthly Bulletin” (European Central Bank) z marca 2002 r.,
8.46-47.

28 70b. szerzej: Making the most of the euro. “IMF Survey” (International
Monetary Fund, Washington) z 11 marca 2002.
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we oraz stopy procentowe nie moga juz stuzy¢ jako sro-
dek tagodzacy te problemy. Jednakze, jak zauwaza
Jiirgen Stark, nie jest wskazane tworzenie na skale catej
Unii jednolitych standardéw, jesli chodzi o ptace oraz
$wiadczenia socjalne. Biorac pod uwage znaczne rézni-
ce w poziomie wydajnosci pracy w poszczegblnych
krajach, harmonizacja regulacji odnoszacych sie
do rynku pracy miataby katastrofalne skutki dla konku-
rencyjnosci i zatrudnienia na obszarze euro. Kazdy kraj
powinien wiec sam okresli¢ potrzebne reformy i wpro-
wadzié¢ je w iyciezg.

Doswiadczenia z dotychczasowego, stosunkowo
jeszcze krotkiego okresu funkcjonowania obszaru euro,
w tym w szczeg6lnosci dotyczace ograniczen w narodo-
wych politykach budzetowych, w niebagatelnym stop-
niu przyczynity sie do poszukiwania dodatkowych roz-
wiazan przez przyszlych czlonkéw tego obszaru. Cho-
dzi tu w szczegblnosdci o Szwecje, ktéra na razie jest
panstwem cztonkowskim Unii Gospodarczej i Waluto-
wej o specjalnym statusie (,Member State with a de-
rogation”). Rzad szwedzki powaznie rozwaza mozli-
wos¢ pelnego cztonkostwa w UGW od 2006 r. Opubli-
kowany juz zostal precyzyjny harmonogram dziatan,
ktére musza by¢ w tym kraju podjete, aby od 28 lutego
2006 1. euro stalo sie tam jedynym legalnym srodkiem
platniczym. BodZcem do skonkretyzowania prac
na rzecz pelnego czltonkostwa w UGW stat sie¢ wyrazny
wzrost poparcia dla euro w Szwecji po tym, jak bezpro-
blemowo udato sie wprowadzi¢ do obiegu banknoty
i monety euro w pierwszych tygodniach 2002 r. Majac
swiadomo$¢ ograniczen, ktére wynikaja dla polityki
budzetowej z Paktu Stabilnosci i Wzrostu, Szwedzka
Konfederacja Zwiazkéw Zawodowych (Swedish Trade
Union Confederation) skupiajaca ponad 80% ogdtu
zatrudnionych w tym kraju, stwierdzila, ze poprze za-
stapienie korony przez euro tylko wtedy, gdy zostanie
ustanowiony finansowany ze $rodkéw panstwowych
swego rodzaju ,,fundusz buforowy” (buffer fund) maja-
cy na celu stabilizowanie zatrudnienia w przypadku
spadku koniunktury. Konfederacja grozi, ze w przypad-
ku braku takiego funduszu nie wezwie swych czlon-
kow do glosowania za euro w trakcie referendum, kté-
re planowane jest na wiosne 2003 r. Rzad szwedzki jest
generalnie przeciwny utworzeniu takiego funduszu,
uznajac, ze lepszym rozwiazaniem bytaby odpowied-
nio duza nadwyzka budzetowa. Ostateczne rozwiaza-
nie co do postulowanego funduszu ma zaproponowac
powolany przez rzad specjalny komitet ekspertéwao.

Oceniajac propozycje odnoszaca sie do , funduszu
buforowego”, mozna stwierdzi¢, ze jest ona echem zgta-
szanych juz w przeszlosci propozycji stworzenia takie-
go funduszu, ktéry miatby funkcjonowac na skale catej

29 por. J. Stark: Why The Euro Is A Long-Term Bet. “The International Eco-
nomy” (Washington D.C.) listopad/grudzien 2001 r.

30 Por. D. Leonard: Sweden back on the road to the euro. “European Voice”
z 21-27 marca 2002 r.
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Unii i stuzy¢ tagodzeniu wstrzaséw gospodarczych
skutkujacych pogorszeniem sie sytuacji na rynku pra-
cy. W omawianym przypadku mechanizm bylby ogra-
niczony tylko do jednego kraju i miatby w jakims§ stop-
niu rekompensowac brak federalizmu fiskalnego na ob-
szarze euro.

Uwagi koricowe

Istniejace obecnie na obszarze euro regulacje odnosza-
ce sie do polityki budzetowej krajow cztonkowskich
byty, jak dotychczas, skuteczne w mobilizowaniu ich
do unikania nadmiernych deficytéw budzetowych. Ry-
zyko wystapienia takiego deficytu w przypadku Nie-
miec i Portugalii oraz dzialania podjete przez Komisje
Europejska pokazaly, jak wrazliwa dziedzina wspétpra-
cy jest polityka budzetowa. Po raz pierwszy w czasie
istnienia obszaru euro okazalo sie, jak zlozone moga
by¢ okolicznosci i uwarunkowania zwigzane z ewentu-
alnym zastosowaniem bardziej drastycznych $rodkéw
dyscyplinujacych wobec kraju cztonkowskiego. Moz-
na oczekiwad, ze takze w przyszlosci ostateczna decy-
zja w tego rodzaju sprawach bedzie wypadkowa réz-
nych intereséw narodowych i uwzglednia¢ bedzie wie-
le czynnikéw o charakterze niemierzalnym, w tym
zwlaszcza politycznych. Dotychczasowe doswiadcze-
nia zwiazane z funkcjonowaniem Paktu Stabilnosci
i Wzrostu nie daja jasnego wyobrazenia, jak bedzie on
stosowany w przysztosci. Dazac do ograniczenia do mi-
nimum konfliktéw, jakie z tego powodu moga powstaé
miedzy krajami cztonkowskimi obszaru euro, Komisja
Europejska oraz Rada UE ktada duzy nacisk na konse-
kwentne dazenie przez te kraje do réwnowagi budzeto-
wej, a dalej do nadwyzek w budzecie. Chodzi o mini-
malizowanie ryzyka powstawania probleméw podob-
nych do tych, ktére w pierwszych miesiacach 2002 r.
staly sie udziatem Niemiec i Portugalii.
Niedoskonalo$é¢ obecnych rozwiazan i stosunkowo
duze uzaleznienie ich sprawnego funkcjonowania
od dobrej woli poszczegblnych krajow skianiaja wielu
obserwator6w do rozwazania celowosci dziatan
na rzecz bardziej zaawansowanej integracji polityczne;j.
Rozwazania dotyczace tej kwestii zreszta nieustannie
towarzyszyly w minionych dziesiecioleciach wszelkim
dyskusjom posSwieconym integracji walutowej. Takze
obecnie stosunkowo liczne sa opinie, z ktérych wynika,
ze integracja polityczna jest niezbednym uzupelnie-
niem tych wszystkich dziatan, ktére doprowadzity
do ustanowienia euro. Jak stwierdza Jiirgen Stark, unia
walutowa w dalszej perspektywie wymaga istotnego
wsparcia politycznego. Z doswiadczen historycznych
wynika bowiem, Ze obszar walutowy jest to na ogot te-

rytorium stanowiace jednolity politycznie organizmal.

317, Stark: Why The Euro ..., op.cit.
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Ustanowienie unii walutowej stawia wiec nie-
uchronnie przed krajami, ktére w niej uczestnicza,
a szerzej przed cala Unia Europejska pytanie o przyszty
ksztalt tego ugrupowania. Oczekuje sie, ze odpowiedz
wyloni sie w rezultacie prac podjetych w lutym bieza-
cego roku przez powotana z inicjatywy Rady Europej-
skiej tzw. Konwencje konstytucyjna (okreslana tez jako
Konwent). Zadaniem tego gremium, skupiajacego
przedstawicieli obecnych 15 krajéow UE oraz krajow
kandydujacych, jest wypracowanie propozycji dotycza-
cych glebokiej reformy instytucji Unii oraz zasad jej
funkcjonowania. Trudno obecnie stwierdzi¢, w jakim
kierunku bedzie ewoluowata integracja europejska. By¢
moze na ksztalt ostatecznych zmian bedzie miat wptyw
fakt, ze wérdd przedstawicieli obecnych krajéw czton-
kowskich uczestniczacych w Konwencji dominuja
zwolennicy federalizmu. Z dostepnych informacji wy-
nika, ze w prezydium Konwencji nie ma zdecydowa-
nych przeciwnikéw dazenia do federalnego ksztattu
Unii, a wéréd ogétu delegatéw (66 oséb) z 15 krajow
czlonkowskich jedynie czterech mozna okresli¢ jako
zdecydowanych antyfederalistow. Jednocze$nie — jak
stwierdza ,, The Economist” — ci, ktérzy oczekuja, ze
w wyniku prac Konwencji powstanie propozycja usta-
nowienia Stanéw Zjednoczonych Europy, moga sie roz-
czarowac™.,

Oznacza to, ze dazenia w kierunku bardziej za-
awansowanej integracji politycznej, mogacej prowa-
dzi¢ do dalszej istotnej erozji narodowych kompeten-
cji, napotkaja wyrazny sprzeciw zwolennikéw zacho-
wania dotychczasowego stanu rzeczy, w ktérym
wspélpraca miedzyrzadowa ma ciagle kluczowe zna-
czenie. Wspélpraca ta, jak wskazywano wyzej, jest
na razie podstawa relacji miedzy krajami obszaru euro
w sferze polityki budzetowej. Zastosowanie w tej sfe-
rze rozwiazan typowych dla panstwa federalnego wy-
magatoby kolejnego, po scentralizowaniu na szczeblu
polityki pienieznej, radykalnego kroku ze strony kra-
jow czlonkowskich. Trudno na razie wyobrazi¢ sobie,
ze w dajacej sie przewidzie¢ perspektywie taki krok
zyskalby poparcie tych wszystkich krajow. W tej sytu-
acji nie mozna wykluczy¢ rozwiazania pragmatyczne-
go, podobnego do tego, ktére przyjeto w odniesieniu
do uczestnictwa w unii walutowej. Mogtoby ono pole-
gac na tym, ze tym krajom, ktére na razie nie zaakcep-
towalyby federalnego kierunku integracji, pozostawio-
no by prawo wyboru co do tego, czy chca sie do niego
dostosowaé, czy nie. Trzeba jednak podkresli¢, ze
na koncepcje federalistyczna, implikujaca w sferze bu-
dzetowej wylonienie sie swego rodzaju rzadu europej-
skiego, musiatyby sie zgodzi¢ wszystkie kraje uczestni-
czace w obszarze euro, gdyz to rozwiazanie wiasnie
ich by dotyczyto.

32 70b. szerzej: The EU's constitutional convention. The founding fathers,
maybe. “The Economist” z 23 lutego 2002 r.
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Na tym etapie prac nad reforma UE mozna zalo-
zy¢, ze dopoki obecne ,,prowizoryczne” rozwiazania
dotyczace polityki budzetowej beda funkcjonowaty
bez wiekszych probleméw, dopéty nie bedzie silnego
bodzca do wprowadzenia federalizmu fiskalnego.
Bardzo prawdopodobne jest to, ze jesli takie powaz-
niejsze problemy z realizacja wymogéw wynikaja-
cych z Paktu Stabilnosci i Wzrostu powstana, to
w pierwszej kolejnoéci beda wprowadzane korekty
istniejacych regul. By¢ moze dopiero realna perspek-

Polityka Budzetowa

tywa dramatycznego zalamania sie finanséw publicz-
nych w jednym badz kilku krajach obszaru euro
skioni do przewarto$ciowania istniejacych pogladow
i wprowadzenia radykalnych zmian. Jak wynika z lo-
giki dotychczasowej integracji w ramach Wspdlnot
Europejskich, tego rodzaju rozwiazania byly podej-
mowane wtedy, kiedy stawalo sie jasne, ze jest to ko-
nieczne nie tylko dla dokonania postepu w procesie
integracyjnym, ale po to, by ochroni¢ to, co zostalo
juz osiagniete.
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Determinanty wzrostu gospodarki
Irlandii w latach dziewigd¢dziesiatych

Andrzej Rzorica

Irlandia byla w latach dziewie¢dziesiatych — obok Ko-
rei Poludniowej — najszybciej rozwijajacym sie pan-
stwem OECD. Przecietne tempo wzrostu irlandzkiej go-
spodarki wyniosto w tej dekadzie 6,8%), a w drugiej jej
potowie ponad 9%".

Sukces Irlandii byt nieoczekiwany. W latach 1970-
1985 dystans miedzy poziomem dochodu na mieszkan-
ca, dzielacy Irlandie od panstw G-7, zmniejszat sie bar-
dzo powoli. Przecietne roczne tempo wzrostu irlandz-
kiej gospodarki bylo w tym okresie o mniej niz 0,9 pkt.
proc. wyzsze niz w krajach G-7°. W styczniu 1988 r. ra-
port ,, The Economist” na temat Irlandii zostal zatytulo-
wany ,Najbiedniejszy z bogatych”. Jednak w maju
1997 r. to samo czasopismo okreslito Irlandie mianem
»jasniejacego $wiatla Europy”a, a 2 lata p6zniej — ,,cel-
tyckim tygrysem”.

Sukces Irlandii przyciaga uwage oséb odpowie-
dzialnych za polityke gospodarcza w wielu krajach,
w tym takze w Polsce (na do§wiadczenia tego kraju po-
woluja sie np. autorzy uzasadnienia do ustawy budze-
towej na 2002 r."). O ile jednak wyniki gospodarcze te-
go panistwa sa powszechnie znane, o tyle ich zrédla —
moéwiac oglednie — w bardzo umiarkowanym zakresie.

1 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicator.

2 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicators.

3 Ch. Horn: Ireland's Revolution is far from over;
http://www.ireland.com/special/reviews/2000/business/bus8.htm

4 Ustawa budzetowa na rok 2002. Uzasadnienie. Ministerstwo Finansow.
Warszawa listopad 2001 r., s. 16.

Celem niniejszego artykulu jest przyblizone wska-
zanie tych elementéw polityki gospodarczej, ktére ode-
graly wazna role w przyspieszeniu dynamiki rozwoju
irlandzkiej gospodarki. Ze wzgledu na trudnosci w do-
stepie do danych o odpowiedniej jakosci i szczegélo-
woéci artykul w duzej czes$ci ma charakter opisowy
i zawiera jedynie elementy analizy ilosciowej.

Warunki poczgtkowe

Aby zrozumie¢ przebieg procesé6w gospodarczych w Ir-
landii w latach dziewiecdziesiatych, trzeba najpierw
zapoznac sie — przynajmniej w skrécie — z modelem po-
lityki gospodarczej, ktéry funkcjonowat w tym kraju we
wezesniejszych dekadach’.

Do konica lat pie¢dziesiatych Irlandia prowadzita
polityke protekcjonizmu celnego. Oprocz wysokich cet
bardzo czesto stosowano ograniczenia ilosciowe w im-
porcie. Maty rynek krajowy, izolowany od zagranicznej
konkurencji, stanowil sprzyjajace $rodowisko dla roz-
woju monopoli. Od konica lat dwudziestych XX wieku
byly tworzone przedsiebiorstwa panstwowe. Powstaly

5 Przebieg polityki gospodarczej jest przedstawiony w porzadku chronolo-
gicznym. Ze wzgledu na niewielka objetos¢ tego rozdziatu nie podzieli-
fem go na czeséci poswiecone omoéwieniu poszczegélnych dekad. Prze-
ciwko periodyzacji przemawialo takze to, ze chociaz polityka gospodar-
cza zmieniala si¢ w omawianym czasie, to jej wplyw na dynamike roz-
woju pozostawal negatywny. Rzad, poprawiajac jakoé¢ polityki gospo-
darczej na jednym obszarze, pogarszat ja na innych.
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one w takich sektorach, jak: bankowos¢ (ICC, ACC,
TSB), ubezpieczenia (Irish Life), telekomunikacja (Te-
lecom Eireann), transport lotniczy (Aer Lingues), hut-
nictwo (Irish Steel), wytwarzanie i dostawy pradu elek-
trycznego (ESB), dostawy gazu (Bord Gais), przetwor-
stwo rolno-spozywcze (Greencore), przemyst spirytuso-
wy itpﬁ. Polityka protekcjonizmu celnego i interwencjo-
nizmu panstwowego nie tworzyta podstaw dla szybkie-
go dlugofalowego rozwoju gospodarki. Trudne warunki
zycia w kraju powodowaly, ze w latach piecdziesiatych
co roku decydowato sie na emigracje okoto 1,5% spote-
czefistwa’. Wysoki poziom emigracji oséb w wieku ak-
tywnosci zawodowej (15 — 64 lat) powodowal, ze Irlan-
dia miata jedna z najgorszych — z punktu widzenia roz-
woju gospodarczego — struktur demograficznych spo-
§réd europejskich panstw nalezacych do OECD; w Ir-
landii, w 1960 r. na jedna osobe w wieku aktywnosci
zawodowej przypadato najwiecej emerytc’)wg.

Pierwszym sygnalem otwarcia irlandzkiej gospo-
darki na $wiat bylo wprowadzenie w 1958 r., w celu
przyciagniecia kapitalu zagranicznego, zerowego po-
datku dochodowego od zyskéw z eksportug. W latach
1963-1964 Irlandia jednostronnie obnizyta taryfy celne,
w grudniu 1965 r. zawarta za$ z Wielka Brytania umo-
we 0 wolnym handlu, na mocy ktérej w ciagu dziesie-
ciu lat mialy zosta¢ zniesione wzajemne bariery impor-
towe'’.

Przystepujac w 1973 r. do EWG", Irlandia musiata
znie$¢ bariery utrudniajace wymiane handlowa z kraja-
mi czlonkowskimi. Przecietna nominalna stawka cel-
na zostala zredukowana z 25% w 1966 r. do 5%
w 1976 r."? Ostatnie z barier — chroniace krajowy prze-
myst produkcji czesci samochodowych przed konku-
rencja z krajow EWG — zostaly zniesione na poczatku
lat osiemdziesiatychla. Relacja wplywéw z cet do war-
toéci importu towar6w obnizyla sie z 20% w 1960 r.
i 13% w 1970 1. do 0,9% w 1990 r."*

Po przystapieniu Irlandii do EWG wielu konsu-
mentéw odwroécito sie od mato atrakcyjnych produk-
tow wytwarzanych przez krajowe przedsiebiorstwa.

6 Regulatory Reform in Ireland. OECD. Paris 2001, s. 19.

7 Ibidem, s. 74.

8 The Public Employment Service. Greece. Ireland. Portugal. OECD. Paris,
1997, s. 19.

9 Zerowa stawka obowiazywata do 1980 r., kiedy — dostosowujac prawo
podatkowe do rozwiazan wspélnotowych — wprowadzono jedna 10%
stawke CIT dla wszystkich przedsiebiorstw przemystu przetworczego;
por.: Regulatory Reform in Ireland. OECD. Paris 2001, s. 118.

10 hidem, s. 74.

11 Irlandia mogta przystapi¢ do Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej
o 10 lat wczesniej, ale po zablokowaniu przez Francje przystapienia
Wielkiej Brytanii do EWG wycofata sw6j wniosek.

12 g, O'Malley: Industrial Policy and Development: A survey of Literature
from the Early 1960s to the Present. National Economic and Social Coun-
cil, Report No. 56, December 1980. Zr6dlo to przytaczam za: Regulatory
Reform in Ireland. OECD. Paris 2001, s. 229.

13 Regulatory Reform in Ireland. OECD. Paris 2001, s. 118.

14 ¢, O°Grada: A Rocky Road: The Irish Economy since the 1920s. Manche-
ster University Press, Manchester and New York, 1997. Zrodlo to przy-
taczam za: Regulatory Reform in Ireland. OECD. Paris 2001, s. 229.
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Rezultatem tego byl m.in. znaczny wzrost udzialu im-
portu w konsumpcji. W 1969 r. ksztattowal sie on
na poziomie 29,5%. Dwa lata po przystapieniu Irlandii
do EWG wynidst 34,5%".

Poprzedzajaca przystapienie do EWG polityka pro-
tekcjonizmu sprawila, ze wiele krajowych przedsie-
biorstw nie potrafito sprosta¢ zagranicznej konkurencji,
popadajac w klopoty finansowe. Rzad postanowit je
wspiera¢ ze Srodkéw publicznych, zamiast pozwolié
na swobodny przeptyw czynnikéw produkcji do bar-
dziej efektywnych zastosowan. We wczesnych latach
osiemdziesiatych subsydia rzadowe stanowily obok
kredytéw bankowych podstawowe zrédlo finansowa-
nia dziatalnosci irlandzkich przedsiebiorstw. Rynek
papieréw warto$ciowych byt stabo rozwiniety, bardzo
niska rentowno$¢ powodowata za$, ze mozliwosci roz-
woju dziatalnosci opartego na finansowaniu wewnetrz-
nym byty bardzo ograniczonem.

W odpowiedzi na pierwszy kryzys naftowy rzad
mocno rozluznit polityke fiskalna. Deficyt sektora fi-
nanséw publicznych zostal dodatkowo zwiekszony
po dojsciu do wiadzy nowego rzadu w 1977 r. Przyjeto
program przewidujacy:

— szybki wzrost ptac w sektorze publicznym,

— zwiekszenie inwestycji publicznych.

Ekspansja fiskalna miata przyspieszy¢ tem-
po wzrostu gospodarki i w efekcie zwiekszy¢ dochody
sektora finanséw publicznych, tagodzac napiecia bud-
zetowe. Zostala jednak podjeta, gdy dynamika wzrostu
rzeczywistego PKB byla wyzsza od potencjalnego.
Wiekszos¢ srodkéw, pochodzacych z emisji skarbo-
wych papier6w wartoéciowych zostala skonsumowa-
na lub wydana na projekty o stopie zwrotu nizszej
od kosztow obstugi zwiekszonego dtugu publicznego.

Polityka fiskalna prowadzona w latach siedem-
dziesiatych sprawila, ze stan finanséw publicznych
w Irlandii na poczatku lat osiemdziesiatych byt najgor-
szy sposrod krajéw OECD:

— deficyt sektora finanséw publicznych w relacji
do PKB przekroczyt 12%,

— diug publiczny w relacji do PKB wzrést do po-
nad 70%"".

Deficytowi sektora finanséw publicznych towarzy-
szyta duza nierdwnowaga zewnetrzna oraz wewnetrz-
na:

— deficyt obrotéw biezacych w relacji do PKB prze-
kroczyt w 1980 r. 10%;

— stopa bezrobocia wzrosta do 7,3%".

15 Regulatory Reform in Ireland. OECD Paris 2001, s. 118.

16 The Role of the Financial System in Financing the Traded Sectors. Report
No. 76, National Economic and Social Counci. Dublin, 1984. Zrédlo to
przytaczam za: ]. Nugent: Corporate Profitability in Ireland: Overwiew and
Determinants. ,,Journal of the Statistical and Social Inquiry Society of
Ireland” Vol. XXVIII, Part I.

17 Ireland: Selected Issues and Statistical Appendix. International Monetary
Fund. Washington D.C., December 1998, s. 4.

18 Ibidem, s. 4.
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W 1982 r. rzad Irlandii podjat pierwsza prébe
uzdrowienia finanséw publicznych. Do pewnego stop-
nia zacie$nienie polityki fiskalnej zostalo wymuszone
przez polityke monetarna.

Wysoki deficyt finanséw publicznych w latach sie-
demdziesiatych przyczynit sie do zwiekszenia inflacji.
Na poczatku lat osiemdziesiatych byta ona o okoto 10
pkt. proc. wyzsza od $redniej w krajach rozwinietychlg.
Cho¢ funt irlandzki znalazl sie w Europejskim Syste-
mie Walutowym (ang. European Monetary System,
EMS) od momentu jego powstania w 1979 1., do 1982 1.
sztywny kurs nie stanowil silnej nominalnej kotwicy:
wraz z rewaluacja marki niemieckiej w latach 1979,
1981 i 1982 kurs funta irlandzkiego wzgledem ECU ule-
gal relatywnej deprecjacji. Spadek nominalnego efek-
tywnego kursu funta irlandzkiego byl réwniez nastep-
stwem wzmocnienia na $wiatowych rynkach waluto-
wych kursu dolara oraz silnej pozycji funta szterlinga.
Sytuacja zmienita sie w 1982 r. W latach 1982-1996
kurs funta irlandzkiego wzgledem marki niemieckiej
nie ulegl zmianie. Nastepstwem tego byl proces szyb-
kiej dezinflacji. Do 1985 r. réznica miedzy inflacja w Ir-
landii a $rednia inflacja w krajach rozwinietych obnizy-
fa sie do 1 pkt. proc.20 Mimo spowolnienia tempa wzro-
stu cen realny efektywny kurs funta irlandzkiego ulegt
w latach 1982-1986 17-procentowej aprecjacjiZl. Dla
podtrzymania kursu bank centralny zostal zmuszony
do podniesienia stép procentowych. Aby walka z infla-
cja, prowadzona przez bank centralny, mogta zakon-
czyc¢ sie sukcesem, rzad — dla zwiekszenia wiarygodno-
Sci ustalonego parytetu kurséw funta irlandzkiego
i marki niemieckiej — musiat zrezygnowac z monetyza-
cji deficytu budzetowego.

Ograniczenie tempa wzrostu cen przyczynilo sie
do pogorszenia sytuacji finanséw publicznych poprzez:

— zmniejszenie wplywoéw z senioratu,

— realny wzrost kosztéw obstugi diugu publiczne-
go (w okresie, kiedy nominalne stopy procentowe byty
wysokie, przeprowadzano bowiem emisje skarbowych
papieréw wartosciowych o staltym oprocentowaniu).

W latach 1982-1984 rzadowi udalo sie jednak
obnizy¢ — w relacji do PKB — deficyt strukturalny,
czyli deficyt sektora finanséw publicznych oczysz-
czony z wplywu czynnikéw o charakterze koniunk-
turalnym, o 6 pkt. proc.22 Rzad wycofal sie z polityki
ochrony nieefektywnych przedsiebiorstw. W 1982 r.
zostala zlikwidowana agencja rzadowa (Féir Teoran-
ta), zajmujaca sie ratowaniem przezywajacych ktopo-
ty finansowe przedsiebiorstw przemystu przetwor-
czego. Dwa lata pdzniej pozwolono na bankructwo

19 E, Detragiache, A.J. Hamann: Exchange Rate-Based Stabilization in We-
stern Europe: Greece, Ireland, Italy and Portugal. IMF Working Paper, In-
ternational Monetary Fund. Washington D.C., June 1997, s. 11.

20 Ihidem, s. 11.

21 hidem, s. 13.

22 Ireland: Selected Issues and Statistical Appendix. International Monetary
Fund. Washington D.C. December 1998, s. 4
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Irish Shippingzg. Wieksza cze$¢ poprawy deficytu
strukturalnego uzyskano jednak nie w wyniku ogra-
niczenia wydatkéw publicznych, ale poprzez pod-
wyzszenie podatkéw. Odbito sie to niekorzystnie
na konsumpcji sektora prywatnego, ktéra w 1982 r.
obnizyla sie realnie 0 7,1%, a w dwdch kolejnych la-
tach pozostala bez zmian®. W rezultacie, popyt we-
wnetrzny w latach 1982 oraz 1983 zmniejszy! sie re-
alnie 0 2% (w kazdym roku)®. Mimo wzrostu ekspor-
tu, PKB w 1983 r. obnizyl sie, a stopa bezrobocia
w latach 1982-1985 wzrosta o kolejne 4 pkt. proc.26
Podwyzszenie podatkéw usztywnito ptace; pracow-
nicy domagali sie od swoich pracodawcéw podwy-
zek rekompensujacych im wzrost obciazen podatko-
wych. Doprowadzilo to do redukcji zatrudnienia —
substytuowania pracy kapitatem. Wzrosta takze licz-
ba oséb emigrujacych z Irlandii®’.

Préba uzdrowienia finanséw publicznych zakon-
czyla sie niepowodzeniem:

— deficyt sektora finanséw publicznych w relacji
do PKB wyniést w latach 1980-1985 przecietnie
11%%,

— diug publiczny w relacji do PKB wzrést do po-
nad 110% w 1986 .’

— koszty obstugi diugu publicznego w latach
1980-1985 wyniosty w relacji do PKB przecietnie
5,75%"%; w 1986 1. nastapit wzrost stép procentowych
obciazajac budzet dodatkowymi kosztami obstugi
dltugu i powodujac jego dalszy przyrost w relacji
do PKB; w 1987 r. wyniést on 116%31.

Negatywny wplyw na tempo wzrostu gospodarki
miato takze utrzymywanie ograniczein w podejmowa-
niu i prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Bariery
wejécia do chronionych przed konkurencja galezi go-
spodarki (takich jak transport lotniczy, transport kofo-
wy, ustugi portowe, telekomunikacja, wytwarzanie
i dostawy pradu elektrycznego, dostawy gazu) byly
usuwane w bardzo wolnym tempie. W latach osiem-
dziesiatych z chronionych gatezi w pelni otwarto
na konkurencje jedynie transport lotniczy.

23 Regulatory Reform in Ireland. OECD. Paris 2001, s. 20.

24 F, Giavazzi, M. Pagano: Can Severe Fiscal Contractions be Expansionary?
Tales of Two Small European Countries, National Bureau of Economic
Research. Cambridge, May 1990, s. 12.

25 [reland: Selected Issues and Statistical Appendix. International Monetary
Fund. Washington D.C.. December 1998, s. 5.

26 Ibidem, s. 5.

27 R. Dornbusch: Ireland’s Disinflation: Credibility, Debt, and Unemploy-
ment: Ireland’s Failed Stabilization. Economic Policy: A European Forum,
No. 8 (April), 1989, s.. 173-210. Publikacje te przytaczam za: E. Detra-
giache, A.J. Hamann: Exchange Rate-Based Stabilization in Western Euro-
pe: Greece, Ireland, Italy and Portugal. IMF Working Paper. International
Monetary Fund. Washington D.C., June 1997, s. 13.

28 [reland: Selected Issues and Statistical Appendix. International Monetary
Fund, Washington D.C., August 2000, s. 30.

29 Ibidem, s. 30.

30 Ibidem, s. 30.

31 Ireland: Selected Issues and Statistical Appendix. International Monetary
Fund, Washington D.C., December 1998, s. 5.
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Rachunek wzrostu

W latach dziewiecdziesiatych dynamika rozwoju ir-
landzkiej gospodarki znacznie (o 3,6-3,7 pkt. proc.)
zwigkszyla sie w pordwnaniu z wczesniejsza dekada.

Od strony podazowej zltozyly sie na to przede
wszystkim: zwiekszenie nakladéw pracy (w 45-50%)
oraz wzrost produktywnosci czynnikéw produkcji
(w 35-41%); zmiany nakladéw kapitatu tlumaczyty
6-17% przyspieszenia tempa wzrostu PKB*.

Od strony popytowej najsilniejszy — bezposredni —
wplyw na zwiekszenie w latach dziewieédziesiatych
dynamiki rozwoju irlandzkiej gospodarki miat wzrost
akumulacji oraz spozycia. Obie te kategorie wyjasniaja
Po 42,5% podwyzszenia tempa wzrostu®. Mimo ze eks-
port netto thumaczy! jedynie 17% ré6znicy miedzy dy-
namika rozwoju gospodarki Irlandii w latach dziewie¢-
dziesiatych oraz osiemdziesiatych34, udzial tworzacych
te kategorie wydatkéw w przyspieszeniu tempa wzro-
stu PKB jest nie do przecenienia. Dynamiczny wzrost
wplywéw z eksportu umozliwil: najpierw odzyskanie
réwnowagi makroekonomicznej przez irlandzka gospo-
darke, a nastepnie — szybki, a jednoczesnie nie narusza-
jacy tej réwnowagi, wzrost popytu wewnetrznego.

Polityka gospodarcza

Sciste okreslenie wplywu poszczegélnych elementéw
polityki gospodarczej na zmiany naktadéw pracy i ka-
pitalu oraz produktywnosci czy strumieni wydatko-
wych jest, ze wzgledu na liczne sprzezenia zwrotne,
bardzo trudne do wyodrebnienia. Niektére zaleznosci
wydaja sie jednak dosy¢ wyrazne.

Najwazniejszy wplyw na przyspieszenie dynamiki
rozwoju irlandzkiej gospodarki w latach dziewiec¢dzie-
siatych miato uzdrowienie finanséw publicznych. Pro-
ces ten mozna podzieli¢ na 3 etapy:

e pierwszy, w ktérym deficyt sektora finanséw pu-
blicznych zostal znaczaco obnizony (lata 1988-1989):
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—na koniec 1989 r. deficyt strukturalny byt w rela-
cji do PKB o blisko 8 pkt. proc. nizszy niz w 1987 r.;

— pierwotne saldo strukturalne® w relacji do PKB
poprawito sie w tym okresie o blisko 9 pkt. proc.;

e drugi, kiedy polityka fiskalna ulegta okresowe-
mu poluzowaniu (lata 1990-1995):

— deficyt strukturalny w 1995 r. byl w relacji
do PKB zaledwie o 0,3 pkt. proc. nizszy niz w 1989 r.;

— pierwotna nadwyzka strukturalna w 1995 r. byta
w relacji do PKB o 2,2 pkt. proc. nizsza niz w 1989 r.%;

e trzeci, w ktérym sektor finanséw publicznych
zaczal wykazywaé rosnaca nadwyzke (lata 1995-
1999/2000).

Doséwiadczenia Irlandii przyczynity sie do rozwo-
ju badan nad niekeynesowskimi skutkami zacie$nie-
nia polityki fiskalnej dla popytu wewnetrznego. Doty-
czy to w szczeg6lnosci doswiadczen z lat 1987-1989.
Ocena wplywu poprawy salda finanséw publicznych
w pdzniejszych latach na dynamike wydatkéw nie jest
juz tak jednoznaczna. Jak dowodza analitycy MFW,
nastapilo odwrdécenie tancucha przyczynowo-skutko-
wego: poprawa sytuacji sektora finanséw publicznych
zaczeta by¢ w duzej czesci skutkiem przyspieszenia
tempa wzrostu PKB, a nie dziatan podejmowanych
przez rzad.

Duzym cieciom wydatkéw publicznych w latach
1987-1989 towarzyszylo w tym kraju zwiekszenie kon-
sumpcji i inwestycji. Wydaje sie, ze gléwna role ode-
graly tu oczekiwania gospodarstw domowych, iz po-
prawa stanu finanséw publicznych (i catej gospodarki)
bedzie miata — ze wzgledu na determinacje oséb odpo-
wiedzialnych za prowadzenie polityki gospodarczej,
objawiajaca sie duza skala przeprowadzonych cie¢ wy-
datkéw publicznych37 — trwaly charakter. Spodziewa-
jac sie spadku obciazen podatkowych, gospodarstwa

32 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicators. Przytoczone wyniki dekompozycji réznia sie ze wzgledu
na przyjete wielkosci udzialéw wynagrodzen pracy oraz kapitatu
w produkcie (ilustrujace elastycznos$¢ produktu wzgledem ich nakla-
déw). Zastosowalem trzy rézne podejscia:

—w pierwszym przypadku do obliczen wykorzystalem faktyczne udzia-
Iy wynagrodzen pracy i kapitalu w produkcie w kolejnych latach;
— w drugim przypadku przyjatem, ze elastycznoéé¢ produktu wzgledem
izolowanego czynnika produkeji byta stala w ciagu dekady; do obliczen
wykorzystalem $rednie arytmetyczne udzialéw wynagrodzen pracy
i kapitalu w produkcie w latach osiemdziesiatych oraz dziewieédzie-
siatych;

—w trzecim przypadku zalozytem, ze elastycznos¢ produktu wzgledem
izolowanego czynnika produkcji byla stala w calym badanym okresie;
do obliczen wykorzystalem $rednia arytmetyczna udzialéw wynagro-
dzen pracy i kapitalu w produkcie w latach 1981-1999.

33 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicators.

34 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicators.

35 Pierwotne saldo strukturalne (ang. primary SBB) — saldo strukturalne
z wylaczeniem kosztéw obstugi diugu.

36 Ireland: Selected Issues. IMF Staff Country Report No. 98/126, Interna-
tional Monetary Fund, Washington 1998, s.14.

37 W latach 1987-1989 wydatki publiczne zostaly zredukowane o po-
nad 9% PKB. W latach 1986-1989 zatrudnienie w sektorze publicz-
nym spadlo 0 10%. Tempo wzrostu ptac ustalono na 2,5% rocznie, tj.
ponizej wskaznika inflacji (zgoda na zmniejszenie tempa wzrostu wy-
nagrodzen byla zwiazana z obietnica rzadu — spelniona w 1988 r. —
obnizenia stép podatku dochodowego od o0séb fizycznych; wplyw
na ograniczenie zadan placowych miata réwniez na pewno wysoka
stopa bezrobocia). Tylko to pozwolilo zredukowaé¢ wydatki panstwa
0 1,5% PKB. O wiecej niz 4% PKB ograniczono wydatki socjalne;
udalo sie to osiagna¢ dzieki zmniejszeniu liczby bezrobotnych oraz
lepszemu adresowaniu zasitkéw w ramach pomocy spolecznej. O po-
nad 1% PKB zmniejszono publiczne naklady na stuzbe zdrowia.
W stosunku do 1987 r. wszystkie kategorie wydatkéw publicznych
zmniejszyly sie w ujeciu realnym, a wydatki kapitalowe ograniczono
réwniez w ujeciu nominalnym. Proces redukowania udzialu wydat-
kéw publicznych w PKB byt kontynuowany w kolejnych latach.
Do 1999 r. spadl tacznie o blisko 20 pkt. proc. Dzieki temu, od 1997 r.
sektor finanséw publicznych wykazuje nadwyzke. W 2000 r. osiag-
neta ona rekordowo wysoki poziom 4,6% PKB. Zrodto: Ireland: Selec-
ted Issues and Statistical Appendix. International Monetary Fund. Wa-
shington D.C., August 2000 r. s. 30-50; baza danych OECD: Main Eco-
nomic Indicators oraz OECD Economic Surveys. Ireland, OECD, Paris,
May 2001 1., s. 10.

19




20 Makroekonomia

domowe zdecydowaly sie, wygtadzajac poziom kon-
sumpcji w czasie, zwiekszy¢ ja w biezacym okresie.

Niektorzy autorzy38 wskazuja na polityke pieniez-
na jako bezposrednia i najwazniejsza przyczyne wzro-
stu popytu wewnetrznego w latach 1988-1989. Zacie-
$nienie polityki fiskalnej poprzedzita bowiem moc-
na dewaluacja funta irlandzkiegoag. Wzrost wiarygod-
nosci nowego parytetu przyczynit sie do spadku stép
procentowych, ktéry w 1987 r. wyniésth:

— 5 pkt. proc. nominalnie,

— 3,4 pkt. proc. realnie®.

Wzrost biezacej konsumpcji w wyniku spadku re-
alnych stép procentowych mozna, korzystajac z nowo-
klasycznych modeli wzrostu, wyttumaczy¢ w nastepu-
jacy sposéb:

— obnizenie realnych stép procentowych zmniej-
szylo relatywnie (tj. w stosunku do przysziej konsump-
cji) cene konsumpcji biezacej;

— spadek ceny biezacej konsumpcji spowodowat
wzrost wielkosci konsumpcji“.

Spadek dtugoterminowych stép procentowych sty-
mulowal réwniez — co oczywiste — wzrost inwestycji.

W tym miejscu nalezy podkresli¢ ogromna role
ograniczenia wydatkéw publicznych dla wzmocnienia
wiarygodnosci nowego parytetu funta irlandzkiego
wzgledem marki: to restrykcyjna polityka fiskalna po-
zwolila na spadek stép procentowych. W rezultacie,
w latach 1988-1989 istniat w Irlandii optymalny uktad
polityki fiskalnej i pienieznej (policy mix).

Badania empiryczne przeprowadzone przez Gia-
vazziego oraz Pagano nie potwierdzaja hipotezy o decy-
dujacej roli spadku stép procentowych we wzroscie po-
pytu wewnetrznego w latach 1988-1989 — przynajmniej
w odniesieniu do konsumpcji. Wartosci teoretyczne
konsumpcji, obliczone przy wykorzystaniu funkcji
konsumpcji westymowanej przez Giavazziego oraz Pa-
gano, sa dla lat 1988-1989 duzo nizsze od rzeczywisty-

38 Np.: R. Dornbush: Credibility, Debt und Unemployment: Ireland’s Failed
Stabilization. Economic Policy, 8 (April), 1989 r., s. 173-210. Zrédto to
przytaczam za: F. Giavazzi:, M. Pagano: Can Severe Fiscal Contractions
be Expansionary? Tales of Two Small European Countries. National Bure-
au of Economic Research, Cambridge, May 1990 r., p. 13.

39 ], McDermott i R.F. Wescott poddali analizie polityke fiskalna w 20 kra-
jach rozwinietych, w latach 1970-1995. W 13 przypadkach zacie$nienie
polityki fiskalnej miato podobny ksztalt jak w Irlandii i dato — jakoscio-
wo — takie same rezultaty (tempo wzrostu PKB zwiekszylo sie, a zatrud-
nienie wzroslo); jednak tylko w przypadku Irlandii i Australii zacie-
$nienie polityki fiskalnej poprzedzila znaczaca dewaluacja/deprecjacja
waluty krajowej, a w 10 przypadkach — kurs waluty pozostal bez
zmian. Por.: ]. McDermott, R.F. Wescott: An Empirical Analysis of Fiscal
Adjustments. IMF Working Paper, International Monetary Fund, Wa-
shington DC, June 1996.

40 F, Giavazzi, M. Pagano: Can Severe Fiscal Contractions be Expansionary?
Tales of Two Small European Countries. National Bureau of Economic
Research, Cambridge, May 1990, s. 13.

41 W tym miejscu konieczne jest zalozenie takiej postaci funkcji uzytecz-
nosci konsumpcji gospodarstw domowych, ktéra implikuje przewage
efektu substytucyjnego zmian realnych stép procentowych nad efek-
tem dochodowym. Warunek ten spelniaja funkcje z rodziny CRRA (sta-
Tej, wzglednej awersji do ryzyka).
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ch*. Poniewaz do obliczen wykorzystano rzeczywiste
realizacje zmiennych objasniajacych (w tym majatku,
na ktérego wielkos¢ wysokos¢ stép procentowych ma
bezposredni wptyw), uzyskany wysoki btad prognozy
ex post nie moze by¢ ttumaczony nastepstwami zmian
stop procentowych. O duzym znaczeniu — dla zwiek-
szenia popytu wewnetrznego — spadku stép procento-
wych moze jednak §wiadczy¢ struktura wzrostu wydat-
kéw konsumpcyjnych — w latach 1987-1989 najbardziej
zwiekszyly sie wydatki na zakup doébr trwatego uzytku,
czyli débr, ktérych zakup jest czesto finansowany kre-
dytem.

Waznym nastepstwem poprawy polityki makro-
ekonomicznej w latach dziewieédziesiatych, tworza-
cym podstawe szybkiego dlugofalowego rozwoju, byto
ograniczenie inflacji:

— jeszcze w latach osiemdziesiatych ceny towaréw
i ustug konsumpcyjnych rosty w Irlandii w przeciet-
nym tempie 9,2% rocznie; w 1981 r. inflacja, mierzo-
na takim wskaznikiem, byla nawet wyzsza niz 20%;

— w latach dziewieédziesiatych wzrost cen towa-
réw i ustug konsumpcyjnych nie przekraczat w ujeciu
rocznym przecietnie 2,3%"; 0d 1987 r. do 1998 r. dy-
namika wzrostu cen towaréw i ustug konsumpcyjnych
utrzymywala sie w Irlandii ponizej sredniego poziomu
notowanego w krajach Unii Europejskiej.

Zmiane polityki fiskalnej mozna takze uznaé
za gléwny — obok wyzu demograficznego, wchodzace-
go na rynek pracy — czynnik powodujacy w latach dzie-
wietdziesiatych wzrost naktadéw pracy. W latach
osiemdziesiatych potencjat rozwojowy, ktérym dyspo-
nowala Irlandia — w postaci liberalnego prawa pracy —
byt niewykorzystany“. W latach dziewiecédziesiatych
zmniejszono zakres, finansowanej ze srodkéw publicz-
nych, opieki socjalnej45. Ograniczanie wydatkéw pu-
blicznych pozwolilo na duze obnizki stawek podatku
dochodowego46 od os6b fizycznych oraz sktadek

42, Giavazzi, M. Pagano: op.cit., s. 23.

43 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicators.

44 7ar6wno w poznych latach osiemdziesiatych, jak i pod koniec lat dzie-
wiecdziesiatych niewielka skala prawnej ochrony pracujacych sytu-
owala Irlandie na 4 — 5 miejscu wéréd 20 krajow OECD objetych bada-
niami, uporzadkowanych wedlug usztywnien od najmniejszego do naj-
wiekszego ich zakresu. Por.: G. Nicoletti, S. Scarpetta., O. Boylaud:
Summary Indicators of Product Market Regulation with an Extention to
Employment Protection Legislation. OECD, Paris, 21 April 2000, s. 51.
W pracy tej przedstawiono wyniki 6 rankingéw zakresu ochrony pracu-
jacych; 4 z nich zostaly przeprowadzone dla péznych lat osiemdziesia-
tych, 2 natomiast dla 1998 r.

45 Jednoczesnie wprowadzono rozwiazanie pozwalajace osobie, ktéra
znalazla nisko platna prace, a wczesniej byla bezrobotna przez diugi
czas, zachowa¢ przez trzy lata cze$¢ — malejaca — zasitku; D.W. Ka-
lisch., T. Aman, L.A. Buchele: Les Politiques Sociale et de Sante dans les
Pays de 'OCDE: un Examen des Programmes Actuels et des Evolutions Re-
centes Annexe: Tableaux et Graphiques, Paris, 1998 OCDE, s. 60 i 68.

46 podstawowa stawka podatku dochodowego od 0s6b fizycznych zostata
zmniejszona z 35% w 1987 r. do 22% w 2000 r. Znacznie podniesiono
prog podatkowy oraz zwiekszono kwote wolna od podatku. Por.: Ire-
land: Selected Issues and Statistical Appendix. IMF Staff Country Report
No. 00/99, International Monetary Fund, Washington 2000, s. 48.
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na ubezpieczenie spoteczne”’. Klin placowy spadt w Ir-
landii pod koniec lat dziewieé¢dziesiatych do poziomu
najnizszego w Unii Europejskiej“.

Reforma podatkowa przyczynita sie do relatyw-
nego:

— obnizenia placy progowej (ang. reservation wa-
ge), czyli najnizszego wynagrodzenia (brutto), za jakie
oplaca sie podjac prace®,

— zwiekszenia elastycznosci plac realnych.

Wzrost elastycznoéci rynku pracy’ mial szczegol-
ne znaczenie dla gospodarki w warunkach:

— rosnacej otwartosci irlandzkiej gospodarki,

— szybkiego postepu technologicznego®.

Wigksza konkurencja na rynku débr — rezultat
otwarcia gospodarki — zwieksza elastyczno$¢ cen.
Wzrost cenowej elastycznosci popytu na dobra prowa-
dzi z kolei do zwigkszenia elastycznosci popytu na pra-
ce wzgledem wysokoéci plac. Gdyby nie wzrosta ela-
stycznos¢ ksztaltowania plac, kazdy wstrzas na rynku
dobr skutkowalby znacznie ostrzejszym niz w przeszto-
sci spadkiem popytu na prace i duza redukcja liczby
miejsc pracy. Drugi kanal, za ktérego posrednictwem in-
tegracja z gospodarka $wiatowa mogtaby skutkowac
wzrostem bezrobocia, gdyby rynek pracy byl bardziej
sztywny, wiaze sie z przeplywem kapitalu. Zgodnie
z zasada Le Chatelier-Samuelsona, popyt na prace staje
sie bardziej elastyczny wraz ze wzrostem swobody prze-
plywu kapitalu. Wieksza mobilnoé¢ kapitalu sprawia,
ze zmniejsza sie udzial kosztéw stalych. Przedsiebior-
stwa szybciej niz w przeszlosci dostosowuja wielkosé
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podazy débr i popytu na czynniki produkcji do zmian
warunkéw dzialania (wzmacnia sie sila przetargowa
przedsiebiorc6w w stosunku do pracobiorcéw; prostsze
i tahsze jest przenoszenie produkcji poza granice kraju).
W Irlandii elastyczno$é¢ popytu na prace zwiekszyla sie
z (-0,7) w latach 1970-79 do (-1,0) w latach 1980-99%.

Ciagly postep technologiczny sprawia, ze:

— ros$nie produktywno$¢ (a w efekcie place) pra-
cownikéw o wysokich kwalifikacjach,

— maleje (lub w najlepszym przypadku pozostaje
na stalym poziomie) produktywno$é¢ oséb o niskich
kwalifikacjach®.

Gdyby polityka gospodarcza nie pozwolita na obni-
zenie placy progowej, bezrobocie wsréd oséb o niskich
kwalifikacjach musialoby wzrosna¢. Znaczace obnizenie
opodatkowania pracy zapobiegto takiemu rozwojowi sy-
tuacji. Zwiekszylo sie zatrudnienie w latach dziewiec-
dziesiatych, w tym o0s6b o niskich kwalifikacjach.

Spadek kosztow pracy — skutek redukeji obciazen
podatkowych — przyczynil sie z jednej strony do popra-
wy cenowej konkurencyjnosci irlandzkich przedsie-
biorstw na rynkach miedzynarodowych (i zwiekszenia
eksportu netto). Z drugiej za$ strony skutkowal wzro-
stem zyskownosci produkcji, a w efekcie — poniewaz
zyski sa waznym zrédiem finansowania inwestycji —
zwiekszeniem zasobu kapitalu w gospodarce.

Zdolnos¢ gospodarki do wypracowywania zys-
kow™ zostala wzmocniona przez prywatyzacje”™ i de-

47 Dodatkowo wprowadzono kwote wolna od skiadki ptaconej przez pra-
cownika. Por.: Ireland: Selected Issues, IMF Staff Country Report No.
98/126, International Monetary Fund, Washington 1998, s.43; Ireland:
Selected Issues and Statictical Appendix, IMF Staff Country Report No.
00/99, International Monetary Fund, Washington 2000, s.48.

48 policies Towards Full Employment. OECD Paris 2000, s. 93.

49 W inny (ale tozsamy) spos6b place progowa definiuje sie jako takie wy-
nagrodzenie, dla ktérego podjecie pracy staje sie dla agenta ekonomicz-
nego obojetne.

50 O wysokiej elastycznosci rynku pracy w Irlandii w latach dziewieé-
dziesiatych moga $wiadczy¢ nastepujace dwa fakty. W latach 1989-
1996 udzial os6b z wyzszym wyksztalceniem wzrést w tym kraju
w praktycznie takim samym stopniu zaréwno w populacji w wieku
produkcyjnym (o 7,79 pkt. proc.), jak i wéréd zatrudnionych (7,74 pkt.
proc.). Gdyby rynek pracy byl nieelastyczny, osoby o niskich kwali-
fikacjach bylyby zastepowane maszynami. Nastepowalaby substytu-
cja relatywnie — tzn. w stosunku do korzysci uzyskiwanych z jej za-
stosowania — drogiej pracy kapitalem. Prowadzitoby to do duzej
nadreprezentacji os6b lepiej wyksztalconych wéréd zatrudnionych.
W latach dziewiecdziesiatych we wszystkich przedzialach wiekowych
w podobnym tempie:

— zmniejszala sie stopa bezrobocia,

— wzrastalo zatrudnienie.

W warunkach sztywnego rynku pracy zatrudnienie wsréd ludzi mio-
dych rosloby znacznie wolniej niz w pozostalych przedziatach wieko-
wych. Ze wzgledu na mniejsze do§wiadczenie, a w efekcie — umiejet-
nosci — miodzi ludzie sa bowiem relatywnie czesciej zatrudniani
do prac prostych, a ten rodzaj pracy, w warunkach sztywnego rynku
pracy, podlega substytucji kapitalem. Por.: Education at a Glance.
OECD Indicators, OECD Paris 2001, s. 170 oraz OECD Employment
Outlook. OECD Paris June 2001, s. 213.

51 W napisaniu dwéch nastepnych akapitéw byta mi pomocna publikacja:
Policies Towards Full Employment. OECD Paris 2000, s. 102-103.

52 Obliczenia wlasne na podstawie danych z bazy OECD: Main Economic
Indicators; do obliczen wykorzystalem metodologie przedstawiona
przez Martii Heteméki w: Policies Towards Full Employment. OECD Pa-
ris 2000, s. 110-111.

53 Na przykiad, jezeli robotnik zajmujacy sie wykopami, ktéry nie umie
obstugiwac urzadzen technicznych, zamiast lopaty otrzyma koparke, je-
go wydajnoéc¢ spadnie do zera.

54 Mimo ciaglych obnizek stawek podatku dochodowego od osob praw-
nych, znaczenie wplywéw z tego tytulu, wyrazajace sie ich udzialem
w dochodach sektora finanséw publicznych wzrosto. W 1990 r. ten
udzial wyniést 3,4%, za§ w 1999 r. — 12,4%.

55 Prywatyzacja przebiegata jednak wolno. Wéréd przyczyn odkladania pry-
watyzacji nalezy wskaza¢ poprawiajaca sie sytuacje finans6w panstwa oraz
rosnaca dynamike wzrostu gospodarki. Te dwa czynniki powodowaly, ze
presja na wycofanie rzadu z bezposredniego zaangazowania w prowadze-
nie dzialalnoéci gospodarczej byla niewielka. Prywatyzacje wymuszaly
miedzynarodowe zobowiazania do stopniowego otwierania poszczegdl-
nych rynkéw na zagraniczna konkurencje. Znoszenie barier wejscia do sek-
tor6w wezesniej ,,chronionych” musiato zosta¢ poprzedzone dokapitalizo-
waniem dzialajacych w nich przedsiebiorstw. Brak konkurencji sprawiat
bowiem, ze duza czes¢ z nich prowadzila taka gospodarke finansowa, kto-
ra w warunkach swobody wejscia do sektora mogtaby $ciagnac na nie po-
wazne problemy. Jedyna droga wzmocnienia panstwowych przedsie-
biorstw byta ich prywatyzacja, poniewaz:

o dokapitalizowanie nieefektywnych przedsiebiorstw ze srodkéw publicz-
nych:
- nie prowadzilo w przeszlosci do podniesienia efektywnosci ich dzialania;
liczyly one bowiem, ze w razie kolejnych klopotéw ponownie uda im sie
uzyskac srodki z budzetu (zjawisko to jest okreslane angielskim terminem
,moral hazard”);
- musiatoby, w warunkach napie¢ w budzecie panstwa, utrzymujacych sie
w pierwszej polowie lat dziewie¢dziesiatych, oznacza¢ albo zwiekszenie
ciezaréw podatkowych pozostalych podmiotéw, albo dodatkowe ograni-
czenie wydatkéw publicznych na innych obszarach;

¢ regulacje Unii Europejskiej ograniczaja mozliwo$¢ dofinansowania
firm z budzetu panstwa.
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regulacje%, za ktérych posrednictwem zredukowano
zakres wystepowania miekkiego ograniczenia budze-
towego w gospodarcew. Prywatyzacja réwniez w inny
sposéb przyczyniala sie do wzrostu akumulacji kapi-
talu. Od 1999 r. wplywy z niej sa odktadane, wcho-
dzac w sklad rezerwy tworzonej na wyplaty przy-
sztych emerytur“.

W 1991 r. sprywatyzowano:

— Irish Life — panstwowe towarzystwo ubezpiecze-
niowe,

— Greencore — najwieksze przedsiebiorstwo w sek-
torze przetworstwa rolno-spozywczego.

W 1996 r. sprzedano Irish Steel. W tym samym ro-
ku rozpoczeto prywatyzacje Telecom Eireann.
Do czerwca 1999 r. panstwo sprzedato wiekszos¢, po-
zostajacych w jego rekach, akcji operatora telekomuni-
kacyjnego. Na poczatku 2000 r. udziat paistwa w tym
przedsiebiorstwie nie przekraczat 0,5%. Laczne wpty-
wy z tej prywatyzacji wyniosty 4,7 mld euro™. Rozpo-
czeto prywatyzacje Laséw Panstwowych. Rzad oglosit
che¢ sprzedazy panstwowej kompanii naftowej (Irish
National Petroleum Corporation), bedacej wtascicielem
jedynej krajowej rafinerii. Na rok 2000 zaplanowano
prywatyzacje trzech panstwowych bankéw (ACC, ICC,
TSB) oraz linii lotniczych (Aer Lingus)60.

56 Deregulacja nie byta jednak w Irlandii procesem tak szybkim i wyjat-
kowym w swojej skali, jak uzdrowienie finanséw publicznych. Wiele
barier ograniczajacych swobode podejmowania i prowadzenia dziatal-
nosci gospodarczej zostalo utrzymanych. Co najmniej 20% paliw
sprzedawanych przez hurtownikéw musialo pochodzi¢ z panstwowej
rafinerii. Nie wprowadzono takze pelnej swobody ksztaltowania cen
przez sklepy spozywcze. Obowiazywal je zakaz sprzedazy ponizej
kosztéw zakupu. Nie powiodly sie préby usuniecia tego zapisu, podej-
mowane w latach 1987, 1991 i 1996. Zawyzanie cen przez dzialajace
na rynku puby i korporacje takséwkowe — skutek barier wejécia — po-
wodowal dla konsumentéw koszt szacowany przez analitykow OECD,
odpowiednio, na co najmniej 0,3 i 0,1% wielkosci konsumpcji. Wynik
ten otrzymano w nastepujacy sposob: najpierw oszacowano laczna
rynkowa warto$¢ wydanych licencji, nastepnie za$, korzystajac z bie-
zacych stop procentowych, policzono koszt wynagrodzenia zainwe-
stowanego w licencje kapitalu. W 1996 r. rozpoczeto limitowanie licz-
by wydawanych licencji na prowadzenie aptek (przed 1996 r. konku-
rencja miedzy aptekami nalezala w Irlandii do najsilniejszych w Euro-
pie — jedna apteka przypadala na najmniejsza liczbe os6b). Procedury
licencyjne ograniczajace konkurencje obowiazywaty takze w sektorze
bankowym, przedsigbiorstwach uzytecznosci publicznej, rozrywko-
wych i loteryjnych, transporcie zbiorowym, wolnych zawodach oraz
ochronie zdrowia.

Tworzenie warunkéw do rozwoju konkurencji bylo czesto wynikiem
realizacji miedzynarodowych zobowiazan, w tym przede wszystkim
zacie$nienia wspolpracy w ramach Unii Europejskie;j.

Por.: Regulatory Reform in Ireland. OECD Paris 2001, s. 29, 36, 89, 104
i207.

57 Prywatyzacja i deregulacja, zmniejszajac presje na wzrost wydatkow
panstwa oraz przyczyniajac sie do wzrostu dochodéw sektora finanséw
publicznych, mialy takze — posredni — udziat we wszystkich opisanych
skutkach uzdrowienia finanséw publicznych dla dynamiki rozwoju.

58 OECD Economic Surveys. Ireland. OECD, Paris, May 2001, s. 11.

59 Quarterly Bulletin. Spring 2001 Central Bank of Ireland Dublin 2001,
s. 68.

60 Regulatory Reform in Ireland. OECD Paris 2001, s. 19, 28, 34, 209 i 255.
Zblizajacy sie termin wyboréw parlamentarnych oraz pogorszenie —
pod koniec 2000 r. — koniunktury na §wiatowych rynkach finansowych
pokrzyzowaly (lub opéznily) przewidziane na ten rok plany prywaty-
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W latach dziewieédziesiatych w Irlandii ograni-
czono liczbe rodzajéw dzialalnosci gospodarczej,
na ktérych prowadzenie konieczne bylo posiadanie li-
cencji lub zezwolenia. Uproszczono wymogi informa-
cyjne wobec przedsiebiorstw. Wprowadzono utatwie-
nia dla ich rejestracji. Obecnie mozna w Irlandii zareje-
strowac przedsiebiorstwo w ciagu tygodnia, a przeciet-
ny catkowity koszt tej operacji (obejmujacy wynagro-
dzenie dla prawnikéw, ksiegowych, konsultantow itp.)
jest najnizszy wsréd krajow Unii Europejskiej, nizszy
nawet niz w Stanach Zjednoczonych. W 1999 r. szaco-
wano go na 250 euro, podczas gdy Stanach Zjednoczo-
nych wynosit okoto 500 euro, we Wioszech — 2200 eu-
ro, a we Francji — 3400 euro®. Uniewazniono decyzje
samorzad6w niektérych wolnych zawodéw, ktére ogra-
niczaly swobode ksztaltowania oplat za $wiadczone
ustugi i zakazywaty reklamy. Skrécono czas zalatwia-
nia formalno$ci zwiazanych z odprawa celna z 6 — 8 go-
dzin w 1991 r. do kilku sekund®™. Sposréd sektoréw go-
spodarki chronionych weczesniej przed konkurencja
w najwiekszym stopniu zostalo zliberalizowane §wiad-
czenie ustug transportowych. Stalo sie tak zapewne ze
wzgledu na bardzo duze znaczenie kosztéw transportu
dla konkurencyjnosci irlandzkich przedsiebiorstw,
a w rezultacie dynamiki rozwoju catej gospodarki. Wy-
nika ono z peryferyjnego polozenia geograficznego oraz
malego rynku wewnetrznego. Zderegulowano rynek
ustug telekomunikacyjnych oraz — czeSciowo — rynek
dostaw gazu i energii elektryczne;j.

Polityka fiskalna wptywata na akumulacje kapita-
tu takze za posrednictwem dwdch innych kanatow.

Poprawa salda sektora finanséw publicznych
(od gtebokiego deficytu — rzedu 11% na poczatku lat
osiemdziesiatych — do nadwyzki pod koniec lat dzie-
wiecdziesiatych) sprawila, ze przestal on konsumowac

zacyjne. Udalo sie sprzeda¢ jedynie bank TSB. W kwietniu 2001 r. zo-
stal on przejety przez Irish Life & Permanent plc —jedna z najwiekszych
irlandzkich grup finansowych. ICC wprowadzono — co prawda —
na gielde, ale 99% jego akcji pozostalo wlasnoscia Skarbu Panstwa.
Rzad nie zbyt zadnych udzialéw banku ACC. Odlozono zapowiedziana
juz w 1998 r. oferte publiczna Aer Rianta, wlasciciela portéw lotni-
czych w Dublinie, Shannon i Cork. Wylaczna wiasnoscia panstwa po-
zostal takze Aer Lingus. Pafistwowe przedsiebiorstwa nadal jeszcze do-
minuja na rynku energii elektrycznej (Electricity Supply Board) oraz
dostaw gazu (Bord Gdis Eireann).

Por.: http://www.tsbbank.ie/about/index.asp: www.icc.ie/html/abo-
ut/main.htm;
www.accbank.ie/accbank.nsf/9c0a41e8467f5dc98025653200692b-
f5/ddb1ad6ff70036fa8025653e0010e2d5?0OpenDocument;

A. Beesley: Ghost of Eircom haunts privatisation plans;
http://www.ireland.com/special/reviews/2000/business/bus13.htm:

L. Williams: Gloves off in Irish airline wars. BBC News,
http://news.bbe.co.uk/hi/english/business/newsid1589000/1589167.stm;
Regulatory Reform in Ireland, OECD Paris 2001, s. 81.

Economic Reform: Report on the functioning of Community product and

61

capital markets, Commission of The European Communities, Brussels,
24.01.2000, s. 15.

62 Efekt ten udato sie uzyskac dzieki wprowadzeniu przy odprawach cel-
nych jednolitego dokumentu administracyjnego (ang. Single Admini-
strative Document — SAD) oraz pelnej, zakoniczonej w 1996 r. kompute-
ryzacji urzedéw celnych — por.: Regulatory Reform in Ireland. OECD Pa-
ris 2001, s. 79.
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oszczednosci, a zaczal je tworzy¢, zwiekszajac zaséb
srodkéw finansujacych inwestycje. Udzial oszczedno-
§ci publicznych w PKB wzr6st:

—2-5,3% w latach osiemdziesiatych,

—do 1,4% w latach dziewieédziesiatych, w tym -
0,5% w pierwszej potowie i 3,2% w drugiej polowie%.

Dzieki temu, mimo ze oszczednosci sektora pry-
watnego w relacji do PKB zwiekszyly sie w drugiej po-
towie lat dziewieédziesiatych w stosunku do pierwszej
tylko o 0,6 pkt. proc. z 19,3% do 19,9%54, wzrost inwe-
stycji tego sektora o ponad 3% PKB byt mozliwy do sfi-
nansowania bez pogorszenia salda obrotéw biezacych:

— zostala bowiem uwolniona ta cze$¢ oszczednosci
prywatnych, ktéra wczesniej stuzyta pokryciu niedobo-
ru sektora finanséw publicznych,

— czesé (okolo 0,6% PKB™) inwestycji sektora pry-
watnego mogta tez by¢ finansowana z oszczednosci
sektora publicznego.

Przywrécenie réwnowagi makroekonomicznej
(zréwnowazonego salda obrotéw biezacych i niskiej in-
flacji) — inny skutek poprawy stanu finanséw panstwa,
jak réwniez prywatyzacji oraz zwiekszenia zakresu
wolnosci gospodarczej — zmniejszyto niepewnosé, kto-
ra ograniczata wielkoé¢ inwestycji w latach osiemdzie-
siatych oraz obnizata ich efektywnoéé. Mocniejsze fun-
damenty makroekonomiczne umozliwity Irlandii w la-
tach dziewiecédziesiatych takze peiniejsze wykorzysta-
nie innego potencjalu rozwojowego — bardzo niskich
podatkéw w sektorze przetwérczym%. W efekcie, w la-
tach dziewiecdziesiatych gospodarka tego kraju byta
znacznie mocniej niz dekade wczesniej zasilana napty-
wem kapitalu zagraniczneg067. Saldo bezposrednich in-

63 Saving and Investment: Determinants and Policy Implications, Annex 1.:
Tables and Figures. Working Party No. 1 on Macroeconomic and Struc-
tural Policy Analysis. OECD Paris, 26 September 2001, s. 12.

64 Saving and Investment: Determinants and Policy Implications, Annex 1.:
Tables and Figures. Working Party No. 1 on Macroeconomic and Struc-
tural Policy Analysis. OECD Paris, 26 September 2001, s. 12.

65 Wielkos¢ ta jest rowna réznicy oszczednoéci i inwestycji sektora pu-
blicznego; Zrodlo: obliczenia wlasne na podstawie danych z: Saving
and Investment: Determinants and Policy Implications, Annex 1.: Tables
and Figures, Working Party No. 1 on Macroeconomic and Structural Po-
licy Analysis. OECD Paris, 26 September 2001, s. 6 1 12.

66 R, Gropp i K. Kostial, ekonomisci Miedzynarodowego Funduszu Walu-
towego, oszacowali, ze gdyby stopa podatku dochodowego od oséb
prawnych zostala w krajach Unii Europejskiej poddana w latach dzie-
wiecdziesiatych harmonizacji do wysokosci $redniej dla tych panstw
w danym roku, wtedy przecietne roczne saldo bezposrednich inwesty-
cji zagranicznych w Irlandii ulegtoby — w wyniku podwyzszenia w tym
kraju stopy podatku — pogorszeniu w latach 1990-1997 o ponad 1,3%
PKB (za$ wielkos¢ placonych przez przedsiebiorstwa zagraniczne po-
datkéw zmniejszylaby sie o okolo 1% PKB); por.: R. Gropp, K. Kostial:
FDI and Corporate Tax Revenue: Tax Harmonization or Competiton?. Fi-
nance&Development A quarterly magazine of the IMF, June 2001, Vol.
38, No. 2.

67 Irlandia stata sie beneficjantem stosowania przez duze miedzynarodo-
we korporacje cen transferowych. O duzej skali tego zjawiska moze
$wiadczy¢ fakt, iz w 10 najbardziej wydajnych przedsiebiorstwach za-
granicznych dzialajacych w Irlandii warto$¢ dodana na zatrudnionego
byla np. w 1993 r. sze$¢ razy wieksza niz w takiej samej grupie przed-
sigbiorstw bedacych wlasnoscia rezydentéw. Por.: The Public Employ-
ment Service. Greece. Ireland. Portugal. OECD Paris 1997, s. 20.
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westycji zagranicznych wzrosto w Irlandii w relacji
do naktadéw brutto na $rodki trwate z 7% przecietnie
w latach 1989-1994 do 27,7% w roku 1998 i 65,7%
w roku 1999%. Wartosé liczonego przez UNCTAD in-
deksu®, mierzacego znaczenie naplywu bezposrednich
inwestycji zagranicznych dla gospodarek poszczegol-
nych krajéw $wiata, sytuowata Irlandie w latach 1988-
1990 na 47. miejscu, za takimi krajami dzisiejszej Unii
Europejskiej, jak np. Hiszpania, Portugalia czy Grecja.
W latach 1998-2000 Irlandia byla juz na 4. miejscu
wéréd 137 panstw, dla ktérych obliczono wartosé
wskaznika’’,

Udziat Irlandii w bezposrednich inwestycjach za-
granicznych naplywajacych do krajéow OECD wzrdst
w latach 1988-1998 blisko siedmiokrotnie. W 1988 r.
wynioést 0,07%, a w 1986 r. — 0,48%, w rekordowym
pod tym wzgledem 1996 r. do Irlandii naptyneto 0,78%
wszystkich bezposérednich inwestycji zagranicznych
plasowanych w krajach OECD. Najszybciej ze wszyst-
kich rosta warto$¢ inwestycji amerykanskich. Ich
udzial w bezposrednich inwestycjach zagranicznych
w Irlandii wzrdst z 51% w 1988 r. do 84% w 1997 r.
i 78% w 1998 1.”!

W Irlandii i na Wegrzech przedsiebiorstwa zagra-
niczne maja najwiekszy sposérdd krajéw OECD udziat
w produkcji i zatrudnieniu (a takze w eksporcie).
Udziat zagranicznych przedsiebiorstw w produkcji sek-
tora przetworczego w Irlandii siegnal w 1998 r. 82%.
Firmy zagraniczne zatrudniaja blisko potowe pracuja-
cych w tym sektorze’. Juz w 1996 r. przypadalo na nie
83,9% eksportu oraz 75,4% importu73.

Jak silna jest pozycja zagranicznego kapitatu
w Irlandii, mozna wyraznie zobaczy¢ analizujac bi-
lans obrotéw biezacych. Rosnacy deficyt na rachunku
dochodéw, odzwierciedlajacy ptatnosci za korzysta-
nie z nalezacych do nierezydentéw czynnikéw pro-
dukcji, byt gtéwnym — obok deficytu na rachunku
ustug — czynnikiem, ktéry sprawil, ze nadwyzka
na rachunku obrotéw biezacych podlegata w latach
dziewieédziesiatych niewielkim wahaniom w prze-
dziale od 0 do 3% PKB, mimo ze nadwyzka obrotéw
towarowych wzrosta z 7% PKB w 1991 r. do 27%
w 2000 r.”*

68 World Investment Report 2001 Promoting Linkages. United Nations Con-
ference on Trade and Development, New York and Geneva 2001, s.312.
Wedlug opinii analitykéw OECD dane nt. bezposérednich inwestycji za-
granicznych w Irlandii przed 1998 r. sa jednak niepeine. Por.: OECD
Economis Surveys Ireland. OECD Paris May 2001, s. 20

69 Inward FDI Index stanowi érednia arytmetycna udziatu danego kraju
w wartosci bezposrednich inwestycji zagranicznych na $wiecie w rela-
¢ji do jego udzialu w globalnym: PKB, zatrudnieniu i eksporcie.

70 World Investment Report 2001 Promoting Linkages. United Nations Con-
ference on Trade and Development, New York and Geneva, 2001, s. 40,
41, 254.

71 Regulatory Reform in Ireland. OECD Paris 2001, s. 73;

72 OECD Economis Surveys Ireland. OECD Paris May 2001, s. 21.

73 Regulatory Reform in Ireland. OECD Paris 2001, s. 230.

74 OECD Economis Surveys Ireland. OECD Paris May 2001, s. 22.
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Bezposrednie inwestycje zagraniczne, lokowane
w duzej czeSci w sektorze zaawansowanych technolo-
gii, mialy duzy udziat we wzroscie irlandzkiego ekspor-
tu oraz w podniesieniu reszty Solowa w latach dzie-
wiecdziesiatych. Do zwigkszenia produktywnosci kapi-
talu i pracy — poprzez poprawe jakosci ich alokacji —
przyczynily sie takze prywatyzacja i znoszenie barier
dla podejmowania i prowadzenia dziatalnoéci gospo-
darczej. Wlasnos¢ prywatna i swoboda wyboru dziedzi-
ny, w ktérej chce sie rozwija¢ dziatalnos¢ gospodarcza,
wzmacniaja motywacje do poszukiwania nowych roz-
wiazan, podnoszacych efektywno$é; zapewniaja takze
pelniejsze wykorzystanie wynikéw o$wiatowych. Swoj
udzial w zwiekszeniu produktywnosci miata takze co-
raz wieksza — w wyniku uméw miedzynarodowych —
skala otwarcia irlandzkiej gospodarki na zagraniczna
konkurencje. Wysoka warto$¢ reszty Solowa w latach
dziewiecdziesiatych byla rowniez skutkiem wzrostu po-
ziomu wyksztalcenia irlandzkiego spoleczenstwa’”. Du-
za role odegralo tu zlagodzenie progresji (co podniosto
oplacalnos¢ inwestycji w kapital ludzki) oraz — w dru-
giej polowie lat dziewiecdziesiatych — ztagodzenie prze-
piséw imigracyjnych wobec os6b o wysokich kwalifika-
cjach. Wzmocnienie réwnowagi makroekonomicznej,
ograniczajac ryzyko destabilizacji, zwiekszylo relatyw-
na atrakcyjnos¢ inwestycji dtugoterminowych (do kto-
rych zaliczaja sie inwestycje w kapital ludzki). Poprawa
sytuacji gospodarczej sprawila zas, ze praca w tym kra-
ju zaczela by¢ atrakcyjna dla obywateli innych panstw.
Po raz pierwszy liczba imigrantéw przewyzszyla liczbe
emigrantéw w 1996 r. Od 1998 r. dodatnie saldo migra-
cji utrzymywalo sie na stabilnym poziomie okolo 20 tys.

0s6b rocznie, tj. 0,5% liczby mieszkancow’®.
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Zarys determinantéw polityki gospodarczej

Co determinowato polityke gospodarcza w Irlandii w la-
tach dziewiecdziesiatych? Jak w kazdym demokratycz-
nym kraju decydujacy glos w tej sprawie mieli obywatele.
Duze znaczenie dla przebiegu proceséw gospodarczych
w latach dziewiec¢dziesiatych mialy jednak — obok wyni-
kow wyboréw — takze umowy’’ rzadu ze zwiazkami za-
wodowymi” i innymi grupami nacisku. Przeprowadzenie
np. glebokiej reformy finanséw publicznych byloby
znacznie trudniejsze, gdyby nie przyzwolenie organizacji
pozarzadowych”, W kazdej z uméw zwiazki zawodowe
godzily sie na ograniczenie zadan placowych w zamian
za redukcje ciezaréw podatkowych. Z uplywem czasu
w umowie znalazly sie jednak takze zapisy zobowiazuja-
ce rzad do zwiekszania wydatkéw socjalnych. Stalo sie
tak po wlaczeniu do negocjacji samorzadéw i organizacji
pozarzadowych reprezentujacych m.in. bezrobotnych.
Umowy z partnerami spolecznymi zmuszaly rzad takze
do innych dziatan, obnizajacych efektywnos¢ systemu go-
spodarczego (np. uzalezniania prywatyzacji od zagwaran-
towania przez inwestora pakietu socjalnego dla zalogi).

Do poprawy jakosci polityki gospodarczej w latach
dziewiecdziesiatych przyczynilo sie natomiast z cala
pewnoscia zacie$nienie integracji w ramach Unii Euro-
pejskiej. Czlonkostwo w UE zmuszalo osoby odpowie-
dzialne za polityke gospodarcza do podejmowania
pewnych dziatan korzystnych dla rozwoju (np. deregu-
lacji gospodarki, poprawy stanu finanséw publicznych
czy obnizania inflacji — warunkujacych przystapienie
do Unii Gospodarczej i Walutowej). Tworzylo takze do-
datkowe zachety (w postaci wiekszych korzysci) dla
dobrej polityki gospodarczej.

75 Wysoka wartos¢ reszty Solowa w latach dziewie¢dziesiatych byta tak-
ze skutkiem zwigkszenia udzialu inwestycji w maszyny i urzadzenia,
w tym w najbardziej zaawansowane technologicznie. Poprawa jakosci
czynnikéw produkcji powinna by¢ uwzgledniona w zmianach nakta-
déw pracy i kapitatu. Konieczne do tego byloby jednak wyodrebnienie
warstw — rézniacych sie produktywnoécia — naktadéw czynnik6w pro-
dukgji.

76 Obliczenia wlasne na podstawie: OECD Economic Surveys. Ireland.
OECD Paris May 2001, p. 26.

77 Pierwsza z uméw zostala podpisana w 1987 r. Kolejne umowy zawie-
rano w odstepie 3 lat.

78 Uzwiazkowienie irlandzkich przedsiebiorstw nalezalo pod koniec lat
osiemdziesiatych do najwyzszych wéréd krajow OECD. W 1990 r.
do zwiazkéw zawodowych nalezalo 50% pracownikéw. Por.: The Public
Employment Service. Greece. Ireland. Portugal. OECD Paris 1997, s. 23 i 44.

79 Mimo ograniczenia skali protestow, liczba roboczodni straconych

latach 1985-1994 blisko dwa razy

wyzsza niz przecietnie w krajach OECD. Por: J. Davis: International

na skutek strajkéw byta w Irlandii w

comparisons of labour disputes in 1998. Labour Market Trends, United
Kingdom Government Statistical Service, London, April 1998, s. 189-
194. Zrodlo to przytaczam za: The Public Employment Service. Greece.
Ireland. Portugal, OECD Paris 1997, s. 23.
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Polityka fiskalna a polityka
monetarna — problematyka
koordynacji i niezalezno$ci

Jolanta Ciak

Proces transformacji systemowej postawil przed cata go-
spodarka narodowa wiele bardzo skomplikowanych i,
co za tym idzie, trudnych do rozwiazania probleméw.
Dotycza one réznych sfer zycia gospodarczego i obejmu-
ja wiele r6znorakich spraw, poczawszy od pobudzania
wzrostu gospodarczego i uksztaltowania jego charakte-
ru, przez restrukturyzacje gospodarki narodowej, okre-
$lenie roli panstwa w ramach mechanizmu rynkowego,
a zatem i roli nowego systemu finanséw publicznych,
po racjonalne przeprowadzenie procesu transformacji
i uregulowanie kwestii powiazania polityki fiskalnej
z polityka monetarna'. Wszystkie te sprawy musza byé
niestety rozwiazywane jednoczes$nie, przy czym nie
oznacza to, ze problemy te zostana rozwiazane w ciagu
roku czy dwoch lat. Potrzebny jest okres diuzszy, mniej
wiecej 7 — 10 lat, aby mozna bylo, z perspektywy czasu,
wyciagna¢ jakies sensowne wnioski.

W kontekscie polityki fiskalnej i pienieznej moz-
na mowi¢ o wielkiej réznorodnosci zagadnien, ze
wzgledu na szeroki zakres obu tych polityk. Szczegdl-
nie dotyczy to problematyki budzetu, a co sie z tym
wiaze — deficytu i dtugu publicznego, pieniadza, stopy
procentowej i inflacji, bankéw i rynku kapitalowego
oraz stosunkéw finansowych z zagranica.

Proces transformacji systemowej wystawil plasz-
czyzne koordynacji ww. polityk na szczegélnie mocna

1 Szerzej: E. Lukawer: Dylematy polityki fiskalnej i pienieznej w procesie
transformacji. [w] Transformacja gospodarki polskiej. Doswiadczenia i wy-
zwania, praca zbiorowa pod red. S. Lisa, PAN, Krakow 1996, s. 61.

prébe. W przypadku Polski dramatyzm potencjalnego
konfliktu dazen i srodkéw zostal dodatkowo spotego-
wany gleboka inflacyjna nieréwnowaga i wysokim ze-
wnetrznym zadluzeniem juz na samym poczatku tego
procesu’. Pociagnelo to za soba wystapienie kryzysu fi-
nansowego w kraju. Kryzys ten potwierdzil fakt wyste-
powania glebokiej nieréwnowagi budzetu panistwa. Byt
to zatem sygnal, ze dwie podstawowe dziedziny polity-
ki gospodarczej beda czesto popada¢ w konflikt
przy osiaganiu swych celow.

Przy omawianiu problemu koordynacji polityki fi-
skalnej i monetarnej nie nalezy zapomina¢ o tym, ze
niektére sytuacje gospodarcze wymuszaja dane zacho-
wanie sie zaréwno po jednej, jak i po drugiej stronie.
Przykladowo, wystapienie wysokiego deficytu budze-
towego moze sklania¢ wladze fiskalne do wymuszania
na banku centralnym emisji dodatkowego pieniadza,
potrzebnego do sfinansowania deficytu. Wowczas takie
dzialanie nie podwaza autonomii banku centralnego
wobec wladz fiskalnych®.

Skutecznos¢ koordynacji obu polityk jest mozliwa
w przypadku stabilnych kurséw oraz wiarygodnosci
polityki pienieznej i fiskalnej. Stabilizacja oczekiwan
w stosunku do polityki monetarnej moze zatem nasta-
pi¢ tylko wtedy, gdy polityka fiskalna nie budzi obaw

2 Szerzej: K. Lutkowski: Problemy koordynacji polityki pienigznej i budzeto-
wej w procesie transformacji gospodarki. ,Bank i Kredyt” nr 6/1996, s. 50
i dalsze.

3 Por. S. Owsiak: Finanse publiczne, teoria i praktyka. Warszawa 1999
PWN, s. 282.
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Tabela | Zrédla finansowania deficytu budzetowego w latach 1989 — 2000 (wartosci w mld z1)

Wyszczegélnienie 1989* 1990* 1991* 1992* 1993*
Finansowanie
krajowe 3,6 - 31,9 71,9 49,2
1. NBP 3,6 — 19,4 66,2 37,5
2. Banki

komercyjne - - 2,2 66,2 37,5
3. Sektor

pozabankowy - - 5,8 5,7 11,7
4. Nadwyzki

z lat ubieglych - - 1,1 - -
5. Inne — — 3,4 — —
Finansowanie
zagraniczne — - — -2,8 -5,8
Ogoélem 3,6 - 31,9 69,1 43,4

Lata
1994** 1995** 1996** 1997** 1998** 1999** 2000**
6,9 6,6 9,7 8,0 16,5 13,6 20,4
4,9 -7,2 3,5 1,7 -2,3 2,9 -13,4
4,9 8,8 3,5 1,5 -2,3 2,9 -13,4
2,0 5,0 6,2 4,8 11,7 2,7 7,1
_ _ _ _ 7AFFE g0%EE 2p 7rE
-1,2 +0,9 -0,6 -2,1 -3,3 -1,1 -5,0
5,7 7,5 9,1 5,9 13,2 12,5 15,4

* Wartoéci w mld zi przed denominacja.
** Wartoéci w mld zl po denominacji.
#** Przychody z prywatyzacji zgodnie z nowa metodologia budzetowa.

Zrédlo: Sprawozdania Rady Ministréw z wykonania budzetu paristwa za lata 1990 — 2000.

destabilizujacych. Jednoczesnie obciazeniem dla poli-
tyki fiskalnej bedzie mata wiarygodnos¢ polityki mone-
tarnej.

W odniesieniu do kurséw walutowych nalezy pod-
kresli¢, ze kurs ptynny funkcjonuje na ogét dobrze i bez
wiekszych zaklécen w sytuacji niskiej inflacji. Kurs
sztywny natomiast wymaga albo podporzadkowania
wilasnej polityki pienieznej — ze wszystkimi tego konse-
kwencjami dla budzetu panstwa — osrodkowi zewnetrz-
nemu, ktéry emituje aktywa rezerwowe, albo $cistej ko-
ordynacji tej polityki z grupa najwazniejszych podmio-
tow na szczeblu miedzynarodowym4.

Dla koordynacji obu polityk duze znaczenie ma
réwniez fakt, ze dziataja one w rézniacych sie i zmien-
nych opéznieniach. Najczedciej diuzsze opéZnienie
i duza presja polityczna cechuja polityke fiskalna. Dla-
tego tez polityka pieniezna odpowiada za biezace stabi-
lizowanie sytuacji. Od koordynacji polityki monetarnej
i fiskalnej uzalezniony jest rozwdj krajowego rynku fi-
nansowego, ktéry narzuca wysoka dyscypline wladzom
obu polityk. Wtadze te staraja sie natomiast zapewnic
stabilne otoczenie finansowe’,

Koordynacja obu polityk moze byé¢ rozstrzyga-
na na dwéch réznych etapach. Pierwszy etap zwiazany
jest z krotkim horyzontem czasowym, natomiast drugi
dotyczy dlugiego okresu. W pierwszym przypadku wia-
dze fiskalne i monetarne beda dazy¢ do realizacji celu
inflacyjnego oraz wspdétdziata¢ w ograniczaniu deficy-
tu i racjonalizacji kosztéw obstugi diugu. Jednak po-

4 Szerzej: K. Lutkowski: Problemy koordynacji ...., op.cit., s. 53.
5 Por. W. Zittkowska: Niektore dylematy polityki monetarnej i fiskalnej.
»Bank i Kredyt” nr 7 — 8/1999, s. 125.

wyzsze wspobldziatanie nie powinno powodowaé pod-
porzadkowania polityki monetarnej polityce fiskalnej.
W drugim przypadku chodzi o niedopuszczenie do ry-
zyka braku dostatecznej spc’)jnoéciﬁ.

W pierwszej potowie lat 90. w Polsce na polityke
pieniezna oddziatywatla sytuacja w sektorze budzeto-
wym. Wymuszala ona na wladzach monetarnych przy-
rost podazy pieniadza w sposéb nieproporcjonalny
do bazy pienieznej, co nie sprzyjalo procesom deflacyj-
nym, a Wrecz przeciwnie7. W pézniejszym okresie
zmniejszyly sie jednak zaleznosci obu polityk. Duzy
wplyw na zmiane w tym zakresie miat bank centralny,
ktéry zaprzestawat finansowania niedoboréw w budze-
cie panstwa. Tabela 1 ukazuje Zrédta finansowania de-
ficytu budzetowego w latach 1989-2000.

Analiza tabeli 1 sktania do wyciagniecia nastepu-
jacych wnioskéw. Do 1989 r. NBP w sposdéb automa-
tyczny, w 100%, pokrywat deficyty budzetowe, nato-
miast od poczatku lat 90. nastapily pewne zmiany. De-
ficyt w latach 1991-1993 tylko w 70% byly finansowa-
ne kredytem zaciaganym w NBP, natomiast w 30%
z innych zrédet. W kolejnych latach wystepowata ten-
dencja do oddluzania sie budzetu panstwa w NBP.
Wiazalo sie to z pewna stabilizacja rynku pienieznego.
Rozpoczeto zaciaganie pozyczek w systemie pozaban-
kowym, gltéwnie od gospodarstw domowych, a takze
u innych podmiotéw gospodarczych (przedsiebiorstw).
W tych latach do sfinansowania deficytéw budzeto-
wych wprowadzono nowe instrumenty, takie jak bony
skarbowe, obligacje oszczednosciowe i obligacje nomi-

6 Tamze.
7 Por. D. Gotz—Kozierkiewicz: Polityka pienigzna a polityka fiskalna. ,,Bank
i Kredyt” nr 7-8/2000, s. 34.
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nowane w dolarach USA. W zwiazku z wprowadze-
niem powyzszych instrumentéw zmniejszyla sie rola
kredytu bankowego udzielanego rzadowi przez NBP
i banki komercyjneg.

Od 1994 r., w zwiazku ze stopniowa redukcja defi-
cytu budzetowego, zaznaczyt sie spadek tempa wzrostu
bankowych kredytéw dla sektora budzetowego. Duzy
wplyw na te zmiane miato rosnace zainteresowanie fi-
nansowaniem tego deficytu ze strony sektora pozaban-
kowego. W zwiazku z tym w 1995 r. deficyt budzetowy
zostal sfinansowany w 66,7% przez krajowy sektor po-
zabankowy oraz w 25,3% na rynkach zagranicznych.
Finansowanie poza systemem bankowym byto
0173,1% wyzsze, niz zaplanowano w ustawie budzeto-
wej po zmianach’. Tak wysoki wzrost osiagnieto dzieki
sprzedazy obligacji funduszom powierniczym, osobom
fizycznym i przedsiebiorstwom. Istotne tez byly zaku-
py bonéw skarbowych przez inwestoréw zagranicz-
nych na rynku krajowym. Wysokie saldo finansowania
zagranicznego byto wynikiem wyzszych, niz przewidy-
wano, przychodéw z tytutu zaciagnietych nowych kre-
dytéw oraz nizszych od zaplanowanych rozchod6ow'’.

W finansowaniu deficytu krajowy sektor bankowy
odegral mniejsza role (w poréwnaniu z poprzednimi la-
tami), lecz znaczaca z punktu widzenia ograniczania
napiecia inflacyjnego w gospodarce. W 1995 r. nastapi-
fo znaczace ograniczenie zadluzenia budzetu w NBP
na rzecz zwiekszenia krajowych zobowiazan wobec
bankéw komercyjnych.

W 1996 r. najwieksze znaczenie mialo finansowa-
nie krajowe, ktére w relacji do PKB wynosito 2,7%. Fi-
nansowanie w systemie bankowym stanowito 1,0%
PKB. Tak niski wskaznik wynikat z realizacji strategii
zmierzajacej do zmniejszenia udziatu sektora bankowe-
go w finansowaniu. Wartoé¢ 3,5 mld zl, sktadajaca sie
na finansowanie deficytu przez NBP, byta wypadkowa
operacji zmniejszajacych i zwiekszajacych stan zadtu-
zenia Skarbu Panstwa w banku centralnym (operacje
bezwarunkowej sprzedazy obligacji dwu- i pieciolet-
nich, wykup obligacji nominowanej w dolarach USA
oraz wykup obligacji konwersyjnej). Finansowanie po-
za systemem bankowym wynosito 1,7% PKB, co ozna-
czalo wzrost w poréwnaniu z systemem bankowym.
Zmiana w strukturze finansowania na rzecz sektora po-
zabankowego zostala osiagnieta dzieki sprzedazy obli-
gacji instytucjom niebankowym, tj. funduszom powier-
niczym, przedsiebiorstwom i osobom fizycznym. Byta
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tez efektem zmian instytucjonalnych rynku nakierowa-
nych na usprawnianie obrotu, tzn. dematerializacji bo-
néw skarbowych oraz wprowadzenia przez NBP syste-
mu ocen dealeréw rynku pienieznego wg indeksu IAD
(Indeks Aktywnosci Dealerskiej“). W 1996 r. saldo fi-
nansowania zagranicznego byto ujemne. Wynikato ono
z realizacji strategii opartej na zalozeniu, ze , przy nad-
plynnosci w sektorze bankowym, finansowanie zagra-
niczne poprzez aktywna polityke sterylizacji rynku pie-
nieznego przez NBP, przeklada sie na finansowanie
w systemie bankowym”lz.

Rok 1997 przyniést diugo oczekiwany zapis
w Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z 6 kwietnia
1997 r. o zakazie bezposredniego finansowania deficy-
tu budzetowego przez NBP. Stworzono wéwczas wa-
runki do wycofywania sie banku centralnego z finanso-
wania deficytu budzetowego panstwa, gdyz zadluzenie
budzetu w NBP nie przekraczalo 5% catego dtugu pu-
blicznego; nastapil tez gwaltowny rozwéj wtérnego
rynku bonéw skarbowych”. Tlustruja to dane tabeli 1.

W 1997 r. podstawe finansowania deficytu nadal
stanowito finansowanie krajowe, przy czym w sektorze
bankowym podlegato ono znacznym wahaniom. Sko-
kowy przyrost finansowania w II kwartale tego roku
wywolany byl konwersja czesci zadluzenia zagranicz-
nego na krajowe, przeprowadzona za $rodki uzyskane
z emisji obligacji nominowanej w dolarach USA dla
NBP. Odzwierciedleniem tej operacji byta duza ujem-
na wartoé¢ deficytu zwiazana z wykupem obligacji Bra-
dy’go. Finansowanie w tym systemie stanowilo 0,7%
PKB. Finansowanie poza systemem bankowym stano-
wilo 1,1% PKB i byto wyzsze niz planowano w ustawie
budzetowej po zmianach. Instytucje niebankowe wyka-
zywaly najwieksze zainteresowanie instrumentami
o stalym oprocentowaniu, w tym szczegélnie obligacja-
mi piecioletnimi. Finansowanie zagraniczne byto
w tym roku réwniez ujemne w zwiazku z kontynuacja
weczesniej przyjetej przez NBP strategii sterylizacji ryn-
ku pienieznego.

Nalezy tu dodaé¢, ze w 1998 r. nastapita zmia-
na metodologii budzetowej, stad w tabeli 1 wartos¢
w pozycji ,,inne Zrédla finansowania”. Zgodnie z usta-
wa z dnia 25 czerwca 1997 r. o wykorzystaniu wply-
wow z prywatyzacji cze$ci mienia Skarbu Panstwa
na cele zwiazane z reforma ubezpieczen spotecznych,

8 Szerzej: . Ciak: Deficyt budzetowy — wybér czy koniecznosé. ,Bank i Kre-
dyt” nr 4/1997, s. 43.

9 Por. Sprawozdanie z wykonania budzetu paristwa za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 1995 r. T. 1. Warszawa 1996 Rada Ministrow, s. 512.

10 przyktadem moze byé splata zobowiazan zagranicznych dotyczacych
umoéw konwersji czeéci dlugu, przeznaczenia splat kredytow i odsetek
wobec krajow wierzycielskich Klubu Paryskiego na wspieranie przed-
siewzie¢ zwiazanych z ochrona $rodowiska oraz wplaty z tytulu udzia-
16w Polski w miedzynarodowych organizacjach finansowych. Szerzej:
J. Giak: Deficyt budzetowy ..., op.cit., s. 43.

11 por, Sprawozdanie z wykonania budzetu panstwa za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 1996 r. Warszawa 1997 Rada Ministrow, s. 678.

12 Naptyw srodkéw zagranicznych, zwiazany z dodatnim finansowaniem
zagranicznym, powoduje wzrost podazy pieniadza na rynku krajowym.
NBP, prowadzac aktywna polityke sterylizacji rynku pienieznego, po-
przez operacje otwartego rynku odprowadza nadmiar pieniadza. Srod-
ki trafiaja do systemu bankowego i przy jego nadplynnosci przeznacza-
ne sa na zakup skarbowych papieréw wartoéciowych (SPW). Ostatecz-
nym efektem tej operacji jest wzrost finansowania deficytu w systemie
bankowym. Tamze, s. 682.

13 Oprécz zakazu finansowania deficytu budzetowego wprowadzono za-
kaz powiekszania diugu publicznego ponad poziom 60% PKB. Bylo to
zgodne z wymogami Traktatu z Maastricht.
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poczawszy od 1998 r. wplywy z prywatyzacji byty
traktowane jako przychody budzetu panstwa. Ozna-
czalo to, ze przychody z prywatyzacji miaty stanowié
zréodlo finansowania deficytu budzetu panstwa.
W owym roku zrédiem finansowania niedoboru byty
zatem Srodki z sektora pozabankowego i prywatyzacji.
Finansowanie w sektorze bankowym bylo ujemne
i wynosilo —2,2 mld zl.

Rok 1999 byt kolejnym rokiem stopniowego od-
dluzania sie budzetu panstwa w NBP. Tak jak w roku
poprzednim, przychody z prywatyzacji stanowity
znaczaca pozycje w finansowaniu deficytu. Przycho-
dy z prywatyzacji zostaly wykorzystane na finansowa-
nie deficytu budzetu panstwa, zgodnie z planem za-
wartym w ustawie, pozyczke dla FUS i finansowanie
deficytu pafistwa w 2000 r. Finansowanie zagraniczne
byto ujemne i stanowito —1,1 mld zt. W poréwnaniu
z ustawa budzetowa na 1999 r. deficyt w znacznie
wiekszym stopniu byl finansowany ze zrédet krajo-
wych. Saldo przychodéw i rozchodéw krajowych po-
zwolilo na sfinansowanie ujemnego salda operacji za-
granicznych.

W 2000 r. duze znaczenie w bezposrednim finan-
sowaniu deficytu budzetowego miaty nadal przychody
z prywatyzacji, w wysokoéci 26,7 mld zt, co stanowito
27,5% ogoétu przychodéw ze zrédet krajowych. Ponad-
to przychody krajowe pochodzity ze sprzedazy skarbo-
wych papieréw wartoSciowych, sptaty pozyczek krajo-
wych, srodkéw na rachunkach budzetu panstwa i de-
pozytéw pozostatych z roku poprzedniego. Finansowa-
nie zagraniczne bylo ujemne i wynosilo 5,0 mld zl.
Na saldo finansowania ze zrédet zagranicznych ztozyty
sie: ujemne saldo kredyt6w zagranicznych udzielonych
w kwocie 43,1 mln zt", ujemne saldo kredytéw zagra-

115, dodatnie saldo z tytu-

nicznych w kwocie 1,7 mld z
Tu obrotu obligacjami skarbowymi na miedzynarodo-
wym rynku finansowym, przychody z tytutu splaty
przez podmioty gospodarcze udostepnionych kredy-
tow zagranicznych, rozchody z tytutu udzialéw w mie-
dzynarodowych organizacjach finansowych, ekokon-
wersji i Ekofunduszu itp.

Tendencja oddtuzania sie budzetu panstwa w od-
niesieniu do NBP wiaze sie réwniez z problematyka
niezaleznosci banku centralnego w zakresie polityki
monetarnej. Bank centralny jest niezalezny w takim
stopniu, w jakim okreslaja to przepisy dotyczace mie-
dzy innymi trybu powolywania i odwolywania preze-
sa banku centralnego, diugosci kadencji prezesa
i czlonkéw Rady Polityki Pienieznej, ksztattowania bu-
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dzetu banku, rozstrzygania spor6w miedzy bankiem
a rzadem i ograniczenia sposobéw finansowania defi-
cytu. Kwestia niezaleznosci ma wiele implikacji i réz-
norodnych odniesienn oddzialujacych na poszczegélne
elementy mechanizmu funkcjonowania gospodarki,
a wiec odbijajacych sie w efekcie na aktywnosci sfery
realnej. Dlatego wtasnie uwaza sie, iz ma ona kluczo-
we znaczenie'’,

Niezalezno$¢ banku centralnego moze by¢ rozpatry-
wana z kilku punktéw widzenia, a mianowicie z punktu
widzenia niezaleznosci politycznej i ekonomicznej17
oraz niezaleznosci finansowej i w prowadzeniu polityki
pienieznej. Pierwsza okreslana jest przez procedure mia-
nowania czlonkéw zarzadu banku oraz relacje miedzy
jego wladzami a rzadem i przez formalnoprawny zakres
jego odpowiedzialnosci. Druga natomiast dotyczy wply-
wania przez rzad na wielkos¢ kredytéw zaciaganych
w banku i swobody wyboru narzedzi pienieznych znaj-
dujacych sie pod kontrola tego ostatniego.

Niezalezno$¢ finansowa wiaze sie ze stopniem
wplywu rzadu na budzet banku centralnego i mozliwo-
$ci dysponowania osiagnietymi zyskami. Niezalezno§é
w prowadzeniu polityki pienieznej jest natomiast okre-
§lana przez zakres oddzialywania przedstawicieli rza-
du na kierunek tej polityki i mozliwos$¢ udzialu przed-
stawicieli rzadu w zarzadzaniu bankiem',

Autonomia banku centralnego moze mie¢ réwniez
dwa oblicza. Z jednej strony chodzi o wspétprace mie-
dzy dwoma organami jako przedstawicielami dwéch
polityk (monetarnej i fiskalnej) dla zwiekszenia wiary-
godnosci i spdjnosci w czasie polityki gospodarcze;j.
Z drugiej natomiast strony niezaleznoé¢ banku central-
nego moze by¢ rozumiana jako brak jakiejkolwiek
wspblpracy z wladzami fiskalnymilg.

W odniesieniu do niezaleznoéci NBP w latach
1989-2000 nalezy stwierdzi¢, ze podlegala ona pew-
nym przeksztalceniom. W poczatkowym okresie
(1989-1991) prezydent miat prawo skladania wniosku
do Sejmu w sprawie powolywania i odwotywania pre-
zesa banku centralnego wéwczas zmian dokonano row-
niez w strukturze NBP.

Rok 1992 przyniést kolejne zmiany, a mianowicie
wprowadzony zostal przepis, ze kadencja prezesa NBP

14 przychody z tytutu sptat od udzielonych przez Polske kredytow zagra-
nicznych wynosily 38,3 mln zl, a rozchody z tytulu udzielenia kredy-
toéw zagranicznych dla Jemenu i Wietnamu — 81,4 mln zt. Zobacz: Spra-
wozdanie z wykonania budzetu panstwa za okres od 1 stycznia do 31 grud-
nia 2000 r. Oméwienie. Warszawa 2001 Rada Ministrow, s. 409.

15 Dotyczy to przychodéw z tytutu zaciagnietych kredytow zagranicznych
w kwocie 1,5 mld z! i rozchod6éw z tytutu splat rat od otrzymanych kre-
dytéw zagranicznych w wysokosci 3,3 mld zi. Tamze.

16 Szerzej: E. Lukawer: Dylematy polityki ..., op.cit., s. 67.

17 Wszechstronna analiza niezaleznosci bankéw centralnych zostala prze-
prowadzona przez A. Wojtyne. Autor artykulu na przykladzie krajow
kapitalistycznych ukazat, ze niezaleznos¢ banku centralnego jest wiek-
sza w krajach rozwinietych anizeli w krajach rozwijajacych sie. Ma
na to wplyw wiele czynnikéw. Badanie wspélczynnikéw korelacji po-
kazuje rowniez, ze w krajach rozwinietych przepisy prawne w wiek-
szym stopniu okreslaja rzeczywista niezaleznoé¢ banku centralnego.
Por. A. Wojtyna: Dlaczego bank centralny powinien by¢ niezalezny? Cz. 1
pt. Kury znoszq zlote jaja. ,Zycie Gospodarcze” nr 27 z 3.07.1994 r., s.
46, Cz. 5 pt. Nieprzyjemna arytmetyka. ,Zycie Gospodarcze” nr 32
2 7.08.1994 1., s. 46.

18 Por. A. Wojtyna: Dlaczego bank ..., op.cit., s. 46.

19 Zobacz: A. Wojtyna: Dlaczego bank centralny powinien by¢ niezalezny?
Cz. 3 pt. Za i przeciw. ,Zycie Gospodarcze” nr 30 z 24.07.1994 ., s. 60.
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bedzie trwata 6 lat. W przepisie tym zawarto réwniez
wytyczne dotyczace procedury odwolawcze;j.

Problem niezaleznosci banku centralnego byt roz-
patrywany nastepnie w 1994 r., kiedy uznano, ze NBP
jest relatywnie niezalezny, ale autonomia banku nie
jest zgodna ze standardami europejskimi. Rozwaza-
niom podlegal zakres niezaleznosci, ktéry wiazal sie
z odpowiedzia na pytanie: czy NBP ma by¢ kontrolo-
wany przez rzad i parlament, czy tez ma by¢ catkowi-
cie autonomiczny.

W 1996 r. nadal toczyly sie dyskusje na temat nie-
zalezno$ci NBP; chodzilo o dostosowanie jej do wymo-
goéw krajéw UE. Podstawowe regulacje dotyczace auto-
nomii bankéw centralnych zawarte byly w Traktacie
z Maastricht i Statucie Europejskiego Systemu Bankéw
Centralnych. Dla NBP niezaleznoé¢ ta wiazata sie glow-
nie z uniezaleznieniem zalozen polityki pienieznej
od rzadu i wprowadzeniem kolegialnosci zarzadzania
bankiem centralnymzo.

Waznym momentem dla autonomii banku cen-
tralnego bylo ustanowienie podstaw niezaleznosci
NBP w systemie organéw panstwa w Konstytucji
Rzeczypospolitej Polskiej z 6.04.1997"". Art. 227 tej
konstytucji przyznaje bankowi centralnemu wylacz-
ne prawo emisji pieniadza oraz ustalania i realizowa-
nia polityki pienieznej. Co oznacza w praktyce, ze
NBP zostal upowazniony do samodzielnego podej-
mowania decyzji dotyczacych polityki monetarnej
i dzialalnosci banku. Jakie zatem pozostato powiaza-
ne NBP z Sejmem? Czy obecna autonomia banku cen-
tralnego wyklucza mozliwosé powiazan lub wspéi-
pracy miedzy tymi dwoma organami? Odpowiedzi
na te pytania znajdujemy w wytycznych do nowej

ustawy o Narodowym Banku Polskim®

. Zgodnie
z powyzsza ustawa, Sejm moze kontrolowa¢ dziatal-
noé¢ NBP poprzez czytanie raportéw o zalozeniach
polityki pienieznej na nastepny rok i sprawozdan
z jej realizacji w roku ubieglym. Ponadto prezes NBP
(w imieniu Rady Polityki Pienieznej) informuje (raz
na kwartat) Sejm o bilansie platniczym oraz o bilan-
sie naleznosci i zobowiazan ptatniczych panstwa
(raz na rok)za.

Kolejnym wydarzeniem, ktére wywarlo wplyw
na ugruntowanie sie niezaleznoéci banku centralnego,
byto uchwalenie ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
o Narodowym Banku Polskim®. Ustawa ta reguluje sto-
sunki miedzy bankiem centralnym a wtadzami pan-
stwowymi. Okresla réwniez, ze NBP wspéldziata z or-
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ganami pafnstwowymi w zakresie wykonywania zadan
zwiazanych z ksztattowaniem i realizacja polityki go-
spodarczej. Zgodnie z powyzsza ustawa, bank central-
ny przedstawia organom panstwowym zalozenia poli-
tyki pienieznej, wspéldziata z Ministrem Finanséw
podczas uktadania planéw finansowych panstwa oraz
opiniuje projekty aktéw normatywnych w sprawie po-
lityki gospodarczej, dziatalnosci bankéw i funkcjono-
wania calego systemu bankowego.

W ramach wykonywanych funkcji banku gospo-
darki narodowej NBP miat i ma obecnie prowadzi¢ ra-
chunki innych bankéw, budzetu panstwa, BFG oraz in-
nych oséb prawnych za zgoda prezesa NBP. Pewne wy-
tyczne dotyczace ww. funkcji zostaly réwniez zawarte
w ustawie o finansach publicznych z dnia 27 listopada
1998 1.” (ustawa ta weszla w zycie z dniem 1 stycznia
1999 1.).

Nowe regulacje prawne wplywaja korzystnie
na wzrost niezaleznosci NBP od Rzadu i Sejmu. Im
wieksza jest jednak ta niezaleznoé¢, tym wieksza jest
potrzeba koordynacji obu polityk. Skuteczna walka
z inflacja — jako wspdlny cel zar6wno polityki fiskalnej,
jak i monetarnej — wymaga dazenia do mozliwie opty-
malnej ich koordynacjiza. Realizacja celu inflacyjnego
i efektywno$¢ prowadzenia polityki pienieznej, tworza-
cej warunki do statego i zréwnowazonego wzrostu go-
spodarczego, wymagaja nie tylko duzej wiedzy na te-
mat deficytu budzetu panstwa (a zarazem o deficycie
calego sektora finanséw publicznych), ale tez wielu do-
ktadnych i wiarygodnych informacji o catym systemie
finanséw publicznych. Ponadto, wazne sa réwniez in-
formacje na temat tych zamierzen rzadu, ktére wywie-
raja najwiekszy wplyw na saldo obrotéw biezacych
i ruch kapitatu zagranicznego.

Dodatkowo duze znaczenie ma skala i zakres ko-
munikowania sie wladz fiskalnych z monetarnymi.
Zgodnie z art. 15 Ustawy o Narodowym Banku Pol-
skim, przedstawiciel Rady Ministr6w moze uczestni-
czy¢ w posiedzeniach Rady Polityki Pienieznej. Nie
majac prawa czynnego udziatu, moze jednak przedsta-
wia¢ wnioski do rozwazenia przez Rade. U podstaw
tego rozwiazania legt zamiar utatwienia przeplywu in-
formacji i spdjnosci dziatain Rady Ministréw i Rady
Polityki PienieZnej”. W praktyce jest to niestety
utrudnione ze wzgledu na opéznienia w przekazywa-
niu informacji.

Niezmiernie wazna sprawa jest mozliwosé¢ oddzia-
tywania przez Rzad na warunki, w jakich prowadzo-

20 por, A. Stojewska: Niezaleznosé kontrolowana. ,,Rzeczpospolita” nr 38
(4292) z 14.02.1996 r.

21 por, Ustawa konstytucyjna z 6 kwietnia 1997 r. Dz.U. 1997, nr 38, poz.
184, art.227, pkt. 1 - 7.

22 Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim. Dz.U. 1997
nr 140, poz. 938.

23 Szerzej: W. Baka: Bankowos¢ centralna. Warszawa 1998 Biblioteka Me-
nedzera i Bankowca, s. 96.

24 pyU. 1997, nr 140, poz. 938. (Art. 21).

25 Dz.U. 1998, nr 155, poz. 1014.

26 Dobrym  przyktadem wsp6ltpracy bankéw z wladzami panstwa sa
Niemcy. W wielu landach zawierane sa formalne umowy miedzy ich
rzadami i najwiekszymi bankami w sprawie wspoélpracy gospodarczej.
Przy bankach tworzone sa specjalne rady, ktérych szefami sa z reguly
ministrowie finanséw lub ministrowie gospodarki. Por. S. Lipinski:
Gdy minister rzqdzi bankiem. ,,Gazeta Bankowa” nr 47/1990, s. 5 oraz
J. Kaleta: Polityka pieniezna NBP. ,Zycie Gospodarcze” nr 43
z 23.10.1994r., s. 27.

27 Szerzej: W. Ziotkowska: Niektére dylematy ..., op.cit., s. 123 — 124.
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na jest polityka pieniezna. Istnieje wiele réznych kana-
16w tego oddzialywania, poczawszy od skali i termi-
néw zmian cen kontrolowanych, wysokosci deficytu
budzetowego i zZrédet jego finansowania, sposobu za-
rzadzania dlugiem publicznym i oddzialywania na zo-
bowiazania wymagalne jednostek budzetowych po spo-
soby, szybkos¢ i terminy prywatyzacjiza.

Z ktorejkolwiek strony by patrze¢ na realizacje glo-
balnych celéw polityki gospodarczej (wzrostu gospo-
darczego, zmniejszenia bezrobocia i obnizenia inflacji)
konieczna jest koordynacja polityki monetarnej i fiskal-
nej. W latach 90. wystepowaly zar6wno okresy wspdt-
pracy obu polityk, jak i okresy pewnego rozluznienia.
Duzy wplyw na to miata gleboka inflacyjna nieréwno-
waga i wysokie zewnetrzne zadtuzenie.

W odniesieniu do lat 2000-2001 mozemy méwié
0 pogarszaniu sie sytuacji gospodarczej w Polsce.
Przyczyna zlej sytuacji polskiej gospodarki byta
przede wszystkim niewtasciwa polityka gospodarcza
ostatniego czterolecia. Podstawowe znaczenie miata
tu polityka schtadzania popytu wewnetrznego, a na-
stepnie jednoczesne realizowanie kilku potrzebnych,
ale niestety drogich reform spotecznych, ktére skutko-
waly podniesieniem biezacych kosztéw funkcjonowa-
nia stuzby zdrowia, edukacji, administracji rzadowej
i systemu emerytalnego. Zamiast mozliwie szybko
zwiekszy¢ oszczednosci — o ktérych méwiono w mo-
mencie wprowadzania tych reform — dotychczas przy-
niosty one jedynie wzrost kosztéw. W tychze latach
uksztattowata sie kombinacja polityki fiskalnej i mo-
netarnej daleko odbiegajaca od optymalnej. Z jednej
strony objawialo sie to bardzo wysokimi stopami pro-
centowymi utrudniajacymi dostep do kredytéw oraz
potegowalo naturalna tendencje do wzrostu wartosci
(sity nabyweczej) naszej waluty w stosunku do innych
walut. Z drugiej natomiast strony powodowato, ze bu-
dzet panstwa w kolejnych latach zamykal sie deficyta-
mi zbyt duzymi, jak na mozliwosci makroekonomicz-
ne naszego kraju.

Koordynacja dziatan wtadz fiskalnych i monetar-
nych w bliskiej i dalszej perspektywie bytaby wskaza-
na. Niezaleznos¢ NBP nie stoi temu na przeszkodzie.
Duzo zalezy jednak od osobowosci ludzi kierujacych
obiema instytucjami.

Warto podkresli¢, ze samo dazenie do niezalezno-
ci bankéw centralnych nie wynika z mody. Jej potrze-
be dyktuja przede wszystkim doswiadczenia przeszio-
sci. Owe doswiadczenia wskazuja, ze podporzadkowa-
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nie wszystkich narzedzi makroekonomicznych (m.in.
polityki monetarnej i budzetowej) jednemu osrodkowi
prowadzi do powstawania tzw. politycznych cykli ko-
niunkturalnychzg.

Niezalezno$¢ banku centralnego jest gwarancja
stabilnosci polityki pienieznej. Fakt, iz Rada Polity-
ki Pienieznej podejmuje obecnie decyzje niezaleznie
od preferencji politycznych aktualnie rzadzacej par-
tii czy koalicji, oznacza, ze znacznie mniejsze jest
prawdopodobienstwo destabilizujacych ,politycz-
nych cykli koniunkturalnych”. Chociaz RPP funkcjo-
nuje dopiero od kilku lat znalazlta juz swoje miejsce
w uktadzie polityki gospodarczej. Jej czlonkowie
wspoélipracuja w duchu odpowiedzialnosci za posta-
wione im cele, osiagajac w wielu przypadkach za-
mierzony wynik.

Obecna sytuacja w budzecie panstwa nie jest zado-
walajaca. Wysoki planowany deficyt budzetowy, tem-
po wzrostu gospodarczego bliskie zera, jak réwniez de-
klaracja rzadu o zwigkszaniu wydatkéw w latach przy-
sztych (w tempie nieznacznie przewyzszajacym tem-
po przewidywanej inflacji) nie beda sprzyjaty poprawie
uktadu polityki pienieznej i budzetowej. W obecnej sy-
tuacji moze nastepowac nadmierny wzrost deficytu bu-
dzetowego, co w konsekwencji wymusi zaostrzenie po-
lityki pienieznej. Ztagodzenie tej polityki mozliwe be-
dzie tylko pod wptywem stabilnej polityki budzetowe;j.
Policy mix" przektada makroekonomiczne efekty poli-
tyki na gospodarke.

Sredniookresowa strategia finansowa, sformulo-
wana w 1998 r., opierata sie na zalozeniu, ze budzet be-
dzie dazy! do zréwnowazenia i bedzie mozna elimino-
wac deficyt. Na zatozeniu tym oparta byta réwniez po-
lityka monetarna, ktéra miata by¢ rozluzniana wraz
z obnizaniem deficytu. Jednak deficyt budzetowy nie
znikal — oscylowal wokét 2% PKB (utrzymywano row-
niez ten sam kurs w polityce monetarnej) i nie zniknie
w najblizszej przyszlosci. Planowane zréwnowazenie
budzetu i uzyskanie niewielkiej nadwyzki w latach
2003-2004 jest raczej niemozliwe do osiagniecia. W tej
sytuacji wystepuje zatem konieczno$¢ koordynacji obu
polityk.

Praktyka wielu krajow wysoko rozwinietych wska-
zuje na to, ze banki centralne zawsze $cisle wspoipra-
cuja z parlamentami i rzadami na rzecz rozwoju spo-
teczno-gospodarczego danego kraju.

28 Tamze, s. 126.

29 Szerzej: M. Stanczuk, J. Winiecki: Zgubne skutki politycznej kontroli.
»Rzeczpospolita” nr 287 (5757) z 9-10.12.2000 r.

30 policy mix — wzajemne proporgcje polityki budzetowej z jednej strony
i polityki monetarnej z drugiej.
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Opodatkowanie dochodoéw z kapitatow
pienieznych — za i przeciw
(aspekty teoretyczne i praktyczne)

Teresa Famulska

Traktowanie dochodéw z kapitaléw pienieznych jako
przedmiotu opodatkowania budzi kontrowersje. Jak do-
tad nie udalo sie, ani w praktyce, ani w pismiennictwie
naukowym wypracowac¢ konsensusu w tym zakresie. Po-
glady dotyczace opodatkowania dochodéw ze Zrédet ka-
pitalowych sa bardzo zréznicowane: od takich, wedlug
ktérych nie ma zadnych powodéw, aby dochody z kapi-
talu pomija¢ w obciazeniach podatkowych, po uznawa-
nie ich za specyficzny dochdd, ktérego w ogdle nie nale-

zy obciazac.

Podejmujac problem opodatkowania dochodéw
z kapital6w pienieznych, trzeba podkresli¢, ze dochody
te nie stanowia jednorodnej grupy. Mozna tu wyodreb-

ni¢ przede wszystkim':

— odsetki od pozyczek (kredytéw) udzielonych in-

nym osobom,

— odsetki otrzymane z tytulu lokat (w tym réwniez
oszczednoéci) w bankach oraz w pozyczkowych papie-

rach warto$ciowych,

— dywidendy oraz inne przychody z tytulu udzia-
tu w zyskach os6b prawnych, w tym takze przychody
stanowiace réwnowarto$¢ nieodplatnych lub czescio-
wo odplatnych §wiadczen, na rzecz akcjonariuszy oraz

innych udzialowcow,

— dochody z tytulu uczestnictwa w funduszach in-

westycyjnych, powierniczych,

— dochody uzyskiwane w zwiazku ze zbyciem ty-
tulu wlasnosci udzialéw w spétkach, akeji, obligaciji
oraz innych papier6w wartoéciowych, w tym takze po-

chodnych instrumentéw finansowych.

Na wstepie nalezy rozwazy¢, czy pojecie docho-
dow kapitalowych miesci sie w definicji dochodu jako

przedmiotu opodatkowania.

Nauka o podatkach wypracowala wiele teorii
dochodu, przy czym najbardziej istotne to: teoria
zrodetl przychodéw oraz teoria czystego przyrostu

majatku’. W teorii zrédet przychodéw przyjmuje sie, ze
istote dochodu stanowi jego osobisty charakter oraz re-
gularnos¢ wplywoéw ze stalego zrédla przychodu.
Znaczna cze$¢ dochodéw z kapitaléw pienieznych nie
ma wskazanych cech, np. te dochody kapitatowe, kto-
rych realizacja nastepuje w zwiazku z wysoko ryzykow-
nymi inwestycjami finansowymi. Wskazane pojecie do-
chodu podatkowego wyklucza zatem generalne wlacze-
nie dochod6w kapitatowych do przedmiotu opodatko-
wania. Z kolei szkola podatkowa opierajaca sie na tzw.
teorii czystego przyrostu majatku, opowiada sie za opo-
datkowaniem dochodu rozumianego jako kazdy wy-
mierny pienieznie wzrost majatku. W poréwnaniu z teo-
ria zrédel przychodéw nastepuje tu znaczne rozszerze-
nie pojecia dochodu — np. spadki, darowizny, wygrane,
a takze o przyrosty wartosci majatku. Takie rozumienie
dochodu obejmuje zatem wszelkie rodzaje dochodéw
z kapitaléw pienieznych, w tym réwniez np. nominalny
wzrost wartosci okreslonych papieréw wartosciowych.
W zaleznosci od przyjetej definicji dochodu moz-
na znalez¢, badZ nie, uzasadnienie dla objecia docho-
dow kapitatowych podatkiem dochodowym.
Jednoczesnie trzeba zauwazy¢, ze wspélczesne
systemy podatkowe najczesciej egzemplifikuja Zrédla
przychodéw, z ktérych dochody stanowia przedmiot
opodatkowania, omijajac tym samym abstrakcyjne defi-
niowanie dochodu. W praktyce dazy sie raczej
do opodatkowania wszelkich dochodéw, a nie do §ci-
stego respektowania ktoérej$ z teorii dochodu podatko-
wego’. Stosowana obecnie powszechnie ,koncepcja”
dochodu podatkowego, rozumianego jako dochdd z ja-
kichkolwiek zrédet, jest wygodna dla wladzy naklada-

1 por. W. Bien: Dochody z kapitaléw i ich opodatkowanie. Warszawa 1999

Difin, s. 11-12.

2 Por. H. Litwinczuk: Podatkowe prawo przedsiebiorcéw. Warszawa 2000
Konieczny i Kruszewski, s. 74-75.

3 Szersze rozwazania na temat dochodu podatkowego w rozumieniu
wszystkich dochodéw pochodzacych z jakichkolwiek zrédet por. J.M.
Burke, M.K. Friel: Taxation of Individual Income. Analyssis and Skills Se-
ries. New York 1988 Matthew Bender & Co, s. 29-37.
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jacej obciazenia podatkowe. Swoista kategoria ,,doch6d
podatkowy” umozliwia ustawodawcy wskazywanie
r6znych zrédet przychodéw podatkowych, w tym tak-
ze kapitalow pienieznych, bez koniecznosci zagtebia-
nia sie w ich istote i konfrontowania z dyskusyjnym
pojeciem dochodu.

Argumenty przemawiajace za opodatkowaniem
dochodéw z kapitaléw pienieznych badz przeciw nie-
mu rozwazono pod katem kryteriéw oceny kazdego po-
datku, tj. sprawiedliwosci, wydajnosci fiskalnej i od-
dzialywania na procesy gospodarcze.

Za opodatkowaniem dochodéw z kapitatéw pie-
nieznych przemawiaja przede wszystkim wzgledy
sprawiedliwosci podatkowej. Zakladajac, ze podatek
sprawiedliwy to taki, ktéry uwzglednia zdolnos¢ po-
datnika do ponoszenia ciezaru podatku4, nalezy przy-
ja¢, ze dochody z kapitalu powinny by¢ objete podat-
kiem. Dochody realizowane z tytulu posiadania kapita-
tu daja jego wtascicielowi okreslona niezaleznoéé, bez-
pieczenstwo, zwiekszaja jego site nabywcza. Te korzy-
ci oznaczaja takze odpowiednie zwiekszenie zdolno-
sci podatkowej wiasciciela kapitalu, podobnie jak
w przypadku dochodéw uzyskanych z innych Zrédet.
Dodatkowo, dochody z kapitalu rozumiane jako docho-
dy z bogactwa postrzegane sa jako ,tatwiejsze” niz do-
chody z pracy. Zauwaza sie bowiem, ze posiadacz ka-
pitatu realizuje je niezaleznie od stanu swego zdrowia,
nie poswiecajac w zasadzie czasu itp. Stad niekiedy po-
stuluje sie nawet by dochody rentierskie nie tylko byty
opodatkowane, ale nawet w wigkszym stopniu niz do-
chody z pracys. Jesli chodzi o sprawiedliwo$¢ podatko-
wa, nalezy takze zauwazy¢, ze preferencje podatkowe
w zakresie dochodéw kapitalowych stuza obywatelom
bogatym, przynosza korzysci podatnikom gtéwnie
o wyzszych dochodach, ktérzy posiadaja czasowe nad-
wyzki i maja mozliwos¢ ich lokowania, czego nie moga
uczyni¢ obywatele mniej zamozni’.

Pod wzgledem wydajnosci fiskalnej podatki od do-
chodéw kapitalowych moga stanowi¢ okreslony dochéd
budzetu, jak réwniez dywersyfikowa¢ dochody budzeto-
we. Dodatkowo, pozostawienie dochodéw z kapitatow
pienieznych nieopodatkowanych moze sklaniaé¢
do ucieczki przed podatkiem droga fatszywego kwalifiko-
wania dochodéw jako kapitalowe. Za opodatkowaniem
przemawia zatem takze wymog szczelnosci systemu po-
datkowego. Wiaze sie to nie tylko z zasada wydajnosci
podatkéw, ale réwniez z problemem sprawiedliwosci,
bowiem tylko niektérzy podatnicy maja mozliwos¢ ,za-
miany” na dochody kapitatowe innych dochodéw. Przy-
ktadowo, badania prowadzone w latach 70. w Kanadzie

4 Por. T. Famulska: Sprawiedliwos¢ podatkowa. ,Przeglad Podatkowy” nr
5/1996.

5 Por. Taxation of Net Wealth, Capital Transfers and Capital Gains of Indivi-
duals. Paris 1988 OCDE, s. 16.

6 Por. D. Feenberg, L. Summers: Who Benefits from Capital Gains Tax Re-
duction? , Tax Policy and the Economy” nr 4/1990, s. 20.
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przez Komisje Krélewska w sprawie opodatkowania do-
chodéw, pokazaty, ze w przypadku wysokich dochodéw
tatwiejsze jest unikniecie opodatkowania poprzez zasto-
sowanie r6znego rodzaju metod, w szczeg6lnosci poprzez
przeksztalcanie dochodéw z réznych zrédet w formy ni-
sko opodatkowane lub nie podlegajace opodatkowaniu7.
Badania te zakonczono zreszta propozycja progresywne-
go opodatkowania integralnego dochodu, obejmujacego
takze dochody kapitatowe.

Biorac z kolei pod uwage oddziatywanie podatkow
na decyzje ekonomiczne, zwolennicy opodatkowania
podkreslaja, ze niskie opodatkowanie dochoddéw ze
zrodet kapitalowych lub jego brak nie sprzyjaja efek-
tywnemu lokowaniu $rodkéw. Niska stopa opodatko-
wania ma maty wplyw na decyzje inwestoréw, nie po-
budza do poszukiwania najbardziej efektywnych lokat.
Nalezy zatem dazy¢ do réwnego traktowania podatko-
wego réznych form lokowania §rodkéw, co ma sprzyjacé
lepszej alokacji oszczednosci®,

Rozwazajac natomiast argumentacje przeciw zrow-
naniu podatkowemu dochodéw ze zrédet kapitato-
wych z pozostalymi dochodami, trzeba przede wszyst-
kim zauwazy¢, ze sa to dochody o specyficznym cha-
rakterze. Wiekszo$¢ dochodéw jest realizowana w spo-
s6b regularny, w przewidywalnych wielkosciach, np.
wynagrodzenia, dochody z najmu nieruchomosci.
Wielkos¢ ani nawet kierunek czeéci dochodéw kapita-
fowych nie sa natomiast mozliwe do przewidzenia;
w niektérych sytuacjach zamiast dochodu moze wysta-
pi¢ strata. Nieprzewidywalnoéé¢ rozmiaréw dochodéw
—rozpatrywana w kontekscie zasady wydajnosci podat-
kowej, zgodnie z ktéra system podatkowy powinien
opierac sie na stabilnych zrédtach dochodéw, oznacza,
Ze nie jest to odpowiedni przedmiot opodatkowania.

Wskazana réznorodnoéc¢ lokat oznacza m.in. zréz-
nicowane ryzyko wiazace sie zaréwno z zainwestowa-
na kwota, jak i oczekiwanymi korzysciami. Stad niekto-
rzy postuluja, aby stosowac¢ fagodniejsze obciazenia po-
datkowe w odniesieniu do bardziej ryzykownych lo-
kat’. Kwestia dyskusyjna jest takze traktowanie strat ze
zrodet kapitatowych — jezeli dochody z kapitatu zosta-
ja objete podatkiem, to logiczna wydaje sie symetrycz-
na mozliwo$¢ odliczania strat z tego zrédta: albo z bie-
zacych dochodéw kapitatowych, albo z uzyskiwanych
w latach nastepnych.

Nalezy réwniez zaznaczy¢, ze dochodéw ze zrodet
kapitalowych szczegblnie dotyczy problem inflacji,
ktéra realnie zmniejsza korzysci osiagane przez doko-
nujacych lokat finansowych; tzw. inflacyjne dochody

7 Por. P. Beltrame: Les systemes fiscaux, Paris 1979, s. 51-52. Za: M. Kali-
nowski: Wspélczesne systemy podatkowe. Torun 1996 Dom Organizatora
TNOIK, s. 57.

8 Por. ]. Ovens: Tax Reform in OECD Countries: Objectives and Achieve-
ments. W: Taxation and International Capital Flows. A. Symposium of
OECD and New OECD Countries, Paris 1990, s. 19.

9 Por. J. Peszkowski: Opodatkowanie dochodéw kapitatowych. Czy juz pora
na ten podatek. ,,Rzeczpospolita” z dnia 17 marca 1995 r.



34 Rynki i Instytucje Finansowe

BANK I KREDYT [ipiec 2002

Tabela | Zaktualizowana wartosé konsumpcji przysztej rownej 100 zt w réznych wariantach opo-

datkowania dochodow ze Zrddel kapitatowych

Przesuniecie
konsumpcji
w czasie I
dochody** nie sa opodatkowane
roczne 83,33
5-letnie 40,18
10-letnie 16,15

Zaktualizowana warto$¢ konsumpcji przysziej rownej 100 zi

w wariantach opodatkowania* (w zl)

II III v
dochody sa opodatkowane wedlug stawki
20% 30% 40%
86,20 87,71 89,28
45,66 48,97 52,82
19,39 21,57 24,29

* Opodatkowanie nastepuje po calym okresie lokaty od zrealizowanych dochodéw.

** W przykladzie zalozono 20% dochodowos¢ lokaty oraz zasade rocznej kapitalizacii.

Zrédlo: opracowanie wtasne.

kapitalowe nie powinny by¢ obciazone podatkiem.
Uwzglednienie tutaj proceséw inflacyjnych moze tu na-
stapi¢ poprzez stosowanie protekcyjnej stawki lub ko-
rekte podstawy opodatkowania za pomoca wspoélczyn-
nika korygujacego:

Popk =Dj (1-1)
gdzie:
Pppk — podstawa opodatkowania w zakresie do-
choddéw kapitatowych,
Dy — dochody kapitatowe,
i — stopa inflacji (w danym roku podatkowym).

Lokowanie czasowo wolnych $rodkéw pieniez-
nych jest alternatywa wydatkowania ich przez gospo-
darstwa domowe na biezaca konsumpcje. Lokowanie
srodkéw oznacza wiec przesuniecie spozycia w czasie.
Jezeli zatem system podatkowy ingeruje w zaplate
za czasowe wyrzeczenie sie konsumpcji, obciazajac do-
chody z lokat, wéwczas mozna méwié o dyskryminacji
podatkowej spozycia przyszlego.

Stosowanie opodatkowania dochodéw z lokat —
czyli szeroko rozumianego oszczedzania — oznacza, ze
spozycie przyszle niezaleznie od proceséw inflacyj-
nych staje sie drozsze niz biezace. Mozna np. obliczy¢
zaktualizowana wartoé¢ konsumpcji przysztej réwnej
100 zt w r6znych wariantach opodatkowania docho-
déw ze zrodet kapitalowych (por. tabela 1).

Przy zalozeniu 20% rocznej stopy dochodowosci
z lokaty i przy jednoczesnym zwolnieniu z podatku do-
chodéw z tej lokaty 100 z! przeznaczone na biezaca
konsumpcje jest réwne 120 zt w konsumpcji przesunie-
tej o jeden rok; odwrotnie 100 z} przeznaczone na kon-
sumpcje za jeden rok jest rowne 83,33 zt wydatkowa-
nym na konsumpcje biezaca. Jezeli jednak dochody
z lokaty zostana objete podatkiem o stawce 20%, to
réwnowarto$¢ 100 z! przeznaczonych na biezace spozy-
cie stanowi kwota 116 zl, a przy stawkach 30% i 40%
odpowiednio: 114 zt i 112 zl. Oczywiste jest zatem, ze
opodatkowanie w tym zakresie jest rOwnoznaczne z po-
drozeniem przyszlego spozycia z 83,33 zl do 86,20 zi,

87,71 zI lub 89,28 zt, w zaleznosci od przyjetej stawki.
W przypadku dtuzszych okreséw podrozenie staje sie
odpowiednio wyzsze. Przykladowo, przy 10-letnim
przesunieciu konsumpcji, przy 40% stawce opodatko-
wania nastepuje podrozenie konsumpcji ponad 1,5-
krotnie w poréwnaniu z sytuacja, w ktérej podatek nie
wystepuje. Jak zatem wida¢, opodatkowanie zawiera tu-
taj impulsy do rozbudowywania spozycia biezacego
kosztem przyszlych mozliwosci konsumowania, co
wiaze sie ze zmniejszeniem stopy i sumy oszczednosci.
Jednoczesnie negatywny wplyw na oszczedzanie wiaze
sie z negatywnym wplywem na dziatalnos¢ inwestycyj-
na'. Utrzymuje sie, ze system podatkowy nie powinien
przyczynia¢ sie do ograniczania oszczedzania, wplyw
na powstrzymanie sie od oszczedzania powinien by¢
tak maty, jak tylko jest to mozliwe. Oszczednosci deter-
minuja wielko§¢ inwestycji, a inwestycje z kolei deter-
minuja wzrost poziomu zycia w dtugim okresie. Znacz-
na cze$¢ inwestycji kapitalowych przynosi korzysci od-
roczone w czasie, a nie natychmiastowe, ale nawet in-
westorzy nieobjeci na biezaco podatkiem musza rozwa-
za¢ stope zwrotu, ktéra po zrealizowaniu bedzie opo-
datkowana. Stad jest oczywiste, ze opodatkowanie do-
chodéw kapitalowych wiaze sie z odpowiednio wyzsza
oczekiwana stopa zwrotu. W warunkach opodatkowa-
nia oszczednosci tylko inwestycje, ktére wyrdéwnuja
strate z rezygnacji ze spozycia oraz moga pokry¢ poda-
tek od zysku i odsetek, sa dla przedsiebiorstw korzyst-
ne. Inne, z przyczyn podatkowych, nie moga by¢ reali-
zowane. Fakt ten wiaze sie ze wzrostem kosztow kapi-
tatowych przedsiebiorstw, co w niektérych sytuacjach
moze powodowac rezygnacje z gospodarczo, czy spo-
tecznie pozadanych inwestycji.

W kontekscie rozwazan prowadzonych pod katem
sprawiedliwoéci podatkowej, teza, ze preferencje po-
datkowe w odniesieniu do dochodéw kapitalowych
dziataja tylko na korzys$¢ grup bardziej zamoznych,

10 por, E. Wenger: Opodatkowanie przedsigbiorstw i ich finansowanie. W:
Niemiecki system podatkowy a reforma systemu podatkowego w Polsce.
Warszawa 1991 Wydawnictwo Sejmowe, s. 46.
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Tabela 2 Opodatkowanie dochodow z kapitalow pienieznych w aspekcie kryteriow oceny podatku

Kryterium oceny Przestanki opodatkowania

Sprawiedliwos¢ — preferencje stuza tylko zamoznym obywatelom,
ktérzy posiadaja czasowe nadwyzki srodkow
—dochody z kapitalow zwiekszaja zdolnos$¢ po-
datkowa ich beneficjenta
Wydajnosc¢ — zabezpieczenie okreslonych wplywéw budzeto-

wych

— dywersyfikacja dochodéw budzetowych

— szczelnos¢ systemu podatkowego

Oddzialywanie na procesy

gospodarcze dziej efektywnych inwestycji

— zwolnienie nie sklania do poszukiwania najbar-

Przestanki zwolnienia

— opodatkowanie dyskryminuje oszczedzajacych
— preferencje sprzyjaja inwestycjom, co stuzy ca-

femu spoleczenstwu

— dochody z kapitatu nie sa odpowiednim przed-
miotem opodatkowania (niepewno$¢, niestabil-
no$¢, nieregularnosc, trudne efektywne admini-

strowanie i kontrola)

— opodatkowanie zniecheca do inwestycji kapita-
Towych w ogéle, negatywnie wplywa na skion-
noé¢ do oszczedzania

— opodatkowanie powoduje wzrost oczekiwanej
stopy zwrotu

— opodatkowanie sklania do transferu kapitatu

do pafistw atrakcyjnych podatkowo

Zradlo: opracowane wiasne.

traci cze$ciowo na jednoznacznoéci. Niektérzy rozwa-
zaja nawet ,,czy nie byloby wrecz sprawiedliwiej bar-
dziej obciazaé tych, ktérzy dzisiaj rozkoszuja sie kon-
sumpcja, poniewaz beda oni réwniez partycypowac we
wzroécie dobrobytu, wynikajacym stad, Ze inni dzisiaj

oszczedzaja 1 inwes’[uja”ll

. Inwestowanie przyczynia
sie do wzrostu zamoznosci calego spoteczenstwa, co
wiaze sie takze z poprawa sytuacji ubozszych obywate-
li, a zatem posrednio korzystaja oni z preferencji podat-
kowych przypisywanych innym.

W literaturze spotyka sie nawet poglady gloszace,
ze w przypadku opodatkowania dochodéw z oszczed-
nosci nastepuje podwéjne opodatkowanie. Oszczedno-
$ci opodatkowane sa po raz pierwszy, kiedy caly do-
chdd jest opodatkowany niezaleznie od tego czy prze-
znaczany jest na konsumpcje, czy oszczednosci, i po-
nownie, kiedy oszczednosci przynosza okreslone ko-
rzyéci“. Stanowisko takie jest jednak dyskusyjne. To,
ze dochody, z ktérych dokonywana jest inwestycja, sa
opodatkowane — to jedno, natomiast zarobek na inwe-
stycji to przeciez juz inny, nowy dochéd inwestora. Je-
go obciazenie nie oznacza zatem podwdjnego siegania
po ten sam przedmiot opodatkowania.

Opodatkowanie dochodéw kapitalowych w wa-
runkach globalizacji gospodarczej oraz liberalizacji
przeplywéw pienieznych moze oznaczaé erozje rodzi-

11 por. M. Rose: Podstawy niemieckiego systemu podatkowego. W: Nie-
miecki system..., op.cit., s. 23.

12 por, ML Blejer and A. Cheasty: Fiscal Policy and Mobilization of Savings
for Growth. W: Fiscal Policy and Growth in Developing Countries. Interna-
tional Monetary Fund, Washington 1989, s. 37.

mej bazy podatkowej poprzez transfery kapitatéw
do panstw o atrakcyjnych regulacjach podatkowych.
Podatki od dochodéw z kapitaléw pienieznych trzeba
uznaé za trudne w obstudze z punktu widzenia stuzb
skarbowych, takze w kontek$cie miedzynarodowej
ucieczki od podatku. Kapitaty pieniezne zaliczane sa
do najbardziej mobilnych elementéw bogactwa. Znacz-
ne zroznicowanie opodatkowania dochodéw z kapitatu
miedzy krajami nie moze wiec pozosta¢ neutralne
wzgledem proceséw alokacji kapitatu. Nieefektywnosé
alokacji kapitalu moze wynika¢ tutaj z faktu, ze stopa
zwrotu z kapitalu w poréwnaniach miedzynarodowych
ma tendencje do wyréwnywania ,,po opodatkowaniu”
a nie ,,przed nim”.

Zestawienie podstawowych argumentéw za opo-
datkowaniem dochodéw z kapitaléw pienieznych
i przeciw niemu, pod katem kryteriéw oceny podatku,
zawiera tabela 2.

Rozbieznosci w pogladach na obciazenia podatko-
we dochodéw z kapitalu znajduja odzwierciedlenie
w réznicowanych rozwiazaniach w poszczegdlnych
krajach. Przeprowadzenie analizy poréwnawczej regu-
lacji podatkowych kilkudziesieciu panstw, w tym takze
krajow UE", pozwala na sformutowanie nastepujacych
spostrzezen:

— nie ma jednolitego, powszechnie wypracowane-
go modelu opodatkowania dochodéw z kapitatu, w roz-
wazanym zakresie,

13 por. T. Famulska: Oddzialywanie systemu podatkowego na rynek finanso-
wy. Prace naukowe Akademii Ekonomicznej, Katowice 1998, s. 52-67.
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— dochody z kapitatu sa ujete w zakresie przedmio-
towym podatkéw dochodowych,

— uregulowania podatkowe uwzgledniaja (w mniej-
szym lub wiekszym stopniu) specyfike dochodéw z ka-
pitaléw pienieznych,

— opodatkowanie jest zréznicowane w zaleznoéci
od rodzaju dochodu z kapitatu (odsetki, dywidendy,
zyski kapitatowe),

— opodatkowanie jest zréznicowane w zaleznoéci
od statusu beneficjenta dochodu (osoba fizyczna, osoba
prawna; rezydent, nierezydent),

— dochody z kapitaléw pienieznych oséb praw-
nych traktowane sa na réwni z ich dochodami z innych
zrodet,

— dochody z kapitaléw pienieznych oséb fizycz-
nych traktowane sa fagodniej niz ich dochody z innych
zrodet,

— w odniesieniu do o0s6b fizycznych w wigkszosci
analizowanych krajéw, systemy podatkowe zawieraja
zachety — poprzez ulgi i zwolnienia — do oszczedzania
(np. w bankach“).

Rozpatrujac na tym tle polskie regulacje podatkowe
dotyczace dochodéw z kapitatéw pienieznych zauwaza
sie, ze nie sa one autarkiczne i generalnie mieszcza sie
w ogélnych standardach®. Konstruktorzy systemu po-
datkowego w Polsce takze zauwazaja odmiennoéc¢ roz-
wazanych dochodéw. Warto np. odnotowa¢ stosowanie
zasady kasowej przy obliczaniu podstawy opodatkowa-
nia w zakresie podatkéw dochodowych, w odniesieniu
do znacznej czeéci dochodéw kapitalowych. W pol-
skich rozwiazaniach sa i takie, ktére wymagaja pilnej
zmiany, np. podwéjne opodatkowanie dochodéw oséb
fizycznych z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych.

14 por, R. Wierzba: Problemy opodatkowania dochodéw ludnosci z oszczed-
nosci w Unii Europejskiej — wskazania dla Polski. ,Bank i Kredyt” nr
9/2000.

15 Szerzej, por. T. Famulska, K. Znaniecka: Problemy opodatkowania rynku
finansowego w Polsce i krajach Unii Europejskiej. W: Finanse i bankowos¢
a wejscie Polski do Unii Europejskiej. Cz. Il. Warszawa 1999 SGH, s. 44-45.
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Biorac pod uwage rozwiazania przyjete w in-
nych krajach, a takze fakt, ze instrumenty podatkowe
moga i powinny by¢ wykorzystywane w funkcjach
pozafiskalnych, krytycznie nalezy oceni¢ przyjety
w Polsce kierunek systematycznego rozszerzania za-
kresu opodatkowania dochod6éw kapitalowych. Obje-
cie od 1 marca 2002 r. podatkiem dochodowym
od osdb fizycznych odsetek od wkladéw oszczedno-
sciowych na rachunkach bankowych, od obligacji
Skarbu Panstwa, od obligacji jednostek samorzadu
terytorialnego, (i innych dochod6w) jest tym bardziej
dyskusyjne, ze zastosowana stawka 20% ma - dla
znacznej cze$ci podatnikéw — charakter sankcyjny.
Dochody kapitatowe oséb fizycznych, ktérych do-
chody ogétem mieszcza sie w przedziale podstawy
obciazonej stawka 19%, obciazone sa bardziej niz
ich pozostale dochody. O preferencji mozna méwié
w przypadku podmiotéw, ktérych laczne dochody
przekraczaja gérny putap pierwszego przedziatu
w skali podatku dochodowego od os6b fizycznych.
Nasuwa sie tutaj pytanie o sprawiedliwo$¢ podatko-
wa w zastosowanej regulacji.

Rynek finansowy, w tym dochody z kapitatéw pie-
nieznych, to jeden z najtrudniejszych obszar6w do opo-
datkowania — nie tylko w Polsce. Stanowi on swoiste
wyzwanie dla wladz fiskalnych. Z jednej strony, biorac
pod uwage fundamentalne znaczenie rynku finansowe-
go w gospodarce rynkowej, nalezatloby oczekiwacd, ze
regulacje podatkowe beda sprzyja¢ jego rozwojowi,
a przynajmniej nie beda zakl6caé procesu alokacji kapi-
tatu. Jest to trudne do pogodzenia z biezaca fiskalna ro-
la podatkéw. Z drugiej strony, regulacje podatkowe nie
powinny dawaé mozliwosci ucieczki od podatku, a to —
niestety — ulatwiaja ulgi i zwolnienia podatkowe.
Wspdlczesny rynek finansowy jest konstrukcja bardzo
skomplikowana oraz podlegajaca zmianom i wymaga
od wtadz fiskalnych wyjatkowego wysitku w efektyw-
nym administrowaniu naloZzonymi w tym zakresie po-
datkami.
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Wybrane instrumenty finansowe
rynku nieruchomosci

Wojciech Planeta

Instrumenty finansowe funkcjonuja na rynku od dzie-
siatkow, czy setek lat, z czego nie zawsze zdajemy so-
bie sprawe. Pojecie instrumentu finansowego jest nato-
miast jedna z podstawowych kategorii procesu rozwo-
ju finansowego, ktéry ma wplyw na rozwéj rynku nie-
ruchomosci.

Rozw6j rynku nieruchomosci nie przebiega
w spos6b réwnomierny, bowiem wieksza dynamike
zachowuje w wielkich aglomeracjach, natomiast male
osrodki odznaczaja sie wolniejszym tempem. Na ten-
dencje rozwojowe na rynku nieruchomosci duzy
wplyw maja zmiany koniunktury gospodarczej kraju
i jego regionéw. DuzZe znaczenie ma réwniez sytuacja
na rynku finansowym 1 jej wahania, ktére powoduja
zmiany konkurencyjnosci inwestycji kapitalowych.
Stad tez przewidywanie ksztaltowania sie koniunktury
na rynku nieruchomosci jest obciazone pewna niedo-
kladnoscia, ale sam fakt istnienia cykli koniunktural-
nych i obserwacja majacych na nie wplyw czynnikéw
moga pomdc w ocenie biezacego i przyszlego ryzyka
inwestycyjnegol. Méwiac o rynku nieruchomosci
zwraca sie uwage na to, ze jest to rynek o wyjatkowo
wysokim poziomie niedoskonalosci, nie jest przejrzy-
sty, bowiem nie ma pelnej informacji o zawartych
transakcjach. Uczestnicy tego rynku zachowuja sie nie-
racjonalnie, a cena nie jest jedynym kryterium wybo-

1 Rekomendacja ] z dnia 20 lipca 2000 r. dotyczaca tworzenia przez banki
baz danych odnoszacych sie do rynku nieruchomosci Warszawa 2000
NBP — KNB, Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego.

ru’. Na potrzeby tego artykutu przyjeto definicje rynku
nieruchomosci sformulowana przez Leszka Katkow-
skiego: ,rvnek nieruchomosci to pewna struktura,
obejmujqca uksztaltowany zbiér wzajemnie ze sobq
powiqzanych uczestnikéw proceséw oferowania
I wymiany nieruchomosci, polegajqcych na przeka-
zywaniu praw wlasnosci i/lub praw do korzystania
z nieruchomosci, oraz warunkéw, w ktérych realizo-
wane sq te procesy. Zbiér uczestnikéw rynku nieru-
chomosci tworzq podmioty wymiany, charakteryzu-
jace sie specyficznymi cechami przedmioty wymia-
ny, instytucje i elementy rynku -

Punktem wyjscia do powstania definicji instru-
mentu finansowego bylo okreslenie aktywéw i zobo-
wiazan finansowych oraz instrumentu kapitalowego.
Te trzy pojecia zdefiniowano w ustawie o rachunkowo-
§ci. Zgodnie z przepisami ustawowymi, przez zobowia-
zania finansowe rozumie sie zobowiazanie jednostki
do wydania aktywéw finansowych albo do wymiany
instrumentu finansowego z inna jednostka, na nieko-
rzystnych warunkach.

Aktywa finansowe sa to aktywa pieniezne, instru-
menty kapitalowe wyemitowane przez inne jednostki,
a takze wynikajace z kontraktu prawo do otrzymania

2 E. Kucharska—Stasiak: Podstawy wyceny nieruchomosci na potrzeby za-
bezpieczenia wierzytelnosci kredytodawcy. ,Bank i Kredyt” nr 4/1997,
s. 107.

3 Rynek nieruchomosci w Polsce. Praca zbiorowa pod red. prof. Leszka Kal-
kowskiego. Warszawa 2001 TWIGGER SA Fundacja na Rzecz Kredytu
Hipotecznego, s. 20.
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aktywow pienieznych lub prawo do wymiany instru-
ment6w finansowych z inna jednostka na korzystnych

warunkach.

Przez instrumenty kapitalowe nalezy rozumieé
kontrakty, z ktérych wynika prawo do majatku jednost-
ki, pozostalego po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wszystkich wierzycieli, a takze zobowiazanie sie jed-
nostki do wyemitowania lub dostarczenia wtasnych in-
strumentéw kapitalowych, a w szczegélnosci udzia-

16w, opcji na akcje wtasne lub warrantow,

Instrumentem finansowym ustawa nazywa kon-
trakt, ktéry powoduje powstanie aktywéw finanso-
wych u jednej ze stron i zobowiazania finansowego
albo instrumentu kapitalowego u drugiej ze stron,
pod warunkiem ze z kontraktu zawartego miedzy
dwiema lub wiecej stronami jednoznacznie wynikaja
skutki gospodarcze, bez wzgledu na to czy wykona-
nie praw lub zobowiazan wynikajacych z kontraktu
ma charakter bezwarunkowy, czy warunkowy4.
Z faktu, ze instrument finansowy jest kontraktem,
wynika pewna jego cecha, a mianowicie to, ze jest
umowa, czyli zgodnym oswiadczeniem woli dwéch
lub wiecej stron, stwarzajacym wzajemne prawa

i obowiazkiS.

Do instrumentéw finansowych mozna zaliczy¢:

1) dtuzne papiery wartoéciowe,

2) papiery wartoéciowe majace charakter kapita-

towy,

3) udziaty w spétkach: cywilnej, jawnej, komandy-

towej oraz w spélce z o.o.,
4) udzialy w spétdzielni,

5) umowy powodujace powstanie naleznosci i zo-

bowiazan pienieznych,
6) instrumenty pochodneﬁ.

Powyzsza liste nalezy uzupeilni¢ o jednostki
uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy in-

westycyjnych.

Kredyty i poiyczki
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sama ilos¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej jako-
$ci (art. 720 §1 k.c.)7.

Natomiast wedlug Prawa bankowego przez umowe
kredytu bank zobowiazuje sie odda¢ do dyspozycji kre-
dytobiorcy na czas oznaczony w umowie kwote srodkow
pienieznych z przeznaczeniem na ustalony cel, a kredy-
tobiorca zobowiazuje sie do korzystania z niej na warun-
kach okreslonych w umowie, do zwrotu kwoty wykorzy-
stanego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych termi-
nach splaty oraz zaplaty prowizji od udzielonego kredy-
tu (art. 69]8. Kredyty zwiazane z nieruchomosciami mo-
ga by¢ przeznaczone miedzy innymi na:

1) inwestycje w zakresie budownictwa jedno-
i wielorodzinnego, przeznaczonego zaréwno do uzytku
wlasnego, jak i na wynajem, w tym przede wszystkim:

— zakup dziatki budowlanej pod budownictwo
mieszkaniowe,

— zakup dziatki z rozpoczeta budowa domu i do-
konczenie budowy,

— zakup mieszkania lub domu budowanego przez
sp6idzielnie mieszkanio-budowlana lub dewelopera,

— zakup domu lub mieszkania na rynku wtérnym,

— budowe od fundamentéw lub dokonczenie roz-
poczetej budowy domu,

— wykonczenie mieszkania lub domu (bialy mon-
taz) oraz wyposazenie w podstawowy sprzet gospodar-
stwa domowego, pod warunkiem, ze sa one trwale
wbudowane,

— wykup mieszkania lokatorskiego w spéldzielni
mieszkaniowej,

— wykupu mieszkania komunalnego lub zaktado-

wego,
— zamiane domu lub mieszkania,
— remont, modernizacje, renowacje domu lub
mieszkania,

— adaptacje pomieszczenia niemieszkalnego na lo-
kal mieszkalny.

2) inne przedsiewziecia, niekoniecznie zwiazane
z nieruchomo$ciami, jesli klient jest wlascicielem nie-
ruchomosci i decyduje sie uaktywnié¢ ,zamrozony”
w niej kapital zaciagajac kredyt pod hipoteke na tej nie-

Spoéréd wymienionych wyzej instrumentéw finanso-  ruchomosci.

wych funkcjonujacych na rynku nieruchomosci najbar-

dziej znanymi i najstarszymi sa pozyczki i kredyty. Do-

tyczy to gtéwnie przedsiewzie¢ zwiazanych z mieszkal- Udllﬂiy w spéIkuch
nictwem.

Zgodnie z Kodeksem cywilnym, poprzez umowe  Spotki osobowe i kapitalowe stanowia znaczaca cze$é
pozyczki dajacy pozyczke zobowiazuje sie przenies¢  podmiotéw dziatajacych na rynku nieruchomosci. Ter-
na wiasnos¢ bioracego okreslona ilos¢ pieniedzy albo  min ,udzial” w spétkach mozna rozpatrywaé¢ w szer-
rzeczy oznaczonych tylko co do gatunku, a bioracy zo-  szym i wezszym znaczeniu. Przyjmujac za Stanistawem
bowiazuje sie zwrécié te sama iloé¢ pieniedzy albo te  Soltysiniskim: w pierwszym, szerszym znaczeniu

,udzial” oznacza najczesciej wiazke uprawnienn wspél-

4 Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. nika. Okresla on Tozmiary jego uprawnien (kompeten-

5 Encyklopedia Popularna PWN, Warszawa 1982, s. 819.
6 W. Wiectaw: Wybrane zagadnienia rachunkowosci instrumentéw finanso-

cji) w spélce (np. prawo wspélnika do uczestniczenia

wych. Warszawa 1999 MAGC, s. 5-8.

7 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny. 8 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe.
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w zysku, podejmowania decyzji dotyczacych prowa-
dzenia spraw spotki). W wezszym znaczeniu uzywany
jest dla okreslenia rozmiaréw uprawnien wspdlnika
do zysku, partycypacji w majatku spétki na wypadek
jej likwidacji itp. w przypadku spotki jawnej S.Sotty-
sinski zwraca uwage na rozréznienie miedzy udzialem
sp6tkowym a udziatem kapitalowymw.

Gléwne regulacje prawne dotyczace spétek zawar-
te sa w obowiazujacym od 1964 r. Kodeksie cywilnym
oraz obowiazujacym od 1 stycznia 2001 r. Kodeksie
spétek handlowych.

Jak juz wspomniano, na rynku nieruchomosci
wéréd podmiotéw prowadzacych dziatalnosé sa spotki
osobowe i kapitatowe.

Przykladem spotki osobowej jest spétka jawna,
w ktérej udziat kapitalowy wspélnika jest rowny war-
toéci wkladu okreslonej w umowie spétki. Ponadto,
kazdy wspélnik ma prawo do réwnego udziatu w zy-
skach i uczestniczy w stratach w tym samym stosunku
bez wzgledu na rodzaj i warto§¢ wktadu. Moze tez za-
da¢ podziatu i wyptaty catosci zysku z koncem kazde-
go roku obrotowego. Jesli spétka poniosta strate,
a przez to udziat kapitalowy zostat uszczuplony, zysk
przeznacza sie w pierwszej kolejnosci na uzupetnienie
udzialu wspélnika.

W sytuacji podjecia decyzji przez wspdlnika o wy-
stapieniu ze spétki, warto§¢ udziatu kapitalowego wy-
cenia sie na podstawie osobnego bilansu, uwzglednia-
jacego wartos¢ zbywcza majatku spoétki. Za tak obliczo-
ny udzial powinien byé wyplacony ekwiwalent pie-
niezny. Rzeczy wniesione do spdtki przez wspélnika
tylko do uzywania zwraca sie natomiast w naturze. Mo-
ze sie zdarzy¢, ze po rozliczeniu udzial kapitalowy wy-
stepujacego ze spotki wspdlnika wykazuje wartosé
ujemna. W takim przypadku jest on zobowiazany wy-
réwnac spélce przypadajaca na niego brakujaca warto-
s¢'

W spoélice kapitatowej, jaka jest spétka z ograni-
czona odpowiedzialnoscia, udzialy odzwierciedlaja
prawa ,,wlasnosciowe” jej wsp6lnikéw oraz stanowia
takze prawny wyraz ich uczestnictwa w spoéice. Jed-
nakze to uczestnictwo ma charakter przede wszystkim
kapitalowy“.

Kapital zakltadowy spoétki dzieli sie na udziaty
o réwnej albo nier6wnej wartosci nominalnej, ktéra nie
moze by¢ nizsza niz 500 zltotych. O iloéci udziatéw po-

9'S. Soltysinski: Kodeks handlowy, Komentarz. T. 1. Komentarze Becka.
Warszawa 1997, s. 132.

10 przez udziat kapitalowy nalezy rozumie¢ rachunkowa wartos¢, wyra-
zona w zlotych, wkladu wspélnika do kapitatu spo6iki, zapisana na je-
go koncie w ksiggach handlowych firmy. S. Sottysinski: Kodeks handlo-
wy...., op.cit., s. 132,652.

11 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych.

12 A, Szwajkowski: Kodeks handlowy......, op.cit, s. 906. A. Szwajkowski
udzial w spélce z o.0. definiuje jako ogé! praw i obowiazkéw wspélnika
spotki z o.0. wynikajqcych z jego uczestnictwa w spélce. Zakres tego ,,0g6-
Iu praw i obowiqzkéw” jest okreslony przez wielko$c¢ (liczbe i wysokosc)

udzialéw objetych przez wspélnika.
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siadanych przez wspélnika stanowi umowa spotki. Je-
zeli wspélnik moze mie¢ wiecej niz jeden udziat, wow-
czas wszystkie udzialy w kapitale zaktadowym powin-
ny by¢ réwne i sa niepodzielne.

W przypadku obejmowania ich po cenie wyzszej
od warto$ci nominalnej, nadwyzke przelewa sie do ka-
pitatlu zapasowego. Przepisy przewiduja natomiast za-
kaz obejmowania udziatéw spétki z ograniczona odpo-
wiedzialno$cia ponizej wartosci nominalnej. Ponadto,
na udzialy w spéice nie moga by¢ wystawiane doku-
menty na okaziciela, jak réwniez dokumenty imienne
lub na zlecenie.

Zbycie udziatu, jego czesci lub utamkowej czesci
udzialu oraz jego zastawienie powinno by¢ dokonane
w formie pisemnej z notarialnie po§wiadczonymi pod-
pisami.

W przypadku zbycia udziatu lub jego czesci na-
bywca odpowiada wobec spétki solidarnie ze zbywca
za niespelnione $§wiadczenia nalezne spéice ze zbytego
udzialu lub zbytej czesci udzialu. Przepis ten stosuje
sie rowniez do zbycia utamkowej czesci udziatu.

O przejsciu udziatu, jego czesci lub ulamkowej
cze$ci udziatu na inng osobe oraz o ustanowieniu zasta-
wu lub uzytkowania udzialu zainteresowani zawiada-
miaja spétke, przedstawiajac dowdd przejscia badz
ustanowienia zastawu lub uzytkowania. Przejscie
udzialu, jego czesci lub utamkowej czesci udziatu oraz
ustanowienie zastawu lub uzytkowania sa skuteczne
wobec sp6tki od chwili, gdy spétka otrzyma od jedne-
go z zainteresowanych zawiadomienie o tym wraz z do-
wodem dokonania czynnosci.

Umowa spétki moze przewidywaé, ze zastawnik
lub uzytkownik udzialu moze wykonywaé prawo glosu.

Przepisy ustawowe przewiduja procedure umarza-
nia udzialu. Udzial moze by¢ umorzony jedynie
po wpisie spoétki do rejestru i tylko w przypadku, gdy
umowa sp6tki tak stanowi. Udzial mozna umorzyé
za zgoda wspélnika w drodze nabycia udziatu przez
sp6tke (umorzenie dobrowolne) albo bez zgody wsp6l-
nika (umorzenie przymusowe]la.

Dluine papiery wartosciowe

Przez diuzne papiery warto$ciowe nalezy rozumie¢ pa-
piery wartoéciowe reprezentujace wierzytelnosci pie-
niezne na sumy oznaczone, platne we wskazanych ter-
minach.

W Polsce regulacje prawne dotyczace dtuznych
instrumentéw finansowych zawarte sa gléwnie
w ustawach: o obligacjach, o listach zastawnych
i bankach hipotecznych, kodeksie cywilnym, prawie
wekslowym i prawie o publicznym obrocie papierami
warto$ciowymi.

13 Ustawa z dnia 15 wrzeénia 2000 r. Kodeks spétek handlowych.
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W praktyce wyemitowano rézne instrumenty dtuz-
ne zwiazane rynkiem nieruchomosci. Do interesuja-
cych nalezy zaliczy¢ powojenne emisje obligacji miesz-
kaniowych i listéw zastawnych.

Pierwsza powojenna emisja obligacji mieszka-
niowych byla emisja obligacji komunalnych w Mie-
dzyrzeczu Wielkopolskim. Celem wszystkich walo-
row wyemitowanych w latach 1993-1994 bylo spry-
watyzowanie mieszkan komunalnych. Obligacje byty
skierowane w ofercie niepublicznej do indywidual-
nie oznaczonych adresatéw, ktérych liczba nie mogta
przekroczy¢ 300 oséb. Byly to obligacje imienne —
mogty by¢ zbywane jedynie wraz ze sprzedaza lokalu
mieszkalnego nabytego za pomoca tych obligacji. Ad-
resat oferty zgtaszal w Urzedzie Miasta che¢ nabycia
mieszkania, a nastepnie dokonywat zakupu obligacji.
Pé6zniej nastepowato podpisanie przez przedstawicie-
li gminy, w oznaczonym terminie, aktu notarialnego.
W celu zabezpieczenia sptaty od nabywcéw zadano
ustanowienia hipoteki. Mozna chyba zaryzykowaé
stwierdzenie, ze w ten sposéb powstaly réwniez
pierwsze obligacje hipoteczne.

Miedzyrzecz byl pierwsza, ale nie jedyna gmina,
ktéra sprywatyzowata mieszkania komunalne za pomo-
ca obligacji. Przyktadem nastepnych mieszkaniowych
obligacji komunalnych moga by¢ emisje Gorzowa Wiel-
kopolskiego i Braniewa.

W pazdzierniku 2001 r. wladze Gliwic podaly,
ze rozwazaja emisje obligacji komunalnych o warto-
$ci co najmniej 20 mln z! na sfinansowanie uzbroje-
nia terenéw pod budownictwo jednorodzinne. Za-
ktadano, ze bedzie to emisja niepubliczna, adresowa-
na do co najwyzej trzystu podmiotéw. Miasto chce
uzbroi¢ teren i wesprze¢ w ten sposéb budownictwo
mieszkaniowe w Gliwicach. Obligacje miatyby by¢
wykupione za $rodki ze sprzedazy dziatek, uzbrojo-
nych dzieki emisji.

Pomyst prywatyzacji mieszkan zakladowych
przy uzyciu obligacji hipotecznych wykorzystata takze
Nadwislanska Spétka Weglowa.

Dla kolejnego instrumentu dtuznego — commer-
cial paper — wprowadzono w Polsce nazwe krétko-
terminowych papieréw diuznych (KPD). Sa to z re-
guty weksle wtasne, emitowane z dyskontem
na okres do jednego roku przez przedsigbiorstwa
o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Emitent nie-
odwolalnie zobowiazuje sie do zaplacenia posiada-
czowi papieréw, za ich zwrotem, okreslonej kwoty,
w ustalonym dniu. Przyktadem emisji KPD zwiaza-
nej z nieruchomosciami jest podpisana przez spoétke
Echo Press SA umowa o wspdipracy z Raiffeisen
Centrobank w zakresie emitowania bonéw diuznych.
Zalozono, ze warto§¢ dwuletniego programu emisji
KPD ma wynie$é¢ 15 mln z}. Srodki uzyskane ta dro-
ga mialy by¢ przeznaczone na sfinansowanie przed-
siewzie¢ na rynku nieruchomosci, gtéwnie miesz-
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kan. Przyjeto takze, ze firma pozyska prawa do nie-
ruchomosci oraz podmioty majace takie prawa, a na-
stepnie realizowany bedzie kompleksowy program
inwestycyjny przez niezaleznych od firmy wyko-
nawcow, zespoly projektowe oraz kontrahentéw
chetnych do zakupu lokali.

Ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych wzbogacita palete instrumentéw dtuznych. Zgod-
nie z przepisami ustawy list hipoteczny jest papierem
warto§ciowym imiennym lub na okaziciela, ktérego
podstawe emisji stanowia wierzytelnosci banku hipo-
tecznego zabezpieczone hipotekami. Bank hipoteczny
zobowiazuje sie wobec uprawnionego okaziciela hipo-
tecznego listu zastawnego do speinienia okreslonych
swiadczen pienieinych“. Wraz z utworzeniem banku
hipotecznego, powstaly warunki do pierwszej powo-
jennej emisji hipotecznych listéw zastawnych. Emiten-
tem jest Rheinhyp — BRE Bank Hipoteczny, ktéry za po-
srednictwem BRE Banku wypuscil w czerwcu 2000 r.
w ramach programu o wartosci 100 mln, 5-letnie listy
zastawne na kwote 5 mln z1. Lacznie do konca 2005 r.
bank hipoteczny planuje wyemitowaé listy zastawne
o warto$ci okoto 3,4 mld zlotych. Nalezy podkresli¢, ze
walory te traktowane sa jako najbezpieczniejsze dtuzne
papiery wartoéciowe.

Nieruchomosciowe certyfikaty inwestycyjne

Nowelizacja polskich przepiséw o funduszach inwe-
stycyjnych umozliwita powstanie specjalistycznych za-
mknietych funduszy nieruchomosci. Z inicjatywa
utworzenia pierwszego na polskim rynku funduszu in-
westujacego w nieruchomosci zapowiedzieli przedsta-
wiciele TFI Skarbiec. Fakt ten zapowiada pojawienie
sie nowego instrumentu finansowego na rynku nieru-
chomosci, a mianowicie nieruchomosciowych certyfi-
katéow inwestycyjnych.

Podobne papiery wartosciowe od lat funkcjonuja
na rynku niemieckim. Na gruncie prawa niemieckiego
jest to papier udzialowy, ale jego wtasciciel nie nabywa
udzialu w pojedynczym przedsiebiorstwie, lecz w ma-
jatku kapitalowym sktadajacym sie z wielu réznych
warto$ci majatkowych. Wartos¢ certyfikatu nierucho-
mosSciowego wyrdznia sie przez stabilny i ciagly wzrost
cen, na ktéry tylko z rzadka wplywaja ogélnogospodar-
cze wahania.

Podobne rozwiazanie przyjely przepisy polskie,
ktére stwierdzaja, ze certyfikaty inwestycyjne repre-
zentuja prawa majatkowe uczestnikéw funduszu, okre-
§lone ustawa i statutem funduszu inwestycyjnego. Pol-
skie certyfikaty nieruchomosciowe moga by¢ papiera-
mi warto§ciowymi imiennymi lub na okaziciela, z tym

14 Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych
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ze dopuszczone do publicznego obrotu moga wytacz-
nie na okaziciela. Kazdy taki certyfikat ma taka sama
warto$¢ nominalna. Ponadto, jezeli statut funduszu
nieruchomosciowego tak przewiduje, certyfikaty in-
westycyjne, ktére nie podlegaja obowiazkowi wprowa-
dzenia do publicznego obrotu, moga nie mie¢ formy
dokumentu; w takim przypadku wszystkie certyfikaty
funduszu musza by¢ zdematerializowane®. Jak juz
wspomniano, pierwszym emitentem takich certyfika-
tow w Polsce ma by¢ fundusz inwestycyjny Skarbiec —
Nieruchomosci. Zaklada sie, ze certyfikaty beda w ob-
rocie gietdowym, wartos¢ jednego certyfikatu wyniesie
100 zl, za$ optata manipulacyjna przy zakupie — od 2
do 4%. Fundusz zamierza pozyska¢ w ten sposéb
od 30 do 150 mln ztotych.

Hipoteczne instrumenty pochodne

Nastepna grupe instrumentéw finansowych nierucho-
mosci tworza instrumenty pochodne. Tego rodzaju in-
strumenty nie wystepuja na rynku polskim, niemniej
jednak nie mozna wykluczy¢ dazenia do wprowadze-
nia takich innowacji.

Ustawa o publicznym obrocie papierami warto-
sciowymi zalicza prawa pochodne do papier6w warto-
sciowych, ktérych cena zalezy bezposrednio lub po-
srednio od ceny takich waloréw, jak:

1) akcje, prawa do akcji, kwity depozytowe, obli-
gacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne, jak
réwniez inne papiery wartoéciowe wyemitowane
na podstawie wlasciwych przepiséw prawa polskiego
lub obcego,

2) zbywalne prawa majatkowe wynikajace z papie-
réw wartosciowych, o ktérych mowa w pkt. 1",

Szerzej instrument pochodny jest zdefiniowany
przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci 39,
zgodnie z ktérym ,,instrument pochodny jest to instru-
ment finansowy:

— ktérego warto$¢ zmienia sie wraz ze zmiana okre-
$lonej stopy procentowej, ceny papieru wartosciowego,
ceny towaru, kursu wymiany waluty obcej, indeksu cen
lub stép, klasyfikacji kredytowej lub indeksu kredyto-
wego czy tez innej zmiennej (niekiedy zwanej elemen-
tem podstawowym);

— ktéry nie wymaga zadnej inwestycji poczatkowej
netto lub wymaga tylko niewielkiej poczatkowej inwe-
stycji netto w poréwnaniu z innymi rodzajami uméw,
ktére w podobny sposdb reaguja na zmiany warunkéw
rynkowych;

— ktérego rozliczenie nastapi w przyszloéci””.

15 Ustawa z 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych.

16 Ustawa z 21 sierpnia 1997 r. Prawo o publicznym obrocie papierami
warto$ciowymi.

17 W. Wiectaw: Wybrane zagadnienia rachunkowosci instrumentéw finanso-
wych., Warszawa 1999 MAGC, s. 120.
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O hipotecznych instrumentach pochodnych méwi-
my, poniewaz ,,pochodza” badz bazuja, na kredytach hi-
potecznych, a sa przeksztalcone dzieki inzynierii finan-
sowej. Za jej pomoca prawa do platnosci z aktywéw hi-
potecznych moga by¢ dostosowane do indywidualnych
granic akceptacji ryzyka i stopy zwrotu inwestoréw.
W efekcie takich zabiegéw z tradycyjnych instrumen-
tow hipotecznych powstaja catkowicie nowe instru-
menty finansowe'®,

Pochodne papiery warto$ciowe tworzone na pod-
stawie zabezpieczenia moga by¢ interesujace dla inwe-
stor6w przynajmniej z kilku powodéw:

1) bardziej korzystnego rozktadu ryzyka,

2) ochrony kredytowej,

3) wiekszego zakresu termindéw zapadalnosci,
skonstruowanych walor6w w poréwnaniu do kredytéw
bedacych ich instrumentem bazowym.

Na rynku amerykanskim przykladem hipotecz-
nego instrumentu pochodnego jest zabezpieczo-
na obligacja hipoteczna CMO, dzieki ktérej kredyty
hipoteczne bedace jej podstawa, przeksztalcane sa
w papiery wartoSciowe o réznych terminach zapa-
dalnoéci.

Walory te stworzyly inwestorom z calego Swiata
warunki do lokowania §rodkéw finansowych na rynku,
ktéry wcezesniej ograniczony byt przewaznie do lokal-
nych bankéw. Umozliwia to bankom i inwestorom jed-
nego obszaru, majacych wolne pieniadze, nabywanie
dtugéw od bankéw innego regionu, ktéry odczuwa brak
funduszy. Dzieki temu te drugie moga pozby¢ sie port-
feli kredytéw hipotecznych i zacza¢ udziela¢ nowych
kredytéwlg.

W artykule podwieconym rozwojowi finansowe-
mu Jacek Kulawik — zauwazajac, ze nie ma jedno-
znacznej definicji — podaje jedno z jego okreslen: roz-
woj finansowy sklada sie z innowacji finansowych
i udoskonalen proceduralnych i praktyk. Prowadzq
one do wydluzenia czasowej struktury instrumen-
tow finansowych, rozumianej jako wydluzenie
okresu ich zapadalno$ci i zachowanie odpowied-
nich proporcji miedzy oprocentowaniem a okresem
zapadalnosci (...) Istotq tego udoskonalania i wzbo-
gacania jest wprowadzanie nowych instrumentéw
lub kontraktéw finansowych oraz zwiekszanie efek-
tywnosci stosowania instrumentéw i kontraktow
juz istniejqcychzo.

Inwestowanie w nieruchomosci wymaga zazwy-
czaj zaangazowania znacznych srodkéw finansowych,

18 G, Crawford, B. Sen: Instrumenty pochodne. Warszawa 1998 KE LIBER,
s. 34.

19 Tamze, s. 38.

20}, Kulawik: Rozwdj finansowy a wzrost i rozwéj ekonomiczny. ,Bank
i Kredyt” nr 1-2/1998, s. 31. Autor rozw¢j finansowy definiuje jako diu-
gotrwaly proces wzrostu i doskonalenia rynkéw, instytucji i instrumentéw
finansowych ukierunkowany na podwyzszenie efektywnosci ich funkcjo-
nowania lub stosowania oraz powigkszanie wolumenu transakceji finanso-
wych.
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i to dlugotrwalego zaangazowania. Stad znaczenia na-
bieraja innowacje wprowadzajace na rynek nierucho-
mosci dlugoterminowe instrumenty finansowe. Zaréw-
no inwestowanie, jak i innowacja sa procesem, a nie
wyrwanym z kontekstu zdarzeniem.

Bazujac na definicji rozwoju finansowego autor-
stwa Jacka Kulawika, przez rozwdj rynku nieruchomo-
$ci bedziemy rozumieli dlugotrwaly proces jego wzro-
stu i doskonalenia instytucji zwiazanych z funkcjono-
waniem rynku nieruchomosci oraz instrumentéw fi-
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nansowych, ukierunkowany na podwyzszenie efektyw-
nosci ich funkcjonowania lub stosowania.

Jednym z warunkéw dalszego rozwoju rynku nie-
ruchomosci w Polsce jest wprowadzanie innowacji
na tym rynku.

Na zakoficzenie warto przytoczy¢ zdanie Stefa-
na Kwiatkowskiego, iz to przedsiebiorczos¢ rodzi,

a rynek wymusza innowacje™'.

215, Kwiatkowski: Intelektualizacja przedsiebiorczosci. Intelektualizacja
przedsiebiorstw. ,Ekonomia” nr 1/2001, s. 108.
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Bankowos$¢ Komercyjna

Jako$¢ ustug w bankach

Diagnoza dziatah poprawy jakosci w polskim
sektorze bankowym - wyniki badan (cz. I*)
Krzysztof Opolski, Konrad Polkowski

Wprowadzenie

Na polskim rynku ustug bankowych, na ktérym wiele
instytucji dazy do ograniczania koszt6w, program po-
prawy jakoSci moze okazaé¢ sie najlepszym sposobem
na utrzymanie, a takze zwiekszenie zysku. Na rynku ta-
kim istnieja mozliwosci zdobycia trwatej przewagi kon-
kurencyjnej poprzez uzyskanie reputacji instytucji wy-
rézniajacej sie jakoscia swoich ustug.

Banki oferuja klientom produkty o poréwnywal-
nych cechach oraz cenach. Konsumenci czesto nie po-
trafia oceni¢, ktory z nich oferuje im bardziej atrakcyj-
ne warunki, nie rozumieja istoty i zasad dziatania pro-
duktu. Niemniej jednak to wlasnie dzieki konsumento-
wi istnieje cala organizacja. Dla niego tworzy sie pro-
dukty i jemu rada powinien stuzy¢ personel. Dlatego
tez jakos¢ — czyli umiejetnoé¢ trwatego zaspokajania
wymagan i oczekiwan konsumenta — powinna by¢
gléwnym czynnikiem konkurencji.

Podejmujac decyzje o wyborze produktu, konsu-
ment ocenia warto§¢ wymiany dokonywanej ze sprze-
dawca; jest to ocena subiektywna. Jako§¢ definiowa-
na jest przez kazdego konsumenta — oznacza wiec spet-
nienie jego subiektywnych wymagan w zakresie cech
uzytkowych, bezpieczefistwa, wygladu otoczenia. Kon-
sument wycenia warto$¢ danego produktu poréwnujac
go ze swoimi wymaganiami.

* Druga czes$¢ artykutu opublikujemy w nr. 8/2002 ,,Banku i Kredytu”

Zarzadzanie jako$cia wymaga zwrocenia uwagi
na jakos¢, ktora uzyskuje konsument, oraz jakosc, ktora
uzyskuja pracownicy od innych pracownikéw oraz
od pracodawcy. Wyplywa z tego potrzeba tzw. we-
wnetrznego marketingu, ktérego zadaniem powinno
by¢ pokazanie pracownikom potrzeby zwiekszonego
wysitku na rzecz organizacji, wlaczajac w to korzysci,
ktére oni sami moga dzieki temu osiagna¢ (np. utrzy-
manie pracy). Wazne jest, aby wszyscy czlonkowie
w organizacji rozumieli tzw. laicuch powstawania zy-
sku z ustugi (service profit chain) (schemat 1).

Wazna cecha charakterystyczna rynku ustug
bankowych sa zmieniajace sie oczekiwania klientow,
ktore staja sie coraz bardziej wymagajace i wyrafino-
wane. Wiele usprawnien jest szybko akceptowanych
i uznawanych za norme. Z uwagi na do$¢ duza kon-
kurencje, banki nie maja mozliwosci zdobycia trwa-
tej przewagi konkurencyjnej za pomoca réznych in-
nowacji oferowanych ustug, gdyz ,rywale” szybko
podazaja za nimi. Produkty bankowe nie sa chronio-
ne patentami. Dlatego tez wiekszo$¢ bankéw oferuje
niemal identyczne produkty. Upodobnienie dotyczy
rowniez cen, kanalow dystrybucji, a takze sposobu
promocji. Reklama nie stanowi czynnika decydujace-
go o wyborze. Mozna pokusi¢ sie o stwierdzenie, ze
w ciagu ostatnich lat w Polsce nastapilo wzgledne
nasycenie potrzeb klientéw w zakresie ustug banko-
wych. Dlatego w walce o klienta zaczyna odgrywac
gléwna role nie tyle oferta, ile jako$¢ §wiadczonych
ustug.
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Schemat | Lanicuch powstawania zysku z ustugi
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Zrédlo: T. Haskett: The Service Profit Chain: Harvard Business School 1999.Za: D. Neenan: Added Value Banking, Recruiting and Retaining Customers, Maximising Sa-

les. Dublin 1993 Lafferty Publications Ltd, s. 130.

Jakos¢ jest dostrzegana przez klienta. Staje sie dla
niego gtéwnym czynnikiem decydujacym o wyborze.
W tym kontekscie jest jednoczeénie dla banku warto-
Scia ekonomiczna, zwiazana z wartoscia jego firmy. Ja-
kos¢ i globalne podejscie do jakosci w banku to obecnie
najskuteczniejsza ze wszystkich strategii. Stosowane
do tej pory strategie cenowe i produktowe, a takze ob-
nizanie kosztow (czesto w sposéb mechaniczny) nie
przyniosty oczekiwanych rezultatéw. Ustanowienie ja-
kosci, zbudowanie i wprowadzenie kultury jakosciowej
do organizacji jako najwyzszych priorytetéw, jako pod-
stawowych wyznacznikéw i celéw strategicznych ban-
ku, moze niemal automatycznie zapewni¢ zmniejsze-
nie kosztéw i tworzenie nowych, innowacyjnych pro-
duktéw. Oczywiscie, niezbedne jest wyposazenie pra-
cownikéw w odpowiednie narzedzia (know-how,
struktury organizacyjne, systemy motywacyjne itp.),
stuzace realizacji strategii wysokiej jakosci. W potacze-
niu z doskonala obstuga klienta strategia jakosci po-
zwoli bankom na wieksza elastyczno$¢ cenowa i w re-
zultacie na uzyskanie zwiekszonego udzialu w rynku.

Co jest dla klienta istotne w podejmowaniu decy-
zji o zakupie uslug finansowych? Czesto na pierwszy
plan wysuwaja sie emocje i maja one wieksza site od-
dzialywania niz wzgledy racjonalne. Wazne sa wiec
nie tylko rzeczywiste cechy oferty, ale takze wyobraze-
nie o niej i o instytucji, ktdra ja stworzyla. Kreowanie
wyraznego wyobrazenia o sobie to bardzo trudna i mo-
zolna praca, obliczona na lata i wymagajaca duzych
naktadéw. Réznica w pozycji rynkowej to gtéwnie réz-
nica w percepcji poszczegélnych produktéw i organi-
zacji przez klientéw. Wyobrazenie o poziomie jakosci
oferowanych przez bank ustug jest wobec tego tak sa-
mo wazne jak rzeczywiste dziatania banku, a w wielu

przypadkach nawet istotniejsze. Mozna zatem stwier-
dzi¢, ze wizerunek rynkowy — ta osobowos¢ rynkowa,
pozwalajaca kazdej organizacji stworzy¢ witasny nie-
powtarzalny styl i tym samym wyrézni¢ sie wsréd
wszystkich innych podmiotéw rynkowych — jest nie-
odzownym instrumentem jakosci. Wizerunek sprzyja
tworzeniu pozytywnej reputacji organizacji, ktéra jest
optacalna z punktu widzenia przedsiebiorstwa nawet
z czysto ekonomicznego powodu. Reputacja przedsie-
biorstwa, silnie wykreowany wizerunek rynkowy po-
magaja klientowi w ocenie jakosci samego produktu,
szczegblnie w przypadku ustug, ktére nie wystepuja
w postaci materialnej. Wizerunek rynkowy jako mo-
tyw zakupu przez klienta okreslonego produktu jest
szczeg6lnie istotny w przypadku takich rynkéw, na te-
mat ktérych konsumenci sa sktonni dzieli¢ sie do-
$wiadczeniami — rynek ustug bankowych jest wtasnie
takim rynkiem. Stworzenie atrakcyjnego wizerunku
opiera sie na wybraniu okreslonych cech, ktére stana
sie elementem wyobrazenia o banku przez dlugie lata,
pozwalajac mu na utrzymanie raz wybranego stylu.
Wizerunek organizacji jako narzedzie jakosci ma trzy
podstawowe funkcje:

— jest no$nikiem jakosci produktu i stanowi czyn-
nik wplywajacy na decyzje o wyborze oferty przez
klientéw: silnie wykreowany wizerunek o jednoznacz-
nych, odpowiadajacych klientowi tresciach upraszcza
proces decyzji o zakupie — klient nie rozpatruje wszyst-
kich dostepnych ofert, lecz o jego wyborze zaczyna de-
cydowac zestaw wyobrazen;

— stanowi dodatkowa korzys¢ dla klienta zwiazana
z zaspokojeniem potrzeby prestizu: w ten sposéb wizeru-
nek rynkowy staje sie mnoznikiem wartosci oferowanego
produktu, podwyzszajac poziom jakosci w oczach klienta;
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— jest podstawowym czynnikiem realizacji strate-
gii dyferencjacji: sprzyja r6znicowaniu instytucji i pro-
duktéw i tym samym umacnia pozycje rynkowa organi-
zacji, tworzac quasi-monopolistyczna pozycje — dzieki
temu bank, nawet jesli nie jest rzeczywiscie lepszy niz
konkurenci, moze wykreowa¢ opinie o sobie jako
o pierwszym w danej, istotnej dla klienta dziedzinie.

W jaki sposéb budowaé¢ wizerunek banku
w oczach klientéw, a jednoczesénie dazy¢ do osiag-
niecia przewagi konkurencyjnej, wyréznika, ktory
pozwoli na wieksza elastyczno$¢ cenowa oraz
na uzyskanie dodatkowych korzysci finansowych?
Aby zbudowaé¢ wizerunek instytucji $wiadczacej
ustugi o wysokiej jakoSci niezbedne jest podjecie
usystematyzowanych dziatan, w ktére zostana wtia-
czeni wszyscy czlonkowie organizacji (od zarzadu
do najnizszego szczebla). Gotowych wzorcow dostar-
cza koncepcja zarzadzania przez jako$¢ (Total Quali-
ty Management — TQM). Jest to koncepcja zarzadza-
nia organizacja, ktéra opiera sie na catkowitym zaan-
gazowaniu w sprawy jakosci wszystkich jej czton-
kéw zaré6wno kierownictwa, jak i pracownikéw. Jest
to filozofia zarzadzania, ktéra poprzez doskonalenie
produktéw, jako$ci pracy, technologii proceséw
i systemdéw marketingowych, projektowych, produk-
cyjnych, informacyjnych i innych, prowadzi do naj-
lepszego zaspokojenia potrzeb klientéw oraz czlon-
kéw organizacji, a przez to do trwalego rozwoju tej
organizacji.

Wprowadzenie technik TQM w nowoczesnych fir-
mach poprzedzone bylo na ogét uzyskaniem miedzyna-
rodowego certyfikatu ISO 9000. ISO 9000 jest to zbiér
miedzynarodowych norm, ktére nadaja formalne ramy
procesowi zarzadzania jakoscia w organizacji. Speinie-
nie wymagan norm realizuje sie poprzez wprowadze-
nie w przedsiebiorstwie systemu jakosci, poddanie go
badaniom trzeciej strony (pierwsza i druga to klient
oraz dostawca) i powtarzanie tych badan. Zgodnosé
systemu z wymaganiami norm potwierdza wystawiony
przez odpowiednia instytucje dokument — certyfikat.
Sposéb zarzadzania — opisany przez normy serii ISO
9000 — moze by¢ zastosowany w kazdej firmie niezalez-
nie od tego, czy jest to sektor produkcji, czy ustug. Co-
raz wiekszy odsetek firm majacych certyfikat ISO 9000
zaczynaja stanowi¢ jednostki §wiadczace ustugi w ta-
kich dziedzinach, jak transport, konsulting, banko-
wo$¢, hotelarstwo. W zaleznosci od charakteru dzialal-
nosci stosuje sie jeden z trzech modeli systemu jakosci.
Wytyczne do wyboru odpowiedniego modelu zawiera
norma ISO 9000. W kolejnych trzech normach znajdu-
je sie opis trzech réznych modeli.

¢ ISO 9001: model zapewnienia jakosci w projek-
towaniu, produkcji, instalowaniu i serwisie; przezna-
czony dla firm opracowujacych konstrukcje produko-
wanych przez siebie wyrobéw oraz samodzielnie za-
pewniajacych serwis.

Bankowos$¢ Komercyjna

¢ ISO 9002: model zapewnienia jakoéci w produk-
cji i instalowaniu; odpowiedni np. dla firm produkuja-
cych wyroby i §wiadczacych ustugi na podstawie doku-
mentacji licencyjnej lub dostarczonej przez klienta.

¢ ISO 9003: model zapewnienia jako$ci w kontroli
i badaniach koncowych; odpowiedni dla firm posred-
niczacych, hurtowni, gdzie kontrola daje ostateczna
gwarancje, ze ustalone wymagania zostana spelnione.

Norma ISO 9004 zawiera z kolei opis wymagan
wystepujacych w normach poprzednich, z pozycji
wdrazajacego. Jest przydatna na etapie wprowadzania
systemu jakosci. Dziatalnoéci zwiazanej ze Swiadcze-
niem ustug finansowych dotyczy norma ISO 9004-2
,Zarzadzanie przez jako$¢ i elementy systemu jakosci —
wytyczne dla ustug”. Okresla ona obszary wymagajace
szczegblnej uwagi podczas wprowadzania systemu ja-
kosci. Tworzy ramy, ktére moga stuzy¢ jako punkt od-
niesienia w pomiarze jakosci ustugi $§wiadczonej na-
bywcy. Wprowadza rygor, zapewniajacy, iz klient
otrzyma to, czego oczekuje. W ramach systemu opisa-
nego w normie mozna wykazac, ze bank ma petna kon-
trole nad $wiadczona ustuga oraz moze skutecznie roz-
wiazywaé pojawiajace sie problemy. Norma stwarza
réwniez ramy dla wszystkich procedur i systeméw,
ktére w przeszlosci mogty by¢ rozproszone i kontrolo-
wane przez wielu pracownikéw w ramach organizacji.
ISO 9004-2 moze by¢ przyjmowana w kontekscie roz-
wijania systemu jakosci dla nowo oferowanych lub mo-
dyfikowanych ustug. Moze by¢ tez stosowana bezpo-
srednio w trakcie wprowadzania systemu jakosci dla
ustug obecnie §wiadczonych.

System jakosci obejmuje wszystkie procesy nie-
zbedne do zapewnienia efektywnej ustugi, poczawszy
od projektu po sprzedaz. Integruje wszystkie elementy
potrzebne organizacji do zarzadzania jakoscia jej pro-
duktéw. Wprowadzenie systemu jakosci wediug ISO
9000 zapewnia, ze organizacja ma udokumentowane
okreslone procedury oparte na polityce jakosci, dzieki
ktérym przedsiebiorstwo to w pelni kontroluje swoje
produkty. Dlatego tez wiele firm dazy do uzyskania cer-
tyfikatu jakosci ISO 9000, a gdy juz uzyska, wymaga,
zeby ich dostawcy réwniez go mieli.

Aby uzyskac taki certyfikat, nalezy zapewnic¢, ze
polityka jakosci (tj. ogét zamierzen i kierunkéw dzia-
tan organizacji dotyczacych jakosci) jest wprowadza-
na i monitorowana. Najwazniejsze jest jednak, aby
byta rozumiana i akceptowana przez wszystkich
czlonkéw organizacji, a przede wszystkim przez za-
rzad. Istotnym elementem jest przedstawienie za po-
moca udokumentowanych procedur kluczowych ob-
szaréw dziatalnosci firmy — w bankowosci dotyczy to
zaréwno projektowania ustugi jak tez jej §wiadczenia.
Struktura organizacji wraz z podzialem odpowie-
dzialnoéci za poszczegélne zadania (nie tylko w za-
kresie jakosci) powinna by¢ odpowiednia do realizo-
wanych zadan, a takze przejrzysta. Normy serii ISO
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9000 istotna wage przykladaja takze do stosunku or-
ganizacji do klientéw wewnetrznych i zewnetrznych.
Zalecaja podjecie dzialan w celu umotywowania pra-
cownikéw i sklonienia ich do rozwijania sie, porozu-
miewania sie i uzyskiwania osiagnie¢ w pracy.
W przypadku klientéw zewnetrznych natomiast ,za-
leca sie aby kierownictwo ustanowito skuteczny sys-
tem wzajemnych oddzialywan pomiedzy klientami
a personelem”, co polega na ,stuchaniu ich uwag
i dostarczaniu im potrzebnych informacji*®. Ze
wzgledu na zmieniajace sie otoczenie zewnetrzne za-
rzadzanie jakoscia musi by¢ procesem ciagtym. Nor-
my zalecaja, aby w organizacji zostal wprowadzony
,program ciaglego doskonalenia jakosci ustugi oraz
skutecznoéci i sprawnosci calosci §wiadczonej ustu-
gi”®. W szczeg6lnosci taki program powinien obejmo-
waé dzialania zmierzajace do okreslenia:

— cechy, ktdrej poprawa bylaby najkorzystniejsza
dla klienta i banku,

— wszelkich zmieniajacych sie wymagan rynku,
ktére moga oddzialywa¢ na poziom $wiadczonych
ustug,

— mozliwosci obnizania kosztéw przy jednocze-
snym utrzymywaniu i doskonaleniu jakosci.

Jako rozwiniecie norm ISO 9000 pojawia sie kon-
cepcja zastapienia ich norma ISO 9000: 2000, ktéra
koncentruje sie na procesowym podejsciu do zarzadza-
nia jakoscia. Jest ona kompatybilna z istniejacymi nor-
mami ISO 9001 i ISO 9004, jednakze w znacznie szer-
szym zakresie zostaly w niej uwzglednione wymagania
i oczekiwania klientéw zaréwno zewnetrznych, jak
i wewnetrznych. W ten sposéb system zarzadzania ja-
koscia, zgodny z normami serii ISO 9000 zbliza sie
do wspomnianej wczeéniej koncepcji zarzadzania
przez jakos¢ (TQM).

W ciagu ostatniego dziesieciolecia nastapit szyb-
ki wzrost liczby przyznawanych certyfikatéw jakosci
ISO serii 9000 z zakresu ustug bankowych. Obecnie
réznym bankom na §wiecie przyznano okolo 200 cer-
tyfikatéw. O ile na poczatku lat dziewiecdziesiatych
przyznawano rocznie 2 certyfikaty, o tyle pod koniec
tej dekady liczba ta wynosita okoto 30 certyfikatéw4.
Certyfikaty przyznawane sa bankom na wszystkich
kontynentach. Wéréd panstw europejskich przewaza
Wielka Brytania — 70 certyfikatow®. W Polsce certyfi-
katy jakosci maja cztery banki: Bank Komunalny
w Gdyni (ISO 9002 — kredyty), Krajowa Spéldzielcza
Kasa Oszczedno$ciowo-Kredytowa (ISO 9001 — cala
dziatalnos¢), I Oddzial w Warszawie Banku Gospodar-

1 PN-ISO 9004-2 , Zarzadzanie jakoscia i elementy systemu jakosci. Wy-
tyczne dotyczace ustug”, s. 16.

2 Tbidem, s 17.

3 Ibidem, s. 29.

4], Garczarczyk (red.): jakosé uslug bankowych i ubezpieczeniowych. Dia-
gnoza, determinanty, segmentacja, Akademia Ekonomiczna w Poznaniu,
Poznan 2000, s. 41.

5 Tamze, s. 42.
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ki Zywnosciowej SA (ISO 9002 — wszystkie procesy)
oraz BRE Bank SA (ISO 9001 — w zakresie bankowosci
elektroniczne;j)’. Inne banki w Polsce takze podejmuja
dzialania majace na celu podnoszenie poziomu jako-
$ci $wiadczonych ustug.

Celem przeprowadzonego badania bylo okreslenie
stopnia zaawansowania bankéw w Polsce we wprowa-
dzaniu zasad zarzadzania jakoscia, sprawdzenie, jak
blisko do spelnienia norm serii ISO 9000 sa banki, co
nalezy jeszcze zrobi¢, jakie sa luki w stosunku do me-
todologii okre$lonej w normach. Ankieta zawiera pyta-
nia o to, jaka role — zdaniem bankéw — odgrywa jakosc¢
struktur organizacyjnych, podejscie do klientéw we-
wnetrznych i zewnetrznych oraz samego procesu do-
skonalenia jakosci. Obejmuje wiec wymagania norm
ISO 9000, a jednocze$nie takze TQM (na tych obsza-
rach, ktére pokrywaja sie z ISO).

Sposob przeprowadzenia badan

Badanie mialo forme anonimowej ankiety i zostalo
przeprowadzone w dwoéch etapach:

1) ankieta pt. ,Jako$¢ ustug w banku” zostala wy-
stana do oséb petniacych gléwne funkcje wykonawcze
w bankach (prezesi zarzadow),

2) ankieta pt. ,,Jako$¢ uslug w oddziale banku” zo-
stala przekazana do dyrekcji wybranych oddzial6w an-
kietowanych bankéw.

Do pierwszego etapu zostalo wybranych 75 ban-
koéw prowadzacych dziatalnosé¢ w Polsce, a wiec z po-
minieciem przedstawicielstw bankéw zagranicznych.
Korzystano ze zbior6w przygotowanych przez Naro-
dowy Bank Polski na potrzeby uzytkownikéw ze-
wnetrznych (wersja od 17-01-2000). Dokonujac wybo-
ru ankietowanych bankéw, pominieto banki znajduja-
ce sie w stanie likwidacji i upadiosci. Poza tym w ba-
daniu pominiete zostaly takze banki spétdzielcze, na-
tomiast uwzgledniono banki zrzeszajace banki sp6l-
dzielcze (w formularzu ankietowym zostaly one na-
zwane regionalnymi bankami spétdzielczymi)’ z uwa-
gi na fakt, iz pelnia one funkcje nadrzedne w stosun-
ku do bankéw spoéldzielczych. Przyjeto zalozenie, ze
banki zrzeszajace reprezentuja sektor bankowosci
spoldzielczej w Polsce.

Odpowiedzi na ankiety naplywaly w okresie
od wrzeénia 2000 r. do kwietnia 2001 r. Spoéréd 75
bankéw odpowiedzialo 26, czyli 34,67%, z tego 6 od-
powiedzi bylo odmownych. Banki podawaly rézne
przyczyny decyzji negatywnych: poczatkowy etap

6 Tamze, s. 42.
7 Zgodnie z Ustawa z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw
spoldzielczych, ich zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajacych (Dz.U. nr
119, poz. 1252 z dnia 28 grudnia 2000 r.) wprowadzono pojecie banku
d

zrzeszajacego banki spol

P

ielcze. Tak tez nalezy rozumie¢ nazwe ,regio-

nalny bank spoéldzielczy” zastosowana w opisanej ankiecie.
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dziatalnosci banku (1 odpowiedz), zmiany organizacyj-
ne (2 odpowiedzi), brak zainteresowania sprawami ja-
kosci (2 odpowiedzi), a w 1 odpowiedzi brakowato
konkretnej przyczyny. Sposrdéd 20 odpowiedzi pozy-
tywnych:

1) 17 bankéw przystato wypelniona ankiete pt. ,,Ja-
kos¢ ustug w banku”, z czego:

— 6 bankéw nie wyrazilo zgody na przeprowadze-
nie drugiego etapu badania, tzn. wypelnienia ankiety
pt. ,Jakos¢ ustug w oddziale banku” przez wybrane od-
dzialy lub inne jednostki organizacyjne banku,

— w przypadku 4 bankéw wypelniono od razu an-
kiete pt. ,Jako§¢ ustug w oddziale banku”,

— 7 bankéw wyrazilo zgode na przeprowadzenie
drugiego etapu badania;

2) 3 banki nie wypelnily ankiety pt. ,Jakos¢ ustug
w banku” tylko od razu przystaly wypelnione ankiety
z drugiego etapu badania, czyli ,,Jako$¢ ustug w oddzia-
le banku”.

W drugim etapie badan ankieta objeto oddzialy
bankéw. Struktury organizacyjne bankéw w Polsce sa
z reguly trzy- lub czterostopniowe i obejmuja nastepu-
jace jednostki organizacyjne:

1) centrala banku — jednostka sprawujaca funkcje
nadrzedne nad pozostalymi jednostkami banku i cala
dzialalnoscia banku,

2) oddzialy regionalne — jednostki organizacyjne
sprawujace nadzor nad praca oddzialéw w danym re-
gionie geograficznym,

3) oddzialy — jednostki organizacyjne, w ktérych
dokonuje sie gléwna cze$¢ czynnosci zwiazanych ze
sprzedaza uslug (obstuga konsumentow),

4) filie — jednostki podrzedne w stosunku do od-
dzialow.

Opisany wyzej przykladowy schemat organizacyj-
ny wydaje sie by¢ standardem dotychczas obowiazuja-
cym w wiekszosci bankéw dzialajacych w Polsce. Oczy-
wiscie, w strukturze organizacyjnej zachodza zmiany.
Podzial geograficzny zaczyna ustepowac podzialowi ze
wzgledu na rodzaj klienta czy oferowane ustugi. W dru-
gim etapie badania chodzilo o wypelnienie ankiety
w miejscu, w ktérym wystepuje bezposredni kontakt
z klientem, ktéry jednoczesnie cechuje sie pewna swo-
boda kierownictwa w zakresie organizacji pracy w pod-
legajacej mu jednostce. Najbardziej odpowiednim miej-
scem spelniajacym wymienione kryteria wydaja sie od-
dzialy. W oddzialach bowiem prowadzona jest gtéw-
na czeé¢ obstugi klienta, a do tego dyrekcje oddziatéw
maja pewna swobode, np. w sferze organizacji pracy czy
polityki cenowej na swoim obszarze dzialania.

Badania przeprowadzone zar6wno w centrali ban-
ku, jak i jego oddziatach powinny da¢ pelen obraz po-
dejmowanych dzialan na rzecz jakosci. Zalecenia cen-
trali nie musza by¢ w pelni realizowane w oddzialach,
co niekoniecznie wynika z niepostuszenistwa, lecz ze
specyfiki danego rynku.
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Ankieta ,,Jako$¢ ustug w oddziale banku” zostata
rozestana do tych oddzialéw, ktére mieszcza sie
w miastach bedacych stolicami wojewddztw wedlug
podzialu administracyjnego z 1975 r. (49 woje-
wodztw). W przypadku gdy w danym miescie znajdu-
je sie kilka oddziat6w danego banku, losowo wybrano
jeden z nich. Uznano, ze opisana selekcja oddziatéw
bedzie wystarczajaca, aby odzwierciedli¢ zaréwno
stosowane podejscia poszczegélnych bankéw, jak tez
zroznicowanie miedzy oddzialami wewnatrz bankéw.
Ankiety rozestano do 227 oddzialéw, z czego uzyska-
no 133 odpowiedzi, czyli 58,6%. Razem z odpowie-
dziami otrzymanymi podczas pierwszego etapu bada-
nia, uzyskano tacznie 156 wypelnionych ankiet ,Ja-
kos¢ w oddziale banku”.

Charakterystyka bankéw objetych badaniem

Dla uzyskania obrazu bankéw bioracych udzial w ba-
daniu w obu ankietach uwzgledniono tzw. metryke,
czyli podstawowe informacje na temat banku. Pierw-
sze z pytan zawieralo prosbe o informacje o struktu-
rze wlasnoéci:

— bank z przewaga kapitatu polskiego,

—bank z przewaga kapitatu zagranicznego,

— bank zrzeszajacy banki spoldzielcze’.

Banki zrzeszajace banki spéldzielcze zostaly wy-
odrebnione z uwagi na ich specyficzny charakter (ak-
cjonariuszami sa m.in. banki spétdzielcze) i odrebne
przepisy prawne regulujace ich funkcjonowanie. Wyni-
ki badan 20 bankow, ktére wziety udzial w ankiecie,
przedstawiono w tabeli 1.

Kolejnym wyr6znikiem charakteryzujacym banki
byl rodzaj klientéw przez nie obstugiwanych — ktéry
z typoéw klientéw ma przewage wartoéciowa — klient
instytucjonalny czy indywidualny. Pytanie to zostalo
zadane w celu zbadania czy z faktu, ze jeden z ww. ty-
péw klientéw ma przewage nad drugim, wynikaja ja-
kie§ réznice w podejsciu danego banku do jakosci
uslug. Z uwagi na to, ze wiekszo$¢ bankéw dzialaja-
cych w Polsce ma charakter uniwersalny, tzn. obstugu-
ja one wszystkich klientéw, wyréznik ten moze nie
by¢ istotny.

8 Ibidem.

Tabela | Podzial ankietowanych bankow ze
wzgledu na rodzaj kapitatu wiasci-
cielskiego (w %)

Liczba Udzial
bankéw
Banki z przewaga kapitatu polskiego 4 20,00
Banki z przewaga kapitalu zagranicznego 11 55,00
Banki zrzeszajace 5 25,00
Razem 20 100,00

Zrédlo: opracowanie wiasne.
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Tabela 2 Podzial ankietowanych bankow ze wzgledu na rodzaj kapitalu wtascicielskiego oraz ro-

dzaj obstugiwanych klientow (w %)

Liczba bankéw Udzial w danej grupie bankow  Udzial w calosci

Banki z przewaga kapitalu polskiego 4 100,00 20,00
w tym

— z przewaga klientéw instytucjonalnych 2 50,00 10,00
— z przewaga klientéw indywidualnych 2 50,00 10,00
Banki z przewaga kapitalu zagranicznego 11 100,00 55,00
w tym

— z przewaga klienta instytucjonalnego 5 45,45 25,00
— z przewaga klienta indywidualnego 6 54,55 30,00
Banki zrzeszajace 5 100,00 25,00
w tym

— z przewaga klienta instytucjonalnego 5 100,00 25,00
— z przewaga klienta indywidualnego - 0,00 0,00
Razem 20 100,00 100,00

Zrddlo: opracowanie wlasne.

Jak wskazuje tabela 2, wiekszos¢ badanych ban-
kéw deklaruje sie jako banki, w ktérych przewage war-
toSciowa maja klienci instytucjonalni (60% bankow).
Oznacza to, ze mimo iz banki w Polsce okre$laja sie ja-
ko uniwersalne, w ich bilansach przewazaja operacje
z klientami instytucjonalnymi. Wydaje sie, ze nadal jest
miejsce na rozw6j bankowosci detalicznej.

Nastepnym wyréznikiem charakteryzujacym banki
byta liczba plac6wek. Wyodrebniono cztery kategorie:

— do 20 placéwek — bank o nieznacznie rozwinie-
tej sieci placowek,

—od 21 do 50 — bank o $redniej liczbie placowek,

—od 51 do 100 — bank o duzej liczbie placéwek,

— powyzej 100 placéwek — bank o zasiegu ogélno-
polskim.

Ostatnim z zastosowanych wyréznikow byla liczba
pracownikéw, w podziale na pie¢ ponizszych kategorii:

— do 500 os6b,

—o0d 501 do 1000 o0s6b,

—od 1001 do 2000 o0séb,

—od 2001 do 5000 o0séb,

— powyzej 5000 osdb.

Na podstawie tabeli 4 mozna zauwazy¢, ze sposrod
wszystkich rodzajéw bankéw, ktére odpowiedzialy
na ankiete, najwieksza koncentracja wystepuje
w dwéch grupach:

— w bankach z przewaga kapitalu zagranicznego,
obstugujacych gléwnie klientéw instytucjonalnych,
majacych powyzej 100 placowek i zatrudniajacych po-
wyzej 5.000 pracownik6w — 3 banki,

— w bankach z przewaga kapitalu zagranicznego,
obslugujacych gtéwnie klientéw indywidualnych, ma-
jacych do 20 placoéwek i zatrudniajacych do 500 pra-
cownik6éw — 3 banki.

Tabela 3 Podzial ankietowanych bankow ze wzgledu na rodzaj kapitatu wiascicielskiego, rodzaj
obstugiwanych klientow oraz liczbe posiadanych placéwek

Liczba
bankéw
Banki z przewaga kapitalu polskiego 4
-z przewaga klientéw instytucjonalnych 2
— z przewaga klientéw indywidualnych 2
Banki z przewaga kapitalu zagranicznego 11
-z przewaga klientéw instytucjonalnych 5
— z przewaga klientéw indywidualnych 6
Banki zrzeszajace 5
-z przewaga klientéw instytucjonalnych 5
— z przewaga klientéw indywidualnych -
Razem 20

W tym:
banki o liczbie od21do50 od51do100 powyzej 100
placowek placowek placowek placowek
do 20
- 2 1 1
- 1 - 1
3 3 - 5
- 2 - 3
3 1 - 2
2 2 - 1
2 2 - 1
5 7 1 7

Zrédlo: opracowanie wtasne.
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Tabela 4 Podzial ankietowanych bankow ze wzgledu na rodzaj kapitatu wiascicielskiego, rodzaj
obstugiwanych klientéw, liczbe posiadanych placéwek oraz liczbe zatrudnianych pracow-

nikow
Liczba W tym:
bankéw do 500 od 501 od 1001 od 2001 powyzej
0s6b do 1000 do 2000 do 5000 5000
0sob 0sob 0sob 0sob
Banki z przewaga kapitalu polskiego 4 - 1 2 - 1
— z przewaga klientéw instytucjonalnych 2 - - 2 - -
do 20 placowek - - - - - -
od 21 do 50 placowek 1 - - 1 - -
od 51 do 100 placéwek 1 - - 1 - -
powyzej 100 placowek - - - - - _
— z przewaga klientéw indywidualnych 2 - 1 - - 1
do 20 placowek - - - - - -
od 21 do 50 placowek 1 - 1 - - -
od 51 do 100 placéwek - - - - - -
powyzej 100 placowek 1 - - - _ 1
Banki z przewaga kapitalu zagranicznego 11 3 2 - 2 4
— z przewaga klientéw instytucjonalnych 5 - 1 - 1 3
do 20 placowek - - - - - -
od 21 do 50 placowek 2 - 1 - 1 _
od 51 do 100 placéwek - - - - - -
powyzej 100 placowek 3 - - - _ 3
— z przewaga klientéw indywidualnych 6 3 1 - 1 1
do 20 placowek 3 3 - - - -
od 21 do 50 placowek 1 - 1 - - -
od 51 do 100 placéwek - - - - - -
powyzej 100 placowek 2 - - - 1 1
Banki zrzeszajace 5 2 2 - - 1
— z przewaga klientéw instytucjonalnych 5 2 2 - - 1
do 20 placowek 2 2 - - - -
od 21 do 50 placowek 2 - 2 - - -
od 51 do 100 placéwek - - - - - -
powyzej 100 placowek 1 - - - _ 1
— z przewaga klientéw indywidualnych - - - - - -
do 20 placowek - - - - - -
od 21 do 50 placowek - - - - - -
od 51 do 100 placéwek - - - - - -
powyzej 100 placowek - - - - - _
Razem 20 5 5 2 2 6

Zrddlo: opracowanie wlasne.

W badaniu nie bylo natomiast ani jednego banku
zrzeszajacego banki spéldzielcze, w ktérym przewage
warto$ciowa maja klienci indywidualni.

Jakos¢ ustug w banku — opis ankiety

Celem ankiety pt. ,Jako$¢ ustug w banku” jest oce-
na sposobu postrzegania roli jakosci w instytucji finan-
sowej — banku — nie tylko w sferze deklaraciji, ale takze
konkretnych rozwiazan. Ankiete podzielono na pie¢
gléwnych czesci:

1. Cze$¢ A - Znaczenie jakosci w zarzadzaniu
bankiem. Ankietowanych zapytano o role zarzadu

oraz kadry kierowniczej w dzialaniach na rzecz po-
prawy jakosci, polityke banku w zakresie jakosci,
gléwne obszary dzialania na rzecz osiagania wyzsze-
go poziomu jakosci, stosowane $rodki, wprowadzone
lub planowane programy na rzecz zapewnienia i po-
prawy jakosci ustug w banku. Zakres pytan w tej cze-
§ci dotyczyl raczej deklaracji niz rzeczywiscie podje-
tych dziatan.

2. Czes¢ B - Organizacja jakosci. Jest to pierwsza
z czeSci ,sprawdzajacych”, na ile deklaracje maja po-
twierdzenie w rzeczywistych dziataniach. Banki zapy-
tano, ktére komorki organizacyjne zajmuja sie sprawa-
mi jakos$ci ustug na poziomie centrali i oddzialow, jakie
funkcje petnia, jak wyglada komunikacja wewnetrz-
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Tabela 5 Charakterystyka bankow, ktore wypetnity ankiete ,, Jakos¢ ustug w banku”

Liczba

bankow

Banki z przewaga kapitalu polskiego
— z przewaga klientéw instytucjonalnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
— z przewaga klientéw indywidualnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
Banki z przewaga kapitalu zagranicznego
— z przewaga klientéw instytucjonalnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
— z przewaga klientéw indywidualnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
Banki zrzeszajace
— z przewaga klientéw instytucjonalnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
— z przewaga klientéw indywidualnych

Razem

=N O w

N W W N

17

W tym:
od 1001
do 2000

0s6b

do 500

0s6b

od 501
do 1000

od 2001
do 5000

0sob

powyzej
5000
0s6b 0s6b
- 1 2 - 1
— — 2 — —

Zrddlo: opracowanie wtasne.

na w banku, a takze jakie procedury i instrukcje zwia-
zane z jako$cia obowiazuja w banku.

3. Czes¢ C - Klienci wewnetrzni i zewnetrzni.
Czes¢ ta dotyczy waznego obszaru zarzadzania jako-
§cia, gdyz bez klienta (zewnetrznego i wewnetrznego)
i zaspokojenia jego wymagan po prostu nie ma jako-
§ci. Banki zapytano, czy w swoich pracach uwzgled-
niaja najlepsze zrédio wiedzy o jakosci, jakim sa ich
pracownicy — czy badaja ich opinie, czy u§wiadamia-
ja im wplyw ich pracy na jakos¢ przekazywana klien-
towi zewnetrznemu, a takze jak wygladaja relacje
banku z klientami zewnetrznymi obecnymi oraz po-
tencjalnymi, jakiego rodzaju narzedzia bank stosuje
w badaniu opinii klientéw: aktywne (bank wychodzi
z pytaniem do klientéw, czy sa zadowoleni z kupo-
wanych produktéw) czy pasywne (bank oczekuje
na skargi i reklamacje), jakich probleméw dotycza
skargi klientéw.

4. Czes¢ D — Doskonalenie jakosci. Obszar, ktére-
go dotyczy ta czesc, jest kluczowy dla zarzadzania ja-
koscia. Doskonalenie jakosci powinno by¢ w kazdej
organizacji procesem ciaglym, majacym na celu do-
stosowywanie funkcjonowania organizacji do zmie-
niajacych sie warunkéw rynkowych. Zgodnie z teo-
ria, najlepszym sposobem doskonalenia jakosci jest
systematyczna weryfikacja proceséw, ktére moz-
na podzieli¢ na trzy grupy: zwiazane z tworzeniem
produktéw, zwiazane z obstuga klient6w oraz wszel-
kie tzw. wewnetrzne procesy, nie majace bezposred-
niego zwiazku z klientem. Banki zapytano, czy doko-
nuja oceny tych proceséw, jakie narzedzia do tego
stosuja, czy wprowadzily standardy jakosci i jakich
obszar6w one dotycza.

5. Czes¢ E - Glowne informacje o Paristwa banku.
Cze$¢ ta zostala dokladnie opisana w poprzednim roz-
dziale.
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Wykres | Histogram dla lgcznych liczb punktow uzyskanych przez banki — jakos¢ ustug w banku

podsumowanie ankiety.
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Zrddlo: opracowanie wlasne.

W ankiecie zastosowano nastepujace rodzaje pytan:

1) pytania zamkniete:

— mozliwa jedna odpowiedz , TAK” lub ,NIE”,
ewentualnie ,,NIE DOTYCZY”,

—mozliwe jest kilka odpowiedzi podanych do wy-
boru, czasami z dodaniem wilasnej dodatkowej (np. ,,in-
ne dzialania, jakie?”),

—podanie rangi od 1 do 10, gdzie 1 oznacza najniz-
sza ocene, a 10 — najwyzsza ocene.

2) pytania otwarte.

Ankieta ,,Jako$¢ ustug w banku” zostata wypelnio-
na przez 17 bankéw. W tabeli 5 przedstawiono ich cha-
rakterystyke.

Jakos¢ ustug w banku — wyniki ankiety

Liczba punktéw mozliwych do uzyskania przez bank
w ankiecie ,,Jako$¢ ustug w banku” wynosi 208. Najwiek-
sza liczba punktéw uzyskanych przez jeden bank wynio-
sta 150, a najmniejsza 15,38. Srednio ankietowane banki
zdobyly 81,93 punktu, czyli 39,38% maksymalnej mozli-
wej do uzyskania liczby punktéw. Odchylenie standardo-
we w badanej probie wyniosto 36,07 punktu. Media-
na wyniosta 83 punkty. Rozklad uzyskanych wynikéw
wykazuje nieznaczna asymetrie lewostronna. Klasyczny
wsp6lezynnik asymetrii’ dla tego rozktadu wynosi -0,03.

9 Klasyczny wspolezynnik asymetrii zostal obliczony zgodnie ze wzorem,
gdzie g= 133 jest trzecim momentem centralnym w rozkladzie empirycz-
nym, natomiast S odchyleniem standardowym.

Stopien zaawansowania bankéw bioracych udziat
w badaniu ,,Jako$¢ ustug w banku” we wprowadzaniu
zasad zarzadzania jakoscia zostal podzielony na naste-
pujace poziomy:

1) bardzo wysoki (grupa A) — w przypadku uzyska-
nia przez bank powyzej 123 do 150 punktéw (Srednio
138,5 punktu z odchyleniem standardowym 16,26
punktu): do grupy tej naleza 2 banki;

2) wysoki (grupa B) — w przypadku uzyskania
przez bank powyzej 96 do 123 punktéw ($rednio
111,61 punktu z odchyleniem standardowym 8,6 punk-
tu): 4 banki;

3) $redni (grupa C) — w przypadku uzyskania
przez bank powyzej 69 do 96 punktéw ($rednio 79,2
punktu z odchyleniem standardowym 8,86 punktu):
5 bankow;

4) niski (grupa D) — w przypadku uzyskania przez
bank powyzej 42 do 69 punktéw (srednio 58,73 punktu
z odchyleniem standardowym 1,27 punktu): 4 banki;

5) bardzo niski (grupa E) — w przypadku uzyska-
nia przez bank od 15 do 42 punktéw ($rednio 19,19
punktu z odchyleniem standardowym 5,38 punktu):
2 banki.

Ankieta ,Jakos¢ ustug w banku” obejmowala czte-
ry gléwne obszary zwiazane z zarzadzaniem jakoscia
w banku:

— znaczenie jakosci w zarzadzaniu bankiem,

— organizacja jakosci,

— klienci wewnetrzni i zewnetrzni,

— doskonalenie jakosci.

Tabela 6 Przeglgd grup bankéw w poszczegolnych obszarach zarzqdzania jakosciq

-

. Znaczenie jakosci
w zarzadzaniu bankiem  Grupa A: 2 banki

Grupa A: 2 banki

[

. Organizacja jakosci

w

. Klienci wewnetrzni
i zewnetrzni Grupa A: 3 banki

Grupa A: 5 bankow

S

. Doskonalenie jakosci

Grupa B: 3 banki
Grupa B: 5 bankow

Grupa B: 3 banki
Grupa B: 0 bankow

Grupa C: 4 banki
Grupa C: 7 bankéw Grupa D: 1 bank

Grupa D: 5 bankéw Grupa E: 3 banki
Grupa E: 2 banki

Grupa C: 4 banki
Grupa C: 1 bank

Grupa D: 3 banki ~ Grupa E: 4 banki
Grupa D: 6 bankéw Grupa E: 5 bankéw

Zrddlo: opracowanie wlasne.
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Tabela 7 Charakterystyka bankow pod wzgledem calosSciowego podejscia do zarzqdzania jakosciq

Banki z przewaga kapitalu polskiego
— z przewaga klientéw instytucjonalnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
— z przewaga klientéw indywidualnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
Banki z przewaga kapitalu zagranicznego
— z przewaga klientéw instytucjonalnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
— z przewaga klientéw indywidualnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
Banki zrzeszajace
— z przewaga klientéw instytucjonalnych
do 20 placowek
od 21 do 50 placowek
od 51 do 100 placowek
powyzej 100 placowek
— z przewaga klientéw indywidualnych

Razem

Liczba

bankow

=N O w

N W W N

17

W tym:
od 1001
do 2000

0s6b

do 500

0s6b

od 501
do 1000
0s6b
- 1 2 - 1

od 2001
do 5000

0sob

powyzej
5000

0sob

— — 2 — —

Zrddlo: opracowanie wlasne.

Objasnienia do tabeli:

[ ]-grupa A bardzo wysoko zaawansowana: 2 banki
[ ]-grupa B wysoko zaawansowana: 4 banki
[ ]-grupaC érednio zaawansowana: 5 bankoéw
[ ]-grupaD nisko zaawansowana: 4 banki
]

— grupa E bardzo nisko zaawansowana: 2 banki

Klasyfikacje bankéw ze wzgledu na poziom za-
awansowania we wprowadzaniu zasad zarzadzania ja-
koscia — z uwzglednieniem podzialu tematycznego
wprowadzonego w ankiecie — przedstawia tabela 6.

Banki z grupy A charakteryzuja sie nastepujacymi
cechami:

— maja polityke jakosci,

— wprowadzily program zapewnienia jakosci,

— maja odrebne komoérki organizacyjne zajmujace
sie sprawami jakosci,

— wykonuja wiekszo$¢ czynnoéci zwiazanych z za-
rzadzaniem jakoscia,

— wprowadzily wiekszoé¢ procedur zwiazanych
z zarzadzaniem jakoscia,

— badaja opinie zaréwno pracownikdéw, jak
i klientéw, wykorzystujac wiekszoé¢ sposobéw wska-
zanych w ankiecie oraz pytajac o wiekszos¢ wskaza-
nych obszarow,

— podejmuja wiekszo§¢ wymienionych w ankiecie
dziatan zwiazanych z doskonaleniem jakosci, wykorzy-
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stujac przy tym wiekszo§¢ wymienionych narzedzi
analizy procesow,

— wprowadzily standardy jakosci.

Banki z grupy B charakteryzuja sie tym, ze:

— w wiekszo$ci maja polityke jakosci,

—jeden z bankéw wprowadzil, pozostate zamierza-
ja wprowadzi¢ program zapewnienia jakosci,

—w wiekszosci maja odrebne komérki organizacyj-
ne zajmujace sie sprawami jakosci,

— wykonuja wiekszo$¢ czynnosci zwiazanych z za-
rzadzaniem jakoscia,

— wprowadzily wiekszo§¢ procedur zwiazanych
z zarzadzaniem jakoScia,

—badaja opinie zar6wno pracownikéw, jak i klien-
tow, jednakze robia to w sposéb mniej kompleksowy
niz banki z grupy A,

— podejmuja wiekszo$¢ wymienionych w ankiecie
dziatan zwiazanych z doskonaleniem jakosci, wykorzy-
stujac przy tym wiekszo§¢ wymienionych narzedzi
analizy procesow,

— wprowadzily standardy jakosci.

Banki z grupy C charakteryzuja sie nastepujacymi
cechami:

— w wiekszoéci nie maja polityki jakosci,

— zamierzaja wprowadzi¢ program zapewnienia ja-
koéci,

—w wiekszosci maja odrebne komérki organizacyj-
ne zajmujace sie sprawami jakosci,

— wykonuja wiekszo$¢ czynnosci zwiazanych z za-
rzadzaniem jako$cia,

— wprowadzily niektdre procedury zwiazane z za-
rzadzaniem jakoscia,

— w wiekszosci badaja opinie zar6wno pracowni-
kow, jak i klientow, wykorzystujac niektére ze wskaza-
nych w ankiecie sposob6w i obszaréw badan,

— w wiekszosci wykonuja ponad polowe wymie-
nionych w ankiecie dziatan zwiazanych z doskonale-
niem jakosci, jednak wykorzystuja przy tym mniej
niz polowe wymienionych narzedzi analizy proce-
sow,

—jeden z bankéw wprowadzit standardy jakosci.
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Banki z grupy D mozna scharakteryzowa¢ w naste-
pujacy sposoéb:

— w wiekszosci nie maja polityki jakosci,

— zamierzaja wprowadzi¢ program zapewnienia ja-
kosci,

— w polowie bankéw z tej grupy istnieja odrebne
komorki organizacyjne zajmujace sie sprawami jakosci,

— wykonuja niektére czynnoéci zwiazane z zarza-
dzaniem jakoscia,

— wprowadzily niektére procedury zwiazane z za-
rzadzaniem jakoscia,

—badaja opinie tylko pracownikéw lub tylko klien-
tow, wykorzystujac niektére ze wskazanych w ankiecie
sposob6w i obszaréw badan,

— w wiekszosci prowadza mniej niz polowe wy-
mienionych w ankiecie dziatan zwiazanych z doskona-
leniem jakosci, wykorzystujac przy tym mniej niz poto-
we wymienionych narzedzi analizy proceséw,

—jeden z bankéw wprowadzit standardy jakosci.

Banki nalezace do grupy E mozna scharakteryzo-
wacé nastepujaco:

— nie maja polityki jakosci,

— jeden z bankéw zamierza wprowadzi¢ program
zapewnienia jakosci,

— nie maja odrebnych komérek organizacyjnych
zajmujacych sie sprawami jakosci,

— wykonuja niektére czynnoéci zwiazane z zarza-
dzaniem jakoscia,

— nie wprowadzily procedur zwiazanych z zarza-
dzaniem jakoscia,

— sposréd 2 bankéw nalezacych do grupy E, jeden
bada opinie tylko klientéw, a drugi nie bada opinii ani
pracownikéw, ani klientéw,

— prowadza mniej niz polowe wymienionych
w ankiecie dzialan zwiazanych z doskonaleniem jako-
§ci, wykorzystujac przy tym mniej niz potowe wymie-
nionych narzedzi analizy proceséw.

Przyjmujac, ze populacje z grup A i B maja rozkta-
dy normalne o nieznanych parametrach, a wariancje
w obu rozktadach sa identyczne (na podstawie testu
z zastosowaniem statystyki F, ktéra ma rozktad F-Sne-

Tabela 7.1. Charakterystyka bankow pod wzgledem calosciowego podejscia do zarzqdzania jako-
Sciq — zroznicowanie ze wzgledu na rodzaj kapitatu wlascicielskiego

Banki z przewaga Banki z przewaga Banki zrzeszajace Razem
kapitatu polskiego kapitalu zagranicznego
liczba udzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%)

Grupa A 0 0,0 2 20,0 0 0,0 2 11,8
Grupa B 2 50,0 2 20,0 0 0,0 4 23,5
Grupa C 0 0,0 3 30,0 2 66,7 5 29,4
Grupa D 2 50,0 2 20,0 0 0,0 4 23,5
Grupa E 0 0,0 1 10,0 1 33,3 2 11,8
Razem 4 100,0 10 100,0 3 100,0 17 100,0
Srednia liczba punktéw 83,28 87,74 60,71 81,93
Odchylenie standardowe 29,04 39,82 34,08 36,07

Zrddlo: opracowanie wlasne.
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Tabela 7.2. Charakterystyka bankow pod wzgledem calosciowego podejscia do zarzgdzania jako-
scig — zrdznicowanie ze wzgledu na rodzaj klientow

Banki z przewaga
liczba udzial (%)

Grupa A 2 20,0
Grupa B 2 20,0
Grupa C 3 30,0
Grupa D 2 20,0
Grupa E 1 10,0
Razem 10 100,0
Srednia liczba punktéw 87,99
Odchylenie standardowe 37,48

Banki z przewaga Razem
klientéw instytucjonalnych  klientéw indywidualnych
liczba udzial (%) liczba udzial (%)
0 0,0 2 11,8
2 28,6 4 23,5
2 28,6 5 29,4
2 28,6 4 23,5
1 14,3 2 11,8
7 100,0 17 100,0
73,26 81,93
34,84 36,07

Zrddlo: opracowanie wlasne.

decora; na poziomie istotnoéci 0,05 nie ma podstaw
do odrzucenia tego zalozenia), zastosowano test t (sta-
tystyka t ma rozklad t-Studenta). Pokazat on, Ze na po-
ziomie istotnosci 0,05 nalezy przyjac, ze réznica mie-
dzy $rednimi punktéw uzyskanymi przez banki z grup
A i B jest istotna statystycznie, tzn. $rednia z grupy
A jest istotnie wieksza od $redniej z grupy B. Test po-
twierdzil réwniez, ze r6znice miedzy $rednimi z grup
AiC,AiE,BiC,BiE,CiE oraz DiE sa istotne sta-
tystycznie. W przypadku grup AiD, BiD oraz CiD nie
mozna bylo zbada¢ istotnosci réznicy miedzy $rednimi,
gdyz nie bylo spelnione zalozenie o identycznosci wa-
riancji w badanych populacjach.

Banki z przewaga kapitalu polskiego naleza
do grup B i D (po 50%). Wér6d bankéw z przewaga ka-
pitatu zagranicznego najwiecej instytucji nalezy do gru-
py C (30%), po 20% do grup A, Bi D oraz 10% do gru-
py E. W przypadku bankéw zrzeszajacych 2/3 instytucji
nalezy natomiast do grupy C, a jedna trzecia do grupy E.

Przyjmujac, ze populacje z grup bankéw z przewa-
ga kapitatu polskiego, kapitalu zagranicznego oraz ban-

kéw zrzeszajacych maja rozklady normalne o niezna-
nych parametrach, oraz wariancje ich rozkladéw sa
identyczne (na podstawie testu z zastosowaniem staty-
styki F, ktéra ma rozklad F-Snedecora, na poziomie
istotnosci 0,05 nie ma podstaw do odrzucenia tego za-
tozenia), zastosowano test t (statystyka t ma rozkiad t
-Studenta). Pokazal on, Ze na poziomie istotnosci 0,05
nalezy przyja¢, iz réznice miedzy $rednimi punktéw
uzyskanymi przez banki ze wszystkich grup nie sa
istotne statystycznie. Poza tym wykonano test niezalez-
noéci chi-kwadrat, ktéry wykazal, iz na poziomie istot-
nosci 0,05 nie ma podstaw do stwierdzenia, ze poziom
zarzadzania jakoScia zalezy od rodzaju kapitatu wlasci-
cielskiego banku.

Biorac pod uwage zréznicowanie ze wzgledu
na rodzaj klientéw, zauwazamy, ze w przypadku
bankéw z przewaga klientéw instytucjonalnych naj-
wiecej instytucji nalezy do grupy C (30%). Wéréd
bankéw z przewaga klienté6w indywidualnych jedna-
kowa liczba instytucji nalezy do grup B, C i D
(po 28,6%).

Tabela 7.3. Charakterystyka bankéw pod wzgledem calosSciowego podejscia do zarzqdzania jako-
Sciq — zroznicowanie ze wzgledu na liczbe placdwek

Banki o liczbie placowek Razem
do 20 od 21 do 50 od 51 do 100 powyzej 100
liczba udzial (%) liczba wudzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%)
Grupa A 0 0,0 1 16,7 0 0,0 1 16,7 2 11,8
Grupa B 0 0,0 0 0,0 1 100,0 3 50,0 4 23,5
Grupa C 2 50,0 1 16,7 0 0,0 2 33,3 5 29,4
Grupa D 0 0,0 4 66,7 0 0,0 0 0,0 4 23,5
Grupa E 2 50,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 2 11,8
Razem 4 100,0 6 100,0 1 100,0 6 100,0 17 100,0
Srednia liczba
punktéw 44,53 79,04 99,45 106,83 81,93
Odchylenie
standardowe 29,42 36,87 - 18,73 36,07

Zrddlo: opracowanie wlasne.
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Tabela 7.4. Charakterystyka bankow pod wzgledem catosciowego podejscia do zarzqdzania jako-
sciq — zroznicowanie ze wzgledu na liczbe pracownikow

Banki o Iacznej liczbie pracownikow Razem
do 500 osob od 501 oséb od 1001 osob od 2001 osob powyzej
do 1000 do 2000 do 5000 5000 os6b
liczba udzial (%) liczba wudzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%) liczba udzial (%)
Grupa A 0 0,0 0 0,0 0 0,0 1 50,0 1 20,0 2 11,8
Grupa B 0 0,0 0 0,0 1 50,0 0 0,0 3 60,0 4 23,5
Grupa C 2 50,0 1 25,0 0 0,0 1 50,0 1 20,0 5 29,4
Grupa D 0 0,0 3 75,0 1 50,0 0 0,0 0 0,0 4 23,5
Grupa E 2 50,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 2 11,8
Razem 4 100,0 4 100,0 2 100,0 2 100,0 5 100,0 17 100,0
Srednia liczba
punkt()w 44,53 65,97 79,89 117,00 111,40 81,93
Odchylenie
standardowe 29,42 15,58 27,65 46,67 16,80 36,07

Zrddlo: opracowanie wlasne.

Przyjmujac, ze populacje z grup bankéw z przewa-
ga klientéw instytucjonalnych i indywidualnych maja
rozklady normalne o nieznanych parametrach, a wa-
riancje ich rozkladéw sa identyczne (na podstawie te-
stu z zastosowaniem statystyki F, ktéra ma rozklad F-
-Snedecora, na poziomie istotnosci 0,05 nie ma pod-
staw do odrzucenia tego zalozenia), zastosowano test t
(statystyka t ma rozklad t-Studenta). Pokazal on, ze
na poziomie istotnoéci 0,05 nalezy przyjaé, iz réznice
miedzy $rednimi punktéw uzyskanych przez banki
z obu grup nie sa istotne statystycznie. Poza tym wyko-
nano test niezaleznosci chi-kwadrat, ktéry wykazat, iz
na poziomie istotnosci 0,05 nie ma podstaw do stwier-
dzenia, ze poziom zarzadzania jakoscia zalezy od ro-
dzaju obstugiwanych klient6w.

W przypadku zréznicowania bankéw ze wzgledu
na liczbe placéwek mozna zauwazy¢, iz grupa A jest
najliczniej reprezentowana przez banki o liczbie placé-
wek od 21 do 50 oraz powyzej 100 (16,7%). Grupa B
jest najliczniej reprezentowana w przypadku bankéw
o liczbie plac6wek od 51 do 100 (100%) — w opisanym
badaniu jest tylko jeden reprezentant tej grupy bankow.
Nalezy zwr6ci¢ uwage, ze wysoki udziat (50%) grupy B
wystepuje takze w przypadku bankéw majacych powy-
zej 100 placéwek. Najwyzszy udzial grupy C wystepu-
je w przypadku bankéw o liczbie placowek do 20
(50%). Grupa D jest najliczniej reprezentowana w przy-
padku bankéw o liczbie placowek od 21 do 50 (66,7%).
Grupa E wystepuje tylko w przypadku bankéw o licz-
bie placéwek do 20, gdzie stanowi 50% instytucji.

Przyjmujac, ze populacje z grup bankéw o réznej
liczbie plac6wek maja rozklady normalne o nieznanych
parametrach, a wariancje ich rozkladéw sa identyczne
(na podstawie testu z zastosowaniem statystyki F, kto-
ra ma rozklad F-Snedecora, na poziomie istotnosci 0,05
nie ma podstaw do odrzucenia tego zalozenia), zastoso-

wano test t (statystyka t ma rozklad t-Studenta). Poka-
zal on, ze na poziomie istotnosci 0,05 nalezy przyjac, iz
istotne statystycznie ré6znice istnieja tylko miedzy ban-
kami o liczbie placowek powyzej 100 i do 20" (srednia
liczba punktéw uzyskanych przez banki o liczbie pla-
cowek powyzej 100 jest istotnie wieksza od Sredniej
uzyskanej przez banki majace do 20 placéwek). Po-
za tym wykonano test niezaleznosci chi-kwadrat. Wy-
kazal on, iz na poziomie istotnoéci 0,05 mozna stwier-
dzi¢, iz poziom zarzadzania jakoscia zalezy od liczby
placéwek posiadanych przez banki — im wieksza liczba
placéwek, tym wyzszy poziom zarzadzania jakoscia.

Analizujac zréznicowanie bankéw ze wzgledu
na liczbe pracownikéw, zauwazamy, iz najwiekszy
udziat bankéw z grupy A wystepuje w przypadku jed-
nostek o liczbie zatrudnionych od 1001 do 5000 os6b
(50%). Grupa B jest najliczniej reprezentowana w przy-
padku bankéw o liczbie zatrudnionych powyzej 5000
0s6b (60%). Grupa C jest w jednakowym stopniu
(po 50%) reprezentowana przez banki o liczbie zatrud-
nionych do 500 0séb oraz od 2001 do 5000 os6b. W gru-
pie D bankéw bankéw zatrudniajacych od 501 do 1000
0s6b (75%). Grupa E wystepuje tylko w przypadku ban-
kéw o liczbie zatrudnionych do 500 oséb, gdzie stano-
wi 50% instytucji.

Przyjmujac, ze populacje z grup bankéw o r6znej
liczbie placowek maja rozklady normalne o niezna-
nych parametrach, a wariancje ich rozkladéw sa
identyczne (na podstawie testu z zastosowaniem sta-
tystyki F, ktéra ma rozklad F-Snedecora, na poziomie
istotno$ci 0,05 nie ma podstaw do odrzucenia tego
zalozenia), zastosowano test t (statystyka t ma rozklad
t-Studenta). Pokazal on, ze na poziomie istotnosci

10 Grupa bankéw o liczbie placéwek od 51 do 100 zostala wylaczo-
na z opisywanego testu z uwagi na zbyt mala liczbe elementéw
(1 bank).



56 Bankowos$¢ Komercyjna

0,05 nalezy przyja¢, ze istotne statystycznie réznice
istnieja tylko miedzy bankami o liczbie zatrudnio-
nych powyzej 5000 oséb i od 501 do 1000 ($rednia
liczba punktéw jest istotnie wieksza w przypadku
grupy bankoéw zatrudniajacych powyzej 5000 os6b)
oraz miedzy bankami o liczbie zatrudnionych powy-
zej 5.000 os6b i do 500 oséb ($rednia liczba punktéw
jest istotnie wieksza w przypadku grupy bankéw za-
trudniajacych powyzej 5000 0s6b). Poza tym wykona-
no test niezaleznosci chi-kwadrat. Wykazal on, ze
na poziomie istotnosci 0,05 nie ma podstaw

BANK I KREDYT [ipiec 2002

do stwierdzenia, Zze poziom zarzadzania jakoscia za-
lezy od liczby zatrudnionych os6b (na poziomie istot-
nosci 0,1 mozna byloby jeszcze stwierdzi¢, ze poziom
zarzadzania jakoScia zalezy od liczby zatrudnionych
— im wieksza liczba pracownikéw tym wyzszy po-
ziom zarzadzania jako$cia).

Wyniki drugiej czesci badania pt. ,Jakos¢ uslug
w oddziale banku” oraz podsumowanie badaii zostalo
przedstawione w nastepnej czesci artykutu, ktéra uka-
ze sie w kolejnym numerze ,,Banku i Kredytu”.

Private banking — strategia
koncentracji na waskim segmencie

rynkowym

Joanna Pietrzak

Wyraznie zdefiniowana strategia rynkowa jest jednym
z kluczowych czynnikéw przewagi konkurencyjnej.
W sektorze bankowym, podobnie jak w wiekszosci
dziedzin o silnie konkurencyjnym charakterze, pod-
mioty wystepujace na rynku maja do wyboru trzy pod-
stawowe strategie:

— strategie przewagi kosztowej,

— strategie wyr6zniajacego produktu,

— strategie koncentracji na okreslonym segmencie
rynku.

Realizowanie przewagi konkurencyjnej na wszyst-
kich obszarach jednoczesénie jest bardzo trudne lub
wrecz niemozliwe. Tylko nielicznym bankom udaje sie
utrzyma¢ dominujaca pozycje na dwdch z wymienio-
nych obszar6w. Pozostaje wiec wybor jednej ze strategii
konkurencyjnych i konsekwentna jej realizacja. Decyzja
okreslajaca zakres przewagi konkurencyjnej oraz opra-
cowanie wyraznie zdefiniowanej strategii rynkowej sa
jednym z najwazniejszych zadan zarzadu w procesie
ksztattowania pozycji banku na rynku.

Koncentracja na okreslonym segmencie rynko-
wym — strategia niszowa

Zdecydowana wiekszoé¢ bankéw decyduje sie na wybér
strategii przewagi kosztowej, polegajacej na optymaliza-
cji wszystkich proceséw funkcjonalnych (ERP, CRM)
i dazeniu do osiagniecia maksymalnej efektywnosci
operacyjnej. Jest to strategia szczegdlnie uzasadnio-
na w przypadku bankéw dzialajacych na rynku maso-
wym, oferujacych szeroka game produktéw o charakte-
rze uniwersalnym, przy wykorzystaniu zréznicowanych
kanal6w dystrybuciji. Do jej realizacji potrzebna jest du-
za skala dzialania, posiadanie najnowszej technologii
informatycznej oraz doswiadczenie w zakresie redukeji
kosztéw. Poniewaz strategia przewagi kosztowej jest
opcja najpowszechniej stosowana, prowadzi do wzmo-
zonej konkurencji cenowej, ktéra jest trudna lub nie-
mozliwa do wytrzymania przez mniejsze podmioty.
Rozwiazaniem pozwalajacym uniknaé wyscigu ce-
nowego jest strategia wyrdzniajacego produktu. Polega
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Tabela | Segmentacja klientow najbardziej zamoznych

Segment Zgromadzone aktywa
plynne (mln USD)

Bardzo zamozni

High Net Worth Individuals 1+

Wyjatkowo zamozni

Extremely wealthy 5+
Super bogaci
Super rich 35+

Wielkos¢ rynku (mld USD) Liczebnos¢c Tempo

segmentu (tys.) wzrostu (%)

7,8 6225 5-9
12,0 1204 7-12
8,9 52 9-15

Zrddlo: opracowanie wlasne na podstawie: W. Hall: Mass fortunes set for reversal. Financial Times Survey: Private Banking, June 22, 2001.

na wprowadzeniu wyrézniajacych wartosci do oferty
bankowej i uzyskaniu przewagi opartej na unikatowych
cechach nadanych produktom lub ustugom. Strategia
wyrézniajacego produktu zaklada oferowanie ustug fi-
nansowych, ktére sa postrzegane przez nabywcéw jako
znaczaco odmienne od pozostalych, dostepnych
na rynku. Wyrézniajace produkty nie sa bezposrednio
konfrontowane z oferta bankéw konkurencyjnych,
a tym samym pozwalaja na ustalanie wyzszych cen.
Trzeba jednak pamieta¢, ze produkty finansowe nie sa
podatne na ksztaltowanie indywidualnych cech. Sa
niematerialne, bardzo podobne do siebie, a ponadto
brakuje im atrybutéw fizycznych (jak wzornictwo, opa-
kowanie itp.), na ktérych mozna by budowa¢ wrazenie
odmiennoéci. Z tego wzgledu na strategie wyrézniaja-
cego produktu moga sobie pozwoli¢ tylko najbardziej
innowacyjne instytucje (jak np. Citibank), majace duze
doswiadczenie w zakresie marketingu produktéw fi-
nansowych.

Jedna z najbardziej atrakcyjnych mozliwosci po-
szukiwania przewagi konkurencyjnej jest strategia
koncentracji na okreslonym segmencie rynku, czyli
skupienie dzialan banku na wybranym fragmencie ryn-
ku i specjalizacja w zaspokajaniu potrzeb waskiej, §ci-
§le okreslonej grupy klientéw. Wyhor tej strategii ozna-
cza rezygnacje zar6wno z masowego kregu odbiorcow,
jak i z szerokiej oferty o charakterze uniwersalnym. Za-
klada natomiast koncentracje na wybranym segmencie
rynku oraz dostosowanie produktéw i ustug do jego
specyficznych potrzeb i wymagan.

Strategia koncentracji na okreslonym segmencie
rynkowym ma charakter niszowy; bank buduje swoja
pozycje specjalisty w waskim zakresie potrzeb wybra-
nej grupy klientéw. Rezygnacja z obszar6w rynku nie-
objetych pozycjonowaniem jest rekompensowana prze-
waga na obszarach strategicznych i wynikajaca stad
mozliwoscia uzyskiwania wyzszych cen za uslugi.
Kwestia o znaczeniu priorytetowym jest:

— wyb6r najbardziej atrakcyjnego segmentu rynku,

— stworzenie specjalistycznej oferty dostosowanej
do jego potrzeb,

— dotarcie do grup docelowych,

— wypracowanie renomy specjalisty.

Segment najbogatszych z bogatych

Dla wiekszosci bankéw najbardziej atrakcyjnym seg-
mentem rynkowym jest grupa klientéw najbogatszych,
okreslanych jako ,High Net Worth Individuals”
(HNWI). Chociaz wszystkie banki staraja sie przycia-
gna¢ klient6w z tego wlasnie segmentu, w obstudze naj-
bogatszych z bogatych specjalizuje sie waska grupa
bankéw, oferujacych najwyzszy poziom ustug banko-
wosci prywatnej (private banking).

Atrakcyjnos¢ segmentu klientéw najbogatszych
polega nie tylko na ich zamoznosci i rozbudowanych
potrzebach finansowych. Dodatkowym atutem jest du-
za dynamika wzrostu tej grupy, zar6wno w kategoriach
ilosciowych, jak i wartosciowych. Wedlug raportu
o stanie bogactwa $wiatowego (World Wealth Report)
opracowanego przez Merrill Lynch i Cap Gemini, obec-
nie na $wiecie jest okoto 7,2 mln klientéw zaliczanych
do grupy HNWI, czyli takich, ktérych plynne aktywa
przekraczaja 1 mln USD'. Zasoby, ktorymi rozporzadza
ta grupa, wynosza ponad 27 mld USD.

Nawet w tak wasko zdefiniowanej grupie odbior-
c6w mozna wyodrebni¢ mniejsze segmenty. Szczegoélo-
wy podzial grupy najbogatszych klientéw na podseg-
menty przedstawia tabela 1.

Uslugi bankowosci prywatnej kojarza sie z dzia-
talnoscia tradycyjnie zastrzezona dla ludzi pochodza-
cych z rodzin arystokratycznych lub dla potomkéw
wielkich fortun przemystowych i handlowych.
W ostatnich kilkunastu latach w strukturze demogra-
ficznej segmentu klientéw najbogatszych mozna za-
uwazy¢ ciekawe zmiany. Polegaja one na tym, ze ma-
leje udzial tzw. starych majatkéw, czyli pieniedzy
dziedziczonych z pokolenia na pokolenie, natomiast
rosénie liczba fortun zdobytych i wypracowanych
w pierwszym pokoleniu. Do wzrostu liczby tzw. no-
wych milioneréw i zgromadzonego przez nich bogac-
twa przyczyniaja sie gtéwnie wzrosty kurséw akcji
spotek gieldowych, blyskotliwe kariery menedzer-
skie, a takze kariery gwiazd sportu i pop-kultury, kt6-

1 W. Hall: Mass fortunes set for reversal. Financial Times Survey: Private
Banking, June 22, 2001.
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rych zarobki osiagaja czesto nieproporcjonalnie wy-
sokie putapy.

Nowy sposéb dochodzenia do bogactwa wywiera
takze wplyw na oczekiwania wobec bankéw prywat-
nych: ciezar wymagan przesuwa sie z bezpiecznego
przechowywania zasobéw w strone ich aktywnego in-
westowania i pomnazania. Wspélczesne pokolenie mi-
lioneréw sklada sie z ludzi mlodszych, mniej uzalez-
nionych od rodziny, nastawionych gtéwnie na pomna-
zanie bogactwa w wyniku operacji inwestycyjnych. Sa
oni bardziej aktywni i wymagajacy; domagaja sie no-
wych, wyrafinowanych produktéw i nie obawiaja sie
inwestycji alternatywnych: w spoélki nienotowane
na gieldzie, fundusze hedgingowe, instrumenty po-
chodne i nieruchomosci. Takie funkcje, jak zabezpie-
czenie zasob6éw przed przepisami podatkowymi i zwy-
kte przechowywanie majatku w prywatnych bankach,
traca na znaczeniu’,

Bankowo$¢ prywatna mozna okresli¢ jako $wiad-
czenie indywidualnych, wyspecjalizowanych uslug
bankowych, oddanych do wylacznej prywatnej dyspo-
zycji waskiej grupy klientéw. Wejscie w sfere private
banking jest posunieciem strategicznym. Oznacza po-
stawienie na obstuge najbardziej wymagajacego seg-
mentu klientéw indywidualnych jako dziedzine wy-
rézniajaca i obszar szansy rynkowej. Jest to dziatalnosc¢
specjalistyczna, w ktérej nie ma mozliwosci zastosowa-
nia korzysci skali, jako Ze private banking wymaga
orientacji na doradztwo, a tego nie mozna powielac.
,Orientacja na doradztwo to co§ innego niz tradycyj-
na bankowo$¢ i co innego niz bankowo$¢ masowa. Jest
to podejscie niszowe, wymagajace unikatowych pro-
duktow™,

Z uwagi na ograniczona liczbe klientéw spelniaja-
cych kryteria zamoznoéci private bankingu (okolo 7
mln na calym $wiecie) pozycja bankéw prywatnych nie
jest mierzona udziatem w rynku, a raczej wielkoscia ak-
tywéw oddanych w zarzadzanie. Niszowy charakter
bankowosci prywatnej podkresla m.in. Ivan Pictet, wia-
Sciciel jednego z najwiekszych prywatnych bankow
szwajcarskich: ,,Nigdy nie dyskutujemy naszego udzia-
tu w rynku; nie bierzemy udziatu w tym wyscigu. Jeste-
§my graczem niszowym”4.

Bankowos¢ prywatna charakteryzuje sie §wiadcze-
niem nieustannej (24 godziny na dobe) obstugi perso-
nalnej, obejmujacej: rachunki biezace, rachunki inwe-
stycyjne, pozyczki, ekspertyzy kredytowe (sprawdza-
nie wiarygodnosci réznych oséb), hipoteki, posrednic-
two przy zakupie nieruchomoéci, transakcje w walu-
tach obcych, doradztwo podatkowe, ubezpieczenia

2 C. Mellow: Wake-up time for the gnomes? Institutional Investor, March
2000.

3 D. Chorafas: The Commercial Banking Handbook. McMillan Business,
London 1999, s. 218.

4 W. Hall: A personal tribute to the power of partnerships. Financial Times
Survey: Private Banking, June 22, 2001.
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i fundusze emerytalne. Waznym produktem private
bankingu jest doradztwo spadkowe oraz wykonaw-
stwo testament6w. Znaczenie tych ustug roénie z uwa-
gi na zagrozenie roztrwonieniem znacznej czesci majat-
ku zgromadzonego przez ojcéw w pdzniejszym proce-
sie podzialu®. Na tym obszarze banki prywatne konku-
ruja z doradcami podatkowymi i kancelariami prawni-
czymi.

Niszowy charakter bankowosci prywatnej nie
oznacza, ze w tej dziedzinie panuje mniejsza konkuren-
cja. Wrecz przeciwnie, rosnaca liczebnos$¢ oraz duza
atrakcyjnos¢ segmentu najbogatszych klientéw powo-
duja aktywne zainteresowanie tym lukratywnym frag-
mentem rynku nie tylko ze strony bankéw, lecz takze
innych instytucji finansowych i niefinansowych. Po-
szukuja one sposob6w wyréznienia sie poprzez specja-
lizacje w takich dziedzinach, jak: obrét nieruchomo-
$ciami, doradztwo prawne, planowanie podatkowe, do-
radztwo inwestycyjne itp. Mimo duzego zainteresowa-
nia ze strony réznych podmiotéw przewazajaca czesc
rynku zarzadzania bogactwem opanowana jest przez
tradycyjne banki prywatne ,,starego typu” lub przez de-
partamenty bankowosci prywatnej duzych bankéw ko-
mercyjnych.

Bankowos¢ prywatna ,starego typu”

Rozréznienie miedzy dwoma typami bankéw zajmuja-
cych sie bankowoscia prywatna ma uzasadnienie za-
réwno historyczne, jak i wspélczesne. Tradycyjne ban-
ki prywatne maja dluga, okolo 300-letnia historie, sty-
na z rygorystycznych procedur i obslugi najbardziej
prestizowych klientéw. Nowoczesne banki prywatne
(lub departamenty bankowosci prywatnej bankéw ko-
mercyjnych) to natomiast podmioty znacznie mlodsze,
nastawione na wykorzystanie wzrastajacego potencjatu
bogactwa tworzonego w pierwszym pokoleniu.
Centrum bankowosci prywatnej jest Szwajcaria,
na ktéra przypada obecnie okolo jedna trzecia prywat-
nych zasobéw oddanych w zarzadzanie (assets under
managementf. Tam tez powstalo najwiecej tradycyj-
nych bankéw prywatnych, zorganizowanych w formie
spolek prywatnych z nieograniczona odpowiedzialno-
Scia (private partnership). Wprawdzie pod wzgledem
skali operacji banki te nie moga sie réwnac z departa-
mentami bankowosci prywatnej duzych bankéw ko-
mercyjnych, ale uwazane sa za elite w zakresie private
banking. Ich funkcjonowanie poddane jest ostrym ry-
gorom prawnym, polegajacym m.in. na obowiazku za-

5 Jak wykazaly badania prowadzone w USA, najwieksza czes¢ spadkow
jest przeznaczana na oplacenie prawnikéw obstugujacych spadkobier-
cow walczacych o swéj udzial w majatku, kolejna czes¢ przepada po-
przez zle zarzadzanie, a pozostala czes¢ zjadaja podatki. Por.: D. Chora-
fas, The Commercial..., op.cit. s. 221.

6 W. Hall: Smaller groups get the larger share. Financial Times Survey: Pri-
vate Banking, June 22, 2001.
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Tabela 2 Najwigksze tradycyjne szwajcarskie
banki prywatne

Bank Zasoby oddane Liczebnos¢
w zarzadzanie personelu
mld USD
Julius Baer 83,5 2286
Pictet 77,6 1830
Lombard Odier 64,7 1442
Vontobel 45,3 895
Union Bancaire Privee 34,1 1000
Sarasin 24,1 711
Darier, Hentsch 17,6 480

Zrédlo: zestawienie wlasne na podstawie: W. Hall: Smaller groups get the larger
share. Financial Times Survey: Private Banking, June 22, 2001.

chowania nazwy oraz kontynuacji zarzadzania przez co
najmniej jednego ze wspélnikéw. Odrebne standardy
dotycza procedur przyjmowania i obstugi klientéw,
wygladu bankieréw, pomieszczent bankowych oraz re-
klamy. Wykaz najwiekszych tradycyjnych bankéw pry-
watnych prezentuje tabela 2.

Wsrod tradycyjnych bankéw prywatnych na od-
rebna uwage zastuguje Coutts — najbardziej znany bank
prywatny w Wielkiej Brytanii, obstugujacy osoby po-
chodzenia szlacheckiego oraz czltonkéw rodziny kro-
lewskiej. Jest to jeden z najstarszych bankéw tego ty-
pu’, zalozony w 1692 r., w ktérym do niedawna stan-
dardem ubioru bankieréw byl dtugi frak. Obecnie Co-
utts obstuguje okolo 70 tys. klientéw na calym $wiecie
i zarzadza ich prywatnymi aktywami o wartosci prze-
kraczajacej 30 mld funtow®,

Nowoczesna bankowos¢ prywatna

Wzrost atrakcyjnosci segmentu zamoznych klientéw
spowodowal znaczne zainteresowanie bankéw komer-
cyjnych ta sfera dzialalnosci. Odpowiedzia duzych
bankéw na zmieniajaca sie strukture demograficzna bo-
gactwa jest nowoczesna bankowo$¢ prywatna, realizo-
wana przez wydzielone departamenty private banking
bankéw macierzystych lub przez oddzielnie tworzone
wyspecjalizowane instytucje finansowe. Duze banki
komercyjne stosuja nieco inna strategie segmentacyjna
niz tradycyjne banki prywatne. Koncentruja sie na naj-
nowszej warstwie bogatych klient6w, czyli na przedsie-
biorcach i inwestorach. Zidentyfikowane zostaly nowe
potrzeby segmentu zamoznych klientéw, a mianowicie:

— zapotrzebowanie na dostep do raportéw i analiz,

— potrzeba bezposredniego kontaktu ze specjalista-
mi bankowosci inwestycyjnej,

7 Najstarszym bankiem prywatnym jest Child and Co., zalozony w 1584 r.,
obecnie bedacy wiasnoscia Royal Bank of Scotland.
8 Zrédto: www. coutts.com.
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Tabela 3 Najwieksze nowoczesne banki pry-

watne
Bank Zasoby oddane
w zarzadzanie
mld USD
Union Bank of Switzerland 428
JP Morgan Chase 320
Credit Suisse 293
Goldman Sachs 293
Deutsche Bank 200
Citibank 153
Merrill Lynch 140
Bank of America 129
HSBC 115
ABN Amro 114
BNP Paribas 99

7Zrédto: W. Hall: Mass fortunes set for reversal. Financial Times Survey: Private
Banking, June 22, 2001.

— szybkos¢ dzialania,

— mozliwos¢ kontaktu elektronicznego.

Nowoczesna bankowo$¢ prywatna kladzie nacisk
na specjalizacje w dziedzinie inwestowania i zarzadza-
nia aktywami, a takze na najnowsza technologie oraz
miedzynarodowy zasieg dzialania. Czolowe pozycje
w dziedzinie private banking zajmuja duze banki glo-
balne o dobrze rozwinietych dziatach bankowosci in-
westycyjnej (tabela 3).

Komunikacja marketingowa bankéw prywat-
nych podporzadkowana jest zasadzie ,,Money talks,
wealth Whispers”g. W praktyce oznacza to minimum
dziatann reklamowych oraz minimum informacji
przekazywanych na zewnatrz. Ogloszenia bankéw
prywatnych w prasie niemal w ogé6le nie wystepuja
(wyjatkiem sa specjalistyczne dodatki w prasie fi-
nansowej), a te, ktére mozna spotkaé, nie zawieraja
adresu, tylko numer telefonu i nazwisko osoby,
z ktora nalezy sie kontaktowac¢. Tak daleko posunie-
ta dyskrecja wynika z faktu, ze klientem banku pry-
watnego nie mozna sta¢ sie z przypadku, w wyniku
ogloszenia. Banki same docieraja do swoich klientow
i kontaktuja sie z nimi poprzez organizowanie im-
prez sponsorowanych, imprez zamknietych, reko-
mendacje innych klientéw itp.

Konkurencja ze strony duzych bankéw komer-
cyjnych wymusita zmiany w sposobie funkcjonowa-
nia tradycyjnych bankéw prywatnych. Decyduja sie
one na wprowadzanie coraz wiekszej ilosci innowa-
cji, wychodzac naprzeciw wymaganiom nowego po-
kolenia zamoznych klientow. Nowoscia w polityce
komunikacyjnej bankéw prywatnych jest wykorzy-
stanie Internetu jako sposobu nawiazania kontaktu
z potencjalnymi klientami. Na te forme komunikacji

9 ,Pieniadze méwia, bogactwo szepcze”.
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zdecydowal sie nawet najbardziej konserwatywny
bank Coutts.

W banku Coutts, obstugujacym rodzine krélewska
nie wprowadzano zmian przez okolo 250 lat. Wraz
z przejeciem dotychczasowego wlasciciela (National
Westminster Bank) przez Royal Bank of Scotland zmia-
ny nastepuja szybko. Nowy zarzad zdal sobie sprawe,
ze dla dobra 70 tys. klientéw na $wiecie bank musi sie
zmodernizowac¢ lub zmieni¢ rodzaj dzialalnoéci na mu-
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zealna'’. Uproszczono wewnetrzne rytualy, zrezygno-
wano z frakéw, a do oferty wlaczono bankowo$¢ inter-
netowa.

Nie ma watpliwosci, ze podobna modernizacja
oferty i sposobu dzialania czeka pozostale tradycyjne
banki prywatne, jezeli chca zachowaé swoja pozycje
konkurencyjna w lukratywnym segmencie najbogat-
szych klientow.

10 por. Coutts zmienia sie w e-bank. ,,Puls Biznesu” z 15.11.2000 r.

Ceny transferowe oraz btedne
fakturowanie w handlu zagranicznym
Polski z krajami Unii Europejskie;

Marcin Gruszczynski, Katarzyna Dgbrowska

Wstep

Z obecnoscia zagranicznych inwestoréw w krajach
transformacji systemowej wiaze sie wiele korzysci.
Za najistotniejsze mozna uzna¢ wprowadzanie nowych
rozwiazan technologicznych i organizacyjnych, moder-
nizacje oraz poprawe konkurencyjnosci nabywanych
przedsiebiorstw. Zagraniczne firmy odgrywaja takze
istotna role na krajowych rynkach pracy. Wiaze sie to ze
znacznymi poczatkowymi nakladami finansowymi,
a takze niskimi zyskami (lub stratami) w pierwszych la-
tach dzialalnosci. Na poczatku transformacji zagranicz-
ne firmy dzialajace w Polsce mogly uzyska¢ trzyletnie
wakacje podatkowe, ale w niektérych przypadkach
okres ten byl wydluzany nawet do szesciu lat. Po tym
okresie oczekiwano wzrostu zyskow korporaciji, a takze
zwiekszenia sie wplywéw do budzetu z podatkéw
od os6b prawnych.

Z uplywem czasu mozna jednak zaobserwowac po-
jawianie sie pewnych nieoczekiwanych zjawisk zwia-
zanych z dzialalnoécia miedzynarodowych przedsie-
biorstw w tych krajach. Analizujac publikowane dane
na temat najwiekszych przedsiebiorstw miedzynarodo-
wych dziatajacych w Polsce, mozna zauwazy¢, ze wie-
le z nich nie placito podatku dochodowego lub otrzy-
mywalo jego zwrot. Oczywiscie, nie tylko te przedsie-

biorstwa ponosza straty i nie placa podatkéw; problem
ten dotyczy takze polskich firm.

Powazne poczatkowe straty mozna wyjasni¢ wyso-
kimi kosztami restrukturyzacji, rozpoczynaniem dzia-
talnosci na nowym (konkurencyjnym) rynku oraz zna-
czacymi nakladami inwestycyjnymi. Zagraniczni inwe-
storzy niekiedy musza ,,wyczy$ci¢ bilans”, uptynniajac
zbyteczne aktywa lub splacajac zalegte naleznosci. Jest
zatem oczywiste, ze podczas pierwszych lat dzialalno-
$ci mozna oczekiwac strat lub jedynie niewielkich zy-
skow. Analizujac korzysci z dziatalnosci miedzynaro-
dowych przedsiebiorstw w krajach postkomunistycz-
nych, nie nalezy koncentrowa¢ sie jedynie na wply-
wach z podatkéw od tych firm, ale trzeba zwréci¢ uwa-
ge na inne pozytywne efekty, takie jak likwidacja zobo-
wiazan wobec systemu ubezpieczen spolecznych oraz
innego zadluzenia (np. wobec partneréw handlowych)
czy generowany strumien podatkéw pochodnych (po-
datku dochodowego od zatrudnionych pracownikéw
czy VAT ze sprzedazy finalnych débr i ustug).

Umiedzynarodowienie dzialalnosci przedsiebior-
stwa daje mu nowe mozliwosci zmniejszania obciazen
podatkowych poprzez stosowanie wyceny transferowej
oraz omijanie ograniczen obrotéw kapitalowych (np.
znajdujacych sie w prawie dewizowym). Z szacunkéw
Ministerstwa Finanséw wynika, ze w latach 1998-2000
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Skarb Panstwa stracit 1,5 mld zll, co oznaczaloby, ze
z Polski przeniesione zostaly dochody w wysokosci
okoto 5 mld zl.

Z drugiej strony, dziatanie na skale miedzynarodo-
wa umozliwia transferowanie kapitatu do danego kraju
w celu nabycia zyskownych aktywéw lub umieszcze-
nia na wysoko oprocentowanych lokatach. W wielu
przypadkach prawa dewizowe ograniczaja jednak moz-
liwos¢ bezposredniego nabywania instrumentéw rynku
finansowego przez nierezydentéw. Podobne ogranicze-
nia moga dotyczy¢ podmiotéw krajowych, chcacych
zaciagna¢ relatywnie nizej oprocentowane kredyty
za granica (denominowane w obcych walutach). Wyso-
kie nominalne (i realne) stopy procentowe w Polsce
(w poréwnaniu z krajami wysoko rozwinietymi) oraz
ograniczenia prawa dewizowego mogty sktania¢ przed-
siebiorstwa — krajowe i zagraniczne — do transferowa-
nia kapitalu do Polski.

Niekiedy pojawiaja sie poglady, jakoby problem
przenoszenia dochodéw i unikania opodatkowania
w skali miedzynarodowej dotyczyt Polski jedynie
w niewielkim stopniuz. Dzieki temu, ze Polska podpi-
sala umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania
z najbardziej rozwinietymi krajami, mozna w istotny
sposéb zmniejszy¢ obciazenia podatkowe, przenoszac
dochody z kraju o wyzszych podatkach do kraju o niz-
szych stopach podatkowych. W poréwnaniu ze stopa-
mi podatkowymi od oséb prawnych, obowiazujacymi
w krajach Unii Europejskiej, stopy w Polsce naleza jed-
nak do jednych z najnizszych w Europie. Wsréd kra-
jow pochodzenia 10 najwiekszych inwestor6w w Pol-
sce stawki CIT sa nizsze tylko w Korei Poludniowej, Ir-
landii i Niemczech. Co wiecej, Polska jest poniekad
postrzegana jako kraj stosujacy nieuczciwa konkuren-
cje podatkowa ze wzgledu na istniejace nieopodatko-
wane specjalne strefy ekonomiczne. Teoretycznie
mozna zatem oczekiwaé nawet naptywu transferowa-
nych zyskow.

Mimo to niektére kraje zachodnioeuropejskie zo-
staly uznane przez Ministerstwo Finansoéw za prakty-
kujace szkodliwa konkurencje podatkowa w swoich
systemach podatkowych, w zakresie transakcji doty-
czacych ustug o charakterze administracyjnym oraz in-
nych $wiadczen o charakterze niematerialnym, a takze
w zakresie ustug finansowych. Oprécz tych panstw
na szczeg6lna uwage zastuguja tzw. raje podatkowe —
panstwa, w ktérych dochody z danej dziatalnosci sa
bardzo nisko opodatkowane lub nie podlegaja temu
obowiazkowi. Zauwaza sie jednak, ze urzedy skarbowe
rzadko kwestionowaly ceny stosowane przez podatni-
ka, oskarzajac go o transferowanie zyskéw do rajow po-
datkowych. Co wiecej, o przenoszenie dochodéw cze-

1 Marze z gumy i dojenie cérek. ,,Gazeta Wyborcza” z 12 stycznia 2001 r.
2 Ceny transferowe — mity i rzeczywistosé. ,,Rzeczpospolita” z 22 marca
2001 1.
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Sciej oskarzani sa podatnicy polscy niz podmioty zagra-
niczne’,

Wydaje sie, ze problem przenoszenia dochodéw
i wyceny transferowej moze by¢ obecny w polskiej go-
spodarce. Kwestia zasadnicza nie tyle jest transferowa-
nie zyskow z jednej jurysdykcji do drugiej, ile raczej
do kraju (lub terytorium), gdzie fundusze te beda opo-
datkowane zdecydowanie nizej lub nie beda obciazane
wecale. Ocenia sie takze, ze polskie firmy przenosza
miedzy soba znacznie mniejsze kwoty, niz dzieje sie to
w miedzynarodowych koncernach®.

W celu zwalczania zjawiska przenoszenia docho-
déw przedsiebiorstw, czego rezultatem jest zmniejsze-
nie wplywéw podatkowych do budzetéw narodowy-
ch®, zostala opracowana metodologia rozpoznawania
takich przypadkéw, zaakceptowana przez kraje OECD
(OECD, 1996). Zgodnie z zaleceniami OECD, opodatko-
wuje sie kazda firme nalezaca do MNC (miedzynarodo-
wej korporacji) z osobna (separate entity approach).
Dzieki temu unika sie podwoéjnego opodatkowania
przy jednoczesnym zabezpieczeniu bazy podatkowe;j.

Pewne komplikacje moga by¢ spowodowane r6z-
nicami w zasadach regulujacych krajowe systemy po-
datkowe. Jezeli krajowy system podatkowy oparty jest
na zasadzie rezydencji (residence based), to opodatko-
waniu podlegaja wszystkie dochody (krajowe i zagra-
niczne) krajowych oséb fizycznych i prawnych. Jezeli
natomiast system podatkowy opiera sie na zasadzie
zrodla (source based), to opodatkowuje sie dochody
z dzialalnosci wewnatrz jurysdykcji bez wzgledu na za-
mieszkanie podatnika. System podatkowy moze by¢
takze mieszanka oparta na obu tych zasadach. W rezul-
tacie mozna oczekiwa¢ pewnych probleméw zwiaza-
nych z opodatkowaniem dzialalnosci przedsiebiorstw
miedzynarodowych. Krajowe instytucje fiskalne staja
przed problemem opodatkowania zyskéw z dziatalno-
$ci w obrebie wlasnej jurysdykcji, a jednoczesnie unik-
niecia opodatkowania tych samych dochodéw, ktére
juz zostalty opodatkowane za granica.

W artykule 9 (pkt. 1a, 1b) Konwencji definiuje sie
przedsiebiorstwa powiazane. Przedsiebiorstwa uznaje
sie za powiazane, jesli jedno z nich bierze udziat (bez-
posrednio lub posrednio) w zarzadzaniu, kontroli lub
kapitale drugiego lub jezeli te same osoby biora udziat
(bezposrednio lub posrednio) w zarzadzaniu, kontroli
lub kapitale obu przedsiebiorstw (np. dwa przedsie-
biorstwa maja to samo kierownictwo).

Po wstapieniu do OECD wprowadzono istotne
zmiany takze w polskich regulacjach prawnych. Arty-
kutl 11 Ustawy z 20 listopada 1999 r. o zmianie ustawy

3 Ceny transferowe — mity i rzeczywistosé. ,,Rzeczpospolita” z 22 marca
2001 1.

4 Rzeczpospolita” z 14 marca 2001 r. Ceny transferowe — mity i rzeczywi-
stos¢, ,,Rzeczpospolita” z 22 marca 2001 r.

5 A takze nieuczciwa konkurencja wzgledem przedsiebiorstw lokalnych
niemajacych mozliwosci prowadzenia takiej dziatalnosci.
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o podatku dochodowym od os6b prawnych uznaje pod-
mioty za powiazane, jezeli:

1) podmiot krajowy bierze udzial bezposrednio lub
posrednio w zarzadzaniu lub kontroli albo posiada udziat
w kapitale przedsiebiorstwa potozonego za granica;

2) podmiot zagraniczny bierze udziat bezposrednio
lub posrednio w zarzadzaniu lub kontroli albo posiada
udziat w kapitale przedsiebiorstwa potozonego w kraju;

3) te same osoby prawne lub fizyczne réwnocze-
$nie bezposrednio lub posrednio biora udziat w zarza-
dzaniu lub kontroli albo posiadaja udzial w kapitale
podmiotu krajowego i zagranicznego.

Definicje te odnosza sie do przedsiebiorstw dziata-
jacych na skale miedzynarodowa, a wiec mogacych
operowaé na terytoriach objetych réznymi systemami
podatkowymi i majacych mozliwo$¢ odnoszenia korzy-
sci z tego tytulu.

W celu wtasciwego opodatkowania przedsiebiorstw
nalezacych do miedzynarodowych korporacji kraje
OECD przyjety zasade dystansu (arm’s length principle)
jako podstawe oceny dziatalnosci ekonomicznej firmy
wewnatrz miedzynarodowej grupy. Oznacza to, ze
przedsiebiorstwo powinno funkcjonowaé na tych sa-
mych zasadach co inne firmy w korporacji i nie powin-
no podejmowac dziatan, ktérych by nie podjeto jako nie-
zalezny podmiot. Paiistwom OECD zaleca sie stosowanie
tej zasady i eliminowanie praktyk ja naruszajacychﬁ.

Niezachowywanie zasady (réwnego) dystansu mo-
ze spowodowac, ze na skutek gorszej pozycji dyskrymi-
nowane przedsiebiorstwo bedzie odnosi¢ nizsze zyski,
czego efektem beda nizsze wyplaty, redukcja zatrudnie-
nia, gorsza atmosfera wéréd pracownikow.

W celu stwierdzenia, czy miedzy zaleznymi przed-
sigbiorstwami stosowana jest zasada dystansu (ALP),
analizuje sie ceny (szeroko rozumiane) oraz zyski (ich
podziat).

Analize zjawiska przenoszenia dochodéw moz-
na przeprowadzi¢ na dwa sposoby. Po pierwsze, moz-
na zbada¢ kazde przedsiebiorstwo i kazda transakcje
(lub grupe transakcji) z osobna — na poziomie mikro-
ekonomicznym. Po drugie, mozna stara¢ sie szacowac
skale catego zjawiska (dotyczacego danego kraju), ana-
lizujac dane znajdujace sie w bilansach platniczych —
na poziomie makroekonomicznym.

Podejscie mikroekonomiczne

Przenoszenie dochodéw moze sie odbywaé na wiele
r6znych sposobdw, z ktérych szczegblna uwage zwraca

6 Odchylenia od zasady dystansu (ALP) moga by efektem polityki rzado-
wej (np. subsydia dla poszczegélnych sektoréw, przepisy antydumpin-
gowe). Istotne trudno$ci w poréwnywaniu transakcji, cen, marz i po-
dziatu zysku moga sie pojawi¢, jezeli w danej gospodarce kontroli pod-
legaja ceny, kursy walutowe lub stopy procentowe. Ograniczeniom nie-
kiedy podlegaja platnosci za ustugi, zarzadzanie, prawa majatkowe.
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wycena transferowa (transfer pricing). Jest to wyce-
na warto$ci débr i ustug (szeroko rozumianych, a wiec
takze kapitatu, wartosci niematerialnych, honorariéw
itp.) podlegajacych obrotowi miedzy podmiotami za-
leznymi. W celu przeniesienia dochodéw dane przed-
sigbiorstwo moze zawyza¢ lub zaniza¢ ceny eksporto-
wanych lub importowanych débr i ustug, zawyzaé lub
zaniza¢ oprocentowanie zaciagnietych kredytéw lub
pozyczek udzielonych czy dokonywaé arbitralnej wy-
ceny przekazywanych lub otrzymywanych aktywéw
materialnych i niematerialnych.

Ceny transferowe sa to ceny, po jakich przedsie-
biorstwo transferuje dobra fizyczne i wlasnoé¢ niemate-
rialna lub dostarcza ustugi powiazanym przedsiebior-
stwom. Ustalane sa one na podstawie wewnetrznej de-
cyzji i r6znia sie od cen wynegocjowanych na wolnym
rynku, zaakceptowanych w warunkach poréwnywal-
nych przez niepowiazane przedsiebiorstwa7. Ceny te
stosowane sa miedzy podmiotami powiazanymi w celu
przeniesienia zyskéw; dziatanie to ma stuzy¢ zmniej-
szeniu platnoéci podatkowych.

Pojecie cen transferowych moze wywolywac nega-
tywne skojarzenia, nalezy jednak zdawac sobie sprawe
z istotnych probleméw zwiazanych z rozliczaniem
transakcji miedzy podmiotami powiazanymi. W szcze-
g6lnosci kontrowersje moga powstawaé¢ w przypadku
wystapienia efektéw skali, korzysci ze wspélipracy oraz
wzajemnego wspierania dziatalnoéci na rynku (wspdl-
ne kampanie reklamowe), szacowania i wlasciwego
wynagradzania podejmowanego ryzyka itp. Wtedy
ustalenie ceny akceptowalnej przez witadze fiskalne —
i odpowiadajacej realiom transakcji — moze sprawic pe-
wien klopot.

Powazna — i raczej negatywna — konsekwencja sto-
sowania cen transferowych dla efektywnosci catej kor-
poracji jest wystepowanie probleméw z monitorowa-
niem i rzetelna ocena dyrektoréw powiazanych przed-
siebiorstw. Na skutek przenoszenia nadwyzki ekono-
micznej (zysku) w celu unikniecia opodatkowania
sztucznie zaniza sie (lub zawyza) efektywnosé¢ dziatan
dyrektor6w. W rezultacie btednego ich wynagradzania
moze pojawic sie sytuacja, gdy dyrektor, majac mozli-
wo$¢ dzialania na rzecz przedsiebiorstwa i na rzecz
korporacji, bedzie zmniejszal zaangazowanie we
wspblne operacje i poszerzat aktywnos$é¢ subiektywnie
korzystna dla kierowanego przedsiewziecia.

Przedsiebiorstwa stosujace ceny transferowe usta-
laja je na podstawie:

1) negocjacji,

2) ceny rynkowej,

a) ceny rynkowej skorygowanej o koszty sprze-
dazy,

7 Artykut 9. Konwengji nie reguluje jednak, kto (instytucja fiskalna czy
korporacja) musi udowodni¢, ze ceny transferowe, a takze inne kwestie:
placone odsetki, oplaty licencyjne, ustalanie kosztéw, sa wyznaczane
zgodnie z zasada dystansu.



BANK I KREDYT [ipiec 2002

3) kosztow,

a) rzeczywiste lub standardowe koszty produkc;ji,

b) koszty (rzeczywiste lub standardowe) powiek-
szone o narzut zysku.

W praktyce czesto stosuje sie kilka metod ustalania
cen transferowych, w zaleznosci od rodzaju transakcji
i okolicznosci jej zawarcia.

Analiza poréwnawcza i analiza funkcjonalna

Pierwszym podejéciem umozliwiajacym stwierdzenie,
czy nie zachodzi przypadek przenoszenia dochodéw,
jest analiza poréwnawcza (bezposrednia). Poréwnuje
sie warunki transakcji (ceny, marze) kontrolowanej
i niekontrolowanej w celu stwierdzenia, czy zmiana za-
sad transakcji (z kontrolowanej na niekontrolowana)
miataby konsekwencje materialne (np. zmienilyby sie
ceny lub marze). Analiza ta jest wzglednie prosta
do przeprowadzenia, jezeli ten sam produkt jest sprze-
dawany przez firmy zalezne i niezalezne. Zaktada sie,
ze niezalezne przedsiebiorstwa, oceniajac warunki po-
tencjalnej transakcji i poréwnujac transakcje z innymi
dostepnymi mozliwosdciami, tylko wtedy zawra trans-
akcje, jesli nie bedzie dostepna bardziej atrakcyjna ofer-
ta, co oznacza, ze przedsiebiorstwo nie powinno np. za-
akceptowac¢ danej ceny, jesli inni klienci byliby skton-
ni zaplaci¢ wiecej.

Na poréwnywalnos$¢ cen i marz moze wplywac
jednak wiele czynnikéw charakteryzujacych dobra
i ustugi, np.:

— wlasnosci rzeczywiste: cechy fizyczne, jakosc,
trwatos¢, dostepnos¢, wielkosé podazy,

— w przypadku ustug: natura i zakres ustug,

— w przypadku wiasnosci niematerialnych: forma
transakgcji (licencja, sprzedaz),

— typ wlasnosci — patent, znak towarowy, techno-
logia — czas i stopieni jej ochrony,

— oczekiwane zyski z wlasnosci.

Drugim podejSciem umozliwiajacym stwierdzenie
stosowania zasady dystansu (ALP) do podziatu zysku,
jest analiza funkcjonalna (posrednia). Zaktada sie, ze
w dzialaniach dwéch przedsiebiorstw wynagrodzenie
kazdego z nich powinno odzwierciedla¢ funkcje przez
nie spelniane (stopien zaangazowania), wyznaczane
aktywami i zalozonym (podjetym) ryzykiem. Takze
w tym przypadku poréwnuje sie dzialania (uzyte akty-
wa i podjete ryzyko) powiazanych przedsiebiorstw
w transakcji kontrolowanej i niezaleznych firm w po-
réwnywalnej, niekontrolowanej transakcji.

W celu stwierdzenia, czy transakcje (kontrolowa-
na i niekontrolowana) sa poréwnywalne, nalezy prze-
analizowa¢ funkcje przedsiebiorstw, a nastepnie po-
réwnaé¢ dziatania firm zaleznych z dzialaniami nieza-
leznych uczestnikéw rynku. Najwygodniej bytoby ana-
lizowaé pojedyncze transakcje. Czesto jednak sa one
powiazane z innymi, np. kontrakty handlowe moga by¢
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zawierane na wiele lat, oprocz cen débr i ustug w war-
toé¢ transakcji moga by¢ wliczane prawa do uzycia
wiasnosci niematerialnych.

Zalecane jest korzystanie z danych wieloletnich.
Dzieki temu mozna stwierdzié, czy strata poniesio-
na na skutek danej transakcji jest czescia historii strat
poniesionych na podobnych transakcjach, rezultatem
szczegblnych warunkéw ekonomicznych w danym
okresie, ktére istotnie wplynely na biezace koszty,
a moze odzwierciedla ona fakt konica zycia produktu.

Pewna wskazéwka moze by¢ stwierdzenie pono-
szenia strat przez dane przedsiebiorstwa zalezne w sy-
tuacji, gdy cala grupa odnosi zyski. Oczywiscie powia-
zane przedsiebiorstwa, tak samo jak niezalezne, moga
ponosic straty na skutek czynnikéw obiektywnych, np.
ponoszac koszty rozpoczynania dziatalnosci, w rezulta-
cie niekorzystnych warunkéw ekonomicznych (np.
kryzys rosyjski, zatamanie wiezi z kontrahentami, spa-
dek popytu rynkowego) czy na skutek nieefektywnosci
w zarzadzaniu lub procesach technologicznych. Jed-
nakze niezalezne przedsiebiorstwo raczej nie bedzie to-
lerowaé strat w nieskoficzono$¢ i zapewne zakonczy
dziatalno$¢ (lub zmieni jej zakres).

Obserwujac dlugotrwale ponoszenie strat, moz-
na przypuszczaé, ze przedsiebiorstwo zalezne nie
otrzymuje od grupy wtaéciwej rekompensaty. Nalezato-
by stwierdzi¢, czy kompensata, ktéra otrzymuje, jest
poréwnywalna z ta, ktéra powinna otrzymywac nieza-
lezna firma, aby kontynuowac dziatalnos¢ przynoszaca
straty. Jest to szczegdlnie istotne, jezeli ponoszenie strat
jest racjonalne z punktu widzenia celéw calej grupy
miedzynarodowej — gdy np. niskie ceny sa stosowane,
aby utrzymac (zwiekszy¢) udzial w rynku, rozpoczaé
na nim dziatalno$¢ lub przy wprowadzaniu nowych
débr i ustug. Koszty moga by¢ takze ponoszone w celu
utrzymania oferty peinej linii produktéw lub aby znie-
checi¢ konkurencje do wejscia na dany rynek.

Do bezpoérednich metod analizy cen i marz na-
leza:

* Metoda poréwnywalnej ceny niekontrolowanej
(Comparable Uncontrolled Price). Polega ona na po-
réwnaniu cen débr i ustug w transakcji kontrolowanej
z cena débr i ustug w transakcji niekontrolowanej, kt6-
ra zostala zawarta w podobnych warunkach. Pewna
wada tej metody jest wymoég znajomosci parametréw
wielu transakcji zawieranych na rynku. Moze w tym
przypadku zachodzi¢ asymetria informacji — urzedy
podatkowe, z racji zakresu swoich dziatan, maja wiek-
sza ilo§¢ danych na temat transakcji rynkowych, nato-
miast pojedyncze przedsiebiorstwo moze nie zna¢ wa-
runkéw zawierania kontraktéw przez inne podmioty,
w tym przez konkurentéw.

* Metoda ceny odsprzedazy (Resale Price Me-
thod). Cena odsprzedazy niezaleznemu przedsiebior-
stwu powinna by¢ poréwnywalna z cena nabycia dobra
lub ustugi od przedsiebiorstwa zaleznego powiekszona
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o marze (wydatki zwiazane ze sprzedaza i innymi ope-
racjami]g. Efektywnos¢ tej metody zalezy od poréwny-
walnosci zaangazowania przedsiebiorstwa, np. czy
zwigksza sie warto§¢ ponownie sprzedawanego pro-
duktu. Problem ten jest szczeg6lnie istotny, jesli anali-
zuje sie np. handel podzespotami dostarczanymi
do produktu finalnego, a takze jezeli do produktu dota-
czany jest znak handlowy (trademark) lub firma (tra-
dename). Zasada dystansu (ALP) moze nie by¢ stoso-
wana, jezeli przedsiebiorstwo nie tylko przetwarza pro-
dukt, ale np. ponosi petna odpowiedzialno$¢ zwiazana
z reklama, marketingiem, dystrybucja, gwarancja, kosz-
tami R&D.

* Metoda koszt plus (Cost Plus Method). Metoda
ta stuzy do analizy kosztéw poniesionych przez do-
stawce débr i ustug w transakcji kontrolowane;j.
Do tych kosztéw dodaje sie markup (marze wyliczone
po odliczeniu kosztéw posrednich i bezposrednich)
w celu uzyskania wtasciwego zysku, zgodnego z zaan-
gazowaniem przedsiebiorstwa (uzyte aktywa i podjete
ryzyko) oraz warunkami panujacymi na rynku. Rezultat
moze by¢ traktowany jako cena w transakcji kontrolo-
wanej zgodnie z zasada dystansu (ALP). Jest to najcze-
Sciej stosowana metoda wyznaczania cen transfero-
wych przez przedsiebiorstwa w Polsce.

Jezeli analizuje sie bardzo powiazane i zawiklane
transakcje czy ich wiazke, zaprezentowane powyzej
metody moga nie by¢ mozliwe do zastosowania. W ta-
kich przypadkach agreguje sie zysk z tych transakcji,
a nastepnie dzieli miedzy zaangazowane przedsiebior-
stwa, zgodnie z zasada dystansu (ALP). Wkiad przed-
siebiorstwa bada sie za pomoca metody posredniej, me-
tody zysku transakcyjnego (Transactional Profit Me-
thod). Zgodnie z nia analizuje sie zyski pochodzace
z poszczegblnych transakcji kontrolowanych osiaga-
nych przez jedno lub wiecej powiazanych przedsie-
biorstw uczestniczacych w tych transakcjach.

* Metoda podzialu zysku (Profit Split Method)
stuzy do identyfikowania tacznego zysku9 (pochodza-
cego z kontrolowanej transakcji) wypracowanego
przez zaangazowane przedsiebiorstwa, a nastepnie je-
go podzialu pomiedzy te firmy. Podzial ten powinien
by¢ oparty na zasadzie dystansu (ALP) i przyblizaé¢
podziat zysku, jaki nastapitby miedzy niezaleznymi
przedsiebiorstwami.

Zaleta tej metody jest moznos¢ jej uzycia w przy-
padku wystepowania probleméw z odseparowaniem
pojedynczych transakcji. Umozliwia ona wlaczanie
do analizy korzysci z tego, ze dane przedsiebiorstwo
jest podmiotem powiazanym. Analizuje sie obie strony

8 Ewentualnie poréwnuje sie marze otrzymana (po odjeciu ceny rynkowej
od ceny zaplaconej lub zadanej od przedsiebiorstwa zaleznego) z marza
rynkowa.

9 Zyskiem catkowitym moze by¢ zysk taczny z transakcji lub, w trudniej-
szych przypadkach, zysk rezydualny, reprezentujacy zysk z wartoscio-
wych, unikatowych aktyw6éw niematerialnych.
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kontraktu, zatem do zyskéw do podzialu wlicza sie ko-
rzySci ze skali, wspélne efektywnosci itp. Latwo takze
wykry¢ strone transakcji, ktéra odniosta nadzwyczajne
(czy wrecz nieprawdopodobne) korzysci.

Z drugiej strony, nalezy sie liczy¢ z trudnos$ciami
z uzyskaniem informacji od zagranicznych kontrahen-
tow na temat badanej transakcji. Inne problemy moga
sie pojawié, jezeli szacuje sie zyski w wiekszej grupie
przedsiebiorstw, do ktérej naleza firmy zagraniczne
(rézne standardy sprawozdawczosci i ksiegowania,
zmiany kurséw walutowych itp.).

Metoda ta takze karze lub nagradza firme, ktéra od-
niesie nadmierne zyski lub poniesie powazne straty,
na co moze w ogéle nie mie¢ wpltywu.

Jedna z metod podziatu zysku jest analiza zaan-
gazowania (Contribution Analysis). Polega ona
na stwierdzeniu zasad podziatu zysku czy jest on
dzielony miedzy przedsiebiorstwa zgodnie z ich za-
angazowaniem, wkladem w pomyslnosé¢ transakcji
(uzyte aktywa i podjete ryzyko). Stwierdzone zasady
poréwnuje sie z warunkami zewnetrznymi (np. po-
dziatem zysku miedzy podobnymi, niezaleznymi fir-
mami).

Druga metoda podziatu zysku jest analiza rezydu-
alna (Residual Analysis). Zgodnie z nia podzialu zy-
sku dokonuje sie w dwéch etapach. Po pierwsze, szacu-
je sie zysk w warunkach niekontrolowanych z transak-
cji przeprowadzonej przez niezalezne przedsiebiorstwa
(jaki zysk odniostoby przedsiebiorstwo z danej dziatal-
nosci, gdyby bylo niezalezne). W drugim etapie reszta
zysku (lub strata) pozostala po powyzszym podziale
dzielona jest miedzy przedsiebiorstwa w ten sam spo-
s6b, w jaki nastapiloby to miedzy niezaleznymi firma-
mi. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na wktad w postaci
aktyw6w niematerialnych oraz na relatywna pozycje
przetargowa.

e Ostatnia z opisywanych metod zysku transakcyj-
nego jest metoda marzy transakcyjnej netto (Transac-
tional Net Margin Method), polegajaca na analizowa-
niu zyskéw z marz netto’’, ktére podatnik uzyskuje
z transakcji kontrolowanej, w odniesieniu do wiasciwej
bazy (koszty, sprzedaz, aktywa). Metoda ta jest podob-
na do opisywanych juz koszt plus i marzy odsprzeda-
zy. Opiera sie ona na zatozeniu, ze marze powinny by¢
podobne do tych, ktére uzyskuja niezalezne przedsie-
biorstwa z niezaleznych transakcji.

Zaleta tej metody jest to, ze marze netto (zwrot
z aktywoéw, dochéd operacyjny/sprzedaz) sa mniej
wrazliwe na zmiany transakcyjne niz ceny w metodzie

10 Marze brutto — marze po odjeciu kosztéw posrednich i bezposrednich.
Marze netto — marze po odjeciu kosztéw posrednich i bezposrednich
oraz operacyjnych. Koszty bezposrednie — koszty zwiazane z produkcja
produktu lub §wiadczeniem ustugi. Koszty posrednie — koszty zwiaza-
ne wprawdzie z produkcja produktu, ale stuzace takze innym proce-
som produkcyjnym — np. naprawy. Koszty operacyjne — koszty ogélne,
nadzoru, administracji (firma zalezna moze ponosi¢ cze$¢ tych kosz-
tow).
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poréwnywalnej ceny niekontrolowanej. Metoda ta ma
takze te przewage, ze nie wymaga analizy zaangazowa-
nia i odpowiedzialnoéci wszystkich firm, badania ksiag
rachunkowych i zapiséw oraz sprowadzania ich do tej
samej bazy czy analizowania kosztéw wszystkich
przedsiebiorstw.

Metoda ta ma takze swoje wady. Marze netto moga
by¢ zaklécane przez czynniki, ktére maja maty lub ze-
rowy wplyw na ceny lub marze brutto. Nalezy takze
znalez¢ dane o transakcjach niekontrolowanych, ktére
zawierano wtedy, gdy dokonywano kontrolowanych.
Ponadto podatnik moze nie méc udowodni¢ swojej nie-
winno$ci, majac mniej informacji o innych transak-
cjach w gospodarce, o ktérych dane sa w posiadaniu in-
stytucji fiskalnych. Oznacza to, ze metode te mozna ta-
two zaskarzy¢. Jezeli z kolei bada sie cata korporacje, to
zawsze znajdzie sie kilka firm, ktére miaty zyskownosé¢
wyzsza niz §rednia, i kilka o nizszej zyskownosci. Jeze-
li z kolei podmioty zalezne przeprowadzity kilka trans-
akcji miedzy soba, to moze pojawi¢ sie kwestia, ktéra
z nich przyniosta nadmierne (lub zbyt niskie) zyski.

Nalezy stwierdzi¢, ze metody te sa mniej precyzyj-
ne niz metody tradycyjne. Moga by¢ jednak punktem
wyjscia do analizy, jezeli brakuje danych na temat
transakcji (gdy przedsiebiorstwa wykazuja zachowania
niekooperacyjne i odmawiaja wspétpracy z urzedami
fiskalnymi).

Czesto stosowanym sposobem zanizenia podatku
sa ceny transferowe, czyli ceny débr i ustug stosowane
w transakcjach miedzy podmiotami powiazanymi oso-
bowo lub kapitalowo. Stosowanie nierynkowych cen,
procz przenoszenia dochodu z kraju o wyzszych zobo-
wiazaniach podatkowych do kraju o zobowiazaniach
niiszych“, moze mie¢ jeszcze dwa cele. Po pierwsze,
zawyzenie cen importowanych débr powoduje zmniej-
szenie zysku, a przez to zmniejszenie zobowiazan po-
datkowych (podatku dochodowego). Po drugie, zanize-
nie cen débr importowanych moze by¢ nakierowane
na zmniejszenie wartosci celnej towaru, a przez to tak-
ze zmniejszenie zobowiazan fiskalnych (cla).

Rozpowszechnionym sposobem zmniejszania zy-
skow firm zaleznych jest obciazanie ich rozmaitymi,
nadmiernymi kosztami. Naleza do nich optaty licencyj-
ne (zazwyczaj wynosza 3 — 5% rocznego obrotu licen-
cjonobiorcy, aczkolwiek w niektérych przypadkach sie-
gaja nawet 25 — 30%), optaty badawczo-rozwojowe (wy-
nosily 6 — 8% rocznych obrotéw, bez wzgledu czy
przedsiebiorstwo korzystalo z nowych technologii, czy
nie), oplaty administracyjne, optaty z tytutu ustug za-
rzadczych i menedzerskich prowadzonych za granica,
a takze za doradztwo prawne i marketingowe“. Samo

11 Lub 7 firmy placacej standardowy podatek dochodowy do firmy zwol-
nionej z podatku lub objetej ryczaltem.

12 Optaty te sa niekiedy wyjatkowo wysokie i bezdyskusyjnie stuza trans-
ferowi zyskéw z podmiotu krajowego. Specjalistyczne kontrole od poto-
wy 2002 r. ,,Rzeczpospolita”.
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pobieranie optat od przedsiebiorstw zaleznych jest po-
wszechnie stosowane i nie musi oznacza¢ zlej woli
wzgledem tych firm. Jedli jednak oplaty licencyjne
za know-how przekraczaja 5% obrotéw firmy ze spotka-
mi spoza grupy, wéwczas moze by¢ to objaw naduzycia,
cho¢ kazda sytuacje trzeba analizowa¢ oddzielnie®.

Innym sposobem na przenoszenie dochodoéw,
oprocz stosowania cen transferowych i przenoszenia
wiasnosci niematerialnych, moze by¢ udzielanie kre-
dytéw lub zaciaganie pozyczek po stopach procento-
wych znacznie odbiegajacych od rynkowych (thin ca-
pitalisation).

Nie nalezy oczywiscie przyjmowaé za pewnik,
ze przedsiebiorstwa dziatajace w Polsce staraja sie
jedynie transferowaé¢ fundusze lub aktywa niemate-
rialne z kraju — w celu zmniejszenia zobowiazan po-
datkowych lub w celu drenazu firmy lokalnej. Jedno-
czeénie istnieja bodzce do lokowania w Polsce kapi-
tatu, w szczeg6lnosci wysokie nominalne stopy pro-
centowe przy stabilnym kursie walutowym i rela-
tywnie niskim ryzyku inwestycyjnym. Problemem sa
oczywiscie ograniczenia zawarte w polskim Prawie
dewizowym, utrudniajace w pewnym stopniu insty-
tucjom niefinansowym dostep do krajowego rynku
pienieznego.

Zjawisko przenoszenia dochodéw nie dotyczy je-
dynie przedsiebiorstw produkcyjno-ustugowych. Moz-
na je zaobserwowac takze w przypadku instytucji fi-
nansowych (np. bankéw, posrednikéw finansowych
lub towarzystw ubezpieczeniowych). Maja one wieksze
mozliwosci oraz szersze spektrum narzedzi finanso-
wych przenoszenia kapitalu miedzy krajami.

Transferowi zyskow z zaleznego banku moze stu-
zy¢ otwarcie dwoéch rachunkéw w zagranicznym, po-
wiazanym banku. Jednocze$nie, pierwszy bank udziela
kredytu i zaciaga pozyczke w drugim banku, starajac
sie by¢ dluznikiem netto™, Kredyt z banku zagraniczne-
go jest o wiele wyzej oprocentowany niz depozyt
w nim ulokowany. Jest kilka sposobéw, aby cel tych
transakcji byt mniej oczywisty. Na przyktad kredyt i lo-
kata moga mie¢ r6zne terminy zapadalnoéci lub jed-
na z transakcji moze by¢ podzielona na kilkanascie
mniejszych.

Analiza mikroekonomiczna kazdej transakcji jest,
niestety, bardzo pracochtonna, a przez to kosztowna.
Wymaga zatrudnienia do$wiadczonego personelu
oraz wspotpracy urzedéw skarbowych z innymi insty-
tucjami (urzedami celnymi). Mimo to skutecznosé
podjetych dziatan moze by¢ daleka od zamierzone;j.
Ponadto pojawiajace sie instytucje doradcze, zajmuja-
ce sie wylacznie przenoszeniem dochodéw czy wyce-
na transferowa, oferuja ustugi wyspecjalizowanych
ekspertow.

13 pieniqdze plyng za granice. ,Rzeczpospolita” z 9 marca 2001 r.
14 Obserwujac te transakcje ,z zewnatrz” mozna odnie$¢ wrazenie, ze
bank zagraniczny inwestuje kapital w zaleznym banku krajowym.
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Problem ten musi by¢ jednak powazny, jako ze
w ostatnich latach mozna zauwazy¢ stopniowe za-
ostrzanie przepiséw dotyczacych wyceny transferowe;j.
Juz w 1996 r., po przystapieniu Polski do OECD, przy-
jeto powyzej przedstawione metody analizowania
transakcji oraz podziatu zysku (MF, 1996). Zdefiniowa-
no takze podmioty powiazane (wtedy zachodzi ko-
nieczno$¢ kontroli). Ministerstwo Finanséw zaleca
(po skontrolowaniu zgodnoéci cen z cenami rynkowy-
mi i stwierdzeniu warunkéw poréwnywalnosci trans-
akcji) — jezeli przedsiebiorstwa powiazane nie stosuja
cen rynkowych — stosowanie:

— metody poréwnywalnej ceny niekontrolowanej
(§ 4 ust. 1),

— metody ceny odsprzedazy (§ 5 ust. 5),

—metody rozsadnej marzy (wyzej opisywana meto-
da koszt plus),

— metod zysku transakcyjnego.

Szczegdtowe przepisy o cenach transferowych
obowiazuja od 1997 r., na mocy rozporzadzenia Mini-
stra Finanséw z 10 pazdziernika 1997 r. (MF, 1997).
Zwraca sie jednak uwage na warunki poréwnywalnosci
transakcji (cechy fizyczne przedmiotu sprzedazy po-
winny by¢ identyczne lub prawie identyczne):

— jakos¢, dostepnosé, wielkosé dostawy, okolicz-
nosci sprzedazy, miejsce i czas sprzedazy, warunki
sprzedazy, terminy platnosci, charakter kontraktu
(hurt/detal, transakcja jednorazowa/dtugofalowa),

— czynnik czasu miedzy kupnem a odsprzedaza
(kwestia zmiennosci kosztow, kurséw walutowych),

— zmiane stanu i stopnia zuzycia rzeczy/praw be-
dacych przedmiotem transakcji,

— wylacznoé¢ prawa do sprzedazy,

— wielko$¢ i potozenie rynku, stopien konkurencji,
poziom popytu i podazy, sita nabywcza konsumentow,
poziom kosztéw produkcji i transportu,

— funkcje sprawowane przez podmioty w transak-
cjach poréwnywalnych,

— strategie cenowe, strategie rozwojowe.

1 stycznia 2001 r. weszly w zycie wymogi doku-
mentowania transakcji z powiazanymi podmiotami.
Wymagane jest posiadanie dokumentéw dotyczacych
umow o wartosci wyzszej niz 30 tys. EUR — w przypad-
ku ustug i wartoéci niematerialnych i prawnych, 100
tys. EUR — jezeli warto$¢ transakcji nie przekracza 20%
kapitatu zaktadowego (akcyjnego), albo 50 tys. EUR —
w pozostalych przypadkach. Obowiazek dokumenta-
cyjny dotyczy tylko tych przypadkéw, gdy transakcje sa
zawierane miedzy firmami powiazanymi, przez zwiaz-
ki o charakterze zarzadczym, nadzorczym, kontrolnym,
kapitalowym, rodzinnym, majatkowym lub innyml5.
Szczegblna uwage po$wiecono rajom podatkowym; do-

15 polskie prawodawstwo szerzej definiuje zatem podmiot zalezny niz za-
lecenia OECD. W Polsce nie ma minimalnego progu, ponizej ktérego
uznaje sie, ze miedzy podmiotami nie wystepuja powiazania kapitato-
we. Np. w Wielkiej Brytanii i Francji wynosi on 50%.
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kumentacja bedzie wymagana juz dla transakcji powy-
zej 20 tys. EURYS. W poréwnaniu z innymi krajami eu-
ropejskimi Polska ma rozbudowane i wzglednie rygory-
styczne przepisy.

Ostatnim, negatywnym dla budzetu panstwa,
efektem umiedzynaradawiania sie przedsiebiorstw
moga by¢ zmiany w strukturze wlasnosciowej przed-
sigbiorstw zachodzace na rynkach zagranicznych.
W wyniku tych zmian przedsiebiorstwa zalezne mo-
ga by¢ przejmowane przez inne przedsiebiorstwa
na skutek fuzji lub przejecia ich spétek macierzy-
stych. Nalezy jednak doda¢, ze zmiany te nie powin-
ny mie¢ negatywnego wplywu na §wiadczone ustugi,
jako$¢ oferowanych towaréw lub komfort klientéw,
a przy wystepowaniu efektéw skali moga mie¢ nawet
efekt pozytywny.

Z drugiej strony moga, cho¢ nie musza, nastapic
niekorzystne zmiany w wielkosci podatkéw wptywaja-
cych do budzetu. Jezeli obie firmy przynosity zyski
przed polaczeniem, to efekty negatywne dla budzetu
nie wystapia. Jesli jednak jedna z nich przynosita po-
wazne straty, gdy druga byta zyskowna, to budzet pan-
stwa moze straci¢ wplywy z podatkéw od tego drugie-
go przedsiebiorstwa. Po polaczeniu zyski drugiej firmy
postuza finansowaniu dzialalnosci tej pierwszej.

Analiza makroekonomiczna

Konieczno$¢ analizy mikroekonomicznej jest w pew-
nym stopniu uzalezniona od tego, czy zjawisko przeno-
szenia dochodéw i omijania przepiséw jest istotne
w skali makroekonomicznej, w skali calej gospodarki.
Stwierdzenie wystepowania tego zjawiska, kanatéw,
ktérymi dokonuja sie przeptywy zyskéw, a nastepnie
oszacowanie ich rozmiaréw jest wyjatkowo trudne,
a rezultaty moga by¢ fatwo kwestionowane.

Jedna z metod okreslenia wielkosci nierejestrowa-
nych lub btednie zafakturowanych (misinvoiced) prze-
plywéw zaproponowali Johnston i Ryan (1994). Bted-
nego fakturowania nie nalezy utozsamia¢ ze stosowa-
niem cen transferowych. O ile wycena transferowa stu-
zy do ustalania zawyzonych lub zanizonych cen na to-

16 podatnicy dokonujacy transakcji z podmiotami powiazanymi lub
z podmiotami majacymi siedzibe w tzw. rajach podatkowych (na tery-
toriach lub krajach stosujacych szkodliwa konkurencje podatkowa) sa
obowiazani do prowadzenia specjalnej dokumentacji podatkowej, obej-
mujacej: analize funkcjonalna (okreslenie funkcji, jakie beda spetniac¢
podmioty uczestniczace w transakcji), okreslenie wszystkich przewi-
dywanych kosztéw zwiazanych z transakcja, metode i sposéb kalkula-
cji zyskow oraz metody okreslania ceny transferowej wraz z uzasadnie-
niem, okreslenie oczekiwanych korzysci zwiazanych z transakcja, biz-
nesplan lub strategie gospodarcza. Dokumentacje nalezy przedlozyc
w ciagu 7 dni od doreczenia zadania przedstawionego przez organy po-
datkowe lub organy kontroli skarbowej. W przypadku braku dokumen-
tacji oraz oszacowania dochodu podatnika na podstawie art. 11 usta-
wy, doszacowany dochdd (dochéd oszacowany — dochéd deklarowa-
ny) podlega opodatkowaniu wg stawki 50% + karne odsetki.
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wary lub ustugi faktycznie przenoszone miedzy kraja-
mi, o tyle btedne fakturowanie polega raczej na wpro-
wadzeniu do obrotu handlowego, lub usunieciu z nie-
go, érodkéw niezwiazanych z danymi dobrami czy
ustugami. Bledne fakturowanie powoduje, ze deklaro-
wana warto$¢ eksportu (lub importu) kraju 7 do kraju j
nie odpowiada rzeczywistej wartosci importu (lub eks-
portu) kraju j z kraju i. Dziatania te maja na celu prze-
niesienie zyskow (funduszy) z jednego kraju do drugie-
go w celu:

— zmniejszenia naleznosci podatkowych (podob-
nie jak w przypadku wyceny transferowej),

— zainwestowania w aktywa (akcje, obligacje, loka-
ty bankowe, instrumenty pochodne), do ktérych dostep
jest ograniczony restrykcjami prawa dewizowego”.

Dla danego kraju i, EX; — RIM; jest réznica miedzy
warto$cia eksportu (raportowana przez kraj i) z kraju
i do reszty $wiata a importem (rejestrowanym przez
partner6w handlowych) reszty s§wiata z kraju 1. Jezeli
réznica ta jest wieksza od zera, moze to oznaczac, ze al-
bo krajowi eksporterzy przeszacowuja wplywy z eks-
portu, albo reszta $wiata nie doszacowuje wtasnych
platnosci za import. Zaktadajac, ze prawdziwa jest ta
pierwsza ewentualnoéé, swiadczyloby to o mozliwym
ukrytym naptywie kapitatu do kraju (przeciwna sytu-
acja, tzn. EX; - RIM; < 0, oznaczataby zamaskowany od-
plyw funduszy z kraju). Z kolei IM; — REX; jest to 16z-
nica miedzy rejestrowana wielkoscia importu kraju
i z zagranicy a eksportem reszty $wiata do kraju i. Jeze-
li r6znica ta jest wieksza od zera, oznacza to, ze albo kra-
jowi importerzy przeszacowuja wtasne wydatki na to-
wary importowane, albo zagranica nie doszacowuje
wielkosci eksportu do tego kraju. Ponownie zaktadajac,
ze prawdziwe jest to pierwsze zalozenie, dodatnia wiel-
kos¢ réznicy moze $wiadczy¢ o zamaskowanym odpty-
wie kapitatu (odwrotna sytuacja, tzn. IM; — REX; < 0
oznaczataby ukryty transfer funduszy do kraju).

Podsumowujac, bledne fakturowanie (netto) (MIS;)
mozna zdefiniowa¢ jako:

MIS; = (EX; - RIM;) - (IM; - REX;) (1)

Metodologia Johnstona i Ryana (1994) ma pewne,
dos¢ istotne ograniczenia (pomijajac doktadnosé i in-
terpretowalnoéé¢ rezultatéw). Jak nadmieniono wcze-
$niej, przenoszenie dochodéw moze sie odbywac takze
przez np. przenoszenie wartosci niematerialnych, kto-
rych wlasciwa wycena moze by¢ niemozliwa i ktére nie
zostana odnotowane w bilansie handlowym. Wielkos¢
placonych odsetek oraz dywidend moze odbiegaé
od obowiazujacych na rynku. Istotne dochody moga

17 Zazwyczaj prawo dewizowe naklada wymog posiadania zezwolenia
na zawieranie danych transakcji kapitalowych, zwalniajac z ograniczen
obroty biezace (np. zwiazane z finansowaniem handlu zagranicznego).
Ograniczenie moze dotyczy¢ np. wylacznie nierezydentéw (np. naby-
cie akcji) lub rezydentéw (zaciagniecie kredytu za granica).
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by¢ przenoszone przez platnoéci za ustugi, ktérych rze-
czywista warto$¢ takze moze by¢ nizsza od deklarowa-
nej. W takich przypadkach niezbedna jest analiza mi-
kroekonomiczna. Z drugiej strony, jezeli analiza makro-
ekonomiczna wykaze istotnos¢ btednego fakturowania,
to mozna przypuszczac, ze rzeczywista skala omijania
przepisé6w podatkowych (w tym celnych) oraz ograni-
czen obrotéw kapitalowych jest znacznie wigksza.

Postugujac sie powyzsza metodologia, mozna tak-
ze w pewnym stopniu stwierdzi¢, czy przedsiebiorstwa
staraja sie odwleka¢ albo przyspiesza¢ platnosci oraz
realizacje naleznosci (leads and lags). Utatwiloby to
znacznie zidentyfikowanie luk albo bledéw w kon-
strukcji prawa podatkowego.

Quirk i Evans (1995) sprébowali oszacowaé zjawi-
sko blednego fakturowania w Chile (w latach 1988-
1993) i w Wenezueli (1992-1994).

Do 1991 r. w Chile w zasadzie nie obowiazywaty
powazniejsze ograniczenia naptywu kapitatu, co od-
zwierciedlato popyt kraju na kapitat i potrzebe inwe-
stycji zagranicznych. W tym roku wprowadzono jed-
nakze wymoég utrzymywania nieoprocentowanych re-
zerw obowiazkowych w wysokosci 30% zagranicznej
inwestycji (na jeden rok, bez wzgledu na czas jej trwa-
nia), minimalny okres trwania inwestycji (bezposred-
niej lub portfelowej) ustalono na jeden rok. Ponadto,
wszystkie zagraniczne pozyczki oraz inwestycje musia-
ty by¢ zatwierdzane przez bank centralny. W czerwcu
1991 r. wprowadzono oplate stemplowa w wysokosci
1,2% od zagranicznych pozyczek, a takze wymag utwo-
rzenia 20% rezerw na wszystkie nowe pozyczki po-
za kredytami handlowymi.

Celem tych regulacji miato by¢ zniechecenie zagra-
nicznych inwestoréw do krétkookresowego lokowania
funduszy na rynku chilijskim i zachecenie ich do dtu-
goletnich inwestycji bezposrednich. Rezultatem hamo-
wania popytu krajowego na kredyt byt wzrost stép pro-
centowych, co przy spadku stép §wiatowych spowodo-
walo zwiekszony naptyw kapitatu zagranicznegow. Na-
silita sie aprecjacja peso — ktére w styczniu 1992 r. zo-
stalo zrewaluowane o 5%. W marcu 1992 r. zezwolono
eksporterom na utrzymywanie 10% przychodéw z eks-
portu w obcych walutach.

Na poczatku lat dziewieédziesiatych sytuacja go-
spodarcza Wenezueli zaczela sie stabilizowaé, czego
efektem bylo umocnienie bilansu platniczego, spadek
inflacji (z 84% w 1989 1. do 32% w 1992 r.) oraz wzrost
gospodarczy (1990 r. +4,5%, 1991 r. +9,2%, 1992 r.
+7,5%). Jednakze na skutek spadku eksportu ropy naf-
towej i pogorszenia sie bilansu budzetu panstwa wta-
dze rozpoczely poszukiwanie nowych, niezwiazanych
z wydobyciem i eksportem ropy naftowej, zrédet do-

18 Dieki dobrze rozwinietemu rynkowi transakcji pochodnych (np. off-
shore equity swap) zagranicznym inwestorom portfelowym udawalo sie
obej$¢ wprowadzone ograniczenia (Garber, 1994).
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Tabela | Chile — szacowane bledne fakturowa-
nie oraz saldo btedow 1 opuszczen
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Tabela 2 Wenezuela — szacowane bledne faktu-
rowanie oraz saldo btedow i opusz-

(mln USD) czett (mln USD)
Rok Szacowane Saldo Krétkoterminowe Szacowane Saldo Krétkoterminowe
bledne bledow przeplywy bledne bledow przeplywy
fakturowanie i opuszczen prywatne netto fakturowanie i opuszczen prywatne netto
1988 532 -109 41 1992 -88 -295 -815
1989 -46 -122 38 1993 -1511 407 -168
1990 44 -32 927 1994 -630 -463 -2748
1991 468 394 508 T kwartat 1994  -350 833 -2 918
1992 664 359 1368 I kwartat 1994 -166 -786 -937
1993 441 -94 625 T kwartat 1994 -73 -318 1212
Razem 2102 396 3507 IV kwartal 1994 -41 -192 -105
Zrédlo: Quirk, Evans, 1995. Razem -2229 -351 -3731

chodéw podatkowych. Ponadto, polityczna niestabil-
noé¢ oraz bledna polityka monetarna spowodowaly
spadek oszczednosci budzetowych, run na bolivara
oraz powazna redukcje rezerw walutowych. W 1993 r.
sytuacji budzetowej nie udalo sie ustabilizowa¢, pomi-
mo wprowadzenia VAT-u i zwiekszenia zadluzenia
panstwa. Na przelomie lat 1993 11994 w Wenezueli na-
stapil kryzys bankowy. Wiladze zareagowaly ekspansja
monetarna, czego rezultatem byl wzrost inflacji
(do 100% w 1996 r.), deprecjacja bolivara (z 80
VEB/USD w 1992 r. do 500 VEB/USD w 1997 r.) oraz
odplyw kapitatu.

Wyniki badan Quirka i Evansa (1995) zaprezento-
wane w tabeli 11 2 sugeruja, ze pomimo znaczacej kon-
troli obrotéw biezacych i kapitalowych mozliwe bylo
przeniesienie poprzez kanaly handlu zagranicznego
znacznych funduszy z kraju (przypadek Wenezueli) lub
do niego (przypadek Chile). Zauwazyli takze, ze pewna
wskazowka, sugerujaca przenoszenie kapitatu, moze
by¢ obserwacja salda bledéw i opuszczen. Wzrost jego
wielkosci i staly znak dodatni lub ujemny moga sugero-
wac, ze inwestorzy (bezposredni lub portfelowi) zna-

Nota: Quirk i Evans (1995) wylaczyli z analizy przypadku Wenezueli ob-
roty handlowe z krajami Zachodniej Hemisfery, jako zbyt obciazone bled-
nym fakturowaniem takze ze strony partneréw Wenezueli.

Zrédto: Quirk, Evans, 1995.

lezli kanal przenoszenia dochoddéw, ktéry nie jest uj-
mowany w oficjalnej statystyce bilansu platniczego.

Btedne fakturowanie w obrotach handlowych
Polski z Unig Europejskq

Podobna metode zastosowano do zbadania wystepowa-
nia blednego fakturowania w przypadku handlu Polski
z krajami Unii Europejskiej (obroty te stanowia okolo
2/3 calosci). Korzystano z danych z baz Eurostat'
(2001), International Financial Statistics (2001), Naro-
dowego Banku Polskiego oraz Gléwnego Urzedu Staty-
stycznego.

Weryfikacji poddano hipoteze, czy w przypadku
obrotéw handlowych Polski z krajami Unii Europej-

19 gp 4, procedura statystyczna 4.

Tabela 3 Obroty handlowe: Polska — Unia Europejska (w min EUR) oraz bledne fakturowanie

w latach 1992-2000

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
EXpp” 5897,7 7624,7 9094,3 122502  12767,3 145411 172052 181265 240373
Mpp, " 6528,1 91899 101836  14357,2 187207  23800,6 277030 280158 324944
(EUR)IMpy, ™" 7080,6 7583,5 91073 122563 122498 142282 161763  17580,9 231927
PL
(EUREXp, ™™™ 8153,6 99838 109754  15314,6 199709 250805 282066  28973,2 337415
PL
EXpp-(EURIMpy,  -1182,9 41,2 -13,0 2,9 517,5 312,9 1028,9 545,6 844,6
(EURJEXpr- IMpy,  1625,5 793,9 791,8 957,4 12502  1279,9 503,6 957,4  1247,1
MiSpy," " 442,6 835,1 778,8 960,3 17677  1592,8 1532,5  1503,0 20917

* Eksport z Polski do krajéw Unii Europejskiej rejestrowany przez Polske.
** Import do Polski z krajow Unii Europejskiej rejestrowany przez Polske.
«%% Import z Polski rejestrowany przez kraje Unii Europejskiej.

*xxx Eksport do Polski rejestrowany przez kraje Unii Europejskiej.

#xxxx MISpr = [EXPL - EURIMPL] - (IMPL - EUREXPL]‘

Zradlo: opracowanie wlasne.



BANK I KREDYT [ipiec 2002

skiej mamy do czynienia z zamaskowanym odptywem
czy naptywem kapitalu poprzez btedne fakturowanie.
Nalezy przypomnie¢, ze takie dziatanie stuzy przenie-
sieniu funduszy w celu unikniecia (badZ zmniejszenia)
zobowiazan podatkowych lub ominiecie ograniczen
obrotéw kapitatlowych, aby zainwestowa¢ w aktywa
rynku finansowego (lokaty, akcje, obligacje, kontrakty
terminowe), do ktérych dostep, na skutek obowiazuja-
cych ograniczen, jest utrudniony. Wyniki badania za-
prezentowano w tabeli 3.

Wielkos¢ btednego fakturowania (szacowana zgod-
nie z metodologia Johnstona i Ryana, (1994) sugeruje,
ze w Polsce mamy generalnie do czynienia raczej z za-
maskowanym naplywem kapitatu z krajéw Unii Euro-
pejskiej (przekraczajacym 2 mld EUR w 2000 r.) niz
z jego odptywem. Interpretacja tego rezultatu, z uwagi
na niedoskonatosci i zawodnos$¢ powyzszej metodolo-
gii, moze by¢ nastepujaca:

¢ Opodatkowanie zyskéw z prowadzenia dziatal-
nosci gospodarczej jest nizsze niz w krajach Unii Euro-
pejskiej (by¢ moze firmy dokonujace blednego fakturo-
wania sa filiami przedsiebiorstw zagranicznych, ktére
otrzymaty ulgi podatkowe w Polsce lub dziataja w spe-
cjalnych strefach ekonomicznych).

e Zyski z aktywéw rynku pienieznego i szerzej —
kapitalowego sa na tyle wysokie, a ograniczenia znaj-
dujace sie w polskim prawie dewizowym tak znaczace,
ze pojawiaja sie istotne bodzce do transferowania fun-
duszy do Polski.

¢ Nie badano btednie fakturowanych przeptywow
z krajami uznanymi za raje podatkowe i, by¢ moze, to
do nich ptyna zamaskowane zyski z przedsiewzie¢ go-
spodarczych w Polsce (potwierdzalyby to ostatnio
przyjete przepisy ministra finanséw, nakazujace zwra-
canie szczeg6lnej uwagi na transakcje z krajami uzna-
wanymi za raje podatkowe). Z kolei to wtasnie Polska
moze by¢ traktowana przez kraje Unii Europejskiej jako
raj podatkowy, kraj o nizszych obowiazkach podatko-
wych (np. w przypadku uzyskania wakacji podatko-
wych lub dziatalnosci w preferencyjnych strefach eko-
nomicznych) lub o nizszej skutecznosci urzedéw skar-
bowych.

¢ Przenoszenie dochodéw z Polski, o ile wystepu-
je, moze odbywac sie poprzez inne, bardziej oficjalne
kanaty, nie wymagajace manipulacji fakturami — np.
poprzez obrét ustlugami, warto$ciami niematerialnymi
— czy poprzez korzystanie z cen transferowych, ktérych
nie zidentyfikuje sie badaniem btednego fakturowania.

* Mozna przypuszczac, ze Polska jest zaréwno ce-
lem, jak i zrédtem transferu funduszy. O ile z naszego
kraju moze nastepowac¢ odplyw zyskéw z prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, o tyle do Polski moze wpty-
wac inny kapital, poszukujacy okazji inwestycyjnych
lub dokonujacy arbitrazu miedzy systemami podatko-
wymi o réznej skutecznosci, w wielkosci przekraczaja-
cej potencjalny odptyw.
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Tabela 4 Biedne fakturowanie, saldo bledow
i opuszczen oraz saldo niesklasyfiko-
wanych obrotéw biezgcych w Polsce
1993-2000 (w mln USD)

Rok Bledne Saldo bledéw Saldo
fakturowanie  iopuszczeii niesklasyfikowanych
obrotéw biezacych
1993 979 -8 2149
1994 926 772 3714
1995 1256 720 7145
1996 2242 486 6375
1997 1807 2488 6011
1998 1716 1798 5995
1999 1601 3492 3634
2000 1930 2965 3987
Razem 12457 12713 39010

Zrédlo: obliczenia wlasne, NBP.

Analizujac dane z tabeli 3, mozna zauwazy¢, ze
btedne fakturowanie po stronie importu do Polski ist-
nialo przez caly badany okres, gdy z kolei btedne faktu-
rowanie po stronie eksportu uwidocznito sie dopiero
po 1995 r. Do tego czasu mialo ono warto$¢ ujemna lub
lekko dodatnia. Po 1996 r. zdaje sie takze sugerowac
ukryty naptyw kapitatu do Polski. By¢ moze da sie to
tlumaczy¢ wzrostem gospodarczym w drugiej potowie
dekady, spadkiem ryzyka inwestycyjnego, wzrostem
r6znicy stop procentowych (miedzy stopami polskimi
a zagranicznymi), wzrostem obrotéw gospodarczych
z Unia Europejska lub wypracowaniem i dopracowa-
niem metod mogacych stuzy¢ przenoszeniu funduszy
za pomoca btednego fakturowania.

Quirk i Evans (1995) uwazaja, ze potwierdzeniem
istnienia bodZcéw do btednego fakturowania jest wy-
stepowanie istotnego oraz dodatniego (lub ujemnego)
salda btedéw i opuszczen. Poré6wnajmy oszacowane
btedne fakturowanie z saldem bledéw i opuszczen
w Polsce w latach 1993-2000% (tabela 4). Polska inno-
wacja jest wprowadzenie do statystyki bilansu ptatni-
czego (na bazie platnosci) pozycji pt. saldo niesklasyfi-
kowanych obrotéw biezacych. Takze i ta pozycja
$wiadczy o nierejestrowanym naptywie kapitatu
do Polski, dominujac znacznie nad dwiema poprzedni-
mi (saldem btedéw i opuszczen oraz btednym fakturo-
waniem).

Nalezy zastrzec, ze dodatnia wielkos¢ blednego
fakturowania w handlu z krajami Unii Europejskiej nie
oznacza, ze jest ona dodatnia w catkowitym handlu za-
granicznym Polski. Nie oznacza tez, ze jest dodatnia
w obrotach z kazdym z czlonkéw Unii Europejskie;j.
Wplyw na to moga mie¢ tamtejsze regulacje dotyczace
eksportu i importu kapitatu, obowiazku raportowania

20 Niestety, saldo bted6w i opuszczen dotyczy wszystkich partneréw go-
spodarczych Polski, podczas gdy bledne fakturowanie tylko krajow
Unii Europejskiej.
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transakcji handlowych, mozliwosci ,,legalnego” korzy-
stania z wyceny transferowej (istnienia firm wspéipra-
cujacych na terenie Polski).

Wyniki powyzszego badania nie powinny sugero-
waé, ze problem cen transferowych w gospodarce nie
jest obecny. Jednakze zamaskowany odptyw funduszy
wydaje sie by¢ nizszy od ukrytego naplywu kapitatu —
by¢ moze spowodowanego wysokimi stopami zwrotu
na polskich rynkach finansowych przy wzglednie zna-
czacych i egzekwowanych restrykcjach obrotéw kapita-
fowych.

Nalezy podkresli¢, ze nie badano obrotéw han-
dlowych z innymi krajami, w tym z rajami podatko-
wymi. Mozna takze zauwazy¢, ze zjawisko takie —
ukryty naplyw kapitatu — moze nie budzi¢ zaniepoko-
jenia, w przeciwienstwie do odptywu. Jednakze po-
wyzszy rezultat sugeruje, ze regulacje prawne lub pro-
cedury zbierania i opracowywania danych — w Polsce
lub w krajach Unii Europejskiej — moga nie by¢ wy-
starczajace, umozliwiajac tym samym zamaskowane
transakcje.

Kierunki btednego fakturowania

Kolejna interesujaca kwestia byloby stwierdzenie,
czy zamaskowany naplyw kapitalu nastepuje tylko
w jednym kierunku, tzn. ze wszystkich krajéw Unii
Europejskiej do Polski. By¢ moze w naszym kraju wy-
stepuja przeptywy dwukierunkowe, to znaczy zar6w-
no do, jak i z Polski. W tabeli 5 przedstawiono osza-
cowane bledne fakturowanie w przeptywach handlo-
wych miedzy Polska a poszczegélnymi krajami Unii
Europejskiej (w badaniu pominieto Irlandie, Grecje
i Portugalie, dane z Austrii, Szwecji i Finlandii do-
stepne sa od 1995 r.).

Analizujac bledne fakturowanie bardziej szczegé-
fowo, mozna zauwazy¢, ze zamaskowany napltyw kapi-
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talu nastepuje gtéwnie z Niemiec, Holandii oraz Belgii.
Z kolei Wlochy, Hiszpania, Francja i Wielka Brytania
sa krajami, bedacymi celem odptywu btednie zafaktu-
rowanych funduszy. Jak wynika z badania, nie$cistosci
w obrotach handlowych z krajami Unii Europejskiej nie
maja jednakowego znaku. Wsréd tych panstw sa zaréw-
no kraje, do ktérych wptywa kapitat z Polski, jak i ta-
kie, ktére sa zrédtem nierejestrowanych transferow.
W celu pogtebienia oraz usci$lenia analizy btednego
fakturowania w handlu Polski z krajami Unii Europej-
skiej nalezaloby przeanalizowa¢, jakie dobra sa przed-
miotem wymiany miedzy Polska a tymi krajami. By¢
moze wtedy mozna by uszczelni¢ regulacje dotyczace
konkretnych branz.

Lakonczenie

Zagraniczne inwestycje bezposrednie sa niewatpliwym
zrodlem korzysci dla gospodarek krajow transformacji
systemowej. Umozliwiaja takze zacie$nianie wspoipra-
cy miedzynarodowej. Oczywiscie, kazde przedsiewzie-
cie gospodarcze jest ukierunkowane na zysk, a kazdy
inwestor, w tym zagraniczny, wykorzysta kazda mozli-
wos$¢, kazda luke w przepisach, aby zmniejszy¢ swoje
zobowiazania podatkowe.

Dziatalno$¢ na skale miedzynarodowa umozliwia
i utatwia przenoszenie dochodéw miedzy krajami, za-
réwno w celu zmniejszenia zobowiazan podatkowych,
jak i pozyskania aktywéw, do ktérych dostep jest praw-
nie ograniczony. Problem przenoszenia dochodéw oraz
wyceny transferowej wydaje sie obecny w polskiej go-
spodarce. Jego skala jest oczywiscie bardzo trud-
na do oszacowania, jednak wyniki badania sugeruja, ze
w latach dziewieédziesiatych bardziej prawdopodobny
byt naptyw kapitatu niz jego odptyw.

W skali miedzynarodowej problem przenoszenia
dochodéw wydaje sie bardzo trudny do rozwiazania.

Tabela 5 Kierunki blednego fakturowania: Polska — kraje Unii Europejskiej (bez Irlandii, Grecji
i Portugalit) w latach 1992-2000, w mln euro

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Belgia 95,0 187,3 93,8 102,7 254,6 261,9 187,6 272,7 269,4
Dania 42,8 3,0 13,3 9,8 60,1 54,9 4,1 98,0 90,5
Francja -13,2 5,0 -73,1 -138,6 -62,9 -167,3 -165,3 -203,3 -124,0
Hiszpania -70,7 -16,4 -1,6 -51,8 -112,4 -225,4 -207,8 -249,9 -215,3
Holandia 272,1 239,6 311,9 318,8 270,1 401,7 497,6 646,3 1033,4
Niemcy 237,0 560,4 411,3 1031,9 1656,8 1787,2 2436,4 1662,2 2067,9
Wielka Brytania -90,5 -40,5 -119,8 -144,5 -167,6 -118,5 -269,0 -195,2 -120,2
Wiochy -104,7 -38,6 -96,2 -73,1 -266,3 -415,0 -507,0 -562,1 -377,6
Austria - — - -33,2 16,8 82,2 65,3 107,3 103,1
Finlandia - - - -19,3 15,3 -5,0 -28,4 -18,6 -157,0
Szwecja - - - -51,8 45,7 13,9 -62,3 47,0 68,0

Zrédlo: opracowanie wiasne.
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Mozna nawet odnie$¢ wrazenie, ze wrecz nierozwia-
zalny. Paul O’Neill (sekretarz Skarbu USA) stwier-
dzit,
w FATF (Financial Action Task Force’') jest nieopta-

ze uczestnictwo Stanéw Zjednoczonych

calne. Rezygnacja z udzialu w FATF uzasadniona zo-
stala tym, ze ,,polityka OECD moze utrudnia¢ wspol-
prace miedzy USA a krajami okreslonymi jako raje

21 Agenda przy OECD, badajaca systemy prawne pod katem sprzyjania
unikaniu opodatkowania, zglasza wnioski o nalozenie sankcji miedzy-
narodowych.
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podatkowe”*. Pewnym wyjsciem moze by¢ wspol-
praca miedzy krajowymi instytucjami fiskalnymi
a celnymi, ulepszenie przeplywu informacji, a takze
zlikwidowanie rajéw podatkowych, w tym specjal-
nych stref ekonomicznych. Z drugiej strony moz-
na przypuszczaé, ze liberalizacja obrotéw handlo-
wych i kapitalowych oraz integracja miedzynarodo-
wa spowoduja, ze problem ten bedzie mniej dotkli-
wy lub przynajmniej mniej widoczny.

22 ,,Gazeta Finansowa” z 21-26 maja 2001 r.
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Budget Policy in the Euro Zone (Part Il)

Leokadia Oreziak

Efforts to coordinate national budget policies and
curb excessive budget deficits have largely proved
effective. There has been a marked improvement in
the position of public finance of the Euro zone
countries, which are currently implementing long-
term stabilisation programmes. These aim at

achieving a balanced budget, and, in the longer run,

a budget surplus. It is expected that by the end of
2004, virtually all Euro zone countries will have
eliminated budget deficits. Whether they succeed at
this will depend to a great extent on economic
conditions and the impact of the public finance
to budget

reform, particularly with respect

expenditure.

Determinants of Economic Growth in Ireland in the 90s

Andrzej Rzorca

During the nineties Ireland, along with South Korea,
was the fastest growing economy among the OECD
countries. The average yearly GDP growth in Ireland
stood at 6.8% in the first half of the decade, reaching
a staggering 9% in the latter part.

In the present paper the author seeks to identify
those elements of Irish economic policy which
contributed most to the unprecedented economic
boom of the 90s. To start with, the situation at the
beginning of the decade is described, reaching back
to the policy of the period 1950-1986 and its impact.

Then the paper traces the changes in key
macroeconomic indicators between 1980 and 1999.
The third part deals with the Irish economic policy
of the 90s. Special attention is given to fiscal policy,
which, in the author’s opinion, played a key role in
accelerating the growth of Ireland’s GDP in the
period discussed.

Given the difficulty in accessing data of
sufficient reliability and detail, the paper is largely a
descriptive one and includes only elements of
qualitative analysis.

Fiscal versus Monetary Policy - Problems of Coordination and

Independence
Jolanta Ciak

The process of systemic transformation in Poland
has abounded in numerous complex - and so
difficult to tackle - problems relating to all aspects
of the economic, political and social life. The areas

of monetary and fiscal policy have not remained
unaffected. Ten years of experience in this field
material to assess the

provides sufficient

interaction of monetary and fiscal policy in the
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period. Both policies, while working to different
intermediate targets, pursue the same ultimate
goals, namely economic growth, lower
unemployment and lower inflation. It is only
possible to attain these goals when monetary and
fiscal authorities operate in concert.

In the times of a systemic transformation (such
as the one Poland is still experiencing) the
coordination of the two policies is tested hard, due
to factors of both of economic and political nature.
In Poland, during the past decade periods of close
cooperation alternated with periods of separate
action. Several factors have contributed to lack of
coordination, including inflationary pressures, large
external debt, the central bank’s aspirations to
independence as well as the personality of the
people at the helm of the two authorities.

The central bank’s efforts to enhance its
independence (the National Bank of Poland was
considered

relatively independent anyway), did

not result only from the desire to remove policy
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making from the Government or Parliament
influence (especially with respect to key principles
of monetary policy, or collective decision making in
central bank management). It was also consistent
with the basic central bank regulations of the
Maastricht Treaty and the Statute of the European
System of Central Banks. Moreover, it was justified
by the experience of the past.

A major step in consolidating NBP’s
independent position was the adoption of the new
Constitution in 1997 with its Article 227, and
subsequently the Act on the National Bank of
Poland. The independence of the central bank is not
an obstacle to coordinating monetary and fiscal
policy; it creates greater opportunity for the
monetary authorities to choose the platform for this
coordination. The experience of many developed
countries proves that central banks typically choose
to cooperate with the parliaments and governments
towards economic growth and social development
in their countries.

The Pros and Cons of Tax on Income from Financial Capital
(Theoretical and Practical Aspects)

Teresa Famulska

The imposition of tax on income from financial
capital raises controversy both in the literature of the
subject and in practice. When attempting to assess it
against the usual criteria, such as fiscal efficiency,
fairness and impact upon economic processes, one
can easily find arguments both in favour and against
such a tax. The divergence of opinion is reflected in
the
Comparative analysis of tax regulations in several

divergence of practical arrangements.
dozen countries, including the EU ones, reveals that
there is no commonly applied model. What matters
is that the different regulations - to a greater or lesser
degree - take into account the specific character of

income from financial assets (its diversity, the risk

involved, value of money in time). The creators of
the Polish tax system also seem aware of the
diversity of this income. Yet the particular solutions,
as well as the general idea of systematically
extending the tax to new types of income deserve
serious criticism.

The capital market and income from capital are
particularly difficult to tax. This is because tax
regulations should not interfere with the process of
capital allocation; at the same time there should be
no loopholes which would facilitate tax avoidance.
Fiscal authorities should keep this in mind both
when creating the new tax and in the course of its
administration.
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Selected Financial Instruments of the Property Market

Wojciech Planeta

The paper presents selected financial instruments of
the real estate market. First, property market is
defined and briefly described. Next, the notion of a
financial instrument is defined, according to the
provisions of the Act on Accounting. These
instruments include the following:
1. debt securities;
2. shares in joint stock companies;
3. shares in different types of partnerships and
private limited companies;
4. shares in cooperatives;
5. contracts resulting in the creation of financial
receivables and payables;
6. derivative instruments.
Additionally, trust participation units and
investment certificates have been included as
financial instruments.

Further, the paper discusses financial
instruments characteristic of the property market,
such as:

1. bank and other loans;

2. shares in companies (discussed on the

example of partnerships and limited
companies);

3. debt instruments including municipal
housing bonds, infrastructure bonds,

commercial papers and mortgage bonds;
4. property investment certificates;
5. mortgage-based derivative instruments.
The
development of the property market, which should

author concludes by defining the

be understood as its long term growth, including an

improvement in its institutions, financial

instruments etc. leading to its greater efficiency.

The Quality of Service in Banks. Assessing the Results of Quality
Improvement Efforts in the Polish Banking Sector: Results of

Survey (Part I)

Krzysztof Opolski, Konrad Polkowski

In the Polish banking services market, where many
organisations compete hard by reducing costs, a
program of quality improvement may be the best
way to maintain or increase profit. An institution
which manages to establish a reputation for
outstanding service quality has a chance to gain a
lasting competitive advantage. The market of
banking services is typified by rising customer
expectations - many innovations are quickly
taken for granted. With the market
being very competitive, banks have little chance to
establish
innovations, as the rivals will quickly imitate it.

accepted and

lasting advantage by introducing

Banking products are not protected by patents,
which is why so many banks offer almost identical
ones. Similarly, convergence can be observed in the
prices, distribution channels, and promotional
little
customers’ choices. It is probably safe to say that the

campaigns. Advertising has effect on
demand of the Polish public for a variety of banking
products has largely been satisfied. It is becoming
increasingly difficult to attract new customers with
product range; quality of service is now becoming a
key factor.

In order to determine the progress of Polish

banks towards full implementation of quality
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management principles the authors have conducted
a survey whose findings are presented in the paper.
The survey seeks to establish the distance yet to be
covered by banks to meet the relevant standards (the
ISO 9000 series), to detect the shortcomings still
present in their practices versus the methodology
defined in the standards, and thus assess what
remains to be done. It comprises questions
concerning the attitude of selected banks towards
issues such as quality, organisational structure, the
treatment of internal and external clients and the
quality improvement process itself. It is based on the
ISO 9000 standards, and, where these overlap, on
the TQM (Total Quality Management) standards.
The survey is two-tiered: it involves one
questionnaire entitled "Quality of Service in Bank",
delivered mainly to top-level executives in the banks
(such as management board presidents) and another,
called "Quality of service at Bank Branch" which
was distributed among managers of selected
branches of banks under study. This, in the authors’
opinion, was necessary to obtain a full picture of
quality-oriented banks,

headquarters’ policy may not always be fully

activities in since

implemented by the branches. This does not
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necessarily result from lack of discipline, but also
the specific nature of a given market.

The article describes the findings of the first
questionnaire, "Service Quality in Bank", addressed
at main offices of selected banks. The results of the
second questionnaire ("Service Quality at Bank
Branch"), directed at the branches, and a summary,
will be presented in the second part of the paper, to
be published in the next issue of "Bank i Kredyt". As
to the first part of the study, it indicates that the level
of quality management does not depend either on
ownership relations in the bank or the profile of its
customers. There is, however, a statistically material
relationship between the number of branches held
by a bank and the level of quality management: the
more branches, the better quality management. The
authors also examine the relationship between the
size of workforce and quality management.
Statistically material differences were observed with
respect to banks employing over five thousand
people and, on the other hand, less than a thousand
people: the average number of points awarded is
significantly higher in banks with the largest
workforce versus the ones with the smallest
workforce.

Private Banking - The Strategy of Focusing on a Narrow Market

Segment

Joanna Pietrzak

A clearly defined market strategy is one of the
preconditions for creating competitive advantage.
Banks have three broad strategies to choose from:

- cost leadership strategy,

- product differentiation strategy,

- focusing on a separated market segment.

Cost
successfully only by the largest banks. Product

leadership strategy can be applied
differentiation strategy is rare in banking, as financial
products are difficult to differentiate. Therefore it is the
third strategy, focusing on a separated market segment,
which provides the best opportunity for creating
competitive advantage in the banking services market.

The most attractive market segment is the High
Net Worth Individuals Segment estimated at 7.2 m
people. It is to those customers that the most

sophisticated and personalised service called private

banking is addressed. Private banking market is
dominated by two types of banks: traditional private
banks, and private banking departments of large
commercial banks. Traditional banks aim to reach
the wealthiest customers of the old profile. Their
strongest points are a long history, discretion and
select clientele.

Modern private banking targets the new group of
rich customers, namely investors and entrepreneurs.
It strives to specialise in investment and asset
management. Key positions in modern private
banking are held by large global banks with well-
developed investment departments.

The competition from large commercial banks,
as well as the changing expectations of the wealthy
customer segment are gradually forcing changes to
operations of the traditional private banks.
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Transfer Pricing and Misinvoicing in the Trade between Poland and

the EMU Countries

Marcin Gruszczyrnski, Katarzyna Dgabrowska

Foreign direct investments are widely welcomed

and desired source of capital, technical
modernisation, employment and improvement of
There many advantages

attached to foreign inflows at the start of Polish

management. were

transformation. Initially, firms with foreign
investors received tax holidays and other fiscal
support. However, it was widely expected that
after a certain period of time they gaining profits
and paying taxes. Their activity should also
support Polish budget by other inflows of indirect
taxes.

Unfortunately some foreign investors try to

evade taxes and transfers profits or even valuable

assets out of the country. On the other hand, high
interest rates and possibility of joining the EU tempt
to import capital from abroad and invest it on a
Polish financial markets — evading capital account
restrictions. It all sometimes raises some doubts
about the role of the foreign investors played in
Polish economy.

The paper tries to estimate, using the
methodology proposed by Johnson, Ryan (1994) and
Quirk, Evants (1995), the volume of the potential
"misinvoiced" inflows and outflows of funds from
and to Poland hidden in the trade with the EU
countries. The authors try to discuss causes and the
scope of this phenomenon in Poland.



