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Autorem recenzowanej pracy jest je-
den z najwybitniejszych polskich uczo-
nych, uznany w œwiecie profesor ekono-
mii o niekwestionowanych kompeten-
cjach naukowych i niezwykle bogatych
osi¹gniêciach, m.in. w dziedzinie globa-
lizacji, transformacji, rozwoju gospodar-
czego oraz polityki spo³eczno-gospodar-
czej. Prof. Grzegorz W. Ko³odko nale¿y
we wspó³czesnej ekonomii do twórców
powszechnie znanych, o imponuj¹cym
dorobku naukowym, popularnonauko-
wym i publicystycznym. Zrozumia³e jest
wiêc, ¿e ka¿da kolejna — spoœród kilku-
dziesiêciu ju¿ opublikowanych w wielu
jêzykach — ksi¹¿ka tego autora wzbudza,
niejako z definicji, zainteresowanie po-
tencjalnych czytelników. Swoj¹ najnow-
sz¹ ksi¹¿kê G. W. Ko³odko poœwiêci³
g³ównie instytucjonalnym i politycz-
nym aspektom rozwoju gospodarczego.
W centrum rozwa¿añ i analiz, jak to czê-
sto bywa u tego autora, znajduje siê Pol-
ska, a œciœlej polska gospodarka rozpa-
trywana na tle procesów globalizacji.
Nie ulega w¹tpliwoœci, ¿e ju¿ sama prob-
lematyka i podejœcie zastosowane przez
autora czyni recenzowan¹ monografiê
szczególnie atrakcyjn¹ z punktu widze-
nia wspó³czesnych ekonomistów.

Monografia zas³uguje na miano po-
wa¿nego przedsiêwziêcia edytorskiego.
Zamys³ autora jest czytelny i oryginalny:
chodzi w gruncie rzeczy o pioniersk¹
próbê zaprezentowania instytucjonal-
nych i politycznych podstaw rozwoju gos-
podarczego. Jest to bez w¹tpienia pierw-
sza taka zwarta publikacja w polskim

piœmiennictwie naukowym. Praca adre-
sowana jest zarówno do œrodowiska aka-
demickiego (studenci, ponadto dokto-
ranci i pracownicy naukowi), jak i do
praktyków, w tym zapewne polityków.
Kr¹g potencjalnych czytelników jest za-
tem doœæ znaczny.

Recenzowana praca odznacza siê po-
nadprzeciêtnymi walorami merytorycz-
nymi i metodycznymi. Uk³ad pracy jest
przejrzysty, kolejnoœæ rozwa¿añ logicz-
na. Z punktu widzenia potencjalnych
czytelników, ze studentami na czele,
zalet¹ pracy jest to, ¿e jest ona zwiêz³a,
skondensowana, niejako „kompaktowa”.

Problemy globalizacji oraz rozwoju
gospodarczego nale¿¹ do fundamental-
nych kwestii analizowanych we wspó³-
czesnym piœmiennictwie ekonomicznym.
Do takich kwestii nale¿¹ równie¿, i nie
jest to przejœciowa moda, problemy roli
instytucji (w szerokim tego s³owa znacze-
niu) oraz polityki w rozwoju w ogóle,
w tym i w rozwoju gospodarczym. Z tego
punktu widzenia recenzowan¹ pracê
uznaæ nale¿y za udan¹ próbê syntezy
tego, co w tej problematyce najwa¿niej-
sze i najbardziej aktualne. Trzeba odno-
towaæ, ¿e autorowi przysz³o zmierzyæ siê
z przedsiêwziêciem o wysokim poziomie
z³o¿onoœci. Ilustracj¹ tego jest spis treœci
monografii, obejmuj¹cej osiem rozdzia-
³ów: Œwiat i my, Meandry globalizacji,
Stare problemy w „nowej gospodarce”,
Strategie rynkowej transformacji: skok
czy ewolucja?, Instytucjonalne i politycz-
ne uwarunkowania przemiennoœci tempa
wzrostu, D³ugofalowe implikacje rozwoju,
Siedem lekcji z polskiej transformacji,
Etyczne aspekty ekonomii i polityki gospo-
darczej.

Nale¿y z uznaniem odnotowaæ, ¿e
praktycznie w ka¿dym z wymienionych
rozdzia³ów Autor — odznaczaj¹cy siê od
dawna suwerennoœci¹ intelektualn¹ —
zaprezentowa³ nowe myœli i oryginalne
podejœcie do analizowanej problematy-
ki. Atutem G.W. Ko³odki jest dysponowa-
nie nie tylko erudycj¹ i rozleg³¹ wiedz¹
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akademick¹, ale i autentyczn¹ znajomoœ-
ci¹ œwiata, a tak¿e doœwiadczeniem prak-
tycznym zdobytym w zwi¹zku z pe³nie-
niem wysokich funkcji publicznych
w Polsce.

W rozdziale I autor stwierdza m.in.,
¿e ekonomia nie zna innego sposobu na
bogacenie siê narodów, regionów, miast,
rodzin, jednostek ni¿ szybki rozwój spo-
³eczno-gospodarczy. Kraje, które potra-
fi¹ z w³aœciwych teorii ekonomicznych
wyci¹gn¹æ w³aœciwe wnioski dla polityki
gospodarczej, rozwijaj¹ siê szybciej.
Sukces — wed³ug G.W. Ko³odki — jest
skutkiem przede wszystkim realizacji
m¹drej strategii rozwoju spo³eczno-gos-
podarczego. Z doœwiadczenia praktycz-
nego w kraju i na œwiecie oraz ze studiów
teoretycznych, zw³aszcza w zakresie eko-
nomii porównawczej, jedno wynika na
pewno: dobr¹ strategiê i dobr¹ polity-
kê rozwoju spo³eczno-gospodarczego
oprzeæ mo¿na tylko i wy³¹cznie na dobrej
teorii ekonomicznej.

Rozdzia³ II, poœwiêcony meandrom
globalizacji, zawiera m.in. interesuj¹ce
rozwa¿ania dotycz¹ce sporu o definicjê
globalizacji oraz pozycji Polski w konku-
rencji globalnej. Kolejne fragmenty tego
rozdzia³u zatytu³owane s¹: Od szoku do
terapii, Apologeci i krytycy [globalizacji
— uzup. S.F.], Globalizacja z ludzk¹ twa-
rz¹?, Tak dalej byæ mo¿e. Na uwagê zas³u-
guje w tym fragmencie ksi¹¿ki spostrze-
¿enie, ¿e kapitalistyczna gospodarka ryn-
kowa to system, który w dotychczasowej
fazie historii udowodni³ wy¿sz¹ efektyw-
noœæ w porównaniu do socjalistycznej
gospodarki centralnie planowanej, ale
pod wieloma wzglêdami jest to system
u³omny. Autor zamieœci³ tu równie¿ na-
stêpuj¹c¹ znamienn¹ dygresjê: w ekono-
mii zawsze trzeba umieæ odró¿niaæ przy-
czyny od skutków, przejawy od mecha-
nizmów, uwarunkowania od implikacji,
a w polityce nie nale¿y myliæ œrodków
z celami. Jeœli ktoœ tego nie potrafi, to —
gdy uprawia politykê — szkodzi rozwojo-
wi, gdy zaœ para siê nauk¹, to siê myli.

I autor ponownie akcentuje: dla dobrej
praktyki gospodarczej niezbêdna jest po-
prawna teoria ekonomiczna, uwzglêd-
niaj¹ca globalny wymiar procesów gos-
podarczych.

Rozdzia³ III dotyczy g³ównie tzw. no-
wej gospodarki (Nowe techniki, stare pra-
wa, Transformacja systemowa i postêp
techniczny), natomiast IV poœwiêcony
jest strategiom rynkowej transformacji,
w szczególnoœci alternatywie: „radyka-
lizm czy gradualizm”. Rynkow¹ transfor-
macjê autor okreœla jako d³ugotrwa³y, hi-
storyczny proces przechodzenia od gos-
podarki centralnie planowanej, opartej
na dominacji w³asnoœci pañstwowej
i biurokratycznych mechanizmach kon-
troli, do otwartej gospodarki wolnoryn-
kowej, opartej na deregulacji rynków
i dominacji w³asnoœci prywatnej.
O transformacji mo¿na mówiæ dopiero
wtedy, gdy jednoczeœnie zachodz¹ trzy
procesy: liberalizacja i stabilizacja, bu-
dowa instytucji, restrukturyzacja mikro-
ekonomiczna. Zdaniem autora podejœcie
radykalne (skokowe) mo¿liwe jest, w ra-
zie koniecznoœci i pod pewnymi warun-
kami, jedynie w odniesieniu do liberali-
zacji i stabilizacji. W dalszym ci¹gu tego
rozdzia³u autor ukazuje zwi¹zek miêdzy
tempem zmian systemowych a tempem
wzrostu produkcji.

W rozdziale V autor analizuje instytu-
cjonalne i polityczne uwarunkowania
przemiennoœci tempa wzrostu. To roz-
dzia³ najbardziej obszerny, bez w¹tpienia
kluczowy dla ca³ej recenzowanej mono-
grafii. Streszczenie, choæby pobie¿ne,
treœci tego interesuj¹cego rozdzia³u wy-
kracza³oby poza skromne ramy tej recen-
zji. Rozdzia³ VI dotyczy d³ugofalowych
implikacji rozwoju. Autor próbuje „spoj-
rzeæ w przysz³oœæ”, tworz¹c potencjalne
scenariusze na rok 2025. Kolejne frag-
menty rozdzia³u dotycz¹ strategii dla Pol-
ski w XXI wieku (autor nie po raz pierw-
szy krytycznie odnosi siê tu do polityki
naiwnego neoliberalizmu, twierdz¹c, ¿e
podstaw¹ nowej polityki gospodarczej
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sta³a siê wspó³czesna ekonomia instytu-
cjonalna, na której podstawie konstruo-
waæ mo¿na strategiê rozwoju prowadz¹c¹
do kszta³towania elementów spo³ecznej
gospodarki rynkowej). Na uwagê zas³u-
guj¹ w tym rozdziale m.in. spostrze¿enia
o wyraŸnym priorytecie dla formowania
siê rodzimego kapita³u i o sprawiedliwym
podziale, a tak¿e o korzystnej integracji
i skutecznym pañstwie.

Przedostatni rozdzia³, byæ mo¿e naj-
ciekawszy w ca³ej pracy, zawiera listê
siedmiu najwa¿niejszych lekcji z polskiej
transformacji. Przyk³adowo w lekcji siód-
mej autor stwierdza, ¿e polityka ekono-
miczna jest jednoczeœnie przedsiêwziê-
ciem technokratycznym i spo³ecznym,
a lekcewa¿enie któregokolwiek z tych
aspektów aktywnoœci publicznej automa-
tycznie os³abia efektywnoœæ uprawianej
polityki. Najlepsze skutki w polityce gos-
podarczej daje umiejêtne ³¹czenie in¿y-
nierii finansowej z in¿ynieri¹ spo³eczn¹,
technokratycznego zarz¹dzania makro-
ekonomicznego z autentycznym dialo-
giem spo³ecznym, zawodowego pragma-
tyzmu z wra¿liwoœci¹ spo³eczn¹. Etycz-
nym aspektom ekonomii i polityki gospo-
darczej poœwiêcony jest rozdzia³ ostatni,
w którym autor omawia kwestiê intere-
sów i wartoœci, prawdy, b³êdu i k³amstwa
w ekonomii i polityce, polityce oraz pato-
logie podzia³u dochodów, ponadto rela-
cje miêdzy nierównoœciami w podziale
a dynamik¹ gospodarcz¹.

Reasumuj¹c, recenzowana monogra-
fia odznacza siê takimi walorami jak:
inteligentna kompozycja, solidnoœæ po-
dejœcia do opisu i analizy, umiejêtne
po³¹czenie elementów teoretycznych
z empiri¹ (praca zawiera m.in. piêtna-
œcie wykresów i trzy tabele). Opublikowa-
nie tej pracy bez w¹tpienia sprzyja
poszerzeniu i pog³êbieniu wœród poten-
cjalnych czytelników nowoczesnej wie-
dzy na temat instytucjonalnych i poli-
tycznych aspektów rozwoju gospodarcze-
go i polityki spo³eczno-gospodarczej,
z akcentem na problematykê globaliza-

cji. Nawet gdyby nie zgadzaæ siê ze wszy-
stkimi tezami autora, a niektóre s¹ bez
w¹tpienia kontrowersyjne, jego ksi¹¿ka
wydaje siê wa¿na dla rozwoju polskiej
myœli ekonomicznej, g³ównie dziêki ory-
ginalnemu spojrzeniu i pobudzaniu czy-
telników do refleksji. Z drugiej strony,
niejako z obowi¹zku recenzenta, odnoto-
waæ nale¿y, ¿e ksi¹¿ka G. W. Ko³odki, jak
ka¿da dobra ksi¹¿ka, pozostawia te¿ pe-
wien niedosyt. Autor, co oczywiste, nie
odpowiada na wszystkie szczegó³owe py-
tania nurtuj¹ce wspó³czesnych polskich
czytelników, zainteresowanych dylema-
tami zwi¹zanymi z pozycj¹ Polski w zmie-
niaj¹cej siê gospodarce globalnej. W tej
sytuacji z nadziej¹ powitaæ nale¿y infor-
macjê zawart¹ na s. 191, ¿e na wiosnê
2008 r. uka¿e siê kolejna ksi¹¿ka pt. Wê-
druj¹cy œwiat. Wiele wskazuje na to, ¿e
bêdzie to pozycja szczególna w dotych-
czasowym dorobku prof. Grzegorza W.
Ko³odki.

Stanis³aw Flejterski

System finansowy w Polsce, pod
redakcj¹ Bogus³awa Pietrzaka,
Zbigniewa Polañskiego, Barbary
WoŸniak. Wydawnictwo Naukowe
PWN. Warszawa. 2008 r., 993 s.

Dwutomowe dzie³o System finansowy
w Polsce to drugie wydanie, uzupe³nione
i zmienione ksi¹¿ki wydanej pod tym sa-
mym tytu³em w 2003 roku. Poprzednie
wydanie zosta³o przyjête bardzo dobrze
przez czytelników (jest podstawowym
podrêcznikiem ekonomisty i finansisty)
oraz rynek (jest ju¿ niedostêpne w sprze-
da¿y). Z uwagi jednak na rozleg³e zmiany
w obszarze finansów i zapotrzebowanie
rynku na kompleksowe opracowanie na
temat systemu finansowego w globalizu-
j¹cym siê œwiecie — powsta³o dwutomo-
we, II wydanie ksi¹¿ki.

Recenzowana ksi¹¿ka sk³ada siê
z trzech czêœci poprzedzonych rozdzia-
³em wprowadzaj¹cym.
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Otwiera j¹ wprowadzenie na temat
istoty systemu finansowego we wspó³-
czesnej gospodarce rynkowej. Omówio-
no tu podstawowe zasady funkcjonowa-
nia systemu finansowego od strony teore-
tycznej i organizacyjnej przez pryzmat
relacji z systemem gospodarki i syste-
mem spo³ecznym. Zaprezentowano jego
strukturê ze szczególnym uwzglêdnie-
niem roli, jak¹ w nim odgrywa pieni¹dz,
oraz przedstawiono relacje systemu fi-
nansowego z sektorem realnym gospo-
darki.

W czêœci pierwszej (tom I) omówiono
rynkowy system finansowy — system ban-
kowy, politykê pieniê¿n¹, miêdzybanko-
wy rynek pieniê¿ny, kwestiê wymienial-
noœci pieni¹dza, jak równie¿ zagadnie-
nia rynku finansowego, walutowego, in-
strumentów pochodnych, sektora ubez-
pieczeñ oraz strukturê i funkcjonowanie
systemu p³atniczego.

Czêœæ druga i trzecia zebrane s¹ w to-
mie II. Czêœæ druga poœwiêcona jest fi-
nansom publicznym. Omówione tu zosta-
³y kwestie finansów pañstwa, samorz¹du
terytorialnego. Wspomniane zagadnie-
nia s¹ przedstawione najpierw w ujêciu
teoretycznym, a nastêpnie dokonano
analizy funkcjonowania tych sektorów
na podstawie danych empirycznych.

Trzecia czêœæ ksi¹¿ki traktuje o finan-
sach podmiotów niefinansowych: gos-
podarstw domowych i przedsiêbiorstw.
W zakoñczeniu zamieszczono analizê
polskiego systemu finansowego w kon-
tekœcie globalizacji oraz dostosowania
do norm Unii Europejskiej.

W stosunku do wydania z 2003 roku
ksi¹¿ka zawiera dodatkowe fragmenty,
na przyk³ad na temat instytucji wspólne-
go inwestowania. Niektóre rozdzia³y —
wymieniæ tu mo¿na chocia¿by fragmenty
o rynku instrumentów pochodnych, ryn-
ku ubezpieczeniowym oraz pomocy pub-
licznej — z uwagi na rozleg³oœæ zmian —
zosta³y napisane w³aœciwie od nowa.
Wiele zmian zosta³o wprowadzonych
równie¿ w pozosta³ych rozdzia³ach. No-

we wydanie ksi¹¿ki jest znacznie bar-
dziej szczegó³owe pod wzglêdem proble-
mowym i w zwi¹zku z tym zyska³o na
objêtoœci, Jednak¿e struktura ksi¹¿ki
uwzglêdniaj¹ca wszystkie istotne zagad-
nienia systemu finansowego w Polsce
pozosta³a bez zasadniczych zmian.

Ksi¹¿ka System finansowy w Polsce
zosta³a przygotowana przez wybitnych
znawców z dziedziny finansów. W gronie
autorów s¹ redaktorzy ksi¹¿ki: Zbigniew
Polañski, Bogus³aw Pietrzak, Barbara
WoŸniak oraz S³awomir Antkiewicz, Ag-
nieszka Cenkier, Miros³aw Dusza, Grze-
gorz Go³êbiowski, Marek Góra, Pawe³ Fe-
lis, Barbara Kolanowska-Kowalska, Jo-
anna Marczakowska-Proczka, Marek No-
wak, Edmund Pietrzak, Czes³awa Rudz-
ka-Lorentz, Gra¿yna Rytelewska, Krzysz-
tof Senderowicz, Iwona Sobol, Jan
Krzysztof Solarz, Monika Szmelter, Piotr
Szponar i Ewa Wierzbicka. Autorzy re-
prezentuj¹ œrodowisko akademickie,
wielu z nich zajmuje odpowiedzialne
funkcje w pañstwowych urzêdach i insty-
tucjach.

W pierwszej czêœci tomu I, zatytu³o-
wanej Rynkowy system finansowy autor
prezentuje g³ówne problemy polskiego
systemu bankowego. Omawia bankowoœæ
centraln¹ i komercyjn¹. Prezentuje pa-
rametry iloœciowe, analizuje problemy
i przedstawia perspektywy rozwoju sy-
stemu bankowego. Bardzo cenny —
szczególnie w aspekcie dydaktycznym —
jest aneks, w którym zaprezentowano
kreowanie pieni¹dza w ujêciu „mno¿ni-
kowym”.

Kontynuuj¹c rozwa¿ania dotycz¹ce
systemu bankowego, w kolejnym roz-
dziale omówiono cele, strategie, instru-
menty polityki pieniê¿nej banku central-
nego oraz mechanizmy transmisji impul-
sów monetarnych polityki pieniê¿nej do
gospodarki. Aktualnoœæ publikacji pod-
nosz¹ fragmenty poœwiêcone zmianom
w polskiej polityce pieniê¿nej w kontek-
œcie integracji z UE oraz dylematy wpro-
wadzenia przez Polskê waluty euro.
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W tym miejscu mo¿na siê jednak zastano-
wiæ, czy tak wa¿na kwestia jak wejœcie
Polski do strefy euro, nie wymaga d³u¿-
szej debaty nad problemami zwi¹zanymi
z tym procesem. Czytelnik mo¿e mieæ
pewien niedosyt, ¿e nie zaprezentowano
ró¿nych punktów widzenia i ocen skut-
ków jakich mo¿na siê spodziewaæ w wy-
niku przyjêcia w Polsce euro. Kwestia
internacjonalizacji systemu finansowe-
go i przyjêcia euro jest jednak podnoszo-
na w nastêpnych fragmentach ksi¹¿ki —
szczególnie przez Edmunda Pietrzaka.
Autor omawia istotne aspekty i czynniki
globalizacji systemu finansowego, kon-
sekwencje liberalizacji dewizowej oraz
ró¿ne aspekty zapewniania wymienial-
noœci polskiej waluty. Sprawy te z racji
powszechnego zainteresowania wyma-
gaæ bêd¹ jeszcze przez jakiœ czas szero-
kiej popularyzacji. Byæ mo¿e w nastêp-
nym wydaniu ksi¹¿ki ten problem zosta-
nie bardziej rozwiniêty? Szkoda wielka,
¿e czytelnik nie znajdzie ju¿ w tej dysku-
sji aktualnych opinii profesora Edmun-
da Pietrzaka…

W nastêpnym rozdziale zaprezento-
wano miêdzybankowy rynek pieniê¿ny,
który cechuje siê ostatnio silnym rozwo-
jem. Poszczególne segmenty tego rynku
— lokaty miêdzybankowe, bony pieniê¿-
ne, bony i obligacje skarbowe — prze¿y-
waj¹ rozkwit. Jednak w momencie wej-
œcia Polski do strefy euro rynek ten zmie-
ni siê radykalnie. Inne bêd¹ relacje ban-
ków komercyjnych z bankiem central-
nym, poniewa¿ zobowi¹zania wobec NBP
zmieni¹ siê na zobowi¹zania wobec EBC.
Kontynuacja tej problematyki znajduje
siê w rozdziale szóstym, traktuj¹cym
o takich segmentach rynku pieniê¿nego,
jak rynek papierów komercyjnych, certy-
fikatów depozytowych oraz wierzytelnoœ-
ci pieniê¿nych.

Niezwykle wa¿nym segmentem rynku
finansowego jest rynek kapita³owy. Au-
tor dostrzega wzrastaj¹c¹ rolê tego seg-
mentu rynku w Polsce, poœwiêcaj¹c mu
wiele uwagi. W tej czêœci ksi¹¿ki omó-

wiono takie istotne zagadnienia zwi¹za-
ne z rynkiem kapita³owym, jak podstawo-
we definicje i funkcje oraz instrumenty,
opisano strukturê wspó³czesnego rynku.
Przedstawiono podstawy prawne i struk-
turê instytucjonaln¹. Na tle najnowszej
historii polskiego rynku akcji zaprezen-
towano uwarunkowania rozwoju rynku
kapita³owego w Polsce.

W rozwiniêtej gospodarce rynkowej
na styku rynków pieniê¿nego i kapita³o-
wego dzia³aj¹ instytucje wspólnego
inwestowania. Kolejny fragment ksi¹¿ki
przybli¿a i prezentuje polski rynek insty-
tucji wspólnego inwestowania. Omówio-
no tu istotê funkcjonowania funduszy
emerytalnych i inne elementy polskiego
systemu emerytalnego, zasady funkcjo-
nowania funduszy i instytucji wspólnego
inwestowania i oszczêdzania.

Rynkowi walutowemu poœwiêcony
jest nastêpny rozdzia³. Wymieniono
w nim funkcje rynku walutowego i opisa-
no realizowane transakcje. Przypomnia-
no rozwój tego rynku w Polsce, omówio-
no regulacje prawne i nakreœlono per-
spektywy rozwoju tego rynku. Podobnie
jak w poprzednich fragmentach nawi¹-
zano do sytuacji, jaka mo¿e mieæ miejsce
po wprowadzeniu euro. Mo¿na przyj¹æ,
¿e do tego czasu bêdzie realizowany ob-
rót w walucie krajowej, co niesie odpo-
wiednie konsekwencje dla rynku waluto-
wego w Polsce oraz na œwiecie.

Kolejne rozdzia³y zawieraj¹ opis pro-
blematyki rynku instrumentów pochod-
nych i rynku ubezpieczeñ. Znajduj¹ siê
tu podstawowe pojêcia i definicje, regu-
lacje prawne oraz perspektywy rozwoju.
Autorzy uwa¿aj¹, ¿e rynek instrumentów
pochodnych bêdzie najszybciej rozwija-
j¹cym siê segmentem rynku finansowe-
go. Natomiast kreœl¹c przysz³oœæ rynku
ubezpieczeñ, zwracaj¹ uwagê na ryzyko
konkurencyjnoœci, jakie niesie wspólny
rynek europejski dla polskich firm, które
musz¹ skutecznie konkurowaæ z firmami
zagranicznymi.
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Tom pierwszy zamyka fragment po-
œwiêcony prezentacji systemu p³atnicze-
go w znaczeniu uniwersalnym, jak
i w odniesieniu do polskich rozwi¹zañ.
Po omówieniu podstawowych pojêæ, in-
strumentów i systemów p³atnoœci, zna-
czenia i roli systemu p³atniczego w gos-
podarce narodowej, autor prezentuje
zagro¿enia zwi¹zane z zak³óceniami
w funkcjonowaniu systemów p³atnoœci,
stan aktualny oraz kierunki zmian i per-
spektywy rozwoju systemu p³atniczego
w Polsce. W konkluzji podkreœla siê, ¿e
dotychczasowe dzia³ania polskich regu-
latorów id¹ w kierunku utrzymania kra-
jowej infrastruktury p³atniczej (NBP
i KIR S.A.) przy jednoczesnym powi¹za-
niu jej z infrastruktur¹ europejsk¹.

Tom II poœwiêcony jest publicznemu
systemowi finansowemu oraz finansom
podmiotów sfery realnej.

W czêœci traktuj¹cej o publicznym sy-
stemie finansowym obszernie omawia
siê system bud¿etowy pañstwa, zakres
publicznego systemu finansowego, sy-
stem finansowy jednostek samorz¹du
terytorialnego, fundusze celowe, pomoc
publiczn¹, politykê fiskaln¹ i d³ug pub-
liczny. We wszystkich fragmentach tej
czêœci prezentowane s¹ podstawowe
zasady i regulacje, obowi¹zuj¹ce w pol-
skim systemie finansów publicznych. Po-
kazano zadania publiczne i zaprezento-
wano œrodki s³u¿¹ce realizacji zadañ.
Omówiono specyfikê publicznego syste-
mu finansowego. Zaprezentowano za-
równo aspekty uniwersalne omawianych
zagadnieñ, jak równie¿ rozwi¹zania spe-
cyficzne dla Polski. Przedstawiono prob-
lemy poruszane w tych obszarach i prze-
widywane kierunki zmian, szczególnie
w kontekœcie integracji walutowej Polski
z Uni¹ Europejsk¹ i wprowadzeniem
euro. W tej czêœci ksi¹¿ki autorzy wyjaœ-
niaj¹, ¿e system finansów publicznych
ró¿ni siê od rynkowego systemu finansów
i jego elementów. Zasadnicza ró¿nica
polega na wykorzystaniu mechanizmu
tworzenia i przep³ywu œrodków pieniê¿-

nych dla realizacji potrzeb pañstwa. Cho-
dzi tu zarówno o administracjê pañstwo-
w¹, jak i w³adze samorz¹dowe, które ko-
rzystaj¹ ze œrodków publicznych w celu
realizacji zadañ publicznych. Te zadania
wynikaj¹ z faktu istnienia instytucji pañ-
stwa i jego struktur administracyjnych
oraz samorz¹dowych. Pañstwo jest obec-
ne we wszystkich podsystemach — eko-
nomicznym, prawnym i spo³ecznym.
Ustala regu³y prawne dzia³ania poszcze-
gólnych podsystemów, czuwa nad ich
sprawnym i bezpiecznym funkcjonowa-
niem, oddzia³uje na ¿ycie publiczne
i prywatne. Oczywiœcie zakres i inten-
sywnoœæ oddzia³ywania pañstwa na sy-
stemy finansowe s¹ odmienne w ró¿nych
krajach i na ró¿nych etapach ich rozwo-
ju, co zale¿y od przyjêtej doktryny ekono-
micznej i politycznej. Inaczej jest to
realizowane w przypadku prowadzenia
polityki liberalnej, a inaczej w przypad-
ku realizowania polityki pañstwa opie-
kuñczego. Generalnie obowi¹zuje zasa-
da, ¿e pañstwo, pe³ni¹c funkcje publicz-
ne, musi gromadziæ œrodki w celu reali-
zacji pañstwowych i samorz¹dowych za-
dañ publicznych, samorz¹dowych i spo-
³ecznych. Im wiêcej zadañ bierze na sie-
bie pañstwo tym wiêcej musi zgromadziæ
œrodków. W Polsce mamy do czynienia
z wysokim stopniem centralizacji pub-
licznego systemu finansowego, w którym
rolê szczególn¹ odgrywa bud¿et, pe³ni¹c
rolê transferow¹ do przemieszczania
wiêkszoœci œrodków publicznych. Anali-
za sytuacji obecnej pozwala przyj¹æ, ¿e
ci¹gle jeszcze w systemie finansów pub-
licznym trwa proces transformacji. For-
mu³uj¹c konkluzjê co do kierunków
zmian w publicznym sektorze finanso-
wym autorzy pisz¹, ¿e po¿¹danym kie-
runkiem zmian w najbli¿szej przysz³oœci
bêdzie d¹¿enie do uporz¹dkowania gos-
podarki œrodkami publicznymi w obrê-
bie funduszy celowych, zmniejszenie wy-
datków oraz zwiêkszenie udzia³u œrod-
ków w³asnych w finansowaniu zadañ jed-
nostek samorz¹du terytorialnego. W kon-
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tekœcie naszej integracji z Uni¹ Europej-
sk¹ wa¿ne bêdzie w³¹czenie œrodków
unijnych do bud¿etu, co pozwoli istotnie
zwiêkszyæ ich pulê poprzez refinansowa-
nie, wspó³finansowanie bud¿etowe i do-
finansowanie unijne.

Czêœæ III zawiera problematykê fi-
nansów podmiotów sfery realnej w po-
dziale na finanse gospodarstw domo-
wych i przedsiêbiorstw.

Podstawow¹ funkcj¹, jak¹ pe³ni¹
w systemie finansowym gospodarstwa
domowe, jest konsumpcja. Konsumpcja
indywidualna jest wa¿n¹ czêœci¹ ca³ego
systemu finansowego i istotnym czynni-
kiem generowania wzrostu gospodarcze-
go. Dlatego znajomoœæ finansów indywi-
dualnych, szczególnie Ÿróde³ finansowa-
nia konsumpcji gospodarstw domowych,
jest wa¿na dla rozumienia zasad tworze-
nia i rozdysponowania strumienia do-
chodów sektora gospodarstw. Ma to za-
sadniczy wp³yw na efektywne zarz¹dza-
nie maj¹tkiem gospodarstw domowych.

Omawiaj¹c finanse przedsiêbiorstw,
autorzy podkreœlaj¹, ¿e decyzje podejmo-
wane przez mened¿erów s¹ bardzo trud-
ne, poniewa¿ polegaj¹ na wyborze Ÿróde³
finansowania dzia³alnoœci gospodarczej
w warunkach niepewnoœci i ryzyka. S¹ to
decyzje o zasadniczym znaczeniu, ponie-
wa¿ maj¹ wp³yw na przysz³y wynik finan-
sowy. Decyzje te zale¿¹ od formy prawnej
firmy, skali i rodzaju prowadzonej dzia-
³alnoœci oraz etapu rozwoju przedsiêbior-
stwa. Autorzy krytycznie oceniaj¹ czêste
nowelizacje prawne w polskim systemie
podatkowym, co uniemo¿liwia przedsiê-
biorcom prowadzenie d³ugoterminowej
strategii rozwoju.

Zakoñczenie ksi¹¿ki nie ma charakte-
ru typowego podsumowania treœci, lecz
kieruje uwagê Czytelnika na relacje kra-
jowego systemu finansowego z otocze-
niem zewnêtrznym, szczególnie w kon-
tekœcie globalizacji. Autor definiuje po-
jêcie globalizacji i opisuje jej przejawy
w œwietle teorii. Omawia miêdzynarodo-
wy system finansowy i okreœla wp³yw glo-

balizacji i integracji europejskiej na pol-
ski system finansowy.

Ksi¹¿ka System finansowy w Polsce
ma swoj¹ ju¿ ponad dziesiêcioletni¹ hi-
storiê. Warto przypomnieæ, ¿e po raz
pierwszy pojawi³a siê na rynku w 1997
roku. Od tego czasu regularnie by³a
wznawiana w postaci kolejnych wydañ
lub dodruków (w latach: 1998, 1999, 2000,
2001, 2003, 2004 i 2006). Poœwiêcono jej
wiele recenzji, zdoby³a nagrodê Ministra
Edukacji Narodowej. Przesz³a istotn¹
ewolucjê struktury i omawianej proble-
matyki, mimo ¿e tytu³ pozosta³ bez wiêk-
szych zmian. W pierwszych wydaniach
(pod tytu³em System finansowy w Polsce.
Lata dziewiêædziesi¹te) redaktorzy i auto-
rzy koncentrowali siê g³ównie na ewo-
lucji rynkowego systemu finansowego
w Polsce na prze³omie wieków. Po 2003
roku wydali now¹ jakoœciowo ksi¹¿kê
pod tytu³em System finansowy w Polsce.
Uzupe³nili j¹ o nowe treœci, uwzglêdnili
w niej równie¿ system finansów publicz-
nych. Pokazali te¿ zmiany, jakie mia³y
miejsce w Polsce w przededniu wejœcia
do Unii Europejskiej.

Wydanie dwutomowe (System finan-
sowy w Polsce 1 oraz System finansowy
w Polsce 2) z 2008 roku jest poprawionym,
uzupe³nionym i zaktualizowanym wyda-
niem ksi¹¿ek z lat poprzednich, a szcze-
gólnie z 2003 roku. Uwzglêdniono w niej
now¹ rzeczywistoœæ, z jak¹ mamy do czy-
nienia po wejœciu Polski do Unii Euro-
pejskiej. Pojawi³y siê w tym czasie nowe
regulacje prawne. Nasz system finanso-
wy integruje siê z Uni¹ Europejsk¹, do-
konuje siê przyspieszona ewolucja insty-
tucji tworz¹cych system finansowy.

Podkreœliæ nale¿y, ¿e autorzy tego wy-
dania ksi¹¿ki traktuj¹ publiczny system
finansowy na równi z rynkowym syste-
mem finansowym. Cenne jest te¿, ¿e wie-
le uwagi poœwiêcono analizie aspektów
teoretycznych. Pokazano funkcjonowa-
nie systemu finansowego od podstaw,
prezentuj¹c tak¿e perspektywy zmian
w kontekœcie integracji walutowej Polski
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z Uni¹ Europejsk¹. Powsta³ doskona³y
podrêcznik z dziedziny finansów, trakto-
wany jako podstawowa pozycja dla przy-
gotowywania programów dydaktycznych.
Autorzy poœwiêcaj¹c wiele miejsca rów-
nie¿ zagadnieniom praktycznym, ana-
lizuj¹c zmiany w gospodarce, uczynili
z ksi¹¿ki po¿yteczn¹ literaturê nie tylko
dla naukowców, ale tak¿e i dla prakty-
ków pracuj¹cych w systemie finanso-
wym, w administracji rz¹dowej i samo-
rz¹dach. Zalet¹ ksi¹¿ki jest to, ¿e ka¿dy
fragment koñczy siê podsumowaniem
zawieraj¹cym pogl¹dy autorów na per-
spektywy rozwoju systemu finansowego
w kontekœcie postêpuj¹cej globalizacji
i integracji europejskiej prowadz¹cej do
wspólnej waluty euro. Polska za klika lat
wejdzie do strefy euro i bêdzie benefi-
cjentem korzyœci, jakie z tego tytu³u mo-
g¹ mieæ miejsce. Oczywiœcie obok korzyœ-
ci nale¿y szacowaæ te¿ koszty tej inte-
gracji.

W pracy zamieszczono obszern¹ bazê
bibliograficzn¹, wskazano aktualne Ÿród³a
internetowe. Zapewne objêtoœæ ksi¹¿ki —
licz¹cej bez ma³a tysi¹c stron — bêdzie dla
niektórych czytelników, zw³aszcza studen-
tów, pewn¹ barier¹, jednak ta objêtoœæ jest
bezsprzeczn¹ zalet¹. Ksi¹¿ka — dziêki
kompleksowemu ujêciu — stanowi wy-
czerpuj¹ce kompendium wiedzy na temat
systemu finansowego w Polsce.

O ksi¹¿ce System finansowy w Polsce
mo¿na mówiæ w samych superlatywach
— jest doskona³ym podrêcznikiem dla
studentów, inspiruj¹c¹ publikacj¹ na-
ukow¹, encyklopedi¹ systemu finanso-
wego oraz doskona³ym przedsiêwziê-
ciem wydawniczym. Zaistnia³a na rynku
przed dziesiêciu laty i systematycznie
doskonali swoj¹ zawartoœæ oraz umacnia
swoj¹ pozycjê rynkow¹. Zdecydowanie
wyró¿nia siê w katalogu ksi¹¿ek traktu-
j¹cych o wybranych aspektach systemu
finansowego w Polsce. Ze wzglêdu na
zawartoœæ merytoryczn¹ i wiele cennych
walorów zosta³a ¿yczliwie przyjêta za-
równo przez czytelnika poszukuj¹cego

wszechstronnej wiedzy o finansach, jak
i przez sfery akademickie.

Oceniana ksi¹¿ka jest opracowaniem
naukowym o wielu walorach poznaw-
czych, mo¿e byæ Ÿród³em wiedzy i inspi-
racji naukowej oraz pomoc¹ dydaktyczn¹
dla nauczycieli akademickich. Dla stu-
dentów stanowi obszerne, wyczerpuj¹ce
i aktualne Ÿród³o wiedzy na temat pol-
skiego systemu finansowego. Dla poszu-
kuj¹cych wiedzy o finansach jest intere-
suj¹cym opracowaniem, œwiadcz¹cym
o rosn¹cym znaczeniu finansów we
wspó³czesnym œwiecie.

W ci¹gu dziesiêciu lat, jakie up³ynê³y
od czasu pierwszego wydania ksi¹¿ki,
w polskim systemie finansów mia³y miej-
sce zasadnicze zmiany. Przed nami s¹
kolejne wydarzenia, szczególnie w kon-
tekœcie postêpuj¹cej integracji z Uni¹
Europejsk¹ i wejœciem do strefy euro.
Mo¿na mieæ zatem nadziejê, ¿e redak-
torzy ksi¹¿ki w nastêpnym jej wydaniu
wprowadz¹ czytelnika w aktualny, euro-
peizuj¹cy siê system polskich finansów.

Marian ¯ukowski

Andrzej Wernik, Finanse publiczne,
PWE Warszawa 2007, 228 s.

Tytu³ recenzowanej ksi¹¿ki uzupe³-
niony zosta³ przez Autora podtytu³em:
Cele. Struktury. Uwarunkowania.

Intencj¹ takiego sformu³owania roz-
budowanej wersji tytu³u by³o — jak s¹-
dzê — poinformowanie potencjalnego
czytelnika o metodzie prezentacji wyni-
ków badañ i dociekañ Autora, który w ob-
rêbie tradycyjnej konstrukcji dzie³a kon-
centruje siê na trzech problemach, uzna-
nych przez Niego za priorytetowe; in-
nymi s³owy, chodzi o poszukiwanie odpo-
wiedzi na pytanie: jakim celom s³u¿y
badany i opisywany segment finansów
publicznych, jaka jest jego struktura oraz
jakie s¹ warunki, sprzyjaj¹ce realizacji
wspomnianych wy¿ej celów lub te¿ prze-
ciwnie — ograniczaj¹ce mo¿liwoœci i ha-
muj¹ce tempo owej realizacji.
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Sformu³owan¹ wy¿ej uwagê, doty-
cz¹c¹ „tradycyjnej konstrukcji dzie³a”
opieram na spostrze¿eniu, i¿ Autor pod-
trzyma³ sekwencjê, respektowan¹ w licz-
nych podrêcznikach i monografiach po-
œwiêconych finansom publicznym. Se-
kwencja ta wynika z za³o¿enia, ¿e po
omówieniu pojêæ ogólnych nale¿y
przejœæ do wydatków publicznych, okreœ-
lonych bezpoœrednio przez zadania pub-
liczne; zadania te s¹ œciœle zwi¹zane
z dobrami i us³ugami publicznymi, stano-
wi¹cymi alternatywn¹ dla oferty ze stro-
ny sektora prywatnego formê zaspokaja-
nia potrzeb spo³ecznych.

Oczywist¹ konsekwencj¹ podejmowa-
nia przez pañstwo pewnych zobowi¹zañ
wobec spo³eczeñstwa, z których to zobo-
wi¹zañ wynika koniecznoœæ ponoszenia
stosownych wydatków publicznych, jest
potrzeba uruchomienia adekwatnego sy-
stemu dochodów publicznych, tworz¹-
cych Ÿród³o finansowania wspomnianych
wydatków.

Z relacji miêdzy wydatkami i docho-
dami wynika z kolei poziom równowagi
bud¿etowej, która obecnie przybiera naj-
czêœciej postaæ nadwy¿ki wydatków nad
dochodami, zwanej deficytem bud¿eto-
wym. Problematyka deficytu bud¿etowe-
go i jego ekonomicznych konsekwencji,
a tak¿e zwi¹zana z ni¹ problematyka d³u-
gu publicznego, jest Autorowi szczegól-
nie bliska, poœwiêca im przeto a¿ trzy
odrêbne rozdzia³y ksi¹¿ki (od rozdzia³u
IV do rozdzia³u VI), po których przecho-
dzi do rozdzia³u zatytu³owanego Polityka
fiskalna; w rozdziale tym omawia m.in.
funkcje finansów publicznych i polity-
ki fiskalnej. Lokalizacja tego tematu
w ogólnej konstrukcji ksi¹¿ki wydaje siê
nieco zaskakuj¹ca, tym bardziej ¿e zosta³
on rozdzielony na dwie czêœci (rozdzia³
VII i IX) rozdzia³em VIII pt. Bud¿et i pro-
cedury bud¿etowe.

Ostatni rozdzia³ X pt. Finanse Unii
Europejskiej zamyka formalnie tekst
dzie³a, co sprawia, i¿ do³¹czony do niego
aneks pt. Finanse publiczne i polityka fi-

skalna w Polsce w latach 1989–2005 robi
wra¿enie cokolwiek marginesowego po-
traktowania problematyki polskiej. Na
podstawie spisu treœci ksi¹¿ki czytelnik
mo¿e przypuszczaæ, ¿e rozdzia³y I–IX ma-
j¹ charakter czysto teoretyczny, a roz-
dzia³ X stanowi swoisty dodatek do teks-
tu, czyli w³aœciwy aneks, informuj¹cy
o podstawowych elementach finansów
Unii Europejskiej.

Sugestia taka by³aby o tyle myl¹ca, ¿e
przecie¿ w „g³ównej” czêœci ksi¹¿ki Au-
tor wielokrotnie i obficie pos³uguje siê
polsk¹ literatur¹, polskim ustawodaw-
stwem, a tak¿e Ÿród³owymi materia³ami
liczbowymi, ilustruj¹cymi badane i opi-
sywane zjawiska na gruncie doœwiad-
czeñ polskich. St¹d wola³abym potrakto-
wanie „aneksu” jako rozdzia³u X, po któ-
rym dopiero powinien pojawiæ siê roz-
dzia³ XI dotycz¹cy finansów Unii Euro-
pejskiej.

Drugie zastrze¿enie, jakie muszê
zg³osiæ pod adresem konstrukcji recen-
zowanej ksi¹¿ki, dotyczy pominiêcia
w niej problemów, zwi¹zanych z dwiema
odrêbnymi w sensie prawnoustrojowym
postaciami sektora publicznego, tj. pod-
sektorem pañstwowym i samorz¹dowym.
W rozdziale pierwszym znalaz³ siê nato-
miast tekst zaopatrzony tytu³em Sektor fi-
nansów publicznych, gdzie Autor inter-
pretuje pojêcie wskazane we wspomnia-
nym tytule jako synonim „sektora insty-
tucji rz¹dowych i samorz¹dowych”. Jest
to t³umaczenie angielskiego terminu ge-
neral government, u¿ytego w europej-
skim systemie rachunków narodowych
i regionalnych ESA 1995.

Podtrzymuj¹c konsekwentnie przyjê-
te z góry za³o¿enie oparcia klasyfikacji
„jednostek prowadz¹cych publiczne ope-
racje finansowe” (s. 18) na wspomnianym
systemie, Autor wyodrêbnia w sektorze
instytucji rz¹dowych i samorz¹dowych
„trzy podsektory: 1) instytucji rz¹dowych
na szczeblu centralnym (central govern-
ment), 2) instytucji samorz¹dowych na
szczeblu lokalnym (local government), 3)
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funduszy ubezpieczeñ spo³ecznych (so-
cial insurance fond)” — cytat ze s. 19 re-
cenzowanego dzie³a.

Przytoczona wy¿ej terminologia zacie-
ra prawnoustrojow¹ ró¿nicê miêdzy pañ-
stwem i samorz¹dem terytorialnym, sta-
nowi¹cym szczególny typ podmiotu w³a-
dzy publicznej, gdy¿ „samorz¹d” oznacza
tu lokaln¹ wersjê „rz¹du”, który w pol-
skiej tradycji jêzykowej reprezentuje ad-
ministracjê, powo³an¹ do wykonywania
decyzji, ujêtych w formê ustawow¹ przez
parlament. Takie ujêcie prowadzi, moim
zdaniem, do swoistej degradacji samo-
rz¹du terytorialnego przez usytuowanie
go w roli organu wykonawczego, a nie
organu uchwa³odawczego, reprezentu-
j¹cego lokaln¹ w³adzê publiczn¹. Termi-
nologia ta pasowa³aby raczej do okresu
funkcjonowania rad narodowych rozu-
mianych jako terenowe organy jednolitej
w³adzy pañstwowej, podporz¹dkowane
w uk³adzie pionowym odpowiednim orga-
nom centralnym tej¿e w³adzy.

Restytucja samorz¹du terytorialnego
jako odrêbnego od pañstwa zwi¹zku pub-
licznoprawnego, stanowi¹ca w 1990 r.
niezwykle istotny element zmiany ustroju
pañstwa polskiego, nie zosta³a wziêta pod
uwagê równie¿ w „aneksie”, gdzie Autor
pisze m.in. o „wp³ywie transformacji ust-
rojowej na finanse publiczne” (s. 190).
Trudno powstrzymaæ siê od wra¿enia, i¿
Autor nie docenia roli samorz¹du teryto-
rialnego w zarz¹dzaniu sektorem publicz-
nym, zw³aszcza zaœ w procesach decen-
tralizacji zarz¹dzania tym¿e sektorem1.

Przy okazji pozwolê sobie na krótki
komentarz, dotycz¹cy tytu³u recenzowa-
nego dzie³a. W Polsce miêdzywojennej
dyscyplina naukowa, odpowiadaj¹ca po-
jêciu finansów publicznych, nazywana
by³a „skarbowoœci¹”, z wyodrêbnieniem
w programach nauczania „skarbowoœci

komunalnej”2, tj. samorz¹dowej; przy-
miotnik „komunalny” by³ synonimem
przymiotnika „samorz¹dowy”, co zreszt¹
do dziœ powoduje pewien chaos termino-
logiczny, zw³aszcza w kontekœcie: gospo-
darka komunalna — gospodarka samo-
rz¹dowa, której czêœci¹, a nie synoni-
mem, jest moim zdaniem gospodarka ko-
munalna.

Po zlikwidowaniu w Polsce oraz in-
nych pañstwach Europy Œrodkowej, któ-
re znalaz³y siê w tzw. bloku wschodnim,
samorz¹du terytorialnego, czyli po zna-
cjonalizowaniu (upañstwowieniu) na
prze³omie lat czterdziestych i piêædzie-
si¹tych ca³ej w³adzy publicznej, zanie-
chano u¿ywania terminów przedwojen-
nych (skarbowoœæ, skarbowoœæ komunal-
na). Nie przyjêto wszak¿e ze zrozumia-
³ych wzglêdów terminu „finanse publicz-
ne”, stanowi¹cego przek³ad nazw takich
jak public finance lub öffentliche Finan-
zen i obejmuj¹cego finanse zarówno pañ-
stwa, jak i samorz¹du. Wyj¹tkiem by³y
publikacje prof. Jadwigi Jaœkiewiczowej
i prof. Zbigniewa Jaœkiewicza, którzy opi-
suj¹c finanse pañstwowe w Polsce Ludo-
wej u¿ywali terminu „finanse publicz-
ne”. Wiêkszoœæ monografii, podrêczni-
ków i skryptów, publikowanych wówczas
w tej dziedzinie, mia³a tytu³y nawi¹zu-
j¹ce do „bud¿etu pañstwa” lub „pañstwo-
wej gospodarki bud¿etowej”, w którym to
pojêciu kry³a siê tak¿e gospodarka para-
bud¿etowa i pozabud¿etowa.

Poœwiêci³am sporo miejsca spornej
miêdzy Autorem a mn¹ kwestii rozumie-
nia, okreœlania oraz interpretowania za-
równo samego pojêcia, jak i instytucji sa-
morz¹du terytorialnego i jego roli w ¿y-
ciu gospodarczo-spo³ecznym kraju, po-
niewa¿ jest to w istocie jedyny powa¿ny
zarzut, jaki stawiam recenzowanemu
dzie³u. Sprowadza siê on do niedocenia-
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1 Por. Nowe zarz¹dzanie publiczne w pol-
skim samorz¹dzie terytorialnym, praca zbioro-
wa pod red. A. Zalewskiego, wyd. SGH, War-
szawa 2007.

2 Por. H. Sochacka-Krysiak, SGH a rozwój
polskiej nauki finansów: finanse publiczne,
„Bank i Kredyt”, 2006, nr 5–6.



nia, a nawet pomijania samorz¹du, który
moim zdaniem jest nie tylko istotnym
elementem nowego zarz¹dzania publicz-
nego (new public management), ale tak¿e
podstaw¹ kszta³towania demokracji
w ¿yciu politycznym kraju.

Trzeba jednak zwróciæ uwagê na
szczególn¹ okolicznoœæ, która w pewnym
sensie uzasadnia kwestionowan¹ wy¿ej
terminologiê i klasyfikacjê sektora pub-
licznego. Mianowicie ustawa z 30.06.2005
r. o finansach publicznych (DzU nr 249
poz. 2104) ustali³a zaakceptowany przez
Autora podzia³ „sektora finansów pub-
licznych” na trzy podsektory: rz¹dowy,
samorz¹dowy i ubezpieczeñ spo³ecznych
(art. 4.).

Podzia³ ten, oparty na przywo³anym
wy¿ej systemie ESA 95 (wyd. GUS, War-
szawa 2000, s. 50–51), ma oczywiœcie pew-
ne podstawy praktyczne, jednak z punktu
widzenia teorii ani rz¹d, ani tym bardziej
instytucje ubezpieczenia spo³ecznego,
nie maj¹ atrybutów w³adzy publicznej,
w które wyposa¿ony jest samorz¹d tery-
torialny. Dlatego te¿ pisz¹c tekst, oparty
na wspomnianym wy¿ej art. 4. ustawy
o finansach publicznych, zaopatrzy³a-
bym go w krytyczny komentarz — podob-
nie jak od dawna czyniê to w stosunku
np. do ustawy o gospodarce komunalnej,
która dotyczy w istocie ca³ej dzia³alnoœci
gospodarczej jednostek samorz¹du tery-
torialnego, wykraczaj¹cej poza sferê u¿y-
tecznoœci publicznej, albo do traktowa-
nia w ustawodawstwie, dotycz¹cym do-
chodów bud¿etowych samorz¹du, udzia-
³ów w obu pañstwowych podatkach do-
chodowych na równi z dochodami w³as-
nymi w postaci podatków lokalnych sen-
su stricto.

Na tym koñczê uwagi polemiczne
i przechodzê do opisania zalet recenzo-
wanego dzie³a. Przede wszystkim — jest
to opracowanie przygotowane przez „czy-
stej krwi” ekonomistê, maj¹cego przy
tym predyspozycje oraz zami³owanie do
g³êbokiej analizy opisywanych zjawisk
gospodarczych, a tak¿e do ekonomicznej

interpretacji instytucji prawnosystemo-
wych.

Po zmianie ustroju spo³eczno-ekono-
micznego i politycznego w 1989 r. zaczê³y
siê coraz bardziej licznie pojawiaæ publi-
kacje, nosz¹ce tytu³ Finanse publiczne
lub Finanse publiczne i prawo finansowe,
co wydaje siê prostym nawi¹zaniem do
przedwojennych ksi¹¿ek, nosz¹cych tytu³
Skarbowoœæ i prawo skarbowe. Du¿a czêœæ
autorów tych ksi¹¿ek reprezentowa³a
œrodowisko prawnicze, co w naturalny
sposób przes¹dza³o o przewadze elemen-
tów normatywnych, opartych na ustawo-
dawstwie polskim, w opisie zjawisk sk³a-
daj¹cych siê na „finanse publiczne”

Stopniowo wzrasta³ jednak w gronie
autorów udzia³ ekonomistów, którzy po-
dejmowali omawian¹ tu problematykê.
Tytu³em przyk³adu wymieniê Stanis³awa
Owsiaka, który chyba jako pierwszy od-
dzieli³ rozwa¿ania teoretyczne od opisu
oraz interpretacji systemu finansów pub-
licznych w Polsce, a tak¿e Emiliê Denek
i Wies³awê Zió³kowsk¹. Wymieni³am tyl-
ko niektórych autorów, popularnych
w uczelniach ekonomicznych, co nie zna-
czy, by liczne podrêczniki pozosta³ych
autorów, poœwiêcone finansom publicz-
nym, nie zas³ugiwa³y na uwagê; pominiê-
cie ich wynika wy³¹cznie z braku miej-
sca. Ostatnio ukaza³y siê np. dwie nowe
ksi¹¿ki: Jerzego Osiatyñskiego Finanse
publiczne. Ekonomia i polityka, PWN,
Warszawa 2006 oraz El¿biety Malinow-
skiej-Misi¹g i Wojciecha Misi¹ga Finan-
se publiczne w Polsce (wyd. II), Wyd.
Prawnicze Lexis Nexis, Warszawa 2007.

Obie wymienione ksi¹¿ki oparte s¹ na
mocnej podstawie polskiej rzeczywistoœci
finansowo-gospodarczej i — co zas³uguje
na podkreœlenie w zwi¹zku z zamieszczo-
nymi wy¿ej uwagami krytycznymi — obie
zawieraj¹ wyodrêbniony rozdzia³ pt. Fi-
nanse samorz¹du terytorialnego (u J. Osia-
tyñskiego — rozdzia³ 7., u E. i W. Misi¹gów
— rozdzia³ XIII), przy czym w drugiej
z wymienionych ksi¹¿ek (s. 557 i n.) znaj-
dzie czytelnik „konstytucyjne” potwier-
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dzenie sformu³owanych wy¿ej uwag re-
cenzentki na temat samorz¹du terytorial-
nego jako podmiotu w³adzy publicznej.

„Ekonomiczna” (w uproszczonym
przeciwstawieniu do „prawniczej”) czêœæ
polskiej literatury, poœwiêconej finan-
som publicznym, zosta³a w sposób istotny
wzbogacona dzie³em Andrzeja Wernika,
wybitnego erudyty, a zarazem doœwiad-
czonego analityka, przez wiele lat pracu-
j¹cego w Ministerstwie Finansów oraz
w Narodowym Banku Polskim.

Gor¹co zachêcam potencjalnych czy-
telników, zainteresowanych problematy-
k¹ finansów publicznych, o których re-
formie mówi siê i pisze w mediach od
d³u¿szego czasu (niestety bez widocznych
rezultatów), by siêgnêli po recenzowan¹
ksi¹¿kê Andrzeja Wernika. Jak ju¿ wspo-
mnia³am, obejmuje ona dziesiêæ rozdzia-
³ów oraz aneks, a tak¿e bibliografiê na-
der starannie i oszczêdnie wyselekcjono-
wanych pozycji oraz alfabetyczny indeks
rzeczowy.

W rozdziale I Finanse publiczne — za-
gadnienia ogólne Autor omawia kolejno:
pojêcie finansów publicznych (w tym
fragmencie kwestia relacji miêdzy pañ-
stwem a samorz¹dem terytorialnym pre-
zentowana jest w zasadzie poprawnie,
choæ niezwykle zwiêŸle); podstawowe in-
stytucje i formy dzia³alnoœci finansowej
w zakresie finansów publicznych; sektor
finansów publicznych (w tym fragmen-
cie, opartym na ESA 1995 oraz polskiej
ustawie o finansach publicznych pojêcie
samorz¹du terytorialnego i jego finan-
sów zosta³o niestety „zamazane” i zmar-
ginalizowane w duchu centralizacji, ro-
zumianej jako tendencja, a zarazem spo-
sób myœlenia); prawo finansów publicz-
nych (rozwi¹zania s¹ tu w wiêkszoœci,
choæ nie wy³¹cznie, ilustrowane przyk³a-
dami polskimi).

Rozdzia³ II Wydatki publiczne obej-
muje: podstawy prawne podatków pub-
licznych (w Polsce); dobra publiczne
i spo³eczne (w tradycyjnym ujêciu ma-
kroekonomii); wydatki i rozchody — ro-

dzaje wydatków publicznych; dotacje
i subwencje jako szczególna forma wy-
datków publicznych; poziom wydatków
publicznych — prawo Wagnera. W roz-
dziale II Czytelnik znajdzie m.in. intere-
suj¹ce zestawienia liczbowe, dotycz¹ce
zarówno Polski, jak i innych wybranych
krajów.

Rozdzia³ III Dochody publiczne zawie-
ra nastêpuj¹ce podrozdzia³y: przychody,
dochody, œrodki publiczne (tu za bardzo
cenn¹ uwa¿am próbê uporz¹dkowania
wymienionych pojêæ); dochody publicz-
ne i ich rodzaje; formalna konstrukcja
i rodzaje podatków; zasady podatkowe;
poziom obci¹¿eñ fiskalnych i polityka
podatkowa (zwracam uwagê na interesu-
j¹ce liczby oraz uwagi o tzw. klinie podat-
kowym); polski system podatkowy.

Rozdzia³ IV Równowaga bud¿etowa
i deficyt obejmuje z kolei podrozdzia³y:
podstawowe pojêcia; metody liczenia de-
ficytu bud¿etowego; struktura deficytu
bud¿etowego — salda cz¹stkowe; struk-
tura deficytu bud¿etowego — wp³yw ko-
niunktury gospodarczej; regulacje praw-
ne dotycz¹ce deficytu.

Wyrazem szczególnych zaintereso-
wañ Autora kwesti¹ deficytu jest wyod-
rêbnienie rozdzia³u V Ekonomiczne kon-
sekwencje deficytów bud¿etowych, w któ-
rym omówione zosta³y kolejno: deficyt
bud¿etowy a inflacja; niebezpieczeñstwo
eksplozywnego narastania d³ugu pub-
licznego; absorpcja oszczêdnoœci prywat-
nych; deficyt bud¿etowy a efekt wypiera-
nia i wzrost stóp procentowych; deficyt
bud¿etowy a saldo obrotów bie¿¹cych;
deficyt bud¿etowy a rynki finansowe;
problem efektu popytowego deficytu
bud¿etowego. Rozdzia³ V w ca³oœci oce-
niam bardzo wysoko ze wzglêdu na nie-
przeciêtn¹ erudycjê Autora oraz jego
umiejêtnoœci analityczne i oryginalne
pogl¹dy.

Niemniej interesuj¹cy jest rozdzia³
VI D³ug publiczny, zawieraj¹cy nastêpu-
j¹ce podrozdzia³y: pojêcie i powstanie
d³ugu publicznego; struktura d³ugu pub-
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licznego; ciê¿ar d³ugu publicznego; pro-
cedura i instrumenty zaci¹gania d³ugu;
zarz¹dzanie d³ugiem publicznym. Jesz-
cze raz podkreœlam, ¿e oba rozdzia³y, tj. V
i VI, nie tylko zawieraj¹ spor¹ porcjê
interesuj¹cych informacji, ale pobudza-
j¹ tak¿e do twórczego myœlenia, m.in. ze
wzglêdu na oryginalne, a zarazem bardzo
zdecydowane pogl¹dy Autora.

Rozdzia³ VII pt. Polityka fiskalna za-
czyna siê od przypomnienia Czytelniko-
wi pojêcia funkcji finansów publicznych
w ujêciu R. A. Musgrave’a (podrozdzia³
pt. Funkcje finansów publicznych i polity-
ki fiskalnej), a nastêpnie prezentuje ko-
lejno: politykê redystrybucyjn¹, politykê
alokacyjn¹, politykê stabilizacyjn¹, me-
chanizmy fiskalnej polityki stabilizacyj-
nej, rodzaje polityki fiskalnej i jej uwa-
runkowania, by zakoñczyæ siê podroz-
dzia³em o doœæ intryguj¹cym tytule: Dwie
dyskusyjne koncepcje teoretyczne; dodaæ
wypada, i¿ obie koncepcje zwi¹zane s¹
z polityk¹ fiskaln¹ i dotycz¹ ekwiwalen-
cji ricardiañskiej, czyli neutralnoœci d³u-
gu publicznego (wed³ug R. J. Barro) oraz
mechanizmu mno¿nika zrównowa¿onego
bud¿etu (wed³ug T. Haavelmo).

Rozdzia³ VIII pt. Bud¿et i procedury
bud¿etowe zawiera podrozdzia³y: pojêcie
bud¿etu i zasady bud¿etowe; klasyfikacja
bud¿etowa; ustawa bud¿etowa; opraco-
wywanie bud¿etu pañstwa; tryb uchwala-
nia bud¿etu pañstwa; wykonywanie
bud¿etu pañstwa; tryb rozliczania wyko-
nania bud¿etu pañstwa. W rozdziale VIII
tego „nasyconego ekonomi¹” dzie³a po
raz pierwszy dominuj¹ rozwa¿ania opar-
te na przepisach prawa polskiego.

W nastêpnym rozdziale IX Niektóre
szczególne zagadnienia polityki fiskalnej
Autor, wykorzystuj¹c umiejêtnie infor-
macje o stanie prawnym z rozdzia³u VIII,
powraca do ekonomicznej analizy uwa-
runkowañ i zale¿noœci w procesie bud¿e-
towym, nastêpnie zaœ precyzuje pewne
regu³y polityki fiskalnej, okreœlane
w szczególnoœci przepisami prawa oraz

sygnalizuje problemy dotycz¹ce tzw.
bud¿etu zadaniowego.

Rozdzia³ X Finanse Unii Europejskiej,
sk³adaj¹cy siê z podrozdzia³ów: system
bud¿etowy Unii Europejskiej; wydatki
bud¿etu Unii Europejskiej; dochody
bud¿etu Unii Europejskiej; salda rozli-
czeñ i rabat brytyjski — ma, moim zda-
niem, walory g³ównie informacyjno-po-
znawcze i powinien byæ potraktowany
jako aneks, natomiast obecny „aneks”
Finanse publiczne i polityka fiskalna
w Polsce w latach 1989–2005 powinien
byæ ostatnim, dziesi¹tym rozdzia³em
ksi¹¿ki i to znacznie rozbudowanym ob-
jêtoœciowo, co nie by³oby zadaniem trud-
nym dla Autora, tak znakomicie orientu-
j¹cego siê w polskiej rzeczywistoœci gos-
podarczej prze³omu XX i XXI w. Propo-
nujê rozwa¿yæ tê sugestiê pod k¹tem II
wydania recenzowanej ksi¹¿ki. Aneks
w jego obecnej postaci obejmuje podroz-
dzia³y: wp³yw transformacji ustrojowej
na finanse publiczne (przypominam, ¿e
brakuje mi tu wyeksponowania g³ównych
elementów transformacji, polegaj¹cych
na denacjonalizacji œrodków produkcji
drog¹ prywatyzacji, a zw³aszcza denacjo-
nalizacji w³adzy publicznej drog¹ resty-
tucji samorz¹du terytorialnego); pierw-
sza faza transformacyjnego kryzysu fi-
nansów publicznych w Polsce; restruktu-
ryzacja systemu podatkowego; d³ug pub-
liczny i problem pu³apki zad³u¿enia; sta-
bilizacja finansów publicznych 1993–
–1998; finanse publiczne w latach 1999–
–2003; finanse publiczne w warunkach
cz³onkostwa w Unii Europejskiej; finan-
sowanie deficytu i d³ug publiczny w la-
tach 1999–2005.

Nasuwa siê tu nieodparcie spostrze-
¿enie, ¿e zakoñczenie aneksu, a tym
samym tekstu ca³ej ksi¹¿ki, tak mocnym
i silnie wyeksponowanym akcentem jak
deficyt i d³ug publiczny, którym to pojê-
ciom Autor ju¿ wczeœniej poœwiêci³ wy-
j¹tkowo du¿o uwagi, potwierdza hipote-
zê, ¿e zjawisko deficytowoœci w gospo-
darce bud¿etowej oraz zwi¹zany z tym
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d³ug publiczny maj¹ — zdaniem Autora
— decyduj¹ce znaczenie dla stabilizacji
gospodarczej, a tym samym dla bezpie-
czeñstwa narodowego.

Niezwykle groŸnie brzmi¹ s³owa,
zawarte w ostatnim akapicie recenzowa-
nego dzie³a: „zale¿noœæ polskich finan-
sów publicznych od rynków finansowych
jest ogromna […] gdyby rynki przesta³y
po¿yczaæ, to nast¹pi³aby katastrofa fi-
nansowa w stylu argentyñskim” (s. 219).

Reasumuj¹c, pragnê stwierdziæ, ¿e
recenzowana ksi¹¿ka ma du¿e walory po-
znawcze, reprezentuj¹c wysoki poziom
teoretycznej wiedzy Autora oraz Jego
talenty analityczne i silnie rozwiniêty
zmys³ krytyczny. Przygotowana zosta³a
starannie z punktu widzenia dokumenta-
cji Ÿród³owej, a napisana jêzykiem pro-
stym i zrozumia³ym. Z ca³ym przekona-
niem mogê j¹ zatem poleciæ szerokim
krêgom czytelników, których problema-
tyka finansów publicznych interesuje
zarówno ze wzglêdów szkoleniowych czy
zawodowych, jak i z powodów czysto inte-
lektualnych.

Hanna Sochacka-Krysiak

Xavier Freixas, Jean Charles
Rochet: Mikroekonomia bankowa,
CeDeWu Wydawnictwo Fachowe,
Warszawa 2007.

Polscy czytelnicy maj¹ mo¿liwoœæ po-
znania dorobku teorii bankowoœci we-
d³ug stanu sprzed kilku lat z pracy wyda-
nej pierwotnie przez Massachusetts In-
stitute of Technology. Autorzy okreœlili
swoj¹ ksi¹¿kê jako przewodnik po mikro-
ekonomicznej teorii bankowoœci, ale
równie dobrze mogli napisaæ, ¿e jest to
podrêcznik dla zaawansowanych do na-
uki o funkcjonowaniu przedsiêbiorstwa
bankowego. W ksi¹¿ce jest ukazany jesz-
cze niekompletny dorobek teoretyczny,
który stale uzupe³niaj¹ liczni badacze.
Wydaje siê, ¿e autorzy dobrze wybrali
najbardziej dojrza³e teorie i modele, któ-
re wyjaœniaj¹ rolê banków w gospodarce

oraz takie strukturalne s³aboœci sektora
bankowego, jak ryzyko masowego wyco-
fywania depozytów, ograniczenia rynku
kredytowego i kwestiê wyp³acalnoœci.

Ksi¹¿ka sk³ada siê z dziewiêciu roz-
dzia³ów. Pierwszy z nich jest wprowa-
dzeniem poœwiêconym charakterystyce
dzia³alnoœci banku. Jak wiadomo, w tra-
dycyjnym ujêciu, polega ona na przyjmo-
waniu depozytów i udzielaniu kredytów
przy przestrzeganiu norm ostro¿noœcio-
wych ustalonych przez regulatorów ryn-
ku. Obecnie bankom przypisuje siê, miê-
dzy innymi, funkcje dostêpu do systemu
p³atniczego, poœrednictwa miêdzy depo-
nentami i kredytobiorcami oraz zarz¹-
dzania ró¿nymi rodzajami ryzyka.

Nastêpny rozdzia³ przybli¿a pojêcie
poœrednika. Jest to nabywca i sprzedaw-
ca produktów finansowych, który —
w szczególnoœci — zajmuje siê prze-
kszta³caniem depozytów w kredyty.
W zwi¹zku z tym powstaj¹ koszty transak-
cyjne, co sk³ania do specjalizacji oraz
osi¹gania korzyœci skali. Wa¿ne jest prze-
de wszystkim to, ¿e banki jako instytucje
depozytowe s¹ rezerwuarami p³ynnoœci,
jako instytucje kredytowe zaœ s¹ dyspo-
nentami informacji, dziêki którym mog¹
poprawiaæ równowagê rynkow¹.

W rozdziale trzecim bankowoœæ zosta-
³a powi¹zana z teori¹ organizacji rynku.
Banki s¹ niezale¿nymi instytucjami, któ-
re reaguj¹ na zmiany w otoczeniu. W wa-
runkach konkurencji banki dostosowuj¹
wolumen kredytów i depozytów w ten
sposób, ¿eby mar¿e za poœrednictwo rów-
na³y siê krañcowemu kosztowi zarz¹dza-
nia nimi. Pewien spadek wolumenu kre-
dytów i depozytów wywo³uje emisja bo-
nów skarbowych przez rz¹d. Pozytywny
wp³yw na uzyskiwane mar¿e ma si³a ryn-
kowa poszczególnych banków. Autorzy
rozwa¿aj¹ ró¿ne aspekty organizacji ryn-
ku, takie jak zachowanie banku w ra-
mach ró¿nych sytuacji konkurencyjnych
oraz funkcjonowanie bankowoœci wielo-
oddzia³owej i jednooddzia³owej.
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Relacje kredytodawca–kredytobior-
ca wype³niaj¹ zawartoœæ rozdzia³u
czwartego. Relacje te s¹ ustalane w umo-
wach, które z natury rzeczy nie mog¹ byæ
zbyt skomplikowane, a ponadto ex ante
nie jest mo¿liwe sprecyzowanie konse-
kwencji wszystkich zdarzeñ. W rezulta-
cie autorzy proponuj¹ skoncentrowanie
uwagi na podziale ryzyka miêdzy kredy-
todawc¹ i kredytobiorc¹, optymalnoœci
standardowych umów d³ugu, pokusie
nadu¿ycia, efektywnoœci bankowej umo-
wy kredytowej oraz roli zabezpieczeñ
i rozmiaru kredytu.

Problematyka równowagi i racjono-
wania na rynku kredytowym to temat roz-
dzia³u pi¹tego. Na rynku kredytowym
mamy do czynienia z wieloma kredyto-
biorcami i kredytodawcami, którzy kon-
kuruj¹ ze sob¹. W punkcie równowagi
ukszta³tuje siê stopa procentowa. Trzeba
pamiêtaæ, ¿e na rynku kredytowym nie
sprawdza siê standardowa graficzna ana-
liza poda¿y i popytu. Wynika to z kszta³to-
wania siê krzywej poda¿y kredytów, de-
terminowanej przez poda¿ depozytów.
Zachodzi wiêc potrzeba racjonowania
kredytów, aby popyt na kredyty przewy¿-
sza³ poda¿. W selekcji kredytobiorców
oprócz stopy procentowej precyzuje siê
tak¿e wymagania co do zabezpieczenia.

Choæ recenzowana ksi¹¿ka dotyczy
mikroekonomii bankowej, to jej szósty
rozdzia³ stanowi analizê makroekono-
micznych konsekwencji niedoskona³oœci
rynków finansowych. W pierwszej kolej-
noœci jest tam mowa o kana³ach transmi-
sji polityki pieniê¿nej. Bank centralny
nie mo¿e natychmiast i w sposób bezpo-
œredni zorientowaæ siê co do wp³ywu
swojej polityki na dzia³alnoœæ sektora
realnego. Nie wystêpuje zw³aszcza na-
tychmiastowe dostosowanie siê cen do
zneutralizowania zmiany nominalnej
iloœci pieni¹dza. Prezentuj¹c te kwestie
autorzy skupiaj¹ uwagê na podejœciu
pieniê¿nym i podejœciu kredytowym. Na-
stêpnie rozwa¿aj¹ zagadnienia kruchoœ-
ci systemu finansowego, cyklu finanso-

wego i wstrz¹sów finansowych (wœród
nich kryzysu kredytowego). Na zakoñcze-
nie przypominaj¹ udowodnion¹ empi-
rycznie siln¹ dodatni¹ korelacjê miêdzy
struktur¹ finansow¹ i rozwojem gospo-
darczym. Innymi s³owy, banki stymuluj¹
wzrost.

Run na bank i ryzyko systemowe to
treœæ rozdzia³u siódmego. Runy na poje-
dyncze banki oraz paniki bankowe doty-
cz¹ce ca³ego sektora bankowego, które
wystêpowa³y nierzadko w Stanach Zjed-
noczonych i krajach europejskich, da³y
podstawê do konwencjonalnych wyjaœ-
nieñ, a potem ujêæ modelowych. Wynika-
³y st¹d wnioski praktyczne, takie jak za-
wieszanie wyp³at depozytów z zapewnie-
niem ich wznowienia do okreœlonej licz-
by i ubezpieczenie depozytów w ramach
systemu gwarancji finansowanych ze
sk³adek banków lub podatków. Dalej roz-
wa¿ane s¹ szoki p³ynnoœci. Banki komer-
cyjne, maj¹ce problemy z p³ynnoœci¹,
mog¹ zwróciæ siê do banku centralnego,
który — jako kredytodawca ostatniej in-
stancji — mo¿e im udzieliæ kredytów
krótkoterminowych. Mechanizm rynko-
wy, nie zapewniaj¹c p³ynnoœci, zostaje
uzupe³niony przez bank centralny, który
eliminuje ryzyko destabilizacji systemu.
Ta koncepcja ma swoje Ÿród³o w klasycz-
nej ju¿ doktrynie Bagehota z 1873 roku.
Jest ona kwestionowana, bo utrata p³yn-
noœci rodzi podejrzenie o utratê wyp³a-
calnoœci. Obawa przed efektem zara¿e-
nia mo¿e zaœ sk³aniaæ do udzielania po-
mocy ka¿demu bankowi. Lepiej ograni-
czyæ siê do operacji otwartego rynku.
Niejednoznacznoœæ pogl¹dów co do spo-
sobu postêpowania kredytodawcy ostat-
niej instancji spowodowa³a stwierdze-
nie, ¿e trzeba ratowaæ instytucje, które s¹
zbyt du¿e, aby upaœæ, oraz instytucje ma-
³e, jeœli potrafi¹ udowodniæ, ¿e s¹ wyp³a-
calne.

Rozdzia³ ósmy stanowi studium za-
rz¹dzania ryzykiem w banku. Banki kon-
troluj¹ ró¿ne rodzaje ryzyka, zarz¹dzaj¹c
depozytami, papierami wartoœciowymi
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i transakcjami pozabilansowymi. W grê
wchodzi ryzyko mikroekonomiczne (spe-
cyficzne) i makroekonomiczne (systemo-
we), przy czym to pierwsze mo¿na ró¿ni-
cowaæ. Stosuje siê te¿ podzia³ na ryzyko
p³ynnoœci, a wiêc terminowego regulo-
wania zobowi¹zañ i ryzyko wyp³acalnoœ-
ci, czyli sp³aty zobowi¹zañ. To pierwsze
odnosi siê do depozytów, a to drugie
wi¹¿e siê z kredytami. Dochodzi te¿ trze-
cie: ryzyko rynkowe dotycz¹ce zmian
wartoœci portfela instrumentów rynko-
wych. W tym ostatnim zakresie nowo-
czesna teoria portfela z modelem wyceny
aktywów (CAPM), wywodz¹ca siê od Mar-
kowitza (1952), pozwala uwzglêdniæ
wp³yw wymagañ kapita³owych stosowa-
nych w bankowoœci od 20 lat.

Koñcowy rozdzia³ ksi¹¿ki poœwiêcono
omówieniu prawnych regulacji funkcjo-
nowania banków, a œciœle bior¹c norm
z zakresu bezpieczeñstwa i solidnoœci sy-
stemu bankowego. Kluczowa kwestia to
ochrona deponentów przed ryzykiem
bankructwa banku. W tym kontekœcie
wa¿ne jest stwierdzenie, ¿e ró¿norodnoœæ
regulacji bankowych uniemo¿liwia objê-
cie ich modelem. Autorzy stawiaj¹ kilka
pytañ i poszukuj¹ odpowiedzi na nie.

Dlaczego banki potrzebuj¹ banku
centralnego? Niektórzy uwa¿aj¹, ¿e sy-
stem wolnej bankowoœci mo¿e dobrze
funkcjonowaæ bez banku centralnego.
Friedman (1960) krytycznie podsumowa³
ideê prywatnej emisji pieni¹dza, ale nie
zakoñczy³o to dyskusji. Mo¿na sobie wy-
obraziæ nieuregulowany system banko-
wy, ale si³a argumentów za kontrol¹ in-
flacji oraz utrzymywaniem sprawnego
systemu p³atniczego (a szerzej: bezpiecz-
nego systemu bankowego) wyraŸnie do-

wodzi, ¿e banki potrzebuj¹ banku cen-
tralnego.

Inne pytania stawiane przez autorów
dotycz¹ dopuszczalnego zakresu banko-
wych operacji papierami wartoœciowy-
mi, systemu ubezpieczania depozytów,
wymagañ kapita³owych stawianych ban-
kom, decydowania o likwidacji banku,
a przede wszystkim zasadnoœci doktryny,
¿e niektóre banki s¹ zbyt du¿e, aby upaœæ.

Ksi¹¿ka Freixasa i Rocheta jest doœæ
trudna, bo trudna jest bankowoœæ, gdy
próbuje siê uogólniæ teoretycznie nie-
zwykle ró¿norodn¹ praktykê i w³o¿yæ j¹
w ramy modeli z zapisami matematyczny-
mi. W ten sposób praca obu autorów
przenosi czytelników do œwiata filozofii
i logiki bankowoœci. Nie jest to wada, ale
zaleta tej ksi¹¿ki.

Dobrze przygotowany czytelnik, ma-
j¹cy wiedzê z dziedziny mikroekonomii
i orientacjê we wspó³czesnych finansach
oraz niezniechêcaj¹cy siê spotkaniem
z narzêdziami matematycznymi, bêdzie
usatysfakcjonowany sposobnoœci¹ g³êb-
szego poznania tajemnic bankowoœci.
Ksi¹¿ka zas³uguje na lekturê. Powinna
zainteresowaæ teoretyków bankowoœci
i nauczycieli akademickich, którzy mog¹
zaoferowaæ studentom przystêpne dla
nich partie ksi¹¿ki. Powinna te¿ byæ u¿y-
teczna dla wielu pracowników banków
i instytucji zwi¹zanych z bankowoœci¹,
przynajmniej w zakresie wynikaj¹cym
z ich profesjonalnych zainteresowañ.
Dobrze sta³o siê, ¿e w jednej, nieprzesad-
nie obszernej pracy (380 stron), polscy
czytelnicy mog¹ znaleŸæ podsumowanie
œwiatowego dorobku teoretyków banko-
woœci rozproszonego w kilkuset pracach
naukowych.

Grzegorz Wójtowicz
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