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Wiestawa Przybylska-Kapuscinska, Polityka
pieniezna nowych panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej. Od transformacji przez inflacje do
integracji, Wydawnictwo Wolters Kluwer —Ofi-
cyna, Krakow 2007, ss. 513.

Monografia prof. AE w Poznaniu dr hab. Wiestawy Przybylskiej-Kapuscinskiej jest opra-
cowaniem, ktére w znaczacy sposob poszerza wiedze o transformacji, uwarunkowaniach prowadzonej
polityki pienieznej oraz stosowanych strategiach i instrumentach polityki pienieznej w nowych
krajach cztonkowskich UE (UE-8). Wyboér tego tematu jest niezwykle aktualny, zwtaszcza w zwigzku
z projektowanych wejsciem tych krajow do strefy euro.

Autorka podjeta sie bardzo trudnego zadania - przedstawienia przeksztatcen instytucjo-
nalno-organizacyjnych systeméw finansowych, ze szczegélnym uwzglednieniem ewolucji strategii
i instrumentarium polityki pienieznej w krajach UE-8 w latach 1990-2005. W swoich rozwazaniach
Autorka wychodzi ze stusznego zatozenia, ze najwazniejszym impulsem skianiajacym do
przeprowadzenia gtebokich zmian systemowych i instytucjonalnych w tych krajach byta che¢
uzyskania cztonkostwa w Unii Europejskiej, a po wstapieniu do UE - wejsécie do strefy euro. W tym
konteks$cie zostata przeprowadzona pogiebiona analiza zmian systemowych i instytucjonalnych
dokonujacych sie w systemie finansowym i sektorze bankowym parnstw Europy Centralnej (Czech,
Stowacji, Stowenii, Polski i Wegier) oraz panstw nadbattyckich (Estonii, Litwy i Lotwy).

Monografia sktada sie z dwoéch czesci. Cze$¢ pierwsza, zatytutowana ,Charakterystyka
instytucjonalnych i ekonomicznych warunkéw gospodarowania nowych panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej” obejmuje trzy rozdziaty i liczy 225 stron tekstu.

W rozdziale pierwszym Autorka przedstawita wptyw transformacji systemowej na prze-
ksztatcenia instytucjonalno-organizacyjne systeméw finansowych, wskazujac na réznice w tempie
przeprowadzenia transformacji uwarunkowane odmienng skala probleméw spotecznych i ekono-
micznych nowych krajéw aspirujacych do cztonkostwa w UE. Duze walory poznawcze ma
przedstawiony w syntetyczny spos6b proces budowania od podstaw systeméw finansowych;
uwzglednia on: reaktywowanie nieistniejacego w gospodarce nowych krajéw rynku kapitatowego
i gieldy, powotanie do zycia nowych instytucji finansowych, takich jak fundusze inwestycyjne
i emerytalne, wprowadzenie dwuszczeblowego sektora bankowego. Jednocze$nie przedstawiono
zmiany dokonane w prawie bankowym, nadajace wiasciwa role bankowi centralnemu, ktéry
odpowiada za emisje pieniadza, koordynacje dziatalnosci sektora bankowego i prowadzenie polityki
pienieznej. Dopiero bowiem tak rozbudowany system finansowy stanowi warunek niezbedny dla
realizacji polityki pienieznej, a zwitaszcza prawidtowej transmisji impulséw polityki pienieznej.
Rozwazania prowadzone w tym rozdziale majg szeroka podbudowe statystyczng ujetg w 25 tabelach,
przedstawiajacych w sposéb syntetyczny najwazniejsze wskazniki charakteryzujace system
finansowy w analizowanych krajach. W podsumowaniu rozdziatlu przedstawiono najwazniejsze
tendencje oraz tabele zbiorcze prezentujace wskazniki charakteryzujgce sektor finansowy
w poszczegélnych krajach.

W rozdziale drugim dokonano szczeg6towej analizy przeksztatcen instytucjonalno-prawnych
w bankowosci w latach 1990-2005 na tle zmian infrastruktury finansowej. Przedstawiono geneze
bankowos$ci centralnej i strukture decyzyjna wiadzy monetarnej w przekroju narodowym. Duza
uwage poswiecono procesom harmonizacji prawa narodowego w zakresie bankowosci centralnej
z prawem wspélnotowym. Z przeprowadzonej analizy poréwnawczej instytucjonalnych podstaw
funkcjonowania bankéw centralnych w krajach UE-8 Autorka wysuwa wniosek, ze mimo podjetych
wysitkéw harmonizacyjnych, wystepuja jeszcze réznice w zakresie autonomicznego ksztattowania
kursu walutowego, zarzadzania rezerwami walutowymi oraz nadzoru nad systemem bankowym.
Sposréd tabel zawartych w tym rozdziale na uwage zastuguja zwtaszcza dwa zestawienia dotyczace
funkcji realizowanych przez banki centralne w poszczegdlnych krajach oraz rozbiezno$ci w zakresie
niezalezno$ci bankéw centralnych w stosunku do Traktatu z Maastricht.

Rozdziat trzeci zamyka rozwazania dotyczace warunkéw ramowych ksztattowania polityki
pienieznej. W rozdziale tym, poswieconym sytuacji i polityce gospodarczej w krajach UE-8, analiza
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objeto ksztattowanie sie kluczowych wskaznikéw ekonomicznych w latach 1990-2005, takich jak:
produkt krajowy brutto, deficyt publiczny, inflacja, bezrobocie, konsumpcja, inwestycje, jak réwniez
ksztattowanie sie kursu walutowego i stép procentowych w powigzaniu ze zmianami w polityce
pienieznej. Odrebny podrozdziat zostat poswiecony liberalizacji obrotéw biezacych i przeptywu
kapitatu w krajach UE-8. W rozdziale tym na podkreslenie zastuguje bogata szata graficzna
(27 rysunkéw) oraz 16 tabel ujmujacych ksztattowanie sig¢ analizowanych wskaznikéw makro-
ekonomicznych. Rozdziat koriczy podsumowanie, w ktérym Autorka zawarta wnioski z przepro-
wadzonej analizy ksztattowania sie wybranych wskaznikéw makroekonomicznych w poszczegélnych
krajach.

Druga cze$¢ monografii, zatytulowana ,Strategie i instrumenty polityki pienieznej nowych
panstw cztonkowskich UE”, liczy 253 strony i rowniez sktada sie z trzech rozdziatéw. Ze wzgledu na
odmienne warunki gospodarowania w analizowanych krajach oraz inny ksztatt polityki monetarnej
Autorka zdecydowata sie dokonaé odrebnej analizy tej polityki dla krajéw Europy Srodkowo-
-Wschodniej i krajéow nadbattyckich.

W rozdziale czwartym przedstawiono cele i strategie polityki pienieznej Republiki Czeskiej,
Stowacji, Stowenii, Polski i Wegier. Dla prawidtowej prezentacji i oceny celéw i strategii polityki
pienieznej Autorka dokonata podziatu analizowanego okresu badawczego na dwa podokresy. Cezurg
oddzielajaca te dwa podokresy byta zasadnicza zmiana strategii polityki pienieznej, ktéra w réznych
krajach dokonata sie w réznych okresach na poczatku lat 90., kiedy analizowane kraje tworzyty
fundamenty gospodarki rynkowej, natrafiajac przy ich budowie na rézne trudnosci wewnetrzne
i zewnetrzne. W tych warunkach najbardziej odpowiednig byta strategia kontroli podazy pienigdza,
ktéra stosowaly Czechy, Stowacja, Stowenia i Polska. Strategie kontroli kursu walutowego
realizowaly Wegry. Autorka zwraca uwage na fakt, ze strategie te byly realizowane w warunkach
odmiennych reziméw kursowych. Po zakoriczeniu gtdwnych przeksztatcen systemowych panstwa
Europy Srodkowo-Wschodniej zmienity stosowang dotychczas strategie na strategie bezposredniego
celu inflacyjnego (z wyjatkiem Stowenii i Wegier, ktére zostaty przez Autorke zaliczone do grupy
krajow o strategii eklektycznej). Przy okazji charakterystyki strategii polityki pienieznej stosowanych
przez kraje Europy Srodkowej dokonano oceny jej skutecznosci, biorgc za podstawe rezultaty
osiggniete w procesach dezinflacji, odpornosci na kryzysy finansowe i w absorpcji ptynnosci. Réwniez
ten rozdziat jest bogato ilustrowany i udokumentowany. Zawiera 23 wykresy i 18 tabel.

Rozdziat pigty (,Instrumenty polityki pienieznej stosowane w krajach Europy Srodkowej
w latach 1990-2005") przedstawia instrumenty stosowane w krajach Europy Srodkowej obejmujacy
Czechy, Stowacje, Polske, Stowenie i Wegry. Rozdziat pokazuje ewolucje jaka dokonata sie
w stosowaniu instrumentéw w poszczegélnych krajach, ukazujac role, jaka odegraty aspiracje
badanych krajéw do cztonkostwa w UE na proces stopniowego dostosowywania instrumentéw polityki
pienieznej do rozwigzan Eurosystemu. Z przeprowadzonej analizy instrumentéw stosowanych obecnie
wynika, ze stopien harmonizacji poszczegdlnych instrumentéw jest rézny. Mniejszy stopien
harmonizacji z rozwigzaniami w strefie euro dotyczy zwitaszcza rezerwy obowigzkowej. Operacje
otwartego rynku zostaty zharmonizowane czesSciowo. Dotyczy to operacji dtuznych regularnych, jak
réwniez operacji strukturalnych. Wyzszy poziom harmonizacji ze stosowanym w Eurosystemie
dotyczy kredytéow i depozytéw O/N. Rozdzial zawiera 18 tabel, ktére w formie syntetycznej
charakteryzujg gtdwne cechy instrumentéw polityki pienieznej stosowanych w poszczeg6lnych
krajach, oraz zestawienie zbiorcze w formie kalendarium, obejmujace instrumenty polityki pienigznej
stosowane w latach 1990-2005.

W rozdziale sz6stym dokonano odrebnej analizy polityki pienieznej realizowanej w trzech krajach
nadbattyckich: totwie, Estonii i Litwie. Odmienne cele i strategie polityki pienieznej oraz inna
hierarchia wykorzystywanych instrumentéw w tych krajach wynika z faktu, ze sg to gospodarki mate
i otwarte. Dlatego jako cel polityki pienieznej przyjety one kontrole kursu walutowego, stosujac rézne
rezimy kursowe. W rezultacie w krajach tych mamy do czynienia z innym rozktadem akcentéw
w zakresie wykorzystywania instrumentéw polityki pienigeznej, niz to ma miejsce w krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej. Z analizy przeprowadzonej przez Autorke wynika, ze znaczaca role
w instrumentarium polityki pienieznej krajow nadbattyckich odgrywa rezerwa obowigzkowa,
w mniejszym lub wiekszym zakresie operacje depozytowo-kredytowe. Poza tym kraje te stosujg swapy
walutowe i certyfikaty depozytowe. Natomiast w niewielkim stopniu wykorzystuje sie operacje
otwartego rynku. Jedynie na totwie (transakcje repo i swapy walutowe), na Litwie w niewielkim



Przeglad pi$miennictwa 215

stopniu i przez bardzo kroétki okres, a w Estonii w ogéle nie korzystano z operacji otwartego rynku.
Korzysta sie za to z instrumentu nigdzie indziej niestosowanego, tzw. okna forex. Réwniez w tym
rozdziale tekst jest bogato ilustrowany tabelami (16) i wykresami (11).

Autorka, podsumowujac swoje rozwazania, wskazuje na najistotniejsze momenty prze-
prowadzonych analiz. Stwierdza, ze mimo odmiennych strategii polityki pienieznej i réznych
systeméw kursowych - polityka monetarna odniosta niewatpliwy sukces, cho¢ napotykata wiele
barier ekonomicznych, organizacyjnych czy instytucjonalnych. Jej zdaniem, ogromnym osiagnigciem
byto przeprowadzenie proceséw dezinflacji i ustabilizowanie cen w panstwach UE-8 na niskim
poziomie, gwarantujacym stabilnos$¢ finansowa krajéw i site nabywcza krajowych walut. Oceniajac
charakter i wykorzystanie instrumentarium stosowanego w panstwach UE-8 podkresla, ze
unowoczes$niajac polityke pieniezna w warunkach transformujgcego sie sektora bankowego,
stopniowo rezygnowano z narzedzi administracyjnych (bezposrednich) na rzecz instrumentéw
0 charakterze rynkowym (posrednich).

Dokonana prezentacja zagadnien omawianych w recenzowanej pracy stanowi podstawe do
stwierdzenia, ze jest to jedyne tak wszechstronne opracowanie w Polsce, ktére dotyczy strategii
1linstrumentarium polityki pienieznej stosowanej w nowych krajach cztonkowskich UE. Autorka
w swoich rozwazaniach nie ogranicza sig¢jedynie do przedstawienia zmian dokonujacych sie w celach,
strategiach i instrumentach polityki pienigeznej w tych krajach, ale szeroko analizuje uwarunkowania
gospodarcze, spoteczne iinstytucjonalne stanowiace podtoze tych zmian. Dotyczy to zaréwno proceséw
przebiegu transformacji, jak i podjetych przez te kraje wysitkéw harmonizacyjnych stymulowanych
aspiracjami cztonkostwa w UE i w strefie euro.

Na uwage w pracy zastuguje bogata ilustracja statystyczna analizowanych zagadnien. Dla
udokumentowania opisywanych zagadnien sporzadzono ogétem 96 tabel, 86 rysunkéw i wykreséw
opartych gtéwnie na materiatach Zrédtowych analizowanych bankéw centralnych. Podkreslenia
wymaga tez obszerna bibliografia, na ktérg sktadaja sie 322 pozycja raportéw, sprawozdan, aktéw
prawnych i literatury przedmiotu, w przewazajacej czesci w jezyku angielskim.

Do niewatpliwych waloréw tej monografii nalezy zaliczy¢:

- uporzadkowany szczeg6towy opis polityki pienieznej nowych parnstw cztonkowskich,

- przejrzysty ijednolity uktad prezentowanych tresci,

- rzetelny, systematyczny wyktad zasad prowadzenia polityki pienieznej w nowych panstwach
cztonkowskich UE.

Reasumujac, recenzowana praca stanowi nowatorskie, rzetelne i bardzo warto$ciowe
kompendium wiedzy na temat istoty i zasad prowadzenia polityki pienieznej w nowych krajach
cztonkowskich Unii Europejskiej. Wskazane walory pracy przesadzaja zas o tym, ze moze by¢ ona
wykorzystywana jako pomoc w zrozumieniu przez studentéw i pracownikéw sektora bankowego
zagadnienn zwigzanych z celami, strategiami i instrumentami polityki pienieznej realizowanych
w krajach Europy Srodkowej i krajach nadbattyckich.

Joanna Zabinska

Gospodarowanie pracg we wspotczesnym przed-
siebiorstwie. Teoria i praktyka, red. Wactaw
Jarmotowicz, Wydawnictwo Forum Naukowe,
Poznan 2007, ss. 264.

Od pewnego czasu na rynku wydawniczym uwage czytelnika coraz czesciej przykuwaja
interesujace publikacje mtodego zespotu badaczy skupionych wokét Katedry Makroekonomii i Badan
nad Gospodarkg Rynkowa Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, kierowanego przez profesora
Wactawa Jarmotowicza. Zesp6t ten, specjalizujac sie w teorii makroekonomii oraz polityce
gospodarczej, a zwtaszcza w gospodarowaniu pracg, podejmuje wazne problemy badawcze o duzym
znaczeniu teoretycznym i praktycznym. Potwierdzeniem tej tezy jest takze najnowsza publikacja
poswiecona gospodarowaniu praca we wspoétczesnym przedsigbiorstwie.

Praca - obok ziemi i kapitatu - to klasycznie pojmowany czynnik produkcji. Z pozostatymi
pozostaje on w licznych i réznorodnych zwiazkach, zaréwno o charakterze komplementarnym, jak
i substytucyjnym. W poréwnaniu do innych, praca to jednoczeénie czynnik traktowany z zasady jako
nadrzedny, jak i specyficzny zarazem.



