
Jednym z najwi´kszych wyzwaƒ stojàcych obecnie przed NBP jest przygotowanie polskiego
banku centralnego do funkcjonowania w zjednoczonej Europie, w tym do uczestnictwa 
w Europejskim Systemie Banków Centralnych. Na przebieg prac dostosowawczych du˝e
wp∏yw  ma  równie˝ zadeklarowanie przez Polsk´ - na dzieƒ 31 grudnia 2002 r. - gotowoÊci
do integracji europejskiej. Wià˝e si´ to z g∏´bokà reorganizacjà w wielu dziedzinach
dzia∏alnoÊci Narodowego Banku Polskiego, m.in. z wprowadzeniem zmian w sferze
operacyjnej. Zmiany te podyktowane sà koniecznoÊcià dostosowania ksi´gowoÊci 
i sprawozdawczoÊci Narodowego Banku Polskiego do standardów Europejskiego Banku
Centralnego. Wià˝à si´ one równie˝ z planowanym wprowadzeniem nowych zasad obs∏ugi
rachunków bud˝etu paƒstwa oraz potrzebà usprawnienia i unowoczeÊnienia
funkcjonowania NBP na tym obszarze, zgodnie z oczekiwaniami jego klientów -
paƒstwowych jednostek bud˝etowych i paƒstwowych funduszy celowych.  Podmioty te
odgrywajà kluczowà rol´ w gospodarce kraju oraz w ˝yciu spo∏ecznym, dlatego te˝ poprawa
jakoÊci ich obs∏ugi - sprawne zarzàdzanie Êrodkami na ich rachunkach, bie˝àcy dost´p do
informacji o stanach i przeprowadzanych operacjach - sà sprawà ogromnej wagi. Wprowadzenie nowoczesnego, profesjonalnego
i bezpiecznego centrum obs∏ugi rachunków bud˝etowych jest  zatem jednym z priorytetowych zadaƒ NBP. 

Wychodzàc naprzeciw oczekiwaniom klientów oraz doceniajàc rosnàce znaczenie elektronicznych kana∏ów dystrybucji
us∏ug bankowych, Narodowy Bank Polski tworzy nowoczesny system bankowoÊci elektronicznej - enbepe.

Klienci Narodowego Banku Polskiego b´dà mieli trzy mo˝liwoÊci dost´pu do enbepe: poprzez przeglàdark´ internetowà,
specjalne oprogramowanie oraz poprzez sk∏adanie zleceƒ do NBP wprost ze swoich systemów ksi´gowych. Ze wzgl´du na
szczególne znaczenie jednostek obs∏ugiwanych  przez NBP w niektórych przypadkach zostanà uruchomione po∏àczenia
ekstranetowe - mi´dzy sieciami NBP i klienta. System mo˝e byç dost´pny z wielu stanowisk komputerowych u klienta.

Korzystanie z systemu enbepe zapewnia klientom mo˝liwoÊç wykonywania operacji bankowych bezpoÊrednio z siedziby
firmy. Ogranicza to do minimum czas poÊwi´cony na wykonywanie operacji bankowych oraz w znacznym stopniu obni˝a
koszty zwiàzane z ich realizacjà. Dodatkowà korzyÊcià jest mo˝liwoÊç ciàg∏ego monitorowania przeprowadzonych operacji 
i stanu Êrodków na rachunkach, co zapewnia  skuteczne i szybkie zarzàdzanie zasobami finansowymi.

Narodowy Bank Polski, stosownie do potrzeb swoich klientów, przygotowa∏ w ramach systemu enbepe dwa modu∏y:
VideoTEL - aplikacja instalowana na komputerach klientów i CL@nd - modu∏ korzystajàcy z przeglàdarki WWW.

System enbepe umo˝liwia  sk∏adanie zleceƒ przelewów z bie˝àcà lub przysz∏à datà realizacji, jak równie˝ zleceƒ
przelewów ZUS. Wybierajàc odpowiednie zapytania, mo˝na uzyskaç z NBP informacje o stanie sald na rachunkach w∏asnych,
o Êrodkach do dyspozycji czy te˝ o liczbie i wysokoÊci operacji przeprowadzonych na rachunkach w∏asnych, opatrzonych
stosownym opisem transakcji. Ponadto, zapytania umo˝liwiajà pobranie w formie elektronicznej wyciàgu bankowego, tabel
kursów walut oraz pozwalajà na uzyskanie informacji o stanie z∏o˝onych zleceƒ przelewów.

System enbepe umo˝liwia klientom tworzenie raportów dotyczàcych operacji i sald na rachunkach czy zrealizowanych
przelewów. Raporty te mo˝na drukowaç, jak równie˝ wyeksportowaç w postaci pliku w wybranym formacie (Excel, Word itp.).

Dla u∏atwienia klientom pracy  enbepe udost´pnia wiele funkcji dodatkowych, mi´dzy innymi: 
- import kartotek adresowych i zleceƒ przelewów z zewn´trznych systemów finansowo-ksi´gowych,
- import zleceƒ przelewów z aplikacji ZUS - P∏atnik,
- wizualizacj´ danych w postaci ró˝nych zestawieƒ, m.in. z mo˝liwoÊcià ich sortowania i prezentowania w postaci

wykresów,
- definiowanie szablonów raportów zgodnie z potrzebami u˝ytkownika,
- dost´p do bezpiecznej poczty elektronicznej w celu korespondencji z NBP.
System enbepe spe∏nia najwy˝sze Êwiatowe standardy bezpieczeƒstwa, a zastosowane technologie dajà klientom

gwarancj´ poufnoÊci i autoryzacji przesy∏anych danych.
Do 30 wrzeÊnia 2002 r. system enbepe zostanie wprowadzony u 3.500 klientów NBP. Planuje si´, ˝e w 2003 r. b´dzie to

g∏ówny kana∏ dystrybucji us∏ug Narodowego Banku Polskiego.
Elektroniczna obs∏uga klientów b´dzie prowadzona bezpoÊrednio w jednostkach terenowych NBP. Dlatego te˝ zmiany

operacyjne dokonywane w NBP b´dà zsynchronizowane z przebudowà jego sieci terenowej. Od 1 stycznia 2003 r. w banku
centralnym b´dzie dzia∏a∏o 16 oddzia∏ów - w ka˝dym mieÊcie wojewódzkim; nastàpi te˝ likwidacja placówek zamiejscowych
NBP, co wià˝e si´ przejÊciem do Banku Gospodarstwa Krajowego oko∏o 3 tysi´cy pracowników tych jednostek.

G∏ównym celem powy˝szych zmian  operacyjnych i organizacyjnych w NBP jest przygotowanie si´ banku centralnego do
integracji europejskiej, dostosowanie do zmian w obs∏udze rachunków bud˝etowych, a tak˝e podniesienie jakoÊci obs∏ugi
klientów banku. Przyczyni si´ to równie˝ do poprawy funkcjonowania NBP na innych obszarach - statystyczno-analitycznym,
prognostycznym i informacyjnym - a przez to do popularyzacji wiedzy o zasadach polityki NBP, jej skutkach oraz do lepszego
zrozumienia roli banku centralnego w nowoczesnej gospodarce rynkowej.

Tomasz Pasikowski
Cz∏onek Zarzàdu NBP
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Wprowadzenie

Rent´ menniczà tworzà dochody p∏ynàce z emisji pie-
niàdza. èród∏em renty emisyjnej banku centralnego jest
oprocentowanie tych jego aktywów, które powstajà
w wyniku emitowania przez bank centralny Êrodków
p∏atniczych, tworzàcych baz´ monetarnà obiegu.

Wspó∏czeÊnie banki centralne tylko w ma∏ej cz´Êci
uczestniczà w dochodach z emisji pieniàdza, poniewa˝
systematycznie maleje relacja wielkoÊci bazy monetar-
nej obiegu do poda˝y pieniàdza ogó∏em.

Tak˝e w Polsce wyraênie widaç spadek udzia∏u
sumy bilansowej banku centralnego w poda˝y pienià-
dza ogó∏em. Tendencja ta nie zostanie odwrócona,
a mo˝e nawet nabraç przyspieszenia. Spadek udzia∏u
sumy bilansowej NBP w bilansie skonsolidowanym
systemu bankowego (M2) obrazuje tabela 1.

Dodatkowym czynnikiem, który w Polsce b´dzie
sprzyja∏ spadkowi udzia∏u sumy bilansowej banku cen-
tralnego w poda˝y pieniàdza ogó∏em b´dzie zwi´ksze-
nie si´ - niewysokiego do tej pory - stopnia monetyza-
cji gospodarki. 

Bank centralny osiàga dochody z emisji dwóch ro-
dzajów Êrodków p∏atniczych, tworzàcych baz´ mone-
tarnà obiegu: p∏ynnych rezerw banków i pieniàdza go-
tówkowego. Dochody z emisji pozosta∏ych sk∏adników
poda˝y pieniàdza pozostajà w bankach. 

Emisja p∏ynnych rezerw banków - w postaci
zwi´kszenia si´ iloÊci Êrodków, które  banki posiadajà
na ich rachunkach bie˝àcych w banku centralnym - na-
st´puje w dwóch sytuacjach. Dzieje si´ tak albo w na-
st´pstwie zakupu przez bank centralny aktywów finan-
sowych od banków komercyjnych (w decydujàcej mie-
rze chodzi tu o waluty obce), albo w nast´pstwie udzie-
lania bankom kredytów przez bank centralny. 

Emisja pieniàdza gotówkowego nast´puje w mo-
mencie, gdy banki komercyjne zamieniajà na pieniàdz
gotówkowy cz´Êç Êrodków, które majà na swych ra-

chunkach bie˝àcych w banku centralnym. Operacje ta-
kie sà najcz´Êciej efektem wyp∏at gotówkowych samych
banków na rzecz ich klientów. Pieniàdz gotówkowy wy-
p∏ywa wówczas poza system bankowy. Staje si´ gotów-
kà w obiegu (cyrkulujàcà poza systemem bankowym).

JeÊli pasywa banku centralnego sk∏adajà si´ wy-
∏àcznie ze sk∏adników bazy monetarnej (zob. schemat
1), wyst´puje modelowa sytuacja, w której Êrodki wy-
st´pujàce po pasywnej stronie bilansu banku centralne-
go nie sà oprocentowane, natomiast Êrodki po stronie
aktywnej sà oprocentowane. 

Nie sà bowiem zwykle oprocentowane p∏ynne re-
zerwy banków. Z natury rzeczy nie jest tak˝e oprocen-
towana gotówka. Przynoszà natomiast oprocentowanie
kupione przez bank centralny waluty obce, poniewa˝
w wi´kszoÊci sà lokowane - jako rezerwy walutowe -
w zagranicznych obligacjach. Oprocentowanie przyno-
szà tak˝e, z natury rzeczy, udzielane przez bank cen-
tralny kredyty refinansowe. 

Sytuacja, w której podstawowe sk∏adniki aktywów
banku przynoszà oprocentowanie, natomiast podstawo-
we sk∏adniki pasywów nie sà oprocentowane, stanowi
êród∏o dochodów banku centralnego z renty emisyjnej.

Mo˝e si´ to jednak zmieniç, jeÊli w systemie ban-
kowym pojawi si´ nadmiar Êrodków tworzàcych p∏yn-
ne rezerwy banków, co wyst´puje w Polsce od roku
1994. NBP musia∏ po˝yczaç od banków gromadzàcy si´
w nich nadmiar p∏ynnych rezerw. Czyni∏ to poprzez
przeprowadzanie transakcji reverse repo, stanowiàcych
w swej istocie syntetyczne, oprocentowane depozyty
lokowane przez banki komercyjne w banku central-
nym, a tak˝e w drodze emisji w∏asnych krótkotermino-
wych papierów d∏u˝nych, tzw. bonów pieni´˝nych1. 

Czynniki wp∏ywajàce na wielkoÊç
renty menniczej w Polsce*
Andrzej  S ∏awiƒski ,  Dobies ∏aw Tymoczko

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Suma bilansowa NBP 39 53 66 85 110 131 150 146

Poda˝ pieniàdza (M2) 56 77 104 135 176 221 263 294

Udzia∏ sumy bilansowej NBP w M2 69% 68% 63% 63% 62% 60% 57% 50%

Tabela 1 mld z ∏

èród∏o: opracowanie w∏asne na podstawie danych NBP dost´pnych na stronie internetowej www.nbp.pl.

* Artyku∏ stanowi skróconà i zmodyfikowanà wersj´ opracowania przygoto-
wanego w ramach projektu badawczego KBN nr 1H02C 027 18.
1 A. S∏awiƒski, J. Osiƒski: Operacje otwartego rynku banku centralnego.
Warszawa 1995 FEiBB, s. 111-113.



W pasywach bilansu NBP pojawi∏a si´ pozycja,
w postaci po˝yczonego od banków nadmiaru ich p∏yn-
nych rezerw, od której bank centralny musia∏ p∏aciç
oprocentowanie (schemat 2). Od 1995 r. chodzi∏o o du-
˝e i rosnàce kwoty, co pomniejsza∏o wielkoÊç renty
emisyjnej przekazywanej przez NBP do bud˝etu. Renta
emisyjna zmniejszy∏a si´ równie˝ dlatego, ˝e chronicz-
ny nadmiar p∏ynnych rezerw w systemie bankowym
eliminowa∏ potrzeb´ udzielania przez NBP kredytów
refinansowych. A dzia∏o si´ to w sytuacji, gdy krajowe
stopy procentowe by∏y znacznie wy˝sze od stóp za gra-
nicà. WysokoÊç oprocentowania aktywów NBP by∏a
w takich warunkach znacznie ni˝sza od wysokoÊci
oprocentowania pasywów. Powsta∏o wskutek tego za-
gro˝enie, ˝e koszty operacji otwartego rynku mogà

przekroczyç wielkoÊç renty emisyjnej NBP. Zagro˝enie
to okaza∏o si´ jak najbardziej realne i sta∏o si´ jednym
z czynników wp∏ywajàcych na polityk´ pieni´˝nà
w Polsce.

Renta mennicza a koszty sterylizacji

W drugiej po∏owie 1993 r. w polskim systemie banko-
wym pojawi∏ si´ chroniczny nadmiar p∏ynnoÊci. Ju˝
wówczas NBP zdecydowanie cz´Êciej po˝ycza∏ od ban-
ków gromadzàcy si´ w nich nadmiar Êrodków, ni˝ sam
zasila∏ je w∏asnym kredytem. 

Gwa∏towny wzrost skali operacji otwartego rynku,
a tym samym kosztów, zwiàzanych z koniecznoÊcià
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Schemat 1 Bilans banku centralnego

èród∏o: opracowanie w∏asne.

AKTYWA PASYWA

KUPIONE OD BANKÓW P¸YNNE REZERWY BANKÓW
WALUTY OBCE

UDZIELONE BANKOM
GOTÓWKA W OBIEGU

KREDYTY REFINANSOWE

Schemat 2 Bilans banku centralnego w warunkach wyst´powania chronicz-
nego nadmiaru p∏ynnoÊci  w systemie bankowym

èród∏o: opracowanie w∏asne.
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p∏acenia przez NBP odsetek od sum po˝yczonych od
banków, nastàpi∏ w roku 1995, gdy rezerwy walutowe
NBP zacz´∏y bardzo szybko rosnàç. 

Rezerwy walutowe NBP zwi´kszy∏y si´ o 9,5 mld
dol. By∏a to wielkoÊç porównywalna z ogólnà poda˝à
pieniàdza (M1) w Polsce w 1994 r. Groêba skokowego
wzrostu poda˝y pieniàdza i powrotu wysokiej inflacji
by∏a jak najbardziej realna. Mog∏o temu zapobiec tylko
bardzo du˝e zwi´kszenie skali operacji otwartego ryn-
ku. I tak te˝ si´ sta∏o. W 1995 r. iloÊç Êrodków banków
ulokowanych w transakcjach reverse repo i bonach pie-
ni´˝nych NBP zwi´kszy∏a si´ z 2,5 do 10 mld z∏. Kosz-
ty operacji otwartego rynku wynios∏y prawie 2 mld z∏.
Sta∏y si´ one tak du˝e, ˝e powsta∏a obawa, i˝ przekro-
czà dochody NBP z renty emisyjnej. Tymczasem bank
centralny w Polsce nie móg∏ liczyç na to, ˝e rzàd przej-
mie na siebie przynajmniej cz´Êç kosztów sterylizacji,
zwi´kszajàc w tym celu emisj´ papierów skarbowych,
jak mia∏o to wczeÊniej miejsce mi´dzy innymi na W´-
grzech i w Meksyku. NBP stanà∏ przed koniecznoÊcià
zmniejszenia nap∏ywu kapita∏u portfelowego. Móg∏ to
osiàgnàç albo obni˝ajàc stopy procentowe, albo doko-
nujàc rewaluacji z∏otego, by wyeliminowaç w ten spo-
sób oczekiwania na jego dalszà aprecjacj´. 

Rewaluacja z∏otego nastàpi∏a w grudniu 1996 r.
Nie wyeliminowa∏a ona jednak oczekiwaƒ inwestorów
na dalsze zmiany kursu z∏otego. Inwestorzy uwa˝ali, ˝e
Polska, majàca du˝à nadwy˝k´ w obrotach bie˝àcych,
mog∏a pozwoliç sobie na znacznie wi´kszà rewaluacj´
swej waluty. Dlatego spekulacyjny nap∏yw kapita∏u
portfelowego nie os∏ab∏, lecz uleg∏ zwi´kszeniu. 

NBP obawia∏ si´ dalszych zmian kursu z∏otego.
Nadwy˝ka w obrotach bie˝àcych by∏a w decydujàcej
mierze efektem handlu przygranicznego. Na saldo tego
handlu poziom kursu walutowego nie mia∏ wi´kszego
wp∏ywu. Decydujàce znacznie mia∏y odmienne relacje
cenowe w krajach graniczàcych z Polskà i ró˝nice w sys-
temach podatkowych. Obawiano si´, ˝e dalszy wzrost
kursu z∏otego nie wp∏ynà∏by na handel przygraniczny,
a pogorszy∏by w sposób istotny konkurencyjnoÊç ceno-
wà eksportu. Dlatego, dà˝àc do zmniejszenia nap∏ywu
kapita∏u portfelowego, NBP zdecydowa∏ si´ ostatecznie
na obni˝enie wysokoÊci stóp procentowych.

W pierwszej po∏owie 1996 r. nastàpi∏y znaczne ob-
ni˝ki stóp procentowych. Nap∏yw kapita∏u zmniejszy∏
si´ wskutek tego wyraênie. Rezerwy walutowe przesta-
∏y rosnàç. Ârodki banków ulokowane w operacjach
otwartego rynku zacz´∏y maleç. Pomi´dzy kwietniem
i grudniem 1996 r. przeci´tna dzienna wielkoÊç Êrod-
ków banków, ulokowanych w operacjach reverse repo
i bonach pieni´˝nych NBP, zmniejszy∏a si´ z 16,7 mld
z∏ do 12,5 mld z∏. Mimo tego koszty operacji otwartego
rynku zwi´kszy∏y si´ w 1996 r. do ponad 3 mld z∏.

Sytuacj´ pogorszy∏o to, ˝e w warunkach szybkiego
wzrostu gospodarczego dokonane obni˝ki stóp procen-

towych wywo∏a∏y szybki wzrost akcji kredytowej. Rós∏
popyt krajowy i zwi´ksza∏ si´ import. Pojawi∏o si´ ro-
snàce ujemne saldo w obrotach bie˝àcych. 

Ju˝ w grudniu 1996 r. NBP zareagowa∏ na zaistnia-
∏à sytuacj´, znacznie podnoszàc stopy procentowe.
Mia∏o to zahamowaç tempo przyrostu akcji kredytowej
i zapobiec dalszemu pogarszaniu si´ salda obrotów bie-
˝àcych. Okaza∏o si´ jednak, ˝e znaczna podwy˝ka sto-
py procentowej nie przynios∏a spowolnienia tempa
przyrostu akcji kredytowej. 

Dlatego NBP zdecydowa∏ si´ na kolejnà podwy˝k´
stóp procentowych, co uczyniono w lipcu 1997 r. Jed-
noczeÊnie bank centralny zdecydowa∏ si´ na ogranicze-
nie swych interwencji na rynku walutowym, pozwala-
jàc z∏otemu zmieniaç si´ swobodniej wewnàtrz pasma
jego dopuszczalnych wahaƒ. 

Cz´Êciowe uelastycznienie z∏otego mia∏o zwi´k-
szyç ryzyko kursowe i zmniejszyç nap∏yw kapita∏u
portfelowego do Polski. W rzeczywistoÊci jednak tym,
co zahamowa∏o nap∏yw kapita∏u portfelowego, nie by-
∏o ograniczone wówczas jeszcze zwi´kszenie si´ zmien-
noÊci z∏otego, lecz kryzysy walutowe w Azji Po∏udnio-
wo-Wschodniej, które wywo∏a∏y odp∏yw kapita∏u ze
wszystkich krajów wschodzàcych, w tym równie˝
z Polski. 

Odp∏yw kapita∏u portfelowego sprawi∏, ˝e pomi´-
dzy wrzeÊniem 1997 r. i styczniem 1998 r. Êrednia
dzienna wielkoÊç Êrodków banków ulokowanych
w operacjach reverse repo i bonach pieni´˝nych NBP
zmniejszy∏a si´ a˝ o 42% (z 17,3 mld z∏ do 10 mld z∏).
Niemniej, ogólne koszty operacji otwartego rynku by∏y
w roku 1997 wy˝sze ni˝ w roku 1996 i wynios∏y oko∏o
3,7 mld z∏, a sytuacja na poczàtku 1998 r.  nie zapowia-
da∏a ich zmniejszenia.

Poprawa sytuacji w bud˝ecie i w obrotach bie˝à-
cych Polski zmieni∏a nastawienie inwestorów. W miej-
sce obaw, i˝ mo˝e nastàpiç spadek kursu z∏otego, poja-
wia∏y si´ oczekiwania, ˝e kurs polskiej waluty wzro-
Ênie. WczeÊniejszy odp∏yw kapita∏u zamieni∏ si´
w gwa∏towny nap∏yw. Podobnie jak w roku 1995, poja-
wia∏a si´ spekulacja na wzrost kursu z∏otego. 

Gdy w lutym 1998 r. pojawi∏a si´ presja spekula-
cyjna na wzrost kursu z∏otego, rezerwy walutowe NBP
zwi´kszy∏y si´ o 2,2 mld dol. Bank centralny interwe-
niowa∏, by powstrzymaç aprecjacj´ z∏otego. Musia∏ jed-
nak przeprowadzaç operacje sterylizujàce nap∏yw kapi-
ta∏u, co oznacza∏o zwi´kszanie si´ nadmiaru p∏ynnoÊci
w systemie bankowym. W ciàgu miesiàca emisja bonów
pieni´˝nych NBP wzros∏a o 38% (z 10 do 13,8 mld z∏). 

W obliczu gwa∏townie rosnàcych kosztów steryli-
zacji nap∏ywajàcego kapita∏u NBP zdecydowa∏ si´ na
wycofanie si´ z interwencji majàcych stabilizowaç kurs
z∏otego, tym bardziej ˝e wa˝nym elementem zastoso-
wanej od 1998 r. strategii bezpoÊredniego celu inflacyj-
nego mia∏o staç si´ uelastycznienie kursu z∏otego. 



Pomimo wycofania si´ banku centralnego z aktyw-
nego interweniowania na rynku walutowym rezerwy
dewizowe NBP nadal ros∏y. Utrzymywano bowiem
jeszcze pasywnà form´ interweniowania na rynku wa-
lutowym w postaci tzw. fixingu transakcyjnego, w trak-
cie którego banki mog∏y zawieraç transakcje walutowe
bezpoÊrednio z bankiem centralnym. Rosnàce rezerwy
walutowe sprawi∏y, ˝e w sierpniu 1998 r. nadmiar
p∏ynnoÊci w systemie bankowym osiàgnà∏ rekordowà
wielkoÊç 28,8 mld z∏. Dopiero odp∏yw kapita∏u portfe-
lowego, który nastàpi∏ na skutek kryzysu walutowego
w Rosji, ustabilizowa∏ poziom rezerw walutowych. 

Mimo odp∏ywu kapita∏u nie nastàpi∏ jednak spa-
dek rezerw walutowych. Przyczynà by∏o szybkie
zwi´kszanie si´ zad∏u˝enia zagranicznego przedsi´-
biorstw krajowych. Wprawdzie banki komercyjne ku-
powa∏y od NBP waluty obce i sprzedawa∏y je wycofu-
jàcym si´ z Polski inwestorom, ale jednoczeÊnie sprze-
dawa∏y bankowi centralnemu dewizy, które po˝ycza∏y
za granicà krajowe przedsi´biorstwa. W efekcie, mimo
odp∏ywu kapita∏u portfelowego, nadmiar p∏ynnoÊci
w bankach zmniejszy∏ si´ do koƒca 1998 r. tylko  nie-
znacznie. W grudniu 1998 r. w operacjach otwartego
rynku NBP banki mia∏y ulokowane nadal 27,8 mld z∏.
Dlatego, mimo kolejnych obni˝ek stóp procentowych
dokonywanych przez NBP, ogólny koszt operacji
otwartego rynku osiàgnà∏ w roku 1998 rekordowà wiel-
koÊç 5,3 mld z∏.

Wyraêne zmniejszenie si´ wielkoÊci gromadzàcego
si´ w bankach nadmiaru p∏ynnych rezerw nastàpi∏o do-
piero w 1999 r. W pierwszych miesiàcach 1999 r. dzia-
∏o si´ to za sprawà odp∏ywu kapita∏u portfelowego z kra-
jów wschodzàcych w nast´pstwie kryzysu walutowego
w Brazylii. Istotne znaczenie mia∏a tu tak˝e 2,5% obni˝-
ka stóp NBP, która tak˝e przyczyni∏a si´ do odp∏ywu ka-
pita∏u portfelowego. Wprawdzie odp∏yw kapita∏u port-
felowego równowa˝y∏ nap∏yw inwestycji bezpoÊred-
nich, niemniej rezerwy walutowe NBP ju˝ nie ros∏y. 

W tabeli 2 przedstawiono kszta∏towanie si´ przy-
chodów z rezerw walutowych NBP i kosztów operacji
sterylizujàcych.

Jak widaç, latach 1995-1998, czyli w okresie,
w którym znaczàco ros∏y rezerwy walutowe, koszty ste-
rylizacji przewy˝sza∏y przychody zwiàzane z lokowa-
niem rezerw walutowych. Ale w 1999 r., kiedy przyrost
rezerw walutowych nie by∏ ju˝ tak dynamiczny, przy-
chody z rezerw walutowych przewy˝szy∏y koszty ab-
sorbujàcych p∏ynnoÊç operacji otwartego rynku.

W czerwcu 1999 r. nastàpi∏a tak˝e zmiana o cha-
rakterze systemowym, która oznacza∏a zanikni´cie bez-
poÊredniego prze∏o˝enia przep∏ywów kapita∏owych na
zmiany iloÊci p∏ynnych rezerw w bankach. Zmianà tà
by∏o zniesienie transakcyjnego fixingu NBP. Banki
przesta∏y mieç mo˝liwoÊç kupowania i sprzedawania
walut w transakcjach zawieranych bezpoÊrednio
z NBP. W Êwietle wczeÊniejszego wycofania si´ NBP
z aktywnego interweniowania na rynku walutowym
oznacza∏o to w praktyce wprowadzenie zmiennego kur-
su z∏otego, jakkolwiek utrzymano zobowiàzanie do
utrzymywania kursu z∏otego w paÊmie dopuszczalnych
wahaƒ o szerokoÊci 15% wokó∏ parytetu.

Z chwilà gdy NBP przesta∏ kupowaç od banków
waluty obce, nap∏yw kapita∏u przesta∏ przek∏adaç si´
na wzrost p∏ynnoÊci w systemie bankowym. 

Pozostawa∏ jednak do rozwiàzania bardzo trudny
problem wp∏ywów dewizowych rzàdu z tytu∏u prywa-
tyzacji. W celu wyeliminowania efektu kursowego
i p∏ynnoÊciowego NBP otworzy∏ specjalny rachunek
walutowy dla rzàdu, na który mia∏y sp∏ywaç dewizy
pochodzàce z prywatyzacji. 

W lutym 2001 r. podpisano aneks do umowy ra-
chunku, rozszerzajàc  ewentualne tytu∏y wp∏at rzàdu.
Na rachunku mia∏y byç lokowane dodatkowo inne
przychody walutowe rzàdu. Pomimo funkcjonowania
rachunku walutowego cz´Êç przychodów dewizowych
rzàdu jest w dalszym ciàgu sprzedawana do banku cen-
tralnego, zwi´kszajàc p∏ynnoÊç systemu bankowego.

Uwolnienie NBP od koniecznoÊci kupowania du-
˝ej cz´Êci dewiz z prywatyzacji spowodowa∏o jednak,
˝e w 1999 r. Narodowy Bank Polski zaczà∏ sprawowaç
pe∏niejszà kontrol´ nad wielkoÊcià swych rezerw walu-
towych i iloÊcià p∏ynnych rezerw w systemie banko-
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1995 1996 1997 1998 1999

Koszty operacji sterylizujàcych 1,8 3,2 3,7 5,3 2,8

Emisja bonów pieni´˝nych 0,8 2,4 3,3 4,9 2,8

Reverse repo 1,0 0,8 0,3 0,0

Lokaty ludnoÊci 0,1 0,4

Przychody z rezerw walutowych 1,1 2,3 2,9 3,8 4,3

Zagraniczne papiery wartoÊciowe (netto)* 1,0 1,9 2,3 3,1 3,6

Lokaty walutowe (netto)* 0,3 0,5 0,6 0,8 0,7

Obs∏uga kredytów zagranicznych (netto)* -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0

Tabela 2 mld z ∏

*  jako przychody minus koszty zwiàzane z danà pozycjà.
èród∏o: opracowanie w∏asne na postawie corocznych „Sprawozdaƒ z realizacji planu finansowego NBP”. Dane za 2000 r.  sà niedost´pne, gdy˝ NBP zaprzesta∏

publikowania „Sprawozdania z realizacji planu finansowego”.



8 BankowoÊç Centralna BANK I  KREDYT sierpieƒ 2001

wym. Zmniejszy∏o si´ tempo przyrostu p∏ynnych re-
zerw w systemie bankowym, ale nadmiar p∏ynnoÊci
w bankach by∏ zbyt du˝y, by NBP móg∏ czekaç na samo-
istne rozwiàzanie si´ tego problemu.

Dlatego bank centralny zdecydowa∏ si´ powróciç
do proponowanej jeszcze w roku 1996 koncepcji seku-
rytyzacji i sprzeda˝y na rynku du˝ej cz´Êci zad∏u˝enia
rzàdu wobec NBP. Zad∏u˝enie Skarbu Paƒstwa by∏o de
facto pozycjà niezbywalnà, czyli powinno pozostaç
w aktywach banku centralnego a˝ do jego ostatecznej
sp∏aty. Poniewa˝ cz´Êç tego d∏ugu mia∏a bardzo odleg∏e
terminy zapadalnoÊci, w roku 1998 NBP ponowi∏ pro-
pozycj´ zamiany zobowiàzaƒ Skarbu Paƒstwa wobec
banku centralnego na zbywalne skarbowe papiery war-
toÊciowe. 

Powrócono do negocjacji na temat konwersji za-
d∏u˝enia bud˝etu w NBP i emisji obligacji NBP, któ-
rych sprzeda˝ mia∏a zaabsorbowaç p∏ynnoÊç, uwolnio-
nà w wyniku planowanego obni˝enia stóp rezerwy obo-
wiàzkowej.

30 wrzeÊnia 1999 r., po wielomiesi´cznych negocja-
cjach, dosz∏o do realizacji pierwszego etapu ca∏ej opera-
cji. Bank centralny zamieni∏ cz´Êç swoich nale˝noÊci od
bud˝etu na papiery skarbowe, obni˝ajàc jednoczeÊnie
stop´ rezerw obowiàzkowych do jednolitego poziomu:
5% dla wszystkich depozytów. Obni˝enie stóp rezerwy
obowiàzkowej uwalnia∏o znaczne Êrodki - oko∏o 13 mld
z∏ - z rachunków bie˝àcych banków komercyjnych
w banku centralnym. Gdyby nie emisja obligacji NBP ko-
nieczna by∏aby dodatkowa emisja bonów pieni´˝nych.
Bank centralny nie móg∏ pozwoliç na tak znaczàcy przy-
rost operacyjnej (krótkookresowej) nadp∏ynnoÊci. Dlate-
go zdecydowano si´ na zamro˝enie Êrodków na d∏u˝ej
w obligacjach NBP. Obligacje o terminach wykupu od 6
do 10 lat i oprocentowaniu indeksowanym do inflacji
by∏y dla banków korzystniejszà lokatà ni˝ utrzymywanie
13 mld z∏ na nieoprocentowanych rachunkach bie˝à-
cych. Dodatkowo, zmienne oprocentowanie i zapisany
explicite w warunkach emisji obligacji NBP zakaz ich
nabywania przez nierezydentów mia∏y zapobiec zwi´k-
szeniu si´ nap∏ywu kapita∏u portfelowego w nast´pstwie
ewentualnej sprzeda˝y obligacji NBP przez banki.

Obni˝enie stóp rezerwy obowiàzkowej pozwoli∏o
na popraw´ konkurencyjnoÊci banków krajowych wo-

bec banków zagranicznych. Stworzono w ten sposób
mo˝liwoÊç zaw´˝enia spreadu mi´dzy stopami kredy-
towymi i depozytowymi w bankach krajowych. Opro-
centowanie indeksowane do inflacji odbiega∏o ju˝
w momencie emisji obligacji od oprocentowania rynko-
wego, jednak i tak wiàza∏o si´ ze wzrostem kosztów
dzia∏alnoÊci NBP.

29 grudnia 1999 r. dosz∏o do drugiego etapu kon-
wersji, w którym NBP otrzyma∏ od rzàdu obligacje ze-
rokuponowe. W sumie mia∏ wówczas w swoim portfe-
lu obligacje skonwertowane o wartoÊci nominalnej 16,4
mld z∏. Papiery te mia∏y zostaç sprzedane w ramach
operacji otwartego rynku, co mia∏o doprowadziç do
zmniejszenia nadp∏ynnoÊci operacyjnej w polskim sys-
temie bankowym.

29 marca 2000 r. og∏oszono, ˝e sprzeda˝ obligacji
skonwertowanych rozpocznie si´ w III kwartale 2000 r.

DoÊwiadczenia zwiàzane z emisjà obligacji NBP
i obni˝eniem stopy rezerwy obowiàzkowej stanowià
wymownà ilustracj´ tego, ˝e samo okreÊlenie bazy mo-
netarnej jest kategorià umownà i zale˝y tylko od przy-
j´tej konwencji. Na skutek obni˝enia stóp rezerwy obo-
wiàzkowej w ciàgu jednego dnia gwa∏townie spad∏y
stany Êrodków na rachunkach bie˝àcych banków ko-
mercyjnych w banku centralnym. Doprowadzi∏o to au-
tomatycznie do analogicznego spadku poda˝y pienià-
dza rezerwowego. Skala spadku by∏a zbli˝ona do skali
emisji obligacji NBP, czyli 13 mld z∏. Je˝eli wziàç pod
uwag´, ˝e Êrednia wielkoÊç poda˝y pieniàdza rezerwo-
wego w miesiàcach bezpoÊrednio poprzedzajàcych
konwersj´ kszta∏towa∏a si´ na poziomie 60 mld z∏,
oznacza∏o to, ˝e w ciàgu jednego dnia baza monetarna
zmniejszy∏a si´ o ponad 20%. Przy danej wielkoÊci po-
da˝y pieniàdza ogó∏em (M2) oznacza∏o to skokowy
wzrost mno˝nika bazy monetarnej. Wzbudzi∏o to zanie-
pokojenie wÊród cz´Êci zagranicznych analityków, któ-
rzy nie Êledzili na bie˝àco sytuacji w Polsce i nie zda-
wali sobie sprawy z tego, ˝e zmiana ta mia∏a wy∏àcznie
charakter statystyczny i nie oznacza∏a - wbrew poczàt-
kowym obawom - ˝adnych gwa∏townych zwrotów
w polityce pieni´˝nej. 

Przyk∏ad ten dobrze pokazuje, jak umownà katego-
rià jest baza monetarna, jak ∏atwo mo˝na zmieniç jej
wielkoÊç, nie zmieniajàc prawie nic w prowadzonej po-

Data emisji Symbol Nomina∏ (w mln z∏) Oprocentowanie (w %) Data wykupu

29 wrzeÊnia 1999 r. TK1202 3.076,265 10,0 22.12.2002 r. 

CK0403 3.076,265 10,0 22.04.2003 r. 

PK0704 3.076,265 8,5 22.07.2004 r.

DK0809 3.076,265 6,0 22.08.2009 r.

23 grudnia 1999 r. KO0402 4.133,911 0,0 29.04.2002 r.

Razem 16.438,971

Tabela 3 Struktura posiadanego przez NBP w 1999 r .  port fe la obligacji
skonwertowanych

èród∏o: dane Ministerstwa Finansów.



lityce pieni´˝nej. OczywiÊcie, pojawia si´ w tym miej-
scu pytanie, czy do pieniàdza rezerwowego nie nale˝a-
∏o w tym wypadku w∏àczyç tak˝e wyemitowanych
przez NBP obligacji. Wówczas sama operacja obni˝enia
stóp rezerwy obowiàzkowej nie zmieni∏aby nic w staty-
stycznych miarach pieniàdza (poziom bazy monetarnej
i mno˝nika bazy monetarnej nie zmieni∏yby si´). Gdy-
by jednak tak postàpiono, nale˝a∏oby do tak zdefinio-
wanego pieniàdza rezerwowego w∏àczyç tak˝e wyemi-
towane przez NBP bony pieni´˝ne. Nie by∏oby bowiem
powodu, dla którego nale˝a∏oby w∏àczyç do bazy mo-
netarnej d∏ugoterminowe zobowiàzania banku central-
nego wobec sektora bankowego, pozostawiajàc poza nià
zobowiàzania krótkoterminowe. Dokonanie tego rodza-
ju zmian doprowadzi∏oby do sytuacji, w której - podob-
nie jak w krajach rozwini´tych - pieniàdz rezerwowy
stanowi∏by gros sumy bilansowej banku centralnego.
Obejmowa∏by on praktycznie ca∏oÊç zobowiàzaƒ banku
centralnego wobec sektora bankowego.

NBP nie zdecydowa∏ si´ na zmian´ definicji bazy
monetarnej, poniewa˝ - w∏àczajàc do bazy monetarnej
w∏asne obligacje - narazi∏by si´ na krytyk´ zwiàzanà
z pozostawieniem poza tà kategorià bonów pieni´˝nych,
które wczeÊniej stanowi∏y cz´Êç pieniàdza rezerwowego.

Warto zresztà przypomnieç w tym miejscu ewolu-
cj´ podejÊcia NBP do definicji pieniàdza rezerwowego.
Jeszcze w latach 1991-1992 w jego sk∏ad wchodzi∏y na-
st´pujàce pozycje:

- pieniàdz gotówkowy w obiegu,
- zobowiàzania z∏otowe wobec banków krajowych

(oddzielne rachunki bie˝àce i rachunki rezerw obo-
wiàzkowych, a tak˝e lokaty aukcyjne),

- depozyty z∏otowe sektora niefinansowego,
- depozyty walutowe sektora niefinansowego (pod-

miotów gospodarczych i gospodarstw domowych),
- bony pieni´˝ne NBP w obiegu.
Jak widaç, na poczàtku okresu transformacji pie-

niàdz rezerwowy by∏ w Polsce kategorià szerszà i w je-
go sk∏ad wchodzi∏y bony pieni´˝ne. Od 1993 r. bony
pieni´˝ne wraz z lokatami aukcyjnymi sta∏y si´ ele-
mentem sk∏adowym salda pozosta∏ych pozycji netto.
Dopiero w lipcu 1996 r. NBP wprowadzi∏ obowiàzujà-
cà do dziÊ definicj´ pieniàdza rezerwowego, wy∏àczajàc
z kategorii uprzednio stosowanej depozyty z∏otowe
i walutowe sektora niefinansowego i przesuwajàc je do
salda pozosta∏ych pozycji netto.

Powy˝szy przyk∏ad, pokazujàcy jak ∏atwo mo˝na
zmieniç statystycznà definicj´ bazy monetarnej, wska-
zuje na nieu˝ytecznoÊç podejÊcia opartego tylko na pie-
niàdzu rezerwowym w przypadku szacowania wielko-
Êci renty menniczej.

Jak wynika z powy˝szych rozwa˝aƒ, podejÊcie do
renty menniczej wy∏àcznie z punktu widzenia pienià-
dza rezerwowego wydaje si´ w Polsce bezcelowe. Mo-
˝e ono byç uzasadnione w krajach, w których w syste-

mie bankowym mamy do czynienia z tzw. struktural-
nym brakiem p∏ynnoÊci. Sytuacja taka oznacza, ˝e bank
centralny jest wierzycielem netto sektora bankowego.
Oznacza to, ˝e bank centralny g∏ównie uzupe∏nia poda˝
p∏ynnych rezerw w systemie bankowym, najcz´Êciej
w ramach operacji otwartego rynku. 

W 2000 r. w Systemie Rezerwy Federalnej pie-
niàdz rezerwowy stanowi∏ oko∏o 95% sumy bilanso-
wej. W tym samym czasie w Polsce pieniàdz rezerwo-
wy stanowi∏ tylko 33% sumy bilansowej, natomiast
wyemitowane przez NBP papiery d∏u˝ne (bony pie-
ni´˝ne i obligacje) stanowi∏y a˝ 23% sumy bilansowej.
Udzia∏ pieniàdza rezerwowego w sumie bilansowej
mo˝e zaczàç rosnàç, jeÊli NBP uda si´ doprowadziç do
zapowiadanego w Za∏o˝eniach polityki pieni´˝nej na
rok 2001 operacyjnego niedoboru p∏ynnoÊci w systemie
bankowym. 

Wp∏yw zmniejszania si´ nadmiaru p∏ynnoÊci na
wielkoÊç renty menniczej

Czynnikiem oddalajàcym moment przywrócenia rów-
nowagi na mi´dzybankowym rynku pieni´˝nym jest to,
˝e z up∏ywem czasu b´dzie zmniejsza∏ si´ popyt na
Êrodki p∏atnicze tworzàce baz´ monetarnà obiegu.
W roku 2000 znaczàco uwidoczni∏ si´ post´p technolo-
giczny w dziedzinie rozliczeƒ pieni´˝nych, polegajàcy
na dynamicznym wzroÊcie rozliczeƒ bezgotówkowych,
dokonywanych przy u˝yciu kart p∏atniczych. Nawet
bioràc poprawk´ na wyjàtkowo wysoki stan gotówki
w obiegu na koniec roku 1999, wynikajàcy z tzw. Pro-
blemu Roku 2000, gotówka utrzymywa∏a si´ w roku
2000 na praktycznie niezmienionym poziomie. Stan
obiegu gotówkowego w koƒcu 2000 r. (38,6 mld z∏) by∏
tylko o 1,3 mld z∏ wy˝szy od stanu na poczàtku roku.
Jeszcze bardziej wymowne jest porównanie stanu go-
tówki w roku 2000 i 1999. Okazuje si´, ˝e stan gotówki
w obiegu w koƒcu grudnia 2000 r. by∏ niemal identycz-
ny ze stanem z koƒca paêdziernika 1999 r. Ilustruje to
szybki wzrost udzia∏u p∏atnoÊci bezgotówkowych.
Oprócz zmniejszania si´ popytu na gotówk´ zmniejszy
si´ tak˝e popyt banków na p∏ynne rezerwy, poniewa˝
w obliczu zbli˝ajàcej si´ integracji Narodowego Banku
Polskiego z Europejskim Systemem Banków Central-
nych dojdzie zapewne, w ciàgu kilku lat, do kolejnego
obni˝enia stóp rezerwy obowiàzkowej. 

Rysuje si´ zatem sytuacja, w której NBP b´dzie
mia∏ z jednej strony trudnoÊci z wydatnym zmniejsze-
niem nadmiaru p∏ynnoÊci w systemie bankowym (mi´-
dzy innymi ze wzgl´du na koniecznoÊç kupowania de-
wiz od rzàdu), co zwi´kszy koszty NBP, a z drugiej stro-
ny nadal b´dzie spada∏ popyt na baz´ monetarnà
w obiegu, co b´dzie relatywnie zmniejsza∏o dochody
banku centralnego. W sumie jednak zmiany systemowe
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dokonane w ostatnich latach - takie jak up∏ynnienie
z∏otego i sprzeda˝ obligacji skonwertowanych - zdecy-
dowanie odsun´∏y groêb´, ˝e renta emisyjna NBP mo˝e
nie wystarczyç na finansowanie jego dzia∏alnoÊci.

Przysz∏a marginalizacja renty menniczej jako
êród∏a dochodów rzàdu

OgólnoÊwiatowa tendencja do zmniejszania obcià˝eƒ
banków parapodatkowym instrumentem w postaci re-
zerwy obowiàzkowej powoduje, ˝e znaczenie renty
menniczej stopniowo maleje. Niektóre kraje ogranicza-
∏y funkcje rezerwy obowiàzkowej tylko do generowania
renty menniczej. Sta∏o si´ tak w Wielkiej Brytanii (re-
zerwa obowiàzkowa w postaci Cash Ratio Deposit -
0,35% depozytów, na nieoprocentowanym rachunku)
i w Australii (rezerwa obowiàzkowa w postaci Special
Deposits - 1% depozytów, oprocentowane poni˝ej stóp
rynkowych2), gdzie rezerwa obowiàzkowa jest jedynie
êród∏em dochodów banku centralnego, a wi´c de facto
bud˝etu. Ârodki zgromadzone na oddzielnym rachun-
ku nie mogà s∏u˝yç do bie˝àcych rozliczeƒ mi´dzyban-
kowych. Warto jednak zaznaczyç w tym miejscu, ˝e
Bank Anglii stara∏ si´ zmniejszaç obcià˝enie banków
stopniowo, zmniejszajàc tym samym stopniowo rent´
menniczà (emisyjnà) przekazywanà rzàdowi. Wiele badaƒ
potwierdza malejàce znaczenie brytyjskiej renty menni-
czej, która stanowi ju˝ mniej ni˝ 0,25% PKB3. Bank Anglii
twierdzi∏, ˝e dochody uzyskane dzi´ki funkcjonowaniu
Cash Ratio Deposit pozwala∏y mu na finansowanie rozli-
czeƒ mi´dzybankowych. Rezerwa obowiàzkowa tak˝e
w tym wypadku generowa∏a rent´ menniczà, z dodatkowà
deklaracjà ze strony banku centralnego, dotyczàcà prze-
znaczenia renty.

Rezerwa obowiàzkowa w dalszym ciàgu spe∏nia
jednak funkcj´ fiskalnà w wielu krajach. Mechanizm
generowania dochodów z tytu∏u obowiàzku utrzymy-
wania rezerwy obowiàzkowej polega na ni˝szym od
rynkowego oprocentowaniu Êrodków zgromadzonych
przez banki komercyjne na rachunkach rezerwy obo-
wiàzkowej. Szczególnym przypadkiem jest tutaj brak
oprocentowania Êrodków utrzymywanych na rachunku
w banku centralnym, co jest praktykà doÊç powszech-
nie obowiàzujàcà. De facto rezerwa obowiàzkowa jest
wówczas quasi-podatkiem p∏aconym przez instytucje
podlegajàce obowiàzkowi jej odprowadzania. Nie za-
wsze jednak przynosi to bud˝etowi znaczàce dochody.
W Stanach Zjednoczonych wp∏ywy z tego tytu∏u nigdy

nie przekracza∏y 1% dochodów bud˝etowych ogó∏em4,
nawet uwzgl´dniajàc, ˝e Monetary Control Act z 1980 r.
wprowadzi∏ zakaz oprocentowania Êrodków utrzymy-
wanych w banku centralnym5.

Bankiem centralnym, który oprocentowa∏ rachunki
bie˝àce banków komercyjnych, jest powsta∏y w 1999 r.
Europejski Bank Centralny (ECB). Ârodki zgromadzone
na rachunkach bie˝àcych do wysokoÊci wymaganej re-
zerwy obowiàzkowej sà oprocentowane takim na pozio-
mie, jak  w g∏ównych operacjach refinansujàcych, czyli
niewiele odbiegajàcym od rynkowego. ECB jest tak˝e
ciekawym bankiem centralnym, jeÊli chodzi o problem
renty menniczej. Renta mennicza jest, w podejÊciu przy-
j´tym przez autorów artyku∏u, generowana g∏ównie na
poziomie krajowych banków centralnych strefy euro.
Podzia∏ dochodów z tytu∏u renty menniczej jest jednak
cz´Êciowo scentralizowany. ECB og∏asza swój w∏asny
bilans (zagregowany) oraz rachunek zysków i strat.
Ewentualne zyski ECB, a tak˝e tzw. dochody pieni´˝ne
nie sà dystrybuowane proporcjonalnie do wielkoÊci ren-
ty emisyjnej wygenerowanej w poszczególnych krajach,
lecz wed∏ug udzia∏ów krajowych banków centralnych
w ECB. Jest to spowodowane scentralizowaniem polity-
ki pieni´˝nej w jednym banku centralnym, przy zdecen-
tralizowanej polityce fiskalnej (wiele bud˝etów).

Niewàtpliwie pieniàdz gotówkowy b´dzie stopnio-
wo wypierany z obiegu przez pieniàdz elektroniczny.
B´dzie wi´c spada∏ popyt na pieniàdz banku centralne-
go. W krajach z niedoborem p∏ynnoÊci w systemie ban-
kowym prowadziç to b´dzie do spadku salda operacji
refinansujàcych system bankowy. A w Polsce? Je˝eli
NBP nie uda si´ osiàgnàç stanu operacyjnego niedobo-
ru p∏ynnoÊci, to wzroÊnie zapewne saldo operacji ab-
sorbujàcych. OczywiÊcie, spadek zapotrzebowania na
pieniàdz gotówkowy jest czynnikiem utrudniajàcym
osiàganie operacyjnego niedoboru p∏ynnoÊci. 

Skoro zapotrzebowanie na gotówk´ b´dzie stop-
niowo spada∏o, to co b´dzie si´ dzia∏o z zapotrzebo-
waniem systemu bankowego na Êrodki zgromadzone
w banku centralnym? Poniewa˝ rachunki banku ko-
mercyjnego w banku centralnym sà substytutem pie-
niàdza gotówkowego, zapotrzebowanie na nie b´dzie
równie˝ mala∏o. Wydaje si´ jednak, ˝e niekoniecznie
spadnie do zera. Bank centralny jest bowiem podmio-
tem prowadzàcym rozliczenia sektora bankowego. Po-
niewa˝ jest on najbezpieczniejszym podmiotem na
rynku, wydaje si´, ˝e ten monopol mo˝e byç utrzyma-
ny. Na pewno znalaz∏yby si´ podmioty, które prowa-
dzi∏yby rozliczenia systemu bankowego przy ni˝szych
kosztach, ale decydenci, dbajàcy o stabilnoÊç systemu
finansowego, nie b´dà raczej sk∏onni do przenoszenia2 R. Battellino, J. Broadbent, P. Lowe: The implementation of monetary poli-

cy in Australia. W: Implementation and tactics of monetary policy. BIS Con-
ference Papers Vol. 3, Bank for International Settlements - Monetary and Eco-
nomic Department, Basle 1997, s. 146.
3 C.E.V. Borio: The implementation of monetary policy in industrial countries:

a survey. BIS Economic Papers No. 47, Bank for International Settlements -
Monetary and Economic Department, Basle 1997, s. 46.

4 E.J. Stevens: Is there any role for reserve requirements? Federal Reserve Bank
of Cleveland Economic Review, No. 3, 1991.
5 The Domestic Money Markets of the UK, France, Germany and the US. The
City Research Project, London Business School 1994, s. 106.



rozliczeƒ mi´dzybankowych poza bank centralny.
Mo˝liwoÊç kreacji renty menniczej b´dzie dodatko-
wym argumentem przemawiajàcym za utrzymaniem
systemu rozliczeniowego w banku centralnym. Oczy-
wiÊcie, przy spadku popytu na pieniàdz banku cen-
tralnego jego mo˝liwoÊci kreowania renty menniczej
b´dà stopniowo mala∏y. Je˝eli sektor bankowy b´dzie
utrzymywa∏ w banku centralnym tylko takà iloÊç Êrod-
ków, jaka wynika z motywu rozliczeniowego, to za-
pewne stopniowo b´dzie spadaç skala refinansowa-
nia. Tak b´dzie si´ dzia∏o w krajach rozwini´tych. Czy
w pewnym momencie systemy bankowe przejdà tam
do fazy nadp∏ynnoÊci? Wydaje si´ to ma∏o prawdopo-
dobne. Po prostu, w∏adze monetarne b´dà maksymal-
nie ograniczaç êród∏a p∏ynnoÊci. W koƒcu jedynà po-
zycjà mogà pozostaç rezerwy walutowe kraju bàdê ob-
szaru walutowego.

A jak mo˝e wyglàdaç prawdopodobny scena-
riusz dla Polski? Z du˝à pewnoÊcià mo˝na za∏o˝yç, ˝e
stopniowo eliminowane b´dà poszczególne êród∏a
p∏ynnoÊci. Od wrzeÊnia 2000 r. NBP zbywa ze swoje-
go portfela obligacje skarbowe, uzyskane w ramach
tzw. konwersji. W ten sposób na aktywa zbywalne
mogà zostaç zamienione tak˝e np. kredyty na inwe-
stycje centralne. Je˝eli tak si´ nie stanie, kredyty te
zostanà i tak sp∏acone, a w ich miejsce NBP z pewno-
Êcià nie udzieli nowych. W sytuacji nadp∏ynnoÊci
NBP nie refinansuje systemu bankowego, wi´c nie b´-
dzie potrzeby ograniczania tego êród∏a p∏ynnoÊci.
Tak wi´c równie˝ w aktywach NBP pozostanà byç
mo˝e jedynie rezerwy walutowe. 

Co si´ b´dzie z nimi dzia∏o? OczywiÊcie, cz´Êç mu-
si zostaç przeznaczona na sp∏at´ zad∏u˝enia zagranicz-
nego. Co dalej? W momencie przystàpienia  do Unii Go-
spodarczej i Walutowej rezerwy walutowe zostanà po-
dzielone na dwie cz´Êci. Pierwsza z nich trafi do
wspólnej puli Europejskiego Banku Centralnego i stam-
tàd b´dzie zarzàdzana. Druga natomiast pozostanie
w NBP. W ramach tej puli dokonywane b´dà zapewne
dalsze sp∏aty naszego zad∏u˝enia zagranicznego. Pozo-
sta∏a cz´Êç pozostanie jednak êród∏em p∏ynnoÊci. W∏a-
Ênie w ramach tej cz´Êci rezerw walutowych, która po-

zostanie w NBP po uregulowaniu zobowiàzaƒ wobec
wierzycieli zagranicznych, odbywaç si´ b´dà rozlicze-
nia systemu bankowego. Rezerwy walutowe stanà si´
swoistym zabezpieczeniem systemu rozliczeniowego.
Czy tak b´dzie na pewno? Wydaje si´, ˝e w pewnym
momencie ECB zdecyduje si´ zlikwidowaç „krajowe
dealing roomy”, czyli prowadzenie i rozliczanie opera-
cji otwartego rynku przez banki centralne krajów cz∏on-
kowskich. Rozliczenia b´dà prowadzone bezpoÊrednio
w centrali ECB. Co mo˝e staç si´ wówczas z naszymi
rezerwami walutowymi? Je˝eli do tego czasu sprawa
zad∏u˝enia zagranicznego zostanie uregulowana, nie
b´dà ju˝ Polsce potrzebne. Przyjmujàc wspólnà walut´,
nie b´dziemy ju˝ musieli troszczyç si´ o jej kurs. Nad-
mierna aprecjacja bàdê deprecjacja euro mo˝e wymagaç
interwencji ECB, ale ju˝ nie banków centralnych kra-
jów cz∏onkowskich. Dzisiaj interwencje te przeprowa-
dzane sà w sposób skoordynowany przez krajowe ban-
ki centralne i ECB. W przysz∏oÊci interwencje b´dà do-
konywane z jednego miejsca. Tak jak nie b´dzie potrze-
by utrzymywania kilku systemów rozliczeniowych
w ramach tej samej strefy walutowej, tak i interwencje
walutowe zostanà scentralizowane.

Czym wówczas stanie si´ renta mennicza? B´dzie
ju˝ tylko dywidendà wyp∏acanà akcjonariuszom. Pol-
ska b´dzie udzia∏owcem Europejskiego Banku Cen-
tralnego i w latach, w których wygeneruje on zysk,
Polska b´dzie uczestniczyç w podziale dywidendy. Jej
wysokoÊç b´dzie zale˝a∏a od udzia∏u Polski w kapita-
le ECB. Bank centralny Europy b´dzie wi´c dzia∏a∏ jak
spó∏ka akcyjna. Jego wa˝nym zadaniem, oprócz dba∏o-
Êci o stabilnoÊç cen, b´dzie sprawne przeprowadzanie
rozliczeƒ  mi´dzybankowych. Ewentualne refinanso-
wanie systemu bankowego b´dzie mia∏o na celu za-
pewnienie sprawnoÊci rozliczeƒ. Je˝eli rozliczenia b´-
dà g∏ównym celem refinansowania, to najwa˝niejszà
dla banku centralnego stopà procentowà stanie si´
stopa O/N. To ona jest bowiem najsilniej zwiàzana
z popytem na tzw. pracujàce bilanse, czyli Êrodki
utrzymywane w banku centralnym w celach rozlicze-
niowych. Bank centralny mo˝e si´ staç po prostu izbà
rozliczeniowà.
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Efekty dzia∏alnoÊci Banku Âwiatowego

Najwi´ksze znaczenie w dzia∏alnoÊci Grupy Banku
Âwiatowego odgrywajà dwie instytucje, których statu-
towym dzia∏aniem jest popieranie reform w krajach
rozwijajàcych si´ - poprzez wspieranie finansowe
w postaci kredytów, po˝yczek i gwarancji. Przez ponad
pi´çdziesiàt lat funkcjonowania Banku Âwiatowego
Mi´dzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju (Interna-
tional Bank of Reconstruction and Development) oraz
Mi´dzynarodowe Stowarzyszenie Rozwoju (Internatio-
nal Development Association) udowodni∏y swojà rang´
jako organizacje wspierajàce rozwój gospodarczy, wal-
k´ z ubóstwem, post´p cywilizacyjny. Mimo niewàtpli-
wych osiàgni´ç w zakresie pomocy finansowej nie po-
winno si´ pomniejszaç znaczenia Banku Âwiatowego
jako miejsca kszta∏cenia profesjonalnych kadr poprzez
intensywne programy szkoleƒ prowadzonych przez
World Bank Institute, a tak˝e poprzez zatrudnianie
przedstawicieli cz∏onkowskich krajów rozwijajàcych
si´, którzy po powrocie do swoich macierzystych kra-
jów stajà si´ or´downikami post´pu i sà w stanie przy-
gotowywaç nast´pne kadry. 

Dzia∏alnoÊç Grupy Banku Âwiatowego najtrafniej
odzwierciedla akcja kredytowa prowadzona przez orga-
nizacje wchodzàce w jej sk∏ad. 

Mi´dzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju IBRD

W ostatnim dziesi´cioleciu (1990-2000) IBRD udzieli∏
kredytów ogó∏em na kwot´ prawie 163 mld  USD, nato-
miast IDA na kwot´ ogó∏em ponad 62 mld USD (tabela
6 i 7). 

Najwi´cej kredytów IBRD wykorzysta∏y kraje
Ameryki ¸aciƒskiej (31,6% portfela IBRD w latach
1990-2000) oraz kraje wschodnioazjatyckie (30,6% ca-

∏ego portfela IBRD w latach 1990-2000). Najmniejszy
udzia∏ w portfelu IBRD, na poziomie 1,4%, mia∏y nato-
miast kraje afrykaƒskie. 

Najwi´kszà pul´ kredytów wykorzystano na inwe-
stycje  w dziedzinie transportu (13,1%), energetyki
(10,5%), finansów (11,7%) i wdra˝ania reform gospo-
darczych (12,3%).

Po pogrupowaniu kredytów na kredyty przezna-
czone na infrastruktur´ ekonomicznà (spo∏ecznà i tech-
nicznà)1 oraz pozosta∏e kredyty okaza∏o si´, ˝e ponad
70% portfela stanowi∏y kredyty infrastrukturalne,
w tym blisko 37% to kredyty wykorzystane na potrze-
by spo∏eczne, a oko∏o 35% to kredyty na finansowanie
inwestycji w zakresie infrastruktury ekonomicznej.

W Afryce, która proporcjonalnie najmniej
korzysta∏a z pomocy finansowej IBRD, najwi´cej Êrod-
ków przeznaczono na inwestycje w zakresie wodocià-
gów i kanalizacji. Jest to odzwierciedleniem polityki
Banku Âwiatowego, w której - w ramach walki z ubó-
stwem - jednym z priorytetów jest zapewnienie wody
pitnej dla krajów afrykaƒskich, zw∏aszcza  le˝àcych
w Afryce Ârodkowej.

Kraje nale˝àce do grupy paƒstw wschodnioazja-
tyckich przeznaczy∏y kredyty IBRD g∏ównie na inwe-
stycje w zakresie infrastruktury ekonomicznej (45,9%
portfela kredytowego), w tym na finansowanie inwesty-
cji w zakresie transportu (17,9% kredytów ogó∏em) oraz
budowy elektrowni (17,2% kredytów ogó∏em), us∏ug fi-
nansowych (14,2% kredytów) oraz rolnictwa (11,7%
kredytów ogó∏em).
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obecny i perspektywy rozwoju 
Cz´Êç II*
Krystyna Brzozowska

* Pierwsza cz´Êç artyku∏u poÊwi´conego Grupie Banku Âwiatowego zosta∏a
opublikowana w nr. 7/2001 „Banku i Kredytu”.

1 Zgodnie z terminologià przyj´tà przez Bank Âwiatowy, infrastruktura jest
dzielona na infrastruktur´ ekonomicznà i spo∏ecznà. Ekonomicznà infrastruk-
tur´ tworzà d∏ugoterminowe urzàdzenia oraz us∏ugi na rzecz spo∏ecznoÊci. Na
infrastruktur´ ekonomicznà sk∏adajà si´ publiczne  obiekty (elektrownie, ruro-
ciàgi gazowe, telekomunikacja, wodociàgi i kanalizacja, gospodarka odpada-
mi), prace publiczne (prace irygacyjne, drogowe, zapory wodne) oraz pozosta-
∏y transport (kolej, transport miejski, porty, drogi wodne, lotniska). Infrastruk-
tura spo∏eczna natomiast obejmuje  szkolnictwo, s∏u˝b´ zdrowia, opiek´ spo-
∏ecznà, urz´dy administracji itp. (World Development Report 1994. Infrastruc-
ture for Development, 1994).



Kredyty zaciàgni´te przez kraje europejskie i Êrod-
kowo-azjatyckie sà ÊciÊle zwiàzane z reformami wyni-
kajàcymi z transformacji ustrojowej i gospodarczej wie-
lu paƒstw nale˝àcych do tego bloku. Oko∏o 30% portfe-
la stanowi∏y kredyty zwiàzane z politykà gospodarczà
(wdra˝anie reform polityczno-gospodarczych) oraz z fi-
nansami (transformacja systemu bankowego w krajach
tzw. bloku wschodniego), a nast´pne - w przybli˝eniu
30% - kredyty na inwestycje infrastruktury ekonomicz-
nej. Warto równie˝ podkreÊliç, ˝e kraje nale˝àce do
omawianej grupy majà najwi´kszy udzia∏ w kredytach
przeznaczonych na rozwój przemys∏u: na poziomie
oko∏o 43% wszystkich kredytów udzielonych przez
IBRD na ten cel. 

Kraje Ameryki ¸aciƒskiej, wykorzystujàce ponad
1/3 udzielonych przez IBRD kredytów, znaczàcà wi´k-
szoÊç przyznanych Êrodków przeznaczy∏y na finanso-
wanie infrastruktury spo∏ecznej (46% kwoty wszyst-
kich kredytów) oraz infrastruktury ekonomicznej  (bli-
sko 25%). Kredyty przeznaczone na finansowanie po-
trzeb systemu bankowego poch∏on´∏y 13,65% kwoty
kredytów ogó∏em, co jest wynikiem kryzysu walutowe-
go, który nastàpi∏ g∏ównie w Meksyku w po∏owie lat
dziewi´çdziesiàtych.

W krajach Ârodkowego Wschodu i Afryki Pó∏noc-
nej (krajach Êródziemnomorskich) ponad 42% kredy-
tów przeznaczono na cele zwiàzane z infrastrukturà

spo∏ecznà, a 18,3% na cele rolnicze. Kredyty przezna-
czone na cele rolnicze majà najwi´kszy udzia∏ w port-
felu kredytowym przypadajàcym na te kraje w stosun-
ku do innych regionów. 

Paƒstwa po∏o˝one w po∏udniowej Azji ponad 62%
kredytów przeznaczy∏y na inwestycje w zakresie infra-
struktury ekonomicznej, z czego ponad 50% stanowi∏y in-
westycje w sektorze energetycznym. Znaczàcy udzia∏ mia-
∏y tak˝e kredyty przeznaczone dla sektora finansowego
(12,5% portfela kredytowego krajów po∏udniowej Azji).

Dla zobrazowania ca∏ej dzia∏alnoÊci kredytowej
IBRD celowe wydaje si´ przedstawienie struktury
udzielanych kredytów pod wzgl´dem ich rodzaju.
Z danych przedstawionych w tabeli 2 wynika, ˝e w cià-
gu trzech ostatnich lat udzia∏ kredytów wielowaluto-
wych w poolu CPL obni˝y∏ si´ na korzyÊç kredytów
jednowalutowych SCPL, kredytów o zmiennym opro-
centowaniu VSCL oraz kredytów o sta∏ym oprocento-
waniu FRSCL.

Udzia∏ kredytów poolowych - zarówno wielowalu-
towych, jak i jednowalutowych - obni˝a si´ z roku na
rok. W 1998 r. udzia∏ tych kredytów wyniós∏ 57,6% ca-
∏oÊci portfela kredytowego IBRD, w 1999 r. obni˝y∏ si´
do 50,2%, a w 2000 r. kredyty te stanowi∏y 45,9% kre-
dytów ogó∏em. 

WielkoÊç kredytów udzielonych w 1999 r. wzros∏a
o 6,5% w stosunku do 1998 r., natomiast udzia∏ kredy-
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Cel kredytowania Afryka Wschodnia Europa  Ameryka Ârodkowy Po∏udniowa Ogó∏em
Azja  i Ârodkowa ¸aciƒska Wschód  Azja

i Wyspy Azja i P∏n. 
Pacyfiku Afryka

Rolnictwo 183 5.839 2.434 4.592 2.119 533 15.700

Polityka gospodarcza 155 3.865 8.574 5.067 1.465 900 20.026

OÊwiata 161 3.193 965 5.467 966 10.752

Energetyka 105 8.601 3.291 1.023 644 3.490 17.154

Ochrona Êrodowiska 2.072 384 1.783 245 290 4.774

Finanse 155 7.084 2.461 7.033 959 1.366 19.058

Ochrona zdrowia,

wy˝ywienie 95 647 1.203 3.502 585 10 6.042

Przemys∏ 235 365 56 656

Przemys∏ wydobywczy 10 1.986 533 530 3.059

Multisektorowe 375 1.378 1.270 384 3.407

Ropa naftowa i gaz 311 843 1.631 484 264 1.093 4.626

Rozwój sektora

prywatnego 18 256 2.485 1.531 265 26 4.581

Zarzàdzanie sektorem

publicznym 75 1.877 1.335 3.914 115 276 7.592

Opieka spo∏eczna 51 1.427 1.861 3.889 183 301 7.712

Telekomunikacja 1.218 465 16 129 97 1.925

Transport 94 8.924 3.635 6.940 498 1.306 21.397

Mieszkalnictwo 46 2.166 1.854 1.863 1.553 105 7.587

Wodociàgi

i kanalizacja 423 1.268 1.110 2.616 820 502 6.739

Razem 1.872 49.902 37.053 51.521 11.558 10.882 162.789

Tabela 1 WielkoÊç akcji kredytowej IBRD w latach 1990-2000 w podziale na regiony i rodzaje
dzia∏alnoÊci  (w mln USD)

èród∏o: The World Bank Annual Report 2000, Appendix 12.



tów wielowalutowych obni˝y∏ si´ o 15,4 pkt. proc.
W tym samym okresie udzia∏ kredytów jednowaluto-
wych zwi´kszy∏ si´ o 6 pkt. proc., a kredytów o zmien-
nym oprocentowaniu o 6,75 pkt. proc.

WielkoÊç kredytów udzielonych w 2000 r. zmniej-
szy∏a si´ o 2,2% w stosunku do roku poprzedniego, na-
tomiast udzia∏ kredytów wielowalutowych obni˝y∏ si´
o 1,5 pkt. proc. Udzia∏ kredytów jednowalutowych
spad∏ o 2,7 pkt. proc., zaÊ udzia∏ kredytów o zmiennym
oprocentowaniu wzrós∏ o 2,7 pkt. proc.  W 1999 r.
wprowadzono nast´pny produkt kredytowy, czyli kre-
dyty jednowalutowe o sta∏ej mar˝y; w ciàgu roku ich
udzia∏ w portfelu kredytowym osiàgnà∏ poziom 1,9%.

Mi´dzynarodowe Stowarzyszenie Rozwoju IDA

Dzia∏alnoÊç IDA, w odró˝nieniu od IBRD2, nie jest na-
stawiona na uzyskiwanie dochodów. Istotà funkcjono-
wania IDA jest wspomaganie najbiedniejszych krajów

Êwiata - cz∏onków  Banku Âwiatowego - poprzez udzie-
lanie nieoprocentowanych po˝yczek, a tak˝e szkolenia
i pomoc technicznà. Z uwagi na specyfik´ dzia∏alnoÊci
rozmiary wsparcia finansowego IDA sà znaczàco mniej-
sze ni˝ IBRD. W latach 1990-2000 po˝yczki IDA ogó∏em
stanowi∏y 27,6% ∏àcznego portfela kredytowego  IBRD
i IDA oraz 38% wielkoÊci kredytów udzielonych przez
IBRD. 

W podziale na regiony Êwiata najwi´kszy udzia∏
w dzia∏alnoÊci finansowanej przez IDA mia∏y kraje
Afryki i Azji - blisko 86% ca∏ego portfela (40,3% przy-
pada na Afryk´, 29% na Azj´ Po∏udniowà, a 16,3% na
paƒstwa po∏o˝one we wschodniej Azji i na wyspach
Pacyfiku).

Ponad 70% udzielonych po˝yczek przeznaczono
na przedsi´wzi´cia infrastrukturalne, w tym 46,3% na
infrastruktur´ spo∏ecznà, a 24,3% na infrastruktur´
ekonomicznà. Stosunkowo wysoki udzia∏ mia∏y po-
˝yczki udzielone na potrzeby rolnictwa, szczególnie
w porównaniu z kredytami IBRD. Po˝yczki IDA na ce-
le rolnicze poch∏on´∏y 18,2% wszystkich funduszy po-
˝yczkowych w omawianych latach. 

BANK I  KREDYT sierpieƒ 200114 Rynki i Instytucje Finansowe

2 IBRD uzyskuje dochody z dzia∏alnoÊci kredytowej, natomiast zgodnie z ce-
lem swojej dzia∏alnoÊci nie jest nastawiony na ich maksymalizowanie.

Rodzaj kredytu 1998 r. 1999 r. 2000 r.
kwota udzia∏ w kwota udzia∏ w kwota udzia∏ w

kredytu ca∏ym kredytu ca∏ym kredytu ca∏ym
(w mln portfelu (w mln portfelu (w mln portfelu
USD) (w %) USD) (w %) USD) (w %)

Kredyty wielowalutowe

poolowe CPL o korygowanej 65.039 41,26 43.547 25,83 40.109 24,33

stopie

w tym zad∏u˝enie 56.274 37.203 35.542

Kredyty jednowalutowe 25.789 16,36 41.067 24,36 35.663 21,63

poolowe SCPL

w tym zad∏u˝enie 25.658 40.693 35.422

Kredyty jednowalutowe ze

zmiennym oprocentowaniem 44.819 28,44 59.324 35,19 62.564 37,95

VSCL

w tym zad∏u˝enie 15.018 25.462 33.087

Kredyty jednowalutowe o sta∏ej 18.039 11,44 22.025 13,06 21.909 13,29

stopie procentowej FRSCL

w tym zad∏u˝enie 5.683 11.238 13.636

Kredyty jednowalutowe ze sta∏à 3.155 1,91

mar˝à FSL

w tym zad∏u˝enie 968

Inne kredyty 3.955 2,50 2.636 1,56 1.458 0,89

w tym zad∏u˝enie 3.943 2.631 1.458

Ogó∏em 157.641 100 168.600 100 164.858 100

w tym zad∏u˝enie 106.576 117.228 120.104

Tabela 2 Portfel kredytowy IBRD w latach 1998-2000 w uj´ciu rodzajowym

èród∏o: The World Bank Annual Report 2000. Management’s Discussion and Analysis, s. 10.
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W krajach Afryki po˝yczki IDA by∏y przeznaczone
na potrzeby zwiàzane z infrastrukturà spo∏ecznà
(46,4% portfela krajów afrykaƒskich), infrastrukturà
ekonomicznà (26%) oraz z rolnictwem (11,1%). Naj-
wi´kszy udzia∏ w portfelu kredytowym IDA w krajach
afrykaƒskich mia∏y po˝yczki na rzecz przeprowadzania
i usprawniania reform gospodarczych (oko∏o 18%) oraz
przedsi´wzi´ç transportowych (oko∏o 13%).

Kraje wschodnioazjatyckie i wysp Pacyfiku prze-
znaczy∏y Êrodki przyznane przez IDA na rolnictwo -
oko∏o 34%, infrastruktur´ spo∏ecznà - oko∏o 29% - i in-
frastruktur´ ekonomicznà - oko∏o 23%.

Z kolei w krajach Azji Po∏udniowej po˝yczki zo-
sta∏y udzielone g∏ównie na potrzeby rolnictwa (21,4%),
wy˝ywienia i ochrony zdrowia (oko∏o 21%) oraz trans-
portu (9,2%). Generalnie, blisko 50% po˝yczek udzie-
lonych w tym regionie przeznaczono na infrastruktur´
spo∏ecznà, a oko∏o 22% na infrastruktur´ ekonomicznà. 

IBRD i IDA w 2000 r.

Wyniki za ostatni rok obrotowy przedstawiono ∏àcznie
dla IBRD i IDA - w celu odzwierciedlenia skali dzia∏al-
noÊci obu instytucji oraz ich komplementarnoÊci.

W ostatnim roku obrotowym3, tj. 2000 r., IBRD
i IDA udzieli∏y ponad 15 mld USD kredytów i po˝yczek

(por. tabela 3), z czego 28,5% przypada∏o na po˝yczki
udzielone przez IDA, a 71,5% na kredyty IBRD. WÊród
po˝yczek udzielonych przez IDA najwi´cej przezna-
czono na infrastruktur´ spo∏ecznà - ponad 56% - oraz
na infrastruktur´ ekonomicznà - oko∏o 23%. Porówna-
nie wyników uzyskanych w 2000 r. z wynikami lat
1990-2000 potwierdza prawid∏owoÊç utrzymujàcych
si´ relacji. 

3 Rok obrotowy w instytucjach nale˝àcych do Grupy Banku Âwiatowego koƒ-
czy si´ 30 czerwca, a nast´pny rok finansowy zaczyna 1 lipca.

Cel kredytowania Afryka Wschodnia Europa Ameryka Ârodkowy Po∏udniowa Ogó∏em

Azja  i  Ârodkowa ¸aciƒska Wschód  Azja

i Wyspy Azja i P∏n. 

Pacyfiku Afryka

Rolnictwo 2.776 3.399 552 272 460 3.844 11.303

Polityka gospodarcza 4.496 414 1.221 379 80 325 6.915

OÊwiata 2.236 982 83 335 311 2.952 6.900

Energetyka 1.584 843 242 87 54 539 3.349

Ochrona Ârodowiska 402 515 42 157 15 727 1.858

Finanse 1.336 198 137 142 80 392 2.285

Ochrona zdrowia, 1.627 975 124 99 160 3.763 6.794

wy˝ywienie

Przemys∏ wydobywczy 105 35 11 77,0 228

Multisektorowe 1.106 63 50 310 408 1.936

Ropa naftowa i gaz 300 52 61 15 188 617

Rozwój sektora

prywatnego 1.553 77 176 181 11 474 2.473

Zarzàdzanie sektorem

publicznym 1.107 100 274 206 93 619 2.399

Opieka spo∏eczna 1.127 290 309 350 473 930 3.479

Telekomunikacja 123 18 18 112 271

Transport 3.245 943 263 426 90 1.659 6.626

Mieszkalnictwo 1.006 607 191 85 50 317 2.257

Wodociàgi 854 618 125 73 35 671 2.376

i kanalizacja

Razem 24.984 10.059 3.861 3.193 1927 17.996 62.020

Tabela 3 WielkoÊç akcji kredytowej IDA w latach 1990-2000 w podziale na regiony i rodzaje
dzia∏alnoÊci (w mln USD)

èród∏o: The World Bank Annual Report 2000, Appendix 12.
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W kredytach udzielonych przez IBRD w 2000 r. naj-
wi´kszy udzia∏ mia∏y  kredyty zwiàzane z reformami
w zakresie administracji publicznej (16,5%), sektora fi-
nansowego  (15,2%) oraz transportu (10,6%). Po pogru-
powaniu dziedzin zwiàzanych z infrastrukturà na infra-
struktur´ spo∏ecznà przypad∏o ponad 41% portfela IBRD,
a na infrastruktur´ ekonomicznà (energetyka, rurociàgi,
telekomunikacja, transport, wodociàgi i kanalizacja) oko-
∏o 31% kredytów udzielonych przez IBRD w 2000 r.

W podziale na regiony Êwiata (por. tabela 5) naj-
wi´cej kredytów w 2000 r. udzielono krajom Ameryki
¸aciƒskiej (26,7%), Europy i Azji Ârodkowej (19,9%)
oraz Azji Wschodniej (19,5%). 

Najwa˝niejszymi po˝yczkobiorcami IDA by∏y,
zgodnie z tendencjà z poprzedniego dziesi´ciole-
cia, paƒstwa afrykaƒskie oraz azjatyckie. Przypad∏o
na nie ponad 85% wszystkich po˝yczek udzielo-
nych w 2000 r. (47,3% - kraje Afryki, 27% kraje
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Cel kredytowania IDA IBRD Ogó∏em

Rolnictwo 357 768 1.125

Polityka gospodarcza 527 760 1.287

OÊwiata 469 215 684

Energetyka 248 746 994

Ochrona Êrodowiska 60 454 514

Finanse 167 1.661 1.828

Ochrona zdrowia,

wy˝ywienie 579 408 987

Przemys∏ wydobywczy 54 54

Multisektorowe 165 561 726

Ropa naftowa i gaz 24 143 167

Rozwój sektora

prywatnego 216 5 221

Zarzàdzanie sektorem

publicznym 456 1.806 2.262

Opieka spo∏eczna 384 717 1.101

Telekomunikacja 26 83 109

Transport 535 1.155 1.690

Mieszkalnictwo 34 587 621

Wodociàgi

i kanalizacja 110 794 904

Razem 4.357 10.919 15.276

Tabela 4 Kredyty udzielone przez IBRD i IDA w 2000 r. i rodzaje dzia∏alnoÊci (w mln USD)

èród∏o: The World Bank Annual Report 2000, Appendix 15.
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Azji Po∏udniowej i 11,1% kraje z regionu Azji
Wschodniej).

Region Europy i Azji tworzà kraje postkomuni-
styczne, paƒstwa powsta∏e w wyniku transformacji
ustrojowej oraz Turcja. Po˝yczki IDA dla tej grupy
paƒstw by∏y udzielane g∏ównie by∏ym republikom ra-
dzieckim. 

Inaczej u∏o˝y∏y si´ proporcje w portfelu kredyto-
wym IBRD, w którym najwi´kszy udzia∏ mia∏y kraje
Ameryki ¸aciƒskiej (35,7%), Europy i Azji Centralnej
(25%) oraz Azji Wschodniej (22,8%). 

Kraje postkomunistyczne otrzyma∏y pomoc o war-
toÊci 963 mln USD, w 23 transakcjach kredytowych, co
stanowi 8,8% wartoÊci kredytów udzielonych przez
IBRD oraz 3,1% liczby kredytów. Polska uzyska∏a
w 2000 r. trzy kredyty: na sfinansowanie inwestycji
w przemyÊle energetycznym, gospodarce wodno-Êcie-
kowej oraz w zakresie ochrony Êrodowiska, na ∏àcznà
kwot´ 161 mln USD.

Tabel´ 5 uzupe∏niono dodatkowo informacjà na te-
mat umów kredytowych podpisanych w 2000 r. War-
toÊç umów podpisanych przez IBRD przekracza∏a o po-
nad 6,5 mld USD umowy IDA, natomiast IDA podpisa-
∏a o 29 umów wi´cej ni˝ IBRD. Ârednia wartoÊç jednej
umowy kredytowej w portfelu obu instytucji w 2000 r.
wynosi∏a zatem ponad 68 mln USD, natomiast w port-
felu IDA oko∏o 35 mln USD, a w portfelu IBRD ponad
112 mln USD. Najwy˝sza Êrednia umowa kredytowa
przypad∏a na kredyty IBRD dla krajów Po∏udniowej
Azji - blisko 187 mln USD, natomiast najni˝sza na po-
˝yczki IDA dla krajów z Europy i Centralnej Azji - po-
nad 15 mln USD4. 

Kontynuowano równie˝ dzia∏alnoÊç pozabilanso-
wà zwiàzanà z wystawianiem gwarancji kredytowych.
IDA inwestowa∏a w papiery wartoÊciowe i zwiàzane
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IBRD IDA Ogó∏em

liczba wartoÊç liczba wartoÊç liczba wartoÊç

Afryka 3 98 66 2.061 69 2.159

Azja Wschodnia 17 2.495 11 484 28 2.979

Europa i Azja Ârodkowa 27 2.733 20 309 47 3.042

Ameryka ¸aciƒska 32 3.898 8 165 40 4.069

Ârodkowy Wschód

i Afryka Pó∏nocna 13 760 5 160 18 920

Po∏udniowa Azja 5 934 16 1.178 21 2.112

Razem 97 10.919 126 4.357 223 15.276

Tabela 5 Kredyty  IBRD i IDA udzielone w 2000 r. w podziale na regiony  (w mln USD)

èród∏o: The World Bank Annual Report 2000, Appendix 14.
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z nimi instrumenty finansowe (swapy walutowe, trans-
akcje forward i futures, swapy stóp procentowych, opcje
i inne) wed∏ug cen rynkowych. W 1999 r. udzielono
gwarancji zabezpieczajàcych  kredyty inwestycyjne na
kwot´ 30 mln USD, a w 2000 r. stan zobowiàzaƒ poza-
bilansowych spowodowanych wystawieniem gwarancji
kredytowych utrzyma∏ si´ na identycznym poziomie.

IBRD wystawia∏ cz´Êciowe gwarancje zabezpiecza-
jàce kredyty konsorcjalne5 prowadzone przez inne in-
stytucje finansowe na przedsi´wzi´cia, w których fi-
nansowaniu IBRD równie˝ partycypowa∏ w postaci od-
dzielnie udzielonych kredytów. IBRD tak˝e wystawia∏

cz´Êciowe gwarancje papierów wartoÊciowych emito-
wanych przez podmioty uprawnione do zaciàgania kre-
dytów IBRD. W 1999 r. zobowiàzania z tytu∏u udzielo-
nych gwarancji wynosi∏y 1.973 mln USD, a w 2000 r.
1.661 mln USD.

Mi´dzynarodowa Korporacja Finansowa IFC

Kolejnà instytucjà Banku Âwiatowego, która zajmuje
si´ Êwiadczeniem pomocy finansowej dla kredytobior-
ców i inwestorów prywatnych w krajach cz∏onkow-
skich Banku Âwiatowego, jest IFC - International Fi-
nancial Corporation. Dzia∏alnoÊç finansowa IFC, w od-
ró˝nieniu od dwóch poprzednich instytucji, opiera si´
na aktualnych warunkach rynkowych. Projekty inwe-
stycyjne b´dàce podstawà zaanga˝owania si´ IFC pod-
legajà rygorystycznej ocenie, a przyznane kredyty opro-
centowane sà wed∏ug aktualnych rynkowych stóp pro-
centowych, uwzgl´dniajàcych ryzyko kredytowe. Za-
anga˝owanie kredytowe IFC w 2000 r. wynosi∏o ponad
8 mld USD, natomiast zaanga˝owanie kapita∏ów w for-
mie akcji i udzia∏ów ponad 2,6 mld USD. Informacje
przedstawione w tabeli 6 dotyczà zad∏u˝enia z tytu∏u
wszystkich kredytów udzielonych przez IFC wed∏ug
stanu na koniec roku obrotowego 1999 i 2000.

Z uwagi na innà strategi´ - ni˝ w IBRD i IDA - dzia-
∏alnoÊç IFC nie obejmuje finansowania inwestycji
o charakterze publicznym, lecz wy∏àcznie inwestycje
o charakterze rynkowym na rzecz inwestorów prywat-
nych. Na podstawie wyników z ostatnich dwóch lat
mo˝na wysnuç wniosek, ˝e zaanga˝owanie ogó∏em
oraz zaanga˝owanie kredytowe i kapita∏owe IFC utrzy-
mujà si´ na zbli˝onym poziomie i sà wzgl´dnie stabil-
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Tabela 6 Kredyty i udzia∏y kapita∏owe IFC w podziale na dzia∏y produkcji (w mln USD)

2000 r. 1999 r.

kredyty udzia∏y razem kredyty udzia∏y razem

kapita∏owe kapita∏owe

Us∏ugi finansowe 1.656 1.039 2.695 1.441 794 2.235

Infrastruktura 1.657 386 2.043 1.473 324 1.797

Przemys∏ wydobywczy 825 291 1.116 870 305 1.175

Rolnictwo i przemys∏ przetwórczy 937 192 1.129 902 185 1.087

Przemys∏ 619 154 773 599 124 723

Budownictwo 571 92 663 487 112 599

Przemys∏ chemiczny 

i petrochemiczny 483 95 578 454 90 544

Przemys∏ drzewny 369 112 481 373 109 482

Przemys∏ w∏ókienniczy 310 113 423 317 115 432

Turystyka i hotelarstwo 328 72 400 290 49 339

Us∏ugi 171 21 192 155 38 193

Przemys∏ samochodowy 118 41 159 100 36 136

Przemys∏ rafineryjny 147 8 155 167 9 176

Inne 113 20 133 105 16 121

Ogó∏em 8.304 2.636 10.940 7.733 2.306 10.039

èród∏o: Report of Independent Accountants, Financial Statemets 2000.
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Wykres 6 Po˝yczki IDA udzielone w 2000 r.
wed∏ug liczby zawartych umów

5 Udzia∏ IBRD w konsorcjach jest uj´ty akcji kredytowej IBRD ogó∏em.
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ne. Udzia∏ kredytów w ca∏ym portfelu zaanga˝owania
IFC w 2000 r. wynosi∏ oko∏o 76%.

Ze Êrodków finansowych IFC korzystajà g∏ównie
podmioty prywatne, zajmujàce si´ dzia∏alnoÊcià finan-
sowà, infrastrukturà ekonomicznà, przemys∏em wydo-
bywczym i rolnictwem. Na te cztery sektory przypada
prawie 64% wszystkich Êrodków IFC, w tym zaanga˝o-
wanie kredytowe w sektorze finansowym stanowi∏o
19,9%, w infrastrukturze 19,95%, przemyÊle wydo-
bywczym 9,9%, a w rolnictwie i przemyÊle przetwór-
czym 11,3% portfela kredytowego. 

Podobnie jak w przypadku IBRD, zaanga˝owanie
IFC skupia∏o si´ na inwestycjach w Ameryce ¸aciƒskiej
i Azji (por. tabela 7).

Udzia∏ krajów z regionów Ameryki ¸aciƒskiej, Azji
i Europy stanowi∏ 90% portfela kredytowego IFC i 82%
portfela inwestycyjnego IFC w 2000 r. Zbie˝noÊç taka
wynika z po∏àczenia finansowania kredytowego z zaan-
ga˝owaniem kapita∏owym (przy wielu ocenianych
przez IFC przedsi´wzi´ciach inwestycyjnych wymaga-
jàcych finansowania obcego Korporacja, oprócz zaanga-

˝owania kredytowego - bezpoÊredniego i poÊredniego,
poprzez udzia∏y w konsorcjach - ulokowa∏a w∏asne
Êrodki w formie inwestycji kapita∏owych). 

W 2000 r. IFC uczestniczy∏a w 38 konsorcjach na
kwot´ 1,5 mld USD, czyli niemal podwoi∏a swój udzia∏
z 1999 r. Zaakceptowano tak˝e udzia∏ w 45 nowych
przedsi´wzi´ciach na kwot´ 2,3 mld USD, co oznacza
blisko 28% wzrost w stosunku do 1999 r. (w 1999 r. za-
akceptowano udzia∏ w 39 konsorcjach na kwot´ 1,8
mld USD). ¸àcznie w 2000 r. IFC uczestniczy∏a w 284
konsorcjach, na kwot´ 8,3 mld USD6. 

W 1999 r. zobowiàzania IFC z tytu∏u wystawio-
nych gwarancji kredytowych wynosi∏y 105 mln USD,
a w 2000 r. 95 mln USD. W sumie instrumenty pochod-
ne (swapy walutowe, swapy stopy procentowej, gwa-
rancje i inne) spowodowa∏y wystàpienie zobowiàzaƒ
pozabilansowych w kwocie 392 mln USD w 1999 r.
i 397 mln USD w 2000 r.  W 2000 r. wystawiono 53
gwarancje, ogó∏em na kwot´ 1.605 mln USD, w tym 26

èród∏o: Report of Independent Accountants, Financial Statements 2000.

Tabela 7 Kredyty i  udzia∏y kapita∏owe IFC w podziale  na rejony Êwiata 
(w mln USD)

2000 r. 1999 r.
kredyty udzia∏y razem kredyty udzia∏y razem

kapita∏owe kapita∏owe

Ameryka ¸aciƒska i Karaiby 3.463 855 4.318 3.055 727 3.782

Azja 2.405 847 3.252 2.411 764 3.175

Europa i Azja Ârodkowa 1.578 458 2.036 1.475 382 1.857

Afryka Ârodkowa 527 269 796 457 230 687

Bliski Wschód i Afryka Pó∏nocna 331 162 493 335 154 489

Inne – 45 45 – 49 49

Ogó∏em 8.304 2.636 10.940 7.733 2.306 10.039
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6 IFC Activities FY 2000, s. 26.



gwarancji dla rozpoczynanych inwestycji w krajach
rozwijajàcych si´.  Zaanga˝owanie IFC wzros∏o w cià-
gu roku o 19%: z 3,7 mld  do kwoty 4,4 mld USD.

Multilateralna Agencja Gwarancji Inwestycyjnych MIGA

Zaanga˝owanie wyspecjalizowanej w udzielaniu gwa-
rancji i ubezpieczaniu  z tytu∏u ryzyka politycznego
MIGA ogó∏em przekroczy∏o kwot´ 7,1 mld USD i po-
krywa∏o inwestycje w 75 krajach (por. tabela 8).

W 2000 r. po raz pierwszy wystawiono gwarancje
zabezpieczajàce inwestycje w takich krajach, jak Alba-
nia, Armenia, BoÊnia i Hercegowina, Chorwacja, Mace-
donia, Mo∏dawia. Wystawiono tak˝e 12 gwarancji na

kwot´ ogó∏em 460,5 mln USD dla przedsi´wzi´ç reali-
zowanych w krajach IDA7.

Portfel gwarancji i ubezpieczeƒ MIGA jest zró˝ni-
cowany  pod wzgl´dem krajów i dzia∏ów gospodarki.
W sektorze finansowym zaanga˝owanych by∏o 34%
Êrodków, natomiast 29% w inwestycjach infrastruktu-
ralnych, które odznacza∏y si´ najszybszym wzrostem
(z 19% w 1999 r. do 29% w 2000 r.). 

Na pi´ç krajów przypad∏o ponad 43% ca∏ego port-
fela gwarancji brutto udzielonych w 2000 r. By∏y to:
Brazylia (14,5%), Argentyna (9,9%), Peru (7,6%), Rosja
(6,2%) i Turcja (5,2%).
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7 By∏y to: Albania, Armenia, Azerbejd˝an, BoÊnia i Hercegowina, Kenia, Le-
sotho, Macedonia, Mo∏dawia, Mozambik, Nikaragua, Tanzania i Zambia.



MIGA utrzyma∏a swoje kontakty ze znanymi firma-
mi ubezpieczeniowymi i reasekuracyjnymi o zasi´gu
Êwiatowym8.

Wyniki finansowe dzia∏alnoÊci Grupy Banku
Âwiatowego

Od poczàtku swojej dzia∏alnoÊci Bank Âwiatowy, a póê-
niej tworzona wraz z jego rozwojem Grupa Banku
Âwiatowego, uzyskuje dodatnie wyniki finansowe.
IBRD, IFC i MIGA sà instytucjami rynkowymi, nato-
miast IDA i ICSID sà organizacjami not profit, których
zadaniem jest prowadzenie akcji pomocowych zgodnie
ze swoim zakresem dzia∏ania. 

Z uwagi na dost´pnoÊç danych statystycznych in-
formacje finansowe ograniczono do dwóch ostatnich
lat, tj. 1999-2000. Tylko w odniesieniu do dzia∏alnoÊci
IBRD i IFC podj´to wysi∏ek zobrazowania ich efektów
finansowych w ciàgu kolejnych pi´ciu lat, tj. okresu
1996-2000.

Mi´dzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju IBRD

Ze wzgl´du na wielkoÊç akcji kredytowej najwi´ksze
znaczenie ma IBRD, którego roczne zaanga˝owanie kre-

dytowe jest Êrednio o 40% wy˝sze ni˝ zaanga˝owanie
IDA oraz 13 - 14-krotnie wi´ksze ni˝  zaanga˝owanie
kredytowe IFC. W tabeli 10 przedstawiono wybrane da-
ne dotyczàce wyników finansowych uzyskanych przez
IBRD w latach 1996-2000. 

Suma bilansowa w ciàgu badanego okresu zwi´k-
sza∏a si´ (poza 2000 r., w którym nieznacznie si´ ob-
ni˝y∏a w stosunku do roku poprzedniego). Generalnie,
dynamika zmian sumy bilansowej w stosunku do
zmian nale˝noÊci kredytowych (zad∏u˝enia z tytu∏u
kredytów) oraz zmian wielkoÊci wypracowanego zy-
sku netto by∏a wy˝sza. I tak, w 1997 r. suma bilanso-
wa wzros∏a o 6,5% w stosunku do 1996 r., podczas
gdy zad∏u˝enie z tytu∏u kredytów obni˝y∏o si´ o 4%,
natomiast zysk netto zwi´kszy∏ si´ o nieca∏e 2%.
W 1998 r. suma bilansowa wzros∏a o 26,6% w stosun-
ku do 1997 r., a kwota nale˝noÊci kredytowych zwi´k-
szy∏a si´ tylko o 1%, zaÊ kwota zysku netto obni˝y∏a
si´ o 3,3%. Z kolei w 1999 r. suma bilansowa wzros∏a
o 12,5% w stosunku do 1998 r., natomiast nale˝noÊci
kredytowe zwi´kszy∏y si´ o 10%, a zysk netto
o 22,1%. Nale˝y zwróciç uwag´ na fakt, ˝e przez
pierwsze trzy lata analizowanego okresu kapita∏ ogó-
∏em ulega∏ obni˝eniu, natomiast w 1999 r. zosta∏
zwi´kszony o 1,5 mld USD, tj. o 5,7% w 1998 r.
W 2000 r. zanotowano obni˝enie si´ sumy bilansowej
- o 1,1% - oraz wzrost zaanga˝owania kredytowego -
o 2,4%. Zysk netto natomiast ponownie si´ zwi´kszy∏
- a˝ o 31,1%, a kapita∏ ogó∏em wzrós∏ o 4,5% w sto-
sunku do 1999 r.
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8 Sà to takie firmy, jak amerykaƒskie ACE Insurance Co. Ltd. i XL Capital Ltd.,
amerykaƒski Zurich US, ACE Global Markets i Brockbank, londyƒski Lloyd's,
Chubb& Sons, Sovereign Risk, francuski COFACE, kanadyjska Export Deve-
lopment Corporation (EDC) i amerykaƒski OPIC.

Tabela 8 Liczba i  wartoÊç  wystawionych gwarancji

1996 1997 1998 1999 2000 Ogó∏em od poczàtku

dzia∏alnoÊci
Liczba

gwarancji 68 70 55 72 53 473

WartoÊç

gwarancji

(w mln USD) 862 614 830 1.310 1.605 7.145

èród∏o: MIGA Annual Report 2000.

Tabela 9 Podzia∏  porfe la gwarancji  i  ubezpieczeƒ MIGA w 2000 r .  wed∏ug
rodzaju inwestycji  i  regionów Êwiata

Rodzaj inwestycji (dzia∏ gospodarki) Region Êwiata
Finanse 34% Ameryka ¸aciƒska i Karaiby 51%

Ropa i gaz 2% Afryka Ârodkowa 12%

Infrastruktura 29% Azja i Wyspy Pacyfiku 14%

Turystyka 2% Europa i Azja 22%

Przemys∏ 12% Ârodkowy Wschód i Pó∏nocna Afryka 1%

Przemys∏ wydobywczy 12%

Agrobiznes 1%

Us∏ugi 8%
èrod∏o: MIGA Annual Report 2000.



Z przedstawionych danych wynika, ˝e IBRD
w analizowanym okresie uzyskiwa∏ znaczàce dochody
z inwestycji kapita∏owych. Âredni roczny przyrost do-
chodów z tego tytu∏u kszta∏towa∏ si´ na poziomie bli-
sko 34%, poza rokiem 2000, kiedy odnotowano nie-
znaczny - w stosunku do poprzednich lat - spadek do-
chodów (o 5,6%),

W analizowanym czasie Bank uzyskiwa∏ dodatnià
mar˝´ odsetkowà, natomiast mar˝a z tytu∏u prowizji
by∏a ujemna. Oznacza to, ˝e koszty z tytu∏u p∏aconych
przez Bank prowizji by∏y wy˝sze ni˝ przychody z tego
tytu∏u. Rezultat taki wynika z polityki cenowej IBRD,
poniewa˝ - jak wczeÊniej sygnalizowano - Bank stwarza
swoim klientom mo˝liwoÊç znaczàcego zmniejszenia
wysokoÊci prowizji, a nawet jej umorzenia.

Wskaênik ROA (zwrot z aktywów) kszta∏towa∏ si´
na poziomie 0,66% w 1999 r. i 0,87% w 2000 r. Zwrot
z aktywów pracujàcych wynosi∏ natomiast 1,29%
w 1999 r. i 1,66% w 2000 r.  Wskaênik zwrotu z kapi-
ta∏ów ogó∏em uzyska∏ wielkoÊç 5,41% w 1999 r.
i 6,80% w 2000 r.

Mi´dzynarodowe Stowarzyszenie Rozwoju IDA

Zadaniem IDA jest Êwiadczenie pomocy najbiedniej-
szym krajom, cz∏onkom Banku Âwiatowego, poprzez
udzielanie im nieoprocentowanych po˝yczek przezna-
czonych na rozwój tych krajów i walk´ z ubóstwem.
IDA nie spe∏nia funkcji typowego banku, lecz jest orga-
nizacjà dystrybuujàcà Êrodki finansowe uzyskane od
bogatszych cz∏onków Banku Âwiatowego i przeznacza-
jàcà je na finansowanie potrzeb rozwojowych krajów
nale˝àcych do IDA. Po˝yczki IDA nie sà oprocentowa-
ne, wobec czego instytucja ta uzyskuje tylko przychody
z prowizji pobieranych z tytu∏u udzielonych po˝yczek
oraz z przeprowadzanych inwestycji kapita∏owych.

W ramach swojej misji IDA przyznaje preferencyj-
ne kredyty dla najbiedniejszych krajów nie majàcych
zdolnoÊci kredytowej. Na skutek tego portfel kredyto-
wy IDA odznacza si´ du˝ym ryzykiem kredytowym.
Ryzyko to podlega sta∏emu monitoringowi. 

Nale˝y mieç na uwadze, ˝e poza zaliczkami na
rzecz programu odd∏u˝ania krajów najbiedniejszych
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Tabela 10 Wyniki  f inansowe uzyskiwane przez IBRD w latach 1996-2000 -
wybrane dane (w mln USD)

1996 1997 1998 1999 2000

Aktywa razem 151.837 161.786 204.808 230.445 227.810

Kasa, inwestycje krótkoterminowe 15.990 18.250 24.837 30.122 24.331

Nale˝noÊci kredytowe 110.246 105.805 106.576 117.228 120.104

Zobowiàzania z tytu∏u depozytów 96.719 96.679 103.477 115.739 110.379

Kapita∏ razem 28.300 27.228 26.514 28.021 29.289

Przychody z tytu∏u  odsetek 7.804 7.122 6.775 7.535 8.041

Koszty odsetek 6.570 5.952 6.144 6.846 7.128

Przychody z tytu∏u prowizji 118 113 106 114 112

Koszty z tytu∏u prowizji 843 769 476 723 789

Rezerwy celowe (42) (63) (251) (246) 166

Przychody z udzia∏ów, akcji 

i innych papierów wartoÊciowych 720 834 1.233 1.684 1.589

Zysk netto 1.187 1.285 1.243 1.518 1.991

èród∏o: IBRD Management’s Discussion and Analysis 2000.

Tabela 11 Wyniki  f inansowe IDA w latach 1996-2000 -  wybrane dane 
(w mln USD)

1999 2000

Zasoby finansowe ogó∏em 104.105 100.041

Ârodki do wykorzystania 20.947 22.947

Nale˝noÊci kredytowe 83.158 85.852

Transfery z IBRD 6.082 6.427

Kapita∏ razem 95.360 99.074

Przychody z tytu∏u  prowizji 588 619

Koszty z tytu∏u prowizji 370 441

Przychody z udzia∏ów, akcji 

i innych papierów wartoÊciowych 462 336

Zysk netto 456 (7.599)

èród∏o: IBRD Management’s Discussion and Analysis 2000.



(Heavily Indebted Poor Countries) IDA nie utworzy∏o
˝adnych rezerw celowych. 

Program HIPC zosta∏ utworzony w 1996 r. jako
wspólne przedsi´wzi´cie bilateralnych i multilateral-
nych kredytodawców9. Zgodnie z za∏o˝eniami tego
programu, uprawnione kraje otrzyma∏y umorzenia kre-
dytów IBRD i IDA dzi´ki zastosowaniu trzech mechani-
zmów:

- cz´Êciowemu finansowaniu operacji po˝yczko-
wych poprzez granty rozwojowe,

- nabyciu i uniewa˝nieniu po˝yczek IDA poprzez
IBRD w ramach Funduszu powierniczego utworzonego
przez Program HIPC (HIPC Debt Initiative Trust Fund),

- zapewnieniu, w pewnych przypadkach, obs∏ugi
zad∏u˝enia wybranych po˝yczek IDA przez fundusz
powierniczy HIPC.

Ujemny wynik finansowy w 2000 r. jest wynikiem
odpisania w straty po˝yczek uznanych za stracone
w ramach realizacji Programu HIPC.

Zmiany w wysokoÊci kapita∏u ogó∏em sà odzwier-
ciedleniem zwi´kszenia zasobów finansowych w dys-
pozycji IDA.

Z uwagi na specyfik´ dzia∏alnoÊci tej instytucji
niecelowe jest obliczanie wskaêników finansowych
ilustrujàcych efektywnoÊç gospodarki finansowej pro-
wadzonej w ramach IDA.

Mi´dzynarodowa Korporacja Finansowa IFC

IFC jest instytucjà zorientowanà biznesowo, udzielajà-
cà kredytów inwestycyjnych dla inwestorów prywat-
nych. Korporacja pozyskuje Êrodki na prowadzenie

w∏asnej dzia∏alnoÊci kredytowej na komercyjnym ryn-
ku bankowym.

Suma bilansowa systematycznie si´ zwi´ksza∏a.
Najwi´kszy przyrost sumy bilansowej odnotowano
w 1997 r., kiedy aktywa powi´kszy∏y si´ o oko∏o 28%.
W tym samym okresie zad∏u˝enie z tytu∏u kredytów
zwi´kszy∏o si´ o nieca∏e 6%, natomiast zysk netto by∏
wy˝szy o blisko 25% w stosunku do roku poprzedniego.
W nast´pnych dwóch latach przyrost sumy bilansowej
nie przekracza∏ 10%, a w 2000 r. osiàgnà∏ dynamik´
zmian na poziomie blisko 16% w stosunku do 1999 r. 

Przyrost akcji kredytowej podlega∏ w analizowa-
nym okresie wahaniom o ró˝nym nat´˝eniu. Najmniej-
szy przyrost wystàpi∏ w 1998 r., kiedy dynamika zmian
akcji kredytowej wynios∏a 1,5% w stosunku do stanu
z 1997 r. W dwóch nast´pnych latach nale˝noÊci z ty-
tu∏u kredytów zwi´ksza∏y si´ o oko∏o 10% w stosunku
do roku poprzedniego. 

Bardziej dynamicznie zmienia∏y si´ zobowiàzania
Korporacji z tytu∏u przyj´tych depozytów. Najmniejszy
przyrost wystàpi∏ w roku 1998, w którym zobowiàzania
zwi´kszy∏y si´ o 10,3% w stosunku do 1997 r., nato-
miast najwy˝szy w 2000 r., kiedy depozyty wzros∏y
o 20% w stosunku do stanu z 1999 r. 

W analizowanym okresie zmienia∏a si´ równie˝
wielkoÊç kapita∏u. Ârednia dynamika zmian w ciàgu ba-
danych pi´ciu lat wynosi∏a 8,4% rocznie, przy czym naj-
wy˝szy przyrost (13,9%) w stosunku do poprzedniego
roku wystàpi∏ w 1997 r., najni˝szy zaÊ (5,1%) w 1999 r.

IFC uzyskiwa∏a dodatni dochód operacyjny10

z dzia∏alnoÊci, co doprowadzi∏o do wypracowania zy-
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9 Interim Committee oraz Development Committee popar∏y program HIPC i
namawia∏y do jak najszybszego jego uruchomienia i wprowadzenia.

10 Z uwagi na po∏àczenie danych, dotyczàcych przychodów odsetkowych
i przychodów z tytu∏u prowizji, nie by∏o mo˝liwe przeanalizowanie mar˝y od-
setkowej, aczkolwiek na podstawie danych nale˝y przypuszczaç, ˝e uzyski-
wana mar˝a by∏a dodatnia.

Tabela 12 Wyniki  f inansowe IFC w latach 1996-2000 -  wybrane dane 
(w mln USD)

1996 1997 1998 1999 2000

Aktywa razem 22.640 28.975 31.621 33.456 38.719

Kasa, inwestycje krótkoterminowe 6.620 8.748 10.747 11.369 13.740

Nale˝noÊci kredytowe 6.941 7.347 7.454 8.214 8.967

Zobowiàzania z tytu∏u depozytów 8.956 10.123 11.162 12.430 14.919

Kapita∏ razem 4.158 4.737 5.084 5.344 5.733

Przychody z tytu∏u  odsetek 869 991 1.133 1.139 1.290

Koszty odsetek* 489 536 651 670 812

Przychody z tytu∏u prowizji

Koszty z tytu∏u prowizji 125 101 103 152 145

Rezerwy celowe 151 266 481 333 215

Przychody z udzia∏ów, akcji 

i innych papierów wartoÊciowych 242 344 314 265 262

Zysk netto 346 432 246 249 380
*Pozycja ta zawiera ∏àcznie przychody z tytu∏u odsetek i przychody z tytu∏u prowizji.

èród∏o: AFC Activities 2000, IFC Annual Report 2000.



sku. Osiàgany zysk netto równie˝ podlega∏ du˝ym wa-
haniom. W 1997 r. zwi´kszy∏ si´ o blisko 25% w sto-
sunku do 1996 r., natomiast ju˝ w roku nast´pnym ob-
ni˝y∏ si´ z kwoty 432 mln USD do 246 mln USD, czyli
o 43% w porównaniu z 1997 r. W 1999 r. wypracowa-
ny zysk netto zwi´kszy∏ si´ o 12% w stosunku do kwo-
ty uzyskanej w 1998 r., natomiast w 2000 r. zanotowa-
no przyrost o oko∏o 53%. W ten sposób zosta∏ osiàgni´-
ty poziom zysku z 1996 r.

Wskaênik ROA w 1999 r. ukszta∏towa∏ si´ na po-
ziomie 0,74%, a w 2000 r. na poziomie 0,98%.

Zwrot z aktywów pracujàcych wyniós∏ 3,03%
w 1999 r. i 4,24% w 2000 r. Wskaênik zwrotu z kapita-
∏u ogó∏em osiàgnà∏ wielkoÊç 4,65% w 1999 r. i 6,62%
w 2000 r. 

Z porównania wskaêników rentownoÊci osiàgni´-
tych przez IBRD i IFC jako instytucji kredytujàcych
w Grupie Banku Âwiatowego wynika, ˝e wskaêniki IFC
kszta∏tujà si´ na korzystniejszym poziomie ni˝
wskaêniki rentownoÊci IBRD. Ró˝nica ta jest szczegól-
nie wyraêna w przypadku wskaênika zwrotu z akty-
wów pracujàcych. Jedynie nieco ni˝sze relacje osiàga∏a
IFC we wskaêniku zwrotu z kapita∏u ogó∏em.

Multilateralna Agencja Gwarancji Inwestycyjnych MIGA

MIGA pe∏ni funkcj´ zak∏adu ubezpieczeniowego
w Grupie Banku Âwiatowego. Jej podstawowym zada-
niem jest udzielanie gwarancji z tytu∏u zabezpieczania
wierzytelnoÊci kredytowych i zaanga˝owania inwesto-
rów przed ryzykiem nieekonomicznym, g∏ównie przed
ryzykiem politycznym wynikajàcym z realizacji inwe-
stycji w kraju cz∏onkowskim Banku Âwiatowego.

Dochody MIGA (tabela 13) z tytu∏u prowizji i op∏at
w 2000 r. wzros∏y o 18,5%, tj. o blisko 5 mln: do 30 mln
USD. Dochody z tytu∏u inwestycji MIGA zwi´kszy∏y si´
o 3 mln USD, do kwoty 23 mln USD.

Rezerwy na roszczenia z tytu∏u wystawionych
gwarancji wynios∏y 27 mln USD, a na ich wysokoÊç
mia∏y wp∏yw: zwi´kszenie zaanga˝owania kredytowe-
go, wi´ksze zaanga˝owanie w inwestycje realizowane
w krajach IDA i w inwestycje infrastrukturalne, zmiana
stopy dyskontowej oraz zap∏ata odszkodowania z tytu-
∏u reasekuracji11.

W 2000 r. suma bilansowa zwi´kszy∏a si´
o 14,5%, natomiast dynamika zwrotu z kapita∏u w∏a-
snego by∏a wi´ksza od dynamiki zmian sumy bilanso-
wej i wynios∏a 15%. Zysk netto wyniós∏ 11 mln USD
i wzrós∏ o 0,5 mln USD w stosunku do 1999 r., co sta-
nowi  blisko 5% przyrost w stosunku do 1999 r.

Wskaênik zwrotu z aktywów wynosi∏ 1,64%
w 1999 r. i 1,51% w 2000 r., natomiast wskaênik zwro-
tu z kapita∏u kszta∏towa∏ si´ na poziomie 4,0% w 1999 r.
i 3,65% w 2000 r. Wskaênik zwrotu z aktywów osiàgnà∏
korzystniejsze wartoÊci ni˝ w omawianych wczeÊniej
instytucjach, co wynika g∏ównie ze specyfiki dzia∏alno-
Êci MIGA, czyli podejmowania si´ warunkowych zobo-
wiàzaƒ z tytu∏u zabezpieczania ryzyka. 

Mi´dzynarodowe Centrum Rozrachunków Spornych z Tytu∏u 
Inwestycji ICSID

Centrum Rozrachunków Spornych jest instytucjà us∏u-
gowà, której zadaniem jest rozstrzyganie sporów wyni-
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Tabela 13 Wybrane wyniki  uzyskane przez MIGA w latach 1999-2000 
(w mld USD)

1999 2000

Aktywa ogó∏em 632 732

Gotówka 10 8

Inwestycje w papiery wartoÊciowe 403 464

Rezerwy na roszczenia brutto 340 376

Kapita∏ w∏asny 259 298

Dochody z tytu∏u prowizji i op∏at 25 30

Dochód z inwestycji 20 23

Rezerwy na roszczenia netto 23 27

Zysk netto 10 11

èród∏o: MIGA Annual Report 2000.

Tabela 14 Wybrane dane nt .  dzia∏alnoÊci  ICSID (w mld USD)

1999 2000
Aktywa ogó∏em 1,2 1,9

Gotówka i jej ekwiwalenty 1,2 1,9

Zaliczki na poczet arbitra˝u 1,0 1,6

Wp∏aty na rzecz ICSID i dochody 2,4 3,7

èród∏o: AFC Activities 2000, IFC Annual Report 2000.

11 MIGA Annual Report 2000, s. 81.
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kajàcych z kontraktów inwestycyjnych i umów kredy-
towych. ICSID jest firmà not profit. Dochody uzyskane
przez Centrum pochodzà ze sprzeda˝y publikacji oraz
z op∏at rejestracyjnych i sà przekazywane do IBRD
w ramach pokrycia kosztów us∏ug Êwiadczonych przez
IBRD na rzecz Centrum. 

Przysz∏oÊç Banku Âwiatowego

Bank Âwiatowy (podobnie, jak utworzony w tym sa-
mym czasie Mi´dzynarodowy Fundusz Walutowy)
odegra∏ bardzo wa˝nà rol´ w rozwoju gospodarczym
Êwiata, szczególnie w pierwszych latach swojej dzia∏al-
noÊci. W miar´ rozwoju - pod wp∏ywem zmian we-
wn´trznych zachodzàcych w samym Banku, jak
i zmian zewn´trznych wynikajàcych z uwarunkowaƒ
politycznych, spo∏ecznych i gospodarczych - Bank
podlega∏ ró˝nym przeobra˝eniom. Blisko szeÊçdziesi´-
cioletnia historia dzia∏alnoÊci Banku potwierdza celo-
woÊç jego utworzenia oraz umiej´tnoÊç dostosowania
si´ do zmieniajàcych si´ uwarunkowaƒ. Wprawdzie
nie uda∏o si´ uniknàç niepowodzeƒ i b∏´dnych decyzji,
ale ogólnie bilans osiàgni´ç Banku kilkakrotnie prze-
wy˝szy∏ jego niepowodzenia. 

Misjà Banku Âwiatowego jest udzielanie pomocy,
g∏ównie finansowej, krajom o niskim dochodzie naro-
dowym. Ârodki finansowe Banku by∏y przeznaczane na
inwestycje, których efektem mia∏o byç przyspieszenie
wzrostu gospodarczego, aczkolwiek pomoc finansowa
Banku przynosi∏a nie tylko efekty materialne. Standa-
ryzacja dokumentacji kredytowej oraz przeprowadza-
nie kompleksowego badania efektywnoÊci planowa-
nych przedsi´wzi´ç wymusza∏y niejako koniecznoÊç
zdobywania i zwi´kszania umiej´tnoÊci w zakresie pla-
nowania inwestycji, doskonalenia technik analizy
op∏acalnoÊci inwestycji, a tak˝e usprawniania systemu
gospodarowania dochodami i wydatkami publicznymi.
Ujednolicenie procedur bankowych przy ubieganiu si´
o Êrodki z Banku Âwiatowego, nakazujàcych okreÊlone
formu∏owanie, testowanie i wykonywanie projektu in-
westycyjnego, oraz preferencyjna polityka oprocento-
wania kredytów i naliczania prowizji wp∏yn´∏y na po-
praw´ jakoÊci projektów inwestycyjnych prowadzo-
nych pod patronatem Banku. W konsekwencji mia∏o to
znaczàcy wp∏yw na inne projekty i plany rozwojowe. 

Wymagania IBRD i IDA co do przedk∏adania por´-
czeƒ rzàdowych, zabezpieczajàcych wierzytelnoÊci
kredytowe Banku z tytu∏u finansowania przedsi´wzi´ç
inwestycyjnych, mo˝na uznaç - z jednej strony - za
utrudnienie w ubieganiu si´ o kredyty. Z drugiej jednak
strony z pewnoÊcià niejednokrotnie zmusi∏o to w∏adze
kraju „inwestujàcego” do przeprowadzenia komplekso-
wego rachunku korzyÊci i kosztów, które mog∏yby po-
wstaç w wyniku realizacji inwestycji, a w wielu przy-

padkach zmniejszy∏o ryzyko realizacji inwestycji „nie-
trafionych”. Nie ulega wàtpliwoÊci, ˝e w pierwszych
latach dzia∏alnoÊci Bank odegra∏ kluczowà rol´ w go-
spodarce Êwiatowej nie tylko poprzez po˝yczki i kredy-
ty udost´pniane na warunkach dogodniejszych ni˝ ryn-
kowe, ale równie˝ dzi´ki szerokiemu zakresowi przeka-
zywanych doÊwiadczeƒ oraz  przyspieszaniu procesu
„uczenia si´” w krajach korzystajàcych z jego  wspar-
cia. Generalnie, kraje rozwijajàce si´ - szczególnie te
o niskim dochodzie narodowym - nie mia∏y wykwalifi-
kowanych kadr. Bank Âwiatowy zdobywa∏ coraz wi´k-
szà praktyk´, pozwalajàcà na pe∏nienie funkcji tech-
nicznego doradcy oraz dawcy kapita∏u. Równolegle
z rozleg∏à dzia∏alnoÊcià finansowà i doradczà Bank za-
inicjowa∏ i rozwinà∏ szerokà akcj´ szkoleniowà, która
przejawia si´ w formie:

- zatrudniania w Banku na okres od kilku do kil-
kunastu lat przedstawicieli krajów korzystajàcych z je-
go pomocy; po powrocie do kraju - dzi´ki zdobytym
doÊwiadczeniom - ogrywajà oni kluczowà rol´
w kszta∏towaniu polityki gospodarczej i jej póêniej-
szym egzekwowaniu;

- szkoleƒ dla urz´dników administracji paƒstwo-
wej w zakresie oceny projektów, polityki monetarnej,
statystyki ekonomicznej i innych funkcji administra-
cyjnych; szkolenia prowadzone sà przez Instytut Banku
Âwiatowego lub w ramach oddzielnych programów
Banku;

- finansowania studiów za granicà setkom studen-
tów z krajów rozwijajàcych si´.

W miar´ rozwoju i umacniania pozycji Banku
Âwiatowego na mi´dzynarodowym rynku finansowym
i gospodarczym powstawa∏y  na jego wzór inne instytu-
cje jako regionalne banki inwestycyjne, Êwiadczàce
us∏ugi finansowe i komplementarne us∏ugi doradcze -
takie jak Asian Development Bank, Interamerican De-
velopment Bank i African Development Bank. Do dzi-
siaj utrzymujà one silne zwiàzki z instytucjami Banku
Âwiatowego.

Szacowanie wp∏ywu Êrodków finansowych prze-
kazywanych w formie kredytów i po˝yczek inwestycyj-
nych na wzrost gospodarczy w krajach korzystajàcych
z pomocy Banku nie jest w zasadzie mo˝liwe z uwagi
ma odmienne oddzia∏ywanie podobnych czynników
w ró˝nych krajach. Przyk∏adowo, w momencie ubiega-
nia si´ o Êrodki finansowe z Banku kraje mogà znajdo-
waç si´ na innym etapie rozwoju, mogà mieç ró˝ny po-
ziom infrastruktury ekonomicznej i spo∏ecznej, a aloka-
cja zasobów o zbli˝onej wartoÊci mo˝e przynosiç od-
mienne efekty w zale˝noÊci od prowadzonej polityki
gospodarczej, umiej´tnoÊci i skutecznoÊci jej egzekwo-
wania, zmiennoÊci kadr politycznych i zmiany celów
gospodarowania itp. Nie ulega jednak wàtpliwoÊci, ˝e
w wi´kszoÊci krajów rozwijajàcych si´ podniós∏ si´
standard ˝ycia. Zagadnieniem kluczowym jest, czy kre-



dytowanie przez Bank Âwiatowy by∏o czynnikiem
wspierajàcym wzrost. Jednak dok∏adna analiza tego
problemu nie zosta∏a przeprowadzona z uwagi na jej
trudnoÊç.

Zdaniem A. Krueger12, z porównania stóp wzrostu
gospodarczego w krajach rozwijajàcych si´ ze stopami
z okresu powojennego lub z prognozami stóp wzrostu
opracowanymi w latach powojennych wynika, ˝e uleg∏y
one przyspieszeniu. Pozostaje nadal otwarte pytanie, jaki
by∏by wzrost bez wsparcia finansowego Banku Âwiato-
wego, a z drugiej strony czy Êrodki Banku rzeczywiÊcie
zosta∏y wykorzystane efektywnie, czy w przypadku wi´k-
szej dyscypliny finansowej i wprowadzenia odpowie-
dzialnoÊci finansowej ta efektywnoÊç by∏aby wi´ksza. 

Przy rozwa˝aniu celowoÊci anga˝owania si´ Bank
Âwiatowy zwraca szczególnà uwag´ na ocen´ polityki
gospodarczej prowadzonej przez ubiegajàce si´ o po-
moc kraje rozwijajàce si´. D∏ugoletnia praktyka wyka-
za∏a, ˝e realny zwrot z inwestycji jest wypadkowà funk-
cji makroekonomicznych w kraju, w którym inwestycje
sà realizowane. Ârodki finansowe oferowane przez
Bank mogà wzmacniaç zmiany i wprowadzanie reform
gospodarczych i jednoczeÊnie os∏abiaç opór oponen-
tów. Pracownicy Banku Âwiatowego poprzez bezpo-
Êrednie kontakty i dotychczasowe doÊwiadczenia mogà
aktywnie wspieraç planowane zmiany, a w trakcie pro-
wadzonych rozmów wp∏ywaç na kluczowe decyzje po-
dejmowane przez w∏adze. 

Z up∏ywem czasu oraz w miar´  rozwoju Banku
Âwiatowego coraz bardziej nasilajà si´ krytyczne opinie
dotyczàce jego dzia∏alnoÊci. Krytykujàcy sugerujà, ˝e
rozbudowana organizacja Banku oraz biurokracja sà na
tyle skomplikowane, ˝e efektywne realizowanie misji
Banku nie jest mo˝liwe. Faktem jest, ˝e zmiany
w strukturze Banku Âwiatowego i realizowanych pro-
gramach by∏y przeprowadzane stosunkowo cz´sto.
Ka˝dy nowy prezes rozpoczyna∏ urz´dowanie od prze-
prowadzenia zmian organizacyjnych. 

Oponenci Banku Âwiatowego stawiajà wiele zarzu-
tów pod adresem Banku, mi´dzy innymi takich, jak13:

- stosowanie takich samych Êrodków wobec ka˝de-
go kraju ubiegajàcego si´ o pomoc, niezale˝nie od jego
uwarunkowaƒ wewn´trznych,

- wspieranie programów, które w praktyce sà nie-
funkcjonalne i hamujà wzrost gospodarczy, 

- ucià˝liwoÊç i trudnoÊç sprostania wymaganiom
stawianym przez Bank, w szczególnoÊci dotkliwym dla
krajów biednych,

- stosowanie w sposób doktrynalny liberalnej filo-
zofii rynkowej,

- ignorowanie opinii rzàdów paƒstw rozwijajàcych
si´, korzystajàcych z pomocy Banku,

- brak wp∏ywu na decyzje podejmowane przez rzà-
dy w krajach bogatych,

- „zmawianie si´” przy transakcjach z krajami roz-
wijajàcymi si´.

W szczególnie ostrej krytycznej wypowiedzi pod
adresem realizacji misji Banku i innych organizacji
multilateralnych czytamy, ˝e „Instytucje po˝yczajàce
multilateralne - IMF, Bank Âwiatowy i regionalne ban-
ki rozwoju - zala∏y Trzeci Âwiat setkami miliardów do-
larów w ramach pomocy. Od wczesnych lat pi´çdzie-
siàtych Bank Âwiatowy sam po˝yczy∏ krajom rozwijajà-
cym si´ blisko 300 mld USD (...) po udzielaniu przez
czterdzieÊci lat porad, kredytów i darowizn rzàdom
najbiedniejszych krajów, instytucje multilateralne mo-
gà wymieniç tylko kilka przypadków, w których ich
wysi∏ki doprowadzi∏y do poprawienia standardu ˝ycia
i znaczàcej ekonomicznej prosperity”14.

Wydaje si´, ˝e poglàdy takie - na tle dokonaƒ Ban-
ku Âwiatowego - sà w du˝ej mierze przesadzone. Nie
ulega wàtpliwoÊci, ˝e Bank Âwiatowy mo˝e pochwaliç
si´ wieloma efektami w walce z zacofaniem w wielu
biednych krajach i nadal ma konstruktywne podejÊcie,
dajàce efekty bezpoÊrednie i poÊrednie. Nale˝y jednak
przyznaç, ˝e opinie na temat zbyt rozbudowanej biuro-
kracji te˝ majà uzasadnienie, poniewa˝ takà tendencj´
przejawiajà wszystkie instytucje funkcjonujàce przez
d∏u˝szy okres, co potwierdza teoria organizacji. 

Przez prawie 50 lat swojej dzia∏alnoÊci Bank utrzy-
ma∏ pozycj´ czo∏owej instytucji rozwojowej. Dla krajów
rozwijajàcych si´, bez dost´pu do prywatnych rynków
kapita∏owych, by∏ on jedynym êród∏em d∏ugotermino-
wej zewn´trznej pomocy i bezpoÊrednich inwestycji,
a techniczna pomoc z jego strony w projektowaniu in-
westycji i ich wdra˝aniu by∏a wa˝nym sk∏adnikiem
procesu kredytowania. Kredyty IBRD i po˝yczki IDA
stanowià nadal bardzo du˝à cz´Êç kapita∏u dost´pnego
dla krajów o niskim dochodzie narodowym i nie majà-
cych zdolnoÊci kredytowej. W niektórych przypadkach
brak zdolnoÊci kredytowej jest wynikiem niew∏aÊciwej
polityki gospodarczej, a nale˝y mieç na uwadze, ˝e ge-
neralnie prywatny kapita∏ nie jest zainteresowany an-
ga˝owaniem si´ w inwestycje - do czasu a˝ wdra˝ane
reformy przyniosà bezpoÊrednie efekty i umocnià si´. 

Dla wielu szybciej rozwijajàcych si´ krajów mo˝liwo-
Êci programowania i finansowania inwestycji zwi´kszy∏y
si´ obecnie dzi´ki rozwojowi êróde∏ lokalnych. W dodatku
wzros∏a dost´pnoÊç prywatnego kapita∏u, który jest w sta-
nie wspieraç d∏ugoterminowe wiarygodne inwestycje. Co
wi´cej, bioràc pod uwag´ polityczne ograniczenia Banku
Âwiatowego w stosunku do krajów cz∏onkowskich, praw-
dopodobne jest, ̋ e prywatne rynki kapita∏owe b´dà zwi´k-
szaç swój udzia∏ w finansowaniu inwestycji rozwojowych,
nawet do takich rozmiarów, jakie oferuje Bank Âwiatowy.
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Rozwa˝ajàc kwesti´ przysz∏oÊci Banku Âwiatowe-
go, mo˝na mówiç o trzech mo˝liwoÊciach:

- kontynuowaniu dzia∏alnoÊci jako instytucji roz-
woju nastawionej tylko na te kraje, które sà faktycznie
biedne, i cz´Êciowo na kraje Êrednio zamo˝ne,

- kontynuowaniu dzia∏alnoÊci w zakresie us∏ug dla
wszystkich krajów i skupianiu si´ na „mi´kkich” zagad-
nieniach, takich jak prawa kobiet, ochrona Êrodowiska,
standardy pracy i popieranie organizacji nierzàdowych,

- zamkni´ciu dzia∏alnoÊci.
Mimo nasilajàcej si´ krytyki pod adresem Banku

Âwiatowego wydaje si´, ˝e trzecie rozwiàzanie w bli-
skiej przysz∏oÊci jest ma∏o prawdopodobne. Wpraw-
dzie od czasu powstania Banku rynek finansowy rozwi-
nà∏ si´ i iloÊciowo, i jakoÊciowo, zwi´kszy∏y si´ mo˝li-
woÊci finansowania, zmieni∏y si´ uwarunkowania go-
spodarcze i spo∏eczne, nadal jednak aktualna pozostaje
pierwotna misja Banku - walka z ubóstwem na Êwiecie.
Cz´Êciowo zmieni∏ si´ kierunek strumieni finanso-
wych. Poczàtkowo wi´kszoÊç Êrodków finansowych
by∏a przeznaczana na wsparcie wzrostu gospodarczego
w krajach Azji Po∏udniowo-Wschodniej i Ameryki ¸a-
ciƒskiej. Obecnie pomoc finansowa jest kierowana
g∏ównie do krajów Afryki oraz paƒstw postkomuni-
stycznych przechodzàcych transformacj´ gospodarczà. 

JeÊli Bank skoncentruje swojà dzia∏alnoÊç na naj-
biedniejszych krajach, to pozostanà trzy uzupe∏niajàce
pytania: 

- jakie kraje - zdaniem Banku Âwiatowego - powin-
ny byç  nadal kredytowane, 

- jaki by∏by  rodzaj kredytowania i zakres pomocy,
- czy Bank jako organizacja jest zdolny do zaadap-

towania si´ do funkcji, którà pe∏ni∏by przez nast´pne
kilkanaÊcie lat.

JeÊli nawet polityka krajów biednych nastawiona
jest na ekonomicznà efektywnoÊç, to brak podstawowej
infrastruktury (a cz´sto brak doÊwiadczonych ludzi na
odpowiednich stanowiskach w rzàdzie) b´dzie utrud-
nia∏ szybki wzrost gospodarczy. Skoro  wi´kszoÊç tych
krajów nie ma obecnie zdolnoÊci kredytowej i opinie
o Banku jako instytucji je finansujàcej sà dobre, skon-
centrowanie dzia∏alnoÊci Banku w tych w∏aÊnie krajach
nie powinno budziç wàtpliwoÊci. Dlatego wydaje si´,
˝e Bank Âwiatowy utrzyma swà tradycyjnà rol´ w kra-
jach o niskim dochodzie, a zw∏aszcza w paƒstwach
Afryki Ârodkowej oraz  Ârodkowej i Po∏udniowej Azji.
Nadal jednak pozostaje do rozstrzygni´cia kwestia, ja-
kie rodzaje kredytów powinny byç oferowane. Nale˝y
tu uwzgl´dniç dwie okolicznoÊci: kiedy prowadzona
polityka gospodarcza nie jest w∏aÊciwa dla podtrzyma-
nia wzrostu gospodarczego i kiedy biedne kraje sà za-
anga˝owane w przeprowadzanie powa˝nych reform
polityki gospodarczej. Wiele z najbiedniejszych krajów
oraz niektóre paƒstwa Êrednio zamo˝ne powinny pilnie
dokonaç przeglàdu prowadzonej polityki gospodarczej.

W pierwszym przypadku - do momentu przeprowadze-
nia takiego przeglàdu - wydaje si´, ˝e kredyty Banku
powinny byç przeznaczone na rozwój podstawowej in-
frastruktury ekonomicznej, której lepszy stan pozwoli
na jednoczesne zwi´kszanie strumieni dochodów i po-
wi´kszenie bazy zasobowej, nawet przy niew∏aÊciwie
prowadzonej polityce gospodarczej. W drugim przy-
padku skala wsparcia ze strony Banku Âwiatowego mo-
g∏aby byç wi´ksza. Projekty infrastrukturalne mog∏yby
byç dofinansowywane do momentu, a˝ stanie si´ oczy-
wiste, ˝e kraje majà wystarczajàcà zdolnoÊç kredytowà
dla przyciàgni´cia prywatnego kapita∏u.

Polityka IDA w najbli˝szych latach b´dzie skupio-
na, zgodnie z postanowieniami 12. Uzupe∏nienia Fun-
duszy IDA (Twelfth Replenishment of IDA), na takich
zagadnieniach, jak15:

- inwestowanie w potencja∏ ludzki (zapewnianie
edukacji na szczeblu podstawowym, od˝ywianie,
ochrona spo∏eczna dzieci, ochrona zdrowia, profilakty-
ka zdrowotna, zapewnienie czystej wody i w∏aÊciwej
gospodarki Êciekowej),

- promowanie wzrostu gospodarczego wp∏ywajàce-
go bezpoÊrednio na zmniejszanie ubóstwa (wspieranie
makroekonomicznych i sektorowych reform, promowa-
nie wzrostu ma∏ej przedsi´biorczoÊci  itp.),

- wspieranie dzia∏aƒ w zakresie usprawniania pro-
cesów zarzàdzania publicznego,

- ochrona Êrodowiska (inicjowanie i wspieranie
przedsi´wzi´ç w zakresie zarzàdzania Êrodowiskiem
i zwiàzanà z nim infrastrukturà ekonomicznà uregulo-
wanà prawnie i administracyjnie, promowanie i wspie-
ranie racjonalnej gospodarki energetycznej).

Plany IDA zak∏adajà do 2015 r. zmniejszenie licz-
by  osób ˝yjàcych w skrajnej biedzie o po∏ow´ oraz za-
pewnienie edukacji na poziomie podstawowym we
wszystkich krajach cz∏onkowskich. 

Z planów wynika, ˝e cel dzia∏ania IDA pozostaje
niezmiennie aktualny. IDA wspó∏pracuje z rzàdami
krajów korzystajàcych z pomocy oraz innymi instytu-
cjami rozwojowymi i finansowymi. Programy IDA an-
ga˝ujà organizacje pozarzàdowe i spo∏ecznoÊci lokalne. 

Bank Âwiatowy móg∏by równie˝ wspieraç kraje
o Êrednich dochodach, których problemy wynikajà
g∏ównie z prowadzonej obecnie polityki gospodarczej,
a które podj´∏y trud przeprowadzenia powa˝nych re-
form strukturalnych. Mog∏oby to  sugerowaç wprowa-
dzenie nowego kredytowania, w wi´kszoÊci przypad-
ków dla Êrednio zamo˝nych krajów. Oznacza∏oby to
znaczàce ograniczenie dotychczasowej roli Banku.
Bank Âwiatowy sta∏by si´ bardziej partnerem „niszo-
wym”, uzupe∏niajàcym prywatne rynki. Mimo to jego
doÊwiadczenie w kredytowaniu projektów inwestycyj-
nych i we wspieraniu sektorowych i strukturalnych re-
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form pozwoli∏oby mu na odgrywanie g∏ównej roli
w mi´dzynarodowej gospodarce. Wyrazem takich za-
mierzeƒ mogà byç starania IFC, które majà na celu zbli-
˝enie si´ do klientów i oferowanie im, oprócz kredytów
na cele rozwojowe, profesjonalnych us∏ug doradczych
o jak najszerszym zakresie. W ostatnich latach inten-
sywnie zacz´∏a rozwijaç si´ dzia∏alnoÊç IFC w zakresie
nadzoru nad realizacjà inwestycji, w których finanso-
wanie Korporacja si´ zaanga˝owa∏a, a tak˝e w zakresie
monitoringu udzielonych kredytów. Korporacja zwi´k-
sza swojà bezpoÊrednià obecnoÊç w krajach rozwijajà-
cych si´ poprzez zak∏adanie w∏asnych biur. Takie biura
powsta∏y ju˝ w Delhi i Moskwie, a planowane jest utwo-
rzenie kolejnego oÊrodka w Afryce. W biurach IFC za-
trudnieni sà profesjonaliÊci z zakresu oceny efektywno-
Êci inwestycji, in˝ynierii finansowej, budownictwa i in-
nych zagadnieƒ technicznych oraz prawnicy. Celem IFC
jest wzmocnienie oraz propagowanie polityki Korpora-
cji w sprawie ochrony Êrodowiska i polityki spo∏ecznej. 

Rozwiàzaniem alternatywnym wobec takiego podej-
Êcia, branym pod uwag´ przez Bank, by∏oby utrzymanie
roli kredytodawcy dla wszystkich krajów cz∏onkow-
skich. Dla paƒstw o Êrednich dochodach nowe kredyto-
wanie by∏oby wsparciem w takich dziedzinach, jak pra-
wa kobiet, normy pracy, ochrona zdrowia i bezpieczeƒ-
stwa, ochrona Êrodowiska, czyli takich, dla realizacji
których rynek prywatny i lokalne samorzàdy nie sà
w stanie zapewniç odpowiednich funduszy. Przyj´cie ta-
kiego rozwiàzania mo˝e budziç wàtpliwoÊci zwiàzane
z utrzymaniem w∏aÊciwego poziomu pomocy dla krajów
najubo˝szych. Czy rozszerzenie skali dzia∏ania nie spo-
woduje zmniejszenia funduszy dla krajów biednych?
Czy zostanà utrzymane rozsàdne proporcje mi´dzy po-
trzebami krajów zaliczanych do grupy biednych a po-
trzebami paƒstw zamo˝nych? Nale˝y mieç na uwadze,
˝e ju˝ w momencie ubiegania si´ o pomoc finansowà
z Banku Âwiatowego potencjalni kredytobiorcy z krajów
zamo˝nych majà zdecydowanà przewag´, wynikajàcà
z mo˝liwoÊci lepszego przygotowania dokumentacji sta-
nowiàcej podstaw´ oceny efektywnoÊci planowanych
przedsi´wzi´ç. Dysponujà bowiem profesjonalnà kadrà
zarzàdzajàcà oraz majà dost´p do wszechstronnej infor-
macji i najnowszych technologii informatycznych.

Rozszerzanie kr´gu podmiotów zajmujàcych si´
udzielaniem pomocy finansowej, rozwój rynków pie-
ni´˝nych i kapita∏owych, rozwój technologii informa-
tycznych wywo∏ujà koniecznoÊç wprowadzania syste-
mowych zmian w realizacji celów Banku Âwiatowego.
Nie ulega wàtpliwoÊci, ˝e Bank stoi obecnie przed trud-
nym zadaniem ustalenia przysz∏ej strategii dzia∏ania.
Bank Âwiatowy odniós∏ niewàtpliwe zas∏ugi w rozwo-
ju rynków finansowych na Êwiecie, rozwoju gospodar-
czym i spo∏ecznym krajów cz∏onkowskich, upowszech-
nianiu - w publikowanych raportach - kluczowych za-
gadnieƒ gospodarczych i spo∏ecznych wp∏ywajàcych
na rozwój gospodarczy, kreowaniu opinii publicznej na
Êwiecie. Nie uniknà∏ jednak wielu niepowodzeƒ, mi´-
dzy innymi zwiàzanych z nieefektywnym lokowaniem
zasobów pieni´˝nych, oraz powszechnie krytykowanej
nadmiernej rozbudowy struktury biurokratycznej.
Trzeba jednak podkreÊliç wysi∏ek instytucji Banku
Âwiatowego w sprawach dotyczàcych ochrony Êrodo-
wiska, wspó∏pracy z nierzàdowymi organizacjami, wal-
ce z korupcjà i podejmowaniu nowych wyzwaƒ. 

W raporcie Meltzera, opracowywanym przez Ko-
misj´ Doradczà Mi´dzynarodowych Organizacji Finan-
sowych (International Financial Institutions Advisory
Commission), opublikowano dane na temat efektywno-
Êci dzia∏ania instytucji finansowych.  Krytycznie usto-
sunkowano si´ w nim do wyników osiàgni´tych przez
Grup´ Banku Âwiatowego w ostatnich dwóch latach
i przedstawiono wskaêniki efektywnoÊci  instytucji
Banku Âwiatowego na znaczàco ni˝szym poziomie, ni˝
wynika to z analiz przeprowadzonych przez Operation
Evaluation Department Banku Âwiatowego. 

Na zakoƒczenie nale˝y podkreÊliç, ˝e w niniej-
szym artykule oparto si´ na materia∏ach êród∏owych
Banku Âwiatowego, co mo˝e spotkaç si´ z zarzutem
zbyt jednostronnego uj´cia tematu. Podstawowym ce-
lem artyku∏u by∏o jednak w miar´ wszechstronne
przedstawienie dzia∏alnoÊci Banku Âwiatowego. Oce-
na efektywnoÊci funkcjonowania instytucji Banku
Âwiatowego na tle globalnego systemu bankowego
lub w porównaniu z wybranymi instytucjami finan-
sowymi nie mieÊci∏a si´ w zakresie tematycznym te-
go opracowania.  
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Celem niniejszej pracy jest syntetyczne przedstawienie
kilku istotnych problemów metodologicznych zwiàza-
nych z szacowaniem ryzyka w finansach.  Metody sta-
tystyczne, opracowane dla eksperymentów lub obser-
wacji w∏aÊciwych naukom przyrodniczym, nie zawsze
pasujà do zastosowaƒ ekonomicznych.  Warto zdawaç
sobie z tego spraw´, analizujàc wartoÊci ryzyka finanso-
wego otrzymane na podstawie obróbki danych histo-
rycznych. PoprawnoÊç metodologiczna stosowania me-
tod rachunku prawdopodobieƒstwa i statystyki w eko-
nomii nie by∏a wcale taka oczywista na poczàtku XX
wieku.  Z czasem jednak sceptycyzm wobec stosowania
tych metod w naukach spo∏ecznych by∏ konsekwentnie
wypierany przez wszechogarniajàcy optymizm zwiàza-
ny z mo˝liwoÊciami u˝ywania coraz doskonalszych
i szybszych technik obliczeniowych.   Niniejszy tekst
ma za zadanie odÊwie˝yç i rozwinàç problemy, z który-
mi borykali si´ metodologowie ekonomii w pierwszej
po∏owie XX wieku.

Poj´cie ryzyka

Najwa˝niejszymi charakterystykami inwestycji finanso-
wych sà: dochód, ryzyko i p∏ynnoÊç.  W niniejszych roz-
wa˝aniach interesowaç nas b´dzie jedynie poj´cie ryzy-
ka.  Mówiàc najbardziej ogólnie, wybór w warunkach
ryzyka charakteryzuje si´ tym, ˝e dzia∏ania, mi´dzy któ-
rymi trzeba wybieraç, mogà mieç ró˝ne konsekwencje,
a osoba dokonujàca wyboru nie wie, która z tych konse-
kwencji si´ zrealizuje [Tyszka, ZaleÊkiewicz, 2001].
Tradycyjne podejÊcie do ryzyka finansowego mo˝na

opisaç w kilku poni˝szych stwierdzeniach.
Ryzyko inwestycyjne odnosi si´ do prawdopodo-

bieƒstwa, i˝ rzeczywisty zarobek bàdzie  mniejszy od
oczekiwanego.  Podstawowy podzia∏ ryzyka inwesty-
cyjnego przebiega na linii pojedynczy walor - portfel
inwestycyjny z∏o˝ony z wielu walorów.  Ryzyko zwià-
zane z danà firmà (zale˝ne od kontraktów, programów
marketingowych i innych wydarzeƒ dotyczàcych bez-
poÊrednio firmy) mo˝e byç wyeliminowane poprzez
dywersyfikacj´ portfela, natomiast ryzyko rynkowe
(zwiàzane z takimi czynnikami, jak wojny, wybory pre-
zydenckie, recesja) nie mo˝e byç wyeliminowane
w drodze dywersyfikacji.

Problemy zwiàzane z pomiarem ryzyka

W ekonomii (w tym w finansach i rachunkowoÊci) ry-
zyko mierzone jest jako prawdopodobieƒstwo histo-
ryczne.   Dla zmiennych dyskretnych - takich jak mo˝-
liwoÊç, ˝e dana firma zbankrutuje - jest  to wzgl´dna
cz´stotliwoÊç bankructwa firmy w okolicznoÊciach
identycznych jak rozwa˝ane.  W przypadku zmiennych
ciàg∏ych - takich jak stopa zwrotu - ryzyko jest dysper-
sjà rozk∏adu wzgl´dnych cz´stotliwoÊci stóp zwrotu
z przesz∏oÊci.  

Niestety, probabilistyczne uj´cie ryzyka nie jest
kwestià tak prostà, jak to przedstawiajà klasyczne pod-
r´czniki finansów.  Wprawdzie w wyniku zastosowa-
nych procedur otrzymujemy prawdopodobieƒstwa
w zakresie od zera do jednoÊci, co jest zgodne z defini-
cjà, niemniej bez rozwa˝aƒ dotyczàcych natury ryzyka
w ekonomii czy w samych finansach liczby te wydajà
si´ mieç wàtpliwe znaczenie.

Prawdopodobieƒstwa mogà byç obliczane w iden-
tyczny sposób bez wzgl´du na to, jaki rodzaj teorii
prawdopodobieƒstwa jest stosowany, ale nie znaczà te-
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go samego.  Weatherford [1982] proponuje nast´pujàcy
podzia∏ prawdopodobieƒstw:

1. Prawdopodobieƒstwo klasyczne: prawdopodo-
bieƒstwo zdarzenia jest stosunkiem liczby zdarzeƒ
A do ca∏kowitej liczby wszystkich zdarzeƒ branych pod
uwag´, tzw. przestrzeni zdarzeƒ elementarnych: P(A) =
A/Ω;

2. Prawdopodobieƒstwo oparte na cz´stotliwo-
Êciach wzgl´dnych: prawdopodobieƒstwo jest granicà,
do której dà˝y stosunek liczby zdarzeƒ A do ca∏kowitej
liczby wszystkich rozwa˝anych zdarzeƒ przy zwi´ksza-
niu liczby elementów próby;

3. Prawdopodobieƒstwo logiczne: prawdopodo-
bieƒstwo zdarzenia A jest stopniem racjonalnego prze-
konania o zaistnieniu tego zdarzenia na podstawie po-
siadanej informacji;

4. Prawdopodobieƒstwo subiektywne: prawdo-
podobieƒstwo zdarzenia A jest iloÊciowà miarà stop-
nia indywidualnej wiary cz∏owieka w zaistnienie tego
zdarzenia.

W klasycznej ekonomii u˝ywa si´ g∏ównie praw-
dopodobieƒstwa wzgl´dnego.  Oznacza to, ˝e wzgl´dne
cz´stotliwoÊci dominujà w niemal wszystkich empi-
rycznych pracach opartych na danych historycznych.
Na podstawie badania cz´stoÊci wyst´powania zdarze-
nia w przesz∏oÊci wnioskujemy o szansach jego wystà-
pienia w przysz∏oÊci.  Znajàc cz´stoÊç psucia si´ pew-
nego urzàdzenia, przewidujemy mo˝liwoÊç zepsucia
si´ jej w nast´pnym tygodniu. Niemniej prawdopodo-
bieƒstwo oparte na cz´stotliwoÊciach wzgl´dnych
zwiàzane jest z pewnà liczbà problemów charaktery-
stycznych dla wszystkich nauk spo∏ecznych, w tym fi-
nansów.  

Oto najwa˝niejsze trudnoÊci wyst´pujàce przy wy-
znaczaniu cz´stotliwoÊci wzgl´dnych na podstawie se-
rii danych historycznych.

1.  Najistotniejszym problemem jest sprawa klasy
odniesienia (jednorodnoÊç analizowanej rzeczywisto-
Êci).  Nie wydaje si´ sprawà prostà, jeÊli w ogóle mo˝li-
wà do rozstrzygni´cia, jakie warunki ekonomiczne
z przesz∏oÊci sà wystarczajàco podobne do warunków
analizowanych przez badacza. JeÊli a% firm uleg∏o ban-
kructwu w rozwa˝anej przesz∏oÊci, to jak na tej podsta-
wie oceniç ryzyko bankructwa firmy b´dàcej w podob-
nej sytuacji finansowej, co firmy bankrutujàce w prze-
sz∏oÊci?  Jakie kryteria makroekonomiczne, polityczne
i spo∏eczne nale˝y braç pod uwag´ oraz w jakim stop-
niu muszà przystawaç do obecnych, aby cokolwiek
wnioskowaç na podstawie procentu bankrutujàcych
firm w przesz∏oÊci w odniesieniu do obecnie istniejà-
cych firm? W finansach wnioskowanie oparte na da-
nych z przesz∏oÊci nie daje ˝adnych gwarancji skutecz-
noÊci na przysz∏oÊç.  Zbyt du˝o zmiennych rynkowych

i pozarynkowych ulega ciàg∏ym zmianom; poza tym
skutecznoÊç prognozy mo˝e w istotny sposób zale˝eç
od stopnia jej popularyzacji (samosprawdzajàce i samo-
obalajàce si´ przepowiednie).

2. Innym problemem jest okreÊlenie próby i popu-
lacji.  Zarówno wartoÊç Êrednia, jak i odchylenie stan-
dardowe muszà byç szacowane na podstawie odpo-
wiednio du˝ej próby (d∏ugiej serii), aby na ich podsta-
wie wnioskowaç o cechach populacji.  Czym jest próba,
a czym populacja przy obliczaniu Êredniej rocznej stopy
zwrotu z inwestycji za ostatnie 20 lat? JeÊli zbiór dwu-
dziestu rocznych stóp zwrotu jest próbà, czym jest po-
pulacja? Czy jest to nieskoƒczony zbiór przysz∏ych stóp
zwrotu, czy tylko kilkuletnie wyprzedzenie w stosunku
do chwili obecnej?  JeÊli otrzymaliÊmy 20% Êrednià sto-
p´ zwrotu przy 15% odchyleniu standardowym dla in-
westycji X oraz 10% stop´ zwrotu przy 2% odchyleniu
standardowym dla inwestycji Y, czy oznacza to, ˝e in-
westor o mniejszej sk∏onnoÊci do ryzyka powinien za-
wsze wybieraç inwestycj´ X?  Jak decyzja o wyborze
mi´dzy inwestycjà X i Y zale˝y od okresu, na który in-
westujemy?  Otó˝ z elementarnych prawid∏owoÊci sta-
tystyki wynika, ˝e w przypadku wystarczajàco du˝ej
próby Êrednia z jej elementów b´dzie niemal równa
Êredniej uprzednio szacowanej dla populacji (pod oczy-
wistym warunkiem niezmiennoÊci cech tej populacji
w czasie).  Skoro tak, to w przypadku dostatecznie d∏u-
giej inwestycji nale˝a∏oby wybieraç propozycj´ oferujà-
cà znaczàco wy˝szà stop´.  Uwaga: wi´kszy zysk nie
by∏by wtedy obarczony wi´kszym ryzykiem. 

IloÊciowo powy˝szy problem mo˝na ujàç za pomo-
cà nast´pujàcej formu∏y1 [1]:

(1)

gdzie:
n1 - liczebnoÊç próby nr 1,
n2 - liczebnoÊç próby nr 2,
σ1 - odchylenie standardowe badanej cechy w po-

pulacji nr 1,
σ2 - odchylenie standardowe badanej cechy w po-

pulacji nr 2.

Formu∏a (1) mówi, i˝ w przypadku dwóch inwe-
stycji 1 i 2 (o dowolnych stopach zwrotu)  prawdopo-
dobieƒstwo uzyskania stopy zwrotu oszacowanej na
podstawie próby b´dzie identyczne tylko wtedy, gdy
stosunek liczby okresów inwestycyjnych dla tych
dwóch inwestycji b´dzie równy stosunkowi kwadra-
tów ich odchyleƒ standardowych. Przeanalizujmy to na
nast´pujàcym przyk∏adzie.
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1 Wzór (1) zosta∏ wyprowadzony na podstawie zale˝noÊci okreÊlajàcych mini-
malnà liczebnoÊç próby, podanych w ksià˝ce M. Sobczyka: Statystyka. War-
szawa 1997 Wydawnictwo Naukowe PWN.



Przyk∏ad. Analizujemy tygodniowe stopy zwrotu
dla dowolnych dwóch inwestycji A i B za poprzedni
rok.  Okaza∏o si´, ˝e Êrednia tygodniowa stopa zwrotu
dla inwestycji A wynosi 1% przy odchyleniu standar-
dowym 2%, natomiast Êrednia stopa dla inwestycji B to
0,5%, przy odchyleniu standardowym 0,5%.  Która
z tych inwestycji jest bezpieczniejsza (obarczona mniej-
szym ryzykiem)?  Otó˝ nie mo˝na odpowiedzieç na to
pytanie bez podania okresów, na jakie inwestycje te
majà byç podj´te.  Zauwa˝my, ˝e inwestycja A ma czte-
rokrotnie wi´ksze odchylenie standardowe.  Na podsta-
wie formu∏y (1) mo˝emy wi´c powiedzieç, ˝e je˝eli sto-
sunek liczby okresów inwestycyjnych (w naszym przy-
k∏adzie: tygodni) w inwestycji A do liczby okresów
w B wynosi wi´cej ni˝ osiem (cztery do kwadratu), to
inwestycja A b´dzie zawsze bezpieczniejsza.  Jej stopa
zwrotu (wyliczona na podstawie danych historycz-
nych) b´dzie lepiej zagwarantowana. I w dodatku bez
wzgl´du na to, jaka jest jej wartoÊç!

3. W finansach niezmiernie cz´sto przeprowadza
si´ na podstawie próby (danych historycznych) wnio-
skowania odnoÊnie do populacji (przysz∏oÊci).  Wnio-
skowania te sà cz´sto przeznaczone wy∏àcznie dla pro-
cedur opartych na losowo wybieranych elementach
próby.  Otó˝ zbór jakichkolwiek danych historycznych
nie jest zwykle próbà losowà.  Wnioskowania oparte
na nielosowo dobranych elementach próby nie mia∏y-
by wi´kszego znaczenia w naukach przyrodniczych.
W finansach cz´sto s∏yszymy opini´: nie mamy mo˝li-
woÊci dokonywania eksperymentów na próbach loso-
wych.  Czy w takim razie mamy prawo do precyzyj-
nych wnioskowaƒ?

4. Innym problemem jest niestabilnoÊç warunków
poczàtkowych. Ka˝dy, kto próbowa∏ zastosowaç
w praktyce algorytmy Markowitza lub Sharpe'a do wy-
boru portfela akcji, zauwa˝y∏, jak bardzo sk∏ad opty-
malnego portfela ró˝ni si´ w zale˝noÊci od przyj´tych
warunków brzegowych (punktu rozpocz´cia analiz na
danych historycznych, wielkoÊci horyzontu czasowego
i perspektywy).  Czy mo˝na powa˝nie traktowaç wnio-
ski normatywne teorii, która zaleca sk∏ad portfela ró˝-
niàcy si´ diametralnie przy przesuni´ciu punktu po-
czàtkowego analiz o 5 dni w ty∏ lub w przód?

5. Ostatnim wa˝nym problemem jest estymacja.
SpoÊród dwóch inwestycji C i D, o identycznych Êred-
nich stopach zwrotu i odchyleniach standardowych,
inwestor mo˝e racjonalnie wybraç jednà z nich, np. C,
gdy jest przekonany o lepszym, bardziej wiarygodnym
pomiarze zysku i ryzyka w przypadku tej inwestycji.
Czym innym jest oszacowanie stopy zwrotu i ryzyka in-
westycji w nieruchomoÊci w Zurichu w porównaniu
z identycznymi wartoÊciami odnoszàcymi si´ do obli-
gacji rzàdowych na Tajwanie [McGoun, 1995].

Podsumowanie

O powy˝szych problemach dosyç trudno dowiedzieç
si´ z ogólnodost´pnych podr´czników finansów.  Czy
sà one na tyle wa˝ne, aby zaprzàtaç sobie nimi g∏ow´?
W opinii autora niniejszego tekstu - tak.  Wydaje si´
przynajmniej, ˝e nale˝y sceptycznie podchodziç do ob-
liczonych wartoÊci ró˝nego rodzaju ryzyka finansowe-
go - szczególnie wtedy, gdy podano je z dok∏adnoÊcià
do kilku miejsc po przecinku.

Warto podkreÊliç, ˝e nauka nie zaczyna si´ tam,
gdzie zaczynajà si´ liczby.  Nauka zaczyna si´ tam,
gdzie istnieje mo˝liwoÊç sprawdzenia g∏oszonych
tez.  Z jednej strony finanse oferujà dosyç wyrafino-
wany aparat matematyczny (stosowany na przyk∏ad
do analizy instrumentów pochodnych); z drugiej
strony podstawy metodologiczne stosowania owych
skomplikowanych procedur matematycznych nie sà
zbyt stabilne.  JeÊli nie chcemy, aby nauka o finan-
sach sta∏a si´ podobna do matematyki stosowanej,
nale˝y zadbaç o jej spójnoÊç z podstawowymi cecha-
mi nauk spo∏ecznych.  SpójnoÊç ta mo˝e byç zagwa-
rantowana mi´dzy innymi poprzez dostosowanie lub
opatrywanie stosownym komentarzem ró˝norodnych
procedur statystycznych, wtedy gdy transponowane
sà bezpoÊrednio z analiz charakterystycznych dla
wyników badaƒ eksperymentalnych, np. w fizyce.
Pami´tajmy: wyniki kontrolowanych eksperymen-
tów w fizyce nie sà tym samym, co wyniki analiz da-
nych historycznych w finansach.  Celem niniejszego
tekstu by∏o zwrócenie uwagi na ten wa˝ny problem
metodologiczny.
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Poni˝szy artyku∏ ma na celu okreÊlenie wp∏ywu walo-
ryzacji progów podatkowych i dochodu nieopodatko-
wanego na dochody bud˝etu paƒstwa oraz zasobnoÊç
portfeli podatników. 

Wydawaç by si´ mog∏o, ˝e neutralnym sposobem
dokonania waloryzacji jest wykorzystanie do niej defla-
tora PKB. Jednak˝e Ministerstwo Finansów (MF) nie
pos∏uguje si´ tym miernikiem stopy inflacji. Granice
progów podatkowych oraz dochód wolny od opodatko-
wania corocznie sà indeksowane przy wykorzystaniu
wskaênika wzrostu wynagrodzeƒ w gospodarce naro-
dowej w trzech pierwszych kwarta∏ach roku poprzed-
niego w stosunku do roku ubieg∏ego.

Interesujàce jest okreÊlenie konsekwencji stoso-
wania w∏aÊnie takiej metody waloryzacji. Na przy-
k∏ad, czy zmiany wielkoÊci progów podatkowych i do-
chodu nieopodatkowanego z roku na rok sà analogicz-
ne i czy w d∏u˝szym okresie prowadzà do po˝àdanych
skutków?

Podatek dochodowy od osób fizycznych (PIT)
w okresie 1991 - 1999 

Podatek dochodowy od osób fizycznych (PIT) jest tak
skonstruowany, ˝e o wysokoÊci nale˝noÊci podatkowej
decydujà wielkoÊci okreÊlone przez ustawodawc´ (czy-
li dochód wolny od opodatkowania, progi podatkowe,
stawki podatkowe, ulgi podatkowe) oraz wyznaczone
przez podatników (przychody i koszty uzyskania).

Przedmiotem mego zainteresowania sà dwie
pierwsze wielkoÊci wyznaczane przez ustawodawc´.
Zgodnie z ustawà o PIT, ich wartoÊci liczbowe sà
okreÊlane co roku, w proporcji do wzrostu wynagro-
dzeƒ w gospodarce narodowej w trzech pierwszych
kwarta∏ach roku. Wydaje si´ jednak, ˝e waloryzacja
powinna byç zgodna z deflatorem PKB, gdy˝ podatni-
kami PIT sà nie tylko gospodarstwa domowe, ale rów-
nie˝ te osoby prowadzàce dzia∏alnoÊç gospodarczà,
które nie podlegajà obowiàzkowi uiszczania podatku
od osób prawnych (CIT). Ponadto, jest to podejÊcie
neutralne, gwarantujàce, ˝e wartoÊç pieniàdza nie
zmienia si´ w czasie. W poni˝szej analizie badam,
w jaki sposób rzeczywista waloryzacja dochodu wol-
nego od opodatkowania i progów podatkowych wp∏y-
wa na wielkoÊç nale˝noÊci podatkowej osób fizycz-
nych. Ponadto, interesuje mnie, czy zmiany pierw-
szych dwóch wielkoÊci majà taki sam kierunek od-
dzia∏ywania, jak zmiany stawek podatkowych. Jak
wspomnia∏am, za najodpowiedniejszy miernik inflacji
uwa˝am deflator PKB z roku poprzedniego i jego w∏a-
Ênie wykorzystuj´ do obliczeƒ. 

PIT p∏acà nie tylko osoby fizyczne, lecz równie˝ te
osoby prowadzàce dzia∏alnoÊç gospodarczà, które nie
podlegajà obowiàzkowi uiszczania podatku od osób
prawnych (CIT). To w∏àczenie gospodarstw  i przedsi´-
biorców do grona p∏atników PIT powoduje, ˝e najodpo-
wiedniejszym miernikiem inflacji staje si´ deflator PKB
z roku poprzedniego. I w∏aÊnie on zostanie wykorzysta-
ny do obliczeƒ.

Bud˝et paƒstwa a wybrane zmiany
podatku dochodowego od osób
fizycznych w Polsce w latach 1991 - 1999
Ewelina Nojszewska 



Dà˝àc do okreÊlenia wp∏ywu zmian wielkoÊci do-
chodu nieopodatkowanego i obu progów podatkowych
przedstawionych w tabeli 1 na obcià˝enie podatkowe,
porównuj´ stop´ tych zmian ze stopà inflacji (zob. tabe-
la 2). Z tabeli 2 wynika, ˝e stopy wzrostu wielkoÊci okre-
Êlanych przez MF ró˝nià si´ od stopy inflacji z poprzed-
niego roku. Co wi´cej, odmienne sà stopy wzrostu do-
chodu nieopodatkowanego i obu progów podatkowych.

W 1993 r.1 dochód nieopodatkowany i progi
zamro˝ono2, co stanowi∏o ukrytà progresj´. Stawki
podatkowe wynios∏y 20%,  30%,  40% (jak w roku
poprzednim). W tej sytuacji dochód wolny od podatku
obliczony wg wskaênika inflacji (tabela 2) wyniós∏by 598,32
z∏, a w rzeczywistoÊci by∏ równy 432 z∏. Ró˝nica wynios∏a
wi´c -166,32 z∏. Dochód rzeczywisty by∏ zatem ni˝szy od
liczonego zgodnie ze stopà inflacji o 38,5%, co oznacza
strat´ podatników, b´dàcà korzyÊcià bud˝etu paƒstwa. Progi
podatkowe zgodne z inflacjà powinny wynieÊç:

1. próg = 8.974,8 z∏ (w rzeczywistoÊci: 6.480 z∏);
ró˝nica:  -2.494,8 z∏. Rzeczywisty próg by∏ wi´c ni˝-
szy od liczonego zgodnie ze stopà inflacji o 38,5%;

2. próg = 17.949,6 z∏ (w rzeczywistoÊci: 12.960 z∏);
ró˝nica: -4.989,6 z∏. Rzeczywisty próg by∏ ni˝szy od li-
czonego zgodnie ze stopà inflacji o 38,5%. 

Równie˝ waloryzacja progów oznacza strat´ podat-
ników i korzyÊci bud˝etu paƒstwa. Nastàpi∏ bowiem
ukryty wzrost obcià˝eƒ podatników, a bud˝et zyska∏
nowe dochody. 

W 1994 r. zwaloryzowano dochód nieopodatkowa-
ny i progi. Stawki podatkowe podniesiono do wysoko-
Êci 21%,  33%,  45%. Stopa inflacji wykorzystywana
w obliczeniach jest równa Π1993 = 30,5%. W tej sytuacji
dochód wolny od podatku obliczony zgodnie z inflacjà
powinien wynieÊç 563,76 z∏, a wyniós∏ 577,20 z∏ (ró˝-
nica: -13,44). Dochód rzeczywisty by∏ wi´c wi´kszy od
zgodnego ze stopà inflacji o 2,33%. Podatnicy skorzy-
stali, bo zmala∏y ich obcià˝enia podatkowe, a bud˝et
paƒstwa poniós∏ strat´. Podsumowujàc: α3 =  33,61%
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Tabela 1 Zestawienie wartoÊci  dochodu nieopodatkowanego i progów 
opodatkowania dochodów osobistych w latach 1992 -  2000 (w z∏)

Rok Dochód nieopodatkowany Próg Próg

1992 432 6.480 12.960

1993 432 6.480 12.960 

1994 577,20 9.080 18.160

1995 788,80 12.400 24.800 

1996 1.040 16.380 32.760

1997 1.391 20.868 41.736

1998 1.771,58 25.252 50.504

1999 2.077,89 29.624 59.248

2000 2.295,80 32.736 65.472

èród∏o: dane Departamentu Podatków BezpoÊrednich, Ministerstwo Finansów.

Tabela 2 Zestawienie stopy inflacji i stóp wzrostu dochodu nieopodatkowanego
i progów opodatkowania dochodów osobistych w latach 1993 - 2000 (w %)

Rok (t) Stopa inflacji z roku poprzedniego - Stopa wzrostu dochodu Stopa wzrostu obu progów

deflator PKB nieopodatkowanego dla danego roku (t) podatkowych dla danego roku (t)

(∏t-1) α β
1993 38,5  0 0  

1994 30,5  33,61 40,12  

1995 28,4  36,66 36,56  

1996 27,9  31,85 32,1  

1997 18,8  33,75 27,4 

1998 14,0  27,36 21,01

1999 11,8  17,29 17,31  

2000 7,1  10,49 10,51 

Uwaga: Obliczenia dokonywane sà na podstawie rzeczywistych wielkoÊci z poprzedniego roku, a nie tych, które powinny by∏y byç, zgodnie ze wskaênikiem
inflacji w poprzednim roku. Dlatego badane sà zmiany nast´pujàce z roku na rok (nie uwzgl´dnia si´ kumulacji).  

èród∏o: dane Departamentu Podatków BezpoÊrednich, Ministerstwo Finansów; obliczenia w∏asne.

1 Skala PITu z lat 1993-2000 waloryzowana przy wykorzystaniu stopy infla-
cji deflatorem PKB (bez kumulacji) przedstawiona jest w za∏àczniku 2.
2 Tabele ze skalà podatkowà zadanà przez Ministerstwo Finansów znajdujà
si´ w za∏àczniku 1, a ze skalà obliczonà na podstawie stopy inflacji dla wiel-
koÊci z roku poprzedniego (bez kumulacji) - w za∏àczniku 2.

3α oznacza stop´ wzrostu dochodu nieopodatkowanego zgodnie z
oznaczeniami w tabeli 2.
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>  Π =  30,5%,  czyli   ∆ = 3,11 pkt. proc. Progi zgod-
nie z inflacjà powinny wynieÊç: 

1. próg = 8.456,4 z∏ (rzeczywisty = 9.080 z∏). Ró˝-
nica równa∏a si´ 623,6 z∏. Rzeczywisty próg by∏ wi´c
wy˝szy od liczonego zgodnie ze stopà inflacji o 6,87%; 

2. próg = 16.912,8 z∏ (rzeczywisty = 18.160 z∏).
Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od liczonego zgodnie ze
stopà inflacji o 6,87%.

Waloryzacja progów oznacza zmniejszenie obcià-
˝eƒ dla tych, którzy przeszli do ni˝szego przedzia∏u

(lub nie przeszli do wy˝szego). Podsumowujàc: β4 =
40,12%  >  Π = 30,5%;   ∆ = 9,62 pkt. proc.

Wzrost stawek podatkowych oznacza jednak
zwi´kszenie obcià˝eƒ dla wszystkich podatników.
Roku 1994 nie mo˝na wi´c podsumowaç jednoznacz-
nie. Zmiana dochodu nieopodatkowanego i progów
by∏a korzystna dla podatników. Wzrost stawek podat-
kowych zwi´ksza∏ natomiast ich obcià˝enie.

PRZYK¸AD  
Porównanie wielkoÊci podatku zap∏aconego po zamro˝eniu progów podatkowych i dochodu nieopodatkowanego

z podatkiem obliczonym po waloryzacji wed∏ug stopy inflacji mierzonej deflatorem PKB i wynoszàcej: Π1992 = 38,5%.

Obliczenia dla dochodu = 6.000 z∏ (niezale˝nie od zamro˝enia progów i tak znajdujàcego si´ w 1. przedziale). 

Powinien zap∏aciç RzeczywiÊcie zap∏aci∏
(6.000 - 598,32) . 0,2 = 1.075,24 z∏ (6.000 - 432) . 0,2 = 1.113,60 z∏

Ró˝nica nale˝noÊci podatkowej wynosi 33,26 z∏. Zap∏acony podatek by∏ wi´kszy o 2,99% 
(= 33,26/1.113,6 . 100%). 

Obliczenia dla dochodu = 9.000 z∏ (który powinien byç w 1. przedziale, ale w wyniku zamro˝enia progów 
znalaz∏ si´ w 2. przedziale).

Powinien zap∏aciç RzeczywiÊcie zap∏aci∏
(9.000 - 598,32) . 0,2 = 1.680,34 z∏ 1.209 + 0,3 . (9.000 - 6.480) = 1.965 z∏

Ró˝nica nale˝noÊci podatkowej: 284,66 z∏. Zap∏acony podatek by∏ wi´kszy o (284,76/1965 . 100%) = 14,49%. 

Obliczenia dla dochodu = 10.000 z∏ (niezale˝nie od zamro˝enia progów znajdujàcego si´ w 2. przedziale) 

Powinien zap∏aciç RzeczywiÊcie zap∏aci∏
1.675,3 + 0,3 . (10.000 - 8.974,8) = 1.982,86 1.209 + 0,3 . (10.000 - 6.480) = 2.265

Ró˝nica: 282 z∏. Zap∏acony podatek by∏ wi´kszy o (282/2.265 . 100%) = 12,46%.

Obliczenia dla dochodu = 15.000 z∏ (powinien byç w 2. przedziale, ale przez zamro˝enie progów znalaz∏ si´ 
w przedziale 3.).

Powinien zap∏aciç RzeczywiÊcie zap∏aci∏
1.675,3 + 0,3 . (15.000 - 8.974,8) = 3.482,86 3.153,60 + 0,4 . (15.000 - 12.960) = 3.969,6

Ró˝nica: 486,74 z∏. Zap∏acony podatek by∏ wi´kszy o (486,74/3.969,6 . 100%) = 12,26%.

Obliczenia dla dochodu = 20.000 z∏ (3. przedzia∏) 

Powinien zap∏aciç RzeczywiÊcie zap∏aci∏

4.367,74 + (20.000 - 17.949,6 . 0,4 = 5.187,9 3.153,60 + 0,4 . (20.000 - 12.960) = 5.969,6 

Ró˝nica: 781,7 z∏. Zap∏acony podatek by∏ wi´kszy o 13,09%. 

4 β to stopa wzrostu 1. i 2. progu podatkowego zgodnie z oznaczeniami
w tabeli 2. 



W 1995 r. zwaloryzowano dochód nieopodatko-
wany i progi. Stawek podatkowych nie zmieniono
(21%,  33%,  45%). Stopa inflacji wykorzystywana
do obliczeƒ: Π1994 = 28,4%. W tej sytuacji dochód
wolny od podatku  obliczony zgodnie z inflacjà po-
winien wynieÊç 741,12 z∏, a wyniós∏ 788,60 z∏, ró˝ni-
ca: 47,48 z∏. Oznacza to, ˝e dochód rzeczywisty by∏
wi´kszy od obliczonego zgodnie ze stopà inflacji
o 6,02%. Ponownie podatnicy osiàgn´li korzyÊci,
a bud˝et poniós∏ strat´ w postaci nieuzyskanych do-
chodów. Podsumowujàc:  α = 36,66%  > Π = 28,4%;
∆ = 8,26 pkt. proc. Progi zgodnie z inflacjà powinny
wynieÊç: 

1. próg = 11.658,72 z∏ (rzeczywisty = 12.400 z∏).
Ró˝nica równa∏a si´ 741,28 z∏. Rzeczywisty próg by∏
wi´c wy˝szy od liczonego zgodnie ze stopà inflacji
o 6%. 

2. próg = 23.317,44 z∏ (rzeczywisty = 24.800 z∏). Rze-
czywisty próg by∏ wy˝szy od liczonego zgodnie ze stopà
inflacji o 6%.  Podsumowujàc: β = 36,56%  >  Π = 28,4%,
∆ = 7,06 pkt. proc.

Utrzymanie w stosunku do roku poprzedniego nie-
zmienionych stawek podatkowych oznacza brak ich
wp∏ywu na wielkoÊç podatku. Rok 1995 przyniós∏ ko-
rzyÊci podatników i straty bud˝etu paƒstwa.

W 1996 r. zwaloryzowano dochód nieopodatkowa-
ny i progi. Stawki podatkowe utrzymano na poziomie
z poprzedniego roku. Stopa inflacji wykorzystywana do
obliczeƒ wynosi∏a: Π1995 = 27,9%. W tej sytuacji do-
chód wolny od podatku  obliczony zgodnie z inflacjà
powinien wynieÊç 1.008,62 z∏, a wyniós∏ 1.040,00 z∏.
Ró˝nica wynios∏a 31,38 z∏ (dochód rzeczywisty by∏
wi´kszy od zgodnego z inflacjà o 3%). Po raz kolejny
podatnicy skorzystali dzi´ki zmniejszeniu obcià˝enia
podatkowego. Podsumowujàc: α = 31,85%  > Π = 27,9%;
∆ = 3,95 pkt. proc. Progi zgodnie z inflacjà powinny
wynieÊç: 

1. próg = 15.859,6 z∏ (rzeczywisty = 16.380 z∏).
Ró˝nica: 520,4 z∏. Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od li-
czonego zgodnie ze stopà inflacji o 3,18%; 

2. próg = 31.719,2 z∏ (rzeczywisty = 32.760 z∏).
Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od liczonego zgodnie ze
stopà inflacji o 3,18%. Podsumowujàc: β = 32,1%  >  Π
= 27,9%; ∆ = 10,5 pkt. proc.

Utrzymanie stawek podatkowych z roku poprzed-
niego oznacza brak ich wp∏ywu na wielkoÊç podatku.
Rok 1996 by∏ zatem korzystny dla podatników, a bu-
d˝et paƒstwa traci∏. 

W 1997 r. zwaloryzowano dochód nieopodatkowa-
ny i progi. Stawki podatkowe obni˝ono do wysokoÊci
20%,  32% i 44%. Stopa inflacji wykorzystana do ob-
liczeƒ: Π1996 = 18,8%. W tej sytuacji dochód wolny od
podatku  zgodnie z inflacjà powinien wynieÊç 1.235 z∏,
a wyniós∏  1.391 z∏. Ró˝nica by∏a równa 156 z∏. Dochód
rzeczywisty by∏ wi´kszy od zgodnego ze stopà inflacji

o 11,2%. I w tym roku podatnicy skorzystali, a bud˝et
poniós∏ strat´. Podsumowujàc: α = 33,75%  > Π =
18,8%;  ∆ = 14,95 pkt. proc. Progi zgodnie z inflacjà po-
winny wynieÊç: 

1. próg = 19.459,44 z∏ (rzeczywisty = 20.868 z∏).
Ró˝nica: 1.408,56 z∏. Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od
liczonego zgodnie ze stopà inflacji o 6,75%; 

2. próg = 38.918,88 z∏ (rzeczywisty = 41.736 z∏).
Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od liczonego zgodnie ze
stopà inflacji o 6,75%. Podsumowujàc: β = 27,4%  >  Π
= 18,8%; ∆ = 8,6 pkt. proc.

Obni˝enie stawek podatkowych prowadzi∏o do
zmniejszenia podatków. Rok 1997 by∏ jeszcze korzyst-
niejszy od poprzedniego ze wzgl´du na obni˝enie sta-
wek podatkowych (pozytywnie na dochody podatni-
ków oddzia∏ywa∏ równie˝ dochód nieopodatkowany
i progi podatkowe). 

W 1998 r. zwaloryzowano dochód nieopodatkowa-
ny i progi. Stawki podatkowe ponownie obni˝ono
(19%,  30%,  40%). Stopa inflacji wykorzystana do ob-
liczeƒ: Π1997 = 14,0%. Dochód wolny od podatku
zgodnie z inflacjà powinien wynieÊç 1.585 z∏, a wyniós∏
1.771,58; ró˝nica: 186,58 z∏. Dochód rzeczywisty by∏
wi´c wi´kszy od zgodnego ze stopà inflacji o 10,53%.
Ponownie skorzystali podatnicy, a straci∏ bud˝et (α =
27,36%  > Π = 14,0%;   ∆ = 13,36 pkt. proc) Progi zgod-
nie z inflacjà powinny wynieÊç: 

1. próg = 23.789,52 z∏ (rzeczywisty = 25.252 z∏).
Ró˝nica: 1.462,48 z∏. Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od
zgodnego ze stopà inflacji o 5,79%; 

2. próg = 47.579,04 z∏ (rzeczywisty = 50.504 z∏).
Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od zgodnego ze stopà in-
flacji o 5,79%. Podsumowujàc: β = 21,01%  >  Π =
14,0%;  ∆ = 7,01 pkt. proc.

Obni˝enie stawek spowodowa∏o zmniejszenie
opodatkowania. Rok 1998 by∏ ponownie korzystny dla
podatników. 

W 1999 r. zwaloryzowano dochód nieopodatkowa-
ny i progi. Stawek podatkowych nie zmieniono (19%,
30%,  40%). Stopa inflacji wykorzystana do obliczeƒ:
Π1998 = 11,8%. 

Dochód wolny od podatku zgodnie z inflacjà powi-
nien wynieÊç 1.980,63 z∏, a wyniós∏ 2.077,89; ró˝nica:
97,26 z∏. Dochód rzeczywisty by∏ wi´kszy od zgodnego
ze stopà inflacji o 4,68%. Oznacza to korzyÊç podatni-
ków i strat´ bud˝etu. Podsumowujàc: α = 17,29%  > Π
= 11,8%;  ∆ = 5,49 pkt. proc. Progi zgodnie z inflacjà po-
winny wynieÊç: 

1. próg = 28.231,74 z∏ (rzeczywisty = 29.624 z∏).
Ró˝nica: 1.392,26 z∏. Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od
zgodnego ze stopà inflacji o 4,7%; 

2. próg = 56.463,47 z∏ (rzeczywisty = 59.248 z∏).
Rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od zgodnego ze stopà in-
flacji o 4,7%. Podsumowujàc: α = 17,31%  >  Π =
11,8%;  ∆ = 5,51 pkt. proc.
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Utrzymanie niezmienionych stawek podatkowych
oznacza brak ich wp∏ywu na wielkoÊç podatku. Rok
1999 by∏ wi´c korzystny dla podatników, ale nie a˝ tak,
jak dwa poprzednie lata. 

W 2000 r. zwaloryzowano dochód nieopodatkowany
i progi. Stawek podatkowych nie zmieniono. Stopa infla-
cji:  Π1999 = 7,1%. Dochód wolny od podatku zgodnie
z inflacjà powinien wynieÊç 2.225,42 z∏, a wyniós∏
2.295,80; ró˝nica: 70,38 z∏. Dochód rzeczywisty by∏ wi´k-
szy od zgodnego ze stopà inflacji o 3,07%. Oznacza to ko-
rzyÊç podatników i strat´ bud˝etu. (α = 10,49%  > Π =
7,1%; ∆ = 3,39 pkt. proc.). Progi zgodnie z inflacjà powin-
ny wynieÊç:

1. próg = 31.727,3 z∏, a wyniós∏ = 32.736 z∏. Ró˝ni-
ca: 1.008,7 z∏, czyli  rzeczywisty próg by∏ wy˝szy od
zgodnego ze stopà inflacji o 3,08%; 

2. próg = 63.454,61 z∏ (wyniós∏ 65.472 z∏). Rzeczy-
wisty próg by∏ wy˝szy od zgodnego ze stopà inflacji
o 3,08%. Podsumowujàc: β = 10,51%  >  Π = 7,1%;
∆ = 3,41 pkt. proc.

Utrzymanie stawek podatkowych oznacza
brak oddzia∏ywania na wielkoÊç podatków. W su-
mie rok 2000 by∏ korzystny dla podatników ze
wzgl´du na kierunek zmian, jednak zmiany ilo-
Êciowe by∏y zdecydowanie mniejsze ni˝ w latach
poprzednich.

Analiza wp∏ywu waloryzacji dochodu nieopo-
datkowanego i progów podatkowych na bud˝et
paƒstwa

Z przedstawionych obliczeƒ wynika, ˝e poza 1993 r.
waloryzacja dochodu nieopodatkowanego by∏a wi´k-
sza, ni˝ to wynika∏o ze stopy inflacji. Tak˝e zmiany
progów podatkowych po 1993 r. odbywa∏y si´ na ko-
rzyÊç podatników. Straty bud˝etu wynikajàce z rzeczy-
wistej waloryzacji dochodu nieopodatkowanego oraz
progów podatkowych (a nie z waloryzacji wed∏ug
wskaênika inflacji) przedstawia tabela 3. 

Tabela 3 Wp∏yw waloryzacji na bud˝et (w %)

Lata Zmiana procentowa dochodu Zmiana procentowa

nieopodatkowanego progów podatkowych

1993 0 0

1994 - 2,33 - 6,87 

1995 - 6,02 - 6 

1996 - 3 - 3,18 

1997 - 11,2 - 6,75

1998 - 10,53 - 5,79

1999 - 4,68 - 4,7

2000 - 3,07 - 3,08

èród∏o: opracowanie w∏asne na podstawie danych Departamentu Podatków BezpoÊrednich, Ministerstwo Finansów.
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Wykresy 1 i 2 ilustrujà straty bud˝etu, wynikajàce
z niewykorzystania deflatora PKB do waloryzacji za-
równo dochodu nieopodatkowanego, jak i progów po-
datku PIT. Pokazujà one, o ile procent zmniejszy∏y si´
dochody (i progi) rzeczywiste w porównaniu z tymi,
które uzyskano by, gdyby pos∏u˝ono si´ deflatorem. Sà
to zatem przychody, które nie wp∏yn´∏y do bud˝etu.  

Warto zauwa˝yç, ˝e w latach 1996-2000 ró˝nica
skutków zastosowania wskaênika inflacji i przeprowa-
dzonej waloryzacji zmniejsza si´ (zob. tabela 4 i wykres 3).
W latach 1993-1995 wyst´powa∏y zmiany, które mo˝na
uznaç za przypadkowe. Od roku 1997 rysuje si´ wyraê-
na tendencja do zbie˝noÊci stopy inflacji, Π, oraz stóp
wzrostu α i β. Odst´pstwem jest waloryzacja dochodu
nieopodatkowanego w roku 1997 i 1998. Znamienny
jest 2000 r., kiedy ró˝nice mi´dzy stopà inflacji i wspó∏-
czynnikiem waloryzacji by∏y bardzo ma∏e. Oznacza to,
˝e waloryzacja w zasadzie zosta∏a dokonana przy wy-

korzystaniu deflatora PKB. Konsekwencjà jest zanik ko-
rzyÊci podatników i strat bud˝etu. 

Dotychczasowe spostrze˝enia podsumowuje tabe-
la 5. Z zawartych w niej danych wynika, ˝e w∏aÊciwie
wszystkie trzy narz´dzia polityki podatkowej wykorzy-
stywane by∏y w celu zmniejszania obcià˝eƒ podatko-
wych. Waha∏y si´ nieco stawki podatkowe. Niekiedy je
obni˝ano, niekiedy utrzymywano na sta∏ym poziomie
i tylko raz podniesiono. Nie zmienia to faktu, ˝e sà one
doÊç wysokie. 

Skutki finansowe waloryzacji dochodu nieopodatkowanego

Skutki finansowe spowodowane wyborem metody wa-
loryzacji w przypadku dochodu nieopodatkowanego sà
doÊç oczywiste (zob. tabela 6). Z danych zawartych
w kolumnie 4. wynika, ˝e wybór sposobu waloryzacji
dochodu nieopodatkowanego spowodowa∏, i˝ w latach
1993-1999 ponad 10 mld z∏ nie wp∏yn´∏o do bud˝etu
paƒstwa. W uj´ciu realnym (kolumna 5.) strata ta wy-
nios∏a ponad 3 mld z∏ (w z∏otych z 1995 r.). Stanowi to,
oczywiÊcie, korzyÊç podatników, choç uwa˝am, ˝e
efektywniejsze by∏oby  pozostawienie tych pieni´dzy
w portfelach gospodarstw domowych i przedsi´-
biorstw. Panuje przecie˝ przekonanie, ˝e dochód nie-
opodatkowany jest zbyt niski i stanowi sposób „ogra-
biania” podatników, a wszelkie zmiany  jego wysokoÊci
sà dla nich niekorzystne. Z analizy danych wynika, ˝e
jest wprost przeciwnie - podatnicy sà beneficjantami
zmian. Straty ponosi bud˝et. 

Zmiany niepodatkowanego dochodu ka˝dego po-
datnika ilustruje wykres 4. W tabeli 6 warto jeszcze
zwróciç uwag´, ˝e zmiana znaków w kolumnie 2. ozna-
cza, ˝e wykres jest zrobiony z punktu widzenia podat-
ników. Tu˝ po wprowadzeniu podatku PIT ró˝nice by-
∏y niekorzystne dla podatników. Od roku 1995 sà oni
beneficjantami zmian. Przez kolejne dwa lata zaoszcz´-
dzone przez ka˝dego podatnika kwoty podwaja∏y si´,
w 1998 r. zwi´kszy∏y si´ o 25%. W nast´pnym roku ko-
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Tabela 4 Ró˝nica mi´dzy s topà inf lacji  i  wzrostu dochodu 
nieopodatkowanego oraz progów podatkowych (w pkt .  proc.)

RRookk α --  Π tt--11 β --  Πtt--11
1993 - 38,5 - 38,5

1994 3,11 9,62

1995 8,26 8,16

1996 3,95 4,2

1997 14,95 8,6

1998 13,36 7,01

1999 5,49 5,51

2000 3,09 3,41

èród∏o: opracowanie i obliczenia w∏asne.
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rzyÊci zmala∏y o 22%. W roku 2000 zmiana by∏a bardzo
du˝a, bo ró˝nica, czyli kwota nieopodatkowana, wyni-
kajàca z waloryzacji, zmala∏a a˝ o 83%. 

Zmiany dochodu bud˝etu paƒstwa z PITu  przed-
stawia wykres 5. 

W latach 1993-1999 systematycznie zwi´ksza∏a si´
liczba podatników (wyjàtkiem by∏ rok 1994, kiedy liczba
ta minimalnie si´ zmniejszy∏a). W latach 1995 i 1996
liczba podatników zwi´kszy∏a si´ bardziej ni˝ w pozo-
sta∏ych latach, ale skutki dla bud˝etu by∏y analogiczne
do wywo∏anych przez rzàd wi´kszymi zmianami docho-
du nieopodatkowanego w nast´pnych latach.
Zró˝nicowanie wielkoÊci strat (korzyÊci) bud˝etu by∏o
du˝e: w 1994 r. bud˝et uzyska∏ dodatkowo nieca∏e pó∏
mld z∏,  w 1998 r. straci∏ ponad 4,5 mld z∏, a w kolejnym
roku prawie 4 mld z∏.

Interesujàcy jest udzia∏ omawianej ró˝nicy wp∏y-
wów w PKB (zob. tabela 7 i wykres 6). Poza rokiem
1993 udzia∏ procentowy korzyÊci/strat bud˝etu w PKB
by∏ znikomy, ale rosnàcy. W latach 1994-1998 ów
wzrost by∏ prawie pi´ciokrotny. 

Tabela 5 Zestawienie wp∏ywu waloryzacji  dochodu nieopodatkowanego 
i  progów oraz zmian stawek  podatku dochodowego PIT na sytuacj´
podatników

Lata Ró˝nica w dochodzie Liczba podatników Ró˝nica wp∏ywów Ró˝nica wp∏ywów

nieopodatkowanym do bud˝etu paƒstwa do bud˝etu paƒstwa

u jednego podatnika - nominalnie - realnie: rok bazowy 1995

1993 + 191,38 22.168.430 + 4 242 594 133 + 6.966.492.829

1994 +17,66 22.154.864 + 391.254.898 + 500.325.957

1995 - 41,13 22.897.589 - 941.777.836 - 941.777.836

1996 - 80,82 23.454.597 - 1.895.600.530 - 1.595.623.342

1997 - 158,6 23.496.771 - 3.726.587.881 - 2.752.280.562

1998 - 196,97 23.585.959 - 4.645.726.344 - 3.068.511.456

1999 - 154,58 23.815.338 - 3.681.374.948 - 2.269.651.633

Σ = Σ =

-10.257.218.505 - 3.161.026.043

èród∏o: obliczenia w∏asne.

Tabela 6 Szacunkowa strata bud˝etu paƒstwa spowodowana wyborem
metody waloryzacji dochodu nieopodatkowanego w latach 1993-1999 (w z∏)

Lata Stawki podatkowe Dochód nieopodatkowany Progi podatkowe

1993 0 - -

1994 - + +

1995 0 + +

1996 0 + +

1997 + + +

1998 + + +

1999 0 + +

2000 0 + +

èród∏o: opracowanie w∏asne.
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Interesujàcy jest te˝ udzia∏ omawianych korzy-
Êci/strat w dochodach bud˝etu, a w szczególnoÊci do-
chodach podatkowych, w tym z podatku PIT (zob. tabe-
la 8). Pomijajàc specyficzny, pierwszy rok funkcjono-
wania podatku PIT, w którym do bud˝etu wp∏yn´∏a du-
˝a iloÊç dodatkowych dochodów, mo˝na spostrzec, ˝e
w latach 1995-1998 udzia∏ strat bud˝etu - wynikajàcych
z wyboru waloryzacji kwoty wolnej od opodatkowania-
w dochodach podatkowych bud˝etu stale rós∏. Udzia∏
tej ró˝nicy jest szczególnie widoczny w dochodach
z podatku dochodowego od osób fizycznych. Z szacun-
kowych danych wynika, ˝e nieco mniejszy by∏ on w ro-
ku 1999. Nale˝y jednak oczekiwaç, ˝e gwa∏townie zma-
leje w roku 2000 ze wzgl´du na to, i˝ waloryzacji doko-
nano o wspó∏czynnik bardzo zbli˝ony do deflatora
PKB. Udzia∏y procentowe przedstawione w kolumnie 4
oraz 6 tabeli 8 przedstawione sà na wykresie 7. 

Warto równie˝, jak sàdz´, obliczyç udzia∏y bada-
nych ró˝nic dochodów bud˝etowych w wybranych wy-
datkach paƒstwa. W tabeli 9 zestawiono wielkoÊci

Êwiadczeƒ na rzecz osób fizycznych z ró˝nicà wp∏y-
wów z podatku dochodowego od osób fizycznych, wy-
nik∏à z wyboru metody waloryzacji dochodu nieopo-
datkowanego. Pierwsze dwa lata funkcjonowania po-
datku by∏y czasem dodatkowych dochodów bud˝eto-
wych. W roku 1993 korzyÊci bud˝etu z waloryzacji by-
∏y dwukrotnie wy˝sze od tych Êwiadczeƒ.

Jednak˝e od roku 1995 bud˝et ponosi∏ straty na
skutek wyboru metody waloryzacji (udzia∏ tych strat
systematycznie rós∏ do 1998 r.). W 1999 r. udzia∏ ten po-
winien byç niewiele mniejszy, natomiast w roku 2000
mo˝na by∏o oczekiwaç jego gwa∏townego zmniejszenia. 

Wykres 8 graficznie przedstawia  obliczone udzia∏y. 

Skutki finansowe waloryzacji progów podatkowych

Kontynuujàc szacowanie skutków finansowych za-
stosowania wybranej metody waloryzacji zamiast
deflatora PKB, przechodz´ do badania progów po-
datkowych.
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èród∏o: opracowanie w∏asne.

Tabela 7 Udzia∏ ró˝nicy dochodu bud˝etu paƒstwa wynikajàcej ze sposobu
waloryzacji dochodu nieopodatkowanego w PKB w latach 1993-1998

Lata Ró˝nica dochodu PKB Udzia∏ procentowy

bud˝etu paƒstwa korzyÊci/strat bud˝etu 

(mln z∏) w PKB

1993 4.242,6 155.780,0 2,7

1994 391,3 210.407,3 0,2

1995 - 941,8 306.318,3 0,3

1996 - 1.895,6 385.448,1 0,4

1997 - 3.736,6 469.372,1 0,8

1998 - 4.645,7 549.466,7 0,9

èród∏o: dane GUS i Departamentu Podatków BezpoÊrednich,  Ministerstwo Finansów; obliczenia w∏asne.
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Z tabeli 5 wynika, ˝e tylko rok 1993 by∏ nieko-
rzystny dla podatników ze wzgl´du na waloryzacj´
progów podatkowych. W nast´pnych latach, 1994-
2000, na zmianach skorzystali ci podatnicy, których
dochody znalaz∏y si´ w przedziale ró˝nicy docho-
dów wynikajàcej z wyboru metody waloryzacji.
Z punktu widzenia bud˝etu korzystniejsze by∏oby
pos∏u˝enie si´ deflatorem PKB, gdy˝ wówczas wi´k-
sza liczba podatników musia∏aby p∏aciç podatek wg
wy˝szej stawki.

Przyk∏adowo, w 1998 r. pierwszy próg wyniós∏
25.252 z∏, a liczony zgodnie z inflacjà wyniós∏by
23.789,52 z∏ (drugi próg wyniós∏ 50.504 z∏, a nie
47.579,04 z∏, jak by to wynika∏o ze stopy inflacji).
Gdyby wi´c MF dokona∏o waloryzacji pos∏ugujàc si´
deflatorem PKB, to cz´Êç podatników znalaz∏aby si´
w wy˝szym przedziale. Oznacza∏oby to wzrost do-
chodów podatkowych. Nie wiadomo, ilu podatni-
ków dotyczy∏aby ta zmiana. Aby oszacowaç korzyÊci

podatników b´dàce stratà bud˝etu, mo˝na pos∏u˝yç
si´ dwiema metodami. Po pierwsze, mo˝na wziàç
pod uwag´ Êredni dochód brutto (Êredni dochód po
odliczeniu sk∏adek na ubezpieczenie spo∏eczne)
w przedzia∏ach rzeczywistych i liczb´ podatników
znajdujàcych si´ w poszczególnych przedzia∏ach
(zob. tabela 10).

W tabeli 10, w kolumnach, w których podana
jest wysokoÊç progów, w nawiasach przedstawiono
wysokoÊç progów liczonà zgodnie ze stopà inflacji
w stosunku do roku poprzedniego. 

W 1999 r. nastàpi∏a zmiana  sposobu obliczania,
gdy˝ po wprowadzeniu obowiàzku op∏acania sk∏a-
dek na ubezpieczenie spo∏eczne przez ubezpieczone-
go ubruttowiony zosta∏ przychód, a sk∏adki na ubez-
pieczenia emerytalne, rentowe i chorobowe pobrane
przez p∏atnika odliczane sà od dochodu podatnika
przed opodatkowaniem. Sk∏adki na powszechne
ubezpieczenie zdrowotne odliczane sà natomiast od
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Tabela 8 Udzia∏ ró˝nicy dochodu bud˝etu paƒstwa, wynikajàcej ze sposobu
waloryzacji dochodu nieopodatkowanego w dochodach bud˝etowych w
latach 1993-1998

Lata Ró˝nica dochodów Dochody podatkowe Udzia∏ ró˝nicy dochodów Dochody z PITu Udzia∏ ró˝nicy 
bud˝etu bud˝etu w dochodach podatkowych dochodów 

w dochodach z PITu
(mln z∏) (mln z∏) (%) (mln z∏) (%)

1993 4.242,6 36.962,1 11,48 11.942,4 35,5

1994 391,3 51.568,4 0,8 17.375,6 2,3

1995 - 941,8 68.975,2 1,4 23.511,8 4,0

1996 - 1.895,6 83.864,5 2,3 26.171,9 7,2

1997 - 3.736,6 98.688,5 3,8 29.941,5 12,5

1998 - 4.645,7 113.949,5 4,1 34.664,0 13,4

èród∏o: dane GUS, obliczenia w∏asne.



podatku. Dlatego podawane sà dwie efektywne staw-
ki podatkowe: uwzgl´dniajàce odliczenie z tytu∏u
tych sk∏adek i nieuwzgl´dniajàce go. Dla lat 1993 -
1998 w trzecich kolumnach tabeli 10 przedstawiony
jest Êredni dochód brutto;  dla 1999 r. jest to przeci´t-
ny dochód po odliczeniu sk∏adek na ubezpieczenia
spo∏eczne. 

Bioràc pod uwag´ liczby z pierwszych trzech ko-
lumn, mo˝na spostrzec, ˝e przeci´tny dochód w po-
szczególnych przedzia∏ach dla wszystkich lat (3. ko-
lumna) ró˝ni si´ - i to znacznie - od wyznaczonej ró˝ni-
cy dochodów wynikajàcej z wyboru metody waloryza-
cji (liczby w nawiasach w pierwszych dwóch kolum-
nach). Oznacza to, ˝e zmiana wartoÊci progów w∏aÊci-
wie nie dotyczy∏aby osób o Êrednich dochodach z po-
szczególnych przedzia∏ów. 

Dane z tabeli 10 sugerujà, ˝e niewielu podatników
nale˝y braç pod uwag´, czyli rozwa˝ane kwoty nie mia-
∏yby wi´kszego znaczenia dla bud˝etu, co nie znaczy,
˝e dla pojedynczego podatnika nie by∏yby one istotne.

Dodatkowo, dane z ostatnich kolumn tabeli 10 poka-
zujà rzeczywiste stawki podatkowe, ni˝sze od nomi-
nalnych, co ponownie przyczynia si´ do zmniejszenia
podatków. Ponadto, dane zawarte w tabeli 11 wskazu-
jà, ˝e pod wzgl´dem liczebnoÊci podatników dominu-
je pierwszy przedzia∏, a w trzecim przedziale znajdu-
je si´ 1-2% podatników. Okazuje si´, ˝e podatnicy po-
tencjalnie majàcy zap∏aciç wy˝szy podatek nie sà na
tyle liczni, aby przyrost ich nale˝noÊci podatkowej
by∏ znaczàcy dla bud˝etu. Trzeba jednak zwróciç
uwag´, ˝e udzia∏ w podatku nale˝nym podatników
z grupy trzeciej i drugiej nie jest na tyle ma∏y, aby
mo˝na by∏o go pominàç. 

Przyk∏adowo, w 1999 r. ponad 30% nale˝nego
podatku wp∏acili do bud˝etu podatnicy nale˝àcy do
trzeciego przedzia∏u, stanowiàcy oko∏o 1% wszyst-
kich podatników. Fakt ten przemawia za potrzebà
oszacowania wielkoÊci podatku, jaki móg∏by wp∏ynàç
do bud˝etu na skutek waloryzacji progów przy wyko-
rzystaniu deflatora PKB. Nale˝y wi´c próbowaç osza-
cowaç kwoty b´dàce korzyÊcià podatników i stratà
bud˝etu paƒstwa. 

Dlatego warto przejÊç do drugiego sposobu wy-
znaczenia rozwa˝anych kwot. Dla ka˝dego z progów
nale˝y obliczyç ró˝nice mi´dzy wartoÊciami rzeczywi-
stymi i potencjalnymi (wyznaczonymi przy wykorzy-
staniu do waloryzacji stopy inflacji). Ta cz´Êç dochodu
zosta∏aby opodatkowana innà (wy˝szà) stawkà. Mo˝na
wi´c obliczyç ró˝nic´ podatku dla jednego podatnika,
wynikajàcà z tego „rozjechania si´” progów podatko-
wych. W nast´pnym kroku nale˝y wyznaczyç liczb´
podatników, których dotyczy∏by ten zabieg. Si´gajàc
do danych statystycznych GUS, mo˝na sprawdziç, jaki
procent zatrudnionych (i emerytów) osiàga dochody
mieszczàce si´ w poszczególnych przedzia∏ach. Jest to
krytyczny punkt analizy ze wzgl´du na koniecznoÊç
dokonywania przybli˝eƒ. Po pomno˝eniu oszacowanej
liczby pracowników przez ró˝nic´ w nale˝noÊci
podatkowej jednego podatnika uzyskujemy korzyÊci
podatkowe dla ca∏ego przedzia∏u. Suma korzyÊci
podatników stanowi strat´ bud˝etu w badanym okre-
sie (zob. tabela 12).
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Tabela 9 Porównanie ró˝nicy dochodów bud˝etu paƒstwa ze Êwiadczeniami
na rzecz osób fizycznych ze strony bud˝etu

Lata Ró˝nica wp∏ywów do bud˝etu paƒstwa Âwiadczenia na rzecz osób fizycznych Udzia∏ ró˝nicy w Êwiadczeniach 

(mln z∏) (mln z∏) (%)

1993 4.242,6 2.038,3 208,1

1994 391,3 3.116,5 12,6

1995 - 941,8 7.875,0 12,0

1996 - 1.895,6 9.028,3 21,0

1997 - 3.736,6 11.239,1 33,2

1998 - 4.645,7 12.657,8 36,7

èród∏o: dane GUS, obliczenia w∏asne.
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Tabela 10 Dochód i obcià˝enie dochodu podatkiem  w latach 1993-1999

Rok 1993
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie

dolny próg górny próg brutto (%)
(z∏) (z∏) (z∏)

2.000 1.299 7.669.145 13,1

2.000 6.480 (8.975) 3.805 12.547.280 16,7

6.400 (8.975) 12.960 (17.950) 8.532 1.658.942 18,8

12.960 (17.950) 20.000 16.100 172.610 21,4

20.000 50.000 30.879 91.299 25,3

50.000 148.095 23.154 36,1

Ogó∏em 3.644 22.162.430 17,9

Rok 1994
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie

dolny próg górny próg brutto (%)
(z∏) (z∏) (z∏)

(8.456) 9.080 3.700 20.276.09 16,94

(8.456) 9.080 (16.913) 18.160 11.672 1.509.583 20,11

(16.913) 18.160 44.224 344.327 29,39

Ogó∏em 4.941 22.130.00 19,18

Rok 1995
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie

dolny próg górny próg brutto (%)
(z∏) (z∏) (z∏)

(11.659) 12.400 5.000 21.204.864 15,84

(11.659) 12.400 (23.317) 24.800 15.836 1.380.661 16,88

(23.317) 24.800 67.222 288.529 29,29

Ogó∏em 6.439 22.874.054 17,97

Rok 1996
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie

dolny próg górny próg brutto (%)
(z∏) (z∏) (z∏)

(15.860) 16.380 6.339 21.866.735 15,02

(15.860) 16.380 (31.719) 32.760 20.941 1.286.354 16,03

(31.719) 32.760 67.818 275.042 25,19

Ogó∏em 7.863 23.428.131 16,2

Rok 1997
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie

dolny próg górny próg brutto (%)
(z∏) (z∏) (z∏)

(19.459) 20.868 7.734 22.210.454 14,97

(19.459) 20.868 (38.919) 41.736 26.724 1.038.069 18,26

(38.919) 41.736 103.512 237.206 30,89

Ogó∏em 9.541 23.485.729 17,13

Rok 1998
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie

dolny próg górny próg brutto (%)
(z∏) (z∏) (z∏)

(23.790) 25.252 8.864 22.616.738 13,93

(23.790) 25.252 (47.579) 50.504 32.808 897.174 17,19

(47.579) 50 .504 124.050 284.171 28,05

Ogó∏em 11.142 23.798.083 16,17

Rok 1999
Przedzia∏y podatkowe Przeci´tny dochód Liczba podatników Przeci´tne obcià˝enie podatkiem

dolny próg górny próg brutto ze sk∏adek nale˝nym
(z∏) (z∏) (z∏) (%)

(28.232) 29.624 10.096 21.854.798 13,55 6,86

(28.232) 29.624 (56.463) 59.248 39.037 896.075 17,23 12,04

(56.463) 59.248 132.674 271.214 26,12 23,46

Ogó∏em 12.667 23.022.087 15,54 9,54

èród∏o: Dane Ministerstwa Finansów; obliczenia w∏asne.



Z danych liczbowych zawartych w tabeli 12 wyni-
ka, ˝e z punktu widzenia bud˝etu katastrofalny by∏ rok
1993 ze wzgl´du na prawie 40% inflacj´ w 1992 r. Po-
s∏u˝enie si´ deflatorem PKB oznacza∏oby bardzo du˝à
zmian´ progów: pierwszego z 6.480 z∏ do 8.975 z∏,
a drugiego z 12.960 z∏ do 17.950 z∏ (za∏àczniki 1 i 2).
Oznacza to, ˝e zmiana obj´∏aby bardzo wielu podatni-
ków. Z szacunków wynika, ˝e ponad 2 mln pracowni-
ków zap∏aci∏oby ni˝szy podatek. Nominalnie strata
z granicy przedzia∏ów I/II w badanym okresie wynios∏a
206.806.110 z∏ (w samym 1993 r. strata wynios∏a
461.375.000 z∏). Udzia∏ korzyÊci z lat 1994-1998 w stra-
cie  z 1993 r. wyniós∏ 27%. Skal´ zjawiska pokazuje
uj´cie realne, gdy˝ (dla roku bazowego 1995) ∏àczna
strata wynios∏a 553.877.959 z∏, natomiast w 1993 r.
757.594.417 z∏. W odniesieniu do wyniku finansowego

dla granicy przedzia∏ów II/III dane nominalne sà szcze-
gólnie mylàce. Nominalna strata w badanym okresie
(nieca∏e 2 mln z∏) ma znikomy udzia∏ w stracie realnej
(prawie 120 mln z∏). Dla wszystkich podatników strata
nominalna wynios∏a 208.701.535 z∏, a realna
672.330.241 z∏.

Wybrane dane z tabeli 12 mo˝na wykorzystaç do
pokazania strat bud˝etu w wyniku dokonanej walory-
zacji w poszczególnych latach zmieniajàc znaki (zob.
tabela 13 oraz wykresy 9, 10 i 11).

Z wykresu 9 wynika, ˝e straty w latach 1994-1998
by∏y symboliczne w porównaniu z korzyÊciami uzyska-
nymi w 1993 r. (szczególnie w przypadku podatników
z pierwszej grupy podatkowej). 

Wykres 10 podkreÊla rol´ zmian dokonywanych w
stosunku do podatników nale˝àcych do pierwszego
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Tabela 11 Struktura podatników i  podatku nale˝nego w latach 1993-1999

Lata Pierwszy przedzia∏ Drugi przedzia∏ Trzeci przedzia∏
udzia∏ udzia∏ udzia∏ udzia∏ udzia∏ udzia∏
w podatku w liczbie w podatku w liczbie w podatku w liczbie
nale˝nym podatników nale˝nym podatników nale˝nym podatników
(%) (%) (%) (%) (%) (%)

1993 90,8 7,5 1,2

1994 91,5 6,8 1,6

1995 63,78 92,7 14,45 6,04 21,77 1,26

1996 69,78 93,34 14,47 5,49 15,75 1,17

1997 67,02 94,57 13,21 4,42 19,77 1,01

1998 65,14 95,04 11,8 3,77 23,06 1,19

1999 54,5 94,93 15,14 3,89 30,36 1,18

èród∏o: dane Departamentu Podatków BezpoÊrednich,  Ministerstwo Finansów; opracowanie w∏asne.

Tabela 12 WartoÊç  korzyÊci /s trat  podatników z dokonanej  waloryzacji
progów podatkowych w latach 1993-1998 (w z∏)

Lata Ró˝nica mi´dzy Ró˝nica w podatku Liczba pracowników WielkoÊç korzyÊci
pierwszymi progami u jednego podatnika z wyznaczonego podatników

przedzia∏u dochodu nominalnie realnie

1993 -2,495 -249,5 1.845.500 461.375.000 -757.594.417

1994 624 78,9 176.964 13.980.156 17.877.437

1995 741 88,9 369.275 32.865.475 52.865.475

1996 520 62,4 679.635 42.409.224 35.698.000

1997 1.409 169,1 612.600 103.590.660 76.507.134

1998 1.462 160,8 383.375 61.723.375 40.768.412

Razem -206.806.110 -553.877.959

Lata Ró˝nica mi´dzy Ró˝nica w podatku Liczba pracowników WielkoÊç korzyÊci
drugimi progami u jednego podatnika z wyznaczonego podatników

przedzia∏u dochodu nominalnie realnie

1993 -4.990 -499 295.440 -147.424.560 -242.076.453

1994 1.248 150 103.229 15.484.350 19.800.959

1995 1.483 178 221.565 39.438.570 39.438.570

1996 1.041 125 75.515 9.439.375 794.602

1997 2.817 338 107.205 36.235.290 26.761.662

1998 2.925 293 153.350 44.931.550 29.677.378

Razem -1.895.425 -118.452.282

èród∏o: dane Departamentu Podatków BezpoÊrednich, Ministerstwo Finansów; GUS; obliczenia w∏asne.



BANK I  KREDYT sierpieƒ 200144 Polityka Fiskalna

przedzia∏u podatkowego. To w∏aÊnie ich podatki
tworzà dominujàcà cz´Êç dochodów bud˝etu. 

Z tabeli 13 wynika, ˝e ca∏kowita korzyÊç dla bu-
d˝etu w latach 1993-1998 wynios∏a 672.330.241 z∏.
Wszystkie korzyÊci pochodzàce z 1993 r. stanowi∏y pra-
wie 150% szeÊcioletniego bilansu. Rok 1994 (z 5,6%
strat) rozpoczà∏ okres wahaƒ: od 5% do 15% wyniku fi-
nansowego szeÊciu lat funkcjonowania podatku PIT
(wykres 11). 

¸àczne skutki finansowe waloryzacji dochodu nieopodatkowanego
i progów podatkowych 

W niniejszym artykule oszacowa∏am skutki finansowe
waloryzacji dochodu nieopodatkowanego. Z tabeli 6
wynika, ˝e w latach 1993-2000 nie wp∏yn´∏o do bud˝e-
tu nominalnie ponad 10 mld z∏, a realnie ponad 3 mld

z∏ (rok bazowy 1995). Pieniàdze te zosta∏y w portfelach
podatników.

Ponadto, oszacowa∏am skutki finansowe waloryza-
cji progów podatkowych (tabela 13). Tym razem zmia-
ny odby∏y si´ kosztem podatników i w latach 1993-
1998 do bud˝etu paƒstwa wp∏yn´∏o dodatkowo ponad
672 mln z∏. Za kolejne dwa lata wp∏ywy powinny byç
coraz mniejsze wzgl´du na to, ˝e deflator MF coraz bar-
dziej zbli˝a si´ do stopy inflacji. 

Oszacowane ∏àczne korzyÊci/straty bud˝etu, spo-
wodowane wyborem deflatora, przedstawia tabela 14.
¸àczna strata w latach 1993-1998 wynios∏a ponad
2 mld z∏. Nie pomog∏y korzyÊci z pierwszych dwóch lat
funkcjonowania podatku. Straty w latach nast´pnych
dominujà. Ponadto, porównanie drugiej i trzeciej ko-
lumny tabeli 14 pokazuje, ˝e kwoty uzyskane lub stra-
cone wskutek waloryzacji progów podatkowych sà zni-

Tabela 13 Oszacowane korzyÊci /straty bud˝etu spowodowane waloryzacjà
progów podatkowych w latach 1993-1998 w uj´ciu realnym dla roku
bazowego 1995 (mln z∏)

Lata 1993 1994 1995 1996 1997 1998 Suma

Zmiana 

z waloryzacji

1. progu 756,6 -17,9 -32,9 -35,7 -76,5 -40,8 553,8

Zmiana 

z waloryzacji

2. progu 242 -19,8 -38,4 -7,9 26,8 -29,7 -118,5

999,6 -37,7 -72,3 -43,6 -103,3 -70,5 672,3

èród∏o: obliczenia w∏asne.
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èród∏o: opracowanie w∏asne.

1. próg

82,4%

17,6%

2. próg

Wykres 10 Udzia∏  korzyÊci /s trat  bu-
d˝etu z waloryzacji  pierwszego
i drugiego progu w ca∏kowitych ko-
rzyÊciach w latach 1993-1998
w uj´ciu realnym dla roku bazowe-
go 1995

èród∏o: opracowanie w∏asne.



kome w porównaniu z ró˝nicami wp∏ywów wywo∏a-
nych waloryzacjà dochodu nieopodatkowanego. 

Na wykresie 12 przedstawiono udzia∏ sumy ka˝-
dej z ró˝nic wp∏ywów do bud˝etu (z tabeli 14) w bada-
nym okresie w ∏àcznej stracie bud˝etu, wywo∏anej wa-
loryzacjà obu narz´dzi podatkowych. Z wykresu wyni-
ka ponadto, ˝e zmiany korzyÊci/strat spowodowane
waloryzacjà dochodu mia∏y ten sam kierunek, co zmia-
ny ∏àczne (i by∏y to straty). Nie dziwi to przy
rozmiarach skutków wywo∏anych waloryzacjà progów
podatkowych. 

Graficzne porównanie ró˝nic wp∏ywów z walory-
zacji dochodu nieopodatkowanego i progów podatko-
wych w poszczególnych latach oraz ich sum´ przedsta-

wia wykres 13 (dane z tabeli 14). Potwierdza on, ˝e
zmiany dla bud˝etu to zmiany wywo∏ane waloryzacjà
dochodu nieopodatkowanego. Na wykresie punkty
w∏aÊciwie pokrywajà si´ dla ca∏ego badanego okresu. 

Okazuje si´, ˝e waloryzacja dochodu nieopodat-
kowanego by∏a przyczynà straty poniesionej przez bu-
d˝et. OczywiÊcie, istnieje b∏àd zwiàzany z dokona-
nym oszacowaniem wielkoÊci ró˝nicy wp∏ywów do
bud˝etu w wyniku waloryzacji progów, ale ze wzgl´-
du na udzia∏ tej ró˝nicy w ∏àcznej sumie strat/korzy-
Êci b∏àd ten nie jest znaczàcy. Udzia∏ ró˝nicy wp∏y-
wów do bud˝etu spowodowanej waloryzacjà progów
podatkowych w ∏àcznej sumie strat paƒstwa pokazuje
tabela 15. 
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Tabela 14 ¸àczne korzyÊci /s traty bud˝etu paƒstwa spowodowane waloryza-
cjà dochodu nieopodatkowanego i progów podatkowych (w mln z∏)

Lata Ró˝nica wp∏ywów do Ró˝nica wp∏ywów  Suma
bud˝etu spowodowana do bud˝etu spowodowana
waloryzacjà dochodu waloryzacjà progów
nieopodatkowanego - realnie podatkowych - realnie

1993 6.966,4 996,6 7.963

1994 500,3 -37,7 462,6

1995 -941,7 -72,3 -1.014

1996 -1.595,6 -43,6 -1.639,2

1997 -2.752,2 -103,3 -2.855,5

1998 -3.068,5 -70,5 -3.139

Suma -3.161,0 672,3 -2.488,7

èród∏o: obliczenia w∏asne.
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èród∏o: opracowanie w∏asne.
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èród∏o: opracowanie w∏asne.
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Tylko w roku 1993 udzia∏ pokazany w tabeli 15 by∏
wi´kszy ni˝ 10%. Jedynie w roku 1994 kierunek zmian
ró˝nic wp∏ywów wywo∏anych waloryzacjà progów by∏
inny ni˝ kierunek ∏àcznej zmiany. Uogólniajàc,
waloryzacja progów podatkowych mia∏a niewielki
wp∏yw na stan bud˝etu paƒstwa. Ponadto, straty z lat
1994-1998 zosta∏y skompensowane z nawiàzkà docho-
dami z 1993 r. 

Podsumowujàc, waloryzacja dochodu nieopodat-
kowanego mia∏a dominujàcy wp∏yw na wynik finanso-
wy bud˝etu paƒstwa. 

Zakoƒczenie

Podejmujàc prób´ analizy polityki podatkowej zastana-
wia∏am si´, czy MF wprowadza∏o zmiany na podstawie
opracowanych uprzednio planów i szacunków. Przed-
stawiony materia∏ nie pozwala stwierdziç, ˝e tak by∏o.
Zmiany w opodatkowaniu dochodów osobistych  doko-
nywane by∏y pod wp∏ywem aktualnych potrzeb finan-
sowych bud˝etu. Jednak˝e rezygnacja z podatków, wy-
muszona sposobem waloryzacji, nie by∏a korzystna dla
bud˝etu. Pojawiajà si´ wàtpliwoÊci dotyczàce racjonal-
noÊci konstrukcji ustawy o PIT. 
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èród∏o: opracowanie w∏asne.

èród∏o: obliczenia  w∏asne.

Tabela 15 Udzia∏  ró˝nicy wp∏ywów do bud˝etu spowodowanej  waloryzacjà
progów podatkowych (%)

1993 1994 1995 1996 1997 1998

Udzia∏ 12,5 -8,1 7,1 2,7 3,6 2,2

1993 1994 1995 1996 1997 1998 Suma

Dochód 6.966 500,3 -941,7 -1.596 -2.752 -3.069 -3.161

Progi 966,6 -37,7 -72,3 -43,6 -103,3 -70,5 672

Suma 7.963 462,6 01,014 -1.639 -1.856 -3.139 -2.489
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èród∏o: dane Ministerstwa Finansów.

Za∏àcznik 1 
Ustawowe stawki podatku dochodowego od osób fizycznych w latach 1992-2000

Podstawa obliczania podatku Podatek wynosi Dochód nieopodatkowany

ponad do

Lata 1992-1993

6.480z∏ 20% podstawy obliczenia minus 86,40 z∏

6.480 z∏ 12.060 z∏ 1.209 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 6.480 z∏ 432 z∏

12.960 z∏ 3.153 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 12.960 z∏

Rok 1994

9.080 z∏ 21% podstawy obliczenia minus 121,20 z∏

9.080 z∏ 18.160 z∏ 1.785,60 z∏ + 33% nadwy˝ki ponad 9.080 z∏ 577,20 z∏

18.160 z∏ 4.782 z∏ + 45% nadwy˝ki ponad 18.160 z∏

Rok 1995

12.400 z∏ 21% podstawy obliczenia minus 165,60 z∏

12.400 z∏ 24.800 z∏ 2.438,40 z∏ + 33% nadwy˝ki ponad 12.400 z∏ 788,60 z∏

24.800 z∏ 6.530,40 z∏ + 45% nadwy˝ki ponad 24.800 z∏

Rok 1996

16.380 z∏ 21% podstawy obliczenia minus 218,40 z∏

16.380 z∏ 32.760 z∏ 3.221,40 z∏ + 33% nadwy˝ki ponad 16.380 z∏ 1.040 z∏

32.760 z∏ 8.626,80 z∏ + 45% nadwy˝ki ponad 32.760 z∏

Rok 1997

20.868 z∏ 20% podstawy obliczenia minus 278,20 z∏

20.868 z∏ 41.736 z∏ 3.895,40 z∏ + 32% nadwy˝ki ponad 20.868 z∏ 1.391 z∏

41.736 z∏ 10.573,16 z∏ + 44% nadwy˝ki ponad 41.736 z∏

Rok 1998

25.252 z∏ 19% podstawy obliczenia minus 336,60 z∏

25.252 z∏ 50.504 z∏ 4.461,28 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 25.252 z∏ 1.771,58 z∏

50.504 z∏ 12.036,88 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 50.504 z∏

Rok 1999

29.624 z∏ 19% podstawy obliczenia minus 394,80 z∏

29.624 z∏ 59.248 z∏ 5.233,78 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 29.624  z∏ 2.077,89 z∏

59.248 z∏ 14.120,96 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 59.248 z∏

Rok 2000

32.736 z∏ 19% podstawy obliczenia minus 436,20 z∏

32.736 z∏ 65.472 z∏ 5.783,64 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 32.736  z∏ 2.295,80 z∏

65.472 z∏ 15.604,44 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 65.472 z∏
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* Dla roku 1992 obowiàzywa∏aby równie˝ stawka ustawowa z Za∏àcznika 1.
èród∏o: dane Ministerstwa Finansów.

Za∏àcznik 2 
Stawki podatku dochodowego od osób f izycznych w latach 1993-2000
waloryzowane przy wykorzystaniu s topy inf lacji  (bez kumulacji ,  czyli
waloryzowane by∏y wielkoÊci  co  roku wyznaczane przez MF)*

Podstawa obliczania podatku Podatek wynosi Dochód nieopodatkowany

ponad do

Rok 1993

8.975 z∏ 20% podstawy obliczenia minus 119,66 z∏

8.975 z∏ 17.950 z∏ 1.675,30 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 8.975 z∏ 598 z∏

17.950 z∏ 4.367,74 + 40% nadwy˝ki ponad 17.950 z∏

Rok 1994

8.456 z∏ 21% podstawy obliczenia minus 118,39 z∏

8.456 z∏ 16.913 z∏ 1.656,95 z∏ + 33% nadwy˝ki ponad 8.456 z∏ 563,76 z∏

16.913 z∏ 4.447,56 z∏ + 45% nadwy˝ki ponad 16.913 z∏

Rok 1995

11.659 z∏ 21% podstawy obliczenia minus 155,64 z∏

11.659 z∏ 23.317 z∏ 2.292,69 z∏ + 33% nadwy˝ki ponad 11.659 z∏ 741,12 z∏

23.317 z∏ 6.140,07 z∏ + 45% nadwy˝ki ponad 23.317 z∏

Rok 1996

15.860 z∏ 21% podstawy obliczenia minus 211,81 z∏

15.860 z∏ 31.719 z∏ 3.118,71 z∏ + 33% nadwy˝ki ponad 15.860 z∏ 1.009 z∏

31.719 z∏ 8.352,38 z∏ + 45% nadwy˝ki ponad 31.719 z∏

Rok 1997

19.459 z∏ 20% podstawy obliczenia minus 247,10 z∏

19.459 z∏ 38.919 z∏ 3.644,79 z∏ + 32% nadwy˝ki ponad 19.459 z∏ 1.235 z∏

38.919 z∏ 9.871,81 z∏ + 44% nadwy˝ki ponad 38.919 z∏

Rok 1998

23.790 z∏ 19% podstawy obliczenia minus 301,29 z∏

23.790 z∏ 47.579 z∏ 4.218,72 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 23.790 z∏ 1.585,00 z∏

47.579 z∏ 11.355,58 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 47.579 z∏

Rok 1999

28.232 z∏ 19% podstawy obliczenia minus 376,32 z∏

28.232 z∏ 56.463 z∏ 4.987,71 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 28.232  z∏ 1.981,63 z∏

56.463 z∏ 13.457,23 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 56.463 z∏

Rok 2000

31.727,30 z∏ 19% podstawy obliczenia minus 423,83 z∏

31.727,30 z∏ 63.455 z∏ 5.604,36 z∏ + 30% nadwy˝ki ponad 31.727,30  z∏ 2.225,42 z∏

65.455 z∏ 15.309,06 z∏ + 40% nadwy˝ki ponad 63.455 z∏



DoÊwiadczenia banków centralnych paƒstw skandy-
nawskich zas∏ugujà na uwag´ z kilku powodów. Sveri-
ge Riksbank by∏ najstarszym bankiem emisyjnym w Eu-
ropie, Szwecja uchodzi te˝ za europejskà kolebk´ pie-
niàdza papierowego. Niewiele skromniejsze sà do-
Êwiadczenia Danii i Norwegii w tej dziedzinie. Przypa-
dek fiƒski jest szczególnie interesujàcy dla Polaków -
w XIX wieku Finlandia by∏a, podobnie jak Polska, pod-
porzàdkowana Rosji. O ile jednak odr´bnoÊç walutowa
Królestwa Polskiego ulega∏a stopniowej likwidacji,
o tyle Wielkie Ksi´stwo Finlandii przeciwnie - zdoby-
wa∏o sobie coraz szerszy margines swobody. Paƒstwa
skandynawskie majà te˝ za sobà dziewi´tnastowieczne
doÊwiadczenie udanej (w odró˝nieniu od ¸aciƒskiej
Unii Monetarnej) Skandynawskiej Unii Monetarnej.

Szwecja

DoÊwiadczenia monetarne Szwecji w epoce nowo˝yt-
nej by∏y ciekawe i brzemienne w skutki. W 1523 r., kie-
dy Szwecja pod wodzà Gustawa Wazy zerwa∏a uni´
kalmarskà i odzyska∏a niepodleg∏oÊç, zacz´to biç
srebrne guldeny. W 1534 r. zastàpiono je talarami (da-
lerami). Liczne wojny i ubóstwo kraju sprzyja∏y jednak
psuciu monety i waluta szwedzka nie mia∏a opinii so-
lidnej. Odkrycie z∏ó˝ miedzi w Falun i otwarcie w 1624 r.
mennicy w Saeter otworzy∏o przed Szwecjà nowe mo˝-
liwoÊci. Szwedzi postanowili w∏àczyç miedê do syste-
mu waluty kruszcowej. W ca∏ej Europie w XVII wieku
wchodzi∏y do obiegu monety miedziane. W innych kra-
jach dzia∏o si´ to w ten sposób, ˝e miedê stopniowo za-
st´powa∏a srebro w monetach, które teoretycznie nadal

by∏y „srebrne”. Dochodzi∏o wreszcie do tego, ˝e srebro
znika∏o z nich ca∏kiem. Takie monety miedziane utrzy-
mywa∏y wartoÊç na zasadzie przymusu paƒstwowego.
To, co zrobili Szwedzi, by∏o przedsi´wzi´ciem zupe∏-
nie innego rodzaju. W∏àczenie miedzi do systemu pie-
niàdza kruszcowego oznacza∏o, ˝e zawartoÊç miedzi
w monetach odpowiadaç b´dzie cenie takiego samego
kawa∏ka miedzi jako surowca. Teoretycznie by∏ to po-
mys∏ znakomity, zw∏aszcza wobec obfitoÊci miedzi
w Szwecji. Praktycznie jednak szybko ujawni∏ on swo-
je wady. Poniewa˝ miedê by∏a - w porównaniu z krusz-
cami szlachetnymi - tania, pieniàdze z miedzi, jeÊli
mia∏y spe∏niaç warunki stawiane monecie kruszcowej,
musia∏y mieç ogromne rozmiary. Ju˝ w 1633 r. pojawi-
∏y si´ w obiegu tzw. platmynty, miedziane p∏yty nomi-
nowane w talarach. Miedziana 10-talarówka wa˝y∏a
jednak oko∏o 20 kg. Takim pieniàdzem nie mo˝na by∏o
w praktyce si´ pos∏ugiwaç. Poczàtkowo zatem Szwedzi
puÊcili w obieg miedziane ˝etony, potwierdzajàce po-
siadanie platmyntu. W 1657 r. z inicjatywy inflanckie-
go bankiera Johna Palmstrucha powsta∏ prywatny Stoc-
kholms Banco, który w 1661 r. podjà∏ emisj´ papiero-
wych pieni´dzy1. Pieniàdze te by∏y kwitami na okazi-
ciela, potwierdzajàcymi, ˝e ich posiadacz ma w banku
okreÊlonà iloÊç platmyntów. W 1668 r., po bankructwie
Stockholms Banco, powsta∏ paƒstwowy Sveriges Riks-
bank2, który na podobnej zasadzie emitowa∏, pieniàdze
papierowe (tzw. transportsedlar)3. W ten sposób po-
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Historia bankowoÊci centralnej -
kraje skandynawskie
Wojciech Morawski

1 Sveriges Foersta Banksedlar 1661-1668. Stockholm 1960.
2 Do 1866 r., dopóki sejm szwedzki dzieli∏ si´ na 4 stany (szlacht´, kler,
mieszczaƒstwo i ch∏opstwo), u˝ywano nazwy Riksens Staenders Bank (Bank
Stanów Paƒstwa). W 1866 r. przyj´to obecnà nazw´.
3 E.F. Heckscher, N.L. Rasmusson: The Monetary History of Sweden.
Stockholm 1964, s. 37.
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wsta∏ najstarszy bank centralny w Europie, a Szwecja
sta∏a si´ europejskà kolebkà pieniàdza papierowego.
Sveriges Riksbank4 by∏, w pierwszej fazie swego istnie-
nia, przede wszystkim instrumentem obs∏ugi d∏ugu
paƒstwowego. Poczàtkowo bank nie posiada∏ kapita∏u
w∏asnego. Póêniej zacz´to go tworzyç poprzez system
corocznych odpisów pewnej kwoty z zysków. W ciàgu
XVIII wieku waluta szwedzka ulega∏a deprecjacji, a ko-
lejne wojny niweczy∏y szanse na stabilizacj´. W 1789 r.
utworzono Urzàd D∏ugu Narodowego (Riksgaeldskon-
toret), który równie˝ uzyska∏ prawo emisji. Od poczàt-
ku bank boryka∏ si´ z problemem zabezpieczenia papie-
rowych banknotów przed fa∏szerstwem. Mia∏o temu
s∏u˝yç utworzenie w 1759 r. w∏asnej papierni we wsi
Tumba pod Sztokholmem. Do dziÊ wytwarzany jest tam
specjalny papier na banknoty szwedzkie.

W 1803 r. przeprowadzono reform´, polegajàcà na
dewaluacji papierowych not Riksgaeldskontoret
o 50%. Reform´ sfinansowano g∏ównie dzi´ki zyskom
z wydzier˝awienia, szwedzkiego wówczas, Wismaru
Meklemburgii na 100 lat. Reforma roku 1803 odbudo-
wa∏a mocnà pozycj´ Riksbanku. W 1824 r. powsta∏y
pierwsze oddzia∏y banku. W 1834 r. ustabilizowano
ostatecznie walut´5 po wojnach napoleoƒskich. Srebr-
ny riksdaler zawiera∏ 22,5 g Ag. Dzieli∏ si´, tradycyj-
nie, na 2 caroliny, 4 marki i 32 oere. W 1855 r. wpro-
wadzono system dziesi´tny. Odtàd riksdaler dzieli∏
si´ na 100 oere. W 1868 r. Szwecja podj´∏a prób´ do-
stosowania swego systemu monetarnego do ¸aciƒskiej
Unii Monetarnej. Wypuszczono w obieg z∏ote caroli-
ny, równe 10 frankom germinal. Ostatecznie jednak
zdecydowano si´ na inne rozwiàzanie. W 1872 r.
Szwecja i Dania podpisa∏y porozumienie, ustanawia-
jàce Skandynawskà Uni´ Monetarnà (SUM). W 1875 r.
do SUM przystàpi∏a Norwegia. W paƒstwach cz∏on-
kowskich przyj´to Gold Standard. Wspólnà jednostkà
sta∏a si´ korona (0,403226 g Au). Funt szterling odpo-
wiada∏ 18,16 korony, dolar - 3,73. Dawny szwedzki
riksdaler równa∏ si´ 1,02 korony. Sverige Riksbank
stosowa∏ podwójny system zabezpieczenia pokrycia:
by∏o ono ustawowo okreÊlone zarówno w stosunku
procentowym do obiegu, jak i poprzez limity kwot
emisji fiducjarnej. 

W 1897 r. zreformowano bank. Odtàd by∏ autono-
micznà instytucjà paƒstwowà, podleg∏à parlamentowi.
Rzàd nie mia∏ wp∏ywu na jego dzia∏alnoÊç. Zarzàd Ban-
ku spoczywa∏ w r´ku siedmiu pe∏nomocników, spo-
Êród których jednego - jako gubernatora - mianowa∏
król, a pozosta∏ych komisja, z∏o˝ona po po∏owie
z przedstawicieli obu izb parlamentu. Przed innà komi-
sjà, z∏o˝onà tylko z przedstawicieli izby ni˝szej, w∏adze
banku sk∏ada∏y coroczne sprawozdanie.

W pierwszej po∏owie XIX wieku bankowoÊç
szwedzka6 poddana by∏a jeszcze Êcis∏ej kontroli paƒ-
stwa. Ustawa z 1824 r. zezwoli∏a na tworzenie nowych,
konkurencyjnych wobec Sverige Bank, banków emisyj-
nych. Powsta∏y wówczas paƒstwowe i prywatne, ale
kontrolowane przez Skarb, banki emisyjne. Liberaliza-
cja bankowoÊci nastàpi∏a w 1864 r., kiedy to zezwolono
na powstawanie niezale˝nych od paƒstwa banków ak-
cyjnych. Ju˝ kilka lat wczeÊniej, w 1856 r. powsta∏,
z inicjatywy rodziny Wallenbergów, Stockholms En-
skilda Bank, wzorowany na bankach szkockich.
W 1864 r. powsta∏ Skandinaviska  Kreditaktienbolaget,
w 1871 r. - Stockholms Handelsbank. Wymienione in-
stytucje zdominowa∏y szwedzkà bankowoÊç komercyj-
nà na kilka dziesi´cioleci. Dla dalszego rozwoju banko-
woÊci szwedzkiej zasadnicze znaczenie mia∏y rozstrzy-
gni´cia dokonane w pierwszej dekadzie XX wieku.
W 1903 r. Riksbank zawar∏ z bankami komercyjnymi
porozumienie7, na mocy którego banki komercyjne wy-
cofa∏y si´ z emisji banknotów, Riksbank wycofa∏ si´ zaÊ
z bezpoÊredniego kredytowania gospodarki, przecho-
dzàc na pozycje banku centralnego. W 1907 r. utworzo-
no paƒstwowà Inspekcj´ Bankowà (obecnie zwanà BIB
- Bank Inspections Board). W 1911 r. zmieniono prawo
bankowe, zezwalajàc bankom na posiadanie udzia∏ów
w przedsi´biorstwach. Rozwiàzanie to oddala∏o banko-
woÊç szwedzkà od wzorców brytyjskich, przybli˝a∏o jà
natomiast do modelu niemieckiego. 

Podczas I wojny Êwiatowej wymienialnoÊç korony
na z∏oto by∏a zawieszona. Szwecja, podobnie jak inne
kraje neutralne, musia∏a dokonaç takiego posuni´cia
nie tyle ze wzgl´du na obawy przed ucieczkà z∏ota, ile
ze wzgl´du na jego nap∏yw, który powodowa∏ wzrost
cen w kraju (przy braku deprecjacji zewn´trznej) i po-
garsza∏ konkurencyjnoÊç gospodarki8. Szwecja powró-
ci∏a do przedwojennego parytetu korony i wymienial-
noÊci na z∏oto w 1924 r. W latach 20. raz jeszcze odbu-
dowana zosta∏a jednoÊç monetarna Skandynawii i trzy
tamtejsze korony by∏y sobie równe. W 1927 r. do SUM
dostosowa∏a swà walut´ równie˝ Estonia. W okresie de-
flacyjnej polityki w latach 1921-1924 bankowoÊç
szwedzka przesz∏a przez kryzys, który spowodowa∏
upadek kilku mniejszych firm. W 1922 r. utworzono
specjalny fundusz - AB Kreditkassan - którego celem
by∏o udzielanie pomocy bankom b´dàcym w k∏opotach
oraz ochrona interesów depozytariuszy.

Podczas wielkiego kryzysu w 1931 r. Szwecja za-
wiesi∏a Gold Standard i zdewaluowa∏a koron´. Odtàd

6 Na temat historii szwedzkiego systemu bankowego patrz: A.W. Flux: The

Swedish Banking System. Washington 1910; U. Olsson: Swedish Commercial

Banking over 150 Years. W: M. Pohl (red.): Handbook of History of European

Banks. Frankfurt a/M 1992, s. 963-975. 
7 Porozumienie takie przewidywa∏a ju˝ ustawa bankowa z 1897 r.
8 T. Haavisto, L. Jonung: Off Gold and Back again: Finnish and Swedish Mo-

netary Policies 1914-1925. W: Ch. Feinstein (red.): Banking, Currency and Fi-

nance in Europe between the Wars. Oxford 1995, s. 237-268.

4 T. Lingren: Riksbankens Sedelhistoria 1668-1968. Stockholm 1968.
5 Por. W. Morawski: Waluty Êwiata: korona szwedzka. „Gazeta Bankowa” nr
7/1992.



losy koron skandynawskich zacz´∏y si´ rozchodziç.
W 1933 r. zwiàzano koron´ sztywnym kursem z funtem
szterlingiem (19,4 korony za funta) i Szwecja wesz∏a do
bloku szterlingowego. Wielki kryzys, zw∏aszcza upadek
koncernu Ivara Kreugera w 1931 r., okaza∏ si´ kolejnà
próbà dla banków szwedzkich. Pod wp∏ywem tych do-
Êwiadczeƒ ograniczono prawo banków do posiadania
bezpoÊrednich udzia∏ów w przedsi´biorstwach. W tej sy-
tuacji najwi´ksze banki tworzy∏y kontrolowane przez sie-
bie spó∏ki holdingowe, którym przekaza∏y swe udzia∏y.

W obliczu nadciàgajàcej wojny, 28 sierpnia 1939 r.
zerwano zwiàzek z funtem i zwiàzano koron´ sztyw-
nym kursem z dolarem (1 dolar = 4,2 korony). W lutym
1940 r. wprowadzono reglamentacj´ dewizowà. Pomi-
mo neutralnoÊci Szwecja odczuwa∏a trudnoÊci aprowi-
zacyjne. Wprowadzono kontrol´ cen i system kartko-
wy, który przetrwa∏ do 1949 r. W 1946 r. dokonano re-
waluacji korony do poziomu 3,6 za dolara, we wrzeÊniu
1949 r. zdewaluowano jà jednak do 5,175 za dolara. Ta-
ki kurs przetrwa∏ a˝ do 1971 r. W 1958 r. wprowadzo-
no wymienialnoÊç korony. Po rozpadzie systemu
z Bretton Woods w latach 70. korona ulega∏a raczej
aprecjacji w stosunku do dolara; potem tendencja si´
odwróci∏a. W 1980 r. kurs wynosi∏ 4,22; w 1990 r. -
5,91; w 2000 r. - 9,72. 

W pierwszym okresie po wojnie presti˝ finansi-
stów szwedzkich, majàcych doÊwiadczenie w zakresie
finansowania interwencjonizmu paƒstwowego, by∏ wy-
soki. Przejawem tego by∏o powo∏anie Szwedów: Ivara
Rootha (1952-1957) i Per Jacobssona (1957-1963), na
dwóch kolejnych dyrektorów generalnych Mi´dzynaro-
dowego Funduszu Walutowego. Ivar Rooth by∏ po-
przednio, w latach 1929-1948, gubernatorem Riksban-
ku. Ustawa z 1988 r. zmieni∏a ustrój Riksbanku. Zlikwi-
dowano wp∏yw monarchy na wybór gubernatora. Sied-
miu cz∏onków Rady Banku jest wybieranych przez par-
lament. Wybierajà oni spoÊród siebie przewodniczàce-
go oraz ósmego cz∏onka Rady, spoza swego grona. Ten
ostatni zostaje gubernatorem.

Po II wojnie Êwiatowej ukszta∏towa∏y si´ charakte-
rystyczne dla szwedzkiej gospodarki grupy bankowe,
spoÊród których szczególne znaczenie mia∏a grupa
Wallenbergów. W okresie powojennym dokonywa∏ si´
proces koncentracji w bankowoÊci. W 1972 r. banki En-
skilda i Skandinaviska po∏àczy∏y si´, tworzàc S-E-Ban-
ken. W 1973 r. z po∏àczenia paƒstwowych Postbanken
i Sverige Kreditbank powsta∏ PK Banken. W 1990 r., po
fuzji z kasami oszcz´dnoÊciowymi, zmieni∏ on nazw´
na Nordbanken. Te dwie instytucje, wraz z Handels-
bankiem, kontrolowa∏y 75% szwedzkiej bankowoÊci.
Procesy koncentracji przyspieszy∏ kryzys, którego ban-
kowoÊç szwedzka doÊwiadczy∏a w 1992 r. We wrzeÊniu
1992 r. korona by∏a jednà z najbardziej zagro˝onych
walut. Pomimo wstàpienia w 1995 r. do Unii Europej-
skiej Szwecja nie wesz∏a do strefy euro. 

Dania

Nowo˝ytny duƒski system pieni´˝ny zaczà∏ si´ kszta∏-
towaç w 1496 r., kiedy to podj´to emisj´ z∏otych nobli.
W roku 1544 wprowadzono do obiegu talary (rigsdale-
ry), które pozosta∏y podstawowà jednostkà pieni´˝nà
a˝ do 1873 r. Poczàtkowo talar dzieli∏ si´ na 3 marki, 48
szylingów lub 144 witeny. W 1554 r. zacz´∏o si´ stop-
niowe obni˝anie zawartoÊci srebra w markach i innych
„drobnych” monetach, co obni˝a∏o ich kurs wobec tala-
ra. W roku 1575 oficjalnie zdewaluowano mark´. Odtàd
kurs wynosi∏ 4 marki za talara. Pod koniec XVI wieku
pojawi∏o si´ wiele monet z∏otych9. Odkrycie bogatych
z∏ó˝ srebra w norweskim Telemarku pozwoli∏o Danii
na przeprowadzenie reformy monetarnej w 1625 r.
Zgodnie z jej zasadami, z∏ota korona odpowiada∏a 1,33
rigsdalera i 2 koronom srebrnym. System taki utrzyma∏
si´ a˝ do 1813 r., mimo gn´biàcych Dani´ w XVIII i na
poczàtku XIX wieku kolejnych inflacji.

Ju˝ w 1713 r. w Danii rzàd emitowa∏ bilety skarbo-
we. Inflacja wywo∏ana wojnà pó∏nocnà zosta∏a st∏umio-
na dopiero za panowania Christiana VI (1730-1746).
W 1736 r. powsta∏ pierwszy duƒski bank emisyjny,
tzw. Kurantbank (Kioebenhavnske Assignation- Vexel-
og Laane-Banque). W 1773 r. zosta∏ on upaƒstwowiony.
Zaufanie do niego zniszczy∏a inflacja, do której dosz∏o
podczas wojny siedmioletniej. W 1791 r. powsta∏ kolej-
ny, prywatny bank emisyjny - tzw. Speciebank (Danske
og Norske Species Banke i Kioebenhavn). Pad∏ on ofia-
rà hiperinflacji w 1807 r. Duƒska hiperinflacja by∏a
w napoleoƒskiej Europie zjawiskiem doÊç wyjàtko-
wym. W 1813 r. pokonana Dania znalaz∏a si´ na progu
bankructwa. Utworzono wówczas Rigsbanken i Kio-
ebenhavn i wymieniono stare banknoty na nowe w re-
lacji 6:1. Rozstrzygni´cie takie faktycznie oznacza∏o
bankructwo. 

W 1818 r. na skutek reorganizacji (po∏àczonej
z prywatyzacjà) Rigsbanken powsta∏ istniejàcy do dziÊ
Danmarks Nationalbank10. Poczàtkowo by∏ on spó∏kà
akcyjnà, w 1936 r. zosta∏ znacjonalizowany. Po roku
1818 bank by∏ prywatnà spó∏kà, której w∏adze powo∏y-
wane by∏y przez akcjonariuszy, ale Królewska Komisja
Bankowa oraz Ministerstwo SprawiedliwoÊci mia∏y
prawo monitorowaç ich dzia∏alnoÊç. Po wojnach napo-
leoƒskich Dania eksperymentowa∏a z bimetalizmem,
stosujàc bardzo ró˝ne ni˝ w innych krajach relacje mi´-
dzy wartoÊcià srebra i z∏ota. Poczàtkowo wynosi∏a ona
14,9 : 1, po 1818 r. 21,24 : 1. Ten ostatni stosunek ozna-
cza∏ silnà aprecjacj´ z∏ota, co wywo∏a∏o nowà fal´ infla-
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9 Z. ˚abiƒski: Rozwój systemów pieni´˝nych w Europie Zachodniej i Pó∏noc-

nej. Wroc∏aw 1989, s. 138.
10 Pierwotna nazwa - Nationalbanken i Kiobenhavn. Bank dzia∏a∏ poczàtko-
wo na podstawie przywileju udzielonego na 90 lat. W 1908 r. przed∏u˝ono go
na kolejne 30 lat. O bankowoÊci duƒskiej patrz: H. Ch. Johansen: Danish Ban-

king History. W: M. Pohl (red.): Handbook ... op. cit., s. 97-104. Tam dalsza bi-
bliografia.
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cji, tym razem z∏otej, tzn. bez deprecjacji zewn´trznej,
ale z zagro˝eniem konkurencyjnoÊci gospodarki na
rynkach zagranicznych. Ostatecznie Dania ustabilizo-
wa∏a walut´ dopiero w 1845 r., ale ju˝ w 1864 r. za-
chwia∏a nià wojna z Prusami i Austrià. Tradycyjnà
duƒskà jednostkà by∏ rigsdaler, dzielàcy si´ na 96 skil-
lingerów. 2 rigsdalery stanowi∏y 1 speciestaler, 16 skil-
lingerów - 1 mark´. W 1872 r. Dania zawar∏a ze Szwe-
cjà Skandynawskà Uni´ Monetarnà. Od 1874 r. obowià-
zywa∏ system dziesi´tny, w którym korona dzieli∏a si´
na 100 oere.

W 1810 r. powsta∏a pierwsza kasa oszcz´dnoÊcio-
wa (Sparekasse) w Holsteinsborg. Do koƒca lat dwu-
dziestych powsta∏ ponad tuzin dalszych, podobnych
kas, które z czasem mia∏y si´ staç wa˝nym elementem
duƒskiego systemu bankowego. W 1837 r. National-
bank otworzy∏ pierwszy oddzia∏ w Aarhus. W latach
50. zacz´∏y powstawaç towarzystwa kredytowe (Kredit-
foreningen). Pierwsze banki komercyjne utworzono
w po∏owie XIX wieku11. WczeÊniejsze z nich reprezen-
towa∏y brytyjski typ bankowoÊci (np. Privatbanken
i Kjobenhaven, za∏o˝ony w 1857 r.). Potem pojawi∏y si´
banki typu niemieckiego (np. Den Danske Landensban-
ken, za∏o˝ony w 1871 r.). A˝ do lat 60. XX wieku duƒ-
ski system bankowy charakteryzowa∏ si´ istnieniem
doÊç licznych banków komercyjnych12 oraz silnà pozy-
cjà kas oszcz´dnoÊci. W 1850 r. powsta∏y pierwsze
struktury nadzoru bankowego, ulokowane w banku
centralnym. W 1914 r. wzmocni∏a si´ pozycja banku
centralnego, sta∏ si´ on bowiem jedynym bankiem ob-
s∏ugujàcym rachunki paƒstwowe.

Podczas I wojny Êwiatowej Dania, z podobnych
powodów jak Szwecja, równie˝ zawiesi∏a wymienial-
noÊç na z∏oto. W 1927 r. socjaldemokratyczny rzàd
Thornvalda Stauninga, kosztem deflacji i znacznego
bezrobocia, przywróci∏ wymienialnoÊç korony wed∏ug
przedwojennego parytetu. W 1919 r. utworzono pu-
bliczny inspektorat nadzoru bankowego i zaostrzono
przepisy dotyczàce rachunkowoÊci, bezpieczeƒstwa
i wyp∏acalnoÊci. Nie zapobieg∏o to jednak ostremu
kryzysowi, który bankowoÊç duƒska przesz∏a w latach
20. Podczas kryzysu najwi´ksze nawet banki znalaz∏y
si´ w k∏opotach i przetrwa∏y dzi´ki pomocy National-
banku. Szczególne wra˝enie zrobi∏ upadek Landmans-
banku.

W 1931 r. Dania zawiesi∏a wymienialnoÊç na z∏oto
i zdewaluowa∏a koron´, przyst´pujàc do bloku szterlin-
gowego. Kontrol´ dewizowà wprowadzono w 1931 r.,
ale ju˝ w 1937 r. przepisy w tej dziedzinie ponownie
zliberalizowano. JednoczeÊnie trwa∏y prace nad reorga-

nizacjà banku centralnego, zakoƒczone nacjonalizacjà
w 1936 r. W latach 1933-1939 Dania utrzymywa∏a
sztywny kurs wobec funta szterlinga (22,4 korony za
funta).

Na mocy ustawy z kwietnia 1936 r. Nationalbank
sta∏ si´ samorzàdnà instytucjà paƒstwowà. W 25-osobo-
wej Radzie Dyrektorów 8 cz∏onków powo∏ywa∏ parla-
ment, 2 - rzàd, pozosta∏ych 15 reprezentowa∏o ró˝ne
bran˝e gospodarki. Gubernatora mianowa∏ król, dwóch
wicegubernatorów - Rada Dyrektorów. 

8 wrzeÊnia 1939 r. Dania wysz∏a z bloku szterlin-
gowego i przesz∏a na sztywny kurs wobec dolara (1 do-
lar = 5,18 korony). W kwietniu 1940 r. atakujàce Dani´
wojska niemieckie pos∏ugiwa∏y si´, poczàtkowo, bona-
mi Reichskreditkassen. Wkrótce jednak je wycofano,
zmuszajàc bank centralny do wznowienia emisji i po-
krywania kosztów okupacji. Kurs ustalono na 2,13 ko-
rony za mark´, w 1942 r. zmieniono na 1,88 korony za
mark´. Wprowadzono te˝ Êcis∏à kontrol´ dewizowà.
BezpoÊrednio po wyzwoleniu w Danii pojawi∏y si´
w obiegu pieniàdze Allied Command in Denmark, no-
minowane w koronach13. W 1946 r. Dania ustali∏a kurs
na 4,799 korony za dolara. Potem dwukrotnie korona
by∏a dewaluowana w Êlad za funtem szterlingiem:
w 1949 r. do 6,9 za dolara i w 1967 r. do 7,5 za dolara.
BezpoÊrednio po wojnie Nationalbank odszed∏ od roli
banku centralnego i kredytowa∏ bezpoÊrednio zarówno
przedsi´biorstwa, jak i ludnoÊç. Ponownie wycofa∏ si´
na pozycj´ banku centralnego pod koniec lat 50.

Okres po II wojnie Êwiatowej przyniós∏ koncentra-
cj´ i uniwersalizacj´ bankowoÊci duƒskiej. Pierwsza fa-
za tych procesów przypad∏a na lata 60. W 1975 r. zrów-
nano prawnie banki komercyjne i kasy oszcz´dnoÊcio-
we. W roku 1982 nastàpi∏a liberalizacja prawa banko-
wego, która pozwoli∏a na ewolucj´ banków w kierunku
„finansowych supermarketów”, oferujàcych - oprócz
tradycyjnych us∏ug bankowych - ubezpieczenia, admi-
nistrowanie funduszami inwestycyjnymi itp. W 1990 r.
trzy du˝e banki: Privatbank, SDS Bank i Andelsbanken,
po∏àczy∏y si´ w Den Danske Bank. W 1995 r. do∏àczy∏a
do niego jeszcze Danica. Rok póêniej pocztowa kasa
oszcz´dnoÊci przekszta∏ci∏a si´ w GiroBank AS. W ro-
ku 1996, po po∏àczeniu ze Sparekassen Bikuben, prze-
kszta∏ci∏ si´ on w Bikuben Girobank. W 1988 r. zniesio-
no ostatnie ograniczenia w dziedzinie swobody prze-
p∏ywu kapita∏ów. 

Po rozpadzie systemu z Bretton Woods korona
duƒska ulega∏a, poczàtkowo, aprecjacji wobec dolara.
W 1980 r. kurs wynosi∏ 5,63, w 1990 r. - 6,186, w 2000 r.
- 8,46. Dania, mimo wstàpienia do EWG w 1973 r., nie
wesz∏a do strefy euro. We wrzeÊniu 2000 r. Duƒczycy
w referendum odrzucili takà mo˝liwoÊç. 11 Pierwszym duƒskim bankiem komercyjnym by∏ Feyens Disconto-Kasse w

Odense, za∏o˝ony w 1846 r.
12 W 1932 r. dzia∏a∏o 179 banków komercyjnych i 533 kasy oszcz´dnoÊci, w
1960 r.: 151 banków i 443 kasy, w 1990 r.: 72 banki i 125 kas; por. H.Ch.
Johansen: Danish ... op. cit., s. 101-103.

13 Z kolei póêniej, do 1958 r. brygada duƒska stacjonujàca w Niemczech u˝y-
wa∏a bonów Danske Kriegsministerium - Den Danske Brigade, równie˝ w ko-
ronach.



W Duƒskich Indiach Zachodnich, nale˝àcych do
Danii wyspach St. Thomas, St. John i St. Croix, obowià-
zywa∏ system walutowy oparty na dolarze, równym 5
frankom germinal. Poczàtkowo mia∏a tam miejsce emi-
sja skarbowa. W 1837 r. powsta∏ tam prywatny emisyj-
ny Bank of St. Thomas, w 1905 r. przekszta∏cony
w Dansk-Vestindiske Nationalbank. W roku 1917 Dania
sprzeda∏a wyspy Stanom Zjednoczonym. W Duƒskich
Indiach Wschodnich (enklawie Traquebar w Indiach,
duƒskiej od 1672 r., w roku 1845 sprzedanej Brytyjskiej
Kompanii Wschodnioindyjskiej) emitowano tylko mo-
nety. 1 speciesdaler dzieli∏ si´ tam na 18 royalinerów,
144 rupie i 1440 cash. Na Grenlandii w obiegu pozosta-
wa∏a korona duƒska, ale lokalne emisje majà d∏ugà tra-
dycj´ - pierwsza (Kongellige Groenlandske Handel) na-
stàpi∏a  w 1803 r. Szczególnego znaczenia nabra∏y emi-
sje skarbowe podczas II wojny Êwiatowej, kiedy to nie
mo˝na by∏o liczyç na instytucje finansowe metropolii.
W 1967 r. powsta∏ Groenlands Banken. Na Wyspach
Owczych odr´bnà emisj´ skarbowà podj´to równie˝
podczas II wojny Êwiatowej. Po wojnie banknoty by∏y
tam duƒskie, ale od 1948 r. bito odr´bne monety.

Norwegia

Norwegia do 1814 r. pozostawa∏a w unii personalnej
z Danià; w latach 1814-1905 ze Szwecjà. W 1905 r. sta-
∏a si´ niepodleg∏a. W latach 1940-1945 by∏a okupowana
przez Niemców. Norweski system monetarny zbli˝ony
by∏ do duƒskiego, choç nieco inaczej wyglàda∏ podzia∏
rigsdalera na mniejsze jednostki. Najstarsze norweskie
pieniàdze papierowe pochodzà z 1695 r. Dziedzictwem
doby napoleoƒskiej i tu by∏a wysoka inflacja. W latach
1814-1815 mi´dzy Norwegià a Danià toczy∏y si´ roko-
wania na temat wspólnego (jak chcieli Duƒczycy) lub
odr´bnego (jak chcieli Norwegowie) bankructwa. Osta-
tecznie Norwegia wychodzi∏a z inflacji samodzielnie.
W 1816 r., w rok po rozwiàzaniu unii norwesko-duƒ-
skiej i zawiàzaniu norwesko-szwedzkiej, powsta∏ Nor-
ges Bank14, jako bank emisyjny i g∏ówna instytucja
kredytowa kraju. Bank by∏ spó∏kà akcyjnà, ale akcjona-
riusze nie mieli wp∏ywu na obsad´ w∏adz: prezesa
i wiceprezesa mianowa∏ król, 15 cz∏onków Rady Nad-
zorczej powo∏ywa∏ parlament. Udzia∏ paƒstwa w kapi-
tale akcyjnym stopniowo si´ zwi´ksza∏, od 1918 r. sta∏
si´ dominujàcy. W 1949 r. Norges Bank zosta∏ znacjo-
nalizowany.

W 1842 r. walut´ norweskà ustabilizowano i
oparto jà na srebrze. W 1875 r. Norwegia do∏àczy∏a do
Skandynawskiej Unii Monetarnej, wprowadzajàc z∏otà

koron´. W pierwszym okresie (do lat 90. XIX wieku)15

Norges Bank na tyle zdominowa∏ bankowoÊç norweskà,
˝e jego pozycja hamowa∏a rozwój innych instytucji kre-
dytowych. Dopiero w latach dziewi´çdziesiàtych zaczà∏
si´ rozwój banków komercyjnych16. Charakterystycznà
cechà bankowoÊci komercyjnej w Norwegii by∏o jej po-
dobieƒstwo do systemu amerykaƒskiego (Bank Units
System). Na poczàtku XX wieku w Norwegii dzia∏a∏y
192 niewielkie banki, z których tylko jeden (Trade Bank
of Norway) podjà∏ prób´ (nb. nieudanà) budowy sieci
oddzia∏ów. JednoczeÊnie banki norweskie reprezento-
wa∏y grynderski, niemiecki model z punktu widzenia
ich stosunków z przemys∏em. Taka struktura bankowo-
Êci okaza∏a si´ prawdziwà pu∏apkà w okresie mi´dzy-
wojennym, kiedy to banki wystawione zosta∏y najpierw
na kryzys zwiàzany z deflacyjnà politykà rzàdu, a póê-
niej na wieki kryzys lat trzydziestych.

W latach 1914-1928 wymienialnoÊç korony na z∏oto
by∏a zawieszona. Przywrócono jà kosztem deflacji. W 1931 r.
zawieszono wymienialnoÊç i zdewaluowano koron´. W la-
tach 1933-1939 obowiàzywa∏ sztywny kurs wobec funta
(19,9 korony za funta). W sierpniu 1939 r. Norwegia prze-
sz∏a na sztywny kurs wobec dolara (4,4 za dolara). Dopiero
w momencie ataku niemieckiego w kwietniu 1940 r. wpro-
wadzono ograniczenia dewizowe. Kryzysy przynios∏y ta-
kie spustoszenia w norweskiej bankowoÊci komercyjnej,
˝e w po∏owie lat trzydziestych dokona∏a si´ prawie ca∏ko-
wita etatyzacja tego sektora gospodarki. Skutki doÊwiad-
czeƒ okresu mi´dzywojennego trwa∏y do lat siedemdzie-
siàtych. Dopiero po 1980 r. zaczà∏ si´ proces stopniowej
deregulacji bankowoÊci norweskiej17.

W czasie II wojny Êwiatowej Niemcy p∏acili po-
czàtkowo bonami Reichskreditkassen, zmuszajàc Nor-
ges Bank do ich wykupienia. Kurs ustalono na 1,66, po-
tem 1,75 korony za mark´. Podczas okupacji obieg pie-
ni´˝ny wzrós∏ czterokrotnie. W chwili wyzwolenia
kurs ustalono na 20 koron za funta i 4,96 za dolara. We
wrzeÊniu 1945 r. przeprowadzono wymian´ pieni´dzy,
uniewa˝niajàc ni˝sze nomina∏y. W 1949 r. zdewalu-
owano koron´ do 7,14 za dolara i taki kurs utrzyma∏ si´
do roku 1971. W 1980 r. kurs wynosi∏ 4,93 za dolara;
w 1990 r. - 6,90; w 2000 r. - 9,2. Norwegowie dwukrot-
nie (w 1972 r. i 1994 r.) w referendum odrzucili mo˝li-
woÊç wejÊcia do EWG, dlatego te˝ nie by∏a rozpatrywa-
na mo˝liwoÊç wejÊcia do strefy euro. 
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14 P. Bang, J.P. Holter: Norges Bank 175 ar. Oslo 1991; N. Rygg:  Norges Bank

Historie. T. 1, Oslo 1918; T. 2, Oslo 1954; T. 3, Oslo 1950. Centrala banku po-
czàtkowo mieÊci∏a si´ w Trondheim, dopiero w 1897 r. przeniesiona zosta∏a
do Christianii, czyli póêniejszego Oslo. 

15 E. Lange: The Norwegian System of Banking Institutions. W: M. Pohl (red.):
Handbook ... op. cit., s. 791-799. Tam te˝ dalsza bibliografia.
16 Choç pierwszy bank komercyjny w Norwegii, Christiania Kreditkasse, po-
wsta∏ ju˝ w 1848 r. Opóênienie w rozwoju banków komercyjnych nie wyni-
ka∏o z barier prawnych, jak w wielu innych krajach, ale w∏aÊnie z dominacji
Norges Banku; ibidem, s. 793.
17 Pierwszym krokiem na drodze do odbudowy pozycji banków komercyj-
nych by∏a decyzja z 1958 r. Tradycjà norweskà by∏o, ˝e banki komercyjne ob-
s∏ugujà przedsi´biorstwa, natomiast ludnoÊç korzysta z us∏ug rozbudowanego
systemu kas oszcz´dnoÊciowych. W 1958 r. banki komercyjne postanowi∏y
zwróciç si´ „ku  ludziom” i podjàç konkurencj´ z kasami na polu kredytu
konsumpcyjnego i gromadzenia wk∏adów ludnoÊci.
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W 1949 r. przeprowadzono nacjonalizacj´ Norges
Bank, choç formalnie pozosta∏ on spó∏kà akcyjnà. Ak-
cjonariuszy zobowiàzano do sprzedania akcji paƒstwu.
Dopiero ustawa z 1985 r. zlikwidowa∏a fikcj´ spó∏ki ak-
cyjnej, przekszta∏cajàc bank w odr´bnà, paƒstwowà jed-
nostk´ prawnà. Gubernatora i wicegubernatora powo∏u-
je król na kadencj´ szeÊcioletnià, pozosta∏ych pi´ciu
cz∏onków Rady Wykonawczej na kadencj´ czteroletnià.
Pi´tnastoosobowà Rad´ Nadzorczà powo∏uje parlament
(Storting) na kadencj´ czteroletnià. W 1986 r. otwarto
nowà siedzib´ banku przy Bankplassen w Oslo. W 1988
r., na mocy decyzji Stortingu, podj´to akcj´ likwidowa-
nia oddzia∏ów Norges Bank.

Na wyspach nale˝àcych do Norwegii w obiegu by-
∏a korona norweska z wyjàtkiem Spitzbergenu, gdzie
w 1946 r. Rosjanie emitowali ruble z nadrukiem
„Ostrov Szpicbergen”. 

Islandia

Islandia by∏a posiad∏oÊcià duƒskà. W 1918 r. uzyska∏a
szerokà autonomi´. W 1940 r., po zaj´ciu Danii przez
Niemcy, Islandia og∏osi∏a tymczasowà niepodleg∏oÊç. Od
1941 r. okupowana by∏a przez wojska alianckie. W 1944 r.
proklamowano niepodleg∏à republik´, co oznacza∏o ca∏-
kowite zerwanie z monarchistycznà Danià. 

Pierwsze pomys∏y utworzenia banku na Islandii18

by∏y wysuwane ju˝ w 1770 r. W 1853 r. parlament (Al-
thing) uchwali∏ petycj´ do króla Danii o wyra˝enie zgo-
dy na otwarcie banku. Dopiero w 1885 r. powsta∏ emi-
syjny Islandzki Bank Narodowy (Landsbanki Islands),
mia∏ on wyznaczonà maksymalnà kwot´ koron duƒ-
skich, które móg∏ emitowaç. W 1904 r. powsta∏ jeszcze
jeden bank emisyjny - Bank Islandzki (Islands Banki).
Obydwa banki, poza funkcjami emisyjnymi, odgrywa∏y
rol´ banków komercyjnych. Pieniàdze emitowane
przez te instytucje by∏y równe koronom duƒskim. Nie
dzieli∏y si´ jednak, jak tamte, na 100 oere, tylko na 100
aurar (w liczbie pojedynczej - eyrir). Po I wojnie Êwia-
towej Islandia uzyska∏a samodzielnoÊç w sprawach wa-
lutowych i podj´∏a wa˝nà decyzj´. W 1920 r. próbowa-
∏a powróciç do dawnego parytetu i Gold Standard, ale
ostatecznie w 1925 r. ustabilizowa∏a koron´ nie na
przedwojennym parytecie, jak reszta Skandynawii, tyl-
ko na poziomie o 18% ni˝szym. Co wi´cej, nie przy-
wróci∏a Gold Standard, lecz zwiàza∏a koron´ sztywnym
kursem z funtem szterlingiem (22,15 korony za funta).
W 1927 r. Landsbanki Islands obarczony zosta∏ podwój-
nà rolà: banku centralnego i komercyjnego. W 1929 r.
utworzono trzeci bank - Rolniczy Bank Islandii (Buna-
darbanki Islands). W nast´pnym roku Bank Islandzki

zosta∏ zastàpiony przez Rybacki Bank Islandii (Utvegs-
banki Islands). Wszystkie te instytucje by∏y paƒstwowe
lub zdominowane przez paƒstwo. Wszystkie emitowa-
∏y banknoty; emisjà bilonu zajmowa∏o si´ od 1922 r.
Ministerstwo Skarbu.

W 1931 r. wprowadzono kontrol´ walutowà i zde-
waluowano koron´. W kwietniu 1939 r. ponownie usta-
lono sztywny kurs wobec funta, tym razem na pozio-
mie 27 koron za funta. We wrzeÊniu 1939 r. Islandia
przesz∏a na sztywny kurs wobec dolara (6,49 korony za
dolara). Faktycznie jednak trwa∏a dalsza deprecjacja
korony. Nie powstrzyma∏a jej ani wymiana pieni´dzy
(w relacji 1 : 1) na prze∏omie 1947 i 1948 r., ani pomoc
uzyskana w ramach Planu Marshalla. W 1949 r. zdewa-
luowano koron´ do 9,3 za dolara, w 1950 r. do 16,3.
W latach 50. Islandia stosowa∏a system wielu kursów.

W roku 1957 Landsbanki Islands podzieli∏ si´ na
dwa piony. Jeden z nich mia∏ odgrywaç rol´ banku cen-
tralnego, drugi - komercyjnego. Mia∏y one odr´bne za-
rzàdy, ale wspólnà Rad´ Dyrektorów. By∏ to wa˝ny
krok na drodze tworzenia bankowoÊci centralnej.
W 1961 r. utworzono nowy bank emisyjny - Centralny
Bank Islandii (Sedlabanki Islands)19, przeprowadzono
oficjalnà, wysokà dewaluacj´ i przywrócono jednolity
kurs (38 koron za dolara). Inflacja jednak trwa∏a nadal.
W 1970 r. dolar kosztowa∏ ju˝ 88 koron, w 1980 - 479.
W 1981 r. przeprowadzono denominacj´ w relacji 100 : 1.
Nowy kurs wynosi∏ 4,79 za dolara, ale w 1990 r. do-
szed∏ ju˝ do 58 za dolara, a w 1998 r. do 69 za dolara.
Pod koniec lat 80. dokona∏a si´ koncentracja bankowo-
Êci komercyjnej. Cztery z siedmiu istniejàcych banków
po∏àczy∏y si´ w Islandsbanki. W 1995 roku przeprowa-
dzono liberalizacj´ rynku kapita∏owego. W roku 1968
wzmocniono pozycj´ banku centralnego, przekazujàc
w jego r´ce emisj´ bilonu. Kolejne ustawy: z 1986 r.
i 1993 r. wzmacnia∏y niezale˝noÊç banku, dostosowu-
jàc islandzki system bankowy do standardów przyj´-
tych w krajach rozwini´tych.

Finlandia

W epoce nowo˝ytnej zwiàzana ze Szwecjà Finlandia
oraz Inflanty nie mia∏y odr´bnego systemu monetarne-
go. Potrzeby monetarne wschodnich prowincji zaspo-
kaja∏a, oparta na szwedzkim systemie monetarnym,
mennica w Rewlu (Tallinie). W 1790 r. emisj´ pienià-
dza papierowego w Finlandii podjà∏ Koniglige General
Kriegs Commissariatet. 

W 1809 r. Finlandia przesz∏a w r´ce Rosji, zdo∏a∏a
jednak do 1817 r. utrzymaç wspólny obszar celny ze
Szwecjà. W pierwszym okresie panowania rosyjskiego
pieniàdze papierowe emitowa∏ Waxel-Depositions-och

19 Central Bank of Iceland 1961-1991: a brief presentation. Reykjavik 1991.

18 O. Palmason: Banks in Iceland. W:  M. Pohl (red.): Handbook ... op. cit., s.
533-536.



Lane Bank w Helsingsforsie (Helsinkach). W 1811 r. po-
wsta∏ Bank Finlandii20 (na banknotach u˝ywano po-
dwójnej nazwy: Soumen Pankki -  Finlands Bank). Na
mocy dekretu carskiego mia∏ on prawo emisji bankno-
tów o niskich nomina∏ach. Podlega∏ Senatowi Wielkie-
go Ksi´stwa Finlandii. Po stabilizacjach walutowych
w Szwecji (1834 r.) i w Rosji (1839 r.) Larse Gabriel von
Haartman przeprowadzi∏ w 1840 r. reform´ walutowà
w Finlandii. Istotà reformy by∏o równoleg∏e utrzymanie
szwedzkiego i rosyjskiego pieniàdza,  z tym ˝e emisj´
podjà∏ Bank Finlandii. W okresie wychodzenia Rosji
z inflacji po wojnie krymskiej Finowie uzyskali zgod´
cara Aleksandra II na utworzenie odr´bnej waluty -
marki fiƒskiej. Bank Finlandii emitowa∏ od 1865 r. mar-
ki, od 1877 r. równe frankowi germinal. Nieformalnie
Finlandia by∏a zwiàzana z ¸aciƒskà Unià Monetarnà.
Faktycznie - podobnie, jak w innych krajach Unii -
w 1878 r. marka sta∏a si´ walutà z∏otà. W tym okresie
powsta∏y pierwsze banki komercyjne21 (Suomen
Yhdys-Pankki - obecny Union Bank of Finland, za∏o˝o-
ny w 1860 r., Pohjoismaiden Osakepankki za∏o˝ony
w 1870 r. czy Kansallis Osake Pankki, za∏o˝ony w 1890
r.), hipoteczne (Suomen Hypoteekkiyhdistys za∏o˝ony
w 1861 r.) oraz bank pocztowo-oszcz´dnoÊciowy (Postipank-
ki, za∏o˝ony w 1886 r.). W 1875 r. ustawowo obarczono
Bank Finlandii odpowiedzialnoÊcià za bezpieczeƒstwo
systemu monetarnego. W 1885 r. uruchomiono produk-
cj´ banknotów w kraju (wczeÊniej by∏y drukowane za
granicà). Emisja bilonu pozostawa∏a w gestii Senatu
Wielkiego Ksi´stwa.

Podczas I wojny Êwiatowej zawieszono wymie-
nialnoÊç marki fiƒskiej na z∏oto (oficjalnie w 1915 r.).
W grudniu 1917 r. Finlandia proklamowa∏a niepodle-
g∏oÊç i zerwane zosta∏y wszelkie zwiàzki z rosyjskim
systemem walutowym. Bank Finlandii utrzyma∏ status
banku paƒstwowego. W roku 1922 zarzàd Banku Fin-
landii znalaz∏ si´ w r´kach gubernatora i czterech (od

1968 r. pi´ciu) cz∏onków rady, mianowanych przez
Prezydenta Republiki. Parlament kontrolowa∏ bank po-
przez Parlamentarnà Rad´ Nadzorczà; sk∏ada∏a si´  ona
z 9 cz∏onków, którzy mogli byç powo∏ani tylko na jed-
nà kadencj´. 

W latach 1917-1922 Finlandia prze˝ywa∏a silnà in-
flacj´. Cenà stabilizacji by∏ kryzys bankowoÊci komercyj-
nej. W 1925 r. ustabilizowano mark´ na poziomie 39,70
za dolara (oko∏o 13% dawnej wartoÊci).  W 1931  r. za-
wieszono wymienialnoÊç i zdewaluowano mark´. W la-
tach 1933-1939 obowiàzywa∏ kurs 227 marek za funta.
W sierpniu 1939 r. zwiàzano mark´ sztywnym kursem
z dolarem, w relacji 49,35 marki za dolara. W paêdzier-
niku 1939 r. wprowadzono kontrol´ walutowà.

W 1945 r. ustalono kurs na 86 marek fiƒskich za
dolara, ale ju˝ pod koniec roku doszed∏ on do 136 za
dolara. W 1946 r. przeprowadzono wymian´ pienià-
dza. Sumy do 500 marek wymieniano w relacji 1 : 1,
powy˝ej - w relacji 2 : 1. W 1949 r. zdewaluowano
mark´ do 230 za dolara, w 1957 r. do 320 za dolara.
W styczniu 1963 r. przeprowadzono denominacj´
w relacji 100 : 1, ale waluta fiƒska nadal wyró˝nia∏a si´
w Europie Zachodniej szybkà deprecjacjà. Przy okazji
denominacji 1963 r. wzmocniono kontrol´ politycznà
nad Bankiem Finlandii. Odtàd zmiany kursu wymaga-
∏y uzgodnienia z Radà Paƒstwa. Nie powstrzyma∏o to
jednak inflacji. W 1970 r. kurs wynosi∏ 4,20 marki za
dolara; w 1980 r. - 3,73; w 1990 r. - 3,82; w 2000 r.  -
6,76.  WymienialnoÊç wewn´trznà wprowadzono do-
piero w 1979 r. W 1993 r. zreorganizowano nadzór
bankowy, który mia∏ byç sprawowany przez Nadzor-
czà W∏adz´ Finansowà.

W 1995 r. Finlandia wesz∏a do Unii Europejskiej,
a w 1999 r. marka wesz∏a do strefy euro w relacji 5,94573
marki za euro. W okresie powojennym Finlandia stop-
niowo liberalizowa∏a rynek finansowy. W 1982 r. zezwo-
lono na dzia∏anie banków zagranicznych. Stopniowo do-
konywa∏a si´ koncentracja bankowoÊci. Zmala∏a liczba
banków oszcz´dnoÊciowych, a wÊród banków komercyj-
nych czo∏owà pozycj´ zaj´∏y dwa - Union Bank of Fin-
land i Kansallis-Osake-Pankki. Automatyzacji operacji
towarzyszy∏a te˝ redukcja oddzia∏ów Banku Finlandii.
Ich liczba spad∏a z 16 w latach 60. do 4 w latach 90.
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20 H. Kunnas: Kansaakunnan omaisuutta - Suomen Panki 1811-1986. Helsin-
ki 1986. 
21 A. Kuustera: The Finnish Banking System in Broad Outline from the

1860s to the mid-1980s. W: M. Pohl (red.): Handbook ... op. cit., s. 135-146.
Tam dalsza bibliografia.
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Wst´p

System RTGSplus zosta∏ zaprojektowany przez Deutsche
Bundesbank we wspó∏pracy  z niemieckim sektorem
bankowym. Jego powstanie jest wynikiem zmian za-
chodzàcych w ostatnich latach na europejskim rynku
pieni´˝nym. Najwi´kszy wp∏yw na utworzenie syste-
mu RTGSplus mia∏o wprowadzenie wspólnej waluty
euro i uruchomienie nowych transgranicznych wyso-
kokwotowych systemów p∏atnoÊci, a mianowicie syste-
mu TARGET i systemu EURO 1. Ponadto powodami
utworzenia systemu RTGSplus by∏y:

1) dà˝enie Deutsche Bundesbanku do realizacji
swojej wczeÊniejszej strategii w zakresie us∏ug p∏atni-
czych,

2) zastàpienie obecnie funkcjonujàcych dwóch
systemów rozliczeniowych (ELS i EAF) jednym, lep-
szym systemem, charakteryzujàcym si´ wy˝szà jako-
Êcià Êwiadczonych us∏ug, wi´kszà wydajnoÊcià, efek-
tywnoÊcià i ni˝szymi kosztami,

3) ulepszenie niemieckiego systemu RTGS pod kà-
tem jego uczestnictwa w systemie TARGET,

4) uczestnictwo w harmonizacji europejskiej w za-
kresie rozliczeƒ.

OczywiÊcie, powodem utworzenia tak nowocze-
snego systemu by∏a równie˝ ch´ç pokonania coraz
wi´kszej konkurencji na polu us∏ug rozliczeniowych

i przyciàgni´cia jak najwi´kszej liczby banków, rów-
nie˝ spoza Niemiec, które b´dà korzysta∏y z tego sys-
temu.

W nazwie systemu RTGSplus znajduje si´ skrót,
którego rozwini´cie brzmi „rozrachunek w czasie rze-
czywistym na bazie brutto” (real time gross settlement).
Oznacza to, ˝e system ten b´dzie systemem typu RTGS,
który majà wszystkie kraje Unii Europejskiej, m.in.
w zwiàzku z tym, ˝e jest on wymagany do uczestnictwa
w transgranicznym systemie TARGET.

Przygotowywanie systemu RTGSplus rozpocz´∏o
si´ w 1999 r. Rok 2000 obejmowa∏ faz´ realizacji i testo-
wania z klientami. Obecnie system znajduje si´ w fazie
wdro˝eniowej, a we wrzeÊniu 2001 r. nastàpi jego uru-
chomienie na poziomie podstawowym i rozpocznie si´
jego dzia∏alnoÊç. 

System ten ma w przysz∏oÊci zastàpiç systemy ELS
i EAF, z tym ˝e system EAF przestanie dzia∏aç od razu
po uruchomieniu systemu RTGSplus, natomiast system
ELS b´dzie funkcjonowa∏ do 2004 r. Okres od wrzeÊnia
2001 r. do 2004 r. to czas niezb´dny dla banków na
przystosowanie si´ do korzystania z nowego systemu.
W tym okresie przejÊciowym cz´Êç banków b´dzie
przesy∏a∏a zlecenia p∏atnicze do systemu ELS, który b´-
dzie je konwertowa∏  i przekazywa∏ do systemu
RTGSplus.

RTGSplus b´dzie systemem rozliczajàcym na bazie
brutto wysokokwotowe p∏atnoÊci w euro. Jest on za-
projektowany jako system nowoczesny, który b´dzie
wykorzystywa∏ nowe standardy w zakresie us∏ug i do-

Przedstawienie i ocena zasad
funkcjonowania niemieckiego systemu
rozliczeniowego - RTGSplus*
Beata Wróbel

* Jest to drugi z cyklu artyku∏ów tej samej autorki o transgranicznych syste-
mach rozliczeniowych. Pierwszy, poÊwi´cony systemowi EAF w Niemczech,
opublikowany zosta∏ w nr. 7/2001  „Banku i Kredytu”.



st´pnoÊci. Jego architektura zostanie oparta na syste-
mie SWIFT. Wyposa˝ony b´dzie w mechanizmy
optymalizujàce p∏ynnoÊç niezb´dnà do rozliczania
p∏atnoÊci.

System RTGSplus b´dzie funkcjonowa∏ na bazie
rachunków typu intraday (otwieranych na poczàtku
dnia operacyjnego i zamykanych na jego koniec). Ra-
chunki te b´dà s∏u˝y∏y do utrzymywania Êrodków pie-
ni´˝nych niezb´dnych do dokonywania rozrachun-
ków. Zasilane b´dà poprzez transfery Êrodków pie-
ni´˝nych za poÊrednictwem niemieckiego systemu
RTGS - ELS  i systemów transgranicznych (TARGET,
EURO 1).

Czas operacyjny

System RTGSplus b´dzie pracowa∏ w godzinach od 7.00
do 18.00 czasu obowiàzujàcego dla Europejskiego Ban-
ku Centralnego. B´dzie on otwarty we wszystkie dni
operacyjne systemu TARGET. Oznacza to, ˝e b´dzie za-
mkni´ty jedynie w soboty, niedziele i podczas niektó-
rych Êwiàt publicznych.

Uczestnictwo

Uczestnikami systemu RTGSplus b´dà mog∏y byç
banki centralne, nadzorowane instytucje kredytowe
i nadzorowane firmy zajmujàce si´ papierami warto-
Êciowymi (np. Clearstream, Eurex itp.). Na razie
ch´ç uczestnictwa w systemie zdeklarowa∏o 58 ban-
ków. Przybierze ono dwie formy, a mianowicie
uczestnictwa bezpoÊredniego i poÊredniego.
Uczestnikami bezpoÊrednimi b´dà mog∏y staç si´
niemieckie instytucje kredytowe i instytucje kredy-
towe z obszaru EEA (European Economic Area) oraz
Deutsche Bundesbank, Eurex, Clearstream i TAR-
GET. Uczestnikami poÊrednimi natomiast b´dà mo-
g∏y byç zarówno instytucje kredytowe z obszaru
EEA, jak i spoza niego. BezpoÊredni uczestnik b´-
dzie mia∏ w systemie w∏asny rachunek, w ramach
którego b´dzie móg∏ swobodnie dysponowaç Êrodka-
mi pieni´˝nymi, oraz bezpoÊredni adres SWIFT.
W ramach uczestnictwa poÊredniego b´dà funkcjo-
nowali uczestnicy poÊredni i poduczestnicy. Nie b´-
dà oni mieli w∏asnego rachunku  w systemie
RTGSplus, a wi´c nie b´dà mogli równie˝ dyspono-
waç Êrodkami pieni´˝nymi zgromadzonymi na ra-
chunkach w tym systemie. W celu realizacji zleceƒ
p∏atniczych b´dà musieli korzystaç z us∏ug uczestni-
ków bezpoÊrednich. Uczestnik poÊredni b´dzie ró˝-
ni∏ si´ od poduczestnika tym, ˝e ten pierwszy nie
b´dzie mia∏ bezpoÊredniego adresu SWIFT, podczas
gdy ten drugi b´dzie go posiada∏.

Budowa systemu

Przetwarzanie p∏atnoÊci w systemie RTGSplus b´dzie
dokonywane przy wykorzystaniu systemu SWIFT FIN
(Y-copy). Oznacza to, ˝e komunikat z banku A b´dzie
trafia∏ najpierw do systemu SWIFT, nast´pnie - zubo˝o-
ny o pewne elementy nieistotne dla rozrachunku
w banku centralnym - zostanie wys∏any do systemu
RTGSplus, gdzie nastàpi jego obs∏uga i zwrot do syste-
mu SWIFT, który po uzupe∏nieniu wczeÊniej usuni´ty-
mi informacjami przeka˝e go do banku B. Komunikaty
p∏atnicze b´dà przesy∏ane obowiàzkowo pod postacià
komunikatu MT 100/103/202, a opcjonalnie pod posta-
cià komunikatu 102. Komunikaty systemowe b´dà prze-
kazywane obowiàzkowo w formie komunikatu MT 019,
a opcjonalnie w formie komunikatu MT 011/012. Ko-
munikaty statusowe b´dà natomiast przesy∏ane opcjo-
nalnie pod postacià komunikatu MT 900/910/940/950.
Uczestnicy systemu ELS b´dà reprezentowani w syste-
mie RTGSplus przez Deutsche Bundesbank. B´dzie on
konwertowa∏ p∏atnoÊci dostarczane do systemu ELS
z formatu DTA na format SWIFT. P∏atnoÊci przes∏ane
z systemu RTGSplus dla uczestników ELS b´dà nato-
miast dostarczane wy∏àcznie w formacie SWIFT, dlate-
go te˝ wymagana jest od nich pasywna zdolnoÊç do ob-
s∏ugi formatu SWIFT. Nie b´dà istnia∏y ˝adne ró˝nice
w zakresie formatów mi´dzy komunikatami krajowymi
i zagranicznymi. W systemie RTGSplus wymagana b´-
dzie wysoka jakoÊç danych w celu osiàgni´cia bezpo-
Êredniego automatycznego przetwarzania (straight
through processing - STP). System b´dzie zapewnia∏
zabezpieczenia na wypadek awarii.

Rodzaje zleceƒ p∏atniczych i sposób ich
realizacji

System RTGSplus b´dzie mia∏ cechy systemu
hybrydowego, który charakteryzuje si´ wykorzystaniem
rozwiàzaƒ, majàcych na celu oszcz´dnoÊç p∏ynnoÊci
poprzez dwustronne lub wielostronne równowa˝enie
nap∏ywajàcych p∏atnoÊci, rozrachunkiem na koniec
dnia lub w ciàgu dnia oraz redukowaniem ryzyka
kredytowego, poprzez stosowanie m.in. limitów
kredytowych.

W ramach rozwiàzania, majàcego na celu
oszcz´dnoÊç p∏ynnoÊci, w systemie RTGSplus b´dà
wyst´powa∏y dwa rodzaje p∏atnoÊci: ekspresowe i
limitowe. P∏atnoÊci ekspresowe b´dà mia∏y priorytet,
b´dà rozliczane na bazie brutto przy wykorzystaniu
dwustronnego równowa˝enia, a p∏ynnoÊç niezb´dna
do ich rozliczenia nie b´dzie ograniczona. Przy
realizacji p∏atnoÊci limitowych b´dà brane pod uwag´
wzajemne przep∏ywy p∏atnoÊci, majàce na celu
oszcz´dnoÊç p∏ynnoÊci, co b´dzie mia∏o wy˝szy priory-
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tet ni˝ przetwarzanie w czasie rzeczywistym.
W przypadku p∏atnoÊci limitowych na banki wysy-
∏ajàce p∏atnoÊci na∏o˝one zostanà limity. W stosun-
ku do obu rodzajów p∏atnoÊci dyspozycje b´dzie
mo˝na sk∏adaç bezpoÊrednio i w czasie rzeczywi-
stym, kwota p∏atnoÊci nie b´dzie ograniczona  i b´-
dzie istnia∏a mo˝liwoÊç wyznaczenia godziny rozli-
czenia p∏atnoÊci. Op∏aty za p∏atnoÊci ekspresowe
i limitowe zostanà wyznaczone na takim samym po-
ziomie.

Po wp∏yni´ciu do systemu RTGSplus p∏atnoÊci
ekspresowej z banku A do banku B najpierw zosta-
nie sprawdzone, czy w kolejce zleceƒ banku
B czeka jakaÊ p∏atnoÊç ekspresowa na rzecz banku
A. Je˝eli tak b´dzie i je˝eli ewentualne ró˝nice
w kwotach p∏atnoÊci b´dà mog∏y byç pokryte ze
Êrodków pieni´˝nych zgromadzonych na rachun-
kach banków, dojdzie do realizacji zleceƒ. P∏atno-
Êci z kolejki wybierane b´dà na zasadzie FIFO
(„first in first out”, tzn. „pierwsze wesz∏o, pierw-
sze wysz∏o”). Je˝eli rozliczenie p∏atnoÊci w opisa-
ny sposób nie b´dzie mo˝liwe, nastàpi próba roz-
liczenia p∏atnoÊci banku A na rzecz banku B przy
wykorzystaniu dost´pnych Êrodków na rachunku
banku A. Je˝eli jednak Êrodki na rachunku b´dà
niewystarczajàce do realizacji tej p∏atnoÊci, zosta-
nie sprawdzone, czy w kolejce zleceƒ banku B nie
czeka na realizacj´ jakaÊ p∏atnoÊç limitowa na
rzecz banku A. Je˝eli tak i je˝eli ewentualne ró˝-
nice w kwotach p∏atnoÊci b´dà mog∏y byç pokryte
ze Êrodków pieni´˝nych zgromadzonych na ra-
chunkach banków, dojdzie do realizacji zleceƒ.
Zasada FIFO b´dzie mog∏a byç niezachowana tyl-
ko w przypadkach, kiedy nastàpi równowa˝enie
p∏atnoÊci. Je˝eli i ten sposób zrealizowania p∏at-
noÊci oka˝e si´ niemo˝liwy, wtedy p∏atnoÊç trafi
do kolejki zleceƒ oczekujàcych na realizacj´. Roz-
∏adowanie kolejki zleceƒ ekspresowych b´dzie na-
st´powa∏o w przypadkach:

- przyp∏ywu p∏ynnoÊci (otrzymanie p∏atnoÊci
lub dostarczenie p∏ynnoÊci),

- zmiany kolejnoÊci zleceƒ przez uczestnika,
- odwo∏ania p∏atnoÊci ekspresowej,
- zmiany formy p∏atnoÊci.
Roz∏adowanie kolejki zleceƒ limitowych b´dzie

nast´powa∏o w sposób ciàg∏y, z w∏àczeniem p∏atno-
Êci ekspresowych, poprzez wykorzystanie trzech
ró˝nych algorytmów. Wykorzystywane b´dà para-
metryczne algorytmy wed∏ug istniejàcej sytuacji,
tzn. ich wykorzystanie b´dzie p∏ynnie dostosowy-
wane do zmieniajàcych si´ przep∏ywów p∏atnoÊci.
Roz∏adowywanie kolejki odbywaç si´ b´dzie po-
przez realizacj´ zleceƒ na bazie brutto, jak równie˝
poprzez dwustronne równowa˝enie przep∏ywów
p∏atnoÊci.

Zarzàdzanie p∏ynnoÊcià

W systemie RTGSplus b´dà istnia∏y cztery mo˝liwoÊci
w zakresie limitowania p∏ynnoÊci:

1) bezlimitowe wykorzystanie Êrodków pieni´˝-
nych do realizacji p∏atnoÊci ekspresowych                  i li-
mitowych,

2) cz´Êç Êrodków pieni´˝nych zarezerwowana do
realizacji jedynie p∏atnoÊci ekspresowych,

3) limit p∏ynnoÊci w rozliczeniach dwustronnych
mi´dzy uczestnikami systemu,

4) limit p∏ynnoÊci w rozliczeniach wielostronnych
mi´dzy uczestnikami systemu.

Do korzyÊci wynikajàcych z systemów limitowa-
nia nale˝à:

1) mo˝liwoÊç kontroli p∏ynnoÊci w stosunku do in-
nych uczestników,

2) mo˝liwoÊç wygodnego rezerwowania Êrodków
pieni´˝nych,

3) wi´ksza efektywnoÊç i przejrzystoÊç ni˝ przy li-
mitach wewn´trznych,

4) istnienie bodêców do wczesnego przesy∏ania
zleceƒ p∏atniczych do systemu,

5)  mo˝liwoÊç automatycznej synchronizacji prze-
p∏ywów pieni´˝nych,

6) du˝a liczba zrównowa˝onych p∏atnoÊci charak-
teryzujàcych si´ wczesnà ostatecznoÊcià,

7) promowanie uczciwego zachowywania si´
przez wszystkich uczestników,

8) mo˝liwoÊç elastycznego podejÊcia do potrzeb
u˝ytkowników.

W systemie RTGSplus istnia∏ b´dzie mecha-
nizm u∏atwiajàcy rozliczenie krytycznych p∏atno-
Êci. Dla takich p∏atnoÊci b´dzie mo˝na wyznaczyç
kraƒcowà godzin´ rozrachunku, która b´dzie s∏u˝y-
∏a jedynie celom informacyjnym, oraz kontrolowaç
stan takich p∏atnoÊci poprzez System Informacji
i Kontroli (ICS). Do realizacji p∏atnoÊci krytycz-
nych wykorzystywane b´dzie zarzàdzanie kolejkà
i rezerwacja Êrodków pieni´˝nych, jednak˝e za ich
terminowà realizacj´ b´dzie nadal odpowiada∏
uczestnik systemu.

System informowania

W systemie RTGSplus b´dzie funkcjonowa∏ sprawny
system informowania, zapewniajàcy:

- szybkie, zorientowane na transakcje dostarczanie
informacji,

- kontrol´ z natychmiastowym wp∏ywem na
wszystkie istotne parametry przetwarzania,

- otwarte po∏àczenie z aplikacjami back office w ce-
lu wspomagania fazy wyst´pujàcej przed rozrachun-
kiem, tworzenia w∏asnych statystyk, archiwów itp.



System RTGSplus b´dzie zapewnia∏ zarówno bie˝à-
cà, jak i interakcyjnà informacj´. Informacj´ bie˝àcà
uczestnik b´dzie móg∏ uzyskaç na temat rachunków
(salda i wyciàgi poprzez SWIFT FIN), p∏atnoÊci (status
p∏atnoÊci i przejrzystoÊç kolejek) i funkcjonowania
samego systemu (godziny i dni operacyjne, lista
uczestników, parametry kontroli (limity wysy∏ajàcego
i stan ich obecnego wykorzystania) i komunikaty
systemowe. Informacja interakcyjna jest natomiast
dostarczana na proÊb´ uczestnika i mo˝e dotyczyç
nast´pujàcych kwestii:

- limitów wysy∏ajàcego,
- kolejnoÊci p∏atnoÊci ekspresowych i limitowych

w kolejce,
- metody przetwarzania (ekspresowe/limitowe

p∏atnoÊci),
- wyznaczania czasu realizacji p∏atnoÊci,
- odwo∏ywania p∏atnoÊci,
- przep∏ywu p∏ynnoÊci z rachunku i na rachunek w

systemie RTGSplus.

Rachunek bie˝àcy i jego zasilanie

Rachunki w systemie RTGSplus b´dà funkcjonowa∏y
tylko w ciàgu dnia (intraday accounts). B´dà one zasi-
lane Êrodkami pieni´˝nymi na poczàtku dnia na pod-
stawie sta∏ych zleceƒ, które uczestnik mo˝e dowolnie
zmieniaç. Ponadto, w ciàgu dnia uczestnik b´dzie móg∏
zmniejszaç lub zwi´kszaç ich saldo za pomocà przele-
wów Êrodków pieni´˝nych. Na koniec dnia pozosta∏e
na rachunku Êrodki pieni´˝ne b´dà musia∏y zostaç od-
prowadzone na rachunek prowadzony poza systemem
RTGSplus.

Uczestnicy systemu RTGSplus b´dà mogli zasilaç
swój rachunek w systemie lub odprowadzaç z niego
Êrodki pieni´˝ne poprzez przelewy z/na rachunki bie-
˝àce prowadzone przez Deutsche Bundesbank, a je˝eli
nie b´dà takich posiadali, to za poÊrednictwem banków
korespondentów lub systemu TARGET.

W ramach rachunku w systemie RTGSplus w mia-
r´ koniecznoÊci b´dzie mog∏o funkcjonowaç nawet kil-
kanaÊcie rachunków. Rachunek ten s∏u˝y∏ b´dzie do re-
alizacji p∏atnoÊci mi´dzy uczestnikami systemu
RTGSplus, mi´dzy uczestnikami systemów RTGSplus

i ELS oraz p∏atnoÊci pochodzàcych z systemu TARGET. 

Ocena systemu 

System RTGSplus b´dzie pierwszym systemem typu
RTGS ∏àczàcym cechy systemu brutto i netto. W porów-
naniu z innymi systemami typu RTGS b´dzie charakte-
ryzowa∏ si´  nast´pujàcymi zaletami:

1) wdro˝eniem elementów optymalizujàcych wy-
korzystanie p∏ynnoÊci i jednoczeÊnie zwi´kszajàcych
obrót w systemie,

2) stosowaniem limitów nak∏adanych na wysy∏ajà-
cego p∏atnoÊci, które ∏atwo mogà byç dostosowywane do
zaistnia∏ych uwarunkowaƒ, a które umo˝liwiajà specy-
ficzne wykorzystanie p∏ynnoÊci i zach´cajà do wczesne-
go przedstawiania p∏atnoÊci do rozrachunku w systemie,

3) dostarczaniem bie˝àcej informacji oraz zapewnia-
niem interakcyjnej kontroli umo˝liwiajàcej wykorzysta-
nie bezpoÊrednich i rozleg∏ych opcji interwencji klienta,

4) zintegrowanym dost´pem do systemu TARGET,
przyspieszajàcym przetwarzanie w tym systemie przy
optymalnym wykorzystaniu p∏ynnoÊci.

Natomiast w stosunku do innych systemów netto
lub hybrydowych system RTGSplus b´dzie charaktery-
zowa∏ si´ nast´pujàcymi zaletami:

1) osiàganiem ostatecznoÊci w ciàgu dnia przez
wszystkie p∏atnoÊci i ∏àczenie ich  z natychmiastowymi
transferami p∏ynnoÊci,

2) zapewnianiem dowolnego wykorzystania p∏yn-
noÊci w ciàgu dnia,

3) wykorzystaniem limitów wyznaczonych przez
wysy∏ajàcego p∏atnoÊci zamiast debetowych  i kredyto-
wych limitów wyznaczanych przez operatora systemu,

4) brakiem potrzeby utrzymywania sta∏ej puli
p∏ynnoÊci,

5) niestosowaniem op∏at wejÊcia do systemu i ˝ad-
nych innych sta∏ych op∏at.

W stosunku do rodzimych systemów EAF i ELS
system RTGSplus b´dzie charakteryzowa∏ si´:

1)  ∏atwiejszym dost´pem:
a) wykorzystaniem powszechnych standardów

i us∏ug SWIFT,
b) zdalnym dost´pem bez koniecznoÊci otwierania

rachunku w Deutsche  Bundesbanku,
c) niestosowaniem kryteriów dost´pu, w przeci-

wieƒstwie do EAF;
2) zaletami wynikajàcymi ze zintegrowanego prze-

twarzania p∏atnoÊci:
a) brakiem koniecznoÊci oddzielnego dostarczania

p∏atnoÊci,
b) pojedynczà pulà p∏ynnoÊci dla wszystkich indy-

widualnych p∏atnoÊci w euro,
c) szybszym roz∏adowywaniem kolejki z elementa-

mi optymalizacji wykorzystania p∏ynnoÊci;
3) efektywniejszym przetwarzaniem p∏atnoÊci:
a) bie˝àcà orientacjà na pojedynczà transakcj´

w czasie rzeczywistym,
b) d∏u˝szym dost´pem do elementów optymalizu-

jàcych p∏ynnoÊç,
c) zoptymalizowanym przejÊciem do systemu

TARGET,
d) szybszà i ostrzejszà opcjà kontroli poprzez za-

pewnianie bie˝àcej informacji i kontrol´ interakcyjnà.
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Uczestnictwo polskich banków w systemie 

W zwiàzku z bliskim ju˝ wdro˝eniem systemu
RTGSplus Deutsche Bundesbank prowadzi jego
promocj´ na szerokà skal´ zarówno wÊród banków
centralnych, jak i banków komercyjnych. Banki
centralne spoza strefy euro poprzez uczestnictwo
w systemie RTGSplus mog∏yby uzyskaç poÊredni dost´p
do systemu TARGET, jednak˝e w takiej sytuacji zb´dne
mog∏oby si´ okazaç staranie o bezpoÊredni dost´p do
systemu TARGET. Deutsche Bundesbank opracowa∏
kilka wariantów dost´pu banków zagranicznych do
systemu TARGET poprzez system RTGSplus. G∏ówne
za∏o˝enia poszczególnych wariantów przedstawiajà si´
nast´pujàco:

1. Dost´p zdalny (remote access) - w tym przypad-
ku banki zagraniczne mog∏yby korzystaç z systemu
RTGSplus na tych samych zasadach co banki niemiec-
kie, poprzez rachunek korespondencyjny w Deutsche
Bundesbanku. 

2. W∏asna kopia systemu RTGSplus (cloned sys-
tem) - w tym wariancie  kopia systemu RTGSplus by∏a-
by zainstalowana w krajowym banku centralnym lub
w Deutsche Bundesbanku jako wydzielona aplikacja
dla krajowego banku centralnego, spe∏niajàca funkcj´
krajowego RTGS dla p∏atnoÊci w euro. 

3. Wspólny korespondent - w wariancie tym prze-
widuje si´ istnienie wspólnego dla wszystkich banków

zagranicznych korespondenta (np. Bank Szwajcarii),
prowadzàcego system RTGS. 

4. Krajowy bank centralny jako korespondent -
w wariancie tym przewiduje si´, ˝e krajowy bank
centralny prowadzi∏by w∏asny system RTGS dla
p∏atnoÊci w euro i mia∏by zdalny dost´p do
RTGSplus.

5. Wspólnie przetwarzany RTGS - wariant ten
zak∏ada dzia∏anie systemu RTGSplusna wspólnej plat-
formie technicznej dla kilku krajowych banków cen-
tralnych i Deutsche Bundesbanku w oddzielnych par-
tycjach1. 

Wszystkie te warianty majà na celu ujednolicenie
i globalizacj´ us∏ug p∏atniczych. Mo˝na je podzieliç
na takie, które pozwala∏yby bankom komercyjnym na
rozliczanie p∏atnoÊci w euro za poÊrednictwem krajo-
wego banku centralnego, i na takie, które umo˝liwia-
∏yby dost´p do systemu RTGSplus za poÊrednictwem
zagranicznych uczestników bezpoÊrednich systemu
RTGSplus. Wybór wariantu jest bardzo z∏o˝ony i w du-
˝ym stopniu b´dzie zale˝a∏ od decyzji podj´tych
w Europejskim Banku Centralnym w ramach centrali-
zacji i globalizacji us∏ug p∏atniczych na rynku euro-
pejskim.

1 Partycja jest to wydzielona cz´Êç zasobów komputerowych, umo˝liwiajàca
równoleg∏e przetwarzanie kilku oddzielnych aplikacji lub tej samej aplikacji
dla ró˝nych u˝ytkowników.



Specyfika  kredytów  detalicznych

W dobie dokonujàcych si´ zmian w bankowoÊci -
przede wszystkim nastawienia si´ banków na komplek-
sowà obs∏ug´ klientów, zarówno podmiotów gospodar-
czych, jak i ludnoÊci - kredyty dla osób fizycznych po-
strzegane sà jako produkt, który odgrywa coraz wi´kszà
rol´. Wynika to z faktu, ˝e ich wartoÊç systematycznie
wzrasta i sà coraz bardziej op∏acalnà formà kredytu,
a tym samym êród∏em dochodów dla banku.

Kredyt detaliczny jest formà pozyskiwania Êrod-
ków pieni´˝nych przez osoby fizyczne nie prowadzàce
dzia∏alnoÊci gospodarczej,  na bezpoÊrednie zaspokoje-
nie potrzeb osobistych,  które przekraczajà  ich docho-
dy.  Jest to specyficzny produkt kredytowy, szczególnie
ze wzgl´du na:

- nieprzewidywalnoÊç  zachowaƒ konsumentów,
trudnoÊci w ocenie wiarygodnoÊci kredytowej osoby fi-
zycznej, wysoki wskaênik niewywiàzywania si´ ze zo-
bowiàzaƒ sp∏aty kredytów. Wyniki sektora bankowego
za okres styczeƒ-wrzesieƒ 2000 r. wskazujà, ˝e nale˝no-
Êci brutto banków komercyjnych  od osób prywatnych
na 30.09.2000 r. wynios∏y 42.478,4 mln z∏, czyli
o 24,7% wi´cej ni˝ w grudniu 1999 r., w tym kredyty
konsumpcyjne wzros∏y o 20,7%, a kredyty ratalne
o 15,4%. Nale˝noÊci zagro˝one  od osób prywatnych
wynios∏y w tym okresie 3.502,7 mln z∏, co oznacza
wzrost w porównaniu z grudniem 1999 r. o 55,1%.  Na-
le˝noÊci zagro˝one od osób prywatnych z tytu∏u kredy-
tów konsumpcyjnych zwi´kszy∏y si´ o 51,2%, a z tytu-
∏u kredytów ratalnych o 49,1%.  W tym samym okresie
nale˝noÊci zagro˝one  od podmiotów gospodarczych
wzros∏y o 18,6%. Utworzone przez banki rezerwy celo-

we na nale˝noÊci pod obserwacjà  by∏y  wy˝sze od wy-
maganych - we wrzeÊniu 2000 r. rezerwy celowe  stano-
wi∏y 1,2% podstawy wobec wymaganego 1,0%1;  

- ∏atwoÊç zdywersyfikowania portfela kredytów
detalicznych - wysokoÊç pojedynczych  kredytów jest
bowiem stosunkowo niska, a zasi´g krajowy i typowe
dla danego spo∏eczeƒstwa wymagania wp∏ywajà na
zró˝nicowanie oferty kredytowej;

- szeroko rozumianà dost´pnoÊç kredytu - ∏atwoÊç
uzyskania takiego kredytu, coraz mniej skomplikowane
procedury kredytowania, bardziej atrakcyjne warunki;

- nowe kana∏y dystrybucji - obok tradycyjnych ka-
na∏ów, czyli udzielania kredytów w oddzia∏ach banku,
pojawi∏ si´ dynamicznie rozwijajàcy si´ rynek poÊred-
ników kredytowych; mamy wi´c do czynienia ze sprze-
da˝à bezpoÊrednià i poÊrednià;

- cz´sto ma∏à skutecznoÊç oddzia∏ywania instru-
mentów banku centralnego na  skal´ akcji kredytowej.
Kredyt konsumpcyjny jako dodatkowy dochód gospo-
darstw domowych zwi´ksza poda˝ pieniàdza na rynku,
stanowi êród∏o finansowania wydatków, przekraczajà-
cych dochody w∏asne kredytobiorcy. Zwi´kszajàc  si∏´
nabywczà gospodarstw domowych, oddzia∏uje na rów-
nowag´ gospodarczà. Jest wi´c elementem kszta∏towa-
nia polityki pieni´˝nej.

Oferowanych  jest wiele rodzajów kredytów dla osób
fizycznych, zaspokajajàcych ró˝ne ich potrzeby. Ró˝no-
rodnoÊç oferty kredytowej odzwierciedlajà ró˝ne kryteria
klasyfikacji kredytów dla ludnoÊci (por. schemat 1).

Szczególnà grup´ kredytów stanowià kredyty na
zakup nieruchomoÊci. Sà to kredyty d∏ugoterminowe,
a ze wzgl´du na zabezpieczenie ustanowione na samej
nieruchomoÊci - nazywane kredytami hipotecznymi.

Ekspansja kredytu detalicznego z jednej strony i je-
go  specyfika z drugiej  to podstawowe przes∏anki za-
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Reengineering* kredytów
detalicznych w polskiej praktyce
bankowej
Miros∏awa Capiga

* Business process reengineering (BPR), reengineering procesów organizacyj-
nych (RPO), techniczna reorganizacja procesów dzia∏ania (TPR)  to najcz´Êciej
spotykane okreÊlenia tej koncepcji.  Ze  wzgl´du na brak powszechnie przyj´-
tego polskiego t∏umaczenia tego terminu Autorka b´dzie si´ pos∏ugiwaç w ni-
niejszym opracowaniu terminem „reengineering”.

1 Sytuacja finansowa banków w okresie styczeƒ-wrzesieƒ 2000 - Synteza. NBP
maj 2001.
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Schemat 1 Klasyfikacja kredytów dla osób f izycznych

èród∏o: opracowanie w∏asne.
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rzàdzania tym produktem, który w wielu przypadkach
mo˝e okazaç si´ produktem równie˝ bardzo ryzykow-
nym, a w konsekwencji i kosztownym dla banku.

Wymaga to wykorzystywania odpowiednich tech-
nik organizacji procesu kredytowania. Jednà z takich
technik jest reengineering.

Istota  i cechy reengineeringu

Koncepcja  reengineeringu, czyli technicznej reorgani-
zacji procesów dzia∏ania  (TRP),  ma na celu  wprowa-
dzenie  usprawnieƒ. Jej celem jest osiàgni´cie stopnio-
wej poprawy wyników dzia∏alnoÊci poprzez technicznà
reorganizacj´ procesów, stanowiàcych istot´ funkcjono-
wania organizacji, maksymalizacj´ wartoÊci dodanej po-
wstajàcej w toku procesów oraz minimalizacj´ wszel-
kich zb´dnych elementów. Mo˝e dotyczyç zarówno jed-
nego procesu, jak i wszystkich dzia∏aƒ organizacji2.

Reengineering procesów organizacyjnych (RPO)
jest wi´c metodà szybkiego i radykalnego przeprojekto-
wania strategicznych, dodajàcych wartoÊç z punktu wi-
dzenia klienta, procesów oraz powiàzanych z nimi sys-
temów, procedur, a tak˝e struktury organizacyjnej,
w celu optymalizacji toku pracy i produktywnoÊci or-
ganizacji3.

Przedstawione powy˝ej dwie  definicje reengine-
eringu wskazujà, ˝e g∏ównà sprawà spornà jest ustale-
nie, czy  chodzi o radykalne zmiany, czy o stopniowe
usprawnienia. Oba podejÊcia majà zwolenników i prze-
ciwników. Przyst´pujàc do reorganizacji technicznej,
nale˝y dokonaç wyboru, czy skoncentrowaç uwag´ na
nowym procesie, czyli realizowaç procesy reorganiza-
cyjne od zera, czy skoncentrowaç si´ na procesach ju˝
funkcjonujàcych, czyli systematycznie reorganizowaç
procesy „stare”4. 

Jak wynika z opracowaƒ na temat reengineeringu,
przewa˝a podejÊcie, ˝e business process reengineering
(BPR) to metoda gruntownego i radykalnego prze-
kszta∏cenia ca∏oÊciowych procesów w firmie w celu
optymalizowania trzech  podstawowych  wyznaczni-
ków efektywnoÊci, tzn. jakoÊci, kosztów i terminu re-
alizacji, przy wykorzystaniu nowoczesnej technologii
informacji5.

Reengineering jako koncepcja zrywajàca ze stary-
mi zasadami projektowania i organizacji procesów pre-
feruje podejÊcie kreatywne, niekonwencjonalne myÊle-

nie (tzw. myÊlenie procesami, a nie funkcjami),  zasad´
„ca∏y proces albo nic”,  spojrzenie na fundamentalne
procesy biznesu z perspektywy transfukcjonalnej,  tzn.
w poprzek ró˝nych funkcji ukszta∏towanych tradycyj-
nie w firmach6.

Chcàc wyjaÊniç istot´ reengineeringu, nale˝y
zwróciç uwag´ na7: 

- koniecznoÊç zidentyfikowania i przeprojekto-
wania procesów zarówno strategicznych  (czyli naj-
wa˝niejszych z punktu widzenia misji, celów, strate-
gii), jak i tworzàcych wartoÊç dodanà (czyli najwa˝-
niejszych z punktu widzenia potrzeb i oczekiwaƒ
klienta);

- przedmiot usprawnieƒ, którym sà  nie tylko pro-
cesy najwa˝niejsze dla organizacji, ale zwiàzane z nimi
systemy, procedury oraz struktura organizacyjna, czyli
procesy wspomagajàce; przyk∏adowo: analizowanie
czynnoÊci pod kàtem ich podzia∏u na te, które powin-
ny byç wykonywane nadal przez firm´, i na te, które
mo˝na zleciç do wykonania firmom us∏ugowym, np.
w przypadku dzia∏alnoÊci kredytowej banku poÊredni-
kom finansowym;

- cele, które chcemy osiàgnàç, czyli optymalizacj´
toku pracy (mierzonà w jednostkach zwiàzanych
z efektami dzia∏alnoÊci firmy - zwi´kszeniem zysku,
udzia∏em w rynku, obrotami, wartoÊcià dodanà, war-
toÊcià aktywów) oraz zwi´kszeniem produktywnoÊci
organizacji (co mo˝na wyraziç w takich kategoriach,
jak zmniejszenie kosztów ogó∏em lub kosztów jed-
nostkowych);

- powiàzanie wszystkich miar efektów pracy z pro-
cesami, które sà przedmiotem analizy, czyli zapewnie-
nie spójnoÊci  proponowanych rozwiàzaƒ; 

- kompleksowà obs∏ug´ informatycznà, technolo-
gi´ informatycznà (sprz´t i oprogramowanie)  zaprojek-
towanà dla usprawnianego procesu,

- okreÊlenie szybkoÊci zmian, czyli czasu, w jakim
powinny byç przeprowadzone usprawnienia.

Reengineering to program usprawnieƒ  wyko-
rzystujàcy podejÊcie procesowe,  pozwalajàcy na re-
alizacj´ celów strategicznych, rozwiàzanie proble-
mów zwiàzanych z konkurencjà, malejàcym udzia-
∏em w rynku, zwi´kszeniem obrotów, redukcjà kosz-
tów dzia∏ania, poprawà jakoÊci dzia∏ania. Jego pod-
stawà jest zrozumienie rynku i potrzeb klienta, a ce-
lem - optymalizacja pracy i wzrost produktywnoÊci
organizacji.

W tabeli 1 przedstawiono g∏ówne za∏o˝enia ró˝-
nych koncepcji zarzàdzania. Pozwalajà one wychwyciç
podobieƒstwa i ró˝nice mi´dzy reengineeringiem a in-
nymi technikami zarzàdzania.
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2 J. Peppard,  P. Rowland: Re-engineering. Warszawa 1997 Wyd. Gebethner
i Ska, s. 25. 
3 R.L. Manganelli, M.M., Klein: Reengineering. Metoda usprawniania organi-

zacji. Warszawa 1998 PWE, s. 26.
4 J. Peppard,  P. Rowland: Re-engineering. Warszawa 1997 Wyd. Gebethner
i Ska, s. 194. 
5 Podstawy nauki o przedsi´biorstwie. Praca pod red. J. Lichtarskiego. Wro-
c∏aw 1997 Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego we
Wroc∏awiu, s. 230.

6 I. Durlik: In˝ynieria zarzàdzania. Strategia i projektowanie systemów pro-

dukcyjnych. T.2. Gdaƒsk 1996 Agencja Wydawnicza Placet, s. 162.
7 R.L. Manganelli, M.M., Klein: Reengineering. Metoda usprawniania organi-

zacji. Warszawa 1998 PWE, s. 27 i dalsze.
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Tabela 1 Porównanie filozofii zarzàdzania

Element Zarzàdzanie Just-in-time Organizacja Zarzàdzanie przez Reengineering
przez jakoÊç (JIT3) symultaniczna5 ograniczenie czasu/

„dok∏adnie  Zarzàdzanie zmiennym
na czas” cyklem produkcyjnym

G∏ówny JakoÊç Zmniejszenie Redukcja Ukierunkowanie
nacisk Stosunek do klienta czasu od pomys∏u czasoch∏onnoÊci na procesy

do rynku (czas = koszt) Minimalizacja 
Zwi´kszenie poziomu elementów
jakoÊci niepowi´kszajàcych

wartoÊci
Skala Stopniowy wzrost Sta∏y wzrost Radykalna skala Radykalna skala Radykalna skala
usprawnieƒ zmian zmian zmian

Organizacja Realizowane Dzia∏alnoÊç Âcis∏a wspó∏praca Ukierunkowanie Ukierunkowanie
cele  przecinajà  w ramach dzia∏u badawczo- na procesy na procesy
struktury komórek i rozwojowego
organizacyjne - zespo∏ów (B+R) 
poziomo bàdê skoÊnie. i dzia∏u produkcji
PodejÊcie procesowe 
w celu dokonania 
czàstkowych 
usprawnieƒ

Ukierunko- Wewn´trzna Inicjatywy Wewn´trzne SzybkoÊç Ukierunkowanie
wanie i zewn´trzna gwa∏townego partnerstwo reagowania na wyniki
na klienta satysfakcja wzrostu

produkcji

Ukierunko- Uproszczenie Zwi´kszenie Równoleg∏a Wyeliminowanie Opracowanie
wanie Poprawa zdolnoÊci dzia∏alnoÊç czasu we doskona∏ego
na proces Ârodki regulacji przepustowej rozwojowa wszystkich procesu lub

i kontroli i p∏ynnoÊç prowadzona procesach racjonalizacja
organizacji pracy przez B+R

Metody Mapy JawnoÊç Zespo∏y Mapy procesów Mapy procesów

dzia∏ania procesów Kanban4 programowe Porównanie z Porównanie z

Benchmarking1 Ma∏e partie Wykorzystanie konkurencjà konkurencjà

(porównanie surowców CAD/CAM6 (benchmarking) (benchmarking)
z konkurencjà) Szybkie projektowanie/ Samoocena
Samoocena przestawienia wytwarzanie Wykorzystanie

Statystyczna linii produkcyjnej wspomagane SI/TI7

kontrola ( komputerowo) MyÊlenie
procesów (SKP)2 „procesami”
Diagramy (twórcze, 

kreatywne)

ObjaÊnienia do tabeli 1:
1 Benchmarking - proces ciàg∏ego porównywania w∏asnych produktów, us∏ug, procedur zarzàdzania z produktami, us∏ugami i procesami najsilniejszych  konku-
rentów. Celem jest usprawnienie  funkcjonowania, jak równie˝ uzyskanie przewagi konkurencyjnej na rynku.
2 SKP,  czyli statystyczna kontrola procesów, to  klasyczna technika jakoÊci. G∏ównym zadaniem kontroli jest dostarczenie informacji na temat warunków funk-
cjonowania procesu, co pozwala na wyeliminowanie wszystkich ewentualnych b∏´dów.
3 JIT - japoƒski system produkcji (akurat na czas, dok∏adnie na czas).  Koncepcja zarzàdzania traktujàca proces tworzenia produktu logistycznie, koszty przep∏y-
wu materia∏owo-informacyjnego kompleksowo, której sednem jest ekonomika czasu.
4 KANBAN - japoƒska metoda produkcji z zerowymi zapasami. Organizacja produkcji wg KANBAN to minimalizacja kosztów poprzez eliminowanie wszelkich
strat. Na ten system sk∏adajà si´ karty KANBAN (karta ruchu, czyli przep∏ywu, i karta  produkcji).
5 ORGANIZACJA SYMULTANICZNA - oparta na wielofunkcyjnych zespo∏ach i metodach integrujàcych dzia∏ania w zakresie marketingu, technologii, projekto-
wania, produkcji. Ca∏oÊç koncentruje si´ na ÊciÊle okreÊlonych celach, a planowanie na wprowadzaniu wszelkich zmian.
6 CAD/CAM  to modu∏y CIM (komputerowo  zintegrowane systemy wytwórcze). CAD to komputerowe wspomaganie projektowania, a CAM to komputerowe wspo-
maganie wytwarzania.
7 SI/TI - systemy informatyczne /technika informatyczna.

èród∏o: J. Peppard, P. Rowland: Re-engineering ... op. cit., s. 20.



Warto zwróciç uwag´, ˝e narz´dzia wykorzystywa-
ne w reengineeringu  to  te, które wykorzystywano ju˝
we wczeÊniejszych technikach zarzàdzania i które oka-
za∏y si´ skuteczne. Jednak˝e  reengineering  stosuje je
na nowych zasadach.

Zastosowanie reengineeringu  w dzia∏alnoÊci
bankowej

Wszystkie organizacje  opierajà si´ na trzech filarach:
procesy, ludzie i technologia. Dlatego projektujàc nowe
procesy, nale˝y uwzgl´dniaç potrzeby rynku i klienta
oraz wzajemne  ich powiàzania.  Elementy te odnoszà
si´ nie tylko do ca∏ej dzia∏alnoÊci banku, ale równie˝
do jej  poszczególnych obszarów. Przyk∏adem mo˝e byç
dzia∏alnoÊç kredytowa banku (schemat 2). 

Podstawowym elementem   w dzia∏alnoÊci kredyto-
wej  jest okreÊlenie wymagaƒ rynku i jego klientów.
Bank to organizacja nastawiona na  realizowanie po-
trzeb klienta w warunkach konkurencji rynkowej. Sta-
nowi to punkt wyjÊcia w procesie kredytowania,  który
powinien obejmowaç kompleksowà obs∏ug´ klienta,
a wi´c od wspomnianego wczeÊniej rozeznania rynku,
poprzez  czynnoÊci  procedury kredytowej. W warun-
kach ostrej konkurencji rynkowej coraz wi´ksze znacze-

nie ma skrócenie czasu  rozpatrywania wniosku kredy-
towego i przyznawania kredytu; dlatego banki dà˝à do
uproszczenia procedur kredytowania. Jest to szczegól-
nie widoczne w przypadku wielu rodzajów kredytów
detalicznych np. w przypadku kredytów ratalnych, sa-
mochodowych. Przejawia si´ najcz´Êciej w centralizo-
waniu czynnoÊci  kredytowych w tzw. centrach kredy-
towych (lub decyzyjnych)  i w tzw. sprzeda˝y poÊred-
niej czyli poprzez poÊrednika kredytowego.

Tymi w∏aÊnie procesami kredytowania  kierujà lu-
dzie. Z jednej strony to od pracy kadry - pracowników
pionu kredytowego - ich umiej´tnoÊci i wiedzy  zale˝y
efektywnoÊç procesów kredytowania. Z drugiej strony
to organizacja  procesów kredytowania  wp∏ywa na
czas obs∏ugi klienta i zmniejszenie kosztów przez bank,
czyli na efektywnoÊç pracy kadry.

Trzecim elementem organizacji dzia∏alnoÊci kre-
dytowej  jest technologia, wspierajàca zarówno proce-
sy, jak i pracowników kredytowych. Technologie in-
formatyczne,  wykorzystywane w ramach systemów
informatycznych banków, pozwalajà na oszcz´dnoÊç
czasu i pokonanie bariery przestrzeni w oferowaniu
produktów bankowych, w tym równie˝ produktów
kredytowych.

Powy˝sze uj´cie procesu kredytowania pozwala
na kompleksowà przebudow´ jego wewn´trznej  orga-
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Schemat 2  Elementy organizacyjne procesu kredytowania

èród∏o: opracowanie w∏asne na podstawie: J. Peppard, P. Rowland: Re-engineering ... op. cit., s. 54.
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Schemat 3 Procedura udzielania kredytu w sprzeda˝y bezpoÊredniej
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nizacji,  a „myÊlenie procesami” (czyli  organizowanie
pracy wokó∏ procesów, a nie funkcji)  na wykorzystanie
metody reengineeringu.

Podstawowym celem analizowanego banku w za-
kresie usprawnienia dzia∏alnoÊci kredytowej by∏o odej-
Êcie od tradycyjnych, nieefektywnych metod zarzàdza-
nia  kredytami detalicznymi i wyraêne poprawienie
w∏asnej efektywnoÊci na tym odcinku dzia∏alnoÊci
w warunkach rosnàcej konkurencji na rynku us∏ug de-
talicznych. Bank zdecydowa∏ si´ na tak radykalne
zmiany, jak: scentralizowanie wszystkich czynnoÊci za-
plecza obs∏ugi klienta detalicznego, utworzenie ca∏-
kiem nowej jednostki (centrum operacyjnego kredytów
detalicznych), wprowadzenie centralnego systemu sco-
ringowego, utworzenie jednostki zarzàdzania ryzykiem
kredytów detalicznych, a wszystko to przy wykorzysta-
niu  nowoczesnej technologii informatycznej.

Opracowano program reengineeringu kredytów
detalicznych. Jego celem naczelnym by∏o stworzenie
nowego modelu zarzàdzania kredytami w skali ca∏ego
banku. 

Cele szczegó∏owe projektu sformu∏owano nast´pu-
jàco:

- w odniesieniu do kadry - zmniejszenie liczby pra-
cowników przypadajàcej na wniosek kredytowy;

- w odniesieniu do technologii - zakup sprz´tu
i oprogramowania zaprojektowanego specjalnie dla
procesu udzielania kredytów detalicznych, co w za∏o-
˝eniu wp∏ynie na sprawnoÊç obs∏ugi klientów i zredu-
kuje czas  jego obs∏ugi, a ponadto b´dzie uwzgl´dniaç
wszystkie wymagania banku;

- w odniesieniu do procesów - wytyczenie nast´-
pujàcych zadaƒ do zrealizowania:

a) zorganizowanie w skali banku centralnego
oÊrodka  kredytów detalicznych,

b) opracowanie systemu oceny wniosków kredyto-
wych pod kàtem zdolnoÊci kredytowej i skali
ryzyka kredytowego, czyli stworzenie scoringu
kredytowego,

c) ustalenie procedur wspó∏pracy z poÊrednikami,
czyli placówkami handlowo-us∏ugowymi lub
dealarami,

d) zarzàdzanie ryzykiem kredytów detalicznych,
e) wprowadzenie procedury monitorowania

udzielanych kredytów detalicznych,
f) usprawnienie zarzàdzania ju˝ istniejàcymi

i wprowadzanie nowych produktów kredytu de-
talicznego;

- w odniesieniu do klienta - poprawa jakoÊci
i wzrost szybkoÊci obs∏ugi. 

Reengineering kredytów detalicznych opiera∏ si´ na
wyodr´bnieniu w procesie kredytowym dwóch faz dzia-
∏alnoÊci. Fazy te wyodr´bniono na podstawie dwóch
kryteriów, a mianowicie: miejsca wykonywania czynno-
Êci danej fazy i charakteru kontaktów z klientami.

Faza pierwsza obejmuje czynnoÊci zwiàzane z za-
poznaniem potencjalnego kredytobiorcy z ofertà kredy-
towà banku, poinformowaniem o warunkach udziele-
nia kredytu i jego sp∏acie, kompletowaniem wymaga-
nych przez bank dokumentów kredytowych, pomocà
w wype∏nianiu wniosku kredytowego i jego z∏o˝eniem
w banku, wst´pnà ocenà formalnoprawnà z∏o˝onych
przez klienta dokumentów, przedstawieniem umowy
kredytowej do podpisu. Faza ta ma charakter bezpo-
Êrednich kontaktów z klientami. Umiejscowiona jest
poza centrum operacyjnym - w przypadku sprzeda˝y
bezpoÊredniej  w oddziale banku, w przypadku sprze-
da˝y poÊredniej - u poÊrednika.

JeÊli klient sk∏ada wniosek o kredyt detaliczny bez-
poÊrednio w oddziale banku, to do momentu otwarcia
rachunku kredytowego, w centralnym systemie kom-
puterowym w∏àcznie, wszystkie czynnoÊci wykonywa-
ne sà przez pracownika oddzia∏u  (por. schemat 3). Na-
st´pnie rozpoczyna si´ faza druga.

Faza druga to kompleksowa obs∏uga kredytów de-
talicznych umiejscowiona w centrum kredytów deta-
licznych.

Centrum kredytów detalicznych to nowa jednostka
w strukturze organizacyjnej banku. Jej zadaniem jest
scentralizowanie wszystkich czynnoÊci zaplecza obs∏u-
gi  kredytobiorcy   detalicznego, a w szczególnoÊci:

- oceny zdolnoÊci kredytowej przy wykorzystaniu
centralnego systemu scoringowego,

- zarzàdzania ryzykiem  kredytów detalicznych -
identyfikacja êróde∏ ryzyka w pojedynczych transak-
cjach kredytowych i podejmowanie niezb´dnych akcji
w celu jego minimalizowania,

- ewidencji operacji na rachunkach kredytowych -
np. naliczanie odsetek, ksi´gowanie wp∏at,

- monitorowania sp∏aty kredytu, 
- Êciàgania nale˝noÊci,
- windykacji.
W zwiàzku z wprowadzeniem reengineeringu cen-

trum kredytów detalicznych przej´∏o czynnoÊci, które
w przesz∏oÊci wykonywa∏y  jedynie oddzia∏y banku
(schemat 3).  Chodzi tu o monitoring, Êciàganie nale˝-
noÊci oraz windykacj´, czyli czynnoÊci pracoch∏onne,
które nie by∏y poprzednio  zautomatyzowane. Przej´cie
tych czynnoÊci przez centrum kredytów detalicznych
i koniecznoÊç podniesienia ich efektywnoÊci wymaga-
∏y wprowadzenia systemu windykacyjnego w celu au-
tomatyzacji i kontroli dzia∏aƒ windykacyjnych.

Uwzgl´dniajàc specyfik´ kredytów detalicznych i
dotychczasowà - dochodowà w ocenie banku - wspó∏-
prac´ z poÊrednikami kredytowymi i dealarami samo-
chodowymi, bank zdecydowa∏ si´ utrzymaç  sprzeda˝
poÊrednià  w odniesieniu do wybranych kredytów de-
talicznych (schemat 4).  Zmiany na tym obszarze pole-
ga∏y na  ograniczeniu liczby poÊredników wspó∏pracu-
jàcych z bankiem i zweryfikowaniu warunków umów
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Schemat 4 Procedura udzielania kredytu detalicznego w sprzeda˝y
poÊredniej
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o wspó∏prac´ oraz eliminacji dotychczasowej niepro-
porcjonalnej odpowiedzialnoÊci  za poziom ryzyka kre-
dytowego.

Przeprowadzenie reengineeringu pozwoli∏o rów-
nie˝ na opracowanie takiego wariantu podzia∏u czynno-
Êci zwiàzanych z udzielaniem i realizacjà kredytów de-
talicznych, który poprzednio nie by∏ mo˝liwy, tzn. na
ca∏kowite pomini´cie oddzia∏ów banku, czyli uk∏ad: po-
Êrednik - centrum kredytów detalicznych.

Podstawowà sprawà w odniesieniu do poÊredników
kredytowych jest przede wszystkim zakres wykonywa-
nych przez nich czynnoÊci. Zakres ten zale˝y od:

- podzia∏u poÊredników kredytowych na poÊredni-
ków kredytowych w Êcis∏ym znaczeniu i na  agentów8.
W pierwszym przypadku banki  podejmujà wspó∏prac´
z poÊrednikami, majàcymi ugruntowanà pozycj´ na ryn-
ku, lub powo∏ujà  w∏asne instytucje  poÊrednictwa kredy-
towego. W drugim przypadku chodzi o wspó∏prac´ ban-
ku z osobami fizycznymi prowadzàcymi w∏asnà dzia∏al-
noÊç gospodarczà na podstawie umowy agencyjnej;

- segmentacji  klientów banku. W wi´kszoÊci  przypad-
ków potencjalny kredytobiorca za∏atwia czynnoÊci zwiàza-
ne ze z∏o˝eniem wniosku kredytowego u poÊrednika,
a w banku podpisuje umow´ kredytowà.  Mo˝na jednak
wyró˝niç grup´ klientów, majàcych kontakt jedynie z po-
Êrednikiem, do którego obowiàzków nale˝y równie˝ dostar-
czenie kredytobiorcy do podpisania umowy kredytowej.

Podstawowe zadania poÊrednika kredytowego to
przede wszystkim pozyskanie klienta i jego bezpoÊred-
nia obs∏uga w punkcie sprzeda˝y. Oznacza to organizo-
wanie sieci dystrybucyjnej, zapoznanie klienta z ofertà
banku, informowanie o warunkach udzielenia kredytu
i jego sp∏acie, pomoc w wype∏nieniu wniosku kredyto-
wego, odebranie od klienta wymaganych przez bank do-
kumentów, tzw. za∏àczników do wniosku, dostarczenie
ich wraz z wnioskiem kredytowym do banku, poinfor-
mowanie klienta o pozytywnym rozpatrzeniu wniosku
kredytowego, przedstawienie kredytobiorcy umowy kre-
dytowej do podpisu i przekazanie jej do banku.

W umowach zawieranych przez banki z poÊredni-
kami  kredytowymi wyst´puje  zapis o dokonywaniu
przez poÊrednika kredytowego oceny zdolnoÊci kredyto-
wej potencjalnego kredytobiorcy. Zgodnie z art. 70 Usta-
wy Prawo bankowe,  ocena zdolnoÊci kredytowej, jako
czynnoÊç nierozerwalnie zwiàzana z zawieraniem umo-
wy kredytowej, zastrze˝ona jest dla banków, ale z kolei
art. 104 ust. 1  odnosi si´ do osób, za których poÊrednic-
twem bank wykonuje czynnoÊci bankowe. Przepis ten
stanowi  podstaw´ przekazania oceny zdolnoÊci kredyto-
wej poÊrednikom kredytowym, którzy dzia∏ajà przecie˝
w imieniu banku i na podstawie udzielonego im przez
bank pe∏nomocnictwa. 

Mamy wi´c do czynienia z jednej strony z przeka-
zywaniem przez banki poÊrednikom kredytowym -
w ramach umów o wspó∏prac´ - szerokiego zakresu
czynnoÊci bankowych, w tym równie˝ oceny zdolnoÊci
kredytowej, a z drugiej z trwajàcà wcià˝ dyskusjà nad
zakresem wykonywanych przez poÊredników  czynno-
Êci oraz - przede wszystkim - nad legalnoÊcià  oceny
zdolnoÊci kredytowej przez poÊrednika9 .

Problem umiejscowienia oceny zdolnoÊci kredyto-
wej jednoznacznie rozstrzyga koncepcja reengineerin-
gu.  W analizowanym banku ocena zdolnoÊci kredyto-
wej by∏a dokonywana przez poÊrednika kredytowego
na podstawie pe∏nomocnictwa udzielonego przez bank
w wyniku zawarcia umowy o wspó∏pracy w kredyto-
waniu zakupów ratalnych. Sytuacja taka istnia∏a  przed
wprowadzeniem zmian i podczas nich, ale nowa orga-
nizacja spowodowa∏a odejÊcie od takiej praktyki.

Omawiany  reengineering kredytów detalicznych
polega na dwóch zmianach, a mianowicie odejÊciu od
tradycyjnej metody dochodowej w ocenie zdolnoÊci kre-
dytowej i zastàpieniu jej scoringiem oraz ocenianiem
wszystkich wniosków kredytowych przy u˝yciu central-
nego systemu scoringowego. Oznacza to, ˝e pracownik
kredytowy na podstawie wniosku kredytowego i za∏àcz-
ników przedstawionych przez klienta w oddziale banku
wprowadza dane do centralnego systemu scoringowego
w celu dokonania  punktowej oceny zdolnoÊci kredyto-
wej. Jako rezultat  oceny system dostarcza pracownikowi
kredytowemu sugerowanà decyzj´. Zasady oceny punk-
towej nie sà znane pracownikowi kredytowemu.

W przypadku sprzeda˝y poÊredniej oprogramowanie
zainstalowane u poÊrednika kredytowego  umo˝liwia mu
wprowadzenie danych klienta do komputera i przes∏anie
ich do oddzia∏u banku,  a nast´pnie otrzymanie takà samà
drogà odpowiedzi, czy jest mo˝liwoÊç przyznania kredy-
tu.   W tej sytuacji ani pracownik kredytowy banku, ani
poÊrednik kredytowy nie znajà zasad oceny zdolnoÊci kre-
dytowej, a tym samym  nie majà mo˝liwoÊci jej przepro-
wadzenia. Ich zadanie ogranicza si´ do wprowadzenia da-
nych do komputera, a sama ocena zdolnoÊci kredytowej
zosta∏a przej´ta przez system centralny. Taka organizacja
procesów kredytowania jednoznacznie umiejscawia oce-
n´ zdolnoÊci kredytowej wy∏àcznie w banku, i to w scen-
tralizowanym centrum kredytów detalicznych.

Nale˝y równie˝ zwróciç uwag´, ˝e planowana no-
welizacja Ustawy Prawo bankowe w∏àcza udzielanie
kredytów i po˝yczek konsumenckich do drugiej grupy
czynnoÊci bankowych, obejmujàcej czynnoÊci nie obj´-
te monopolem banków.

Nieod∏àcznym elementem dzia∏alnoÊci kredytowej
jest ryzyko kredytowe. Ryzyko kredytów detalicznych
mo˝na podzieliç na trzy grupy:
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- ryzyko transakcji z pojedynczym klientem -
przyczynà ryzyka  mo˝e byç niew∏aÊciwa ocena zdol-
noÊci kredytowej, niedostateczna informacja o solid-
noÊci i wiarygodnoÊci klienta, niew∏aÊciwa  kon-
strukcja umowy kredytowej. To ryzyko mo˝na po-
dzieliç na dwie podgrupy, tzn. ryzyko transakcji  wy-
st´pujàce przed podpisaniem umowy kredytowej,
wywo∏ane wymienionymi wy˝ej przyczynami, i ryzy-
ko transakcji wyst´pujàce po podpisaniu umowy kre-
dytowej, czyli ryzyko zwiàzane z transakcjà w trakcie
jej trwania, wywo∏ane niedociàgni´ciami procesu
monitorowania;

- ryzyko transakcji  z poÊrednikiem - przyczynà ry-
zyka w tym przypadku mo˝e byç niewystarczajàce ro-
zeznanie banku  co do  kondycji ekonomiczno-finanso-
wej poÊrednika,  ma∏o precyzyjnie okreÊlone warunki
umowy o wspó∏prac´,  dotyczàce np. obowiàzków obu
stron, zakresu ich odpowiedzialnoÊci, zasad obliczania
wynagrodzenia dla poÊrednika, wysokoÊci  prowizji dla
banku;

- ryzyko innowacyjnoÊci, zwiàzane z wprowadza-
niem nowego rodzaju kredytu detalicznego. Z jednej
strony oznacza to wzbogacanie i urozmaicanie oferty
dla klienta detalicznego, a z drugiej  ryzyko dla banku
w postaci niedostatecznego rozpoznania rynku, niepra-
wid∏owego oszacowania parametrów nowego produk-
tu, b∏´dnej oceny jego op∏acalnoÊci.

Zarzàdzanie ryzykiem kredytów detalicznych wy-
maga sta∏ego monitoringu  w podziale  na monitoring
portfela kredytowego banku i monitoring portfela kre-
dytowego poÊredników.

W polskiej bankowoÊci spoÊród metod badajàcych
zdolnoÊç kredytowà osób fizycznych rozpowszechnio-
ne sà:

- metoda dochodowa,
- metoda credit-scoring.
Metoda dochodowa to klasyczna metoda oce-

ny zdolnoÊci kredytowej, w której przedmiotem
oceny sà dochody kredytobiorcy - ich wysokoÊç
i stabilnoÊç.  Powinny one spe∏niaç nast´pujàce
warunki:

- muszà byç uzyskiwane  ze sta∏ego stosunku
pracy,

- muszà zapewniç mo˝liwoÊç regulowania sta∏ych
zobowiàzaƒ (typu czynsz, energia, gaz),

- muszà wystarczyç na utrzymanie rodziny (okre-
Êlenie przez bank  kwoty wydatków na 1 osob´),

- muszà  zapewniç realizacj´ zobowiàzaƒ zwiàza-
nych z zaciàgni´tymi kredytami.

Rozpatrujàc wniosek kredytowy, bank ocenia zdol-
noÊç kredytowà wnioskodawcy i por´czycieli oraz sto-
pieƒ w∏asnego ryzyka.

Oceny zdolnoÊci kredytowej  kredytobiorcy doko-
nuje wed∏ug nast´pujàcego wzoru:

dochód liczba minimum pierwsza

netto              – cz∏onków     x socjalne       > rata

gospodarstwa gospodarstwa netto ogó∏em

domowego domowego   

Dochód netto gospodarstwa domowego stanowi su-
m´ dochodów osób prowadzàcych wspólne gospodar-
stwo domowe po potràceniu  podatku dochodowego od
osób fizycznych, udokumentowany zaÊwiadczeniem
o zarobkach. Minimum socjalne  wynosi 80% (100%
w przypadku osób samotnych)  najni˝szego wynagro-
dzenia og∏aszanego kwartalnie  w Monitorze Polskim.

Ocena zdolnoÊci kredytowej w przypadku por´-
czycieli dokonywana jest wed∏ug wzoru:

dochód netto por´czyciela   x 3  x 0,9  >  kwota kredytu

Nie jest to jedyne podejÊcie do metody dochodo-
wej. Niektóre banki przyjmujà, ˝e rata sp∏aty kredytu
wraz z odsetkami nie mo˝e stanowiç wi´cej ni˝  np.
40% miesi´cznych, udokumentowanych, wolnych od
obcià˝eƒ dochodów netto kredytobiorcy. Przez docho-
dy  netto rozumie si´ wolne od obcià˝eƒ dochody
brutto pomniejszone o podatek dochodowy  oraz
wszystkie obcià˝enia z tytu∏u wyroków sàdowych,
sp∏at innych kredytów lub po˝yczek, alimentów oraz
innych zobowiàzaƒ.

Credit-scoring, czyli punktowa ocena kredytowa,
polega na przypisaniu ka˝demu klientowi okreÊlonej
liczby punktów odzwierciedlajàcej jego zdolnoÊç kredy-
towà,  a nast´pnie na porównaniu liczby punktów
z przedzia∏ami  punktowymi  ustalonymi przez bank, co
pozwala okreÊliç wielkoÊç ryzyka kredytowego. Im
wi´ksza jest liczba punktów zebranych  przez kredyto-
biorc´, tym mniejsze jest ryzyko kredytowe dla banku.
Jest to próba zobiektywizowanej oceny wiarygodnoÊci
kredytowej klientów,  stanowiàca podstaw´ decyzji kre-
dytowej banku w odniesieniu do oceny wniosków o kre-
dyt konsumpcyjny i wydanie kart p∏atniczych. Istotà tej
metody jest ustalenie tych cech kredytobiorcy, które
majà pozytywny wp∏yw na sp∏at´ kredytu. Przy badaniu
zdolnoÊci  kredytowej osób fizycznych konieczne dane
podzielone zosta∏y na osobiste i majàtkowe.

Dane osobiste obejmujà nast´pujàce informacje:
- wiek, stan cywilny, liczba dzieci,  liczba osób na

utrzymaniu,
- wykszta∏cenie, 
- sytuacja mieszkaniowa,   okres zamieszkiwania

w obecnym mieszkaniu, dzielnica, w której zamieszku-
je kredytobiorca,

- zawód i zatrudnienie, okres zatrudnienia u obec-
nego pracodawcy,

- ocena wyglàdu dokonana przez pracownika
bankowego.

( )



Dane o sytuacji majàtkowej obejmujà informa-
cje o jego:

- majàtku -  mieszkanie,  dom, samochód, 
- wysokoÊci miesi´cznych dochodów,
- sta∏ych zobowiàzaniach,
- zaciàgni´tych uprzednio kredytach,
- posiadanych zabezpieczeniach.
Opracowanie systemu oceny punktowej osób fi-

zycznych wymaga analizy cech kredytobiorców, któ-
rym udzielono ju˝ kredytu konsumpcyjnego. Oznacza
to, ˝e bank musi dysponowaç bazà  kredytobiorców dla
dokonania ich podzia∏u na dobrych i z∏ych kredyto-
biorców pod wzgl´dem terminowoÊci sp∏aty zaciàgni´-
tego kredytu wraz z odsetkami, ustalenia istotnych
cech zbie˝nych w danej grupie, przypisania im okreÊlo-
nej wagi, czyli liczby punktów. OkreÊlenie  minimalnej
granicy punktów, dzielàcych klienta dobrego od klien-
ta z∏ego, jest indywidualnà sprawà ka˝dego banku.

W analizowanym banku decyzje kredytowe by∏y
podejmowane na podstawie oceny zdolnoÊci kredyto-
wej  metodà dochodowà. Dynamika wzrostu portfela
kredytów detalicznych w banku i wytyczone w ramach
procesu usprawnieƒ cele wykaza∏y, ˝e tradycyjne me-
tody oceny zdolnoÊci kredytowej sà ju˝ niewystarczajà-
ce  i nale˝y opracowaç nowà metod´ oceny zdolnoÊci
kredytowej. 

Bank zdecydowa∏ si´ na opracowanie i wdro˝enie
karty scoringowej, która redukuje subiektywnoÊç oceny
kredytobiorcy, pozwala zminimalizowaç ryzyko kredy-
towe banku przy udzielaniu takich kredytów detalicz-
nych, jak: po˝yczka pieni´˝na, kredyt na zakup towa-
rów lub us∏ug w systemie sprzeda˝y ratalnej. Opraco-
wana karta scoringowa obejmuje trzy elementy:  dane
osobiste kredytobiorcy,  jego zdolnoÊç kredytowà obli-
czanà na podstawie dochodów i kosztów utrzymania
oraz ocen´ prawdopodobieƒstwa sp∏aty kredytu przez
kredytobiorc´. Za pomocà systemu scoringowego oce-
niani sà zarówno kredytobiorcy, jak i por´czyciele.
W odniesieniu do kredytobiorców wykorzystuje si´
obie cz´Êci systemu scoringowego, tzn. cz´Êç zawiera-
jàcà algorytm wraz ze wspó∏czynnikami do obliczania

zdolnoÊci kredytowej oraz cz´Êç zawierajàcà scoring
behawioralny. Por´czyciele podlegajà scoringowi tylko
w cz´Êci odnoszàcej si´ do wyliczenia zdolnoÊci kredy-
towej.

Scoring behawioralny dotyczy sta∏ych klientów
banku i bada prawdopodobieƒstwo sp∏acenia przysz∏e-
go zobowiàzania na podstawie wywiàzywania si´ kre-
dytobiorcy z jego zobowiàzaƒ w przesz∏oÊci. By go sto-
sowaç, bank musi dysponowaç historiami kredytowy-
mi du˝ej liczby klientów. Na tej podstawie mo˝na usta-
liç zale˝noÊci mi´dzy przesz∏ymi i przysz∏ymi zobo-
wiàzaniami, a tym samym uzyskaç wiarygodnà i kom-
pleksowà ocen´. System scoringu behawioralnego jest
wykorzystywany mi´dzy innymi przy okreÊlaniu no-
wego limitu kredytowego, przy zmianie limitu ju˝
przyznanego, przy oferowaniu nowych produktów10.

W celu zminimalizowania  poziomu ryzyka kredy-
towego banki cz´sto wykorzystujà ograniczenia doty-
czàce kwoty udzielanego kredytu. Przyk∏adowo: mak-
symalna wysokoÊç kredytu nie mo˝e przekroczyç 80%
ceny artyku∏ów przemys∏owych lub 10-krotnoÊci wy-
nagrodzenia netto,  w przypadku kredytów samochodo-
wych maksymalna wysokoÊç nie mo˝e przekroczyç
60% ceny samochodu  (w odniesieniu do samochodu
u˝ywanego).

Powy˝ej przedstawiono g∏ówne kierunki zmian
w zarzàdzaniu kredytami detalicznymi, na które zdecy-
dowa∏ si´  analizowany bank, chcàc byç bankiem zo-
rientowanym na klienta detalicznego i jednoczeÊnie
zwi´kszajàcym  w∏asnà efektywnoÊç. Ze wzgl´du na
specyfik´ kredytów detalicznych, rosnàcà konkurencj´
na rynku us∏ug bankowych, tendencje zmian w funk-
cjonowaniu banków, koniecznoÊç zwi´kszania obro-
tów, najodpowiedniejszà  metodà  realizacji celów
w zakresie nowego modelu zarzàdzania kredytami de-
talicznymi wydaje si´ obecnie w∏aÊnie reengineering.
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10 A.Janc, M. Kraska: Credit-scoring. Nowoczesna metoda oceny zdolnoÊci

kredytowej. Warszawa 2001 Biblioteka Mened˝era i Bankowca , s. 37. Autorzy
omawiajà podstawowe koncepcje metodyczne, wykorzystywane w praktyce
przez instytucje finansowe, tzn. scoring u˝ytkowy, scoring behawioralny oraz
scoring zysku.
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Wprowadzenie

Ka˝da dzia∏alnoÊç gospodarcza obarczona jest pewnym
ryzykiem, rozumianym jako prawdopodobieƒstwo wy-
stàpienia negatywnego lub chocia˝by niezgodnego
z oczekiwaniami zjawiska (sytuacji). Dà˝enie do mini-
malizacji ryzyka powoduje, ˝e przed podj´ciem decyzji
przeprowadza si´ ró˝nego rodzaju analizy, których ce-
lem jest zarówno ocena bie˝àcej sytuacji, jak i przewi-
dywanie przysz∏ych zdarzeƒ, które b´dà mia∏y istotny
wp∏yw na spodziewane efekty podejmowanych dzia∏aƒ
gospodarczych. 

Szybki rozwój rynków finansowych i transforma-
cja polskiej gospodarki  spowodowa∏y, ˝e analiza ryzy-
ka nie jest ju˝ tylko domenà wàskiego grona specjali-
stów (mened˝erów, bankowców, finansistów czy ksi´-
gowych), ale dotyczy praktycznie ka˝dego. 

Wzrost znaczenia ryzyka w finansach przyczyni∏
si´ do wzrostu zainteresowania stosowaniem  do jego
oceny nowoczesnych metod iloÊciowych. Nale˝à do
nich m.in. statystyczne metody klasyfikacji (tj. metody
taksonomiczne i analiza dyskryminacyjna), metody
prognozowania (modele ekonometryczne i szeregi cza-
sowe) oraz sztuczne sieci neuronowe.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawie-
nie wyników eksperymentów przeprowadzonych za
pomocà wybranych metod statystycznych i sieci RBF,
s∏u˝àcych do oceny  wiarygodnoÊci klientów przedsi´-
biorstwa leasingowego.

Charakterystyka danych

W badaniach wykorzystano dane dotyczàce 71 losowo
wybranych firm, b´dàcych w 1998 r. klientami przed-
si´biorstwa leasingowego. Wszyscy klienci ubiegajàcy
si´ o sfinansowanie Êrodków produkcji lub transportu
poddawani sà procedurze  kwalifikacyjnej przy wyko-
rzystaniu metody scoringowej. W efekcie zostajà zakla-
syfikowani do jednej z czterech grup ryzyka, co z kolei
stanowi przes∏ank´ podj´cia decyzji o zawarciu umowy
leasingowej i decyduje o jej warunkach. W badaniach
przyj´∏yÊmy zatem, ˝e cechà grupujàcà jest przynale˝-
noÊç do konkretnej klasy ryzyka oraz ˝e opisujàca t´ ce-
ch´ zmienna mo˝e przyjmowaç wartoÊci ca∏kowite:

- klient ma∏o wiarygodny, który nie kwalifikuje si´
do zawarcia umowy  - 0,

- klient wysokiego ryzyka - 1,
- klient przeci´tnego ryzyka - 2,
- klient wiarygodny - 3.
W badaniach wykorzystano dwa zbiory zmien-

nych diagnostycznych. Pierwszy z nich zawiera∏ orygi-
nalne dane pochodzàce z dokumentów dostarczonych
przez przedsi´biorstwa, a drugi - wyznaczone przez
analityków wskaêniki, wykorzystywane w procedurze
leasing scoring. W pierwszym zbiorze zmiennych wej-
Êciowych znalaz∏o si´ 13 zmiennych, reprezentujàcych:

x1
L - wartoÊç netto przedmiotu leasingu,

x2
L, x3

L - przychód za poprzedni rok i ostatni okres
sprawozdawczy,

Zastosowanie wybranych metod 
do klasyfikacji klientów
przedsi´biorstwa leasingowego
Dorota Witkowska,  Iwona Staniec



x4
L - rotacj´ nale˝noÊci za ostatni okres sprawozdawczy,

x5
L, x6

L - zysk brutto za poprzedni rok i ostatni okres
sprawozdawczy,

x7
L, x8

L - majàtek obrotowy na koniec poprzedniego
roku i ostatniego okresu sprawozdawczego,

x9
L, x10

L - wartoÊç zaciàgni´tych kredytów i po˝y-
czek na koniec poprzedniego roku i ostat-
niego okresu sprawozdawczego,

x11
L, x12

L - zobowiàzania krótkoterminowe na koniec po-
przedniego roku i ostatniego okresu sprawoz-
dawczego,

x13
L - nale˝noÊci na koniec poprzedniego roku.

SpoÊród wskaêników wyznaczonych przez anality-
ków, wybrano dziesi´ç, reprezentujàcych:

x1
R = x1

L / x2
L - stosunek wartoÊci przedmiotu leasin-

gu do przychodu za rok poprzedni,
x2

R, x3
R - stosunek miesi´cznej raty leasingu do Êred-

niego miesi´cznego przychodu w poprzed-
nim roku i w ostatnim okresie sprawozdaw-
czym,

x4
R = x4

L - rotacj´ nale˝noÊci za ostatni okres spra-
wozdawczy,

x5
R, x6

R - wskaênik rentownoÊci za poprzedni rok
i za ostatni okres sprawozdawczy,

x7
R, x8

R - wskaênik pokrycia zobowiàzaƒ bie˝àcych
w poprzednim roku i w ostatnim okresie
sprawozdawczym,

x9
R, x10

R - wskaênik zabezpieczenia kredytów w po-
przednim roku i w ostatnim okresie spra-
wozdawczym.

Wszystkie przedsi´biorstwa zosta∏y ponumerowane
za pomocà generatora liczb pseudolosowych i 60 pierw-
szych zosta∏o wykorzystanych w procesie uczenia, a ostat-
nich 11 - w procesie testowania wytrenowanej sieci.

Metody klasyfikacji

Zadanie klasyfikacji polega na konstrukcji regu∏y decy-
zyjnej, pozwalajàcej klasyfikowaç obserwacje jako re-
alizacje poszczególnych klas podobieƒstwa obiektów1. 

Zadanie klasyfikacji2 mo˝na przedstawiç jako pro-
blem podzia∏u n-elementowego zbioru Ω, zawierajàcego
obiekty badania {O1, O2, ... , On}, opisywane przez k cech
diagnostycznych {X1, X2, ... , Xk}, na P (1 < P < n) podzbio-
rów (grup, klas), oznaczonych jako:   {A1, A2, ... , Ap}
w taki sposób, aby spe∏nione by∏y nast´pujàce warunki:

A1 ∪ A2  ∪ ... ∪ Ap = Ω (1)
Ap ∩ Aq = ∅ dla p, q = 1, 2, ... , P, p ≠ q (2)
Ap ≠ ∅ ( p = 1, 2, ... , P). (3)

Zagadnienia klasyfikacji rozwiàzywane sà za po-
mocà metod taksonomicznych, które w szerokim rozu-
mieniu tego poj´cia dzielà si´ na3:

- metody taksonomii wzorcowej, umo˝liwiajàce
podzia∏ zbioru na klasy na podstawie znanych a priori
wzorców tych klas,

- metody taksonomii bezwzorcowej, wykorzysty-
wane do rozwiàzywania zadaƒ klasyfikacji w przypad-
kach, kiedy brak jest a priori informacji o wzorcach
klas.

W badaniach wykorzystano metody klasyfikacji
z nauczycielem, reprezentowane przez liniowe funkcje
klasyfikacyjne, oraz sieci o radialnych funkcjach bazo-
wych, a tak˝e metody klasyfikacji bezwzorcowej, z któ-
rych zastosowano metod´ k-Êrednich.

Sieci o radialnych funkcjach bazowych

W sieciach o radialnych funkcjach bazowych4 (RBF -
Radial Basis Function) jako funkcj´ aktywacji w neuro-
nach warstwy ukrytej stosuje si´ funkcje o symetrii ko-
∏owej. Struktura sieci RBF jest warstwowa i sk∏ada si´
z trzech warstw, tj. warstwy wejÊciowej, na którà poda-
wane sà dane z wektora wejÊciowego, jednej ukrytej
o neuronach radialnych i wyjÊciowej o neuronach ma-
jàcych liniowà lub logistycznà funkcj´ aktywacji. 

Zazwyczaj sieci RBF zawierajà tylko jeden liniowy
neuron wyjÊciowy y o postaci5:

(4)

gdzie: 
wk - wagi po∏àczeƒ elementów warstwy ukrytej

z wyjÊciem, 
φk ( x – ck ) - funkcja radialna o punktach central-

nych (centrach) ck = [c1k,c2k,..., cnk]
x = [x1, x2, ... , xn]  - wektor wejÊç,

δk - czynnik skalujàcy,
 x - norma euklidesowa.

Najcz´Êciej stosowanà funkcjà aktywacji w neuro-
nach radialnych jest funkcja Gaussa o postaci:

(5)
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1 Definicj´ t´ przytoczono za J. Kolonko: Analiza dyskryminacyjna i jej zasto-

sowania w ekonomii. Warszawa 1980 PWN, s. 15.
2 Porównaj prac´: E. Nowak: Metody taksonomiczne w klasyfikacji obiektów

spo∏eczno-gospodarczych. Warszawa 1990 PWE, s. 14-15.

3 Przez taksonomi´ rozumie si´ dyscyplin´ naukowà zajmujàcà si´ zasadami
i procedurami klasyfikacji (porzàdkowania, grupowania, dyskryminacji, po-
dzia∏u). Metodom taksonomicznym w szerokim i wàskim znaczeniu tego ter-
minu poÊwi´cono m.in. prace: J. Kolonko: Analiza dyskryminacyjna ... op.cit.;
W. Pluta: Wielowymiarowa analiza porównawcza w badaniach ekonomicz-

nych. Warszawa 1977 PWE; K. Jajuga: Statystyczna analiza wielowymiarowa.
Warszawa 1993 PWN „Biblioteka ekonometryczna”.
4 Szczegó∏owe omówienie sieci tego typu znaleêç mo˝na m.in. w pracy:
S. Osowski: Sieci neuronowe w uj´ciu algorytmicznym. Warszawa 1996 Wy-
dawnictwa Naukowo-Techniczne, s. 160-188.
5 Porównaj prac´: W. Kamiƒski, P. Strumillo: Kernel Ortogonalization in Ra-

dial Basis Function Neural Networks. IEEE Transactions on Neural Networks,
Vol. 8, No. 5, 1997, s. 1177-1183.
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gdzie x oznacza ∏àczne pobudzenie neuronu.
Innymi stosowanymi funkcjami aktywacji sà:

(6)

(7)

gdzie B oznacza sta∏à.
Sieci RBF mogà pe∏niç funkcj´ uniwersalnego

aproksymatora6, dajà dobre rezultaty w przypadku roz-
wiàzywania zadaƒ klasyfikacji. Poni˝szy schemat
przedstawia sieci o radialnych funkcjach bazowych.

Podstawowym problemem przy projektowaniu sieci
RBF jest odpowiedni wybór liczby funkcji bazowych,
poniewa˝ zbyt ma∏a ich liczba powoduje s∏abà jakoÊç
dopasowania, a zbyt du˝a skutkuje utratà przez sieç
zdolnoÊci do uogólniania. Warto przy tym dodaç, ˝e
w przypadku sieci o radialnych funkcjach bazowych
szacowane parametry (wagi)  dotyczà jedynie po∏àczeƒ
mi´dzy warstwà ukrytà i wyjÊciowà7. Jest to niezwykle
po˝àdana w∏aÊciwoÊç, zw∏aszcza gdy liczba wzorców
uczàcych nie jest zbyt du˝a.

Liniowe funkcje klasyfikacyjne

Wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna jest metodà
klasyfikacji danego obiektu Oi ze zbioru Ω do jednej
z wczeÊniej ustalonych klas8. Liniowa funkcja dyskrymi-

nacji opisuje hiperp∏aszczyzn´ rozdzielajàcà zbiory
obiektów w taki sposób, aby je jak najlepiej odseparowaç.

Metody klasyfikacji wzorcowej oparte na funk-
cjach klasyfikacji stanowià cz´Êç pakietów komputero-
wych przeprowadzajàcych analizy statystyczne np.
STATISTICA, SAS, SPSS9. Wyznacza si´ ich tyle, ile
jest grup. Majà one postaç:

(8)

gdzie: Dj oznacza funkcj´ klasyfikacyjnà dla klasy Kj,
tzn.: 

(9)

Obiekt o wektorze zmiennych xi jest zatem przy-
dzielany do tej klasy, dla której funkcja klasyfikacji
przyjmuje najwi´kszà wartoÊç10.

Metoda k-Êrednich

Idea metody k-Êrednich zosta∏a opracowana ju˝ w la-
tach pi´çdziesiàtych przez T. Daleniusa, który przed-
stawi∏ iteracyjnà procedur´ podzia∏u populacji na
l grup, tak aby zminimalizowaç wielkoÊç wewnàtrzgru-
powej wariancji. Najcz´Êciej wykorzystywany w prak-
tyce wariant tej metody przedstawiono poni˝ej.

A. Ustala si´ maksymalnà liczb´ iteracji11 oraz licz-
b´ grup l, na które ma byç podzielony analizowany
zbiór obiektów, przy czym             , gdzie n jest liczbà
obiektów. 

B. Ustala si´ wyjÊciowà macierz Êrodków ci´˝koÊci
poszczególnych grup:

(10)

gdzie: p jest liczbà zmiennych, 
oraz przyporzàdkowuje poszczególne obiekty do

takich grup, dla których ich odleg∏oÊç od Êrodka ci´˝-
koÊci danej grupy jest najmniejsza.

C. Wyznacza si´ wartoÊç wyjÊciowego b∏´du po-
dzia∏u obiektów mi´dzy l grup:

(11)

gdzie: dis
2 jest odleg∏oÊcià Euklidesa mi´dzy i-tym

obiektem a najbli˝szym s-tym Êrodkiem ci´˝koÊci:

(12)
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6 Porównaj prac´ J. Park, I.W. Sandberg: Universal Approximation Using Ra-

dial  - Basis - Function Networks. Neural Computation 3, 1991, s. 246-257. 
7 Porównaj prac´: W. Kamiƒski, P. Strumillo: Kernel ... op.cit. 
8 Porównaj I. Staniec, D. Witkowska: Analiza dyskryminacyjna w klasyfikacji

wniosków kredytowych. Materia∏y z V Mi´dzynarodowej Konferencji Nauko-
wej „Zarzàdzanie Organizacjami Gospodarczymi”, red. Jerzy Lewandowski,
¸ódê 1998, s. 541-546.

9 Porównaj StatisticaTM PL, 1997, tom 3, StatSoft, s. 3067.
10 Porównaj E. Gatnar: Symboliczne metody klasyfikacji danych. Warszawa
1998 PWN, s. 46; StatisticaTM PL,1997, tom 3, StatSoft, s. 3071.
11 Omawiana metoda optymalizacji wst´pnych podzia∏ów zbioru nie jest
zbie˝na. Dlatego, aby nie dopuÊciç do powstania p´tli w obliczeniach, nale˝y
z góry ustaliç dopuszczalnà liczb´ iteracji.
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D. Dla pierwszego obiektu okreÊla si´ zmiany b∏´-
du podzia∏u, wynikajàce z przyporzàdkowania go ko-
lejno do wszystkich aktualnie wyst´pujàcych grup:

(13)

gdzie:
ns - liczebnoÊç s-tej grupy,
d2

1s - odleg∏oÊç pierwszego obiektu od Êrodka ci´˝-
koÊci s-tej grupy,

ns1
- liczebnoÊç grupy zawierajàcej pierwszy

obiekt,
d2

1s1
- odleg∏oÊç pierwszego obiektu od najbli˝sze-

go Êrodka ci´˝koÊci.
Je˝eli minimalna wartoÊç wyra˝enia (13) dla

wszystkich  jest ujemna, to pierwszy obiekt przypisuje
si´ do grupy, dla której  .   W dalszym post´-
powaniu przelicza si´ Êrodki ci´˝koÊci grup B,
uwzgl´dniajàc dokonanà transformacj´ obiektu oraz
wyznacza si´ aktualnà wartoÊç b∏´du podzia∏u (11). Je-
˝eli minimalna wartoÊç wyra˝enia (13) jest dodatnia
lub równa zero, to nie dokonuje si´ ˝adnych zmian.

E. Operacje opisane w punkcie (D) powtarza si´
dla ka˝dego nast´pnego obiektu, co koƒczy pierwszà
iteracj´ procedury.

F. Je˝eli w danej iteracji nie obserwuje si´ ˝adnych
przesuni´ç obiektów z grupy do grupy, to post´powanie
si´ koƒczy. W przeciwnym wypadku rozpoczyna si´ na-
st´pnà iteracj´, poczynajàc od punktu (B) a˝ do momentu,
w którym liczba iteracji nie przekroczy ustalonej wartoÊci.

Przedstawiony algorytm (A) - (D) umo˝liwia znale-
zienie lokalnego minimum b∏´du podzia∏u ε, przy czym
zazwyczaj12 liczba iteracji jest mniejsza od 15.

Ocena wyników klasyfikacji

W przypadku kiedy znane sà wzorce grupowania, mo˝-
na wyznaczyç b∏´dy klasyfikacji, wynikajàce ze z∏ego
rozpoznania obiektów badania13. Za∏ó˝my zatem, ˝e
znana jest rzeczywista przynale˝noÊç obiektów Oi (i=1,
2,..., N) do okreÊlonych grup typologicznych Ap (p = 1,
2,..., P) o liczebnoÊciach np, dla których zachodzi:

(14)

Oznaczmy przez Ap grupy typologiczne o liczeb-
noÊciach Np, skonstruowane na podstawie wybranej
metody klasyfikacji, dla których spe∏nione jest:

(15)

JakoÊç klasyfikacji ocenia si´ przez porównanie
„zawartoÊci” poszczególnych grup typologicznych  Ap
ze stanem rzeczywistym - czyli z „zawartoÊcià” klas
Ap. PodkreÊlmy, ˝e stan ten mo˝e byç znany dopiero
po pewnym (czasem doÊç odleg∏ym) okresie. Wówczas
ogólny b∏àd klasyfikacji mo˝na zdefiniowaç w postaci:

(16)

gdzie: Zp jest liczbà obiektów b∏´dnie zaklasyfikowa-
nych do klasy, podczas gdy w rzeczywistoÊci nale˝à
one do grupy Aq (q = 1,2,..., P, q ≠ p),

oznacza liczb´ wszystkich niepoprawnie roz-
poznanych obiektów, 

N jest liczbà wszystkich obiektów obj´tych klasy-
fikacjà.

Mo˝na równie˝ analizowaç rozk∏ad b∏´dnie rozpo-
znanych obiektów w poszczególnych grupach typolo-
gicznych, okreÊlajàc b∏àd klasyfikacji dla klasy Ap dany
wzorem:

(17)

B´dzie on informowaç  o udziale liczby b∏´dnie za-
klasyfikowanych obiektów w rzeczywistej liczebnoÊci
danej grupy typologicznej.

W przypadku klasyfikacji obiektów, opisanych za
pomocà kilku cech, do wi´cej ni˝ dwóch grup typolo-
gicznych zacierajà si´ ró˝nice mi´dzy granicami po-
szczególnych klas. Dlatego oceniajàc jakoÊç klasyfikacji
warto jest sprawdziç, czy analizowane obiekty - w wy-
niku zastosowania konkretnej metody rozpoznawania -
znalaz∏y si´ w sàsiednich czy te˝ bardziej odleg∏ych
grupach typologicznych. Mo˝na tego dokonaç na pod-
stawie b∏´du:

(18)

gdzie: Zs to liczba obiektów, które w wyniku klasyfika-
cji znalaz∏y si´ w grupach typologicznych bardziej od-
dalonych ni˝ sàsiednia.

B∏àd (18) informuje o udziale liczby obiektów
b∏´dnie zaklasyfikowanych do grup typologicznych
dalszych ni˝ sàsiednia w ca∏ym analizowanym zbiorze.

Eksperymenty numeryczne

Wyniki eksperymentów numerycznych zamieszczono
w tabelach, w których dla metod klasyfikacji ze wzor-
cem b∏´dy wyznaczono oddzielnie dla próby treningo-
wej i testowej oraz dla ca∏ego zbioru danych. W tabe-
lach podano:
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- liczb´ firm b∏´dnie zakwalifikowanych,
- procentowe b∏´dy klasyfikacji Ep, 
- ogólny b∏àd klasyfikacji E,
- liczb´ firm, które w wyniku klasyfikacji za pomo-

cà konkretnej metody znalaz∏y si´ w klasie dalszej ni˝
sàsiednia.

Sieç RBF

Na podstawie posiadanych danych skonstruowano sie-
ci RBF dla obu zbiorów zmiennych wejÊciowych.
W przypadku wprowadzenia do warstwy wejÊciowej
sieci 13 zmiennych pochodzàcych z dokumentów do-
starczonych przez przedsi´biorstwa                    najlep-
sze wyniki uzyskano14 kiedy liczba funkcji bazowych
wynios∏a 23, a czynnik skalujàcy: δ = 11. Dokonujàc na-
tomiast klasyfikacji na podstawie dziesi´ciu wskaêni-
ków              ,  wprowadzono 25 funkcji bazowych
i czynnik skalujàcy δ = 14. W obu przypadkach wspó∏-
rz´dne punktów centralnych otrzymano za pomocà ge-
neratora liczb pseudolosowych o rozk∏adzie równo-
miernym z przedzia∏u <0, 1>. 

Jakkolwiek w przypadku  trenowania sieci pod
nadzorem zak∏ada si´, ˝e zadane wartoÊci neuronu wyj-
Êciowego sà ca∏kowite z przedzia∏u <0, 3>, to oszaco-

wane wartoÊci wyjÊcia nale˝à do zbioru liczb rzeczywi-
stych. Istnieje zatem potrzeba ustalenia dyskryminato-
rów, wg których wartoÊci wyjÊciowe sieci b´dà uto˝sa-
miane z przynale˝noÊcià przedsi´biorstwa do okreÊlo-
nej grupy ryzyka. Wykorzystano w tym celu funkcj´
progowà o postaci:

(19)

gdzie: 
yi - wartoÊç zmiennej reprezentujàcej klas´ ryzyka

klientów, 
yi - oszacowana wartoÊç zmiennej wyjÊciowej, 
a = 0, 1, 2, 3  - wartoÊç okreÊlajàca grup´ ryzyka.
Analizujàc wyniki przedstawione w tabeli 1,

mo˝na zauwa˝yç, ˝e ogólny b∏àd klasyfikacji w zbio-
rze treningowym wynosi 48,33%, co oznacza, ˝e
b∏´dnie zakwalifikowano 29 firm. W zbiorze testo-
wym natomiast b∏´dnie rozpoznano dwa przedsi´-
biorstwa (co daje b∏àd 18,18%). Najlepiej rozpozna-
ne zosta∏y przedsi´biorstwa ze Êrodkowych klas (tj.
A1, A2). Wykorzystujàc indeksy jako zmienne dia-
gnostyczne (tabela 2), uzyskano wprawdzie podobne
b∏´dy w zbiorze treningowym (27 firm êle zakwalifi-
kowanych), ale w zbiorze testowym nie uda∏o si´
poprawnie rozpoznaç a˝ 8 firm (b∏àd klasyfikacji
72,73%).

Tabela 1 Klasyfikacja klientów za pomocà sieci  RBF na podstawie zmien-
nych wejÊciowych:  x1

L,x2
L, . . . ,x13

L

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 18 8 19 60

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 9 6 3 11 29

B∏´dy klasyfikacji 60,00 33,33 37,50 57,89 48,33

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 0 0 0 2 2

Zbiór testujàcy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 0 8 1 2 11

Liczba przedsi´biorstw b∏´dnie 

rozpoznanych 0 0 0 2 2

B∏´dy klasyfikacji 0 0 0 100 18,18

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych do klasy 

innej ni˝ sàsiednia 0 0 0 1 1

B∏´dy klasyfikacji 

dla ca∏ej próby 60,00 23,08 33,33 61,90 43,66

èród∏o: opracowanie na podstawie D. Witkowska, W. Kamiƒski, K. Kompa: Wykorzystanie sieci o radialnych funkcjach bazowych do klasyfikacji klientów przed-

si´biorstwa leasingowego. Studia Prawno-Ekonomiczne T. LX, 1999, s. 221-234.

14 Eksperymenty numeryczne przeprowadzono wed∏ug programu autorskiego
W. Kamiƒskiego.
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Uzyskanie niskiego b∏´du klasyfikacji w próbie tre-
ningowej wcale nie gwarantuje zatem niskich b∏´dów
dla próby testowej. Dla tego zbioru danych prezentowa-
na sieç najlepiej rozpozna∏a reprezentantów klasy A0
(b∏àd wynosi∏ dla próby treningowej 46,67%, a dla te-
stowej 0%). Najgorzej natomiast sieç rozpozna∏a repre-
zentantów klasy A2 (b∏àd wynosi∏ dla próby treningo-
wej 50%, a dla testowej 100%).

Metoda k-Êrednich

Metoda k-Êrednich jest metodà rozpoznawania bez wzorca.
W tym przypadku klasyfikacj´ przeprowadza si´ zatem dla
ca∏ego 71-elementowego zbioru przedsi´biorstw (tj. bez
podzia∏u na zbiór uczàcy i testujàcy). Za pomocà metody

k-Êrednich zosta∏y utworzone cztery ró˝ne i mo˝liwie od-
mienne skupienia, bowiem zadanie dotyczy klasyfikacji
do czterech ró˝nych grup ryzyka. Do wprowadzenia meto-
dy k-Êrednich wykorzystano program STATISTICA v 5.5.
Rozpoczyna on klasyfikacj´ od utworzenia czterech loso-
wo wybranych skupieƒ w taki sposób, aby zmaksymalizo-
waç odleg∏oÊç pomi´dzy nimi, a nast´pnie przenosi obiek-
ty mi´dzy tymi skupieniami, minimalizujàc zmiennoÊci
wewnàtrz skupieƒ i maksymalizujàc zmiennoÊci mi´dzy
skupieniami. Zazwyczaj w wyniku grupowania metodà
k-Êrednich badamy Êrednie dla ka˝dego skupienia w ka˝-
dym wymiarze, aby oszacowaç, na ile wyró˝nione cztery
skupienia sà od siebie ró˝ne. W sytuacji idealnej otrzyma-
libyÊmy bardzo ró˝ne Êrednie dla wi´kszoÊci (jeÊli nie
wszystkich) zmiennych wprowadzonych do analizy.
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Tabl ica 2 Klasyfikacja klientów za pomocà sieci  RBF na podstawie zmien-
nych wejÊciowych:  x1

R,x2
R, . . . ,x10

R

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 18 8 19 60

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 7 7 4 9 27

B∏´dy klasyfikacji 46,67 38,89 50,00 47,37 45,00

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 1 0 0 0 1

Zbiór testujàcy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 0 8 1 2 11

Liczba przedsi´biorstw b∏´dnie 

rozpoznanych 0 6 1 1 8

B∏´dy klasyfikacji 0 75,00 100 100 72,73

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych do klasy 

innej ni˝ sàsiednia 0 1 0 1 2

B∏´dy klasyfikacji dla ca∏ej próby 46,67 50,00 55,55 47,62 49,30

èród∏o: Opracowanie na podstawie D. Witkowska, W. Kamiƒski, K. Kompa: Wykorzystanie sieci o radialnych funkcjach bazowych do klasyfikacji klientów przed-

si´biorstwa leasingowego. Studia Prawno-Ekonomiczne T. LX, 1999, s. 221-234

Tabl ica 3 . Klasyfikacja klientów za pomocà metody k-Êrednich na podstawie
zmiennych diagnostycznych:  x1

L,x2
L, . . . ,x13

L

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 26 9 21 71

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 15 26 7 2 50

B∏´dy klasyfikacji 100 100 77,78 9,52 70,42

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 15 23 0 1 39

èród∏o: obliczenia w∏asne.
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W przeprowadzonych eksperymentach klasyfika-
cji przy u˝yciu metody k-Êrednich wykorzystano rze-
czywiste oraz wystandaryzowane dane wejÊciowe dla
zmiennych xi

L i xi
R. Dla wystandaryzowanych danych

metoda k-Êrednich wed∏ug oceny jej twórców powinna
dawaç lepsze wyniki klasyfikacji. 

W przypadku klasyfikacji metodà k-Êrednich z wy-
korzystaniem oryginalnych zmiennych diagnostycz-
nych otrzymaliÊmy b∏àd 70,42%. Dla klasy A0 i A1 b∏àd
klasyfikacji wynosi 100%; w wyniku klasyfikacji
przedsi´biorstw do tych klas du˝o firm zosta∏o zakwa-
lifikowanych do klasy innej ni˝ sàsiednia. Najlepiej zo-
stali rozpoznani reprezentanci klasy A3 (b∏àd wynosi∏
9,52%). 

Uzyskane wyniki klasyfikacji sà  skrajnie ró˝ne ni˝
dla sieci RBF. W tabeli 1 dla klas A1 i A2 b∏´dy klasyfi-
kacji by∏y najni˝sze, a dla klasy A3 najwy˝sze.

W przypadku klasyfikacji metodà k-Êrednich z wy-
korzystaniem zestandaryzowanych oryginalnych zmien-
nych diagnostycznych otrzyma∏yÊmy b∏àd klasyfikacji
67,6% (ni˝szy ni˝ w tabeli 3). Dla klasy A0 ten b∏àd wy-
nosi 100% (tak jak w tabeli 3). Najmniejszy jest b∏àd dla
trzeciej klasy ryzyka - wynosi on 9,52% (identyczny jak
dla zmiennych rzeczywistych w tabeli 3). Porównujàc

wyniki zawarte w tabelach 3 i 4, stwierdzamy, ˝e te sa-
me przedsi´biorstwa zosta∏y zakwalifikowane do innej
klasy ni˝ sàsiednia - jak w przypadku zmiennych rze-
czywistych.

Dla klasyfikacji metodà k-Êrednich z wykorzysta-
niem wskaêników jako zmiennych diagnostycznych
otrzymaliÊmy b∏àd 74,65%, a wi´c wi´kszy ni˝ dla po-
przedniego zestawu danych i wy˝szy ni˝ dla sieci RBF
(49,3%). Najwi´kszy b∏àd klasyfikacji pojawia si´ dla
klasy A1 i wynosi 96,15%; najni˝szy - 44,44% dla kla-
sy A2. W przypadku sieci RBF najwy˝szy by∏ b∏àd dla
klasy A2, a najni˝szy dla klasy A0.

W przypadku klasyfikacji metodà k-Êrednich z wy-
korzystaniem zestandaryzowanych wskaêników jako
zmiennych diagnostycznych otrzymaliÊmy b∏àd
71,83%, a wi´c wi´kszy ni˝ dla poprzedniego zestawu
danych, ale ni˝szy ni˝ dla niezestandaryzowanych
wskaêników. Najwi´kszy b∏àd klasyfikacji dla klasy A0

wynosi 100% (dla oryginalnych zmiennych by∏ naj-
wy˝szy dla klasy A1). Najni˝szy b∏àd klasyfikacji,
38,46%, osiàgni´to dla klasy A2 (podobnie jak dla ory-
ginalnych wskaêników),  ale mniej (bo ju˝ tylko 23 na
51) firm zosta∏o zakwalifikowanych do klasy innej ni˝
sàsiednia.

Tabl ica 4 Klasyfikacja klientów za pomocà metody k-Êrednich na podstawie
zestandaryzowanych zmiennych diagnostycznych:  x1

L,x2
L, . . . ,x13

L

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 26 9 21 71

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 15 23 8 2 48

B∏´dy klasyfikacji 100 88,46 88,89 9,52 67,60

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 15 23 0 1 39

èród∏o: obliczenia w∏asne.

Tabl ica 5 Klasyfikacja klientów za pomocà metody k-Êrednich na podstawie
zmiennych diagnostycznych:  x 1

L,x 1
L, . . . ,x 10

L

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 26 9 21 71

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 13 25 4 11 53

B∏´dy klasyfikacji 86,67 96,15 44,44 52,38 74,65

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 13 19 2 11 45

èród∏o: obliczenia w∏asne.



Mo˝emy zauwa˝yç, ˝e standaryzacja zmiennych
wejÊciowych w nieznacznym stopniu poprawi∏a wy-
niki klasyfikacji. Jednak˝e w tabeli 6 wi´kszoÊç
przedsi´biorstw zosta∏a zakwalifikowana do sàsied-
nich klas.

Ogólny b∏àd klasyfikacji w przypadku metody
k-Êrednich jest znacznie wi´kszy ni˝ w przypadku me-
tod klasyfikacji wzorcowej, a najlepiej rozpoznawanà
klasà by∏a klasa wiarygodnych kredytobiorców. Nie-
stety, znalaz∏y si´ w niej 44 firmy, czyli ponad dwa ra-
zy wi´cej, ni˝ by∏o w rzeczywistoÊci, co dyskwalifiku-
je t´ metod´.

Analiza dyskryminacyjna

Do budowy funkcji klasyfikacyjnych wykorzystano
program STATISTICA v 5.5 i standardowà metod´ sza-
cowania wspó∏czynników.  Metoda ta polega na jedno-
czesnym wprowadzeniu do modelu wszystkich wybra-
nych zmiennych.

Przy szacowaniu parametrów wa˝ne jest stwier-
dzenie, czy nierówna liczba przypadków w ró˝nych
grupach w próbie jest odzwierciedleniem rzeczywiste-
go rozk∏adu w populacji, czy jest to tylko (losowy) efekt
procedury losowania. Czasami wiemy, ˝e w jednej
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Tabl ica 6 Klasyfikacja klientów za pomocà metody k-Êrednich na podstawie
zestandaryzowanych zmiennych wejÊciowych:  x1

R,x2
R, . . . ,x10

R

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 B∏àd E

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 26 9 21 71

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 15 10 7 19 51

B∏´dy klasyfikacji 100 38,46 77,78 90,48 71,83

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 4 3 0 16 23

èród∏o: obliczenia w∏asne.

Tabela 7 Klasyfikacja klientów za pomocà funkcji  k lasyfikujàcych dla
prawdopodobieƒstw okreÊlonych wg cz´stoÊci  wyst´powania w próbie na
podstawie zmiennych diagnostycznych: x1

L,x2
L, . . . ,x13

L

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 18 8 19 60

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 10 8 6 6 30

B∏´dy klasyfikacji 66,67 44,44 75,00 31,58 50,00

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 2 3 0 6 11

Zbiór testujàcy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 0 8 1 2 11

Liczba przedsi´biorstw b∏´dnie 

rozpoznanych 0 7 1 2 10

B∏´dy klasyfikacji 0 87,50 100 100,00 90,91

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych do klasy 

innej ni˝ sàsiednia 0 0 0 2 2

B∏´dy klasyfikacji dla ca∏ej próby 66,67 57,69 77,78 38,10 56,34

èród∏o: obliczenia w∏asne.
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z grup jest wi´cej obserwacji ni˝ w jakiejÊ innej, zatem
prawdopodobieƒstwo a priori, ˝e przypadek nale˝y do
tej grupy, jest wi´ksze. Dlatego w pierwszym przypad-
ku ustawi∏yÊmy prawdopodobieƒstwa a priori tak, aby
by∏y proporcjonalne do rozmiarów grup w naszej pró-
bie; w drugim przypadku okreÊli∏yÊmy prawdopodo-
bieƒstwa a priori tak, aby by∏y jednakowe dla ka˝dej
grupy. Warto zauwa˝yç, ˝e specyfikacja ró˝nych praw-
dopodobieƒstw a priori mo˝e istotnie wp∏ynàç na traf-
noÊç predykcji.

W wyniku klasyfikacji klientów za pomocà funkcji
klasyfikujàcych dla prawdopodobieƒstw okreÊlonych
wg cz´stoÊci wyst´powania w próbie, na podstawie
oryginalnych zmiennych diagnostycznych tylko jedno
przedsi´biorstwo zosta∏o zakwalifikowane poprawnie
w próbie testowej. Równie˝ du˝a jest liczba przedsi´-
biorstw zakwalifikowanych do innej ni˝ sàsiednia kla-
sa (w próbie treningowej 11 na 30, a testowej 2 na 10).
Ogólny b∏àd klasyfikacji jest ni˝szy ni˝ dla metody
k-Êrednich, ale wy˝szy ni˝ dla sieci RBF i wynosi
56,34%.

Wyniki klasyfikacji w zbiorze treningowym dla
p = 0,25 (tabela 9) sà nieco lepsze ni˝ dla RBF (b∏´dnie
wyznaczono 27 firm, tj. o 2 mniej ni˝ poprzednio). Tym
razem najtrudniej by∏o rozpoznaç przedsi´biorstwa na-
le˝àce do klasy drugiej, która cechowa∏a si´ najmniej-
szà liczebnoÊcià (E2 = 62,5%). Jednak˝e dla zbioru te-
stowego b∏´dy klasyfikacji sà znacznie wy˝sze ni˝

w przypadku zastosowania sieci RBF. Ogólny b∏àd kla-
syfikacji dla próby uczàcej wynosi 18,33%, a testowej
72,73%. Liczba przedsi´biorstw zakwalifikowanych do
klasy innej ni˝ sàsiednia w próbie treningowej wynosi
11 na 27, a w próbie testowej 2 na 8. 

Analizujàc wyniki przedstawione w tabeli 9, mo˝-
na stwierdziç, ˝e najgorzej w tym przypadku rozpozna-
wani sà reprezentanci drugiej klasy ryzyka. Ogólny
b∏àd klasyfikacji dla próby treningowej wynosi
36,67%, dla testowej 81,82%, a dla ca∏oÊci 43,66%.
Dzi´ki tej metodzie uda∏o si´ uzyskaç najni˝szy b∏àd
klasyfikacji dla klasy A3 (w próbie uczàcej 21,05%,
a testowej 50%). Najgorsze wyniki klasyfikacji otrzy-
mano dla klasy A2 (b∏´dy wynoszà odpowiednio 75%
i 100%).

W przypadku klasyfikacji klientów za pomocà
funkcji klasyfikujàcych, dla jednakowych prawdopo-
dobieƒstw, najs∏abiej zostali rozpoznani reprezentanci
drugiej klasy ryzyka (b∏´dy wynoszà 62,5%, 100% oraz
77,78%). Podobnie jak w tabeli 9, najni˝szy b∏àd klasy-
fikacji uda∏o si´ uzyskaç dla trzeciej klasy ryzyka, a naj-
wy˝szy dla klasy A2.

B∏´dy uzyskane w tabelach 9 i 10 sà ogólnie ni˝-
sze ni˝ dla sieci RBF z tym samym zestawem zmien-
nych wejÊciowych. Dla klasy A2 ni˝sze b∏´dy da∏a
jednak sieç RBF, a dla klas A1 i A2 funkcja klasyfi-
kacji. Dla klasy A0 wyniki sà porównywalne dla obu
metod.

Tabela 8 Klasyfikacja klientów za pomocà funkcji  dyskryminacji  dla
jednakowych prawdopodobieƒstw (p = 0,25) i b∏´dy decyzji  wyznaczone
na podstawie zmiennych wejÊciowych:  x1

L,x2
L, . . . ,x13

L

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 B∏àd

klasyfikacji E
Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

do okreÊlonej klasy 15 18 8 19 45,00

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 7 7 5 8 27

B∏´dy klasyfikacji 46,67 38,89 62,50 42,11 18,33

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 0 2 1 8 11

Zbiór testujàcy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 0 8 1 2 11

Liczba przedsi´biorstw b∏´dnie 

rozpoznanych 0 5 1 2 8

B∏´dy klasyfikacji 0 62,50 100 100,00 72,73

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych do klasy 

innej ni˝ sàsiednia 0 0 0 2 2

B∏´dy klasyfikacji dla ca∏ej próby 46,67 46,15 66,67 47,62 49,30

èród∏o: obliczenia w∏asne.



Analiza wyników dla zmiennych wejÊciowych x
1
L, x

2
L, ... , x

13
L

Analizujàc wyniki dotyczàce klasyfikacji na podstawie
zmiennych x1

L, x2
L, ..., x13

L, przedstawione w tabelach 1,
3, 4, 7, 8, nale˝y stwierdziç, ˝e wszystkie metody b∏´d-
nie rozpozna∏y nast´pujàce przedsi´biorstwa:

- nale˝àce do klasy ma∏o wiarygodnych klientów:
(7), (13), (36), (37), (51) i (54),

- nale˝àce do klasy wysokiego ryzyka: (42),
- nale˝àce do klasy przeci´tnego ryzyka: (4), (12) i (23).
Bioràc pod uwag´ b∏´dnie rozpoznane podmioty

gospodarcze przez jednoczeÊnie dwie z metod, mo˝na
zauwa˝yç, ˝e:

1) sieci RBF oraz metoda k-Êrednich b∏´dnie zakla-
syfikowa∏y nast´pujàce firmy:

- nale˝àce do klasy ma∏o wiarygodnych klientów:
(20), (40), (58),

- nale˝àce do klasy wysokiego ryzyka: (15), (17),
(19), (21), (35), (42);

2) sieci RBF oraz liniowa funkcja klasyfikacji b∏´d-
nie zaklasyfikowa∏y nast´pujàce firmy nale˝àce do kla-
sy klientów wiarygodnych: (2), (9), (24), (33), (47), (62)
i (68);

3) metoda k-Êrednich oraz liniowa funkcja dyskry-
minacji b∏´dnie zaklasyfikowa∏y nast´pujàce firmy:

- nale˝àce do klasy ma∏o wiarygodnych klientów: (43),
- nale˝àce do klasy wysokiego ryzyka: (5), (32),

(48), (53), (55), (56), (61), (63), (69), (70), (71),

- nale˝àce do klasy przeci´tnego ryzyka: (46) i (50).
SpoÊród wszystkich b∏´dnie rozpoznanych

przedsi´biorstw ˝adne nie zosta∏o zaklasyfikowane do
tej samej grupy ryzyka przez wszystkie metody
jednoczeÊnie. Sieci RBF oraz liniowa funkcja
klasyfikacji identycznie zaklasyfikowa∏y klientów o
numerach: (2), (7), (13), (23) i (68), a funkcja
klasyfikacji metoda k-Êrednich tak samo rozpozna∏y
firmy: (32) i (56).

Analiza wyników dla zmiennych wejÊciowych x
1
R, x

2
R, ... , x

10
R

Analizujàc wyniki przedstawione w tabelach 2, 5, 6, 9, 10,
mo˝na zauwa˝yç, ˝e - wykorzystujàc obliczone przez
ekspertów wskaêniki - wszystkie metody b∏´dnie
rozpozna∏y nast´pujàce przedsi´biorstwa:

- nale˝àce do klasy ma∏o wiarygodnych klientów:
(7), (13), (40), (43), (54) i (59),

- nale˝àce do klasy wysokiego ryzyka: (6), (32),
(38), (42), (63), (66), (67), (69), (70), (71),

- nale˝àce do klasy wiarygodnych klientów: (2).
Bioràc pod uwag´ b∏´dnie rozpoznane podmioty

gospodarcze przez jednoczeÊnie dwie z metod, mo˝na
zauwa˝yç, ˝e:

1) sieci RBF oraz metoda k-Êrednich b∏´dnie
zaklasyfikowa∏y nast´pujàce firmy:

- nale˝àce do klasy ma∏o wiarygodnych klientów:
(20),
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Tabela 9 Klasyfikacja klientów za pomocà funkcji  k lasyfikujàcych dla
prawdopodobieƒstw okreÊlonych wg cz´stoÊci  wyst´powania w próbie na
podstawie zmiennych diagnostycznych:  x1

R,x2
R, . . . ,x13

R

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 18 8 19 60

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 7 5 6 4 22

B∏´dy klasyfikacji 46,67 27,78 75,00 21,05 36,67

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 0 2 0 4 6

Zbiór testujàcy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 0 8 1 2 11

Liczba przedsi´biorstw b∏´dnie 

rozpoznanych 0 7 1 1 9

B∏´dy klasyfikacji 0 87,50 100 50,00 81,82

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych do klasy 

innej ni˝ sàsiednia 0 3 0 0 3

B∏´dy klasyfikacji dla ca∏ej próby 46,67 46,15 77,78 23,81 43,66

èród∏o: obliczenia w∏asne.
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- nale˝àce do klasy wysokiego ryzyka: (29), (32),
(35), (56), 

- nale˝àce do klasy przeci´tnego ryzyka: (4),
- nale˝àce do klasy wiarygodnych klientów: (1), (47);
2) sieci RBF oraz funkcje klasyfikujàce b∏´dnie

rozpozna∏y nast´pujàce firmy:
- nale˝àce do klasy przeci´tnego ryzyka: (12), (49),

(50) i (65),
- nale˝àce do klasy klientów wiarygodnych: (33),

(52) i (62);
3) metoda k-Êrednich oraz funkcje klasyfikujàce

b∏´dnie rozpozna∏y nast´pujàce firmy:
- nale˝àce do klasy ma∏o wiarygodnych klientów: (37),
- nale˝àce do klasy wysokiego ryzyka: (60), 
- nale˝àce do klasy przeci´tnego ryzyka: (41) i (46).
SpoÊród wszystkich b∏´dnie rozpoznanych

przedsi´biorstw trzy zosta∏y zaklasyfikowane do tej
samej grupy ryzyka przez wszystkie metody jednocze-
Ênie. Sà to podmioty oznaczone numerami: (32), (66)
i (67). Analizujàc wspólnà klasyfikacj´ dokonanà za po-
mocà sieci RBF oraz metody k-Êrednich, zauwa˝ono, ˝e
przedsi´biorstwa (56) i (59) zosta∏y zaliczone do tej sa-
mej klasy ryzyka. Sieci RBF oraz funkcje klasyfikujàce
identycznie rozpozna∏y natomiast klientów o numerach:
(6), (7), (12), (38), (40), (43), (49), (50), (54), (63), (65), (70)
i (71), a funkcje klasyfikujàce i metoda k-Êrednich tak
samo zaklasyfikowa∏y firmy: (2), (9), (42) i (69).

Prowadzàc dalszà analiz´, nale˝y stwierdziç, ˝e
we wszystkich omawianych eksperymentach (tabele

1-10), tzn. dla obu zestawów zmiennych diagnostycz-
nych i przy zastosowaniu wszystkich metod, przed-
si´biorstwa o numerach: (7), (13) i (42) zosta∏y inaczej
zaklasyfikowane, ni˝ wynika∏o to z opinii ekspertów.
Mo˝na wymieniç nast´pne trzy firmy, które - nieza-
le˝nie od zestawu zmiennych diagnostycznych - zo-
sta∏y inaczej zaklasyfikowane przez dwie z metod. Sà
to podmioty o numerach: (20), klasyfikowane za po-
mocà sieci RBF i funkcji klasyfikujàcych, oraz (33)
i (62), rozpoznawane za pomocà funkcji klasyfikujà-
cych i metody k-Êrednich. Cztery z wymienionych
firm, tj.: (7), (13), (20) i (42), zosta∏y przez ekspertów
ocenione bardziej pesymistycznie, natomiast pozosta-
∏e dwie zosta∏y przez nich uznane za wiarygodnych
klientów. 

Podsumowanie

Porównajmy ró˝nice w klasyfikacji (przeprowadzonej
za pomocà poszczególnych metod), wynikajàce z zasto-
sowanego zbioru zmiennych diagnostycznych. W przy-
padku klasyfikacji za pomocà sieci RBF spoÊród
wszystkich b∏´dnie rozpoznanych firm 14 zosta∏o za-
klasyfikowanych identycznie, do tych samych - „Êrod-
kowych” - klas, tzn.:

1) wysokiego ryzyka: 
- przedsi´biorstwa nale˝àce wed∏ug ekspertów do

klasy zerowej: (7), (13), (20), (40) i (54), 

Tabela 10 Klasyfikacja klientów za pomocà funkcji  k lasyfikujàcych dla jed-
nakowych prawdopodobieƒstw zmiennych diagnostycznych:  x1

R,x2
R, . . . ,x10

R

Rodzaj klienta Klasa  0 Klasa 1 Klasa 2 Klasa 3 Ca∏oÊç

Zbiór treningowy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 15 18 8 19 60

Liczba przedsi´biorstw 

b∏´dnie rozpoznanych 8 7 5 5 25

B∏´dy klasyfikacji 53,34 38,89 62,5 26,32 41,67

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych

do klasy innej ni˝ sàsiednia 0 2 0 4 6

Zbiór testujàcy

Liczba przedsi´biorstw 

nale˝àcych do okreÊlonej klasy 0 8 1 2 11

Liczba przedsi´biorstw b∏´dnie 

rozpoznanych 0 7 1 1 9

B∏´dy klasyfikacji 0 87,50 100 50,00 81,82

Liczba przedsi´biorstw 

zaklasyfikowanych do klasy 

innej ni˝ sàsiednia 0 3 0 0 3

B∏´dy klasyfikacji dla ca∏ej próby 46,67 46,15 77,78 23,81 43,66

èród∏o: obliczenia w∏asne.



- przedsi´biorstwa nale˝àce wed∏ug ekspertów do
klasy drugiej: (4) i (12);

2) przeci´tnego ryzyka: 
- przedsi´biorstwa nale˝àce wed∏ug ekspertów do

klasy pierwszej: (35) i (42),
- przedsi´biorstwa nale˝àce wed∏ug ekspertów do

klasy trzeciej: (19), (27), (33) i (47).
Do innych grup ryzyka zaklasyfikowano natomiast

30 przedsi´biorstw, z czego trzy: (2), (34) i (62) zosta∏y
w obu przypadkach b∏´dnie rozpoznane. W obu ekspe-
rymentach znalaz∏o si´ zatem 27 przedsi´biorstw, któ-
re zosta∏y poprawnie zaklasyfikowane w trakcie jedne-
go z nich, co Êwiadczy o istotnym wp∏ywie zestawu
zmiennych diagnostycznych na wyniki klasyfikacji.  

Prowadzàc podobnà analiz´ dla metody k-Êred-
nich, zauwa˝amy, ˝e wÊród b∏´dnie rozpoznanych
przedsi´biorstw 28 zosta∏o tak samo zaklasyfikowa-
nych do drugiej i trzeciej klasy, natomiast nast´pnych
15 firm znalaz∏o si´ wprawdzie w ró˝nych klasach, ale
dla obu zbiorów zmiennych diagnostycznych zosta∏y
one b∏´dnie rozpoznane. W przypadku funkcji klasyfi-
kujàcych identyczna klasyfikacja dotyczy∏a 15 b∏´dnie
rozpoznanych podmiotów gospodarczych, które znala-
z∏y si´ w klasach: zerowej, pierwszej i trzeciej, a kolej-
ne cztery b∏´dnie rozpoznane przedsi´biorstwa zosta∏y
zaklasyfikowane do ró˝nych klas dla obu zestawów
zmiennych diagnostycznych.

Wydaje si´ zatem, ˝e powtarzajàce si´ b∏´dy klasy-
fikacji - przeprowadzonej na podstawie obu zestawów
zmiennych diagnostycznych oraz za pomocà ró˝nych

metod - wskazujà na przedsi´biorstwa „nietypowe”
w danej grupie, zw∏aszcza je˝eli w wyniku klasyfikacji
znalaz∏y si´ one w klasach bardziej odleg∏ych ni˝ sà-
siednia. Mo˝na zatem przypuszczaç, ˝e w odniesieniu
do tych przedsi´biorstw istotnà rol´, w ocenie anality-
ków ryzyka, mog∏y mieç czynniki niemierzalne, takie
jak: przedmiot leasingu, pozycja firmy na rynku, per-
spektywy rozwojowe i ocena kierownictwa, które
w eksperymentach numerycznych nie zosta∏y
uwzgl´dnione.

W tabeli 11 przedstawiono ogólne b∏´dy klasyfi-
kacji E oraz b∏´dy klasyfikacji do dalszej ni˝ sàsiednia
grupy Es - w celu porównania jakoÊci klasyfikacji
przeprowadzonej za pomocà zaprezentowanych me-
tod dla obu zestawów zmiennych diagnostycznych.
Widoczna jest przewaga zastosowanych  metod klasy-
fikacji ze wzorcem nad metodà k-Êrednich. W przy-
padku próby testujàcej lepsze rezultaty klasyfikacji
uzyskano, stosujàc sieci o radialnych funkcjach bazo-
wych ni˝ liniowe funkcje klasyfikujàce. Jest to wi-
doczne zw∏aszcza dla zmiennych wprowadzonych
w postaci oryginalnych danych dostarczonych przez
przedsi´biorstwa, ubiegajàce si´ o leasing Êrodków
produkcji i transportu. Podobne wnioski mo˝na wy-
snuç dla wszystkich eksperymentów, przyjmujàc jako
kryterium jakoÊci udzia∏ firm zaklasyfikowanych do
klas dalszych ni˝ sàsiednia.

WartoÊci ogólnych b∏´dów klasyfikacji (tabela 11)
zale˝à nie tylko od liczby b∏´dnie rozpoznanych przed-
si´biorstw, ale i od liczby elementów w poszczegól-
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Tabela 11 Porównanie b∏´dów klasyfikacji

Metoda Ca∏a próba Próba treningowa Próba testujàca
B∏´dy E Es E Es E Es

Oryginalne  zmienne

Sieci RBF 43,66 4,23 48,33 3,33 18,18 9,09

Funkcje klasyfikujàce równe

prawdopodobieƒstwo 56,34 18,31 50 15,49 90,91 18,18

ró˝ne 

prawdopodobieƒstwo 49,30 18,31 45,00 18,33 72,73 18,18

Metoda k-Êrednich rzeczywiste zmienne 70,42 54,93 - - - -

zestandaryzowane 

zmienne 67,60 54,93 - - - -

Wskaêniki

Sieci RBF 49,30 4,23 45,00 1,67 72,73 18,18

Funkcje klasyfikujàce równe 

prawdopodobieƒstwo 43,66 12,68 36,67 10,00 81,82 27,27

ró˝ne 

prawdopodobieƒstwo 43,66 12,68 41,67 10 81,82 27,28

Metoda k-Êrednich rzeczywiste zmienne 74,65 63,38 - - - -

zestandaryzowane 

zmienne 71,83 32,39 - - - -

èród∏o: obliczenia w∏asne.
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Rok 2000 zaczà∏ si´ w Polsce w weso∏ym nastroju mil-
lennium, przebiega∏ zaÊ przy rosnàcym zagro˝eniu kry-
zysem walutowym, wywo∏ywanym niepokojàco rosnà-
cym ujemnym saldem obrotów na rachunku bie˝àcym
w relacji do PKB. Obserwowanie tego wskaênika oraz
podejmowane Êrodki zaradcze zdominowa∏y pras´ eko-
nomicznà. Nic te˝ dziwnego, ˝e w takiej atmosferze
ksià˝ka Tadeusza Borkowskiego i Stefana Jerzaka pt.
„Nowe prawo dewizowe” wr´cz znik∏a z pó∏ek. Obec-
nie mamy do czynienia z drugim wydaniem tej bardzo
po˝ytecznej pracy. Autorzy w niezwykle dost´pny,
a zarazem wnikliwy sposób przedstawili de facto roz-
wini´ty komentarz do nowego prawa dewizowego.
Trudna i skomplikowana, jak to zwykle bywa, materia
przedmiotu - suchy zapis prawny paragrafów - rozwi-
ni´ty tu zosta∏ interpretacyjnie, a co wa˝niejsze - w ja-
sny i klarowny sposób zaprezentowany w postaci wie-
lu wykresów i tablic. Ich liczba jest tak du˝a (60 sche-
matów i 33 tablice), ˝e lektur´ ksià˝ki mo˝na rozpoczàç
od wertowania jej jak atlasu, co pozwala na wst´pne,
generalne zapoznanie si´ z jej zawartoÊcià; nast´pnie
mo˝na przejÊç do lektury interesujàcych czytelnika
fragmentów. W moim przekonaniu - a mam nadziej´, ˝e
równie˝ wszystkich czytelników tej nowej wersji pracy
- jej zasadniczym walorem jest pragmatycznoÊç podej-
Êcia. Jest to wr´cz instrukta˝ przedstawiony w niezwy-
kle prostej formie, dost´pnej dla czytelnika pozbawio-
nego przyjemnoÊci studiowania prawa.

Ksià˝ka sk∏ada si´ z 18 rozdzia∏ów, uj´tych w trzy
cz´Êci.

Cz´Êç I - U êróde∏ ustawodawstwa dewizowego -
stanowi historiozoficzne wprowadzenie, si´gajàce nie-
kiedy do g∏´bokiego Êredniowiecza krajów zachodnio-
europejskich, gdy˝ ju˝ wtedy np. królowie Francji
wprowadzali ró˝norodne ograniczenia, dotyczàce tak
„twardej” waluty, jakà by∏a z∏ota kruszcowa moneta.
Bogate naukowe przygotowanie Autorów przejawi∏o
si´ z kolei tendencjà do klasyfikacji i kategoryzacji,
która w tym przypadku sk∏oni∏a ich do wyodr´bnienia
trzech okresów mi´dzywojennych i oÊmiu powojen-
nych, przy czym ostatni z nich rozpoczà∏ si´ 1 stycznia
1999 r. Daty graniczne wyznaczane by∏y wprowadza-
niem kolejnych dewizowych aktów prawnych. Nieza-
le˝nie od sumiennego przeglàdu tego d∏ugiego okresu
ustawodawstwa czytelnik - wbrew obiegowemu poglà-
dowi - mo˝e si´ przekonaç, ˝e w latach mi´dzywojen-
nych niemal w pe∏ni by∏ zliberalizowany jedynie krót-
ki okres 1927-1936, nie liczàc zakazu wywozu z∏ota za
granic´ wprowadzonego w 1928 r.

Z kolei okres powojenny poza - jak piszà autorzy
„czarnym okresem” lat stalinowskich - charakteryzuje
si´ post´pujàcà tendencjà do liberalizacji, przy czym
zasadniczy prze∏om nastàpi∏ dopiero w 1983 r.

Cz´Êç II - Nowe prawo dewizowe - stanowi trzon
ksià˝ki. Autorzy prezentujà tu podstawowe za∏o˝enia
nowej ustawy, tj.:

- dywersyfikacj´ obrotu bie˝àcego i obrotu kapita-
∏owego w dziedzinie obrotu dewizowego z zagranicà;

- regulacyjne oddzielenie obu tych rodzajów obrotów;

nych zbiorach. Stàd dla próby treningowej b∏àd 1,67%
oznacza, ˝e jedno przedsi´biorstwo zosta∏o êle zakwa-
lifikowane, podczas gdy jedna êle zaklasyfikowana fir-
ma w zbiorze testujàcym wywo∏uje b∏àd równy 9,09%.
Nale˝y równie˝ zauwa˝yç, ˝e wielkoÊç b∏´du wià˝e si´
z liczbà klas. Im jest ich wi´cej oraz im mniej wyraêne

sà podzia∏y mi´dzy poszczególnymi grupami, tym wy˝-
sze sà b∏´dy klasyfikacji E. Wskazujà na to znacznie
ni˝sze b∏´dy Es, wyznaczone dla firm, które w wyniku
klasyfikacji znalaz∏y si´ w dalszej grupie ryzyka kredy-
towego ni˝ sàsiednia.  Najni˝sze b∏´dy klasyfikacji dla
klasy innej ni˝ sàsiednia uzyskano dla sieci RBF.

Tadeusz Borkowski, Stefan Jerzak:
Nowe prawo dewizowe
- wydanie II



- oddzielenie sfery zdarzeniowo-skutkowej od sfe-
ry egzekucyjnej obrotu dewizowego;

- odejÊcie od systemu wymienialnoÊci wewn´trz-
nej z jednoczesnym wprowadzeniem równorz´dnoÊci
waluty polskiej z walutami obcymi;

- poszerzenie ram wewn´trznego rynku dewizowego;
- rozbudowanie zakresu obowiàzków informacyj-

nych rezydentów i nierezydentów oraz zakresu kontro-
li dewizowej;

- wprowadzenie instytucji nadzwyczajnych ogra-
niczeƒ dewizowych;

- nadanie zezwoleniom dewizowym wy∏àcznie
charakteru indywidualnego;

- urealnienie penalizacji przest´pstw dewizowych;
- wprowadzenie istotnych ograniczeƒ obrotu dewi-

zowego w zakresie krótkoterminowego pieniàdza inwe-
stycyjnego, depozytowego i kredytowego. 

KoniecznoÊç gruntownej modyfikacji dotychczaso-
wego ustawodawstwa wynika∏a przede wszystkim z:

- procesu dostosowywania polskiego prawa do wy-
mogów nowoczesnej gospodarki rynkowej,

- koniecznoÊci uwzgl´dnienia w nim innowacji
wprowadzonych w ubieg∏ej dekadzie na mi´dzynaro-
dowych rynkach finansowych,

- procesu integrowania si´ z krajami Unii Europej-
skiej oraz formalnego przystàpienia do OECD.

Ta cz´Êç pracy zosta∏a twórczo zmodyfikowana
poprzez wprowadzenie przepisów skomasowanych po
ka˝dym z rozdzia∏ów, wyjaÊniajàcych interpretacyjne
problemy wynik∏e ze zderzenia si´ „suchej” prawniczej
materii z niezwykle bogatym, zw∏aszcza w tej dziedzi-
nie, ˝yciem gospodarczym.

Cz´Êç III - Pytania i odpowiedzi dotyczàce stoso-
wania przepisów Prawa dewizowego - jest najbardziej

frapujàca dla ka˝dego czytelnika. Dotychczasowe do-
Êwiadczenia wskazujà bowiem, ˝e choç ustawodawcy
dà˝à do uregulowania przedmiotu, tak by wszystko by-
∏o jasne i oczywiste, to jednak trzeba si´ zwykle prze-
dzieraç przez taki gàszcz zawi∏oÊci, ˝e niezb´dne sà in-
dywidualne konsultacje prawnicze w konkretnych
przypadkach. Autorzy - opierajàc si´ na zdobytych do-
Êwiadczeniach dokonali kategoryzacji problemów
w postaci pytaƒ i odpowiedzi. Podzielono je na szeÊç
grup problemowych:

- podmioty prawa dewizowego,
- wartoÊci dewizowe,
- obrót dewizowy z zagranicà,
- obrót dewizowy wewn´trzny,
- transfer wartoÊci dewizowych lub krajowych

Êrodków p∏atniczych,
- inne.
Up∏yw czasu znakomicie wzbogaci∏ dotychczaso-

wy zestaw, umo˝liwiajàc do∏àczenie przesz∏o trzydzie-
stu pytaƒ zg∏oszonych przez czytelników poprzedniej
edycji.

OsobiÊcie nie mog´ si´ oprzeç pokusie zamieszcze-
nia jednego z nich: „Czy Poczta Polska jest zobowiàza-
na do dokonania kontroli dewizowej w sytuacji wp∏aty
Êrodków pieni´˝nych w urz´dzie PP przez rezydenta
na rzecz nierezydenta?”

***
Nie ulega wàtpliwoÊci, ˝e drugie wydanie ksià˝ki Tade-
usza Borkowskiego i Stefana Jerzaka: Nowe prawo dewi-
zowe - zaspokaja rosnàcy popyt czytelniczy osób coraz
bardziej zainteresowanych dewizowymi aspektami glo-
balizujàcej si´ i integrujàcej z UE gospodarki Polski.

rec .  Adam Szafarczyk
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Seigniorage is central bank's income from the issue of

currency. In the case of the NBP, the amount of seigniorage is

limited by the chronic excess liquidity existing in the banking

system. The situation forces the Polish central bank to

undertake costly open market operations in order to maintain

interest rates at the desired level. In the last few years, the costs

of these sterilising operations have amounted to several billion

zloty, seriously eroding NBP's income.

This might change, should the Bank manage to introduce

operational liquidity shortage to the Polish banking sector.

Open market operations would then contribute to NBP's

income instead of reducing it. Unfortunately, such a change is

not very likely to occur in the nearest future.

Following Poland's accession to the Economic and

Monetary Union, the NBP's seigniorage income will be

partially disposed of  by the European Central Bank. The ECB

divides the funds thus procured in proportion to the respective

central banks' contributions to ECU's equity.

Over time, as the general demand for cash in the

economy declines and commercial banks hold less funds on

account at the central bank, the significance of seigniorage as

the source of government revenue will diminish. 

Factors Determining Amount of Seigniorage in Poland
Andrzej  S ∏awiƒski ,  Dobies ∏aw Tymoczko

The World Bank was established in 1946 as a special-purpose

financial institution for providing a support of economy

development in poor countries with low income. At the

beginning the International Bank of Reconstruction and

Development (commonly known as a World Bank) was

involved in financing projects of reconstruction in ruined

countries.

In a period of over fifty-year activity Bank's capital

increased several times by growing number of country

members and share increase. At the end of fiscal 2000 Bank has

181 country members and subscribed capital of above $300

billion.

During years of activity World Bank expanded an area

and sectors involvement. A demand for Bank services caused

a necessity of supplementing IBRD activity with other

institutions, which had to cover special tasks. In fact, three

other institutions were established, strictly connected to IBRD.

Each of them acts independently, but they are dependent on

organisational and functional aspect. All of them have formed

The World Bank Group.

The main purpose of World Bank activity is a reduction

of poverty and increase of country development. For such

reason World Bank Group is offering a number of loans, credits

and guarantees. IBRD provides loans and development

assistance to middle-income countries and creditworthy

poorer countries. The IBRD obtains most of its funds through

sale of bonds in international capital markets. IBRD offers

different types of loans like as currency poll loans, variable

single currency loans and fixed spread loans. All of them are

rated upon LIBOR plus margin and commitment fees. IDA

plays a key role in supporting the Bank's poverty reduction

mission. IDA assistance is focused on the poorest countries, to

which it provides interest-free credits and other services. IDA

mainly depends on contributions from wealthier member

countries.  IFC promotes growth in the developing countries by

financing private sector investments and providing technical

assistance to governments and businesses. IFC provides both

loan and equity finance for ventures in developing countries.

MIGA helps encourage foreign investments in developing

countries by providing guarantees to foreign investors against

loss caused by non-commercial risks. ICSID provides facilities

for the settlement by conciliation or arbitration of investment

disputes between foreign investors and their host countries.

IDA and ICSID are not-profit institutions. 

The main area of World Bank Group's institutions is Latin

America, Africa and South Asia. The main sectors of their

activity are infrastructure projects and economy policy

implementation. Besides credit and loan activity World Bank

Group offers also comprehensive activity on training, technical

assistance, public funds management, investment funds

management and so on.

After almost sixty years activity World Bank was

successful in many cases, but there were some unsuccessful

cases also. The Bank had been transformed many times, but it

has saved its initial mission, and the question about World

Bank future has not been answered yet.

The World Bank - its History, Current Position and Prospects
Krystyna Brzozowska
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The paper discusses several important methodology problems

relating to risk evaluation in finance. By analysing historical

data in finance it is not possible to obtain results as precise as

in controlled physical experiments. Moreover, the statistical

methods developed for the sake of natural sciences are not

always suitable for economic applications. A number of

problems arise: that of ensuring the invariability of the

reference category (or the homogeneity of the reality under

analysis); the problem of adequate determination of the sample

and population; that of ensuring a random selection of sample

elements; and finally, of maintaining the stability of initial

conditions. Without resolving the above issues, attempts to

evaluate risk on the basis of historical data may be fraught with

errors.

Problems of Measuring Financial Risk
Piotr  Zie lonka

The paper seeks to estimate the financial impact of the revised

amounts of non-taxable income and in the tax threshold levels

on the Polish government budget.

The author's calculations indicate that following the

indexation of non-taxable income amounts between 1993 and

1999, the budget „lost”, nominally, 11 bn. zloty, which

translates into 3 bn zloty in real terms.

The revaluation of the tax thresholds generated additional

government revenue. During the period 1993-1998, the budget

gained nearly 700 m zloty in real terms on this account.

Thus, the changes worked in the opposite direction.

However, the revenue gain resulting from the revaluation of

the thresholds was marginal compared to the loss from the

indexation of non-taxable income amount.

The net effect on the budget was a loss of 2.5 bn zloty in

real terms (in 1995 prices) in the period analysed. At the same

time, the tax payers, who were able to retain these amounts,

seemed to have little awareness of the fact.

Moreover, the sharp differences in gains and losses in the

respective years indicate that the changes were rather

incidental and did not constitute part of a more comprehensive

plan.

The author's calculations prove that neither the overall

quality of the Polish tax regulation nor its economic efficiency

benefited from the changes described. These were ad-hoc and,

while aiming at increasing government revenue, often

produced the opposite effect.

Government Budget and Selected Changes in Personal Income Tax
in Poland, 1991-1999
Ewelina Nojszewska

History of Central Banking: Scandinavian Countries
Wojciech Morawski

The experience of Scandinavian central banks is noteworthy for

a number of reasons. Sveriges Riksbank was the first issuing bank

in Europe; Sweden is also considered to be the cradle of paper

money. The experience of Denmark and Norway is almost

equally remarkable. The Finnish case is of particular interest to

Poles, as in the 19th century Finland, like Poland, was part of the

Russian Empire.  However, while the Polish Kingdom's

independence in currency matters was gradually abolished,  the

Grand Duchy of Finland enjoyed an increasing degree of freedom

in these matters. Nordic countries have experienced a successful

Scandinavian Monetary Union (unlike the ailing Latin Monetary

Union). Another interesting aspect of the Scandinavian central

banking experience is the post-war inflation in Finland and

Iceland, much more persistent than in the rest of Europe.
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Operating Principles of the German RTGSplus Settlement System:
Presentation and Evaluation
Beata Wróbel

Personal Loan Reengineering in Polish Banking Practice
Miros∏awa Capiga

The paper presents the operating principles of the RTGSplus

settlement system, designed by the Deutsche Bank in

cooperation with other representatives of the banking sector in

Germany. The system is a response to the changes in the

European money market in the recent years, in particular the

introduction of a common currency and the launch of new

cross-border large-amount payment systems TARGET and

EURO 1.

Preparations to establish the RTGSplus commenced in

1999; the following year was devoted to installing and testing

the system, a phase which involved its future clients. At present

the system is at its implementation stage and is to be initiated,

within its basic functions, in September 2001. The new system

is to replace two older ones: the ELS (the German RTGS-type

system) and EAF. The latter will cease to operate as soon as

RTGSplus is put in place, while ELS will continue up till 2004.

RTGSplus will be the first RTGS system combining the

features of a netting and gross settlement system. Its task will

be to settle large-amount euro payments. The system boasts

a very modern design and meets the latest standards of

service and the accessibility. Its architecture will be based

on SWIFT; RTGSplus will be equipped with mechanisms

optimizing the liquidity required to settle the payments. It

will operate on the basis of intraday accounts (accounts

opened at the beginning of a banking day and closed down

at the end). Transfer of funds into these accounts will be

effected through the ELS and cross-border systems such as

TARGET or EURO 1.

As the launch of the RTGSplus approaches, Deutsche

Bank is unfolding a wide-scale promotional campaign -

addressed at both central and commercial banks. Central banks

outside the euro zone could gain indirect access to TARGET

through RTGSplus . This, however, might invalidate the idea of

applying for direct access. Deutsche Bank has developed

several methods to enable foreign banks to access TARGET

through RTGSplus .

The increasing complexity and changeability of the banking

environment forces the banks to perfect their internal business

processes with a view to improve the overall efficiency of their

operations. To this end, banks employ new methods such as

value management, lean management, outsourcing or

reengineering. The paper describes the experience of a large

Polish bank where it had been undertaken to improve personal

loan management.  The team had realised the need to

fundamentally restructure the bank's personal loan processing

in order to achieve higher customer satisfaction with respect to

service quality, price and speed. The functional approach was

abandoned in favour of a process approach, creating

conditions to introduce reengineering, a technique not very

widely known in Poland at that time. The method's point of

departure is to evaluate the expectations and requirements of

the customers. Its cornerstone is the idea of introducing

comprehensive changes to the company's business process, the

process which determines its capability to fulfil customers'

needs. Reengineering personal loan operations in the bank in

question involved a new division of tasks, both in direct and

indirect selling. Additionally, back-office operations were

centralised and a centre for personal loans set up. Further,

credit risk management was improved and the scoring method

introduced in evaluating applicants' creditworthiness.

The process resulted in a tangible progress, as the

customers' perceptions of the bank improved. On the other

hand, by strengthening its position in retail banking - a field of

activity not to be ignored in today's tight market - the bank

consolidated its overall market position.

Application of Chosen Methods to the Leasing Company Clients
Classification
Dorota Witkowska,  Iwona Staniec

Creditworthiness evaluation is a classification problem that is

faced by the credit institutions. In the paper the authors

discuss the results of the leasing company clients

classification that are obtained applying linear classification

function, k-means method and RBF networks. Numerical

experiments are conducted for 71 randomly chosen

enterprises that were leasing company clients in 1998. In

research the authors use two sets of input variables, that is

original data provided by enterprises and indexes evaluated

by the credit offices.


