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WPROWADZENIE

Od Redakcji

Transformujace sie kraje postkomunistyczne srodkowej i wschodniej Europy do$wiadczyly zatamania sie gtéwne;j
bazy podatkowej, tj. zysku i obrotéw wielkich przedsiebiorstw paristwowych. Z kolei wiele probleméw, ktére pojawity
sie w pdzniejszych latach transformacji byto spowodowanych faktem, iz rzady tych krajéw nie zreformowaty swego
aparatu, zwtaszcza tej jego czesci, ktéra odpowiada za pobdr i kontrole podatkéw. Jaka wiec reforma podatkowa jest
potrzebna? Czy moze zapewni¢ wzrost gospodarczy? Probg odpowiedzi na te pytania byto 41 seminarium BRE Bank-
CASE, ktore odbyto sie 18 marca br. w Warszawie. O odpowiedz organizatorzy poprosili prof. Nicholasa Sterna, gtow-
nego ekonomiste w Europejskim Banku Odbudowy i Rozwoju.

Prof. Nicholas Stern skupit sie na nastepujacych zagadnieniach: dochodach z podatkéw i reformie podatkowej
w krajach Europy Centralnej i Srodkowej; gtéwnych zasadach, jakie powinny przy$wiecaé reformie podatkowej; refor-
mie podatkowej w Polsce.

Mowigc ogolnie o krajach postkomunistycznych budujgcych gospodarke rynkowa prof. N. Stern zaczaf od general-
nej tezy, ze w gospodarce rynkowej system podatkowy odgrywa fundamentalng role. Oczywiste, Ze rzad musi zabie-
ra¢ cze$¢ dochoddéw gospodarstwom domowym i przedsiebiorstwom. Ale rzad musi takze pamietac, iz ksztatt syste-
mu podatkowego nie jest obojetny dla motywacji i zachowan podatnikow. Kraje postkomunistyczne majg zréznicowa-
ng sytuacje fiskalng. Sg wsrdd nich kraje, w ktorych przychody podatkowe utrzymaty sie na wysokim poziomie, a za-
tem zadaniem jest zmniejszenie owych przychodow, ale i wydatkow budzetowych. W pewnej liczbie krajow (Rosja,
Ukraina) zatamanie dochodéw panstwa podwazyto funkcjonowanie podstawowych instytucji panstwowych, czyli zada-
niem jest zwiekszenie zardwno dochoddw budzetowych, jak i wydatkdw.

Przechodzac do zasad reformy podatkowej prof. N. Stern wymieniti omoéwit 5 regut dobrej reformy podatkowe;. | tak
system podatkowy powinien byé¢: 1/ wydajny (a taki jest, gdy tworzy sie szerokg baze podatkowg i stosuje niskie staw-
ki); 2/ sprawiedliwy (w gospodarce rynkowej gtbwnym instrumentem redystrybucji dochodéw powinny by¢ wydatki bu-
dzetowe a nie podatki); 3/ prosty i przejrzysty (skomplikowany system jest kosztowny w administrowaniu i prowadzi do
naduzycg); 4/ stabilny (trzeba unika¢ czestych zmian przepiséw podatkowych i stawek); 5/ spojny. Oceniajgc polski sy-
stem podatkowy prof. N. Stern stwierdzit, ze jest on: skomplikowany, nieprzejrzysty, niestabilny i prowadzi do zabu-
rzen, w zwigzku z tym potrzebna jest reforma. Przygotowujgc reforme polski rzad i parlament powinny uwzgledni¢ na-
stepujgce wskazowki, ktére formutuje ekonomia: a/ konieczny jest pewien zestaw podatkéow (bezposrednie, wraz ze
sktadkami na ubezpieczenia spoteczne, VAT, cta itd.); b/ trzeba wprowadzi¢ i utrzymywa¢ szerokg baze podatkows;
stawki powinny by¢ niskie; ¢/ wytgczenia muszg by¢ proste; d/ budujac system podatkowy trzeba zwraca¢ uwage na
jego interakcje z systemem ubezpieczen spotecznych; e/ trzeba ograniczac¢ ulgi inwestycyjne, bo skala inwestycji naj-
bardziej zalezy od stabilizacji catej gospodarki, a nie szczegdlnych bodzcow.

Prezentowany nizej tekst jest rozszerzong wersjg wyktadu wygtoszonego na marcowym seminarium. Zostat przygotowany
specjalnie na potrzeby seminarium i niniejszej publikacji, za co Autorowi organizatorzy sktadajg serdeczne podziekowanie.
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JAKA REFORMA PODATKOWA
JEST POTRZEBNA DLA SZYBKIEGO
WZROSTU GOSPODARCZEGO

Nicholas Stern

Wyktad ten zostat wygtoszony podczas seminarium dokonywang w krajach tworzgcych rynek oraz poréwnu-

zorganizowanego przez CASE i BRE Bank. Autor dzigku-
je obu instytucjom za zaproszenie do jego wygtoszenia.

1. Wstep

Bedzie to wyktad o zasadach systemu podatkowe-
go. Cho¢ wigksza czes¢ argumentéw oparta bedzie na
przestankach teoretycznych i naukowych, przedstawie
rowniez punkt widzenia Europejskiego Banku Odbudo-
wy i Rozwoju. EBOIR jest inwestorem. Udziela pozy-
czek i dokonuje inwestycji w krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej oraz dawnym ZSRR. Jego zadaniem jest
wspieranie transformacji z gospodarki centralnie stero-
wanej do gospodarki rynkowej we wszystkich 26 kra-
jach objetych dziataniami banku. Nie jest mandatem
EBOIR troska o sprawy zwigzane z bilansem ptatni-
czym; EBOIR inwestuje w konkretne projekty, szczegdl-
nie w sektorze prywatnym. Dlatego interesuje nas Kli-
mat inwestycyjny, zachety do inwestowania — i wiasnie
z tej perspektywy oceniamy system podatkowy. Nie
uczestniczymy w tworzeniu systemédw podatkowych
(robig to Miedzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank
Swiatowy) czy ich reformie. Punkt widzenia EBOIR jest
tozsamy z punktem widzenia inwestora bezposrednio
dotknietego podatkami.

Wiele z pomystow, jakie bedziemy dzisiaj omawiac,
wynika z zasad kierowania finansami publicznymi. Wy-
ktad sktada sie z trzech czesci. Pierwsza daje obraz nie-
ktérych wyzwan, jakie stojg przed reformg podatkowg

je je z wyzwaniami znanymi z innych czesci $wiata. Dru-
ga cze$¢ mdwi o tym, w jaki sposdb podstawowe zasa-
dy reformy systemu podatkowego, ktére sg omawiane
na wykfadach z teorii finanséw publicznych, mogg po-
kierowa¢ nami podczas prac nad reformg systemu po-
datkowego. Trzecia cze$¢ koncentruje sie na specyfice
reformy podatkowej w Polsce.

Podczas prac nad reformg systemu podatkowego
drobiazgi nabierajg wielkiego znaczenia. Dlatego tez
nie zamierzam mowi¢ zbyt szczeg6towo o zmianie sy-
stemu podatkowego w Polsce, bo nie mam wystarcza-
jaco gtebokiej znajomosci wszystkich istotnych szcze-
gotow. Jednakze jest co$, co w moim przekonaniu jest
istotne w kazdym programie reformy systemu podat-
kowego, i do czego bede wielokrotnie wracat — jest to
klarownie zdefiniowany cel, w ktérego strone
chcemy podaza¢. Systemy podatkowe majg zwyczaj
niebezpiecznego i przypadkowego kumulowania pew-
nych cech. Jeden minister finanséw zrobi jedng rzecz,
nastepny zrobi co$ innego, a w efekcie powstaje seria
skomplikowanych, naktadajgcych sie na siebie roz-
wigzan. Kolejne préby reformy doprowadzajg do inte-
rakcji, ktore nie tylko bywajg mocno zawiktane, ale
ktorych czesto nie przewidziano. Wtasnie dlatego tak
wazne jest, by podczas reformy systemu podatkowe-
go mie¢ za oparcie kilka podstawowych zasad oraz
mie¢ swiadomo$¢ celu, do ktérego chcemy dotrzed.
Pamiegtajgc o tym zamierzam tutaj zdefiniowa¢ owych
kilka zasad i kierunek, ktére — by¢ moze — bedg przy-
datne podczas dyskusji o reformie polskiego systemu
podatkowego.
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2. Wyzwania stojace przed reforma
systemu podatkowego w krajach
tworzacych gospodarke rynkowa

Po pierwsze trzeba zauwazyc¢, ze w gospodarce na-
kazowej nie ma praktycznie problemu systemu podatko-
wego. Rzgd ma kontrole nad wszelkimi $rodkami, decy-
duje o ich alokacji oraz o tym, jakie programy inwesty-
cyjne bedg realizowane. To, co pozostaje, trafia do kon-
sumentéw — gospodarstw domowych. Nie ma wiec zad-
nej funkcji, jaka mogtyby petni¢ podatki.

W gospodarce rynkowej sytuacja jest doktadnie
odwrotna. Wiekszos$¢ Srodkdw jest w rekach gospo-
darstw domowych i przedsiebiorstw, przynajmniej
z poczatku. Jesli rzad chce korzystac z tych Srodkéw,
wpierw musi je zabraé gospodarstwom domowym i fir-
mom. Oznacza to, ze reforma systemu podatkowe-
go ma absolutnie kluczowe znaczenie dla procesu
transformacji gospodarki. Jesli chcecie, by wasz
rzad dobrze pracowat, musicie mie¢ funkcjonujacy sy-
stem podatkowy. Wiele sposréd problemoéw, przed ja-
kimi obecnie stojg kraje tworzgce gospodarke rynko-
wag — choC dotyczy to bardziej panstw potozonych
dalej na wschéd, nie samej Polski — wynika z zapa$ci
systemow podatkowych.

Gdy mowa o wplywach podatkowych od gospo-
darstw domowych, bardzo wazne jest pytanie, w jaki
sposoéb struktura podatkéw wptywa na ich [gospodarstw
domowych — przyp. red.] zachowania ekonomiczne.
Wiadomo, ze podatki mogg wptywaé na zachowania
w bardzo zaskakujgcy sposo6b. Dlatego tak wazne jest,
by podczas tworzenia systemu podatkowego brac
pod uwage kreowane przezen bodzce. Prorynkowy
system podatkowy powinien przynie$¢ [budzetowi —
przyp. red.] niezbedne wplywy w taki sposob, by w jak
najmniejszym stopniu wypaczy¢ wszystko to, co sprzyja
duchowi przedsigbiorczoSci — przeciez on bedzie sitg
napedowg nowego fadu ekonomicznego. W ten sposéb
efektywnos¢ systemu jest jednym z kluczowych kryte-
riow jego oceny. Do tego aspektu wroce pdzniej.

Jakie sg gtdbwne problemy w osigganiu dochodéw
budzetowych, przed ktérymi stojg rzady panstw budu-

jacych gospodarke rynkowg? W wielu krajach podsta-
wowym problemem byt dramatyczny spadek zyskow
przedsiebiorstw. Zyski polskich przedsiebiorstw nie
zmieniaty si¢ w taki sam sposob, jak to miato miejsce
w innych krajach regionu. Jednak z pewno$cig w pan-
stwach potozonych dalej na wschod (znowu!), gwat-
towne obnizenie zyskow przedsiebiorstw przerodzito
sie w zatamanie podstawowej bazy podatkowej. W tym
kontekscie, pobor podatkow od gospodarstw domo-
wych i przedsiebiorstw okazat si¢ szczeg6lnie trudny.

Dotychczas méwitem o Zrédtach dochodéw budzeto-
wych i zachetach tworzonych przez system podatkowy.
Jednakze opodatkowywanie to znacznie wiecej, anizeli
tworzenie systemu, w ktorym okre$la sie wysokos¢ sta-
wek i definiuje baze podatkowa. Opodatkowywanie —
i jest to sprawa fundamentalna — to takze stworzenie
witasciwie zachowujgcej sie administracji podatkowe;j.
W kazdym kraju wtadze te moga przeksztatcic sie w po-
tezny mechanizm utrudniajgcy ludziom zycie. W Wiel-
kiej Brytanii na przyktad, gdyby wtadze podatkowe zde-
cydowaty, ze mam co dzieh pisa¢ do nich pismo, mogty-
by wywréci¢ moje zycie do géry nogami. Prawdopodob-
nie nie tamatyby w ten sposéb zadnego prawa, tylko
utrudniatyby mi normalne zycie. W wielu krajach tworza-
cych gospodarke rynkowg (by¢ moze w mniejszym
stopniu w Polsce, ale takze i tu) administracja podatko-
wa stata sie jednym z gtébwnych instrumentéw korupcji i
prze$ladowania ludzi. Podejmujgc decyzje o ksztaicie
systemu podatkowego nalezy pamietaé, w jaki sposéb
bedzie on administrowany. Czy system bedzie klarowny
i prosty? Jak wiele dyskrecjonalnych decyzji pozostawia
on w rekach administracji podatkowej? Problem korup-
cji i przesladowania podatnika sprawiajg, ze tym
wigkszy nacisk nalezy klas¢ na prostote i klarow-
nosc¢ rozwigzan.

Jednak nawet jesli uda sie stworzy¢ system podat-
kowy, ktory bierze pod uwage wszystkie te czynniki,
nadal bardzo wazne pozostang inwestycje w admini-
stracje podatkowa. Czasami trzeba wlozy¢ pienigdze
w sam rzad po to, by byé pewnym, iz bedzie dobrze pra-
cowat. My$le, ze inwestycja w dobrze funkcjonujace,
dobrze wyszkolone i dobrze optacane stuzby podat-
kowe jest w sumie bardzo dobra inwestycja.
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Sprawy podatkowe sg w samym centrum procesu
transformacji. Zastanéwmy sie przez chwile, co tak
naprawde zdarzyto sie podczas transformacji. Zaczne
od podkreslenia czego$, co ma zasadnicze znaczenie
dla niemal wszystkiego, o czym bedzie mowa — od
znaczenia réznic pomiedzy poszczegdlnymi krajami.
EBOIR wspotpracuje z 26 panstwami Srodkowej
i Wschodniej Europy oraz dawnego ZSRR. Kraje te
startowaty z odmiennych pozycji wyjsciowych, a rézni-
ce miedzy nimi raczej pogtebiaty sie podczas wprowa-
dzania reform, anizeli malaty. Wazne jest, by uwaz-
nie dokonywac rozréznien miedzy panstwami two-
rzacymi rynek — nie tylko w kontekscie reform podat-
kowych, ale i bardziej og6lnym.

Pierwsza rzecza, na ktérag chciatbym zwroci¢ uwage,
jest znaczenie braku rownowagi fiskalnej. Jak region
dtugi i szeroki, rzady starajq sie walczy¢ z deficytem
fiskalnym. Choc jest to problem wystepujacy na catym
$wiecie, nalezy zauwazy¢, ze w przypadku panstw bu-
dujgcych gospodarke rynkowg stanowi on jedno z naj-
wazniejszych wyzwan. Rzady tych panstw nie okazaty
sie wystarczajgco efektywne w obcinaniu wydatkow,
przynajmniej relatywnie do spadku dochodoéw. Z nielicz-
nymi tylko wyjgtkami, deficyty fiskalne nie tylko istniejg,
ale bywajg duze w stosunku do wielkoSci gospodarki
danego kraju (Tablica 1). Pobér podatkéw jest wyjatko-
wo wazkim problemem, szczegdlnie w WNP.

Niestychanie wazne jest zrozumienie zwigzku miedzy
deficytem rzadowym a deficytem bilansu pfatniczego. Ten
zwigzek istnieje zawsze i wszedzie. Ogolnie rzecz ujmu-
jac, deficyt pojawia sie w gospodarce, gdy wydatki sg
wieksze od przychodéw. Ow deficyt w skali gospodarki
dzieli sie na deficyt w sektorze prywatnym (réznica mie-
dzy wydatkami i przychodami w sektorze prywatnym)
oraz deficyt w sektorze publicznym (r6znica miedzy wy-
datkami i przychodami sektora publicznego). Suma defi-
cytu sektora prywatnego i deficytu fiskalnego to deficyt bi-
lansu pfatniczego. Zrozumienie tego jednoznacznego
zwigzku miedzy deficytem fiskalnym i deficytem na ra-
chunku biezacym jest sprawg absolutnie fundamentalna.

Deficyty na rachunku biezacym sg powszechnym
w tym regionie powodem zmartwienia (Tablica 2). Gdy ja-
ki§ kraj ma problemy z rachunkiem biezacym, jedng

z pierwszych rzeczy, ktére nalezy zrobic¢, to sprawdzi¢, na
czym polegajg jego problemy z budzetem. Jest to jedna
z wazniejszych lekcji, jakie ptyng z sytuacji w regionie ob-
jetym dziataniami EBOIR. Cho¢ polski rzad $wietnie zda-
je sobie z tego sprawe, w dyskusjach publicznych bywa
inaczej, a z pewnoscig nie zawsze jest to rozumiane w in-
nych krajach regionu. Rozwdj rynku papieréw wartoscio-
wych pozwolit wielu krajom finansowa¢ deficyt pozyczka-
mi z zagranicy (np. Rosji, Ukrainie). Tymczasem opiera-
nie si¢ na finansowaniu dtugu jest trudne do utrzymania
na dtuzszg mete, gdy przyczyny nierébwnowagi finanséw
publicznych nie sg usuwane.

Jak juz méwitem, istotne jest to, by wtasciwie roz-
rozniaé sytuacje w poszczeg6lnych krajach przecho-
dzacych transformacje. Jesli spojrze¢ na Tablice 3 i 5,
woéwczas widaé, ze owo zrdéznicowanie ma miejsce za-
rowno w strukturze podatkow, jak i wysokosci opodat-
kowania. Bez wchodzenia w szczegoty pragne zauwa-
zy¢, ze we wschodniej czesci regionu (zwtaszcza
w WNP) miat miejsce dramatyczny spadek dochoddw
[budzetowych — przyp. red.] i bardzo silny spadek wy-
datkéw, podczas gdy w zachodnich panstwach tego ob-
szaru dochody nieco obnizyly sie, ale nigdzie nie spa-
dty tak dramatycznie, jak na wschodzie. Ta réznica
miedzy poziomem dochodéw panstwa wynika
gtéwnie z lepszej efektywnosci panstw Europy
Srodkowo-Wschodniej w $ciaganiu naleznych po-
datkéw (w poréwnaniu z panstwami WNP), a nie
z wyzszych stawek podatkowych.

Wykresy 1 i 2 dajg jasny obraz, w jaki sposdb zmienia-
ta sie struktura podatkéw w regionie. To, co wida¢ na
osiach, to - najogdlniej ujmujgc — pieciowymiarowa geo-
metria, w ktorej kazdej z osi przypisany jest procentowy
udziat danego podatku w PKB. Jak widaé, we wszystkich
przypadkach nastgpito skurczenie tego obszaru — zewne-
trzny wielokgt schodzi do wewnatrz, co oznacza ogolny
trend obnizania podatkéw. Widac tez, iz szczegédlnie sil-
nie spadio opodatkowanie przedsiebiorstw, podczas
gdy skladki na ubezpieczenia spoleczne nie obnizyly
sie zanadto. Inne podatki takze ulegly zmniejszeniu.

Tablica 5 pokazuje stawki podatkowe w krajach o do-
chodzie: (1) $rednim, ale zblizonym do krajow o dochodach
niskich, (2) Srednim, ale zblizonym do krajow o dochodach
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wysokich oraz (3) wysokim. Sgdze, ze na ich podstawie wi-
daé, iz podatki w Polsce, Czechach, na Wegrzech oraz
w innych panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej sa
wysokie w poréwnaniu z kazdym innym panstwem
Swiata — takze w poréwnaniu z krajami o wysokich docho-
dach. Méwigc najogdlniej, mozna stwierdzi¢, iz problemy
podatkowe oraz fiskalne w zachodniej czesci tego regionu
sprowadzajg sie do koniecznosci stopniowego obnizania
dochodoéw [budzetu — przyp. red.], ale i obnizania w tym sa-
mym czasie wydatkow, przy czym oczywiscie te drugie na-
lezy redukowac bardziej. W zachodniej czesci regionu na-
lezatoby poruszac sie w strone systemu o nieco nizszych
stawkach podatkowych niz obecne, bardzo wysokie wedtug
Swiatowych standardéow — wszystko to oczywiscie przy za-
chowaniu odpowiedzialnosci fiskalnej. Nie powiedziatbym
tego samego o wschodniej czesci regionu. W tamtych kra-
jach jest niestychanie wazne, by zwiekszy¢ i dochody, i wy-
datki, ale te drugie zwiekszy¢ mnie;j.

Tak wiec, zaleznie od kraju wyzwania sa rozne.
Polska, Wegry i wiekszos¢ panstw Europy Central-
nej, powinny obnizy¢ podatki, ale jeszcze bardziej
powinny obnizy¢ wydatki. Dalej na wschod jest do-
kfadnie na odwrot, bo funkcje panstwa ulegty tak
glebokiej erozji w Rosji, Ukrainie i centralnej Azji, ze
zaistniaty powazne problemy w funkcjonowaniu
spotecznej tkanki w tamtych krajach. Problemy te
mozna rozwikta¢ jedynie poprzez wyzsze wydatki
publiczne - o ile beda one dokonywane w sposoéb
zorganizowany, odpowiedzialny i efektywny.

3. Podstawowe zasady reformy
podatkowej

O czym mowig ekonomiéci? Jak wiadomo, mowig
wiele. Jednak kiedy rozmawiajg o reformie podatkowe;j,
wowczas mowig o efektywnoéci i rownoéci. Zatézmy, ze
jest decyzja, ze macie dosta¢ od podatnika jeden funt.
Musicie zrobi¢ to w taki sposéb, by uczyni¢ przy tej oka-
zji jak najmniej szkdd — w znaczeniu ekonomicznym. Naj-
lepsza metoda to natozy¢ podatek na co$, czego podat-
nik nie moze unikng¢. Dlaczego? Bo jesli podatnik moze

zmieni¢ swa decyzje dotyczgcg konsumpcji czegos opo-
datkowanego, wéwczas jego zachowanie zostanie znie-
ksztatcone, a on sam straci wiecej, jesli postanowi przej$¢
przez skomplikowany system dostosowawczy, ktérego
celem jest reakcja na bodzce natury podatkowe;j [1].

Jest to bardzo wazna zasada, ale z punktu widzenia
politykdbw moze by¢ dos¢ ktopotliwa. Jesli nie mozna po-
datku unikng¢, jesli trzeba jego istnienie uznac i nie da
sie go w zaden sposob obej$¢, ludzie go dostrzegajg
i sg niezadowoleni. Politycy wolg ukrywaé podatki. Tym-
czasem, z punktu widzenia efektywnosci, ukryty poda-
tek czyni zwykle najwiecej szkody.

Im szerszg baze podatkowa uda si¢ zbudowadé, tym
mniej bedzie szkod po stronie efektywnosci systemu
podatkowego. Jesli obcigzenia podatkowe rozktada sie
na wiele dobr, wéwczas szanse na przesunigcie aktywno-
&ci z jednej sfery do innej bedg znikome. Bodzce do prze-
suniecia aktywnosci przez podatnika ze wzgledu na sy-
stem podatkowy sg mniejsze rowniez wtedy, gdy stawki sg
niskie. Mozna oczywiécie udowodni¢ wszystkie te tezy
odwotujac sie do teorii naukowych. Ja jednak chciatbym
ograniczy¢ sie do przedstawienia tych spraw w sposob
bardziej intuicyjny i pokazaé, ze zasady te wyraznie wska-
zujg kierunek praktycznej reformy systemu podatkowego.

Jak wida¢, uzyskanie efektywnego systemu podat-
kowego wymaga stworzenia szerokiej bazy i utrzymy-
wania stawek na niskim poziomie. Jednakze — znowu —
moze by¢ to ktopotliwe z punktu widzenia polityki. Gdy
poszerza sie baze, kto$§ bedzie narzekat. Jesli usuwa
sie luke w systemie, tez ktos bedzie narzekat. Jesli usu-
nie sie budowlang ulge podatkowa — co, moim zdaniem,
bytoby wiasciwe — ludzie bedg narzekac. Ale taki jest los
Ministerstwa Finansow. By¢ moze nie jest to najlepszy
los na Swiecie, ale obowigzkiem MF jest podejmowanie
takich wfasnie dziatan, bez wzgledu na utyskiwania.
Bardzo wazne jest tez, by ludzie wiedzieli dlaczego co$
sie robi, jaki jest cel dziatan i w jakim kierunku sie zmie-
rza. Informacja, ze chodzi o obnizenie wptywoéw z
podatkéw, poszerzenie bazy i obnizenie stawek podat-
kowych po to, by w przysztosci system byt bardziej efek-
tywny, powinna sta¢ sie fragmentem publicznej debaty.

A co z pytaniem o réwno$¢? Wszyscy wiemy, ze nie-
ktérzy ludzie sg bogatsi niz inni i w zwigzku z tym bar-
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dziej ,zdolni” do ptacenia podatkéw. Osoby, ktoére,
podobnie jak ja, sg zainteresowane redystrybucjg, bar-
dzo tatwo koncentrujg uwage na niewtadciwych spra-
wach. Tymczasem pierwszg rzeczg, na ktorej nalezy sie
skoncentrowac jest to, gdzie w tworzonym systemie fi-
skalnym uzyskuje sie efekt redystrybucyjny. Otéz zasa-
dniczy efekt redystrybucyjny uzyskuje sie nie po
stronie podatkow, lecz po stronie wydatkow
[publicznych — przyp. red.]. Emerytury, zasitki dla niepet-
nosprawnych, wydatki na edukacje i zdrowie naprawde
moga wptyng¢ na dystrybucje w fundamentalny sposéb.
Jesli patrzymy na to, w jaki sposdb na wskazniki opisu-
jace podziat dochodu oddziatujg r6zne instrumenty sto-
sowane przez rzad — czyli pytamy, w jaki sposdb na
wspotczynnik Gini wptywa konkretny podatek czy kon-
kretny wydatek — wéwczas wida¢, ze uzyskuje sie wielki
wplyw na wspoétczynniki Gini po stronie wydatkéw, a bar-
dzo znikomy — po stronie dochoddw. Jesli wiec chcecie
uzyskac efekt redystrybucji, skierujcie lupe na wydatki
budzetu panstwa i sprawdzcie, na ile sg one wiasciwe.
Czy sg efektywne, czy docierajg do witasciwych ludzi?

To nie jest wszakze koniec historii. Cho¢ wydatki
sg gtbwnym narzedziem dla osiggniecia efektu redy-
strybucyjnego, strona dochoddw tez nie jest bez zna-
czenia. Jezeli interesujemy sie redystrybucjg docho-
déw [budzetowych przyp. red.], wowczas wiekszos¢
Z nas zadaje sobie pytanie, w jaki sposob system po-
datkowy dotyka ludzi ubogich. W tym kontekscie naj-
wazniejszy jest poziom dochodéw wytgczony z opo-
datkowania — czyli od jakiej kwoty dochodu ludzie za-
czynajg ptaci¢ podatki.

Opowiadam sie za tym, by publiczna dyskusja
o redystrybuciji toczyla sie przede wszystkim wokoét
wydatkow budzetowych oraz poziomu dochodéw
wolnych od podatku. Oczywiscie, takze po stronie
dochodow [budzetu panstwa — przyp. red.] sg tematy
wazne do poruszenia. Na przyktad budowlana ulga po-
datkowa moze mie¢ duze znaczenie redystrybucyjne.
Zwykle takie ulgi sg korzystne dla 0sob lepiej zarabiaja-
cych. W tym sensie zniesienie ulgi da efekt redystrybu-
cyjny. Innym narzedziem redystrybucyjnym jest stoso-
wanie wyzszych stawek przy wyzszych dochodach. Bar-
dzo czesto dyskusja na temat redystrybucji ogranicza

sie wytgcznie do stawek najwyzszych. Oczywiscie majg
one znaczenie. Jednakze sg dopiero pigtym, szdstym,
a moze i sibdmym elementem w kolejnosci znaczenia
dla osiggniecia efektu redystrybuciji.

Spedzitem troche czasu w Indiach i Pakistanie,
gdzie oceniatem sposéb, w jaki dokonuje sie poboru po-
datkéw. Bytem w Indiach, w instytucjach odpowiedzial-
nych za zbieranie podatku od sprzedazy. Pamietam, ze
wraz z paroma osobami probowalismy zrozumie¢ ra-
chunki prowadzone przez tamtejszych drobnych han-
dlarzy. To byto niemozliwe. Potowa handlarzy nie ma
zadnych ksigg, a druga potowa ma ich kilka i okazuje te,
ktéra zdaje im sie whasciwa w danych okolicznosciach.

Bardzo wazne jest to, aby system podatkowy byt
prosty i przejrzysty. Zastosowanie tej zasady by¢ moze
doprowadzi do sytuaciji, ze kto$ stwierdzi, iz system ten jest
tak prosty, Ze jego [tej osoby — przyp. red.] specyficzny pro-
blem nie zostat w nim zauwazony. Takie zarzuty wymaga-
ja twardej odpowiedzi. Efekty uzyskane dzigki prostemu
systemowi sg znacznie wazniejsze, niz sklejanie systemu
z roznych kawatkéw, dokonywane w imi¢ rozwigzywania
szczegOlnych probleméw. Jesli zbiera sie takie kawatki,
wowczas powstaje beznadziejnie skomplikowany system.

Stabilnos¢ systemu tez jest bardzo wazna. Doko-
nywanie zmian to mocna pokusa. Ale uleganie jej w spo-
sOb oczywisty wywotuje niepewno$¢, a czesto stanowi
istotny bodziec negatywny dla inwestoréw i innych oséb
podejmujgcych ditugofalowe decyzje. Reforma systemu
podatkowego musi by¢ traktowana bardzo powaznie.
Trzeba podchodzi¢ do niej ostroznie, dobrze jg przemy-
$le¢, okresli¢ cele, ktore chce sie osiggnac, a nastepnie
dojs¢ do nich po jakims czasie. Nie bawcie sie w drobne
zmiany, bo to oznacza niekonczace sie problemy i trud-
nosci oraz prowadzi do erozji i wypaczania systemu.

Wreszcie, istnieje problem zgodnos$ci miedzy sy-
stemami podatkowymi stosowanymi na réznych po-
ziomach struktury panstwa. Chciatbym tu przedstawic
przyktad blizszy Panstwu, anizeli Indie czy Pakistan.
Ot6z w Rosji brak takiej spojnosci miedzy roznymi sy-
stemami podatkowymi jest powodem wielkich proble-
mow. Ich efektem sg zagmatwane i potezne rozgryw-
ki pomiedzy regionami kraju a jego centrum. Podatni-
Cy s gnebieni przez wiecej niz jedng wtadze podatko-
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wg. Koherentno$¢ (spdjnosc) systemu jest sprawg
fundamentalng, a propozycja, jakg zwykle przedsta-
wiam w tym wzgledzie, jest nastepujgca: albo baza
podatkowa jest ta sama na poziomie lokalnym i cen-
tralnym, albo sg one zupetnie inne. Gdy dopuszcza
sie do sytuacji, ze baza ta jest niby podobna, ale jed-
nak inna, wowczas pole dla zabawy w chowanego z fi-
skusem moze by¢ znacznie wieksze.

Mozna na przyktad pobér podatku od nieruchomosci
przypisa¢ wtadzom lokalnym. Dla nich bedzie to znaczace
zrodto dochodéw. Albo mozna mie¢ doktadnie takg samg
centralng i lokalng baze podatkowg i pozwoli¢ wtadzom lo-
kalnym podwyzszy¢ nieco powszechnie obowigzujacy
stawke podatkowg [od nieruchomosci — przyp. red.]. Po-
myst tego rodzaju jest realizowany przez szkocki parla-
ment w ramach Wielkiej Brytanii. W takich wypadkach
witadze lokalne nie bedg w stanie zmienia¢ zasadniczej
struktury podatkéw, co w znakomity sposob ograniczy
zakres gier podatkowych. Szkocka Partia Narodowa opo-
wiedziata sie za podwyzszeniem stawki podatku dochodo-
wego o ok. 1% — co nie polepszyto jej szans w wyborach.

Omowitem juz najbardziej podstawowe zasady opodat-
kowywania. Nastepny przyktad (zob. Tablica 6) pokaze, ze
kraje potrzebujg catej gamy roznych podatkow. Jeden
podatek nie powinien by¢ analizowany w oderwaniu od in-
nego. Zatdzmy na przyktad, ze baza dla VAT bedzie obej-
mowata 50% dochodu narodowego (jak jest w WIk. Bryta-
nii). 50% to duza baza zwazywszy, ze zawsze istniejg tu
spore obszary nie objete podatkiem, jak buty dla dzieci czy
mate firmy. Zatézmy teraz, ze stawka podatku VAT wynosi
20% (to duzo — znacznie wiecej niz w WIk. Brytanii). W ta-
kiej sytuacji podatek przynosi rownowartos¢ 10% dochodu
narodowego. Jesdli wiec szukacie systemu podatkowego,
ktory bedzie w stanie da¢ wam rownowarto$¢ 30-40% do-
chodu narodowego (nie twierdze, ze jest to wielko$¢ opty-
malna, jest to poziom wysoki), wowczas mozecie co najwy-
zej uzyska¢ 1/4 lub 1/3 takich przychodow. Z pewnoécig
musicie wiec siegna¢ po inne podatki.

Oprocz VAT-u, mozna na przyktad rozwazac¢ stoso-
wanie akcyzy na rézne produkty, jak alkohol, wyroby tyto-
niowe czy benzyna, z ktorych wszystkie zastugujg w petni
na opodatkowanie. Ale nawet jesli zyje sie w kraju pala-
czy, ludzi czesto pijacych alkohol i zuzywajacych mnéstwo

benzyny, i tak nie uzyska si¢ bazy wigkszej niz 10% PKB.
A i tak 10% to bytoby bardzo duzo. Je$li natozy¢ podatek
w wysokosci 50%, wowczas wptywy z takich podatkdw
wyniosg réwnowartos¢ 5% dochodu narodowego. Jak
wiec wida¢, wptywy, jakie mogg przynies¢ podatki posre-
dnie, sg ograniczone. Nawet gdyby postepowac tak, jakby
sie bylo podatkowym maniakiem, dochody z tych dwoch
gtéwnych podatkéw posrednich (VAT i akcyza) na pozio-
mie 15% dochodu narodowego bytby bardzo dobrym wy-
nikiem. Bedziecie wiec musieli zdoby¢ nastepne 20% do-
chodu narodowego siegajac po inne podatki.

Spéjrzmy teraz na podatki bezposrednie. Jesli
stawka podatku dochodowego od przedsigbiorstw wy-
nosi 25% (co jest wysokg stawka), w efekcie podatek
ten da wptywy w wysokosci 5% PKB. Potrzebne wiec
bedg nadal spore wptywy z podatku dochodowego od
os6b fizycznych oraz sktadek na ubezpieczenia
spoteczne. Bedg musiaty w sumie daé kolejne
15-20% dochodu narodowego.

Powiedziatem to wszystko o szerokiej bazie podat-
kowej i niskich stawkach, by pokaza¢ pewne praktyczne
rzeczy dotyczgce opodatkowywania. Podstawowa za-
sada, jaka wynika z owych wyliczen, brzmi nastepujgco:
jesli chcecie mie¢ niskie stawki podatkowe, musicie
mie¢ naprawde szerokie bazy podatkowe. W przypadku
podatku dochodowego od o0séb fizycznych oraz sktadek
na ubezpieczenia spoteczne, potrzebne bedg bazy
obejmujgce 60-70% dochodu narodowego.

Wyliczenia z przyktadu, jaki przed chwilg omoéwitem,
powinny stac sie elementem dyskus;ji o strukturze podat-
koéw. Dajg one bowiem potezne argumenty przeciwko
wszystkim grupom nacisku zgdajgcym dla siebie specjal-
nego traktowania przez system podatkowy. Gdyby tak na
przyktad przedstawi¢ taki program w rosyjskiej Dumie,
woéwczas kazdy z jej cztonkow mogtby przyjsc i powie-
dzie¢: ,Ludziom z mojego okregu wiele brakuje, potrze-
bujg ulg podatkowych na to i na tamto”. Jesli sie temu
poddac, wszystko zostanie zniszczone. Nie bedzie juz
szerokich baz dla podatkéw, a wszelkie zamiary obnizenia
stawek podatkowych zostang zniweczone.

Druga wazna kwestia jest nastepujgca: z wielkg uwa-
gq nalezy przeanalizowa¢ wzajemne oddzialywanie
miedzy podatkami a systemem zabezpieczenia spo-
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tecznego. Wielu ludzi prébowato wigza¢ system podat-
kowy z systemem zabezpieczenia spotecznego. Jest to
istotnie kuszace, bo sktadka na ubezpieczenia spotecz-
ne oraz podatek od dochodéw osobistych sg — logicznie
rzecz biorgc — catkiem podobne do siebie. Oba wbijajg
klin miedzy dochdd przed i po opodatkowaniu. Nie ma
wielkiego znaczenia, czy ptaci pracownik czy pracodaw-
ca; tak czy inaczej ten pierwszy dostaje mniej niz ptaci
ten drugi. Na poziomie koncepcji podatek dochodowy
i sktadka na ubezpieczenia spoteczne sg bliskie.
Istniejg jednakze przerézne trudnosci natury kon-
cepcyjnej i administracyjnej, gdy probuje sie w prak-
tyce powigzac system podatkowy z system ubezpie-
czenia spotecznego. Skiadki na ubezpieczenie spo-
teczne czesto sg konkretnie przypisane, zwykle bardziej
na poziomie jednostki, a nie rodziny. Co wiecej, zwykle
roznia sie w przypadku dzieci i osdb dorostych. Jesli pa-
trzy sie na cele, jakie chce sie osiggna¢ poprzez ubez-
pieczenia spoteczne (zwtaszcza gdy spojrze¢ rownocze-
$nie na wptaty i wyptaty dokonywane w ich ramach),
woéwczas widaé, jak czesto mozna sie natkng¢ na prak-
tyczne problemy. Nie zamierzam jednak wypowiada¢ sie
na ten temat jednoznacznie negatywnie i nie sadze, ze
powinniscie catkowicie zrezygnowa¢ z dyskutowania
o tej mozliwosci. Ale nie popetniajcie btedu i nie sgdZcie,
Ze jest to tatwe do zrobienia — bowiem raczej nalezy sie
spodziewac, iz bedzie to mocno skomplikowane. Na
przyktad w Wielkiej Brytanii sigganie po program ostony
socjalnej nie jest mozliwe przy wyzszych dochodach. Ta-
ka metoda oznacza de facto wyzsze stawki podatku, co
w interakcji z catym systemem podatkowym moze dac
efekt w postaci bardzo wysokich stawek krancowych.
Ostatnia rzecz, jakg zamierzam podkres$lic mowigc
o podstawowych zasadach, jest nastepujgca: zawsze
badzcie podejrzliwi wobec proinwestycyjnych bodz-
cow podatkowych. Zawsze znajdziecie ludzi twierdza-
cych, ze inwestycje to strasznie wazna rzecz, w zwigz-
ku z czym zastugujg na specjalne ulgi podatkowe. W ten
Spos6éb mozna bardzo tatwo zniszczy¢ baze podatkowa.
Gdy tylko wprowadzicie wakacje podatkowe, pomystowi
podatnicy znajdg metode na wchodzenie we wspierany
biznes i zamykanie firmy, gdy ulga wygasa. Wystarczy
uchyli¢ drzwi, a pojawig si¢ najlepsi doradcy podatkowi

i ksiegowi z Wall Street, Warszawy i réznych innych
miejsc, by znalezé sposob na skorzystanie z ulgi. Za-
wsze radze ministrom finansow, by byli niezwykle scep-
tyczni wobec inwestycyjnych bodzcéw podatkowych.
To, co naprawde ma znaczenie dla inwestycji, to
staty wzrost gospodarczy oraz zdrowe otoczenie in-
westycyjne, czyli brak biurokratycznych przeszkod
i wlasciwie zachowujacy sie rzad. Jesli nie ma stabil-
nego wzrostu gospodarki, a rzad postepuje Zle, wow-
czas nie pomoze zadna ulga inwestycyjna. Jesli zas oba
te warunki sg spetnione, bedg i inwestycje. Nalezy by¢
bardzo sceptycznym wobec ulg inwestycyjnych. W tym
wypadku — a jest to sprawa takze polityczna — wazna
jest wspbdtpraca miedzy ré6znymi krajami, bo dzieki niej
mozna zmniejszy¢ ryzyko konkurowania i w efekcie ni-
szczenia baz podatkowych we wszystkich panstwach.

4. Reforma podatkowa w Polsce

Na koniec oméwie krétko polski system podatkowy.
Tablica 7 pokazuje, jak wyglgdat on rok czy dwa lata te-
mu. Prawa strona tabeli pokazuje, ze wiekszo$¢ podat-
nikéw ptacita wowczas dolng stawke w wysokosci 19%.
Jesli wiec wprowadzi¢ ptaskg stawke wyzsza od tej, np.
22%, wowczas dla wigkszosci ludzi obcigzenie podat-
kowe wzrosnie.

Biata Ksiega Podatkow [2] wyraznie pokazuje, jak
sadze, ze sg autentyczne problemy ze stopniem kompli-
kacji systemu podatkowego. W polskim systemie jest
bardzo duzo rozmaitych mozliwosci zmniejszenia podat-
ku. Powiedziano mi, ze w podatku dochodowym od
oséb fizycznych takich ulg jest 125 — to wielka liczba.
Wyglada to na system, ktéry powstawat przez diuzszy
czas. Raz dodano co$ w jednym miejscu, drugi raz w in-
nym, az wszystko stato sie zbyt skomplikowane. Gdy
za$ system jest skomplikowany i przestaje by¢ jasny,
woéwczas bardzo duzo wiadzy trafia do rak administraciji
zajmujacej sie podatkami, co moze by¢ przyczyng wielu
trudnoéci, nieuczciwych decyzji i poczucia krzywdy.

Uwazam, Ze Biata Ksiega pokazuje dobitnie, iz sposdb,
w jaki powstawat polski system podatkowy oraz komplika-
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cje, jakie w nim istnieja, wymagajg umieszczenia reformy te-
go systemu wysoko wsréd listy priorytetow. Jesli wzigé pod
uwage relatywnie bardzo wysokie podatki w Polsce oraz
stopiers skomplikowania przepisow, argumenty za przeprowa-
dzeniem w Polsce reformy podatkowej sg bardzo mocne.
Trzeba jednak postawi¢ sobie trudne pytanie o sposéb prze-
prowadzenia reformy i o kierunek, w jakim ma ona zmierzac.
Poprzez to, co méwitem do tej pory, chciatem daé
podstawowe wskazowki co do kierunku reformy. Bardzo
silnie podkreslatem znaczenie szerokich baz podatkowych
i niskich stawek w catym wachlarzu podatkéw. Nie nalezy
bowiem patrze¢ na jeden tylko podatek. Jesli chcecie mie¢
prosty system, zdolny do przynoszenia wystarczajacych
dochodoéw budzetowych przy stosunkowo niskich staw-
kach, musicie wzig¢ pod uwage catg game podatkdw. Za-
wsze nalezy koncentrowa¢ sie na uzyskaniu jak najszer-
szych baz dla podatkéw. W jaki spos6b mozna je posze-
rza¢? W przypadku podatku od przedsigbiorstw, trzeba pa-
trze¢ na liste ulg. Podobnie z podatkiem od dochoddw oso-
bistych. Trzeba bardzo dokfadnie przyjrze¢ sie kazdej ist-
niejgcej uldze. By¢ moze czeS¢ z nich zostanie, ale trzeba
je wpierw doktadnie oceni¢ na gruncie bodzcow, jakie two-
rzg i wptywu na redystrybucje dochodu narodowego.
Chciatbym natomiast nieco wiecej czasu poswiecic ar-
gumentom przeciwko ulgom budowlanym. Istniejg one w
réznej postaci w wielu krajach. W Wielkiej Brytanii zajefo nie-
mal 15 lat zanim ostatecznie w tegorocznym budzecie uda-
to sie zlikwidowac ulgi w sptacie odsetek od kredytdw hipo-
tecznych. Trwato to tak dtugo, bo wydawato sie politycznie
niemoZliwe. Na przyktad pani Thatcher spodziewata sie, ze
zniesienie jakiejkolwiek ulgi budowlanej sprawi, iz przedsta-
wiciele klasy Sredniej z przedmiesé duzych miast wyjdg na
ulice i obalg rzad. Jak to czesto bywa, z ulgi najbardziej ko-
rzystali ludzie najzamozniejsi. Mimo to, w miare uptywu cza-
su, stopniowo ulgi zostaty wyeliminowane [3]. Te rzeczy,
ktore dzi$ sg politycznie niemozliwe, nalezy robic stopniowo.
Bardzo wazne jest, by mie¢ Swiadomo$c¢ kierunku i wie-
dzie¢, w ktorg strone sie zmierza. Gdy méwi sie otwarcie,
jednoznacznie i uczciwie, woéwczas ludzie moga na przyktad
zaplanowac sobie, w jaki sposéb dokonaé inwestycji w dom.
To, czego jeszcze nie robimy w Wielkiej Brytanii, to
opodatkowanie dochodu z tytutu posiadania domu.
Mam dom. Oznacza to, ze mam catkiem przyzwoity

zwrot z inwestycji w postaci nie ptaconych stawek czyn-
szu, ale nie ptace od tego podatku. Taki podatek istniat
w naszym kraju jakie$ 60 lat temu, ale jego powrdt jest
bardzo mato prawdopodobny [4]. Nie mdwie tego, by
naktania¢ was do wprowadzenia takiego podatku, ale
po to by pokazac, iz nawet po zniesieniu wszelkich ulg
budowlanych zostanie spora luka w postaci braku opo-
datkowania dochoddw wtascicieli domdw.

Moéwitem o szerokich bazach podatkowych i niskich
stawkach podatkowych. Méwitem, dlaczego sg one wazne
i wskazywatem niektére z metod osiggania jednych i dru-
gich. Nie zamierzam natomiast szczegétowo dyskutowac,
co w Polsce powinno zosta¢ zniesione, a co winno pozo-
sta¢. Jednak uwazam, ze sposob, w jaki zaczeto publiczng
debate w Polsce o reformie systemu podatkowego, byt wia-
$ciwy. To bylo dobre wprowadzenie. Nacisk na niskie staw-
ki i poszerzenie baz jest z pewnoscig wiasciwy — tak jak na-
cisk na obnizenie og6lnego poziomu opodatkowania. Na-
cisk na doktadne przyjrzenie sie wszystkim ulgom jest bar-
dzo wazny. Mozna by byto wiecej méwi¢ o zmniejszeniu po-
datkéw zwigzanych bezposrednio z ptacami, bo w ten sposéb
mozna wyjac¢ czes¢ ludzi z szarej strefy gospodarki. Uwa-
zam, ze dyskusja nad reformg podatkowg jest bardzo istot-
na, bo system podatkowy lezy w sercu procesu transforma-
cji. Dzigki Biatej Ksiedze debata miata bardzo dobry start.

Przypisy

[1] Uzyskanie wtasciwej efektywno$ci wymaga — najogolniej ujmu-
jac — by opodatkowac dobra, na ktére popyt nie jest elastyczny. Jednak-
ze taki typ opodatkowania (Ramsey taxation) jest niestychanie trudny
w praktyce, bo informacje dotyczace zmian cen oraz cech charaktery-
stycznych dla indywidualnych gospodarstw domowych, ktére sg nie-
zbedne dla zidentyfikowania elastycznosci wystepujacej na styku réz-
nych cen, bardzo rzadko idg w parze.

[2] Biata Ksigga Podatkow: Analiza obecnego systemu podatkowe-
go. Propozycje jego zmiany, Ministerstwo Finanséw, Warszawa 1998 .

[3] Zmniejszono poziom kredytu, do ktérego mozna byto skorzysta¢
z ulgi. Z poczatku ulga obejmowata wszystkie pozyczki, potem wprowa-
dzono limit w wysokoséci 30.000 funtéw — byta to na poczatku duza kwo-
ta, ale inflacja przyczynita sie do jej realnego zmniejszenia. Potem rzad
zaczat uzaleznia¢ wielko$¢ ulgi od ptaconej stawki podatku. W ostatniej
fazie ulga wynosita zaledwie 10% - byt to wigc niewielki odsetek od nie-
duzej kwoty pozyczki.

[4] Nazywano go Schedule A.

18



6l

Tablica 1. Saldo finanséw publicznych w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, krajach battyckich i WNP

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Zmiana Zmiana Zmiana
Szacunki | Prognoza | 1996-97 1997-98 1998-99
(jako % PKB) (w punktach procentowych)
Albania -20.3 -14.4 -12.4 -10.3 -121 -12.7 -10.7 bd -0.6 2.0 bd
Bulgaria -5.2 -10.9 -5.8 -6.4 -13.4 -2.6 1.0 bd 10.8 3.6 bd
Chorwacja -3.9 -0.8 1.6 -0.9 -0.4 -1.3 0.5 -1.8 -0.9 1.8 -2.3
Czechy -3.1 0.5 -1.2 -1.8 -1.2 -2.1 -2.7 -3.5 -0.9 -0.6 -0.8
Estonia -0.3 -0.7 1.3 -1.3 -1.5 1.9 -0.3 0.0 3.4 -2.2 0.3
Macedonia -9.6 -13.8 -2.9 -1.2 -0.5 -0.4 -1.7 bd 0.1 -1.3 bd
Wegry -7.6 -8.9 -8.6 -6.2 -3.1 -4.9 -4.6 -3.9 -1.8 0.3 0.7
totwa -0.8 0.6 -4.0 -3.3 -1.4 1.3 0.1 -2.9 2.7 -1.1 -3.0
Litwa 0.5 -3.3 -5.5 -4.5 -4.5 -1.8 -6.0 -2.5 2.7 -4.2 3.5
Polska -6.7 -3.1 -3.1 -2.8 -3.3 -3.1 -3.0 -3.0 0.2 0.1 0.0
Rumunia -4.6 -0.4 -1.9 -2.6 -4.0 -3.6 -5.5 -3.0 0.4 -1.9 2.5
Stowacja bd -7.0 -1.3 0.2 -1.9 -3.8 -5.6 -3.2 -1.9 -1.7 2.3
Stowenia 0.2 0.1 -0.3 -0.5 -0.2 -1.7 -1.4 -1.0 -1.5 0.3 0.4
Europa Srodkowo-Wschodnia -5.1 -4.8 -3.4 -3.2 -3.7 -2.7 -3.1 -2.5 1.0 -0.4 0.6
oraz kraje ba’rtyckie1
Armenia -13.9 -54.7 -10.5 -11.0 -9.3 -5.9 -5.2 -5.5 3.4 0.7 -0.3
Azerbejdzan bd -15.3 -12.1 -4.9 -2.8 -1.7 -4.1 -4.0 1.1 -2.4 0.1
Biatoru$ 0.0 -1.9 -2.5 -1.9 -1.6 -0.7 -1.0 -2.0 0.9 -0.3 -1.0
Gruzja -25.4 -26.2 -7.4 -4.5 -4.4 -3.8 -4.4 -4.1 0.6 -0.6 0.3
Kazachstan -7.3 -4.1 -7.5 -2.7 -4.7 -6.8 -8.0 -7.0 -2.1 -1.2 1.0
Kirgistan bd bd bd -17.0 -9.0 -9.4 -9.8 bd -0.4 -0.4 bd
Motdowa -26.2 -7.4 -8.7 -5.7 -6.7 -7.5 -7.5 -4.5 -0.8 0.0 3.0
Rosja -4.1 -7.4 -9.0 -5.7 -8.3 -5.0 -3.6 0.7 3.3 1.4 4.3
Tadzykistan -28.4 -23.6 -10.2 -11.2 -5.8 -3.3 -3.2 -3.8 2.5 0.1 -0.6
Turkmenistan 13.2 -0.5 -1.4 -1.6 -0.2 0.0 -4.0 -4.0 0.2 -4.0 0.0
Ukraina -25.4 -16.2 -9.1 -4.4 -3.2 -5.6 -2.5 -2.0 -2.4 3.1 0.5
Uzbekistan -18.4 -10.4 -6.1 -4.1 -7.3 -2.3 -3.8 bd 5.0 -1.5 bd
Wspdlnota Niepodlegtych -13.6 -15.2 -7.7 -6.2 -5.3 -4.3 -4.8 -3.6 0.9 -0.4 1.1
Panstw

Uwagi: Dane za lata 1990-97 przedstawiajg najswiezsze szacunki oficjaine pochodzace z rzadowych publikacji poszczegélnych krajow, MFW, Banku Swiatowego, OECD, PlanEcon oraz Institute of

International Finance.

Dane za rok 1998 sg wstepne, zazwyczaj s to oficjalne szacunki rzadowe. Dane za rok 1999 to prognozy EBOIR.
Dane dla Albanii za rok 1997 sg oparte na informacjach uzyskanych w tych czesciach tego kraju, gdzie to byto mozliwe.
'/ Srednia niewazona dla regionu.

2/ Srednia niewazona dla regionu.
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Tablica 2. Saldo na rachunku biezacym oraz w handlu zagranicznym w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, paristwach battyckich i WNP

Saldo na rachunku Saldo w handlu Saldo na rachunku Saldo w handlu Zmiana salda na rachunku Zmiana salda w handlu
biezacym zagranicznym biezacym zagranicznym biezacym zagranicznym
1997 | 1998 | 1999 1997 | 1998 | 1999 1997 | 1998 | 1999 1997 | 1998 | 1999 [1996-97 [ 1997-98 | 1998-99 | 1996-97 | 1997-98 | 1998-99
(w milionach USD) (jako proc. PKB) (zmiana udziasu w PKB, w pkt. proc.)

Albania -276 -240 -272 -518 -634 -729 -12.2 -8.1 -7.5 -22.9 -21.3 -20.2 -3.0 41 0.5 2.9 1.6 1.1
Butgaria 427 -273 -500 381 -330 bd 4.1 -2.2 -3.9 3.7 -2.7 bd 2.9 -6.3 -1.6 1.5 -6.3 bd
Chorwacja -2,435 -1,440 -1,111 -5,224 -3,842 -3,713 -12.6 -7.1 -5.7 -27.0 -19.0 -19.0 -8.1 5.5 1.4 -8.5 8.1 0.0
Czechy -3,211 -1,046 -1,500 -4,540 -2,581 -3,000 -6.2 -1.9 -2.8 -8.7 -4.7 -5.6 1.4 4.3 -0.9 1.7 4.0 -0.9
Estonia -563 -447 -500 -1,125 -1,115 -1,375 -12.0 -8.6 -7.5 -24.0 -21.5 -20.6 -2.9 3.4 1.1 -0.6 2.6 0.8
Macedonia -275 -285 -258 -388 -425 -400 -8.3 -9.2 -8.4 -11.7 -13.7 -13.0 -1.0 -0.9 0.8 -3.6 -2.1 0.7
Wegry -981 -2,264 -2,800 -1,734 -3,336 -4,126 -2.1 -4.7 -5.7 -3.8 -7.0 -8.5 1.6 -2.6 -1.0 21 -3.2 -1.5
totwa -345 -703 -596 -848 -1,129 -1,147 -6.2 -11.2 -9.0 -15.3 -17.9 -17.2 -2.0 -4.9 2.2 0.2 -2.6 0.7
Litwa -981 -1,416 -1,084 -1,147 -1,504 bd -10.2 -13.5 -9.8 -12.0 -14.4 bd -1.1 -3.3 3.7 -0.6 -2.4 bd
Polska -4,268 -6,800 -9,000 | -11,300 |-13,600 bd -3.1 -4.5 -5.5 -8.3 -9.0 bd -2.2 -1.4 -1.0 -2.2 -0.7 bd
Rumunia -2,137 -3,010 -1,500 -1,980 -2,611 -1,100 -6.1 -7.9 -5.0 -5.7 -6.8 -3.7 1.2 -1.7 2.8 1.3 -1.2 3.1
Stowacja -1,952 -2,211 -1,328 -2,081 -2,293 -1,409 -10.0 -10.9 -6.8 -10.7 -11.3 -7.2 1.1 -0.8 4.0 1.5 -0.6 4.0
Stowenia 37 -6 -150 =772 =772 -1,035 0.2 0.0 -0.7 -4.2 -3.9 -4.8 0.0 -0.2 -0.7 0.4 0.3 -0.9
Kraje Europy Srodkowo-Wschodniej 6.5 6.9 60 | -116 | 118 | -120 0.9 0.4 0.9 0.3 0.2 0.7
oraz kraje battyckie

Armenia -452 -525 -475 -560 -673 -655 -27.8 -27.8 -23.9 -34.4 -35.6 -33.0 -1.0 0.0 3.9 -5.0 -1.2 2.7
Azerbejdzan -915 -1,281 -1,557 -567 -967 -1,050 -23.7 -31.1 -36.2 -14.7 -23.5 -24.4 1.8 -7.4 -5.0 2.6 -8.8 -0.9
Biatorus -788 -976 -1,150 -1,388 -1,438 bd -5.9 -6.8 -18.0 -10.4 -10.1 bd -2.1 -1.0 -11.1 -0.9 0.3 bd
Gruzja -338 -598 -387 -484 -715 -532 -6.8 -12.2 -10.7 -9.8 -14.6 -14.6 -0.2 -5.4 1.6 -1.4 -4.8 0.0
Kazachstan -909 -1,452 -996 -385 -782 -466 -4.0 -6.5 -5.4 -1.7 -3.5 -2.5 -0.4 -2.4 1.1 -0.1 -1.8 1.0
Kirgistan -139 -255 -220 -15 -140 bd -7.9 -15.0 -16.8 -0.9 -8.2 bd 15.6 -71 -1.8 13.0 -7.4 bd
Motdowa -292 -330 -280 -319 -420 -400 -13.5 -19.7 -20.3 -14.7 -25.1 -29.0 -0.1 -6.3 -0.6 -1.5 -10.4 -3.9
Rosja 3,300 2,446 | 11,000 | 17,300 | 17,306 | 15,600 0.7 0.9 5.5 3.8 6.3 7.8 -2.1 0.2 4.6 -1.5 2.5 1.5
Tadzykistan -60 -89 -62 -64 -69 -32 -5.4 -7.3 -5.5 -5.7 -5.7 -2.8 2.0 -2.0 1.8 -2.2 0.0 2.8
Turkmenistan -595 | -1,030 -650 -245 -456 -150 -32.4 -52.7 -52.3 -13.4 -23.4 -12.1 -34.7 -20.3 0.5 -21.5 -10.0 11.3
Ukraina -1,300 -600 -600 | 4,200 | -2,600 bd -2.6 -1.4 -1.9 -8.4 -6.2 bd -0.1 1.2 -0.5 1.3 2.2 bd
Uzbekistan -584 -522 -498 -72 56 107 -4.1 -3.7 -3.5 -0.5 0.4 0.7 3.1 0.4 0.3 4.7 0.9 0.3
Wspdlnota Niepodlegtych Parstw? -11.1 -15.3 -15.7 -9.2 -12.4 -12.2 -1.5 -4.2 -0.4 -1.1 -3.2 1.6

Uwagi: Dane za lata 1996-98 przedstawiajg najéwiezsze szacunki oficjalne pochodzace z rzadowych publikacji poszczegoinych krajéw, MFW, Banku Swiatowego, OECD, PlanEcon oraz Institute
of International Finance.
Zmiany salda na rachunku biezacym oraz salda handlu zagranicznego w latach 1996-98 przedstawiajg réznice udziatéw salda na rachunku biezgcym i salda w handlu zagranicznym w PKB
w kolejnych latach.

1 Srednia niewazona dla danego roku.
2Srednia niewazona dla danego roku.




Tablica 3. Dochody i wydatki panistwa (finanse publiczne)’

Dochody Wydatki
(jako % PKB) (jako % PKB)

Albania 1989/1993/1997 51.3 20.5 14.9 56.8 34.9 27.6
Butgaria 1989/1993/1997 60 37.2 31.5 61.4 48.1 34.1
Chorwacja2 1991/1993/1997 34.2 34.2 44.8 39 35 46.1
Czechy3’4 1989/1993/1997 62.1 49 40.7 64.5 48.5 42.8
Estonia 1991/1993/1997 37 39.6 39.6 31.8 40.3 37.4
Macedonia 1991/1993/1997 36.8 34.3 38.9 40.4 45 39.4
Wegry 1989/1993/1997 59.2 55.1 451 60.5 60.6 49.7
totwa 1991/1993/1997 37.4 33.5 39.8 31 32.5 38.5
Litwa 1991/1993/1997 41.4 25.1 21.3 38.7 29.7 23.6
Polska 1989/1993/1997 41.4 47.4 451 48.8 50.5 48.2
Rumunia 1989/1993/1997 51.1 30.9 26.9 42.7 31 31.4
S+owacja3 1989/1993/1997 62.1 44 43.6 64.5 51 47
Stowenia 1991/1993/1997 43.7 47 45.1 411 46.7 46.2
Srednia dla Europy Wschodniej 47.5 38.3 36.7 47.8 42.6 39.4
i krajow battyckich

Armenia 1991/1993/1997 26 28.2 18.2 27.9 82.9 24.5
Azerbejdzan 1991/1993/1997 35.6 40.6 19.7 40.7 55.9 21.4
Biatorus 1991/1993/1997 49.1 54.3 447 45.5 56.2 46.8
Gruzja 1991/1993/1997 29.9 9.7 10 33 35.9 13.8
Kazachstan 1989/1993/1997 35.4 23.8 16.5 35.4 25.2 20.3
Kirgistan 1989/1992/1997 38 12.7 16.9 35.9 26.2 26.3
Motdowa 1991/1993/1997 24.7 22 34.3 247 29.4 41.8
Rosja5 1989/1993/1997 41 36.5 33.3 49.5 40.7 40.7
Tadzykistan 1989/1993/1997 41.1 271 11.7 38.6 50.7 15.1
Turkmenistan 1989/1993/1997 30.1 18.7 29.2 32 19.2 29.2
Ukraina 1991/1993/1997 38.3 38.3 37.4 51.9 54.5 42.2
Uzbekistan 1989/1993/1997 35 28.4 30.5 35.9 38.8 32.8
Srednia dla b. ZSRR bez panstw battyckich 354 28.4 25.2 37.6 43.0 29.6
Srednia UE 1989/1993/1997 43.8 45.5 45.8 46.3 51.9 48.2
Srednia OECD 1989/1993/1997 36.1 37.0 37.8 37.3 41.3 39.1

Zrodio: MFW, OECD, szacunki EBOIR.
" Wiaczajac fundusze pozabudzetowe.

2 Skonsolidowany bilans sektora rzadowego.

3 Dane dla Czech i Stowacji za rok 1989 to dane dla Czechostowagji.

4 Dane dla Czech za rok 1993 nie obejmuijg przychodéw z prywatyzacii.

5 Dane dla Ros;ji z 1989 r. to dane dla ZSRR. Dane dla Rosji obejmujg budzety federalny, regionalne i lokalne

oraz fundusze pozabudzetowe, ale bez transferéw.
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Wykres 1. Dochody panstwa wedtug kategorii, w % PKB, dawny ZSRR bez panstw baltyckich, Biatorusi
i Uzbekistanu

Podatki od przedsiebiorstw

12
10
8
Sktadki na ubezpieczenia L PO?atki od OhSOb
spoteczne A Izycznyc
Y
AN
Podatki zwigzane z handlem Podatki krajowe

zagranicznym

—&— Przed transformacja —#— Obecnie

Uwagi: Wszystkie dane pochodzg z Tabeli 2.
,Przed transformacjg” oznacza rok 1989 lub 1991, ,obecnie” oznacza lata 1996-97.

Wykres 2. Dochody panstwa wedtug kategorii, w % PKB, Europa Wschodnia bez Albanii

Podatki od przedsiebiorstw

6
Sktadki na ubezpieczenia 4 Podatki od os6b
spoteczne ?\Y’ \ fizycznych
N ~—
\§\§: ‘1
‘ ‘ ‘
\
N\

AN

Podatki zwigzane z handlem | Podatki krajowe
zagranicznym

—&— Przed transformacjg —l— Obecnie

Uwaga: Wszystkie dane pochodzg z Tabeli 2.
,Przed transformacjg” oznacza rok 1989 lub 1991, ,obecnie” oznacza lata 1996-97.
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Tablica 4. Struktura wydatkéw panstwa’ (jako % PKB)

Wydatki ogét em Inwestycje Dobra i ust ugi Dotacje Wydatki socjalne
oraz pt ace
i wynagrodzenia
Albania 1989/1993/1997 56.8 | 349 | 276 | 29.3 7.1 191 10 13.8 | 11.5 8.7 22 0.5 7.7 | 13 7.9
But garia 1989/1993/1996 61.4 | 48.1 | 446 3 1.5 0.8 | 19 11.7 | 133 | 1565 3.9 09 | 104 | 129 9.6
Chorwacja 1994/1996 442 | 474 3.1 7.5 259 | 11.8 24 20 13.5
Czechv2 1989/1993/1997 64.5 | 48.5 | 42.8 8.9 3.6 53| 149 | 26 214 | 16.6 24 1132 | 146 | 12.8
Estonia 1991/1993/1996 31.8 | 40.3 | 40.6 3.4 2 49| 155 | 19.5 | 23.8 25 1.3 04 | 104 8.8 | 11.2
Macedonia 1991/1993/1997 404 | 45 394 0.6 3.9 15[ 102 | 12 12.4 6.8 4.8 04 | 222 | 21.2 | 145
Wegry 1990/1993/1996 61.5 | 58.4 | 50.9 6.6 5.9 205 | 17.7 8.5 3.8 39| 214 | 188 | 144
t otwa 1991/1993/1996 31 325 | 38 3 1.1 23] 10.2 | 121 8.3 0 0.2 04| 114 | 13 16.1
Litwa 1989/1993/1996 53.8 | 29.7 | 26.9 4.9 2.6 2.2 4.6 6.7 | 136 | 17.2 1.4 1 20.5 | 144 7.8
Polska 1989/1992/1996 48.8 | 50.7 | 475 3.3 1.5 3.4 76| 10.7 | 16.9 | 12.9 3.3 25 2.4 6.3 | 21.1
Rumunia 1989/1993/1996 42,7 | 31 33.7 | 17.6 3.9 5.2 98 | 114 | 17.7 0.4 5.5 4.3 9.5 89| 104
St owacia2 1989/1993/1996 64.5 | 51 48.3 8.9 0.1 6.5 | 149 47 | 20.8 | 16.6 4.8 35| 132 | 17 14.5
St owenia 1991/1993/1996 411 | 46.7 | 449 2.2 25 7.5 8.6 4.1 3.2 30.5 | 20.2
Srednia bez Albanii 49.2 | 43.8 | 421 6.0 2.6 3.8 | 127 | 13.8 | 1563 9.7 3.2 21 | 135 | 151 | 13.8
Srednia 499 | 432 | 41.0 8.1 3.0 3.7 | 117 | 135 | 15.0 9.6 3.1 20| 129 | 149 | 134
Armenia 1991/1993/1997 279 | 829 | 245 7.7 54 7.5 | 101 8.4 0.3 7 29
Azerbejdz an 1991/1993/1996 40.7 | 559 | 195 3 3 0.6 9.2 0 4.4 19 | 264 | 244 4.4
Biat oru$ 1991/1993/1996 455 | 56.2 | 425 1.2 0.8 5.8 8.4 10.5 3 19 9.8 1.7
Gruzja 1991/1993/1996 33 35.9 | 13.9 1.2 | 13.9 5.8 3.9 33.3 1 12 1.9
Kazachstan 1989/1993/1996 354 | 25.2 | 184 0 1.4 1.5 | 20.7 6 6.1 34| 139 7.5 7.8
Kirgistan 1989/1992/1996 359 | 26.2 | 23.3 5.2 1.1 06 | 16.4 9.9 7.5 3.1 | 143 5.3 1.3
Mot dowa 1991/1993/1996 247 | 29.4 | 39.1 2.7 2.5 1.3 | 151 29 9.5 8.8
Rosia3 1989/1993/1996 49.5 | 40.7 | 40.1 7.2 3 4 4.5 6 6.2 85 | 12 7.7 | 148 | 13.1
Tadz ykistan 1989/1993/1996 38.6 | 50.7 | 17.9 6.3 0.7 | 171 | 28.2 | 13.3 9 0.7 | 194 7.1 1.7
Turkmenistan 1989/1992/1997 32 31 29.2 8 6.6 3.3 4.4 34 3 9.6 15.1 8.4 8.7
Ukraina 1991/1993/1996 51.9 | 54.5 | 39.9 1.3 4.4 8.3 43 | 279 | 293 5.1
Uzbekistan 1989/1992/1996 359 | 46,5 | 415 7.1 9.5 14 14.8
Srednia 37.6 | 446 | 29.2 4.7 4.0 251 10.2 8.2 8.9 6.4 | 11.3 28 | 178 | 11.2 4.7
Srednia bez Biat orusi, 37.0 | 43.2 | 26.6 4.7 4.0 21| 116 8.5 8.9 38| 114 28 | 180 ( 114 51
Uzbekistanu

Zrédto: MFW, Szacunki EBOIR.
T Wiiczajac fundusze pozabudzetowe.
2 Dane dla roku 1989 dla Czech i Stowacji to dane dla catej Czechostowadji.

3 Dane dla roku 1989 dla Rosji to dane dla ZSRR.




Tablica 5. Dochody panstwa w 1995 r.

Kraje Dochody biezace Wydatki ogétem
(bez darowizn)
(jako % PKB)

o niskim dochodzie 9.9 12.9
o srednim dochodzie

- zblizonym do krajow o dochodzie niskim 20.0 22.6

- zblizonym do krajow o dochodzie wysokim 23.3 29.0
o wysokim dochodzie 28.0 31.3
Albania 21.2 31.0
Butgaria 36.0 41.6
Chorwacja 44.9 46.5
Czechy 38.8 39.9
Estonia 34.2 35.2
Wegry 45.9 49.6
totwa 28.3 32.2
Litwa 23.7 25.5
Polska 40.7 43.0
Rumunia 29.9 32.0
Rosja 18.5 24.0

Zrédto: Bank Swiatowy, World Development |

ndicators, 1998, z wyjatkiem Wegier (raport MFW).

Tablica 6. Zrodta dochodéw podatkowych

Podatek Opis Dochody podatkowe (jako % PKB)

VAT i podatek od sprzedazy Stawka 20%, 10
baza obejmujgca 50% PKB

Akcyza na papierosy, alkohol Srednia stawka 50%, 5

i produkty z ropy naftowej baza obejmujgca 10% PKB

Podatek dochodowy od oséb Srednia stawka 30%, 20

fizycznych (PIT) i podatki zwigzane baza obejmujgca 65% PKB

z ostong socjalng

Podatek od dochodéw Stawka 25%, 5

przedsiebiorstw (CIT) baza obejmujgca 20 % PKB

tacznie 40

Tablica 7. Polski system podatkowy

Grupa podatkowa

Stawka podatku

Roczny dochéd (PLN)

Procent podatnikow

I 19% <20.868 94,6%
Il 30% 20.868-41.736 4,4%
1 40% >41.736 1%
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e Zeszyty BRE-CASE

N

BRE BANK SA

Absorpcja kredytéw i pomocy zagranicznej w Polsce w latach 1989-1992

2 Absorpcja zagranicznych kredytéw inwestycyjnych w Polsce z perspektywy pozyczkodawcow i
pozyczkobiorcéw
3 Rozliczenia dewizowe z Rosjg i innymi republikami b. ZSRR. Stan obecny i perspektywy
4 Rynkowe mechanizmy racjonalizacji uzytkowania energii
5 Restrukturyzacja finansowa polskich przedsiebiorstw i bankow
6 Sposoby finansowania inwestycji w telekomunikacji
7 Informacje o bankach. Mozliwosci zastosowania ratingu
8 Gospodarka Polski w latach 1990 -92. Pomiary a rzeczywisto$¢
9 Restrukturyzacja finansowa przedsigbiorstw i bankdw
10 Wycena ryzyka finansowego
11 Majatek trwaty jako zabezpieczenie kredytowe
12 Polska droga restrukturyzacji ztych kredytéw
13 Prywatyzacja sektora bankowego w Polsce - stan obecny i perspektyw
14 Etyka biznesu
15 Perspektywy bankowosci inwestycyjnej w Polsce
16 Restrukturyzacja finansowa przedsiebiorstw i portfeli trudnych kredytow bankéw komercyjnych
(podsumowanie skutkow ustawy o restrukturyzacji)
17 Fundusze inwestycyjne jako instrument kreowania rynku finansowego w Polsce
18 Diug publiczny
19 Papiery wartoSciowe i derywaty. Procesy sekurytyzacji
20 Obrot wierzytelno$ciami
21 Rynek finansowy i kapitatowy w Polsce a regulacje Unii Europejskiej
22 Nadzor wtascicielski i nadzér bankowy
23 Sanacja bankéw
24 Banki zagraniczne w Polsce a konkurencja w sektorze finansowym
25 Finansowanie projektéw ekologicznych
26 Instrumenty dtuzne na polskim rynku
27 Obligacje gmin
28 Sposoby zabezpieczania sie przed ryzykiem niewypfacalnosci kontrahentow
Special Jak dokonczyé prywatyzacje bankéw w edition Polsce
29 Jak rozwigza¢ problem finansowania budownictwa mieszkaniowego




30

Scenariusze rozwoju sektora bankowego w Polsce

31 Mieszkalnictwo jako problem lokalny

32 Do$wiadczenia w restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiebiorstw w krajach Europy Srodkowej

33 (soon available)

34 Rynek inwestycji energooszczednych

35 Globalizacja rynkéw finansowych

36 Kryzysy na rynkach finansowych — skutki dla gospodarki polskiej

37 Przygotowanie polskiego systemu bankowego do liberalizacji rynkéw kapitatowych (November, 1998)
38 Docelowy model bankowowsci spotdzielczej

39 Czy komercyjna instytucja finansowa moze skutecznie realizowac polityke gospodarczg panstwa

40 Perspektywy gospodarki Swiatowej i polskiej po kryzysie rosyjskim




