Recenzowana ksigzka stanowi moim zdaniem cenne
oraz interesujace wzbogacenie i uzupelnienie polskiej li-
teratury przedmiotu, ktéra jest juz doé¢ obfita. Tytulem
przykladu przytocze tu: Ostaszewski et al. (2004), Gra-
dalski (2006), Kuziniska (2002), Wach (2005).

Sa to oczywiscie jedynie pozycje wybrane sposréd
dziel reprezentujacych ekonomiczne spojrzenie na funk-
cjonowanie systeméw podatkowych oraz ich role w go-
spodarce wspbélczesnej. Pomijam w szczegélnosci pu-
blikacje reprezentujace tzw. podejscie prawnicze i na-
lezace raczej do subdyscypliny prawa finansowego,
zwanej prawem podatkowym, a nie do dyscypliny na-
ukowej o nazwie ,ekonomia” - cho¢ w literaturze pol-
skiej poswigconej szeroko rozumianym finansom pu-
blicznym wyrazny podzial na prace prawnicze i eko-
nomiczne nie zawsze jest fatwy, a nawet mozliwy.

Grzegorz Szczodrowski jest ekonomista, a jego za-
interesowania polskim systemem podatkowym juz kilka
lat temu znalazly wyraz w napisanej przez Niego ksiaz-
ce (Szczodrowski 2002). W tej sytuacji zdecydowatam
sie podja¢ probe poréwnania obu publikacji tego Autora,
ktére dzieli okres pieciu lat.

Recenzowana ksigzka, wydana w 2007 r., sklada sig
z czterech czesci.

Czes¢ pierwsza pt. ,Podstawy teorii podatku i sys-
teméw podatkowych” obejmuje podstawowe elementy
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Hanna Sochacka-Krysiak”

teorii podatku (pojecie podatku, jego budowe, tj. kon-
strukcje wewnetrzng, klasyfikacje podatkéw i pojecie
systemu podatkowego jako specyficznego zbioru po-
datkéw), a takze funkcje i zasady podatkowe. Zasady te
w werbalnej postaci nawigzujg bardziej do Adama Smi-
tha niz do Adolfa Wagnera; kwestia ta pojawia sig w dal-
szej czesci niniejszej recenzji.

Czeé¢ druga zostala poswiecona prezentacji ogél-
nych zagadnien dotyczacych polskiego systemu po-
datkowego. Autor omdéwil tu najwazniejsze etapy ewo-
lucji tego systemu, zrédlta prawa podatkowego ze szcze-
g6lnym uwzglednieniem ordynacji podatkowej oraz za-
gadnienia podatkowe nieujete w ordynacji, jak np. kon-
trola skarbowa, odpowiedzialnos¢ karna za przestgpstwa
i wykroczenia skarbowe czy administracja skarbowa.

W czesci trzeciej, zatytulowanej ,Charakterystyka
podatkéw”, Autor zajal si¢ blizej prezentacja poszcze-
gélnych podatkéw, porzadkujac je (moim zdaniem stusz-
nie) wedlug ich wydajnosci finansowej, a nie wedlug
kolejnego oznaczenia numerycznego w klasyfikacji sto-
sowanej w OECD.

W tej czesci ksiazki czytelnik znajdzie sporo szcze-
gotowych informacji na temat (kolejno): podatkéw ob-
rotowych (PTU, akcyzy, podatek od gier), podatkéw do-
chodowych (podatek dochodowy od o0séb fizycznych
w postaci ogélnej i zryczaltowanej oraz podatek do-

“szkota Gléwna Handlowa, Katedra Ekonomiki i Finanséw Samorzadu Terytorialnego.
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chodowy od oséb prawnych), podatkéw majatkowych,
ktére stanowig swoisty system podatkéw lokalnych,
tworzgcych acznie kategorie dochodéw wlasnych sa-
morzadu terytorialnego, mimo ze tylko czg$¢ z nich re-
guluje ustawa o podatkach i optatach lokalnych.

Nader cennym uzupelnieniem, a zarazem zakoncze-
niem czedci trzeciej jest punkt zatytulowany ,Koncepcje
zmian systemu podatkowego w Polsce”, w ktérym zaprezen-
towano czytelnikowi podstawowa wiedzg o tzw. Bialej Ksig-
dze Podatkéw, koncepcji podatku liniowego w wersji ame-
rykanskiej Roberta Halla i Alvina Rabushki oraz koncepcjach
podatkowych Centrum im. A. Smitha.

Trescig czesci czwartej, noszacej tytul: ,Migdzyna-
rodowe aspekty opodatkowania”, jest oméwienie: kwe-
stii harmonizacji systeméw podatkowych w Unii Eu-
ropejskiej, probleméw zwigzanych z tzw. podwéjnym
opodatkowaniem oraz zjawiska tzw. rajéow podatkowych.
Autor okreslil pojecie raju podatkowego, jego rodzaje,
formy dzialania, tworzace warunki atrakcyjne dla poten-
cjalnych beneficjentéw tej metody uchylania sie od ob-
cigzen fiskalnych, a takze opisal proby zwalczania rajéw
podatkowych oraz zapobiegania ich upowszechnianiu.

Poréwnujac zaprezentowang wyzej konstrukcje re-
cenzowanej ksigzki z ukladem wczesniejszego dziela, za-
uwazy¢ w nim mozna sporo elementéw wspélnych, kté-
re jednak ulozone sg w innej kolejnosci i uzupelnione in-
formacjami o przebiegu tzw. polskiej transformacji ustro-
jowo-systemowej w czesci dotyczacej podatkéw. Jest to
zreszta w pelni uzasadnione druga czescig tytulu, sy-
gnalizujacg zamiar zajecia sie strategig transformacji.

Rozdzial wyrazajacy teoretyczne aspiracje Autora jest
poprzedzony opisem procesu harmonizacji podatkéw w
Unii Europejskiej, po czym nastepuje charakterystyka pol-
skiego systemu podatkowego, potraktowana przez Autora
jako ,bilans zmian pierwszej fazy transformacji”.

Kolejny rozdziat zawiera analize dostosowania pol-
skiego systemu podatkowego do wskazdwek i zalecen
Unii Europejskiej, wzbogacong informacjami dotyczacy-
mi przebiegu negocjacji przedakcesyjnych (,polskie sta-
nowisko negocjacyjne”).

Ostatni, zamykajacy ksiazke z 2002 r., rozdzial pt.
,Druga faza transformacji — warianty budowy racjonal-
nego systemu podatkéw bezposrednich” ma w duzej
czesci charakter podsumowania rozwazan dotyczacych
kwestii szczegélnie kontrowersyjnych.

Z poréwnania obu wersji dziela, noszacego prawie
taki sam tytul i majacego tego samego Autora, wynika, ze
obecnie mamy do czynienia z wersjq bardziej doskonata,
dojrzalsza i bardziej kompleksowa. Oceniajac calosé
dzieta w jego nowej wersji, tj. edycji z 2007 r., moge wy-
razi¢ uznanie dla erudycji Autora oraz swobody, z jakg
porusza si¢ w skomplikowanym $wiecie polskich prze-
piséw podatkowych.

Lektura ksigzki Grzegorza Szczodrowskiego pt. Pol-
ski system podatkowy w wersji prezentowanej obecnie
przez Wydawnictwo Naukowe PWN daje czytelnikowi

sporg porcjg wiedzy, wzbogaconej w znacznym stopniu
autorskimi ocenami opisywanych rozwigzan systemo-
wych, dokonywanymi z réznych punktéw widzenia.
Oceny te formulowane sg pod kgtem potencjalnego i
rzeczywistego oddzialywania wspomnianych wyzej roz-
wigzan na gospodarke, zjawiska i procesy spoteczne, po-
stawy obywateli, a takze — co nalezy uznac za istotne wo-
bec faktu czlonkostwa Polski w Unii Europejskiej — pod
katem przystosowania polskiego systemu podatkowego
do dyrektyw formutowanych przez organy wspélnoty
europejskiej oraz do standardéw stosowanych w krajach
rozwinietej gospodarki rynkowej, ksztaltujacych relacje
miedzy panstwem a podatnikami (tj. zar6wno przed-
sigbiorstwami, jak tez gospodarstwami domowymi).

Satysfakcja z lektury nie znaczy oczywiscie, ze na-
lezy bezkrytycznie akceptowaé wszystkie poglady Au-
tora i podziela¢ Jego punkt widzenia na instytucje, kt6-
rych funkcjonowanie jest niezwykle wazne dla pra-
widlowego ksztaltowania wspomnianych relacji miedzy
panstwem a spoleczenstwem.

Osobiscie sadze, ze racjonalny, mozliwie mato ,tok-
syczny” dla gospodarki oraz niezbyt uciazliwy dla oby-
wateli system podatkowy jest niezwykle istotnym wa-
runkiem nie tylko utrzymania nalezytego tempa roz-
woju gospodarczego, lecz takze budowania i umacniania
»przyjaznych” powiazan obywateli z wybieranymi przez
nich organami wladzy publicznej. Powigzania te powin-
ny jednak opiera¢ sie na dwu podstawowych filarach:
zaufaniu obywateli do wtadzy oraz respekcie tejze wta-
dzy wobec obywateli, wyrazajacym si¢ min. w kon-
sekwentnej, stabilnej i przejrzystej polityce podatkowe;j.

Przechodzac do drugiej czesci recenzji, pozwole so-
bie przekazac refleksje na temat poszczegélnych czesci
recenzowanej ksigzki. Mam przy tym nadzieje, ze reflek-
sje te stang sig swoistym uzupelnieniem wywodéw Au-
tora, a moze nawet — choéby czg$ciowo — zostang przez
Niego uwzglednione z nastepnych wydaniach dzieta.

Refleksje te prezentuje w kolejnosci nawigzujacej
do ukladu ksigzki, tj. zgodnie z sekwencja rozwazan
przyjeta przez Autora.

1. W klasyfikacji podatkéw, opartej na kryterium
podmiotu czynnego, brakuje mi wyrazniejszego, nieco
szerszego omoéwienia instytucji podatkéw samorzado-
wych. Spoéréw tych podatkéw warto wyrézni¢ podatki
lokalne sensu stricto, wobec ktérych mozliwe sa pewne
decyzje organéw wiadzy samorzadowej dotyczace wy-
sokosci obcigzen, oraz podatki zréwnane z podatkami
lokalnymi w sensie tradycyjnego pojecia dochodéw wta-
snych (ich zrédla przekazano samorzadowi beztermino-
wo i w calosci), ale regulowane centralnie i jednolite pod
wzgledem konstrukcji oraz wysokosci.

2. Nawigzujac do tekstu poswigconego systemom
podatkowym, sugerowatabym wprowadzenie oraz roz-
winigcie koncepcji podatku jedynego jako maksymalnie
prostej i taniej alternatywy dla skomplikowanych, roz-
budowanych (wielocztonowych) systeméw podatko-



wych. Jest to naturalnie koncepcja teoretyczna, a nawet
cokolwiek utopijna, ma jednak swoja historie, literaturg,
a nawet pewng aktualnoéé¢, tym bardziej ze w praktyce
podatek jedyny pojawia sig juz w niektérych ,rajach po-
datkowych”.

3. Kwestia podatku jedynego wiaze sig z problema-
tyka funkcji podatkéw. Sadze, ze warto byloby nieco sze-
rzej rozwing¢ ten temat. Czy mozliwe i uzasadnione by-
oby ograniczenie funkcji podatku wylacznie do funkcji
fiskalnej, z réwnoczesng rezygnacja z tzw. funkcji poza-
fiskalnych, bedacych potencjalnymi instrumentami po-
lityki gospodarczej i spotecznej? Sadze, ze odpowiednio
skalkulowane stawki podatku jedynego, ktérym mégiby
by¢ podatek obrotowy, stworzylyby warunki do takiego
rozwigzania ten systemowego. Przy okazji — niezupelnie
zgadzam sig z Autorem w momencie, gdy identyfikuje
funkcje podatkéw z funkcjami finanséw publicznych w
ujeciu R.A. Musgrave’a.

4. Mam pewne uwagi co do sposobu ujecia i pre-
zentacji zasad podatkowych. Dotyczace ich informacje
sa, moim zdaniem, zbyt obciazone szczegétami o cha-
rakterze historycznym i przedstawione czytelnikowi
nieco chaotycznie. Osobiscie wolatabym klarowny po-
dzial zasad na fiskalne, ekonomiczne, spoteczne i tech-
niczne, z wyraznym wyeksponowaniem niedajgcej sie
zneutralizowaé sprzecznosci, tkwigcej w réznych spo-
sobach rozumienia pojecia sprawiedliwosci, dotyczacej
ostatecznego podziatu produktu spotecznego.

5. Informacje o systemie podatkowym PRL wydaja sie
z jednej strony zbyt szczegélowe, a z drugiej nie dos¢ wy-
czerpujace. Brakuje mi np. ujawnienia politycznego cha-
rakteru podatkéw dotyczacych tzw. gospodarki nieuspo-
fecznionej oraz prawdziwej istoty podatku obrotowego,
obciazajacego nabywcow débr i ustug za posrednictwem
cen. Ze spraw drobniejszych — moze warto bytoby przy-
pomnie¢, ze pierwszy krok w kierunku lacznego ujecia w
podatku dochodowym os6b prawnych bez wzgledu na for-
me wlasnosci zrobiono w styczniu 1989 r.

6. Lektura rozdzialéw czwartego i piatego (ordyna-
cja podatkowa oraz zagadnienia podatkowe nieobjete or-
dynacjg) sktania mnie do sugestii, by rekomendowaé
ksigzke réwniez studentom prawa, a nie tylko ekonomii,
zarzadzania i politologii (wedlug wstepu).
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7. Za bardzo cenny, interesujacy oraz inspirujacy
czytelnika uwazam rozdzial dziewiaty (Biata Ksigga Mi-
nisterstwa Finanséw 1998, podatek liniowy wedlug Hal-
la i Rabushki oraz koncepcji Centrum im. A. Smitha).
Zawarte tam rozwazania mozna uzupelni¢ informacja
o pewnych tendencjach wystepujacych np. w literaturze
niemieckiej, dotyczacych ewoluowania tzw. zasady in-
dywidualnej zdolnoéci platniczej w kierunku zasady
ekwiwalentnosci (np. prof. Wolfram Engels z Uniwer-
sytetu we Frankfurcie nad Menem - chodzi o podstawe
ksztattowania relacji miedzy podatnikiem a fiskusem).

8. Interesujacy jest takze rozdzial dziesiaty, z tym
ze wolalabym inng sekwencje omawiania procesu har-
monizacji podatkéw w UE. Na pierwszym miejscu
umiescitabym podatki posrednie (podatek od wartosci
dodanej oraz akcyzy), najbardziej ujednolicone co do
konstrukgeji i najwydajniejsze finansowo, natomiast na
miejscu ostatnim - podatki majatkowe, nieobjete sys-
temem dyrektyw unijnych, malo wydajne i zapewne
dlatego powszechnie przekazywane samorzadowi tery-
torialnemu jako dochody wtasne. Co sie tyczy podatkéw
dochodowych - w zakresie dotyczacym oséb fizycz-
nych warto byloby skonfrontowaé zasieg wystepowania
progresywnej i proporcjonalnej postaci tego podatku,
a w zakresie dotyczacym oséb prawnych na uwage za-
stuguje kwestia stosunkowo niskiej wydajnosci tego po-
datku oraz pojawiajacych sie niekiedy propozycji jego
likwidacji (przy zalozeniu, ze dywidendy akcjonariuszy
beda opodatkowane w ramach podatku dochodowego od
0s6b fizycznych).

9. Z przyjemnoscig odnotowujg istotne novum w li-
teraturze ,,podrecznikowej”, a mianowicie omdéwienie w
rozdziale dwunastym problematyki rajéw (oaz) podatko-
wych. To wazny i chyba wcigz niedoceniany problem,
SciSle zwigzany zaréwno z systemem, jak tez z polityks
podatkowa, a takze sprawnoscig kontroli skarbowej.

Podsumowujac spostrzezenia i uwagi, ktére na-
sunely mi sig w zwiazku z nowgq ksigzka dr. Grzegorza
Szczodrowskiego, pragne stwierdzi¢, ze oto pojawila
sig na rynku ksigzek poswigconych szeroko rozumia-
nej publicznej gospodarce finansowej nowa pozycja,
interesujaca, wartoSciowa i w pelni zastugujaca na
uwage czytelnikow.

Gradalski F. (2006), System podatkowy w $wietle teorii optymalnego opodatkowania, Wydawnictwo Szkoly Gléwnej

Handlowej, Warszawa.

Kuzinska H. (2002), Rola podatkéw posrednich w Polsce, Wydawnictwo Wyzszej Szkoly Przedsigbiorczosci i Zarzadzania

im. Leona Kozminiskiego, Warszawa.

Ostaszewski J., Fedorowicz Z., Kierczynski T. (red.) (2004), Teoretyczne podstawy reformy podatkéw w Polsce, Difin,

Warszawa.

Szczodrowski G. (2002), Polski system podatkowy. Strategia transformacji, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego.

Wach K. (2005), Systemy podatkowe krajéow Unii Europejskiej, Oficyna Ekonomiczna, Oddzial Polskich Wydawnictw

Profesjonalnych, Krakéw.



BANK 1 KREDYT [ipiec 2007

Konglomeraty finansowe sg istotnym elementem wspo6t-
czesnych rynkéw finansowych. Majg one coraz wigkszy
wplyw na to, co dzieje si¢ na tych rynkach, a w rezultacie
w gospodarkach poszczegélnych krajow i calej gospodar-
ce $wiatowej. Takze w Polsce mozna obserwowac sys-
tematyczny wzrost ich znaczenia. Pojawienie sie¢ w pol-
skiej literaturze ksigzki po§wigconej r6znorodnym aspek-
tom funkcjonowania konglomeratéw finansowych wy-
chodzi wiec naprzeciw zar6wno potrzebom praktyki go-
spodarczej, jak i potrzebom zwigzanym z ksztaltowaniem
polityki panstwa w odniesieniu do rynku finansowego.

Ksigzka Konglomeraty finansowe zostala napisa-
na przez grono pracownikéw naukowych uczelni eko-
nomicznych. Autorzy ci rekrutujg sig zasadniczo z jed-
nostek specjalizujgcych sie w badaniach nad funk-
cjonowaniem instytucji finansowych, majgcych istotne
osiagniecia na tym polu. Daje to czytelnikowi gwarancje,
ze prezentowane w ksiazce tresci sa adekwatne do tego,
co dzieje sie na rynku finansowym zar6wno w Polsce, jak
i innych krajach.

We ,Wprowadzeniu” do ksigzki wskazuje sig, ze
takich okreslen, jak ,konglomerat”, a takze ,holding”,
,koncern”, ,grupa kapitalowa”, uzywa si¢ do nazwania
skomplikowanych organizacji gospodarczych. Jak wska-
zuja Autorzy, potrzeba zbadania dzialalnosci takich or-

Leokadia Oreziak”

ganizacji na rynku ustug finansowych wynika gléwnie
z tego, ze w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej wy-
stepuje niewiele konglomeratéw o rodzimym kapitale,
a rynek ten jest zdominowany przez podmioty wcho-
dzace w sklad instytucji ponadnarodowych. Za uza-
sadniony mozna wigc uzna¢ przedstawiony we ,Wpro-
wadzeniu” cel, ktérym jest rozpoznanie specyfiki dzia-
fania konglomeratéw oraz ocena mozliwosci i celowosci
ich tworzenia w Polsce, a idac dalej — szans i zagrozen
zwigzanych z ich funkcjonowaniem.

Lektura ksigzki pozwala stwierdzi¢, ze Autorom
udato sie zrealizowa¢ ten cel. Zawarte w niej tresci
znacznie powigkszajg nasza wiedzg na temat takich spe-
cyficznych podmiotéw rynku, jakimi sg konglomeraty fi-
nansowe, i mogg by¢ dobrym zrédtem powaznej refleks;ji
dla wszystkich uczestnikéw rynku finansowego oraz
wladz sprawujacych nad nim nadzér.

Ksigzka sktada sig z trzech czgsci obejmujacych
facznie osiemnascie odrebnych rozdzialéw. Struktura
i sekwencja zawartych w nich tresci zostaly dobrze do-
stosowane do celu podjetych badan i specyfiki tematu.

Czes¢ pierwsza: ,Podstawy teoretyczno-prawne
i analiza otoczenia” stanowi dobre tlo rozwazan za-
wartych w dwdch pozostalych czeSciach pracy.
W 1. rozdziale ,Posrednictwo finansowe i konglomeraty

* Szkola Gléwna Handlowa, Kolegium Gospodarki Swiatowej, Katedra Finans6w Miedzynarodowych.



finansowe w teorii ekonomii” (Ryszard Bartkowiak) zo-
stala pokazana istota posrednictwa finansowego i jego ro-
la w gospodarce rynkowej. Nastepnie scharakteryzowano
role, jakg w posrednictwie finansowym moga odegra¢
konglomeraty finansowe. Istotny jest wniosek Autora na
temat zagrozen zwigzanych z mozliwym zmonopolizo-
waniem przez te konglomeraty procesu ksztaltowania
cen ustug finansowych.

Rozdziat 2. , Aspekty prawne funkcjonowania kon-
glomeratéw finansowych” (Krzysztof Wiater, Marcin
Wnukowski) to prezentacja ewolucji i stanu regulacji
prawnych dotyczacych konglomeratéw w Stanach Zjed-
noczonych i Unii Europejskiej. Szczegdlng uwage zwré-
cono na zasady nadzoru nad tymi instytucjami. Z punktu
widzenia praktyki gospodarczej duze znaczenie ma cha-
rakterystyka regulacji odnoszacych sig do funkcjonowa-
nia konglomeratéw finansowych w Polsce oraz zasad
nadzoru nad nimi §wietle ustawy z kwietnia 2005 r. o nad-
zorze uzupelniajgcym nad instytucjami kredytowymi,
zaktadami ubezpieczen i firmami inwestycyjnymi wcho-
dzacymi w sklad konglomeratu finansowego (bedacej
transpozycja odpowiednich regulacji unijnych do pol-
skiego systemu prawnego). Na zakoniczenie swych roz-
wazan Autorzy wskazali na r6zne problemy zwigzane ze
stosowaniem przepiséw tej ustawy.

W rozdziale 3., zatytulowanym ,,Zmiany spoleczno-
demograficzne i zmiany struktury oszczednosci a funk-
cjonowanie konglomeratéw finansowych” (Grazyna Ry-
telewska) zostal przedstawiony jeden z wazniejszych
czynnikéw majacych wplyw na rozwéj rynku finansowe-
go w Polsce, tj. potrzeby gospodarstw domowych oraz
poziom gromadzonych przez nie oszczednosci. Scha-
rakteryzowany w podrozdziale kierunek zmian spo-
teczno-demograficznych daje obraz tych gospodarstw ja-
ko uczestnika rynku uslug finansowych oddziatujacego
na oferte instytucji finansowych.

Rozdzial 4. ,Integracja rynku finansowego w Unii
Europejskiej i jej znaczenie dla rozwoju i funkcjonowa-
nia konglomeratéw finansowych” (Blazej Lepczynski) zo-
stal po$wigcony aktualnemu etapowi tworzenia jednoli-
tego rynku finansowego w ramach Unii i najwazniejszym
tendencjom, ktére na nim wystepujg. Blizszej analizie
zostalo poddane zjawisko fuzji i przeje¢ wystepujace
w sektorze instytucji finansowych (gléwnie instytucji
ubezpieczeniowych i kredytowych). Analizujac wplyw
integracji detalicznego rynku ustug finansowych na dzia-
talnos¢ konglomeratéw finansowych w UE, Autor wska-
zuje na potrzebe stalego monitorowania przez Komisjeg
Europejska przestrzegania zasad konkurencji na rynku fi-
nansowym i ochrony intereséw konsumentéw. Z punktu
widzenia ksztaltowania unijnych regulacji dotyczacych
rynku finansowego wazna jest konicowa uwaga Autora o
tym, ze ryzyko protekcjonizmu narodowego bedzie wzra-
sta¢. Bedzie sie to wyraza¢ w utrudnianiu przez wladze
narodowe proces6w polaczen instytucji finansowych z
réznych krajow. Stawia to okreslone wyzwania przed in-
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stytucjami wspdlnotowymi i tworzonymi przez nie re-
gulacjami prawnymi.

Analize gtéwnych kwestii nadzoru nad dziatalno-
$cig konglomeratéw finansowych w wybranych krajach
znajdujemy w rozdziale 5. ,Sie¢ bezpieczenstwa finanso-
wego a dziatalnos¢ konglomeratéw finansowych” (Mal-
gorzata Iwanicz-Drozdowska). Waznym zagadnieniem
podjetym w tej analizie jest mozliwo$¢ skutecznej ko-
ordynacji tego nadzoru przez uprawnione instytucje.

Czes$¢ druga ksigzki, zatytulowana ,Zarzadzanie
konglomeratami finansowymi”, zostala po$wiecona za-
réwno ogélnym, jak i szczegélowym aspektom tego za-
rzadzania, z uwzglednieniem bogatych doswiadczen z
praktyki gospodarczej wielu krajow.

W rozdziale 6. ,Strategie konsolidacji i de novo jako
sposoby tworzenia konglomeratéw finansowych” (Renata
Pajewska) podjeto prébe oceny wystepujacych w prak-
tyce motywéw 1 sposob6w tworzenia konglomeratéw fi-
nansowych. W podsumowaniu przeprowadzonej ana-
lizy wskazano, ze o tworzeniu konglomeratéw finanso-
wych decydujg zaréwno pewne czynniki uniwersalne
(w szczegblnosci dazenie do obnizki kosztéw Swiad-
czonych ustug), jak i pewne czynniki specyficzne (w tym
regulacje prawne, kultura poszczegélnych spoleczenstw
i sklonnos$¢ do korzystania z uslug finansowych). Jesli
chodzi o strategie tworzenia tych konglomeratéw, to oka-
zalo sie, ze dominuje strategia oparta na fuzjach i prze-
jeciach.

Rozdzial 7. pt. ,Ocena dzialalnosci konglomeratéw
finansowych na podstawie sprawozdan finansowych”
(Anna Karmanska) to prezentacja najwazniejszych kwe-
stii z dziedziny sprawozdawczosci finansowej dotyczacej
konglomeratéw finansowych. Pokazano tu gléwne pro-
blemy, ktére wystepujg w praktyce przy ocenie sytuacji
finansowej takich konglomeratéw. Swiadomosé specyfiki
tych podmiotéw muszg mie¢ zaréwno wtadze nadzorcze,
jak i inwestorzy rozwazajacy mozliwo$¢ inwestowania
swych érodkéw w instrumenty emitowane przez te in-
stytucje. Szczegblng przydatnos¢ praktyczna ma scha-
rakteryzowany przez Autorke zestaw wskaznikéw i re-
lacji finansowych wspomagajacych ocene i analizeg do-
konan konglomeratu finansowego.

Waznym uzupelnieniem tresci zawartych w roz-
dziale 7 sg rozwazania znajdujace sig w rozdziale 8.
»Zastosowanie metod taksonomicznych do oceny po-
tencjalu ekonomiczno-finansowego konglomeratéw fi-
nansowych” (Tomasz Michalski, Artur Lewandowski).
Zaproponowano tu model umozliwiajacy ocene kon-
glomeratéw finansowych z uwzglednieniem réznych
cech diagnostycznych.

Rozdzial 9. ,Ryzyko w konglomeratach finanso-
wych” (Tomasz Michalski) zawiera rozwazania cha-
rakteryzujace istote i rodzaje ryzyka, ktére dotyczy dzia-
talnosci konglomeratéw finansowych. Przedstawione tu
szczegdlowe Kklasyfikacje tego ryzyka dajg obraz ogrom-
nych wyzwan, przed ktérymi stojg organy zarzadzajace
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tymi instytucjami, a takze instytucje nadzorujace ich
dziatalnosé¢.

Przedstawione w rozdziale 10. pt. ,Kredytowe in-
strumenty pochodne jako narzedzie transferu ryzyka kre-
dytowego pomigdzy bankami a zaktadami ubezpieczen”
(Pawel Niedziétka) mozliwosci ograniczania ryzyka wy-
stepujacego w dzialalnosci konglomeratéw finansowych
wskazujg, ze ryzykiem tym mozna stosunkowo sku-
tecznie zarzadza¢. Zdaniem Autora w zarzadzaniu tym
nalezy wzia¢ pod uwage takie potencjalne zjawiska, jak
nadmierna ekspozycja na ryzyko okreslonej instytucji
wspoltworzacej konglomerat finansowy, mogaca wy-
stapi¢ w rezultacie transmisji ryzyka migdzy podmiotami
wchodzacymi w skiad konglomeratu, a takze tzw. ar-
bitraz regulacyjny.

Rozdzial 11., zatytulowany ,Cross-selling i zarza-
dzanie wizerunkiem w konglomeratach finansowych”
(Janina Harasim), zostal po$wigcony analizie gtéwnych
aspektéw tzw. sprzedazy krzyzowej (wigzanej czy tez
uzupelniajacej) stosowanej przez konglomeraty finan-
sowe. Celem takiej sprzedazy jest zaoferowanie klien-
towi mozliwie duzej liczby zréznicowanych produktéw.
Jak stusznie wskazano w tym rozdziale, zr6znicowana
oferta oraz zlozona na og6t struktura konglomeratu fi-
nansowego wymagaja odpowiednich dziatai na rzecz
wypracowania i utrzymania przez calg te instytucje i jej
czedci sktadowe wizerunku zapewniajgcego im satysfak-
cjonujaca pozycje rynkowa.

Cze$¢ drugg ksigzki koniczg rozwazania zawarte w
rozdziale 12. ,Strategia dziatania konglomeratéw finan-
sowych” (Malgorzata Iwanicz-Drozdowska). Dokonany
tu zostal przeglad misji konglomeratéw finansowych.
Analizie poddano dziatalno$¢ wielu znanych konglome-
ratéw, a wynikajace z niej wnioski dajg obraz motywéw,
ktérymi w swej dzialalnosci najczesciej kieruja sie te in-
stytucje.

Cze$¢ trzecia ksigzki zatytulowana ,Konglomeraty
finansowe na rynku ustug finansowych” zawiera ob-
szerng prezentacje funkcjonowania konglomeratéw fi-
nansowych w praktyce réznych krajéw, w szczegélnosci
w nowych krajach cztonkowskich Unii Europejskie;.

W rozdziale 13. ,Konglomeraty finansowe w wy-
branych krajach wysoko rozwinigtych” (Stanistaw Flej-
terski, Piotr Szklarz) zaprezentowano funkcjonowanie
wybranych konglomeratéw, a mianowicie: Citigroup,
The Bank of Tokyo-Mitsubishi Ltd., Credit Suisse, Al-
lianz, HSBC, Rabo Interpoli, SEB oraz Unicredit. Na pod-
stawie bogatych danych liczbowych zostaly scharaktery-
zowane gléwne obszary dziatalnosci tych instytucji oraz
ich pozycja miedzynarodowa. Na zakoniczenie rozwazan
przedstawiono wiele waznych wnioskéw, wskazujacych
na kierunki ewolucji dziatalnosci konglomeratéw za-

réwno w Europie, jak i na innych kontynentach. Autorzy
postawili tez wazne pytanie: ,Czy wielkie zawsze ozna-
cza efektywne, czy wiekszemu - powstalemu w wyniku
fuzji i przeje¢ — zawsze towarzyszy efekt skali oraz efekt
synergii operacyjnej i finansowej”. Udzielona przez nich
odpowiedZ stanowi w istocie poglebiong ocene funk-
cjonowania konglomeratéw na rynku finansowym i war-
ta jest uwagi zar6wno instytucji finansowych, jak i in-
nych uczestnikéw rynku.

Analiza zawarta w rozdziale 14. ,Konglomeraty fi-
nansowe w wybranych krajach UE-10" (Robert Wy-
szyniski) jest bogatym zrédlem informacji na temat roli
konglomeratéw finansowych w niektérych nowych kra-
jach cztonkowskich Unii. Autor stusznie stwierdza na
zakonczenie swych rozwazan, ze , Konglomeraty niewat-
pliwie zdazyly ugruntowaé swojg pozycje w sektorach
finansowych nowych krajéw cztonkowskich, gléwnie za
przyczyng kapitalu zagranicznego”.

Rozdzial 15. ,Rola klientéw korporacyjnych w dzia-
talnosci konglomeratéw finansowych” (Robert Jagiello,
Adam Sliwiﬁski) oraz rozdziat 16. ,Klienci indywidualni
i ich znaczenie dla konglomeratéw finansowych” (Gra-
zyna Rytelewska) zawierajg charakterystyke dwéch gtéw-
nych grup klientéw konglomeratéw finansowych. Szcze-
gétowej analizie poddano najwazniejsze ustugi ofe-
rowane tym grupom oraz wskazano na specyfike z punk-
tu widzenia strategii rynkowych realizowanych przez
konglomeraty dzialajace na polskim rynku.

Istotnemu obszarowi dziatalnosci konglomeratéw
finansowych, jakim jest zindywidualizowana i kom-
pleksowa obstuga zamoznych klientéw przez bank,
a takze zarzadzanie aktywami, zostal poswiecony roz-
dzial 17. ksiazki ,Private banking i asset management
w dzialalnosci konglomeratéw finansowych” (Leszek
Dziawgo). Zaprezentowano tu najwazniejsze elementy
oferty konglomeratéw w tym zakresie. Autor zwrdcit
ponadto uwage na pewien dualizm regulacyjny, ozna-
czajacy, ze obszar ten nie jest poddany réwnomiernym,
Scistym regulacjom prawnym i wskazal na potencjalne
konsekwencje tego stanu rzeczy.

W koncowym rozdziale ksigzki, zatytulowanym
,Dyscyplina rynkowa a funkcjonowanie konglomeratow
finansowych” (Marcin Gospodarowicz), zostala pod-
jeta préba udzielenia odpowiedzi, czy rynek jest do-
statecznym $rodkiem dyscyplinujacym dziatalnosé¢ kon-
glomerat6w finansowych.

Recenzowana ksigzka istotnie wzbogaca polskg li-
teraturg ekonomiczng. Wysokie walory merytoryczne za-
wartych w niej tresci pozwalajg rekomendowac¢ ja jako
uzyteczng lekture dla szerokiego kregu czytelnikéw, w
szczegdlnosci dla podmiotéw dzialajacych na rynku fi-
nansowym.



