SPIS TRESCI

Rozdziat 1.Specyfika banku centralnego jako podmiotu bada ekonomicznyct
w kontekscie polityki PIENIEZNEJ ........cccviiiiiiiiiiie e
1.1. Istota dziatania banku CentralNego .....cccceeeoiiiiiiiie i

1.1.1. Europejski Bank Centralny w kontele integracji monetarnej ............c.ccceeeu....

1.1.2. Niezaleno$¢ banku CeNralNego ..........cooovviiiiieees s e
1.2. Cele i strategie pOlityKi PIBIHNE] .........cveeiriireriiiiiiiiee et srerree e

1.2.1. Strategia polityki piegitnej Europejskiego Banku Centralnego ..................

1.2.2. Strategia polityki pieginej Narodowego Banku Polskiego .............ccceeuu....
1.3. Znaczenie procesoéw integracyjnych dla polipiknigznej NBP ...........cccccveviieerineen.
1.4, POUSUMOWAIIE .....oeiuviiiiiiiit et s memcmee sttt ettt ettt et s ek eeene e b e

Rozdziat 2. Oddziatywanie banku centralnego na sefit bankowy i gospalarke
W SWIEHIE DAAEA ...

2.1. Mechanizm transmisji impulsow polityKi PIEANE] ...........coovreeriiieeiiieeiiiee e

2.1.1. Kanat tradycyjny stop procentowytechanizmu transmisji impulséw polit

81T 017 0 1= [ PP

2.1.2. Kanat kredytowy oraz bilansowyechanizmu transmisji impulséw polit
[S1L=] a1 <7 1= PSPPSR PP

2.1.3. Kanat kursowy mechanizmu transmisji impulgilityki pienigznej ................
2.1.4. Kanat gietdowy mechanizmu transmisji impulg@nlityki pienicznej ...............
2.1.5. Czynniki wplywajce na mechanizm transmisji polityki piemmej ....................
2.2. Przegld bada dotyczcych wpltywu polityki piengznej na gospodagk.............cue..ee

2.3. Metody realizacji polityki piegznej Europejskiego Banku Centralnego i Narodowe-

g0 BanKu POISKIEQO ......ccciiiiiiiiiiiiiee e

2.3.1. Polityka operacji otwartego rynku Europeggid Banku Centralnego i Naro-

dowego Banku POISKIEGO ..........uuiuriieis ettt see e
2.3.2. Polityka operacji depozytowo-kredytowych @pejskiego Banku Centralge
i Narodowego Banku POISKIEQO ............oo e e seveeiiieeesiiie e

2.3.3. Polityka rezerwy obowikowej Europejskiego Banku Centralnego i Narodo-

Wego Banku POISKIEGO ......c.vvviiiieiiiit e
2.4, POUSUMOWAINIE ....uviiiieiirie ittt mmecme e st et ste et ettt e e s abe s smeeenesene e nbe e sneenre e e

13
13
14
20
24
27
31
36
48

51
51

52

53
57
59
61
69

73

74

80

83
87



Rozdziat 3. Dorobek teoretyczny w naukach ekonomicgch dotycacy stop procen-

3.1.1. Teoria preferencji ptynéa pienidza i stép procentych w ufciu ekonomi

KEYNESOWSKIE] ...eeivveieiiiie ettt eeeee ettt sanee s s

3.1.2. Teoria MONELAIYSLYCZNA .......cueeeiiieeeeaiiieesieiessieeeestieeesseeeesbreeeseeesseeessnneas

3.1.3. Teoria funduszy pgczkowych stop procentowych ...........ccceoveeeeceevveesinennn
3.1.4. Teorie terminowej struktury stdp proCentoVYC............oevvcvvieiieeiiiiee e,

3.2. Polityka stop procentowych banku centralnego..........cccceveeiviiiieeeieiiiieie e

3.2.1. Stopy procentowe Europejskiego Banku Cemdgdl orazNarodowego Bank
0] S T=T o o PO

3.2.2. Znaczenie stdp procentowych W gOSPOAALCE ccam..ecovivveeiiiie e
3.2.3.Stopa referencyjna jako podstawowa stopa bankualeago oraz jej wpty
na poziom stop rynku RIZybankoWeEQO ........ccccovvveeiiiieeniiiicreeee e
3.3. Czynniki wptywajce na wysok& stop procentowych banku centralnego ............
3.3.1. Wplyw polityki fiskalnej na decyzje bankunt@Inego ...........ccoceeeiviereiineennnen.
3.3.2. Nadptynn& sektora bankowego jako czynnik utrudn@j prowadzenie poli-
EYKI PIENIEZNE] ..veeiiite ettt st ae e
3.3.3. Wplyw inflacji na decyzje banku centralnego...........coocvvervieeiiiiienieeenieennn
3.4. Stopy procentowe a KUurs WalUTOWY ......ccecceeieiuieeiniiiiniiieesiieeeeniiee s seeesaee s snnee e
3.5. Stopy procentowe a Kryzys finanSOWY .....cccceveriveiiieeniiiieiieec e e
3.6. POUSUMOWANIE .....uviiiieiiiiiieeesiceeem ittt e e s ettt e e e e s s teeee e e ansbeeeeasanteeeessssaeeeeeeannnes

Rozdziat 4.Istota inwestycji przedsibiorstw i ich finansowanie za pomog kredytu
DANKOWEGO. ..ottt
4.1. Znaczenie przedsiorstw W gOSPOUAICE .........ueeerveririiveimmeene e rreeeesiieeesitneessneeeeneneens
4.2. Istota i poziom iNWeStYCji Prze@BiorStw ...........coovvieriiieiiiee et
4.2.1. Czynniki wptywajce na poziom inwestycji prze@biorstw ..........c..cccveeeveennee.
4.2.2.7r6dka finansowania inwestycji przedSiorstw .............ccccc.eeveveveveereenenennn,
4.3. Kredyt bankowy jako forma finansowania przeiirStw ..............ccoceeveieeiiiieeeniineenne
4.4. Czynniki wptywajce na ceny kredytow dla przeelsiorstw............cccveveeeiieeeinieeenne
4.5. POUSUMOWAINIE ....eeiiiiiieiitiie it cmeeecs et e et s et e e st e e st e e s meessneeesnsneessnneeennneas

Rozdziat 5.Uwarunkowania i realizacja polityki pienieznej a poziom inwestycj

w latach 1998-2009 — studium przypadku...........ccceeerreeeiiuieeeriieensiieesnenees
5.1.Polityka pien¢zna Europejskiego Banku Centralnego na tle sytugegipodarcz
W latach 1998—20009 .........ueiiiiiiiiiiii et e et e e e et e e e seamnn e e enebeeaaeaan

89
89

89
95
97
99
103

105



5.2. Zadhienie kredytowe przedsiiorstw w bankach komercyjnych oraz naktady inwe-

stycyjne podmiotéw gospodarczych w strefie euratadh 1998-2009 ...........cc.c....... 178
5.3.Polityka piengzna Narodowego Banku Polskiego na tle sytuacji gdapmze

W atach 1998—2009 .........uuiiiiiiiiiiiiiimmee e ettt e e e st ee e e et e e e s sermnne e enebeeeeeaan 184
5.4. Zadhienie kredytowe przedsiiorstw w bankach komercyjnych oraz naktady inwe-

stycyjne podmiotéw gospodarczych w Polsce w 1at898—-2009 ...........cccceeveevrneneen. 201
5.5. POUSUMOWAINIE .....cuviieiiiie ettt eeemmmee e ttee st e e st e e st e e st e e sabeeaeaneesneeeenbeeesnreeean 209

Rozdziat 6. Analiza zaleénosci inwestycji od stopy referencyjnej banku centralrego
na podstawie bada empirycznych w latach 1998-2009 — studium przy-

PAAKU . e 211
6.1. Metodyka badaempirycznych oraz specyfika metod badawczych...................... 211
6.2.Zrodta danych wykorzystanych w badaniach empirycinyc...........ccoocvevevevevcenenene. 214
6.3. Weryfikacja empiryczna wptywu stopy referemgjj EBC na inwstycje w strefi
euro — modelowanie EKONOMEIIYCZNE ..........uumreeerreeeeiieeeaieeenieeessieeeseensees 217
6.3.1. Estymacja oraz weryfikacja statystyczna (@hdddla strefy euro) ..........c.......... 218
6.3.2. Estymacja oraz weryfikacja statystyczna (@h@ddla strefy euro) ..........cc......... 222
6.3.3. ANaliza StACIONAIAGI .........ooiueeeiiiee ettt 225
6.4.Weryfikacja empiryczna wptywu stopy referencyjneBiN na inwestycje w Pols
— modelowanie eKONOMELIYCZNE ........ccvviiieereeeerie e 227
6.4.1. Estymacja oraz weryfikacja statystyczna (@hdddla PoIski) .........c..ccoccveenneen. 227
6.4.2. Estymacja oraz weryfikacja statystyczna (@h@ddla Polski) .............ccccceeennns 231
6.4.3. Estymacja oraz weryfikacja statystyczna @h&ddla Polski) ............ccocceeeenneen. 234
6.4.4. Analiza stacjonarfitl ZIMIENNYCH .........ccviiiiiiiiiieeeiis s et e e seaee e 237
6.5, WINHOSKI ...ttt et e e e e sttt e e e e snae e e e e b e e e e e e e nnebeeeeeeanes 237
ZBKONCZENIC. ...ttt ettt ettt 243
1271 o] oo [ =1 - PRSPPSO 249
SPIS TADEL ...t 267
SPIS TYSUNKOW .....eiiiiiiiiiie ettt sttt ettt e e st e e et e e bt e e e atb e e sbessneeeanbeeenes 268
SPIS WYKIESOW. ...ttt ettt ettt e et e s sme e et e s st e e et e e et e e ebt e e e snbeeesanenenbeeesrbeeas 269
SPIS SCNEMAIOW.........eeeiiiiie e e eene e 270

SIS WZOTOW ..ottt ettt ettt ettt ettt rme e et e e s st e e e bt e e e bt e e s bbe e e sbeeeeenbbeneneessneeesbeeeans 271



