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1. Wstep

Niezalezno$¢ banku centralnego nalezy do najczesciej, oprécz przejrzystosci,
dyskutowanych rozwigzan instytucjonalnych przyjmowanych w bankowosci cen-
tralnej. W polskiej literaturze przedmiotu wymieni¢ nalezy zwiaszcza prace
R. Huterskiego [Huterski, 2000] i A. Wojtyny [Wojtyna, 1998] poruszajgce te pro-
blematyke. Obszerne podsumowanie najnowszych badan znalez¢ mozna w publi-
kacjach A. Cukiermana [Cukierman, 2006] i M. Arnone i in. [Arnone i in., 2007].
Badania nad niezaleznoscig banku centralnego koncentruja sie zwtaszcza na rela-
cjach wigzacych ja z poziomem inflacji, a takze z innymi wielkosciami makroeko-
nomicznymi (PKB, stopa wyrzeczenia). Rzadziej podejmowanym tematem sg de-
terminanty niezaleznosci.

Zasadniczym celem artykutu jest powt6rzenie analizy determinantdéw niezalez-
nosci banku centralnego w krajach transformacji przeprowadzonej przez M. Brzo-
zowskiego [Brzozowski, 2006] na odmiennym zestawie danych. Prezentowana
wstepna analiza zmierza do wykazania, ze postep reform transformacyjnych jest
zasadniczym czynnikiem determinujacym zréznicowanie w poziomie niezaleznosci
banku centralnego w badanych krajach transformacji.

2. Determinanty niezaleznos$ci - wnioski z literatury przedmiotu

S. Eijffinger [Eijffinger, 1997] wyodrebnit nastepujace czynniki, ktére moga
determinowac niezaleznos¢ banku centralnego: stopa bezrobocia réwnowagi, diug
publiczny, niestabilno$¢ polityczna, nadz6r nad instytucjami finansowymi, awersja
inflacyjna sektora finansowego, awersja inflacyjna spoteczenistwa i inne (wariancja
szokdw wydajnosci produkcji, nachylenie krzywej Philipsa).

Niestety zarbwno rozwazania teoretyczne, jak i badania empiryczne (dotyczace
zwykle krajow rozwinietych) nie pozwolity, w przypadku wigkszosci z badanych
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wielkosci, wyprowadzi¢ jednoznacznej konkluzji co do tego, na ile stanowia one
czynnik wyjasniajacy poziom niezaleznosci banku centralnego [Huterski, 2000;
Brzozowski, 2006]. Nigjednoznacznos¢ wynikow dotyczy zwlaszcza stopy bezro-
bocia roéwnowagi, dlugu publicznego 1 nadzoru nad instytucjami finansowymi
[Freytag, Masciandaro, 2005].

Duze zainteresowanie wzbudzily badania A. Posena nad rola awersji inflacyj-
nej sektora finansowego, w ktorych dowodzi on, ze zarowno niska inflacja, jak
1 niezaleznos¢ banku centralnego sa wynikiem preferencji inflacyjnych sektora
finansowego [Posen, 1995, s. 253-274]. Niestety, w analizach empirycznych autor
stosuje dla okreslenia roli sektora finansowego zmienne majace dos¢ luzny z nim
zwiazek (federalny charakter panstwa, frakcyjnos¢ systemu politycznego). Kolejne
badania w wigkszosci nie potwierdzaja tej hipotezy, przy czym stosuje si¢ w nich
bardziej bezposredniec mierniki roli sektora finansowego (np. kredyt dla sektora
prywatnego jako odsetek PKB lub aktywa sektora jako odsetek PKB). Badania te
prowadzili: J. de Haan, G. Van’t Hag [de Haan, Van’t Hag, 1995, s. 335-351],
M. Campillo, J. Miron [Campillo, Miron, 1997], J. Temple [Temple, 1998, s. 215-
-219], R. Franzese [Franzese, 1999, s. 681-706]. Mozliwos¢ bezposrednia lub po-
srednia wplywu sektora finansowego na awersj¢ inflacyjna stwierdza z kolei
K. Scheve [Scheve, 2004, s. 1-34]. Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze poszukiwa-
nie determinantow niezaleznosci, rozumianych tak jak w katalogu S. Eijffingera,
nie przyniosto jednoznacznych wnioskéw.

Specyfice krajow transformacji systemowej poswigcil swoja analizg¢ M. Brzo-
zowski [Brzozowski, 2006]. W badaniu determinantdéw niezaleznosci bankow cen-
tralnych w krajach transformacji uwzglednil nastgpujace zmienne: inflacja obser-
wowana przed dokonywaniem reformy banku centralnego 1 w jego trakcie, stopien
postepu reform transformacyjnych mierzony wskaznikiem De Melo i in., poziom
swobod politycznych 1 obywatelskich mierzony indeksem Freedom House, stabil-
nos$¢ polityczna (z bazy goverance Banku Swiatowego), efektywnosé instytuciji
rzadowych (z bazy goverance Banku Swiatowego) oraz integracja z UE. Wartosci
miemikéw niezaleznosci zaczerpnigto z pracy A. Cukiermana i in. [Cukierman,
Miller, Neyapti, 2000] (wartosci t¢ w cytowangj pracy dotycza polowy lat 90.).
Autor wykazal statystycznie istotng rolg inflacji poprzedzajacej reformg banku
centralnego, postepu reform transformacyjnych oraz zmiennej powstale] w wyniku
przeksztalcenia grupy zmiennych obejmujacych stabilnos¢ polityczna, efektywnos¢
instytucji rzadowych oraz integracj¢ z UE.

3. Zakres analizy

W niniejszym artykule przyjeto podobna liste zmiennych jak w pracy M. Brzo-
zowskiego, jednakze dla innego przedzialu czasowego 1 czg$ciowo odmiennie mie-
rzonych. Do zasadniczych odmiennosci przyjetego zestawu danych w stosunku do
pracy M. Brzozowskiego zaliczy¢ mozna nastepujace aspekty:
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e analiz¢ przeprowadzono dla danych z roku 2002, podczas gdy w pracy Brzo-
zowskiego wartosci miernika niezaleznosci dotycza (za A. Cukiermanem 1 in.)
polowy lat 90., a pozostale dane uzaleznione sg od roku przeprowadzania re-
formy banku centralnego,

e niczaleznos¢ mierzona jest wskaznikiem GMT (z podzialem na niezaleznosé
polityczng i ekonomiczna) oraz nowym, wlasnym wskaznikiem,

e do analizy traumy inflacyjnej poprzedzajacej nadanie niezaleznosci przyjeto
najwyzsza wartos¢ inflacji potransformacyjnej,

e postgp transformacji mierzony jest wskaznikiem EBOiR publikowanym w
Transition Report,

e zamiast miernika swobdd politycznych i obywatelskich, ktory jest silnie skore-
lowany z pozostalymi zmiennymi, wybrano miemik demokracji z bazy Polity
IV [Marshall, Jaggers, 2002],

e w zwiazku z silng korelacja miernikow govemnace 1 integracji z UE z mierni-
kiem transformacji w tej wstepnej fazie badan zrezygnowano z ich uwzgled-
nienia,

e do listy zmiennych dodano miemik otwartosci gospodarki, ktorego rolg jest
uchwycenie ewentualnego wplywu globalizacji na poziom niezaleznosci banku
centralnego.

4. Opis zmiennych

Niezalezno$¢ banku centralnego. Ogromne zainteresowanie problematyka
niezaleznosci przyczynilo si¢ do skonstruowania licznych jej miernikéw. Wsrod
miemikoéw prawnej niezaleznosci wymieni¢ mozna zwlaszcza miarg skontrowang
przez V. Grilliego, D. Masciandro, G. Tabelliniego [Grilli, Masciandaro, Tabellini,
1991, s. 341-392] (dalej GMT), zob. tab. 1. Wskaznik przybiera wartosci od 0
(niski poziom niezaleznosci) do 16 (wysoki poziom). Niezaleznos¢ polityczna
obejmuje: powolywanie prezesa i zarzadu, kadencj¢ prezesa i zarzadu, glos rzadu
przy podejmowaniu decyzji, zatwierdzanie ksztaltu polityki pieni¢znej przez rzad,
stabilnos¢ cen jako cel polityki, prawne wzmocnienia pozycji banku centralnego.
Niezalezno$¢ ekonomiczna definiowana jest zwlaszcza jako ograniczenia w kredy-
towaniu scktora finanséw publicznych, a takze samodzielno$¢ w ustalaniu stopy
procentowej oraz jednoznacznos¢ przyporzadkowania kompetencji w zakresie nad-
zoru bankowego.

W badaniach postuzono si¢ takze nowym miernikiem (tab. 2). Odmienna jest
nieco wartos¢ informacyjna tych wskaznikéw — o ile w przypadku GMT znacznie
wigksza rolg odgrywaja regulacje dotyczace celu polityki pienigznej, ograniczen
kredytowania (we wskazniku GMT 5 na 7 punktow za niezalezno$¢ ekonomiczna)
oraz w zakresie niezaleznosci personalnej, o tyle w proponowanym wskazniku
wigkszy nacisk polozono na niezaleznos¢ w zakresie okreslania celu oraz gléwnej
stopy procentowe], uwzglgdniajac oczywiscie rowniez mozliwe pozostale czynniki
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Tabela 1. Miernik niezaleznosci banku centralnego GMT

Wyznacznik

A. Niezaleznos¢ polityczna

. Prezes nie jest powolywany przez rzad

. Prezes powolywany na wiecej niz piec lat

. Calos¢ zarzadu nie jest powolywana przez rzad

. Zatwierdzanie ksztaltu polityki pieni¢znej przez rzad nie ma miejsca

1
2
3
4. Brak udzialu przedstawiciela rzadu z glosem stanowigcym
5
6

. Wymogi ustawowe, Ze bank centralny realizuje stabilizacje monetarng posrod celow swojego
dzialania

7. Prawne przeslanki wzmacniajace pozycje banku centralnego w przypadku konfliktu z rzadem

B. Niezaleznos¢ ekonomiczna

. Bezposrednie kredytowanie rzadu: nie jest automatyczne

. Bezposrednie kredytowanie rzadu: wedlug stop rynkowych

. Bezposrednie kredytowanie rzadu: tymczasowe

. Bank centralny nie partycypuje w pierwotnym rynku dlugu publicznego

1
2
3
4. Bezposrednie kredytowanie rzadu: w ograniczonej ilosci
5
6

. Stopa dyskontowa jest ustalana przez bank centralny

7. Nadzoér bankowy nie jest powierzany bankowi centralnemu (2 pkt) lub powierzony tylko jemu
(1 pkt)

Zrodlo: V. Grilli, D. Masciandro, G. Tabellini, Political and Monetary Institutions and Public Fi-
nance Policies in the Industrial Economies, ,.,Economic Policy” 1991 nr 13, s. 341-392.

ograniczajace autonomig. Nie uwzgledniono takze relacji z nadzorem bankowym,
gdyz konkluzje dotyczace wplywu koncentracji kompetencji w zakresie polityki
pienigznej 1 nadzoru na niczalezno$¢ w zakresie polityki pienigznej nie sa jedno-
znaczne. W zamian wprowadzono wyznacznik okreslajacy podzial kompetencji
dotyczacych mechanizmu kursowego, gdyz stale kursy z dyskrecjonalnym udzia-
lem rzadu ograniczaja zakres niezaleznosci.

Inflacja potransformacyjna. W literaturze przedmiotu podnoszona jest cza-
sami kwestia wplywu przeszlych do$wiadczen z inflacja na rozwiazania instytu-
cjonalne w zakresie pozycji ustrojowej banku centralnego. Znaczenie awersji infla-
cyjnej (spolecznej opozycji wobec inflacji) pojawia si¢ zwlaszcza w dyskusjach
nad zrédlami antyinflacyjnego nastawienia polityki pieni¢znej w RFN. Zasadnicza
linia argumentacji wyglada nastepujaco: negatywne doswiadczenia spoleczenstwa
niemieckiego z dwiema hiperinflacjami (a zwlaszcza w latach 20. XX wieku) do-
prowadzily do wytworzenia si¢ spolecznej opozycji wobec inflacji, co z kolei przy-
czynilo si¢ do konsekwentnej antyinflacyjnej polityki Niemieckiego Banku Fede-
ralnego [Neumann, 1998]. Rozwazania te wplyngly na poszukiwania , kulturowych
uwarunkowan” inflacji, a zatem bezposredniego znaczenia podzielanych przez
dane spoleczenstwo wartosci 1 norm zachowania dla stabilnosci cen, przy czym
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Tabela 2. Nowy miernik niezalezno$ci

Wyznacznik (zmienna) Waga Punktacja
1. Kto decyduje o celu polityki 0,25 1 —tylko bank centralny lub zapis ustawowy
pienigznej oraz jego interpretacji? 0,66 — bank centralny, ale wystepuje procedura
nadrzednosci
0,33 — bank centralny wspélnie z rzadem
0 -rzad
2. Kto decyduje o gltowne;j stopie 0,25 1 —bank centralny
procentowej? 0,5 — bank centralny wspolnie z rzadem
0 -rzad
3. Czy bank centralny ma wplyw na 0,125 1 —tylko bank centralny lub zapis ustawowy
mechanizm kursu walutowego? 0,5 — bank centralny wspolnie z rzadem
0 —rzad
4. Czy obowiazuje zakaz 0,125 1— ustawowy lub konstytucyjny zakaz
kredytowania sektora publicznego kredytowania sektora finanséw publicznych
lub jego istotne ograniczenia? przez bank centralny
0,5 — kredytowanie jest dozwolone przy
zachowaniu scisle okreslonych efektywnych
limitéw oraz warunkéw rynkowych
0 — kredytowanie mozliwe bez ograniczei
5. Jaki jest wplyw sfery politycznej 0,125
na kierownictwo banku
centralnego?
Czy w procedurze mianowania 1 —tak
wystepuja co najmniej dwa 0 — nie lub dominujaca rola rzadu (wigcej niz
podmioty? 50% o0s6b mianowanych przez rzad
Czy kadencja kierownictwa banku 1 — kadencja dluzsza niz 5 lat lub réwna 5 lat
centralnego jest dluzsza od kadencji 0,5 —kadencja rowna 4 lata
parlamentu? 0 — kadencja kroétsza niz 4 lata
Czy obowiazuje zakaz laczenia 1 —tak
stanowisk w kierownictwie banku 0 —nie
centralnego oraz w sektorze
publicznym i prywatnym?
Czy odwolanie kierownictwa banku 1 —tak
centralnego mozliwe jest tylko 0 —nie
7 wasko zdefiniowanego katalogu
przyczyn, m.in. w przypadku
stwierdzonego sadownie zlamania
prawa?
6. Czy bank centralny posiada 0,125
niezaleznos¢ finansowa?
Czy budzet banku znajduje sie pod 1 —tak
jego kontrola? 0 —nie
Czy kontrola finansowa dokonywana 1 —tak
jest przez niezalezne podmioty? 0 —nie

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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najczescie] zaklada sig, ze wartosci te wynikajg z przeszlych doswiadczen z hiper-
inflacjami. To dos¢ czgsto powielane przekonanie oparte jest jednak na wzglgdnie
slabych podstawach empirycznych'. W niniejszym artykule przyjeto, ze trauma
inflacyjna, jaka (ewentualnie) przyczynila si¢ w krajach transformacji do utworze-
nia niezaleznego banku centralnego, uzalezniona jest nie tyle od inflacji poprzedza-
jacej reformg banku centralnego (zwlaszcza ze w wigkszosci krajow obecny stan
niezaleznosci ksztalttowal si¢ ewolucyjnie i trudno wskaza¢ jeden rok nadania nie-
zaleznosci?), ale od maksymalnej wysokosci inflacji w okresie transformacji. Wy-
stapila ona na poczatku lat 90., tym samym rok wystapienia maksymalnej inflacji
we wszystkich krajach jest wezesniejszy od roku pomiaru niezaleznosci.

Transformacja systemowa. Postep w tworzeniu instytucji charakterystycz-
nych dla gospodarki rynkowej wydaje si¢ do$¢ oczywista propozycja czynnika
wyjasniajacego zroéznicowanie w poziomie niezaleznosci w krajach transformacji.
Po pierwsze, méwienie o niezaleznosci ma sens wylacznie w przypadku rynkowe-
go charakteru gospodarki (ze wzglgdu na zupelnie inny charakter bankowosci
w gospodarce centralnie planowanej). Po drugie, wigkszos$¢ badan wskazuje na to,
ze poziom prawnej niezaleznosci banku centralnego nie odgrywal zasadniczej roli
w pierwszych etapach transformacji [Cukierman, Miller, Neyapti, 2000; Maliszew-
ski, 2000; Eijffinger, Stadhouders, 2003]. Po trzecie, dochodzenie do obecnego
stanu autonomii nastgpowalo ctapami i miato zwigzek z otwieraniem si¢ gospodar-
ki na zagranicg oraz z procesami integracji europejskicj. Postgp w transformacji
nalezy zatem rozumie¢ szeroko jako caloksztalt zmian instytucjonalnych zwigza-
nych réwniez z rownolegle wystgpujacymi procesami integracji i globalizacji, ktd-
rych to efekty trudno jest jednoznacznie rozdzieli¢. Postgp transformacji mierzony
jest wskaznikiem transformacji EBOiR (laczny postep w liberalizacji gospodarki
1 budowie instytucji charakterystycznych dla gospodarki rynkowej mierzony sred-
nig 7 szczegolowych wskaznikow EBOiR).

Demokracja. Z licznych badan mozna wnioskowac, ze niezalezno$¢ banku
centralnego ma znaczenie dla poziomu inflacji, gdy wystepuja pewne cechy syste-
mu politycznego charakterystyczne dla demokracji, a zwlaszcza obecnosé wielu
wzajemnie kontrolujacych si¢ osrodkow wladzy; znaczenie maja rowniez wolnosci
obywatelskie [Hallerberg, 2002, s. 775-802; Broz, 2002, s. 861-887; Farvaque,
2005, s. 131-135]. Mozna zatem probowa¢ wnioskowac, ze niezaleznos¢ bedzie
rozwigzaniem che¢tniej przyjmowanym w krajach charakteryzujacych si¢ wyzszymi
swobodami demokratycznymi. Baza Polity IV oferuje syntetyczny miernik instytu-
¢ji charakterystycznych dla systemu demokratycznego.

' Do niewielu prob badan empirycznych zaliczyé mozna publikacie B. Hayo, [Hayo, 1998,
s. 241-263].

? Na przyklad w Polsce réwnie wazne dla obecnego stanu niezaleznosci NBP sq dziatania z prze-
Tomu lat 80. 1 90. i Konstytucja oraz ustawa z roku 1997, nie moéwiac juz o licznych innych, drobnych
nowelizacjach prawa o NBP.
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Tabela 3. Opis i zrodla danych

Nazwa Opis Wartosci Zrodlo
Demokracja obecnos¢ instytucji 0 — niska ocena; Polity IV
umozliwiajacych do 10 wysoka ocena
ujawnienie preferencji | wystgpowania cech
obywateli, demokracji
ograniczajacych
wladze wykonawcza
oraz gwarancje praw
obywatelskich
Inflacja Najwyzsza wartosé Transition Report
potransformacyjna inflacji w latach 1990- 2004, European Bank
-2004; logarytm for Reconstruction
and Development
Otwartosc¢ udzial handlu Bank Swiatowy,
gospodarki zagranicznego w PKB World Development
Report 2004
Transformacja srednia wskaznikow 1 — niewielki postep Transition Report
reform W tworzeniu instytucji 2003, European Bank
instytucjonalnych gospodarki rynkowej; for Reconstruction
EBOR 4,3 — standardy typowe | and Development
dla zaawansowanych
rodzajow gospodarki
rynkowej

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Otwarto$¢ gospodarki. Im wigksza otwartos¢ gospodarki, tym wigksza presja

procesow o charakterze globalnym. W przypadku wplywu globalizacji na niczalez-
nos¢ banku centralnego dyskutowane sa dwa przeciwstawne efekty:

efekt nasladownictwa: zarowno z pracy A. Cukiermana |[Cukiermann, 20035,
s. 6], jak 1 S. Polillo i M. Guillena [Polillo, Guillen, 2005, s. 1764-1803] mozna
wyprowadzi¢ wniosek, ze przyjecie niezaleznosci banku centralnego jest wyni-
kiem proceséw dostosowawczych do udzialu gospodarki danego kraju w glo-
balnej gospodarce, a zwlaszcza globalnym rynku finansowym. Zwigkszona
ckspozycja na zagranicg moze skutkowaé kopiowaniem rozwigzan instytucjo-
nalnych, zwlaszcza z panstw majacych szczegdlne znaczenic w wymianie go-
spodarczej danego kraju, a takze tworzeniem zabezpieczen instytucjonalnych
przed zwigkszong niestabilnoscia. Przejmowanie pewnych typowych rozwia-
zan moze wynika¢ takze z poszukiwania prestizu 1 uznania w spolecznosci
migdzynarodowej [Polillo, Guillen, 2005, s. 1764-1803].

Zmniejszona presja inflacyjna: w literaturze przedmiotu obszemie dyskutuje
si¢ kwesti¢ zmiany w przebiegu krétkookresowej krzywej Philipsa w wyniku
globalizacji gospodarki. W najwigkszym skrécie problem polega to na tym, ze
zwigkszone uzaleznienie przebiegu proceséw gospodarczych w kraju od sytu-
acji globalnej ogranicza sklonnos¢ krajowych wladz monetarnych do wywoly-
wania nadmiernej inflacji; odpada w ten sposéb jeden z podstawowych argu-
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mentéw na rzecz niezaleznosci banku centralnego wynikajacy z teorii dyna-
. .o ;. ;. . . . 3
micznej niespdjnosci — skrzywienie inflacyjne”.

5. Wyniki i wnioski
Szacowano rownanie nast¢pujace]j postaci:
NBC = o + o, INFL + o, TRANS + o DEMO + o,OTW + ¢,

gdzie NBC - niezalezno$¢ banku centralnego, INFL — maksymalna inflacja po-
transformacyjna, TRANS — postgp reform, DEMO - ocena instytucji charaktery-
stycznych dla demokracji, OTW — otwartos¢ gospodarki. Préba obejmuje 24 euro-
pejskie 1 postsowieckie kraje transformacji (Albanie, Bialorus, Bosni¢, Bulgarig,
Chorwacje¢, Czechy, Estonig, Litwe, Lotwg, Macedonie, Polskg, Rumunig, Serbig,
Slowacj¢, Slowenig, Wegry, Armenig, Azerbejdzan, Gruzje, Kazachstan, Kirgistan,
Moldawie, Rosje 1 Ukraing). Przeprowadzono szacunki dla 4 miar niczaleznosci:
GMT, GMT polityczna, GMT ckonomiczna oraz wlasnego miernika.

Tabela 4. Wyniki oszacowania modeli

. o Niezaleznosé . o
Niezaleznosé . Niezaleznosé —
polityczna GMT ekonomiczna GMT nowy miernik
GMT

INFL 0,07 0,08 0,00 0,02
(0,14) (0,09) (0,00) (0,02)
TRANS 1,43 2.46% 3,35%* 0,36*
(0,97 (0,68) (1,35) (0,09)
DEMO -0,03 -0,07 -0,09 -0,02
(0,11) (0,08) (0,17) (0,02)
OTWwW -0,01 0,00 -0,01 -0,00
(0,01 (0,00) (0,01) (0,00)
R? 0,18 0,55 0,37 0,46
skorygowany R? 0,01 048 0,24 0,35

* Statystycznie istotne p < 0,01, ** Statystycznie istotne p < 0,05.
W nawiasach pod oszacowanymi parametrami blad standardowy oszacowania.

Zrodlo: wyliczenia wilasne.

Niestety, na wstgpie trzeba stwierdzi€, ze analizowany zestaw determinantow
nie wyjasnia nalezycie poziomu niezaleznosci banku centralnego w krajach trans-
formacji systemowej. Przeprowadzona analiza pozwala jednak na stwierdzenie, ze
nie ma dowodu na to, ze poziom niczaleznosci jest zdeterminowany trauma infla-

3 Na temat kontrowersji wokol ksztaltu krotkookresowej krzywej Philipsa w warunkach globali-
zacji [Rybinski, 2007, s. 272 in.].
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cyjna. Przyjetego poziomu niezalezno$ci nie wyjasnia rowniez obecnos¢ instytucji
charakterystycznych dla demokracji oraz otwartos¢ gospodarki. W analizowanym
zestawie danych jedynie postep w reformach transformacyjnych wykazuje istotny
wplyw na poziom niezaleznosci. Niezaleznos$¢ jest pozytywnie zwigzana z tworze-
niem instytucji charakterystycznych dla gospodarki rynkowe;j.

Powyzsze rozwazania nie zaprzeczaja wnioskom plynacym z pracy M. Brzo-
zowskiego, maja raczej wobec nich charakter komplementary, co wynika z innego
okresu badania, inngj procedury oraz czgsciowo innych przyjetych miernikow.
O ile przedmiotem zainteresowania w cytowanym tekscie sa determinanty przyj-
mowanej niezalezno$ci w momencie reformy w latach dziewiecdziesiatych, o tyle
w tym artykule badano determinanty istnicjacego poziomu autonomii od kilku do
kilkunastu lat poznigj. Ninigjszy artykul wskazuje na to, jak tego typu badania sa
wrazliwe na dobor miernikow oraz okresu analizy.
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DETERMINANTS OF CENTRAL BANK INDEPENDENCE
IN TRANSITION COUNTRIES

Summary

The paper discusses the determinants of central bank independence in transition countries. The
first part of this paper reviews the determinants of central bank autonomy. The second part contains
some evidence from transition countries. Only progress in transition (mean of EBRD transition indi-
cators) is significant in explaining independence of central bank in transition countries.
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