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Wiadystaw Baka
Przewodniczacy Rady BFG

STAWKI OPEAT I KIERUNKI
DZIALALNOSCI BFG W 1999 ROKU

Zgodnie z art. 7 ust. 2 pkt 5 Ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym
Rada BFG ustalila na 1999 r. procentowe stawki oplaty rocznej wnoszonej przez
banki na rzecz realizacji ustawowego zadania BFG udzielania pomocy bankom
w przypadku zagrozenia wyplacalnoéci oraz tworzenia przez banki funduszy
ochrony §rodkéw gwarantowanych.

Majac na uwadze potencjalne zagrozenia sytuacji finansowej bankéw i pro-
gnoze jej rozwoju w 1999 r., Rada Funduszu ustalila stawke tworzenia funduszy
ochrony $rodkéw gwarantowanych w wysokoéci 0,16% sumy érodkéw pienieznych
zgromadzonych w banku na wszystkich rachunkach, stanowigcej podstawe ob-
liczania kwoty rezerwy obowigzkowej. Stawki dla PKO SA, PKO BP i BGZ SA
wynoszg, polowe tej wielkosci.

Przy ustalaniu tej stawki uwzgledniono, ze od dnia 1 stycznia 1998 r.
podwyzszony zostal poziom kwoty gwarantowanej do 5000 ecu. Bliski zakon-
czenia jest proces kolejnej nowelizacji ustawy o BFG, w ktérej ramach przewiduje
sie m.in. przyjecie §ciezki dochodzenia do wielko§ci 20000 ecu kwoty gwaran-
towanej, obowigzujgeej w Unii Europejskiej. Zaklada sie, ze w roku przyszlym, to
znaczy od 1 stycznia 1999 r., kwota gwarantowana przez BFG wzroénie do
rownowarto§ci 8000 ecu, w 2000 r. — 11000 ecu, 2001 r. — 15000 ecu, 2002 r. —
17000 ecu i w 2003 r. — do 20000 ecu.

W 1999 r. dzialalnoéé BFG w zakresie realizacji gwarancji bedzie koncent-
rowala sie na usprawnianiu procesu realizacji wyplat érodkéw gwarantowanych
oraz wspéldzialaniu z syndykami upadlych bankéw. Fundusz — podobnie jak
dotychczas — aktywnie bedzie dzialat na rzecz odzyskania z masy upadlosci
bankéw przekazanych §rodkéw na wyplaty deponentom, ktére — ponownie wyko-
rzystane na ten cel — bedg zmniejszaly obcigzenia bankéw.

Rada Funduszu ustalila stawki oplaty rocznej na 1999 r. na poziomie 0,24%
sumy aktywow bilansowych oraz gwarancji i poreczen wazonych ryzykiem
10,12% (polowa tej stawki dla wymienionych trzech bankéw) od sumy wazonych
ryzykiem pozostalych zobowigzan pozabilansowych z wylgczeniem linii kredytéw

4(5)/1998 3




Bezpieczny Bank

przyrzeczonych oraz 0,10% sumy aktywéw bilansowych oraz gwarancji i porgezen
wazonych ryzykiem dla kas oszczedno$ciowo-budowlanych. Stawki dla PKO SA,
PKO BP i BGZ SA wynoszg polowe wyzej wymienionych wielkosci. Ustalajac
stawki oplaty rocznej, Rada kierowala sig¢ oceng zakresu wielkoéci pomocy
finansowej BFG dla sektora bankowego, uwzgledniajgca prognoze zagrozenia
wyplacalnoéci bankéw w 1999 r. Wzieto réwniez pod uwage oczekiwania srodowi-
ska bankowego dotyczace zmniejszenia obcigzenn bankéw z tytutu realizacji
ustawowych zadan BFG.

Uwzgledniajac ustawowa, regulacje dotyczaca partycypacji NBP w 30% optaty
rocznej, rzeczywiste obcigzenia bankéw z tytulu obowigzkowej oplaty rocznej
wyniosg dla ogétu bankéw 0,168% wazonych ryzykiem aktywéw bilansowych oraz
gwarancji i poreczen (0,084% — dla PKO SA, PKO BP i BGZ SA) oraz 0,084%
(0,042% — dla wymienionych trzech bankéw) wazonych ryzykiem zobowigzan
pozabilansowych pomniejszonych o gwarancje, porgczenia i linie kredytéw przy-
rzeczonych. Przypomnieé¢ nalezy, ze w latach 1995-1997 obcigzenie to wynosito
0,4% (0,2% dla wymienionych trzech bankéw), a w 1998 r. dla ogétu bankow
odpowiednio — 0,196% i 0,098% (0,098% i 0,049% dla wyzej wymienionych trzech
bankéw) podstawy naliczenia sktadki.

Ustalenie na 1999 r. nizszych stawek oplaty rocznej niz na 1998 r. jest
wyrazem przyjetego przez Fundusz kursu na systematyczne zwiekszanie stopnia
samofinansowania dzialalno§ci pomocowej tak, aby w ciggu kilku najblizszych lat
mozliwe bylo osiagniecie zerowej stawki tej oplaty. W tym okresie bowiem
rozpoczng sig znaczace splaty pozyczek dotychezas udzielonych przez BFG, ktore
beda wykorzystywane na pomoc finansowg dla bankéw. Fundusz pomocowy
zasilany bedzie réwniez §rodkami z wypracowanego przez BFG zysku. Osiag-
nigcie pelnego samofinansowania dzialalnosci pomocowej mozliwe bedzie wylacz-
nie w warunkach postepujacej stabilizacji sektora bankowego i poprawy bez-
pieczenistwa finansowego bankéw. Konieczne bedzie réwniez rozszerzanie form
dziatalnosci Funduszu i stopniowe zblizanie warunkéw finansowych udzielania
pomocy przez BFG do warunkéw rynkowych. Wdrozone beda nowe efektywniej-
sze formy pomocy. W 1999 r. sfinalizowane zostang bowiem prace nad okres-
leniem warunkéw prawnych udzielania przez BFG pomocy w formie wykupu
wierzytelnoéci zagrozonego banku. Kontynuowane beda takze starania o pozys-
kanie nowych zrédel zasilania funduszu pomocowego. Na koniec zauwazyé
trzeba, ze w przeciwiefistwie do innych obcigzen finansowych sektora bankowego,
§rodki wnoszone przez banki z tytutu realizacji ustawowych zadah BFG pozostaja,
w sektorze bankowym i stuzg jego stabilizacji.

Dziatalno$é¢ pomocowa BFG w 1999 r. opieraé si¢ bedzie — podobnie jak
dotychczas — na rygorystycznym przestrzeganiu zasady réwnoéci bankéw w do-
stepie do §rodkéw pomocowych oraz przejrzystosci kryteriéw i procedur przy-
znawania pomocy, mozliwie szybkim stawianiu §rodkéw pomocowych do dys-
pozycji banku w celu minimalizowania strat m.in. przez usprawnianie procedury
decyzyjnej, a takze mobilizowanie bankéw zainteresowanych pomoca Funduszu
do poszukiwania dodatkowych, poza BFG, zrédet wsparcia finansowego realizacji
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zalozonych programéw naprawczych, Priorytetem dzialalnosci pomocowej Fun-
duszu pozostanie wspieranie proceséw konsolidacyjnych i restrukturyzacyjnych
na drodze preferowania pomocy silnym bankom w przejeciu bankéw o zagrozonej
wyplacalno$ci. Zintensyfikowane zostang dzialania majgce na celu wsparcie
programu konsolidacji i restrukturyzacji zagrozonych bankéw spéldzielczych.
BFG bedzie aktywnie uczestniczyl w synchronizowaniu pomocy udzielonej przez
Fundusz z pomoca finansows pochodzaca z innych zrédel, gléwnie z NBP (np.
w formie zmniejszenia obcigzenia rezerwg obowigzkowa), Ministerstwa Finansow
(np. w formie odroczenia ptatno§ci podatku dochodowego) i bankéw zrzeszajacych
banki spéldzielcze, wykorzystujacych $rodki funduszy pomocowych i solidarnos-
ciowych, lub pomoca niefinansows, np. organizacyjng lub prawna. Istotnym
kryterium udzielania pomocy bankom spétdzielczym bedzie osiagniecie wymaga-
nego Prawem bankowym wspétczynnika wyptacalnosci oraz wielkosci kapitalow
gwarantujgcych normalng ich dziatalnosé i rozwéj.

Waznym kierunkiem dziatalnoéci BFG jest kontrola prawidlowosci wykorzy-
stania przez banki udzielonej przez BFG pomocy. Chodzi o ocene zgodnoéci
dzialalno§ci bankéw z podpisanymi umowami o udzieleniu pomocy, a zwlaszcza
o systematyczng ocene przebiegu realizacji programu naprawczego i planu
przywracania wyplacalno$ci.

Od 1997 r. w dzialalnoéci Bankowego Funduszu Gwarancyjnego nastepuje
przemieszczenie punktu ciezko§ci w kierunku funkeji pomocowej. Oczywiscie
nadal waznym zadaniem BFG pozostaje utrzymywanie statej gotowosci do spraw-
nego realizowania zadah zwigzanych z gwarancjg depozytow.

Z doswiadczerh wynika, ze im bardziej aktywna jest dzialalnosé pomocowa
Funduszu, tym mniejsza jest skala upadio§ei bankdow i zakres dzialah gwarancyj-
nych. Swiadeza o tym przedstawione rezultaty dotychczasowej dziatalno$ci.

W latach 1995-1998 wyplaty $rodkéw gwarantowanych otrzymato 19942
deponentéw z 2 bankéw komercyjnych i 145337 deponentéw z 87 bankéw
spoldzielezych, czyli tacznie 165,3 tys. deponentéw na kwote 169,2 mln zt, w tym
118,9 min zl deponenci bankéw spoétdzielczych i 50,3 mln zt deponenci bankéw
komercyjnych. Ponad 92% dotychczasowych wyptat érodkéw gwarantowanych
dokonano w latach 1995-1996 dla deponentéw 77 upadlych bankéw, w tym
2 bankéw komercyjnych.

W latach 1995-1998 Fundusz udzielil pomocy finansowej 30 bankom o za-
grozonej wyplacalno$ci, w tym na samodzielng sanacje 6 bankom komercyjnym
i 24 bankom spétdzielezym oraz na przejecie zagrozonych bankéw 13 bankom
komercyjnym i 12 bankom spéldzielczym. Laczna wielkoéé udzielonej pomocy
wyniosta 693,6 mln zl, w tym na samodzielng sanacje 504,7 mln zi oraz na
przejecia 188,9 min zt. W pomocy tej banki komercyjne partycypowaly w 79,6%,
a banki spoétdzielcze w 20,4%.

Ocenia sig, ze pomoc finansowa BFG przyczynia sie do podwyzszenia stabil-
nosci systemu i zmniejszenia skali upadtoéci bankéw. W krancowych warunkach,
gdyby pomocy takiej nie udzielono, wéweczas niezbedne byloby wyplacenie kwot
gwarantowanych w wielko$ci 9727 mln zi, czyli o 9034 miln zt wiecej, niz
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przeznaczono na pomoc. Zakladajac, ze w rzeczywisto$ci nalezatoby wyplacié
depozyty gwarantowane stanowigce jedynie 20% tej wielko§ci, czyli okoto 2000
mln zi, to i tak rezultat przedstawia si¢ bardzo korzystnie dla systemu ban-
kowego. Dzigki przyczynieniu si¢ do uratowania przed upadloécig 54 bankéw
deponenci tych bankéw, zaréwno podmioty finansowe, jak i niefinansowe, za-
chowali pelny stan wkladéw i lokat, ktére wynosity 11372 mln zt (z czego
gwarancjami objetych bylo 9727 mln z1). Udzielenie pomocy przez BFG przy-
czynilo si¢ réwniez do utrzymania dziatalnosci bankowej w ok. 382 placéwkach
(oddziatach i filiach), zatrudniajgcych lacznie ponad 14 tysiecy pracownikéw.
Dzigki temu nie doszlo do pogorszenia dostepu do ustug bankowych dla licznej
rzeszy klientow, zwlaszcza w niektérych regionach kraju, a w przypadku przeje-
cia jednostek stabych przez banki silne osiggnigto nawet poprawe jakosci §wiad-
czonych ustug dzigki wdrozeniu w przejetych bankach procedur obowigzujacych
w bankach przejmujacych.

Trzecim, istotnym kierunkiem dziatalnosci Funduszu jest monitorowanie
sytuacji finansowe]j systemu bankowego oraz ocena potencjalnych zagrozen.
Uksztaltowana zostala juz odpowiednia baza informacyjna oraz zbudowana
infrastruktura systemowo-informatyczna, a takze opracowano adekwatnie do
potrzeb metody analizy finansowej bankéw. Dzigki temu przygotowywane pro-
gramy i ostrzezenia stajg si¢ coraz bardziej miarodajne. Jest to tym wazniejsze,
gdyz w 1999 r. na polskie banki odczuwaé bedg nadal skutki kryzyséw finan-
sowych w §wiecie. Ten kierunek aktywno§ci Funduszu zostanie rozwiniety.
Wprowadzone bedg réwniez stopniowo elementy doradztwa dla bankéw w za-
kresie zwigkszenia bezpieczefistwa finansowego.

UCHWALA NR 32/98
RADY BANKOWEGO FUNDUSZU GWARANCYJNEGO

z dnia 26 listopada 1998 r.

w sprawie ustalenia wysokosci stawki procentowej obowiazkowej opla-

ty rocznej na rok 1999 wnoszonej na rzecz Bankowego Funduszu Gwa-

rancyjnego przez podmioty objete obowiazkowym systemem gwaran-
towania oraz terminu jej wniesienia.

Na podstawie art. 7 ust. 2 pkt 5, art. 13 i 14 ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U. z 1995 r. nr 4, poz. 18 z pbzniej-
szymi zmianami) oraz § 15 statutu Funduszu, stanowigcego zalacznik do rozpo-
rzagdzenia Rady Ministréw z dnia 28 lutego 1995 r. w sprawie nadania statutu
Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu (Dz.U. nr 21, poz. 113 oraz z 1997 r.,
nr 126, poz. 808), Rada Funduszu uchwala, co nastepuje:

6 4(5)/1998

R R R RRRRRRRRBRRRHSSRRRRRRWBAAABRRRRRRRRRRRREEERRRE A

Z dziatalnosci BFG

§ 1.

Ustala sie obowigzkows oplate na rok 1999 w wysokosci:

1) 0,24% sumy aktywoéw bilansowych, gwarancji 1 porgczen wazonych ryzykiem
oraz 0,12% sumy wazonych ryzykiem zobowigzan pozabilansowych pomniej-
szonych o gwarancje, poreczenia i linie kredytéw przyrzeczonych — dla pod-
miotéw objetych obowigzkowym systemem gwarantowania, z zastrzezZeniem
pkt 21 3,

2) 0,12% sumy aktywéw bilansowych, gwarancji i poreczerr wazonych ryzykiem
oraz 0,06% sumy wazonych ryzykiem zobowigzan pozabilansowych pomniej-
szonych o gwarancje, poreczenia i linie kredytéw przyrzeczonych — dla ban-
kow: Polska Kasa Opieki SA, Powszechna Kasa Oszczednoéci — Bank Panstwo-
wy oraz Banku Gospodarki ZywnoSciowej SA,

3) 0,10% sumy aktywdw bilansowych oraz gwarancji i porgczerh wazonych ryzy-
kiem dla kas oszczedno§ciowo-budowlanych, dzialajacych na podstawie usta-
wy o kasach oszczednodciowo-budowlanych i wspieraniu przez pahstwo oszcze-
dzania na cele mieszkaniowe.

§ 2.

1. Dla bankéw, o ktérych mowa w § 1 pkt 1 i 2, podstawg wyliczenia kwoty
obowigzkowej oplaty rocznej jest stan aktywoéw i zobowiazan pozabilansowych
wazonych ryzykiem w dniu 31 grudnia 1998 roku.

2. Dla kas oszczednosciowo-budowlanych, o ktérych mowa w § 1 pkt 3,
podstawa wyliczenia kwoty obowigzkowej oplaty rocznej jest stan aktywow
bilansowych oraz gwarancji i poreczenn wazonych ryzykiem w dniu 28 lutego
1999 r.

§ 3.

Kwota obowiazkowej oplaty wnoszona przez banki, ustalona zgodnie
z § 11§ 2 uchwaly, ulega — na podstawie art. 18 ust. 3a ustawy o BFG -
pomniejszeniu o 30%.

§ 4.

Podmioty objete systemem gwarantowania, o ktérych mowa w § 1, wnosza
oplate obowiazkowa w wysokosci, o ktérej mowa w § 3, w terminie do dnia 15
marca 1999 roku.

§ 5.
Uchwala wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Rada
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
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UCHWALA NR 33/98
RADY BANKOWEGO FUNDUSZU GWARANCYJNEGO

z dnia 26 listopada 1998 r.

w sprawie ustalenia na rok 1999 stawek procentowych okreslajacych
wysokoéé¢ funduszy ochrony Srodkéw gwarantowanych, tworzonych
przez podmioty objete obowiazkowym systemem gwarantowania.

Na podstawie art. 7 ust. 2 pkt 5 i art. 25 ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U. z 1995 r. nr 4, poz. 18, z pbzniej-
szymi zmianami) oraz § 15 ust. 2 i 3 statutu Funduszu, stanowiacego zalacznik do
rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 28 lutego 1995 r. w sprawie nadania
statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu (Dz.U. nr 21, poz. 113 oraz
z 1997 r., nr 126, poz. 808), Rada Funduszu uchwala, co nastepuje:

§1.

Ustala sig¢ stawki procentowe na rok 1999 okres§lajace wysokosé funduszy
ochrony $rodkéw gwarantowanych, tworzonych przez podmioty objete obowigz-
kowym systemem gwarantowania, w wysokoSci:

1) 0,08% w odniesieniu do bankéw: Powszechna Kasa Oszczednosci — Bank
Panstwowy, Polska Kasa Opieki SA i Bank Gospodarki Zywnosciowej SA,

2) 0,16% w odniesieniu do pozostalych podmiotéw, nie wymienionych w pkt 1,
objetych obowigzkowym systemem gwarantowania §rodkéw pienieznych zgro-
madzonych na rachunkach bankowych.

§ 2,

Podstawg ustalenia wysokosci funduszu ochrony érodkéw gwarantowanych,
o ktorym mowa w § 1, jest suma $rodkéw pienieznych zgromadzonych w banku
(zrzeszeniu regionalnym) na wszystkich rachunkach, stanowiaca podstawe ob-
liczania kwoty rezerwy obowigzkowej, zgodnie z obowigzujacymi w tym zakresie
przepisami.

§ 3.

Podmioty, o ktérych mowa w § 1, obowigzane sg utworzyé — na zasadach
okreSlonych w art. 25 i art. 26 ustawy o BFG - fundusz ochrony &rodkéw
gwarantowanych na rok 1999 w dniu 2 stycznia 1999 r. wedlug stanu srodkéw,
o ktorych mowa w § 2, za pazdziernik 1998 r.
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§ 4.
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Rada
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego

STANOWISKO
BANKOWEGO FUNDUSZU GWARANCYJNEGO

w sprawie miejsca i perspektyw rozwoju sektora bankowoéci spéldziel-
czej w polskim systemie bankowym

W systemie ekonomiczno-finansowym panistwa banki spéldzielcze spelniajg
funkcje wykraczajace poza ich procentowy udziat w aktywach i pasywach sys-
temu bankowego. Bankowos¢ spotdzielcza jest potrzebna i powinna mieé za-
gwarantowane trwale miejsce w polskim systemie bankowym oraz zapewnione
stabilne zasady dzialania. Ma to szczegdlne znaczenie w warunkach budowy
nowej struktury regionalno-samorzadowej kraju i decentralizacji systemu finan-
séw panstwa. Reformy te w sposéb naturalny zwiekszajg role bankow spotdziel-
czych w gospodarowaniu zasobami finansowymi spolecznoéci lokalnych, a zwlasz-
cza Srodkami budzetéw gmin oraz powiatéw.

Na poczatku lat 90. nastapily zasadnicze zmiany w uksztaltowanym wczes-
niej systemie funkcjonowania bankéw spoéldzielczych. Powszechnie znany byl fakt
niedostatecznego wyposazenia bankéw w kapital, brak wykwalifikowanej kadry
i prawidtowych procedur. Negatywne do§wiadczenia z tego okresu sila rzeczy
doprowadzily do nalozenia na bankowo§é spotdzielcza daleko idacych ograniczen.
Podjete zostaly dzialania majace na celu racjonalizacje struktur organizacyjnych
bankéw spoétdzielczych, a ostatnio ustalone zostaly minimalne wymogi kapitalowe
w odniesieniu do tej grupy bankéw.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny podziela stanowisko Narodowego Banku
Polskiego co do potrzeby wprowadzenia do ustawy Prawo bankowe zapisu
regulujacego kwestie wyposazenia kapitatowego bankéw spoldzielczych. Wprowa-
dzenie takiego zapisu powinno odbywaé si¢ z poszanowaniem fundamentalnej
zasady dzialalnoéci bankéw, wyrazonej w art. 30 ust. 1 Prawa bankowego,
zgodnie z ktérg wielko§é funduszy wlasnych banku powinna byé¢ dostosowana do
rodzaju czynno$ci bankowych przewidzianych do wykonywania i rozmiaru zamie-
rzonej dziatalnoéci. W Polsce istnieja warunki do stabilnej i bezpiecznej dziatalno-
§ci zaréwno dla matych kapitalowo bankéw spétdzielczych dzialajgcych w niewiel-
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kich spotecznosciach lokalnych, jak i dla silnych kapitalowo bankéw spéldziel-
czych dzialajacych w duzych aglomeracjach. Wymagana wielkoé kapitalu powin-
na by¢ zréznicowana i dostosowana do lokalnych warunkéw i rozmiaréw dziatal-
noéci tych bankéw, a nie jednakowa dla wszystkich.

Biorgc pod uwage obligatoryjnosé zrzeszania si¢ bankéw spéldzielczych,
a w szczegdlnoSci zabiegi podejmowane celem utworzenia dziewieciu bankéw
regionalnych, w konsekwencji wdrazania ustawy z dnia 24 czerwca 1994 r.
o restrukturyzacji bankéw spéldzielczych i BGZ oraz zmianie niektérych ustaw,
ewentualnej weryfikacji nalezatoby poddaé wymég odliczania od funduszy wlas-
nych inwestycji kapitalowych w akcje bankéw regionalnych oraz obligatoryjnie
tworzonych funduszy solidarno§ciowych w tych bankach albo przynajmniej nada-
nie im odpowiednio niZszych wag ryzyka przy wyliczaniu wspbélezynnika wy-
placalnoéci. .

Osiagniecie ustalonego poziomu kapitalu — najpdzniej do kofica 1999 r. —
w praktyce wymagacé bedzie przeprowadzenia proceséw konsolidacyjnych bankéw
spoldzielczych na masows skale. Taka konsolidacja jest potrzebna. Jednak
dokonanie jej w krotkim czasie moze byé okupione zbyt wysokimi kosztami.
Spowodowaé to moze bowiem zaklécenie normalnej dzialalnoéci operacyjnej
bankéw spéldzielczych oraz pogorszenie ich efektywnosci, a w wielu przypadkach
— uwzgledniajac koszty laczen — nawet powstanie strat. Tak wazne i trudne
przedsiewziecie decydujace o przyszloéci bankowosei spéldzielczej wymaga kom-
pleksowego podejScia. Zasadniczym jego elementem powinno byé okreélenie
koncepcji strukturalno-organizacyjnej oraz zrdédet finansowania konsolidacji.
Brak jasnoéci w tej kwestii umacnia mylne przekonanie, ze zrédtem wzmocnienia
kapitatowego moga by¢ érodki Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Tymcza-
sem obecnie obowigzujace regulacje ustawowe uniemozliwiaja BFG finansowe
wsparcie proceséw konsolidacji bankéw, gdyz ograniczajg jego pomoc wylacznie
do przypadku wystapienia w banku sytuacji zagrozonej wyplacalnosci.

Procesy restrukturyzacji i konsolidacji bankéw spétdzielezych nie moga
ograniczaé si¢ jedynie do zagadnienia wzmocnienia kapitalowego. Tak zlozonej
i kosztownej operacji nie powinno sie przeprowadzaé bez rozstrzygniecia koncep-
cji rozwoju calego sektora bankéw spéldzielczych. Niezbedne jest dokonanie
zmian w zakresie zasad funkcjonowania bankowosci spéldzielczej. Chodzi tu
przede wszystkim o powigzanie wielko§ci kapitatu bankéw spétdzielczych z za-
kresem i obszarem ich dzialalnosci. Obowigzujace ograniczenia dzialalnogci
bankéw spétdzielczych do terenu gminy powinny byé zlagodzone w okresie fuzji
w celu umozliwienia im migdzyregionalnych i miedzyzrzeszeniowych 1aczen.
Dodatkowo powinny temu towarzyszyé odpowiednie zmiany innych przepiséw
idace w kierunku optymalizacji kosztéw konsolidacji bankéw, np. umozliwiaja-
cych mobilizacje udziatowcow poprzez zaliczanie do funduszy uzupelniajacych
dodatkowej kwoty odpowiedzialnoéci czlonkéw, o ktérej mowa w art. 127 ust.
4 ustawy Prawo bankowe. Optymalizacja kosztéw konsolidacji bankéw wymaga
takze odpowiednich zmian w regulacjach dotyczacych laczenia bankéw (np.
uproszczenia procedur), podatku dochodowego i VAT (np. w przypadku sprzedazy
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nieruchomosci, przySpieszonej amortyzacji likwidowanego sprzetu i oprogramo-
wania). Systemowe podej§cie do problemu restrukturyzacji wymaga opracowania
i udostepnienia bankom spétdzielczym informacji pozwalajacych na stosunkowo
szybkie rozpoznanie mozliwoSci konsolidacji i tworzenia silnych jednostek,
z uwzglednieniem uwarunkowan ekonomiczno-finansowych i przestrzennych.
Jest to tym istotniejsze, ze w gre mogg wchodzié laczenia bankéw z réznych
struktur: regionalnych lub zrzeszajacych.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny stoi na stanowisku, ze proces restruk-
turyzacji bankow spoldzieleczych wymaga kompleksowego podejécia, w ktérym nie
moze by¢ pominiety interes ogdlnospoleczny oraz interesy spotecznosci lokalnych,
ponoszacych w zasadniczej mierze koszty transformacji gospodarczej w Polsce.

Zarzad Rada
Bankowego Funduszu Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego Gwarancyjnego
Warszawa, dnia 24 wrzeS§nia 1998 r.
4(5)/1998 11




Dariusz Daniluk
Wicedyrektor Departamentu Zagranicznego NBP

OTWARTOSC
POLSKIEGO SEKTORA BANKOWEGO
NA KONKURENCJE, ZEWNETRZNA,
W SWIETLE REGULACJI BANKOWYCH
W ROKU 2000

Wprowadzenie

Analizujac obowigzujace ustawodawstwo polskie i dotychczasowy proces jego
ksztaltowania, mozna generalnie przyjaé, ze powstal system regulacji, ktére
w okresie transformacji systemowej w sposéb ewolucyjny doprowadzily do ukszta-
ltowania si¢ nowego ladu normatywnego i instytucjonalnego w polskim sektorze
bankowym. Odpowiada on podstawowym wymogom gospodarki wolnorynkowe;.
Jednakze nie oznacza to, ze zakoficzony zostal proces przemian. Zasadniczym
wyzwaniem jest bowiem kontynuowanie zmian w warunkach postepujacej libera-
lizacji gospodarki — tempo i kierunek przemian jest w znacznej mierze zdeter-
minowany migdzynarodowymi zobowigzaniami Polski i jej aspiracjami do pelnego
czlonkostwa w Unii Europejskiej (UE) oraz Unii Gospodarczej i Walutowej
(UGW) - jak tez konieczno$é zapewnienia mozliwie korzystnej pozycji konkuren-
cyjnej polskiego sektora bankowego w przyszlosci. W tej sytuacji powstaje
potrzeba otwarcia dyskusji, w ktérej wyniku bedzie mozna z cala pewnoscig
odpowiedzieé na nastepujace pytania:

% Jakie sa praktyczne i prawne mozliwosci ,zarzagdzania” procesem przemian
przez polskie wiadze?

% Kto powinien pelnié gléwna role w tym procesie?

% Czy mozliwe jest zidentyfikowanie wspélnego interesu podmiotéw tworzacych
polski sektor bankowy i jego skuteczne prezentowanie, przy stale zwiek-
szajacym sie udziale kapitalu zagranicznego i koniecznoéci przestrzegania
zobowigzah migdzynarodowych?
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% Jaka bedzie pozycja konkurencyjna polskiego sektora bankowego w najbliz-
szych latach w warunkach procesu liberalizacji i globalizacji?
% Jakie strategie postgpowania powinni przyjaé tzw. regulatorzy oraz banki?

Niniejsze opracowanie ma na celu przedstawienie najistotniejszych, w ocenie
autora, czynnikéw zewnetrznych i wewnetrznych o charakterze normatywnym,
ktore w znacznej mierze wydaja si¢ determinowaé odpowiedzi na powyzsze
pytania. Rok 2000 ma w tym kontekscie znaczenie symboliczne, poniewaz
przesunigcie odpowiedzi poza te cezurg¢ pozbawi wladze paristwowe i w znacznej
mierze takze polskie banki mozliwosci podjecia prawnie dopuszezalnych i skute-
cznych dzialad, pozwalajacych na kompleksowe przygotowanie si¢ do walki
konkurencyjnej w warunkach praktycznie pelnej otwartosci sektora bankowego.

1. Pojecie regulacji bankowych

Przez pojecie ,regulacji bankowych” mozna rozumieé ogét norm prawnych
regulujgcych strukture systemu bankowego, ustréj prawny bankéw, ich dziatal-
nos¢ oraz stosunki prawne powstajace w zwigzku z tg dzialalnoscia. Chodzi tu
o normy o charakterze administracyjnoprawnym, finansowym i cywilnym, a na-
wet karnoprawnym. Sg one wyréznione ze wzgledu na przedmiot unormowania,
ktorym jest dzialalnosé bankowa. W tym kontekscie zazwyczaj wskazuje si¢ dwa
podstawowe obszary, tj.:

% publiczne prawo bankowe ustalajace pojecie i zasady tworzenia bankéw
(instytucji bankowych) oraz ich rodzaje i formy prawne, w ktérych moga
dzialaé. Okre§la ono réwniez status prawny banku centralnego (funkcje,
zadania, organizacje, zakres kompetencji wobec organéw panistwowych i pozo-
stalych bankéw), zakres i rodzaj czynnosci bankowych dopuszczonych do
wykonywania przez banki komercyjne i instytucje bankowe, jak tez system
powigzan miedzy bankami krajowymi oraz w ukladzie zewnetrznym, przez co
nalezy rozumieé¢ tzw. migdzynarodowe prawo bankowe;

% prywatne prawo bankowe zawierajgce normy prawne okreslajace zachowa-
nia uczestnikéw czynnoséci bankowych i ustug bankowych (czynnoéci pasywne
i aktywne). Trzeba podkresli¢, ze w realizacji czynnosci bankowych wystepujg
elementy publicznoprawne (prawa finansowego, gospodarczego publicznego,
administracyjnego i konstytucyjnego), chociaz czynnosci te sg regulowane
przede wszystkim przez przepisy prywatnego prawa bankowego.

Wydaje sie, ze dyskutujgc o otwartosci polskiego sektora bankowego na
konkurencjg zewnetrzna w swietle obowiazujacych i przysztych regulacji, trzeba
mieé¢ réwniez na wzgledzie m.in.: normy ustawodawstwa antymonopolowego,
regulacje dotyczace rynku kapitalowego, prawo dewizowe, zasady prawne 1 prak-
tyke udzielania pomocy publicznej bankom i przedsigbiorstwom, normy dotyczace
tworzenia 1 dzialania konglomeratéw finansowych i mieszanych, przepisy w za-
kresie ochrony konsumenta oraz regulacje dotyczace innych posrednikéw finan-

sowych, okreSlanych czgsto mianem ,parabankéw”. Dodatkowo nalezy uwzgled-
ni¢ takze normy prawne tworzace system podatkowy oraz regulacje determinuja-
ce warunki budowy sprawnego systemu sprawiedliwo&ci, ze szczegélnym uwzgle-
dnieniem problemu skutecznej egzekucji naleznosci. Tak szerokie potraktowanie
bankowej problematyki normatywnej wigze si¢ z przyjeciem zalozenia, ze otwar-
toé¢ na konkurencje zewnetrzna oznacza zaréwno stan, w ktérym pod-
mioty zagraniczne maja bezpoéredni (poprzez banki-cérki i oddziatly)
lub poéredni (poprzez §wiadczenie uslug transgranicznych) dostep do
rynku polskiego, jak tez sytuacje, w ktérej banki krajowe moga, wzgled-
nie swobodnie podejmowaé dzialalnoéé w zakresie swiadczenia uslug
finansowych za granica. W tej sytuacji obowigzujace warunki prawne powinny
zapewniaé ograniczenie do minimum mozliwosei korzystania przez obydwie
strony (krajowych i zagranicznych posrednikéw finansowych), jak tez przez
klientéw w Polsce ze zjawiska arbitrazu normatywnego jako czynnika znieksztal-
cajgcego rowna konkurengje.

2. Ewolucja polskiego ustawodawstwa bankowego w latach 1989-1997

31 stycznia 1989 roku Sejm PRL uchwalit dwie ustawy: Prawo bankoweV
i ustawg o Narodowym Banku Polskim?. Ustawa o NBP, bedac wyrazem
przestrzeganej w okresie powojennym zasady odrebnego regulowania statusu
prawnego i zasad funkcjonowania NBP, poéwiecona byla w caloéci bankowi
centralnemu. Ustawa Prawo bankowe okreslita zasady dzialalnosci oraz tworze-
nia, organizacji, a takze likwidacji i upadtosci bankéw komercyjnych. Zasadnicze
znaczenie tych ustaw wyrazalo si¢ w radykalnym przeksztalceniu struktury
systemu bankowego, zlikwidowaniu kompetencji normotworczych rzadu w za-
kresie bankowosci, uporzadkowaniu stosunkéw miedzy systemem bankowym
a budzetem pafistwa w drodze zniesienia automatyzmu kredytowego, poszerzeniu
katalogu czynnosci bankowych, dopuszczeniu bankéw do pozabankowej dziatal-
nosci gospodarczej i zniesieniu ograniczerr hamujacych inicjatywy zalozycielskie
w sektorze bankowym®.

Banki komercyjne réznicowat ich status prawny — mogly dziataé jako banki
panstwowe, banki w formie spéotki akcyjnej, banki spéldzielcze, a specyficzna
forme organizacyjna banku panstwowo-spoldzielezego miat Bank Gospodarki
ZywnoSciowej. Komercyjna cze$é systemu uzupelnialy oddzialy i przedstawiciels-
twa bankéw zagranicznych dzialajacych w naszym kraju. Zmieniajgce sie realia
wymusity konieczno§é wielokrotnego nowelizowania ustawy Prawo bankowe.
Jako gléwne efekty wprowadzonych zmian wymienié nalezy przede wszystkim:
uchylenie regulacji charakterystycznych dla systemu nakazowego, oparcie sto-
sunkéw miedzy bankiem a klientem na zasadzie swobody uméw, wprowadzenie
prawnokarnej ochrony dzialalnoéci bankowej, stopniowe wzmocnienie nadzoru
bankowego (w tym przede wszystkim zaostrzenie wymagah w procesie licenc-
jonowania bankéw i wprowadzenie poréwnywalnych ze standardami miedzy-
narodowymi norm koncentracji ryzyka kredytowego i innych norm ostroznos-
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ciowych), wprowadzenie przepiséw shuzgcych przeciwdziataniu zjawisku prania
pieniedzy w systemie bankowym.

Sposéréd najistotniejszych aktéw normatywnych, ktére powstawaty sukcesy-
wnie odpowiadajac na problemy restrukturyzacji i sanacji sektora bankowego,
modyfikacji struktury bankowosci spoétdzielczej, braku odpowiedniego systemu
gwarantowania depozytéow, stworzenia nowego modelu finansowania budownict-
wa mieszkaniowego i mialy bezpoéredni wplyw na prowadzenie dzialalnoéci
bankowej w Polsce, nalezy wymieni¢ (w ukltadzie chronologicznym) nastepujace
ustawy:

% ustawe z dnia 3 lutego 1993 roku o restrukturyzacji finansowej przedsie-
biorstw i bankéw oraz o zmianie niektérych ustaw?,

% ustawa z dnia 24 czerwca 1994 roku o restrukturyzacji bankéw spétdzielczych

i Banku Gospodarki Zywnosciowej oraz o zmianie niektérych ustaw®,

ustawe z dnia 14 grudnia 1994 roku o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym®,

ustawe z dnia 26 pazdziernika 1996 roku o niektérych formach popierania

budownictwa mieszkaniowego oraz o zmianie niektérych ustaw”,

% ustawe z 14 czerwca 1996 roku o lgczeniu i grupowaniu niektérych bankéw
w formie spétki akeyjnej®,

% ustawe z dnia 5 czerwca 1997 roku o kasach oszczednosciowo-budowlanych

i wspieraniu przez panstwo oszczedzania na cele mieszkaniowe®

ustawe z 29 sierpnia 1997 roku o Narodowym Banku Polskim!®

ustawe z 29 sierpnia 1997 roku Prawo bankowe!V,

ustawe z 29 sierpnia 1997 roku o listach zastawnych i bankach hipotecznych!®,

9, %,
R X

’

J

S 0% o
R X O X

Trzeba przy tym pamietaé, ze oprocz wyzej wymienionych ustaw dziatalnogé
bankéw w Polsce determinuja rowniez: ustawa o zastawie rejestrowym i rejestrze
zastawow'® oraz takie akty o charakterze ustrojowym, jak Kodeks handlowy,
Kodeks cywilny, Prawo spoéldzielcze, ustawa o dziatalnoéci gospodarczej, Prawo
dewizowe czy Prawo o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi. Powyzsza
lista obejmuyje tylko kluczowe regulacje tworzace normatywne warunki dziatalno-
gci bankowej. Co wiecej, nalezy oczekiwaé dalszych zmian zwigzanych przede
wszystkim z pracami nad projektem nowego prawa dewizowego i wdrazaniem
w Polsce reformy emerytalnej oraz reformy ubezpieczen spolecznych, w ktérych
nowag, szczegblng role odgrywaé beda banki i inne instytucje posrednictwa
finansowego. Istotnym czynnikiem ksztaltujgcym praktyke bankowa bedzie row-
niez orzecznictwo sadowe. Jego znaczenie wzrasta przede wszystkim dlatego, iz
w obrocie bankowym stale umacnia sie zasada swobody uméw, a ponadto wiele
ustaw, ze wzgledu na ich niespdjnoéé, powazne watpliwodei interpretacyjne oraz
zwiekszajacg sie innowacyjno$é bankéw, wymaga stosownego doprecyzowania.
Szczegdlnym przykladem takiej sytuacji jest, istniejacy na poziomie catego
systemu prawa, problem wydawania aktéw wykonawczych do ustaw bankowych
(a przede wszystkim do Prawa bankowego) przez podmioty, ktore nie zostaly
upowaznione przez obowigzujgcg Konstytucje do wydawania powszechnie obo-
wigzujgcych aktdow prawnych. Problem ten nalezy do materii prawa konstytucyj-
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nego, niemniej jego istnienie oddzialywaé bedzie zapewne takze na praktyke
stosowania prawa bankowego.

3. Wplyw miedzynarodowych standardéw na ksztalt polskich regulacji
bankowych

Okres transformacji w Polsce laczy si¢ z procesem miedzynarodowej integ-
racji gospodarczej kraju zaréwno w wymiarze regionalnym, jak i globalnym.
Przykladem tych tendencji moze byé uzyskanie przez Polsk? cztonkostwa
w OECD (listopad 1996) i rozpoczecie procesu negocjacji w sprawie czlonkostwa
w Unii Europejskiej (marzec 1998). Ma to bezpoéredni i posredni vyplyw na
ksztatt regulacji bankowych oraz sposdb ich stosowania. GeneITalme mozna
powiedzie¢, ze dzialania regulacyjne wladz w poszczegélnych krajach sg coraz
bardziej zdeterminowane réznego rodzaju standardami mic;dzynarodowymlv, Je:st
to Scisle zwigzane z postepujaca internacjonalizacja dziatalnosei bankow, zjawis-
kiem globalizacji, standaryzacja wielu ustug i produktéw, stopniowym zanika-
niem barier prawnych ograniczajacych swobode s§wiadczenia us.lug_ i przepiwu
kapitalu oraz zacie$niajaca sig wspélpraca tzw. regulatoréw. Znajd.uje to odzwier-
ciedlenie przede wszystkim na polu norm o charakterze publicznoprawnym,
a zwlaszcza tzw. regulacji ostroznosciowych, majacych kluczowe znaczenie dl'a
bezpieczenstwa bankéw i ochrony deponentow. W ich przypadku mozna m6w1.(?
o dwoch najwazniejszych oérodkach normotworezych, jakimi sg organy /Un.u
Europejskiej i Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego. Mimo wielu I‘OZn'lc
dotyczacych charakteru prawnego wydawanych przez nie norm postepowax.na
oraz ich zakresu i przedmiotu, majg one w wymiarze praktycznym zasieg
globalny. Normy te beda takze wyznacznikiem dzialan polskich wladz:

Za standardy Unii Europejskiej w interesujgcym autora zakresie mozna
uznaé ustalone, akceptowane i przestrzegane zasady funkcjonowania bankéw,
systeméw bankowych i rynkow finansowych, dotyczace w rownym stopniu WSZys-
tkich uczestnikéw obrotu bankowego. Ich zZrédlem sa nie tylko Komisja Europej s-
ka, Rada Europejska i Parlament Europejski, wydajace stosowne reg'ula,cje gt‘]:
rozporzadzenia, dyrektywy, decyzje, zalecenia i opinie). Wspéttworzy je rowniez
praktyka stosowania norm prawnych wsparta orzecznictwem sadowym. DOflat-
kowym zrodlem standardéw sg tez sami uczestnicy 0brot1.1 bankowegof ktorzy
tworza na sw6j uzytek odpowiednie zasady postepowam:il, vx{ypelmajatc tyr'n
samym funkcje tzw. samoregulacji (selfregulation), np. obejmuje ona: operacje
czekowe, karty platnicze, systemy rozliczen i rozrachunkéw czy tez rynek
eurowalutowy. )

Koncentrujac sie na dzialaniach regulatoréw UE i dorobku prawnym wspél-
not europejskich, czyli tzw. acquis communautaire, nalezy zquwaZyé, Ze’zak’re's
przedmiotowy stosownych norm jest bardzo szeroki 1 obejmuje w szczegdlnosci:
% licencjonowanie bankoéw, .

% nadzér i wydawanie tzw. regulacji ostroznosciowych (np. wsp(:)l?zynmk wy-
ptacalnosci, normy koncentracji kredytéw i innych wierzytelnosci),
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« rachunkowos¢,

& dzialalnosé bieglych rewidentéw,
< ochrone konkurencji,

< ochrone konsumentow.

Nie oznacza to jednak dazenia UE do pelnej unifikacji dziatalnoéci bankéw.
Dominuje tam bowiem zasada ,pomocniczosci” (subsydiarnoéci) powodujaca, ze
regulacje na poziomie Unii sa wydawane tylko wowczas, gdy jest to konieczne
z uwagi na ochrone jednolitego rynku, a dzialanie poszczegolnych wiadz krajo-
wych bedzie ze wzgledu na istote danego problemu nieskuteczne. Dazy sie przy
tym przede wszystkim do osiggnigcia przejrzystoéci warunkéw dzialania i zapew-
nienia réwnej konkurencji uczestnikom gry rynkowej. Obowigzkiem poszczeg6l-
nych pafistw jest zatem doprowadzenie do osiagniecia celéw wyznaczonych na
poziomie europejskim. Proces ten nie zostal jeszcze w UE zakoficzony, a dodat-
kowo przed tamtejszym regulatorem pojawia sie szczegélne wyzwanie w postaci
perspektywy utworzenia Unii Gospodarczej i Walutowej (Economic and Monetary
Union — EMU) i wprowadzenia jednolitej waluty euro. Oznacza to réwniez proces
»Standaryzacji” zachowan bankéw centralnych, zwiazany z budowa Europejs-
kiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC) i powolaniem do Zycia w 1998 r.
Europejskiego Banku Centralnego (EBC) z siedzibg we Frankfurcie nad Menem.

Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (Basle Committee on Banking
Supervision), znany do konca lat 80. pod nazwa Bazylejskiego Komitetu ds.
Przepiséw Bankowych i Praktyk Nadzorczych (Basle Committee on Banking
Regulations and Supervisory Practices), zostal utworzony w koicu 1974 r. przez
prezeséw bankéw centralnych najbardziej uprzemystowionych panstw §wiata.
Funkcjonuje on przy istniejacym od 1930 r. ,banku bankéw centralnych”, jakim
jest Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei (Bank for International
Settlements — BIS). Podstawowym celem Komitetu bylo i jest zintensyfikowanie
wspblpracy w zakresie nadzoru nad bezpieczenistwem funkcjonowania miedzy-
narodowego systemu bankowego. Dotychczasowy dorobek regulacyjny Komitetu
zostal opublikowany w kwietniu 1997 r. w liczacym 500 stron kompendium
zawierajacym teksty najwazniejszych dokumentsw'?. We wrzesniu 1997 r. oglo-
szono ponadto 25 zasad sprawowania efektywnego nadzoru bankowego.

Procesy integracyjne dotyczace polskiego systemu bankowego przebiegajg,
w warunkach postepujgcego umiedzynarodowienia gospodarki naszego kraju,
liberalizacji i deregulacji, postepu technicznego i technologicznego oraz naras-
tajacej presji konkurencyjnej (w kraju i za granica). Ma to szczegblne znaczenie
dla przedmiotu, formy i harmonogramu dziatah legislacyjnych. Odpowiednie
wladze bowiem musza stosowaé zaréwno pisane zasady postepowania formalnie
przyjete przez Polske (Uktad Europejski, OECD, WTO/GATS), jak i reguly
wynikajgce z praktyki migdzynarodowego obrotu gospodarczego. W szczeg6lnosci
muszg by¢ respektowane zasady:

% niedyskryminacji (non-discrimination),
 niezwigkszania ograniczenn w dostepie do rynku (standstill),
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< traktowania narodowego (national treatment),
% przejrzystosci regulacji w sferze gospodarki (transparency), .
& wym‘;.fywania sie z istniejgcych ograniczen swobody §wiadczenia ustug (rol-

Iback).

4. Kalendarium dziatan liberalizacyjnych wynikajacych z zobowiazan
miedzynarodowych Polski

Przestrzeganiu wymienionych powyzej generalnych zasad powinna tf)warzy-
szy¢ realizacja miedzynarodowych zobowigzafi liberalizacyjnych Polskl.wobec
OECD, WTO/GATS i UE, na przestrzeni lat 1998-2006 wedlug ponizszego

harmonogramu:

ho 31 grudnia 1998 _ '
& Przestajg obowiazywaé zastrzezenia wobec OECD w zakresie zakladania

i funkcjonowania oddzialéw bankéw zagranicznych. Nie oznacza to jednak zanie-
chania przez wiladze krajowe dzialan wynikajacych z procesu nadzoru ban-
kowego. _

% W zakresie przepltywu kapitalu §rednio- i dlugoterminowego nastapi pelne
dopuszczenie zagranicznych akcji, obligacji oraz jednostek uczestnictwa w fun-
duszach inwestycyjnych do krajowego rynku kapitalowego.

% W listopadzie 1998 powinna zebra¢ si¢ Rada Stowarzyszenia UE-RP w celu
formalnego przejécia do tzw. drugiego etapu w zakresie harmonizacji prawa
regulujgcego $wiadczenie ustug bankowych i innych ustug finansowych oraz
przeplywu kapitalu ze standardami UE. Ostateczne zakonczenie okrgsu przejs-
ciowego bedzie miato miejsce w lutym 2004, aczkolwiek Rada moze podjaé decyzje
o jego skroceniu,

do 31 grudnia 1999
% W zakresie przeplywu kapitatu érednio- i dtugoterminowego nastapi peilne

dopuszczenie krajowych akcji, obligacji oraz jednostek uczestnictwa w fundu-

szach inwestycyjnych do zagranicznych rynkéw kapitatowych.
% W zakresie przeplywu kapitatu krétkoterminowego nastapi pelne dopusz-

czenie: :

e krajowych kréotkoterminowych papieréw warto$ciowych oraz innych instru-
mentéw rynku pienieznego do zagranicznych rynkéw pienieznych,

e zagranicznych krétkoterminowych papieréw warto§ciowych oraz innych in-
strumentéw rynku pienieznego do krajowego rynku pienigznego,

* do udzielania i zaciaggania w obrocie z zagranica kredytéw i pozyczek krétkoter-
minowych,

* krajowych podmiotéw do posiadania rachunkéw (biezacych i terminowych)
w bankach za granica,

* zagranicznych podmiotéw do posiadania rachunkéw (biezacych i terminowych)
w bankach w kraju.
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# Zakonczony zostanie przeglad zgodno§ci ustawodawstwa polskiego z dorob-
kiem prawnym UE (tzw. screening) i rozpocznag, sie faktyczne negocjacje w spra-
wie czlonkostwa Polski. Istnieje mozliwosé, ze strona polska podejmie prébe
negocjowania okresow przejSciowych dotyczacych zasady swobody é§wiadczenia
ustug finansowych i swobody przeptywu kapitatu. Oznacza to koniecznoéé zakon-
czenia do tego czasu przez rzad prac nad tzw. mandatem negocjacyjnym.

% Nastgpi zakorniczenie obowigzkowego przegladu dopuszczalnych odstepstw
od klauzuli najwyzszego uprzywilejowania zapisanych jako derogacje w ramach
WTO/GATS.

do 31 grudnia 2002

% Wedlug deklaracji rzadu Polska osiagnie zdolno$é do czlonkostwa w UE.
Oznacza to pelng zgodno$§¢ ustawodawstwa krajowego (poza wyjatkami uzys-
kanymi w drodze negocjacji) z dorobkiem prawnym UE w zakresie swobody
Swiadczenia ustug (réwniez transgranicznych), swobody przeplywu kapitatu
1 zakladania przedsigbiorstw. Z dniem czlonkostwa Polski w UE obowigzywac
bedzie zasada jednolitej licencji bankowej, zasada kontroli kraju macierzystego
nad dziatalno$cig oddzialéw bankéw zagranicznych oraz wzajemnego uznawania
przez regulatoréw norm ostrozno§ciowych. Konieczne bedzie réwniez kierowanie
si¢ przez wladze panstwowe zasada tworzenia jednolitych warunkéw konkurencji
dla podmiotéw §wiadczacych ustugi finansowe (level playing field). Polski system
bankowy uzyska bezposredni dostep do systemu ptatniczego TARGET.

luty 2004

< W przypadku przediuzania si¢ procesu negocjacji jest to data ostatecznego
zakoriczenia okresu przejéciowego realizacji zobowigzan Polski (wynikajacych
z Uktadu Stowarzyszeniowego) do harmonizacji prawa regulujacego éwiadczenie
ustug bankowych i innych ustug finansowych oraz przeplywu kapitatu ze stan-
dardami UE. Ewentualne odstepstwa mogg wynikaé z ustalen przyjetych w trak-
cie negocjacji w sprawie czlonkostwa Polski w UE.

31 grudnia 2004
» Nastapi zakoficzenie mozliwodci utrzymywania dopuszczalnych odstepstw

od klauzuli najwyzszego uprzywilejowania zapisanych jako derogacje w ramach
WTO/GATS.

do 31 grudnia 2006

< Wedlug deklaracji rzadu Polska, bedgc czlonkiem UE, przystepuje do Unii
Gospodarczej i Walutowej. Oznacza to m.in. speknienie ilosciowych kryteriow
konwergencji z Maastricht, zastapienie w pelni wymienialnego zlotego jednolita
walutg euro oraz petnoprawne cztonkostwo Narodowego Banku Polskiego w Eu-
ropejskim Systemie Bankéw Centralnych. Polski system bankowy jest w pelni
zintegrowany z system platniczym TARGET. Jest to tez ostateczna data pelnej
zgodnoéci litery, ducha i praktyki przestrzegania regulacji bankowych w Polsce
z wymogami UE.
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KONKURENCYJNOSC
POLSKIEGO SEKTORA BANKOWEGO

(OMOWIENIE DYSKUSJI)

Wprowadzony w polskim systemie bankowym system regulacji odpowiada
podstawowym wymogom gospodarki wolnorynkowej. Nie zakonczyt sie jednak
proces jego ksztaltowania. Kolejne zmiany musza by¢ kontynuowane z uwagi na
dalsze ewolucje w systemach §wiatowych, charakteryzujace si¢ przede wszystkim
postepujacymi procesami liberalizacyjnymi. Drugg plaszezyzng rozwazan nad
systemem regulacyjnym jest konieczno$é utrzymywania dobrej pozycji konkuren-
cyjnej polskich bankéw. Rok 2000 staje sie w tym kontekécie symbolem nowych
wyzwai nadchodzacych dla polskiego sektora bankowego.

Problemom tym poSwiecone zostalo pierwsze po wakacyjnej przerwie semina-
rium Bankowego Funduszu Gwarancyjnego: Rok 2000: nowe wymiary zagrozenia
konkurencyjnego polskich bankéw — aspekty regulacyjno-podmiotowe.

Glowne tezy zwigzane z tematem seminarium przedstawili w referatach mgr
Dariusz Daniluk — wicedyrektor Departamentu Zagranicznego NBP oraz prof.
dr hab. Antoni Kantecki — prezes Fundacji Edukacji i Badan Bankowych.

Nastepnie w dyskusji poza referentami udzial wzieli: prof. Zbigniew
Krzyzkiewicz, prof. Wladyslaw Baka, dyr. Ryszard Kowalski, prof. Miro-
staw Baczyk, prof. Jan Szambelanczyk, prezes Krystyna Majerczyk-
-Zabéwka, mec. Tomasz Narozny, mec. Andrzej Jankowski.

Dyr. D. Daniluk przypomnial ewolucje polskiego sektora bankowego, ktéra
trwa nieprzerwanie od 1989 r. Wowczas to poprzez wydzielenie ze struktur NBP
dziewieciu bankéw komercyjnych stworzono dwuszczeblowy system bankowy.
Milowym krokiem w zakresie ustawodawstwa byto uchwalenie ustawy Prawo
bankowe 1 ustawy o NBP. W kolejnych latach sukcesywnie wprowadzano dalsze
niezbedne rozwigzania instytucjonalne i akty prawne.

Obecnie kierunek przemian determinowany jest przede wszystkim standar-
dami miedzynarodowymi, co wigze sie gléwnie z internacjonalizacja, dziatalnosci
bankéw, zjawiskiem globalizacji, standaryzacja ustlug i produktéw, a takze
z zacie$niajgcg sie wspolpraca instytucji regulacyjnych. Z drugiej strony Polska
podpisala wiele zobowigzarh zwigzanych z integracjg ze strukturami OECD czy
tez z Unig Europejskg. Fakt ten wplywa z kolei na charakter catego systemu
bankowego, gdyz zwiazany jest z koniecznoscia zwiekszenia jego otwartosci.
Przede wszystkim 31 grudnia 1998 r. przestang obowiazywaé zastrzezenia wobec
panstw OECD w zakresie zakladania i funkcjonowania oddziatéw bankéw za-
granicznych. Z drugiej jednak strony — wedlug dyr. D. Daniluka — wymagana
liberalizacja polityki licencyjnej nie musi oznaczaé w praktyce jej zakoticzenia.
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Nie $wiadczy takze o zaniechaniu przez wiadze krajowe dzialati wynikajacych
z procesu nadzoru bankowego. Doswiadczenia innych krajéw pokazuja, ze mozna
stawia¢ dodatkowe wymagania bankom zagranicznym, ograniczajac dostep do
rynku krajowego, ktory jest nieograniczony jedynie formalnie. Wymaga to jednak
wypracowania przejrzystej i jednorodnej polityki wzgledem wszystkich bankéw
cheacych wej§é na polski rynek.

Poza kwestia koniecznosci peliejszego otwarcia sektora bankowego wazne
dla Polski sg gléwne tendencje zachodzace na §wiecie. Przyblizyt je w swoim
wystapieniu prof. A. Kantecki. Poza konkurencyjnoscia, wzrastajaca szczegdl-
nie w dobie otwierania polskiego sektora, podkreslit on tendencje do regulacji
1 globalizacji, powodujace zacieranie sie réznic migdzy rynkami krajowymi
a zagranicznymi oraz ogromne przemiany technologiczne zwigzane z ustugami
bankowymi. Dla sektora bankowego czynnik zagrozenia ze strony niesprawnych
systeméw informatycznych ma zwielokrotnione znaczenie, gdyz na kondycje
bankéw ma wplyw nie tylko sprawna praca wlasnych systemow, ale tez praca
systemow informatycznych ich klientéw,

Wedltug prof. W. Baki szczegolnie wazne w warunkach pelniejszej otwarto-
§ci polskiego sektora bankowego bedzie zakres gwarancji dla deponentdw. Swobo-
dny przeptyw depozytéw i mozliwosci lokowania ich w bankach zagranicznych
sprawi, ze wystapi ostra nieréwnos$é w zakresie oferowanych gwarancji. Polski
system bowiem oferuje znacznie nizsze zabezpieczenia dla deponentéw. Ponadto
Juz w 2000 r. wygasng gwarancje paiistwowe dla trzech bankéw (PKO BP, PeKaO
SA i BGZ SA), ktore zbierajg ok. 45% depozytoéw calego systemu. Dlatego tez Rada
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego dazy do szybkiego podwyzszenia limitéw
gwarancyjnych. Krok ten pozwoli nie tylko w lepszy sposob przeciwdzialaé
odptywowi depozytéow za granice, ale takze wplynie na ustabilizowanie sytuacji
w okresie niepokoju na rynkach migdzynarodowych. Polska powinna wykorzys-
tywaé dodwiadczenia tych panstw, ktére w obliczu kryzysu finansowego podwy:-
szyly gwarancje.

Walka o depozyty jest takze wazna w kontekscie wchodzenia bankéw
zagranicznych w dzialalnosé¢ detaliczna na polskim rynku. Wynika to z coraz
wiekszego znaczenia depozytéw jako zrodia taniego pieniadza. Oddanie tej sfery
bankom zagranicznym moze przyniesé negatywne skutki dla catej gospodarki. Po
liberalizacji przeplywéw kapitalowych i po wprowadzeniu swobody lokowania
depozytéw moze wystapié sytuacja, w ktérej polskie depozyty beds finansowaéd
zagraniczne aktywa (dyr. R. Kowalski).

Innym waznym problemem jest udzial kapitalu zagranicznego w polskim
sektorze bankowym. Obecnie w rekach zagranicznych znajduje sie ok. 50%
kapitatow bankow, a banki zagraniczne zarzadzajg ponad 20% aktywoéw systemu.
Zupelnie inaczej sytuacja ksztaltuje sie w innych panstwach. Prof. W. Baka
przytoczyt dane dotyczace udzialu kapitatu zagranicznego w aktywach sektora
bankowego w innych krajach europejskich. Wynosi on we Francji 14,2%, w Hisz-
panii i w Kanadzie okoto 10%, w Niemczech zag 4,5%, a we Wtoszech tylko 3,5%.
W krajach tych zdecydowanie wieksza Jjest przewaga konkurencyjna bankéw
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krajowych, a prowadzona polityka regul'a(?yjna bierze pod uwage krajowe po-
chodzenie kapitalu jako czynnik wzmacniajacy role systemu bankowego w catej
gospodarce. o . _ .

W tej sytuacji nalezy zastanowié sie nad kolgnyrpl p.la.nowany.ml p.rywatyz/a-
cjami polskich bankow. Istotne znaczenie w tej dzmc%zmle bed.zw. I.nlal qusob
prywatyzacji Grupy PeKaO SA. Nalezatoby tu rozwazyé pol_alczeple jej z Banklem
Handlowym SA, co w rezultacie stworzytoby stosunkowo silng 1.nstytuCJe; z.dolnal
do zaistnienia na miedzynarodowych rynkach. Trzeba zdaé soble sprawe, 1z bez
takiego banku Polska nie bedzie mogla odnosi¢ korzysci z dziatania W rall.mach
europejskiej jednolitej przestrzeni finansowej oraz szerzej — z globalizacji gos-
podarki §wiatowej. Instytucja taka moglaby takze sprosta¢ nowym wymaganiom
konkurencji na rynku krajowym i zagranicznym. Prof. W. Baka. pod'kreém
nastepnie, ze takie polaczenie bankéw byloby calkowicie zgodne z obowigzujacymi
tendencjami $wiatowymi. W wiekszo§ci wysoko rozwinietych par’)st.w czolowa role
odgrywajg organizacje powstale wlasnie z taczenia si¢ instytucji finansowych
wewnatrz danego kraju.

Prof. Z. Krzyzkiewicz opowiedzial si¢ stanowczo za pozostawieniem PKO
BP w rekach panstwa. Jest to bowiem bank o duzej renomie i uznaniu spoleczens-
twa. Szeroka publicznoéé wykazuje tez duze zaufanie do tego banku. Od lat
gromadzi on oszczednoéci drobnych deponentéw, pelnigec w ten sposéb wazing
funkcje spoteczng — promujac oszczedzanie.

Uczestnicy seminarium byli zgodni, ze nalezy wypracowaé dlugookresowa
strategie rozwoju sektora bankowego, w tym w szczegdlnosci polityki regulacyjnej
wobec calego sektora finansowego. Musi byé ona zgodna przede wszystkim
z zasadg jednolitych warunkéw konkurencji. Nieskoordynowany rozwéj systemu
moze doprowadzi¢ do powstania zbyt wielu o$rodkéw regulujaco-nadzorczych,
a to sprawi, ze utworzony system nie bedzie wydolny. Z drugiej strony nadal
wystepujg powazne niedociggniecia w sferze regulacyjnej. Obowiazujace normy
powinny byé uzupelnione np. o przepisy dotyczace ochrony konsumenta, nadzoru
skonsolidowanego, ryzyka rynkowego czy tez mozliwoéci stosowania przez banki
modeli wewnetrznych.

Kierunek na petne otwarcie sektora bankowego jest jedynym uzasadnionym
scenariuszem. Potrzebne jest jednak okreslenie i realizacja strategii rozwoju,
zakladajacej nie tylko dojscie do pelnej harmonizacji polskiej legislacji bankowej
ze standardami miedzynarodowymi, lecz takze podwyzszenie konkurencyjnosci
polskich bankéw. Na tej bazie banki beda mogly wypracowaé¢ wlasne strategie
integracyjne, niezbedne dla dzialania w zjednoczonej Europie.

Opracowali: Beata Zdanowicz, Tomasz Obal
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Prof. dr hab. Wiodzimierz Szpringer
Szkola Glé6wna Handlowa

WPLYW INSTYTUCJI PARABANKOWYCH
NA BEZPIECZENSTWO I STABILNOSC
RYNKOW FINANSOWYCH

1. PROBLEM REGULACJI PARABANKOW
1.1. Kwestie pojeciowe

Pojecie parabankoéw nie jest do kotica jasne. Stanowi ono jednak przedmiot
regulacji w wielu krajach. Prawodawca postuguje sie terminem ,instytucji kredy-
towych” lub ,instytucji finansowych”. Istnieje poglad, iz pojecia te obejmuja
rowniez parabanki — rozumiane jako instytucje §wiadczace ustugi podobne do
bankowych. W tym sensie parabankami sg wszelkie instytucje finansowe §wiad-
czace ustugi tego typu. Parabanki stanowig tu kategori¢ nadrzedna — obejmujaca
bowiem réwniez banki®. Zalicza sig do nich m.in. kasy oszczednoéciowo-zapomo-
gowe, kasy oszczednosci, budowlane kasy oszeczednos$ci, komunalne kasy kredyto-
we, spotki inwestycyjne i inne spétki finansowe oraz réznego rodzaju specjalis-
tyczne instytucje finansowe (np. instytucje sprzedazy ratalnej).

Nalezy rowniez mie¢ w polu widzenia konglomeraty finansowe (np. holdingi
bankowo-ubezpieczeniowe), ktére §wiadczg wiele ustug typu Allfinanz. Nie ulega
bowiem watpliwosci, ze np. produkty bankowe zwigzane z dlugoterminowym
oszczedzaniem czy tez ubezpieczenia na zycie z funduszem inwestycyjnym za-
spokajajg podobne potrzeby.

Instytucje takie podlegajg licencjonowaniu podobnie jak banki, jezeli przed-
miotem ich stalej dziatalnoSci sg ustugi bankowe, maja przewidziana forme
prawna, sg kierowane przez osoby o odpowiednich kwalifikacjach i posiadaja
pewne minimalne wyposazenie kapitatowe. Podlegajg takze nadzorowi bankowe-
mu.

Parabanki moga réwniez by¢ rozumiane nieco szerzej, jezeli uwzglednimy
instytucje dzialajgce na podstawie przepiséw szczegélnych wobec prawa ban-
kowego oraz niepoddane procedurze licencjonowania i nadzorowania ze strony
Komisji Nadzoru Bankowego. W Polsce mozna do nich zaliczyé: Narodowe
Fundusze Inwestycyjne, Spétdzielcze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe oraz Ka-
sy Budowlano-Pozyczkowe lub Kasy Mieszkaniowe?, firmy leasingowe, factorin-
gowe, informatyczne, doradcze oraz kantory wymiany walut itp.
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1.2. Parabanki jako poérednicy

Coraz czeéciej spotykamy sie takze z niebankowymi instytucjami poéred-
niczacymi lub udzielajacymi pozyczek i kredytéw na zakupy towaréw lub dzialal-
noéé gospodarcza. Sa to z reguly duze firmy korzystajace ze érodkéw bankow lu_b
innych instytucji finansowych, np. System Sprzedazy Ratalnej: yLukas” wystepuje
na rynku jako tzw. agent banku, ktéry pozyskuje dla banku klientéw oraz porecza
bankowi sptate kredytu. Klient zawiera natomiast umowg¢ z bankiem.

Agenci kredytowi sg posrednikami pomigdzy bankami a drobnymi detalicz-
nymi kredytobiorcami. Korzysci z takiej wspdlpracy czerpig obie strony. Rola
bankéw w zasadzie ogranicza sie do wylozenia pienigdzy, natomiast reszta —
dotarcie do klienta, monitorowanie splat oraz ewentualne interwencje w przypad-
ku nierzetelnych klientow — lezy w gestii agenta, ktory czesto gwarantuje réwniez
sptate kredytu. Inne rozwigzanie dotyczace zabezpieczania kredytéw ratalnych
stosuje Agencja Obstugi Prawno-Finansowej , Traf” sp. z 0.0. Calo$¢ akcji kredyto-
wej jest ubezpieczona w ,,Compensie”, co zachgca banki do wspéipracy. Kredyt na
zakup samochodu jest u poérednika najczeéciej drozszy niz w bankach, ale za to
latwiej dostepny®.

Miedzynarodowa Korporacja Gospodarcza ,InCo” Ltd. udziela kredytéw
w tzw. systemie argentynskim. Polega on na tym, ze zbiera si¢ grupa osob, ktoére
przez pewien czas oplacajg sktadke. Z zebranych pieniedzy wyplaca sie stopniowo
kredyty. Oznacza to wszakze, Ze jedni juz otrzymali kredyt i muszg jeszcze placié
sktadki, inni za$ placg sktadkii czekajg na kredyt. W tym systemie moze sie wiec
pojawié ryzyko zwigzane z niewywiazywaniem sie wszystkich czionkéw grupy
z platnosci. System ten MKG ,InCo” Ltd. zamierza skojarzy¢ z odpowiednim
ubezpieczeniem — we wspéldzialaniu z Commercial Union. Podobny system
wzajemnego poreczania kredytéw w ramach grupy przedsigbiorcéw stosuje Fun-
dusz ,Mikro”.

Przedsiebiorstwo Handlowe ,Best”, Przedsiebiorstwo Handlowo-Ustugowe
JZagiel” oraz System Sprzedazy Ratalnej ,Lukas” prowadza sprzedaz wyrobéw
przemyslowych, posredniczg miedzy klientem a bankiem, tworzac tg droga
wlasny system sprzedazy ratalnej. W przypadku PH-U ,Zagiel” i SSR ,Lukas” nie
wymaga sie od kredytobiorcy poreczycieli. PH-U ,Zagiel” podpisalo umowy
z kilkoma bankami o wspélpracy w zakresie sprzedazy ratalnej, a mianowicie
z Kredyt Bankiem, Invest Bankiem, Bankiem Przemystowo-Handlowym, PKO
BP, Pierwszym Komercyjnym Bankiem w Lublinie oraz Wschodnim Bankiem
Cukrownictwa. Firma zajmuje si¢ posrednictwem réwniez w zakresie factoringu
—we wspolpracy z Bankiem Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych oraz leasingu —
we wspblpracy z EFI Euro Leasing oraz Wschodnim Bankiem Cukrownictwa.

1.3. Zagrozenia ze strony parabankéw — poérednikéw

Przypadki agresywnych, a nawet nielegalnych zachowah handlowych ze
strony posrednikéw zostaly zasygnalizowane gléwnie w ramach dzialalnosci

24 4(5)/1998

4———;——————4

4(5)/1998 25



Bezpieczny Bank

bankowej i inwestycyjnej. Posrednicy ci czesto narazali swych klientéw na
powazne straty, z ruina finansowg wigcznie. '

Na przyklad posrednicy reprezentujacy zagraniczne przedsigbiorstwa propo-
nowali klientom pragnacym zaciggnaé pozyczke pozornie zachecajace warunki.
Po udzieleniu niewystarczajgcych informacji pobierali oni znaczne zaliczki. W re-
zultacie niektére formuly kredytowe okazywaly sie o wiele bardziej zlozone
i kosztowne niz to wygladato na poczatku.

Zaobserwowano réwniez przypadki miedzynarodowych sprzedazy surowcow
na podstawie uméw terminowych lub na podstawie produktéw pochodnych od
tych uméw przez posrednikéw. Komisja Europejska bada obecnie, czy nie byloby
wskazane wprowadzenie tych instrumentéw (uméw terminowych i produktow
pochodnych od tych uméw dotyczgcych surowcéw) w zakres przepiséw wspolno-
towych, aby dziatalnogé ta podlegata obowiazkowi uzyskania zezwolenia i stala
sie¢ przedmiotem nadzoru na terenie calej UniiEuropejski(ej.

Dziatalno$¢ nieoficjalnych posrednikéw, z wyjatkiem objetej dyrektywa, doty-
czacg kredytu konsumpceyjnego, nie wchodzi w,_ zakres stosowania pochodnego
prawa wspdlnotowego. Panstwa czlonkowskie majg wiec pelng swobode w za-
stosowaniu przepiséw w celu jak najlepszej ochrony intereséw konsumenta.
Czynigc to pafistwa czlonkowskie winny przestrzegaé zasad swobody osiedlania
sie 1 swobody Swiadczenia ushug, przewidzianych w Traktacie.

Niektoérzy posrednicy dzialajg, naruszajac czesto prawo krajowe. Problemy
oszustwa nie leza jednak w zakresie kompetencji . wspolnotowych i moga byé
Scigane jedynie przez wladze i sady krajowe. Komisja podjela sie jednak zbadania
kwestii nieoficjalnych posrednikéw kredytowych dla ustalenia jakie dzialania,
prawne czy tez pozaprawne, powinny zostaé podjete.

1.4. Parabanki dzialajace na podstawie odrebnych ustaw

Zgodnie z ustawa, z 30 IV 1993 r. o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych
iich prywatyzacji w art. 4 ust. 3 dopuszcza sie udzielanie przez NFI pozyczek oraz
zacigganie pozyczek i kredytéw dla realizacji celéw ustawy?®. Skoro udzialowcami
firm zarzgdzajacych NFI sg w znacznej mierze duze banki zagraniczne (w tym
banki inwestycyjne), to uzyskujg one mozliwosé prowadzenia dzialalnosci kredy-
towej bez posrednikéw. A wiec kredyty NFI mogg byé udzielane na lepszych
warunkach niz kredyty bankowe. NFI mogg byé tez wykorzystywane do trans-
granicznego Swiadczenia ustug finansowych przez banki posiadajace pakiet
kontrolny NFI w wyniku skupu §wiadectw udzialowych lub dominacji nad spotka
zarzadzajaca NFI. Pelny zakres dzialalnosci NFI jako instytucji parabankowych
moze si¢ ujawnic po ich prywatyzacji i wejéciu na gielde akcji NFI oraz spolek
parterowych.

Kasy Mieszkaniowe natomiast dzialaja na podstawie ustawy z 26 X 1995
o niektérych formach popierania budownictwa mieszkaniowego oraz o zmianie
niektérych ustaw. W tym przypadku chodzi o finansowo wyodrebniona dziatal-
no$é bankéw, polegajaca na prowadzeniu imiennych rachunkéw oszczednosciowo-
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kredytowych i udzielaniu kredytéw kontraktowych. Nie jest wigc to parabank
sensu stricto, gdyz stanowi czegs¢ banku wydzielong tylko rachunkowo, nie za$
podmiotowo. Kasa Mieszkaniowa moze podjaé¢ dzialalnosé po dokonaniu od-
pawiedniej zmiany w statucie banku. Zachowanie aktywow i pasywéw Kasy
Mieszkaniowej niezaleznie od loséw banku, w ramach ktérego ona dziala —
pgddanie ich pelnej ochronie przez Krajowa Kase Mieszkaniowa — wskazuje na
instytucje inng niz (réwniez bedace w strukturach bankéw) biura maklerskie®.

Innym przykladem parabanku sa Spéldzielcze Kasy OszczednoSciowo-Kredy-
towe, dzialajace na podstawie ustawy z 14 XII 1995 o Spéldzielczych Kasach
Oszczednosciowo-Kredytowych. Sg to spéldzielnie, ktérych celem jest gromadze-
nie érodkéw pienieznych wylacznie od swych czlonkéw, udzielanie im pozyczek
i kredytéw oraz prowadzenie na ich zlecenie réznych rozliczen finansowych. Sa to
instytucje niezarobkowe. Nie muszg one przesylaé¢ informacji o kliencie do
urzedéw skarbowych.

1.5. Systemy ochrony klienta w niektérych parabankach
(przyklad SKOK)

Spoldzieleze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe (SKOK) zapewniajg znacznie
korzystniejsze oprocentowanie depozytéw niz banki. Roéznica wynosi z reguly
ok. 3%. Powstaje natomiast pytanie, czy depozyty zlozone w SKOK sg réwnie
bezpieczne jak depozyty bankowe? Wstepna analiza daje pozytywng odpowiedz.

Zainteresowanie kasami jest bardzo duze. Wiele oséb pyta, jak zalozy¢ kase
w swoim zakladzie pracy. Prawie wszyscy chcg jednak wiedzieé, czy oszczednoSci
w SKOK sg bezpieczne®.

Wszystkie SKOK dziatajace w Polsce (207) sg zrzeszone w Krajowej Spot-
dzielczej Kasie OszczednoSciowo-Kredytowej (KSKOK). Jednym z celow KSKOK
jest wlaénie ochrona oszczednoéci czlonkéw tych kas. Kasa krajowa jest bowiem
instytucjg utworzong na podstawie ustawy o SKOK z 14 XII 1995 r. w celu
sprawowania nadzoru nad kasami i zapewnienia bezpieczeristwa oszczednosci.

Ustawa wyposaza KSKOK w podobne narzedzia nadzoru, jakie posiada
Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego. Prowadzony przez KSKOK program
ochrony oszczednosci zapobiega upadlosciom SKOK. Nadzér obejmuje dziatalno$é
poszczegblnych kas w zakresie zgodno$ci z prawem, a nawet sposobu obstugi
klientéw. Kasa krajowa prowadzi monitoring depozytéw powierzonych kasom.
W przypadku trudnoéci finansowych ktérejs z kas podejmuje dziatania napraw-
cze. Kasa, ktora przezywa trudnosci, moze liczyé na pozyczke z tzw. Funduszu
Stabilizacyjnego.

Do dnia 1 IV 1998 r. depozyty czlonkéw SKOK objete byly tylko ochrona
Funduszu Stabilizacyjnego, ktéry jednak nie gwarantowal zwrotu pieniedzy
zdeponowanych w kasie. Obecnie ochrona depozytéw jest znacznie wieksza.
Depozyty sa bowiem obowiazkowo ubezpieczone w Towarzystwie Ubezpieczeni
Wzajemnych SKOK (TUW SKOK).
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TUW SKOK ubezpiecza depozyty czlonkéw kas do wysokosci 5000 ecu —
w 100%, a nadzér nad SKOK w zasadzie nie rozni sie istotnie od nadzoru
bankowego. Dla poréwnania — Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG) wyptaca
Jjedynie 100% réwnowartosci 1000 ecu, a tylko 90% — kwoty pozostalej (do 5000
ecu).

TUW SKOK powstato w drodze przejecia w 1997 r. przez KSKOK Towarzyst-
wa Ubezpieczet Wzajemnych ,Praca”. KSKOK przejeta w nim prawie 100%
udziatéw i zmienita nazwe na TUW SKOK. Towarzystwo proponuje rdwniez inne
ubezpieczenia finansowe, np. rekompensujgce straty SKOK z tytutu niezdolnosci
czlonkéw kasy do regulowania zobowigzan wobec niej.

1.6. Parabanki a problem ,elektronicznych portmonetek”

Po pierwsze, banki centralne sg zainteresowane tym, aby wprowadzenie
nowego instrumentu platniczego, jakim jest ,elektroniczna portmonetka”, nie
wplyneto niekorzystnie na zaufanie opinii publicznej do systemu platniczego oraz
srodkow platniczych. Jest to prawdopodobne zwlaszeza w sytuacji, gdy umozliwi
si¢ oferowanie ,elektronicznych portmonetek” przez instytucje nie podlegajace
regulacjom dotyczacym instytucji kredytowych lub w sytuacji, gdy »,pbortmonetki”
beda zaprojektowane w taki sposéb, ze ich falszowanie nie bedzie sprawiato
probleméw, a z drugiej strony bedzie trudne do wykrycia.

Po drugie, wprawdzie zastapienie innych form platnosci przez ,elektroniczne
portmonetki” nie powinno teoretycznie utrudnié zdolnoéci bankéw centralnych do
kontrolowania podazy pieniadza, ale moze mieé okreslone nastepstwa praktyczne
(zwlaszcza o charakterze dlugoterminowym), ktére wymagaja szczegblowej anali-
zy. Dotyczy to zwlaszcza wykorzystywania istniejacych instrumentow polityki
monetarnej oraz dostepnoéci niezbednych danych statystycznych.

Po trzecie, ze wzgledu na to, ze bedzie mozna wykorzystywaé ,elektroniczne
portmonetki” do platnosci o niewielkiej wartosci, istnieje znacznie wicksze
prawdopodobienstwo niz w przypadku pozostatych bezgotéwkowych instrumen-
tow platniczych, ze elektroniczne portfele moga zastapi¢ w gospodarce banknoty
1 monety. Niewatpliwie bedzie to miato wptyw na dochody bankéw centralnych.
Co wiecej, wprawdzie ,elektroniczne portmonetki” nie naruszaja w sensie pra-
wnym monopolu banknotéw, ale ich powszechne uzycie moze w znacznym stopniu
zmniejszy¢ wykorzystanie legalnego érodka platniczego.

W zwigzku z powyzszymi faktami Rada Europejskiego Instytutu Monetar-
nego uznata, ze prawo do oferowania ,elektronicznych portmonetek” powinny

mie¢ wylacznie instytucje kredytowe. Za przyjeciem tego wniosku przemawialy

nastepujace przyczyny:

Banki centralne przyjely, ze érodki platnicze majace postaé selektronicznej
portmonetki”, ktére moga by¢ wykorzystywane w celu oplacania szerokiej gamy
dobr i ustug i ktérych uzycie nie jest w zaden sposéb ograniczone, sg w sensie
ekonomicznym réwnowazne depozytom bankowym (mimo iz oba instrumenty
roznig sig od siebie w sensie prawnym). W obu przypadkach klient ma zapew-
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niony ciagly dostep do érodkéw platniczych na wlasne zyczenie, z drugiej strony

jednak, dostep ten jest uzalezniony od stabilnoSci instytucji oferujacej dany

instrument. . g
= Banki centralne paristw Unii Europejskiej oraz Europej ski Instytut Monetar-

ny uznaly zatem, ze W przypadku ,,elektrnnicz::xej portn?‘onetki.” nafleZy zastosowacé
podobne regulacje prawne jak w przypadku. 1_nstytuq‘1' prz:,g;n:{mt:){ch depozyty
pienigzne. Najprostsza metoda bylo \‘w.)r’ takiej gyi_:uacll przyjecie, ze prawo do
oferowania ,elektronicznej portmone.ztkl mog3 miet wyiafcs?xlle mst?:tuc_;e kr;edyto-
we. Ryzyko niedotrzymania zobowla‘zaﬁ bedzie w talneJ_sytuac_u ograniczone,
gdyz instytucje kredytowe podlegaja zaostrzonym regulaqmn}"prav:rn_yfn..

Gdyby prawa do oferowania ,elektronicznej porf‘.monetka udzielié lnstyt.uc-
jom innym niz instytucje kredytowe, nie dotyczylyby 1ch‘ owe.zagsFl'zone pr:zepl'sy,
ktérych celem jest przede wszystkim och.rona depozytow plenu;zn:ych l{llent?w.
Co wiecej, nie znalazlyby tu zastosowania systerl?y gwaran_towar'{la depozytow.
A zatem klienci sg w znacznie wigkszym stopniu zabezplecz,en.l na wypadgk
ewentualnych strat zwigzanych z niedotrzymaniem ?obow1alzan, .Jesh pos.lug‘uj'al
sie yelektroniczng portmonetks” uzyskang od instytucji kre(.iytow.ej. Ogra}}lczenle
prawa do oferowania welektronicznej portmonef.;ki” W'ylalc.zn}e d.o }ns?ytucp kredy-
towych umozliwi réwniez sprawne prowadzenie polityki pienigznej. ‘

Ponadto instytucje kredytowe maja wieksze niz jakiekolwiek inne instytucje
doéwiadczenie w zakresie ustug ptatniczych i w zwigzku z tym moga w wigkszym
stopniu zapewni¢ spdjno$¢ nowych systemow platniczych. ) ‘

Wytyczne te mogg, by¢ trudniejsze do przestrzegania w przy}_)adku panst':w nie
nalezacych do UE, poniewaz obecnie w paistwach tych nie obserwuje su,;,
tendencji do ograniczenia prawa do oferowania ,elektronicznych portmonetek
wylacznie do instytucji kredytowych. Nalezy wszakze wzig¢ pOfi uwage, ze prawo
bankowe UE jest stosunkowo liberalne, jesli chodzi o mozliwo$ci utworzenia
nowego banku. '

Konkluzje plynace z raportu dotyczacego ,elektronicznych portmonetek” nie
uniemozliwiajg podmiotom innym niz banki zaangazowania sie w nowe sys’cemy
platnicze. Jeéli podmioty te beda chcialy uczestniczyé w emisji ,elektronicznych
portmonetek”, beda jedynie zmuszone do okreélenia sig jako instytucje kredytowe
lub do zrzeszenia sie z istniejacymi instytucjami kredytowymi. Firmy nie bedace
bankami beda mogly w takiej sytuacji pelnié role operatoréw systemu badz
dostawcow oprogramowania lub sprzetu komputerowego. '

Instytucjg kredytowa musi byé¢ jedynie emitent ,elektronicznej portmone.atkl”,
to znaczy podmiot, ktéry otrzymuje érodki ptatnicze w zamian za ,elektroniczna
portmonetke” o okreslonej wartosci i ktory zobowigzany jest do optacania tran§-
akeji zawieranych za pomoca ,elektronicznej portmonetki” lub do zwrotu nie
wykorzystanych érodkéw platniczych jej posiadaczowi. Powyzsze zalecenia nie
majg zatem na celu uprzywilejowania istniejacych instytucji kredytowych, a ra-
czej podporzadkowanie instytucji zainteresowanych emisjg ,elektronicznych port-
monetek”, a nie bedacych instytucjami kredytowymi, okre§lonym regulacjom
prawnym.
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Banki centralne uwazaja, ze decyzje dotyczace tego, ktore instrumenty
platnicze najlepiej stuzg potrzebom klientéw, powinny byé podejmowane przez
rynek. Nie majg one zatem zamiaru utrudnia¢ rozwoju nowych instrumentéw lub
systemdéw platniczych. Dzialania bankéw centralnych maja jednak na celu
zapewnienie efektywnoséci, stabilnogci 1 spdjnosci systeméw platniczych dostep-
nych w danym pafistwie, poniewaz utrata zaufania do jednego systemu lub
instrumentu platniczego moze spowodowaé zagrozenie stabilnoéci systeméw
platnosci detalicznych jako catosci”.

Banki centralne panstw czlonkowskich UE na biezaco §ledzg prace panstw
grupy G-10 i w zwigzku z tym uznaly za konieczne sprawdzenie, czy reguly
dotyczace elektronicznych portfeli powinny byé stosowane do wszystkich rodza-
jow elektronicznych pieniedzy. W pierwszej kolejnosci przeanalizowane zostang
problemy, jakie panstwa czlonkowskie UE napotkaly, wprowadzajac w zycie
zalecenia z roku 1994. Nastepnie rozwazone zostang mozliwe sposoby rozwigza-
nia tych probleméw. Po trzecie wreszcie, zostana wzigte pod uwage najnowsze
osiggniecia techniczne w tej dziedzinie, zwlaszcza zwigzane z powtérzeniem prac
z 1994 r. w kontekscie ,pieniedzy sieciowych” (network money).

Uwaza sie powszechnie, ze w zwiazku z mozliwym, a jednoczeénie obecnie
trudnym do przewidzenia, rozwojem elektronicznych form platnosci systemy
elektronicznych pieniedzy powinny podlegaé okreslonym regulacjom prawnym.
Banki centralne beda wszakze bardzo ostrozne w swych dziataniach zmierzaja-
cych do zajecia odpowiednio wywazonego stanowiska w tej kwestii. Konieczne
bedzie przy tym wziecie pod uwage pewnych faktéw:

Elektroniczne pienigdze to formy platnosci zmieniajace sie szybciej niz
jakiekolwiek inne instrumenty ptatnicze, a zatem wszelkie regulacje prawne
powinny by¢ wystarczajaco elastyczne, aby sprostaty przysztym zmianom techno-
logicznym.

Regulacje prawne powinny stwarzaé rowne mozliwosci — nie utrudniaé
nowym podmiotom wejécia na rynek, jednoczegnie uniemozliwié¢ wejécie na rynek
podmiotom o zlej kondycji i nie stwarzaé nieprzewidywalnego i nadmiernego
ryzyka zaréwno dla poszczegdlnych klientéw, jak 1 dla systemu finansowego jako
calosei.

Konieczne jest dokladne okreslenie zalezno§ci prawnych miedzy konsumen-
tem, emitentem oraz detalistg akceptujgcym platnosci dokonywane elektronicz-
nymi pieniedzmi. W przeciwieistwie do banknotéw i monet, ktérych wykorzy-
stanie we wszystkich panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej oparte jest na
jasnych podstawach prawnych, niemal nie istnieja regulacje prawne dotyczace

bezposSrednio elektronicznych pieniedzy. Nie istnieje nawet jednoznaczna i precy- .

zyjna definicja elektronicznych pieniedzy. Wykorzystanie i akceptacja tej formy
platnoéci regulowana jest w poszeczegblnych parnstwach i dla poszezegolnych
systemoéw platniczych oddzielnymi umowami, ktére mogg réznié sie miedzy soba.

Powstaje wiele istotnych pytan. Jaka jest struktura prawna takich produk-
téw? W jakich sytuacjach mozliwe jest zwolnienie od zobowigzan platniczych, je§li
platnosci dokonano za pomocg elektronicznych pieniedzy? Jaki jest status prawny
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roszezeh wynikajacych z salda danej karty (badz innego nosnika elektronicznego)
w przypadku zgubienia karty lub niewyplacalnoéci emitenta?

Biorac pod uwage mozliwosé duplikowania jednostek elektronicznego pienia-
dza, wydaje sig, ze wykrycie naduzyé moze byé utrudnione, jesli system nie
umozliwia monitorowania przeplywow pienigznych. Niektére systemy dajg moz-
liwosé obliczania sald tymczasowych (shadow balances) informujacych, kiedy
wartoéé platnosci dokonanych za pomoca danego instrumentu platniczego prze-
kroczy warto§é samego instrumentu. W przypadku innych systemow ksieguje sie
wszystkie transakcje zawierane za pomocg poszezegélnych instrumentow.

Innym zagadnieniem wartym blizszej uwagi jest kwestia standaryzacji
elektronicznych form platnosci. Z jednej strony tworzenie nowych produktow
i instrumentdéw platniczych przez réznych emitentow jest niewatpliwie zjawis-
kiem pozytywnym. Z drugiej wszakze, nalezy unika¢ sytuacji, w ktérych rowno-
legle inwestuje si¢ w rozwo(j takich samych instrumentéw. Ponadto powinno sie
stworzy¢ mozliwoéé akceptowania przez danego detalistg elektronicznych pienig-
dzy emitowanych przez rozne podmioty. Spowoduje to wzrost konkurencji,
poniewaz klient bedzie miat mozliwos¢ wyboru spoérod kilku réznych emitentéw
elektronicznych pieniedzy.

Jaki jest mozliwy do zaakceptowania stopient standaryzacji form elektronicz-
nych pieniedzy, aby standaryzacja nie doprowadzila do zahamowania rozwoju
tych form ptatnosci, a jednoczeénie by istnialy odpowiednie warunki umoz-
liwiajace wymienne stosowanie réinych form elektronicznych pieniedzy oraz
konkurencje miedzy emitentami?

W zwigzku z rozwojem elektronicznych form platnoéci w interesie nas
wszystkich lezy uniemozliwienie uczestniczenia w systemach elektronicznych
pienigdzy podmiotéw o zlej kondycji finansowej oraz podmiotéw niedostatecznie
przygotowanych lub niekompetentnych w sensie technologicznym. Podobnie
unikaé nalezy wykorzystywania instrumentéw platniczych i systemoéw, ktore
funkejonujg w niepoprawny sposéb. Takie zjawiska moglyby bowiem zachwiaé
zaufanie spoleczne do systeméw platniczych jako calosei.

2. PRZYKY.AD NIEMIEC
2.1. Rozwdj pojecia instytucji kredytowej i instytucji finansowej

Ustawa bankowa (KWG) zawiera wykaz najbardziej typowych czynnosci
bankowych. Lista ta nie obejmuje natomiast znacznej liczby operacji wykonywa-
nych przez banki. Ustawodawca niemiecki §wiadomie nie stworzyl zamknietego
katalogu pojeé¢ obrazujacych wszelkie obszary dziatalnosci bankowej. Praktyka
zna zatem ushugi, ktére nalezy traktowaé jako objete prawem bankowym, nie
stanowiace jednak w ramach KWG czynnoéci bankowych sensu stricto. Wigczenie
pewnych ustug do katalogu ustawowego powoduje, ze te formy dzialania nalezy
kwalifikowa¢ jako czynnoéci bankowe. Podmioty, ktére te czynnoéci wykonuja, sg
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instytucjami kredytowymi w sensie prawnym, o ile zakres tych ezynno$ci wyma-
ga prowadzenia przedsighiorstwa. Podlegajg zatem one nadzorowi FUNB.

Implementacja II Dyrektywy Bankowej w ramach czwartej noweli KWG
zaowocowala zdefiniowaniem pojecia instytucji finansowe;j®.

2.2. Rozbieznosci terminologiczne miedzy KWG a I1 Dyrektywa,
Bankowa,

W systematyce KWG instytucjami finansowymi mogg byt tylko takie pod-
mioty, ktére nie sa instytucjami kredytowymi. Pojecie instytucji finansowej
w ramach KWG nie pokrywa si¢ jednak z podobnym pojeciem zawartym w II
Dyrektywie Bankowej®. To drugie obejmuje bowiem rodzaje ustug, ktére KWG
zalicza do czynnoéci bankowych sensu stricto, a ktoérych wykonywanie prowadzi
do uznania takiego podmiotu za instytucje kredytowa'®.

Zdarza sie takze, iz przedsigbiorstwo, ktére prowadzi powyzsze operacje,
w zwigzku z nimi lub w ich rezultacie wykonuje réwniez dzialtania nalezace do
wykazu ezynnosci bankowych. Tym samym mozna je uznaé za instytucje kredyto-
w3,

Przykladowo - w zwiazku z wydawaniem kart kredytowych i czekéw podroz-
nych iich obstuga beda realizowane obroty bezgotéwkowe i rozliczenia, udzielane
poreczenia 1 gwarancje, a takze przyjmowane érodki powierzone (,Einlagenges-
chéft”). Takie skojarzenie powyzszych operacji z czynno$ciami bankowymi w §cis-
lym sensie ma miejsce m.in. w handlu kontraktami terminowymi, opcjami,
instrumentami kursu walutowego i stopy procentowej, poniewaz konieczne sg
kupno i sprzedaz papieréw wartosciowych na zlecenie (a to wymaga procedur
dopuszczania i nadzorowania przewidzianych dla instytucji kredytowych).

Wprowadzenie nowego pojecia instytucji finansowej byto celowe, gdyz nie-
mieckie instytucje kredytowe — jako banki uniwersalne — poprzez prawnie
samodzielne spotki-corki uprawiaja dziatalnogé gospodarcza (np. leasing, fac-
toring), ktéra nie zalicza sie¢ do czynnosci bankowych. Owe spotki-corki —
podobnie jak (bankowe) spétki-matki — réwniez powinny korzystaé z ,paszportu
europejskiego” w rozumieniu II Dyrektywy Bankowe;.

II Dyrektywa Bankowa wigze wszelako ,europejski paszport” ze §cistym
pojeciem instytucji kredytowej, bliskim anglosaskiemu znaczeniu, nadanemu tej
kategorii pojeciowej w systemie bankowosci specjalistycznej. W tym sensie
instytucjg kredytows jest tylko przedsiebiorstwo, ktére przyjmuje wkiady pod
tytulem zwrotnym oraz udziela kredytéw. ,Paszport europejski” przystuguje
natomiast spétce-corce tylko wowcezas, gdy jej dzialalnoéé miesci sie w nowym
pojeciu instytucji finansowej, a spétka-matka ma w spélee-céree co najmniej 90%
praw glosu.

Ze wzgledu na rozwdj rynku i pojawianie sie ciagle nowych potrzeb KWG
pozwala na poszerzenie ustawowego katalogu czynnosci bankowych. Federalny
minister finanséw ~ po zasiegnigciu opinii banku centralnego (Bundesbanku) —
moze w drodze rozporzadzenia zaliczy¢ dalsze ustugi do czynnosci bankowych.
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Poszerzenie katalogu powinno by¢ jednak uzasadnione celami na}dzoru. Po-
szerzenie katalogu mialoby automatycznie taki sl?utiek, ze 0dpow1edn1e. poaimioty
stalyby sie instytucjami kredytowymi ze wszelkimi ‘tego. konselm.flem'gam] (Pod-
leganie nadzorowi bankowemu). Dotychczas z omawianej delegacji nie czyniono
uzytku. ‘ . S

Podejmowanie przez instytucje kredytowa dziatalnosci, ktorej nie ma w wy-
kazie czynnosci bankowych, wymaga zgloszenia. Nie dotyczy t(.) czynl.-loéc-l’ ktére
z mocy rozporzadzenia sg od tego zwolnione!®. Rozpor.zaldzen’le' obejn}uje tal.(ie
formy dzialania, ktore tradycyjnie zalicza SiQ. do sfery dzialalno$ci bankéw lub ich
rozpowszechnienie w bankowosci jest ogélnie znane'”. .

Przestankg wymogu zgloszenia jest to, iz straty z innych sfer ushug, do
ktérych regulacje nadzorcze nie sg dopasowane, moglyby zag.'r(?zié eg_ZyStencji
instytucji kredytowej. Zagrozenie to jest tym wieksze, im bardziej banki - wobec
coraz silniejszej konkurencji — sg sklonne szukaé Zrodel zysku w rozmaitych
dziedzinach, o ktérych nie majg dostatecznej wiedzy fachowe;j.

2.3. Znaczenie széstej noweli ustawy bankowej i trzeciej noweli ustawy
o wspieraniu rynku finansowego

Zwraca uwage wyrazny trend do prokonsumenckich przemian prawa krajo-
wego. Szbsta nowela niemieckiego prawa bankowego — Kreditwesengesetz
(KWG), poszerza nadzér nad instytucjami kredytowymi (credit institutions'®) na
trzy dalsze kategorie instytucji finansowych (financial services institutions'®,
financial enterprises'”, banking-related ancillary services instiutions'®.

Przedmiotowo zakres ustug objetych nadzorem jest obecnie bardzo szeroki.
Szosta nowela KWG posunela naprzéd implementacje dyrektyw o regulacje
dotyczaca: adekwatnosci kapitalowej (CAD), ustug inwestycyjnych (ISD) oraz
umocnienia nadzoru nad konglomeratami finansowymi (BCCI).

Niemiecki ustawodawca okre§lil dualistyczng koncepcje nadzoru.

Na gruncie KWG Federalny Urzgd Nadzoru Bankowego (Bundesaufsicht-
samt fiir das Kreditwesen) przyznaje i wycofuje zezwolenia, monitoruje wyplacal-
nos¢, organizacje i przejrzysto§é itp. Federalny Urzad Nadzoru nad Rynkiem
Kapitalowym (Bundesaufsichtsamt tifr den Wertpapierhandel) sprawuje nadzér
nad rynkiem kapitalowym, monitoruje przestrzeganie regul gry rynkowej na
podstawie ustawy o obrocie papierami warto§ciowymi (Wertpapierhandelgesetz —
WpHG), m.in. w zakresie naduzyé informacji poufnych (insider trading) oraz
dokumentowania wszelkich transakecji w papierach wartoéciowych i instrumen-
tach pochodnych na jednolitym rynku UE.

Trzecia nowela niemieckiej ustawy o wspieraniu rynku finansowego —
Finanzmarktfirderungsgesetz (FMFG) — zawiera kilka gléwnych obszaréw
zmian: spélek udzialowych (Beteiligungsgesellschaften), funduszy inwestycyj-
nych (Kapitalanlagegesellschaften), dzialania gieldy i obrotu papierami wartos-
ciowym, a takze bankéw hipotecznych i publicznych oraz kas budowlanych.
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Tworzy ona réwniez nowe typy funduszy emerytalnych. W interesie inwestoréw
nastepuje zaostrzenie nadzoru nad funduszami.

Réwnoczesnie nastepuja ulatwienia dostepu emitentéw do gieldy, poszerze-
nie palety mozliwoéci inwestowania (derywaty), uproszezenie i uelastycznienie
przepiséw (problem dostgpu zagranicznych emitentéw do gieldy w Niemczech
oraz legalizacji obcego prospektu emisyjnego, obnizenie wymogdw dostepu dla
nowych emisji podmiotéw bedacych na rynku niemieckim od nie mniej niz dwoch
lat, poszerzenie — poza banki — kregu podmiotéw mogacych permanentnie
emitowaé instrumenty dituzne, ulatwienia emisji listow zastawnych), a réw-
nocze$nie zaostrzenie nadzoru ze strony Urzedu — Bundesaufsichtsamt fir
den Wertpapierhandel, ktéry moze w wiekszym niz dotgd stopniu sprawdzaé
prawidlowo§¢ prospektu emisyjnego oraz redukowaé pewne wyjatki traktowa-
ne jako nieuzasadnione (prospekt jest wymagany réwniez dla papieréw ofe-
rowanych w zamian za papiery notowane na gieldzie np. w transakeji fuzji
1 przejed).

3. KREDYT KONSUMPCYJNY
3.1. Uwagi ogdlne

Kredyt konsumpcyjny byt poczatkowo udzielany dosé pow§ciggliwie. Jeszcze
w latach pieédziesigtych obawiano sie jego negatywnego oddzialywania na
produktywnosé w gospodarce. Pbzniej zaczeto uznawaé kredyt konsumpcyjny za
istotny czynnik rozwoju gospodarczego!”. Takie oceny wynikaly z faktu, ze
konsumenci w krajach zachodnich zaciagali go przewaznie na zakup débr
wysokiej jakosci oraz doébr trwalego uzytku. Ciekawe, ze konsumenci sami
podkreslaja, iz bez kredytu wielu takich débr nie mogliby w ogéle kupié.

Przyczyna tego mniemania lezy w naturze ludzkie;. Dtugookresowe i sys-
tematyczne oszczgdzanie dla przecietnego obywatela w ,spoleczefistwie konsump-
cyjnym?” jest trudne, gdyz wymaga rezygnacji z licznych drobnych przyjemnosci
zycia codziennego 1 znacznej odpornosci na coraz bardziej natarczywsg reklame.
Splacanie natomiast rat miesigcznych kredytu stawia klienta niejako w sytuacji
przymusowej, poniewaz moze dysponowaé tylko reszta, ktéra mu pozostaje.
Ttumaczy to w pewnej mierze pozornie irracjonalne zachowanie rynkowe kon-
sumenta (nabywa on przeciez dane dobro drozej, gdyz dochodza koszty zwigzane
z kredytem).

Ponadto kredyt konsumencki umozliwia nabycie (a wiec i uzytkowanie)
danego produktu weczesniej niz byloby to mozliwe bez kredytu. Ma to réwniez
istotny aspekt ogélnogospodarczy, gdyz przyspiesza wymiane starych wyrobéw
na nowe, postep techniczny i innowacje. Umozliwia petne wykorzystanie zdolno-
§ci wytworezych oraz zatrudnienie. Oczywiscie nalezy uwzglednié fakt, ze kon-
sument obciazony splatag kredytu ogranicza w dosé dlugim okresie splaty inne
wydatki konsumpcyjne.
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Interesujacy wydaje sie przyktad amerykanskiego pr.z.emyslu sgmochodoyvt?-
go. Henry Ford w 1914 r. — dzieki wprowadzeniy prodgkcy taltsmowej — umozliwil

sowa produkeje samochodéw. W okresie I wojny §wiatowej rozbudqwal zdolno-

Ij:: produkeyjne do 2 mln pojazdéw. Gdy z powodu wojny popyt sig skurczyt,
:ektor zaczal odezuwac trudnoéci. W celu wspierania zbytu uruchomiono kredyt
konsumpeyjny. Pierwszy zareagowal G:_-:neral Motors,. tworzace w 1919 r. ’wlasna,
spolke finansowa. Juz w 1920 r, udzial kredytowej sprzedaz.y po.]azdmlnr GM
wyniost 99,2%, szest lat pozniej — 55,9%. W tym samym okresie produkeja GM
wzrosta az o 743%! Laczna produkcja amerykaﬁskl'ego'pr_zemyslu _sazlnochodawe:-j
go osiagnela w 1926 r. 4,5 mln sztuk (oznacza to wiecej niz podwojenie produkcji
2 ostatniego roku wojny). . B

Trudno oceniaé¢ skutki ogdlnogospodarcze takiego W‘zrost‘u. Z pewnoscig
upadek sektora samochodowego spowodowatby kt:yzys.w w.mlu’ mn.yr.:h branzac.h
powiazanych z nim i skooperowanych. Nie pntw1.el'dz11y si¢ rowniez cbaw’y:, Ze
znaczny wzrost wolumenu kredytu konsumenckiego pomniejszy fsk'innnnsc do
oszczedzania. Gospodarstwa domowe takze nie odczuwaly tru(/inosm z po’wodu
zadtuzenia. Kwota kredytéw konsumpceyjnych w stosunku dq ogqlu wydatkoéw na
dobra konsumpcyjne spadata — wynosila w Niemczech przecietnie 2,2% w latac.h
1976-1980, a 1,1% w latach 1981-1987. W §wietle badan sklonnosé do zadtuzania
sie maleje wraz ze wzrostem bezrobocia. o

Koncepcja dyrektywy o kredycie konsumenckim powstala w odpow1edz1 na
potrzeby ochrony praw i intereséw klienta, w polu widzenia byl-a jednak takze
cheé ochrony go przez nadmiernym zadluzaniem sie i popadaniem w pulapke
zadluzenia na cale zycie. W 1988 r. w Niemczech sposrdd 28 mln gospoda.rstw
domowych 1,2 mln (4%) bylo nadmiernie zadluzonych, tzn. nie mogly wyw13lz’y-
wadé sie ze zobowigzan. Dotyczylo to zwlaszcza ludzi gorzej wyksztalconych, osgb
mlodych i samotnych oraz kobiet wplgtanych w dlugi swoich partnerow, a takz'e
gospodarstw o niskim dochodzie netto (ponizej 1000 DM). Nadmierne zadluzenie
jest wywolywane najczeéciej przez bezrobocie, kryzysy rodzinne (rozwody), a tak-
ze wypadki i choroby. Znamienne, ze wlaénie osoby nimi dotkniete nader rzadko
poszukuja rady u doradcéw finansowych (z podanych wyzej 1,2 mln gospodarst\y
tylko 86 tys., tj. ok. 7%, zasiegalo porady). Dlatego problem restrukturyzacji
zadluzenia jest intensywnie dyskutowany. Bardzo czesto bowiem podraza ona
kredyt, a wiec nie osigga celu.

3.2. Ekonomiczne zagadnienia regulacji kredytu konsumpcyjnego

Zagrozenia intereséw konsumenta starajacego sie o kredyt lub bedacego
strong umowy kredytowej mozna przedstawié¢ w nastepujacych punktach'®:
* dezinformacja prowadzaca do btednych kalkulacji ekonomicznych oraz utrud-
niajaca dokonanie racjonalnego wyboru,
“ nieréwnowaga korzysci i obciazen w relacjach z bankiem (zbyt duze obciazenie
poczatkowe lub w sytuacji opdZnienia splaty),
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* uzaleznienie $wiadczeri prowadzace do korzystania z nich wbrew zamiarowi
konsumenta, g

* obcigzanie nadmiernymi zabezpieczeniami (zbyt daleko idaca redukcja ryzyka
banku),

% ograniczenie zastrzezen co do strony trzeciej (np. w przypadku cesji wierzytel-

nosci),

% nieuzasadnione utrudnienia lub ograniczenia w dochodzeniu praw klienta,

** nieuzasadnione trudnoéci lub obcigzenia przy wycofywaniu sie konsumenta
z umowy kredytowej,

% stwarzanie sytuacji wymuszajacych poswiadczanie nieprawdy.

Kredyt konsumpcyjny nie jest kontraktem negocjowanym indywidualnie.
Pole wyboru ogranicza sie do analizy przez klienta standardowych ofert kredyto-
wych, ktore istniejg na rynku. Powstaje pytanie, czy jest on w stanie takie
poréwnanie przeprowadzié.

Kredyt konsumencki jest jednym z elementéw kompleksowej ustugi, jaka
bank oferuje swoim klientom. Sama umowa kredytowa stanowi pewien pakiet,
ktorego sktadniki mozna réznie ksztalttowaé z punktu widzenia korzyéci klienta.
Mniejszym zabezpieczeniom (np. co do poreczen czy zastawow) moze towarzyszyé
wyzsza stopa procentowa, wigksza prowizja lub zwigkszone odsetki karne w przy-
padku niewywigzywania si¢ z umowy!?.

Elementéw tych nie powinno si¢ rozwaza¢ oddzielnie. Postanowienie wzgled-
nie niekorzystne dla konsumenta powinno by¢ brane pod uwage wraz z innymi,
bardziej dla niego korzystnymi. Pojedyncze zapisy dajace przewage bankowi
mogg byt przez te drugie réwnowazone, a nawet przechyli¢ szalg na rzecz klienta.

Nalezy zwrécié uwage na istotne trudnodci w regulacji tego problemu.
Praktycznie bowiem nie da sie opracowa¢ miarodajnych bilanséw réwnowagi
korzysci dla ustug o zlozonym charakterze, czyli pakietu ustug. Istnieje bowiem
ograniczona substytucyjnoséé i komplementarnogé rozmaitych sktadnikéw tworza-
cych pakiet ustug?®.

Nadmierne formulowanie warunkéw do poszczegdlnych elementéw oferty
mogloby wszelako powodowa¢é nicuzasadnione usztywnienie w jej konstruowaniu.
Nalezy zachowa¢ duza ostroznosé. Elementy oferty moga byé czynnikiem ozywia-
Jacym konkurencje, a tym samym obracaé sie na korzysé klientéw bankéw.

Istotnym zagrozeniem jest manipulowanie informacjg o stopie procentowe;j.
Czynig to zaréwno banki, jak i niektére parabankai.

Obliczenie oprocentowania od podstawy stalej nie sprawia konsumentowi
wigkszych trudnos$ci. Powszechne jest natomiast niedoszacowanie konsekwencji
zmieniajgcej sie w ciggu roku czesci kapitatowej dlugu - kiedy wieksza czeéé
dlugu splacana jest w ciagu roku w réwnych ratach.

Klienci nie zdajg sobie sprawy ze skali roznicy obcigzen, ktére pociaga za
soba zwigkszenie czestotliwogci splaty. Wykorzystuja to nie tylko instytucje
kredytowe, ale i przedsiebiorstwa sprzedajace dobra trwalego uzytku. Informujg
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one konsumentéw nie o faktycznym_oprqcem‘:owaniu kredytu, ale o relacji
naleznej kwoty odsetkowej do wielkosci zaciagnigtego kredytu. ot .
Biedna identyfikacja faktycznfego kgsztu l{l:ecl)ftu bywz_t wykor zystywana do
skiwania dodatkowych korzysci. Robig to m.in. instytucje sprzedazy ratalne;.
usz{cz sciej faktyczne oprocentowanie kredytu stosowanego przy zakupach ratal-
n;léh J?est znacznie wyzsze niz oferowane .przez_panki. ;

Istnieje wiele innych sposobéw d.ezo'rlentaf:_]} konsumenta co do. faktycznye

arametréw kredytu. Mozliwe jest m.in. inne niz klasyc:zne rc.lzl.ozemle splat. Przy
Eredytach wieloletnich splacajacy w pierwszym okresie obc1atzony: jest znaf:zpa,
suma odsetkowa. Wyplywa ona z naliczonych quetfek f’d l?ozosta}eg, przewazajg-
cej kwoty kredytu. Sama rata kapitalowa moze byc_ niewielka, natomiast w po-
cz‘atkowej fazie nalezy splacaé procenty od prawie csiliego !{redytu. A})y nie
narazaé sie na taki zarzut, bank w pierwszym okresie moze oft/zrf;)wac ty]l‘.'.o
czeéciows splate odsetek, ktore w pozostalej (nie zaplaconej) czesci podlegajg
italizacji.

kapllt\/?(l)lzzl?\fgoéci réznicowania oferty kredytowej z punktu widzenia przebiegu
splaty obejmuja szeroki wachlarz rozwiazaﬁ. Mogg by¢ stosowane np. systerﬁ
waloryzacji splat (oparty na stopie inflacji, kursach w'atlutowych), okresy karencji
lub bardziej ztozone pakiety (np. system argentynski).

Istnieje tu pewna sprzeczno$é. Z jednej strony ].oogatsza, szersza oferta
kredytowa jest korzystna dla konsumentéw, poniewaz ich potrzeby sg n1ev.valtp-
liwie zréznicowane. Z drugiej strony zréznicowanie ofert powoduje nadmierne
trudnoéci z ich pordwnywaniem przez konsumentéw. .

Mozliwoéci okredlania warunkéw zmian stopy procentowej jest wiele.
W przypadku pojedynczego kredytu mozna jg uzalezni¢ od stép procentowych
banku centralnego, kursu walutowego, inflacji, érednich stép oferowanycl? na
rynku tzw. pierwszorzednym klientom. Trudne byloby okreél.enie z gory najle‘zp-
szego dla konsumenta wariantu zmian. Zalezy to w duzej mierze od W&Erunko_w
makroekonomicznych. Przy znacznej inflacji mozna si¢ oprzeé na okreslajacym ja
indeksie, a takze na kursie walutowym. Jezeli jednak w procesie zwalczam.a
inflacji przyjmie si¢ kurs walutowy jako tzw. kotwice nominalna, to ostatnie
rozwigzanie moze byé dla bankéw nie do przyjecia. .

Stopy procentowe banku centralnego sg — w ujeciu teoretycznym — istotna
przestanka zmian kredytéw konsumpeyjnych. Podkreéla sie wszelako, ze w Polsce
korelacja miedzy zachowaniami rynkowymi bankéw a stopa kredytu lombar-
dowego i redyskontowego NBP jest bardzo niska.

Istnieje w tej kwestii pewna sprzecznosé. Z jednej strony trudno byloby
Jednoznacznie wskazywaé bankom zasady zmian stopy procentowej kredytu
konsumenckiego. Istotny dla bankéw jest bowiem koszt pozyskania pieniadza.
W zaleznosci od tego, czy koszty glownych pozycji pasywow wzrosng czy spadna,
bedzie to miato wplyw na okreslanie stopy procentowej kredytow. _

Z drugiej strony lista obiektywnych przestanek wzrostu kosztu pozyskiwania
pieniadza jest dosé ograniczona. Nie mozna dopuszczaé, by istniata mozliwoéé
Przerzucania na konsumenta rezultatéw stabosci zarzadzania czy niewtasciwego
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ksztaltowania portfela lokat. W ramach tzw. umowy standardowej nalezy roz-

wazy¢ sformulowanie zamknietej listy dopuszezalnych powodéw zmian stopy:

procentowej kredytu konsumenckiego, jak tez charakteru jej zaleznoéci od czZyn-
nikéw zwigkszajacych koszt pozyskania pieniadza®,

3.3. Unia Europejska

Nalezy oméwi¢ przede wszystkim dyrektywe w sprawie kredytu konsumpcyj-
nego® (,consumer credit” ~ CC). W $wietle dyrektywy CC kredytodawca jest
osoba fizyczna lub prawna albo grupa takich osob, ktére udzielaja kredytu
w ramach prowadzonej dzialalnosci gospodarczej, a wiec przede wszystkim bankj
(instytucje kredytowe). Zaréwno osoby udzielajace kredytu, jak i poéredniczace
w jego uzyskaniu musza posiadaé stosowng licencje.

Kredytem konsumpcyjnym jest tylko kredyt udzielony osobie fizycznej, ktora
nie wystepuje w charakterze przedsiebiorcy, nie nizszy niz 200 i nie wyzszy niz
20000 ecu. Umowa kredytu konsumpcyjnego powinna byé¢ zawarta w formie
pisemnej oraz wyraznie okre§laé roczny wskaznik oprocentowania i inne koszty
kredytu, wyrazone jako roczny procent kwoty kredytu. Informacje i reklamy
dotyczace omawianego kredytu réwniez powinny zawiera¢ ustalenie rocznej stopy
oplat.

Konsument jest uprawniony do splaty swoich naleznoéci, wynikajacych
z umowy kredytowej, przed uplywem terminéw okres§lonych w umowie oraz
domagania si¢ w takim przypadku obnizenia catkowitych kosztéow kredytu. Jezeli
prawo krajowe pozwala konsumentom na dokonywanie splat za pomocg weksli
lub czekéw albo udzielania kredytodawcom zabezpieczenia wekslowego lub czeko-
wego, kraje czlonkowskie majg obowiazek ochrony prawnej konsumenta zwiaza-
nej z powyzszymi czynnoéciami.

Przeniesienie praw kredytodawcy na osobe trzecia nie moze pogarszaé
sytuacji konsumenta. W razie przeniesienia tych praw na inny podmiot (np.
sprzedawcy na bank), konsument, ktéry dokonat zakupu na kredyt, zachowuje
takie same ochrony procesowe wobec banku, Jjakie mu stuzyty wobec sprzedawcy.
Podobnie istnienie umowy miedzy sprzedawca a kredytodawcg nie moze pomniej-
sza¢ praw konsumenta w przypadku niedostarczenia débr lub ustug lub dostar-
czenia ich niezgodnie z umows sprzedazy. Jezeli sprzedawca nie wywigzuje sie
z umowy sprzedazy, konsument moze takze podjaé¢ dziatania przeciwko kredyto- -
dawecy. '

i

3.4. Polska
3.4.1. Uwagi ogélne

Regulacja kredytu konsumpcyjnego w Polsce nie w pelni odpowiada dyrek-

tywie UE. W rozwazaniach na ten temat nalezy uwzglednié przede wszystkim
kodeks cywilny i prawo bankowe. W kodeksie cywilnym uregulowano umowe
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az sprzedazy na raty, w prawie bankowym natomiast — umowe

zyczki or . o
pozycz&l Obie te instytucje nie czynig zado§é wymogom dyrektywy.

kredytowa.

3.4.2. Ustawa Prawo bankowe

Nowa ustawa Prawo bankowe nie wprowadzila. jakoéci‘owych zmiap dotycza-
ony klienta ustug bankowych. Mom‘:l.a moéwié raczej o wprawdzie lforzyst-
. lecz niezbyt daleko idacej modyfikacji stanu normatywnego. Zmiany te
i przede wszystkim zagadnienia stosowania regulaminéw przez banki,
?:;ii?\xzci zmian oprocentowania w trakcie trwania umowy, daLT,‘zego umoc-
nienia ochrony wkiadow oszczqdnoéciowxch, a takze poprawy sytuacji dep?nenta

w toku procedur sanacyjnych i upadloécmv.vych stosowanych wo!oec bankéw.

Utrzymujac dotychczasowe konstrplsc_]e umowy kredytowej, nowa Llsta}va
Prawo bankowe rozbudowuje istane jej elementy, tz.n. postan(')w1‘ema, kto.re
powinny znalezé si¢ w kazdej umowie. Ogmm.ne znaczenie ma przyjecie stanowis-
ka wyrazonego w orzecznictwie Sadu Najwyz.szego_ i ustanowmme. wymogu
konkretyzowania okolicznosci, kt;(.'nrych nastapienie kazdorazowo upowaznia bank
do zmiany stawek oprocentowania. N .

Obok rodzajéow rachunkéw bankowych istniejacych poprgedmo nowe P/ra}wo
bankowe wymienia wkiady pieni¢zne platne na kazde zadanie lub z nadejSciem
oznaczonego terminu. Zachowane zostaly dotychc.zasowe przywilgje dla rachun-
kéw oszezednosciowych i ich posiadaczy w postaci: ) .
% wylaczenia spod zajecia na podstawie tytulu wykonawczego do okreslonej

wysokoéci, - . .

% wylaczenia ze spadku po deponencie i zobow1alzan1a.banku do Wyplacenla ~po
jego émierci — kosztéw pogrzebu oraz stosownej kwoty pieniedzy osobie
wskazanej przez deponenta, )

% odpowiedzialnosci Skarbu Pafistwa za zobowigzania z tytutu wkladéw oszczed-
noéciowych zgromadzonych w niektérych bankach.

cych ochr

3.4.3. Regulaminy bankowe

W Polsce stosunki klienta z bankiem w znacznym stopniu ksztaltowane s
przez regulaminy bankowe, czyli wzorce umowne, wydawane przez rdzne bank¥
i 0 réznej treSci. Treéé tych regulaminéw nie podlega w zasadzie.nadzorow1
bankowemu. Sad Najwyzszy od takiej kontroli wyraznie sie uchylit?®. Urzad
Antymonopolowy wkracza natomiast tylko wtedy, gdy tre§é wzorca umownego
wykaze znamiona praktyki monopolistycznej. Zakres praw konsumenta w umo-
wie z bankiem pozostawiony jest wiec w istocie woli banku. W tym kontekscie

mozna zwroci¢ uwage na Kodeks Dobrej Praktyki Bankowej*”.

3.4.4. Kodeks cywilny

Dosy¢ staby i malo przydatny dla ochrony konsumenta jest przepis ke
stanowiacy, ze jezeli ogélne warunki uméw, wzér umowy lub regulamin za-
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strzegajg dla strony, ktora je zastosowala, razaco nieuzasadnione korzysci, druga
strona moze wystapi¢ do sgdu o uznanie ich uzycia za bezskuteczne. Moze to
jednak nastgpié¢ tylko w ramach jednego miesigca od wykonania umowy. Kon-
sument musialtby jednakze przeprowadzi¢ dowéd ,razaco nieuzasadnionych ko-
rzyéci”, jakie regulamin zastrzega dla banku, w stosunkowo krétkim terminie
miesigcznym.

3.4.5. Projekt ustawy o kredycie konsumenckim

Polski projekt definiuje kredyt konsumencki podobnie, jak to czyni dyrek-
tywa UE. Kredytu konsumenckiego udziela sie osobie fizycznej na cele nie
zwigzane z wykonywanym przez nig zawodem. Kredyt konsumencki moze byé
udzielony w formie gotéwkowej — jako rezultat dwustronnej umowy miedzy
bankiem a osobg fizyczna, lub w postaci pokrycia caloéci lub czesci zobowigzania
nabywcy w stosunku do sprzedawcy, powstalego w skutek transakcji kupna-
-sprzedazy, ktéra moze byé dokonana przez osoby trzecie.

Projekt zawiera liste wylaczen. Nie jest kredytem konsumenckim:

% kredyt udzielony w formie gotéwkowej lub na pokrycie zobowiazania, jezeli
jego kwota jest mniejsza od ... lub wieksza od ...,

% okresowe ptatnosci za state §wiadczenia ustug lub dostawy towaréw, okreslone
w umowie miedzy dostawcg a odbiorea,

% kredyt na zakup nieruchomosci lub podwyzszenie jej wartosci, |

% kredyt bezodsetkowy,

% kredyt udzielony na warunkach istotnie korzystniejszych niz ogélnodostepne’
w dniu zawarcia umowy,

% w przypadku kredytéw powstatych jako rezultat ptatnosci czekowych lub kartg
kredytows, okre§lonych regulacji nie stosuje sie (m.in. zasady, ze ,umowal
kredytu musi mie¢ forme pisemng oraz zawieraé okreslenie rocznej stopy
procentowej 1 warunkéw, w jakich moze sie ona zmieniaé, informacje od!
kredytobiorcy moga by¢ uzyte przez kredytodawce tylko w celach zwiazanych
z kredytem, wymog zezwolenia na udzielanie kredytu konsumpcyjnego).

Stopa procentowa stanowi wyrazony w procentach stosunek dwoch wielkogci:.

% kosztow, jakie kredytobiorca w danym roku poniést w zwigzku z udzielonym
kredytem,

% kwoty kredytu pozostatej do sptacenia. Do obliczania stopy procentowej przy-
jmuje sig, ze splaty kredytu (rata kapitatowa) oraz pokrycia przypadajacych na
ten rok kosztéw dokonuje sie jednorazowo po kazdym, réwnym roku, jaki
uplynat od daty faktycznego udzielenia kredytu. Zastosowany system sptaty
moze by¢ wprawdzie odmienny. Kredytodawca jest jednak zobowigzany do
dokonania odpowiednich przeliczeri i podania klientowi informacji o stopie!
procentowej tak, jakby splaty odbywaty si¢ w sposéb standardowy.

Problemy i poglady

Stopa procentowa kredytu konsumenckiego moze byé zmieniona tylko
uzasadnionych istotnym wzrostem kosztéw depozytow. Umowa
powinna zawieraé zamkniets liste takich okolicznosci. ?rz?kazanie in‘fbrmacji
o zmianie stopy procentowej oznacza moiliw?éé ndsta‘ple‘ma przez kllenta. od
zawartej umowy kredytowej. Informacja ta powinna dotrzeé do klienta odpowmd-
nio wezeéniej, by mozliwosé taka mogia.b_yé wykorzystana przed podwyzka.
Projekt umozliwia klientowi weze$niejsza splate kredytu. W tny‘l przypadku
kredytobiorca powinien ponieé¢ koszty .okreélone dl'a !{rfedytu o tel:l’nll:ll(‘. faktycz-
nie zrealizowanym, chociaz nieuzgodnionym wezesniej, np. J.eieh klient kredyt
trzyletni splaci w 2 lata, odsetki powinny byé ui?llczong tak jakby byl to kredyF
dwuletni. Réznica migdzy odsetkami naliczanymi zgodnie 2z umows, a adsetkaml
naleznymi w nowej sytuacji powinna byé wyplacona khentowa.po potralcem}l
kosztow operacyjnych. Zwrot tej roznicy musi byé dokonany, chociaz nie w pelgl,
gdyz bank ponosi pewne koszty zwigzane z zagospodarowaniem nieoczekiwanie

w przypadkach

zwroconych srodkow.

Bank moze rozwigzaé¢ umowe kredytows dopiero po uplywie pewnego czasu
po dniu, w ktérym wymagana naleznoéé powinna byé uregulowana, a kredytobio-
rca tego nie uczynil. Bez zgody kredytobiorcy nie mozna odstapi¢ od umowy
kredytowej lub zmieni¢ jej warunkéw (poza uwarunkowanymi konkretnymi
okolicznoéciami zmianami stopy procentowej).

Jezeli konsument ma mozliwoéé zaciggania kredytu w postaci przekroczenia
stanu konta bankowego wskutek uzycia karty kredytowej lub czeku, powinien on
by¢ poinformowany:

% o wysokoéci limitu przekroczenia oraz stopie procentowej, okreslonej do tak
powstalego zadluzenia,

% terminach rozliczeh operacji dokonywanych kartg lub czekiem (zwykle doko-
nywane sg one raz w miesigcu — brak informacji, kiedy takie operacje
wpisywane sg w ciezar konta, prowadzi do niewlaSciwego gospodarowania
plynnoécia, a w szczegélnoéci — nieumy$lnego powodowania sald debetowych).

Jezeli nalezno$é nabywcy pokryta zostata kredytem i zarazem:
% kredytodawca jest inng osobg prawng niz sprzedawca,
% kredytodawca zawart umowe ze sprzedawcsg dotyczgcg udzielania klientom
kredytéw na zakup towarow,
% stuszne roszezenia konsumenta z tytulu wad dostarczonych towaréw lub ustug
nie zostaly zaspokojone przez sprzedawce,
konsument ma prawo do uzyskania ulgi w splacie kredytu adekwatnej do
poniesionej szkody.
Dyskusyjne wydaje si¢ rozwigzanie, zgodnie z ktérym udzielaé kredytu
konsumenckiego moga;:
% banki,
* w przypadku pokrywania naleznoS$ci za zakupione towary lub ustugi rowniez
inne firmy, dajace rekojmie rzetelnego wywigzywania sie z obowiazkéw wyni-
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kajacych z umowy — za zezwoleniem Urzedu Ochrony Konkurencji i Kon-
sumentow.

A zatem owg ,rekojmie rzetelnego wywigzywania sig z obowigzkow wynikaja-
cych z umowy” weryfikowalyby 2 rézne organy:
+ Komisja Nadzoru Bankowego (dla bankéw),
% Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (dla innych firm),
co budzi okre§lone watpliwosci (problem jednolitoéci).

WNIOSKI

Nie jest chyba sporne, Zze rozwdj parabankéw przyczynia si¢ do niestabilnoéci
rynkéw finansowych, obniza poziom bezpieczeistwa obrotu oraz wywoluje wiele
powaznych zastrzezen z perspektywy ochrony konsumenta. Rozwdj ten jest
jednak faktem i nie powinno sie go hamowaé — whbrew tendencjom rynkowym.

Dodatkowa niepewnoé¢ budzi zatarcie granic produktéw finansowych ofero-
wanych przez rézne instytucje finansowe (banki, ubezpieczenia, firmy inwestycyj-
ne), jak réwniez pojawienie si¢ pakietéw ustug typu Allfinanz. Tym samym coraz
trudniej jest rozgraniczaé rynki i okre§laé, kto z kim konkuruje — i czy moze to
czynié.

Atrakeyjnosé rynkéw finansowych, gdzie ,kropla kapitatu wlasnego urucha-
mia morze kapitaléw cudzych”, przycigga nie tylko banki. Nalezy sie nastawié, ze |
takze inne instytucje finansowe, a nawet inne przedsigbiorstwa, podejmg prébe
wejScia na te rynki.

Dodatkowe komplikacje wynikajg z faktu, ze sens ekonomiczny rozmaitych
czynnoéci zastrzezonych tylko dla bankéw (lub nie) jest taki sam (np. kredyt
i pozyczka, gwarancja i poreczenie). Ustawa Prawo bankowe zawiera ponadto
grupe czynnosci, ktore moga by¢ wykonywane nie tylko przez banki, a zatem
moga te ustugi §wiadezy¢ inne podmioty.

Powstaje pytanie, co zatem powinno robié paistwo, by zapobiegaé ujemnym
skutkom dzialania parabankow? 3

Generalnym postulatem jest niewgtpliwie funkcjonalne (nie instytucjonalne)
rozumienie nadzoru. Taki kierunek mys$lenia w sposob oczywisty wyplywa
z dyrektyw ,drugiej generacji” (CAD, ISD), ktore tworza réwne reguly gry (, level
playing field”) dla wszystkich podmiotéw $§wiadczacych podobne ustugi (,same
business, same risks, same rules”).

Inng wazng kwestig jest racjonalne nadzorowanie konglomeratéw finan-
sowych (o ile to mozliwe, na bazie skonsolidowanej) i zapobieganie przenoszeniu &
ryzykownej dziatalnoci z bankéw do spétek nie podlegajacych nadzorowi ban-
kowemu, jezeli moze ona mie¢ wplyw na kondycje banku (dyrektywa ,Post-
BCCI). -

Mozna wskazaé wiele metod dziatania wladzy publiczne;.

Jedna z nich polega na poszerzeniu zasiegu nadzoru bankowego, by objaé nim
podmioty §wiadczgce ustugi podobne do bankowych. Powstaje natomiast problem
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zezegblowego okreélenia takich uslug. Mozna w tej sprawie skorzystaé¢ z do-
E:\a,fiadczer"t niemieckich (VI nowela Kreditwesengesetz i III nowela Finanzmarkt-
o

srderungsgesetz). _ o -
fbld(;;nag metoda polega na doskonaleniu wspéldzialania instytucji nadzoru
(bankowego, ubezpieczeniowego nad rynkiem kapitatlowym, nad funduszami
emerytalnymi) lub na probie skonstruowania jednolitego nadzoru, ktoéry od-

powiada integralno$ci rynkéw finansowych.
Przeciwne dzialanie polega na wyodrebnieniu nowych organéw nadzoru (np.
nad funduszami emerytalnymi), co jest wéwcezas pochodna uznania specyfiki

danego rynku. . . .
lsloina takze rozwazaé zmiang podporzagdkowania danej sfery ustug (np. kasy

pudowlane w Niemczech podlegaly poczatkowo nadzorowi ubezpieczeniowemu,
a nastepnie bankowemu, w Wielkiej Brytanii natomiast mialy one odrgbny
nadzér, by z kolei przej§é pod nadzér bankowy).

Wiodzimierz Szpringer

Przypisy

U por. C. Kosikowski, L. Goéral, Zakres rynku finansowego i nadzoru panstwa nad jego
funkcjonowaniem w krajach o gospodarce rynkowej, Raport nr 96 BSE Kancelarii Sejmu,
Warszawa, 1995.

2 Por. JK. Solarz, P. Wyczanski, Wewnetrzne i zewnetrzne uwarunkowanic rozwoju

instytucji kredytowych i parabankowych, materialy konferencji NBP: ,System bankowy

oraz polityka pienigzna wobec wyzwan rynkowych w Polsce”, Stara Wie$ 1996, s. 111in.

Inne przyklady parabankéw: Przedsigbiorstwo Handlowo-Ustugowe ,Heximp” w Olsz-

tynie, firma CLA we Wroctawiu, firma ,Gwarant” w Lodzi, Gliwickie Centrum Kapitalo-

we. Por. K. Kurasz, Wroclawskie centrum (agenci kredytowi) ,Rzeczpospolita” z 24 VII

1998, tenze: Jesli bank odprawi z kwitkiem (kredyt na samochéd), ,Rzeczpospolita”

z 31 VII 1998.

,Narodowe Fundusze Inwestycyjne jako parabankowe instytucje finansowe nie musza

odprowadzaé rezerw obowigzkowych oraz wplacaé sktadek na Bankowy Fundusz Gwa-

rancyjny i uczestniczyé w pokryciu kosztéw gwarancji depozytow. Na swoja dzialalnosé
inwestycyjna nie musza tworzyé odrebnej bazy kapitalowej, mimo ze w ramach realizacji
programdéw naprawczych beda aktywnie uczestniczyé w obrotach papierami wartos-
ciowymi. Narodowe Fundusze Inwestycyjne nie bedg takze musialy ujawniaé urzedom

skarbowym szczegdtéow prowadzonej przez nie dzialalnosci kredytowej, co stwarza im

dodatkowg przewage nad bankami komercyjnymi”. Por. J.K. Solarz, P. Wyczanski. jw.,

s. 11.

»Uprzywilejowanie Kas Mieszkaniowych polega na tym, ze od §rodkéw gromadzonych na

rachunkach oszezednoéciowo-kredytowych Kas Mieszkaniowych nie jest odprowadzana

rezerwa obowigzkowa. Sa one jednak objete gwarancjami Skarbu Panstwa do trzykrot-
nej wysokosci kwot objetych gwarancjami Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. A po-
nadto wplaty moga tez byé odliczane od podstawy opodatkowania w ramach lacznego
limitu mieszkaniowej ulgi podatkowej. Innym czynnikiem, ktory wplywaé ma na koszt
kredytu, jest obnizona stopa procentowa od skladanych w Kasie oszczednoSci. Te
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elementy nalezy braé¢ pod uwage przy rozpatrywaniu konkurencyjnosci Kas wobec
normalnej dzialalnosci bankowej, nie objetej przeciez zadnymi ulgami”. Por. J.K. Solarz, ‘
P. Wyczanski, jw., s. 12 i n.

_ wynajem skrytek sejfowych, "
ie skryptow diuznych, )
ol wytii::aini::e zobo)\rvpiqzaﬁ z pozyczek (poza przyjmowaniem wkladéw oraz przekazywa-
— zaciz ;

® Por. A. Szczecifiska, Bezpieczniej niz w banku (program ochrony oszczednosci SKOK), fxiem dalej weksli i czekdw), ) . .
~Rzeczpospolita” z 15 V 1998. osrednictwo w umowach budowlanych, umowach ubezp!xecz.ema, umm:vac}‘l zwigza-

" A zatem banki centralne — nie tylko w pafistwach czlonkowskich Unii Europejskiej, ale Eych z papierami warto§ciowymi, pozyczlami, porgc%emaml,dgwaranq ami itp., za-
réwniez w panstwach nalezgcych do grupy G-10 — uwaznie §ledza rozw6j w dziedzinie ! rzadzanie majatkiem oraz dora’dztw? w sprawach ma.;qtko;:r)_( 1, TN
elektronicznych pienigdzy. Wéréd raportow opublikowanych w panstwach grupy G-10 na _ zarzadzanie pozyczkami i bezpieczefistwem na rzecz innych instytucji kredytowych.
szezegdlng uwage zasluguje niezwykle interesujacy raport dotyczacy bezpieczenstwa

snveh ezynnogei bankowych art. 1.1 KWG zalicza: przyij\{vanie depozyt(‘?w

technicznego. h gzszzgyl:fsril:ess),ziZzielanie kredytow {lencling_ businessl), prowz.a'dzeme d?;sk:?nta; (dis-
count business), poérednictwo ﬁnar%sowe (ﬁmlmma.l brokerage busmess)., us ug'lfoctorl:fny
(safe custody business), fundz.lsze inwestyeyjne (mvestme:nt fund bﬁsmegs),h ae :'fng
(factoring business), gwarancje bankowe (guarantee business), rozliczenia bezgotow-

i s).

’éowgcig][z;: usszlgsetsa )nowela wigezyla do ezynnosci bankowych: gwarantowanie .emisji
pap;ierbw wartoéciowych (underwritir.:g business), karty platnicze (cash cards business),
pienigdz sieciowy (netwurk‘ cash ‘busmessl.‘ o . .

1 Definiuje si¢ je jako podmioty nie be?lace instytucjami kredytowy{nt oraz plrz\?ra zac
zawodowo ustugi finansowe w zakresie, ktory wymaga pmwadzer'na.przeds;q 1orst\;a.
Instytugje te prowadza nastepujgce uslugi: poérednictwo mak_lerslue (mvgstment bro e-
rage), zawieranie transakeji (transaction e}gency), zar%gdz.ame portf_‘e!aml f“manso.wym1
(financial portfolio management), handel nieruchomo§ciami na rzecz innych (proprietary
trading — for others), posrednictwo w depozytach poza Europejskim Oblszarem Gospoda{"-
czym (brokering of non-EEA deposits), transfery ﬁnanso?ve {’fmanc.lal transfers busi-
ness), handel banknotami i monetami obcych bankéw (trading in foreign bank notes and
coins). ) ) ) .
Instytucje te sa regulowane podobnie jak instytucje kredytowe (wymog zezwolenia,
organizacja i nadzér, normy ostroznoéciowe). . o o

18 Instytucje te prowadza nastgpujace ushugi: nabywame. udmah.)w (aquisition of par-
ticipations), factoring (factoring business), leasing (leasing business), karty platnicze
i czeki podrézne (issuance of administration of credit cards and traveller.s c}'lecks),
handel instrumentami finansowymi na wlasny rachunek (trading in financial 1n§trg-
ments for own account), doradztwo inwestycyjne (investment advice), fuzje i przejecia
(merger&aquisitions), poérednictwo pozyczkowe na rzecz instytucji kredytowych (loan
brokering for credit institutions). o

1® Instytucje te prowadza nastepujace rodzaje ustug: zarzadzanie nieruchomos.mam.l (r(?al
estate administration), ustugi informatyczne (computers centers), inne ustugi wspieraja-
ce podstawowa dziatalno$é jednej lub wiekszej liczby instytucji kredytowych lul.) ﬁl}an-
sowych (other services in support of principal activities of one or more credit institutions
or financial services institutions). ]

" W ekonomii rola kredytu konsumpeyjnego nie zawsze byta postrzegana jednoznacznie.
W fazie rozwoju produkcji masowej ekonomiéci wskazywali na pozytywny wplyv'v
kredytu na gospodarke. Kredyt konsumpcyjny, zwiekszajac sile nabywczg ludnoéci,
zapewnia wigkszy udzial gospodarstw domowych w podziale wytworzonych débr,
Jednoczesnie stwarzajac dla przemystu mozliwo§ci masowego zbytu i dalszego po-
szerzania produkeji. Po Wielkim Kryzysie wskazywano natomiast na jego destabilizuja-
ce oddzialywanie na wahania koniunktury. Ekspansja kredytu w okresie koniunktury
moze wprowadzaé w blad producentéw w ich ocenach przyszlych mozliwoéci sprzedazy

® Instytucje finansowe to przedsigbiorstwa nie bedace instytucjami kredytowymi (czyli|

bankami), a ich zasadnicza dzialalnoéé polega na:
- nabywaniu udzialéw,
- nabywaniu wierzytelnosci,
— zawieraniu uméw leasingowych,
- wydawaniu kart kredytowych i czekéw podroznych,
— obrocie zagranicznymi érodkami platniczymi na rachunek wlasny lub na zlecenie
klientow,
— obrocie papierami wartosciowymi na wlasny rachunek,
obrocie kontraktami terminowymi, opcjami, instrumentami kursu walutowego i stopy
procentowej na rachunek wtasny lub na zlecenie klientéw,
organizowaniu emisji papieréw wartoéciowych i §wiadczeniu zwiazanych z tym ustug,
— doradztwie w zakresie struktury kapitatowej, strategii rynkowej oraz fuzji i pfzejé;é
przedsigbiorstw i dwiadczeniu zwiazanych z tym ustug,
— posredniczeniu w organizowaniu pozyczek miedzy instytucjami kredytowymi,
— zarzadzaniu na zlecenie klientéw portfelami papieréw wartoéciowych lub instrumen-
téw pochodnych.
Por. nizej dalszy podzial instytucji finansowych w ramach noweli KWG.
» Por. 8. Kiimpel, Bank- und Kapitalmarktrecht Kéln 1995, s. 1346 i n., V. Szagunn, U.

Haug, W. Ergenzinger, Gesetz iiber das Kreditwesen. Kommentar, Stuttgart-Berlin-Kéln
1997, s. 111.

1% Czynnoéci instytucji kredytowych to:
— kupno i sprzedaz papieréw wartoéciowych na zlecenie klienta (,Effektengeschaft”),
— przechowywanie i zarzadzanie portfelami papierow warto§ciowych na zlecenie klienta

(,Depotgeschift™),

— udzielanie porgczen i gwarancji (,Garantiegeschift”),
— prowadzenie bezgotowkowego obrotu i realizacja rozliczen (,Girogeschaft”).
Por. nizej przedmiotowe rozszerzenie kategorii instytucji kredytowej — przez dodanie
nowych uslug — w ramach széstej noweli KWG.

'Y Verordnung tiber die Befreiung von bestimmten Pflichten nach dem Gesetz iiber das
Kreditwesen vom 20 VIII 1985, BGBI. I, 17183.

' Do dzialan zwolnionych z obowigzkowej notyfikacji naleza;
= kupno lub sprzedaz papier6w wartoéciowych lub udzialow na wlasny rachunek, jak
rowniez uezestnictwo w krajowym handlu opcjami na gietdach papierow wartos-
ciowych,
— kupno weksli, czekow itp. waloréw, sprzedaz czekow podréznych,
— kupno lub sprzedaz monet, medali i nieprzetworzonych metali szlachetnych,
— operacje dewizowe, kupno i sprzedaz walut,
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i spodziewanych zyskow. W okresie recesji natomiast moze nastepowaé kumulatywne
dzialanie w odwrotnym kierunku. Zadluzenie kredytowe — przy spadajacych dochodach —
utrudnia wychodzenie z recesji i op6Znia poprawe koniunktury z uwagi na cigzace
zobowigzania z okresu prosperity. Por. A.Z. Nowak, Banki a gospodarstwa domowe
(dynamika rozwoju), Warszawa 1994, s. 176 i n.

Por. A.Z. Nowak, K. Ry¢, A. Sopocko, J. Zyzyniski, Polskie regulacje w zakresie kredytu
konsumenckiego w odniesieniu do wymogéw UE (raport), Wydzial Zarzadzania UW,
Warszawa 1998.

Por. A. Sopoéko, Zagrozenia interesu biorcy kredytu konsumenckiego i zabezpieczenia
istniejgce w regulacjach Unii Europejskiej i Polski w: Ochrona intereséw konsumenta
ustug bankowych w Unii Europejskiej i w Polsce (Wilczynski S. red.), FEiBB, Warszawa,
maj 1998, s. 105 i n.

Ciekawym przykladem transakeji, w ktérej konsument nie moze z géry w pelni
oszacowaé swoich korzySci, jest udzielenie kredytu przez bank PKO S.A. na zakup
wlasnych akeji tego banku. Klient spodziewa sie, ze nabywajac akeje w pierwszej ofercie “
publicznej i tak skorzysta, mimo, iz kredyt jest oprocentowany. Klient nie moze wszelako |
przewidzie¢, ze w rezultacie ulatwien w kupnie akcji (do czego przyczynia si¢ m.in.
wspomniana oferta kredytowa) moze nastapié redukcja kupna, a tym samym klient kupi
mniej akeji niz to sobie zaplanowal (a wiec jego korzys$¢ bedzie mniejsza). Por. W.
Grzegorczyk, Czerwcowa oferta (Pekao S.A.) ,Rzeczpospolita” z 22 V 1998.

A. Sopocko, jw., s. 120 i n.

0.J. L 42/1986.

Postanowienie siedmiu sedziéw SN z 24 IX 1993 r. — ITI CZP 77/93. Por. A. Zabczynski w:
Ustawodawstwo konsumenckie Unii Europejskiej, Urzad Antymonopolowy, Warszawa
1996, s. 309 i n.

Akty typu kodeksow etycznych — mimo braku sankcji prawnych — moga byé skuteczne
(tak bywa np. w przypadku sektorowych ,kodekséw reklamy”). Por. M. Motas-Piotrows-
ka, Ochrona konsumenta ustug bankowych w Polsce — pozostale aspekty prawne w:
Ochrona intereséw konsumenta ustug bankowych w Unii Europejskiej i w Polsce
(Wilezynski S. red.), FEiBB, Warszawa, maj 1998, s. 89.

Problemy i poglgdy

Dr Jan Tober
Bank Handlowy w Warszawie SA

MIEDZYNARODOWE PRZEPLYWY
KAPITALU A KRYZYSY FINANSOWE

(WNIOSKI DLA POLSKI)

WSTEP

Po kryzysie zadluzeniowym licznej grupy krajéw rozwijajacych sie, ktory
wystapil na poczgtku dekady lat 80., mozna bylo przypuszczaé, ze dostep tych
krajéw do miedzynarodowych rynkéw finansowych bedzie mocno utrudniony
przez bardzo dtugi okres. Tymczasem naplyw zagranicznego kapitatu prywatnego
do krajow okreslanych jako wschodzace rynki finansowe (,emerging markets”)
oraz zwigzany z tym proces globalizacji finanséw miedzynarodowych zaczety
gwaltownie nasila¢ si¢ juz od poczatku dekady lat 90. O ile w 1990 r. wielkosé
netto naptywu tego kapitalu na rynki wschodzace wynosita 45,7 mld USD, to
w roku 1996 juz 235,2 mld USD, co oznacza ponad 5-krotny wzrost. W calym
okresie 1990-1996 ogdlna kwota wyniosta 1054,9 mld USD, z tego 40% skierowa-
ne zostato do Azji, a 30% do Ameryki Laciniskiej. Nalezy przy tym podkreélié, ze
tylko do pieciu krajow azjatyckich, a mianowicie: Korei Potudniowej, Indonezji,
Malezji, Tajlandii 1 Filipin, naptynelo az 30% ogdélnej kwoty, a zaledwie 8% do
krajow dokonujgcych transformacji ustroju gospodarczego oraz 5% do krajéow
afrykanskich. Je§li chodzi o rodzaj zaangazowania, w strukturze kapitatu za-
granicznego inwestycje bezpodrednie stanowily 40%, a inwestycje portfelowe
39%. Kapital ten finansowat w latach 1990-1996 ok. 10% inwestycji w krajach
zaliczanych do rynkéw wschodzacych®.

Nie ma watpliwosci, ze naptyw kapitatu — zwlaszcza do krajow rozwijajacych
sig oraz tych, ktére dokonujg transformacji ustroju gospodarczego — jest zjawis-
kiem korzystnym, gdyz stanowi wsparcie dla wzrostu gospodarczego dzieki temu,
ze zwigksza poziom inwestycji i ulatwia transfer nowych technologii i metod
zarzadzania. Dzigki importowi kapitatu rozwéj gospodarczy danego kraju prze-
staje byé limitowany wielkoScig jego oszczedno$ei. Zasoby czynnikéw produlkeji
w 'Skali miedzynarodowej sg efektywniej wykorzystywane, jeéli istnieja mozliwo-
‘_éc' pozyczania kapitatu przez kraje dysponujace nadwyzkami oszczednosci kra-
Jom, gdzie oszezednosci sa zbyt niskie w stosunku do popytu inwestycyjnego. Ten
8posob finansowania rozwoju mial duze znaczenie nie tylko dla ,cudu gospodar-
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czego” w Azji Poludniowo-Wschodniej, ale réwniez dla przyspieszenia tempg
wzrostu gospodarczego w USA w latach 80. i 90.

1. PODSTAWOWE CZYNNIKI STYMULACJI MIEDZYNARODOWYCH
PRZEPLYWOW KAPITALOWYCH

Do gtéwnych czynnikéw, ktére zadecydowaly o wzmozonych miedzynarodo.
wych ruchach kapitatu, od roku 1990 poczynajac, nalezy zaliczyé:

* wyzszg, stopg zwrotu z kapitalu w krajach zaliczanych do rynkéw wschodza-
cych w poréwnaniu z krajami rozwinietymi (przede wszystkim ze wzgledu ng
wysokie zroznicowanie realnych stép procentowych),

« liberalizacj¢ miedzynarodowych transakcji kapitatowych zaréwno przez kraje
uprzemystowione, jak i rozwijajace sie,

% korzystne dla inwestoréw zagranicznych rozwiazania fiskalne, '

% spadkowy trend dlugookresowych stép procentowych w krajach rozwinigtych, |

% dynamiczny rozwdj transakeji finansowych okreslanych jako derywaty,

» wzrost liczby i aktywnosci duzych inwestoréw instytucjonalnych z krajow

uprzemyslowionych,

postep w technologiach telekomunikacyjnych i informatycznych. !

<

R
”

Z importem kapitatlu wigzg sig¢ jednak nie tylko pozytywne nastepstwa,
Najbardziej bezposrednim i odczuwalnym negatywnym skutkiem jest zazwyczaj
aprecjacja waluty krajowej, co ostabia konkurencyjnosé eksportowa. Ponadto,
przyczyniajgc si¢ do wzrostu zagranicznych rezerw walutowych, naptyw kapitatu’
powoduje zwigkszenie krajowej bazy monetarnej, czemu nie towarzyszy — ze
wzgledu na krotki okres — odpowiedni wzrost krajowej produkeji débr i ustug,
Taki stan rzeczy tworzy niebezpieczeristwo wystapienia inflacji, a w §lad za tym
dewaluacji waluty krajowej. Sg to zjawiska, ktére bez stosownego przeciw-
dzialania, stanowig, istotne zagrozenie dla stabilizacji makroekonomicznej i moga!
stac si¢ swego rodzaju katalizatorem kryzysu finansowego o réznym nasileniu -
od kryzysu walutowego, poprzez kryzys systemu bankowego, do kryzysu za-
dluzenia zagranicznego.

Aby ograniczyé grozbe aprecjacji lub inflacyjnego wzrostu cen na skutek
dewaluacji waluty krajowej, banki centralne krajow, do ktérych naptywa kapitat,
podejmujg dzialania zmierzajace do réwnowazenia efektu pienieznego naplywu
zagranicznych aktywoéw finansowych. Dzialania te okazujg sie wtedy skuteczne,
gdy krajowa baza monetarna (czyli pienigdz gotéwkowy i zdawkowy w obiegu
oraz rezerwy bankéw komercyjnych w banku centralnym) zostaje zredukowana —
przynajmniej okresowo — na tyle, aby zréwnowazy¢ naplyw pienigdza zagranicz-
nego. Teoretycznie mozna to osiggnaé réznymi sposobami: chociazby zache¢cajac
inwestoréw krajowych do inwestowania za granicg lub umozliwiajac osobom
zagranicznym zacigganie dlugu na rynku krajowym. Jednakze klasycznym sposo-
bem réwnowazenia (sterylizacji) efektu pienigznego napltywu kapitatu zagranicz-
nego sa operacje otwartego rynku, tzn. sprzedaz przez bank centralny obligacji
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ii h instrumentéw dluznych w celu zmniejszenia krajowego
Skm'boiycz;y;nrgﬁnetamej. To réwnowazenie jest kosztowne i nielatwe do
skladnl z}a W ‘praktyce. Moze nawet powodowaé skutki odwrotne do spodziewa-
wykona:; 1_-;, na ogél sprzyja wzrostowi krajowych stép procentowych i staje sie
Byo; B ):)séb bodzcem do jeszeze wickszego naplywu kapitalu. Ponadto wiele
E tfm srlfje dysponuje odpowiednimi narzedziami, aby prowadzi¢ klasyczng (ryn-
krajé‘;\’ olityke sterylizacji lub koszty tej polityki stajg si¢ zbyt wysokie. Dlatego
kmﬁa‘ pnetod klasycznych stosowane sg metody uzupelniajace (quasi-rynkowe
OPI?'CZ (;minist‘.racyjne}. Jest to bogaty zestaw réznych narzedzi: od poszerzania
ba,d&da‘am wahan kursu walutowego oraz terminowych transakeji walutowych,
prze.ézlnego rodzaju wymogi co do rezerw od depozytdéw oraz opodatkowanie
E;l.léwnujatce zréznicowanie stép procentowych pomiedzy kredyten"a kraj_ev.fym
i zégranicznym. Duze doéwiadczenie pod tym. w?gledem z'ebrsdy takie kraje _]:‘.lk:
Korea, Chile, Kolumbia, Hiszpania, Tajland?a i Inflonema,’ do kté‘rych kapitat

acraniczny naplywal systematycznie przez wiele lat”. Dogwiadczenia te wskazu-
; gart’wvno na znaczng skuteczno§é klasycznych metod réwnowazenia efektu
m'e:zli znego naplywu kapitalu, jak i na niezbedno§¢ ich uzupelniania metodami
Elchaiakter'ze administracyjnym. Przy czym te dot.iatkow?e n‘::u*zedzia sa zazwycze.aj
najbardziej efektywne, gdy stosuje sie je w formle.obmqmn podatkowych, a nie
bezposrednich ograniczen ilogciowych naptywu ks.tpltatu. _Ponadto zalfetq'obquen
podatkowych jest to, ze umozliwiaja pokrywanie czeSci kosztow, jakle‘ trzefsg
ponosi¢ w zwigzku ze sterylizacja. Jednakze zbyt duzy zakres bezposre(lifnej
kontroli kapitalowej oraz utrzymywanie jej przez diugi okres moze prowadzié¢ do
opbzniania i odkladania niezbednych reform systemowych.. )

Odmiennie ksztaltowala sie rola poszczegblnych czynnikéw, ktore byly sty—
mulatorami przeplywéw kapitalowych na rézne rynki krajowe. L‘iberah.zaizja
finanséw, a w szczegdlnosei umozliwienie obcokrajowcom nabywania papierow
wartosciowych (akcji i obligacji), miata duze znaczenie w Korei i Hiszpann., nlsl.i}e
podatki w Tajlandii, wysokie stopy procentowe w Chile, Kolumbii (i Tajl‘an‘dn).
Natomiast oczekiwania na aprecjacje kursu walutowego lub utrzymanie jego
poziomu, przy ograniczeniu dyskonta waluty krajowej w transak.cjach tel.ﬂmino-
wych, byly czynnikiem wzmacniajgcym zainteresowanie zagranicznych inwes-
toré6w zaangazowaniami na wielu rynkach (w tym takze na rynkach krajow
Europy Srodkowej i Wschodniej).

2. GRANICE SKUTECZNOSCI STOSOWANIA OPERACJI OTWARTEGO
RYNKU

Z analiz przeprowadzonych przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy wyni-
ka, ze wystepuje kilka kluczowych ograniczen w stosowaniu operacji otwartego
rynku w celu sterylizcji nadmiernej podazy pieniadza®. Najbardziej godne uwagi
jest to, ze zdolnosé do ograniczania podazy pieniadza pozostaje w odwrotnej
proporgji do migdzynarodowej mobilno$ci kapitatu. Jesli mobilnoéé ta jest wyso-
ka, wowczas wysitki sterylizacyjne moga byé¢ nieskuteczne, gdyz okazuja si¢ za
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stabe w zestawieniu z naplywem nowych strumieni kapitalu. Operacje otwar.
tego rynku sa efektywne w odniesieniu do skutkéw, a nie przyczyn
naplywu pieniadza zagranicznego. Dlatego ich uzyteczno§¢, w specyficznych
warunkach, jest ograniczona w czasie. Ponadto pole do dzialania klasycznego
mechanizmu operacji otwartego rynku w krajach, ktérych rynki finansowe
okreslane sg jako wschodzace, jest powaznie ograniczone ze wzgledu na niedoroz-
woj tych wlaénie rynkéw wyrazajacy sie skromnym zestawem dostepnych in-
strumentéw finansowych i relatywnie niska ich plynnoécig. Dlatego rzadowe.
papiery skarbowe jak i papiery emitowane przez banki centralne czesto nig!
stanowig aktywoéw, ktore bylyby dobrym substytutem dla preferowanych przez
inwestoréw zagranicznych — ze wzgledu na wysoka plynnosé — akeji i obligacji.
podmiotéw gospodarczych. Nawet w przypadku gdy dzialania banku centralnego
poprzez rynek papieréw warto§ciowych powoduja wzrost stép procentowych, ceny
aktywéw preferowanych, ktérych podaz jest ograniczona, moga wcigz rosnaé.
i przyspiesza¢ ten napltyw. Zatem w praktyce skuteczno$é polityki pienigzinej
limitowana jest niedostateczng podazg instrumentéw finansowych oraz stabym
i fragmentarycznym rynkiem finansowym®,

Emitowanie duzej ilo§ci papieréw warto§ciowych, w celu zneutralizowania
nadmiernej plynnoéci wywolanej naplywem pienigdza zagranicznego, czesto
powoduje wysokie koszty obstugi zadluzenia dla budzetu lub banku centralnego. |
Bank centralny zaczyna ponosi¢ straty, gdy jego Srodki inwestowane w aktywa,
zagraniczne przynoszg dochdéd nizszy od oprocentowania, jakie bank ten musi.
placié od weksli, ktére sprzedal na rynku krajowym. Rozmiary strat wywolujg
niekiedy koniecznoéé dokapitalizowania banku centralnego. Najgorszy scena-
riusz moze sie pojawié wtedy, gdy wysokim zobowigzaniom banku centralnego
towarzyszy zmiana kierunku ruchu kapitalu zagranicznego. Prawdopodobienist-
wo urzeczywistnienia sie takiego scenariusza jest tym wigksze, im wiekszy jest
udzial krétkoterminowych inwestycji portfelowych w ogélnych rozmiarach kapi-
talu zagranicznego, poniewaz moga by¢ zamienione na waluty zagranicznef
znacznie szybciej niz kapitalowe inwestycje bezposrednie.

3. UZUPEENIAJACE NARZEDZIA KONTROLI PODAZY PIENIADZA

Wtadze monetarne stosujg dodatkowe metody kontroli podazy pienigdza, gdy
skutecznoéé operacji otwartego rynku okazuje si¢ niewystarczajaca. Istnieje dost
obszerny zestaw takich narzedzi zaréwno o charakterze posrednim, jak i adminis-

tracyjnym.

3.1. Polityka dyskontowa i kredytowanie bezposérednie

Jednym z uzupelniajacych narzedzi ograniczania podazy pienigdza jest
zwiekszenie kosztu uzyskania kredytu w banku centralnym lub ograniczenie do
niego dostepu. Nie nalezy jednak spodziewaé sie, ze polityka dyskontowa spelni
role elastycznego narzedzia. W gospodarkach krajow rozwijajacych sie stopa
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redyskontowa jak i kredyty dotowape przez bank centralny sg czesto sposobem
realizacji priorytetéw w finansowaniu wybranych sektoréw gospodarki za posred-
nictwem bankéw komercyjnych lub specjalistycznych. Jesli sytuacja taka ma
miejsce, stopa redyskontmi\u{ moze by¢ zmieniana, lecz niezbyt czesto, poniewaz
mogloby to przynosi¢ wyniki sprzeczne z celem, jakim jest zapewnienie taniego
kredytu dla wybranych sektoréw gospodarki. W tych warunkach stopy redyskon-
towe nie moga by¢ elastycznym narzedziem regulacji podazy pieniadza. Nawet
wéwezas gdy kredyty zaciagane w banku centralnym nie sg subsydiowane, bank
ten niechetnie dokonuje radykalnych zmian stopy redyskontowej. Dzieje sig tak
dlatego, ze elastycznos¢ popytu na kredyty jest niska i zapotrzebowanie na kredyt
niekoniecznie ulega zmniejszeniu, gdy stopa ta wzrasta,

Postugiwanie si¢ stopg dyskontowsa jest pod pewnymi wzgledami korzystniej-
sze W pordwnaniu z operacjami otwartego rynku. Koszty finansowe polityki
dyskontowe] sa mniejsze, gdyz z reguly stopy rynkowe sg wyzsze od stopy
dyskontowej. Ponadto mnigjsze jest oddzialywanie na rynkowe stopy procentowe,
poniewaz wykorzystywanie stopy redyskontowej nie ma bezposredniego wplywu
na krajowy rynek pieniezny, a wystepuje taki wplyw w przypadku operacji
otwartego rynku. Jest tak za sprawa stabego powigzania pomiedzy wysokoscia
oficjalnych stop dyskontowych a wysokoscia stop oprocentowania kredytow krot-
koterminowych w bankach komercyjnych, co czgsto ma miejsce w krajach
rozwijajacych sie. Redukcja podazy pieniadza moze nastapié bez wzrostu stép
procentowych na lokalnym rynku, a to przeciwdziala dalszemu naplywowi
kapitalu zagranicznego. Zakres zmian wysokosci stép dyskontowych jest limito-
wany skutkami, jakie zmiany te wywolujg w bilansie banku centralnego.

3.2. Poziom rezerw obowiazkowych

Jesli rezerwa obowigzkowa jest oprocentowana, przynosi dochéd odsetkowy,
jesli nie, stanowi dla banku komercyjnego koszt ,utraconych mozliwosci”. Zwiek-
szenie rezerwy, gdy jest oprocentowana na poziomie stép rynkowych, pociaga za
sobg koszty dla banku centralnego podobne jak w przypadku operacji otwartego
rynku.

Istnieje kilka obiektywnych ograniczer w oddzialywaniu rezerwy obowigz-
kowej na regulowanie podazy pienigdza. Czeéé bankow jest w stanie utrzymywaé
rezerwe aktywow w rozmiarach nawet wigkszych niz obowigzujace. W przypadku
za§ stabych bankéw wywigzanie sie z obowigzku zdeponowania odpowiedniej
rezerwy jest trudnym zadaniem, np. w Kolumbii i Korei okazalo sie, ze zwiek-
Szenie poziomu rezerw stawalo sie niewykonalne, gdyz byly one juz duze w wyni-
!ﬂl poprzednio podejmowanych dzialan sterylizacyjnych. Rezerwa obowiazkowa
Jest narzedziem dziatajacym &lepo w stosunku do krotkoterminowego zarzadzania
Dlynnoécia,, poniewaz czeste zmiany poziomu tej rezerwy destrukeyjnie wplywaja
na efektywne zarzadzanie portfelem zaangazowan bankéw komereyjnych. Ponad-
to w gospodarkach, ktore probujg liberalizowaé swoje rynki finansowe, zmiany

— =
Danrowy TununsZ GWATancyjny
=0 4519988 481998 Biblioteka &1




N oo

Bezpieczny Bank

poziomu rezerwy obowigzkowej sg postrzegane przez zagranicznych inwestoréw
jako sygnal ostrzegawczy.

W istocie rezerwy obowigzkowe stanowig rodzaj podatku nakitadanego na
banki, co moze powodowaé ograniczanie ich roli jako po$rednika finansowego
i rozwoj posrednictwa finansowego poza systemem bankowym, przyczyniajac sie |
w ten sposéb do oslabienia mozliwo§ci sprawowania kontroli monetarnej przez.
bank centralny. |

3.3. Depozyty sektora rzadowego

Kolejnym sposobem absorbowania aktywéw jest przesuwanie depozytow
sektora publicznego (lub funduszy emerytalnych) z bankéw komercyjnych do
banku centralnego, co wplywa na ograniczenie plynnoéci w calym sektorze
bankowym. Zabieg ten moze byé zastosowany tylko woweczas, gdy bank centralny
prowadzi dzialalno§é depozytows. Na przyklad w Malezji i Tajlandii depozyty
sektora publicznego stanowily powazng cze§¢ bazy depozytowej calego systemu
bankowego, dlatego sterylizacja naplywu kapitatu byta bardzo skuteczna. Glowng
zalete tej metody stanowi to, Ze oprocentowanie depozytéw sektora publicznego
jest w banku centralnym nizsze od rynkowego, co oznacza, ze koszty sterylizacji
ta metoda sa mniejsze od kosztéw operacji otwartego rynku. Ponadto, dzieki
przesunieciu depozytéw publicznych do banku centralnego, wladze monetarne
maja wigksze mozliwosci finansowe oddzialywania na regulacje poziomu oprocen-
towania na rynku miedzybankowym poprzez udzial w przetargach na krétkoter-
minowe kredyty i depozyty mi¢dzybankowe. Jest to sposéb wplywania na ob-
nizenie miedzybankowych stép procentowych, ktore wzrosty w wyniku uprzednio
podjetych dzialah sterylizacyjnych i stanowig zachete do dalszego naplywu
kapitalu zagranicznego.

Transfer depozytéw rzadowych do banku centralnego posiada nie tylko
dodatnie strony. Jezeli jest dokonywany zbyt czesto 1 niespodziewanie, powaznie
utrudnia efektywne zarzgdzanie portfelem zaangazowan przez banki komercyjne:
— podobnie jak czeste zmiany poziomu rezerw obowigzkowych. Ograniczeniem
w poshugiwaniu sie tg metodg sterylizacji jest dostep bankéw komercyjnych do
depozytéw rzgdowych. W niektérych krajach depozyty rzadowe muszg byé trzy-;
mane w banku centralnym z mocy prawa, podczas gdy w innych pewne rodzajel
depozytéw sektora publicznego sg poza kontrolg rzadows,

3.4. Swapowe transakcje dewizowe

Uczestnictwo w transakcjach rynku dewizowego umozliwia bankowi central-
nemu podobne oddzialywanie na podaz pieniagdza jak przeprowadzanie operacji
otwartego rynku. Sterylizacja naplywu kapitatu polega na tym, ze bank centralny!
zgadza si¢ sprzedaé dewizy za walute krajowa, z przyjeciem jednoczesnegd
zobowigzania do ich odkupienia w okre§lonym terminie w przyszlo§ci wedlug
ustalonego kursu. Banki — kupujac zagraniczng walute — moga ja pozycza
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jotom krajowym, inwestowaé za granicg, badz udzielaé kredytow dewizo-
wych nierezydentom, ale efekt jest ten sam: redukcja poziomu krajowej bazy
monetarnej. Operacje swapowe moga byé'talc skm?lstruowane, aby stanowily
bodziec do eksportu funduszy przez banki, generujac odpiw kapitatlu, ktéry
réwnowazy jego naplyw. Mozna to osiagnaé wy.'cema.]a,c transakcje s.wapan W '!;en
sposob, Ze roznica pomiedzy kurlsefm terminowym a natychm_last()wym gest
wieksza niz réznica w dochodowosci aktywow finansowych pomiedzy rynkiem
zagranicznym a krajowym. _ I _
Zaletg swapow walutowych jest wysoka elastyczno&é; jesli ich rynek jest
moga byé¢ uruchamiane w zaleznosci od potrzeb. Diugo$é okresow, na

podm

plynny, Ry s : o
jakie sa zawierane, moze by¢ zréznicowana, zaleznie od oczekiwan co do trwatosci
naplywu kapitalu i pilnoéci potrzeby ich réwnowazenia. Swapy walutowe majg

zazwyczaj krotkie terminy zapadalnoSci, ale na og6l mogg byé ,rolowane”,
umozliwiajac bankowi centralnemu plynne dostosowanie do zmieniajacych sig
warunkéw. Transakcje swapowe — w przeciwiefistwie do operacji otwartego
rynku — moga byé podejmowane bez koniecznodci posiadania przez bank central-
ny odpowiednio duzego zapasu krotkoterminowych rzadowych papieréw wartos-
ciowych (taka sytuacja wystepuje w krajach, ktore nie majg deficytéow budzeto-
wych). '
Mimo oczywistych zalet swapy walutowe wykorzystywane sa w ograniczo-
nym zakresie, gdyzich stosowanie ma takze ujemne strony. Podobnie jak operacje
otwartego rynku tworzg potencjalne zagrozenie generowania strat przez bank
centralny, zwlaszcza wtedy gdy umozliwia on duza rozpigtosé odsetkowa migdzy
rynkiem zagranicznym a krajowym. Wystepuje takze ryzyko polegajgce na tym,
ze sprzedana przez bank centralny waluta obca zostanie w ukryty sposob
odsprzedana za walute krajows, redukujac zupetnie zamierzony efekt. Ten rodzaj
Jtransakeji w drugg strone” moze byé atrakcyjny dla bankéw komercyjnych
szczegdlnie wowcezas, gdy spotykajg oferte korzystnej marzy. Mankament tego
rodzaju jest do usunigcia poprzez zaostrzenie odpowiedniego monitoringu i nad-
zoru lub narzucenie ograniczen co do sposobu korzystania przez banki ze swapéw
walutowych.

3.5. Szerszy przedzial wahan kursu walutowego

Najbardziej oczywista konsekwencja poszerzenia przedziatu wahan kursu
waluty krajowej, w odpowiedzi na trwaly naplyw kapitatu zagranicznego, moze
by¢ jej aprecjacja, co powoduje spadek cen w imporcie. Wraz ze spadkiem tych cen
slal.)nie presja inflacyjna, a w §lad za tym koniecznoéé podejmowania dzialan
zmierzajacych do obnizenia podazy pienigdza w zwigzku z naptywem kapitatu.
Szez:szy przedzial wahan kursu ogranicza naplyw kapitalu zwigzany z niedowar-
toécm‘wa.r.liem danej waluty, gdyz powoduje mozliwo$é wystapienia jej szybkiej
aprecjacyl, a w konsekwencji powstrzymania walutowych transakeji spekulacyj-
nych, dokonywanych zaréwno przez inwestoréw zagranicznych, jak i krajowych.
Poza tym poszerzenie przedzialu wahan kursu daje bankowi centralnemu wiecej
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swobody w interweniowaniu na rynku walutowym, co ma duze znaczenie w sytu-
acji, gdy nastapi gwaltowne odwrocenie nastrojéow wéréd inwestorow.

Nalezy jednak mieé na uwadze to, ze powiekszenie przedzialu wahan moze
przyspieszyé zmiane kursu, jaka jest antycypowana przez uczestnikéw rynku.
Wtedy decyzja wladz monetarnych o takim powiekszeniu sama przez si¢ prowo-
kuje gwaltowne przypltywy lub odptywy kapitatu. W zwiazku z tym mozliwe jest
rowniez nasilenie oczekiwan na dewaluacje, gdy sytuacja gospodarcza zdaje sie
wskazywaé, ze bank centralny dazy raczej do poprawy konkurencyjnosci eksportu
niz obnizania inflacji. Krétko méwigce: bardzo trudne jest, dla polityki kursowej,
formulowanie jasnych i godnych zaufania sygnaléw, zwlaszcza gdy wezeéniejsze
dzialania w tym zakresie skoncentrowane byly np. na utrzymywaniu stabilnego
kursu walutowego.

3.6. Interwencja na rynku terminowych transakeji walutowych

Oferujac terminowsg transakcje walutowa, bank centralny daje inwestorowi
krajowemu mozliwo§é zabezpieczenia wartoécl inwestycji w czasie. Powinno to
stwarzaé zachety do odptywu kapitatu. Sytuacja taka wydaje si¢ prosta teoretycz-
nie, ale trudna praktycznie. Z jednego powodu — bank centralny potrzebuje
plynnego 1 dobrze funkcjonujgcego rynku transakeji terminowych. Jednak rynku
o takich cechach — podobnie jak w przypadku innych instrumentéw — w krajach ©
rozwijajacych sie nie ma. |

7 punktu widzenia banku centralnego terminowe transakcje walutowe |
obcigzone sg ryzykiem strat finansowych tym wiekszych, im wieksze jest jego
zaangazowanie w ten instrument. Aby uniknaé tego rodzaju kosztéw, bank
centralny musi unikaé oferowania klientom nadmiernie korzystnych warunkow
transakeji, tzn. umozliwiajgcych zysk wiekszy niz wynikajacy z rozpietosci stop
procentowych dla waluty krajowej i zagranicznej. Mimo ryzyka znacznych kosz-
tow interwencja na rynku terminowych transakcji walutowych jest dla banku
centralnego interesujaca, gdyz nie powoduje natychmiastowych skutkéw dla
podazy pienigdza 1 bank centralny moze wplywaé na poziom kursu walutowego
bez wywotywania zaklécenn na krajowym rynku pienigznym.

Uczynienie z terminowych transakeji walutowych efektywnego narzedzia
interwencji w dluzszym okresie wymaga zwiekszenia popytu sektora prywatnego
na ten instrument. Jednym ze sposobéw — jak pokazuje do§wiadczenie Korei
Potudniowej z 1994 r. — jest uproszczenie i zlagodzenie formalnych wymogéw
umozliwiajacych zawieranie transakcji. Nalezy takze stopniowo podnosié putapy
walutowych transakcji terminowych, proporcjonalnie do wzrostu ich wolumenu
w skali globalne;j.

3.7. Lagodzenie restrykcji w wywozie kapitalu

Rozluznianie kontroli wywozu kapitatu to przede wszystkim: zmniejszenie
zakresu obowigzkowej odsprzedazy dochodéw dewizowych, zezwolenie krajowym
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podmiotom na dokonywanie inwestycji za gl'ar}icq, umozliwienie podmiotom
zagranicznym emitowania obligacji w walus::e krajowej na ?ynku kra_j owym. Tego
typu regulacje stanowia z_‘apowiedlé potencja_lnych korzysci, np. poprawa ogélr'tej
efektywnosci inwestycji przedsigbiorstw krajov?ych poprzez ,,umlt.-;d.zynarodowxe-
nie” ich portfeli. Natomiast eks;_mrtt?rz;:' uzyskuja moz‘hwosc‘bgrdzwg efektywnego
zarzadzania swoimi aktywami dzieki pozost‘aw:amu czedel swoich dochodow
dewizowych za granica. Poza tym uproszczenie procesu przekazywania zyskow
i dochodéw jest korzystnym syg‘naieyn mozliwosci przeplywu kapitalu, co obniza
ryzyko zgangazowania dla obcych inwestoréw, zachecajac ich do zwiekszania
inwestycji bezposrednich. o

Wymienione wyzej regulacje moga jednak spowodowaé — przy niekorzystnym
ukladzie pewnych zaleznosci — skutki przeciwne do zamierzonych. I tak ulat-
wienie eksportu kapitalu — powodujgc wzrost zaufania do waluty danego kraju —
sprzyja dalszemu naplywowi kapitalu zagranicznego. Z kolei w krajach o wyso-
kim zadtuzeniu zagranicznym zlagodzenie restrykeji na wywoz kapitatu mogloby
poglebia¢ i przedtuzact wystepowanie deficytu obrotéw biezacych.

3.8. Rezerwy obowiazkowe od kredytéw zagranicznych

W celu powstrzymania naplywu kapitatu wprowadzano rezerwy obowiaz-
kowe nie oprocentowane — od kredytéw zagranicznych — z lokata na §cisle
okre$lone terminy. W istocie stanowi to swego rodzaju opodatkowanie kredytow
zagranicznych. Wystepuje tu podobiefistwo do rezerw obowigzkowych od depozy-
tow w walucie krajowej. Jest to forma kontroli przeptywu kapitatu, ale spel-
niajaca funkcje narzedzia sterylizujacego, ktore w przeciwienstwie do operacji
otwartego rynku nie ma bezpoéredniego wplywu na krajowe stopy procentowe
1w zwigzku z tym nie stwarza zagrozenia, ze naplyw kapitatu bedzie sie nasilal.
Ponadto jest to narzedzie o charakterze rynkowym, a nie administracyjno-
-nakazowym, gdyz oddziatuje tylko na dochody lub koszty zwiazane z napltywem
kapitatu. i

Stopa rezerw obowigzkowych od kredytéw zagranicznych, jak i okresy ich
lokat moga by¢ ze soba powiazane w rozny sposéb, w zaleznoéci od zmieniajacych
si¢ warunkéw. Najbardziej obcigzane sa kredyty krétkoterminowe, uznawane za
najwigksze zagrozenie dla stabilizacji monetarnej wéréd réznych form naptywu
kapitaha,

) Stosowanie rezerw obowiazkowych od kredytéw zagranicznych ujemnie od-
dziatuje na efektywnosé alokacji zasobow. Kredytobiorcy nie sg w stanie odnosié
korzysci z nizszych stop procentowych na rynku miedzynarodowym ze wzgledu
na dodatkowe koszty z tytutu rezerw obowigzkowych. Nieréwna staje sie dostep-
noéél do nizej oprocentowanych funduszy pomiedzy przedsigbiorstwami dzialaja-
eymi gléwnie na rynku krajowym a przedsigbiorstwami zaangazowanymi silnie
W handel zagraniczny. Ponadto réznicowanie stép rezerw obowiazkowych obciaza
:\le’tyiko krt’)'tkoakresowe kredyty ,spekulacyjne”, ale réwniez ,prawdziwe” inwes-

vele, co zwigksza ryzyko wszystkich transakcji kredytowych w walucie obeej.
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Doswiadczenie pokazuje, ze mimo mankamentéw stosowanie tego narzedzia
powstrzymywania naptywu kapitalu jest uzasadnione w krajach, gdzie nie
istnieje jeszcze dobrze rozwiniety arsenal instrumentéw operacji otwartego ryn-
ku.

3.9. Opodatkowanie dochodéw wynikajacych z réznic stop |
procentowych w kraju i za granica,

Wyrownywanie réznic dochodowoéci aktywéw finansowych w kraju i za “
granica, za pomoca podatkéw, dziala bezposrednio zaréwno na strumien na- |
plywu, jak 1 odptywu kapitatu. Podatek nalozony na transakcje dokonywane za
granica dotyczy nabywania zagranicznych papieréw warto§ciowych przez inwes-
toréw krajowych. Chodzi o zréwnanie dochodowosci krajowych i zagranicznych
papierow wartoéciowych, aby zniecheci¢ inwestordéw do nabywania zagranicznych
aktywoéw. Natomiast stosowanie podatku wobec naplywu kapitalu ma na celu
obnizenie stopy zwrotu, jaka zagraniczni inwestorzy uzyskuja z krajowych
papieréw wartosciowych.

Dla tych podmiotéw krajowych, ktore pozyczajg za granica, stosowanie
podatku wyréwnujacego roznice w dochodowoéci aktywdédw krajowych i zagranicz-
nych oznacza wzrost kosztéw pozyskania kapitalu. Pozytywng strone tego podat-
ku stanowi jego oddzialywanie na kurs walutowy bez potrzeby dokonywania
zmian stép procentowych lub podejmowania interwencji na rynku walutowym.
Pojawia sig jednak wiele waznych kwestii, ktore powinny byé rozstrzygniete przy
wprowadzaniu podatku, a mianowicie: czy transakcje krotkoterminowe nalezy
opodatkowaé wyzej w poréwnaniu z dlugookresowymi, czy dtug publiczny nalezy
wytgezyé z opodatkowania.

Podatek wyréwnujacy zroznicowanie dochodéw z inwestycji w krajowe 1 za-
graniczne aktywa finansowe jest skutecznym sposobem ograniczania destabilizu-
jacego wplywu na procesy gospodarcze ruchu kapitatéow z kraju do kraju, ale tylko
przez pewien czas. Efektywne dzialanie tego podatku ulega w miare uplywu
czasu oslabieniu, gdyz inwestorzy ciagle poszukuja formalnych i nieformalnych
sposobéw, aby go unikaé. Poza tym podatek ten ma ujemne strony, podobnie jak
inne metody kontroli kapitatu. Nalezy tu wymieni¢ koszty administracyjne,
ogblny wzrost kosztu kapitalu oraz zaklocenia proceséw efektywnej alokacji
zasobdw.

4. DOSWIADCZENIA WYBRANYCH KRAJOW
4.1. Korea®

Naplyw kapitatu do Korei — od 1991 r. — byl zbiezny w czasie z procesem
przyspieszonej liberalizacji systemu finansowego i otwierania rynku krajowego
na konkurencje zagraniczna. Dodatnie saldo na rachunku kapitalowym wynioslo
w roku 1991 4,2 mld USD (rok wezeéniej 0,8 mld USD), z czego 3,1 mld USD
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ly inwestycje portfelowe. W roku 1992 nadwyzka w wymilanie kapitalowej
Powikazyia sie gwaltownie do kwoty 8,_3 mld USD,'co znowu wigzato sie przede
wszystkim ze swobodnym dostc:p‘ern kapitalu zagranicznego do rynku gieldowego,
gdyz inwestycje portfelowe “.rypmsly 57 mlFl USDh. _

Drugim waznym czynnikiem stymu.lu.]qcym naplyw kapitalu byl‘ spadek
éwiatowych stop procentowych, co czynito stopy procentowe w Korei bardzo
atrakeyjnymi. Wystepowala Scisia korelac_}a.pomfell:izy zréimcowaplem §wiato-
wych i wewnetrznych stop procentowycl? a w1elk.08(:1s, na[.J‘lywu kapitalu prywat-
nego. Na koniec 1993 r. kwota? zagmm_cznych inwestycji na rynku gieldowym
wyniosta 7,8 mld USD. Zaufanie zagranlczr.xych inwestoréw do gospodarki kore-
anskiej uleglo istotnej poprawie po ogloszeniu przez rza‘d.planu glebokiej liberali-
zacji finanséw. Do gléwnych elementow t':ego planu zaliczono swobodne ksztal-
towanie si¢ kursu walutowego i liberalizacje transalkeji kapitalowych z zagranica,.

Dzieki naptywowi kapitalu Korea byta w stanie finansowa¢ deficyt obrotow
biezacych i jednocze$nie utrzymywaé wysoki poziom inwestycji oraz szybki
wazrost gospodarczy. W pewnym zakresie kapital zagraniczny mial réwniez swoj
udzial w utrzymaniu stabilnoSei procesu liberalizacji systemu finansowego oraz
uchronit krajowe stopy procentowe przed gwaltownym wzrostem w pierwszej
fazie ich deregulacji. Warto przypomnie¢, ze w 1993 r. nadwyzka w bilansie
platniczym, ktora wyniosta 7,4 mld USD, byta nastepstwem dodatniego salda
obrotow kapitatowych w wysokoéci 10,4 mld USD oraz ujemnego salda obrotéw
biezacych w wysokosci 3,0 mld USD.

Utrzymywanie sie dodatniego salda kapitalowego w 1994 r., przy jednoczes-
nym gwaltownym spadku deficytu obrotéw biezacych, spowodowalo radykalny
wzrost aktywow zagranicznych Banku Korei (bank centralny). W 1993 r. aktywa
te zwickszyty sie o 44,5%, podczas gdy Srednioroczny ich wzrost w ciggu trzech
poprzednich lat wynosilt 17,1%. Bylo to w duzej mierze nastepstwem interwencji
banku centralnego na rynku dewizowym. Wszystkie przedsiebiorstwa koreanskie
zostaly zobowiazane do sprzedazy przychodéw w walutach zagranicznych wy-
znaczonym bankom dewizowym, ktore z kolei musialy sktada¢ oferte sprzedazy
posiadanych dewiz bankowi centralnemu. Wystgpilo wiec nasilenie presji sektora
zagranicznego na wzrost podazy pieniadza. Zdecydowane dziatania sterylizacyjne
wladz monetarnych nie byly w stanie ograniczyé zwickszania si¢ agregatu M2,
ktérego planowane tempo wzrostu rzedu 13-17% rocznie bylo przekraczane.
Wyraznie nasilala sie¢ presja inflacyjna; ceny débr i ustug konsumpcyjnych
wzrosty w 1991 roku o 9,3% i wzrost ten nie ulegl ostabieniu do roku 1993, mimo
wy.hamowania aktywno$ci gospodarczej. Poza tym zaczely wystepowaé sygnaty
Swiadezace o dzialalnosci spekulacyjnej na rynku nieruchomosci, gdzie juz
odnotowywano wzrosty cen ok. 5% rocznie w latach 1987-1989.

.Dla polityki pienigznej dodatkowe wyzwanie stanowila zbieznosé w czasie
pomigdzy duzym naplywem kapitalu a poprawg bilansu obrotéw biezacych.
PPWOdOWﬂio to silng presje na wzrost kursu waluty krajowej. Administracja
rzadowa byla zaniepokojona, ze aprecjacja waluty koreanskiej moze spowodowaé
istotne pogorszenie migdzynarodowej konkurencyjnosci gospodarki. Wobec tego
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podjeto dzialania w celu ograniczenia presji naptywu kapitalu na wzrost Wartoécii|
koreanskiego wona. Sterylizacji dokonywano gléwnie poprzez sprzedaz Pienigz!
nych Obligacji Stabilizacyjnych (Monetary Stabilization Bonds — MSBs) i Obli-
gacji Stabilizacyjnego Funduszu Dewizowego (Foreign Exchange Stabilization
Fund Bonds — FESFBs), emitowanych przez bank centralny, a takze rzadowych
papieréw wartosciowych w formie weksli skarbowych. Na koniec 1992 r. wartoég
(wyrazona w bilionach wonéw) pozostajacych do wykupu MSBs, FESFBs i wekslj
skarbowych wynosita odpowiednio: 20,3, 5,51 1,6. Dla poroéwnania odpowiednie
wielkoéci na koniec 1988 r. ksztaltowaly sie nastepujaco: 7,2, zero 1 0,5.

Operacje otwartego rynku mialy pewien wplyw na niewielka deprecjacje
wona, ktora wystapita w drugiej polowie 1992 r. Ale mozliwoéci banku central-
nego odnoénie do prowadzenia dzialan sterylizacyjnych przez diuzszy okres byty
ograniczone ze wzgledu na niewielki rynek rzadowych papieréw warto$ciowych
1 matg jego ptynnosé. Istotng role zaczely takze odgrywac rosngce koszty obstugi
dlugu. Innym strukturalnym ograniczeniem, ktore zniechecalo inwestorow do
nabywania papieréw warto$ciowych, byla praktyka wladz monetarnych polegaja-
ca na oferowaniu MSBs ponizej wartoéci rynkowych stép procentowych oraz
niewystarczajgca sie¢ maklerska, co czynilo MSBs 1 FESFBs aktywami o malej
atrakcyjnosci.

Inne instrumenty polityki pienieznej — stopa kredytu refinansowego banku
centralnego 1 rezerwy obowigzkowe — nie mogly by¢ skutecznie stosowane, ze
wzgledu na historyczne uwarunkowania polityki gospodarczej rzadu, ktora wyko-
rzystywala refinansowanie w zwigzku z polityka przemystows, a nie polityks
pieniezna. Stopy kredytu refinansowego byly ustalane wobec bankéw komercyj-
nych na niskim poziomie, aby umozliwié subsydiowanie kredytéw dla prioryteto-
wo traktowanych dziedzin wytwdrczo§ci. Ponadto udzial kredytu refinansowego
w rozmiarach kredytu ogolem wyznaczal gérna granice warto$ci weksli redyskon-
towanych w Banku Korei i nie mégl by¢ elastycznie zmieniany z inicjatywy tego
banku (jako banku centralnego). Inaczej méwige, w zwiazku z automatyzmem
dziatania kredytu refinansowego wielkosé tego kredytu, ktéra mogia podlegaé
plynnosciowej regulacji, stanowila tylko malg czeéé jego ogdlnych rozmiardéw.
Zaledwie w kilku przypadkach wystapilo zaostrzenie warunkéw kredytu refinan-
sowego poprzez bezpos$rednie ograniczenie jego rozmiaréw.

W okresie 1988-1989, gdy wystepowala duza nadwyzka obrotéw biezacych,
bank centralny nie mogl dokonaé znacznego ograniczenia kredytéw na finan-
sowanie handlu zagranicznego, gdyz mialy one duzy udzial w ogélnych roz-
miarach kredytu refinansowego.

Zwiekszenie stopy rezerw obowigzkowych od depozytéw bankowych nie
stanowilo skutecznego narzedzia, gdyz bylo wykorzystywane kilkakrotnie w la:
tach poprzednich (1987-1989) i stopa ta zostala ustalona na wysokim poziomie.

Z powyzszego wynika, ze wladze monetarne nie dysponowaly zestawemn
odpowiednich instrumentéw umozliwiajacych ograniczenie wplywu gwaltownego
wzrostu rezerw zagranicznych na podaz pieniadza. W obawie przed mozliwoscia
utraty wiarygodnosci co do kierunku prowadzonych reform finansowych nié
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sowano metod bezpoéredniej kontroli p.oda'zy pieniadza (jak np. putapy wielko-
4ci udzielanych kredytow), gdyz utrudniatoby to przechodzenie do rynkowych
fcl Kontroli. Wiadze monetarne podjely wiec dziatania w kierunku liberalizacji
o nkéw wywozu kapitalu za granice. Splacono przed terminem dlug zagranicz-
warua? ztagodzono restrykeje odnoénie do zagranicznych inwestycji portfelowych,
dukon);wanWh przez wybranych inw‘estoréw instytucjonalnych. Ale i ta ir%ic-
jatywa byta malo skuteczna, glownie ze wzgleflu na t_o, ze przy wysokich
krajowych stopach procentowych i stabilnym k‘ursu‘z wona II?WE?tyCJ(? dokol?wa-
ne za granicg nie byly korzystne w poréwnamu Z 1n“.restyc.]am1 lfra_]o_wyml.

Gdy klasyczne instrumenty polityki monetarnej okazaly si¢ niedostepne
postuzono si¢ zestawem narzedzi okreélanych jako ,posrednia kontrola dewizo-
wa”. Wéréd najwazniejszych nalezy wymienié zmienng stope depozytéw obowigz-
kowych od kredytow zagranicznych oraz swapy walutowe dokonywane przez
bank centralny. Zastosowanie tego rodzaju instrumentéw oznaczalo uznanie
faktu, ze pogodzenie dwoch niekompatybilnych celéw polityki monetarnej, a mia-
nowicie z jednej strony utrzymanie lkursu walutowego na poziomie umozliwiaja-
cym zachowanie konkurencyjno§ci w wymianie miedzynarodowej, a z drugiej
takie tempo wzrostu depozytéw, ktore nie przelozy si¢ na wzrost popytu krajowe-
go stanowiac zagrozenie inflacyjne, jest mozliwe tylko poprzez okreslone formy
kontroli walutowej. Chodzilto o to, aby utrzyma¢ posredni — lub rynkowo zorien-
towany — charakter takiej kontroli. Nie zabroniono wiec zaciggania kredytow
zagranicznych krajowym podmiotom, lecz uczyniono te kredyty mniej atrakeyj-
nymi finansowo.

sto

ny or

4.2. Chile®

Pierwsza fala naptywu kapitalu dotarla do Chile w 1990 r., gdy bank
centralny poszukujac sposobu na zredukowanie poziomu popytu globalnego —
gwaltownie podnidst stopy procentowe. Wzrost referencyjnej stopy procentowej
banku centralnego o 2 punkty procentowe (do 8,7%) w styczniu 1990 r., spowodo-
wal, ze oprocentowanie kredytu udzielanego przez banki komercyjne osiggnelo
16,5%. Wieksze zroznicowanie pomiedzy wielkoscig krajowych i zagranicznych
stép procentowych spowodowalo wzrost naplywu kapitalu krétkoterminowego;
nadwyzka na rachunku kapitalowym osiggneta 3,0 mld USD, podczas gdy rok
wezeéniej wynosita 1,3 mld USD. Dazenie wladz monetarnych do ograniczenia
aprecjacji waluty krajowej sprzyjalo narastaniu zagranicznych rezerw netto
banku centralnego; rezerwy te wzrosty z 2425 mln USD na koniec 1989 r., do 4819
mln USD w 1990 r. (0 99%) oraz do 12893 mln USD na koniec 1994 r. (o 432%
W poréwnaniu z rokiem 1989).

_Ograniczanie efektu pienigznego rezerw zagranicznych netto na rynku
krajowym wtadze monetarne rozpoczely od zmniejszenia krajowych aktywoéw
netto banku centralnego w 1990 r. Dokonano tej operacji poprzez sprzedaz weksli
banku centralnego podmiotom finansowym. Nastapil ponadczterokrotny spadek
Wartoscei relacji pomiedzy wielko&cig krajowych aktywéw netto banku central-
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nego do wartoéci jego zobowigzan wobec sektora prywatnego. Nie spowodowalo t,
wzrostu stdop procentowych co najmniej do poczatku 1991 r. Wynikato to z zaost.
rzenia polityki budzetowej, ktéra redukowala oczekiwania co do wzrostu inflacj
i stép procentowych. Innym powodem, dla ktérego realne przychody z lokag
zagranicznych w krajowe papiery warto§ciowe charakteryzowaly sie stabilnoscig,
byla stala stopa obnizki kursu walutowego. Dzigki temu dodatni wplyw stopy:
procentowej na dochodowo§é z lokat zagranicznych w krajowe papiery wartog.
ciowe zostal przewazony ujemnym wplywem z tytulu spadku kursu waluty
krajowej. Dzialo si¢ tak do marca 1991 r., gdy w rezultacie znacznego zakresy
operacji otwartego rynku wzroslty krajowe stopy procentowe, ktore przyciagnety:
dodatkowy strumien kapitalu zagranicznego. Aby powstrzymaé¢ naplyw krotko
terminowego kapitatu, nalozono nan podatek w wysokosci 1,2%. Ponadto od kwot
kredytow zagranicznych, zacigganych przez banki komercyjne oraz spétki finan.

sowe, wprowadzono — poczynajac od czerwca 1991 r. — 20% stope rezerwy)
obowigzkowej (nie oprocentowanej), z wyjatkiem niektérych kredytéw hand.
lowych. Warto rowniez odnotowaé, ze wtadze monetarne stosowaly zachety dq
wywozu kapitatu, np. umozliwianie bankom komercyjnym angazowanie do 60%
depozytéw terminowych w walucie zagranicznej na finansowanie handlu Za.
granicznego.
W wyniku tych dzialaf w drugim poétroczu 1991 r. naptyw krétkoterminowe:

go kapitalu zostal przyhamowany, jednakze juz w pierwszej potowie 1992 =
w wyniku spadku stép procentowych w krajach uprzemystowionych — kapitat ten|:
znowu pojawil sie w wiekszych rozmiarach. Nie bez wplywu na to byla réwniei
podwyzka stop procentowych banku centralnego, zmierzajaca do ostabienial
wzrostu popytu wewnetrznego. Od poczatku drugiego pétrocza 1992 r. zintent
syfikowano wige dzialania sterylizacyjne, aby zahamowaé wzrost kredytu krajo
wego wzmagany rosngcymi rezerwami zagranicznymi; bank centralny dokonywalt
duzych sprzedazy weksli na krajowym rynku finansowym, nastgpilo réwniez}
dalsze zaostrzenie kontroli dewizowej. Wprowadzone zostaly rezerwy obowiaz:
kowe od depozytéw walutowych, stopa rezerw za$ od wszystkich zobowiazah
zagranicznych bankéw zostala podniesiona z 20% do 30%. Poza tym firmy
chilijskie zostaly zobowigzane do utrzymywania rezerwy depozytowej, tworzone
w zwiazku z bezposrednio zaciaganymi przez nie za granica krotkookresowymi
kredytami, przez okres jednego roku bez wzgledu na termin splaty kredytu (stopa
deponowanej rezerwy w stosunku do wielkosci kredytu ustalona zostala na 30%);
RozluZniona zostalta kontrola wywozu kapitatu; prywatne fundusze emerytalne
uzyskaly zezwolenie na dokonywanie inwestycji zagranicznych, wydtuzony zostal}
okres, w jakim mozna bylo dokonywaé wezesniejszego zakupu walut obcych na
splate dlugu zagranicznego, z 10 do 90 dni przed terminem splaty. 3
Najbardziej skutecznym narzedziem polityki pienieznej okazaly sie nié
oprocentowane rezerwy od kredytéow zagranicznych, gdyz:
% mozliwe bylo ich szybkie stosowanie, zwlaszcza woéwezas gdy kapital krotkooks
resowy naplywal w formie pozyczek zacigganych przez banki komercyjne,
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s automatycznie przeciwdzialaly naplywowi kapitalu krotkookresowego, ponie-

. i‘;g byly stosowane na okres jednego roku bez wzgledu na termin wymagalno-
§ci kred)ftu, . = .. oy , .

& pozwalaly bankowi centralnemu na unikniecie czesci kosztéw zwiazanych

2 Epr"wadmniem operacji otwartego rynku.

Straty, jakie ten bank ponosil ze wzglt;dg na nisll(a‘ dof:hod(?“foéé pox:tfela
Zwigzanego z operacjami otwartego rynku, zmniejszyly sig z v'nelkoscl odpow.nad;a»
jacej 2,3% GDP w roku 1990 do 0,9% w roku 1991, pozostajac na tym poziomie
w nastepnych latach. ) _ o

Wiadze monetarne nie prowadzily ?.vyraéme okreél?ne_l polityki kursu \"valt‘.l-
towego do czasu duzego .napiywu kapitatu. Po uznaniu potrzeby zapewnienia
wiegkszej elastyczno$cei zmian kursowych,.wprowadzono SZerszy _przedzlai wahan
dla tych zmian; od +10% do -10% poziomu kurs_u referency]negq, lftﬁry byt
trzykrotnie rewaluowany, co dato lacznie — do StY(fZI]la 199_2 r. — apregjacje waluty
krajowej o 8,4%. Podstawowym celem rozszerzenia przedzialu wa.haﬁ kursquch
bylo zniechecenie do naplywu zagranicznego kapitatu spekulacyjnego, poniewaz
realizacja spodziewanych zyskow byla narazona na wigksze ryzyko w zwigzku ze
wzrostem potencjalnych wahan kursowych. Aprecjacja natomiast sprzyjata osigg-
nigciu zakladanych celéw ograniczenia wzrostu cen.

W wyniku rewaluacji chilijskiego peso 1 wyzej wymienionych dzialan wiel-
kosé netto napltywu kapitatu w relacji do GDP obnizyta sie z 7,5% w 1992 r. do
5,5% w 1993 r., przy czym udzial kapitalu krétkoterminowego zmniejszyt sie
z 4,5% GDP do 2,4% w tym samym okresie.

Kolejne fale naptywu kapitalu wystepowaly w czwartym kwartale 1994 roku
oraz w drugim kwartale 1995 r., gdy nadwyzka na rachunku kapitalowym
w relacji do GDP znowu przekroczyla 7,0%. Wigzalo si¢ to w pewnej mierze
z optymistycznymi oczekiwaniami co do wzrostu cen gtéwnych produktéw ekspor-
towanych przez Chile.

Wiadze monetarne zaostrzyly stosowane weczeéniej metody ograniczania
napltywu kapitatu; wprowadzono obowigzek rezerwy depozytowej od pewnych
rodzajéow inwestycji bezposrednich, ktére nie zwiekszaly zasobu kapitalu firm
chilijskich, lecz stanowily transfer wlasnosci od rezydentéw do nierezydentow,
np. zagraniczne zakupy bedgcych w obiegu akeji, obligacji i ADR-6w.

W dalszym ciagu liberalizowano warunki wywozu kapitatu; putap wielkosci
inwestycji zagranicznych dla prywatnych funduszy emerytalnych zostal pod-
niesiony do 9% wartoSci ich aktywéw. Fundusze te po raz pierwszy uzyskaly
!no.z'liwoéé inwestowania w zagraniczne akeje, natomiast banki komercyjne mogly
mwestowa¢ za granica kwoty o wartoSei nie przekraczajacej 25% kapitalu
wlasnego.

Doswiadczenia chilijskie zwigzane z metodami ograniczania naptywu kapita-

lu wskazujg, ze w odniesieniu do kapitatlu krotkoterminowego ich skutecznoéé
byla przejsciowa.
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5. KRYZYS FINANSOWY A STRUKTURA WZROSTU GOSPODARCZEGQ
W KRAJACH AZJI POLUDNIOWO-WSCHODNIEJ

5.1. Podstawowe proporcje wzrostu

Grupe dynamicznie rozwijajacych sie krajow azjatyckich objat w polowie
1997 r. kryzys walutowy, polegajacy na nie kontrolowanym zalamaniu sie kurséw
walut, ze wszystkimi negatywnymi konsekwencjami dla wzrostu gospodarczego,
zadluzenia zagranicznego, systemu finansowego itd. Powstaje w zwigzku z tym
pytanie, na ile przyczyng tego stanu byly bltedy wiadz monetarnych w dzialaniach
— z wezedniejszego okresu — zmierzajacych do réwnowazenia efektu pienieznegg
(sterylizacji) zmian salda na rachunku kapitalowym, a na ile strukturalne
uwarunkowania makroekonomiczne,

Kraje Azji Poludniowo-Wschodniej przez dlugi okres utrzymywaty dynamicz-
ny wzrost gospodarczy, ktorego podstawe stanowila wysoka stopa oszczednosei
i dynamiczny wzrost eksportu. Dla ilustracji mozna podaé, ze stopa oszczednosei
w 1994 r. wynosita: Korea Poludniowa ~ 38,0%, Tajlandia — 36,9%, Malezja ~
32,9%, Singapur — 53,3%. Wazrost eksportu tej grupy krajow w latach 60,
zwigkszal sie 0 11,8% ($redniorocznie), w latach 70. 24,6%, w latach 80. 9,5% oragz
6,1% w okresie 1990-1995. W rezultacie uksztaltowala si¢ wysoka relacja
pomiedzy eksportem a PKB, ktéra w 1995 r. wynosita: 33% w Korei Potudniowe;,
25% w Indonezji, 42% w Tajlandii, 96% w Malezji oraz ok. 200% w Singapurze,
Przy czym w miare uplywu czasu w strukturze eksportu rést udzial wyrobow
elektronicznych, ktéry w 1996 r. w eksporcie ogdlem stanowil: w Korei Polu-
dniowej 34%, w Indonezji 10%, w Tajlandii 28%, w Malezji 44% i w Singapurze
51%". Doprowadzilto to do bardzo silnego uzaleznienia gospodarek tych krajéw od:
sytuacji na rynkach zagranicznych (gléwnie USA i Japonii). Uksztaltowala sie
swego rodzaju ,monokultura przemyslowa”, ktérej konsekwencje na skutek
ostabienia popytu zagranicznego okazaly si¢ podobne do znanych z historii
gospodarczej doswiadczen krajow o monokulturze surowcowo-rolniczej.

Wicksza czeéé oszezednoscl powstawata w sektorze gospodarstw domowych
i stuzyla — za po$rednictwem bankéw — finansowaniu inwestycji w dynamicznie
rozwijajgcym sie sektorze przedsiebiorstw. Z czasem wytworzyto to obcigzong
wysokim ryzykiem strukture finansowsa gospodarki. Do charakterystycznych
cech tej struktury nalezy zaliczyé:

% wysokl poziom relacji pomiedzy zobowigzaniami sektora bankowego a PKB,
% wysoki poziom relacji dtugu do kapitatu w sektorze przedsiebiorstw.

Wysoki poziom relacji dlugu do kapitatu oznacza, ze wystepuje stosowanie na
szerokg skale tzw. lewarowania (dZwigni finansowej) dziatalnoéci przedsiebiorstw
przez sektor finansowy. Ma to korzystny wplyw na ksztaltowanie sie stopy
zwrotu z kapitalu, ale jednocze$nie powoduje, ze wzajemna zalezno§¢ pomiedzy
ryzykiem dzialalnoéci sektora przedsigbiorstw i sektora finansowego wzrasta.
Zaburzenie réwnowagi w jednym sektorze moze tatwo przenosié sie na drug
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laszeza tam gdzie niezalezno&é banku centralnego — a w §lad za tym jego
vl alsa cyjna rola - jest ograniczona oraz brakuje instytucji gwarantujacej depozy-
i;g;ankowe (Indonezja, Korea. Tajlandia). o ;
Wzrostowi produkgji 1 inwestycji nie towarzyszyl, odpowiednio duzy, rOWno-
1y warost wydajnosci czynnikow wytworczych, co spowodowato wysokg kapita-
leg){’ no&é wzrostu gospodarczego, dla ktérego finansowania nawet relatywnie
:;:o?:i}e oszezednosci krajowe byly niewystarczajace i musialy zostaé¢ uzupeinione

kredytami zagranicznymi (jest to opinia sformulowana przez amerykanskiego

ekonomiste Paula Krugmana®).

Ponadto w portfelu kredytowym bankéw — od kilku lat — zaczat zmniejszaé sie
ndziat kredytow dla sektora przemyglowego, ktérego efek.tywnoéé rozwojowa jest
weryfikowana przez konku‘rencje miedzynarodows, a zw1e;k.szaé sektora. budow-
lanego i nieruchomosci, gdzie znaczne o.kresowe wzrosty kgmunktury majg czesto
charakter spekulacyjny i 54 stabo powiazane z procesami realnymi.

5.2. Liberalizacja systemu finansowego i polityka kursowa

7 poczatkiem lat 90. kraje Azji Potudniowo-Wschodniej rozpoczety proces
przyspiesz(}l‘lej liberalizacji (deregulacji) swoich systeméw finansowych i otwiera-
nia na konkurencje zagraniczna. Z perspektywy ostatnich kilku lat — jak
i w kontekécie przezywanego kryzysu walutowego — formulowane sg opinie, ze
liberalizacja ta byta zbyt daleko idaca i nieostrozna. Chodzi zwtaszcza o mozliwo-
sci bezposéredniego zaciagania kredytéw zagranicznych przez przedsigbiorstwa
krajowe i banki. Panstwa regionu Azji Potudniowo-Wschodniej od 1985 r. stoso-
waly polityke stalego kursu wobec dolara amerykaiskiego. Byl to czynnik
sprzyjajacy wzrostowi gospodarczemu poprzez wzrost eksportu, gdyz pozycja
dolara na miedzynarodowym rynku walutowym ulegala oslabieniu. W tej sytuacji
podmioty krajowe byly w stanie obstlugiwaé zadluzenie zagraniczne, po ktoére
siegaly ze wzgledu na nizsze oprocentowanie. Gdy od 1995 r. kurs waluty
amerykanskiej zaczat rosnaé, eksport ulegl wyraznemu ostabieniu, co spowodo-
walo takze spadek tempa wzrostu gospodarczego w krajach regionu. Wobec tego
aby obstugiwa¢ zadtuzenie zagraniczne, przy zwolnionym tempie wzrostu do-
chodéw, przedsigbiorstwa zaciggaly kolejne, wicksze, zagraniczne kredyty krot-
koterminowe. Nalezy podkreslié, ze kredyty zagraniczne przedsiebiorstw nie byly
zabezpieczane przed ryzykiem kursowym ze wzgledu na wysoki koszt tego
zabezpieczenia; przy duzej réznicy krajowych i zagranicznych stép procentowych
duze jest takze dyskonto kursu terminowego. Dlatego przedsigbiorstwa nie byly
skionne oddawaé w tym dyskoncie tego, co zyskiwaly na nizszym oprocentowaniu
!“'edYtu zagranicznego, Nie bez znaczenia dla uksztaltowania sie takiego pode-
Jicia do kredytu zagranicznego byla polityka utrzymywania sztywnych kurséw
M{alut krajéow regionu. Brak zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym w momen-
ie wystapienia kryzysu walutowego, kryzys ten zdecydowanie pogtebil, gdyz
oprocz odplywu kapitatu zagranicznego wszystkie zadluzone przedsigbiorstwa

Tajowe jednoczeénie staraly sie kupowaé waluty obce na krajowych rynkach
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walutowych, aby ograniczyé straty kursowe powstale na skutek wzrostu zobowia.
zan z tytulu zaciggnietych kredytéw zagranicznych. W tych warunkach musiaj
nastepowaé gwaltowny spadek krajowych zasobdw rezerw zagranicznych, cq
przekreslito mozliwoéci skutecznej interwencji bankéw centralnych w obron
kursu walut krajowych. Oznaczalo to, ze kryzys walutowy okazal si¢ tak gleboki,
ze skala deprecjacji waluty przestala zalezeé¢ od biezgcych decyzji podejmowanych
przez wladze monetarne.

Na przykladzie Korei, Tajlandii i Indonezji mozna sformulowaé wniosek, ze
dzialania wladz monetarnych zmierzajace do rownowazenia efektu pienigznegg
zmian salda na rachunku kapitalowym sg skuteczne tylko w pewnym przedziale
tych zmian, u podloza ktérych lezg krajowe oszczednoSei i inwestycje. Jezel
réwnowaga pomiedzy oszczednoSciami i inwestycjami zostanie w istotny sposdh
zachwiana, co oznacza, ze inwestycje te zaczynajg by¢ finansowane zbyt duzymi
w stosunku do mozliwosci platniczych kraju — kredytami zagranicznymi, tg
wowczas kurs walutowy, a w §lad za tym inne relacje makroekonomiczne
wymykaja sie spod kontroli.

5.3. Czy gospodarka Polski jest blisko podobnego scenariusza?

Obawy, ze kurs zlotego moze ulec zalamaniu, wyrazane sa przede wszystkim
w zwigzku z poglebianiem sie ujemnego salda obrotéw biezgcych od 1996 r. Dzieje
si¢ tak z powodu rosnacego szybko deficytu handlowego w obrotach rejest-
rowanych (w 1995r. - 1,8 mld USD, w 1996 r. — 8,1 mld USD, w 1997 r. — 11,3 mld
USD). Mimo to saldo bilansu platniczego, mierzone zmianami poziomu rezerw
zagranicznych netto, bylo ciggle dodatnie, ale malalo z roku na rok (w 1995 r. -
9 mld USD, w 1996 r. — 3 mld USD, w 1997 r. — 3 mld USD). Stan oficjalnych
rezerw walutowych na koniec 1997 r. przekroczyt kwote 24 mld USD (po trzech
kwartatach 1998 r. 27 mld USD). Bylo to mozliwe dzi¢ki temu, ze deficyt obrotow
biezgeych byt finansowany dodatnim saldem tzw. niesklasyfikowanych obrotéw
towarowych oraz naptywem kapitalu zagranicznego. Naplyw kapitalu w formie
inwestycji bezposrednich wynosit: w 1995 r. — 2,5 mld USD, w 1996 r. — 5,2 mld
USD, w 1997 r. — 5,7 mld USD, stan tych inwestycji za§ na koniec 1997 r. zamknat
sie kwotg ok. 20 mld USD. W 1997 roku ujemne saldo obrotéw biezacych
stanowilo 3,2% produktu krajowego brutto; wezeéniej prognozowano 3,5-4%.
Rzeczywista wielko$é uksztattowala sie korzystniej niz prognozowana gléwnie
dlatego, ze w drugim pélroczu zmniejszyla sie réznica pomigedzy tempem wzrostu
eksportu i importu oraz nastapit wyzszy od przewidywanego wzrost PKB. Wedtug
standardéw miedzynarodowych za dopuszczalna uznawana jest wielko$§é deficytu
obrotéw biezacych odpowiadajaca 7% PKB; zatem deficyt ubiegloroczny nie
stanowit zagrozenia dla zachowania kontroli nad kursem zlotéwki. Niepokojace
jest jednak tempo wzrostu tego deficytu, gdyz jeszcze w roku 1996 stanowil on
zaledwie 1% PKB.

W roku 1997 popyt krajowy wzrést o ponad 9%, czyli 1,3 raza szybciej od PKB
i to zwiekszalo wzrost zapotrzebowania na import, przyczyniajac sie do wzrostu
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tu obrotéw biezacych. W strukturze importu najwiekszy udzial majg towary
Sy eniowe — ok. 60%, udzial maszyn i urzadzei wynosi olk. 20% i artykulow
;ziiitgmyjnych takze ok. 20%. Roénie wplyw zagranicznych inwestycji bezpo-
grednich na poziom im portu zaopatll'zemoweg.o oraz maszyfl iurzadzen, zwla@c;a
fazie budowy badz rozbudowy 1 quermz.acjl z.akladow oraz umcharplama
Ly keji. Wowezas towary zaopatrzeniowe niemalze w 100% pochodza z impor-
awale w.miarf} uplywu czasu na.slt(gpuje, lub bedzie nastepowat, ,,1}o‘lonizacja”
do;ta“' komponentéw do produkcji dobr ﬁnalnych w zakladach nalezacych c.lo
swestorow zagranicznych oraz ekspprt t.:ych‘ débr (ty.powym przykiader‘n moze
byé produkcja samochodow). Szaf:u__le sie, ze obecnie 'naplyw gamamcznych
inwestycji bezposrednich w wysokosci 1 mln USD powndu_]e‘ wzrost {m;:tortu rzedu
400 tys. USD. Zatem efekt netto takiego napi}fwu_ dla réwnowazenia deﬁcyt’u
obrotéw biezacych wynosi 600 tys. USD. Je:Zel_l wige w 1997 ‘roku inwestycje
bezpogrednie wyniosty 5,7 mld USD, to umozliwily sfinansowanie deficytu hand-
lowego W wysokosci rzgdu 3,4 mld USD. ‘ o ‘

Import wzrasta réwniez z powodu realnej aprecjacji zlotego oraz w zwiazku
7 wykonywaniem przez Polske postanowien uktadu zawartego z UE, z przy-
stapieniem do WTO oraz ze wzgledu na ukiad CEFTA.

Wazrost eksportu wyraznie nie nadazal za wzrostem importu i nastgpowal
w zasadzie w ramach istniejgcych mocy produkeyjnych. W latach 1990-1997
wolumen eksportu zwiekszyt sie o ok. 70%, a wolumen importu o ok. 190%.
Nastgpily w tym czasie duze zmiany w strukturze geograticznej eksportu (zdecy-
dowanie wzrosta sprzedaz na Zachdd — zwlaszcza do UE), ale powoli zmienia sie
struktura towarowa. Weiaz jest wysoki udzial surowcdw oraz wyrobéw materiato-
chionnych i energochtonnych, o niskim stopniu przetworzenia. Przy takiej struk-
turze utrzymanie wysokiego tempa eksportu jest niemozliwe, gdyz popyt roénie
wolno, a konkurencja — ze strony bylych krajow socjalistycznych i krajow
rozwijajacych sie —jest coraz silniejsza. Eksport spelni role czynnika stymulujace-
go wzrost gospodarczy w diuzszym okresie, jezeli bedzie zwickszal si¢ udzial
wyrobow przetworzonych. Warunkowane to jest jednak rzeczowymi naktadami
inwestycyjnymi na restrukturyzacje produkeji (gléwnie przemystowej) oraz érod-
kami finansowymi na wzrost kredytéw eksportowych, ubezpieczen i gwarancji.
‘Obecnie niewiele ponad 1% naleznoSci z tytutlu eksportu objetych jest ubez-
pieczeniem oraz nie wigcej niz 1,5% wyrobow przetworzonych jest eksportowane
na warunkach kredytu eksportera. W zwigzku z tym, ze jest to sprzedaz gléwnie
za gotowke, uzyskiwane ceny sg odpowiednio nizsze, a straty z tego tytulu
szacowane sg na 3-8% wartoéci eksportu wyrobéw przetworzonych®.

Nie nalezy sie spodziewaé, ze zmiany w strukturze eksportu i poprawa
warunkow jego finansowania dokonajg sie w krotkim czasie. Tendencja do
wzrostu deficytu obrotéw biezgcych w ciagu najblizszych lat bedzie wiee najwiek-
Szym zagrozeniem dla stabilnoéci ztotego. Realizowana przez Ministerstwo Fi-
narllséw i Narodowy Bank Polski, od drugiego péirocza ubieglego roku polityka
“mierzajaca do ograniczenia popytu wewnetrznego i przej§ciowego ,schlodzenia”
gospodarki przyniosta zamierzony efekt; stopa wzrostu PKB w roku 1998 ulegla
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oslabieniu, a w §lad za tym narastanie deficytu obrotéw biezacych. Przeciw-
dzialanie niekorzystnym zmianom salda bilansu obrotéw biezacych przez hamo-
wanie popytu wewnetrznego jest rdwniez uzasadnione z punktu widzenia ob.-
cigZenia bilansu platniczego sptatami zadluzenia zagranicznego budzetu panst-
wa, jak i stosunkowo jeszcze nieduzego, ale rosngcego zadluzenia zagranicznego
podmiotéw gospodarczych (kredyty i emisja obligacji za granica). Na koniec
1997 r. zagraniczne zadluzenie budzetu wynosito 33,4 mld USD i bylo mniejsze
niz rok wezeéniej o 3,4 mld USD, natomiast zadtuzenie podmiotéw gospodarczych
6,0 mid USD i bylo wyzsze niz w koricu 1996 r. 0 2,3 mld USD. Jest to zwiazane
z nizszym kosztem kredytéw dewizowych zacigganych przez podmioty krajowe
w oddzialach bankéw zagranicznych w Polsce. Po uplywie trzech kwartalow
1998 r. zadluzenie polskich przedsiebiorstw za granica szacowane jest na
10-12 mld USD!?.

Nie jest jak do tej pory zagrozeniem dla kursu zlotego ewentualne wycofanie
krotkoterminowego kapitalu zagranicznego zainwestowanego w bony skarbowe,
obligacje skarbowe i akcje znajdujace si¢ w obrocie publicznym, gdyz wielkogé
tego zaangazowania stanowi tylko ok. 1/4 rezerw zagranicznych. Ucieczka kapita-
tu portfelowego mogtaby by¢ niebezpieczna wtedy, gdyby wystapil wezesniej
spadek rezerw zagranicznych w zwigzku z dalszym wzrostem ujemnego salda
obrotéw biezacych.

Utrzymaniu stabilizacji systemu finansowego beda sprzyjaé przepisy noweli-
zowanej ustawy prawo dewizowe. W przypadku zagrozenia realizacji zalozen
polityki pienieznej NBP, Rada Ministrow bedzie mogta wprowadzaé — na wniosek
Rady Polityki Pienieznej — ograniczenia na czas nieokre§lony w stosunku do
rezydentéw 1 nierezydentéw finansujgcych swojg dzialalnoéé zobowiazaniami
zagranicznymi. W drodze rozporzgdzenia nalozony zostanie obowiazek utrzymy-
wania nie oprocentowanego depozytu, w odpowiedniej proporcji do tych zobowia-
zan, na specjalnie zalozonym rachunku w NBP. Ponadto bedzie mozliwe wprowa-
dzanie wielu nadzwyczajnych ograniczen, na okres nie dtuzszy niz szeéé miesiecy,
a mianowicie:

% obowiazek odsprzedazy walut obcych przez rezydentéw podmiotom wskaza-
nym w rozporzadzeniu,

% obowigzek denominowania zobowigzan pienieznych i dokonywania platnogc
w obrotach z zagranicg wylacznie w walutach wymienialnych,

% obowigzek uzyskania zezwolenia dewizowego na dokonywanie obrotu dewizo-
wego,

“» ograniczenie uprawnien nierezydentéw do kupowania i sprzedawania walut
obcych w kantorach.

6. PODSUMOWANIE

1. Kraje rozwijajace sie nie posiadajg odpowiedniego zestawu instrumentow
dla réwnowazenia efektu pienieznego trwatego naplywu kapitalu zagranicznego.
Gdy nastepuje liberalizacja rynkowa i wzrasta miedzynarodowa mobilnoéé kapi-
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esto okazuje sig, ze klasyczne (rynkowe)‘metody og_ran'iczgnia podazy
zwiazanej z naplywem aktywow zagramcznyt;h,l SF&JQ'S}Q nleskuteczpe
: yiawnia sie brak odpowiedniej infrastruktury um_oz'lw:uajatcej ich st‘osowame:
{Nujzwiaﬂw z tym, mimo ze dlugookresowym zadaniem jest. stosowanie w }?e}n!
rynkowego podejécia dlo paiityl‘u pienieznej, w krotkim okresie trzeba poslugiwaé
e metodami uzup‘elma]acyml. . o o
9, Bezposrednie metody kontroli pocllazy plcqu‘za} powodujg jednalk zawsize
Itbcenia W efektywnej alokacji zasobéw oraz sg Zrodiem znacznych kosztow
zz ‘nistracyjnych, zwickszaja ogdlny koszt kapitalu, zaklocaja efektywna aloka-
%' mzlasobéw. Usprawiedliwienie dla ich stosowania wynika gléwnie stad, ze
_;szlyw kapitalu zagranicznego nie powoduje. obni.zrfzk krajowych 81:6}? procen-
towych, co teoretycznie rzecz bi_orz;c povfrinno mieé miejsce, lecz prz‘yczyma sig¢ —co
potwierdzily doswiadezenia wielu krajow — Flo gwa_ltquych krotkoqkresowych.
wzrostébw cen niektérych rodzajow aktywéw, jak akeje i mer‘uchomoém, co z kolei
poprzez tzw. efekt bogactwa prowadz;‘ do wzrostu wydatkéw konsumpeynych,
a w &lad za tym do deficytu obrotow biezacych'”.

3. Wzrost wzajemnych powigzan handlowych, finansowych, technologicz-
nych pomigdzy poszczegdlnymi gospodarkami nar(?dowyrt?i, jak_i ugrupowaniami
gospodarczymi (globalizacja) stanowi glowny bodzze.c do lll?erallzaql przepllywow:
kapitatowych. Jednak ze wzgledu na znaczne zr():é.nlcuwm.ne m:akraekonon;_nczne_]
sytuacji gospodarczej oraz stabo§¢ rynkéw finansowych licznej grupy krajow (T’v
tym rynkéw wschodzacych) nie nalezy spodziewaé sig, ze proces ten bedzie
przebiegal szybko i bez okresowych zahamowari. Stabilizacja gospodarki, opano-
wywanie proceséow inflacyjnych, réwnowazenie budzetu oraz ograniczanie deficy-
tu w obrotach biezacych to podstawowe cele makroekonomiczne, od ktérych
realizacji wicle krajow bedzie uzalezniaé¢ ewentualng deregulacje obrotéw kapita-
towych z zagranica,.

4. Wspblezesne rynki finansowe wytworzyly nowg jakoéé w dziedzinie mie-
dzynarodowych obrotéow kapitatowych zaréwno od strony wielkogci tych obrotéw,
szybkoéci dokonywania transakeji i ich rozliczania, jak 1 ilosci oferowanych
instrumentéw 1 metod szacowania ryzyka zwigzanych z nimi zaangazowan.
Upowszechnienie si¢ transakeji finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem
(tzw. hedging) z jednej strony ryzyko rzeczywiscie ogranicza, ale z drugiej zacheca
inwestordow — nawet ostroznych — do zaangazowan w przedsiewziecia bardziej
ryzykowne, w zwigzku z czym ,przecietny” poziom ryzyka ulegaé zwigkszeniu.
Wobec tego systemy finansowe krajéow uczestniczacych w miedzynarodowym
obrocie kapitalowym powinny zostaé¢ do tego odpowiednio przygotowane. To nie
przeptywy kapitalowe same przez sie sa powodem braku réwnowagi finansowej
na wielu ,emerging markets”, ale niezadowalajacy stan systeméw finansowych
W tych krajach, uwaza zastepca sekretarza skarbu USA Lawrence Summers'?.
Dlatego nie nalezy koncentrowaé sie na wyszukiwaniu sposob6w ograniczania
naplywu kapitatu, lecz na usprawnianiu systeméw finansowych. Nie podziela tej
Opinii glowny ekonomista Banku Swiatowego prof. Joseph Stiglitz. Uwaza on, ze
nawet dobrze zarzadzana, ale mata i otwarta gospodarka nie jest w stanie
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zachowaé stabilizacji finansowej w obliczu naptywu duzych kwot kapitatu, zwia.
szcza gdy jest to krotkookresowy kapital spekulacyjny’®.

5. Poglad, ze swobodne, nie ograniczane wewnetrznymi regulacjami po.
szczegdlnych krajow, miedzynarodowe przeplywy kapitalowe przyczynia sie dg
wzrostu efektywnosci ekonomicznej nie jest wérdd teoretykéw powszechnie po-
dzielany. Profesor amerykanskiego Uniwersytetu Columbia, wybitny teoretyk:
w dziedzinie wymiany miedzynarodowej, Jagdish Bhagwati uwaza, ze ,twier.
dzenia, iz ze swobodnego przeplywu kapitalu wynikaja nadzwyczajne korzysci,
nie sg przekonujgce”'. Z kolei specjalista w dziedzinie handlu migdzynarodowe-
go z Uniwersytetu Harvarda Dani Rodrik reprezentuje poglad, iz ,nie ma dowody
na to, ze wolny przeplyw kapitalu rozwigze jakikolwiek z naszych problemoéw,
a sg powody, by sadzi¢, ze moze je pogorszy¢”'®. Obaj ekonomisci uwazaja, ze!
teoretyczna argumentacja na rzecz liberalizacji przeplywéw kapitatowych jest:
o wiele slabsza w poréwnaniu z argumentacja w sprawie wolnego handly
towarami i uslugami. Rynki finansowe cechuje znacznie wigkszy stopien nie-
przewidywalnoéci w poréwnaniu z rynkiem débr i ustug. Ponadto nie wykazane!
zostalo jak do tej pory wystepowanie istotnej statystycznie zaleznoéci wskazuja-
cej, ze kontrola obrotéw kapitalowych z zagranicg ogranicza krajowe inwestycje
badz wzrost gospodarczy.

Argumenty te oczywiicie nie przesgdzajg o tym, ze suwerenna polityka
gospodarcza poszczegélnych krajéow powinna powstrzymywaé liberalizacje prze-
ptywéw kapitalowych, ale sugerujg dokonywanie jej stopniowo, w odpowiedniej
korelacji ze zmianami w sferze realnej kazdej gospodarki.

Jan Tober
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Problemy i poglady

Dr Wojciech Grabowski
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WSPOLCZESNE KRYZYSY FINANSOWE
1 PROBY ICH PRZEZWYCIEZENIA —
ROLA SYSTEMU REGULACJI
FINANSOWYCH

1. TRZY RODZAJE KRYZYSOW FINANSOWYCH

Mozna wyrbznié trzy glowne rodzaje wspdtczesnych kryzyséw finansowych:
kryzysy wywolane stratami, jakie poniosly indywidualne instytuc:]e rynkolwe,
kryzysy spekulacyjne oraz kryzysy systemu bankowego. Na wstepie ‘omawiam
krotko kazdy z wyzej wymienionych typdéw, opierajac si¢ na wydarzeniach, jakie
mialy niedawno miejsce na §wiatowych rynkach finansowych.

A. Kryzys indywidualnej ins‘tytucji finansowej: LTCM

Jako przyktad kryzysu wywolanego stratami poniesionymi przez indywidual-
ng instytucje finansows mozna poda¢ wydarzenia zwigzane z utrata plynnosci
przez fundusz inwestycyjny Long-Term Capital Management (LTCM) we wrzes-
niu 1998 r.¥ LTCM jest funduszem inwestycyjnym typu hedge fund. Nazwa tg
obejmuje sie wiele funduszy inwestycyjnych typu zamknigtego, ktore ze wzgledu
na ograniczong liczbe udzialowcoéw oraz czestotliwo§é dokonywania operacji
unikajg licznych wymagan rejestracyjnych przewidzianych przez prawo o pub-
licznym obrocie papierami warto§ciowymi oraz o funduszach inwestycyjnych.
Ocenia sig, ze warto$é udzialéw w funduszach tego typu wynosi ok. 200 mld USD.
Dla pordwnania wartosé¢ aktywéw otwartych funduszy inwestycyjnych w USA
wynosi ok. 4 bln USD.

LTCM powstat w 1994 r. i poczatkowo przynosit swoim udzialowcom roczng,
stope zwrotu rzedu 40%. W 1997 wskaznik ten wyniést 27% i nie mogt by¢ uznany
przez udzialowcéw za zadowalajacy wobec gwaltownego wzrostu w tym samym
tzasie amerykanskiego rynku akeji. Chege powiekszyé osiagane zyski, zarzad
funduszu postanowil zwrécié udzialowcom cze§é ich wkladu w wysokoscei 2,7 mld
dolaréw oraz zwigkszyé lewarowanie (warto§é aktywoéw/kapital wlasny). Na
Poczatku 1998 r, wskaznik lewarowania funduszu wynosil ok. 25 (100 mld USD
_aktyw(;w} 4 mld USD kapitalu). Warto podkreslié, ze taki wskaznik lewarowania
Jest uwazany za nietypowy, wyzszy niz u wielu innych hedge funds, Lewarowanie
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kredytowe hedge funds nie jest zasadniczo rézne od lewarowania stosowanegg
przez banki inwestycyjne, a w warunkach obecnej niepewnosci wiele funduszy
utrzymuje znaczng cze§¢ swych kapitalow w gotéwce, lokujgc pozostate srodkj
w prostych instrumentach pochodnych. W ten sposéb gwarantuja sobie, ze
wartoé¢ ich udzialow nie zmniejszy sig. LTCM natomiast zainwestowal w wiela
transakcji typu tzw. wzajemnej wartoéci (relative value trades), opartych ng
przewidywaniu zwezenia si¢ lub rozszerzenia réznicy pomiedzy badz rentownos.
ciami dwéch klas instrumentéw finansowych, bgdz zmienno§ciami (volatility) icly
cen. Do zajecia pozycji inwestycyjnych LTCM wykorzystywal portfele doéé stan-
dardowych instrumentéw pochodnych oraz dtugich i krotkich pozycji w papierach
skarbowych. W szczegélnosci LTCM gral m.in. na konwergencje stép procen-
towych w obrebie EMU, znizke rentowno$ci papieréw rosyjskich i zwyzke rentow-
noéci japoniskich, zwezenie marzy swapéw brytyjskich i niemieckich, zwezenie
marzy dlugoterminowych obligacji hipotecznych oraz brazylijskich i argentyns.
kich papieréw skarbowych w stosunku do amerykanskich papieréw skarbowych,
zwezenie marzy pomiedzy nowymi i starszymi seriami amerykanskich papierdw|
skarbowych. W sierpniu nastapito zawieszenie wyptacalno$ci przez wladze Rosjil

oraz, w konsekwencji, wzrost obaw o pozycje rezerwowg Brazylii i innych krajéw
lacifiskich. Poniewaz wiele bankéw zachodnich bylo zaangazowanych na tych
rynkach, nastapila wyprzedaz aktywdéw na innych rynkach oraz reinwestycja
$rodkéw w bezpieczniejsze instrumenty. W zwigzku z tym zmalala rentownosé
papieréw najwyzszej, a wzrosta papieréw nizszej jakoSci. Marze, ktore byly
przedmiotem transakeji LTCM, wzrosly, a nie zmalaly, jak przewidywat fundusz.
Poniewaz stosowatl on wiele pozycji pochodnych, nastapily wezwania do wniesie-
nia dodatkowych optat typu margin, ktére w koficu naruszyly wyplacalno$é
funduszu. We wrzeéniu poszukiwal on dodatkowego kapitalu, jednak odrzucil
propozycje kupna wszystkich pozycji funduszu zltozong przez grupe inwestorow.
Grupa ta oferowala udzialowcom LTCM 250 mln USD za fundusz, ktérego
warto§é udzialow spadila z 4 mld USD do 500 mln, oraz zobowiazywala sig
zainwestowaé w fundusz dodatkowe 4 mld USD. Ostatecznie w wyniku mediacji
nowojorskiego oddziatu FED wierzyciele LTCM dokonali rekapitalizacji funduszu
w wysokosci 3,5 mld USD, pozostawiajac 10% udzialéw dotychczasowym wias-
cicielom.

LTCM nie byl zwyklym funduszem. Posiadat mozliwoéé zaciggania kredytow.
bez koniecznoéci ich prawidlowego zabezpieczania w pierwszorzednych bankach,
Jeden z nich zainwestowal w fundusz bezpos$rednio, dokonujgc dodatkowo na
korzysé udzialowcow funduszu operacji pochodnej, ktora miata zmniejszyé ich
indywidualne obciazenia podatkowe. Dzieki lewarowaniu oraz wykorzystaniu
instrumentéw pochodnych LTCM mial podobno posiadaé pozycje nominalne
(notional) na rynku swap o wartosci 1,25 bln USD, a wiec ok. 5% §wiatowego
rynku tych instrumentéw. Wg wyjaéniers kierownictwa banku centralnego USA
wielko$é pozycji zajmowanych przez fundusz uniemozliwiala ich zamknigcie bez
negatywnego wplywu na rynek finansowy w ogéle, co w warunkach podwyzsz{}nei
niepewno$ci wywolanej przez kryzys azjatycki i rosyjski stalo sie przyczynd
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oérednictwa FED przy ratowaniu LTCM?, Historia LTCM zostala przytoczona

wzgledu na jej typowosé. Mo na w niej przesledzi¢ kolejne etapy mechanizmu
& szenia strat przez indywidualng instytucje, jaki mogliémy juz obserwowaé
pﬁn:c'a;;ni ch latach wielokrotnie np. w przypadku banku Barings czy Metallgessel-
i,:cohaft: najpierw firma finansowa zajmuje olbrzymie‘pozycjg inv‘vestycyj.nt.a, prze-
widujac okreslony rozwdj wydarzen na rynk1‘1: przemdy.wama nie spelniaja sie -
wamgé pozycji zaczyns} sp‘adaé‘ - nastepuja wezwa.ma margin - ﬁ_rma tr_'am
2 biegiem czasu coraz Wigcej .kapltalu .wl.asnego — traci plynnosé — konieczne jest
doﬁnansowanie — inne banki uzupelniaja stracone fundusze.

B. Kryzys spekulacyjny: gielda w Hongkongu

0 ile w kryzysach indywidualnych, o ktérych mowa byla wyzej, jeden
2 uczestnikéw rynku zawiera wiele roznorodnych transakeji na znaczng skalg, to
W przypadku kryzysow spekulacyjnych jest odwrotnie: wielu uczestnikow stosuje
sblizone strategie w celu spekulacji pewnym wskaznikiem lub ceng rynkowa.
Typowym przykladem takiego kryzysu sg kryzysy walutowe, w ktorych inwes-
torzy zajmuja olbrzymie pozycje krétkie w walucie bedgcej celem ataku, przewi-
dujac jej dewaluacje. Takie operacje, ktére zakoniczyly si¢ powodzeniem w wielu
krajach w ostatnich latach, np. w przypadku dewaluacji funta w 1994 r,,
fcosztowaly banki centralne utrate dziesigtkéw miliardéw dolaréw rezerw dewizo-
wych w wyniku interwencji na rynku walutowym w celu obrony rodzimej waluty.
Ponizej omawiam inng sytuacje ze wzgledu na to, Ze jej mechanizm nie jest
zasadniczo rézny, natomiast celem ataku byl nie kurs walutowy, a indeks
gieldowy. Miala ona miejsce na gietdzie w Hongkongu w sierpniu 1998 r.
;. W 1998 r. inwestorzy na rynku w Hongkongu stosowali nastepujaca strate-
gie¥: zajmowali krotkie pozycje w rodzimym dolarze (HK$), aby doprowadzié¢ do
podniesienia stopy procentowej, rownoczesnie sprzedajac krétko indeks gietdy
papieréw wartoéciowych w Hongkongu, Hang Seng Index (HSI) na gieldzie
futures (HK Futures Exchange, HKFE). W sierpniu 1998 HSI kontynuowat trend
spadkowy, a jego wartoéé spadia nawet ponizej 7000 pkt., co wzbudzilo niepokdj
wladz finansowych Terytorium. Bank centralny Hongkongu, Hong Kong Moneta-
ry Authority (HKMA), rozpoczgl interwencje na gieldzie w polowie sierpnia
iw ciagu dwéch tygodni miat wydaé ok. 15 mld USD, dokonujac zakupu ok. 7%
akeji najwiekszych spotek wehodzacych w sktad HSI. Wprowadzil takze zmiany
regulacyjne w celu m.in. ograniczenia mozliwoséci dokonywania krétkiej sprzeda-
2y. W wyniku dzialan HKMA, a takze zmiany otoczenia miedzynarodowego
fkl’}'zys rosyjski i obnizka stép procentowych w USA) HSI wzrést we wrzeéniu
1 pazdzierniku do ok. 10000 pkt. Mimo ze operacje HKMA moga budzié watpliwo-
§ci innej natury, mozna je przytoczy¢ jako przyklad udanej interwencji w obszarze
lf_’&i?dko stanowigcym pole dzialania bankéw centralnych. Stala si¢ ona mozliwa
m.-m.. ze wzgledu na rozmiary rezerw dewizowych HKMA. Atak spekulacyjny jest
OWiem w istocie gra na wyczerpanie nieadekwatnych rezerw dewizowych banku
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centralnego. Jest on skazany na niepowodzenie, gdy $rodki instytucji broniace;j
danego kursu przewyzszajg §rodki inwestoréw dokonujacych ataku.

C. Kryzysy systeméw bankowych

Kolejnym rodzajem kryzyséw finansowych jest kryzys systemu bankowego,
polegajgcy na utracie ptynnoéci badz wyplacalnosci wielu podmiotéw sektorg
finansowego wskutek znaczgcego udzialu niesciagalnego zadluzenia w ogdlnej
kwocie udzielonych kredytéw. Jeéli zrédla finansowania bankéw znajduja sig
poza granicami kraju, moze z duzym prawdopodobiefistwem dojsé takze do
kryzysu platniczego i walutowego, pogarszajacego jeszcze sytuacje, pozbawiajae
bank centralny ostatnich rezerw, ktére ten wydaje na nieskuteczng obrone kursy
przed dewaluacja. Najwigksze kryzysy tego rodzaju to obecny kryzys zlych
dlugéow w japonskim systemie finansowym, gdzie straty szacuje sie na co najmniej
500 mld USD, a mogg one byé nawet dwukrotnie wicksze, oraz kryzys kas
oszczedno$ciowych Savings&Loans w USA w latach 80., ktéry kosztowal ok. 240
mld USD. Warto przy okazji podkre§li¢, ze banki japohskie posiadaja w swych
portfelach instrumenty pochodne o warteéci nominalnej rzedu 16 bilionéw dola-
réw, ktére nie moga byé uznane za zwigzane z powstaniem kryzysu, wywotanego
przez nie§ciggalne kredyty.

Inna jest sytuacja w Tajlandii, Korei, Indonezji oraz w Rosji. Wysoki udzial
zlych dlugéw w ogoélnej wartosci udzielonych kredytéw, na dodatek czesto
finansowany przez krétkoterminowe zadluzenie zagraniczne, w polaczeniu z nie-
adekwatng struktura organizacyjno-instytucjonalng systentu bankowego (przede
wszystkim brak instytucji gwarantujacej depozyty i staby nadzér banku central-
nego) doprowadzily do kryzysu, dewaluacji i koniecznoéci zamkniecia bgdz fuzji
wielu instytucji kredytowych, jak réwniez dokonania kosztownej racjonalizacji
sektora bankowego. W krajach azjatyckich krotkoterminowe zadluzenie zagrani-
czne finansowalo zte kredyty dla rodzimych korporacji. Nie majac na celu
ostatecznego wyjaénienia przyczyn kryzysu rosyjskiego, warto zwrécié uwage, zel
sektor bankowy w Rosji, w ktérym juz w polowie roku 1997, a wiec na rok przed
kryzysem, wskaznik zlych dtugéw miat wynosié ok. 20% i w ktérym banki §cisle
powigzane sg, podobnie jak w Azji, z korporacjami przemystowymi, w 1998 1.
kontynuowat strategie zadluzania si¢ za granicg i inwestycji w rodzime papiery
skarbowe. W wyniku kurczenia sie¢ plynno§ci na poczatku sierpnia banki za
wszelks cene sprzedawaly rodzime papiery wartoéciowe, co wywarlo negatywny
nacisk na ich kursy. Banki zacieénily takze wzajemne limity kredytowe na rynku
miedzybankowym, co doprowadzito do powaznego ograniczenia wolumenu trans:
akcji na tym rynku. Banki byly przewaznie slabo skapitalizowane, a ich zas
dluzenie zagraniczne bylo niewiele mniejsze od wartosci ksiegowej kapitalt
wlasnego, a po uwzglednieniu pozycji forward, ktérych wartosé nie jest do koned
znana, byé moze znacznie wicksze. Dewaluacja rubla, zawieszenie obstugi papié:
row skarbowych oraz masowe wycofywanie wkladéw (brak instytucji ubezpieczé
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jacel depozyty) to glowne elementy kryzysu, ktéry de facto doprowadzil do

pankructwa rosyjski system bankowy?.
2. NIEKT()RE PRZYCZYNY I NASTEPSTWA KRYZYSOW

Podstawowa przyczyna kryzyséw indywidualnych i systemowych jest nieefe-
ktywne i nieostroine‘ wykorzystywanie §rodkéw finansowych i ich inwestowanie
w Przedsiewziecia nie przynoszace przewidywanego zwrotu. Tak wiec niewlas-
ciwa ocena finansowanych przedsigwzigé, czy sa to skomplikowane portfele
instrumentéw pochodnych, czy tez kredyty komercyjne, stanowi pierwszorzedng,
przyczyne trudnoéci finansowych. Ta niewlasciwa ocena moze wynikaé z czyn-
nikéw o zréznicowanym charakterze, m.in. z uwagi na nieformalne powigzania
miedzy bankami komercyjnymi a korporacjami, niedostateczny nadzér bankowy
oraz nadzér wewngtrz samych instytucji finansowych, brak nalezytej ostroznosci
w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych i kredytowych, pominigcie rzetelnej
analizy fundamentalnej, ulegania chwilowym, nie zawsze racjonalnym trendom
rynkowym, czy tez, przy inwestycjach na rynku pochodnym, niedoskonalosé
w implementacji modeli numerycznych. To, czego inwestorzy w ostatnich kryzy-
sach nie brali w szczegélnosci pod uwage, to mozliwo§é zbyt duzej skali inwestycji
w zblizone rodzaje instrumentéw np. okreslone strategie pochodne czy kredyty
budowlane w Japonii czy Tajlandii, a wiec nadmiernej koncentracji érodkéw
w jednym rodzaju aktywoéw, ktéra z natury doprowadza do inflacji ich cen,
a nastepnie do ich gwaltownego spadku (tzw. asset bubbles), a takze (niklego, ale
realnego) prawdopodobiefistwa wystapienia naglych zdarzeni prowadzacych do
zmian cen parametréw rynkowych o duzej rozpietosci. Inwestorzy zapomnieli
takze o elementarnej zasadzie finansowej, ktéra wiaze wysokoéé zwrotu z inwes-
tycji z wysokoscig ryzyka (zwlaszceza niezabezpieczone inwestycje w Rosji i w jej
papiery skarbowe).

W przypadku kryzyséw spekulacyjnych natomiast gtéwng przyczyng jest
sytuacja, wynikajaca zresztg czesto z bledow polityki makroekonomicznej, gdy
zaistnieje przewaga kapitalu inwestoréw nad nieadekwatnym kapitalem, jaki
moze by¢ wykorzystany do obrony danej ceny rynkowej. Podany wyzej przyktad
jest jednym z nielicznych, ktéry pokazuje, ze inwestorzy moga niedoskonale
oszacowaé wielkoéci owych przeciwstawnych érodkow.

Nastepstwa kryzyséw sg réznorodne. W wyniku kryzysu nastepuje natych-
miast wzrost niecheci do podejmowania ryzyka wéréd uczestnikéw rynku, co
Wyraza si¢ w odplywie Srodkéw z instrumentéw bardziej ryzykownych do in-
strumentéw bezpiecznych, przede wszystkim amerykanskich papieréw skarbo-
Wych. W rezultacie wzrasta oprocentowanie, jakie korporacje muszg placié za
nowe kredyty. Zmniejsza si¢ tez sama liczba udzielanych kredytéw oraz emisja
nowych instrumentéw na rynkach kapitalowych, powodujac zjawiska recesyjne.
I‘ﬂWestorzy moga réwniez wywolaé znizke cen aktywéw w kraju nie objetym
?‘WZ.Vsem, wyprzedajac swoje aktywa w celu pokrycia strat poniesionych na
nym rynku w trakcie kryzysu. Szczegélnie kosztowne i dotkliwe sg kryzysy
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sytemu bankowego, a ich skutki odezuwane najszerzej i najdluzej, nieraz przez
wiele lat. Z drugiej strony nie mozna nie dostrzec funkeji racjonalizacyjnej
kryzysow, polegajacej na przywracaniu brutalnej nieraz fundamentalnej réwno-
wagi rynkowej. Ze wzgledu na koszt takiej racjonalizacji konieczne jest wigce
wprowadzanie ekonomicznie uzasadnionej regulacii, ktora z gory przynajmniej
utrudnia odejécie od stanu takiej réwnowagi.

3. DOTYCHCZASOWE METODY REGULACJI SEKTORA
FINANSOWEGO

Istniejg dwie zasadnicze przyczyny regulacji sektora bankowo-finansowego.
Pierwsza z nich jest mozliwo§é zaburzefi samoistnego funkcjonowania rynku
finansowego (market failure) i zwigzane z tym negatywne efekty zewnetrzne,
Sektor finansowy jest postrzegany jako szczegdlnie istotna cze§é gospodarki ze

wzgledu na role uslugowa, jaka spelnia wobec jej innych dzialéw. Po drugie, |

pafistwo ubezpiecza depozyty ludnosci w bankach komercyjnych. To powoduje
zjawisko moral hazard i prowadzi do koniecznoéci kontroli sytuacji finansowej
tych bankéw. Nalezy podkresli¢, ze w praktyce te dwie przyczyny skladaja sie nie
tylko na gwarancje explicite, jaka jest gwarancja z tytutu ubezpieczenia depozy-
téw, ale takze znacznie powazniejsza gwarancje implicite, jakg jest mozliwosé
ewentualnego dofinansowania przez panistwo Srodkéw wlasnych bankéw o zlej
sytuacji kapitalowej, spowodowana $wiadomoscia mozliwych kosztdéw kryzysu
bankowego. Taka sytuacja istnieje obecnie w Japonii.

Z punktu widzenia regulatora istnieja dwa gléwne rodzaje ryzyka zwigzane-
go z dzialalnoécig instytucji finansowych. Ryzyko spekulacyjne, czyli ryzyko
przeprowadzenia przez instytucje finansowe operacji, ktére moga gwaltownie
zmieni¢ poziom ceny rynkowej pewnego instrumentu finansowego, np. kursu
walutowego czy indeksu gieldowego oraz ryzyko kapitalowe, czyli ryzyko dokona-
nia przez instytucje niewlasciwych inwestycji, ktére pociagaja za sobg zmniej-
szenie lub utrate kapitalu wlasnego i co za tym idzie mozliwy kryzys plynnosei
w systemie bankowym. Z punktu widzenia instytucji finansowe] istnieja takze
dwa gléwne rodzaje ryzyka o zblizonym do wyzej wymienionych, lecz niejed-
nakowym charakterze: ryzyko rynkowe, czyli ryzyko poniesienia strat w wyniku
niekorzystnych zmian cen aktywéw finansowych, oraz ryzyko kredytowe, czyli
ryzyko wystapienia zaburzen w splacie kredytow udzielonych przez instytucjg
finansowa, '

Dotychczas wprowadzono wiele §rodkow regulacyjnych w celu ograniczenia
ryzyka spekulacyjnego i kapitalowego. Zrédlem tych regulacji sa zarowno central:
ne instytucje finansowe poszczegélnych panstw, jak i gieldy papieréw wartos:
ciowych, w tym instrumentéw pochodnych, a takze zrzeszenia instytucji ﬁnan_r_
sowych. Gléwng roleg w regulacji sektora finansowego spelnia Komitet Bazylejski
przy Banku Rozliczen Migdzynarodowych wspbldzialajacy takze z I0SCO, ©
ganizacja skupiajaca krajowych regulatorow rynku kapitatowego.
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Wstepna fazg regulacji powinno byé ustanowienie krajowego systemu in-
Stytucjonglnego, w ktorego sklad wchodzi niezalezny bank centralny, instytucja
gwarantujaca depozyty oraz instytucja nadzoru rynkéw kapitatowych. Warto
pndkres’;lié, ze brak tych instytucji lub ich niewta$ciwe funkcjonowanie sa czyn-
nikiem poglebiajgecym kryzys finansowy. Kryzys, jaki obserwowaliémy niedawno
- Tajlar.l_dii, Indonezji i Korei, przybral od razu ostrg forme wskutek braku
instytucji gwarantujacej depozyty. Po wystapieniu kryzysu spowodowalo to
zjawisko natychmiastowego wycofywania depozytéw z bankéw nie postrzeganych
diuzej jako wiarygodne. Jednym z podstawowych warunkéw udzielenia pomocy
tym pa}flstwom przez IMF byla reforma systemu bankowego i utworzenie in-
stytucji gwa_rantujacej depozyty. Gléwne narzedzia ograniczania ryzyka spekula-
cyjnego to z jednej strony okreslanie ustawowych barier w dostepie instrumentow
i instytucji do rynkéw kapitalowych poprzez ustalanie minimalnych wymagarn
dotyCZ?LC_yCh plynnoéci i zakresu rozproszenia wlasnosci poszczegdlnych papieréw
z drugiej natomiast réznego rodzaju ograniczenia ilo§ciowe dotyczace maksymali
nych wielkoSci pozycji inwestycyjnych, ilo§ci zamykanych pozycji, maksymalnych
dziennych zmian cen niektérych instrumentéw lub ich indekséw, ograniczen
w dokonywaniu krétkiej sprzedazy czy zawieszania transakeji przy gwattownych
spadkach cen. Regulacja ryzyka spekulacyjnego dokonuje si¢ najczesciej poprzez
przepisy wydawane przez gieldy kapitatowe.

Natomiast regulacja ryzyka kapitalowego przybiera dwojaka forme. Z jedne;j
“strony mamy do czynienia z zabezpieczeniami kredytowymi stbsowanymi przez
.'g-ieldy w postaci tzw. optat margin oraz z zastosowaniem $rodkéw kolateralizacyj-
~pych o charakterze zblizonym do oplat margin na rynkach OTC, z drugiej

“natomiast z najwazniejsza obecnie forma regulacji instytucji finansowych, jaka sa

tzw. wymagania kapitatowe, ktérych zasade przyjmuje Komitet Bazylejski i ktore
54 nastepnie wdrazane w krajowe systemy regulacji. Regulacje kapitalowe po raz
pierwszy zostaly ustalone przez Komitet w roku 1988 w tzw. Porozumieniu
-_]%azylejskim. Ustalono w nim wartoéé tzw. wspétczynnika wyptacalnoéci banku
{ﬂor.'az kapitalu wlasnego banku i aktywéw banku wazonych ryzykiem) na
.pom.omie 8%. Z biegiem czasu stalo sie jednak jasne, ze choé zasada ustalania
_Eiapltalu banku w zaleznoSci od wielkoSci i ryzyka jego aktywoéw jest stuszna, to
Jednak metoda wyliczania przyjeta w Porozumieniu nie zapewnia optymal,nej
;::iktywnuéci 'alokacji é}r;odk()w przez system bankowy. Doprowadzilo to do pod-
a prac zmierzajacyc i i i i j
| a;]?l aydal.do ulepszenia metod wyliczania kapitatu regulacyjnego,

4. KIERUNEK ROZWOJU REGULACJI KAPITAL.OWYCH

"dhlogibicny rozwoj 1_'_egu1acji kapitalowych- polega na poszukiwaniu takich meto-
?pﬁm 1 Wap’cyﬁkgcp ryz_yl.{a rynkowego i1 kredytowego przez sam bank, ktore

! ‘;‘3’ g na Jgk najbardziej efektywna alokacje kapitatu.
- I(){Statm(':h latach dokor}al si¢ pewien postep w okre§laniu ryzyka rynko-
+ Rozwinigto metodologie tzw. Value-at-Risk (VAR), ktére polegaja na

e
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wykorzystaniu przez bank modeli numeryczno-statystycznych w celu okreslenia
wielkosci potencjalnych strat, jakie moze on ponie$¢ na posiadanym w danej
chwili portfelu aktywéw rynkowych. Jest to metodologia pozwalajaca na dalsze
uszczegélowienie zasady przy$§wiecajacej pierwotnemu zamystowi Porozumienia
z 1988 r. Ryzyko jest jednak dokladniej podzielone, okreslone i wyliczone. Ze
wzgledu na statystyczny charakter metod nie sg one jednak wcigz doskonate,
zwlaszcza w przypadku wystapienia bardziej nieoczekiwanych i gwaltownych
zmian cen. Ponadto banki stosuja rézne metody wyliczania kapitalu VAR.
Przeprowadzono badania, ktére polegaly na testowym wyliczeniu przez wiele
bankéw VAR od pewnego portfela instrumentéw finansowych, i wyniki nie
zawsze byly zblizone. Wyliczone kapitaly VAR zalezaly od przyjecia wielu
zalozen, dotyczacych parametréw stosowanych modeli statystycznych®. W rzeczy-
wistoéci, np. w trakcie omawianego wyzej kryzysu LTCM, wyliczenia bankéw
komercyjnych kredytujacych LTCM dotyczace kapitalu VAR na zabezpieczenie
pozycji tych bankéw w funduszu wskazujs na znaczace niedoszacowanie kapitatu
niezbednego do zabezpieczenia tych pozycji®.

Metodologia VAR w postaci tzw. modeli wewnetrznych bankéw zostala
jednak przyjeta w styczniu 1998 r. jako obowigzujaca przy wyliczaniu ryzyka
rynkowego instytucji finansowych przez Komitet Bazylejski. Kolejnym prob-
lemem regulacyjnym jest kwantyfikacja ryzyka kredytowego. Obecny rozwdj
rynkéw finansowych pozwala zwlaszcza duzym bankom na praktyczne obchodze-
nie postanowien Porozumienia z 1988 r. poprzez manipulacjg ryzyka kredytowego
w bilansie za pomoca wielu §rodkéw, m.in. nowej grupy instrumentéw pochod-
nych, tzw. pochodnych kredytowych. Réwnoczeénie banki rozwijaja nowe metody
kwantyfikacji ryzyka kredytowego, stanowigce odpowiednik kredytowy metod
VAR, ktére powinny z czasem staé si¢ podstawg nowych regulacji kapitatlowych
ryzyka kredytowego. Te zjawiska sprawily, ze Komitet Bazylejski rozpoczal
proces, ktéry ma w ciggu kilku lat doprowadzié do gruntownej rewizji obowigzujg-
cych przepiséw kapitatowych, a ktérego kulminacjg ma by¢ podpisanie nowego,
caloéciowego porozumienia kapitalowego, zastepujacego obowigzujace przepisy™.

5. NIEKTORE PROBLEMY ZWIAZANE Z REGULACJA FINANSOWA

Znajdujemy sie obecnie w okresie przejciowym, jesli chodzi o regulacjg
kapitalows sektora finansowego. Z jednej strony Porozumienie z 1988 r. jest
w oczywisty sposéb niewystarczajace, z drugiej strony bardziej efektywne metody
regulacji, zwlaszcza ryzyka kredytowego, nie sa jeszcze wypracowane, a modele
teoretyczne stanowigce podstawe tych rozwiazan musza ulec poglgbieniu. Wyda-
rzenia, jakie w ostatnich latach mialy miejsce na rynkach finansowych, dowiodly
m.in., Zze niezbedne jest stosowanie systemu ubezpieczania depozytéw w bankach
komercyjnych oraz Ze nowe metody wyliczania kapitalu regulacyjnego, chot
jeszcze niedoskonale, pozwalaja na bardziej efektywne wykorzystanie §rodkow,
jakimi dysponuja podmioty sektora bankowego. A oto niektére z probleméw;,
ktérych rozwigzania nalezy poszukiwaé:

= —
_—-—-'..'

% 4(5)/1998

Problemy i poglqdy

—

1. Jesli depozyty majg by¢ ubezpieczone, to kto ma dokonywaé takiego
ubezpieczenia? Jak optymalnie okre§li¢ premie ubezpieczeniowa? Obecnie role
takq spelnia pahstwo poprzez instytucje ubezpieczenia depozytéw. Czy roz-
wiazanie takie jest optymalne? Czy ubezpieczenie takie mogloby. sie dokonywaé
czeéciowo lub catkowicie poprzez instytucje rynkowe?

2. Ile kapitatu powinien mieé bank, w zaleznoéci od podejmowanego ryzyka
rynkowego i kredytowego? Wymagania kapitatowe mozna okreslié tak wysoko, ze
pez trudu ogranicza one ryzyko w sektorze finansowym. Odbedzie sig to jednak
kosztem plynnoéci na rynkach finansowych, gdyz wiele instytucji nie zechce
podjaé dziatalnoSci. Zadanie ustalenia optymalnej ekonomicznie wielkosci kapita-
tu jest wige kluczowe nie tylko dla bezpieczefistwa sektora finansowego, ale dla
zjawisk rozwoju gospodarczego w ogéle. ’

3. Czy wystarczy regulowaé kapitalowo jedynie banki komercyjne ze wzgle-
du na ubezpieczenie depozytéw w nich zlozonych, i, poniewaz w ostatecznym
rachunku to one kredytujg bardziej agresywne fundusze inwestycyjne, nie
rozszerzat‘_: regulacji na te fundusze? Co jednak zrobi¢ w wypadku, gdy zajmuja
one pozycje o wielko§cei, ktora moze doprowadzi¢ do zaburzen rynkowych?

4. W jaki sposéb dyscyplinowaé panistwa, ktére korzystajg z miedzynarodo-
wych drodkow finansowych w nastepstwie kryzyséw? Obecnie mozna okreslié role
IMF jako ,ubezpieczyciela ostatniej instancji®, ktéry udziela pomocy finansowej
pafistwom ogarnigtym kryzysem. Trzeba jednak pamigtaé, ze, po pierwsze, érodki
IMF sa ograniczone, po drugie, jak kazdy kontrakt ubezpieczeniowy tak i to
ubezpieczenie implicite rodzi w pewnym stopniu zjawisko moral hazard pomiedzy
funduszem a poszczegdlnymi panstwami, po trzecie wreszcie, aby kwalifikowaé
sig do otrzymania takiego ubezpieczenia, panstwa powinny wnosié skladke
proporcjonalng do potencjalnego ryzyka, jakie wigze sie z ich polityka gospodar-
¢zg, brakiem lub nieskuteczna dziatalnoscig odpowiednich instytucji centralnych
w systemie finansowym itd. oraz winny by¢ objete odpowiednimi wymaganiami
1 obowigzkami sprawozdawczymi ex ante. Mechanizm udzielania pomocy ma
obecnie jednak charakter ex post.

5. Jak optymalnie wykorzysta¢ informacje dostepna w systemie finanso-
.wym?. Wiadomo, ze bezposredni uczestnicy rynku wiedza czesto o ryzykownych
pozycjach innych uczestnikéw (tak byto np. w trakcie kryzysu Baringsa), jednak

:: gviedza nie znajduje odbicia np. w odpowiednio wezesnych dziataniach regula-
toréw.

6. KILKA UWAG O SYTUACJI W POLSCE

'ﬁ\ﬁaf:\ljkl st)fst‘em 'ﬁnansovx.zy otvx.rorzy §i¢ w najblizszym czasie szerzej na rynek
Wch _a_sl;. Vigze sig to z bliskg liberalizacja przeptywéw kapitatowych i dewizo-
pblsk,i é] : rovxlz(mez ?e swob?dr_lym dostt?pem zagtranicznych firm finansowych do
'Przyjmfg;wryn u, Rownoczgsme proces integracji z UE spowoduje implementacje
e fmych przez Unie rozwigzan regulacyjnych. Doprowadzi to m.in. do
- Hrzenia oferty instrumentoéw finansowych dostepnych na polskim rynku, co

K -
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moze pozwolié na efeltywniejsze wykorzystanie kapitalu w polskie] gospodarce.
Istotnym problemem, jaki stoi przed polskimi bankierami i przedsigbiorcami, ale
i regulatorami, polega na wykorzystaniu mozliwoéci, jakie nowoczesne metody
finansowe tworza dla efektywniejszego wykorzystania kapitatu i zarzadzania
ryzykiem, nie zapominajac 0 lekcjach, plynacych z kryzysow finansowych na
innych rynkach. Przed polskimi podmiotami stoja przede wszystkim dwa zada-
nia: po pierwsze, rozpowszechnienie metod zarzadzania ryzykiem poprzez kreacje
nowych instrumentow, ich skuteczny marketing oraz zapewnienie plynnoéci na
ich rynku i po drugie, zastosowanie nowoczesnych metod monitorowania ponoszo-
nego ryzyka przy wspbludziale regulatoréw rynku finansowego.

7. ZAKONCZENIE

W éwieré wieku po rozpoczeciu rewolucji finansowej polegajacej na wprowa-
dzeniu nowych metod zarzadzania ryzykiem i szerokim wykorzystywaniu in-
strumentéw pochodnych, z ktérych wiele stanowi obecnie cze§é podstawowego
zasobu instrumentow finansowych i jest stosowana takze przez banki centralne,
tradyeyjne ryzyko kredytowe wynikajace 2 nieprzejrzystego kontraktu kredyto-
wego zawieranego przez banki komercyjne pozostaje giownym zagroZeniem
w systemie finansowym oraz jest Zrodlem najpowazniejszych kryzysow. W porow-
naniu do strat, z jakimi mamy do czynienia w systemach bankow komercyjnych
wielu krajow, straty spowodowane wykorzystaniem instrumentow pochodnych sa
nikle. Z drugiej strony wartoéé nominalna instrumentéw pochodnych przekracza
obeenie 60 bln USD, a jak wynika z ostatniego przegladu rynkow pochodnych
dokonanego przez BIS, obroty instrumentami pochodnymi tylko na rynku OTC
w glownych centrach finansowych przekraczaja obecnie 400 mld USD dziennie.
Swiadezy to przede wszystkim o zakresie wykorzystania tych instrumentow
w zarzadzaniu ryzykiem. Rozwéj pochodnych kredytowych oraz metod kwan-
tyfikacji ryzyka kredytowego, ktéry bedzie mial miejsce W przyszioéei, moze
przyniesé eliminacje wielu nieefektywnoéci rynku kredytowego, dostarczajac
takze skuteczniejszych narzedzi regulacyjnych. Regulacja powinna stawiaé sobie
za zadanie dwa podstawowe cele: ochrong depozytdow osob fizyeznych oraz
zapobieganie kryzysom systemowym. W zadnym razie natomiast nie powinna
prowadzi¢ do ratowania niewlasciwie gospodarujacych érodkami indywidualnych
podmiotow finansowych oraz do ograniczania obrotu instrumentami, ktére umoz-
liwiaja precyzyjina alokacje ryzyka rynkowego i kredytowego wéréd uczestnikow
rynku finansowego, zwiekszajge tym samym efektywnosé gospodarki.

Wojciech Grabowski
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POLSKI SEKTOR BANKOWY
A WSPOLCZESNE KRYZYSY FINANSOWE

(OMOWIENIE DYSKUSJI)

Sytuacja na miedzynarodowych rynkach coraz czeéciej ksztaltuje sie pod
wplywem powaznych kryzysow finansowych. Nie pozostaja one bez wplywu na
banki wielu panstw, zagrazajac stabilnoSci calych sektoréw bankowych. Polska
nie jest rowniez wolna od obaw co do stabilnosci swojej gospodarki pod wpltywem
ych w innych krajach. Dlatego tez wazne jest przyjrzenie

niepokojéw wystepujac
lezesnych kryzyséw finansowych,

sie przyczynom i mozliwym skutkom wspd
a takze zagrozeniom wyplywajacym z wnetrza polskiego systemu.

19 listopada 1998 r. odbylo sie seminarium Bankowego Funduszu Gwaran-
cyjnego, ktore poswigcone zostalo tematowi: Wspétczesne kryzysy finansowe
a zagrozenie wyptacalnosci i upadtosci bankéw — wnioski dla Polski.

Pierwsza jego czesé zwigzana byla z Wpiywem instytucji parabankowych na

bezpieczenstwo i stabilnosc rynkéw finansowych. Referat na ten temat wyglosil

prof. dr hab. Wlodzimierz Szpringer.

W drugiej cze$ci seminarium poruszano kwestie zwigzane ze skutkami
wspélezesnych kryzysow finansowych. Referat: Miedzynarodowa mobilnoéé kapi-
tatu a kryzysy finansowe wyglosit dr Jan Tober, Wspéiczesne kryzysy finansowe
i préby ich przezwycigzenia — rola systeméw regulacyjnych zas przyblizyl dr
Wojciech Grabowski.

W dyskusji udzial wzieli: dyr. Krzysztof Pietraszkiewicz, prof. Wiady-
slaw Jaworski, prof. Mirostaw Baczyk, prof. Antoni Kantecki, prof.
Wiadystaw Baka, dr Ryszard Tupin, dr Krzysztof Jablonski, mec. And-
rzej Jankowski.

Samo rozumienie pojecia parabankéw nie jest jednolite. Dr R. Tupin
wydzielit grupe parabankéw dobrych, czyli instytucje wykonujace czynnodci ujete
lub nie w Prawie bankowym oraz grupe parabankéw ztych, czyli nielegalnych.
Parabanki dobre, jako pozabankowe instytucje kredytowe, dzialajg na podstawie
innych przepisow — szczegbdlnych wobec Prawa bankowego. Nie podlegaja one
oraz nadzorowi bankowemu. Zalicza si¢ do nich kasy

zatem licencjonowaniu
kasy oszezednoéci,

oszczedno§ciowo-zapomogowe, kasy oszczednosci, budowlane
komunalne kasy kredytowe, spotki inwestycyjne, instytucje sprzedazy ratalnej.
Takimi parabankami sa takze Narodowe Fundusze Inwestycyjne, Spotdzielcze
Kasy Oszczedno§ciowo-Kredytowe, Kasy Budowlano-Pozyczkowe, Kasy Miesz-

—
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p};};l;cl.l.nle kr(laciytowe (Credit Unions) w USA to bardzo dobre instytucje o silnij
J1 W sektorze w zakresie dzialalnosci de j
. . ~azigiah pozytowo-kredytowej. Niemniej
Jbea::ial-{ w Polsce nllozna. obawiaé sie ich nieskoordynowanego rozwoju Tyni
bankzlzjli zse ?;(OII{—I posil{dajal pewng przewage konkurencyjng nad chociazby
poldzielczymi. Kasy te prowadza t i
ypowo bankowsa dzialalnosé
. . g dziatalno§é depozy-
];):(;{kredyto;val, pozostajac poza nadzorem Generalnego Inspektoratu Nac?zo:;
nkowego. Zrzeszone sg one w Kraj j Spotdzi j i
jowej Spotdzielczej Kasie O Sci
AP : T2 ) Kasie Oszczednoéciowo-
, prawuje nad nimi nadzér. Depozyt;
. m . Depozyty gromadzone przez Kas
Wiegt.e sa olchrong Funduszu Stabilizacyjnego oraz Towarzystwa Ubezpieczef};
Wys;;:)r;ny;:)OSOKOK. TUW SKOK ubezpiecza depozyty czlonkéw kas w 100% do
Wiy cr; le;cu. iTes't to o wiele wigcej niz gwarancje oferowane przez BFG.
- kngq 0 .az'ac.su? alternatyws dla bankéw spétdzielezych i dlatego by¢
czeka nas juz niedlugo fala przeksztatcers bankéw spoéldzielczych w takie
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wlasnie Kasy (dr R. Tupin). Przeksztalcaé sig by¢ moze beda przy tym nie tylko
banki spoldzielcze, ktore popadly w kiopoty, ale takze banki zdrowe, lecz o zbyt
malych kapitatach.

Aby zapobiegaé ujemnym skutkom dzialania parabankéw, nalezy przede
wszystkim przeksztalcic bankowy nadzdr instytucjonalny w funkcjonalny. Prof.
W. Szpringer zaproponowal, by zasieg nadzoru bankowego mogltbyé poszerzony
na parabanki, aby objaé nim wszystkie podmioty $wiadczace ustugi podobne do
bankowych. Drugim sposobem mogloby by¢ skonstruowanie jednolitego nadzoru,
odpowiadajacego integralnogei rynkéw finansowych. Mozna takze wyodrebniaé
kolejne nowe organy nadzorcze lub rozwazyé zmiany W podporzadkowywaniu
danej sfery ustug konkretnemu nadzorowi.

Koniecznoéé przebudowy nadzoru bankowego jest szczegblnie waina w dobie
pojawiajacych sig powaznych kryzysow finansowych. Dr Jan Tober podkreslit,
ze w dobie globalizacji dochodzi do wzrostu miedzynarodowej mobilnosci kapitatu
i liberalizacji jego przeplywdw. To z kolei moze staé si¢ czynnikiem sprzyjajacym
powstawaniu 1 rozprzestrzenianiu sig kryzyséw finansowych. Dr Wojeciech
Grabowski przyblizy} trzy rodzaje takich kryzysoéw, czyli kryzys indywidualnej
instytucji finansowej, kryzys spekulacyjny, kryzys systeméw bankowych. Szcze-
gbélnie niebezpieczne dla calego sektora bankowego sa oczywiscie kryzysy sys-
teméw bankowych, choé i dwa pierwsze typy kryzyséw moga by¢ dla niego bardzo
groine.

W tej sytuacji szczegdlnego znaczenia nabiera postulat dostosowania regula-
cji do wymogéw wspolczesnego systemu finansowego. Regulacje powinny zapobie-
gaé kryzysom systemowym. Jednoczeénie regulatorzy powinni pamigtaé o sferze
realnej gospodarki, sprzyjajac  nakrecaniun” koniunktury (dr J. Tober).

Szczegblng role w zapewnianiu bezpieczenstwa bankom odgrywaja normy
ostroznoéciowe. Nakladane sg one na banki przez regulatorow krajowych. W wig-
kszoéci oparte sg na ustaleniach Komitetu Bazylejskiego. Prace tego Komitetu
zaé daza do stalej ewolucji norm z uwzglednieniem zdobytych do$wiadczen
i nowych zagrozen. Obecnie coraz wiekszego znaczenia nabieraja np. indywidual-
ne systemy mierzenia ryzyka, wprowadzane w poszczegdlnych bankach. Sa one
bowiem bardziej adekwatne do sytuacji, W jakiej znajduje si¢ dana instytucja
i pozwalajg na bardziej efektywna alokacje kapitatu. W ostatnich latach roz-
winieto metode kwantyfikacji ryzyka rynkowego Value-at-Risk (VAR), a takze
probuje sie¢ w podobny sposob oceniaé ryzyko kredytowe (dr W. Grabowski).

Regulacje powinny ponadto chronié depozyty 0séb fizycznych. Z gwarancjami
depozytow wiaze si¢ jednak niebezpieczne zjawisko zwane moral hazard. Mozna
je rozumieé dwojako. 7 jednej strony nie nalezy byé moze w pelni ubezpieczat
deponentdw, aby zdawali sobie spraweg z istnienia kryzysow i zachowywali pewna
ostroznoéé, wykazujac ograniczone zaufanie do systemu finansowego (dr J.
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Tober). P i 6
ryzykoivn Ozfi,dto same banki moga wéwczas podejmowaé dzialalnogé bardziej
e 3 niz przy braku pelnych gwarancji. Z drugiej jednak strony zbyt matl
e ng{a;?alncp spowoduje panike i run na banki w obliczu powazniejszegz
u. Wiele panstw bedacych w takiej ji
' j sytuacji zdecydowalo si
miastowe wprowadzenie ji 4 o e
i pelnych gwarancji (prof. W. Bak
mieé §wiadomosé istnienia opré ji cite, d ke
: ' procz gwarancji explicite, dostarczanych
?;numci 1systemy ubezpieczenia depozytéw, takze gwarancje )i,mpll)il;zifez funl?
rong kluczowych bankéw w ramach dokt ; BT,
ik ) k6w h ryny ,zbyt duzy, aby upasé (TBTF).
yr. K. Pietraszkiewicz podkreslil koniecznogé kontynuowania badar na)d

przyczynami i skutkami wspélczesn ¢
: ami 1 yeh kryzysow finan ;s
Jest wyciagniecie z nich wnioskéw dla Polski. vyl Bardzo watne

Beata Zdanowicz
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WPLYW BANKOWOSCI
ELEKTRONICZNEJ
NA RYZYKO BANKOWE

Wraz z rozwojem technologii finansowej pojawiaja sie nowe formy ustug
bankowych. Obecnie banki coraz czesciej korzystajg z mozliwosci aktywnego
wykorzystywania mediéw elektronicznych dla potrzeb §wiadczenia powszechnie
dostepnych ustug bankowych.

Nowe mozliwoéci, ktére pojawiajg sie w bankowosci, pozwalaja rozszerzyé
i unowoczeénié dotychczasows aktywnosé depozytowo-kredytowa, a takze wpro-
wadzié nowe produkty i ustugi finansowe. Bankowosé¢ elektroniczna — wedtug
wielu prognoz — bedzie w przyszloéci podstawows, osig rozwoju systeméw ban-
kowych oraz gléwnym narzedziem walki konkurencyjnej.

Wprowadzanie rozwiazafi rozwinietej technologii elektronicznej zwicksza
efektywnosé dziatalnosci operacyjnej bankéw, zmniejsza koszty operacji detalicz-
nych oraz zwigksza ich szybkos&¢ i pewnosé. Sprawia, ze rozszerza sie znacznie
krag potencjalnych odbiorcéw ustug bankowych. Skomplikowane formy bankowo-
sci staja sig¢ dostepne dla kazdego, kto dysponuje — coraz powszechniejsza —
technologig elektroniczno-informatyczna.

Wprowadzenie produktéw bankowosci elektronicznej wplywa na poziom
tradycyjnych klas ryzyka (ryzyko kredytowe, ptynnosci, stopy procentowej) anali-
zowanych przy ocenie dzialalnosci operacyjnej banku.

I tak np. wprowadzenie ustug bankowosci elektronicznej wplywa na roz-
szerzenie obszaru dzialalnoéci bankowej, pozyskiwanie nowych klientow i tatwiej- |
szy dostep do ustug bankowych. Zmiany te mogg wplynaé na zakres i jakosé
dziatalnosci kredytowej. Czesto kredyty przyznawane za posrednictwem mediéw
elektronicznych udzielane sg automatycznie bez tradycyjnej analizy aktualnej
zdolnosci kredytowej klienta. Sg to z reguly drobne kredyty, ktore jednak w SWej
masie mogg, znacznie zmienié portfel kredytowy banku.

Podobnie wyglada sytuacja z plynnoscia banku. Postugiwanie sie przez
klientéw technologia bankowoéci elektronicznej moze znacznie przy$pieszyé

[
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Z ji j w wyniku
zmiany struktury i wielkosci depozytéw, a takze akeji kredytowe) yn

inii ch.
dziatan klientéw korzystajacych z automaf:ycznych linii kz:eflyt:::\:e o
Nowe obszary dziatalnosci operacyjnej bankow generuja ;

. Proces
iewystepujace, zagrozenia i s3 #rodtem nowych klas r:yzykzli ﬁfs;‘n:;w;g: S
lrlle“wd erjliar :;ykiem banku nie moze ignorowac stalej ewoluji form dzl e
e z2czté‘nej gowinien on mozliwie szybko dostosowyv.vaé sie 1c{lo zm1ifual_]]3 y e
zfsgowyi}ska'przez zabezpieczanie banku przed nadmierng ekspozyca
- i3 ; it
SYSt;mOZV o w zakresie uslug bankowych wysokiej techl:';ol?gg n;olztzj:) ,-:;E;ny_
d0§ (l;p na dwie grupy: bankowosé elektroniczna oraz pieniadz e .e e
w PUTZ;?n?n bankowosé elektroniczna dotyczy. ustug éwladczon}fczai Z_);‘ 03; i
staniu elektronicznych kanatow dystrybucp.’ Do usl;:g tyc e
depozytowe, kredytowe, zarzadzanie rachunkiem bankowym,
. -acie rozliczeniowe itp. ‘ L ——
bowe],)gsp::s c-;o bankowosci elektroniczne) uzyskkl)ue.j.ue pr zezti:))ig% dzt; L
6 ji trybucji moga .
i low dystrybucji. Kanaly dys‘ ; : : : E
flwtnyi};e k;t;; eleklﬁ'oniczne. Dostep do sieci zanlknlfgtych jeS(:. otgl a,,lm.:;;)eri
; 1? \?li)wany do eztonkow-uczestnikéw systemu. I-Jzyskame.a pra\ﬁéa .u(.)sc?:n e
1'lmna. amowach zawieranych miedzy klientami a bankiem oferuja
sig _
4ci elektronicznej. . . el
banksogzsz::\iarte nie majg takich ograniczen. Oparte sa na mecxa;h,t :EiChogeCi
dostep jest swobodny. Dostep do usiug oferowanych w _rax;’;af:ak iy
uzyﬁcpiwany jest za poSrednictwem ogblnodostgpnych terminali, j
- utery osobiste itp. ) N
teler;?:r‘lil:a,?ir:Eiektgoniczny jest instrumentem _ﬁ:lansowy;n,l k;(;l;iga(; :;;Icl hanizn
dziatania opiera si¢ na wezeéniejszej ,,prgedpiame (p_I_‘epal )duval.ue)
odpowiedniej wartosci dla zabezpieczenia transakeji (store ;

RYZYKO CHARAKTERYSTYCZNE DLA USLUG BANKOWOSCI
ELEKTRONICZNEJ

ktére sa charakterystyczne dla opera;:ji zwiq‘za:ychm? 1:;13;;?;
; : ¢ dnie z glownymi typa
.onicznym, mozna pogrupowac zgo . s

{.1}2181? lf:ee:'{ t;:;znyfni dla innych obszarow dz1alalfloéc1. Sposob povir{stzwivea;.{:;i n;;rcz'

; gla'{)w gyzyka jest jednak odmienny i §cigle zwigzany ze specyfika

rodzaj

nych operacji bankowych. '
Podstawowa forma ryzyka jest

Typy ryzyka,

ryzyko opemcyjmf. R?rzyko to ?,s‘;llezg(_ -?:.

sliwoéci powstania strat banku z powodu niewystarczajace) Eev:nfn;)é}::; i Sl?ciln 7
{m')z emn lektroniczo-informatycznego. Produkty bankowo§c1 elektroni i
e ot ol ({lz elektroniczny sg narazone (tak samo jak to jest W przypa 5
i Salmbplen};l(w dziatalnosci bankowej) na potencjalng probe ,,.ziamfm;als;zm
mnyc’l'] uceslia:h przestepezych. Taki ,atak” na istniejacy system moze byé atak
;Zzzq:;:znym, ale moze takze pochodzi¢ z wewnatrz systemu.
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Ryzyko operacyjne moze takze pochodzié z potencjalnego bledu klienta badz
tez z bledu w projektowaniu i tworzeniu systemu bankowosci elektronicznej.
W ramach ryzyka operacyjnego wystgpuje wiele ryzyk czastkowych, np. ryzyko
bezpieczeistwa, projektowania i rozbudowy systeméw informatycznych oraz
ryzyko btedu klienta.

Ryzyko bezpieczenistwa

Ta klasa ryzyka ma silny zwigzek z kontrolg dostepu do najwazniejszych
systeméw bankowych zwigzanych z rachunkowoscia, przesylaniem informacji.
Staje sig coraz bardziej istotna, gdyz banki korzystaja z bardzo rozbudowanych
systemé6w informatycznych, ktére tworzone sg przez sieé wielu réznych terminali,
charakteryzujacych sie znacznym zréznicowaniem polozenia geograficznego.
Zwigkszajaca sig rola tego ryzyka wynika takze z wykorzystywania do transmisji
danych coraz wigkszej liczby nowych mediéw, takich jak rézne sieci informatycz-
ne, w tym internet.

Niedostateczne zabezpieczenie tych systeméw w przypadku wykorzystywa-
nia ich przez bankowos¢ elektroniczng moze w sposéb bezposredni powodowaé
powstanie ,sztucznych” zobowigzan bankowych, powstanie dodatkowych zobo-
wigzan klientdéw banku lub strat bezposrednie.

Najprostszym przykladem ryzyka bezpieczeristwa systemu jest dzialanie
hackeréw. Korzystajac z latwego dostepu do drég transferu danych, np. za
pomocg internetu, moga oni dostaé si¢ do niewystarczajaco dobrze chronionego
systemu, uzyska¢ poufne informacje o klientach banku, zmienié¢ elektroniczne
zapisy transakcji dokonywanych przez bank lub po prostu zarazié system banku
wirusem komputerowym.

Ryzyko zwigzane z niewlasciwym dostgpem do systeméw bankowych nie
ogranicza si¢ jedynie do dostepu oséb trzecich. Systemy te narazone sg na
naduzycia, ktére pochodza z wewnatrz banku, np. dokonane przez jego pracow-

nikéw. Z tego wzgledu réwnie istotna jest kontrola dostepu do systemu klientéw
banku, jak i jego pracownikow.

Ryzyko projektowania i rozbudowy systemu informatycznego

Systemy obstugi pienigdza elektronicznego sa z reguly rozbudowane i ztozo-
ne. Z racji rozwoju technologii oraz statego rozszerzania sie rynku tego typu
ustug, systemy informatyczne ulegaja stalym zmianom.

Wymiana czy tez rozbudowa systemu juz istniejacego, a takze wprowadzanie
W nim zmian niosg ze soba niebezpieczefistwo wadliwego jego dzialania po tej
korekcie.

Czesto systemy obstugi pienigdza elektronicznego skladajg sie z glownego
systemu obstugiwanego przez bank, ktéry kontaktuje sie¢ za posrednictwem
terminali z systemami informatycznymi obslugiwanymi przez klientéw banku.
Wszelkie zmiany systemu bankowego powodujg mozliwosé powstania niezgodno-
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; : ; , dku
4ci systemo6w na styku bank-klient. Analogiczna sytuacja wystepuje w przypa
ci sy S
zmiany systemu, jakim posluguje sig kllﬁ!:lt bafnku. . i i
W wigkszoéci wypadkow projektowaniem 1 pabatiowg dnione z eko-
nych dlz bankow zajmuja sig dostawcy zewngtrzn. Jeshto uz-asl?zowan& w ob-
cz y-cznegﬂ punktu widzenia, gdyz kooperacja z f'n‘rn‘-'s!r v_vyspt:c.lfi T satend-
n;rzle technologii o wysokim stopniu zaawansowania jest tans
studz
nianie specjalistow w ramach struktury aikn: koleiny element ryzyka,
Rozwiazanie takie, chot tatisze, naraza bank na ko ey ushugodawce.
objawiajacy si¢ dostgpem do danych systemu przez zewnetrznego

Blad klienta

. i 6b
Ryzyko operacyjne moze pojawic sig tak?e ze strony k1‘1fan1‘\clg, k;zgivv:es\ggio‘
niewigéciwy bedzie korzystal z udostepni(?nej mu tech?olog‘n. iew
rzystanie moze by¢ intencjonalne badz nlezafnlerzonf,.' el
Y Ryzyko niezamierzonej pomyiki bank moze ograr{nca% Ifkowych < i
i i a ,
ie klientd akresie sposobu korzystania z usiug oWy :
w‘ancli(;li:z;:ol;ir:’ tsze zwigzane z nieéwiadomym udostgpnianiem pr zestepcom
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alementow autoryzujacych dostep do systemu.
Druga rozwazana, klasa, ryzyka jest ryzyko reputacji

. . o B
Ryzyko to odnosi si¢ do wplywu bledow w funkcjonowaniu systemOw 1nior
matycj;nych na opinig¢ publiczng i zmiang w:zerunl_{u ﬁrrily.t
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210 ch — depozytéw klientow banku. ' “
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i zmiang informacji dotyczacych samego banku oraz produktéw przez niego
oferowanych.

Trzecia klasa ryzyka jest ryzyko prawne

Bankowos§é elektroniczna postluguje sie nowymi formami transakcji oraz
nowymi drogami transmisji danych. Formy te nie zawsze s3 dobrze opisane
przepisami prawnymi. Wobec tego moga, pojawi¢ sie sytuacje, w ktérych zobowia-
zania i prawa wynikajace z transakeji bankowosci elektronicznej nie sg do kornca
okreslone. Pod znakiem zapytania moze stanaé takze sama waznoéé transakeji
zawartej w ramach bankowosci elektronicznej.

Tradycyjnie operacje bankowe objete sg tajemnicg bankows i sg niedostepne
dla opinii publicznej. Bank gwarantuje poufno$é danych dotyczacych klientow
iich rachunkéw. Jest zobowigzany do tego odpowiednimi regulacjami prawnymi.
W przypadku wykorzystywania nowych form przesylu danych poufnosé danych
moze byé zagrozona. Bank, wykorzystujac nowe, niedostatecznie zabezpieczone
media, narazony jest na zarzuty niedostatecznej ochrony danych bankowych.
Zarzuty te mogg by¢ podnoszone przez §wiadomych swych praw klientéw, a takze
przez nadzér bankowy.

W ramach ryzyka prawnego mieéci si¢ takze ryzyko zwigzane z praniem
pieniedzy. Za poSrednictwem bankowosci elektronicznej proceder ten moze byé
uprawiany szczegélnie efektywnie, gdyz operacje odbywajg sie szybko i w sposéb
zalgorytmizowany. Wykorzystywanie wyrafinowanych uslug bankowosci elektro-
nicznej moze wiec by¢ stosowane w celu ukrycia zrédet pochodzenia pieniedzy.

JAK ZARZADZAC RYZYKIEM ZWIAZANYM Z BANKOWOSCIA
ELEKTRONICZNA

Generalne zasady dotyczace ryzyka bankowosci elektronicznej nie réznia sie
od uniwersalnych zasad stosowanych przy kazdym innym rodzaju ryzyka.

Ryzyko to powinno zostaé oszacowane; nalezy wprowadzié systemy oceny
ekspozycji banku na to ryzyko oraz system ciaglego monitoringu.

Zidentyfikowanie i — je$li to jest mozliwe — oszacowanie ryzyka jest pierw-
szym etapem systemu zarzgdzania ryzykiem. Po zidentyfikowaniu i oszacowaniu
ryzyka kierownictwo banku musi wyznaczyé granice tolerancji dla tego ryzyka.
Granica tolerancji powinna byé integralnym elementem dlugofalowej polityki
banku.

Zarzadzanie i kontrola wysoko$ci ryzyka opiera si¢ na wprowadzaniu od-
powiednich systeméw bezpieczenstwa.

Wewnetrzne systemy bezpieczeistwa powinny mieé¢ na uwadze integralnosé
systemu, autoryzacje dostepu do systemu oraz bezpieczedstwo i poufnos$é danych.
Systemy te moga w znaczny sposéb ograniczyé niebezpieczehistwo wewnetrznych
1 zewnetrznych elektronicznych atakéw na system. Systemy bezpieczenstwa sa
zlozone i wielostopniowe, poniewaz musza obejmowaé wszystkie fazy przetwarza-
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nia i transferu danych. Z tego powodu nalezy pamigtaé, ze sile systemu bez-
pieczenistwa nalezy mierzy¢ silg najstabszego jego ogniwa.

Elektroniczne systemy bezpieczenstwa obejmujg takie techniki, jak algoryt-
my kryptograficzne pozwalajace zakodowaé przesytane dane w sposdb nie po-
zwalajacy prawidlowo odczytaé treéci informacji bez odpowiedniego urzadzenia
deszyfrujacego, hasta umozliwiajace dostep do zastrzezonych danych, programy
antywirusowe, systemy typu ,firewall” (kombinacja zabezpieczen hardwareowych
i softwareowych ograniczajacych mozliwo§¢ ataku na system banku), kontrole
pracownikéw.

Kryptografia jest niezbednym elementem ochrony danych. Opiera sie¢ na
zastosowaniu technik logicznych, wykorzystanych w specjalistycznym oprog-
ramowaniu szyfrujacym. Techniki te uzywane sg do przechowywania danych na
noénikach elektronicznych, a takze podczas ich transmisji.

Wykorzystywane sa takze do autoryzacji dostgpu do systemu. Dostep taki
uzyskuja tylko te osoby, ktore bedsa posiadaé urzadzenie wyposazone w klucz
kryptograficzny.

Kolejnym wykorzystaniem kryptografii jest weryfikacja integralnosci 1 po-
prawnoéci przesylanych danych. Zabezpieczenia takie pozwalajg zminimalizowaé
ryzyko btedu danych, ktéry powstat w wyniku wadliwej transmisji.

Do najskuteczniejszych systeméow zabezpieczajacych nalezg systemy Shre-
wall”. Ich przewaga jest polaczenie zabezpieczenia programowego wraz ze Sprzg-
towym. Wada, tych systeméw sa doéé wysokie koszty. Nie zabezpieczaja one takze
przed skutkami dzialania wiruséw komputerowych.

Gwaltowne rozprzestrzenianie sie wiruséw zwigzane jest z rosnaca popular-
noécig sieci komputerowych, w tym ogélnodostepnych sieci otwartych takich jak
internet. Zabezpieczanie sie przed wirusami obejmuje kontrole danych trans-
ferowanych z zewnatrz systemu, kontrole sieci wewnetrznych banku za pomoca
systemoéw antywirusowych, szkolenie pracownikéw w zakresie ochrony anty-
wirusowej.

Zmniejszanie ryzyka zwigzanego z wprowadzaniem systeméw bankowosci
elektronicznej wymaga prawidlowych wewnetrznych systeméw komunikacji
w banku. Wielo§é systeméw dzialajacych w banku rodzi niebezpieczeistwo
niezgodnoéci w ich pracy lub niezgodnych interpretacji danych uzyskiwanych
z réznych systeméw. Oprocz zgodnoSci sprzetowo-programowej wymagana jest
takze zgodnosé systeméw informowania kierownictwa oraz systemow zarzagdza-
nia.

Ryzyko niesprawnego dzialania systeméw opartych na wysokiej technologii
znakomicie zmniejszaja procedury testowania systemoéw. Testowanie systemow
opieraé sie moze na wyodrebnieniu niewielkiej czesci banku, np. jednego od-
dziatu, i przeprowadzeniu tam préb niezawodnoéci prototypowych rozwigzan.
Testy maja gléwnie na celu ograniczenie ryzyka operacyjnego oraz ryzyka utraty
reputacji.

Bank w ramach ograniczania ryzyka powinien odpowiednio ksztaltowac
polityke wspélpracy z zewnetrznymi dostawcami sprzetu i oprogramowania.
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Tomasz Obal

Na podstawie:
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Bankowy Fundusz Gwarancyjny

UCHWALY I ZARZADZENIA
KOMISJI NADZORU BANKOWEGO

Potowa 1998 r. byla okresem wzmozonych prac Komisji Nadzoru Bankowego.
Powstaly w wyniku tego akty regulujace podstawowe obszary dzialalnoéci ban-
kéw, zgodnie z zawartymi w Prawie bankowym z dnia 29 sierpnia 1997 r. (Dz.U.
nr 140, poz. 939) delegacjami dla Komisji Nadzoru Bankowego:

% Uchwala nr 1/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 3 czerwca 1998 r.
W sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci bankéw 1 sporzadzania infor-
macji dodatkowej (Dz.Urz. NBP nr 14, poz. 27)

% Uchwala nr 2/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 3 czerwca 1998 r.

W sprawie szczegblnych zasad sporzadzania przez banki skonsolidowanych

sprawozdan finansowych (Dz.Urz. NBP nr 14, poz. 28)

Uchwala nr 3/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 30 czerwca 1998 r.

w sprawie innych pozycji bilansu banku zaliczanych do funduszy uzupel-

niajacych banku oraz warunkéw i trybu ich zaliczania, a takze pozycji bilansu

banku podlegajacych potraceniu przy wyliczaniu jego funduszy wlasnych

(Dz.Urz. NBP nr 15, poz. 32)

% Uchwala nr 4/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 30 czerwca 1998 r.

w sprawie trybu postepowania bankéw w przypadkach prania pieniedzy oraz

ustalenia wysokogci kwoty i warunkow prowadzenia rejestru wplat gotow-

kowych powyziej okreslonej kwoty oraz danych o osobach dokonujacych wplaty

i na rzecz ktérych wplata zostala dokonana (Dz.Urz. NBP nr 18, poz. 40)

Uchwata nr 5/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 30 czerwca 1998 r.

W sprawie ustalenia norm dopuszczalnego ryzyka walutowego w dzialalnogci

bankéw (Dz.Urz. NBP nr 15, poz. 33)

% Uchwala nr 6/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 5 sierpnia 1998 r.
zmieniajaca uchwate w sprawie innych pozycji bilansu zaliczanych do fun-
duszy uzupelniajacych banku oraz warunkéw i trybu ich zaliczenia, a takze
pozycji bilansu banku podlegajacych potraceniu przy wyliczaniu jego funduszy
wlasnych (Dz.Urz. NBP nr 19, poz. 41)

e
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< Uchwata nr 7/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnia 5 si.erpnia 19!3:0 Zre
) w sprawie sposobu wykorzystania rezerwy, ktorg bankUh1potI§ch;ynr o
utworzyé w celu zabezpieczenia listow zastawnych (Dz.Urz. ,
. 42) ’ o ’
& %oc?hwaia nr 8/98 Komisji Nadzoru Bankoweglo g:f. _dfmad 59:;6:” ‘::;iyiﬁg]?a ];:_
0 ; i ci fundus
cprawie szezegolowych zasad ustalania wysokos . 3
l‘rézflnalemcych do bankowej grupy kapitalowej Lt;b g:upg al?;l:ks:l;alioiﬁx
b st i 'm i nic okre§lonych ustawag — Fr 3
potrzeb stosowania norm 1 grar . e o
i ji bi ku zaliczanych do funduszy uzup
innych pozycji bilansu ban . ‘ . e A
oW i i takze pozycji bilansu
-az warunkow i trybu ich zallczer}laf a B g
?;gajacych potraceniu przy wyliczaniu jego funduszy wiasnych (Dz.Urz. NB
oz. 43) . . . |
- ?;cl::,a{)a ar 9/98 Komisji Nadzoru Bankowego z dnu’i 5'513”)1?}? 1]998;‘5;1
) w sprawie szczegdlowych zasad wyposazenia bankow spoldzielezych w kap
Zyci i g z. 44)
lozveielski (Dz.Urz. NBP nr 19, poz. ' . . .
< i?cl(;fjfala ar 10/98 Komisji Nadzoru Bankowego z.l clmalx 5 s'ml:};(r;;agﬂlggik:u
) i 0 d wnoszenia kapitalu zatozyciels
w sprawie szezegblowych zasa : ; 5
i i inej 1 banko twowych (Dz.Urz. A
w formie spotki akeyjnej i bankow pans L Sy
ie nr isii Nadzoru Bankowego z dnia 3 cze: _
& Zarzadzenie nr 1/98 Komisji b o wagak e s
i 2 d finansowego wyodrgbniania k : .
w sprawie szczegblowych zasad 1 ’ ¢ i iy o
-az rozliczer bankiem, ktéry zaprzestai p
ch w bankach oraz rozliczen nnc;clzy. . s ’ st adpan s
‘I:Zsy mieszkaniowej, a bankiem przejmujacym te dziatalnogé (Dz.Urz.
- 14, poz. 29) . | .
& gltrmdienie nr 2/98 Komisji Nadzoru Bankm&rego % dmls: iaizﬁz':;iz;jigézi
i i zakresu informacji dotyczacych 8 Sci
e s dnoéciowo-kredytowych, wysokosci
omadzonych na rachunkach oszezgdnose kred i
2:filzielunych kredytéw kontraktowych i terminowoscl ich splat (;lr?]z) Zpézr);
chodéw i kosztéw bankéw z tytulu prowadzenia kas mieszkaniowyc Urz.
BP nr 14, poz. 30) . . -
& 1;sa.r.'e:a(clzenir: nr 3/98 Komisji Nadzoru Bankoweg{a Z 1dm'a'3b inr;fa?lgi?e;_
) i i ia wspblezynnika wyplacalnoscl ban Z
w sprawie sposobu wyliczania wspoiczy i b
i 3 : ka przypisanych poszczegoiny :
lenia procentowych wag ryzy s e e
ow i 197 ilansowych (Dz.Urz. NBP nr 15, poz.
tywow i zobowiazan pozabi e S
i isji Ne -1 Bankowego z dnia 30 cze
<> dzenie nr 4/98 Komisji Nadzoru ‘ ' : . :
?va;;?'aﬁile szezegblowych warunkow udzielania przez banki gwarancji ban
kowych i porgezen (Dz.Urz. NBP nr 18, poz. 39)

dwienie niektd i dzonych tymi regulacjami.
to omoéwienie niektorych zmian wprowa Zon . , N
8oowoprowadzeniu zarzadzenia nr 3/98 Komisji Nf\:z?1 ?fanll:ﬁv:jf?\z Eﬁ; a;-
i | i i plezynnika wyplacalnosci ban . okkr
wie sposobu wyliczenia wspo \ o R
poszezegdlny

i centowych wag ryzyka przypisany gase R e -
1(:{1:18 éﬁ(i) zobowiazan pozabilansowych moc prawng stracito zalzqdzulnle nl:r’?fga
EIl’ ei:sa NBP z dnia 20 maja 1993 r. w sprawie norm dotyczgeych polggr6 :
ftfn(iuszami whasnymi aktywow banku (Dz.Urz. NBP nr 6, poz. 11 oraz z .
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nr 18, poz. 46 i nr 21, poz. 57). Nie zmieniono przy tym wielkosci wspolczynnika
wyplacalnoéci okre$lonej wezeéniej w art. 128 ustawy — Prawo bankowe z dnia 29
sierpnia 1997 r. Stanowi on, iz suma funduszy wlasnych ma by¢ nie mniejsza niz
8% aktywow i zobowigzan pozabilansowych wazonych ryzykiem. Natomiast bank
rozpoczynajacy dzialalnos¢ operacyjng jest obowigzany do utrzymywania wspol-
czynnika na poziomie nie nizszym niz 15% przez pierwsze 12 miesiecy dziatalno-
Scii 12% przez nastepne 12 miesiecy. W zarzadzeniu nr 8/98 Komisja Nadzoru
Bankowego okreslita sposéb wyliczenia tego wspétezynnika, jako wyrazony w pro-
centach stosunek funduszy wiasnych do sumy aktywoéw i zobowigzan pozabilan-
sowych wazonych ryzykiem.

W powyzszym zarzadzeniu przedstawiono takze wagi ryzyka dla aktywow
1 zobowiazan pozabilansowych, konieczne do wyliczenia wspblczynnika wyptacal-
nosci. Nie wprowadzono przy tym wiekszych zmian w stosunku do poprzedniego
zarzadzenia Prezesa NBP. I tak:

% do aktywéw o wadze ryzyka 0% wpisano §rodki dotyczace rezerwy nie oprocen-
towanej w banku zrzeszajacym,

% w grupie aktywoéw o wadze ryzyka 10% w miejsce naleznoéci zabezpieczonych
rzgdowymi papierami warto$ciowymi wpisano naleznoéci zabezpieczone papie-
rami warto$ciowymi KUKE,

* naleznosci o wadze ryzyka 30% moga byé zabezpieczone nie tylko gwaranc-
jami, ale i porgczeniami bankéw centralnych i rzadéw krajéw spoza OECD
i bankéw majgcych siedzibe w Polsce,

% pozostale aktywa o wadze ryzyka 100% sa obecnie pomniejszane jedynie
o udzialy w podmiotach finansowych (wczesniej takze o straty z poprzednich
okreséw sprawozdawczych).

W zarzadzeniu nr 3/98 zaznaczono przy tym, ze w rachunku wspolczynnika
wyplacalnoéci nie uwzglednia si¢ odsetek od naleznosci, w tym réwniez odsetek
skapitalizowanych (§ 3 ust. 2).

Druga wielko$¢ niezbedna do wyliczenia wspétezynnika wyplacalnosei, czyli
fundusze wlasne banku, okre§lona zostala w Prawie bankowym (art. 127).
Funduszami tymi sa fundusze podstawowe okre§lone w art. 127 ust. 5 oraz
fundusze uzupelniajace okreslone w uchwale Komisji Nadzoru Bankowego
nr 8/98. Uchwala ta zmienila przyjeta w czerwcu uchwate nr 3/98 Komisji
Nadzoru Bankowego w sprawie innych pozycji bilansu banku zaliczanych do
funduszy uzupelniajacych banku oraz warunkéw i trybu ich zaliczania, a takze
pozycji bilansu banku podlegajacych potraceniu przy wyliczaniu jego funduszy
wiasnych. Jednocze$nie moc prawng stracito zarzadzenie nr 9/97 Prezesa NBP
zdnia 5 grudnia 1997 r. w sprawie zasad ustalania wysokoéci funduszy wlasnych
bankéw nalezacych do grup bankowych dla potrzeb stosowania norm i granic
okreslonych ustawg — Prawo bankowe (Dz.Urz. NBP nr 19, poz. 38). W ten sposéb
w jednym akcie uregulowano kwestie zwigzane z ustalaniem wielkosci funduszy
wlasnych zaréwno samodzielnych bankéw, jak i bankéw nalezgcych do ban-
kowych grup kapitatowych lub grup bankowych.
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Wedlug obowiazujace] uchwaly do funduszy uzupelniaiqcych zalicza si;; (§k2):
rezerwy na ryzyko i wydatki nie zwigzane z dziatalnoscig podstawowa banku,
fundusz inwestycyjny,
fundusze przyswojone, y

i h przepisow,
fundusze utworzone na podstawie odrebnye .
» iﬁne fundusze tworzone ze $rodkow wiasnych lub obcych (pod pewnymil
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arunkami), . . ) B
@ :,obnwia,zanie z tytulu papieréw wartoécmwych o nie okres?onyr:ll termlr;e;
wymagalnoéci oraz inne instrumenty, w czesci nie oplaconej (pod pewny
warunkami}. . ) N
Na tej podstawie okreslono dalej fundusze grupy bankuv‘ue_] (§ 6), ktoryml _]1e2t:
suma funduszy podstawowych i uzupelniajacych banku dor{;n:umcegoho?ai r;tpz 1
j i iejszosci &6 funduszy podstawowych 1 -
akcionariuszom mniejszoSclowym Czg . :
lr:?ajacyih bankéw zaleznych. Ponadto do funduszy wlasnych grupy z?l‘mz}i}s?
wszystkie zobowigzania podporzadkowane bankéw wchodzacych w ey skiad,
: eniem Srodkow wniesionych przez nne grupy. I
’ wyé?flfwaia, nr 8/98 Komisja Nadzoru Bankowego okreslila takze nlezzezlﬁns
pomniejszenia funduszy wlasnych bankéw (§ 31 § 4) oraz grup1 lrfanl{{gxgci r.u
i§8), atakze ograniczenia wysokoSci funduszy wiasnych bankow grup

bankowych (§ 10).

Uchwata nr 5/98 Komisji Nadzoru Bankowego ustalajaca normy do({)us?-
czalnego ryzyka walutowego W dziatalnoSci bankdw 'zastapﬂa zarzapzenze
ar 4/93 Prezesa NBP z dnia 19 marca 1993 r. w tej sprawie (Dz.Urz. NB tn;37’

o0z. 7, z 1994 r. nr 13, poz. 21 oraz z 1996 r. nr 21, poz. 57): Wedlug 1ar - 137
Est‘aw,y _ Prawo bankowe Komisja moze ustalaé W1alialcebbarl1tk1 normy plynnoSci
iatalnoéci bankow.

, inne normy dopuszczalnego ryzyka w dzia ‘ . _
o \;lgcréwnaiiu z obowiazujgcym dotychczas zarzadzeniem normy dopuszczal

i ieni } st. 1). Nadal:
zvka nie zostaly zmienione (§ 2 ust ‘ . -
l-leizgcj); walutowa banku otwarta wzgledem pojedynczej walut;i obciej .(z.;aldiz
' wartoéci wszystkich aktywow i pasywow wykazlywanych w danej walucie) n
; ¢ ; 3 lasnych banku, _
moze przekraczaé 15% funduszy w u, . . .
LS pozycjl;l globalna (réznica pomiedzy suma wartoscl \}rsay;stklch pt:)z_\,fc_uldlug:;1
i krotkich w walutach obeych) nie moze przekracza¢ 30% fund'uszy w as.fmjczl m,
4 pozycja maksymalna (suma wartoécei bezwzglgdnych. wsz}tstklch p‘oz'yqi o
gich i krotkich) wzgledem wszystkich walut obcych nie moze przekraczad
duszy wlasnych banlu. ‘ ' ' .
fultﬂ'lo:'lmf te maja odtad obowiazywac jednak nie tylko na koniec, aleiw trakcie

; dnia roboczego (§ 3 ust. 1). . o o
lcazd{i,g ?}rzypadku przekroczenia norm banki zobowiazane sa do z.aw1’ad;}mmnl_§\

Generalnego Inspektoratu Nadzoru Banlcowegu‘ NBP, przesy%agqc m orn;zcé]g
wedlug okre§lonego wzoru o osiagnietych pozycjach ?.valutf)wyc; ,.p:( ;);:iyst .
przekroezenia norm oraz dzialaniach podjetych w celu ich osiggnigeia ;
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Ponadto banki zobowiazane sg do sporzgdzania informacji dekadowych (poprzed-
nio takze miesigcznych) dotyczacych wielko$ei pozycji walutowych w kazdym
dniu dekady, réwniez wg zalgczonego wzoru. Informacje te maja byé przekazane
w terminie dwéch dni roboczych po zakonczeniu dekady (§ 4).

Wedlug art. 88 ustawy — Prawo bankowe Komisja Nadzoru Bankowego
okre$la, w drodze zarzadzenia, szczegélowe warunki udzielania gwarancji
bankowych i poreczen udzielanych przez banki. Ustalone zostaly one za-
rzadzeniem nr 4/98. Obowigzujgace poprzednio zarzadzenie Prezesa NBP z dnia
5 listopada 1992 r. w sprawie szczegélowego trybu i form udzielania gwarancji
bankowych zostalo rozciagniete takze na poreczenia.

Nowe zarzadzenie nie zmienilo elementéw zlecenia udzielenia gwarancji lub
poreczenia (§ 1 ust. 1) oraz jego zalaeznikéw, ale zapisano, iz zlecenie to powinno
by¢ udzielone na piSmie. Takze udzielenie gwarancji lub poreczenia ma na-
stgpowaé w formie stwierdzonego pismem oéwiadczenia banku (§ 3 ust. 1).
Okreslono przy tym w oddzielnym paragrafie, ze bank powinien postepowaé
w sposdb zgodny z przepisami ustawy Prawo bankowe, w szczegblnosci okres-
lajgcymi ograniczenia koncentracji wierzytelnoéci, a przy udzielaniu gwarancji
i porgczen w obrocie migdzynarodowym powinien badaé i bra¢ pod uwage
wystegpujace ryzyka polityczne i handlowe oraz wskazaé przepisy, ktére beds
wlasciwe przy rozstrzyganiu sporéw na tle gwarancji lub poreczenia (§ 4).

Uchwalg nr 4/98 w sprawie trybu postepowania bankéw w przypad-
kach prania pieniedzy oraz ustalenia wysokosci kwoty i warunkéw prowadze-
nia rejestru wplat gotéwkowych powyzej okreslonej kwoty oraz danych o osobach
dokonujacych wplaty i na rzecz ktérych wplata zostala dokonana Komisja
Nadzoru Bankowego zmienila zarzadzenie nr 16/92 Prezesa NBP z dnia 1 paz-
dziernika 1992 r. w sprawie zasad postgepowania bankéw w razie ujawnienia
okolicznoéci wskazujacych na lokowanie w banku érodkéw pienieznych lub
innych wartosci majatkowych pochodzacych lub majacych zwigzek z przestepst-
wem oraz przy dokonywaniu wplat gotéwkowych przekraczajacych okreslong
kwote (Dz.Urz. NBP nr 9, poz. 20). Korzystajac z delegacji zawartej w art. 106
Prawa bankowego, Komisja Nadzoru Bankowego zobowigzata banki do prowadze-
nia rejestrow wplat gotéwkowych przekraczajacych réwnowartosé 10 000 ecu (§ 2
ust. 1) — poprzednio warto§cig graniczng byto 200 mln starych zlotych. Przy-
ktadowo wysokosé tych wplat w innych krajach wynosi: we Francji 7500 ecu,
w Irlandii 7900 ecu, w Belgii 10 000 ECU, w Niemczech i we Wloszech po
10500 ecu (wedlug GINB).

Rejestry powinny byé¢ prowadzone w oddziatach, niezaleinie zas§ od nich
poczawszy od 1 stycznia 1999 r. centrale bankéw majg prowadzié zbiorcze rejestry
wplat (§ 2 ust. 2). W uchwale dodano, iz obowigzek rejestracji dotyczy nie tylko
wplat gotéwkowych, ale takze zamiany papieréw wartosciowych lub zagranicz-
nych §rodkéw platniczych na zlote, zamiany zlotych polskich na papiery wartos-
ciowe lub zagraniczne $rodki platnicze, w tym posrednictwa w wymienionych
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wyzej transakcjach, a takze kazdego przylpadk.u, gdy okolllcznosg Ifrinsal;r;];
wskazuja, iz §rodki moga pochodzi¢ lub majg zwigzek z praniem pferi?fs; :zé e
wzgledu na wartosé transakeji 1jej charakter_(§ 2 ust5) Rejestry, jak sp n)lfian
wano, powinny byé¢ prowadzone w sposob ume'mothlaJ‘atcy dokonywaréle; .
umieszczonych w nich danych przez osnlfsy nie upowaznione (§ 2 us . t. e
wprowadzono przy tym zmian w zakresie danyc}? ujmowanych w reJes}1 ra
Banki zobowigzanie sg przy tym do wprowadzepla wewne}trzbanko:ryc pr;)
gramow przeciwdziatania praniu pieniedzy w formw. regl‘.ﬂamméw_v ,ha ta‘ ze mutfi eq
wyzﬁaczyé, spoérod czlonkéw zarzadu, osoby 0dpow1edzm1ne za ich opracowanie,
realizacje i biezaca analizg zgromadzonych w I'llch danych .(§ 4.).‘ I
W razie podejrzenia, ze transakcja ma zwigzek z praniem p1en1e;h z'y, N
niezwlocznie powiadamiaja — w trybie poufnym - wl_aémwa‘lpruk.urallltmeé'atn %
stepnie o fakcie zawiadomienia prokuratury,‘ a takz? o dziataniac Ipo {?tyc
przez prokurature — takze w trybie poufnym — 1nfo.rrnu]a, Generalnego_ r;spt. < 01::
Nadzoru Bankowego. Dodatkowo banki sa zobowiazane do dalszego in ormow -
nia GINB o dziataniach podjetych przez prokurature (lub ewentualnie o ic

braku) (§ 5).

Bardzo istotna dla sytuacji bankéw spéldzielezych .jest uch’wala nr 9!92
Komisji Nadzoru Bankowego przyjeta 5 sierpnia_w sprawie sg:czeg{‘ﬂozwygh ‘zaszt
wyposazenia bankow spéldzielczych w killpltal zaloz‘ycxelskl. go.kme zta
uchwala kapital zalozycielski banku spﬁldzl’elczeg.o, ktéry od poczat u S“:.ﬁj
dzialalnoéci bedzie zrzeszony w jednym z bankow regionalnych lub zrzeszaj q;yc. .,
nie moze byé nizszy od réwnowartosci 300 t.ys. ecu w przypat}]{u wy :m’l:}
zezwolenia na utworzenie banku przed 1 stycznia 1999 r. oraz od zl'owno:valr) osci
1 mln ecu, gdy zezwolenie to wydane jest po 1 sl:yc.zrpa 1999 r. (§ 1 us - 1) :

Dla bankéw juz funkcjonujacych, ale nie spelniajacych tych wyn;zgan oo;:
wigzujace sa zapisy art. 172 ust. 1pktl ustayvy — Prawo ban.kowe. uszg
zatem do kofica 1998 r. osiagna¢ wspélezynnik wyplacalnoécei na wymaganym
poziomie 8% oraz uzyskaé zwiekszenie sumy fur}duszy wlasnych d}c.rl 1;;21o_m.u
wymaganego przy tworzeniu banku. W uzasadn'mnycl} przkrpadkac f;g;s_]:
Nadzoru Bankowego przediuzy ten termin, lecz nie dluzej niz do koﬁ;ab o .
W praktyce oznacza to koniecznoéé zwiekszenia funduszy wiasnych bankow

o ] . ecu.
spétdzielczych do poziomu 300 tys. ec Beata Zdanowicz
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Beata Zdanowicz
Bankowy Fundusz Gwaraneyjny

EUROPEJSKIE SYSTEMY
GWARANTOWANIA DEPOZYTOW
— POROWNANIE

W Europie funkcjonuje obecnie ok. 30 systeméw gwarantowania depozytéw.
Zaprezentowane opracowanie poréwnuje rozwigzania przyjete w 28 z nich (w tym
w systemie polskim). Z powodu braku wigkszosci danych poza analiza pozostal
system gwarantowania istniejacy na Ukrainie.

Systemy ubezpieczefi generalnie réznig si¢ miedzy soba. Sa to zaréwno
roznice organizacyjne i instytucjonalne, jak i odmienne rozwigzania prawne oraz
zakres uprawnien funduszy. Systemy spelniajg takze réznorodne funkcje w gos-
podarce, choé zawsze tworzone sa w celu jej stabilizowania. O wszystkich cechach
charakterystycznych dla poszczegélnych systeméw decyduje przede wszystkim
ksztalt calego sektora bankowego, w ktérym rodzi si¢ dany fundusz gwarancyjny.

Jako pierwsze, bo juz w latach 60. powstaly w Europie: system norweski
w 1961 r., system niemiecki w 1966 r. i system finski w 1969 r. (patrz Tabela 1).
Dalsze 4 systemy powstaly w latach 70., dziewigé systemoéw w latach 80.,
dwana$cie za§ w 90. — w tym polski Bankowy Fundusz Gwarancyjny (1994 r.).

Rézne byly przyczyny powstawania europejskich systeméw gwaran-
cyjnych. W latach 80. powstato ich najwiecej, bo az 32% wszystkich obecnie
dzialajacych na §wiecie. Podobny odsetek systeméw powstal wowczas w Europie.
Zywa tendencja do uregulowania sprawy ubezpieczenia deponentéw bankéw
zwigzana byla wéwczas przede wszystkim z kryzysami bankowymi, jakie pojawity
sig w tych latach w wielu krajach. Przyczyna ta byla istotna takze w innych
dekadach, na przyklad w latach 90. — szczegélnie dla krajéw nordyckich, a na-
stepnie dla panstw transformujacych si¢. Rzad Szwecji np. w obliczu kryzysu
nordyckiego wprowadzit w 1992 r. przej§ciowo pelne ubezpieczenie depozytéw.
Nastepnie od stycznia 1996 r. zastgpiono je formalnym systemem, co byto z kolei
decyzja konieczng z uwagi na wymogi ustalone przez Unie Europejska.

Wprowadzenie gwarancji w systemach bankowych krajéw czlonkowskich
Unii Europejskiej uznano za jeden z podstawowych standardéw jednolitego rynku
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finansowego. Jednak jeszcze w II polowie lat 80., czyli gdy przystapiono do
Tabela 1 harmonizacji prawa bankowego, systemy gwarancyjne posiadaly jedynie Belgia,
Panstwo Data utworzenia System Francja, Hiszpania, Holandia, Niemcy i Wielka Brytania. Istotnym krokiem dla
Lp. ane — gk wzmocnienia roli gwarancji depozytéw byta przyjeta 30 maja 1994 roku dyrek-
1 Austria 1979 obowias owd tywa, zobowigzujaca kraje UE do utworzenia na swoim terytorium systeméw
9 Belgia 1974 obowigzkowy gwarantowania i okre§lajgca zasady ich funkcjonowania,.
: 1995 obowigzkowy Aspekt ten byl wazny takze dla krajéw transformujacych sie, a szczegdlnie
3 Bulgaria dla najlepszych panistw tej grupy, aspirujacych do najszybszego wstapienia do
4 Chorwacja 1997 obowigzkowy Unii Europejskiej. Z dwunastu systeméw powstatych w latach 90. osiem przypad-
—— 1994 obowiazkowy to wtasnie na kraje Europy Srodkowowschodniej. Najwczeéniej wlasne systemy
5 Czechy - wprowadzily Wegry — w 1993 r. i Czechy — w 1994 r. Réwniez uchwata o polskim
6 Dania 1988 obowigzkowy Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, ktory rozpoczal funkcjonowanie w 1995 r.,
7 Finlandia 1969 obowigzkowy zostala podjeta 14 grudnia 1994 r. PéZniej powstaly: w 1995 r. — system Bulgarii,
- obowiazkowy w 1996 r. — Litwy i Rumunii, w 1997 r. Chorwacji, od 1 pazdziernika 1998 r. za$
8 Francja — weszla w zycie ustawa o totewskim systemie gwarancyjnym. W krajach tych
9 Grecja 1993 obowiazkowy wchodzace oficjalne systemy zastepowaly czesto wprowadzone wezeéniej, gtéwnie
. : 1977 obowiazkowy w latach kryzysu finansowego, gwarancje panstwowe (czasem w pelnej wielko$ci).
10 Hiszpania . Tak bylo np. na Wegrzech, gdzie od 30 czerwca 1993 r. istnialy gwarancje
11 Holandia 1979 obowigzkowy rzgdowe dla okreélonych grup depozytow. Takze w Polsce w 1994 r. wprowadzono
A 1989 obowigzkowy swoiste prowizorium gwarancyjne: w uchwale Sejmu o zalozeniach polityki
12 Irlandia g pienieznej na rok 1994 zapisano, ze prezes NBP bedzie gwarantowal depozyty
13 "Islandia 1985 obowigzkowy 0s6b fizycznych w 100% do wysokoéci 1000 ecu oraz w 90% od wysokoéci 1001 ecu
14 Litwa 1996 obowigzkowy do 3000 ecu.
989 obowiazkowy Analizujac powstate w Europie systemy gwarancyjne, mozna zatem wyro6znié
15 Luksemburg : dwie podstawowe przyczyny ich wprowadzania. Pierwszg, bardziej uniwersalna,
16 Lotwa 1998 obowiazkowy byla koniecznoéé ochrony systeméw w obliczu kryzysu finansowego. Ubezpiecze-
- 1966 dobrowolny nie dla deponentéw stanowilo wazny element stabilizowania sytuacji, nawet jesli
17 ey . byto wprowadzone jako nastepstwo pelnych gwarancji rzadowych. Druga — typo-
18 Norwegia 1961 obowiazkewy wo europejskg — przyczyna bylo przyjecie przez Unie Europejska pewnych zasad
K 1994 obowiazkowy dotyczacych gwarancji depozytéw. Wplynely one nie tylko na powstanie sys-
& iy 3 teméw w krajach czlonkach UE, ktére ich jeszcze nie posiadaly, ale takze
20 Portugalia 1992 obowiazkowy w krajach spoza Unii, szczegélnie w tych aspirujacych do czlonkostwa. Ponadto
21 Rumunia 1996 obowigzkowy zasady te mialy ogromny wplyw na ksztalt juz istniejgcych systemow.
: 1996 obowigzkowy Jednym z wazniejszych rozwigzai przyjetych dyrektywa Unii Europejskiej
22 Stowacja byta zasada obligatoryjnoéci systeméw gwarantowania depozytow dla ogétu
23 Szwajcaria 1984 dobrowolny dzialajacych w danym kraju bankéw. Dlatego tez niemal we wszystkich krajach
g 1996 obowigzkowy Europy, w ktérych funkcjonujg juz takie systemy, sa one obowigzkowe (patrz
24 Szwecja X Tabela 1). Jedynym wyjatkiem sg Niemcy i Szwajcaria. Jednak nawet tu
25 Turcja 1983 LTt it w praktyce wigkszosé bankéw decyduje sie na uczestnictwo w systemie. W Szwaj-
26 Wegry 1993 obowigzkowy carii czlonkost'wo w s.yste.mie, kt()rggo role pelni porozumienie w ramach Zyvialzku
sbowiazkowy Bankéw Szwajcarskich, jest obowigzkowe dla bankéw nalezgcych do Zwigzku.
27 Wlochy 1987 2 Dyrektywa Unii Europejskiej okreélila takze konieczng wysokoéé gwaran-
28 Wielka Brytania 1982 obowigzkowy cji w panistwach czltonkowskich. Przej$ciowo do korica 1999 r. moga one wynosié
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15000 ecu, pbzniej zas — 20000 ecu. Jest to wazny wyznacznik’ dla wszystkich
dziatajacych w Europie systemoéw (patrz Tabela 2). Spoéréd panstvs{ czlonkowg—
kich Unii Europejskiej Belgia, Hiszpania, Irlandia, Luksem}:')u'rg i Portugalia
skorzystaty z mozliwo$ci gwarantowania depozytow do wy/sokosc'l‘ 15 009 ecu, alle
oczywiscie od 2000 roku zapowiedzialy spelnienie wymogow umJnYCh i poc}w_yzi
szenie ubezpieczenia do 20000 ecu. Wigksze od tej kwoty gwarancje oferujg juz
dzié systemy Niemiec (do 30% kapitatow banku), Norwegl}_ (ok. 227 tys. ecu),
Wtoch (ok. 110 tys. ecu), a takze Francji, Szwecji 1 Finlandii.

Z doswiadczen zagranicznych

1 2 3 4 5 6 7
20 Portugalia 15 000 tak tak
21 Rumunia 3 200 tak tak
22 Slowacja 7 100 tak , tak
23 Szwajcaria 17 500 tak tak tak
24 Szwecja 28 000 tak tak
25 Turcja pelne tak tak
26 Wegry 4165 tak tak
27 Wilochy 110 000 tak tak
28 | Wielka Brytania 22 222 tak tak

Tabela 2
. Depozyty wyla- Gwarantowana
Skala czone z ochrony podstawa
Lp. Panstwo gwarancji i i
(Weew® | otutach pedayy depozyt |deponent
o bankowe

1 2 3 4 5 6 7

1 Austria 21 000 tak tak
2 Belgia 15 000 tak tak
3 Bulgaria 1 600 tak tak
4 Chorwacja 13 500 tak tak
5 Czechy 10 500 tak tak tak
6 Dania 20 000 tak tak
7 Finlandia 24 000 tak tak
8 Francja 60 000 tak tak
9 Grecja 20 000 tak tak
10 Hiszpania 15 000 tak tak
11 Holandia 20 000 tak tak
12 Irlandia 15 000 tak tak
13 Islandia 20 000 tak tak
14 Litwa 5 500 tak
15 Luksemburg 15 000 tak tak
16 Eotwa 730 tak
17 Niemcy 30% kapitalu tak tak
18 Norwegia 230 000 tak tak
19 Polska 5 000 tak tak
102 4(5)/1998

* Niektore wielkosci przeliczone na ecu sa podane w pewnym przyblizeniu; skala gwarancji
wyrazona jest poprzez jej gorny pulap, bez uwzglednienia stopnia koasekuracji.

Istniejg takze kraje oferujace pelne gwarancje. Od maja 1994 r. wprowa-
dzono je w Turgji, a po tegorocznym kryzysie takze w Rosji. Ponadto obecnie na
calym §wiecie pelne ubezpieczenie depozytéw oferowane jest w siedmiu innych
krajach: Indonezji, Japonii, Korei, Kuwejcie, Malezji, Meksyku, Tajlandii. Na
ogdl stuprocentowe, nieograniczone gwarancje wprowadzane sg przez kraje po
wybuchu kryzysu finansowego o znaczgcych skutkach dla krajowych bankéw, ale
z zalozeniem wprowadzenia limitéw po zakoniczeniu sanacji sektora.

Zdecydowanie mniejszymi gwarancjami charakteryzujg sie¢ kraje transfor-
macji systemowej. Spoéréd nich najwiecej oferuje Chorwacja — ponad 13 tys. ecu,
najmniej za§ Lotwa — ok. 730 ecu. Kraje te dgzg jednak do zwiekszenia skali
gwarancji, z uwagi chociazby na ich znaczenie dla konkurencyjnoéci bankéw
krajowych w poréwnaniu z bankami zachodnimi. I tak np. Lotwa opracowatla juz
program dojécia do wymaganych przez Unie 20000 ecu w 2008 roku.

W poréwnaniu z oferta polskiego Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,
ktéry gwarantuje w 100% depozyty do réwnowarto$ci 1000 ecu, w 90% za$
powyzej 1000, ale do 5000 ecu, okazuje sig, ze:

% wiecej niz 5000 ecu gwarantujg 23 panstwa (w tym z naszego regionu
Chorwacja, Czechy i Litwa),

% wigcej niz 1000, ale mniej niz 5000 ecu gwarantujg 3 kraje (Bulgaria, Rumunia
1 Wegry),

< mniej niz 1000 ecu gwarantuje jedynie Lotwa.

Z punktu widzenia deponentéw wazne jest takze, czy w oferowanych gwaran-
cjach wystepuje element koasekuracji. Generalnie wedlug ekonomistéw dob-
rym rozwigzaniem jest objecie stuprocentowym ubezpieczeniem matej sumy,
a ponad nig zastosowanie koasekuracji, czyli niepelnej ochrony. W ten sposéb
deponent ponosi takze pewne koszty ulokowania swych §rodkéw w banku o stabej
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kondycji finansowej. System taki chroni przed zagrozeniami hazardem moralnym Bankowym Funduszu Gwarancyjnym) bazg jest suma depozytéw ogél t
ze strony deponentow. Tak wlasnie funkcjonuje system polski, chronige w 100% kraje za§ nie stosujg takiego odniesienia. e
depozyty tylko do wielkosci 1000 ecu, w 90% za$ depozyty o wielkosci z przedziatu
1000-5000 ecu. Podobnie jest w Portugalii chronigcej w pelni depozyty do Tabela 3
15000 ecu i stosujacej koasekuracje w przedziale 156000-45000 ecu. Na Litwie :
koasekuracja wystepuje dla depozytow powyzej 5500 ecu. Udzial deponentow Oplaty bankiy Administracja
w konsekwencjach upadku banku zalozono takze w Czechach, w Irlandii i w Wiel- FHS . banku
kiej Brytanii. W tej ostatniej ochrona objeto depozyty do wysokosci 22 222 ecu, ale L Panstwo - podstawa stawka Pact | central-
tylko w 90%. naliczania | (o) (PEYWAmA) IACTONR 4 op 1y
Tabela 2 dostarcza takze innej ciekawej informacji. Ot6z w Europie jedynie rzadu
we Wiloszech chronione sa wszystkie depozyty indywidualnie nawet, gdy depo- 1 2 3 4 5 6 7
nent ma ich kilka w upadiym banku. Pozostate paiistwa odnosza gwarancje do 1 Austria ubezpieczone ustalana
deponenta, a nie do depozytu. Takie samo rozwiazanie przyj¢to w wiekszosei, bo depozyty ex post tak
w ponad 9{.)?’0.sysl.:em0w ubez?leczemm:vych na éws’eme. ) 2 Belgia ubezpieczone s
Oczywiécie nie wszystkie rodzaje depozytéw sa chronione w ramach zobowigzania (max’ 0,04)
funkcjonujacych systemow ubezpieczeniowych. Generalnie wylacza sig z nich 3 Buleari - ’ .
depozyty miedzybankowe (patrz Tabela 2). Spoérod wymienionych krajow euro- uigaria ubezpieczone 0,5
pejskich zasady tej nie wprowadzily jedynie Litwa i Lotwa. Czgsto ponadto depozyty {max 1,5) tak
wylacza si¢ spod ochrony depozyty przedsigbiorstw i instytucji finansowych, & Chorwacja ubezpieczone 0,8 ol
wklady wigkszych akcjonariuszy oraz kierownictwa i innych os6b majacych depozyty
wplyw na funkcjonowanie banku, a takze depozyty bezimienne. 5 Czechy ubezpieczone 0,5 banki
Powszechne jest natomiast objgcie ubezpieczeniem depozytow zlozonych depozyty komercyjne;
zaréwno w walucie krajowej, jak i w walutach obcych. W Europie tylko Czechy 0,1 kasy osz-
i Szwajcaria wylaczajg spod ochrony wszystkie depozyty w walutach zagranicz- czgdnosSciowe tak
nych. Kilka innych pafistw wylacza depozyty tylko w niektérych walutach. I tak 6 Dania ubezpieczone do 0,2 tak
Austria, Belgia 1 Francja poza depozytami w walucie krajowe; chronig takze depozyty
depoz}tty W ecu'i w walutach i‘nnych c.zlonk'éw Unii Europejskiej. Nai?cmiast 7 Finlandia ubezpieczone |wg ryzyka: od
Irlandia, Litwa i Wielka Brytania ubezpieczaja depozyty w funtach sterlingach, depozyty 0,05 do 0,3 tak
a takze w ecu i w walutach czlonkow Europejskiej Przestrzeni Ekonomicznej. 8 Francia
Funkcjonujace systemy ubezpieczenia depozytéw roinis sie takze sposobem i do 0,3 tak
tworzenia funduszu (patrz Tabela 3). Generalnie banki musza wplacaé okres- B Grecja depozyty od 0,025
long kwote z ktorej nastepnie w razie potrzeby wyplacane sa gwarancje. Najczes- do 1,25 tak
ciej fundusze zbierajg te ¢rodki ex ante, zatem uczestnictwo w systemie jest dla 10 Hiszpania ubezpieczone do 0,2 tak
bankéw statym ciezarem. Na tym tle pozytywnie wyréznia sig polski Bankowy ‘ depozyty
Fundusz Gwarancyjny ze swoim ,uépionym” funduszem ochrony érodkéw gwa- 11 Holandia ustalana
rantowanych. Tworzony jest on co prawda ex ante wediug ustalonej wczeéniej ex post ol
stawki, ale pozostaje w gotowosci W rekach bankéw do czasu upadioéci i konie- 12 o = a
cznoéei wyplat érodkéw. W innych krajach prébuje sie ustalaé stawke ex post, P pieczone 02 tak
; R » : epozyty
czyli po upadku banku, gdy znana jest juz wielkoéé koniecznych wyptat. Tak - - .
tworzony jest fundusz w Austrii, Holandii, Luksemburgu i we Wioszech. Islandia ubezpieczone 0,15 tak
W wickszosci systemow za podstawe naliczania skiadki przyjeto wielko$é depozyty
zgromadzonych w banku depozytéw podlegajacych ochronie. Tak stato si¢ w 22 14 Litwa ubezpieczone 1,5 tak
z 28 omawianych systemow europejskich. W pozostatych trzech (w tym w polskim depozyty
e T———
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1 2 3 4 5 6 7
15 Luksemburg ubezpieczone ex post tak
depozyty
16 Lotwa ubezpieczone 0,3 tak
depozyty
17 Niemcy zobowigzania [0,03 (moze byé
depozytowe podwojona) tak
18 Norwegia depozyty 0,1+ od'po-
ogdblem wiednio
do ryzyka tak
19 Polska depozyty do 0,4 tak
ogbtem
20 Portugalia ubezpieczone [wg ryzyka: 0,0§
depozyty o 0,12 + wigcej
w naglych
przypadkach tak
21 Rumunia ubezpieczone |wg ryzyka: 0,3
depozyty + wiecej (do
0,6) tak
22 Slowacja ubezpieczone | od 0,1 do 0,3 tak
depozyty
23 Szwajcaria wg zapotrze-
bowania tak
24 Szwecja ubezpieczone wg ryzyka:
depozyty §rednio 0,5 tak
25 Turcja ubezpieczone 1,0 tak
depozyty
oszczednos-
ciowe
26 Wegry ubezpieczone | wg ryzyka:
depozyty do 0,3 tak
27 Wilochy fundusze ustalana ex
chronione |post wg ryzyka
od 0,4 do 0,8 tak
98 | Wielka Brytania | ubezpieczone
depozyty tak

Wielkosé stawki, wedtug ktérej banki uczestniczace w systemie gwaran-
towania wplacaja okreslone érodki, powinna odzwierciedlaé ryzyko dZ}alanla
banku, a takze jego miejsce w systemie. Nalezy ja ustalaé w taki sposob, aby
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fundusz byl w stanie pokryé¢ érednie roczne wyplaty albo tez zakumulowaé pewne
kwoty odpowiednie do przetrwania nastepnego kryzysu bankowego. Generalnie
bez glebszej znajomosdci poszezegdlnych systeméw bankowych omawianych kra-
jow trudno wiasciwie ocenié¢ adekwatnoéé przyjetych w nich stawek. Wahaja sie
one w granicach od 0,0 do 1,5% wielkoéci bazowej, ktérg jest najczesciej, jak
wspomniano wyzej, suma zgromadzonych depozytéw podlegajacych ochronie.

Wiele krajéw — okre§lajac stawke podstawowa — zastrzeglo sobie mozliwosé
Jjej podwyzszenia w razie okre§lonych koniecznosci. W systemie belgijskim, jesli
aktywa plynne funduszu spadng ponizej poziomu krytycznego, mozliwe jest
podniesienie wielko$ci oplaty z 0,02 do 0,04% wielkosci ubezpieczonych zobowia-
zan. W Bulgarii, gdy wplywy do funduszu nie sq w danej sytuacji wystarczajace,
mozna podnie$é oplate z 0,5 do 1,5% sumy ubezpieczonych depozytéw. W Niem-
czech stawka 0,03% wielko$ci zobowigzan depozytowych moze zostaé podwojona.
W Portugalii oplata moze zosta¢ w naglych przypadkach podwyzszona ponad
0,12% depozytéw ubezpieczonych. W Grecji przy niewystarczajacych funduszach
jego czlonkowie mogg by¢ wezwani do wplat dodatkowych, ale tylko do réwnowar-
tosci 300% wplaty z roku poprzedniego.

Warto w tym miejscu zwréci¢ uwage, ze w wielu krajach Europy dziata kilka
systemoéw gwarantowania depozytéw — w odréznieniu od jednego Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego w Polsce. W Niemczech istniejg trzy oddzielne sys-
temy: dla bankéw komercyjnych, dla kas oszczednoéciowych i dla spétdzielczosci
kredytowej. Podobnie jest w Hiszpanii. W Norwegii i w Islandii wprowadzono dwa
fundusze: dla bankéw komercyjnych i dla kas oszczednosciowych. We Wioszech
funkcjonuje system ochrony depozytéw bankéw komercyjnych i oddzielnie system
bankéw spétdzielczych. W krajach tych czesto stosowane sg wobec tego rézne
stawki optat dla réznych grup instytucji. W Niemczech np., gdzie funkcjonujg trzy
rézne systemy, stosowane sg stawki z przedzialu od 0,004 do 0,1%.

Ponadto nawet w ramach jednego systemu niektére kraje wprowadzily
zréznicowane stawki oplat. Na Slowacji towarzystwa budowlane placg polowe
stawki ustalanej dla bankéw komercyjnych. W Czechach banki komercyjne
wplacajg na fundusz 0,5% wielkoéci ubezpieczonych depozytéw, kasy oszczednos-
ciowe za$ 0,1%.

Bardzo wazinym elementem ustalania stawki optat dla uczestnikéw sys-
temow gwarantowania jest uwzglednienie stopnia ryzyka zwiazanego z dzia-
lalnoscia poszczegblnych instytucji. Do tej pory takie systemy wprowadzilo
siedem panstw europejskich: Finlandia, Norwegia, Portugalia, Rumunia, Szwe-
cja, Wegry i Wiochy. Ustalaja one wielko§é wplat bankéw, prébujac zwazyé i ujaé
w zrbéznicowanych sktadkach zwigzane z nimi ryzyko.

Struktura organizacyjna europejskich systeméw jest réznorodna, co wynika
chociazby z podkreslonych wezeéniej réznych zasad tworzenia funduszy wyptat
gwarantowanych (ex post, czy ex ante). Mogg byé one tworzone przez same
zainteresowane instytucje kredytowe, mogg by¢ dobrowolnymi porozumieniami
migdzybankowymi stymulowanymi przez panstwo lub tez funduszem utworzo-
nym i zarzadzanym przez rzgd. Lacznie w 9 krajach sg to instytucje prywatne,
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w 11 krajach — fundusze banku centralnego i/lub rzgdu. W pozostalych 8 parist-
wach administracja jest 1aczona, czyli de facto ani nie jest to instytucja budzeto-
wa, ani firma prywatna. Czesto bowiem podzial systeméw wedlug sposobu
administrowania nie jest jednoznaczny. W Chorwacji np. wprowadzono system
administrowany prywatnie, ale niektére jego decyzje musza by¢ uzgadniane
z bankiem centralnym. W Islandii istnieja dwa systemy (bankéw komercyjnych
i kas oszczednoéciowych), oba monitorowane przez agencje nadzorcza, ale w za-
rzadzie funduszu bankéw komercyjnych zasiada czlonek rzadu. W Norwegii dwa
funkcjonujace systemy (bankéw komercyjnych i kas oszczednoéciowych) sa pro-
wadzone prywatnie, ale kazdy z nich ma w siedmioosobowym zarzadzie jednego
cztonka z banku centralnego i jednego z instytucji nadzorczej. We Wtoszech,
pomimo ze fundusz prowadzony jest prywatnie, wszystkie jego decyzje muszg byé
zaaprobowane przez bank centralny.

Generalnie systemy gwarancyjne powinny byé niezalezne od politycznych
wplywéw. Warto zauwazyé przy tym, ze nie jest dobrym rozwigzaniem umiejs-
cowienie funduszu gwarancyjnego w banku centralnym, ktéry czesto jest takze
instytucje nadzorcza, nawet jako oddzielnego departamentu. Bank centralny
moze mieé woéwezas trudnoéci z oddzieleniem swojej odpowiedzialnodci jako
pozyczkodawcy ostatniej instancji i jako nadzorujacego banki od zadan gwaran-
cyjnych. Lepszym rozwigzaniem jest stworzenie oddzielnej instytucji gwarancyj-
nej. Wymagane sa jednak od niej bliskie kontakty i §cista wspétpraca z nadzorem
bankowym i instytucjg bedaca pozyczkodawcg ostatniej instancji. Z drugiej strony
fundusz powinien byé wyposazany w odpowiednie informacje niezbgdne do
dobrego wykonywania swoich funkeji.

Europejskie systemy gwarantowania depozytéw roznia sie miedzy sobg takze
zakresem uprawnieri i obowiazkéw. Jedne z nich moga byé tylko funduszami
gromadzacymi wplaty od bankéw i wyptacajacymi gwarancje po upadku jednego
z nich (system brytyjski). Inne kraje wyposazyty fundusze w dodatkowe funkgje,
np. przejmowania upadajacych bankéw, sanowania ich i nastepnie odsprzedazy
(system hiszpanski, system wloski) lub prowadzenia szerokiej pomocy dla bankow
(system polski). Niemniej jednak wszystkie z analizowanych systeméw pomimo
oméwionych réznic stuzg bezpieczefistwu i stabilnosci krajowych sektoréw ban-
kowych.

Beata Zdanowicz
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7 DOSWIADCZEN RESTRUKTURYZACJI
BANKOW W LATACH 80. I 90.

W ostatnim dziesiecioleciu w wielu krajach wyst_qpily lfryzysy ﬁ'nansov\:'e,.
ktore pociagnely za sobg potrzebe dokonania glghoklch zmian W dziatalnoSci
sektora bankowego w poszczegdlnych panstwach. Spojxl-zeme na spo.soby roz-
wigzywania problemdéw niewyplacalnoé_ci bankéw przyjete przez rbézne krgjl(:
i osiagnigte efekty w tej dziedzinie moze by¢ pomocne zaréwno 2 poznawczego Ja
i praktycznego punktu widzenia. W niniejszej prezentac.]ilopartq sie w jszczegolna—
éci na doéwiadcezeniach takich pafstw, jak Szwecja, H‘xszpsltma, (?hlle, Polska,
Japonia, oraz badaniach przeprowadzonych przez Claudig Dzwbgk i Ceyle Pa’z‘aw
basioglu z Miedzynarodowego Funduszu Walumwego‘.‘. Autorki dokonaly prze-
gladu strategii restrukturyzacyjnych 24 panstw dotknietych kryzysem systemg—
wym i ocenity ich skuteczno$é. Przyjeto, ze kryzy‘s systemu bankowego wystqpl .
jegli 20% lub wigcej depozytéw ogélem w systemie banl{o“fym byto zagrozonych.
Analizujac skutecznosé panstw w rozwigzywaniu probleméw sektora bankowego
oceniano: B
1) kondycje finansowa bankow (wyplacalnoéé i dochodowosc)z)oraz
92) zmiany w zdolno§ci bankéw do poérednictwa finansowego™.

Tabela 1. Efekty reform bankowych

Istotny Poczatek |Umiarkowany | Poczatek Slaby Poczatek
postep reform postep reform postep reform
Wybrzeze Kobci 1991 Chile 1983 Kuwejt 1992
Sloniowej
Peru 1991 Egipt 1991 Mauretania 1993
Filipiny 1984 Finlandia 1991 Tanzania 1992
Hiszpania 1980 Ghana 1989
Szwecja 1991 Wegry 1993
Korea 1993 |
Polska 1993

7r6dto: C. Dziobek, C. Pazarbasioglu, Lessons from Systemic Bank Restructuring, IMF,
Washinghton DC, April 1998.
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Na tej podstawie pogrupowano kraje na 3 kategorie: kraje, ktore osialgn'ely
istotny postep w restrukturyzacji systemu bankowego, kraje, ktére odniosty
umiarkowany postep oraz te, ktérych wyniki byly stabe (tabela 1).

Dziewieé paristw (Argentyna, Indonezja, Japonia, Kazachstan, Lotwa, Mek-
syk, Moldawia, Wenezuela, Zambia), ktére zaczely reformy po 1994 r., zostaly
uwzglednione w badaniach, ale autorki wylaczyty je z rankingu, gdyz zbyt krotki
czas obserwacji nie pozwolil na ostateczng ocene efektow.

Ustalono, ze poszczegblne panstwa obieraly rézne drogi rozwiazywania
probleméw sektora bankowego z réznymi skutkami, ktére zalezaly réwniez od
przyczyn i skali kryzysu. Zwraca uwage, ze kryzysy systemu bankowego byly
bardziej dotkliwe dla panstw slabo rozwinietych i w wielu przypadkach restruk-
turyzacja nie byla w nich dostatecznie skuteczna. Mozna jednak sformutowaé
teze, ze paiistwa, ktore podjely szybkie dzialania naprawcze i mialy odwage na
przeprowadzenie stanowczych i gruntownych reform, na ogét osiagnety zaktada-
ne cele.

Biorac pod uwage specyficzne okolicznosci kazdego z analizowanych krajow,
mozna sformulowaé kluczowe warunki skutecznych reform, ktérymi sa:

% szybkie dzialania naprawcze,

% skuteczna, efektywna diagnoza natury i zasiggu probleméw, wlasciwa iden-
tyfikacja przyczyn (od podstaw),

% strategia restrukturyzacyjna rozwigzujgca problemy w sposob systemowy.

Szybka reakcja rzadu na niepokojace sygnaly z sektora bankowego
ma ogromne znaczenie dla powodzenia dzialah restrukturyzacyjnych
i zmniejszenia ich kosztéw.

Brak reakcji ze strony rzadu i wladz nadzorujacych banki z reguly prowadzi
do wystgpienia grozby zalamania systemowego. Od pojawienia sie pierwszych
niekorzystnych tendencji do zagrozenia upadkiem banku czesto mija nawet kilka
lat. Mozna ten okres podzielié¢ na 3 fazy®. Pierwsza, ktéra trwa zazwyczaj ok.
2 lat, polega na ,niewidocznym” narastaniu trudnosci. Druga, ktéra trwa kolejne
2 lata, wigze sie z podejmowaniem ryzykownych dziatai przez kierownictwo
banku i zwrdceniem uwagi instytucji nadzorczych na dany bank. Trzecig faza jest
ostry kryzys, ktéry doprowadza do upadlosci banku lub podjecia programu
naprawczego. Tak wigc niezwykle wazne jest powstrzymanie narastania przy-
sztych strat w jak najwczeéniejszej fazie. Czesto jednak wczesne reagowanie na
pojawiajgce sie problemy bankowo§ci bylo w powtarzajacy sie sposéb blokowane
przez czynniki polityczne (np. w Japonii). Wigzalo sie to z zakléceniami w funk-
cjonowaniu rynku, a zwlaszcza nieujawnianiem wszystkich stosownych infor-
macji o prawdziwej sytuacji banku. Pojawia sie zagrozenie, ze z uwagi na ochrone
polityczng przed likwidacjg ukrywanie prawdziwej sytuacji zagrozonego bank-
ruta moze prowadzié do zaburzenia réwnowagi makroekonomicznej i pojawienia
sie probleméw na duza skale. Podkresla sie wiec konieczno$é przedstawiania
przejrzystych i pelnych informacji o sytuacji banku. Zwraca si¢ réwniez uwage na
zapewnienie niezaleznosci instytucji nadzorujgcych banki. Przejrzystosé systemo-
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wa mnozy ,iloéé patrzacych oczu” na rozwéj sytuacji, co powinno spowodowad
bardziej ostrozne dzialanie ze strony kierownictwa. Korzysci szerokiego ujaw-
niania informacji réwnowaza ryzyko pewnej destabilizacji z tym zwiazanej?.

Wlaéciwe rozpoznanie sytuacji w systemie bankowym ma zasadnicze znacze-
nie ze wzgledu na wybér programu naprawczego. Uznanie, ze nastepuje z chwilo-
wa utrata plynnoéci finansowej, a nie poczatek kryzysu strukturalnego, moze
powodowaé przyjecie blednej strategii. Czesto odplyw kapitalu oraz praktyki
,odposredniczania” przeplywu pieniedzy sg symptomami kryzysu, a nie ich
czynnikami sprawczymi.

Kolejnym warunkiem skutecznej restrukturyzacji jest zbudowanie planéw
restrukturyzacji rozwigzujacych problemy systemowo. Co oznacza systemowa
restrukturyzacja banku? Ma ona na celu uzdrowienie banku, tj. przywrécenie
wyplacalnosci i zdolnoéci do generowania zyskow, poprawe efektywnosci posred-
nictwa finansowego miedzy oszczedzajacymi i pozyczajacymi, przywrocenie za-
ufania spoteczehstwa. Pierwszym warunkiem jest restrukturyzacja finan-
sowa — poprawa bilansu w celu odzyskania wyplacalnosci. Mozna to osiagnat
poprzez:

% pozyskanie dodatkowych kapitatéw (fundusze od obecnych czy nowych udziato-
weow lub rzadu),

% zmniejszenie zobowiazan (spisanie, zredukowanie pewnych dlugow),

% podwyzszenie wartosci aktywéw (podwyzszenie zabezpieczen).

Po drugie konieczna jest restrukturyzacja operacyjna, ktéra ma wptyw na
generowanie zyskéw i moze obejmowaé m.in.:
% nowa strategia banku,
% ulepszone systemy zarzgdzania i ksiggowosci,
% lepsze techniki oceny ryzyka kredytowego i procedury kredytowe.

Nalezy réwniez dodaé, ze restrukturyzacja musi si¢ wigzaé z poprawa
nadzoru i regulacji ostroznoéciowych. W wielu krajach kryzys bankowy ujawnit
konieczno§é stworzenia czy zmian w gwarancjach depozytéow. Wazng kwestig sg
rozwiazania przyjete w systemie gwarancji depozytow.

7 przeprowadzonych badahn wynika, ze skuteczne reformy nie moga
ograniczaé sie jedynie do poprawy wyplacalnoséci, ale konieczne jest
jednoczesne polepszenie zyskownosci (dochodowosci) banku. Je§li ten
drugi warunek nie zostanie spelniony, problemy sg rozwigzywane tymczasowo
i bardzo czesto powracajg. Okazuje sig, ze kraje sa duzo bardziej skuteczne
w poprawie wskaznikéw wyplacalnosei niz zyskownosci. Osiagnigcie zyskow
wymaga ,boleéniejszej” restrukturyzacji operacyjnej, ktéra jest trudniejsza do
przeprowadzenia i bardziej czasochlonna anizeli restrukturyzacja finansowa.
Tabela 2 zawiera zbiér narzedzi stosowanych w restrukturyzacji przez panistwa
wybrane do badania MFW.

Bardzo waznym aspektem skutecznych reform jest zdefiniowanie wlas-
ciwej roli banku centralnego. Uznaje sig, ze bank centralny ma wspoma-

Z doswiadczeh zagranicznych

'.I‘ab.ela 2. Narzedzia stosowane w restrukturyzacji (procent krajéw w ka-
zdej grupie stosujacych dany instrument)
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g Kraje { Beaje
..Kr,q,e hilks ajar Kraje |niedawno
o ls_totnym Eovanvn o slabym | wprowa-
postepie 2 postepie | dzajace
postepie :
reformy®
Rozwiazania strukturalne
Bank centralny jako wylaczny
podmiot restrukturyzacji 20 57 100 89
Wsparcie plynnoéci przez bank
centralny 40 86 100 100
Jednostki zajmujace sig
odzyskiwaniem pozyczek 100 86 67 56
Likwidacja niewyplacalnych bankéw 80 57 33 67
Polaczenia niewyplacalnych bankéw 60 86 33 44
Prywatyzacja 100 100 33 71
Restrukturyzacja przedsigbiorstw
w celu poprawy sytuacji
kredytobiorcy 40 71 0 44
Polgczenie z zagranicznym bankiem 20 29 0 22
Rozwiazania finansowe
Emisja obligacji (np. w zamian za zle
diugi) 100 86 100 56
Emisje nowych akcji (np. wykup
przez rzad) 60 57 33 44
Instrumenty oparte o deponentéw 60 57 67 44
Bodzce rynkowe dla wtascicieli,
kierownictwa, itp. 100 71 33 78

Zrédl(?: C. Dziobek, C. Pazarbasioglu, Lessons from Systemic Bank Restructuring, IMF
Washinghton DC, April 1998. ’ ’

ga¢é, ale nie by¢ zaangazowany operacyjnie w proces restrukturyzacji.
Wszystkie kraje, ktore mialy stabe wyniki w restrukturyzacji swojego sektora
bankgwego, w szerokim zakresie polegaly na banku centralnym, zaréwno jako
podmiocie przeprowadzajgcym restrukturyzacje, jak i zapewniajgcym pogotowie
plynr.loéciowe oraz finansowanie §rednioterminowe. Ocenia sie, ze duzo lepszym
rozwigzaniem bylo stworzenie oddzielnej instytucji wprowadzajacej i koordynujg-
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cej restrukturyzacje (stosowaly je wszystkie kraje skuteczni.e reformujace swe
systemy). Jednakze i w takim przypadku bank centralny musial byé przygotowa-
ny na ewentualne wsparcie procesu restrukturyzacji. Wiele bal.lk(/)W ceptralnyf:ll
wprowadzilo tymczasowsa lub stata redukcje stop rezerwy 0b0w1aquwe;, szgroko
stosowano kredyty redyskontowe czy krotkookresowe pozyczki ptynnosciowe.
W swietle badan najlepsza praktylks jest ograniczanie czasu i stopnia uzalez-
nienia banku od wsparcia ptynnosciowego ze strony banku centralnego. Najwyz-
szg skutecznoéé w restrukturyzacji osiggnely kraje, ktore minimalizowaly finan-
sowanie bankéw komercyjnych przez bank centralny i unikaty udzielania przez
bank centralny pozyczek bankom niewyplacalnym. Niepokojgce jest, ze kraje Qd
niedawna wprowadzajace reformy systemowe powielaja w tej kwestii rozwiazania
painistw malo skutecznych w dziedzinie restrukturyzacji. o

W wickszosci analizowanych przypadkéw konieczne byto wsparcie finansowe
yzadu dla bankow, ktore utracily ptynnosé. W talich przypadkach niezbedone 8a,
jasno sprecyzowane kryteria i procedury oraz przejrzysta. polityka
pomocy finansowej bankom tals, aby nie ratowa¢ bankrutow, zgodnie z zasadg
lepiej ocali¢ lepszych”. Podkresli¢ nalezy, ze szczegdlnie w krajach m_alo. skgtecz.—_
nych w reformach nie kladzie si¢ odpowiedniego nacisku na znaczenie likwidacji
niewyptacalnych bankéw. Czgsto jedynym wyttumaczeniem polityki rzadu p.ole-
gajacej na ratowaniu niewyptacalnych bankéw jest obawa przed zalamam'em
calego systemu bankowego. Wielu ekonomistow uwaza, ze argument ten jest
naduzywany, a obawy przed rozprzestrzenieniem ,zarazy” upadltosci wyolbrzy-
miane, jednak niewiele rzadéw chce te teze przetestowaé w praktyce. Spr_awdza
sie rowniez niepisana zasada, ze niektére banki sg ,zbyt duze, by upasé”, Wiadze
majg do wyboru nastepujace rozwigzania:
1) czeéciowe wykupienie banku lub catkowite znacjonalizowanie,
2) restrukturyzacje diugéw,
3) mieszanke pomocy rzadowej i mniej lub bardziej dobrowolnej pomocy prywat-

nej,

4) ponolanie specjalistycznej instytucji, ktora przejetaby portfel ztych diugow.

Kazde z powyzszych rozwiazah moze pomdoc w przywréceniu funkcjonov.vani_a
rynku, jesli jest czescia kompleksowego planu restrukturyzacji. Wyd'ziel.eme. nie
splaconych pozyczek z bilansu i przetransferowanie ich do jedngstln zajmujace]
sie odzyskiwaniem dltugéw moze by¢ skutecznym sposobem rozwigzywania prqb-
lemu niewyptacalnoéci. Rozwiazanie to stosowaty jedynie kraje najbardzie; skut.e—
czne w restrukturyzacji. Przy czym niektére z nich (Chile, Filipiny) oraz kraje
transformujace swoje gospodarki wypracowaly inny sposéb odzyskiwania nie-
splaconych pozyczek — poéredni, a mianowicie poprzez ugody 1 uktady z dquw
nikami, a tym samym zaangazowanie si¢ w restrukturyzacje tych przedsie-
biorstw. .

7 dotychczasowych doswiadczen wynika, ze w przypadku niewyplacalrlloém
banku rzad nie powinien chronié akcjonariuszy i kredytodawcdw poza zobowwlz,a-
niami przyjetymi w ramach oficjalnego systemu gwarancji depozytow. Sposéb
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podziatu strat banku miedzy panstwo, banki i spoleczenisiwo jest integ-
raina czescia skutecznej restrukturyzacji. W tym miejscu pojawia sie bardzo
wazna kwestia ubezpieczenia depozytow. Dobrze skonstruowany system gwaran-
towania depozytow moze byé¢ bodzcem do dobrego zarzadzania bankiem, dyscyp-
linowa¢ bank. Zaréwno teoria, jak i praktyka potwierdzaja, ze w wyniku wy-
stepowania gwarancji depozytéw kierownictwo banku ma tendencje do pray-
Jjmowania strategii zwigzanych z wigkszym ryzykiem niz byloby to spolecznie
optymalne. Jednym ze sposobéw nalozenia na banki wspodlodpowiedzialnosci,
zredukowania ryzyka hazardu moralnego sg oplaty wnoszone na fundusz gwa-
rantujacy depozyty, niekiedy uzaleznione od stopnia podejmowanego ryzyka.
Dodatkowo w wielu krajach depozyty instytucji finansowych i depozyty wtadz
centralnych i lokalnych, duzych akcjonariuszy banku i 0séb kierujacych bankiem
nie sg objete gwarancjami. Kraje unikaly catkowitego obciazenia deponentéw
stratami w przypadku upadloéci banku, a niektére wprowadzaty w czasie kryzysu
peing ochrong depozytow, aby unikngé masowego wycofywania wlkladéw. Niewat-
pliwie takie dziatania mogs by¢ skuteczne w zapobieganiu szturmowi na kasy
banku, jednak daje to rowniez negatywne bodzce dla deponentéw — zdejmuje
z nich bowiem odpowiedzialno$é za wyboér zlego czy dobrego banku.

W $wietle przeprowadzonych analiz w przypadku bankéw panstwowych
wystepuja osobne problemy. W wielu krajach dobrym rozwiazaniem trudnoéci
bankoéw panstwowych byta ich prywatyzacja albo po prostu zamkniecie banku.
Jednakze decydujacy wplyw na kondycje sprywatyzowanych bankéw miat sposéb
przeprowadzenia i ksztalt prywatyzacji. Doswiadczenia Chile i Meksyku wskazu-
Ja, ze zle zaprojektowana, pospieszna prywatyzacja moze byé przyczyna pozniej-
szego kryzysu bankowego. W obu przypadkach uprzywilejowanie niektérych
podmiotéw bioracych udzial w przetargu, przeszacowanie aktywoéw banku, stabe
ustawodawstwo w kwestii koncentracji udziatow itp. umozliwity skupienie duzej
czefcei kapitalow calego systemu finansowego w ,rekach” kilku konglomeratow
finansowych. Pézniejszy przebieg wydarzen zmusit rzad do ponownego przejecia
tych bankéw z powodu niewyplacalnosci lub nadmiernego kredytowania pod-
miotéw zaleznych.

Inny problem wiaze sie z rolg bankéw zagranicznych w systemie bankowym.
Kraje o stabym postepie w reformowaniu swoich systeméw bankowych zamykaty
swoje systemy bankowe przed bankami zagranicznymi. W krajach stabo roz-
winigtych czgsto powszechne jest przekonanie, ze wlasnoéé zagraniczna bankow
zagraza niezawislosci. Dotychczasowe doéwiadczenia zwigzane z bankami za-
granicznymil w krajach rozwijajacych sie wskazuja, ze banki te zajmuja sie
w glownej mierze obsluga przedsiebiorstw zagranicznych i najwickszych przed-
sigblorstw handlowych. Ze wzgledu na lepsze procedury w zakresie zarzadzania
1 mniejsze naciski ze strony rzagdu wystepowanie upadloéci bankéw zagranicz-
nych bylo znacznie rzadsze niz w przypadku bankéw krajowych. Zaangazowanie
kapitatu zagranicznego w sektor bankowy pozwala na dywersyfikacje ryzyka
wstrzasoéw regionalnych, przynosi korzysci w postaci wiedzy i procedur kredyto-
wych, nadzoru 1 kontroli.
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Nieco inaczej sprawy te wygladaja w bytych gospodarkach centralnie plano-
wanych, ktére musialy od podstaw stworzy¢ dwuszczeblowy' system bankov/vy.
Banki komercyjne powstaly na bazie bankéw paﬁstwowycb. Wiele z tych bankéw,
nie majac doéwiadczenia w dzialalnosci kredytowej, ocenie ryz.yka kred.ytqwego,
wyszkolonej kadry, znacznie zaangazowalo sie w ﬁnans.owamfe pr.zeds.leblorstw
powigzanych z nimi kapitatowo. Przez pewien czas skut.kl sl'abej p(?htykl kre@yto-
wej byly maskowane przez wysokg inflacje, lecz ujawnily sie w miare ogranicza-
nia wzrostu cen. Sprzyjaly temu rowniez stabo§é nadzoru i regulaf:p bankowych.
Aby daé zagrozonym bankom szanse przezwycigzenia trudno$ci finansowych,
w kilku przypadkach czasowo rozluzniono standardy bankowe. Z. regul){ wprowa-
dzenie surowszych regulacji ostroznosciowych zmuszalo banki do ujawnienia
nieprawidlowoséci i przyczynito sie do wystapienia problem(’)vY ﬁnansgvs{ych w l?an—.
kach. Na dluzsza mete przyczynilo sie jednak do prowadzenia bardziej rozwaznej
polityki kredytowej w przyszloSci.

Tabela 3. Koszty reform bankowych
a) Kraje uwzglednione w rankingu (skumulowane wydatki fiskaine w % PKB)

Istotny Koszt | Umiarkowany | Koszt Staby Koszt
postep % PKB postep % PKB postep % PKB
Wybrzeze Koéci -
Stoniowej 13,0 |Chile 33,0 |Kuwejt 45,0
Peru 0,4 Egipt X Mauretania 15,0
Filipiny 4,0 Finlandia 9,9 Tanzania 14,0
Hiszpania 15,0 |Ghana 6,0
Szwecja 4,3 Wegry 12,2
Korea X
Polska 5,7

7rédto: C. Dziobek, C. Pazarbasioglu, Lessons from Systemic Bank Restructuring, IMF,
Washinghton DC, April 1998.

b) Kraje, ktéore wprowadzily reformy niedawno (koszty przywrécenia plynnosci
finansowej w % PKB)

Kraj Lata Koszt % PKB
Argentyna 1980-1990 > 25,0
Japonia 1993-1996 3,5
Wenezuela 1994 18
Meksyk 1995 15
Zrodto: Bank Swiatowy 1996.
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Koszty przeprowadzenia reform w krajach, ktére osiggnely stabe wyniki, byty
stosunkowo wysokie. Ocenia sie, ze skutecznosé reform nie Jjest wprost propor-
cjonalna do wydatkéw zwigzanych z ich przeprowadzeniem (tabela 3).

Badania potwierdzaja, ze wzrost gospodarczy sprzyja procesowi restruk-
turyzacji bankéw, tym bardziej ze bez poprawy sytuacji w sektorze ustug
finansowych trudno ozywié sytuacje gospodarcza. Mamy jednak réwniez przy-
kiady skutecznych dziatanh restrukturyzacyjnych nawet w sytuacji stabej koniun-
ktury gospodarczej. Potwierdza to zasadg, ze szybkie dzialanie rzadu jest
kluczowe dla powodzenia dzialan i zmniejszenia ich kosztéw w kazdych
warunkach. Na ogét im bardziej zwleka sie z decyzjami strategicznymi, tym
wiecej sie za nie placi.

Joanna Majewska
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PRZYSZEOSC MIEDZYNARODOWEGO
FUNDUSZU WALUTOWEGO

Tegorocznej konferencji Miedzynarodowego Funduszu Walutowego i Banku
Swiatowego towarzyszyly glosy krytyki. Powszechnie uwaza sie, ze praca tych
instytucji wymaga zasadniczych zmian. MFW utworzony zostat 52 lata temu, gdy
skala miedzynarodowych przeptywéw kapitatowych byla o wiele mniejsza. Dzig
organizacja ta nie jest dostosowana do sytuacji w gospodarce $wiatowej.

Poczatkowo Fundusz byl swoistym obserwatorem i doradcs dla swoich
czlonkéw. Udzielal réwniez niewielkich pozyczek — gtéwnie w przypadkach
probleméw plynnoéciowych. Dopiero w czasie kryzysu meksykanskiego w latach
1994-1995 Fundusz zadzialal jako pozyczkodawca ostatniej instancji. Jednoczes-
nie zalozono, ze taka praktyka nie powinna powtoérzyé sie w przyszlosci. Doszlo
jednak do tego takze w przypadku innych panhstw. Okazalo sie przy tym, iz taka
rola Funduszu nie byla w sumie efektywna, a interwencje w ostatnich latach
nieudolne. Przeciwnicy istnienia MFW twierdza, iz w zadnym kraju stosujacym
Jego programy naprawcze nie nastgpila wymagana poprawa, a same programy
musialy by¢ wielokrotnie zmieniane. Stychaé¢ takze glosy, ze czesto ustalone
programy naprawcze i pozyczki z Funduszu nie sg potrzebne, a po wprowadzeniu
stajq sig zbytnim obcigzeniem dla ratowanych panstw. Dodatkowo nalezy zdawaé
sobie sprawe, iz gdyby jednak dochodzito do kolejnych wielkich pozyczek z MFW,
to jego fundusze nie beda wystarczajgce. W polowie 1998 r. dysponowat on 31 mld
USD (po transferze 21 mld do Korei Potudniowej, 11 mld do Indonezji i 4 mld do
Tajlandii), przy czym zobowigzania dla Rosji wyniosly juz 20,4 mld USD.
W obliczu kryzysu Ameryki Laciniskiej nie wydaje sig to pokazng suma. Kon-
tynuowanie takich pozyczek rodzi réwniez inne problemy. Przede wszystkim
usankcjonowanie ich wptynie na wystapienie w wielu krajach zjawiska hazardu
moralnego. Ponadto sam Fundusz, dotychczas instytucja makroekonomiczna,
posiada kadry wyspecjalizowane w tym zakresie, a nie w dziedzinie rynkéw
1 instrumentéw finansowych.

Innym wyjsciem jest nieangazowanie funduszy MFW w takim zakresie lub
przynajmniej ustalenie gérnego zakresu pozyczek. O ile potrzebne sg generalnie
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érodki na przezwycigzanie recesji, na odbudow¢ rezerw i dokapitalizowanie
bankéw, to jednak nalezy zastanowié si¢ nad finansowaniem duzych nie ubez-
pieczonych kredytobiorcéw. By¢ moze nalezatoby polaczyé Miedzynarodowy Fun-
dusz Walutowy z Bankiem Swiatowym lub tez ograniczyé jego dziatanie, np. do
najlepszych 40 pafistw §wiata albo poprzez wyeliminowanie krajow najbiedniej-
szych.

Warto jednak zdawaé sobie sprawe, ze w globalnej gospodarce kryzysy
tegoroczne majg powazne konsekwencje, wigc MFW nie moze ich traktowaé
jedynie jako lokalnych zagrozed, co miato miejsce w zesziym roku podczas
kryzysu w Hongkongu. (BZ)

(na podstawie: ,Euromoney” — wrzesienn 1998, ,The Banker” — pazdziernik 1998)

EUROPEJSKI SYSTEM BANKOW CENTRALNYCH

Proces integracji europejskiej zapoczatkowany wkrétce po zakoficzeniu II
wojny $wiatowej ma na celu osiaganie pokoju, stabilnosci i dobrobytu w Europie.
Jego kluczowym elementem bedzie wprowadzenie 1 stycznia 1999 r. Unii Ekono-
micznej i Monetarnej (Economic and Monetary Union — EMU).

Trzy etapy dochodzenia do Unii okre§lone zostaly w 1988 r. Woweczas to
w czerwecu Rada Europejska powotata Komitet pod kierownictwem owczesnego
Prezydenta Komisji Europejskiej Jacques Delorsa. W skiad Komitetu weszli
prezesi bankéw centralnych pafstw-czionkéw Unii Europejskiej i to oni za-
proponowali etapowosé dochodzenia do Unii Monetarnej.

Pierwszy etap rozpoczal sie 1 stycznia 1990 r. Zniesiono wowczas wszystkie
ograniczenia przeplywéw kapitalowych pomiedzy czlonkami Unii. Nastepnie
7 lutego 1992 r. w Maastricht podpisano Traktat okre$lajacy m.in. kryteria
wejécia panstw do Unii Monetarne;j.

Drugi etap zapoczatkowano utworzeniem 1 stycznia 1994 r. Europejskiego
Instytutu Monetarnego (European Monetary Institute — EMI). Jednoczesnie
przestal istnie¢ Komitet Delorsa. Glownymi zadaniami Instytutu bylo: umac-
nianie wspolpracy bankéw centralnych, koordynacja polityki monetarnej oraz
przygotowania konieczne do trzeciego etapu, czyli do stworzenia Europejskiego
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Systemu Bankéw Centralnych (European System of Central Banks — ESCB).
Instytut mial okresli¢ organizacyjne podstawy ESCB. Zajal sie takze kwestig
przysztych relacji migdzy obszarem objetym euro a reszts krajéw Unii Europejs-
kiej, mozliwosciami wspélpracy w ramach polityki monetarnej i kursowej. W gru-
dniu 1996 r. EMI zaprezentowal raport, przyjety nastepnie jako podstawa
Rezolucji Rady Europejskiej w sprawie zasad nowego Mechanizmu Stép Procen-
towych (Exchange Rate Mechanism — ERM II) przyjetego od czerwca 1997 r.
Takze w grudniu 1996 r. EMI zaprezentowat wzory euro-banknotéw, ktére wejdg,
do obiegu od 1 stycznia 2002 r.

W grudniu 1995 r. Rada Europejska zatwierdzila euro jako walute europejs-
kg oraz oglosita 1 stycznia 1999 r. poczatkiem trzeciego etapu tworzenia Europej-
skiej Unii Monetarnej.

2 maja 1998 r. Rada Unii Europejskiej w skladzie szeféw panstw i rzadéw
krajow czionkowskich zadecydowala, ze 11 pafistw (Austria, Belgia, Finlandia,
Francja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Niemcy, Portugalia, Wio-
chy) wypelnilo wymagane warunki dla wprowadzenia wspélnej waluty od 1 stycz-
nia 1999 r. (kryteria konwergencyjne z Maastricht) i ze bedg one uczestniczyé
w trzecim etapie tworzenia Unii Monetarnej. Jednocze$nie Ministrowie Finanséw
panstw czlonkowskich oraz prezesi bankéw centralnych przyjeli, Ze obecny
Mechanizm Stép Procentowych (ERM), czyli dwustronne kursy centralne walut
panstw czlonkowskich bedzie uzyty do okreslenia kurséw euro.

25 maja 1998 r. kraje przystepujace do Unii Monetarnej wybraly prezydenta,
wice-prezydenta oraz 4 dalszych czlonkéw Organu Wykonawczego Europejskiego
Banku Centralnego (the Executive Board of the ECB). W ten sposéb w dniu
1 czerwca 1998 r. powstal Europejski Bank Centralny (European Central Bank —
ECB) z siedzibg we Frankfurcie nad Menem, co wigzalo sie z koficem pracy EMI.
Instytut ten jest obecnie likwidowany.

Europejski Bank Centralny od 1 stycznia 1999 r. kierowaé bedzie wspolng
polityka monetarna. Wraz z narodowymi bankami centralnymi paristw-czlonkéw
Unii Monetarnej tworzyé¢ bedzie Europejski System Bankéw Centralnych. Za
wdrazanie ustalanej przez ECB polityki monetarnej odpowiedzialne beds po-
szczegblne banki centralne krajéw czlonkowskich (to one dokonywaé beds np.
operacji na rynku pieni¢znym czy interwencji na rynku walutowym). Banki
centralne pozostatych krajow Unii Europejskiej (tych, ktére nie wejda do obszaru
euro) sg takze czlonkami ESCB, ale o specjalnym statusie — nie uczestnicza
w podejmowaniu decyzji dotyczacych wspélnej polityki monetarne;.

ESCB jest zarzadzany przez ciala decyzyjne Europejskiego Banku Central-
nego, czyli Rade Zarzadzajaca, Zarzad oraz Rade Gléwna,

Rada Zarzadzajaca (Governing Council) skiada si¢ czlonkéw Organu Wyko-
nawczego ECB oraz z prezeséw narodowych bankéw centralnych krajéow cal-
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kowicie uczestniczacych w Unii Monetarnej. Zadaniami Rady sa: podejmowanie
najwazniejszych decyzji dotyczacych polityki monetarnej Unii wraz z jej rednio-
okresowymi celami, podstawowymi stopami procentowymi, poziomem rezerw
ESCB i wskazéwkami co do ich wykorzystania.

Zarzad (Executive Board) sklada si¢ z prezydenta, wice-prezydenta oraz
czterech cztonkéw wybranych spoéréd osdb majacych odpowiednie wyksztalcenie
i doswiadczenie w kwestiach bankowych i monetarnych. Zostali oni wybrani
przez glowy panstw-cztonkéw Unii przy rekomendacji ze strony Rady Europejs-
kiej. Pierwszym prezydentem zostal Willem F. Duisenberg. Gléwnym zadaniem
Organu Wykonaweczego jest biezace zarzadzanie ECB (w tym: wdrazanie polityki
monetarnej zgodnie ze wskazéwkami i decyzjami Rady Zarzadzajacej ECB oraz
przekazywanie niezbednych instrukcji do narodowych bankéw centrainych
panstw czlonkowskich, a takze inne zadania zlecone przez Rade Zarzadzajaca
ECB).

Rada Glowna (General Council) sklada sie z prezydenta, wice-prezydenta
ECB oraz prezeséw narodowych bankéw centralnych wszystkich krajow Wspol-
noty Europejskiej. Generalnie organ ten wykonuje zadania wcze$niej pode-
jmowane przez EMI, w tym w szczeg6lnosci uczestniczy w: funkeji doradcze)
ESCB, gromadzeniu informacji statystycznych, przygotowywaniu raportow
i sprawozdan ECB, ustalaniu niezbednych zasad dla wystandaryzowania rachun-
kowosci 1 raportéw dotyczacych operacji podejmowanych przez narodowe banki
centralne, ustalaniu warunkéw zatrudniania w ECB, przygotowaniach do ustale-
nia kursu dla walut krajéw cztonkowskich.

Europejski System Bankéw Centralnych jest systemem niezaleznym, co
znaczy, ze w wykonywaniu zadah zaden z jego organéw nie moze kierowac sig
zaleceniami innych oséb i instytucji.

ECB wyposazony zostal w kapitat 5000 mln ecu. Jedynymi jego udzialowcami
i wlaécicielami kapitalu sa narodowe banki centralne. Udzialy w kapitale ustalo-
no przy tym na podstawie odpowiedniego klucza. Jego podstaws jest udzial
danego kraju w PKB oraz w ogéle ludnosci Wspdlnoty Europejskiej. Rada
Zarzadzajaca ECB ustalita w dniu 9 czerwca 1998 r. wysoko$¢ procentowego
udzialu narodowych bankéw centralnych w kapitale ECB:

Deutsche Bundesbank 24,4096%

Bank Francji 16,8703%

Bank Wloch 14,9616%

Bank Anglii 14,7109%
—
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Bank Hiszpanii 8,8300%
b
Bank Holandii 4,2796%
»
Narodowy Bank Belgii 2,8885%
Bank Szwecji 2,6580%
Narodowy Bank Austrii 2,3663%
Bank Grecji 2,0585%
Bank Portugalii 1 ,9250%
’
Narodowy Bank Danii 1,6573%
Bank Finlandii 1 ,2991%
b
Centralny Bank Irlandii 0,8384%
Centralny Bank Luksemburga 0,1469%

Wedtug tych udzialow zostanie wniesiony przez 11 panstw Unii Monetarne;j
(wyréznione na powyzszym wykazie) kapitat ECB. Dodatkowo narodowe banki
centralne dostarcza do ECB rezerwy zagraniczne do wysokosci réwnowartosei
50000 mIn euro. Wysoko§ci wplaty bedzie takze zalezala od udzialu w sub-
skrybowanym kapitale.

Gléwnym zadaniem ESCB jest utrzymywanie stabilnoéci cen. Ponadto ESCB
powinno popieraé ustalong polityke ekonomiczng w Unii oraz dziataé zgodnie
z zasadami ekonomii otwartego rynku, czyli wolna konkurencjg i efektywna
alokacjg zasobéw.

Podstawowymi zadaniami ESCB sa: ustalanie i wdrazanie wspolnej polityki
monetarnej Unii; prowadzenie operacji dewizowych; utrzymywanie i zarzgdzanie
oficjalnymi rezerwami zagranicznymi krajéw cztonkowskich; promowanie i ulat-
wianie operacji platniczych. W ramach polityki monetarnej ESCB moze dokony-
vs.raé operacji otwartego rynku, oferowaé pomoc krotkoterminowa, czyli ptynnos-
clowg opartg na pozyczkach i depozytach typu overnight, wymagaé utrzymywa-
nia minimalnych rezerw instytucji na rachunku ESCB dajacych mozliwosé
stabilizowania rynkowych stép procentowych, kontroli ekspansji monetarnej,
pomocy przy braku plynnosci. Poprzez operacje otwartego rynku - operacje
zwrotne typu repo, transakcje natychmiastowe, emitowanie papieréw dtuznych,
operacje na instrumentach pochodnych typu swap — ESCB sterowaé bedzie
stopami procentowymi i ptynnoscig rynku. Inicjatorem tych operacji bedzie ECB.
On tez dokona wyboru instrumentu, warunkéw i okresu.

4(5)/1998 123

R R R R R R R T T R R R R R R R R EREEERRRWRWR—E©SNNSS



Bezpieczny Bank

Europejski System Bankéw Centralnych uczestniczyé ma takze w nad-
zorowaniu instytucji kredytowych i stabilizowaniu systemu finansowego. Posiada
ponadto doradezy glos dla instytucji Wspélnoty Europejskiej oraz wiadz narod9-
wych w sprawach lezacych w obrebie zadah ESCB. Nie wiadomo, czy ECB bedzie
w przyszlosci pelnié takze role pozyczkodawcy ostatniej instancji. o

Dtuzszy czas trwaty dyskusje nad modelem, jaki postuzy do ustalenia polityki
monetarnej ECB. Mogto to byé¢ niemieckie podejécie monetarne lub angielskie
inflacyjne. Przy okreéleniu celow monetarnych, tak jak to robi Bundesbank,
kontrolowana jest masa pienigdza, na podstawie ogélnych analiz rynku, aby
utrzymywaé stabilno$é cen. Przy celach inflacyjnych za$ (podejscie pre.ferowa’ne
przez wigkszoé¢ ekonomistéw) najwazniejsze sg przewidywania inﬂacy.]ne,‘ ktoxje
decyduja o wysokosci stép procentowych. Podejscie monetarne sprawdzito 51?
w Niemczech, ale w wielu innych panistwach, np. Kanadzie czy Wielkiej Brytanii
nie odniosto sukcesu. Wiele z tych krajow po klesce podejécia monetarnego zaczgto
kierowaé sie celami inflacyjnymi. Przy tym podejsciu stosuje si¢ wigkszg ilo§é
danych niz w monetarnym, co chroni przed ryzykiem blednych statystyl-{,.,Co
wiecej, w Unii w czasie przechodzenia od walut narodowych do euro mtoe dojéé do
zaburzen popytu na pienigdz. 13 pazdziernika 1998 r. Rada Zarzadzajaca ECB
oglosila przyjecie elastycznej strategii polityki monetarnej. Bedzie ona zlozona
z celéw monetarnych (podobnych do tych stosowanych przez Bundesbank) oraz
inflacyjnych. Jako podstawowy cel inflacyjny przyjeto, iz wzrost zharm‘onizow‘a-
nego indeksu débr konsumpcyjnych (oficjalny miernik kosztow Zycia) moze
maksymalnie osiagnaé 2%. . .

Polityka monetarna ESCB musi byé przede wszystkim jednorodnfa i przej-
rzysta. Wowczas powodowaé bedzie, niezbedne dla efektywnosci polityki moneta-
rnej, wlaéciwe oczekiwania uczestnikéw rynku, poparcie spoleczef’lsth% oraz

dyscypline w samym Europejskim Banku Centralnym. Zapowiedzi o nlepu.b-
likowaniu prognoz ekonomicznych, w tym inflacyjnych, oraz protokotéw z posie-

dzefr ECB moze nie sprzyjaé przejrzystoéci i zrozumieniu stosowanej polityki.
| (BZ)

(na pedstawie: ,The Banker” — czerwiec 1998, ,Financial Times” — 4.08, 8.09, 15.09, 13.10,
14.10, 15.10.1998 oraz stron internetowych ECB)
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BANKI EUROPY SRODKOWOWSCHODNIEJ

W pazdziernikowym numerze ,The Banker” opublikowano zestawienie 100
najwiekszych bankéw krajéw Europy srodkowowschodniej . Wéréd nich znalazto
si¢ 18 bankéw z Polski, po 13 z Czech i Wegier, po 10 z Chorwacji i Stowacji.
Wedtug kapitatow pierwsze miejsce zajat Czeski Komercni Banka (970 mln USD),
drugie miejsce PeKaO SA (900 mln USD), trzecie za§ Bank Handlowy SA
(718 mIn USD). Ponadto w zestawieniu znalazly sie: PKO BP (miejsce 5), Bank
Slaski SA (12), BIG Bank Gdanski SA (13), Powszechny Bank Kredytowy SA (15),
Bank Przemystowo-Handlowy (20), Bank Rozwoju Eksportu SA (22), Bank
Gospodarki Zywnosciowej SA (25), Wielkopolski Bank Kredytowy SA (28), Bank
Zachodni SA (32), Bank Ochrony Srodowiska SA (34), Kredyt Bank PRI SA (36),
LG Petro Bank SA (50), Bank Gospodarstwa Krajowego (55), Credit Lyonnais
Bank Polska SA (71), Bank Wspélpracy Europejskiej SA (78), Amerbank SA (87).

Gdyby poréwnaté wielkos¢ aktywéw tych bankéw, to pierwsze miejsce przypa-
dloby PeKaO SA (14188 mln USD), drugie miejsce zajalby Komercni Banka
z Czech (13573 mln USD), a trzecie miejsce PKO BP (13307 mln USD).

W zalgczonej krotkiej charakterystyce systemow bankowych krajéw Eurppy
Centralnej zwrécono uwage na wiele istniejacych nadal niedostosowan, ale
jednoczeénie podkreslono wazne osiagniecia poszczegdlnych krajéw w reformowa-
niu bankowoéci. K

Przede wszystkim stwierdzono, ze nawet w czolowych krajach regionu,
takich jak Wegry, Polska, Czechy i Stowenia, ustugi bankéw nie stojg jeszcze na
zadowalajacym poziomie. Zbyt maty jest ciagle stopieri ubankowienia gospodarki,
mierzony np. relacjg wielko$ci depozytéw i kredytéw do PKB, choé na przyktad
w Czechach poziom ten nie odbiega od poziomu we Francji czy w Portugalii.
Takze na Wegrzech kredyty bankowe wzrosty do ponad 50% PKB, a w Polsce do
ponad 30% PKB. Jednoczeénie nadal zbyt malo z udzielanych kredytow zasila
sektor prywatnych przedsigbiorstw — jedynie w Estonii okoto 85%. Takze rzadkie
jest kredytowanie dlugoterminowe, choé wlasnie w Estonii wynosi az 89%
kredytow ogétem.

Inng wazna kwestia, na ktérg zwrécono uwage, bylo utrzymywanie w oma-
wianych krajach wysokich marz odsetkowych, choé na Wegrzech spread wynosi

juz mniej niz 4%.

W wielu krajach Europy Centralnej udziat ztych dtugéw utrzymuje sie nadal
na zbyt wysokim poziomie. Tak jest szczegblnie w Czechach, Stowacji, Rumunii
1 republikach bylej Jugostawii. Ale juz w Stowenii i w Estonii uporano sie z tym
problemem. Nie zrestrukturyzowane kredyty stanowia w Slowenii tylko 4%
ogétu, a w Estonii niewiele wiecej.
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W omawianych krajach wprowadzane regulacje oparto na normach juz
funkcjonujacych w innych krajach OECD. Zamiast tego bardziej stuszne byloby
uwzglednienie aspektéw charakterystycznych dla okresu transformacji. Przyjeto
np. w wiekszosci paristw wspélezynnik wyplacalnoéci na poziomie 8%, choé
bardziej adekwatny wydawalby sig¢ poziom 10% przyjety na Litwie i Lotwie lub
poziom 12% przyjety w Estonii. Ponadto w wigkszoéci krajow nie zbudo‘{vano
jeszcze silnych instytucji nadzorczych. System kontroli bankéw jest ciagle dziura-
wy. Pozytywnie natomiast oceniono fakt, ze kraje transformujace si¢ majg juz lub
wlasnie wprowadzaja systemy ubezpieczenia depozytow.

Liozba bankow | .. 7 e

g | et | slonle vl

VAo 500 m].nUBD | do 500 min USD | do 300 min USD
Bulgaria 1 - - 1
Chorwacja 2 - 1 1
Czechy 4 2 1 1
Estonia 1 - - 1
Polska 13 3 1 9
Rumunia 3 - 1 2
Serbia 3 - 1 2
Slowacja 2 - 1 1
Stowenia 4 - - 4
Ukraina 2 - - 2
Wegry 6 - 1 5

Interesujgco przedstawia sie takze obraz bankéw Europy Srodkowowschod-
niej na tle innych krajéw europejskich. We wrze$niowym numerze ,The Banker”
zamieszczono zestawienie 500 najwiekszych bankéw Europy uszeregowanych
wedlug wielkosci kapitalu. Pierwsze miejsce zajal brytyjski HSBC Holdings
z kapitalem 27 392 mln USD. Wéréd calej pieésetki najwiecej bankéw pochodzito
z Niemiec — 97, a nastepnie z Wioch — 85, Hiszpanii - 45, Szwajcarii — 37, Wielkiej
Brytanii — 36, Austrii — 22, Francji — 21, Rosji — 17 oraz Norwegii, Holandii
i Polski — 13. Spoéréd bankéw polskich najwyzej — na 131 pozycji — uplasowata sig
PeKaO SA. Pozostale kraje naszego regionu wprowadzily o wiele mniej bankow.
Miejsce Polski i innych krajéw w grupie bankéw europejskich przedstawia
zamieszczona wyzej tabela. (BZ)

(na podstawie: ,The Banker” — September 1998 r., , The Banker” — October 1998 r.)
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UTWORZENIE EUROPEJSKIEGO KOMITETU
CIENI REGULACJI FINANSOWYCH
— REKOMENDACJE POSTEPOWANIA
Z ZAGROZONYMI BANKAMI

Grupa europejskich profesoréw i ekspertéw z dziedziny bankowosci, finan-
s6w i regulacji ustug finansowych utworzyla European Shadow Financial Regu-
latory Commitee (ESFRC) — Europejski Komitet Cieni Regulacji Finansowych.
Zadaniem Komitetu jest krytyczne §ledzenie i analiza istniejacych oraz po-
wstajacych regulacji sektora bankowego — dyrektyw Unii Europejskiej, regulacji
narodowych, rekomendacji wydawanych przez Komitet Bazylejski. Komitet jest
instytucjg catkowicie niezaleing od podmiotéw, ktére ma oceniaé. Czlonkowie
Komitetu majg sie¢ spotykaé¢ dwa, trzy razy w roku, a po kazdym takim spotkaniu
organizowaé konferencje prasows i wydawaé o§wiadczenie o tematach porusza-
nych w dyskusji. W najblizszych latach szczegdlnym przedmiotem zainteresowa-
nia Komitetu majg byé: wskazéwki dotyczace projektowania regulacji ustug
finansowych, kapitatéw banku i gwarancji depozytéw, wymogi kapitalowe oparte
na metodzie value-at-risk lub alternatywnych miarach, za i przeciw bankowosci
uniwersalnej i grupom bankowo-ubezpieczeniowym (bancassurance), instrumen-
ty pochodne, ustugi platnosci elektronicznych dostarczanych przez instytucje
parabankowe, regulacja tych instytucji i konglomeratéw finansowych oraz rola
Europejskiego Banku Centralnego jako nadzorcy i pozyczkodawcy ostatniej
instangji.

Problem postgpowania z bankami znajdujacymi si¢ w ztej sytuacji finansowe;
byl tematem pierwszego spotkania Europejskiego Komitetu Cieni Regulacji
Finansowych. Komitet wskazuje, ze o ile w zalozeniach Europejskiej Unii Mone-
tarnej wyraZnie i mocno podkreéla sig znaczenie stabilnosci monetarnej w Euro-
pie, o tyle brak odpowiadajgcego wspdlnego podejscia w kwestii stabilnosci
rynkéw i instytucji finansowych. W swym o§wiadczeniu Komitet domaga sie
ustalenia procedur postgpowania z bankami bedacymi w klopotach finansowych —
procedur opartych na zasadzie, ze regulacje i nadzér bankowy powinny wzmac-
niaé, a nie zastepowa¢ dyscypline narzucong przez mechanizm rynkowy. Komitet
proponuje nastgpujgce procedury postepowania z bankami znajdujacymi sie
w klopotach finansowych:

% formalne ustalenie kolejnych pozioméw wielkoéci kapitaléw, po zejéciu ponizej
ktérych nastgpowaé bedzie stopniowe ograniczanie dzialalnosci banku, na
dtugo przed wystapieniem niewyptacalnosci. Takie podejécie znane jest jako
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system weczesnej interwencji i restrukturyzacji — structured early intervention
and restructuring (SEIR). Poniewaz problemy w banku zwykle narastajg
stopniowo, taki system pozwala reagowac na biezaco 1 jest pewnego rodzaju
automatycznym stabilizatorem: ogranicza ewentualne ryzykowne posunigcia
banku, eliminuje mozliwo$é stosowania przez regulatora polityki ,pobtazania”,
niereagowania na niepokojace sygnaly,

w przypadku niewyplacalnosci banku rzad nie powinien chroni¢ akcjonariuszy
i kredytodawcoéw poza zobowigzaniami przyjetymi w ramach oficjalnego sys-
temu gwarancji depozytéw,

% banki nie moga by¢ bezwarunkowo chronione przed upadkiem, bank centralny
powinien byé gotowy do udzielenia pomocy jedynie w wyjatkowych okolicznos-
ciach ryzyka zalamania systemowego,

narodowi regulatorzy i nadzér bankowy musza byé bardziej niezalezni od
naciskéw politycznych w celu wzmocnienia integralnoéci systemu SEIR i pro-

¥,
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o

cesu likwidacji.

(JM)

(,The Banker” — August 1998)

PLANY RESTRUKTURYZACJI
LONG TERM CREDIT BANK - JEDNEGO
Z NAJWIEKSZYCH BANKOW W JAPONII

Long Term Credit Bank (LTCB) zostal utworzony w Japonii w 1952 r. i miat
przez dlugi okres finansowaé rozwijajace sie grupy przemystowe, m.in. Toyote
i Honde. W kwietniu 1987 r. jego akcje osiagnely rekordowy poziom 2820 jenow.
11 lat pozniej kosztowatly mniej niz 10% tej wielkoSci. Bank okazat si¢ nieefektyw-
ny, stal sie anachronizmem w okresie rozwoju japonskiego rynku obligacji
przedsiebiorstw, ktéry dostarczal tafiszego finansowania niz kredyt bankowy. Na
poczatku czerwca 1998 r. pojawily si¢ pierwsze sygnaly o kryzysie ptynnosciowym
LTCB. Gdy pod koniec czerwca akcje spadly do 62 jenéw, rzad nawotywat do
,wiary” w LTCB, dajac do zrozumienia, ze wesprze finansowo ten bank. Jednakze
przez prawie pét roku od wystapienia pierwszych probleméw rzad nie potrafit
znalez¢ rozwiazania tego kryzysu. Na Japonig zaczeli naciskaé partnerzy hand-

= —
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lowi i rynki finansowe, by podjela zdecydowane dzialania. Wywotato to spekula-
cje, ze rzad moze podjaé decyzje o zamknieciu LTCB, jezeli bank ten okaze sie
niewyplacalny. Jednakze Ministerstwo Finanséw i Bank of Japan (Bod) przeko-
nywali, ze upadek tego banku spowodowalby ryzyko systemowe i dalszy spadek
zaufania do Japonii. Jezeli LTCB upadiby, to miatoby to bardzo dramatyczny
wplyw na globalng bankowosé. LTCB jest bankiem bardzo zaangazowanym na
rynkach miedzynarodowych. Bod wskazuje, ze upadek LTCB stworzytby powazne
systemowe zagrozenie na rynkach finansowych. LTCB z aktywami wazonymi
ryzykiem w wysokos$ci ponad 19 000 mld jenéw jest duzo wigkszy niz zachodnie
banki, takie jak Barings, ktéry upadt w ostatnich latach. Tak wiec rzad zadecydo-
wal o wyciagnigciu z klopotéw najwiekszy bank japoriski anizeli dopuszezeniu do
jego upadlosci.

Poczatkowo, w sierpniu 1998 r., méwiono o planach gtebokiej restrukturyza-
cji oraz potaczenia LTCB z Sumimoto Trust Bank. Sumitomo Trust byl prezen-
towany jako ,dobry” bank, ktéry ratuje ,zly” bank. W rzeczywistosci mial on
rowniez ogromne problemy kredytowe, a gléwnym powodem, dla ktérego Sumi-
moto jako pierwszy zgodzil sie na plany polgczenia, bylo to, ze jest silnie
zaangazowany w niewyplacalnych filiach LTCB. Urzednicy panstwowi wskazy-
wali, Ze bank otrzyma przynajmniej 500 mld jenéw (3,5 mld USD), a jesli bedzie
konieczne, nawet do 1000 mld jenéw. Minister finanséw podkreslal, ze zaan-
gazowanie funduszy nastgpi jedynie wtedy, gdy plan restrukturyzacji LTCB
zostanie zaakceptowany przez rzad. To wigzaloby si¢ z przyspieszeniem realizacji
wezesniejszych zobowigzan o redukeji zatrudnienia i wycofaniu si¢ z zagranicznej
dzialalnosci. Szeéciu dyrektoréw miato zostaé zwolnionych. Stracié mieli réwniez
akcjonariusze — przypuszczano, Ze przejecie nastapi przy cenie 50 jenéw za akcje
LTCB, czyli 1/7 jej warto§ci pdél roku temu. Wielu analitykéw bankowych
uwazalo, ze ten plan mial jeszcze inng zalete poza uniknieciem ryzyka systemo-
wego. Polgczenie bankéw zmusiloby LTCB do spisania w straty 750 mld jenéw
z ogblnej sumy 1333 mld jenéw zlych dlugéw. Mogloby to poméc zredukowaé
nadmierng ,objeto$¢” przeroénietego japonskiego sektora bankowego.

We wrzes$niu rzad oglosil, ze LTCB zostanie znacjonalizowany i potem
zlikwidowany. W pazdzierniku wiadze ujawnily, ze zobowigzania banku prze-
kraczajg jego aktywa o co najmniej 340 mld jenéw (ok. 2,9 mld USD). Pozostaje
pytanie, jak grupa LTCB zostanie zamknieta. Nie jest pewne, ile otrzymaja
dotychczasowi akcjonariusze. Oczekuje sig, ze rzad wykupi akcje raczej po cenie
zblizonej do rynkowej niz warto§ci nominalnej, ktéra wynosi ok. 50 jenéw. Pod
koniec paZzdziernika cena rynkowa wynosila 3 jeny (pod koniec wrzeénia 19
jendéw). Przy cenie 3 jeny za akcje rzad musialby zaplacié w sumie 7,25 mld jenéw,
przy cenie 50 jenéw — ok. 120 mld jenéw. Srodki maja pochodzié z kwoty 18000
mld jenéw przeznaczonych na nacjonalizacje bankéw z ogdlnego rzadowego
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pakietu pomocowego w wysokosci 60 000 mld jenéw. Pod znakiem zapytania staja
réwniez plany polgczenia z bankiem Sumimoto Trust. Jedna z opcji jest na-
stepujaca: kiedy juz LTCB zostanie znacjonalizowany, dobre kredyty zostang
sprzedane Sumimoto Trust, a rzad uzyje publicznych pieniedzy do pokrycia strat
zwigzanych ze ztymi dtugami. Alternatywnie LTCB moze byé¢ wykorzystany jako
bank pomostowy, laczac si¢ z innymi zagrozonymi instytucjami finansowymi.

Szefowie zachodnich bankéw centralnych podkreslajg, ze koszt rozwiazania
probleméw zlych dtugéw bytby duzo nizszy, gdyby rzad japoriski uznal potrzebg
zaangazowania publicznych pieniedzy kilka lat temu. (JM)

(,Financial Times” — 22-23.08.98; 19-20, 28.09.98; 14, 24-25, 27.10.98; ,The Economist” —
17.10.98)
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