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WPROWADZENIE

Krystyna Olechowska

Z koricem 2002 roku maja sie zakoriczy¢ techniczne przygotowania zwigzane z czionkostwem Polski w Unii Europej-
skiej. Do tego czasu musimy dostosowaé funkcjonowanie polskiego sektora bankowego do uregulowar obowigzujacych
we Wspdinocie Europejskiej. Jest to wielkie wyzwanie dla sektora bankowego w Polsce. Wymaga przede wszystkim
uporzadkowania bazy kapitatowej sektora bankowego w Polsce oraz osiagniecia zdolnosci do sprostania konkurenciji
kosztowej na jednolitym europejskim rynku ustug finansowych.

,Zeszyty PBR-CASE" nr 37 stanowiag plon seminarium poswieconego witasnie przygotowaniom polskiego systemu
bankowego do liberalizacji rynkéw kapitatowych. |

Zorganizowane wspolnie przez Fundacje Naukowa CASE oraz Polski Bank Rozwoju SA w ramach regularnego cy-
klu spotkan panelowych, seminarium odbyto sie w Warszawie 23 kwietnia 1998 r.

Do dyskusji zaproszono trzy panelistki. Wiceminister skarbu Alicja Kornasiewicz w wystapieniu pt.: ,Swiatowe trendy
w sektorze finansowym” przekonywata, ze sektor bankowy w Europie i na $wiecie wkracza w ere megabankoéw. Rok
1998, ostatni rok przed wprowadzeniem eurowaluty, jeszcze bardziej nasili fuzje bankow i konsolidacje sektora. To, co zo-
stawalo jedynie w sferze planow w 1997 roku, stanie sie faktem w biezacym roku. Nie ma bowiem wyboru: albo banki
bedg sie konsolidowac i rozszerza¢ swojq dziatalnos¢, albo wypadng z gry w zetknieciu z konkurentami. Czasu nato-
miast na wzmocnienie sie przed walkg z konkurencjag zostato niewiele.

Dwie pozostate panelistki z racji swoich pozycji zawodowych skupity sie na potencjale rozwojowym bankow dzialaja-
cych w Polsce, ich przygotowaniu do konkurencji z duzymi bankami zagranicznymi oraz warunkami przeprowadzenia li-
beralizacji. Wspotpracujgca z Centrum Analiz Spoteczno-Ekonomicznych Ewa Sadowska-Cieslak przeprowadzita ana-
lize zjawiska zwanego liberalizacja rynkéw finansowych. Przedstawita jego ewolucje oraz korzysci i zagrozenia plynace
z tytutu liberalizacji dla gospodarki, a wszystko to po to, by odpowiedzie¢ na pytanie, czy polska gospodarka jest goto-
wa otworzy¢ swe rynki finansowe zgodnie ze zobowigzaniami przyjetymi przez poiski rzad przy przystepowaniu do Orga-
nizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju.

Zofia Witek, zastepca dyrektora Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego dominujacg cze$¢ swojego wysta-
pienia poswigcita wyzwaniom dla polskiego systemu bankowego zwigzanym z postepujacy integracja z Unig Europej-
ska. Autorka podkreslita, ze banki polskie, chcac sprostaé juz istniejacej konkurencji i przygotowac sie do konkurencji
z duzymi bankami zagranicznymi, beda zmuszone do kontynuowania kosztownej modernizacji i rozbudowy swojej in-
frastruktury, zwiaszcza informatycznej i telekomunikacyjnej. Niezbedne tez bedzie przyspieszenie procesow prywatyza-
cyjnych i konsolidacyjnych w polskich bankach. Konsolidacja polskiego systemu finansowego to stworzenie miedzy in-
nymi wiekszych organizméw bankowych zdolnych do konkurowania z bankami zagranicznymi.

Prezentowane nizej teksty sa rozszerzonymi wersjami wystapien wygtoszonych na kwietniowym seminarium. Wszy-
stkie trzy zostaly przygotowane specjalnie na potrzeby seminarium i niniejszej publikacji, za co ich Autorkom organiza-
torzy dyskusji panelowej skiadaja serdeczne podzigkowanie.
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Znawcy przedmiotu twierdzg, ze 1997 rok byt przelomem
w procesie fuzji europejskich instytucji sektora finansowego.
Warto$¢ zawartych transakcji osiagneta poziom 107 mid USD
w porownaniu z 48 mid w roku 1996. 1/3 zawartych ubieglo-
rocznych fuzji miata miejsce w sektorze finansowym. Potez-
nym bankom europejskim nie wystarcza juz prowadzenie inte-
resow na rodzimych rynkach, na ktérych zdobyly odpowiedni
udziat i pozycje. Kierujg sie na nowe rynki i poszukujg drég
ekspansji w catej Europie. Ogromna liczba transakcji zawie-
ranych pomiedzy bankami i towarzystwami ubezpieczeniowy-
mi owocuje zaciesnieniem kontaktow i wspoinotg interesow.

Oczywiste wiec, 2e1998 rok, ostatni rok przed wprowa-
dzeniem eurowaluty, jeszcze bardziej nasili fuzje bankow
i konsolidacje sektora. To, co zostawalo jedynie w sferze
planow w 1997 roku, stanie sie faktem w biezgcym roku.
Caly sektor w Europie i na $wiecie wkracza w ere mega-
bankow — tak twierdza analitycy, autorzy prognozy dotycza-
cej zmian w europejskim sektorze bankowym, ktéra opubli-
kowali w lutowym numerze miesigcznika ,Euromany”.

Przed bankami europejskimi stoi wiec nastepujace py-
tanie: Albo sie bedg konsolidowac i rozszerzaé, albo wy-
padna z gry w zetknigciu z konkurentami amerykanskimi
czy japonskimi. Uwaza sig, ze nie zostalo wiele czasu aze-
by europejski sektor wzmocnit sie przed walkg z konkuren-
cjg japonsky czy amerykanska.

Wsrod wielu przyczyn konsolidacji europejskich instytu-
cji finansowych za jedng z gldéwnych nalezy uzna¢ rozdrob-
nienie — przyktadowo w samych Niemczech jest 3,5 tys.
bankow. Druga jest deregulacja sektora finansowego w kra-
jach europejskich — konczy sie po prostu era panstwowe;
ochrony wiasnego sektora. | wreszcie — wzrasta konkuren-
cja nie tylko w Europie, ale na calym Swiecie.

SWIATOWE TRENDY
W SEKTORZE FINANSOWYM

Alicja Kornasiewicz*

1. Europejska konsolidacja

Banki muszg sie wiec taczy¢ i dokonywac ekspansji za
granice razem z klientami, ktorych obstuguja. Liberalizacja
sektora bankowego w Europie oraz w praktyce brak barier
ekspansji na rynkach zagranicznych zmusza banki do ta-
czenia. Twierdzenie, ze przetrwa¢ moga jedynie duze
organizacje — stato sie faktem. Dzieki bowiem redukgji
kosztow, wigkszej bazie kapitatowej — ktora powstaje
w wyniku fuzji - moga sprostaé¢ konkurencji. Obecne
wyniki bankéw nie zadowalaja rowniez ich wiascicieli — nie
satysfakcjonujg ich ani osiggane stopy zwrotu, ani postep
technologiczny. Wydaje sie, ze jedynym lekarstwem na
stosunkowo niska stope wzrostu zyskow bankow jest ob-
nizka kosztéw — do czego wprost prowadzi kazda fuzja.
Jak pokazuje do$wiadczenie, banki sg najbardziej zyskow-
ne w krajach, w ktorych wtasnosc¢ skupiona jest w kilku sil-
nych grupach kapitatowych.

Oczywistym skutkiem polaczenia jest gwaltowny
wzrost kapitalizacji, ta zas wprost przekfada sie na wie-
lokrotne zwiekszenie elastycznosci dziatan. Dysponujac
duzym kapitalem banki sa w stanie dokonywa¢ znacza-
cych inwestycji w technologie, przejmowac inne instytu-
cje, rozszerza¢ wachlarz swoich ustug. Duza baza kapi-
tatowa pozwala w korncu na wiekszy margines popetnia-
nia bledow, ktory bytby zagrozeniem przy nizszej bazie
kapitatowej. Kazdy bank, ktory jest w pierwszej dwdjce lub
tréjce w swoim kraju, ma aspiracje aby znalezc¢ sie za kilka lat
w pierwszej dwudziestce czy trzydziestce bankow europej-
skich, kiedy bedzie juz wspdiny rynek i wspdina waluta. Juz
dzisiaj zarzady bankéw zastanawiajg sie, jaka bedzie Srednia




kapitalizacja rynkowa czotowych bankéw europejskich. Za-
pewne zrobig one wszystko i tak ukierunkuja strategie swo-
ich dziatan, aby zarzadzane przez nich banki osiggnety pro-
gnozowany poziom za kilka lat.

Analitycy obserwujacy zmiany w jednym z najwiekszych eu-
ropejskich bankow, w ING, ktory pod koniec 1997 r. byt wart 40
mid USD przewidujg $rednioroczny wzrost jego aktywoéw od 15
do 20%. W prognozach dotyczacych calego sektora ban-
kowego w Europie sugeruja, ze do korica 2003 roku $re-
dnia kapitalizacja najwiekszych europejskich bankéw
z pierwszej dziesiatki wyniesie od 80 do 100 mid USD,
w drugiej dziesigtce znajda sie banki do 60 mid USD, na-
tomiast w trzeciej — do 45 mid USD. Przytoczone liczby sg
wyzwaniem nawet dla tak duzych bankéw niemieckich jak
Dresdner, czy bankéw japoriskich, ktorych kapitaty oscyluja
wokdt 20 mid USD. Natomiast wielkoéci te sa niewyobrazalne
dla istniejgcych bankéw francuskich, belgijskich czy duriskich.

Zasadniczym problemem jest wiec sposob zwiekszenia
wartosci rynkowej bankow. Jednym ze sposobow jest po-
wiekszenie mnoznika pi do i. Zwiekszenie tego wskaznika
moze nastapi¢ poprzez:

- lepsze zarzadzanie bankiem,

— wigkszy nacisk na wytwarzanie i kreowanie wartosci

dla akcjonariuszy,

- podejmowanie trudnych decyzji dotyczacych obnizki

kosztéw,

- powigkszanie oszczednosci i zakresu dziatania,

- nowoczesng inzynierie finansowa.

W wiekszosci europejskich bankéw wszystkie te dziala-
nia z duzym entuzjazmem s3 obecnie wcielane w zycie.
W celu redukcji kosztéw banki pozbywajg sie inwestycji
portfelowych nie zwigzanych z ich gtéwnym zakresem
dziatania. W ciggu ostatnich siedmiu lat wskaznik kosztow
do dochodéw spadt z 73 do 64%. Amerykaniskie za$ banki
uwazaja, ze efektywne beda jedynie te, ktore osiagnag
50-proc. wskaznik. W ciagu ostatnich dwoch lat stopa
zwrotu z kapitatu wlasnego wzrosta z 13,7 do 16%.

Dziatania te jednak, jak oceniajg analitycy, zwiekszg
obecng rynkowg wycene kazdego banku o 10, maksymal-
nie — 20 mid USD, co zaledwie pokrywa 1/3 pozadanego
poziomu. Wiasnie dlatego fuzje i wykupy sg postrzegane
jako jedyny $rodek, ktéry pozwoli na osiggnigcie oczeki-
wanego poziomu wartosci rynkowej bankow. Wszyscy

bowiem chca sie znalez¢ przy duzym, europejskim zjed-
noczonym stole. Kazdy wiec, kto chce mysleé o ekspansiji
migdzynarodowej i budowie silnej pozycji na rynku global-
nym musi by¢ numerem jeden na lokalnym rynku.

Proces faczenia postepuje juz od poczatku tej dekady.
Miedzy rokiem 1990 a 1994 liczba bankéw we Francji spa-
dta z 800 do 600, w Holandii ze 150 do 120, w Niemczech
za$ z 3200 do 2500 bankdw regionalnych. W najbardziej
rozwinietych krajach europejskich zaznacza sie tendencja
do powstawania dwoch lub trzech silnych grup finansowych
w kazdym kraju. Duzy udziat w rynku zwieksza przeciez
mase zysku, a tym samym elastyczno$¢ dzialania. Praktyka
staly sie tagczenia lub przejecia pomiedzy niedawnymi je-
szcze giéwnymi konkurentami. Tak stato sie w Szwecji, Bel-
gii, we Francji, a w ubieglym roku — w Austrii, gdzie
odwieczni rywale — Bank Austria i Creditanstalt — w koAcu
zdecydowali sie zrezygnowacé z rywalizacji na wtasnym ryn-
ku. Zarzady bankéw nie majg obecnie zadnych oporéw
przed fuzjami, tagczeniem sie ze swoimi konkurentami i budo-
waniem wspéinych strategii rozwoju. Wczorajsi konkurenci
stajg sie dzisiejszymi sojusznikami w walce o udziat w jed-
nym juz wspélinym europejskim rynku, ktdry staje sie faktem
w obliczu wspéinej europejskiej waluty. Coraz czesciej
mowi sie o fuzji pomiedzy dwoma najwiekszymi brytyjskimi
bankami Nat West i Barclays, w ktorych filozofii nie ma juz
miejsca na konkurencje w Wielkiej Brytanii, jest natomiast
miejsce na konkurencje w Europie.

2. Grupy bankowo-ubezpieczeniowe

Przy okazji fuzji bankéw stale dochodzi do potaczen z to-
warzystwami ubezpieczeniowymi. Najwieksze grupy finan-
sowe w Europie to grupy bankowo—ubezpieczeniowe. Ostat-
ni rok pokazat jak duzy jest poziom akceptacji dia idei obniz-
ki kosztdw i redukcji zatrudnienia wiazacej sie z budowa sil-
nych megabankoéw nie dbajacych juz li tylko o monopol lo-
kalny. Polaczone szwajcarskie dwa banki Union Bank of
Switzerland i Swiss Bank Corporation maja 35% udziatu
w rynku. Ma im to zapewni¢ staly wzrost stopy zwrotu z kapi-
tatu wtasnego do poziomu 20% w ciggu najblizszych trzech
lat. Osiggnaé to mozna jedynie poprzez redukcje kosztéw.




Szwaijcarski gigant zamierza zwolni¢ w najblizszym czasie
13 tysiecy pracownikéw, zas pozadany poziom wskaznika
koszty do dochoddw ma uksztattowac sie na poziomie 60%.
Szwecja | Holandia to kraje najbardziej zaawansowane
w procesach konsolidacyjnych sektora finansowego w Eu-
ropie. W krajach tych pie¢ najwiekszych bankdw kontroluje
ponad 80% rynku. Nadal duze wyzwania stoja przed nie-
mieckg gospodarka, gdzie pie¢ najwiekszych bankow kon-
troluje jedynie 17% rynku. Europejskie banki zdajg sobie
sprawe, Ze organiczny rozwoj nie zastapi fuzji z innymi insty-
tucjami, poniewaz nie ma juz potrzebnego czasu.

Charakterystyczne dla fuzji i potgczen jest to, ze nawet
po potaczeniu banki nie dziatajg pod jedng nazwa, ale le-
gitymuja sie kilkoma nazwami. Uwaza sie, Ze dobry sfuzjo-
wany bank europejski bedzie miat inng nazwe w Belgii, in-
na w Holandii i jeszcze inng w Niemczech. Panuje bowiem
przekonanie, ze pozytywne efekty wspdtdziatania osiagnie
sie dzieki ujednoliceniu: operacji, procesu dziatania, pro-
duktow i prowadzeniu jednego skarbca, a nie poprzez zamy-
kanie poszczegolnych oddziatéw w réznych krajach.

Banki bardzo chetnie {aczg si¢ z towarzystwami ubez-
pieczeniowymi, poniewaz uwaza sie, ze ubezpieczenia sa
bardziej zyskowne niz bankowos$¢. Na rozwinietych ryn-
kach, na przyktad w Wielkiej Brytanii ubezpieczenia na zycie
duzo szybciej wzrastajg niz dlugoterminowe depozyty bankowe.

Banki jednak majg przewage nad towarzystwami ubez-
pieczeniowymi. W&rod czynnikow przemawiajacych na ko-
rzy$¢ tych pierwszych zaliczy¢ nalezy miedzy innymi:

duzo wieksza i silniejszg sie¢ dystrybucji oraz stopien

penetracji rynku przez lokalne oddzialy,

— duzo wiekszg baze kapitatowq.

Potaczenie sieci oddziatdbw bankowych, duzego kapitatu
oraz ubezpieczen na zycie daje doskonate efekty ekonomicz-
ne. W ubieglym roku miato miejsce kilka powaznych fuzji ban-
kowo—-ubezpieczeniowych zaréwno w Szwajcarii jak i w Irlan-
dii. W wyniku takiej fuzji bank powigksza swojg wielkos¢ i war-
tos¢ utrudniajac potencjalnemu konkurentowi przejecie. Bank
kupuje rowniez strumien przysztych dochodéw z polis ubez-
pieczeniowych. Kupno ubezpieczyciela pozwala rowniez
zmniejszy¢ ryzyko wlasciwej dziatalnosci bankowej. Oczywi-
$cie mamy rowniez do czynienia z fuzjami na samym rynku
ubezpieczen, bo synergie pomiedzy polaczonymi przedsie-
biorstwami z jednej branzy wydaja sie by¢ bardziej naturalne.

3. Amerykanskie fuzje

Proces konsolidacji sektora finansowego w Stanach
Zjednoczonych rozpoczat sie wczesniej niz w Europie
i 0siagnat znacznie wieksze rozmiary. Kwietniowy numer
Business Week z br. donosi, ze w ciagu ostatnich pieciu lat
liczba fuzji w sektorze bankowym przekraczyta 400 rocz-
nie. Duzej wielko$ci bank europejski bylby w Stanach Zjed-
noczonych jedynie $rednim bankiem.

Na poczatku kwietnia br. ogtoszono zamiar polgczenia
Citycorp z Travelers Group. W wyniku tej fuzji powstanie
najwieksza na $wiecie instytucja finansowa o aktywach
rzedu 700 mid USD, czyli dziesieciokrotnie wyzszych niz
w catym polskim sektorze bankowym. Instytucja o rocznym
przychodzie w kwocie 5 mid USD i wartosci rynkowej ~ 170
mid USD. Z potaczenia drugiego co do wielko$ci amery-
kanskiego banku zajmujacego pierwsze miejsce w $wiecie
kart kredytowych Citycorp z Traverels Group powstanie
Citigroup zajmujaca sie ustugami finansowymi, udziela-
niem pozyczek i kredytdw, dystrybucjg kart kredytowych,
Grupa ta ma zapewni¢ obstuge ponad 100 milionom klien-
tow w stu krajach i ma zamiar zatrudnia¢ 160 tys. pracow-
nikéw. Wielko$¢ nowego banku zdecydowanie obnizy ko-
szty dziatania i zapewni tanszy i tatwiejszy dostep do kapi-
tatu. Konsolidacja pozwala wiec obnizac¢ ceny, dostarcza¢
lepsze produkty i ustugi, pokonywac konkurencje i zwiek-
szy¢ zyski. Ogloszenie tej najwiekszej fuzji w Stanach
Zjednoczonych pobudzito konkurencje i w tydzien pozniej
ogtoszono dwie kolejne fuzje. W wyniku fuzji Bank of Ame-
rica i Nations Bank powstanie drugi co do wielkosci bank
w Stanach Zjednoczonych o aktywach 600 mid USD.
W wyniku nastepnej fuzji w amerykariskim sektorze ban-
kowym — potgczeniu Banc One i First Chicago powstanie
instytucja o aktywach 240 mid USD. Wedtug analitykow
mozna spodziewac sie dalszych duzych fuzji bankow.

Zarzadcy najwiekszego sfuzjowanego polskiego banku
— Banku Pekao SA przewiduja, ze w ciagu trzech najbliz-
szych lat stworza bank o aktywach 1 mid USD.

*/ Autorka jest wiceministrem skarbu







Czionkostwo Po.ski w OECD i rozpoczecie negocjacii
0 petne cztonkostwo w Unii Europejskiej staly sie faktem.
Poza dyskusjg jest zatem pytanie o koniecznos¢ liberali-
zacji polskiego sektora finansowego. Jest ona niezbed-
nym warunkiem wejscia do Unii a harmonogram liberali-
zacji obrotéw na rachunku finansowym i kapitatowym bi-
lansu piatniczego w formie dokumentu rzadowego stano-
wi zalacznik do ratyfikowanej przez Sejm umowy miedzy-
narodowe] 0 przystapieniu Polski do OECD.

Jednak niektére ze zobowigzan, mimo posiadanego
statusu zobowigzania miedzynarodowego, nie sg dotrzy-
mywane, a opdZnienia w ich realizacji siegajg juz pot roku.

Celem niniejszego opracowania jest dokonanie analizy
zjawiska, zwanego liberalizacjg rynkéw finansowych,
przedstawienie jego ewolucji oraz korzysci i zagrozen ply-
nacych z tytutu liberalizacji dla gospodarki, a wszystko to
po to, by odpowiedzie¢ na pytanie, czy poiska gospodar-
ka jest gotowa otworzy¢é swe rynki finansowe do konica
1999 r. zgodnie ze zobowigzaniami przyjetymi przez pol-
ski rzad przy przystepowaniu do Organizacji Wspoipracy
Gospodarczej i Rozwoju.

1. Liberalizacja

1.1. Pojecie liberalizacji

Liberalizacja tc proces likwidowania ograniczen.
W odniesieniu do rynkéw finansowych oznacza za-
gwarantowanie swobody dokonywania transakcji fi-
nansowych miedzy podmiotami gospodarczymi rezy-
dujacymi w réznych krajach, czyli zniesienie ograni-

LIBERALIZACJA
POLSKIEGO SEKTORA FINANSOWEGO
— WYZWANIE | SZANSA

Ewa Sadowska-Cieslak™

czen i kontroli administracyjnej w stosunku do trans-
akcji finansowych dokonywanych transgranicznie. Li-
beralizacja taczy sie $cisle z deregulacja finansowa,
ktéra oznacza utatwienie lub catkowite zniesienie re-
gulacji w stosunku do krajowych rynkéw finanso-
wych i instytucji1l.

Liberalizacja nie oznacza jednak braku wszelkiej
kontroli nad poczynaniami podmiotow gospodar-
czych. Uregulowania miedzynarodowe dotyczace
dokonywania transakcji finansowych miedzy
podmiotami krajowymi i zagranicznymi dopuszcza-
ja stosowanie ograniczen w scisle okreslonych sy-
tuacjach wynikajacych na przyklad z koniecznos$ci
utrzymywania porzadku publicznego lub ochrony
bezpieczenstwa. Daja one wlasciwym organom pra-
wo do zapobiegania naduzyciom prawa, nie zabra-
niaja sprawowania kontroli w celu zapobiegania fa-
maniu prawa (np. praniu brudnych pieniedzy, omi-
janiu ustaw podatkowych i innych). Wiasciwe orga-
na krajowe majq prawo zbiera¢ informacje na temat
dokonywanych czynnosci, weryfikowaé procedury,
jednak musza to robi¢ w sposéb jak najprostszy
i nie dyskryminujacy zadnego z podmiotow, tak aby
nie przeszkadza¢ w prowadzeniu dzialalnosci go-
spodarczej.

Liberalizacja obrotéw kapitatlowych oznacza zatem
krok w kierunku dalszego umiedzynarodowienia sekto-
ra finansowego, ktory musi sie dokonac tak jak dokonat
sie we wszystkich gospodarkach krajow wysoko uprze-
mystowionych, aby Polska stata sie ich réwnorzednym
partnerem. Dylematy zwigzane z liberalizacjg polegajg
na tym, czy powoli dostosowaé gospodarke do wspot-
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pracy z zagranica, czego koncowym efektem bedzie li-
beralizacja, czy — podejmujac wyzwania — ogtosi¢ har-
monogram liberalizacji i dokonywaé dostosowan we-
wnetrznych pod katem przyjetych zobowigzan miedzy-
narodowych. Bieg spraw na arenie miedzynarodowej,
sprzyjajace warunki dla przystgpienia Polski do OECD,
klubu najbardziej rozwinietych krajow $wiata sprawily,
ze rzad polski — przystepujac do OECD - zadeklarowat
okreslony harmonogram liberalizacji.

Po pottora roku od przystapienia do OECD okazuje
sie, ze tatwiej byto zobowigzania podpisag, niz je realizo-
wac. Proces liberalizacji przebiega wolniej niz przewidy-
wano, albowiem nie zatroszczono sie w pore ani 0 odpo-
wiednie dostosowania gospodarcze, ani 0 konieczne ak-
ty normatywne. | w obecnej sytuaciji, przed pierwszym
przegladem wykonania zobowigzan liberalizacyjnych, ja-
ki w koncu 1998 r. odbedzie sie na forum OECD, ciagle
aktualne pozostaje pytanie, na jaki zakres liberalizacji
pozwala sytuacja makroekonomiczna oraz rozwdj in-
stytucji rynku finansowego w Polsce. Czy okres wy-
negocjowany przy przystepowaniu do OECD na do-
stosowanie tego sektora do szerokiego otwarcia na
konkurencje zostat przez wladze gospodarcze efek-
tywnie wykorzystany?

1. 2. Istota liberalizacji

Liberalizacja w sektorze finansowym oznacza swobo-
de dokonywania transakcji przez polskie podmioty gospo-
darcze za granica, jak i przez zagraniczne podmioty go-
spodarcze na rynku polskim.

Aby méc tego dokonywac, waluta krajowa musi stac
sie waluta w petni wymienialng na inne waluty po kursie
rynkowym. Podmioty gospodarcze krajowe i zagraniczne
musza mie¢ mozliwo$é dysponowania walutg krajowa
w obrocie miedzynarodowym bez ograniczern w odniesie-
niu do wszystkich pozycji rachunku finansowego i kapita-
towego bilansu ptatniczego.

Celem liberalizacji obrotow kapitatowych jest wzmoze-
nie konkurencji, a poprzez to uzyskanie wyzszej rentow-
nosci posiadanych przez podmioty gospodarcze aktywow
finansowych.

1. 3. Przedmiot liberalizacji

Przedmiotem dalszej liberalizacji majq by¢ transak-
cje dotyczace obrotow znajdujacych sie na rachunku
kapitatowym i finansowym bilansu ptatniczego. Sa to
operacje dotyczace zaréwno rynku kapitatlowego, jak
i finansowego i pienieznego, takie jak: emisja papierow
wartosciowych, i obrét nimi, operacje papierami warto-

Liberalizacja po europejsku

Wszystkie te operacje sg catkowicie zliberalizowane w krajach cztonkowskich Unii Europejskiej w obocie mie-

dzy cztonkami Unii, a w niektérych sposréd nich takze w obrocie z krajami nieczionkowskimi {np. Republika Fe-
deralna Niemiec catkowicie zliberalizowata transakcje na rachunku kapitatowym bilansu ptatniczego juz z kon-
cem 1958 roku, czynigc marke niemiecka walutg catkowicie wymieniaing w obrotach miedzynarodowychz/. Trak-
tat o utworzeniu Wspéinot Europejskich zabrania ograniczania przeptywow kapitatu miedzy Panstwami Czion-
kowskimi oraz ograniczania ptatno$ci miedzy Panstwami Czionkowskimi oraz pomiedzy Parstwami Cztonkowski-
mi a krajami trzecimi.

Dyrektywa Rady Unii Europejskiej z dnia 24 czerwca 1988 r. dotyczaca realizacji art. 67 Traktatu Rzymskie-
go4/stanowi, ze rynek wewnetrzny obejmie obszar bez granic wewnetrznych, w ktérym zapewniony bedzie swo-
bodny przeptyw kapitatu. Panstwa czlonkowskie zniosg ograniczenia przeptywow kapitatu pomiedzy osobami sta-
le zamieszkalymi w panstwach czlonkowskichs/, przyznajg wszelkie upowaznienia dewizowe wymagane dla za-
warcia lub realizacji transakcji lub transferow miedzy osobami stale zamieszkujgcymi panstwa cztonkowskie,
uproszczg maksymalnie formalno$ci autoryzacyjne i kontrolne zwigzane z zawieraniem i realizowaniem transak-
cji i transferow a transfery zwigzane z przeptywami kapitatu beda dokonywane wedtug tego samego kursu wy-
miany, co ptatnoéci dotyczgce transakcji biezacych, to znaczy wedtug jednolitego kursu walutowego.
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$ciowymi zbiorowego inwestowania, udzielanie i zacia-
ganie kredytow finansowych, operacje na rachunkach
depozytowych dokonywane w walucie krajowej i zagra-
nicznej, operacje w zakresie wymiany dewizowej,
a wiec zakupu waluty obcej za walute krajowa za gra-
nicg przez osoby krajowe oraz sprzedazy waluty obcej
za walute krajowag za granicg przez osoby krajowe,
udzielanie i zacigganie rekojmi, gwarancji i instrumen-
tow wsparcia kredytowego, fizyczny eksport i import
aktywow kapitatowych i gotdwki. (Obecnie obroty na
rachunku biezacym bilansu ptatniczego sg prawie cal-
kowicie zliberalizowane®/

2. Liberalizacja
versus kontrola dewizowa’/

Jezeli panstwa cztonkowskie w Traktacie z Maastricht
zobowigzaly sie zliberalizowa¢ obroty na rachunku finan-
sowym i kapitatowym bilansu ptatniczego, to znaczy, ze
uprzednio stosowaly wobec tych obrotow mniejsze lub
wieksze ograniczenia, co oznacza, ze utrzymywanie tych
ograniczen miato jakies przyczyny.

Powody utrzymywania ograniczen przeptywoéw ka-

pitatowych

Kontrola przeptywdw na rachunku kapitatowym i finan-

sowym byla i jest stosowana w celu®

— zapewnienia niezaleznego prowadzenia polityki pie-
nieznej i kursowej, a wiec ksztaltowania dtugookreso-
wych kurséw walut (w celu wyeliminowania ich
nadmiernych wahan i wyeliminowania nadmiernych
wahan stop procentowych),

— ochrony bilansu ptatniczego,

- wykorzystania krajowych oszczednosci do finanso-
wania krajowych inwestycji (krajowy wysitek powi-
nien by¢ wykorzystany do tworzenia miejsc pracy
w kraju),

- uzyskania dodatkowych wptywow podatkowych
(che¢ opodatkowania transakcji finansowych, dywi-
dend i dochodoéw z oprocentowania depozytéw na
miejscu),

- Zapewnienia nadzoru nad przebiegiem tych transak-
cji (wzgledy natury przezornosciowe;).

Stosowano nastepujace sposoby wykonywania kon-

troli transgranicznych przeptywoéw kapitatowych:

— kontrole administracyjna dotyczaca operacji dokony-
wanych transgranicznie,

- dualne systemy kurséw walutowych (niedozwolone
obecnie przez art. VIII IMF),

— specjalne opodatkowanie transgranicznych transak-
cji finansowych lub dochoddw z posiadania zagra-
nicznych papieréw wartosciowych,

— restrykcje lub regulacje posrednie, takie jak ograni-
czenia w wyptacaniu odsetek z rachunkéw depozyto-
wych nierezydentéw, wymagania dotyczace rezerw,
rozrozniajace miedzy rezydentami i nierezydentami,
wymagania okreslajace zewnetrzng pozycje netto
bankoéw komercyjnych.

Przez pewien czas sposoby te przynosity zatozony
efekt w postaci ograniczenia lub catkowitego zakazu do-
konywania zabronionych operacji, najczesciej dotad, do-
poki rozwoj rynkéw finansowych i technik operacyjnych
nie znalazt drég ich obejscia. Ale istnienie kontroli dawa-
lo politykom gospodarczym czas na podjecie dziatan
o charakterze makroekonomicznym, pozwalajgcym cze-
$ciowo lub catkowicie liberalizowaé obroty.

Doswiadczenie krajow cztonkowskich Unii wykaza-
to, ze utrzymywanie kontroli dewizowej ma wiele ne-
gatywnych stron, sposrdd ktérych najczesciej wymie-
nia sie:

- niska efektywnos$¢ | wysoki koszt utrzymywania
kontroli (praktyka dowiodta, ze mechanizm utrzymy-
wania kontroli jest mato elastyczny w zastosowaniu
i Z czasem prowadzi do omijania istniejgcych prze-
pisow przez podmioty gospodarcze, a to z kolei pro-
wadzi do zaostrzania kontroli itp. — w efekcie jesli
nie do utraty wiarygodnosci wladz, to do poderwa-
nia zaufania);

— utrzymywanie kontroli dewizowej oceniane jest
przez rynki jako dodatkowe ryzyko, a dtugookreso-
we stosowanie kontroli kofczylo sig zazwyczaj od-
plywem kapitatu,

- utrzymywanie kontroli dewizowej moze by¢ efektyw-
ne tylko w krotkim okresie, natomiast w dtugim okre-
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sie kurs wymiany i tak ostatecznie zostaje dostoso-
wany niezaleznie od utrzymywanej kontroli;
- przynoszenie szkody zdyscyplinowaniu gospodarki;
- hamowanie rozwoju krajowych rynkéw finansowych.
Jednak - jak wykazata praktyka — po ogloszeniu libera-
lizacji ponowne wprowadzenie kontroli jest trudne i moze
by¢ wprowadzone albo na krétko, albo w ograniczonym
zakresie w sytuacjach krancowych.

3. Korzysci z liberalizaciji

Wolne przeplywy kapitatowe ulatwiajg efektywniejszg
alokacje oszczednosci w skali $wiatowej i pomagaja skie-
rowa¢ zasoby na najbardziej produktywne obszary,
zwiekszajac w ten sposob wzrost gospodarczy i dobro-
byt¥. Z perspektywy jednego kraju korzysci przybiera-
ja forme zaréwno zwiekszenia potencjalnych srod-
kéw inwestycyjnych, jak i dostepu krajowych
podmiotéw do zagranicznych rynkéw kapitatowych.
Liberalizacja operacji na rachunku kapitatlowym przy-
czynia sie do wzrostu efektywnosci krajowego syste-
mu finansowego.

Dostep do oszczednosci rynku $wiatowego oznacza
mozliwos¢ wzrostu inwestycji bezpos$rednich w danym
kraju. Rzady moga zaciggac pozyczki na rynku miedzyna-
rodowym, co moze czasami oznaczac tansze finansowa-
nie niz na rynku krajowym. Przedsiebiorstwa krajowe mo-
g9 takze korzystac z tanszych zrodet finansowania, pozy-
czajac za granica. Nowe technologie finansowe, ktére to-
warzyszg zazwyczaj inwestorom zagranicznym, przy wej-
sciu na nowy rynek podnoszg caly istniejacy dotad sy-
stem finansowy na wyzszy poziom. Rezydenci krajéw,
ktore zliberalizowaly odptyw kapitatu, majg mozliwos¢ dy-
wersyfikowania swoich portfeli i w ten sposéb obnizania
ryzyka inwestycyjnego'%.

Liberalizacja obrotéw na rachunku kapitalowym moze
przynie$¢ znaczace korzy$ci dla rezydentéw i rzadu da-
nego kraju, ktérzy moga pozyczac¢ i udziela¢ kredytéw na
dogodniejszych niz dotychczas warunkach, na bardziej
wyspecjalizowanych rynkach, ktérych wlasny rynek finan-
sowy staje sie bardziej efektywny na skutek wprowadze-

nia nowoczesnych technologii finansowych. W ten spo-
s6b dokonuje sie lepsza alokacja zaréwno oszczednosci,
jak i inwestycji i dlatego tenze kraj bedzie rozwijat sie
szybciej i w sposo6b bardziej zréwnowazony.

4. Zagrozenia plynace z liberalizacji

Jednak swoboda przeptywu kapitaléw moze w powaz-
nym stopniu zakidci¢ ptynno$¢ bankéw. Dlatego tez wspo-
mniana Dyrektywa stanowi, ze panstwa czionkowskie po-
winny mie¢ mozliwo$¢ podejmowania niezbednych $rod-
kéw regulowania plynnosci bankéw. Srodki te powinny
by¢ ograniczone wytacznie do tego celu, a o zastosowa-
niu $rodkéw majgcych szczegdiny wplyw na transakcje
kapitatowe realizowane przez instytucje kredytowe z oso-
bami zagranicznymi panstwa czionkowskie powinny po-
wiadomi¢ Komitet Gubernatoréw Bankéw Centralnych,
Komitet Walutowy i Komisje najpézniej w dwa dni od da-
ty wejscia w zycie tych $rodkéw. Srodki te maja sie ogra-
nicza¢ do tego, co jest niezbedne dla celéw krajowej re-
gulacji walutowej i sg opiniowane przez Komitet Walutowy
i Komitet Gubernatorow Bankéw Centralnych.

Szczegolnie niebezpieczne dla realizacji polityki
monetarnej i kursowej moga okaza¢ sie krétkotermi-
nowe przeplywy kapitatéw na duza skale do i z krajow
trzecich. Moga one powaznie zakléci¢ sytuacje walu-
towa i finansowa panstw czlonkowskich Jub spowodo-
wacé powazne napiecia na rynkach dewizowych, czego
wyrazem moga by¢ znaczne wahania plynnosci, co
moze sie okaza¢ szkodliwe dla harmonijnego funkcjo-
nowania rynku wewnetrznego oraz postepoéw w osia-
ganiu unii gospodarczej i walutowej. Dlatego Dyrekty-
wa zaleca utworzenie niezbgednych warunkéw podje-
cia harmonijnego dzialania przez panstwa czionkow-
skie w przypadku, gdyby dzialanie takie okazato si¢
konieczne. Panstwa czionkowskie maja prawo podje-
cia srodkow majacych na celu ograniczenie — przej-
sciowe oraz w ramach odpowiednich procedur Wsp6l-
noty — krétkoterminowego przeplywu kapitatu, nawet
wtedy, gdy nie wystepowalyby istotne odchylenia od
podstawowych wskaznikéw ekonomicznych.

14



Gdyby krotkoterminowe przeplywy kapitatu faktycznie
zagrazaly stabilnosci gospodarczej panstw cztonkow-
skich, te ostatnie powinny miedzy sobg skonsultowaé za-
stosowanie Srodkdéw przeciwdziatajgcych. Forum dla ta-
kiej dyskusji jest Komitet Gubernatoréw Bankdw Central-
nych i Komitet Walutowy.

W sytuacji uznanej za zagrazajacg stabilnosci, Komisja
moze — w porozumieniu z Komitetem Walutowym i Komi-
tetem Gubernatorow Bankéw Centralnych — upowaznic
panstwa czlonkowskie do podjecia srodkéw ochronnych,
ktérych warunki i szczegoty okresli Komisja. Panstwo
cztonkowskie, ktére zostato dotkniete takim zagrozeniem,
moze samo podjg¢ srodki ochronne w trybie pilnym, jeze-
li srodki takie stajg sie niezbedne. Ma jednak obowigzek
powiadomi¢ o ich wprowadzeniu Komisje i inne panstwa
cztonkowskie najpdzniej do dnia ich wejscia w zycie.
Srodki te zostang ocenione przez Komisje, ktéra wyda
orzeczenie czy zainteresowane paristwo cztonkowskie
moze kontynuowaé stosowanie tych srodkow, czy tez po-
winno je zmodyfikowac lub znies¢. Decyzje podjete przez
Komisje moga by¢ zmienione przez Rade kwalifikowang
wiekszoscig gtosow. Okres stosowania srodkéw ochron-
nych nie moze przekraczac szesciu miesiecy.

Przynajmniej raz w roku Komitet Walutowy analizuje
sytuacje dotyczacg swobodnego przeptywu kapitatu wyni-
kajacg ze stosowania Dyrektywy. Analiza ta obejmuje
$rodki krajowych regulacji rynkow kredytowych, finanso-
wych i pienieznych, ktére moglyby mie¢ szczegoélny
wplyw na miedzynarodowe przeplywy kapitatow.

5. Warunki przeprowadzenia liberalizacji

Jesli kontrola dewizowa ma tyle negatywnych cech,
a korzyéci z liberalizacji s niezaprzeczalne, nie pozosta-
je nic innego, jak jej zaniechac, otwiera¢ sie na innych
i da¢ szanse witasnym podmiotom gospodarczym zaist-
nie¢ na innych rynkach. Nie da sie ukry¢, ze Swiat, a przy-
najmniej ta jego czes¢, do ktérej Polska zamierza dota-
czy¢, osiagnat na tym polu niezaprzeczalne sukcesy (nie
unikajac po drodze bteddw). Pozostaje wiec tylko pytanie,
co trzeba zrobi¢, by — minimalizujgc koszty dla gospodar-

ki — otworzy¢ swe rynki finansowe na konkurencje i ze-
zwoli¢ wiasnym podmiotom gospodarczym uczestniczyé
w miedzynarodowym rynku finansowym.

5. 1. Wiasciwa polityka gospodarcza

W literaturze przedmiotu nie ma kontrowersji: miedzy-
narodowe przepltywy kapitalowe sg bardzo wrazliwe nie
tylko na sposéb prowadzenia polityki gospodarczej, lecz
i na dobrg kondycje krajowych systeméw bankowych. Je-
$li polityka ekonomiczna prowadzona byta w sposob nie-
prawidtowy, sity rynkowe przywracajg jg do porzadku. To
nie one zaburzajg réownowage, lecz dzieki otwartym ryn-
kom finansowym szybko reagujg na nieprawidiowosci
w polityce gospodarczej. Kryzysy walutowe nie wybucha-
ja nagle, ale sg reakcjg na nieprawidtowa polityke ekono-
miczng lub na wstrzasy zewnetrzne”/. Tak wiec w $wietle
powyzszych rozwazan stuszne wydaje sie twierdzenie, ze
liberalizacja dewizowa nigdzie nie stata sie samodzielnym
czynnikiem kryzysu walutowego12/, lecz z calg pewnoscia
moze ten kryzys wzmocni¢, jesli stabilno$¢ gospodarki
zostata zachwiana. Zatem warunkiem harmonijnego
otwarcia rynkow finansowych sa zdrowe podstawy go-
spodarki (fundamentals) oraz przygotowany do dziatania
na zliberalizowanych rynkach kapitatowych system finan-
sowy wraz z przygotowanymi do tych dziatan instytucjami,
wiacznie z instytucjami petnigcymi nadzor nad instytucja-
mi dziatajgcymi w sektorze finansowym.

Parametry ,wiasciwej polityki gospodarczej’ okreslone sg
przez tzw. kryteria konwergenciji, a wiec warunki, jakie mu-
szg spetni¢ kraje cztonkowskie Unii Europejskiej, by przy-
stapi¢ do unii monetarnej, czyli do strefy zdrowego pienia-
dza. Parametry te dotyczg poziomu inflacji, wysokosci stopy
procentowej, udzialu deficytu budzetowego oraz zadtuzenia
publicznego w produkcie narodowym brutto. Oprocz tego -
w przypadku liberalizowania operacji na rachunku kapitato-
wym — konieczna jest kontrola rachunku biezacego i niedo-
puszczanie do nadmiernego jego deficytu'¥.

5. 2. Znaczenie poziomu stop procentowych

Przeplywy kapitalu sa odpowiedzia na réznice
w stopach procentowych i w optacalnosci wszelkiego
typu papieréw wartosciowych, wiec liberalizacja musi
by¢ przeprowadzana stopniowo, odpowiednio do
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stopnia rozwoju gospodarczego. Doprowadzenie stop
procentowych do poziomu innych rynkéw jest gwa-
rancja, ze wigksze przeplywy kapitatu, szczegodlnie
krétkoterminowego, nie powinny nastapi¢. Prowadzo-
na polityka gospodarcza powinna wzbudzaé zaufanie
u inwestorow lokujacych kapitat na diuzszy okres.

5. 3. Znaczenie powiazan handlowych
i poziomu rezerw walutowych

Przeprowadzeniu liberalizacji obrotow kapitato-
wych i finansowych sprzyja powiazanie gospodarki
Z rynkiem miedzynarodowym poprzez handel, a takze
dysponowanie znacznymi rezerwami walutowymi, co
wprawdzie nie gwarantuje powodzenia operacji libe-
ralizacji, ale stanowi pewne jej zabezpieczenie.

5. 4. Znaczenie mechanizmu kursu walutowego

Waznym narzedziem w rekach politykdw gospodar-
czych, uzywanym w celu wptywania na fundamentals”
jest kurs waluty krajowej. W$réd znawcow tematu libe-
ralizacji nie ma zgody co do tego, jaki ma byé opty-
malny mechanizm kursu walutowego, przy ktérym li-
beralizowanie obrotéw kapitatowych i finansowych
jest bezpieczne. Przewazaja opinie, ze sztywny kurs
walutowy nie zdatl egzaminu przy otwarciu rachunkow
kapitatowych. Kraje wysoko uprzemystowione zdecy-
dowaly si¢ na uplynnienie kursu po kryzysie systemu
z Bretton Woods i zyja z takim kursem. Uplynnionemu
kursowi towarzyszy jednak zréwnowazona gospodar-
ka. Jesli kraj stosuje kurs sztywny w postaci ,,craw-
ling pegg”, to lepiej, by byl powiazany z koszykiem
walut, a nie z jedng walutg (system taki obowiazuje
obecnie w Polsce). Jesli zas kurs miatby sie ksztaito-
waé w granicach okreslonego pasma, to przy wyso-
kiej inflacji dobrze jest stosowaé ,.crawling band”'¥.

Stabilny kurs walutowy jest istotny przy liberalizacji ra-
chunku kapitatowego, ale kraje do ktérych réwnomiernie na-
plywa kapitat muszg sie liczy¢ z koniecznoscig, stopniowej
aprecjacji, szczegolnie, jesli naptywowi kapitatu towarzyszy
gwattowny wzrost produkcyjnosci, ktory takze sprzyja apre-
cjacji'¥. Poziom ksztattowania sie kursu walutowego jest
szczegolnie wazny dla krajow, ktérych wzrost gospodarczy
pochodzi w znacznej mierze ze wzrostu eksportu.

5. 5 Umacnianie sektora finansowego

Oprécz parametrow gospodarczych niezbednym wa-
runkiem petnej liberalizacji jest zdrowy krajowy system
bankowy i finansowy — odpowiednie regulacje dotycza-
ce emisji akcji i innych papierow wartosciowych,
nadzér nad instytucjami finansowymi, regulacje ostroz-
nosciowe, speilnianie przez banki wymogow kapitato-
wych, limity dotyczace pozyczania, publikowanie infor-
macji o sytuacji w systemie finansowym i szybka reak-
cja wobec instytucji, ktére wykazuja sie niewyptacalno-
scia. Niedopuszczalne jest stosowanie presji politycz-
nej wobec nadzoru nad instytucjami finansowymi.

Powyzszy zbiér postulatéw nie jest mozliwy do zreali-
zowania w krétkim okresie, zatem i liberalizacja nie moze
dokonywaé sie jednorazowo, lecz musi byé procesem.
Zresztg doswiadczenia krajéw cztonkowskich Unii Euro-
pejskiej pokazujg, ze wiekszo$¢ z nich liberalizowala
obroty stopniowo, w zaleznosci od stabilizowania sytuacji
makroekonomicznej.

6. Sekwencja liberalizaciji

Doswiadczenia krajow cztonkowskich OECD wskazuja,
ze istnieje pewna sekwencja liberalizacji:

- wywoz kapitalu byl ograniczany przez wigkszg

liczbe panstw i na dtuzszy okres niz jego przywoz.

- operacije krétkoterminowe czesciej podiegaty ogra-

niczeniom i na diuzszy okres niz operacje dtugoo-

kresowe '/

7. Gotowos¢ polskiej gospodarki
do liberalizacji sektora finansowego

Zarysowany powyzej obraz istoty liberalizacji oraz wa-
runkow jej przeprowadzenia prowadzi do postawienia py-
tania: czy gospodarka polska znajduje sie juz w takim sta-
dium rozwoju, ze mozliwe bedzie calkowite otwarcie ra-
chunku finansowego i kapitatowego bilansu ptatniczego
do konca 1999 roku i otwarcie na konkurencje zagranicz-
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na - to jest zgodnie z podjetymi zobowigzaniami miedzy-
narodowymi?

Prof. Pietrzak w swoim niezwykle interesujgcym arty-
kule pt. ,Konieczny szdsty krok” twierdzi, ze ,obecna sy-
tuacja makroekonomiczna tworzy dogodne okolicznosci
dla znoszenia restrykcji dewizowych”'?/. Czy rzeczywi-
Scie tak jest?

Czesi uptynniajgc korone twierdzili, ze osiggnel
wszystkie okreslone przez wladze dewizowe warunki
wstepne: stabilno$¢ spoteczng i polityczng, makroeko-
nomiczng stabilizacje i mikroekonomiczng restruktury-
zacje oraz odpowiedni poziom rezerw dewizowych i ak-
ces do miedzynarodowych zroédet pozyskiwania $rod-
kow finansowych'®. Czym sie dla nich ta ,stabilizacja”
skonczyta (a raczej — czy rzeczywiscie Czesi te stabili-
zacje osiggneli przed otwarciem sie na konkurencje ze-
wnetrzng?) powszechnie wiadomo - kryzysem finanso-
wym i w efekcie znaczng dewaluacjg korony.

Kontynuujac zatem: Czy gospodarka polska osig-
gneta wystarczajaca stabilnos¢, by catkowicie zlibe-
ralizowa¢ swe rynki finansowe w ciaggu zaledwie na-
stepnego poitora roku?

Bedaca w okresie wzrostu i poprawiajgca swe wyniki
gospodarka polska jest ciggle jeszcze niezrownowazo-
na, cierpi na niedopasowania strukturalne, cate branze
czekajg na restrukturyzacje, inflacja nie osiggneta po-
ziomu jednocyfrowego i prawdopodobnie go w tym roku
nie osiggnie, a co za tym idzie, utrzymajg sie wysokie
stopy procentowe (a réznice w stopach procentowych
sg jedng z gtéwnych przyczyn przemieszczania sie ka-
pitatow). Utrzymuje sie ciggle wysoki deficyt na rachun-
ku biezacym bilansu ptatniczego, zbilansowany wpraw-
dzie w znaczej jego czesci przez zagraniczne inwesty-
cje bezposrednie, ale jego poziom zbliza sie do granicy
bezpieczenstwa.

Czy w takiej sytuacji moze wchodzi¢ w rachube
nielimitowanie zewnetrznego obiegu zlotowki i libera-
lizacja mozliwosci inwestowania za granicg dla pol-
skich podmiotow gospodarczych, dopuszczenie ich
do zadtuzania sie za granica, czy mozna dopusci¢ in-
westorow zagranicznych do krétkoterminowych pa-
pieréow wartosciowych?

Logika nakazywataby da¢ odpowiedz negatywng - na
to jest jeszcze za wczeénie. Ale z drugiej strony — popra-
wiajgca sie sytuacja makroekonomiczna Poiski ufatwia
pozyskiwanie kredytu zagranicznego przez podmioty go-
spodarcze, a umacniajgca sie polska waluta powoduje
wzrost zainteresowania rezydentéw zacigganiem kredy-
tow za granica. Zwieksza to zobowigzania wobec zagra-
nicy. Wprawdzie polskie podmioty gospodarcze muszg
uzyskiwa¢ zgode na zacigganie kredytéw o terminie spta-
ty krotszym niz rok, jednak jesli wezma kredyt z terminiem
sptaty wynoszacym rok i jeden dzien, zgody NBP mie¢ nie
muszg. Utrzymujgca sie nadal relatywnie wysoka oplacal-
noé¢ inwestowania w polskie instrumenty rynku kapitato-
wego i przy utrzymujacych sie oczekiwaniach na wzrost
kursu ztotego sprzyjajg naptywowi kapitatu portfelowego
do Polski. Istniejacy zakres liberalizacji obrotéw na ra-
chunku kapitalowym powigksza jednoczesnie ryzyko
transmisji zewnetrznych impulséw destabilizacyjnych; rok
1997 jako rok kryzyséw finansowych w obszarze ,emer-
ging markets” potwierdzit to zagrozenie. Wyjscie zlotego
poza granice Polski i poszerzenie mozliwosci spekulacji
walutg polskg na nierezydentdw wzmochig te zagrozenia.

Zarowno rozwoj sytuacji zewnetrznej, jak i wydarze-
nia na rynku wewnetrznym majace wplyw na polityke
pieniezna uzasadniaja ostroznos¢ w zakresie liberali-
zowania pozycji kapitatowych bilansu ptatniczego.

Ale co zatem z podjetymi zobowigzaniami miedzynaro-
dowymi?

8. Zobowiazania wobec Organizacji
Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju

Istnieja przeciez zobowigzania wobec OECD majgce
charakter umowy miedzynarodowej, ratyfikowanej przez
Sejm. Zatgczona do niniejszego opracowania tablica
przedstawia przyjety harmonogram liberalizaciji.

W zasadzie nie wiadomo, jakie przestanki lezaty u pod-
staw przyjecia tego harmonogramu, jak zostat on skorelo-
wany ze strategig rozwoju gospodarczego, a w szczegol-
nosci z obnizaniem poziomu inflacji i stép procentowych
majacych absolutnie kluczowe znaczenie dla liberalizacii
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Tabela 1. Zestawienie operacji finansowych objetych kodeksem liberalizacji przeptywéw kapitatowych
wraz z uzgodnionym harmonogramem ich liberalizacji

Rodzaj Zastrzezenia Data
operaciji rzadu polskiego liberalizacji

l. iInwestycje bezposrednie

I. Dokonywane przez osoby zagraniczne w Polsce
1. Inwestycje dokonywane w innej formie, niz za posred-
nictwem przedsiebiorstwa zarejestrowanego w Polsce,

dotyczg;
— bankow i firm ubezpieczeniowych 1.01.1998
— przedsiebiorstw innych niz banki 1.01.1999
i firmy ubezpieczeniowe
2. Zakup nieruchomosci bez zezwolenia brak zobowigzan

administracyjnego, z wyjatkiem

- nieruchomosci niezabudowanych na obszarach
miejskich do 0,4 ha

— mieszkan

— przy przeksztatceniach spétki handlowej

3. Transfer za granice przez osobe zagraniczng naleznosci
ze sprzedazy nieruchomosci nabytych w celach innych

niz inwestycje bezposrednie

4. Inwestycje dajgce wiecej niz 25, 33, 50, 60 lub 75 proc. | 1.01.1999

A.Wdanymkraju gtosdw w walnym zgromadzeniu w przedsiebiorstwie,

przez osoby ktére posiada 15 lub wiecej procent akcji w polskiej spétce

zagraniczne w formie: ubezpieczeniowej, jesli nie zostato wydane zezwolenie
5. Inwestycje w przedsiebiorstwo zarzadzajace brak zobowigzan
linig lotnicza bez zezwolenia administracyjnego
6. Inwestycje w firmy nadajace programy radiowe brak zobowigzan

lub telewizyjne powodujgce, ze udziat zagraniczny
w kapitale akcyjnym przekracza 33 proc.

7. Inwestycje w przedsiebiorstwo $wiadczace brak zobowigzan
ustugi w zakresie telekomunikacji miedzymiastowej
lub przenosnych $rodkow tacznosci miedzynarodowej
powodujace, ze udziat zagraniczny w kapitale
akcyjnym przekracza 49 proc.

8. Inwestycje w sektorze gier hazardowych i zakladow brak zobowigzan
dokonywane inaczej niz w przedsiebiorstwie zarejestro-
wanym w Polsce, w ktorym udziat kapitatu zagranicznego

wynosi nie wiecej niz 49 proc.

9. Inwestycja w zarejestrowany statek dokonana brak zobowigzan
inaczej niz za posrednictwem przedsiebiorstwa
zarejestrowanego w Polsce

Il. Dokonywane przez osoby krajowe za granica

B. Za granicg 1. Wkrajach nie nalezacych do OECD brak zobowigzan
przez osoby krajowe w formie: 2. Wkrajach, z ktérymi Polska nie podpisata umow brak zobowigzan
1. Tworzenie lub rozbudowa o ochronie inwestycji zagranicznych

posiadanego w catosci 3. Zakupy nieruchomosci za granica (nie dotyczy osdb brak zobowigzan
przedsiebiorstwa, fizycznych nabywajacych nieruchomosci dla celéw

przedsiebiorstwa zaleznego osobistych, limit 50 tys. ECU)

lub oddziatu, uzyskanie petnej
wiasnosci istniejgcego
przedsiebiorstwa,

2. Udziat w nowym lub istniejacym
przedsiebiorstwie

3. Pozyczka na okres

piecioletni lub diuzszy
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ll. Likwidacja inwestycji bezposrednich

A. Za granicg

przez osoby krajowe

B. Wdanym kraju

przez osoby zagraniczne

lll. Operacje w zakresie nieruchomosci

A. Operacje w danym kraju A1 Zakup i budowa w kraju przez osoby brak zobowigzan

dokonywane przez osoby zagraniczne (nie stosuje sie do nabywania mieszkan)

zagraniczne

1. Budowa lub zakup (lista B)

2. Sprzedaz

B. Operacje za granicg B1 Zakup i budowa za granicg przez osoby krajowe brak zobowigzan

dokonywane przez osoby (nie stosuje sie do nabywania nieruchomosci na uzytek

krajowe osobisty do kwoty 50 tys. ECU na operacje

1. Budowa lub zakup (lista B)

2. Sprzedaz

IV. Operacje w zakresie papierow warto$ciowych na rynkach kapitatowych

A. Dopuszczanie krajowych 01.01.97

papieréw wartosciowych

na zagraniczne rynki kapitatowe

1. Emisja przez plasowanie

lub sprzedaz publiczng A1 Zastrzezenie stosuje sie tylko do emisji akgji i innych przestanie

a. Akcji tub innych papierow papierow wartosciowych o charakterze uczestnictwa obowigzywad

wartosciowych o charakterze przez spotki gietdowe wobec emisji

uczestnictwa 25 proc.

b. Obligacji lub innych diuznych lub mnigjszej

papierow wartosciowych czesci akdji

(pierwotny termin pfatnosci certyfikatow

rok lub dluzej) depozytowych
reprezentujgcych
25 proc. tacznych
praw giosu
catkowicie
od 1.01.2000

2. Wprowadzanie na uznane A2, Stosuje sie tylko do papieréw wartosciowych 1.01.2000

zagraniczne rynki papieréw w obrocie publicznym, emitowanych na polskim rynku

wartosciowych

a. Akgji lub innych papieréw

wartosciowych o charakterze

uczestnictwa

b. Obligacji lub innych diuznych

papierow wartosciowych

(pierwotny termin ptatnosci

- jeden rok lub diuzszy)

B. Dopuszczanie zagranicznych

papieréw wartosciowych

na krajowe rynki kapitatowe

1. Emisja przez plasowanie

lub sprzedaz publiczng B1. Nie stosuje sie do emisji przez sprzedaz publiczng 1.01.1999

a. akcji lub innych papierow
wartosciowych o charakterze
uczestnictwa

b. obligaciji lub innych dluznych
papierow wartosciowych
(pierwotny termin ptatnosci

rok lub dtuzej)

papierow wartosciowych, wigcznie z papierami zbiorowego
inwestowania, do facznej kwoty ECU 200 min rocznie

19




2. Wprowadzanie na uznane
krajowe rynki papieréw
wartoéciowych

a. akgji lub innych papieréw
wartoéciowych o charakterze
uczestnictwa

b. obligacji lub innych dtuznych
papieréw wartosciowych
(pierwotny termin ptatnosci

- jeden rok {ub wiecej)

B2. Zastrzezenie stosuje sig wytacznie do papierow
wartosciowych nie emitowanych na polskim rynku

1.01.1999

C. Operacje dokonywane

w danym kraju

przez osoby zagraniczne

1. Zakup

a. akcji lub innych papieréw
wartosciowych o charakterze
uczestnictwa

b. obligacji lub innych diuznych
papierow wartoéciowych
(pierwotny termin ptatnosci

- rok tub dtuzej)

2. Sprzedaz

a. akcji lub innych papieréw
wartosciowych o charakterze
uczestnictwa

b. obligacji lub innych dtuznych
papieréw wartosciow.
(pierwotny termin ptatnosci

- jeden rok lub wiecej)

C1. Zastrzezenie stosuje sig wylacznie wobec zakupu akgji
i innych papieréw wartosciowych o charakterze
uczestnictwa, do ktérych moga mie¢ zastosowanie przepisy
0 zagranicznych inwestycjach bezposrednich

brak zobowigzan

D. Operacje dokonywane

za granicg przez osoby krajowe
1. Zakup

a. akgcji lub innych papierow
wartosciowych o charakterze
uczestnictwa

b. obligacji lub innych dtuznych
papierow wartosciowych
(pierwotny termin ptatnosci

- rok lub dtuzej)

2. Sprzedaz

a. akcji lub innych papieréw
warto$ciowych o charakterze
uczestnictwa

b. obligacji lub innych dtuznych
papieréw wartosciowych
(pierwotny termin ptatnosci

rok lub diuze))

D1. Zakup papieréw wartosciowych za granicg przez osoby
krajowe - zastrzezenia nie stosuje sie do dokonywanych
przez uprawnione banki z siedzibg w kraju zakupu papierow
wartosciowychkategorii okreslonych przez Zarzgdzenie
Prezesa NBP ani do zakupu notowanych obligacji i bonéw
skarbowych przez inne podmioty gospodarcze

powinno bylo
przestac
obowigzywaé
1.01.1997

V. Operacje na rynkach pieni¢znych

Lista B

A. Dopuszczanie krajowych
papierow wartosciowych

i innych instrumentow

na zagraniczne rynki pieniezne
1. Emisja przez plasowanie
lub publiczng sprzedaz

2. Wprowadzanie na uznane
zagraniczne rynki pieniezne

A1. dotyczy krajowych papieréw wartosciowych na
zagranicznych rynkach pienieznych.

Nie stosuje sie do krajowych papieréw wartosciowych
emitowanych przez uprawnione banki z siedzibg w kraju.

A2, Nie stosuje sie do krajowych papierdw wartosciowych
emitowanych przez uprawnione banki z siedzibg w kraju

1.01.2000

1.01.2000
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za pomoca innych instrumentow
rynku pienieznego

przez uprawnione banki z siedzibg w kraju

ir B. Dopuszczanie zagranicznych 1.01.2000
| papieréw wartosciowych
i na krajowy rynek pieniezny
' 1. Emisja przez plasowanie B1. Catkowite
{ lub publiczng sprzedaz
i 2. Wprowadzanie na uznane B2. Catkowite
- krajowe rynki pieniezne

C. Operacje dokonywane

w danym kraju

przez osoby zagraniczne

1. Zakup papieréw wartosciowych

rynku pienieznego

2. Sprzedaz papierow

wartosciowych rynku pienieznego

3. Udzielanie pozyczek C3. Zastrzezenia nie stosuje sie do udzielania pozyczek 1.01.2000

za pomoca innych instrumentéw | uprawnionym bankom z siedzibg w kraju

rynku pienieznego

4. Zaciaganie pozyczek C4. Wkraju przez osoby zagraniczne; 1.01.2000
' za pomocg innych instrumentow nie stosuje sie do zaciagania

rynku pienieznego pozyczek od uprawnionych bankéw krajowych
~D. Operacje dokonywane 1.01.2000
: za granicg przez osoby krajowe

1. Zakup papieréw wartosciowych | D1. Nie stosuje sie do dokonywanych przez uprawnione

rynku pienieznego banki z siedzibg w kraju zakupow papieréw wartoSciowych

kategorii okreslonych przez Zarzadzenie nr 10/93
Prezesa NBP

2. Sprzedaz papierow
“wartosciowych rynku pienieznego
. 3. Udzielanie pozyczek za pomocg | D3. Zastrzezenia nie stosuje sie do udzielania pozyczek 1.01.2000
finnych instrumentéw przez uprawnione banki z siedzibg w kraju

rynku pienieznego

4. Zacigganie pozyczek D4. Zastrzezenia nie stosuje sie do zaciggania pozyczek |1.01.2000

VL. Inne operacje w zakresie instrumentéw zbywalnych lub nie zabezpieczonych roszczern

‘Lista B

" A. Dopuszczanie krajowych
dokumentow i roszczen
na zagraniczne rynki finansowe
1. Emisja przez plasowanie
lub publiczng sprzedaz
2. Wprowadzanie na uznane
zagraniczne rynki finansowe

A1, Zastrzezenie peine

A2. Zastrzezenie peine

1.01.2000

1.01.2000

B. Dopuszczanie zagranicznych
dokumentow i roszczen

na krajowy rynek finansowy

1. Emisja przez plasowanie

lub publiczng sprzedaz

2. Wprowadzanie na uznany
krajowy rynek finansowy

B1. Zastrzezenie petne

B2. Z astrzezenie peine

1.01.2000

1.01.2000

C. Operacje dokonywane
w danym kraju

przez osoby zagraniczne
1. Zakup

2. Sprzedaz

3. Wymiana na inne
sktadniki majatkowe
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D. Operacje dokonywane
Za granicg przez osoby krajowe
1. Zakup

2. Sprzedaz
3. Wymiana na inne skiadniki
majatkowe

D1. Zastrzezenia nie stosuje sie do operaciji dokonywanych
przez uprawnione banki z siedzibg w kraju

D3. Zastrzezenia nie stosuje sie do operacji dokonywanych
przez uprawnione banki z siedzibg w kraju

1.01.2000

1.01.2000

VII. Operacje w zakresie papieréow wartosciowych zbiorowego inwestowania

Lista A

A. Dopuszczanie krajowych
papierdw wartosciowych
zbiorowego inwestowania

na zagraniczne rynki papieréw
wartosciowych

1. Emisja przez plasowanie A1. Catkowite zastrzezenie brak zobowigzan
lub publiczng sprzedaz
2. Wprowadzanie na uznany A2. Catkowite zastrzezenie brak zobowigzan
zagraniczny rynek papierow
wartosciowych
B. Dopuszczanie zagranicznych
papieréw wartosciowych
zbiorowego inwestowania
na krajowy rynek
papieréw wartociowych
1. Emisja przez plasowanie B1. Zastrzezenia nie stosuje sie do emisji przez sprzedaz | 1.01.1999
lub publiczng sprzedaz publiczng papieréw wartosciowych, wtgczajac w to papiery
wartosciowe zbiorowego inwestowania
do tgcznej wysokosci ECU 200 min rocznie
2. Wprowadzanie na uznany B2. Zastrzezenie stosuje sie tylko wobec papierow 1.01.1999

krajowy rynek papieréw
wartosciowych

wartosciowych, ktére nie zostaty wyemitowane
na polskim rynku

C. Operacje dokonywane
w danym kraju

przez osoby zagraniczne
1. Zakup

2. Sprzedaz

D. Operacje dokonywane
za granicg przez osoby krajowe

1. Zakup D1. Catkowite zastrzezenie powinno bylo
2. Sprzedaz przestac¢
obowigzywac
1.01.1997
Vill. Kredyty zwiazane bezposrednio z miedzynarodowymi transakcjami handlowymi
i ze swiadczeniem ustug w obrocie miedzynarodowym
1) W przypadkach,

gdy w zwiazanej z kredytem
transakcji handlowej

lub ustugowej uczestniczy
osoba krajowa

A. Kredyty udzielane

przez 0soby zagraniczne
osobom krajowym (Lista B)
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B. Kredyty udzielane

przez osoby krajowe

osobom zagranicznym (Lista A)
Il) W przypadkach,

gdy w zwigzanej z kredytem
transakcji handiowej

lub ustugowej nie uczestniczy
osoba krajowa

IX. Kredyty i pozyczki finansowe (ponizej 1 roku)
Lista B
A. Kredyty i pozyczki udzielane A. Zastrzezenie stosuje sie wylacznie do kredytdw i pozyczek | 1.01. 2000
przez osoby zagraniczne z terminem sptaty krétszym niz jeden rok, udzielanych
osobom krajowym przez podmioty inne, niz uprawnione banki
B. Kredyty i pozyczki udzielane B. Zastrzezenie stosuje sie tylko do kredytéw i pozyczek 1.01. 2000
‘ przez osoby krajowe z terminem splaty krotszym niz jeden rok,
osobom zagranicznym udzielanych przez podmioty inne niz uprawnione banki
‘ X. Poreczenia, gwarancje i instrumenty wsparcia finansowego
‘W przypadkach bezposrednio
- zwigzanych z miedzynarodowym
- handlem lub miedzynarodowymi
' biezgcymi operacjami
" niewidocznymi lub w przypadkach
‘zwiazanych z operacjami
» miedzynarodowych przeptywow
' kapitatowych, w ktorych bierze
- udziat osoba krajowa (Lista A)
. A. Poreczenia i gwarancje
1. Udzielane przez osoby
' zagraniczne osobom krajowym
'2. Udzielane przez osoby krajowe | A2. Zastrzezenie stosuije sie tylko do rekojmii i gwarancji powinno byto
- osobom zagranicznym nie udzielanych przez uprawnione banki z siedzibg w kraju | przestac
' w zwigzku z operacjami miedzynarodowych obowigzywac
‘ przeptywow kapitatowych 1.01.1997
. B. Instrumenty wsparcia
finansowego
1. Udzielane przez osoby
zagraniczne
na rzecz osob krajowych
2. Udzielane przez osoby krajowe | B2. ZastrzeZenie catkowite 1.01.2000

na rzecz 0sob zagranicznych

(1) W przypadkach nie zwigzanych
bezposrednio z handlem
miedzynarodowym,
miedzynarodowymi biezgcymi
operacjami niewidocznymi

lub migdzynarodowymi operacjami
przeplywow kapitalowych,

lub jezeli w operacjach
miedzynarodowych zwigzanych

z danym instrumentem

nie uczestniczy zadna

osoba krajowa
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A. Poreczenia i gwarancje

1. Udzielane przez osoby
zagraniczne na rzecz oséb
krajowych

2. Udzielane przez osoby krajowe

A2. Zastrzezenie to nie odnosi si¢ do rekojmii i gwaranciji

powinno bylo

na rzecz osob zagranicznych udzielanych przez uprawnione banki z siedzibg w kraju przestac
obowigzywad
1.01.1998
(Lista B)
B. Instrumenty wsparcia
finansowego
1. Przez osoby zagraniczne
na rzecz osob krajowych
2. Przez osoby krajowe B2. Zastrzezenia nie stosuje sie do instrumentow 1.01.2000
na rzecz osob zagranicznych wsparcia finansowego stosowanych przez uprawnione
banki z siedziba w kraju
Xl. Operacje na rachunkach depozytowych
A. Operacje dokonywane
przez osoby zagraniczne
na rachunkach prowadzonych
przez instytucje krajowe:
1. Wwalucie krajowej A1. Zastrzezenie stosuje sie tylko do: 1.01.2000
() wymiany na walute
obca i przekazywania za granice wktadow z rachunkow
innych niz ,wolne” i ,nieuwarunkowane”
(I) przyjmowania wkiadéw na rachunki ,woine”
i ,nieuwarunkowane”
2. W walucie obcej A2, Zastrzezenie stosuje sie tylko do: 1.01.2000
()przekazywania za granice wktadow zgromadzonych
na rachunkach ,C”
(1) przyjmowania wktadéw na rachunki ,wolne”
lub ,nieuwarunkowane” jak rowniez
rachunki uwarunkowane otwarte dla oséb krajowych
Lista B
B. Operacje dokonywane
przez osoby krajowe
na rachunkach prowadzonych
przez instytucje zagraniczne:
1. Wwalucie krajowej
2. Wwalucie obcej B2. Zastrzezenie nie stosuje sig do: 1.01.2000

(1) uprawnionych bankéw krajowych

(Il) oséb fizycznych podczas pobytu za granicg

(Ill) przedstawicielstw przedsiebiorstw z siedzibg w kraju,
jezeli gromadzone $rodki stuza pokryciu kosztow

tychze przedstawicielstw

IV) oddziatéw zagranicznych przedsieborstw

z siedzibg w kraju, jezeli saldo nie przekracza
rownowartosci ECU 500 000 i jest wykorzystywane

na pokrycie kosztéw operacyjnych tych oddziatéw

(V) wkiadow zwiazanych z dozwolong inwestycja za granicg
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XIl. Operacje w zakresie wymiany dewizowej

*A. W danym kraju dokonywane
. przez osoby zagraniczne

.Lista B

. 1. Zakup waluty krajowej

" za walute obcg

: 2. Sprzedaz waluty krajowej
'za walute obcg

: 3. Wymiana walut obcych

. B. Zagranicg

. przez osoby krajowe

: 1. Zakup waluty obcej
i za walute krajowg

l 2.Sprzedaz waluty obcej
‘zawalute krajowg

3 Wymiana walut obcych

B1

Zakup waluty obcej za walute krajowag za granicg

przez osoby krajowe

B2

Zastrzezenie stosuje sie tylko do waluty obcej

nabytej za granica, ktéra musi zosta¢ sprowadzona do Polski,
z wyjatkiem szczegoinych przypadkow

mialo przestac
obowigzywac
1.01.1998

Xill. Ubezpieczenia na zycie

Transfery kapitatowe wynikajace
z umédw o ubezpieczenie na zycie
A. transfery kapitatu rent
terminowych naleznych krajowym
beneficientom polis
ubezpieczeniowych

od ubezpieczycieli zagranicznych
B. Transfery kapitatu i rent
terminowych

naleznych zagranicznym
beneficjentom polis
ubezpeczeniowych

od ubezpieczycieli krajowych

XIV. Przeptywy kapitatu osobistego

- wszystkie pozycje powinny by¢ catkowicie zliberalizowane

A. Pozyczki

B. Prezenty i darowizny

C. Posagi

D. Spadki i zapisy

E. Sptacanie dtugow
przez imigrantéw

w krajach ich pochodzenia
F Majatek imigrantéw

G. Udziat w grach (lista B)
H. Oszczednosci pracownikow
zagranicznych

XV. Fizyczne przeplywy kapitatu trwatego

A. Papiery wartosciowe
i inne dokumenty dajace
tytut do kapitatu trwatego:
1. Import

2. Eksport

A2. Zastrzezenia nie stosuje sie do akcji i innych papieréow
wartosciowych o charakterze uczestnictwa
denominowanych w walucie polskiej

powinno bylo
przestac
obowigzywac
1.01.1998

B. Srodki platnosci
1. Import
2. Eksport
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XVI. Przekazywanie srodkéw zablokowanych nalezacych do oséb zagranicznych

A. Transfer

zablokowanych srodkow

B. Wykorzystanie zablokowanych
srodkow w danym kraju

1. Do operacji o charakterze
kapitatowym

2. Do operacji biezacych

C. Cesja zablokowanych srodkow
miedzy osobami zagranicznymi

brak zastrzezen
do catej pozydji

XVII. Transgraniczne $wiadczenie ustug

1. Transgraniczne swiadczenie ustug bankowych i inwestycyjnych
2. Transgraniczne Swiadczenie ustug rozrachunkowych, rozliczeniowych,

przechowywania i depozytowych

3. Transgraniczne Swiadczenie ustug zarzadzania aktywami

brak zobowigzan
brak zobowigzan

brak zobowigzan

przeptywow kapitatowych. Mimo to, zaprezentowany po-
wyzej harmonogram stat sie dokumentem zobowiazuja-
cym polski rzad na arenie miedzynarodowej.

Nalezy zgodzi¢ sie z twierdzeniami, ze brak byto spoj-
nej i przemyslanej koncepcji znoszenia ograniczen de-
wizowych'¥ | ze do 1996r. polityke te ksztattowaly
wzgledy budzetu panstwa, bilansu ptatniczego, strach
i przypadek. To z uwagi na konieczno$¢ finansowania
deficytu budzetowego inwestorzy zagraniczni, wbrew
wszelkim regutom sztuki i protestom Banku Centralne-
go, zostali dopuszczeni do nabywania krotkotermino-
wych papierow skarbowych, co stanowito i nadal stano-
wi nie tylko klopot przy prowadzeniu polityki monetarnej,
ale pociaga za sobg wysokie koszty zwigzane z prowa-
dzeniem operacji rynku otwartego sterylizujgacych na-
plyw pieniadza na rynek.

9. Zakres liberalizacji obrotow biezacych,
finansowych i kapitatowych w Polsce

Zakres liberalizacji dewizowej od 1996 roku wyznacza-
ly: Prawo dewizowe?Y/ oraz Zarzadzenie Ministra Finan-
s6w?'/ w sprawie ogélnych zezwolen dewizowych — trzy-
krotnie nowelizowane — w lutym i maju 1996 roku oraz lu-
tym 1997 roku. Zatem juz w okresie negocjacji akcesyj-
nych do OECD oraz takze po przystgpieniu Polski do tej
organizacji — w listopadzie 1996 roku — stopien restrykcyj-
nosci regulacji dewizowych w zakresie transakcji niewi-

dzialnych i obrotéw kapitatowych bilansu ptatniczego byt
stopniowo zmniejszany.

Zagraniczne podmioty gospodarcze uzyskaty prawo do:

— kupowania akcji dopuszczonych do obrotu dla niere-
zydentéw,

— emitowania akcji na rynku polskim do sumy 300 min zt,
za zgoda KPW 24/, Limit ten miat by¢ corocznie podwyz-
szany, ale z powodu braku zainteresowania pozostaje
on od 1996 r. bez zmian,

— zaciagania pozyczek na rynku finansowym z termi-
nem splaty powyzej jednego roku,

- udzielania pozyczek polskim podmiotom gospodar-
czym z terminem sptaty powyzej jednego roku,

- udzielania poreczenl i gwarancji na rzecz poiskich
podmiotéw gospodarczych,

- udzielania kredytéw kupieckich polskim podmiotom
gospodarczym.

Zagraniczne podmioty prawne nie moga operowac na

polskim rynku pienieznym do konca 1999 roku.

Polskie podmioty prawne uzyskaty prawo do:

— kupowania akgji firm, z ktérymi Polska zawarta umo-
wy 0 ochronie inwestycji do wysokosci 1 min zi,
a w krajach OECD bez ograniczen kwotowych,

— kupowania nieruchomosci do wysokosci 50 tys. dol.
na osobe,

— dokonywania inwestycji portfelowych w papiery dhuz-
ne o terminie zapadalnosci powyzej jednego roku
(bez ograniczen kwotowych),

— zaciagania pozyczek i kredytéw o terminie sptaty
diuzszym niz jeden rok,
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— udzielania poreczen i gwarancji na rzecz podmiotow

zagranicznych,

- udzielania kredytow kupieckich podmiotom zagra-

nicznym,

— zaktadania kont w bankach zagranicznych w przy-

padkach wyszczegélnionych przez ustawodawce.

Wbrew zapowiedziom sprzed trzech prawie lat zioty
nie stat sie walutg w petni zewnetrznie wymienialng
zgodnie z wymogami art.VIIl Statutu IMF, albowiem
osoby krajowe w obrocie z zagranica zobowigzane sg
ustali¢ ptatnosci w walucie wymienialnej, a nie wykona-
nie tego postanowienia prawa dewizowego pocigga wy-
sokg kare pieniezng. Rezydenci mogq zaptaci¢ w zto-
towkach za zaméwione towary od odbiorcy zagranicz-
nego tylko w ten sposéb, ze wptacajg te ztotéwki na tzw.
rachunek zagraniczny wolny dostawcy zagranicznego,
otwarty w Polsce w polskim banku. Je$li wiasciciel tego
rachunku bedzie chciat wytransferowac otrzymang su-
me za granice, musi uprzednio wymieni¢ ja na jedng
z 24 walut, ktérych kursy notuje NBP. Zatem nie ma dro-
gi, na jakie] mozna by zlotowke legainie wytransferowaé
za granice. Polskie banki nie posiadajg rachunkéw no-
stro w ztotéwkach w bankach zagranicznych. Nie jest to
zatem waluta zewnetrznie wymienialna nawet na ra-
chunku biezacym.

inny przykiad niepefnej wymienialnosci ztotéwki to
niemozno$¢ wytransferowania kwot otrzymanych ze
sprzedazy nieruchomosci przez cudzoziemcéw, bo brak
do tego umocowania w prawie dewizowym. Cudzoziem-
cy mogaq legalnie nabyé mieszkanie w Polsce, bez zad-
nego zezwolenia. Sprzeda¢ tez je moga, natomiast nie
majg umocowania do transferu za granice kwot uzyska-
nych z jego sprzedazy.

Jedynymi rachunkami ztotowymi prowadzonymi przez
cudzoziemcédw sg tzw. rachunki zagraniczne wolne,
z ktérych kwoty ~ po zamianie na walute obcg — moga
by¢ transferowane za granice. Prawo dewizowe szcze-
gotowo wylicza transakcje, z tytutu ktorych pienigdze mo-
ga by¢ zaksiegowane na tych rachunkach.

Mimo podjetych przez rzad polski zobowigzan na are-
nie miedzynarodowej, nie tylko do konca 1997 r, lecz do
chwili obecnej nie zostaly zliberalizowane operacje w za-
kresie wymiany dewizowej, umozliwiajace sprzedaz walu-

ty obcej za walute krajowg za granicg przez osoby krajo-
we. Daje to ponad pétroczne opdznienie w wywigzywaniu
sie ze zobowigzan miedzynarodowych. Do chwili obecnej
nie zostato uchwalone prawo dewizowe. OpéZnienie to
mozna byto przewidzie¢ juz we wrzeéniu 1997r., kiedy to
pierwszy projekt nowego prawa dewizowego trafit do Sej-
mu konczacego wlasnie swojg kadencje. Nie trzeba bylo
mie¢ duzej wyobrazni, by przewidzie¢, ze projekt przesta-
ny w tym terminie nie miat najmniejszych szans na
uchwalenie go do konca 1997 r., czyli zgodnie z przyjety-
mi na pismie zobowigzaniami miedzynarodowymi rzadu.
Niefrasobliwos$¢ ustepujacego rzadu w tej kwestii skutku-
je utrata zaufania na arenie miedzynarodowej, w szcze-
golnosci na forum Organizacji Wspotpracy Gospodarczej
i Rozwoju i moze mie¢ negatywne konsekwencje w nego-
cjacjach o cztonkostwo w Unii Europejskie;j.

10. Podsumowanie

Liberalizacja obrotéw na rachunku kapitatowym i finan-
sowym bilansu ptatniczego w $wietle podjetych zobowia-
zan miedzynarodowych wobec Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju z jednej strony i sytuacji makro-
ekonomicznej kraju z drugiej, wydaje sie byé wyjgtkowo
trudnym problemem dla politykdw gospodarczych. Dla za-
chowania wiarygodnoéci w oczach spotecznosci miedzy-
narodowej, konieczne jest wypetnienie przyjetych zobo-
wigzan, nawet jesli oceni sie je jako pochopne. A dia wy-
petnienia tych zobowigzan nie ma innej drogi, jak prowa-
dzenie jeszcze bardziej rygorystycznej polityki fiskalnej
i zharmonizowanej z nig polityki monetarnej, wspartych
wzmocnionym nadzorem nad bankami pod katem nie-
podejmowania nadmiernego ryzyka przy udzielaniu kre-
dytow a zakorczonej uplynnieniem kursu ztotego. Tego
typu posuniecia beda wymagaty koncentracji sit i $rodkow
na polityce socjalnej, na ptaszczyzne ktorej przesunie sie
wiele probleméw.
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11. Przypisy

1/ A.F.P. Bakker - Liberalizacja, OECD, Paris, 1995.

% W tym czasie wiekszos¢ krajow wysoko uprzemystowio-
nych stosowata ograniczenia dewizowe i ograniczenia w obro-
cie na rachunku kapitalowym oraz regulowata jednoczesnie
wysokoS¢ stopy procentowej bankdw kemercyjnych. Por. The
Monetary Policy of the Bundesbank, Deutsche Bundesbank,
October 1995.

¥ Art. 73b do 73g.

4 Obecnie art. 73b do 73g Traktatu ustanawiajacego Wspdl-
note Europejska.

% Dia ulatwienia stosowania omawianej Dyrektywy, przepty-
wy kapitatowe zostaly sklasyfikowane, a ich nomenkiatura sta-
nowi zatgcznik do tej Dyrektywy.

8 Wymienialno$¢ ztotego na rachunku biezacym nie spetnia
jednak wszystkich warunkéw wymienialno$ci wedtug art. VIII
MFW, poniewaz zakres zewnetrznej wymienialno$ci ztotowki
jest znacznie wezszy niz wymagania MFW. Uznanie zewnetrz-
nej wymienialno$ci ztotego nastgpito dzieki wprowadzeniu
przez prawo dewizowe zlotowych rachunkéw wolnych dla nie-
rezydentdw, ktore otworzyly droge do stosowania polskiego
pienigdza w transakcjach handlu zagranicznego (ale pod wa-
runkiem uzyskania zezwolenia dewizowego). W ten sposéb
dostep nierezydentow do zlotego zostat istotnie ograniczony.
Wymienialnos¢ zewnetrzng zlotego ogranicza istotnie art. 12
obowigzujacego Prawa dewizowego, ktéry naktada na
podmioty gospodarcze obowigzek ustalania pfatnosci w walu-
cie wymienialnej (pod grozba kary finansowej grozacej za nie-
wykonanie). Por. E. Pietrzak, Konieczny szdsty krok — Rzecz-
pospolita nr 69/98 z 23 marca 1998.

/Obszerne studium na temat liberalizacji przeplywow kapita-
towych i skutkéw utrzymywania kontroli dewizowej przeprowa-
dzit A.F.P. Bakker.

8 Por. A.F.P Bakker — op. cit., Exchange control policy —
OECD, Paris, 1995.

9S. Fisher, Capital Account Liberalization and the Role of the
IMF, International Monetary Fund, September 1997.

%S, Fisher , — tamze.

1/ S. Fisher, tamze.

2/ Por. E. Pietrzak, Konieczny szo6sty krok, Rzeczpospolita nr
69 z 23 marca 1998.
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1. Struktura wiasnosciowa
bankéw komercyjnych

W wyniku zachodzacych w latach 1993 — 1997 pro-
cesow prywatyzacyjnych i konsolidacyjnych oraz pro-
wadzonej polityki licencyjnej i nadzorczej nastapity zna-
czace zmiany w strukturze wtasnosciowej bankow ko-
mercyjnych. Liczba bankéw z przewagg wiasnosci pan-
stwowej'/ (banki bedace bezposrednio lub posrednio
wtasnoscig skarbu panstwa oraz bedgce wiasnoscig
NBP) zmniejszyta sie z 29 do 15 (przy czym ilo$¢ ban-
kéw bedacych bezposrednio wiasnoscig skarbu pan-
stwa ulegta zmniejszeniu z 16 do 6), bankéw prywat-
nych z przewagg kapitatu polskiego zmalata z 48 do 39
(w grupie tej bowiem byto najwigce] bankow postawio-
nych w stan likwidacji lub upadtosci), natomiast zwigk-
szyta sie liczba bankdw z przewaga kapitatu zagranicz-
nego% z 10 do 29.

Tak wiec w efekcie na koniec 1997 r. — byly 54 banki
z przewaga kapitatu polskiego i 29 bankéw z przewaga
kapitatu zagranicznego®. W latach 1992 — 1997 w liczbie
bankéw komercyjnych nie wystapity duze zmiany. W dro-
dze upadtosci, likwidacji oraz potgczen ubyly z systemu
bankowego 23 banki, natomiast przybyty 24 nowe banki.
Likwidacja banku oznaczata w praktyce przejecie banku
przez inny bank.

Na koniec 1997 r. w sektorze bankéw spéidzielczych
dziatato 1285 bankéw — w poréwnaniu do 1653 bankéw
na koniec 1993 r. W tym czasie ogtoszono upadto$¢ 125
bankow spotdzielczych, 202 banki potaczyty sie, 41
sprzedano, w tym 36 bankom komercyjnym.

ZMIANY W STRUKTURZE WEASCICIELSKIE)
POLSKIEGO SEKTORA BANKOWEGO

Zofia Witek*

Biorgc pod uwage, ze potencjalna sita poszczeg6inych
bankdéw zalezy od wielkoéci ich kapitatdw i aktywow,
istotne jest zaprezentowanie udziatlu omawianych grup
bankéw w Kapitale akcyjnym oraz w aktywach netto ban-
kéw komercyjnych.

O ile kapitat bankéw z przewagq wiasnosci paristwo-
wej wynosit na koniec 1997 r. 27,6% kapitatu bankéw ko-
mercyjnych, to ich aktywa netto odpowiednic 52,4%
(w 1993 . 86,1%) sumy aktywoéw netto bankéw komer-
cyjnych. Kapitat akcyjny 28 bankdw z przewaga kapitatu
zagranicznego wynosit 38,1% kapitatu akcyjnego ban-
kow komercyjnych, natomiast ich aktywa netto stanowity
15,7% (w 1993 1. 2,8%) aktywow netto bankow komercyj-
nych. Odpowiednie dane dla bankéw z przewaga prywat-
nego kapitatu polskiego przedstawiajg sie nastepujgco:
kapitaty akcyjne 34,3% kapitatu bankéw komercyjnych,
a aktywa netto 31,9% (w 1993 r. 11,1%).

Gdyby w 1998 roku udato sie sprywatyzowa¢ Bank Pe-
kao SA - Grupa PEKAO SA oraz Bank Zachodni SA, to
udziat bankow z przewaga wlasnosci panstwowej w kapita-
le akcyjnym bankéw komercyjnych zmniejszytby sie z 27,6
do 18,9%, natomiast w aktywach netto z 52,4 do 29,1%.

Z przedstawionych danych liczbowych jednoznacznie
wynika, iz banki z przewaga kapitatu skarbu panstwa to
banki duze, lecz wyraznie stabsze kapitalowo, natomiast
banki z przewaga kapitatu zagranicznego cechuje wy-
zszy stopien skapitalizowania, co oznacza, ze majg one
znacznie mocniejszg dzwignie finansowa. Réznice te wi-
dac rowniez w strukturze bilansu. Udziat funduszy wia-
snych w bankach z przewaga kapitatu polskiego stano-
wi 7%, podczas gdy w bankach z przewaga kapitatu za-
granicznego 13%.
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2. Rola bankéw zagranicznych

Banki zagraniczne odgrywajg istotng role w polskim sy-
stemie bankowym. Posiadajg one nad bankami polskimi
zdecydowang przewage w nowoczesnej technologii wspie-
rajacej procesy strategii zarzadzania ryzykiem, kompute-
ryzacji ustug bankowych, zakresu $wiadczonych operacji
i produktéw bankowych adekwatnych do potrzeb klientéw.
Obecno$¢ w Polsce bankéw z kapitatem zagranicznym
sprzyja dostosowywaniu sektora bankowego do konkuren-
cji, wymusza podniesienie jakosci ustug, dbatosé o klienta,
a takze przyspiesza procesy konsolidacyjne, ktére przy ni-
skich kapitatach bankow polskich sa konieczne.

Na koniec 1997 r. kapitat zagraniczny w petni kontrolo-
wat 29 bankow, z ktorych 28 ztozyto sprawozdania. Sposréd
nich 18 to banki ze 100% udziatem kapitatu zagraniczne-
go (w tym 3 oddziaty bankdw zagranicznych), a 10 — to ban-
ki z wyrazna przewaga kapitalu zagranicznego. Ponadto
kapitat zagraniczny jest obecny w 14 bankach z wigkszoscio-
wym udziatem kapitatu polskiego. W sumie udziat kapitatu za-
granicznego zaangazowanego w polskim systemie bankéw
komercyjnych wyniést 41,5%.

2. 1. Etapy wchodzenia kapitatu zagranicznego

do polskiego systemu bankowego.

Pierwszy — obejmujacy lata 1990 — 1991 i potowe 1992,
to okres optymalnych warunkéw dla zaktadania bankow z ka-
pitatem zagranicznym. W okresie tym polityka podatkowa rza-
du stworzyfa zachety dia inwestoréw zagranicznych, aby mi-
mo wysokiego ryzyka zwigzanego z transformacja gospodar-
ki podejmowali inwestycje w Polsce. Preferencje dotyczyly
m.in. ,wakacji podatkowych”, wnoszenia i utrzymywania kapi-
talu w dewizach (co pozwalato na utrzymywanie jego realne;
warto$ci), tatwego uzyskiwania zezwolen dewizowych.

Drugi — obejmujacy drugg potowe 1992 roku, rok 1993
oraz | potowe 1994 roku, to okres restrykcyjnej polityki li-
cencyjnej, ktéra wigzata sie z koniecznoscia porzadkowania
systemu bankowego. W okresie tym ujawnit sie kryzys sy-
stemu bankowego jako skutek m.in. nie dos$¢ powsciagli-
wej polityki licencjonowania nowych bankéw, ekonomicz-
nych skutkéw transformacji gospodarczej, zbyt liberainego
udzielania przez banki kredytéw, brak wyszkolonego per-

sonelu bankowego, niedoskonalosci i luk w przepisach
prawnych. Jednoczes$nie krajowy rynek kapitatlowy okazat
sie dos¢ ptytki — doplyw nowych, zdrowych kapitatow do
bankéw okazal sie niemozliwy. W tej sytuacji nalezato poten-
cjalny kapitat zagraniczny skierowa¢ na zasilenie przezy-
wajacych duze trudnoéci bankéw polskich. Jest to okres,
w ktérym nie powstaty nowe banki zagraniczne.

Trzeci — trwajgcy do chwili obecnej, to okres realizowania
okreslonej przez NBP polityki dopuszczania kapitatu zagra-
nicznego do polskiego systemu bankowego. Przyznanie licen-
cji uzalezniono bowiem od przejecia banku zagrozonego upa-
dioscig, wsparcia banku zagrozonego lub banku zaangazo-
wanego w sanowanie innych bankéw. W efekcie banki zagra-
niczne i inne zagraniczne instytucje finansowe zaangazowa-
ly w restrukturyzacje polskiego sektora bankowego {gcznie
166,4 min zt. Jest to réwniez okres prywatyzacji duzych ban-
kéw, kiedy to skarb panstwa swe udzialy odsprzedawat inwe-
storom zagranicznym.

Aktualne uksztaftowanie sie udziatu bankéw z przewaga
kapitalu zagranicznego w systemie bankdw komercyjnych by-
lo wiec konsekwencjg zaréwno wydania nowych licencji,
przejmowania bankéw zagrozonych upadioscig jak i proce-
séw prywatyzacyjnych. Te ostatnie bowiem dotyczyty najwiek-
szych bankéw i wplynely w sposéb decydujacy na wysoki
udziat bankéw z przewaga kapitatu zagranicznego.

W tym konteks$cie warto przypomnieg, ze:

W 1992 r. funkcjonowato 10 bankéw z przewaga kapi-
tatu zagranicznego - ich aktywa netto stanowig obecnie bli-
sko 6,0% aktywow netto bankow.

Po 1994 r. powstato 7 nowych bankdéw ze 100% udzia-
fem kapitatu zagranicznego — ich aktywa stanowig zaledwie
1% aktywow.

Gitéwny naplyw kapitatlu zagranicznego odbyt sie
w drodze przejecia kontroli nad 11 bankami z kapitalem
polskim:

- 5 bankami zagrozonymi upadioscig — nieco ponad

1% aktywow,
—4 bankami w wyniku ich dokapitalizowania — mniej niz
1% aktywow,

— 2 bankami (WBK SA oraz Bankiem Slaskim SA) w wyni-

ku prywatyzacji ok. 7% aktywow.

Z uznaniem nalezy odnotowac fakt, ze do polskiego syste-
mu bankowego dopuszczone zostaty tylko renomowane ban-
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ki zagraniczne, a tam gdzie inwestorem nie byt bank — spraw-
dzone instytucje z rynku finansowego.

Banki z przewaga kapitatu zagranicznego rozwijajg sie
bardziej dynamicznie. Dla ilustracji mozna podac¢, ze wyso-
kos¢ kapitatu zagranicznego zaangazowanego w pol-
skim systemie bankowym zwiekszyta sie w 1997 r.
0 1132,4 min zi, tj. 0 85,1%, a wiec rosta znacznie szyb-
ciej niz w calym systemie bankowym (32,8%). Kilka ban-
kow ze 100% udziatem kapitatu zagranicznego podwoi-
fo, a nawet potroito wysokos¢ kapitatu akcyjnego.

W efekcie kapitat pochodzenia niemieckiego stanowit na
koniec 1997 r. jedng trzecig (33,2%) kapitalu zagranicznego
zainwestowanego w polskim systemie bankowym. Kolejne
miejsca, jesli chodzi o udziat zainwestowanego kapitatu zagra-
nicznego zajmuja: USA (19,1%), Holandia (17,6%), Austria
(9,3%), Francja (9,0%), Irlandia (3,6%). W sumie udziat tych
krajow wynidst prawie 92% wszystkich kapitatow zagranicz-
nych zangazowanych w polskim systemie bankowym.

2. 2. Zmiana strategii dziatalnosci

bankoéw zagranicznych w Polsce

Dotychczas nastawione byly one glownie na obstuge
klientow instytucjonainych zwigzanych z krajem zatozycie-
lai duzych polskich podmiotow gospodarczych. Banki te
swe dochody uzyskujag w duzej mierze w wyniku operaciji
zwigzanych z dziatalnoScig kredytowa. Obecnie banki
z przewagdaq kapitatu zagranicznego wykazujg coraz wiek-
sze zainteresowanie obstugg srednich i matych przedsie-
biorstw, podjeciem dziatalnosci detalicznej. Miedzy innymi
utworzone ostatnio Ford Bank Polska SA, Volkswagen
Bank Polska SA, Fiat Bank Polska SA, a takze Opel Bank
SA (uprzednio Polbank SA) beda sie zajmowac udziela-
niem kredytow konsumpcyjnych (gtownie zwigzanych
z rynkiem samochodowym). Niektére banki zaczynajg
w coraz szerszym zakresie oferowaé swoje produkty za-
mozniejszym indywidualnym klientom prywatnym.

Wyznacznikiem zainteresowania bankéw z przewagg ka-
pitatu zagranicznego dziatalnosciag detaliczng jest wzrost za-
trudnienia oraz liczby oddzialow.

Konfrontacja z konkurencja bankéw z kapitatem zagranicz-
nym wskazuje na agromny wysitek, jaki musza ponies¢ banki
z przewagaq kapitatu polskiego w celu likwidacji istniejgcych
stabosci dla wyréwnania pozycji konkurencyjnej.

Pomimo zmniejszenia sie w latach 1993 — 1997 liczby ban-
kdw z przewagq polskiego kapitatu prywatnego, wzrast ich
udziat w sumie bilansowej systemu bankowego z 10,4 do
30,5% oraz w funduszach wiasnych podstawowych | kate-
gorii z 24,1 do 39,1%. Oznacza to, ze procesy prywatyzacyj-
ne i konsolidacyjne przyczynity sie do wzmocnienia kapitato-
wego polskich bankdw, poprawy ich efektywnosci i sprawno-
$ci zarzadzania. Pewien udziat w tych zmianach majg zagra-
niczne instytucje finansowe.

llustracja bardzo wielkiego zréznicowania w potencjale
bankéw przemawiajacg w konsekwencji za koniecznoscig
dalszej konsolidacji bankéw w Polsce jest wartos¢ aktywow
netto, mimo ponad 3-krotnego*/ przyrostu aktywow netto
w tych bankach od 1993 .

3. Potencjal rozwojowy bankdéw dziatajacych
w Polsce

Ponad potowa (53,4%) aktyw6w netto systemu banko-
wego koncentruje sie w 6 najwiekszych bankach z prze-
waga kapitatu polskiego. Kazdy z tych bankéw dysponuje
aktywami netto powyzej 10 mid zt.

Aktywa netto powyzej 1 min do 10 min zi ma 15 bankow
z przewagaq kapitatu polskiego i 8 bankéw z przewaga kapita-
tu zagranicznego.

Tak wiec 29 najwiekszych bankéw dysponuje tacznie 92%
aktywow netto bankéw komercyjnych.

Aktywa netto w 52 bankach (w tym w 20 z przewaga ka-
pitatu zagranicznego) byly nizsze niz 1000,0 min zi, ich {gcz-
na wartos¢ w tych bankach stanowita tylko 8% sumy bilanso-
wej bankow komercyjnych.

O niskim potencjale rozwojowym bankéw w Polsce
$wiadczy takze ich wyposazenie w kapitaty. Ponad 50%
bankéw dysponuje kapitatem akcyjnym ponizej 50 min zt,
a w 27 bankach jest on nizszy niz 20 min zt, tj. 5 min ECU.
Oznacza to, ze te ostatnie banki nie spetniajg warunkéw
nowego Prawa bankowego, ktére wymaga, aby wnoszo-
ny przez zatozyciela banku kapitat zatozycielski nie byt niz-
szy od rownowartos$ci 5 min ECU obliczony wedlug kursu
ogloszonego przez NBP obowigzujacego w dniu wydania
decyzji zezwalajgcej na utworzenie banku. Przytoczone
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dane $wiadczg o istnieniu zbyt duzej ilosci matych bankow
(szczegolnie z przewagg kapitatu polskiego) oraz duzej
dekoncentracji polskiego systemu bankowego. Przema-
wia to za koniecznos$cig kontynuowania oraz przys$piesze-
nia procesow prywatyzacyjnych i konsolidacyjnych. Nie-
stety, akcjonariusze matych bankéw zbyt czesto nie rozu-
mieja, ze nieche¢ do oddania praw z gtoséw, zwiekszania
kapitatow czy konsolidacji oznacza w niedalekiej perspek-
tywie wyeliminowanie banku z systemu. Istnienie banku,
nawet w jakiej$ niszy lokalnej czy produktowej wymaga,
odpowiedniego wyposazenia oraz infrastruktury technicz-
nej i telekomunikacyjne;.

Za faktem konieczno$ci prywatyzacji i konsolidacji polskich
bankéw przemawiajg m.in. wskazniki efektywnosciowe pre-
zentowane wedtug struktury wiascicielskiej (wedtug danych
na koniec 1997 r.).

Rentowno$¢ brutto bankéw z przewaga kapitatu paristwo-
wego wyniosta srednio 14,65%, podczas gdy dla systemu
bankowego ksztattowata sie ona na poziomie 18%, a dla ban-
kow gietdowych 24,4%.

Poziom kosztéw dla bankéw z przewagg wiasnosci
panstwowej ksztaltowat sie $rednio na poziomie 87,2% tj.
0 2,5 pkt. procentowego wyzej niz dla ogétu bankéw
(84,7%). Najnizszy poziom kosztéw charakteryzowat ban-
ki gietdowe (80,4%).

Analiza aktywow, pasywow, ich struktura i dynamika,
struktura jako$ciowa aktywow, jako$¢ portfeia naleznosci,
wzrost funduszy wlasnych wskazuja, ze banki z przewaga
kapitatu zagranicznego charakteryzuja sie wyzszg jako-
§cig portfela naleznosci, lepszg strukturg aktywoéw, szyb-
szym wzrostem funduszy wtasnych netto, wyzszg dynami-
kg akcji kredytowej. Powyzsza ocene mozna tez odnie$é
w stosunku do grupy 15 bankéw notowanych na War-
szawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych. Banki te (be-
dace do niedawna w duzej czeéci bankami panstwowymi)
dzieki wzmocnieniu kapitatowemu i zyskaniu w wiekszo-
sci przypadkow aktywnych inwestoréw strategicznych
charakteryzujg sie wyzsza niz przecietna dynamikg akty-
wow, korzystniejsza i stale poprawiajaca sie ich strukturg
oraz lepszymi wynikami finansowymi niz grupa pozosta-
lych bankow z wiekszosciowym udziatem kapitatu polskie-
go (dotyczy to szczegbinie grupy bankow z wiekszoscio-
wym udziatem skarbu panstwa).

4, Strategia prokonkurencyjna
polskich bankéw

Banki polskie chcac sprostaé juz istniejgcej konkurenciji
i przygotowac sie do konkurencji z duzymi bankami zagranicz-
nymi —w zwiazku ze zblizajgcym sie terminem wstapienia Pol-
ski do UE - bedg zmuszone do kontynuowania kosztowne;
modernizacji i rozbudowy swej infrastruktury, zwtaszcza infor-
matycznej i telekomunikacyjnej. Niezbedne bedzie tez dalsze
przy$pieszenie proceséw prywatyzacyjnych i konsolidacyj-
nych w polskich bankach. Proces konsolidacji i prywatyzacji
w Polsce wymuszony jest rosngcg konkurencjg na rynku pol-
skim oraz zblizajaca sie konfrontacjg z konkurencjg zagranicz-
nag. Konsolidacja polskiego systemu finansowego to stworze-
nie miedzy innymi wiekszych organizmoéw bankowych, zdol-
nych do konkurowania z bankami zagranicznymi.

Proces prywatyzacji w Polsce odbywa sie przy znaczacym
udziale kapitatu zagranicznego, ktéry dysponuje kapitatem,
sprawnoscig w zarzadzaniu oraz know-how w zakresie nowo-
czesnej technologii. W odréznieniu od konsolidacji, w proce-
sie prywatyzacji brany jest pod uwage interes pojedynczego
banku, ktéry dzieki prywatyzacji moze liczy¢ na wzmocnienie
kapitatowe i organizacyjne oraz doptyw nowych technologii.

Konsolidacja bankéw oznacza ich taczenie kapitatowe,
a czesto takze organizacyjne. Cze$¢ procesow konsolida-
cyjnych w polskim systemie bankowym byla wynikiem restruk-
turyzacji systemu bankowego, gdzie banki likwidowane na
skutek ztej kondycji lub banki bedace w trudnej sytuacji eko-
nomiczno-finansowej byly przejmowane przez poiskie banki
akcyjne/. Proces konsolidacii jest zgodny z tendencjami, ktére
mozna zaobserwowac w gospodarce $wiatowej — globalizacii
rynkéw finansowych przejawiajacej sie w postaci fali fuzji i po-
taczen wsrod instytucji finansowych — a wiec dotyczy on nie
tylko $cisle sektora bankowego, ale odnosi sie do catego syste-
mu instytucji dziatajacych w sektorze finanséw.

4. 1. Powiazania kapitalowe bankéw
z towarzystwami ubezpieczeniowymi
Istotnym aspektem konsolidacji sektora finansowego
w Polsce s3 powiazania kapitalowe miedzy bankami i to-
warzystwami ubezpieczeniowymi. Wedtug danych Pan-
stwowego Urzedu Nadzoru Ubezpieczeniowego na koniec
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1997 r. 27 bankow bylo zaangazowanych kapitatowo w 45
towarzystwach ubezpieczeniowych, w tym wiekszos¢
z nich wdwoch lub wiecej. Razem udziat bankéw w kapita-
le podstawowym zaktadow ubezpieczen na koniec 1997 r. wy-
niést 142,4 min zt, co stanowito 13,6% udziatéw w kapitale
podstawowym tych zakfadéw. Natomiast instytucje ubezpie-
czeniowe posiadaty znaczace pakiety akcji w 5 bankach, na
0gding wartos¢ ok. 50 min zt. Dysproporcje we wzajemnym
zaangazowaniu bankéw i towarzystw ubezpieczeniowych sg
zrozumiate, gdyz kapitaty podstawowe tych ostatnich wynio-
sty na koniec 1997 r. 1044,6 min z}, natomiast kapitaty akcyjne
(fundusz statutowy) 81 bankéw komercyjnych wyniosty

5930,1 min zt, byly wiec prawie 6-krotnie nizsze. Powiaza-
nia bankdw z ubezpieczeniami moga przybierac rozne formy.
Moga to by¢ zaréwno zwiazki kapitatowe bankéw z dzialaja-
cymi na rynku polskim towarzystwami ubezpieczeniowymi,
umowy o wspoipracy oraz tworzenie przez banki wiasnych za-
ktadow ubezpieczeniowych.

Towarzystwa ubezpieczeniowe zyskujg w bankach in-
strument umozliwiajacy prowadzenie roznego rodzaju ope-
racji finansowych, oferowanie kompleksowych ustug typu
bank assurance oraz dostep towarzystw ubezpieczenio-
wych do korzystania z ustug bankow. Towarzystwo ubez-
pieczeniowe ma wiec mozliwos¢ lokowania wolnych $rod-
kow, zaciagania kredytow krotkoterminowych, gdy whasne
§rodki zablokowane sg na lokatach itp. Wykorzystanie sie-
ci bankowej powoduje znaczne obnizenie kosztow sprze-
dazy polis ubezpieczeniowych.

Takze dla bankow wspotpraca jest bardzo korzystna, gdyz
uzyskujg one mozliwos¢ pozyskania i utrzymania klientow
oraz korzystania ze srodkéw zgromadzonych przez zakfady
ubezpieczeniowe. Szczegolnie atrakcyjne dla bankéw sa to-
warzystwa ubezpieczen na zycie.

Mankamentem wspotpracy bankéw z towarzystwami
ubezpieczeniowymi jest jednak staba kondycja finanso-
wa oraz niskie kapitaly tych ostatnich. Zagrozeniem dla te-
go rodzaju grup jest niebezpieczernstwo kumulowania sie ry-
zyka z tytutu obu rodzajow dziatalnosci. Dlatego tez niezbed-
ne jest wyodrebnienie bilansdéw oraz rachunkéw wynikéw
bankow i towarzystw ubezpieczeniowych.

Na zwigzki kapitatowe oraz wspétprace z bankami pol-
skimi zdecydowaly sie zagraniczne towarzystwa ubezpie-
czeniowe wchodzgce na polski rynek. Zadecydowata

o tym rozbudowana sie¢ polskich bankdw, ktéra okazata
sie — szczegdblnie w poczgtkowym okresie — najtafiszym,
najszybszym i czesto jedynym kanatem dystrybucji polis
zagranicznych. Przyktadem zwigzkéw kapitatowych ban-
kow polskich z zagranicznymi towarzystwami ubezpie-
czeniowymi sg WBK SA z Commercial Union, BGZ SA
z niemieckim Allianz, a takze BH SA w Warszawie z Zu-
rich Insurance Company Neth. B.V. Wspoéipraca zagra-
nicznych towarzystw ubezpieczeniowych z polskimi ban-
kami moze odbywac sig takze bez zaangazowania kapi-
talowego, lecz na podstawie umowy, co pozwala na
sprzedaz i promowanie polis ubezpieczeniowych w od-
dziatach tych bankow. Tak jest np. w przypadku wspdipra-
cy Amplico Life z Pekao SA, Commercial Union z BPH,
National Nederlanden z Bankiem Slaskim i Amplico Life
z BH SA w Warszawie. Zainteresowanie rynkiem ubez-
pieczen ze strony bankéw zwigzane jest tez z checig
uczestniczenia w zreformowanym systemie ubezpieczen,
przy czym kilka z nich zamierza wspoéipracowac w tym za-
kresie z funduszami powierniczymi i z zagranicznymi in-
stytucjami finansowymi. Stworzone zostang wiec szersze
grupy finansowo-inwestycyjne.

4. 2. Grupy bankowe

Inng forma, jaka wyksztalcita sie w wyniku sanacji bankow
badz w celu wzmocnienia potencjatu, sa grupy bankowe. Na
koniec 1997 r. mozna wyroznic kilka grup bankow powia-
zanych ze soba kapitatowo. Najwieksza grupe bankowa
stanowi grupa PEKAQ SA utworzona w oparciu o ustawe
z 14 czerwca 1996 r. 0 taczeniu i grupowaniu niektdrych ban-
kow w formie spotki akcyjnej. W grupie tej trwa obecnie proces
integracji czterech bankéw wchodzacych w jej sktad (Bank
Pekao SA, Bank Depozytowo-Kredytowy SA, Pomorski Bank
Kredytowy, Powszechny Bank Gospodarczy SA). Udziat gru-
py bankowej PEKAO SA w aktywach netto bankéw komer-
cyjnych wynosit na koniec 1997 r. 20,2%, natomiast w fundu-
szach wiasnych brutto 12,2%. Bank Handlowy SA wraz z Cu-
prum-Bankiem SA stanowig drugq co do wielkosci grupe —
przypadato na nig odpowiednio 6,5% aktywow netto i 10,25%
funduszy wilasnych brutto. Na kolejne dwie znaczace grupy
BIG Bank GDANSKI SA i BIG Bank SA oraz Kredyt Bank PBI
i Prosper Bank SA przypadato odpowiednio 4,7% i 3,9% ak-
tywdw netto oraz 6,5% i 2,1 % funduszy wiasnych brutto. Po-

33



zostatymi grupami bankéw sa: grupa Banku Rozwoju Eks-
portu SA wraz z Bankiem Energetyki SA oraz grupa Banku
Wspdipracy Regionalnej SA wraz z BWR Reakl Bank SA
i BWR Bank Secesyjny SA.

5. Integracja z Unig Europejska wyzwaniem
dla polskiego systemu bankowego

Polska bedzie musiata w catosci przyjaé zasady
obowiazujace w Unii Europejskiej dotyczace licencjono-
wania oraz wykonywania nadzoru bankowego nad od-
dziatami bankéw zagranicznych. Druga Dyrektywa Ban-
kowa z 1989 r. wprowadza do europejskich instytucji kre-
dytowych zasade jednolitej licencji bankowej tzw. paszpor-
tu europejskiego. Istotq tej zasady jest ustalenie minimal-
nych standardéw, ktére musi osiggnaé instytucja kredyto-
wa, aby otrzymac licencje w kraju macierzystym, ktéra be-
dzie uznawana na terytorium catej UE. Sg to m.in.. mini-
malny kapitat wynoszacy 5 min ECU, obowigzek przekazy-
wania wladzom nadzorczym informacji 0 najwazniejszych
akcjonariuszach, wtadze instytucji kredytowej musza odpo-
wiadac odpowiednim kryteriom.

Wykonywanie natomiast nadzoru bankowego nad instytu-
cjami kredytowymi w UE opiera sie na zasadzie ,home coun-
try supervision”, czyli nadzoru kraju macierzystego nad insty-
tucja kredytowa, przy jednoczesnym obowiazku dziatania tej
instytucji zgodnie z prawem obowigzujacym w kraju goszcza-
cym. Kraj goszczacy za$ na podstawie art. 14 ust. 2 Drugiej
Dyrektywy Bankowej jest obowigzany do nadzorowania ptyn-
nosci oddziatdéw instytucji kredytowych z innych paristw we
wspdtpracy z kompetentnymi wiadzami kraju macierzystego.
Kraj goszczacy jest takze catkowicie odpowiedzialny za $rod-
ki wynikajace z realizacji wiasnej polityki monetarnej. Srodki
takie nie moga jednak pociggac za soba restrykcyjnego trak-
towania instytuciji kredytowych tylko dlatego, ze udzielono im li-
cencji w innym panstwie cztonkowskim.

Punktem odniesienia do ustanowienia w Polsce zasad
.paszportu europejskiego” oraz ,nadzoru kraju macierzy-
stego” sg postanowienia Ukladu Europejskiego stowarzy-
szajgcego Polske ze Wspdlnotami Europejskimi, ktory
wszedtw zycie 1 lutego 1994 r. Uktad ten w art. 6 ustanawia

10-letni okres przejsciowy stowarzyszenia, ktory jest
podzielony na dwa pigcioletnie okresy.

Pierwszy etap rozpoczat sie z dniem wejécia w zycie Ukla-
du, 1. 1 lutego 1994 r. i zakonczy sie 1 lutego 1999 r. Nato-
miast drugi etap zakonczy sie 1 lutego 2004 r.

Swoboda $wiadczenia usiug finansowych (w tym banko-
wych) jest requlowana w rozdziale Il Uktadu. Zgodnie z zapi-
sem art. 44 ust. 1 Uktadu Europejskiego Polska zobowigzata
sie utatwi¢ podejmowanie dziatalnosci na swoim terytorium
przez przedsiebiorstwa i obywateli Wspolnoty. W odniesieniu
do zaktadania przedsiebiorstw zobowigzani jestesmy zapew-
ni¢ traktowanie przedsiebiorstw i obywateli WspdInoty nie
mniej korzystnie niz traktowanie wtasnych obywateli i przed-
siebiorstw (tzw. traktowanie narodowe). W odniesieniu do
ustug finansowych Polska jest zobowigzana zapewniaé jed-
nakowe traktowanie stopniowo, ale nie pdzniej niz do konca
okresu przejsciowego, o ktorym mowa w art. 6, tj. do 1 lutego
2004 r. Nalezy jednak pamieta¢, iz Polska podjefa zobowiaza-
nia w zakresie otwarcia na zagraniczne przedsiebiorstwa
(w tym banki) przystepujac w 1996 r. do Konwencji o Organi-
zacji Wspélpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD). Polska
przystepujac do OECD zglosita pewne zastrzezenia. Polska
zapewnita jednak, iz po 1.01.1999 r. licencje na zaktadanie in-
stytucji finansowych, w tym bankow i towarzystw ubezpiecze-
niowych udzielane beda na zasadzie traktowania narodowego.

Traktowanie narodowe oznacza, iz oddzialy bankéw i in-
stytucji ubezpieczeniowych beda tworzone w Polsce na
tych samych zasadach i podlega¢ beda takim samym wy-
mogom formalnym jak banki polskie. A zatem otwarcie od-
dzialu banku zagranicznego w Polsce nie bedzie odbywa-
to sie w drodze notyfikacji, lecz otrzymania licencji. Rézni-
ca bedzie polegala na tym, iz po 1 stycznia 1899 r. nie be-
dzie mozna ogranicza¢ liczby oddziatow bankow i przed-
stawicielstw zagranicznych, ktére chca dziata¢ w Polsce.
Wiadze nadzorcze po 1 stycznia 1999 r. nie beda wiec mo-
gly stawia¢ warunkow, aby bank zagraniczny przed otrzy-
maniem licencji angazowat si¢ finansowo w sanacjge ban-
ku polskiego. Formalng mozliwos$cig ograniczenia naptywu
bankéw z krajow OECD do Polski po 1 stycznia 1999 r.
moze byé jedynie niespetnienie wymogow licencyjnych.

Zasady tworzenia oddziatdéw i przedstawicielstw ban-
kow zagranicznych, prowadzenia ich dziatalnosci banko-
wej oraz zasady sprawowania nad nimi nadzoru banko-
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wego sg uregulowane w ustawie Prawo bankowe z dnia
29 sierpnia 1997 r.

Zgodnie z art. 40 Prawa bankowego utworzenie oddzia-
tu banku zagranicznego w kraju nastepuje na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Bankowego, wydanego po
uzgodnieniu z ministrem finansoéw, na wniosek zaintereso-
wanego banku. Oddziaty bankow zagranicznych, jako sa-
modzielne podmioty, podlegajg wpisowi do rejestru handlo-
wego. Generalny zapis okreslajacy status oddziatéw ban-
kow zagranicznych zawiera art. 41 Prawa bankowego.
Zgodnie z tym przepisem do oddziatow bankow zagranicz-
nych, dziatajacych na terenie Polski stosuje sie przepisy
prawa poiskiego. Odpowiednie przepisy art. 33 — 38 Pra-
wa bankowego dotycza postepowania przy tworzeniu ban-
ku w formie spétki akcyjnej, natomiast przepisy wydane na
podstawie art. 32 Prawa bankowego, dotyczg kapitatu za-
lozycielskiego banku. Zgodnie z art. 127 ust. 7 Prawa ban-
kowego, fundusze przydzielone oddziatowi banku zagra-
micznego w kraju powinny by¢ zgodne z wymaganiami wy-
nikajacymi z przepisow ustawy. Z przywotanych przepisow
wynika, iz oddziat banku zagranicznego musi sie stosowac
do wszystkich przepisow prawnych obowigzujacych banki,
w szczegolnosci do norm ustanowionych przez Prawo ban-
kowe oraz przestrzegac limitdw i ograniczen, jakie ustawa
nakiada na banki. Do takich limitéw i ograniczen naleza
m.in. limity koncentracji kapitatowej, okreslone w art. 6
ustawy oraz limity koncentraciji kredytowej, ktére okresla
art. 71 Prawa bankowego.

Do najbardziej istotnych, z punktu widzenia wykonywania
nadzoru bankowego nad dziatalno$cig oddziatow bankow za-
granicznych, przepisow i norm nalezy zaliczy¢:

- konieczno$¢ wyposazenia oddziatu banku w fundu-

sze wiasne w wysoko$ci co najmniej rownowartosci
5 min ECU,

- konieczno$¢ przestrzegania przez oddziat banku zagra-
nicznego wszystkich norm ostroznosciowych, zaréwno
okreslonych w ustawie Prawo bankowe, jak i wydanych
przez Komisje Nadzoru Bankowego na podstawie dele-
gacji ustawowych,

—zapis art. 131 Prawa bankowego, ktory stanowi, iz
dzialalno$é oddziatow bankow zagranicznych podlega
nadzorowi sprawowanemu przez Komisje Nadzoru
Bankowego w zakresie i na zasadach okreslonych

W ustawie - Prawo bankowe oraz w ustawie o Narodo-
wym Banku Polskim.

Kluczowa kwestia w zakresie wykonywania nadzoru nad
oddziatami i przedstawicielstwami bankéw zagranicznych jest
wspdipraca w tym zakresie z zagranicznymi organami nadzo-
ru bankowego. Nowa ustawa Prawo bankowe stwarza pra-
wne podstawy nawigzania wspipracy w zakresie wykonywa-
nia nadzoru, zaréwno na szczeblu krajowym, jak i zagranicz-
nym. Stosownie do postanowiern umowy miedzynarodowe;
lub na zasadzie wzajemnos$ci nadzér nad dziatalnoscig od-
dziatu lub przedstawicielstwa banku zagranicznego w kraju
oraz oddzialu lub przedstawicielstwa banku krajowego za gra-
nicg moze by¢ wykonywany w zakresie uzgodnionym z zagra-
nicznym organem nadzoru bankowego. Przepis ten umozli-
wia wiec — poprzez zawarcie umowy miedzynarodowej lub po-
rozumienia — wprowadzenie zasad nadzoru bankéw podob-
nych do tych, jakie obowigzuja w UE.

6. Przypisy

1/ Banki, w ktorych do Skarbu Parnstwa, panstwowych osob
prawnych lub NBP nalezy pakiet akcji dajacych prawo do wyko-
nywania co najmniej 50% + 1 gtos na WZA.

2/ Banki, w ktorych do zagranicznych oséb (prawnych badz fi-
zycznych nalezy tacznie pakiet akcji uprawniajacy do wykonywa-
nia co najmniej 50% + 1 glos na WZA.

3/ 2 banki byty w organizacji i nie skladaly jeszcze sprawo-
zdan: Rzeszowski Bank Regionainy SA oraz Bank of America
(Polska) SA.

4/ Przecietna wysoko$¢ aktywow netto (sumy bilansowej) ban-
ku komercyjnego wzrosta z 890,9 min zt w 1993r. do 2 966,7 min
ztw 1997 r.

5/ Na przyklad w latach 1993 — 1997 Pierwszy Komercyjny Bank
SA przejat w procesie likwidacji 3 banki w formie spotek akcyjnych:
Bank Budownictwa SA w Szczecinie, Bydgoski Bank Komunalny
SA, Powszechny Bank Handlowy ,Merkury” SA. Bank Zachodni
SA we Wroctawiu przejgt Warszawski Bank Zachodni SA, Glogow-
ski Bank Gospodarczy SA, Bank Rozwoju Rolnictwa SA. Kredyt
Bank SA przejat Bank Regionalny SA w Rybniku, Powszechny
Bank Handlowy ,Gecobank” SA, Bank Ziemski SA, Bank Depozy-
towo-Powierniczy ,Glob” SA. WBK SA nabyi w przeddzien likwida-
cji oddziat Bydgoskiego Banku Budownictwa SA.

* Autorka jest zastepca dyrektora Generelnego Inspektoratu
Nadzoru Bankowego
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Cztonkostwo Polski w OECD i rozpoczecie negocjacji
o petne cztonkostwo w Unii Europejskiej staly sie faktem.
“oza dyskusja jest zatem pytanie o0 koniecznos¢ liberaliza-
1 polskiego sektora finansowego. Jest ona niezbednym
sarunkiem wejscia do Unii a harmonogram liberalizacii
corotéw na rachunku finansowym i kapitatowym bilansu
c+atniczego w formie dokumentu rzadowego stanowi za-
acznik do ratyfikowanej przez Sejm umowy miedzynaro-
scwe) o przystapieniu Polski do OECD.

1. Renegocjacje
zobowigzan miedzynarodowych
barierg rozwoju gospodarczego

Jczestniczacy w seminarium przedstawiciele polskich
avadz negocjujacy przyjecie Polski do OECD podkreslali,
ze zobowigzywalismy sie do wielu rzeczy pod wpltywem
‘3<t0w 1 okreslonego harmonogramu z czego druga strona
- Jnina — doskonale zdawata sobie sprawe, zakladajac, ze
2zesc ustalen bedzie wypetniona z opéznieniem, bo polity-
«3 ma wplyw na proces legislacyjny we wszystkich krajach,
~e tylko w Polsce.

Jednak od negocjacji mingto sporo czasu. Prawie catko-
«:Cie wymienity sie sktady komitetow unijnych,z ktérymi ne-
socjowalismy przyjecie Polski do OECD. Nie mozemy wiec
.<zy¢ na jakiekolwiek ulgowe traktowanie. Czasu zostato
~aprawde niewiele, poniewaz jeszcze w tym roku, w listo-
cadzie odbedzie sie posiedzenie komitetow przeplywow
«apitatowych i transakcji niewidzialnych OECD, ktérych za-
=anem bedzie rewizja wszystkich zapisanych ustalen.

DYSKUSJA — PRZYGOTOWANIE
POLSKIEGO SEKTORA BANKOWEGO
DO LIBERALIZACJI RYNKOW
KAPITALOWYCH

Krystyna Olechowska”

Oczywiscie, zobowigzania miedzynarodowe sg rzeczg
Swietg. Nie ma wiec dylematu czy wypetnimy je, czy tez nie
— nawet gdybysmy uznali, Ze przed laty byty zbyt pochopnie
podjete. Nie mamy wyboru. Pozostaje wiec zmaksymalizo-
wanie tempa prac oraz poprawienie wszystkich parame-
trow makroekonomicznych gospodarki.

Chociaz postepowanie takie wynika przede wszystkim
z konieczno$ci wypetnienia podpisanej umowy miedzynaro-
dowej, to jednak nie zpominajmy réwniez o tym, ze nasza
gospodarka — chcemy, czy nie — i tak bedzie zachowywac¢
sie zgodnie ze $wiatowymi trendami.

Zjawisko liberalizacji, podobnie jak globalizacji, jest pro-
cesem obiektywnym. Bezprzedmiotowe staja sie wiec roz-
wazania o niebezpieczenstwach zwigzanych z liberaliza-
cja, roztrzasanie stopnia naszej gotowosci i dyskutowanie
mozliwosci przystosowawczych. Jesh jest to zjawisko
obiektywne, to proces liberalizacji bedzie postepowat. Mo-
zemy wiaczy¢ sie do niego lub zostaé outsiderem ze wszy-
stkimi skutkami wynikajacymi z petnienia takiej roli.

Z dotychczasowego przebiegu liberalizacji w krajach eu-
ropejskich wynika — co podkreslali dyskutanci seminarium
— ze im kraj mniej rozwiniety, 0 mniejszym stopniu urynko-
wienia gospodarki, tym proces liberalizacji jest mniej pro-
fesjonalny. Jest to miedzy innymi zwigzane z podej$ciem
prawnikéw do procesu liberalizacji, z ich znajomoscia te-
matyki i zorientowaniem w wyrafinowane;j liberalizacji czy-
li wprowadzanej w profesjonalny sposdb. Okazuje sie bo-
wiem, ze w wigkszosci europejskich krajow wypetniane sg
wszystkie kryteria liberalizacji. Nikt tym krajom nie moze
zarzucié, ze ich gospodarka nie spetnia wymogéw kraju-
cztonka Unii Europejskiej. Francuscy czy wloscy prawnicy
potrafig bowiem w wyrafinowany sposob, przez krétszy czy
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diuzszy okres, skutecznie broni¢ gospodarek wlasnych
krajow, negocjujac najkorzystniejsze warunki.

2. Bankowos$¢ umiedzynarodowionym
typem dziatalnosci gospodarczej

Bankowos$¢ zawsze byta najbardziej umiedzynarodowio-
nym typem dziatalno$ci gospodarczej oraz pionierem do-
stosowan prawa krajowego do wymogow Unii Europej-
skiej. Nie wskazane bylyby wiec, jak sige wydaje, zabiegi
0 uzyskanie okresow przejSciowych w dostosowaniu ban-
kéw do regut gry obowiazujgcych na jednolitym rynku ustug
finansowych. Chociazby diatego, ze ustepstwa w jednej
dziedzinie zostang wycenione i moga by¢ odebrane w trak-
cie negocjacji z Unig Europejska w innym sektorze gospo-
darki. Zabiegi o uzyskanie odroczen od terminéw wprowa-
dzenia dorobku prawnego Wspélnot Europejskich w sek-
torze bankowym zdyskontowalyby rowniez dorobek sekto-
ra bankowego w zmudnej pracy nad dostosowaniem sie do
wymagan standardéw miedzynarodowych.

Czlonkostwo w Unii Europejskiej stanowi wielkie wyzwa-
nie dla sektora bankowego w Polsce. Wigze sie to bowiem
z uporzadkowaniem bazy kapitatowej tego sektora, osia-
gnieciem zdoino$ci do sprostania konkurencji kosztowej na
jednolitym europejskim rynku ustug finansowych oraz na-
ktadami na informatyke bankowa.

2.1. Polski sektor bankowy uczy sie racjonalnych
zachowan

Zdaniem Rafata Zagdérnego, podsekretarza stanu w Mi-
nisterstwie Finanséw polski sektor bankowy przygotowuje
sie do liberalizacji. Jest w nim coraz lepiej, 0 czym $wiad-
cz3 liczby — przy zastrzezeniu, ze nie bedziemy facznie roz-
patrywac bankdw uniwersalnych i spotdzielczych.

Zaczynamy sie uczy¢ racjonalnych zachowarn, o czym
Swiadczy chociazby fakt, ze zwieksza sie pomoc Bankowe-
go Funduszu Gwarancyjnego dla bankéw przejmujacych
banki w ktopotach, a zmniejszajq sie wyptaty z funduszu
$wiadczen gwarantowanych. W 1996 roku bankom przej-
mujacym udzielono 130 min zt pomocy zwrotnej. Gdyby
banki te upadty, to koszty gwarantowanych wyptaty dla de-

pozytariuszy wyniostyby 160 min zt, a przepadtoby 280 min
depozytéw ulokowanych w przejmowanych bankach.

Bank centralny réwniez uwaza, ze banki podotajg wy-
zwaniu wynikajacemu z rozszerzenia i pogtebienia inte-
gracji europejskiej, o czym $wiadczy szybkosc¢ z jaka do-
konata sie w naszym systemie bankowyum transforma-
cja ustrojowa.

Kluczowa sprawg stanie sie poszukiwanie nowej tozsa-
mosci i umiejetno$¢ zarzadzania zmianami kultury organi-
zacyjnej. Sg to bowiem elementy zarzadzania strategicz-
nego, od ktorego jakosci w najwiekszym stopniu zalezy
przyszto$é bankow polskich.

Bank centrainy co najwyzej moze wplywac na ksztait
otoczenia, w ktérym malejg oczekiwania inflacyjne, za-
dbac o przejrzyste i jednakowe reguly gry rynkowej. Jed-
nak o sukcesie jednostkowym zadecyduje umiejetnosé
uczenia sie wytyczania misji banku, opracowywania sce-
nariuszy strategicznych oraz posiadanie wizji dalszego
rozwoju banku.

Sektor bankowy w Polsce ma dualng strukture. Z jed-
nej strony mamy wiele duzych bankéw, charakteryzuja-
cych sie znaczacym udziatem w rynku, a z drugiej - licz-
ne mate banki. Ich udziat w rynku jest na tyle mniejszy od
duzych bankéw krajowych, ze wymusza to zmiany struk-
tury podmiotowej sektora bankowego przez taczenie sie
bankow. Mate banki spontanicznie tacza sie w zrzeszenia
i intensywnie poszukuja swojej niszy rynkowej. Bez wy-
raznej bowiem specjalizacji nie maja szansy na przetrwa-
nie. Proces konsolidacji w sektorze bankowym ma wybit-
nie rynkowy charakter i jest przejawem jego otwartosci
oraz globalizacji.

W najblizszym czasie dokapitalizowanie stanie sie dla nie-
ktorych bankéw sprawa zycia i $mierci. Bank centralny nie
moze jednak tolerowa¢ instytucji kredytowych, ktérych fun-
dusze wiasne nie sg w stanie zamortyzowac¢ zwigzanego
z ich dziatalno$cig ryzyka bankowego. Banki nie mogg funk-
cjonowacé bez publicznego zaufania i dlatego nie mozna sto-
sowac taryfy ulgowej w tej zasadniczej sprawie wobec po-
szczegolnych bankow lub ich typow. Oczywiscie sam kapi-
tat finansowy nie wystarczy, aby sprosta¢ konkurencji, musi
on trafi¢ do rak profesjonalistéw, ktérzy potrafig wykorzystac¢
tkwiacy w bankach kapitat ludzki, aby prawidtowo rozpoznac
i roztozy¢ ryzyko towarzyszace posrednictwu finansowemu.
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2.2. Euro powodem ostrej konkurenciji

Duze krajowe banki czeka wyzwanie obnizki kosztéw
pozaodsetkowych. Sukcesy polityki zwalczania inflacji pro-
wadzg do zmniejszenia rozpietosci pomiedzy odsetkami
udzielonymi i pobranymi, a tym samym do zmniejszenia
rentownosci tradycyjnej dziatalnos$ci depozytowo-kredyto-
wej. Z tego tytutu banki nie uzyskujg niezbednej masy zy-
sku jako zrodta dokapitalizowania. Banki muszg wiec
zwiekszac swoje dochody pozacdsetkowe, gtdwnie z tytu-
tu prowadzenia rozliczen operacji klientow.

Wprowadzenie euro, zdaniem banku centralnego
w sposéb nieunikniony doprowadzi do ostrej konkurencji
o rozliczenia klientdw bankéw. Zadne formalne zapisy
0 monopolu bankéw w tym zakresie nie zmienig realiow
rynkowych, w ktérych do wyboru pojawi sie wiele drog do-
<onywania rozliczen, z réwna szybkoscig oraz z réznym
~yzykiem sfinansowania rozrachunku. Konkurencja ko-
sztowa w tej dziedzinie bedzie bardzo ostra, gdyz rozrzut
«<osztow rozliczenia jednej transakcji w euro jest jak jeden
30 czterech.

W Polsce dziatajg trzy oddziaty bankéw zagranicznych
- wszystkie powstaly do 1992 r. W praktyce byto z nimi
« ele kiopotdw, poniewaz koniecznie chciaty odnosi¢ swo-
€ normy i wszystkie swoje relacje do kapitatu banku-matki.
/¥ zwigzku z tym w polityce licencyjnej znalazly sie zapisy
> prawie do zaktadania bankéw zagranicznych w Polsce ,
3 nie otwieraniu icn oddziatéw. Dzisiaj ta mozliwosc sie
«<onczy. Od 1 stycznia 1999 roku, jesli oddziat banku zagra-
~icznego bedzie spetniat wszelkie warunki procedury okre-
sionej przez Komisje Nadzoru Bankowego, to bedzie mu-
s.at by¢ dopuszczony na nasz rynek.

Dotychczas banki zagraniczne dziatajgce w Polsce nie
podejmowaly otwartej konkurencji kosztami ustug. Przyj-
mowaty ceny krajowego rynku, gdyz dawaly im dodatko-
we — w poréwnaniu z krajem macierzystym — zyski. Bliska
iednak perspektywa wejscia do Unii Europejskiej oraz
walka o udziat w rynku rozliczeh w euro w Polsce moze
spowodowac¢ wybuch otwartej wojny cenowej. Wowczas
nastapi godzina prawdy, jak dalece duze banki krajowe sg
jotowe do obnizki kosztdw swojego funkcjonowania.
OJbecna struktura kosztow liczacych sie bankéw krajo-
~ych moze z tego punktu widzenia niepokoi¢ — w szcze-
39Inosci od standardow gospodarek europejskich odbie-

gajg proporcje pomiedzy kosztami personelu a przycho-
dami pozaodsetkowymi. W zasadzie powinny by¢ one jak
jeden do jednego. Deponenci powinni otrzymaé za swoje
$rodki oprocentowanie po cenach rynkowych, kredyto-
biorcy powinni wynagrodzi¢ ich za ryzyko wieksze od
przecietnego i wytworzy¢ zysk na dywidende dla wlasci-
cieli kapitatu. Na koszty personelu przypadajg wiec jedy-
nie przychody z prowizji i oplat zwigzane z pracochionno-
$cig operacji bankowych. Jeéli nie przestrzega sie tych
zasad uwazajac, ze w banku wlasny jest tytko personel, to
deponentom placi sie za ich oszczedno$ci ponizej ceny
rynkowej lub od kredytobiocow pobiera sie odsetki nie tyl-
ko za ryzyko wyzsze od przecietnego oraz zaangazowa-
ny kapitat do udzielania kredytu, lecz réwniez koszty nie
kontrolowanych przez rynek wynagrodzen. W skrajnych
przypadkach zatogi bankéw przejmujg dochody nalezne
deponentom lub akcjonariuszom.

Elementem przewagi bankéw zagranicznych nad krajo-
wymi sg korzysSci skali oraz zakresu uzyskiwane dzieki
przewadze w zakresie technologii informatyczne;.
Opédznienie bankdw krajowych w tej dziedzinie nie pozwa-
la im na sieganie po najnowsze generacje sprzetu i opro-
gramowania, ktére mimo ze sg tansze, to jednak wymaga-
ja znacznych nakfadow. Wiele bankéw w pojedynke nie
jest w stanie poniesc¢ tego typu obcigzen. Jedynie wspéine
dziatanie pozwolitoby na zracjonalizowanie tych koniecz-
nych naktadow. Wspotdziatanie jest w tej dziedzinie jedy-
ng drogq do pokonania zacofania.

2.3. Prywatyzacja z udziatem aktywnych inwestoréw

O wiele radykalniej oceniajg przygotowanie polskich
bankoéw do liberalizacji rynkow finansowych sami bankow-
cy. Zdaniem Jadwigi Zareby, dyrektora Banku Przemystowo-
Handlowego SA w Krakowie sektor bankowy w Polsce nie
jest dostatecznie przygotowany do tego procesu. Wyjsciem
jest prywatyzacja — koniecznie z udziatem aktywnych inwe-
storéw zagranicznych. Mrzonka jest prywatyzacja bankow
podporzadkowana obronie interesu polskiego kapitatu, po-
winna ona bowiem by¢ zgodna z integracjg Polski z Unig
Europejska, zgodna z miejscem, jakie bedzie miata Polska
na rynku Europy i $wiata. Po prostu banki trzeba prywaty-
zowac zgodnie z wizjg sektora finansowego a nie sektora
bankowego, poniewaz $wiat poszedt w kierunku tworzenia
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grup finansowych. W Polsce nie ma zadnego banku - z ra-
cji nie dokapitalizowania, z powodu braku know-how, bra-
kéw technologiocznych — gotowego do tego, aby na bazie
polskiego kapitatu zbudowaé organizm zdolny do konkuro-
wania w skali globalnej.

2.4. Korekta prywatyzaciji polskich bankéw

Postepujaca globalizacje rynkéw finansowych najczesciej
wymienia sie jako przyczyne finansowych megafuzji na
$wiecie. Zjawisko to, aczkolwiek nie nowe, nabiera coraz
szybszego tempa. Najwieksze banki muszg podazac za
swoimi klientami korporacyjnymi rozszerzajacymi dziatal-
no$¢ na nowe rynki miedzynarodowe. Dotyczy to juz nie tyl-
ko obecnosci banku na danym rynku, ale réwniez mozliwosci
oferowania znacznie szerszej gamy ustug finansowych.

Podobnie strategie rozszerzania oferty produktowe] wy-
muszajg coraz czesciej na bankach klienci detaliczni. Co-
raz wiecej ustug bankowych jest oferowanych w réznych
postaciach przez firmy brokerskie, banki inwestycyjne czy
fundusze powiernicze. banki, aby sprostac tej narastajacej
konkurencji przystapity do przejomowania firm niebanko-
wych — bankéw inwestrycyjnych, firm maklerskich, czy
ubezpieczeniowych Wzrastajgca konkurencja na rynku
ustug finansowych wywiera coraz wiekszg presje na dal-
sze obnizanie kosztéw. Instytucje finansowe zmuszane sg
do dalszej redukcji cen oferowanych produktéw i ustug.
Konsolidacja stwarza takg mozliwo$¢ miedzy innymi po-
przez zmniejszanie zatrudnienia, obnizenie kosztow utrzy-

mania sieci oddziatéw, kosztéw utrzymania i rozwoju syste-
méw informatycznych i komunikacyjnych oraz innych ko-
sztéw administracyjnych.

Tendencje te majg wplyw na korekte strategii prywaty-
zacji polskich bankéw.

Zdaniem Alicji Kornasiewicz, wiceministra skarbu stra-
tegia polskiego sektora bankowego jest prosta — prywaty-
zacja z udzialem aktywnego inwestora zagranicznego.
Przyjete rozwigzanie zapewnia doptyw kapitatu i takie do-
bieranie partnerow, aby juz na samym poczatku nie
uprzywilejowywaé jednego uniemozliwiajgc dostep na-
stepnemu konkurentowi.

Minister skarbu bedzie sie starat, aby nie dopusci¢ do
prywatyzacji, ktéra dawataby bardzo rozdrobniong struktu-
re wiascicielska, bez prawdziwego wiasciciela — bo jest
trzech czy czterech akcjonariuszy o bardzo réznych intere-
sach — co w rezultacie uniemozliwitoby sprywatyzowane-
mu bankowi osiagniecie zakiadanego celu. Przy najbliz-
szych, czekajacych nas prywatyzacjach Ministerstwo Skar-
bu bedzie sie wiec koncentrowato na zapewnieniu zdecy-
dowanego wiasciciela, ktéry zadba o interes banku, czyli
0 jego rozwoj.

*/ Autorka jest wspoipracownikiem Fundacji Naukowej CASE
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