W 2001 r. dziatato w Polsce 71 bankdéw komercyj-
nych, w | kwartale 2002 r. byto ich 65. Na koniec mar-
ca br. podmioty zagraniczne bezposrednio kontrolo-
waty 19 spdtek akcyjnych ze 100% udziatem kapita-
tu zagranicznego. Fundusze i aktywa netto 46 ban-
kéw kontrolowanych przez inwestorow zagranicz-
nych stanowity 81,1% i 67,9% (wobec 80,2% i 69,0%
na koniec 2001 r.) odpowiednio funduszy i aktywoéw
netto sektora bankowego. Banki te zgromadzity
63,1% depozytdéw sektora niefinansowego, a udzieli-
ty 70,8 kredytéw netto.

W I kwartale 2002 r. zwigkszyta sie koncentracja
ustug bankowych, mierzona zaréwno udziatem CR
(concentration ratio) w rynku 5, 10 i 15 najwiekszych

STAN SEKTORA BANKOWEGO

W GOSPODARKACH WSCHODZACYCH
— ZNACZENIE PRYWATYZAC]I
(OMOWIENIE DYSKUS)I)

Krystyna Olechowska

bankdw, jak i (z wyjgtkiem depozytéw) indeksem
Herfindahla-Hirschman’a (HH), co ilustruje wykres 1.

Na koniec marca 2002 r. w sektorze bankowym
w Polsce zaangazowani byli inwestorzy zagraniczni
z 14 krajéw. Najwiecej w polskim sektorze banko-
wym zainwestowaty dotychczas instytucje niemiec-
kie i amerykarnskie, odpowiednio 1 460 min zti 1 179
min zt. Inwestycje holenderskie wyniosty prawie 600
min zi, irflandzkie i portugalskie przekroczyty 500 min
zt, a francuskie i austriackie 400 min zt.

O tym jak postrzegana jest prywatyzacja sektora
bankowego, zwtaszcza dzieki udziatowi kapitatu za-
granicznego dyskutowali panelisci i uczestnicy 61
seminarium BRE-CASE.

Tabela 1. Struktura wtasnosciowa sektora bankowego

Wyszczegolnienie Kwota w min zt Zmiana Struktura w %
31.12. 31. 03. w min w % 31.12. 31.03.
2001 2002 ztotych 2001 2002
Kapitat zaktadowy (fundusz statutowy, 9966,2 |10150,9 184,7 1,9 100,00 100,00
fundusz udziatowy)
w tym nalezgcy do:
- skarbu panstwa bezposrednio 1236,1 1224,5 -11,6 -1,1 12,40 12,06
- panstwowych oséb prawnych* 217,4 211,6 -5,8 2,7 2,18 2,09
- pozostatych podmiotow krajowych** 984,0 976,9 -7,1 -0,7 9,87 9,62
- podmiotéw zagranicznych 5835, 1 6091,9 256,8 4,4 58,55 60,01
- akcjonariatu rozroszonego™** 1245,6 1193,6 -52,0 -4,2 12,50 11,76
- udziatowcdw bankdéw spdétdzielczych 448,0 452.4 4.4 1,0 4,50 4,46

Zrédto: GINB

* Przedsiebiorstwa i banki pafistwowe, jednoosobowe spélki Skarbu Panstwa, spétki prawa handlowego o wiekszosciowym udziale

Skarbu Panstwa, agencje pafstwowe itp.

**Lacznie z kapitatem nalezagcym do gmin, ktdry wynosit odpowiednio 7,6 min zt oraz 4,5 min zt.
*** W sprawozdaniach banki wykazujg jedynie akcjonariuszy posiadajacych 5% lub wigcej gtoséw na WZA, natomiast akcjonariuszy posi-
adajacych mniej gtoséw ujmuja facznie w pozycji pozostali akcjonariusze. Kapitat nalezacy do tych ostatnich przyjeto okresla¢ mianem
Jkapitat rozproszony ". W przypadku spétek gietdowych bank na ogét nie ma informaciji o wszystkich akcjonariuszach.
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1. Wotanie o banki paristwowe

Coraz czedciej zaczynajg przewazaé trendy
zmierzajgce do zachowania resztki nie sprywatyzo-
wanych bankéw jako banki polskie, a jesli majg one
by¢ sprywatyzowane, to bez udziatu kapitatu zagra-
nicznego. Mamy takze do czynienia z sytuacja,
w ktorej podejmuje sie rozstrzygniecia takze i usta-
wowe, majgce na celu wzmocnienie kapitatowe,
obrotowe polskich bankéw. Przyktadem jedno
z ostatnich rozstrzygnieé, kiedy Sejm uchwalajgc
ustawe offsetowa zapisat, ze obstuge offsetu moze
prowadzi¢ wytgcznie bank panstwowy (Adam
Szejnfeld, Sejmowa Komisja Gospodarki).

Jakie intencje przyswiecaty postom, kiedy uchwala-
i ustawe? Czy za wszelka cene chcg chroni¢ banki
panstwowe? W rzeczywistosci powielanie takiego roz-
wigzania mogtoby prowadzi¢ do absurdalnych sytuacii.
Przyktadowo ZUS mdgtby otrzymaé zakaz wspdtpracy
z prywatnymi bankami, co oznaczatoby, ze wszyscy
(jako podatnicy i klienci ZUS) bedziemy ponosi¢ wigk-
sze koszty, bo codzienne, normalne zadania tej insty-
tucji beda zlecane instytucjom, ktére nie bedg do tego
przystosowane. Nie oznacza to, ze nie mozna delego-
waé pewnych zadan administracyjnych wybranemu

bankowi, jesli dysponuje on wykwalifikowang kadra,
natomiast trudno wyobrazi¢ sobie — na dtuzej — usta-
wowy zapis, ktéry skazywatby administracje paristwo-
wa i programy paristwowe na mniej efektywne formy
obstugi. Jezeli wierzymy w efekt skali, ktory w dzisiej-
szej bankowosci odgrywa ogromna role, to nie ma po-
woddw sgdzié, ze jedynie bank panstwowy najlepiej
poradzi sobie z obstugg, jezeli dotychczas sobie nie ra-
dzit. Jesli jest konkurencyjny, to i tak wygra przetarg na
obstuge (W. Kostrzewa, BRE Bank SA).

Warto zastanowi¢ sie dlaczego banki panstwowe
nadal cieszg sie wiekszym zaufaniem klientow. Wy-
daje sie, ze takie zachowanie klientéw nie wynika je-
dynie z niewiedzy i nieuctwa. Czesto odwotujemy sie
do historii gospodarczej miedzywojnia. Przypomnij-
my wiec, ze wowczas réwniez byto wieksze zaufanie
do bankéw panstwowych niz prywatnych (Jan So-
larz, Wyzsza Szkota Ubezpieczen i Bankowosci).

Idealnym rozwigzaniem byfaby mozliwos¢ zagwa-
rantowania, ze banki kontrolowane przez panstwo
dziatajg efektywnie, proponujg swoim klientom szero-
ki wachlarz produktéw, spetniajgcy ich oczekiwania.
Za bankami prywatnymi przemawia natomiast to, ze
s one kontrolowane przez wiascicieli i akcjonariuszy.
W przypadku skarbu paristwa akcjonariuszami sg
obywatele-podatnicy, ktérzy nie majg okazji spotykac

Wykres 1. Wskaznik koncentracji Herfindahla-Hirschman’a

Depozyty

Kredyty brutto

Aktywa netto

|0.1085
0.1012
10.1017
|0.0703
| 0.068
10.0648
|0.0812
| 0.0786
10.0705
@ 31.12.2000 @ 31.12.2001 O 31.03.2002

Zrodlo: GINB
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Wykres 2. Udziat 15 najwiekszych pod wzgledem aktywdw netto bankéw w sektorze bankowym

| 86.00%
Depozyty | 85.00%
| 82.60%
| 81.40%
Kredyty brutto | 80.70%
| 76.80%
| 82.90%
Aktywa netto | 81.70%
| 78.80%
E 31.12.2000 O 31.12.2001 O 31.03.2002

Zrddto: GINB

sie na walnych zgromadzeniach i nawet skomento-
wacé jak panstwo zarzadza naszymi pieniedzmi, qua-
si-kontrole mozemy wykonywac jedynie poprzez na-
szych przedstawicieli w parlamencie (lwona Puga-
cewicz-Kowalska, CA IB Polska).

Czy w warunkach braku kapitatu mamy tro-
szczy¢ sie o motywacje zmierzajgce do tego, aby
bezposrednie inwestycje zagraniczne przybraty for-
me wiekszosciowego lub mniejszosciowego inwe-
stora strategicznego, czy naszym problemem po-
winno by¢ tworzenie dzwigni finansowych mnoza-
cych ten kapitat. Dzwignie powstajg w grupach ka-
pitatowych, konglomeratach, holdingach. Dlaczego
wiec nie mamy ani jednego konglomeratu finanso-
wego z rodzimym kapitatem? Czy nie jest to btedne
podejscie w sytuacji braku kapitatu? Jesli mam ma-
to kapitatu, to staram sie go wykorzystac¢ wielostop-
niowo. Postuzmy sie przyktadem Banku Pekao,
zeby zobaczy¢ jak pomnozyliSmy rodzimy kapitat
Z tego banku i trzech innych stworzono grupe ban-
kowa. Kontrolujgc spotke-matke mozna byto kontro-
lowa¢ charakter tego banku z bardzo matymi, ogra-
niczonymi polskimi kapitatami. W co przeksztatcono
grupe? W wielkie przedsiebiorstwo bankowe,
w ktérym, oczywiscie, nie mozna dodaé kapitatu lo-
kalnego i nie mozna absorbowac kapitatu zagra-

nicznego nie tracgc kontroli. Zwolennicy obecnego
ksztattu Pekao SA twierdzg, ze nie byto alternaty-
wy. Wedtug mnie byta. Wystarczyto podjaé ustawe
o konsolidacji przedsiebiorstw panstwowych catko-
wicie kontrolowanych przez panstwo. Takie zapisy
znalazty sie w projekcie ustawy z czerwca 1994 r.
dotyczacej grupy BGZ. Zapisy okazaty sie martwe.
Dlaczego zastaniajgc sie hastem braku kapitatu nie
zrealizowano przedsiewziecia zmierzajgcego do
pomnozenia rodzimego kapitatu? (Jan Solarz).

Czy mozna powota¢ do zycia bank o innej struktu-
rze udziatowcow, a jednak pozostajgcy w rekach pol-
skich? Uwazam, ze nalezatoby podjgé takie préby. Nie
widze w tym nic ztego. Bardzo wazng kwestig jest na-
tomiast znalezienie zrédta kapitatu dla banku oraz za-
rzadu i udziatowcow o Scisle okreslonym zakresie za-
dan. Zarzad powinien zatem byc¢ niezalezny i odpowie-
dzialny przed udziatowcami, a udziatowcy powinni pet-
ni¢ funkcje nadzorczg, upewniajac sie, ze bank prowa-
dzi dziatalno$¢ zgodng z zatozeniami przyjetymi dla
banku komercyjnego. Jezeli bank musi udziela¢ kredy-
tow pod swoiste dyktando — tak jak ma to miejsce na
przyktad w Rosji — to nie moze by¢ sprawnie dziataja-
ca instytucjg finansowa. Jest to istotna kwestia, o ktorej
nie wolno zapomina¢, méwigc o prywatyzacji i o struk-
turze udziatowcéw (Kurt Geiger, EBOIR).
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2. Wokot powrotu panstwa
do gospodarki

Wielu ekspertéw uznaje, ze prywatyzacja polskiego
sektora bankowego, a zwfaszcza tak znaczny w niej
udziat kapitatu zagranicznego, miata pozytywny wptyw
na rozwoj polskiej gospodarki. Jednak ostatnie zacho-
wania spdtek prywatnego sektora bankowego mogty
sugerowac, ze spdtki dgzg do wrecz paradoksalnej sy-
tuacji — najogdlniej rzecz ujmujgc do powrotu panstwa
do gospodarki (A. Szejnfeld). Przyktadem moze by¢
Stocznia Szczecinska. Przyktadem moze by¢ takze
branza chemiczna, gdzie proponuije si¢ dokonanie kon-
solidacji przez spétke Nafta Polska, a sektor bankowy
jest zywo zainteresowany wspieraniem tego procesu.
Okazuje sie, ze inwestycje, ktére prowadzi lub moze
gwarantowaé Skarb Parstwa oznaczajg nizsze ryzyko,
a wiec moga wywota¢ wigksze zainteresowanie ban-
kéw niz inwestycje czysto prywatne. Z takiej logiki rozu-
mowania mozna by wysnu¢ wniosek, ze prywatny sek-
tor bankowy stymuluje co najmniej zainteresowanie po-
wrotem panstwa do gospodarki, jesli juz nie faktycznym
powrotem do okreslonych przedsigbiorstw i dokona-
niem renacjonalizacj.

Teza, ze banki prywatne bytyby za powrotem Skar-
bu Panstwa do gospodarki jest niewatpliwie intryguja-
ca. Jednak, jak sie blizej przyjrze¢, to nie do konca
prawdziwa (W. Kostrzewa). Zat6zmy, ze bank mimo
kryzysowej sytuacji swojego klienta nie przywotuje
Skarbu Panstwa. Pozostaje sam na sam z klientem i je-
go problemami. Nic nie stoi na przeszkodzie takiego
unormowania stosunkéw gospodarczych. Jednak wy-
daje sie, ze wowczas Skarb Paristwa musi wyprzedza-
jaco ustali¢ postepowanie w sytuacjach kryzysu branzy
czy waznych podmiotéw gospodarczych. Wydaje sie,
Ze najlepszym rozwigzaniem bytoby pozbycie sie leku
przed upadtoscia. Upadios¢, w gruncie rzeczy, jest roz-
wigzaniem prawnym majgcym stwarza¢ mozliwos¢ no-
wego poczatku, ale odcinajacym ostatecznie bagaz
przesztosci. Gdyby decydenci dopuscili upadtosé, to
w wielu sektorach dziatoby sie znacznie lepiej. Tylko
prawo upadtosciowe daje mozliwo$é wybudowania na

bazie ludzi, majgtku pozostatego po przedsigbiorstwie
nowego podmiotu gospodarczego, moze mniejszego,
ale majgcego szanse na konkurowanie na rynku.

Dzisiejsze unormowania uniemozliwiajg Skarbowi
Panstwa wydawanie bankom polecen, podejmowania
za ich akcjonariuszy decyzji. Skarb Paristwa nie moze
sie dziwi¢, ze banki zadajg gwarancji przynajmniej na te
nowe (ale przeciez juz kolejne) pienigdze, ktdre majg
wytozy¢ na bankruta. | to nawet wtedy, gdy panstwo
chce osiggnag¢ inne, nie majgce wiele wspolnego z lo-
gikg ekonomiczna, cele a nie ma instrumentéw, ktore
zapewniatyby na przyktad stworzenie (oprdécz zdolnego
do przezycia przedsigbiorstwa) struktury, dajgcej na ja-
ki$ czas zajecie znacznej czesci zatogi likwidowanego
przedsiebiorstwa.

Innym przyktadem, zeby nie skupiaé sie jedynie na
firmach, ktére majg ktopoty upadtosciowe sg przedsie-
biorstwa infrastrukturalne np. kolej. Nikt sobie nie wyo-
braza mozliwosci finansowania PKP bez prywatyzacii
albo restrukturyzacji lub jednego i drugiego. Trudno
oczekiwa¢ od banku, obojetnie czy to prywatnego czy
panstwowego, aby finansowat strukture, ktéra przyno-
si rok w rok miliardy zlotych strat.

Stad wotanie o ustawe restrukturyzacyjng byto jed-
nocze$nie propozycjg: owszem moga sie znalez¢ nowe
srodki finansowe, ale pod warunkiem, ze bezpieczen-
stwo bankéw nie bedzie zagrozone, jezeli zdecyduja
sie siegng¢ do swojej kieszeni, ale tak naprawde,
w przypadku zupemie nie trafionych pozyczek, do kie-
szeni podatnika, bo na koricu podatnik i tak w czesci
bedzie partycypowat w tych kosztach.

Oczywiscie kontrargumentem jest przywotywanie
przyktadow interwenciji rzagdu naszego zachodniego sa-
siada ratujgcych tamtejsze firmy. Bo jak kanclerz Schro-
eder tupnat noga, to banki uratowaty Holtzmana. Odpo-
wiedz jest prosta: | po co? Zbankrutowat dwa lata
pézniej. Dwa lata, ktére podarowano firmie spowodo-
waty upadek na rynku frankfurckim i w innych regio-
nach, gdzie Holtzman byt silny, wielu drobnych firm bu-
dowlanych (bo rynek jest tak samo rozdrobniony jak
w Polsce), kidre nie byly w stanie konkurowac z sub-
wencjonowanym de facto bankrutem. Ztudne kupowa-
nie czasu, ktdre nie rozwigzuje zadnego problemu, nie
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prowadzi do uratowania firmy. Oczywiscie, z masy upa-
dtosciowej Holtzmana prawdopodobnie uratuje sie
znaczna czes$¢ majatku i utrzyma sie znaczna czes¢
zatogi, bo znajdzie miejsce w innych przedsigbior-
stwach, ktére sg znacznie bardziej efektywnie zarza-
dzane.

Wydaje sie, ze uzywanie instrumentarium pra-
wnego, jakim jest prawo upadiosciowe do sanaciji
i postrzeganie w tym szansy nowego poczatku a nie
konca, cieszy sie niechecig nie tylko w Polsce, jest to
charakterystyczna cecha catej gospodarki europej-
skiej. Przywotajmy jeszcze raz przyktad niemieckiej
firmy. Upadek imperium Kircha, to upadek z wykorzy-
staniem prawa upadtosciowego i kontynuacjg funk-
cjonowania przedsiebiorstw, ktére same wnioskowaty
0 upadto$¢ po to, aby mozna byto odcigé przesztosé,
aby mozna byto w spos6éb radykalny, ale jednorazowy
wykreowaé takg strukture, ktéra moze przezyé, cho-
ciaz bedzie to tylko 80 czy 70 proc. dotychczasowe;j
wartosci imperium. Ale sg to przeciez miejsca pracy,
w przysziosci podatki, to sg mniejsze rezerwy ban-
kéw, mniejsze straty itp. Takie rozwigzanie potrzebuje
sprzyjajagcego klimatu: zrozumienia politykdw, zwigz-
kowcdw i opinii publicznej, ze wniosek o upadtosé nie
jest rébwnoznaczny z koricem bytu przedsigbiorstwa.
Jest to inna faza jego dziatalnosci zwigzana z rady-
kalnymi procesami dostosowawczymi, ale to nie jest
koniec. Oczywiécie fatwiejsze jest méwienie o rozwig-
zaniu niz jego realizacja. Wprowadzenie tego rozwig-
zania to réwniez wielkie zadanie edukacyjne i dla
bankéw, i panstwa. Trzeba czesto przypominaé, ze
bez sprawnego prawa upadfosciowego gospodarka
nie bedzie funkcjonowata. Trzeba wyraznie podkre-
8laé, ze sztuczne utrzymywanie niezdolnej do zycia
struktury oznacza, ze dzieje si¢ to kosztem innych,
konkurencyjnych firm, ktére nie majg szans konkuro-
wac z tym kto, w taki lub inny sposdb, dostaje ukryte
subwencje. Niszczymy organizmy, ktére miatyby
szanse na przezycie, ktére sg efektywne, sg konku-
rencyjne za cene iluzorycznego spokoju. Na pewno
jest to fatszywa droga.

Czy banki mogg postrzega¢ udziat Skarbu Pan-
stwa w przedsigbiorstwach jako atrakcyjny z punktu

widzenia przysztego finansowania bankowego (Piotr
Kazimierczyk, BISE). Stawiajgc kropke nad ,i” trze-
ba stwierdzi¢, ze atrakcyjne dla bankéw moga by¢
gwarancje udzielane przez Skarb Panstwa, nato-
miast bardzo nieatrakcyjny jest udziat w zarzadza-
niu. Swiadczy o tym wiele przyktadéw z zycia gospo-
darczego, ze wykonywanie funkcji zarzadcy przez
przedstawicieli Skarbu Panstwa nie zawsze przynosi
oczekiwane rezultaty. Zatem trudno lansowac teze
0 zainteresowaniu bankéw powrotem Skarbu Pan-
stwa do przedsiebiorstw i przyjac¢ ja bezkrytycznie.
Natomiast udzielenie gwarancji przez Skarb Pan-
stwa moze zacheci¢ banki do zwigkszania udziatow
w finansowaniu przedsiewzie¢ nawet w warunkach
podwyzszonego ryzyka gospodarczego, co prawda
nie wiaze sie to z ekonomiczna efektywnoscia, a co
najwyzej oznacza zmniejszenie ryzyka dla bankow.
Gwarancje panstwa w gospodarce to rzecz bardzo
Zludna (lwona Pugacewicz-Kowalska). Jesli inwesty-
Cja wymaga gwarancji panstwa, to znaczy, ze zwieksza
sie ryzyko, czyli budzet panstwa bedzie musiat wydaé
wigksze pienigdze niz wtedy, gdyby inwestycja nie wy-
magata gwarancji. Wydaje sie, ze banki, ktére kierujg
sie przede wszystkim czynnikami rynkowymi, czynnika-
mi optacalnosci sg instytucja, ktéra lepiej niz paristwo
moze oceni¢ szansg powodzenia danej inwestycj.

3. Powrét do koncepcji bankowosci
rozwoju

W kontekscie powrotu paristwa do gospodarki cie-
kawy moze by¢ powrét do koncepcji bankowosci roz-
woju. W. Kostrzewa zwrdcit uwage, ze w dtuzszym
okresie banki mogg byé postrzegane jako atrakcyjny
obiekt inwestowania. Wydaje sie to watpliwe, uwzgled-
niajgc obecny cykl koniunkturalny w Polsce. Jedni uwa-
zajg, ze obecne warunki makroekonomiczne mozna
odczytaé¢ jako lokalne minimum koniunkturalne, inni
uwazajag, ze wrecz przeciwnie — wtasnie w takim punk-
cie, w jakim jest polska gospodarka, moze ona doznaé
przetgczenia ze Sciezki spadku na $ciezke wzrostu
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a wtedy wtasnie kapitaty stajg sie najbardziej esencjo-
nalne dla gospodarki. Czy obecny stan polskiej gospo-
darki jest postrzegany jako sygnat do zakupu przez za-
granicznych inwestoréw, czy raczej nalezy liczy¢ jedy-
nie na wiasne, rodzime kapitaty? (P. Kazimierczyk).
Czy nastat czas bankowosci rozwoju? Wydaje
sie, ze w tych najtrudniejszych przypadkach polskiej
gospodarki nie obejdzie sie bez ingerencji Skarbu
Panstwa w postaci deklaracji proprywatyzacyjnej lub
dokapitalizowujgcej, albo chociaz udzielenia gwa-
rancji, ktére sg narzedziem najbardziej pozgdanym
przez banki. Zadna bowiem instytucja bankowa (kra-
jowa czy tez miedzynarodowa) nie moze przejmo-
wac de facto ryzyka wtascicielskiego. Moze przyjaé
wieksze ryzyko wierzyciela, ale nie bedzie przejmo-
wata ryzyka wtascicielskiego (W. Kostrzewa).
Szczegolnym bankiem rozwoju jest EBOIR. Dlacze-
go? Jest finansowany z pieniedzy podatnikéw; a podsta-
wowym celem jego dziatalno$ci jest rzetelna banko-
wos¢. Oznacza to, ze kazdy udzielony kredyt, kazda
zrealizowana przez EBOIR inwestycja muszg gwaranto-
wac bezwzgledny zwrot naktadéw na zasadach komer-
cyjnych. Zarzad banku jest niezalezny od udziatowcow.
Przedstawia im sprawozdania, informuje o dziatalnosci,
otrzymuje od udziatowcéw wytyczne, ale nie polecenia.
Poniewaz Polska jest udziatowcem EBOR-u,
W pewnym sensie — i w pewnym niewielkim stopniu —
jest to wiec bank polski. Jest to niezmiernie istotne
(K. Geiger). Uwazam takze, ze kazdy bank powinien
postepowac tak, jak EBOIR, ktéry podejmuje ryzyko
komercyjne wszedzie tam, gdzie inni na podjecie ta-
kiego ryzyka nie sg jeszcze gotowi. A zatem nasze
zadanie polega na angazowaniu sie w ryzyko w wy-
padkach, w ktérych sektor prywatny nie chce tego ro-
bi¢ samodzielnie — albo wcale — poniewaz uwaza, ze
kapitat, jakim dysponuje, mozna wykorzysta¢ lepie;.
Nigdy nie wolno finansowac danej inwestycji wytacz-
nie dlatego, ze spetnia ona cel rozwojowy; rozwoj po

fiasku komercyjnym nie jest mozliwy. Bytby to btad
ekonomiczny, a przeciez w naszej dziatalnosci mamy
kierowac¢ sie zasadami ekonomicznymi.

4. Koniunktura dla kapitatu
zagranicznego

Czy koniunktura sprzyja udziatowi kapitatu zagra-
nicznego. Wydaje sie, ze w Polsce obserwujemy juz
efekt nasycenia. Trudno przewidzie¢ w zwigzku z tym
jak bedzie w przysztosci wygladata prywatyzacja
PKO BP. Trudno wyobrazi¢ sobie réwniez ustawienie
barier dla bankéw zagranicznych w przysztosci. Trud-
no tez o metodologiczne rozstrzygniecie czy bank,
ktérego po 30 proc. akcji zakupito dwoch zagranicz-
nych inwestordw jest jeszcze bankiem polskim, czy
juz zagranicznym (W. Kostrzewa). Niewatpliwie nie
mozna réwniez negowac twierdzenia, ze poziom za-
angazowania kapitatu zagranicznego w Polsce jest
duzy. W kazdym kraju, takze w tak propanstwowym
jak Niemcy (ponad 50 proc. sektora bankowego jest
w publicznych rekach i banki majg problem, bo nie
moga sie rozwija¢ na wtasnym macierzystym terenie)
udziat kapitatu zagranicznego prowadzi czasami do
burzliwych dyskusji. Jest to druga strona zaangazo-
wania kapitatu zagranicznego w macierzystej gospo-
darce. Jezeli zostanie wymyslona formuta prywatyza-
cyjna PKO BP umozliwiajgca zachowanie narodowe-
go charakteru banku, zapewniajgca efektywng pry-
watyzacje (wzrost wydajnosci), to jej autorowi nalezy
sie ogromna nagroda. Cene takg warto zaptaci¢ za
polityczny spokd;.
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