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Od Redakcji

Drugie seminarium Fundacji Naukowej CASE: Centrum Analiz Spotecz-
no-Ekonomicznych i Polskiego Banku Rozwoju S.A. p.n. "Absorpcja zagra-
nicznych kredytéw inwestycyjnych w Polsce z perspektywy pozZyczkodaw-
cdw i poZyczkobiorcdw" miafo miejsce 4 czerwca 1992 r. Nawigzywalo te-
matycznie do poprzedniego spotkania, na kidrym przeanalizowano skalg
pomocy zagranicznej (w tym kredytdéw) i problemy zwigzane z jej absorp-
¢jg. Na drugim, omawianym tu spotkaniu przedmiotem dyskusji byly wy-
fgcznie kredyty inwestycyjne.

Zamierzeniem organizatoréw byto rozpatrzenie problemu absorpcji kre-
adytéw zagranicznych zaréwno w skali makroekonomicznej, jak i na pozio-
mie mikroekonomicznym. W tym pierwszym przypadku chodzifo o zesta-
wienie dwdch wielko$ci makroekonomicznych: popytu na kredyly w skali
calegj gospodarki oraz podaZy kredytéw.

Okreslenie wielkosci popytu na rynku kredytowym jest zadaniem bardzo
trudnym i mozna tu méwic jedynie o wielkos$ciach szacunkowych. Za prébe
2blizenia sig¢ do takiego szacunku dla Polski w latach 1990 - 1992 mozna
uznac analize Andrzeja S. Bratkowskiego, przygotowang specjalnie dla
potrzeb seminarium PBR - CASE. Autor opracowania podejmuje prébe
prognozy popytu inwestycyjnego w 1992 r. na podstawie dynamiki nakta-
déw inwestycyjnych w latach 1990 - 1991 i pewnych trendéw makroekono-
micznych. Popytu inwestycyjnego nie moZna oczywiscie utoZzsamiaé z po-
pytem na kredyly, jednakze kredyty na ogdt stanowig podstawowe Zrddlo
finansowania inwestycji. Idgc dalej trzeba tez zauwaZyd, Ze kredyty mogg
pochodzi¢ ze Zrédet wewnetrznych (kredyly krajowe) lub zagranicznych, a
te ostatnie byly przedmiotem seminarium.

Andrzej S. Bratkowski poczynit w swoim opracowaniu kilka bardzo inte-
resujgcych obserwacji oraz sformutowat kilka waznych hipotez. Tutaj przy-
wolamy niektdre z nich. Z wyliczeri autora wynika, Zze dla polskiej gospo-
darki w latach 1989 - 1991 typowym rozwigzaniem w finansowaniu inwe-
stycji bylo opieranie sie giéwnie na $rodkach wlasnych przedsiebiorstw.
Udziat kredytéw bankowych byt relatywnie maly i wynosif odpowiednio 14,
157 20%. Aulor stawia interesujgcg teze, Zze "o ile w 1990 r. popyt inwesty-
cyjny pokrywat sig w zasadzie z wielkos$cig naktaddéw ..., o tyle w 1991 r.
podstawowg barierg stala sig dostepnos¢ srodkéw finansowych"”. Dalej A.
Bratkowski formutuje hipoteze, Ze jeZeli chodzi o kredyty, to dla przedsig-
biorstw barierg byly przede wszystkim koszty kredytu a nie trudno$ci pro-
ceduralno-prawne. Przechodzgc od analizy nakiadéw inwestycyjnych w la-
tach 1990 - 1991 do prognozowania popyltu inwestycyjnego w 1992 r., au-



tor formuje trzy hipotezy. Pierwsza méwi o tym, Ze naleZy sie spodziewad
wzrostu popytu inwestycyjnego w 1992 r. o 5-10% (w poréwnaniu z rokiem
1991; a przypomnijmy 2e w latach 1990 - 1991 nastapit spadek nakladéw
inwestycyjnych). Wedfug drugiej hipotezy nalezy si¢ spodziewad, Ze zapo-
trzebowanie na kredyt inwestycyjny bedzie rosfo nieco szybciej niz naklady
inwestycyjne, popyt na kredyt inwestycyjny nominalnie za$ wzro$nie w
okresie grudzier§ 1991 - grudzieri 1992 o 60-70%. Trzecia hipoteza jest na-
stepujgca: przyrost podaZy kredytéw réwny przyrostowi popytu nie bedzie
moZliwy (problem réwnowagi monetarnej), stad istnieje groZba, 2e faktycz-
nie zrealizowanie naklady inwestycyjne beda nizsze o okoto 10-15% od
tych, jakie mogfyby zrealizowac przedsigbiorstwa. Luka ta mogfaby by¢
zZmniejszona - jak pisze A. Bratkowski - dzigki wigkszej absorpcji kredytéw
Zagranicznych, zwlaszcza wobec znacznego wzrostu importu inwestycyjne-
go w 1991 r. i takiej samej tendencji przewidywanej dla roku 1992. O tym,
jak waznym dla naszej gospodarki Zrédtem finansowania inwestycji sg obe-
cnie kredyty zagraniczne (oraz same bezposrednie inwestycje zagranicz-
ne) i jakie jest ich znaczenie dla proceséw makroekonomicznych, przeko-
nuje teza A. Bratkowskiego, Zze bez szybkiego wzrostu podazy kredytéw i
inweslycji zagranicznych "ochrona rezerw dewizowych bedzie wymagata
przyspieszonej dewaluadji i ostrego hamowania popytu konsumpcyjnego.
W rezultacie pewne objawy oZywienia gospodarczego widoczne do korica
1991 r. moga ulec odwrdceniu, doprowadzajgc do ponownego spadku pro-
dukgji i inwestycgji".

Drugie przedstawione w "Zeszycie PBR - CASE" nr 2 opracowanie do-
tyczy podaZy kredytéw zagranicznych. Witold Anyszkiewicz prezentuje w
nim syntetyczne informacje na temat wielkosci zadeklarowanych przez
paristwa zachodnie i instytucje migdzynarodowe kredytéw, stopnia ich ab-
sorpcji, warunkdw i procedur ich wykorzystania. Okazuje sig, 2e Polska
uzyskata dostep do 37 linii kredytowych, w tym do 19 linii organizacji mig-
dzynarodowych na sume 2,6 mid dol. oraz do 18 linii gwarantowanych
przez paristwa zachodnie na sume 3,5 mid dol. Migdzy kwotami dostepny-
mi a sumami wykorzystanymi jest jednak duZa réznica i stopieri absorpcji
kredytéw zagranicznych wynosi zaledwie 25%. Powodéw jest wiele, wéréd
nich sg trudnosci proceduralne, ale takze zta sytuacja finansowa ubiegaja-
cych sig o kredyty przedsigbiorstw.

Dalsza czgs¢ "Zeszytu PBR - CASE" nr 2 jest po$wigcona zagadnie-
niom absorpcji zagranicznych kredytdw inwestycyjnych widzianych z per-
spektywy poZyczkodawcdw, tj. polskich bankdw, i poZyczkobiorcéw. Jadwi-
ga Zargba przedstawifa w swoim obszernym konspekcie, uzupelnionym
wypowiedzig w czasie seminarium, jak wyglada od strony banku (w tym



przypadku jest nim Bank Przemystowo-Handlowy S.A. w Krakowie) urucho-
mienie linii kredytowej Banku Swiatowego. Linia ta, wynoszgca 27 mid dol.,
wykorzystana zostala, jak dotgd, tylko w 30%. Przyczyng stabej absorpcji
zagranicznych kredytéw inwestycyjnych sg niewgtpliwie trudne procedury
Zalatwiania wnioskéw, ktdre wymagajg obszemych (60-cio stronicowych)
opracowart | ocen wiarygodnosci kredytowej. Réwnie ucigZliwe zdajg sie
by¢ warunki przetargéw na dobra inwestycyjne. Szczegéfowe omdwienie
przez J. Zargbeg warunkdw i metod opracowywania wnioskéw kredytowych
stalo sig nastepnie gtéwnym przedmiotem dyskusji.

Doswiadczenia przedsigbiorstw z ubiegania sig o zagraniczne kredyty
inwestycyjne w polskich bankach omdwiono w IV rozdziale "Zeszytu PBR -
CASE". Jest to relacja z oZzywionej dyskusji na spotkaniu. Wypowiadali si¢
na seminarium zaréwno przedstawiciele przedsigbiorstw prywatnych, jak i
przedsigbiorstw paristwowych i spdlek skarbu paristwa. W dyskusji wzieli
udziat takze przedstawiciele departamentéw kredytowych bankéw komer-
cyjnych. Stad tez wiele podnoszonych kweslii o$wietlono z dwdch stron.
Oczywiscie uczestnicy nie mogli doj$¢ do jednoznacznych konkluzji, gdyz
same kwestie sg kontrowersyjne, ale takze rozmaite jest podejscie do tych
samych zagadnieri kredytobiorcéw i kredytodawcéw z powodu réznych rél
spefnianych przez nich na rynku kredytowym.






Rozdziat |

Andrzej S. Bratkowski 1)

POPYT INWESTYCYJNY W 1992 ROKU - PROBA PROGNOZY
na podstawie dynamiki nakiadéw inwestycyjnych
w latach 1990-1991 | obserwowanych trendéw
makroekonomicznych

1. Ocena popytu inwestycyjnego. Sformutowanie probiemu

Wielko$é nakiaddw inwestycyjnych jest funkcjg wielu czynnikéw: struktu-
ry cen i produkcji, systemu podatkowego, wielkosci zyskow, wysokosci
oprocentowania oraz dostepnosci kredytéw a takze przewidywanych zmian
tych parametréw w przysziosci. Z punktu widzenia tematu seminarium istot-
na jest odpowiedzZ nie tyle na pytanie, jakie byly i bedg w przysziosci nakla-
dy inwestycyjne, lecz jakie mogtyby byé¢, gdyby nie wystgpowaty bariery w
dostepnosci kredytow.

Trzeba jednak nieco blizej zastanowi¢ sie o jakie bariery chodzi, niektdre
Z nich sg bowiem odbiciem obiektywnych ograniczeri wystepujacych w go-
spodarce; rozwazanie “co by bylo gdyby takich ograniczeri nie byto” nie ma
najmniejszego sensu. Mozna zalozyé, cho¢ jest to pewne uproszczenie, Zze
wysoko$¢ stopy procentowej stanowi takie “obiektywne” ograniczenie. Nie
wyklucza to dotacji z budzetu, ale dotacja nie zmienia ceny kredytu - zmie-
nia tylko ptatnika. Budzet moze by¢ w takim przypadku traktowany jako
swoisty wspdlnik kredytobiorcy, kiérego decyzje powinny byé podporzadko-
wane tym samym kryteriom racjonalnos$ci ekonomicznej, kiére maja zasto-
sowanie w przypadku podmiotu nastawionego na zysk.

Globalna wielko$¢ kredytu jest w zasadzie takze zmienng, w odniesieniu
do ktdrej trzeba zatozyé, ze podiega ona ograniczeniom wynikajgcym z ko-
nieczno$ci zachowania makroekonomicznej réwnowagi finansowsej. W przy-
padku kredytéw zagranicznych czynnik ten wymaga przede wszystkim
uwzglednienia ich przeznaczenia (import, zakupy krajowe). W odniesieniu
do najblizszej przyszio$ci mozna przyjaé zalozenie, iz mozliwa skala wzro-
stu wykorzystania kredytdéw zagranicznych stanowi ograniczenie, powodujg-
ce Ze kredyty te nie beda czynnikiem destabilizacji monetarnej. Sg nawet

1) Autor wspdipracuje z Fundacja Naukowg CASE: Centrum Analiz Spoleczno-
Ekonomicznych.



powody by przypuszczaé, Ze mogg one staé sig czynnikiem sprzyjajgcym
ograniczeniu inflacii.

Trzeba wreszcie uwzgledni¢ fakt, Ze inwestorzy majg sklonno$¢ do zbyt
optymistycznego oceniania efektywnosci wlasnych zamierzer inwestycyj-
nych, co zresztg czasem uchodzi uwadze kredytodawcéw. Dlatego koniecz-
ne jest ograniczenie pojgcia popytu inwestycyjnego do popytu “racjonalne-
go”, tzn. dotyczacego inwestyciji, ktérych efekty pokryja nakiady wraz ze
wszystkimi kosztami ewentualnego kredytu.

Pozostate warunki, jakie muszg by¢ spetnione przy udzielaniu kredytu,
bede traktowat jako okreslajgce podaz kredytdw, choé speinienie niektérych
Z nich spoczywa na kredytobiorcy. Chodzi jednak o to, by dokonujac sza-
cunku popytu inwestycyjnego i mozliwosci samofinansowania inwestycji,
przynajmniej w przyblizeniu okres$li¢ gémy putap “racjonalnej” absorpcji kre-
dytéw; niezaleznie od tego, czy jego osiagnigcie wymaga przezwycigzenia
barier prawno-procedurainych, dodatkowego zasilenia finansowego syste-
mu bankowego, pomocy technicznej dla kredytobiorcow itp.

Punktem wyjscia oceny popytu inwestycyjnego w biezgcym roku bedzie
ekstrapolacja dotychczasowych trendéw w dziedzinie wielko$ci i struktury
naktadéw inwestycyjnych. Nastepnie przedstawione beda podstawowe
czynniki makroekonomiczne, ktérych dynamika mieé bedzie wpltyw na
ewentualng modyfikacje tych trendéw. W tym punkcie nie da si¢ pominaé
rozwazah nad mozliwymi kierunkami polityki gospodarczej. Z géry wpraw-
dzie pomijam rozwazanie wariantu radykainej zmiany kierunkdw tej polityki -
dyskusja o kredytach zagranicznych bylaby wtedy bezprzedmiotowa - ale
nawet niektdére z obechie zapowiadanych posunigé moga istotnie zmodyfi-
kowac¢ podstawowy scenariusz proceséw makroekonomicznych. Ogranicze
sig jednak do préby oszacowania popytu inwestycyjnego dla podstawowego
scenariusza “kontynuacji” polityki gospodarczej i zarysowania zagroze# ja-
kie nies¢ moga préby jej modyfikacii.

2. Nakiady inwestycyjne w latach 1990 - 1992 2/

W latach 1990 - 1991 nastapit spadek naktadéw inwestycyjnych w nieco
mniejszym stopniu niz wytworzonego dochodu narodowego, a w znacznie
mniejszym niz produkcji. W 1990 r. naklady inwestycyjne zmniejszyly si¢ o

2) Obliczenia wlasne na podstawie: Rocznik Statystyczny 1991, GUS, Warszawa
1992; Rocznik Statystyczny Przemysiu 1990 i 1991, GUS, Warszawa 1992;
Dzialalno$¢ inwestycyjna w 1991 r. cz. |. Nakiady inwestycyjne, GUS, czerwiec 1991 r.;
Maly Rocznik Statystyczny 1992, GUS, Warszawa 1992.
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10,1%, w tym produkcyjne o 12,8%. Naklady na roboty budowiano-monta-
Zowe spadly 0 9,8%, a na zakupy maszyn 9,9%. Silniej natomiast spadty
pozostale nakiady.

W sferze produkcyjnej najsilniej spadly naklady w rolnictwie (33%) i bu-
downictwie (27,2%). W przemysle naklady spadly o 7,3%. Wyzsze niz rok
wczesniej byly naklady w tacznosci (o 73%) i transporcie (0,5%). Nieznacz-
ny spadek zanotowano w lesnictwie (1,6%)} i handlu (2,3%). Naklady na za-
kupy maszyn najsilniej spadty takze w rolnictwie (38,4%). Bardzo silny spa-
dek mial takze miejsce w transporcie (36%) i budownictwie (33,6%). Wzro-
sly w stosunku do poprzedniego roku zakupy maszyn w lgcznosci o
118,8%, w handlu 0 6,6% i przemysle 0 2,6%.

W przemyéle naklady ogétem najbardziej spadly w przemys$ie lekkim
(31,5%) i mineralnym (19,9%). Wzrost nakladéw mial miejsce w przemysle
metalurgicznym (33,42), w pozostalych gateziach przemysiu (18,7%), w
przemysle chemicznym (6,4%) i drzewno-papierniczym (2,4%}).

W przemys$ie elektromaszynowym na ogélny spadek nakltadéw o 10,9%
zlozyt sig spadek nakiadéw w przemyS$le precyzyjnym (51,2%), maszyno-
wym (45,5%), metalowym (18,7%) i elektronicznym (17,5%) oraz wzrost na-
kladéw w przemysle $rodkéw transportu o 36,4%. Podobnie zréZznicowana
byta dynamika nakladéw w hutnictwie i przemy$le paliwowo-energetycznym.
W hutnictwie Zelaza nakiady wzrosty o 65,3%, a w hutnictwie metali niezela-
znych spadly o 6,4%. W przemy$le paliwowo-energetycznym gwattowny
spadek nakladéw wystgpil w przemysle weglowym (34,6%), przy nie zmie-
nionych nakiadach w energetyce (dokladnie wzrost o 0,4%) i wzro$cie na-
kitadéw w przemys$le paliw 0 9,6%.

W sumie zmiany w strukturze nakladéw czes$ciowo tylko dajg sie wyja-
$ni¢ takimi czynnikami, jak sytuacja finansowa przedsigbiorstw i wielko$¢
sprzedazy. Analiza regresji na dzialowo-galgziowej prébie przekrojowej nie
wykazala istotnego statystycznie wplywu na dynamike nakladéw takich
czynnikéw, jak dynamika eksportu czy dynamika wolumenu produkgiji. Istot-
na okazala si¢ natomiast dynamika sprzedazy w cenach biezgcych. Wyra-
2ny - cho¢ znacznie mniej istotny - byt wptyw dynamiki udziatu zysku brutto
w sprzedazy (por. Aneks nr 1A). Ujemny znak wspdéiczynnika regresji przy
tej zmiennej $wiadczy, Zze wysokie naklady inwestycyjne w 1990 r. bylty w
znacznej mierze efektem inercji proceséw inwestycyjnych, powodujgcej, ze
inwestycje realizowano giéwnie w tych galeziach, w ktérych w poprzednim
roku uzyskano wysoka rentowno$é (im wyzsza byla rentowno$¢ w 1989 r.,
tym na og& szybszy jej spadek w roku 1990).
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Dziedziny silnie uzaleznione od rynku krajowego lub eksportu do strefy
rublowej (rolnictwo, budownictwo, przemyst maszynowy i precyzyjny) zarea-
gowaly na spadek popytu krajowego i “realny” spadek kursu rubla silnym
spadkiem inwestycji, znacznie wigkszym niz spadek produkgciji.

WyraZnie wzrosty zakupy débr inwestycyjnych z Il obszaru platniczego. W
cenach biezgcych wzrost ten wyniést 39%, natomiast w cenach statych - oko-
fo 25%. Calkowita warto$¢ tego importu wyniosla jednak tylko 1216 min dol.

W 1989 r. naklady inwestycyjne byty w 37% finansowane ze $rodkéw wia-
snych i w 22% kredytem bankowym. Dla inwestycji przedsiebiorstw liczby te
wynosily odpowiednio 55% i 14%, natomiast udziat budzetu wyniést 6%, inne
4rédla finansowania wynosza 25%. W 1990 r. mimo nieco gorszej sytuaciji fi-
nansowej przedsigbiorstw, skala samofinansowania inwestycji wzrosia, nato-
miast udzial kredytu pozostat praktycznie taki sam. Inwestycje byly finansowa-
ne w 42% $rodkami wlasnymi i w 26% kredytem bankowym. W przypadku in-
westycji przedsigbiorstw kredytem sfinansowano 15% nakladéw, $rodkami
wiasnymi 62%, $rodkami budzetowymi 5%, a z innych Zrédet - 18%.

W poprzednich latach, kiedy rentownos$¢ przedsigbiorstw byla wyraZnie
nizsza, udzial $rodkéw wilasnych byt o okolo 5 punktéw procentowych niz-
szy, a kredytu bankowego wy2szy, niz w latach 1989 - 1990.

Dila roku 1991 brak jest jeszcze bardziej szczegétowych danych o inwe-
stycjach. Wedlug informacji GUS naklady ogdlem spadly o 4,4%, w tym na-
kiady na roboty budowlano-montazowe 0 2,2%, natomiast na zakupy ma-
szyn o0 8,8%. Druga z tych liczb budzi jednak pewne watpliwoéci, gdy po-
réwnuje si¢ dynamike (w cenach biezacych) nakladéw inwestycyjnych na
zakup maszyn z importu (okolo 26%) z dynamikg importu inwestycyjnego
(prawie 80%). Wydaje sig, ze statystyka nakladéw inwestycyjnych nie
uwzglednia w pelni efektéw leasingu. Jesli ten ostatni potraktowaé jako for-
me¢ inwestycji finansowanej kredytem leasingodawcy, to wielko$¢ zakupdw
maszyn i urzadzeri bytaby réwna ubieglorocznej, a nakiady ogétem - okoto
2% nizsze od poniesionych w roku poprzednim.

Przy ogdlnym spadku nakladéw inwestycyjnych, naktady na inwestycje
nieprodukcyjne wzrosly o 4,6%. Zmienita sig takze struktura dzialowa inwe-
stycji. Nadal najszybciej spadaly naklady w rolnictwie - 0 43%. Na drugim
miejscu znalazl si¢ tym razem przemyst ze spadkiem o 8% (bez uwzgle-
dnienia korekty na niedoszacowanie leasingu). W le$nictwie i transporcie
spadek wyniést 7,3%. W pozostatych dziatach produkcyjnych inwestycje
wzrosly: najbardziej w budownictwie (54%) a takze w tgcznosci (23,2%) i
handlu (14,1%).
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Nawet bez uwzglednienia leasingu w poszczegéinych gateziach dynami-
ka (w cenach stalych) zakupdw maszyn byta wyzsza od dynamiki cato$ci
nakladow. Réznice w tempie wzrostu cen spowodowaly, ze udziat tych na-
kiadéw w calo$ci nakladéw zmalal. W skali calej gospodarki tendencja ta
byla silniejsza, gdyz zwigkszyt sig udziat inwestycji w dziatach i galeziach
“budowlanochionnych” (inwestycje nieprodukcyjne, sektor paliwowo-erierge-
tyczny).

Jak juz wspomniano wyzej, nastapit znaczny wzrost naktadéw na zakupy
maszyn z importu. W cenach biezgcych import inwestycyjny za waluty wy-
mienialne wzrésl 0 81%, do poziomu 2239 min dol. Do tego wzrostu w pew-
nej mierze przyczynilo sig¢ przej§cie na rozliczenia dolarowe w handiu z by-
tymi krajami RWPG. Dynamika importu inwestycyjnego z pozostatych kra-
jow wyniosta prawdopodobnie okolo 70%. Wzrost importu inwestycyjnego w
cenach statych z obu obszaréw tacznie GUS szacuje na 60,2%.

W 1890 r. zasadniczo zmienita sig rola czynnikéw determinujacych wiel-
ko$¢ nakladéw w poszczegdinych gatgziach. W 1991 r. decydujgce znacze-
nie mialy zmiany sytuacii finansowej galezi. W odréznieniu od poprzedniego
roku tym razem korelacja migdzy sytuacjg finansowa i wielkoscig naktadéw
byla dodatnia. Natomiast wielko$¢ sprzedazy byta skorelowana z naktadami
inwestycyjnymi znacznie slabiej i okazata sig statystycznie nieistotna (Aneks
nr 1B).

Nie dysponuje jeszcze danymi o Zrédiach finansowania inwestyciji. Na
podstawie wielko$ci kredytu inwestycyjnego dla przedsigbiorstw mozna sza-
cowad, Ze jego udzial w finansowaniu naktadéw inwestycyjnych przedsie-
biorstw wzrésl z 15% do okoto 20%.

O ile w 1990 r. popyt inwestycyjny pokrywat sig w zasadzie z wielkoscia
nakladéw, a gléwng barierg byta niepewno§é co do mozliwosci wzrostu
sprzedazy, otyle w 1991 r. podstawowa bariera stata sie dostepno$é $rod-
kéw finansowych.

Ogromne zmiany w strukturze cen i popytu w ciggu ostatnich lat stworzy-
ty “obiektywng” koniecznos$¢ realokacii zasobéw, a tym samym wysokiej ak-
tywnosci inwestycyjnej. Obrona przed konkurencjg ze strony importu oraz
dazenie do zrekompensowania spadku popytu wewnetrznego wigkszym
eksportem wymagajq przyspieszenia modernizacji majgtku na podstawie
importu nowych technologii.

O tym, Ze te “obiektywnie” istniejace obszary efektywnych ekonomicznie
inwestycji sg dostrzegane i wykorzystywane przez przedsigbiorstwa, §wiad-
czy bardzo wysoka dynamika importu inwestycyjnego oraz gwattowny
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wzrost sektora prywatnego, mniej, w poréwnaniu z sektorem paristwowym,
odczuwajgcego presj¢ fiskalng i placowg oraz nie obarczonego kosztami
zlych decyzji alokacyjnych w przeszioéci.

Wydaje sig, Ze barierg finansowg stanowity dia przedsigbiorstw w 1991 r.
przede wszystkim koszty kredytu, a nie trudno$ci proceduralno-prawne.
Udzial kosztéw operacji finansowych w kosztach przychodéw systematycz-
nie rost: od 1,7% w lutym do 3,7% w skali calego roku. W gafeziach o naj-
gorszych wynikach (przemysi elektromaszynowy, lekki) koszty te byly dwa
razy wyzsze. Do tego doliczy¢ nalezy saldo strat i zyskéw nadzwyczajnych
(bgdace w wigkszosci wynikiem nieterminowej realizacji zobowigzar), ktére
na koniec roku 1991 byfo réwne 1,6% kosztéw przychodu, z tym, ze w prze-
mysle elektromaszynowym ilekkim stanowito 6-7% kosztéw przychodéw.
Biorac pod uwage, ze w 1991 r. koszty uzyskania przychodéw stanowity
94% przychodéw, a w przemysle lekkim 102,4% przychodéw, trzeba stwier-
dzi¢, ze dla znacznej cze$ci przedsigbiorstw koszty obslugi kredytéw prze-
kraczaty ich mozliwosci finansowe.

Wydaje sig ponadto, Ze czg$é naktadéw inwestycyjnych w sektorze pari-
stwowym wynikata z realizacji wczesniejszych projektéw, nie uwzgledniata
rzeczywistych mozliwosci finansowych inwestoréw oraz przeceniata efekty
ekonomiczne podejmowanych inwestycji; nie spetniata wigc okreslonego na
wstepie kryterium racjonalno$ci popytu.

Réwnoczesnie dane dotyczace przecigtnych wynikéw finansowych w ga-
leziach przemysiu moga wprowadzaé¢ w blad. Swiadczy o tym fakt, Ze ak-
tywnos¢ inwestycyjna pod koniec roku - mimo trudnej sytuaciji finansowej -
byla znacznie wyZsza niz na poczatku roku. NajwyraZniej zadzialata tu niz-
sza stopa procentowa, zahamowanie spadku sprzedazy i poprawa wynikéw
finansowych z dziatalnosci biezacej, zwigkszajaca sklonno$é do inwestowa-
nia przedsigbiorstw majacych wyniki lepsze od przecigtnych.

3. Popyt inwestycyjny w 1992 r.

Uwzgledniajac podstawowe czynniki determinujgce popyt inwestycyjny:
sytuacje finansowg przedsigbiorstw, wielko$é sprzedazy i ceng kredytu, na-
lezy w 1992 r. spodziewaé sig pewnego wzrostu popytu. Sytuacja finansowa
przedsigbiorstw na poczatku roku byta nieco lepsza niz w koricu roku ubie-
glego. Oile nie dojdzie do rozluZnienia polityki pienigzno-ptacowej, w dru-
gim pdtroczu stopa procentowa bgdzie nizsza od obecne;j.

Mozna tez liczy¢ na pewien wzrost produkgii, nie tylko na podstawie wy-
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nikdw w marcu i kwietniu (w maju wyniki prawdopodobnie beda znacznie
gorsze). W 1991 r. 30% przychodéw stanowily przychody ze sprzedazy
sktadnikéw majatkowych, co musialo powaznie ogranicza¢ nowq produkcje,
gléwnie débr zaopatrzeniowych. W | kwartale 1992 r. przychody takie stano-
wity tylko 2,2% calo$ci przychodéw. Mozna wigc spodziewaé sig wyraznego
ozywienia produkcji w galeziach zaopatrzeniowych iich popytu inwestycyj-
nego.

W najbardziej dotknigtych spadkiem produkcji w ubiegtym roku galgziach
- przemysle $rodkéw transportu i lekkim - mozna méwié przynajmniej o za-
hamowaniu tendencji spadkowych. Od IV kwartaiu 1991 r. poprawia sig
optacalno$¢ produkgji rolnej. W dalszym ciggu natomiast bardzo trudna jest
sytuacja przemystu maszynowego i precyzyjnego, szczegdinie silnie odczu-
wajacych konkurencije importu.

Nalezy spodziewa¢ sig, ze zapotrzebowanie na kredyt inwestycyjny be-
dzie rosto nieco szybciej, niz naklady inwestycyjne. Wynika to stad, Zze $rod-
ki przedsigbiorstw bgda musialy byé w wigkszym stopniu zaangazowane we
wzrost zapaséw a takZze w regulowanie zalegltych zobowigzan. Nalezy takze
oczekiwaé wzrostu udziatu kredytu w finansowaniu inwestycji wraz z obniza-
niem stopy procentowej.

Tendencje podstawowych wskaZnikéw makroekonomicznych skianiajg
wigc do wniosku, ze popyt inwestycyjny w 1992 r. bedzie wyzszy niz w 1991
r. 0 5-10%. Popyt na kredyt inwestycyjny bedzie rést szybciej. Sadze, ze no-
minalnie wzrost zapotrzebowania na kredyt inwestycyjny w okresie grudzieri
1991 - grudzieri 1992 wyniesie 60-70%. Taki przyrost kredytéw jest - z
punktu widzenia utrzymania réwnowagi monetarnej i koniecznosci sfinanso-
wania wysokiego deficytu budzetu paristwa - zupelnie nierealny. Istnieje
wigc grozba, ze faktycznie zrealizowane nakiady inwestycyjne beda nizsze
o okolo 10-15% od tych, jakie mogtyby - z uwzglednieniem kryteriéw efek-
tywno$ci - zrealizowaé przedsigbiorstwa.

Luka ta mogtaby byé¢ zmniejszona dzigki lepszej absorpcji kredytow za-
granicznych. W 1992 r. nalezy spodziewa¢ sig, Zze zakupy z importu beda
rosty nadal szybciej niz naktady inwestycyjne ogétem (choé¢ mato prawdopo-
dobne jest utrzymanie tempa wzrostu z roku 1991). Je$li wigc zwigkszona
podaz kredytéw zagranicznych zostanie przeznaczona na import inwesty-
cyjny, nie bedzie to mialo wptywu na réwnowage monetarng. Przyspiesze-
nie inwestycji modernizacyjnych moze natomiast daé szybkie efekty poda-
Zowe i zapobiec w ten sposdéb nasileniu sig inflacji na skutek rosngcego po-
pytu zaopatrzeniowego.
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Drugi pow6d, dla kiérego wzrost kredytéw zagranicznych wydaje sieg
szczegdlnie wazny, to kwestia réwnowagi ptatniczej. Wzrost popytu zaopa-
trzeniowego dotyczy¢ bedzie nie tylko produkgiji krajowej, ale i débr importo-
wanych. Z kolei warunkiem przyspieszenia wzrostu eksportu jest przyspie-
szenie modernizaciji, czyli dalszy szybki wzrost importu inwestycyjnego.

Bez szybkiego wzrostu podazy kredytéw (lub bezposrednich inwesty-
cji) zagranicznych ochrona rezerw dewizowych bedzie wymagata przy-
spieszonej dewaluaciji i ostrego hamowania popytu konsumpcyjnego. W
rezultacie pewne objawy ozywienia gospodarczego widoczne od korica
1991 r. moga ulec odwréceniu doprowadzajac do ponownego spadku pro-
dukgcji i inwestycji.

4. Wplyw polityki gospodarczej na popyt inwestycyjny w 1992 r.

Giéwnq barierq wzrostu gospodarczego - w tym takze wzrostu aktywno-
Sci inwestycyjnej - bedzie w 1992 r. stan rezerw dewizowych. Warunkiem
umochienia tendencji wzrostowych w gospodarce jest dostosowanie tempa
wzrostu popytu wewnetrznego do tempa wzrostu eksportu, a wigc przyspie-
szenie modernizaciji produkgji, to za$ zalezy od dynamiki inwestyciji i wzro-
stu zewnetrznego zasilania dewizowego. Gléwnym zagrozeniem dla tych
proceséw wydaje sig natomiast mozliwo$¢ zbyt szybkiego wzrostu popytu
konsumpcyjnego, wyprzedzajacego procesy dostosowawcze w sferze pro-
dukgii.

Widoczne w ostatnich miesigcach oslabienie dyscypliny podatkowej i de-
klaracje znacznego zaangazowania budzetu w rozwigzywaniu probleméw fi-
nansowych nierentownych przedsigbiorstw moga wzméc presje na wzrost
ptac w przedsigbiorstwach paristwowych. Podobna presja ma miejsce ze
strony sfery budzetowej. Zjawiska te, wraz z nieuniknionym wzrostem popy-
tu zaopatrzeniowego, grozg przyspieszeniem inflacji i szybkim spadkiem re-
zerw dewizowych. Spadek rezerw dewizowych wywota z kolei konieczno$é
dewaluaciji ziotéwki. Nawet bez wzrostu popytu konsumpcyjnego tempo de-
waluacji nie bgdzie moglo by¢ nizsze od tempa inflacji. Przy wzro$cie do-
chodéw ludno$ci szybszym od wzrostu eksportu tempo dewaluacji bedzie
musiato by¢ wyraZnie wigksze od wysokosci inflacji.

Zapowiedz zlagodzenia “popiwku” brzmi w tym kontekécie do§é groznie.
kaczenie przyznawania takich ulg ze wzrostem eksportu nie jest wlasciwym
rozwigzaniem, moze nawet pogorszy¢ sytuacje. Producenci latwo zbywal-
nych débr zaopatrzeniowych bedg bowiem zwigkszaé eksport kosztem
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odbiorcéw krajowych i witasnych zyskéw. Wystapi wtedy jednocze$nie
wzrost popytu konsumpcyjnego (z tytulu ulg eksportowych) i bardzo szybki
wzrost importu zaopatrzeniowego (ze wzgledu na “ucieczke” produkcji zao-
patrzeniowej z kraju i jednoczes$nie wzrost krajowego popytu finalnego).

W kwietniu 1992 r. kurs dolara byt o okolo 43% wyZszy niz rok wcze-
$niej. Indeks cen towaréw i uslug konsumpcyjnych dia tego okresu wynidst
40,2%. Oznacza to, Zze kredyt dewizowy w 1992 r. nie bedzie kredytem
znacznie tariszym od ziotéwkowego, a przy ostabieniu kontroli popytu krajo-
wego moze byé znacznie drozszy. RozluZnienie polityki pienigzno-dochodo-
wej moZe wigc powaznie ostabi¢ dynamike importu inwestycyjnego i ograni-
czyé zainteresowanie kredytami dewizowymi.

Reakcje przedsigbiorstw na sytuacje rynkowg $wiadczg, ze swe oczeki-
wania co do przyszio$ci opierajg one na do$¢ bezkrytycznej ekstrapolaciji re-
lacji aktualnie wystepujgcych w gospodarce. Dla wielu przedsigbiorstw kre-
dyt dewizowy moze wiec okazaé sig¢ putapks. Tylko w przypadku dobrze
opracowanych programéw inwestycji proeksportowych moZe on byé obe-
cnie uznany za bezpieczny instrument finansowania nakladéw. DaZenie do
zwigkszenia absorpciji kredytéw zagranicznych nie moze wigc odbywa¢ sie
kosztem ztagodzenia kryteriéw oceny efektéw podejmowanej inwestyciji.
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Aneks nr 1. Wyniki regresji dynamiki inwestycji wzgledem dynamiki
udzialu zysku w sprzedazy i dynamiki sprzedazy w cenach biezgcych

A. Dynamika inwestycji w latach 1989 - 1990

R2 = 0.59688
Analiza wariancji
DF Suma kwadratéw Sredni kwadrat
Regresja 2 2219.86534 1109.93267
Reszta 7 1499.23066 214.17581
F =5.18234 Istotn. F = 0.0416
Wspdlczynniki regresiji:
B SEB Beta T Ist. T
Udzial zysku -87.00797 41.12051 -0.96599 -2.116 0.0722
Dynamika
sprzedazy 2175564  7.07392 1.40405 3.075 0.0179
Stala 30.35138 21.81461 1.391 0.2067
B. Dynamika inwestycji w latach 1990 - 1991
R2 = 0.70485
Analiza warianciji
DF Suma kwadratéw Sredni kwadrat
Regresja 2 6889.26199 3444.63099
Reszta 7 2884.82701 412.11814

F =8.35836 Istotn. F =0.0140

Wspdlczynniki regres;ji:

B SEB Beta T SigT
Udzial zysku 61.55051 19.86598 0.70982 3.098 0.0174
Dynamika
sprzedazy 32.62397 32.07354 0.23303 1.017 0.3429
Stata 39.60873 41.73455 0949 0.3742
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Rozdziat 1l
Witold Anyszkiewicz 1)
PODAZ KREDYTOW ZAGRANICZNYCH 2
Zadeklarowane Polsce kredyty zagraniczne dzieli sig na:

1. Kredyty instytucji migdzynarodowych, ktére przeznaczyly okolo 2,6
mid dol., w tym:

Bank Swiatowy 2,2 mid dol.
Europejski Bank Inwestycyjny 250 min ECU
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju 50 min dol.
Migdzynarodowa Korporacja Finansowa 50 min DM

2. Kredyty wynegocjowane bezpos$rednio przez banki i gwarantowane
przez rzad polski.

3. Kredyty udzielane przez banki zagraniczne bezposrednio polskim
bankom lub polskim przedsigbiorstwom, réwniez prywatnym.

Polska uzyskata dostep do 37 linii kredytowych, w tym do 19 linii organi-
zacji migdzynarodowych i do 18 linii gwarantowanych przez paristwa zacho-
dnie. Wspomnieé poza tym nalezy o kredycie hipotecznym dia banku bu-
downictwa, ktdre to pozyczki sg wla$nie negocjowane.

Jesli chodzi o kredyty lub gwarancje rzadowe, to deklaracje siggajq su-
my 3,5 mid dol. Przykladowo mozna tu wymieni¢:

Austria 24 mid szylingéw
Australia 200 min dol. austr.
Belgia 200 min f. belg.
Dania 40 min duris. kor.
Francja 3,8 mid fr. fr.
Finlandia bez limitu

1) witold Anyszkiewicz jest wiceprezesem Polskiego Banku Rozwoju S.A.
Tekst opracowano na podstawie wypowiedzi Witolda Anyszkiewicza na seminarium 4
S erwca 1992 r.

Na poprzednim spotkaniu dyskutanci zwrdcili uwage na stabg informacje o
mozliwosciach uzyskania kredytéw wéréd przedsigbiorstw prywatnych | paristwowych.
Fundacja Naukowa CASE: Centrum Analiz Spoleczno-Ekonomicznych i Poiski Bank
Rozwoju S.A. staraly sig wypetnié te luke i w nr 1 ,Zeszytow PBR-CASE”
zamieszczono szczegblowe zestawienie przeplywdéw pomocy bezzwrotnej dia Polski,
zestawienie darowizn w ramach Funduszu Know How, w ramach Fundacji PHARE,
dalej zestawienie oferowanych kredytéw i udzielonych Polsce pozyczek w latach
1989-1992 przez poszczegdine paristwa oraz organizacje migdzynarodowe.
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Japonia 850 min dol.

Hiszpania 105 min dol.
Kanada 20 min dol. kan.
Korea Pid. 450 min dol.
Norwegia 150 min NOK
Niemcy 2,5 mid DM

Podane wielkosci nie obejmujg kredytéw przyznanych bez formalnego
uczestnictwa skarbu paristwa. Wielkosci kredytéw uzyskanych bezpos$re-
dnio przez klientéw i banki sg wielekro¢ wyzsze. Dane na ten temat sq obe-
cnie zbierane i i weryfikowane.

Niestety migdzy kwotami zadeklarowanymi a wykorzystanymi wystepuje
duza roznica. Tu dochodzimy do problemu stopnia wykorzystania oferowa-
nych pozyczek, czyli problemu absorpciji kredytéw Zagranicznych. Ze wzgle-
du na brak uméw, gwaranciji, zezwoler, czy inne utrudnienia formalne pol-
skie banki zagospodarowaly zaledwie 25% zadeklarowanych sum. Przy tym
lepiej sig ksztaftujg kontakty z instytucjami migdzynarodowymi, ktérych kre-
dyty zaoferowane Polsce zostaly wykorzystane w 60%. Ten sam wskaznik
dla pozyczek rzadowych wynosi tylko 50%. W dyspozycji przedsigbiorstw-
pozyczkobiorcéw znalazio sig 15% oferowanych zagranicznych kredytéw in-
westycyjnych organizacji migdzynarodowych i 5% pozyczek rzadéw zacho-
dnich.

Udzielane Polsce kredyty z instytuciji migdzynarodowych moga byé za-
gospodarowane w nastepujacych dziedzinach:

1) inwestycje restrukturyzacyjne, rozwéj przemystu rolno-spozywczego,
rozwdj rolnictwa;

2) import zaopatrzeniowy w kraju kredylodawcy,

3) ochrona $rodowiska;

4) transport i telekomunikacja;

5) energia i racjonalizacja zuzycia energii, cieptownictwo;

6) prywatyzacja;

7) biura po$rednictwa pracy.

Na programy resortowe przeznacza sig 1/3 bezposrednio wynegocjowa-
nych przez rzad kredytéw.

Kredyly wynegocjowane przez polskie banki i nie objete gwarancjg
paristw zachodnich kieruje sig na zakupy débr rzeczowych i inwestycyjnych
w kraju kredytodawcy, na ochrong $rodowiska, na dziatalno$é w zakresie
oszczegdnosci energii.

Odrgbnie traktowaé nalezy kredyty Polsko-Amerykariskiego Funduszu
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Przedsigbiorczo$ci oraz linie kredytowe duriskie i skandynawskie. W ich
przypadku obowigzuja bowiem indywidualne przepisy i uwarunkowania, kt6-
re nie mieszcza si¢ w zasadach ogdinych.

Ot6z od momentu zadeklarowania kredytu do podpisania umowy rzado-
wej mija $rednio 1 rok. Uzyskanie gwarancji lub doprowadzenie do umowy
trwa zwykle 3 miesigce. Tyle tez czasu trwa rozpatrzenie wniosku kredyto-
biorcy w polskim banku posredniczacym. Na ogét okre$la sig, Zze od mo-
mentu zlozenia wniosku do momentu wyplacenia przedsigbiorstwu pozyczki
(lub otworzenia linii kredytowej) mija $rednio 20 tygodni. Pozyczkobiorcy na-
rzekajg, ze taki czas negocjowania z bankiem jest dla nich stanowczo zbyt
dtugi.

Pos$rednikami w dystrybucii linii kredytowych rzadéw i organizacji mig-
dzynarodowych nie mogq by¢ banki prywatne. Bank Swiatowy, Europejski
Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju korzystajg z
ustug Narodowego Banku Polskiego, Banku Rozwoju Eksportu S.A., Pol-
skiego Banku Rozwoju S.A., Wielkopolskiego Banku Kredytowego S.A.

Kredyty paristw zachodnich ptyng przez Bank Handlowy S.A., PKO S.A.,
PKO B.P., Bank Rozwoju Eksportu S.A., Bank Slgski S.A., Wielkopolski
Bank Kredytowy S.A.

Warunki spiaty kredytéw oceniane sq pozytywnie w srodowisku gospo-
darczym. Spiaty nastepuja w ciggu 12 do 17 lat, przy karenciji 4 do 5 lat. Ce-
na kredytu - libor. Bank posredniczacy liczy marze w wysokosci 1,5 do 2,5%
oraz prowizje i inne oplaty. PoZyczkobiorca ptaci prowizje do 4% oraz optaty
ubezpieczajgce obrét kredytowy. Réwniez koszty kursowe ponosi kredyto-
biorca.

W sondazu przeprowadzonym przez Polski Bank Rozwoju S.A. respon-
denci wypowiadali si¢ jednak krytycznie o systemie dystrybucji kredytéw i
procedurach zalatwiania wnioskéw i terminach negocjacji. Zastrzezenia ich
budzity skomplikowane oceny efektywnosci przedsigbiorstwa-kredytobiorcy i
efektywnosci projektu oraz procedury przetargéw i kontraktéw.

Zaznaczy¢ naleZy, ze przedsigbiorstwa znalazly sig w trudnej sytuacii fi-
nansowsj wskutek recesji i ogdlnie ztej kondycji polskiej gospodarki, co
okresla ich pozycje jako pozyczkobiorcéw w negocjacjach z bankami. Nie
ma jeszcze informaciji o przebiegu spfat udzielonych kredytéw, pozyczki
przyznane byly niedawno i obowiazuje okres karenciji.
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Rozdzial lll
Jadwiga Zargba 1)

DOSWIADCZENIA BANKU PRZEMYStOWO-HANDLOWEGO
S.A. W KRAKOWIE W URUCHOMIANIU KREDYTU
BANKU SWIATOWEGO

Bank Przemysiowo-Handlowy S.A. w Krakowie rozprowadza kredyty po-
chodzgce z trzech Zrédet: ze $rodkéw wiasnych, z Polsko-Amerykariskiego
Funduszu Przedsigbiorczoéci i z Banku Swiatowego. Na podstawie przykia-
du rozprowadzania linii kredytowych Banku Swiatowego przedstawiono tok i
procedury rozpatrywania wnioskéw i realizacji kredytu. Linia kredytowa Ban-
ku Swiatowego, w ktérej zagospodarowaniu po$redniczy Bank Przemysio-
wo-Handlowy S.A. w Krakowie, wynosi 27 min dol. Sume te wykorzystano
zaledwie w 30%.

1. Ogéine zasady udzieiania kredytéw z Banku Swiatowego

Bank Swiatowy obwarowuje udzielane kredyty szeregiem przepiséw,
ktérych przestrzega¢ powinien zaréwno bank posredniczacy, jak i pozyczko-
biorca. A mianowicie kredyty te:

- przeznaczone sg wytacznie na finansowanie przedsigwzigé inwestycyj-
nych;

- finansujq jedynie cze$¢ kosztéw danego projektu inwestycyjnego;

- uruchomione sg w ramach otwartej linii kredytowej a nie w formie go-
tdwkowej;

- wymagajq stosowania okre$lonej przez Bank Swiatowy procedury za-
kupéw;

- wymagaja przestrzegania specjainych przepiséw zawierania kontraktéw;

- przerzucajg ryzyko zwigzane ze stosowaniem zasad migdzynarodowe-
go prawa handlowego na pozyczkobiorce;

- przyznawane sg w dewizach i sptacane w dewizach;

- oprocentowane sg wedlug zmiennej stopy procentowej;

1) Jadwiga Zargba jest dyrektorem Departamentu Inwestycji Kapitalowych Banku
Przemyslowo-Handlowego S.A. w Krakowie.

Tekst opracowano na podstawie wypowiedzi J. Zargby na seminarium 4 czerwca
1992 r. oraz jej pisemnego konspektu.
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- rozliczenia rat i odsetek nastgpuja w terminach péirocznych;

- udzielane sg $rednio na 10 lat z trzyletnim okresem karenciji.

Bank Swiatowy wkomponowal w procedury uruchamiania linii kredyto-
wych ostre kryteria, ktére stajg sig istotnym ograniczeniem wykorzystania
pozyczek zaréwno dla banku posredniczacego, jak idla pozyczkobiorcy.
Niezaleznie od narzuconych przez Bank Swiatowy procedur réwniez bank
po$redniczacy stara si@ ubezpieczyé przed ponoszeniem ryzyka, wprowa-
dzajac wlasne ograniczenia. Jako gtéwne rodzaje ryzyka, ktére ponosi bank
posredniczgcy, nalezy wymieni¢:

1. Ryzyko komercyjne, wynikajace ze zdolno$ci kredytobiorcy do splaty rat
kapitalowych i odsetek. Bank posredniczacy zabezpiecza interesy przez udzie-
lanie kredytu klientom z tzw. pierwszej grupy ryzyka, przez stosowanie pra-
wnego zabezpieczenia kredytu i odsetek, odpisywanie rezerw kapitalowych.

2. Ryzyko kursowe, wynikajace z potrzeby sptaty kredytu i odsetek w de-
wizach. Ochrona przed ryzykiem kursowym obejmuje promowanie przedsig-
wzieé zorientowanych na eksport, oddzialywanie na pozycj@ marketingows in-
westora, bezposrednie obslugiwanie przez bank transakcji eksportowych in-
westora.

3. Ryzyko stopy procentowej, wynikajace ze zmiennej stopy procentowej
w okresie kredytowania. W tym przypadku bank stosuje identyczne rozwig-
zania wobec klienta banku, jak i wzgledem Banku Swiatowego, a ponadto
23da ubezpieczenia kredytu w wysokos$ci przekraczajgcej warto$¢ pozyczki.

4. Ryzyko projektu inwestycyjnego, wynikajgce z zewngtrznych i wewne-
trznych warunkéw determinujacych rozwdj branzy. Przed ryzykiem kredytowa-
nia niewlasciwego projektu inwestycyjnego chroni bank posredniczacy szcze-
gdlowa ocena warunkéw rozwoju projektéw inwestycyjnych w branzy, analiza
samego projektu oraz zabieganie o odpowiednie zarzadzanie inwestycja.

5. Ryzyko ptynnosci aktywéw i pasywéw bankowych, wynikajace z po-
trzeby posiadania diugoterminowych pasywéw dia sfinansowania diugoter-
minowych aktywéw. Obrong przed ponoszeniem tego typu ryzyka moze
staé sig stosowanie identycznych zapiséw po stronie aktyw6w i pasywow
bankéw oraz ustalenie jednolitych terminéw sptaty rat kapitatowych i odse-
tek wzgledem bankéw uczestniczacych i wobec kredytobiorcow.

2. Procedura odpozyczania $rodkéw z Banku Swiatowego

Do Banku Przemysiowo-Handlowego S.A. w Krakowie codziennie przy-
chodzi znaczna liczba klientéw zainteresowanych kredytem. Po zapoznaniu

24



si@ jednak z warunkami uzyskania zagranicznych kredytdéw inwestycyjnych
Banku Swiatowego potencjalni pozyczkobiorcy na ogét rezygnujg z ubiega-
nia sig o kredyt. Wynika to nie tylko z konieczno$ci czasochtonnego starania
sig o zalatwienie wniosku, ale tez z nieznajomos$ci ogéinych przepiséw ban-
kowych.

Procedura odpozyczania $rodkéw z Banku Swiatowego obejmuje naste-
pujgce czynnosci:

1. Przyjmowanie wnioskéw kredytowych i opracowanie analiz dla celéw
podejmowania decyzji w banku posredniczgacym (nalezy uzyskaé opinig ko-
mitetu kredytowego i zarzadu banku), w Narodowym Banku Polskim i w
Banku Swiatowym.

2. Podpisanie umoéw kredytowych wraz z dokumentami ubezpieczajgcy-
mi z Narodowym Bankiem Polskim i kredytobiorca.

3. Uruchomienie linii kredytowsej i kontrola realizacji projektu, otwieranie
akredytywy i uruchomienie polecel wyplaty za granice.

4. Kontrolowanie realizacji projektéw oraz sptat rat kapitalowych wraz z
odsetkami.

5. Prowadzenie ewidencji i sprawozdawczoéci finansowej.

Kompleksowa ocena przedsigwzigcia finansowanego z kredytu Banku
Swiatowego obejmuje:

1. Oceng marketingowa, na ktéra sklada sig: ocena popytu i podazy na
produkt w kraju i zagranicg ( w tym zakres konkurencji, mozliwo$ci zamé-
wiell, mozliwosci kontraktéw krétko- | dtugoterminowych); ocena jakosci pro-
duktu, ktéry bedzie wyprodukowany, na tle $wiatowych standardéw; analiza
ceny produktu na tie kosztéw i cen zagranicznych; analiza organizacji
sprzedazy produktow.

2. Oceng techniczng, na ktdrg skiadaja sig: wielko$¢é produkciji, oszczed-
nosci finansowe, materialowe, energetyczne itp.; techniczne warunki reali-
zacji, wybdr technologii, wykaz maszyn, surowcéw, zuzycie energii, prace
budowlano-montazowe itp.; analiza wptywu na ochrong Srodowiska.

3. Oceng finansowa przedsigbiorstwa, samego przedsiewzigcia, jego
wptyw na kondycje przedsigbiorstwa w przysziosci, analize efektywnosci de-
wizowej.

Raport oceniajgcy wniosek przygotowany przez bank pos$redniczgcy
obejmuje nastgpujace informacje:

1) Rodzaj przedsigwzigcia (nowe, modernizacyjne, odtworzeniowe, roz-
wojowe).

2) Kryteria kwalifikacyjne.
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3) Charakterystyke podmiotu gospodarczego na tle branzy, charaktery-
styke organizacji, kisrownictwa.

4) Opis rynku danego przedsigbiorstwa.

5) Opis samego projektu; opis techniczny, gléwne technologie, potrzeby
energetyczne, stosunek do ochrony $rodowiska, zagadnienia prawne; orga-
nizacje realizacji, harmonogram prac.

6) Analize nakladdéw i plan finansowania, w tym oferty cenowe dostaw-
céw, podstawy kalkulacii itp.

7) Opis proponowanych metod zakupéw z importu.

8) Analize finansowg i ekonomiczng, w tym przewidywany uzysk dewizo-
wy, inne korzysci, ryzyko.

9) Wniosek posredniczacego banku o tym, ze realizacja i finansowanie
przedsigwzigcia kredytem Banku Swiatowego sg uzasadnione i spetniajg
wszystkie warunki finansowe, techniczne, ekologiczne i organizacyijne.

Koszt kredytu Banku Swiatowego dla kredytobiorcy obejmuje prowizje
wstgpng, prowizje administracyjng, stawke oprocentowania libor, oferowang
na pozyczki przez banki | klasy na Londyriskim Migdzynarodowym Rynku
dla ustalonego okresu kredytowania w wysoko$ci 7 i 7/8% (I péirocze 1991
r.), 6i9/16% (Il pétrocze 1991 r.), 4 i 1/4% (| pdirocze 1992 r.). Dochodzi do
tego marza Narodowego Banku Polskiego ustalana co pét roku (1,5% do
2,5%) oraz stala marza banku posredniczgcego (0,5% do 3%).

3. Metody realizacji projektéw finansowanych z kredytu
Banku Swiatowego

Realizacja projektéw finansowanych z kredytu Banku Swiatowego podie-
ga $cisle okreslonym procedurom. Transakcje mogg by¢ zawierane droga:

- otwartego przetargu migdzynarodowego,

- ograniczonego przetargu migdzynarodowego,

- przetargu lokalnego,

- migdzynarodowego i lokalnego shoppingu,

- bezposrednio przyznawanego kontraktu.

1. Na otwarty przetarg miedzynarodowy (preferowany przez Bank Swia-
towy) skladajg sig nastgpujgce dokumenty:

- ogloszenie w prasie zapraszajgce do sktadania ofert (ewentuainie ogto-
szenie w wydawnictwie ONZ “Development Business”),

- zawiadomienie Banku Swiatowego o przetargu co najmniej na 60 dni
przed opublikowaniem ogloszenia o przetargu,
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- opublikowanie w “Development Business” zawiadomienia, w ktérym beg-
dzie informacja o kredytobiorcy, opis towaréw, data udostegpnienia doku-
mentéw przetargowych, warunki kontraktu, specyfikacja techniczna, zakres
wymaganych gwarancii,

- oznaczenie waluty, w jakiej przewiduje si¢ dokonanie transakcii,

- okre$lenie gwaranciji bankowej lub innego ubezpieczenia pozyczkobiorcy.

W przypadku posluzenia si@ przy zakupach otwartym przetargiem mig-
dzynarodowym mozna przy poréwnywaniu ofert przyznaé margines prefe-
rencji krajowym producentom (za zgodg Banku Swiatowego). W tym celu
kwalifikuje sig oferty wedlug trzech grup:

Grupa A - oferty proponujgce towary wyprodukowane w kraju pozyczko-
biorcy pod warunkiem, Ze koszt wytworzenia towaréw zawiera wartoéé do-
dang w wysokos$ci co najmniej 20% ceny ofertowej.

Grupa B - wszystkie inne oferty krajowe.

Grupa C - wszystkie inne oferty.

Jezeli najnizsza jost oferta grupy A lub B, to jg nalezy wybraé. Jezeli naj-
nizsza jest oferta grupy C, to nalezy jg poréwna¢ z najnizsza oferta grupy A,
dodajgc do kazdej oferty z grupy C: sumy dla i innych podatkéw importo-
wych, ktdre kazdy importer nie zwolniony z cta musiatby zaptacié przy impor-
cie towardw z kazdej oferty z grupy C; lub 15% ceny ofertowej cif tych towa-
réw, jesli cla i podatki przekraczaja 15% ceny cif tych towaréw. JeZeli w wyni-
ku tego pordwnania oferta z grupy A okaze si¢ najtarisza, wéwczas zostanie
ona wybrana, jesli za$ nie, zostanie wybrana najtarisza oferta z grupy C.

Przy poréwnywaniu oferty dostawcy lokalni uprawnieni sg do traktowania
preferencyjnego zgodnie z nastepujacymi kryteriami:

- towary bedg uwazane za pochodzenia lokalnego, jezeli koszt miejsco-
wych materialéw, robocizny i uslug zuzytych do ich produkcji stanowi nie
mniej niz 40% kosztu wyrobdéw gotowych;

- przy poréwnywaniu ofert lokalnych i zagranicznych za ceng ofertowg
towaréw pochodzenia lokalnego bedzie uznana cena franco miejsce prze-
znaczenia, pomniejszona o clo placone za znaczace surowce lub podze-
spoty i o lokalne podatki od sprzedazy, konsumpcyjne i od wartosci dodanej,
wchodzace w koszt oferowanych towardw; sumy, jakie majg byé odliczone,
zostang ustalone przez oferenta lokalnego; ceng ofertowa oferentéw zagra-
nicznych bedzie cena cif (pomniejszona o podatki importowe oraz optaty
konsularne i portowe) podwyZszona o koszty przetadunku i transportu z po-
rtu przeznaczenia;

- przy poréwnaniu ofert krajowych do ofert zagranicznych zostanie dodany
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dodatek preferencyjny w wysokosci 15% ceny cif lub w wysokosci efektywnie
naleZznego cla (ktérakolwiek z tych warto$ci bedzie nizsza) w walucie oferenta.

2. Ograniczony przetarg migdzynarodowy zawiera bezposrednie pisem-
ne zaproszenie dostawcéw do przetargu, jednakze zaréwno konkretni do-
stawcy, jak iich liczba wymagajg zatwierdzenia przez Bank Swiatowy.
Ograniczony przetarg stosuje sie wéwczas, gdy chodzi o male kwoty, a licz-
ba dostawcéw jest ograniczona.

3. Przetarg lokalny stosuje si¢ w przypadku braku zainteresowania ze
strony kontrahentéw zagranicznych, gdy kwota kontraktu nie jest wysoka,
gdy trudne sg warunki robét, towary sg dostgpne na rynku tokalnym i to ta-
niej niz na rynku migdzynarodowym. Przetarg lokalny odbywa si@ przez
ogloszenie w lokalnej prasie, w miejscowym jezyku i opiewa na miejscowg
walute. Bank Swiatowy akceptuje te forme przetargu, gdy na rynku lokalnym
wystepuje konkurencja. Metody stosowane przy wycenie ofert powinny byé
znane wszystkim oferentom.

4. Migdzynarodowy i lokalny shopping opiera si¢ na poréwnaniu cen
otrzymanych od kilku (co najmniej 3) dostawcédw zagranicznych lub lokal-
nych (co najmniej z dwéch réznych krajéw). Stosuje sie go w przypadku na-
bywania fatwo dostepnych towaréw lub towaréw standardowych o malej
wartosci. Odbywa sie poprzez imienne zapytanie ofertowe rozsylane do do-
stawcow, kierowane réwnoczes$nie do wielu firm wiasciwych branzowo. Za-
pytanie ma forme listu handlowego (w jezyku kraju adresata) i powinno za-
wiera¢ krétkg charakterystyke wilasnej firmy, nazwe towaru z opisem prze-
znaczenia i parametréw technicznych, ilo$¢ towaru.

OdpowiedZ pozytywna potencjalnego dostawcy powinna mie¢ forme
oferty sprzedazy i zawiera¢ migdzy innymi: dokiadng nazwe i ilo§¢ towaru,
ceng jednostkowg towaru z podaniem waluty i formuty handlowej, warto$¢
0g6lng oferty, warunki zapfaty, warunki, termin lub okres dostawy, sposéb
pakowania, termin waznosci oferty, podpisy oséb upowaznionych do zacig-
gania zobowigzar finansowych.

Ostatecznego wyboru dostawcy dokonuje sie na podstawie poréwnania
ofert, zwlaszcza kosztéw, jakosci produktu, warunkéw dostaw, warunkéw
platnosci.

5. W przypadku standaryzowanych urzgdzeri lub cze$ci mozna zastoso-
waé kontakt bezposredni. Wéwczas liczba nowych urzadzeri powinna by¢
mniejsza od posiadanych, cena dostepna, a korzys$ci z wybrania danej mar-
ki (firmy) zaakceptowane przez Bank Swiatowy. Kontrakt bezpo$redni sto-
sowany jest wéwczas, gdy projektant procesu technologicznego wymaga
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zakupu u wskazanego dostawcy, jako warunku gwarancji dobrego wykona-
nia, albo tez gdy dany sprzet mozna zakupié¢ tylko u jednego dostawcy.

Umowa kupna sprzedazy (kontrakt) musi by¢ zawarta zgodnie z obowig-
zujgcymi zasadami. Kontrakt zawiera warunki (klauzule), na jakich ma byé
wykonywana przez obydwie strony umowa kupna-sprzedazy. Dzieli sig je
na: ogdline, okreslajgce zasadnicze prawa i obowigzki stron, uzupeliniajgce
(specjalne).

Ogdine klauzule kontraktu obejmuja: okre$lenie towaru, jego rodzaju,
gatunku i jakosci, ilos¢ towaru, cene wyrazong w odpowiedniej walucie, ter-
min dostawy, warunki platno$ci, sposéb opakowania i znakowania towaru,
warunki odbioru i akceptacji towaru.

Klauzule uzupetniajgce kontraktu to: klauzula uzalezniajgca moc wigzg-
cg kontraktu od spetnienia pewnych warunkéw, klauzula sity wy2szej, klau-
zula kar konwencjonalnych, klauzula kraju przeznaczenia, postgpowania re-
klamacyjnego, arbitrazowa, zmienno$ci cen, gwarancyjna oraz klauzula o
prawie wlasciwym dla danego kontraktu.

4. Sprawozdawczos¢ finansowa i kontrola ksiggowa
przedsigwzig¢ finansowanych przez Bank Swiatowy

Udostepnione $rodki muszg by¢ wykorzystane gospodarnie i efektywnie
oraz zgodnie z zatozonym celem. Z tego wzgledu wymaga sie prowadzenia
odpowiednio szczegdtowej ewidencji ksiegowej i sprawozdawczoéci finan-
SOWej.

Bank Swiatowy wymaga:

- wprowadzenia, przed rozpoczeciem realizacji przedsiewziecia, odpo-
wiednich zasad rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej, zgodnej z
migedzynarodowymi zasadami;

- przedstawienia dokladnych i aktualnych danych wynikajacych z ewi-
denciji ksiggowej i sprawozdawczosci finansowej zaréwno w okresie realiza-
cji projektu, jak i przez caly okres splaty oraz orzeczer (protokétéw) rewi-
dentéw ksiggowych;

- zaahgazowania przez pozyczkobiorce rewidenta i zagwarantowania, Ze
przygotowane przez niego orzeczenie bedzie kompletne i rzetelne.

W niektdrych przypadkach moze to byé rewident zagraniczny. Bank
Swiatowy zwykle nie doradza wyboru konkretnego rewidenta, lecz zastrze-
ga sobie prawo przejrzenia informaciji o kilku rewidentach i wskazania tych,
ktérzy nie mogg speinia¢ wymagar Banku.



Bank Swiatowy nie finansuje ustug rewidentéw. Jedynie w wyjatkowych
przypadkach, gdy pomigdzy krajami istnieja duze réznice w systemach ksig-
gowych i metody rewizji ksiag, niektérzy pozyczkobiorcy moga ubiegaé sig o
sfinansowanie pomocy technicznej w tym zakresie, traktujac to jako cze$é
calosciowego programu rozwojowego.

Przedsigbiorstwo jest zobligowane do skiadania:

- miesigcznych sprawozdani o przychodach, kosztach i wyniku finanso-
wym (na specjalnym formularzu GUS F-01),

- rocznych sprawozdari zawierajgcych bilans i rachunek wynikéw (formu-
larz GUS F-04),

-pbtrocznych sprawozdan w zakresie: stanu realizacji zakupdw z impor-
tu poprzez przetargii miedzynarodowe; stanu realizacji zakupdw z importu
poprzez inne formy przetargowe; poréwnania wielko$ci charakteryzujgcych
przedsigwzigcie w trakcie jego realizacji z zalozeniami na etapie oceny.

5. Bariery absorpcji zagranicznych kredytéw inwestycyjnych

z obserwécji Banku Przemystowo-Handlowego S.A. w Krakowie wynika,
Ze zainteresowanie kredytem Banku Swiatowego ze strony polskich przed-
sigbiorstw jest mate i w rezultacie niska jest absorpcja zagranicznych kre-
dytéw inwestycyjnych. Przyczyny tkwig przede wszystkim w ogélnej sytuaciji
gospodarczej kraju i w kondycji finansowej przedsigbiorstw, zaréwno pry-
watnych jak i paristwowych.

Trudny do spefnienia jest podstawowy warunek uzyskania pozytywnej
oceny wniosku o kredyt, a mianowicie zapewnienie przez pozyczkobiorce
przynajmniej 40% udzialu $rodkéw wiasnych w przedsigwzigciu. Dochodzi
do tego jeszcze nastgpujace ograniczenie: z kredytu Banku Swiatowego nie
mozna finansowaé robét budowlano-montazowych. Jak podano wyzej, Bank
Swiatowy ogranicza mozliwo$ci wyboru dostawcéw, preferujac formy prze-
targu otwartego, ograniczajagc mozliwosé wykorzystania krajowych (lokal-
nych) dostawcéw.

Nie wolno tez pomija¢ barier absorpcji kredyléw lezgcych po stronie ban-
kéw poséredniczgcych i pozyczkobiorcéw. W przypadku tych ostatnich cho-
dzi zwtaszcza o nieznajomo$é prawa handlowego i przepiséw krajéw zacho-
dnich, nieznajomo$¢ procedur bankowych i trybu dziatania przedsigbiorstw
z krajéw gospodarczo rozwinigtych 2),

2) Bardziej szczegblowo o barierach absorpciji kredytéw zagranicznych patrz Ze-
szyt PBR - CASE" nr 1.
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Rozdziat IV

DOSWIADCZENIA PRZEDSIEBIORSTW Z UBIEGANIA SIE
O ZAGRANICZNY KREDYT INWESTYCYJNY

Problemy i opinie poruszane w dyskusji na seminarium bedg tu przed-
stawiane w trzech grupach. W pierwszej grupie zebrane zostaly informacje
o ogolnej sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw ubiegajacych sie o zagra-
niczny kredyt inwestycyjny; w drugiej - zamieszczone sg uwagi i postulaty
pod adresem bankdw posredniczacych i polskiego systemu bankowego;
wreszcie w ramach trzeciej grupy znalazly sie problemy makroekonomiczne
i postulaty pod adresem paristwowej administracji gospodarcze;.

1. Sytuacja ekonomiczna polskich przedsigbiorstw

Swoje doswiadczenia ze stararn o zagraniczny kredyt inwestycyjny
przedstawit jako pierwszy wiasciciel spétki z o.0. ,Holbar” w Poznaniu, Grze-
gorz Swiderski; mimo rocznych starari nie otrzymat kredytu, a powodem
odmowy byl nierealny, wediug oceny banku, business plan. Wiasciciel ,Hol-
baru” i inni obecni na seminarium przedsigbiorcy prywatni zaznaczyli, ze z
ich praktyki wynika, iz znacznie tatwiej i szybciej mozna otrzymacé kredyt w
negocjacjach bezposrednich z bankami zagranicznymi w Niemczech czy Ja-
ponii. Kredyty te nie sg obcigZzone tak wieloma klauzulami, a sptaty nastepu-
ja na dogodnych warunkach.

Przedstawiciele bankdw natomiast uwazali, ze przedsigbiorstwa prywat-
ne opierajg swojg dzialalnos¢ w znacznym stopniu na kredytach i to czerpa-
nych z wielu zrédet. Silg rzeczy ich podej$cie do dziatari gospodarczych jest
krétkookresowe, nie pofrafig i nie mogg prognozowaé przyszioéci, nie znaja
bowiem elementéw makroekonomicznych, jak stopa inflacji, bilans ptatniczy,
naciski na wzrost plac itp. Dlatego tez napotykajg one na wigksze trudnosci
niz przedsigbiorstwa paristwowe w staraniach o kredyty w bankach po$re-
dniczgcych z puli kredytéw organizaciji migdzynarodowych.

Drugi z zaproszonych panelistéw, Zbigniew Stypa, dyrektor ekonomiczny
Stoczni Szczeciriskiej, przedstawit sytuacje gospodarczg i finansowg swoje-
go przedsigbiorstwa. Stocznia Szczeciriska, ktdéra niedawno zostata prze-
ksztatcona w spétke skarbu paristwa, w 1991 r. odczuwata wszystkie trud-
noéci przedsigbiorstw paristwowych, pozbawionych nagle tanich kredytéw,
tanich débr zaopatrzeniowych i tanich kooperantéw. W sposéb dotkliwy w
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jei przypadku zadziatal réwniez fakt zalamania sie wspdipracy z b. Zwigz-
kiem Radzieckim. W rezultacie Stocznie Szczeciriskg nalezaloby zaliczy¢
do grupy przedsigbiorstw upadajgcych, mimo iz moze ona mie¢ zamoéwie-
nia na budowe 12 statkéw rocznie. Nowe zaméwienie wymaga jednak
olbrzymich nakiadéw wstepnych, przy wspdipracy z wieloma kooperantami i
dostawcami. Tak znacznych kredytéw Stocznia nie jest w stanie uzyska¢,
gdyz zaden bank w Polsce nie moze ich jej udzielié. Zagraniczne kredyty in-
westycyjne oferowane przez banki posredniczace réwniez nie sg duze, a
przy tym sg obarczone wszelkimi warunkami ograniczajgcymi i zgdaniami
zabezpieczen. W niepewnej sytuacji gospodarczej kraju Stocznia praktycz-
nie nie ma szans realizacji nowych zaméwiesi i dalszej dzialalnosci. Przy
tym 80 km od Szczecina Niemcy rozpoczeli budowe nowej stoczni, ktéra
stanie sig konkurencyjna wobec Szczeciriskiej nawet w tym sensie, Ze moze
przejaé czes¢ kadry pracownikéw,

Z13 sytuacje finansowa przedsiebiorstw paristwowych potwierdzit przed-
stawiciel Zakladéw Elektronowych ,Lamina” w Piasecznie, Jerzy Szyjko. W
jego opinii zaréwno resorty gospodarcze, jak i przedsigbiorstwa nie potrafity
jeszcze przestawi¢ sie na dzialania w warunkach rynkowych. Po trzech la-
tach transformacji systemu gospodarczego niemozliwa staje sie produkcja
do magazynu, bez troski o sprzedaz, bez marketingu i bez $ledzenia zmian
w produkcie na rynkach $wiatowych. Przedsiebiorstwa paristwowe nie sg
wiarygodnym kontrahentem dla bankéw posredniczacych i organizacji mie-
dzynarodowych. Duze przedsigbiorstwa paristwowe nie sg w stanie efektyw-
nie zaabsorbowaé¢ dostepnych kredytéw, a jednoczesnie potrzebujg olbrzy-
mich sum na restrukturyzacje.

Wiele z nich nastawilo sie niestety tylko na przetrwanie, inne nie zawsze
prawidiowo wybierajg kierunki transformagiji. Istniejace zasoby majatku pari-
stwowego niekiedy nadmiernie obcigzajq bieZzaca dziatalno$é, podjete za$
wczesniej inwestycje i zadluZzenie okazaly sig nadmiernym ciezarem.

Jerzy Szyjko podat jeszcze inny przykiad trudnosci, z jakimi stykajg sie
Zakiady. W ,Laminie” podjeto produkcje urzadzen energooszczednych.
Okazaly si@ one nieoptacalne, poniewaz polskich przedsigbiorstw nie sta¢
na zakupienie i wprowadzenie tego typu urzgdzeri. (W tym miejscu wicepre-
zes Polskiego Banku Rozwoju S.A. oznajmil, Zze podpisat wiasnie akt nota-
rialny o powolaniu Agencji Poszanowania Energii, ktéra zamierza kredyto-
waé programy energooszczedne).

Problematyka kondycji polskich przedsiebiorstw paristwowych wywotala
spolaryzowang dyskusje. Zdaniem wiekszosci dyskutantéw rzad powiniem
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podjqé decyzje o likwidacji niektérych przedsigbiorstw, tych mianowicie, kt6-
re nie rokujg nadziei na przestawienie sig na funkcjonowanie w warunkach
gospodarki rynkowej. Natomiast te, ktére sg aktywne, nalezatoby wspoméc,
chociazby przez umorzenie nhadmiernych zadiuzerl z okresu wcze$niejsze-
go, badZ przez udzielenie nowych kredytéw. Nie jest prawda, 2e dobra poli-
tyka gospodarcza patistwa to taka, ktérej nie ma w ogdle. Polityka strate-
giczna rzgdu jest niezbedna giéwnie dla stymulowania nowych technologii i
generalnego kierunku rozwoju gospodarczego. ,

Uczestnicy dyskusji reprezentowali przedsigbiorstwa prywatne i pati-
stwowe, réZnigce sig migdzy sobg tak skalg dziatania, jak i kondycja ekono-
miczng, profilem produkgciji itp. Mimo tych réznic, jako klienci banku starajgcy
sig 0 nowe zagraniczne kredyty inwestycyjne, podlegajgq tym samym przepi-
som i majg - jak sig okazalo z wymiany pogladdw - takie same trudno$ci w
uzyskaniu akceptacji wniosku.

2. Postulaty pod adresem bankéw posredniczacych
i polskiego sytemu bankowgo

Zarzuty pod adresem polskiego systemu bankowego i bankéw posredni-
czgcych byly powazne i zostaly ostro postawione.

Twierdzono, ze urzgdnikéw bankowych cechuje ignorancja, Ze nie potra-
fiq oceni¢ kondyciji przedsigbiorstw i dokonaé analizy wnioskéw kredyto-
wych, co ponadto trwa zbyt diugo. Na mankamenty zawodowe pracownikéw
bankow narzekali nieomal wszyscy uczestnicy dyskusji. Powszechna byla
opinia, Ze urzednicy bankowi nie sa po prostu menedZerami. Banki, nieza-
leznie od dodatkowych oplat, zadajg wysokich gwarancji (niekiedy wynoszg-
cych pditora- lub dwukrotng warto$é kwoty kredytu), najchetniej hipotecz-
nych. W rezultacie zagraniczny kredyt staje sie nieoptacainy.

Ziemowit Belowski, wlasciciel firmy ,Dator”, prawnik, przytoczyt jaskrawy
przykiad nadmiernej ostroznosci urzednika bankowego. Ot6z zalezalo mu
na otrzymaniu dokumentu z wiarygodnego banku o tym, Zze dysponuje od-
powiednig kwota. Proponowat wiec zdeponowanie okreslonej sumy i prosit o
kredyt w wysoko$ci tej sumy powigkszonej o nalezng marze iinne optaty.
Nie chciano zawrze¢ z nim tego rodzaju transakgji.

W akcji zwigkszenia absorpcji kredytéw zagranicznych niezmiernie waz-
nq role odgrywa wiasciwa i dobrze zorganizowana ocena kondycji przedsie-
biorstwa i zamierzenia inwestycyjnego. Banki posredniczgce wykazujg slabg
orientacjp odno$nie do mozliwosci rozwoju przemysliu, co do nowych tech-



nologii, nowych produktéw oraz trendéw rozwojowych w kraju i na $wiecie.
Polskie banki powinny prowadzi¢ stalag komputerowg analize przedsie-
biorstw i powinny mie¢ powigzang baze informag;ji.

Potencjalni pozyczkobiorcy z przedsiebiorstw prywatnych i paristwowych
wspodinie wyrazali niezadowolenie z trybu zafatwiania wnioskéw kredyto-
wych. Podnosili, Ze:

- banki po$redniczace nie sg zainteresowane w udzielaniu pozyczek de-
wizowych, otrzymuja bowiem za posrednictwo tylko 1,5%;

- urzednicy bankowi nie znajg dokiadnie mozliwosci, z jakich mégiby po-
zyczkobiorca korzystaé; nie potrafig rzetelnie go poinformowa¢;

- urzednicy bankowi nie znajg doktadnie prawa handlowego, instytuciji
prawnych i ekonomicznych w krajach kontrahentéw i obowigzujgcych na
rynku $wiatowym;

- pracownicy bankéw nie znajg procedury wymaganej przez organizacje
migdzynarodowe, sami nie potrafig przygotowa¢ wnioskdw kredytowych i
nie moga poméc klientom;

- pracownicy bankéw nie potrafig przeprowadzié wia$ciwej oceny projek-
tu, nie znajg bowiem dogtebnie zagadnieri technicznych i ekonomicznych
danego przedsigbiostwa, danej branzy czy sytuacji na rynku $wiatowym, a
nie odwolujg sie do wiedzy ekspertéw spoza bankéw;

- banki dzialajg powoli, zalatwienie wniosku trwa czasem rok i w tym okre-
sie zmienia sig teZ kondycja przedsigbiorstwa ubiegajgcego sie o pozyczke;

- banki dziataja zbyt ostroZnie i zadajg wysokich ubezpieczer, rzedu
150-200%.

Odpowiadajgc na zarzuty sformutowane przez przedsigbiorcéw, A.Brat-
kowskl i J.Zargba zwrdcili jednak uwage na to, Zze sytuacja bankéw iich
kondycja tez sa obiektywnym faktem i Ze sama bankowo$¢ réwniez podlega
transformacji. W ramach przyjetego programu reformy gospodarczej miesci
sig okreslona koncepcja reformy systemu bankowego i finansowego. Powoli
nastepuja zmiany i na tym odcinku. Banki musza zrozumieé, Ze pieniadz i
kredyt to towar i Ze powinny aktywnie uczestniczyé w obrocie rynkowym,
stosujgc metody marketingowe i reklame.

W ciggu trzech lat transtormaciji systemu bankowego udalo sie jednak
co$ zrobié. Przeszkolono kadrg pracownikéw”; oczywiscie, przeszkoleni

1) Tu warto przytoczyé opini¢ Jana Bossaka, ktéry zauwazyt, 2e rzad, jego zdaniem,
nie powinien rozdrabnia¢ | tak skapych $rodkéw na szkolenie w poszczegdinych za-
kiadach pracy. Obowigzek wilasciwego przygotowania kadry powinny przejaé uczel-
nie, ujednolicajgc i unowoczesniejgc programy.
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urzednicy pracujq raczej w centralach bankowych niz w oddzialach. Na
przykiad Bank Przemyslowo-Handlowy S.A. w Krakowie ma 60 oddzialéw i
nie moze jeszcze zapewni¢ obsadzenia wszystkich stanowisk dobrze przy-
gotowanym zespotem.

Bioragc pod uwage wszelkie bariery, jakie wystgpujg w systemie kredy-
towania inwestycyjnego, przedstawiciele przedsigbiorstw paristwowych i
prywatnych mocno podkreélili, ze ich dalsza dzialalno$¢ jest uzalezniona
od doptywu nowych kredytéw. Wobec ograniczonych mozliwo$ci kreaciji
kredytéw wewnagtrz kraju, Polska powinna zabiegaé¢ o kazdy zagraniczny
kredyt inwestycyjny i powinna korzystaé z kazdej mozliwo$ci, jakg oferujq -
organizacje migdzynarodowe. Duza role moga i powinny tu petni¢ same
banki.

Poszukujgc sposobdw zwigkszenia absorpciji zagranicznych kredytéw in-
westycyjnych organizacji migdzynarodowych i kredytéw rzadowych, dysku-
tanci wysuneli rowniez postulaty pod adresem paristwowej administracji go-
spodarczej.

3. Postulaty pod adresem panistwowej administracji
gospodarczej

Po wystuchaniu informaciji Jadwigi Zareby, przedstawiajacej procedury i
warunki wymagane przez kredytodawcéw zagranicznych, G.Swiderski zadat
pytanie: ,Wiec dla kogo, wlasciwie, sa te kredyty?”. Jego zdaniem te warun-
ki i procedury sq nie do przyjgcia i powinny ponownie byé negocjowane
przez rzad polski z organizacjami migdzynarodowymi i rzadami krajow za-
chodnich.

Inni dyskutanci podkreslali, ze stan gospodarczy i technologiczny kraju
jest ciezki i bez zagranicznych kredytéw inwestycyjnych nie da sig dokonaé
restrukturyzacji wlasnosciowej i ekonomiczno-technicznej gospodarki. Bez
uelastycznienia z kolei warunkéw nie da sig zaabsorbowaé przyznanych
Polsce $rodkéw finansowych.

Polemika wywigzata sig réwniez na temat wymagania ze strony instytuciji
migdzynarodowych wkiadu wlasnego przedsigbiorstwa-pozyczkobiorcy w
wysokosci co najmniej 40%. Ten warunek wydaje sie dla przedsigbiorstw
zbyt rygorystyczny. Wymég niemoznosci przeznaczenia kredytéw inwesty-
cyjnych na prace budowlano-montazowe okre$iono jako powazng bariere w
absorpciji zagranicznych kredytéw inwestycyjnych przez prywatne przedsig-
biorstwa.
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W replice na te postulaty Jadwiga Zargba iinni przedstawiciele bankéw
oraz dr. Marek Dabrowski (Fundacja Naukowa CASE) uzasadniali, 2e sto-
sowane przez Bank Swiatowy przepisy sa state i niezmienne w stosunku
do wszystkich krajéw. Negocjacje rzadu mogly dotyczy¢ jedynie wielko$ci
(kwoty) i przeznaczenia kredytu. Jest iluzjg, jak mowit M.Dabrowski, jeden z
negocjatordw rzgdowych w tych kwestiach, Ze mozna bylo uzyska¢ lepsze
warunki dla Polski w umowach z organizacjami migdzynarodowymi. Proce-
dury traktowane w rozwinigtych krajach kapitalistycznych jako niezbgdne i
zwyczajowo przyjete, dla polskich przedsigbiorstw, nie dostosowanych do
mechanizméw gospodarki rynkowsej, zdaja si@ po prostu nadmiernie ucigzli-
we. Uchylanie niektérych przepiséw moze obejmowa¢é tylko pewne formy
przetargéw, drobne warunki uzgodnien, np. starania o przetargii lokalne z
‘wykorzystaniem krajowych dostawcéw. W gre moga wchodzi¢ tylko niektdre
przepisy. Bank Swiatowy, na przykiad, po kilku latach wspStpracy zgadza
sig na to, ze opiewajgce na mate sumy wnioski na kredyty w ramach linii
kredytowych dla rolnictwa zatwierdza Narodowy Bank Polski, a nie centrala
Banku Swiatowego, jak to zauwazyta Urszula Budzich z Funduszu Wspdi-
pracy.

Ponadto niektérzy dyskutanci zaznaczyli, Ze te rygorystyczne procedury
organizacji migdzynarodowych sg o tyle uzasadnione, Zze pozwolg na upo-
rzgdkowanie organizacyjne systemu bankowego w Polsce i dostosowanie
go do systemu $wiatowego; sprzyjaé¢ powinny takZze uporzadkowaniu i ujed-
noliceniu zasad obrotu kredytem inwestycyjnym.

Z faktu, Ze poiska gospodarka znajduje si¢ w okresie transformacji sy-
stemowej, wynika wiele nieporozumieri w kontaktach z organizacjami mig-
dzynarodowymi naszego rzadu, iidgc dalej, w kontaktach organizaciji we-
wnatrz kraju. Jak zauwazyt W.Anyszkiewicz, gdyby zalozy¢, ze ,uporzadko-
wanie” obrotu finansowego i kredytowego nastapi kosztem dalszej recesj,
to sytuacja kraju rysuje sie nastepujgco: sielska, rozdrobniona uboga wie$,
bez rozwinigtego przemystu, bez wltasnych nowoczesnych wyrobéw, bez
nowoczesnej technologii, bez rentownych przedsigbiorstw. Zaden kraj nie
moze do tego dopuscié. Aktywna polityka gospodarcza paristwa jest tu nie-
zbedna. (J.Bossak dat przykiad aktywnej polityki Jospodarczej, jaka prowa-
dzila Japonia.)

Postulowana przez cze$é dyskutantéw aktywna polityka gospodarcza
paristwa wymaga m.in. szybkiego uporzadkowania polskiego kodeksu cywil-
nego, handlowego, przepiséw prawa bankowego i dewizowego. Narodowy
Bank Polski nie wywigzuje si¢ ze swych podstawowych obowigzkéw, gdyz
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skrgpowany jest przepisami o reglamentacji uprawnien do zaciggania kredy-
téw dewizowych; tymczasem zezwolenie dewizowe powinno byé dostepne
powszechnie dla wszystkich bankéw.

Aktywna polityka paristwa i Narodowego Banku Polskiego mozZe przeja-
wiaé sig zaréwno w wielkosci podazy kredytu, jak ijego cenie. Wszystkie
przedsigbiorstwa potrzebujq znacznych kredytéw do rozwijania produkciji i
dzialalno$ci, gdyz nie dysponujg zasobami wlasnymi w dostatecznej wielko-
$ci. JednakZze nadmierna podaz kredytu na rynku wewnetrznym wywota ta-
ka samg inflacje, jak rzucenie wigkszej puli gotéwki. Nalezy zatem racjonal-
nie operowad skalg podazy kredytéw (jak zauwazyt M.Dgbrowski); jej zwigk-
szenie moze nastgpi¢ albo w drodze bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych, albo przez uzyskanie nastepnych kredytéw rzgqdéw zachodnich i
organizacji migdzynarodowych, albo tez dzigki otwieraniu bankéw z kapita-
tem zagranicznym w Polsce.

Jako istotng barierg w absorpcji zagranicznych kredytéw inwestycyjnych
zebrani wysuneli malejaca oplacalno$é kredytéw dewizowych. Atrakcyjnoéé
kredytéw zagranicznych ma miejsce jeszcze w przypadku kredytéw diugoter-
minowych i na dzialalno$¢ proeksportowg. Wynika to z wyréwnywania sig ce-
ny kredytu dewizowego (12%) i kredytu ziotéwkowego (47%), przy tym szala
oplacalnosci przechyla sig raczej na stroneg kredytu ziotéwkowego. W 1991 r.
powstalo ztudzenie o tanim kredycie dewizowym, co wynikalo z wyjatkowej a
przejéciowsj sytuacji w momencie wprowadzania statego kursu walutowego
przy opanowywaniu inflacji. W ustabilizowanej sytuacji oprocentowanie kre-
dytéw dewizowych i ziotéwkowych musi sig relatywnie wyréwnaé.

Najlepszym rozwigzaniem problemu wielkosci kredytu, jak zauwazyt
M.Jachimczyk, byloby utworzenie specjalinego banku inwestycyjnego, na-
stawionego na obroty w wielkiej skali. Istniejgce w Polsce mate banki nie
mogg zaangazowacé sig w kredytowanie nowych, wielkich inwestycii, gdzie
zabezpieczenie stanowig same inwestycje.

Innym dyskutowanym zagadnieniem bylo postgpowanie bankdw wobec
niewyptacalnych klientéw. Procesy sgdowe ciggng si¢ w Polsce bardzo diu-
go (ponad 2 lata), wszczegcie sprawy jest kosztowne i niejednokrotnie prze-
kracza straly wynikajgce z nie splaconego kredytu. Podnoszona w dyskusji
operatywnos$é prywatnych bankéw za granicg wynika m.in. stad, ze sady w
tych krajach sg bardziej efektywne w $cigganiu naleznosci.

Sprawa ta wigze sig@ oczywiscie w znacznym stopniu z ostroznos$cig po-
stgpowania polskich bankdw posredniczacych i z ich ,manig gwarancyjng”.
Zabezpieczenie w postaci hipoteki na przyktad tez nie jest, zdaniem dysku-
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tantéw, dobrg gwarancjg, skoro nieruchomo$ci sq trudno zbywalne. Z kolei,
zdaniem przedsigbiorcéw, zbedne jest prowadzenie szczegdSlowych analiz
wiarygodno$ci przedsigbiorstw-kredytobiorcéw, skoro gwarancje przekra-
czajg 200% sumy kredytu.

Kwestia zabezpieczenia systemu kredytowego przed nadmiernym ryzy-
kiem poruszana byla juz na pierwszym seminarium PBR - CASE 7 maja b.r.
Na drugim, omawianym tu spotkaniu podkres$iono konieczno$é funkcjono-
wania instytugi specjalizujgcych sig w ubezpieczaniu kredytéw. Utworzono
juz Korporacje Ubezpieczeri Kredytéw Eksportowych, przeszkolono jej pra-
cownikéw, ale z braku odpowiednich funduszy w 1992 r. nie rozpoczgla oha
jeszcze praktycznie dzialalnosci.

X

Dyskusja na seminarium byla, jak wida¢, wielowatkowa. Ka2dy problem
byt omawiany z kilku punktéw widzenia: przedsigbiorcy, banku badZ admini-
stracji gospodarczej. Stad zebrani nie mogli dojsé do jednoznacznych kon-
kluzji.

Reasumuijgc problematyke trudnej absorpcji kredytéw inwestycyjnych,
nasuwa si@ bardziej generalne spostrzezenie. Przy przechodzeniu z gospo-
darki nakazowo-rozdzielczej do gospodarki rynkowej ujawniajg si¢ pewne
Zachowania $wiadomie lub nieswiadomie hamujgce przemiany. Przyzwy-
czajenia, nawyki, obowigzujgce dawniej reguly postepowania nie znikajg au-
tomatycznie. Nowe reguly przyswajane sg z oporami, z czym nalezy sig li-
czyé, zwlaszcza gdy dotyczg one zachowari spolecznych.
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