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Wprowadzenie

T ematem 71. seminarium BRE-CASE byt ,Polski sektor bankowy po wejsciu Polski do Unii Eu-
ropejskiej”. Seminarium zorganizowata Fundacja CASE, we wsp6tpracy z BRE Bankiem SA,

w ramach statego cyklu spotkan panelowych. Seminarium odbyto si¢ w Warszawie, w marcu 2004 r.

Po wejsciu Polski do Unii Europejskiej bedzie mozliwe korzystanie z ustug finansowych dostepnych
w krajach UE. Ustugi finansowe podlegaja bowiem traktatowej zasadzie swobody swiadczenia ustug
izawierania uméw. Nie zostaly wprowadzone zadne okresy przejSciowe. Na polskim rynku pojawi sie

takze wiele nowych firm.

Unijne ramy prawne dla legislacji krajowych w zakresie tworzenia i funkcjonowania instytucji kre-
dytowych znajduja sie w przepisach Dyrektywy 2000/12/EC dotyczacej podejmowania i prowadze-
nia dziatalnosci przez instytucje kredytowe. W szczegélnosci omawiane sg zagadnienia zwiazane
z faktem, ze podmioty te sa przedsiebiorcami na unijnym rynku wewnetrznym, jak réwniez maja wy-

raznie okres§lony profil dziatalnosci, ktéry determinuje zakres wykonywanyh przez nie czynnosci.

Waznym aspektem funkcjonowania rynku finansowego Unii Europejskiej jest takze obowiazywanie
wsp6lnych, ujednoliconych zasad postepowania w stosunku do jego podmiotéw. Uzyskanie zezwo-
lenia na prowadzenie dziatalno$ci instytucji kredytowej wiaze sie z jedna z podstawowych zasad eu-
ropejskiego rynku finansowego, tj. zasadg jednolitej licencji (single license). Polega ona na tym, ze
wystarczy otrzymac licencje tylko raz, w jednym z panstw cztonkowskich UE, aby mozna byto pro-

wadzi¢ dziatalno$¢ na catym obszarze Unii Europejskiej. Z zasadg jednolitej licencji wigze si¢ zasa-
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da wzajemnego uznania (mutual recognition), ktéra zgodnie ze wskazanymi w Dyrektywie zatozenia-
mi polega na mozliwosci prowadzenia dziatalnosci przez instytucje kredytowe na terenie catej Unii
Europejskiej, po uzyskaniu przez nie omawianego zezwolenia i respektowaniu metod nadzorczych

sprawowanych przez organ nadzoru, ktéry taka licencje wydat.

System funkcjonowania podmiotéw rynku finansowego w Unii Europejskiej jest stosunkowo trwaty,
bo nie podlega czestym i radykalnym zamianom. Mozna zatem moéwi¢ o jego przewidywalnosci, co
wydaje si¢ szczegdlnie istotne dla polskich podmiotéw, ktére z chwilg wejscia do UE stang si¢ ele-
mentami tego rynku. Jego istotg i najwazniejszg zaleta jest duza elastycznos$é w stosunku do rézno-
rodnosci rozwigzan prawodawstw krajowych, przy jednoczesnym stworzeniu ram prawnych —
wspolnych dla wszystkich uczestnikéw tego rynku — ktére powinny byé przez te prawodawstwa re-

spektowane.

Czy zatem wraz z liberalizacjg i integracja rynku krajowego z europejskim i §wiatowym systemem go-
spodarczym mozemy sie spodziewa¢ silnej konkurencji ze strony zagranicznych instytucji finanso-
wych kuszgcych klientéw atrakeyjnymi produktami, nowoczesng technologia oraz wysoka jakoscig
obstugi? Czy polski sektor bankowy wykorzystat dobrze czas na przeprowadzenie niezbednych re-
form, czy jest on zdolny do zwickszonej konkurencji na jednolitym rynku ustug finansowych i czy

bedzie sprzyjat nadrabianiu dystansu cywilizacyjnego pomiedzy starg a nowa Europa?

Préba odpowiedzi na tak sformutowane pytania sa opracowania przygotowane przez panelistow 71.
seminarium BRE-CASE. Iwona Sutek, dyrektor ds. europejskich Banku Handlowego w Warszawie
SA rozwaza wplyw cztonkostwa w Unii Europejskiej na konkurencyjnos¢ polskiego sektora banko-
wego. Krzysztof Kokot, wiceprezes BRE Banku SA definiuje role dobrego banku jako partnera przed-
sigbiorcy na Jednolitym Rynku Europejskim. Jadwiga Zar¢ba, konsultant Banku Przemystowo-Han-
dlowego PBK SA formutuje podobiefistwa i r6znice miedzy bankami Polski i pozostatych krajow Eu-
ropy Srodkowej i Wschodniej a bankami Europy Zachodniej. Andrzej Reich, dyrektor Biura Polityki
Nadzorczej Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego omawia zmiany na polskim rynku ban-
kowym wywotlane nowymi zasadami zarzadzania kapitatem regulacyjnym. Wprowadzi je Nowa
Umowa Kapitatowa, nad ktérg trwajg prace. Koicowy dokument Komitetu Bazylejskiego spodzie-
wany jest w potowie roku, a jesienig — dyrektywa Unii Europejskiej. Chociaz trudno dzi$ przewidzieé
czy do dokumentu koficowego zostang wprowadzone jeszcze jakie§ zmiany — jesli tak, to jak gtebo-
kie — to jednak na podstawie obecnego projektu mozna do$¢ precyzyjnie okresli¢ skutki, jakie przy-

niesie wprowadzenie Nowej Umowy Kapitatowej.
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Iwona Sulek - dyrektor ds. europejskich Banku Handlowego w Warszawie SA

Wptyw cztonkostwa w Unii
Europejskiej na konkurencyjnosc
polskiego sektora bankowego

Wprowadzenie

Polski system bankowy jest jednym z lepiej roz-
winietych w Europie Srodkowej i Wschodniej,
a banki dziatajgce w tym sektorze naleza do naj-
wiekszych w regionie, zaréwno pod wzgledem
aktywow, jak i kapitalizacji gieldowej. Jednak
polski rynek finansowy ma znacznie mniejsze
znaczenie niz moze to wynikac z wielko$ci nasze-
go kraju, czy cech demograficznych Polski, co —
w dajacej sie przewidzieé przysztosci — nie stwa-
rza wlasciwie szans na ekspansje zagraniczng.
Czy zatem wraz z liberalizacjg i integracja rynku
krajowego z europejskim i $wiatowym systemem
gospodarczym mozemy sie spodziewaé silnej
konkurencji ze strony zagranicznych instytucji fi-
nansowych kuszacych klientéw atrakcyjnymi
produktami, nowoczesng technologig oraz wyso-
ka jakoscia obstugi? Uwazam to za bardzo mato

prawdopodobne z nastepujacych powoddéw.

1. Udziat kapitatu zagranicznego w funduszach
wlasnych sektora wynosi prawie 67%, wsr6d
inwestoréw zagranicznych sa obecni prawie

wszyscy najwieksi gracze rynkowi.

2. Zacieta walka miedzy liderami o miejsce na
rynku juz sie toczy w sferze jakosci swiadczo-

nych ustug i sprawnosci obstugi klienta.

3. Oferta, ktéra dysponuja najwieksze polskie in-
stytucje finansowe jest kompleksowa i ztozona
(na tyle, na ile pozwalajg na to przepisy pra-
wne), a oferowane produkty sa bardzo podobne

do tych, ktére oferuje zagraniczna konkurencja.

4. Przewaga bankéw lokalnych jest znajomosé

rynku i dobra kapitalizacja.

5. Przez analogie z sytuacjg na finansowym ryn-

ku europejskim lat 90. mozemy raczej

Autorka prezentuje wlasne poglady, niezwigzane ze stanowiskiem instytucji, w ktérej pracuje.

Polski sektor bankowy po wejsciu Polski do Unii Europejskiej

71 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 25 marca 2004 r. 7



spodziewaé sie przejecia ktérego$ z bankow
lokalnych przez europejska/globalng instytu-
cje finansowa jako efekt fuzji miedzynarodo-
wej niz pojawienia si¢ konkurenta, ktéry bu-

dowatby swojg pozycje od podstaw.

6. Niski stopien nasycenia ustugami bankowymi
zostanie wykorzystany przez banki spétdziel-
cze i Spoldzielcze Kasy Oszczednosciowo-
Kredytowe (SKOK), poniewaz odsetek ludno-
$ci nie posiadajacy kont bankowych stanowia

gtéwnie mieszkanicy wsi — w tym rolnicy.

Co prawda pojawienie si¢ na polskim rynku nowych
instytucji bankowych nie jest wykluczone, ale zago-
spodarujg one przede wszystkim nisze produktowe,
jak kredyty ratalne, hipoteczne i private banking!.

Konsekwencje makroekonomiczne
przystapienia do UE

Najwazniejszg korzyscig przystapienia Polski do
Unii Europejskiej jest oczekiwany wzrost gospodar-
czy — o okoto 1,3% rocznie ponad stawke bazowa
(tabela 1).

Wedtug ekonomistéw gtéwnymi czynnikami,

ktére powinny wplynaé na rozwdj gospodarczy

Polski, a tym samym sektora bankowego, s wzra-
stajace zagraniczne i krajowe inwestycje, zwiek-
szajaca si¢ stabilnosé¢ finansowa kraju oraz wzra-
stajaca wymiana handlowa z zagranica. Negatyw-
nymi czynnikami, ktére wplyna na nasza gospo-
darke sg brak ochrony produktéw krajowych
przed konkurencjg Unii Europejskiej (zwtaszcza
w sektorze rolno-spozywczym), wymag sprostania
standardom unijnym, czy presja budzetowa zwig-

zana z wykorzystaniem $rodkéw unijnych.

Przyspieszenie gospodarcze i poprawa stabilno-
$ci fiskalnej kraju powinna wptynaé¢ na polep-
szenie ratingu Polski i zapewni¢ przyznanie kate-
gorii A. Wyzszy przych6d na mieszkafnica, wzrost
inwestycji, zmniejszenie ryzyka kryzysu waluto-
wego, silniejsza integracja z systemem ekono-
micznym UE to tylko niektére czynniki, ktére
powinny wplyna¢ na poprawe oceny naszego
kraju za trzy, cztery lata. Nie nalezy jednak ocze-
kiwaé automatycznej zmiany oceny Polski (dzi-

siaj BBB+) w dniu wejscia do Unii Europejskiej.

Oczekiwana z punktu widzenia bankéw poprawa
sytuacji finansowej przedsigbiorstw;, w tym sektora
MSP i 0s6b prywatnych, oznacza wzrost popytu na
kredyt i produkty ztozone oraz polepszenie portfe-
la kredytowego. W przypadku klientéw indywidu-
alnych wzrastajace potrzeby konsumpcyjne go-

Tabela 1. Oczekiwany wzrost PKB wedtug réznych danych zrodtowych (w %)

Wzrost PKB Zrédto

Uwagi

1,0-1,8%

,Konsekwencje rozszerzenia ..”, McKinsey&Company, 2002

dla wszystkich 10 krajéw

1,3%-2,1% |, 14 powodéw...”, UKIE, marzec 2003

L2%  |UKIE, kwiecieri 2003

,Bilans korzysci i kosztéw przystapienia Polski do Unii Europejskiej”,

dtugoterminowo (2004-2014)

1,3% Sekeja planowania, BHW
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spodarstw domowych przetozg sie proporcjonal-

nie na popyt na kredyty ratalne i mieszkaniowe.

Zmiany w ofercie produktowej

Przystapienie do Jednolitego Rynku Europejskiego
bedzie miato zréznicowany wptyw na produkty ofe-
rowane przez banki. Najbardziej zauwazalny bedzie
spadek przychodéw w tradycyjnej dziatalnosci ban-
kowej: wymiana walut, zarzgdzanie gotéwka (depo-
zyty), co jest konsekwencjg spadku stép procento-
wych, marz, odplywu depozytéw do TFI oraz wzra-
stajgcego wolumenu obrotéw w euro, nawet na ryn-
ku krajowym (wykres 1). Co prawda banki beda
chcialy zastgpi¢ spadek tych przychodéw zyskami
z innych 7Zrédet (np. sprzedaz derywat?) niestety
wzrost ten nie bedzie wystarczajacy (przynajmniej
w kilku najblizszych latach). Dobrze natomiast ro-
kuje rozw6j rynku papieréw dtuznych, gdzie ocze-
kuje sie wzrostu poziomu oplat i prowizji wraz z ro-

snacym popytem na tego rodzaju produkty:

Zréznicowane potrzeby klientéw, wymusza
wprowadzenie przez banki oferty zorientowanej

na poszczeg6lne segmenty rynku:

—dla sektora MSP tanie i nieskomplikowane
produkty, uproszczona procedura kredytowa

(scoring);

—dla duzych korporacji indywidualne rozwigza-
nia, czesto na zasadach ,one-off” lub o cha-

rakterze paneuropejskim;

—dla klientéw indywidualnych o wysokich do-
chodach wprowadzenie produktéw inwesty-
cyjnych lub nawet doradztwa podatkowego.

Wykres 1. Marza odsetkowa netto/WIBOR 1M
25,00 1
21,50
20,00 1
15,00 1
10,00 1
4,80 i 80
5001 420 430 380 340 54
ol | [
1998 1999 2000 2001 2002 I-I112003
— marza odsetkowa netto na aktywach —— sredni WIBOR 1M
7Zr6dto: GINB

W obszarze tradycyjnych produktéw bankowych
oczekiwa¢ mozna wzrostu zainteresowania pro-
duktami kredytowymi (kredyty hipoteczne, karty
kredytowe, instrumenty dtuzne) oraz rozliczenio-
wymi (polecenie zaptaty) i zabezpieczajagcymi. Ob-
szarami wzrostowymi, z ktérymi sektor bankowy
wigze najwicksze nadzieje sa bankowos¢ detalicz-
na, finanse przedsiebiorstw (,Corporate Finance”)
i finansowanie handlu oraz zarzadzanie aktywami
(»Asset Management”, M&A) (rysunek 1).

Rysunek 1. Przewidywany rozwoj produktéw i ich wptyw
na sektor bankowy
2 o
= inannse
= O Oprzedsiqbiorst\v Detal
Zarzadzanie
=
§ aktywami O
=3 FinansowanieO ) ABF Finansowanie
= handl .
E andiu aktywow
g
E: Zarzadzanie
= gotéwka
- O
o Przechowywanie O
o papieréw Treasury
<
E
wplyw na wyniki sektora bankowego
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W latach 2004-2006 Polska moze otrzymaé
okoto 19 mld euro $rodkéw pomocowych Unii
Europejskiej, przeznaczonych m.in. na realiza-
cje projektéw infrastrukturalnych, zwigzanych
z ochrong srodowiska; poprawe zarzadzania ka-
pitalem ludzkim oraz rozwéj nowych technolo-
gii. Wedlug szacunkéw na rok 2004 wartosé tej
pomocy ma wynies¢ 3,23 mld euro (tabela 2).
W zwiazku z zasada refinansowania kosztéw
przez UE oraz wymogiem udziatu wtasnego (mi-
nimum 25%) oczekuje sig, iz samo zapotrzebo-
wanie na $rodki z kredytéw bankowych w okre-
sie budzetowym 2004-2006 wyniesie ok 1,8
mld euro.

Tabela 2. Oczekiwane przeptywy do i z Polski w roku 2004
(w mld euro)
Rodzaj transfern Kwota

Dotacja na poprawienie ptynnosci budzetowej| 0,50

Uktad z Schengen 0,10

Fundusze przedakeesyjne 1,49

- PHARE 0,56

- SAPARD 0,36

-ISPA 0,57

Fundusze strukturalne 0,87

Fundusz Spéjnosci 0,14

Wspélna Polityka Rolna 0,13

Phatnosci do UE 243

Pozycja netto 0,80
Zr6dto: Informacje MGPiPS, MF, PARPE, wlasne obliczenia

Poza ofertg kredytowa banki przygotowuja spe-
cjalne pakiety produktowe, ktére majg pomée
polskim przedsigbiorcom w wykorzystaniu §rod-
kéw pomocowych. Biorac pod uwage ztozonosé
procesu wykorzystania §rodkéw unijnych, oferta

bankowa skiada¢ sie moze z takich elementéw

jak: kredyt pomostowy/inwestycjny, emisja dtu-
gu, gwarancje, factoring, akredytywa dokumen-
towa, zarzgdzanie srodkami przeznaczanymi na
realizacje projektow, zarzagdzanie ryzykiem walu-
towym/stopy procentowej, czy nawet w nie-
ktérych przypadkach doradztwo projektowe.
Sukces absorpcyjny bedzie réwniez sukcesem
dla sektora bankowego, ktéry jak wida¢ ma
ogromna szanse na sprzedaz dodatkowych pro-
duktéw obciazonych mniejszym ryzykiem kre-
dytowym.

Wsréd produktéw rozwojowych, na ktére zapo-
trzebowanie nie ma bezposredniego zwigzku
z §rodkami pomocowymi UE, ale ze wzrostem

gospodarczym mozna wymienié:

1. W obszarze finansowania handlu: m.in. trans-
akcje ztozone ,szyte na miare”, np. produkty
mniej wrazliwe na ryzyko; transakcje ubezpie-
czane przez KUKE* (poza krajami UE), nowe
struktury prefinansowania eksportu oraz fi-
nansowanie kanatéw dystrybucji lub dostaw-
c6w dla MSP

2. W obszarze zarzgdzania aktywami przedsie-
biorstw i 0séb prywatnych: m.in. nowe pro-
dukty inwestycyjne z wbudowang opcja ubez-
pieczeniowsg oraz oferta transgranicznych fun-

duszy inwestycyjnych.

3. W obszarze finanséw przedsiebiorstw: m.in
emisje na rynku pierwotnym, doradztwo w za-
rzadzaniu aktywami (M&A) dla MSP, papiery
komercyjne (rozwdj rynku wtérnego), obliga-
cje infrastrukturalne i ,project finance™, pro-
jekty realizowane w ramach partnerstwa pu-

bliczno-prywatnego (PPP), sekuratyzacja.
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4. W obszarze ustug bankowosci detalicznej: po-
zyczki udzielane na podstawie wypetnionych
w Internecie wnioskéw kredytowych, interne-

towe karty kredytowe.

5. W obszarze inwestycji i produktéw zabezpie-
czajacych: ztozone produkty strukturyzowane,
derywaty kredytowe, produkty zabezpieczaja-
ce dla MSP

Zmiany w modelu obstugi klienta

Wraz z rozwojem znaczenia pienigdza elektro-
nicznego oraz mozliwoscia zawierania uméw na
odlegtos¢ znaczenia nabiora elektroniczne kana-
1y kontaktéw z klientami: bankowos¢ interneto-
wa 1 ustugi oparte na call center. Dalszy rozwdj
elektronicznych kanatéw dystrybucji wymusi na
sektorze bankowym zwigkszenie nakladéw na

technologie jako warunek konieczny dla zacho-

wania konkurencyjnej pozycji na rynku (§rednia
unijna wydatkéw na poprawe efektywnosci tech-
nologicznej wynosi 6% przychodéw, w Polsce
1,5%). W tej chwili obserwujemy nacisk na opty-

Wykres 2. Liczba placowek bankowych
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malizacje sieci oddziatéw, lecz trudno przewi-
dzieé czy w diuzszym okresie doprowadzi to do
znacznego zmniejszenia liczby lokalnych pla-

cowek (wykres 2).

Tabela 3. Oczekiwana ewolucja znaczenia kanatéw dystrybucji

Kanaty Zarzadzanie | Finansowanie |Finansowanie| Zarzadzanie Treasury” Bankowos$¢
dystrybucji | Aktywami |Przedsiebiorstw| Handlu Gotowka Detaliczna
Oddziaty - © 0 J J PEN
g;ﬁid Cy. T * * And { (g}éwrﬁz private
oW1 banking)
Call centre T © © T T t
IVR™ VAN VAN VAN T T T
Internet T t > T T t

1 — wzrost znaczenia; 4 — spadek znaczenia; <> — bez zmian

Zrédto: Wywiad sektorowy
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Poziom konkurencji na rynku

Rozszerzenie granic Wspdlnoty wplynie z cza-
sem na zaostrzenie si¢ konkurencji w ramach
europejskiego rynku bankowego — perspektywa
ta powinna przyczyni¢ sie do przyspieszenia
proceséw konsolidacyjnych na arenie miedzy-

narodowej i, jako pochodna tego procesu, w Pol-

zostaé zredukowana do 4-5 z obecnych 10.
Mniejsi gracze moga zdecydowaé o przeksztat-
ceniu swoich polskich jednostek w oddziaty (je-
zeli oczywiscie nie beda zamierzali odgrywaé

roli konsolidatora rynku).

Konsolidacja matych bankéw bedzie efektem
walki o przetrwanie tych jednostek, ktére nie

zdotaty obnizyé¢ kosztéw. Banki,

2-4 nowych graczy

terazniejszos¢

Rysunek 2. Zmiany w sektorze bankowym w latach 1999-2004

0

ktére nie beda w stanie zwigkszy¢
skali operacji, powinny zdecydo-
wac sie na specjalizacje lub prze-

ksztatcenie w oddziat (dla pozo-

25 srednich bankéw
(aktywa 2,5 mln dol)

pozostate banki
(aktywa < 0,25 mIn dol)

Specjalizacja j{/,&onsolidaga j

/
Instytucje
niebankowe

————— P mate prawdopodobiefistwo
—— duze prawdopodobiefistwo

10-20 niszowych

N~
N
Instytucje
niebankowe
N——
e TN
Banki dziatajgce

typu ,off-shore”
i oddziaty bankéw

Banki nie
zainteresowane

zagranicznych

4-5 bankéw statej czesci graczy rynkowych
10 duzych bankéw uniwersalnych . L
(aktywa > 5 mln dol \ )| bedzie to szansa na przejecie ich
( \ | klientéw). Konkurencja na rynku
5-10 $rednich krai . 16 .
(detal i MSP) rajowym  wzrosnie gtéwnie
/| w obszarze bankowosci detalicz-
S

nej i zarzgdzania aktywami,
a prym w niej wie$¢ beda banki-
cérki zagranicznych korporaciji.
Banki powinny pamietad, ze za-
czynaja konkurowaé réwniez
z niebankowymi instytucjami fi-
nansowymi nie tylko w sferze
produktéw inwestycyjnych, ale
takze w obszarach finansowania
handlu i oferty dla klienta deta-
licznego (ubezpieczenia na zycie,
pozyczki, leasing czy faktoring).
Mozna oczekiwaé pojawienia si¢
w Polsce funduszy inwestycyj-

nych dziatajacych na skale $wia-

sce. Na naszym rynku moze pojawi¢ si¢ kilku
nowych graczy, ktérzy badz przejma bank uni-
wersalny, badZ rozpoczna dziatalnosé w obsza-
rach niszowych (bankowos$é detaliczna, MSP).

W rezultacie liczba duzych bankéw powinna

towa (Fidelity, Templeton) oferujacych ustugi
z obszaréw ,off-shore” oraz zwickszonej ak-
tywnosci bankéw typowo inwestycyjnych, za-
checonych na przyktad duzymi projektami in-

frastrukturalnymi.
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Podsumowanie

Sadze, iz dopiero przystapienie do strefy euro
moze wplyna¢ negatywnie na konkurencyjnosé
lokalnego sektora bankowego. Przyjecie wspdl-
nej waluty utatwi bowiem polskim przedsiebior-
stwom dostep do rynkéw finansowych Europy.
Jednakze przyjecie przez Polske wsp6lnej walu-
ty bedzie miato pozytywny wplyw na zmniejsze-
nie ryzyka ekonomicznego kraju, eliminacje wa-
han kursowych oraz spadek kosztéw transakeyj-
nych, a wiec i lepsza alokacje kapitatu. Prowa-
dzié to bedzie do zwickszenia wydajnosci ban-
kéw, obnizenia kosztéw oferowanych produktow
i ustug, intensyfikacji procesu wprowadzania no-
wych technologii oraz innowacyjnych produk-
tow, czyli polepszenia jakosci obstugi, co prze-

ciez dla klienta jest sprawg kluczowa.

Przypisy

1 Kompleksowa oferta bankowa dla klientéw o wysokich
i stabilnych dochodach, ktérych potrzeby wykraczajg poza
standardy obstugi bankowej.

2 Derywatywa — instrument pochodny.

3 One-off — transakcja jednorazowa; wyrazenie potoczne
zapozyczone z j. angielskiego.

4 Korporacja Ubezpieczefi Kredytéw Eksportowych KUKE
jest jedynym w Polsce towarzystwem ubezpieczeniowym
wyspecjalizowanym w ubezpieczeniach naleznosci eksporto-
wych. Podstawowym celem dziatania Korporacji jest tworze-
nie warunkéw sprzyjajacych promocji polskiego eksportu na
warunkach kredytowych.

5 Project finance to finansowanie wykorzystujace specjalnie
utworzone do tego celu podmioty, ktérych zadaniem jest
realizacja projektu inwestycyjnego, gdzie podstawowym za-
bezpieczeniem zewnetrznych $rodkéw finansowych sg
nadwyzki gotéwki generowane przez projekt.

6 Off-shore — tu: obszar o preferencyjnych stawkach podat-
kowych (raj podatkowy) lub kosztach prowadzenia dziatal-
nosci.

Polski sektor bankowy po wejsciu Polski do Unii Europejskiej
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Krzysztof Kokot — wiceprezes BRE Banku SA

Bank jako partner przedsiebiorcy
na Jednolitym Rynku Europejskim

N iezaleznie od stworzenia bankom polskim

rowania, istotne znaczenie dla sprostania wy-

réwnych systemowych warunkéw konku-

zwaniom konkurencji w warunkach Jednolitego
Rynku Europejskiego bedzie miato wykorzysta-
nie zapotrzebowania ze strony klientéw, zaréwno
na informacje i doradztwo jak i na pewne specy-
ficzne produkty, szczeg6lnie zwigzane z uczest-
nictwem w polityce strukturalnej Unii Euro-
pejskiej. Zapotrzebowanie to nalezy umiejetnie
wykorzysta¢ jako instrument intensyfikacji kon-
taktow z klientem i narzedzie budowania lojal-
nodci. Silnym atutem polskich bankéw jest bo-
wiem znajomos$¢ rynku lokalnego i funkcjonuja-
cych na nim podmiotéw. Giéwnym polem walki
konkurencyjnej nie bedzie ilos¢ i rodzaj ofero-
wanych produktéw standardowych czy kanatéw
dystrybucji ani tez znaczaca konkurencja ceno-
wa. Walka rozgrywac sie bedzie przede wszyst-
kim w sferze jakosci §wiadczonych ustug i zwig-

zanej z tym sprawnosci i szybko$ci obstugi klien-

ta, umiejetnym i kompetentnym doradztwie,
a takze rozwoju specyficznych produktéw dosto-
sowanych do potrzeb specyficznych klientéw, na
przyktad beneficjentéw unijnych funduszy stru-

kturalnych.

Rola dobrego banku jako partnera przedsiebior-
cy na Jednolitym Rynku Europejskim realizowaé
sie¢ powinna na réznych ptaszczyznach i w r6z-
nych wymiarach w zaleznosci od profilu przed-
siebiorstwa, rodzaju prowadzonej przez niego
dziatalnosci i planéw jej rozwoju. Przystapienie
Polski do UE przyniesie spore zmiany w funk-
cjonowaniu firm wynikajace z zasady swobody
przeplywu towaréw w obrocie miedzy krajami
cztonkowskimi. Zwiekszy sie réwniez zapewne
wolumen obrotéw handlowych i pojawig si¢ no-
wi partnerzy. Zniesione zostang bariery w posta-
ci kontroli oraz formalnosci administracyjnych
i celnych. Znikng takze bariery techniczne

w swobodnym przeptywie towaréw. Pojawig sie
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jednak nowe wymogi zwigzane z uczestnictwem
we wspélnym rynku. Z drugiej strony przedsie-
biorstwa uzyskaja mozliwo$¢ bezprecedensowe-
go wsparcia rozwoju swojej dziatalnosci poprzez
naptyw srodkéw z funduszy strukturalnych UE.
Ta inna, nowa rzeczywisto$¢ stawia przed ban-
kami nowe wyzwania i szanse, ale jednoczesnie
wymaga od nich zwigkszenia swej kompetencji
i wiedzy, tak aby skutecznie pemié nie tylko role
dostawcy ustug finansowych i réznych form fi-
nansowania, ale réwniez stuzy¢ informacjg (lub
pomoca w jej uzyskaniu) czy tez zwigkszonym
zakresem doradztwa zwigzanego z funkcjonowa-

niem na rynku europejskim.

Podstawowy zakres funkcji informacyjnych i do-
radczych banku powinien gtéwnie dotyczy¢ ta-

kich zagadnien jak:

1. Réznice miedzy warunkami dostaw we-
wnatrzwspolnotowych a eksportem i impor-
tem z krajow trzecich: celne, podatkowe (VAT
— yeuropejski” NIP) i zwigzane z tym obowigz-
ki dokumentacyjne i statystyczne (deklaracje
statystyczne o handlu miedzy krajami czton-
kowskimi sktadane do systemu INTRASTAT).

2. Sprawdzenie wiarygodnos$ci partnera i do-
radztwo przy formutowaniu warunkéw kon-
traktu i towarzyszacych dokumentéw oraz
strukturyzacja transakcji i wyb6r adekwatnego

instrumentu platnosci.

Kwestia wiarygodnosci partnera handlowego
w kontekscie rozszerzenia Unii Europejskiej
nabiera szczegélnego znaczenia. Polscy
przedsiebiorcy, szczeg6lnie z sektora MSP,

majg ograniczone mozliwosci weryfikacji wia-

rygodnos$ci finansowej partnera, stad koniecz-
no$¢ wspdbtpracy z bankiem specjalizujacym
sie w obstudze transakcji handlu zagraniczne-
g0, a w przypadku handlu wewngtrzwspdlno-
towego wspotpraca ta jest niezbedna dla za-
pewnienia bezpieczenistwa finansowego danej

transakgji.

. Zasady wprowadzania produktu do obrotu
(normy techniczne, znak CE, bezpieczefistwo

produktu).

Podstawowy warunek, jaki producent musi
spetic na Jednolitym Rynku to rygorystyczne
wymagania techniczne stawiane wyrobom
przemystowym, fgcznie z przetworzong zyw-
noscig. W przypadku polskich dostawcow re-
guly te muszg by¢ juz obecnie stosowane
przez eksporteréw sprzedajacych swe wyroby
na terenie UE. Z dniem akcesji do UE bedg
musiaty by¢ stosowane przez wszystkich do-
stawcow, czyli rowniez tych obstugujacych lo-
kalny polski rynek, bowiem towar raz wpro-
wadzony do obrotu — zgodnie z reguta swo-
bodnego przeptywu towaréw — krazy swobo-

dnie po catym obszarze Unii.

. Mozliwosci wykorzystania wsparcia z fundu-
szy strukturalnych UE przy realizacji przed-
siewzie¢ inwestycyjnych. Wskazanie poszcze-
g6lnym grupom beneficjentéw, z jakich sekto-
rowych programoéw operacyjnych moga korzy-
sta¢ i na jakich zasadach oraz przygotowanie

tym grupom ofert finansowania.

Zdaniem wielu specjalistéw rola sektora ban-
kowego w wykorzystaniu funduszy struktural-

nych i Funduszu Spgjnosci ma fundamental-

16 71 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 25 marca 2004 1.

Polski sektor bankowy po wejsciu Polski do Unii Europejskiej



ne znaczenie dla skutecznej absorpcji fundu-
szy UE w Polsce, a dla samych bankéw bedzie
to doskonata okazja do rozszerzenia oferty dla

potencjalnych beneficjentéw funduszy UE.

Z punktu widzenia beneficjenta typowy projekt
inwestycyjny realizowany w ramach funduszy
strukturalnych UE jest realizowany w nastepuja-
cych sekwencjach: a/sporzadzenie wniosku;
b/akeeptacja projektu i podpisanie umowy o do-
finansowanie z wlasciwg instytucja; c/wyboér wy-
konawcy inwestycji zgodnie z zasadami ustawy
Prawo o zaméwieniach publicznych; d/rozpo-
czecie realizacji inwestycji; e/zakonczenie reali-
zacji inwestycji; f/wniosek beneficjenta o refun-
dacje $rodkéw; g/weryfikacja i potwierdzenie
kwot do wptaty; h/przelew dotacji na rachunek
klienta; i/informacja z wtasciwej instytucji o za-

konczeniu projektu.

Finansowanie pomostowe
beneficjenta

Taka sekwencja zdarzen wynika z zasad funkcjo-

nowania funduszy strukturalnych UE.

Aby otrzymac¢ dotacje, beneficjent musi zgroma-
dzi¢ wihasne $rodki na pokrycie tych kosztow in-

westycji, ktére beda przedmiotem refundacji.

W takim przypadku mamy do czynienia z po-
trzeba tzw. finansowania pomostowego. Nalezy
zwr6cié uwage, ze juz na etapie skladania wnio-
sku do instytucji wdrazajacej potencjalny bene-
ficjent musi wykaza¢ zidentyfikowane i potwier-
dzone Zrédia finansowania. Naturalnym partne-

rem beneficjenta funduszy strukturalnych i Fun-

duszu Spéjnosci bedzie sektor bankowy, ktéry
posiada w swojej ofercie kredyty na finansowa-

nie inwestycji.

Posiadanie niezbednego finansowania inwesty-
cji jest warunkiem formalnym w przypadku

ubiegania si¢ o dofinansowanie ze §rodkéw UE.

Dtugos$é finansowania pomostowego bedzie sko-
relowana z ostateczng datg wpltywu dotacji na

rachunek beneficjenta.

Z Funduszu Spdjnosci mozliwe jest otrzymanie
zwrotu czgsci poniesionych kosztéw po realizacji
okreslonego etapu inwestycji, poniewaz fundusz

ten finansuje inwestycje o znacznej wartosci.

Finansowanie udzialu wlasnego
beneficjenta

W przypadku programéw finansowanych z fun-
duszy strukturalnych i Funduszu Spéjnosci za-
sadg jest, ze beneficjent musi zaangazowaé wta-
sne $rodki finansowe na pokrycie tych kosztéw
inwestycji, ktore stanowia réznice migdzy catko-

witymi kosztami inwestycji a grantem UE.

Poziom dotacji UE jest r6zny w zaleznosci od
programu i moze wahaé sie w do$¢ szerokich
granicach. Okreslone projekty oraz grupy benefi-
cjentéw, mogg liczy¢ na dofinansowanie na po-
ziomie 45% kosztéw kwalifikowanych inwestycji,
ale sa i takie projekty, gdzie poziom dotacji moze
wyniesé 75% kosztow kwalifikowanych i wigcej.
Jako zasada $rodki UE nie finansuja 100% ko-
sztéw kwalifikowanych. Srodki UE nie mogg za-
stepowaé srodkéw krajowych, lecz je uzupetnia-
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ja, zatem jest zawsze wymagane finansowanie

udziatu wlasnego.

Banki przygotowuja swoja oferte kredytowa
w zakresie mozliwosci finansowania udziatu
wlasnego beneficjenta. To, jaki procent srodkéw
wlasnych beneficjent bedzie musiat wygospoda-
rowac poza kredytem bankowym, zaleze¢ bedzie
od indywidualnych rozwiazan przyjetych przez

poszczegdlne banki.

Dtugos¢ kredytu na finasowanie udziatu wtasne-
go bedzie zalezata przede wszystkim od mozli-
wosci finansowych kredytobiorcy determinowa-

nych przeptywami gotéwki (cash flow).

Finansowanie wykonawcoéw
inwestycji realizowanych w ramach
programow finansowanych

z funduszy UE i Funduszu Spéjnosci

Gwarancje

Wykonawcy inwestycji realizowanych w ramach
programéw finansowanych ze srodkéw UE beda
wybierani zgodnie z zasadami ustawy Prawo
o przetargach publicznych (ustawa). Charaktery-
styczna cecha przetargéw jest wymog zlozenia
przez zamawiajacego wadium. Zgodnie z ustawg,
wadium moze by¢ ztozone w réznych formach,
ale najczesciej spotykana jest gwaranca banko-
wa lub gwarancja towarzystwa ubezpieczenio-

wego.

Oprécz gwarancji wadialnych beda wymagane

réwniez od wykonawcéw gwarancje dobrego

wykonania kontraktu lub gwarancje zwrotu zali-

czek, jezeli takie zaliczki sie pojawia.

Wystawianie gwarancji przez banki na zlecenie
wykonawc6éw na rzecz inwestoréw jest jednym
z elementéw wlgczenia sie sektora bankowego

w proces absobrcji funduszy UE w Polsce.
Wykup wierzytelnosci

Wykup wierzytelnosci jest jednym z elementéw
finansowania obrotowego wykonawcéw inwe-
stycji realizowanych w ramach programéw fi-
nansowanych ze $rodkéw funduszy struktural-
nych i Funduszy Spéjnosci. Moze by¢ to zar6w-
no wykup wierzytelnosci z/bez regresu do po-
dawcy w zalezno$ci od sytuacji finansowej po-

dawcy lub inwestora.

Kredyt obrotowy na prefinansowanie
inwestycji

Kredyt obrotowy na prefinansowanie inwestycji
moze by¢ alternatywnym instrumentem finanso-
wania obrotowego dla wykonawcy realizujacego

inwestycje wsp6tfinasowang ze srodkéw UE.

Ryzyko kredytowe przy realizacji
inwestycji wspoétfinasowanych
ze Srodkow UE

Ryzyko kredytowe dla inwestycji wspotfiansowa-
nych ze $rodkéw UE jest typowym ryzykiem kre-
dytowym dla projektéw inwestycyjnych, r6zni sie
jednak od niego ryzykiem nieotrzymania dotacji
z powodu niewlasciwej realizacji umowy miedzy
beneficjentem a wlasciwg instytucja i ryzykiem

ptatnika, ktére praktycznie nie istnieje, gdyz
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srodki z funduszy strukturalnych sg zagwaranto-

wane w budzecie UE.

Podsumowujac, role banku jako partnera
przedsigbiorcy na Jednolitym Rynku Europej-
skim mozna okresli¢c w nastepujgcych obsza-
rach: doradztwo i informowanie; wsp6tpraca
z beneficjentem (JST lub MSP) przy opracowy-
waniu zatozefi do montazu i planu finansowego
dla projektu; kredytowanie pomostowe (pod
przyszte srodki unijne) lub finansowanie czesci
wkiadu wlasnego; organizacja emisji obligacji
komunalnych lub obligacji przychodowych;
mozliwe finansowanie wykonawcy i/lub pod-
wykonawcow; gwarancje przetargowe oraz do-
brego wykonania kontraktu; akredytywy (szcze-
g6lnie polecany instrument wyptat w ramach
udzielonych kredytéw), a takze organizowanie

iudziat w konsorcjach.
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Jadwiga Zareba - konsultant Banku Przemyslowo-Handlowego PBK SA

Podobienstwa i roznice miedzy
bankami Polski i pozostatych krajow
Europy Srodkowej i Wschodniej

a bankami Europy Zachodniej

Streszczenie

W przeddzien wejscia do Unii Europejskiej war-
to zastanowi¢ si¢ czy sektor bankowy w krajach
Europy Srodkowej i Wschodniej wykorzystat do-
brze czas na przeprowadzenie niezbednych re-
form, czy jest zdolny do zwickszonej konkurencji
na jednolitym rynku ustug finansowych i czy be-
dzie sprzyjat nadrabianiu dystansu cywilizacyj-

nego miedzy starg a nowg Europa.

Odpowiedz na wigkszos¢ z tych pytan jest w mo-
jej ocenie pozytywna. Banki w krajach naszego
regionu przeszly radykalne zmiany w okresie
transformacji i staja si¢ bardziej nowoczesnymi
instytucjami finansowymi, co nie oznacza, ze nie
stoja dzisiaj w obliczu nowych wyzwan. Poddane
podobnym procesom (poczynajac od komercjali-
zacji poprzez prywatyzacje i konsolidacje w ra-

" Autorka prezentuje wtasne poglady, a nie opini¢ Banku BPH.

mach jednego kraju) przez swoich zagranicznych
inwestor6w zostaly wlaczone w globalny prze-
plyw kapitatéw i dziataja w wigkszosci jako spét-
ki zalezne europejskich grup finansowych. Gene-
ralnie, banki regionu przyjely podobne strategie
rozwoju, czyli instytucji uniwersalnych, nastawio-
nych na dynamiczny wzrost, zwlaszcza w seg-
mencie detalicznym, poniewaz segment korpora-
cyjny zostat najwczesniej poddany otwartej kon-
kurencji, a osiagane marze sa zblizone do najbar-

dziej konkurencyjnych rynkow.

Sektor bankowy wszystkich krajéw regionu cha-
rakteryzuje sie¢ podobna struktura wtasnosci,
w ktorej kontrole strategiczng petnig branzowi
inwestorzy zagraniczni. 8g to te same instytucje
finansowe co w Polsce i to one przesadza o przy-
sztych strategiach rozwoju. Chociaz rézne byly

Sciezki wejscia inwestoréw na rynki lokalne, to
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decydujacymi o tym wejsciu czynnikami byty:
duzy potencjat rozwoju gospodarczego regionu,
mozliwos¢ zwiekszenia efektéw skali dziatania
i osiagniecia synergii kosztowych. Duzy udziat
inwestor6w zagranicznych oznacza, ze dalszy
rozwéj ich spétek zaleznych w krajach ESW be-
dzie odbywa¢ sie pod wplywem proceséw za-
chodzgcych po stronie wtascicieli oraz ich strate-

gii wobec krajow tej czesci Europy.

Mimo ze sektor bankowy w Polsce do 2001 r. roz-
wijat sie znacznie szybciej niz w innych krajach
regionu, to jednak nadal jest on relatywnie stabiej
rozwiniety. Rola, jaka pelni w gospodarce, jest
mniejsza niz w Czechach, Stowacji i Stowenii, po-
réwnywalna z Estonia, Fotwa i Wegrami oraz lep-
sza niz na Litwie, co wynika z o wiele nizszej ba-
zy rozwoju z okresu przed transformacja polskiej
gospodarki. Warto podkresli¢, iz nasz kraj, jako
jeden z nielicznych w regionie, nie przeszedt
gtebszego kryzysu finansowego z wszelkimi nega-
tywnymi skutkami dla wyptacalnosci bankéw
oraz spadku zaufania inwestoréw i klientow. Wy-
daje sie, ze sita kapitatowa oraz zaufanie klientéw
wobec polskich bankéw sg jednym z ich najwaz-
niejszych atutéw w obliczu integrujacej si¢ Euro-
py. W ten sposéb wzniesiony zostat solidny fun-

dament dla dalszego rozwoju tego sektora.

Jest to tym bardziej istotne, ze polski sektor ban-
kowy o najwiekszych aktywach w regionie, wy-
kazuje jednoczesnie najwigkszy dystans wobec
krajéw Unii Europejskiej. Z drugiej strony, dy-
stans ten mozna i powinno si¢ traktowaé jako
nasz duzy atut. Polska jest najwiekszg gospodar-
ka regionu oraz sz6sta gospodarka UE i posiada
duzy potencjat, by stworzyé sektor finansowy

odpowiadajacy pozycji strategicznej naszego

kraju w Europie. Spodziewany naptyw strumieni
finansowych z funduszy strukturalnych UE
w ciggu 3 lat stanowié¢ bedzie 17% aktywow sek-
tora bankowego, co odpowiada potencjatowi
najwiekszego banku w Polsce. Wydaje sie, ze
rynki kapitatowe dyskontujg juz ten fakt wyce-
niajgc polskie banki na poréwnywalnym pozio-

mie z bankami Unii Europejskiej.

Ocena skutkéw transformacji bank6w w regionie
jest pozytywna. Banki zdazyty w tym czasie wdro-
zy¢ nastawiong na sprzedaz kulture korporacyjna,
dokona¢ rewolucji w marketingu, rozwinaé oferte
produktéw, zreformowaé procesy i procedury oraz
zautomatyzowaé operacje. Jednak pozytywna
ocena dokonanych zmian nie oznacza, ze po dro-
dze nie byly popelniane btedy. Wspélnymi stabo-
Sciami bankéw w omawianych krajach sg: zbyt
mata ich rola w finansowaniu gospodarki, nie-
wielka skala dziatania, zbyt duze zaangazowanie
w instrumenty dtugu publicznego, staba jakosé
aktywo6w, staba dywersyfikacja zrédet finansowa-
nia, mato urozmaicona struktura dochodéw irela-

tywnie wysoki poziom kosztow.

Wejscie krajow ESW do Unii Europejskiej pozy-
tywnie wplynie na rozwdj sektora ustug finanso-
wych i wywota zmiany strukturalne we wszyst-
kich jego segmentach. Wdrozenie zalozen stra-
tegii lizboniskiej i tworzenie jednolitego paneu-
ropejskiego rynku finansowego, przyspieszy roz-
woj instytucji rynku kapitatlowego. Banki widza
te tendencje i coraz bardziej uwzgledniaja je
w swoich biznesowych strategiach. Pewnym
problemem dla rozwoju rynkéw lokalnych mo-
ze by¢ jednak duzy udziat sektora bankowego
w kapitalizacji gietd tej czesci Europy. Oznacza

to, ze strategie dziatania inwestoréw zagranicz-
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nych, réwniez co do obecnosci notowan akeji
bankéw na publicznych rynkach lokalnych, be-
da w duzym stopniu determinowac rozwdéj gietd
w tych krajach.

Zwigkszony stopierr konkurencji na rynku ustug
finansowych w krajach ESW wymusi podjecie
nowych wyzwan jakosciowych, zwtaszcza od
strony potrzeb klientéw, standardéw obstugi in-
nowacyjnosci i konkurencyjnosci oferty. Wigksza
konkurencja na rynku bedzie impulsem do dal-
szej konsolidacji sektora w ukladzie transgra-
nicznym, ktéra pozwoli uzyskaé efekty synergii
w ramach catych grup finansowych. Kolejnej fali
gtebokich zmian nalezy oczekiwaé po przejsciu

kraj6w regionu na wsp6lng walute.

Rozwd¢j sektora

Kraje naszego regionu charakteryzowaly sie r6z-
nymi $ciezkami przechodzenia od gospodarki
centralnej do rynkowej. Mimo widocznych réz-
nic w podejsciu do transformacji gospodarek
i w osiaggnietych efektach, w krajach tych zaryso-
waly sie bardzo zblizone tendencje w przeksztat-

ceniu sektora bankowego.

Rozw6j tego sektora przebiegal pod wplywem

trzech najwazniejszych procesow:
— T0ZWOoju organicznego,

— komercjalizacji i prywatyzacji bankéw pan-

stwowych,

— technologiczno-organizacyjnej restrukturyzacji

bankow.

Procesy te zmienily zasadniczo oblicze sektora ban-
kowego. Stat sie on bardziej przygotowany do pod-
jecia globalnej konkurencji z bankami zagraniczny-

mi po wejsciu tych krajéw do Unii Europejskiej.

Banki komercyjne w krajach regionu w ostat-
niej dekadzie przeszty zasadnicze zmiany ilo-
Sciowe 1 zapoczatkowaly zmiany jakosciowe
w kierunku coraz bardziej innowacyjnych in-
stytucji finansowych, zgodnie z trendami
w bankach zagranicznych od lat dziatajacych
w gospodarkach rynkowych. Maja one za soba
te same etapy rozwoju: poczynajac od komer-
cjalizacji 1 stworzenia dwupoziomego sektora
bankowego z oddzieleniem funkcji bankoéw
centralnych od bankéw komercyjnych, po-
przez ich prywatyzacje az po etap ich konsoli-

dacji w ramach poszczeg6lnych krajow.

W okresie transformacji banki rozwijaty si¢ szyb-
ciej od rozwoju gospodarek. Srednioroczny wzrost
aktywow sektora bankowego (po przeliczeniu na
euro) w latach 1995-2001 wyni6st w krajach Eu-
ropy Srodkowej 9%, w tym w Polsce wzrost ten byt
najwyzszy i wyniost 17% (115 mld euro na koniec
2001 r). W okresie koniunktury aktywa sektora
bankowego w Polsce rosty ponad dwa razy szyb-
ciej niz PKB. W najlepszym dla sektora bankowe-
go okresie realny przyrost aktywéw przekraczat
18% i byt 3 razy szybszy od tempa rozwoju catej
gospodarki. Jednak zjawiska stagnacji makroeko-
nomicznej odbily si¢ negatywnie na dynamice
wzrostu aktywow bankowych, przy czym reakcja ta
byta o rok opézniona w stosunku do zjawisk w sfe-
rze realnej. W 2002 r. miat bowiem miejsce po raz
pierwszy, nominalny i realny spadek aktywo6w, be-
dacy reakcjg na wezesniejszg stagnacje, a nawet re-

gres niektérych dziedzin polskiej gospodarki.
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Struktura wlasnosci bankow
w ESW a inwestorzy zagraniczni

Najwigkszy wptyw na rozw6j sektora bankowego
w krajach ESW wywart proces prywatyzacji ban-
kéw. W wyniku tego procesu uksztattowata sie
bardzo zblizona struktura instytucjonalna sektora
bankowego. Aktualnie kapitat zagraniczny kon-
troluje w Polsce ponad 82% funduszy wtasnych
bankéw komercyjnych. Na jeszcze wyzszym po-
ziomie ksztattuje sie udziat kapitatu zagraniczne-
go w Czechach (94%) i Stowacji (90%). Tylko na
Wegrzech i w Stowenii udziat tego kapitatu jest
mniejszy i wynosi odpowiednio 66% i 74%. Niz-
szy udziat inwestor6w zagranicznych w wegier-
skim sektorze bankowym wynika z rozproszonej
struktury wilasnosci najwigkszego banku OTP,
w ktérym udziat zagranicznych inwestor6w insty-

tucjonalnych wynosi 41,7%.

Inwestorami strategicznymi w polskim sektorze
bankowym sa te same banki zagraniczne, ktére
zainwestowaly w innych krajach tego regionu.
Do najbardziej aktywnych nalezy zaliczy¢: bel-
gijski KBC, Grupe HVB/BA-CA, austriacki Er-
ste, Citibank, UniCredito Italiano.

Wejscie renomowanych instytucji miedzynaro-
dowych jako inwestoréw strategicznych bankéw
w krajach tej czesci czesci Europy jest pochodna
realizacji ich wtasnych strategii ekspansji na no-
we rynki i poszukiwania nowych mozliwo$ci roz-
woju biznesu w krajach o duzym potencjale
wzrostu. Czynnikami, ktére przesadzily o zainte-
resowaniu kapitatu zagranicznego prywatyzacja
bankéw komercyjnych byly: pozytywna ocena
perspektyw rozwoju sektora bankowego, duzy

potencjat wzrostu, postepujaca prywatyzacja in-

nych branz gospodarki z udziatem kapitatu za-
granicznego oraz cheé podazania za wlasnymi

klientami.

Udziat bankéw zagranicznych w sektorze ban-

kowym krajow ESW realizowany byt przez:

—uruchamianie wlasnych oddziatléw lub wita-
snych bankéw w poczatkowym okresie trans-
formacji 1 p6Zniejszy udziat w prywatyzacji ja-
ko inwestoréw strategicznych bankéw prywa-
tyzowanych (HVB/BA-CA, Citibank, RZB);

— wezesne wejécie inwestorow strategicznych do
prywatyzowanych bankéw (ING, AIB);

— p6Zniejsze wejscie bankéw zagranicznych
przez udziat w prywatyzacji (UniCredito Italia-

no, Erste Bank i Société Générale).

Niezaleznie od czasu wejscia na rynki ESW in-
westorzy strategiczni majg ten sam cel — podnie-
sienie wartosci notowanych akeji spétek zalez-
nych na rynku kapitatowym przez wzrost zyskow
i stopy zwrotu z kapitatu, w tym:

— dazenie do osiggniecia efektu skali i uzyskania
masy krytycznej do konkurowania na tych ryn-

kach poprzez m.in. fuzje i przejecia;

— bankowos¢ detaliczna jest dla nich gtéwnym
obszarem penetracji rynkéw z uwagi na duzy
potencjat wzrostu oraz mozliwo$¢ wdrazania

cross sellingu?;

— poszerzanie ustug o nowe segmenty rynku fi-
nansowego (zarzadzanie aktywami, fundusze

inwestycyjne, ubezpieczenia) poprzez spo6tki
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zalezne i stowarzyszone, co pozwala na wyko-

rzystanie synergii z posiadanej bazy klientow;

— unowoczesnianie technologii i rozw6j alterna-
tywnych kanatéw dystrybucji na podstawie
scentralizowanych systeméw pozwalajace na
usprawnienie narzedzi segmentacji oraz metod

zarzadzania ryzykiem finansowym;

— restrukturyzacja proceséw ukierunkowanych

na obnizke kosztow dziatania bankéw.

Warto przyjrze¢ sie pozycji najwiekszych inwe-
storéw zagranicznych w poszezeg6lnych krajach
tego regionu, poniewaz to procesy zachodzace po
stronie inwestoréw zagranicznych beda mieé
wplyw na strategie rozwoju poszczeg6lnych ban-
kéw w krajach ESW.

KBC jest najwigkszym inwestorem w regionie,
kontrolujacym aktywa w wysokosci 32 mld euro.
Udziat dochodéw z krajéw regionu stanowi 21%,
z tego 46% dochod6éw wypracowywane jest w Cze-
chach przez udzial strategiczny w najwickszym
banku czeskim CSOB, majgcym 21,5% udziatu
w rynku. Ponadto inwestor jest obecny w Polsce
(kontrola strategiczna w Kredyt Banku), na We-

grzech i w Stowenii.

UniCredit - ogélne aktywa bankéw kontrolo-
wanych w regionie ESW wynosza blisko 30 mld
euro. Region dostarcza bankowi okoto 13% do-
chodéw, z tego 49% pochodzi z Polski, dzieki
kontroli strategicznej nad Pekao, drugim co do
wielkosci bankiem w Polsce. UniCredit poza
Polska obecny jest w 5 innych krajach ESW, ta-
kich jak: Chorwacja, Czechy, Bulgaria, Stowacja

i Rumunia.

ERSTE jest trzecim co do wielko$ci inwestorem
w krajach tzw. nowej Europy, ale najbardziej uza-
leznionym od dochodéw z tych krajow, bowiem
posiadajg one az 54-proc. udziat w catych do-
chodach tego banku, z tego 68% tych dochodéw
jest wypracowywana w Czechach, dzigki strate-
gicznej obecnosci w czwartym co do wielkosci
banku Ceska Sporitelna, majacym 17,7-proc.
udziat w rynku. Ponadto inwestor ten jest obecny
na Wegrzech, w Stowacji i Chorwacji. Dotych-
czas inwestor nie jest obecny w polskim sektorze

bankowym.

BA-CA - Igczne aktywa zaangazowane w regio-
nie wynosza 22 mld euro. Region ten dostarcza
27% dochod6éw banku, z tego 43% pochodzi
z Polski, dzigki kontroli strategicznej trzeciego co
do wielkosci Banku BPH, posiadajacego 10 proc.
udziat w aktywach sektora bankowego. Jedno-
cze$nie inwestor jest obecny w 10 innych krajach
regionu, kontrolujac banki z pierwszej pigtki
w takich krajach jak Chorwacja, Bulgaria, Wegry
i Czechy.

Société Générale Group - aktywa w regio-
nie wynoszg okoto 18 mld euro. Z krajow tego
regionu pochodzi 6% dochodéw, z tego 80%
wypracowywana jest w Czechach przez Ko-
mer¢ni, drugi co do wielko$ci czeski bank, po-
siadajacy 19-proc. udziat w czeskim rynku. Po-
nadto SG jest inwestorem w Rumunii, Butgarii

i Stowenii.

CITIGROUP - aktywa w regionie wynoszg oko-
o 14 mld euro, a w Polsce obecny w czwartej co
do wielkosci instytucji Banku Handlowym, ma-
jacym 7,3-proc. udziat w aktywach sektora ban-

kowego.
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Tabela 1. Najwieksi inwestorzy zagraniczni w krajach ESW (wedtug danych na koniec 2002 r.)

Aktywa

Banki tyw
(mld euro)

Liczba
placéwek

Udziat
dochodéw
z krajow
regionu (%)

Struktura
dochodow
w krajach ESW
majacych
powyzej
5-proc udziat

Liczba krajow
ESW, w ktérych
bank jest
obecny

KBC 318 1021

21 Czechy 46
Polska 29

Wegry 25

UniCredit 29,8 1332

13 Polska 49
Chorwacja 23
Turcja 13

Bulgaria 7

ERSTE 254 1221

54 Czechy 68
Stowacja 19

Chorwacja 9

BA-CA 22,1 880

27 Polska 43
Czechy 15
Wegry 13

Chorwacja 12

Société 17,6 614

Générale

Czechy 80
Rumunia 10
Stowacja 8

Zr6dto: CSFB ,Banking in EU accession countries” Sector Review, 6 lutego 2004

Dystans potencjalow

Zr6znicowany historycznie poziom rozwoju go-
spodarczego poszczeg6lnych krajow Europy
Srodkowej i Wschodniej, jak i odmienne podejscie
do reform w okresie transformacji, skutkujace r6z-
nymi parametrami makroekonomicznymi, rzutuja
na zréznicowany poziom dobrobytu spotecznego.
Zdecydowanymi liderami wsréd krajow kandy-
dackich pod wzgledem zamoznosci sa Cypr i Sto-
wenia, osiagajace doch6d na mieszkanica stano-
wigcy odpowiednio 74% i 70% poziomu UE. Dru-
ga grupe krajow pod wzgledem zamoznosci sta-
nowig: Czechy (59% poziomu UE) i Wegry (53%),
nastepnie Stowacja (48%) i Polska (41%). W ostat-
niej grupie znajduja sie Litwa (39%) i Eotwa (33%).
Stopiefr rozwoju gospodarczego poszczeg6lnych

krajow ma wplyw na potencjat rozwoju sektora

bankowego, ktéry jest silnie uzalezniony od stru-
mieni pienigdza zaréwno od strony jego popytu

jak i podazy.

W poréwnaniu do krajéw Europy Zachodniej
sektor bankowy w krajach ESW jest znacznie
mniej rozwiniety i spetnia ciggle jeszcze zbyt ma-
13 role w gospodarkach tego regionu. O ile $re-
dnie relacje aktywéw sektora bankowego do
PKB w krajach UE wynosza 243%, o tyle Srednia
liczona dla 10 krajéw kandydackich z ESW jest
cztery razy nizsza i wynosi tylko 62%. To samo
dotyczy innych sktadnikéw bilansu: kredytow,
depozytéw, gdzie relacje pomiedzy tg grupa kra-

jow przedstawiajg sie odpowiednio: 2,81 1,8.

Kraje Europy Srodkowej i Wschodniej sg bar-

dzo zréznicowane pod wzgledem stopnia roz-
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Tabela 2. Stopier rozwoju sektora bankowego w krajach ESW (%)

Kraj Aktywa/PKB | Kredyty/PKB | Depozyty/PKB | Kredyty deta- | Kapitalizacja
liczne/kredyty | rynkowa/PKB
ogétem

Bulgaria 45 19 31 25 4
Czechy 113 35 66 26 16
Estonia 68 X X X 28
Wegry 68 33 38 31 19
Eotwa 67 X X X 9
Litwa 29 X X X 12
Polska 65 30 40 28 14
Rumunia 33 15 31 18 3
Stowacja 95 33 72 19 22
Stowenia 87 39 54 27 30
ESW - 10 62 33 45 28 16
Strefa euro 243 93 81 50 72

Zr6dto: CSFB ,Banking in EU accession countries”, Sector Review, 6 lutego 2004

woju sektora bankowego (tabela 2). Najlepiej
rozwinigty sektor bankowy maja Czechy, Sto-
wacja i Stowenia, gdzie relacja aktywéw do PKB
przedstawia si¢ odpowiednio: 113%, 95% i 87%.
Druga grupe krajow stanowia: Polska, Wegry,
Estonia i Litwa, ktére majg poréwnywalng po-
zycje pod wzgledem stopnia rozwoju sektora
bankowego. Udziat aktywéw w PKB w tych kra-
jach waha sie od 65% (Polska) do 68% (Estonia

i Wegry).

Zr6znicowanie sektora bankowego w krajach
ESW w przededniu wejscia do UE ma istotny
wplyw na przyszly rozwdj tych krajow. Ocenia
sie, ze akcesja do struktur unijnych bedzie pro-
wadzi¢ do wyréwnywania sie potencjatu gospo-

darek i przyspieszy rozwdj kluczowych sektoréw

gospodarek, do ktérych niewatpliwie nalezy sek-

tor ustug finansowych.

Warto zwr6ei¢ uwage takze na nastepujace r6z-
nice w potencjale sektora bankowego pomiedzy

krajami tego regionu:

1. Wynikiem fuzji jest systematyczny wzrost
konsolidacji sektora bankowego we wszyst-
kich krajach regionu; chociaz nadal widoczne
jest zr6znicowanie. Sektor bankowy w Polsce
i na Wegrzech jest najmniej skoncentrowany:
udzialt 5 najwiekszych bankéw w aktywach
wynosi odpowiednio 55% i 60%, podczas gdy
wskaznik ten w Stowenii, Czechach i Stowacji
ma najwyzszy poziom (okoto 70%). W nie-
ktérych mniejszych krajach UE wskazniki
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koncentracji przekraczaja 80%. (Wyjatkiem sa
Niemcy, gdzie wskaznik ten wynosi 19%).

2. Polska i Wegry maja najnizszy odsetek doro-
stej ludnosci korzystajacej z ustug bankowych,
ktéry wynosi odpowiednio 52% i 63%, pod-
czas gdy w Czechach i Stowacji wskaznik ten
przekracza 80%, natomiast Stowenia ma zbli-
zony wskaznik do krajéow UE wynoszacy po-
nad 97%.

3. Najwiekszg lukg w rozwoju sektora banko-
wego krajow regionu ESW jest bankowos¢
detaliczna. Udziat kredytéw detalicznych
w PKB w takich krajach jak: Stowacja, Cze-
chy, Wegry, Polska waha si¢ w granicach od 4
do 7% i jest kilkanascie razy nizszy od krajow
UE. Tylko w Stowenii ten wskaznik ksztattuje
sie na poziomie okoto 11%, ale réwniez jest
on znacznie nizszy od poziomu bankéw
dziatajacych od lat w gospodarkach rynko-
wych. Udziat kredytéw hipotecznych
udzielanych klientom detalicznym we wszy-
stkich omawianych krajach wynosi okoto 3%
PKB, podczas gdy w krajach zachodnich
przekracza 30%.

4. Omawiane kraje r6znig sic miedzy sobg oraz

w stosunku do konkurentéw z Europy Zacho-
dniej nie tylko wielko$cig aktywéw banko-
wych, lecz takze udziatem kredytéw i papie-
ré6w warto$ciowych w sumie bilansowej, co
wigze sie z finansowaniem przez banki dtugu
publicznego. Udziat kredytéw i papieréw war-
tosciowych w sumie bilansowej przedstawia
sie nastepujaco: Czechy 33%, 27%, Wegry
54% i 16%, Polska 43% i 21%, Stowacja 30%
i 39%, Stowenia 48% i 28%.

5.7 kolei po stronie pasywéw banki tej czesei Euro-
py maja zbyt duzy udziat funduszy wlasnych, go-
rzej korzystajg z dzwigni finansowej i maja mato
urozmaicona strukture Zrédet finansowania z nie-
wielkim udziatem dtuznych instrumentéw kapi-
tatowych. Obcigza to banki dodatkowymi koszta-
mi refinansowania dziatalnosci i czyni mniej kon-
kurencyjnymi w stosunku do zachodnich rywali.

Tendencje rozwoju rynku ustug
bankowych

Pod wptywem procesu globalizacji i liberalizacji
rynkoéw finansowych, a takze roli inwestoréw za-
granicznych w strukturze wlasnosci, banki
w krajach ESW przechodza te same procesy
strategiczne i rynkowe, ktérym podlegaty banki
w krajach Europy Zachodniej od lat dziatajace
w warunkach konkurencji, przy czym tempo
wdrazania tych zmian oraz tempo pokonywania
luki marketingowej i technologicznej w wielu
krajach regionu jest znacznie szybsze niz miato
to miejsce w niektérych krajach Europy Zacho-

dniej. Do gtéwnych proceséw nalezy zaliczy¢:

1. Uniwersalne strategie rozwoju, wyrazajace sie
kompleksowg oferta nie tylko produktéow
w zakresie tradycyjnej bankowosci komercyj-
nej, ale i zakresu innych segmentéw rynku fi-
nansowego, adresowane zaréwno do klientéw

korporacyjnych jak i detalicznych.

2. Rozw6j prosprzedazowej kultury korporacyj-
nej, gdzie uksztalttowanie organizacji nasta-
wionej na sprzedaz produktéw jest jednym
z najwazniejszych cel6w restrukturyzacji ban-

kéw i ich konkurencyjnych strategii rozwoju.
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3. Rozwdj cross sellingu i dgzenie do komplekso-
wego zaspokojenia popytu pozyskanych
klientéw poprzez zaoferowanie jednemu

klientowi jak najwiekszej liczby produktéw.

4. Rozwdj innowagji finansowych w zakresie pro-
duktéw, przejawiajacy sie wejsciem bankéw na
inne segmenty rynku finansowego, oferowanie
klientom lokacyjnych produktéw rynku kapita-

towego.

5. Gieboka zmiana kanatéw dystrybucji i gwat-

towny rozwGj alternatywnych kanatéw
sprzedazy. Bankowos¢ internetowa i call cen-
tre banki komercyjne z krajéw regionu wpro-
wadzily zaledwie trzy lata pézniej niz ich in-
westorzy i prezentuja poréwnywalny z nimi

poziom.

Od strony oferty ustug, banki regionu prezentuja
w zakresie potrzeb podstawowych? poréwny-
walny juz poziom z bankami zachodnimi, nato-
miast w zakresie bardziej wyrafinowanych po-
trzeb dla najbardziej wymagajacych klientéw in-
nowacyjno$¢ oferty nadal odbiega od standar-

doéw zachodnich.

Juz kilka lat temu na rynku kredyt6w korpora-
cyjnych w krajach regionu ESW swojg aktyw-
no$¢ wykazali duzi globalni gracze, majacy ni-
skie koszty dziatania oraz dostep do tafiszych
zr6det finansowania. Dzigki temu mogli oni zao-
ferowa¢ bardzo atrakcyjne warunki finansowe,
co spowodowato spadek marz kredytéw udzie-

lanych tej grupie klientow.

Mozna wigc stwierdzié, ze konkurencyjnos$¢ na ryn-

ku bankowosci korporacyjnej dla duzych i najbar-

dziej efektywnych przedsiebiorstw jest poréwny-
walna z bankami zachodnimi i rynek ten jest juz
podzielony

Najwiekszy potencjat rozwoju maja bankowosé
detaliczna oraz w ustugi bankowe dla matych
i $rednich przedsiebiorstw, poniewaz w tych seg-
mentach sektora bankowego w ESW istnieje naj-
wickszy dystans w stosunku do UE. Najbardziej
dobitnym przykladem dystansu krajow ESW
w stosunku do krajéw Europy Zachodniej jest
relacja kredytéw gospodarstw domowych, w tym
kredytéw hipotecznych w stosunku do PKB,
(tabela 3).

Tabela 3. Relacja kredytéw gospodarstw domowych,
w stosunku do PKB (w %)
Kraj Kredyty domowe
Ogotem Hipoteczne
Czechy 6,5 2,6
Wegry 59 22
Polska 7,1 1,9
Stowacja 52 0,5
Stowenia 114

Poréwnania miedzynarodowe wskazuja, ze naj-
bardziej dynamicznymi produktami rynku de-
talicznego po wejsciu do UE beda: kredyty hi-
poteczne, fundusze inwestycyjne, zarzgdzanie
aktywami oraz inne produkty o najwyzszej war-
tosci dodanej. Hiszpania jest dobitnym przy-
kltadem na to, iz wejscie w struktury unijne
przyspieszyto proces rozwoju rynku kredytow
hipotecznych. Osiggneta ona europejski po-
ziom rozwoju tego rynku w ciggu ostatnich
10 lat. O ile jeszcze w 1992 r. relacja kredytow
hipotecznych do PKB w Hiszpanii wynosita
12%, o tyle w 2002 r. uksztattowata si¢ na sre-
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dnim poziomie unijnym 33%. Obecnie relacja
tych kredytéw w krajach kandydackich nie
przekracza 4% PKB. Kraje te w ostatnich latach
charakteryzuje ogromna dynamika wzrostu
kredytéw hipotecznych. Np. na Wegrzech Sre-
dnioroczne tempo wzrostu tych kredytéow
w ostatnich kilku latach przekracza 100%.
W Polsce, mimo ze kredyty te charakteryzuje
wysoka dynamika, to jednak ich §rednioroczne

tempo wzrostu wynosi tylko okoto 38%.
Efektywnos¢ operacyjna

Jednym z podstawowych probleméw bankéw
regionu ESW jest spadajaca efektywnos¢ opera-
cyjna wynikajgca ze stabej jakosci portfela kre-
dytowego, mato zdywersyfikowanej struktury

dochod6w oraz wysokich kosztéw dziatania.
Problem zlych dlugéow

Kraje regionu ESW w r6zny sposéb rozwigzywa-
ly problemy zlych dtugéw bedace spuscizng go-
spodarki centralnie planowanej. Generalnie
mozna wyrézni¢ dwa podejscia: (1) przekazanie
portfeli kredytéw niepracujacych do osobno wy-
dzielonych bankéw (Czechy, Stowacja, Chorwa-

cja), (2) restrukturyzacja portfeli przez same

banki komercyjne po ich dokapitalizowaniu

przez panstwo (Polska, Stowenia).

Mimo przeprowadzonej na poczatku lat 90. re-
strukturyzacji portfela kredytowego, bedacego
spuscizng gospodarki centralnie planowanej,
w krajach regionu ESW znowu odzyt problem
kredytéw nieregularnych. Jest to skutek badZ
przebytych kryzyséw finansowych w gospodarce
w takich krajach, jak Czechy czy Stowacja, badz
jest to efekt pogorszenia kondycji finansowej
przedsiebiorstw w wyniku spadku tempa wzrostu
gospodarczego i oznak recesji. Z wyjatkiem We-
gier, gdzie udziat kredytéw nieregularnych wyno-
si 6,5%, pozostate kraje regionu charakteryzuja
sie znacznie gorszym portfelem kredytowym.
Udziat kredytéw o obnizonej jakosci w Stowacji
przekracza 26%, a w Czechach 21%. Réwniez
problem jakos$ci aktywow przezywa polski sektor
bankowy, gdzie wskaznik ten w 2002 r. uksztatto-
wat sie na poziomie okoto 21%. Na tym tle znacz-
nie korzystniej plasuje sie Stowenia, gdzie wska-
7nik kredyt6w nieregularnych wynosi 11,6%. Na
tle konkurentéw z Europy Zachodniej, gdzie
udziat kredytéw nieregularnych nie przekracza
6%, banki regionu ESW charakteryzuja sie znacz-
nie gorsza pozycja konkurencyjna. Srednioeuro-

pejski poziom tworzonych rezerw na naleznosci

Tabela 4. Wybrane wskazniki efektywnosci operacyjnej sektora bankowego krajéw ESW w 2001 1.

Kraj Marza Relacja Relacja ROE brutto Udziat
odsetkowa dochodéw kosztow kredytéw
do aktywow do aktywow nieregularnych
Czechy 22 10,7 6,5 17,0 13,4
Wegry 4,7 9,5 58 40,1 6,5
Polska 3,6 11,2 6,9 16,1 16,2
Stowacja 09 11,2 7.3 42,1 25,5
Stowenia 3,8 74 4.8 56 11,5

Zr6dto: JP Morgan ,Industry analysis, Londyn, pazdziernik 2002
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wynosi okoto 80 punktéw bazowych, podczas
gdy w Polsce w 2002 r. byt 5 razy wyzszy, a w nie-
ktérych bankach relacja utworzonych rezerw do

portfela kredytowego przekroczyta 4% (tabela 4).

Mato zdywersyfikowana struktura
dochodéw

Pozytywna strong bankéw regionu przez wiele
ostatnich lat byta wysoka dochodowo$¢ aktywoéw
bankéw, co raczej wynika z niskiej dZwigni finan-
sowej 1 matej skali aktywéw. Relacja dochod6éw
z dziatalnosci bankowej do aktywéw waha si¢
w granicach od 7,4% (Stowenia) do 11% (Polska).
Lepszg zyskownoscig charakteryzujg sie bankina
Wegrzech i Stowacji, co wynika z wyzszej inflacji
i wyzszych st6p procentowych. Wskaznik zwrotu
z aktywéw w 2001 r. mierzony zyskiem brutto
wynosit w poszezeg6lnych krajach odpowiednio:
Stowenia — 0,4%, Czechy — 0,8%, Polska — 1,3%,
Stowacja — 2,7%, Wegry — 3,4%, podczas gdy Sre-
dnia marza odsetkowa w tych krajach wynosita
odpowiednio Stowenia — 3,8%, Czechy — 2,2%,
Polska — 3,6%, Stowacja — 0,9%, Wegry — 4,7%,

Dochodowos$¢ bankéw regionu w zbyt duzym
stopniu jest wrazliwa na spadek st6p procento-
wych. Jeszcze klika lat temu, kiedy realne marze
odsetkowe ksztattowaly sie powyzej 6%, banki
ESW charakteryzowaly sie bardzo wysoka do-
chodowoscia aktywéw. Obecnie, kiedy marze co-
raz bardziej zblizaja si¢ do poziomu UE, naste-
puje pogorszenie efektywnosci bankéw. Analizu-
jac strukture dochodéw z dziatalnosci bankowej,
nalezy zwréci¢ uwage, ze udziat dochodéw
z prowizji jest najwickszym dystansem miedzy
bankami krajéw ESW a ich konkurentami z Eu-

ropy Zachodniej. W bankach regionu udziat tego

typu dochodéw ksztattuje sic w granicach
20-22%, podczas gdy w najbardziej efektywnych
bankach zachodnich ich udziat czesto przekra-
cza 35%.

Wysoki poziom kosztow

Obszarem, gdzie wystepuje dystans migdzy ban-
kami regionu ESW a bankami zachodnimi jest
poziom kosztéw, co jest efektem r6znic w techno-
logii i wydajnos$ci pracy. Banki regionu charakte-
ryzuje réwniez duze zr6znicowanie poziomu ko-
sztéw. Relacje kosztéw dziatania bankéw do su-
my bilansowej ksztattujg si¢ w granicach od
4,3% (Stowenia) do 7,3% (Stowacja). Stowacja
charakteryzuje sie réwniez najwyzszym wskazni-
kiem efektywnosci kosztéw (stosunek kosztow
do dochodéw (C/T), ktéry wynosi 66%. Z kolei
najnizsze wskazniki C/I wystepuja w bankach
czeskich (61%), i w Polsce (62%).

Rola rynku kapitalowego w rozwo-
ju sektora bankowego

Chociaz rynek kapitatowy stanowi konkurencje
dla sektora bankowego, to w trakcie transforma-
cji gospodarek krajow ESW sektor bankowy brat
Rynek
kapitatowy rozwijat sie dzieki prywatyzacji ban-

aktywny udziat w jego rozwoju.
kow, ale réwniez dzigki wprowadzeniu do oferty
bankéw typowych dla rynku kapitatowego pro-
duktéw lokacyjnych, takich jak emisje obligacji
bankowych i korporacyjnych, sprzedaz instru-
mentéw pochodnych na indeksy gield lokalnych,
czy mieszane produkty lokacyjne taczgce cechy
lokat bankowych z inwestycjami w papiery war-

tosciowe. Nie bez znaczenia dla rozwoju rynku
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kapitatowego byto réwniez zaangazowanie ban-
kéw w dziatalnos¢ maklerska oraz inne ustugi
w zakresie handlu papierami warto§ciowymi na

rachunek klienta.

Rynki kapitatowe krajow ESW sa zaliczane do
tzw. rynkéw wschodzacych i tylko niektére
z nich, te, ktére majg najwieksze znaczenie w re-
gionie, objete sa specjalnymi indeksami prowa-
dzonymi przez renomowane banki inwestycyjne.
Na przyktad najbardziej popularny indeks MSCI
(Morgan Stanley Capital Index) obejmuje 26
krajow emerging markets, wéréd ktérych w inde-
ksie tym uwzgledniane sg tylko 3 kraje z tego re-
gionu: Czechy, Wegry i Polska. Bazujac na liczbie
bankéw objetych tym indeksem, a takze na wiel-
kosci ich kapitalizacji, mozna stwierdzi¢, ze sek-
tor bankowy ma najwazniejsze znaczenie dla
rozwoju rynku kapitatowego w Polsce oraz po-
réwnywalne w Czechach i na Wegrzech. Nato-
miast rynki kapitatowe w pozostatych krajach re-

gionu nie majg wigkszego znaczenia.

Udziat bankéw w kapitalizacji gietd lokalnych
(mierzonej indeksem MSCI), przedstawia tabela 5.

Tabela 5. Udziat bankéw w kapitalizacji gietd lokalnych

mierzonej indeksem MSCI (w %)

Czechy 29
Wegry 41
Polska 31

Ogélna aktualna kapitalizacja rynkowa bankéw

w tych krajach przedstawia si¢ nastepujaco:

Czechy — 4 340 mIn USD, na ktérg sktada si¢

kapitalizacja Komer¢ni Banka,

Polska — 16 834 mIn USD, na ktéra sktadaja sie:
(1) Pekao 5 242 mIn USD, (2) BPH 2 894 mIn
USD, (3) BRE Bank 560 mln USD, (4) BA-CA
8142 mIn USD,

Wegry — 4 390 mln USD, na ktérg sktada si¢ ka-
pitalizacja Banku OTP,

Wplyw bankéw na rozwdj rynku kapitatowego
jest, wiec w tych trzech krajach bardzo duzy, przy
czym najwigkszy dotyczy Gietdy Papieréw War-
tosciowych w Warszawie, na ktérej banki decy-

duja o 1/3 kapitalizacji tej gietdy.

Wyzwania

Integracja z krajami Unii Europejskiej jest wielka
szansa dla krajow ESW. Dystans, jaki je dzieli od
bogatszej czesci Europy, bedzie stopniowo niwe-
lowany, a ich réznice w potencjale ekonomicz-
nym z czasem wyréwnaja sie. Moze by¢ ona jed-
nocze$nie zagrozeniem dla bankéw, bo moga nie
wytrzyma¢ presji rosngcej konkurencji i zostac¢
zmarginalizowane, zwtaszcza w obstudze duzych
klientéw korporacyjnych, powigzanych z ryn-
kiem miedzynarodowym. Jesli banki majg kon-
kurowa¢ ze swoimi odpowiednikami z zachodu,
to musza obnizy¢ marze do ich poziomu, pod-
nie$¢ wydajnosé, poprawic jakos¢ aktywoéw, zdy-
wersyfikowaé Zrédta dochodéw, rozwingé ustugi,

dostarczajace dochodéw z optat i prowizji.

Nalezy oczekiwad, ze banki zmodyfikuja swoje
strategie wobec klientéw i skoncentrujg sie na
bankowosci detalicznej, ktéra jest najwieksza lu-
ka w poréwnaniu z konkurentami, tak pod

wzgledem jakosci obstugi jak i rozwoju potencja-
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tu. Strategie bankéw wobec duzych klientéw sa
dopasowywane do tendencji na rynkach mig-
dzynarodowych i beda realizowane w kontekscie
catych grup finansowych ponad granicami jed-

nego kraju.

Najwazniejsze wyzwania dla bankéw w obliczu

integracji z UE to:

Po stronie rynku — dopasowanie strategii do
przewidywanych zmian w zachowaniach i ocze-
kiwaniach klientéw, koncentracja na produktach
o najwyzszej wartosci dodanej, cross selling, po-
prawa standardu obstugi, pakietyzacja produk-

tow, rozwéj programéw lojalnosciowych,

Po stronie operacyjnej — dywersyfikacja zZrédet fi-
nansowania z wickszym wykorzystaniem instru-
mentéw rynku kapitatlowego, wzrost dzwigni fi-
nansowej, rozw0j narzedzi aktywnej alokacji ka-
pitatu w ramach bankéw, usprawnienie syste-
méw zarzadzania ryzykiem, standaryzacja pro-

cedur, rozw6j technologii.

Warunki realizacji tych wyzwan nie sa jednakowe
dla poszczegblnych krajow, poniewaz rézny jest
dystans miedzy nimi a krajami Europy Zacho-
dniej. Najlepsza sytuacje ma Stowenia oraz We-
gry, gdzie relacje jakosci aktywéw, potencjatu
i dochodowosci bankéw sa najlepsze. Gorzej pla-
suje si¢ Polska i Stowacja miedzy innymi z powo-
du historycznych uwarunkowan, chociaz i te kra-

je r6éznig sig.

Dokonujac oceny polskiego sektora bankowego
na tle innych krajow tego regionu nie spos6b ab-
strahowaé od potencjatu gospodarek, ktéry ma

wplyw na rozwdj sektora finansowego. General-

nie kraje kandydackie majg gorsze oceny ryzyka
inwestycyjnego od krajéow Pietnastki. Jednak
grupa 10 krajéw regionu ESW jest réwniez zr6z-
nicowana. Lepiej sg oceniane Czechy i Estonia,
a gorzej: Wegry, Polska, Stowacja, Stowenia,
Cypr, Litwa, chociaz i w tej grupie widoczne sg
ré6znice. Czgsto powtarzana jest opinia, Ze sam
proces wejscia do UE automatycznie poprawi ra-
ting nowych cztonkéw, co jest zwigzane z oczeki-
wanym pozytywnym wplywem integrujacej sie
Europy na przyspieszony rozwdj tych gospoda-
rek. Jednak czy tak sie stanie, zalezy od tego, jak
wykorzystana zostanie ta szansa przez poszcze-
g6lne kraje. Czy podobnie jak Irlandia, Hiszpa-
nia czy Portugalia, ktére odniosty sukces i juz
nadrobity dystans w stosunku do krajéw najbo-
gatszych, czy tez tak jak Grecja, ktéra mimo dtu-
giego okresu cztonkostwa w Unii, nadal posiada
nizsze ratingi ryzyka inwestycyjnego niz panstw
kandydackich.

Przypisy

L Cross selling to wykorzystanie potencjatu pozyskanego
klienta, czyli sprzedaz jednemu klientowi jak najwigkszej
liczby produktéw.

2 Banki regionu zaspokajajg podstawowe potrzeby klientow,
sprzedajgc produkty typowej bankowosci komercyjnej
(kredyty, depozyty) natomiast wyrafinowane produkty rynku
kapitatowego i bankowosci inwestycyjnej sa w powijakach.
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ZAEACZNIK

Tabela 1. Oceny ratingowe krajow europejskich wg Moody's

Kraje Depozyty Perspektywy BFSR Perspektywy
Holandia Aa2 Stabilna B+ Stabilna
Francja Aa2 Stabilna B Stabilna
Dania Aa2 Stabilna B+ Stabilna
Wielka Brytania Aa2 Stabilna B+ Stabilna
Szwajcaria Aa2 Stabilna B Stabilna
Szwecja Aa3 Stabilna B Stabilna
Niemcy Aa3 Stabilna C Stabilna
Belgia Aa3 Stabilna B Stabilna
Luksemburg Aa3 Stabilna B- Stabilna
Hiszpania Aa3 Stabilna B Stabilna
Finlandia Aa3 Stabilna B Stabilna
Lichtenstein Aa3 Stabilna B Stabilna
Andora Aa3 Stabilna B Stabilna
Austria Al Stabilna C+ Stabilna
Irlandia Al Stabilna B- Stabilna
Wihochy Al Stabilna B- Stabilna
Portugalia Al Stabilna B- Stabilna/pozytywna
Norwegia Al Stabilna/pozytywna Bl Stabilna/pozytywna
Czechy Al Stabilna D+ Stabilna/pozytywna
Estonia Al Stabilna/pozytywna C Stabilna/pozytywna
Wegry A2 Stabilna C- Stabilna
Cypr Baal Stabilna/negatywna C- Stabilna/negatywna
Malta A3 Negatywna D+ Stabilna/negatywnej
Grecja A3 Stabilna C- Stabilna
Polska A2 Stabilna D Stabilna
Stowacja A3 Stabilna D- Pozytywna
Stowenia A2 Stabilna C Stabilna
Litwa Baal Stabilna D+ Stabilna
Chorwacja Bal Stabilna D+ Stabilna
Rosja Ba3 Pozytywna E+ Pozytywna
Bulgaria Ba3 Stabilna D Stabilna
Rumunia Bl Stabilna D- Stabilna
Ukraina B2 Stabilna E+ Stabilna

Zr6dto: Moody’s Bank Risk Monitor, luty 2004
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Andrzej Reich - dyrektor Biura Polityki Nadzorczej GINB

Zmiany na polskim rynku bankowym
wywotane nowymi zasadami
zarzadzania kapitatem regulacyjnym
(Nowa Umowa Kapitatowa

race nad Nowg Umowa Kapitatowa wcigz

trwaja. W potowie roku spodziewany jest
koficowy dokument Komitetu Bazylejskiego,
a jesienia — dyrektywa Unii Europejskiej. Trudno
dzi§ przewidzie¢ czy do dokumentu koficowego
zostang wprowadzone jeszcze jakie§ zmiany,
a jesli tak — to jak gtebokie. Na podstawie obe-
cnego projektu mozna jednak dosé precyzyjnie
okresli¢ skutki, jakie przyniesie wprowadzenie
nowej Umowy Kapitatowe;j.

Skutki makroekonomiczne

Koszty finansowania zewnetrznego
Odstapienie od kryterium przynaleznosci do
OECD na korzys$¢ kryterium opartego na oce-

nach agencji ratingowych spowoduje, iz Polska

przestanie by¢ postrzegana jako partner o ob-

nizonym ryzyku. Wzrost obcigzenr kapitato-
wych instytucji zagranicznych z tytutu dlugu
polskiego rzadu (z 0% na 20% lub 50%), jak
réwniez zadtuzenia polskich instytucji finan-
sowych moze znalezé odzwierciedlenie we
wzroscie kosztu funduszy pozyskiwanych
przez polskie instytucje finansowe na rynkach
zagranicznych. Moze to zatem wywota¢é efekt
spadku konkurencyjnosci polskiego systemu
bankowego i wzrostu kosztu finansowania za
granicg. Dotyczy to nie tylko sektora bankowe-
go, czy og6lniej — finansowego, ale catej pol-

skiej gospodarki.

Dopiero odzwierciedlenie w ratingach uznanych
miedzynarodowych agencji poprawy sytuacji go-
spodarczej i przewidywanego cztonkostwa
w Unii Europejskiej poprawi sytuacje konkuren-
cyjna polskiej gospodarki w aspekcie kosztow fi-

nansowania zewnetrznego.
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wProcyklicznos¢” rozwigzan Nowej Umowy
Kapitatowej

Wysoki poziom ,wrazliwosci” na ryzyko metod
okreslania wymog6w kapitatowych ma tez swo-
je negatywne skutki uboczne o charakterze ma-
kroekonomicznym. Metody takie maja charak-
ter ,procykliczny” tzn. wzmacniaja amplitude
wahan cyklu ekonomicznego (w fazie wzrostu
rejestrujg niskie ryzyko co zacheca do dalszej
ekspansji kredytowej, w czasach recesji wskazu-
ja na wysoki poziom ryzyka co zwieksza ostroz-
no$¢ bankéw w odniesieniu do finansowania

gospodarki).

Ze wzgledu na specyfike polskiego sektora
bankowego w przededniu wdrozenia NUK,
tzn. spodziewany niski zakres stosowania
w pierwszym okresie obowigzywania NUK
najbardziej zaawansowanych (a tym samym
najbardziej ,wrazliwych” na ryzyko) metod po-
miaru ryzyka (metoda wewnetrznych ratin-
g6w), niski zakres stosowania ratingéw zewne-
trznych, wysoki poziom pokrycia rezerwami
celowymi naleznosci przeterminowanych, pro-
blem ,procyklicznosci” rozwigzan NUK nie
powinien byé szczegblnie dokuczliwy w po-
czatkowym okresie obowiazywania nowych re-

gut adekwatnosci kapitatowe;.

Jednoczeénie, docelowo, nadz6r bankowy w ra-
mach tzw. filaru II bedzie musiat uwzglednié
cykliczno$é proceséw gospodarczych w meto-

dologiach okre§lania wymogéw kapitatowych

Skutki ilosciowe dla sektora
bankowego

Zgodnie z harmonogramem prac nad Nowa
Umowg Kapitatowg 29 kwietnia 2003 Komitet
Bazylejski opublikowat Trzeci Dokument Konsul-
tacyjny (Third Consultative Paper — CP3). Doku-
ment ten jest efektem konsultacji z sektorem ban-
kowym oraz z nadzorcami krajowymi jakie nastg-
pity po publikacji Drugiego Dokumentu Konsul-
tacyjnego. Konsumuje on takze wyniki badania
ankietowego, ktérego celem bylo oszacowanie
skutkéw jakie przyniosa bankom projektowane
zmiany. W badaniu tym, zwanym Trzecim Bada-
niem Ilo$ciowym (Quantitative Impact Study 3 —
QIS 3), ktére objeto swoim zasiegiem tgcznie ok.
500 bankéw uczestniczyta takze Polska. W Polsce
badaniem objeto 12 bankéw, ktore tgcznie repre-
zentowaly ok. 80% aktyw6w sektora bankowego.

Generalnym skutkiem proponowanych zmian
jest niewielki wzrost wymogéw kapitatowych dla
metodologii standardowej (ok. +10%) — powo-
dujacy spadek wspoétezynnika wyptacalnosci
o 1,2 pkt. proc, oraz znaczny wzrost dla metodo-
logii wewnetrznych ratingéw (ok. + 40%) — po-
wodujacy spadek wspoétczynnika wyptacalnosci
0 4,1 pkt. proc. Jednakze ze wzgledu na dzisiej-
szy poziom dokapitalizowania sektora bankowe-
go, wzrost wymaganego kapitatu regulacyjnego
nie powinien zagrozi¢ mozliwo$ciom funkcjono-

wania polskich bankéw.

Wptyw proponowanych zmian na cato¢ wymogow

bankéw. kapitatowych (metodologia standardowa)
ryzyko kredytowe spadek o ok. 2%
ryzyko operacyjne wzrost 0 ok. 12%
Razem wzrost 0 ok. 10%
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Wyniki w poszczegblnych portfelach

portfel % zmiana wymogow: wplyw na cato$¢ wymogéw:
korporacyjny + 1,1% + 0,0%
skarbowy + 1260% + 0,27%
bankowy + 37,1% + 1,8%
detal - 24,4% -39%
SME -5,6% -1,5%
handlowy + 6,5% + 0,4%
Razem -2,3%

Skutki jakosciowe dla sektora
bankowego

Konkurencja wewnatrz sektora

Dopuszczenie stosowania zréznicowanych meto-
dologii pomiaru kapitatu regulacyjnego (podsta-
wowe, zaawansowane) z zatozonym systemem
bodzcéw w kierunku przechodzenia do bardziej
zaawansowanych metod (kalibracja wymogéw
kapitatowych zaktadajgca spadajgce srednio wy-
mogi wraz ze wzrostem zaawansowania metody)
moze doprowadzi¢ do wyraznego zréznicowania
efektywnosci i konkurencyjnosci bankéw wyni-
kajacego z réznych pozioméw rozwoju technik
zarzadzania ryzykiem w bankach. Wyniki QIS 3
sugeruja, ze problem ten nie bedzie aktualny
w poczatkowym okresie funkcjonowania NUK
(metody zaawansowane wygenerowaly wicksze
wymogi kapitatowe niz podstawowe) jednakze
docelowo nalezy liczy¢ sie z sytuacjg gorszej po-
zycji konkurencyjnej bankéw nie nadazajacych

z rozwojem technik zarzadzania ryzykiem.
Proces zarzadzania

Wprowadzenie zasad NUK powinno wyraznie

zwigkszy¢ jakos$¢ procesu zarzadzania ryzykiem

w polskich bankach. Efekt ten mozna przypisac
nastepujacym czynnikom:

— metodologia obliczania wspétczynnika wyptacal-
nosci wedtug nowych zasad wydaje sie bardziej
wrazliwa na rzeczywisty poziom ryzyka banku, co
zwiekszy miarodajnos¢ tego typu miernika jako
oceny wiarygodnosci finansowej banku;

—w ramach NUK nowe obszary ryzyka bankowe-
go (ryzyko operacyjne) zostana poddane rezi-
mowi kapitatowemu oraz procedurom inspek-
cyjnym, co wymusi na bankach rozwéj metodo-
logii pomiaru i kontroli tego typu ryzyka;

— mozna oczekiwad, ze w pierwszych latach funk-
cjonowania nowej metodologii adekwatnosci
kapitatowej duza czes$¢ bankéw polskich reali-
zowaé bedzie NUK w jego uproszczonej wersji
— z wagami ryzyka okre$§lonymi przez regulacje
ostroznos$ciowe. Wynika to zaréwno z wzgled-
nej prostoty tego podejscia jak tez z faktu, ze
metoda ta w dzisiejszych warunkach generuje
nizsze wymogi kapitatowe. Jednocze$nie bedzie
wzrastaé zapotrzebowanie ze strony bankow na
oceny ratingowe finansowanych podmiotow.
Oczekuje sie, ze bedzie to stanowi¢ impuls do
aktywizacji dziatalnosci ratingowej w Polsce;
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— kierunki zmian metodologicznych rysujacych
sie w dotychczasowych wersjach projektu No-
wej Umowy Kapitatowej pozwalaja przewidy-
wad, ze w praktyce bankowej, w dtuzszym ho-
ryzoncie czasowym, przewazaé bedzie opraco-
wywanie wewnetrznych metod szacowania ry-
zyka jako metod bardziej efektywnych z punk-
tu widzenia wykorzystania kapitatu. Poprawa
sytuacji gospodarczej w Polsce doprowadzié
powinna do zmniejszenia oceny ryzyka doko-
nywanej przez tego typu metody i w konse-
kwencji zmniejszy¢ wymogi kapitatowe w sto-
sunku do wymogéw wynikajacych z metody
standardowej. Ré6wnolegle presja bankéw za-
granicznych bedzie wymusza¢ od bankéw pol-
skich przechodzenie na bardziej zaawansowa-
ne metody (metoda ratingéw wewngetrznych).
Wynika to z wymogu jednorodnego (w sensie
przyjetej metody: ratingéw wewnetrznych lub
standardowej) podejscia do catego porftela
banku, takze w postaci skonsolidowanej wraz

ze sp6tkami zaleznymi;

zgodnie z zasadami wyrazonymi w tzw. filarze
11, nadz6r bankowy bedzie mégt w wigkszym
niz obecnie stopniu indywidualizowac swoje
podejscie do poszczegélnych bankéw, az do
wyznaczania odrebnych dla kazdego wymo-
g6w kapitatowych, zgodnych z nadzorcza oce-
ng podejmowanego przez dany bank ryzyka,
nie objetych filarem I Nowej Umowy Kapitato-
wej, oraz zgodnych z oceng jakosci procesu za-

rzgdzania ryzykiem w danym banku.
Zmiany organizacyjne i kadrowe

Wprowadzenie wyzej wzmiankowanych rozwia-

zan bedzie wymagato od polskich bankéw duze-

go wysitku organizacyjnego i finansowego, ktére-
go skala, cho¢ trudna w Polsce do oszacowania,
wydaje si¢ znaczna. Przyktadowo, ocenia sig, ze
w skali globalnej koszty wprowadzenia NUK
wyniosg ok. 25 mld USD

Propozycja bazylejska zbiega sie w czasie z prze-
widywanym cztonkostwem Polski w Unii Euro-
pejskiej powodujac, ze nadchodzgce lata beda
przynosily coraz to wigksze wyzwania sektorowi
bankowemu. Ilo$ciowe metody zarzadzania ry-
zykiem zaczynajg przenikaé nie tylko wydzielo-
ny obszar dziatalno$ci handlowej banku (ryzyko
rynkowe), ale takze tradycyjne obszary dziatal-
nosci bankowej, jak udzielanie kredytow (ryzyko
kredytowe). Zarzadzanie bankiem w tych warun-
kach bedzie wymagato coraz to bardziej specja-
listycznej wiedzy. Pomiar, monitorowanie i zarza-
dzanie ryzykiem nie moze zatem pozostawaé
dtuzej obszarem zainteresowania wytacznie wa-
skiej grupy specjalistéw w departamentach za-
rzadzania ryzykiem, lecz powinien zwraca¢ uwa-
ge najwyzszych szczebli struktury zarzadzania

bankiem.

Konsekwencje dla nadzoru

Pelne wprowadzenie zasad Nowej Umowy Kapi-
talowej oznacza nie tylko konieczno$é¢ wprowa-
dzenia wymogu stosowania pelnej konsolidacji,
ale takze stworzenia odpowiednich podstaw
prawnych dla wymiany informacji pomiedzy in-
stytucjami nadzorujacymi banki i grupy banko-
we dziatajace w skali miedzynarodowej. W przy-
padku Polski spelnienie tych warunkéw wyma-
gaé bedzie wprowadzenia odpowiednich zmian

ustawowych umozliwiajgcych nadzér w ujeciu
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skonsolidowanym oraz zawieranie porozumien
o wspotpracy zapewniajacych efektywna wymia-
ne informacji z zagranicznymi instytucjami

nadzoru bankowego.

Podobnych zmian wymagato bedzie praktyczne
zastosowanie zasad filaru II naktadajacego na
nadzér obowigzek indywidualizacji norm

nadzorczych wobec poszczegblnych bankow.

Natozenie na nadzér bankowy obowigzku oceny
bankowych systeméw oceny ryzyka, wymagaé
bedzie powaznych zmian w samym nadzorze,
w zakresie zasob6w materialnych, organizacji,

wykwalifikowanej kadry i szkolen.
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ZESZYTY BRE-CASE

1  Absorpcja kredytéw i pomocy zagranicznej w Polsce w latach 1989-1992
2 Absorpcja zagranicznych kredytéw inwestycyjnych w Polsce z perspektywy pozyczkodawedéw i pozyczkobiorcow
3 Rozliczenia dewizowe z Rosjg i innymi republikami b. ZSRR. Stan obecny i perspektywy
4 Rynkowe mechanizmy racjonalizacji uzytkowania energii
5 Restrukturyzacja finansowa polskich przedsiebiorstw i bank6w
6 Sposoby finansowania inwestycji w telekomunikacji
7  Informacje o bankach. Mozliwosci zastosowania ratingu
8  Gospodarka Polski w latach 1990 — 92. Pomiary a rzeczywisto$¢
9  Restrukturyzacja finansowa przedsiebiorstw i bankéw
10 Wycena ryzyka finansowego
11  Majatek trwaly jako zabezpieczenie kredytowe
12 Polska droga restrukturyzacji ztych kredytow
13 Prywatyzacja sektora bankowego w Polsce - stan obecny i perspektywy
14 Etyka biznesu
15  Perspektywy bankowosci inwestycyjnej w Polsce
16 Restrukturyzacja finansowa przedsigbiorstw i portfeli trudnych kredytéw bankéw komercyjnych

(podsumowanie skutkéw ustawy o restrukturyzacji)

17 Fundusze inwestycyjne jako instrument kreowania rynku finansowego w Polsce

18  Dtug publiczny

19  Papiery wartosciowe i derywaty. Procesy sekurytyzacji

20 Obr6t wierzytelnosciami

21 Rynek finansowy i kapitatowy w Polsce a regulacje Unii Europejskiej

22 Nadz6r wiascicielski i nadz6r bankowy

23 Sanacja bankéw

24 Banki zagraniczne w Polsce a konkurencja w sektorze finansowym

25 Finansowanie projektéw ekologicznych

26 Instrumenty dtuzne na polskim rynku

27  Obligacje gmin

28  Sposoby zabezpieczania si¢ przed ryzykiem niewyptacalnosci kontrahent6w

Wydanie specjalne Jak dokonczy¢ prywatyzacje bankéw w Polsce

29 Jak rozwigzac problem finansowania budownictwa mieszkaniowego

30  Scenariusze rozwoju sektora bankowego w Polsce

31  Mieszkalnictwo jako problem lokalny

32  Doswiadczenia w restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiebiorstw w krajach Europy Srodkowej

33  (nie ukazat si¢)

34  Rynek inwestycji energooszczednych

35  Globalizacja rynkéw finansowych

36 Kryzysy na rynkach finansowych — skutki dla gospodarki polskiej




ZESZYTY BRE-CASE

37  Przygotowanie polskiego systemu bankowego do liberalizacji rynkéw kapitatowych

38  Docelowy model bankowosci spétdzielcze;

39  Czy komercyjna instytucja finansowa moze skutecznie realizowa¢ polityke gospodarczg panistwa?

40  Perspektywy gospodarki $wiatowej i polskiej po kryzysie rosyjskim

41  Jaka reforma podatkowa jest potrzebna dla szybkiego wzrostu gospodarczego?

42  Fundusze inwestycyjne na polskim rynku - znaczenie i tendencje rozwoju

43  Strategia walki z korupcjg — teoria i praktyka
44  Kiedy koniec zlotego?

45  Fuzje i przejecia bankowe
46  Budzet 2000
47  Perspektywy gospodarki rosyjskiej po kryzysie i wyborach

48  Znaczenie kapitatu zagranicznego dla polskiej gospodarki

49  Pierwszy rok sfery euro — doswiadczenia i perspektywy

50  Finansowanie duzych przedsiewzieé o strategicznym znaczeniu dla polskiej gospodarki

51  Finansowanie budownictwa mieszkaniowego

52 Rozwdj i restrukturyzacja sektora bankowego w Polsce — doswiadczenia 11 lat
53  Dlaczego Niemcy bojg sie rozszerzenia strefy euro?

54  Doswiadczenia i perspektywy rozwoju sektora finansowego w Europie Srodkowo-Wschodniej

55  Portugalskie doswiadczenia w restrukturyzacji i prywatyzacji bankéw

56  Czy warto liczy¢ inflacje bazowa?

57  Nowy system emerytalny w Polsce — wplyw na krétko- i dtugoterminowe perspektywy gospodarki
i rynkoéw finansowych

58  Wplyw swiatowej recesji na polskg gospodarke

59  Strategia bezposrednich celéw inflacyjnych w Ameryce taciniskiej

59/a Reformy gospodarcze w Ameryce tacifiskiej
60  (nie ukazat si¢)
61  Stan sektora bankowego w gospodarkach wschodzacych - znaczenie prywatyzacji

62  Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce
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