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Wprowadzenie

Ono wych wy zwa niach w za rzą dza niu ban ka mi w cza sie kry zy su dys ku to wa li pa ne li ści i go ście 104

se mi na rium BRE -CA SE. Se mi na rium zor ga ni zo wa ła Fun da cja CA SE we współ pra cy z BRE Ban -

kiem SA w ra mach sta łe go cy klu spo tkań pa ne lo wych. Se mi na rium od by ło się w War sza wie, we wrze -

śniu 2009 r. Or ga ni za to rzy do wy gło sze nia re fe ra tów za pro si li: Ma cie ja Me de ra, dy rek to ra zeb/rol fes.

schie ren beck. as so cia tes; Wi tol da Skro ka, dy rek to ra za rzą dza ją ce go Alior Ban ku SA; Do mi ni ka 

Ogonow skie go, dy rek to ra De par ta men tu Za rzą dza nia Kre dy to wym Ry zy kiem De ta licz nym ING

Ban ku Ślą skie go SA oraz go ście 104 se mi na rium z cy klu BRE -CA SE. 

Dys ku sja do ty czy ła głów nie po li ty ki kre dy tu de ta licz ne go. Jak wy ni ka z ana li zy NBP w ban kach ko -

mer cyj nych na stę pu je bar dzo sil ne prze su nię cie z kre dy tów hi po tecz nych na kre dy ty kon sump cyj ne

(P. Szpu nar, NBP), któ re bar dzo szyb ko ro sną zwłasz cza w re la cji do wzro stu po zo sta łych kre dy tów dla

go spo darstw do mo wych, nie wspo mi na jąc o cią gle zmniej sza ją cej się pu li kre dy tów kor po ra cyj nych.

Jak to się ma do oce ny ry zy ka? Czy to zna czy, że pio ny sprze da ży w ban kach zdo mi no wa ły pio ny od -

po wie dzial ne za ry zy ko?

Uwzględ nia jąc przy cho dy z kre dy tów go tów ko wych i mar że (po od ję ciu ry zy ka) kre dy ty kon sump cyj -

ne są bar dziej zy skow ne niż kre dy ty hi po tecz ne (D. Ogo now ski, ING BŚ). Rok te mu i dwa la ta te mu

to czy ła się woj na ce no wa na ryn ku kre dy tów hi po tecz nych. Nie by ło opłat za przy go to wa nie kre dy tu,

nie by ło pro wi zji za udzie le nie kre dy tu. Sto so wa no je dy nie do syć ni ską mar żę. Opty ma li zu jąc ra chu -

nek wy ni ków każ dy z ban ków po dej mu je de cy zje do ty czą ce stra te gii pro duk to wej. Dzi siaj po życz ki go -

tów ko we, kar ty kre dy to we, czy li nie kre dy to we w kon cie są pro duk ta mi, któ re ma ją zna czą co wyż szą

mar żę na wet po od ję ciu kosz tów ry zy ka.

Oprócz mar ży i kosz tów ry zy ka trze ba też pa mię tać o płyn no ści ban ku (M. Me der, zeb/). Ana li zu jąc

dzi siej szą struk tu rę de po zy tów trud no zna leźć de po zy ty o za pa dal no ści dłuż szej niż je den rok, a je śli
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są, to ich udział w ogól nej licz bie de po zy tów jest mniej szy niż 5%. Kre dy tu hi po tecz ne go nikt nie bie -

rze na rok, czy dwa la ta. W okre sie nie pew no ści każ dy z ban ków ma wła sną struk tu rę sta wek, we dług

któ rych od by wa się sprze daż pie nią dza mię dzy skar bem a biz ne sem. Ana li za wska zu je, że w okre sie

kry zy su le piej jest sprze dać krót ki kre dyt i sfi nan so wać go pra wie do pa so wa nym de po zy tem.

Spo sób per cep cji i sza co wa nia ry zy ka dla kre dy tu hi po tecz ne go po wi nien być in ny niż dla con su mer

fi nan ce (A. Racz ko, KNF). Te raz wła śnie ten ry nek bu dzi naj wię cej obaw za rów no NPB jak i nad zo ru

fi nan so we go, cho ciaż za gra nicz nym spe cja li stom wy da je się, że po win no być od wrot nie. Dla cze go? Przy kre -

dy tach con su mer fi nan ce za bez pie cze nie jest ilu zo rycz ne, na to miast przy do brze skon stru owa nych kre -

dy tach hi po tecz nych jest pra wie pew ne. Ty po wy kre dyt hi po tecz ny udzie la ny jest na 30 lub 40 lat. To,

ja kie kre dy to bior ca ma dzi siaj do cho dy, ile ma dzie ci i ja kie są je go kosz ty utrzy ma nia z tej per spek -

ty wy są ma ło waż ne. Na to miast bar dzo waż ny jest wskaź nik long to va lue i wy ce na war to ści nie ru cho -

mo ści. Rze czy wi stą war tość nie ru cho mo ści zna ją naj le piej urzę dy skar bo we i no ta riu sze, ban ki są mniej

lub bar dziej zo rien to wa ne. Kwe stia na stęp na to me to dy wy cen. W cza sach mo dy na ban ki hi po tecz -

ne wy my ślo no pro ce du rę ban ko wo -hi po tecz nej wy ce ny, któ ra, co warto przypomnieć, by ła bar dzo ostro-

ż na, bar dzo kon ser wa tyw na, na wet zda niem ban ków zbyt kon ser wa tyw na, ale tej me to dy nie za ak cep -

to wa ła ban ko wość ko mer cyj na.Od po wied nia re la cja long to va lue, od po wied nie wy li cze nie war to ści

nie ru cho mo ści, jest szcze gól nie waż ne, gdy kre dyt jest udzie la ny w in nej wa lu cie niż pol ski zło ty, po-

nieważ wówczas kurs wa lu to wy jest do dat ko wym czyn ni kiem ry zy ka – prze cież war tość nie ru cho mo -

ści jest li czo na w PLN. Skut ki tej sy tu acji do tknę ły już kil ku ban ków dzia ła ją cych w Pol sce, któ re udzie -

la ły kre dy tów hi po tecz nych we fran kach szwaj car skich, a po wo dem nie by ły gwał tow nie spa da ją ce ce -

ny nie ru cho mo ści, ale gwał tow nie zmie nia ją cy się kurs wa lu to wy..

De ba tu jąc o wyż szo ści kre dy tów hi po tecz nych nad kre dy ta mi kon su menc ki mi trze ba pod kre ślić, że

te dru gie są zde cy do wa nie ry zy kow nym seg men tem ban ko wo ści de ta licz nej. Czy wy so ka mar ża mo -

że za bez pie czyć bank? Je śli pro dukt ten do tknie gwał to wa na bu rza np. gwał tow ny wzrost bez ro bo cia,

to mo że się oka zać, że es ty ma cje do ty czą ce do pusz czal ne go ry zy ka zo sta ną bły ska wicz nie prze kro czo -

ne. Gdy by do dat ko wo po ja wi ło się bo go oj czyź nia ne roz wią za nie (bo twór czość par la men tar na nie zna

gra nic), któ re po zwo li np. wcho dzić w spór z ban ka mi na te mat ko niecz no ści spła ty kre dy tu, wów czas

ban ki zo sta ną po zo sta wio ne sa me so bie z tym pro ble mem.
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aki
Maciej Meder – dok tor na uk ekonomicznych, dy rek tor w war szaw skim biu rze zeb/

Michał Obłój – star szy kon sul tant w war szaw skim biu rze zeb/

Agen da CFO w cza sach kry zy su
–wy zwa nia dla ob sza ru fi nan sów

Wstęp

Kry zys na świa to wych ryn kach fi nan so wych

zmie nił ra dy kal nie wa run ki funk cjo no wa nia

ban ków, rów nież w Pol sce. W ce lu okre śle nia

wpły wu no wej sy tu acji na za kres od po wie dzial -

no ści ob sza ru fi nan sów w pol skich ban kach

prze pro wa dzi li śmy w 2 kwar ta le 2009 r. ba da nie

skie ro wa ne do czo ło wych ban ków dzia ła ją cych

na pol skim ryn ku. Wy ni ki ba da nia wska zu ją, że

do tych cza so wy mo del funk cjo no wa nia de par ta -

men tów con trol lin gu i ich za kres za dań ule gły

du żym prze obra że niom. Do naj waż niej szych

zmian moż na za li czyć do sto so wa nie klu czo -

wych wskaź ni ków (KPIs) do no wych stra te gii

ban ków, do sto so wa nie pro ce sów pla no wa nia

i ra por to wa nia oraz uak tu al nie nie me to do lo gii

kal ku la cji do cho do wo ści tak, by w więk szym

stop niu od zwier cie dla ła re alia oto cze nia go spo -

dar cze go.

No wa sy tu acja na ryn ku

Od koń ca 2008 r. ban ki w Pol sce zna la zły się

w no wej sy tu acji. Dra stycz nie spa dły moż li wo ści

uzy ska nia fi nan so wa nia, za rów no ze stro ny spół ek

ma tek, jak i rów nież ryn ku mię dzy ban ko we go.

Na to na ło ży ło się po gor sze nie ja ko ści port fe la kre -

dy to we go i zwią za ny z tym wzrost po zio mu re zerw.

Spół ki mat ki pol skich ban ków do tej po ry hoj nie

wspie ra ją ce je nie zbęd nym ka pi ta łem oraz li nia -

mi kre dy to wy mi (szcze gól nie w wa lu tach ob -

cych, np. CHF), na po ty ka jąc pro ble my na swo ich

oj czy stych ryn kach ogra ni czy ły po daż fi nan so -

wa nia, a tak że do dat ko wo na ło ży ły ogra ni cze nia

na swo je spół ki cór ki ma ją ce na ce lu mi ni ma li -

za cję ry zy ka.

W tym sa mym cza sie ry nek mię dzy ban ko wy

naj pierw prak tycz nie ustał, po tem z cza sem
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za czął ofe ro wać je dy nie krót ko ter mi no we

i bar dzo ogra ni czo ne fi nan so wa nie. W tej

sytu acji ban ki nie mia ły in ne go wyj ścia niż

się gnąć po oszczęd no ści klien tów de ta licz -

nych. Tak roz po czę ła się woj na de po zy to wa,

w któ rej lo ka ty ofe ro wa no czę sto po wy żej sto -

py WI BOR.

Na trud ną sy tu ację ban ków zwią za ną z fi nan -

so wa niem biz ne su na ło ży ło się po gor sze nie ja -

ko ści port fe li kre dy to wych. Zwią za ne to by ło

z wa ha nia mi kur su zło te go, któ re skut ko wa ło

zmia ną pa ra me trów kre dy tów za cią gnię tych

w wa lu tach ob cych. Osła bie nie zło te go po wo -

do wa ło wzrost LTV (Lo an -To -Va lue), co wy mu -

sza ło na ban kach wy stą pie nie o do dat ko we za -

bez pie cze nia, czę sto nie do stęp ne dla kre dy to -

bior ców.

No we wy zwa nia ob sza ru fi nan sów

Wo bec no wych wy zwań sto ją cych przed ban ka -

mi w Pol sce, fir ma zeb/ po sta no wi ła za py tać

oso by za rzą dza ją ce ob sza rem con trol lin gu i fi -

nan sów o naj waż niej sze prze mia ny, ja kie za szły

w dzia łal no ści ich de par ta men tów oraz ich ocze -

ki wa nia do ty czą ce naj bliż szej przy szło ści. Spo -

śród 18 ban ków bio rą cych udział w ba da niu

pra wie wszyst kie po twier dzi ły, że za da nia i prio -

ry te ty con trol lin gu i fi nan sów ule gły zmia nie

w cią gu ostat nich 12 mie się cy, po nad po ło wa ba -

da nych okre śli ła te zmia ny ja ko istot ne. Naj -

więk szym zmia nom, we dług ba da nych, ule gły:

klu czo we wskaź ni ki (KPIs), pro ces ra por to wa nia,

pro ce sy pla no wa nia i pro gno zo wa nia oraz me to -

do lo gia kal ku la cji wy ni ków.

Klu czo we wskaź ni ki (KPIs)

No we wa run ki ryn ko we spra wi ły, że w wie lu

przy pad kach za kwe stio no wa ne zo sta ły wskaź ni -

ki, na któ rych ka dra za rzą dza ją ca do tej po ry

opie ra ła swo je de cy zje. Zmia nom uległ za rów no

sam ze staw klu czo wych wskaź ni ków jak i spo -

sób ich mo ni to ro wa nia i ana li zy.

Trud na sy tu acja ryn ko wa spra wi ła, że na pierw szy

plan wy su nę ły się wskaź ni ki zwią za ne z efek tyw no -

ścią kosz to wą oraz te, któ re od po wia da ły za spo wo -

do wa nie trud no ści na ryn ku ban ko wym: mo ni to -

ru ją ce ry zy ko, kosz ty płyn no ści oraz struk tu rę bi -

lan su. Na zna cze niu stra ci ły wskaź ni ki zwią za ne ze

wzro stem biz ne su, np. wo lu me ny pro duk tów.

Klu czo we wskaź ni ki są rów nież dzi siaj ści ślej

mo ni to ro wa ne (patrz wykres 1). Naj czę ściej

zmia ny kon cen tru ją się na zwięk szo nej czę sto tli -

wo ści ra por to wa nia, roz bi ciu po szcze gól nych

wskaź ni ków na szcze gó ło we kom po nen ty oraz

szer szej ko mu ni ka cji w struk tu rach ban ku.

Pro ce sy: ra por to wa nie

Wzrost wy ma gań do ty czą cych ko mu ni ka cji da -

nych fi nan so wych jest rów nież bar dzo wy raź nie

Wy kres 1. Kluczowe wskaźniki (KPIs) są w obecnej sytuacji 

dużo ściślej monitorowane 



za uwa żal ny pod czas ana li zy pro ce sów ra por to -

wa nia. Po nad po ło wa ba da nych pod mio tów

wska za ła na istot ny wzrost za rów no licz by jak

i czę sto tli wo ści przy go to wy wa nych ra por tów.

Naj więk szy wzrost do ty czył ana liz przy go to wy -

wa nych ad -hoc, nie stan dar do wych, słu żą cych

do oce ny no wej sy tu acji ryn ko wej.

W mia rę prze dłu ża ją cej się trud nej sy tu acji ryn -

ko wej i cią głe go za po trze bo wa nia na zwięk szo ną

ilość da nych fi nan so wych de par ta men ty con trol -

lin gu ba da nych ban ków roz po czę ły pra ce

nad au to ma ty za cją pro ce sów spra woz daw czych

i uwzględ nie niem no wych wy ma gań ka dry za -

rzą dza ją cej w przy go to wy wa nych au to ma tycz nie

stan dar do wych ra por tach. Pro ces ten miał na ce -

lu z jed nej stro ny szyb sze do star cza nie in for ma -

cji nie zbęd nych do pod ję cia de cy zji za rząd czych,

z dru giej zaś od cią że nie de par ta men tów con trol -

lin gu od żmud ne go pro ce su ręcz ne go ge ne ro wa -

nia i dys try bu cji ra por tów.

Pro ce sy: pla no wa nie 
i pro gno zo wa nie

We dług opi nii uczest ni ków ba da nia, wzrost wy -

ma gań ka dry za rzą dza ją cej nie do ty czył wy łącz nie

ra por to wa nia ak tu al nych wy ni ków fi nan so wych.

W szcze gól no ści na zna cze niu zy skał pro ces pro -

gno zo wa nia (patrz wykres 2). Ze wzglę du na

zwięk szo ną dy na mi kę ryn ku, pro gno zy kwar tal ne

sta ły się jed nym z pod sta wo wych na rzę dzi za rzą -

dza nia ban kiem, wy pie ra jąc mniej ak tu al ne da ne

z bu dże tów rocz nych. Z te go wzglę du mu sia ły one

zo stać uszcze gó ło wio ne i ob jąć no we klu czo we

wskaź ni ki wy zna czo ne przez ka drę za rzą dza ją cą. 

Zmia nom ule gły tak że mo de le pla ni stycz ne słu -

żą ce do pro gno zo wa nia zmian ma kro eko no -

micz nych, zo sta ły wpro wa dzo ne do dat ko we pa -

ra me try od zwier cie dla ją ce ele men ty ak tu al nie

naj bar dziej wpły wa ją ce na sy tu ację ryn ko wą.

Po za za kre sem pro gnoz, zmia nom uległ rów nież

pro ces ich mo ni to ro wa nia. Co raz czę ściej in te -

gral ną czę ścią pro gnoz jest ana li za roz bież no ści

oraz iden ty fi ka cja po szcze gól nych czyn ni ków je

wy wo łu ją cych. Ze wzglę du na du żą nie pew ność

do ty czą cą sy tu acji ryn ko wej, na zna cze niu zy -

ska ły ana li zy sce na riu szo we.

Me to do lo gia

Po gar sza ją ce się wy ni ki sek to ra ban ko we go wy -

mu si ły rów nież re wi zję me to do lo gii kal ku la cji

wy ni ków w po szcze gól nych ban kach. W szcze -

gól no ści kry ty ko wa na by ła kal ku la cja sta wek

trans fe ro wych w ban kach, w któ rych nie od -

zwier cie dla ła ona w od po wied ni spo sób kosz tów

płyn no ści (patrz wykres 3). Wy ce na płyn no ści,

czę sto trak to wa na do tej po ry ja ko mniej istot na,

sta ła się szyb ko jed nym z czyn ni ków de cy du ją -

cych o do cho do wo ści po szcze gól nych pro duk -

tów czy li nii biz ne so wych.

Nowe wyzwania w zarządzaniu bankami 104 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 24 września 2009 r. 9
w czasie kryzysu

Wy kres 2. Proces prognozowania (forecasting) znacznie 

zyskał na znaczeniu 



Pod sil ną pre sją zna la zły się rów nież mo de le za -

rzą dza nia i alo ka cji kosz tów. Jed nak w an kie to -

wa nych ban kach głów ny na cisk po ło żo ny zo stał

ra czej na ogól ną re duk cję kosz tów niż zmia ny

ich alo ka cji mię dzy po szcze gól ny mi jed nost ka mi

or ga ni za cyj ny mi.

Ze wzglę du na to, że ka pi tał stał się do brem

rzad kim, na zna cze niu zy ska ły rów nież me to do -

lo gie alo ka cji ka pi ta łu oraz kal ku la cja zwro tu

z ka pi ta łu, ty pu RO RAC/RA ROC. Te go ro dza ju

roz wią za nia nie są jed nak jesz cze po wszech ne

w ban kach w Pol sce i by ły ra czej wska zy wa ne ja -

ko pla no wa ne roz sze rze nia ist nie ją cych me to do -

lo gii w cią gu naj bliż szych 2–3 lat.

Kon tro la

Ele men tem wspól nym wszyst kich opi sa nych

zmian jest za cie śnie nie kon tro li nad dzia łal no -

ścią ban ko wą przez ka drę za rzą dza ją cą wyż sze -

go szcze bla. Do kład niej sze ra por to wa nie, częst -

sze ana li zy od chy leń, kwe stio no wa nie za ło żeń

kal ku la cji do cho do wo ści ma ją na ce lu skró ce nie

cza su re ak cji ban ków na bar dzo nie pew ną sy tu -

ację na ryn ku. Uczest ni cy ba da nia wska zy wa li

rów nież na in ne zmia ny wpi su ją ce się w ten

trend, ta kie jak mo ni to ring akwi zy cji i ak ty wi za -

cji klien tów czy bar dzo do kład ne mo ni to ro wa nie

wy mier nych re zul ta tów ini cja tyw stra te gicz nych

po dej mo wa nych przez po szcze gól ne ban ki.

Pod su mo wa nie

No wa sy tu acja ryn ko wa i zmie nia ją ce się ocze ki -

wa nia ka dry za rzą dza ją cej sta wia ją no we wy -

zwa nia przed ob sza rem con trol lin gu i fi nan sów.

W opar ciu o prze pro wa dzo ne ba da nie oraz wła -

sne do świad cze nie pro jek to we w ob sza rze con -

trol lin gu fir ma zeb/zi den ty fi ko wa ła trzy głów ne

ob sza ry uspraw nień.

Wzmoc nie nie ro li con trol lin gu
i fi nan sów

Aby uspraw nić dzia ła nie ban ku w trud nych wa -

run kach ryn ko wych ob szar con trol lin gu i fi nan -

sów mu si przy jąć ak tyw ną ro lę kry tycz ne go ana -

li ty ka dzia łań po szcze gól nych li nii biz ne so wych.

Mu si rów nież być w sta nie szyb ko iden ty fi ko wać

od chy le nia od usta lo nych pla nów oraz eg ze kwo -

wać dzia ła nia nie zbęd ne do eli mi na cji tych od -

chy leń. Con trol ling po wi nien rów nież ak tyw nie

wspie rać za rząd ban ku po przez iden ty fi ka cję

i ana li zę klu czo wych czyn ni ków wpły wa ją cych

na po zy cję ban ku na ryn ku.

Uspraw nie nie pro ce sów 

Wzmo żo ne ocze ki wa nia ka dry za rzą dza ją cej do -

ty czą ce więk szej licz by ra por tów i ana liz, a tak że

szyb szych cza sów re ak cji wy mu sza ją uspraw nie -
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Wy kres 3. Stawki transferowe funduszy, a zwłaszcza 

aspekt płynności, są bardziej istotne 



nie i zwięk sze nie wy daj no ści klu czo wych pro ce -

sów (pla no wa nie, pro gno zo wa nie i ra por to wa -

nie). W śred nim okre sie ozna cza to po trze bę

wdro że nia no wych na rzę dzi po zwa la ją cych

na ob słu gę zwięk szo ne go za po trze bo wa nia

na szyb ką i szcze gó ło wą in for ma cję za rząd czą.

Zo rien to wa nie na za rzą dza nie 
war to ścią 

Ze wzglę du na ro sną ce zna cze nie per spek ty wy

ry zy ka nie zbęd na jest rów nież roz bu do wa ist nie -

ją cych me to do lo gii i uwzględ nie nie wszyst kich

aspek tów funk cjo no wa nia ban ku dzię ki wdro że -

niu zin te gro wa ne go za rzą dza nia war to ścią.

W szcze gól no ści ozna cza to po pra wę alo ka cji

ka pi ta łu eko no micz ne go oraz włą cze nie te go ele -

men tu w pro ce sy za rząd cze ban ku, np. przy kal -

ku la cji do cho do wo ści. Dzię ki te mu, za rząd ban -

ku dys po nu je in for ma cją na te mat ob sza rów ge -

ne ru ją cych war tość do da ną (va lue ad ded) i mo -

że ją uwzględ nić w po dej mo wa nych de cy zjach

do ty czą cych roz wo ju dzia łal no ści w przy szło ści.

Nowe wyzwania w zarządzaniu bankami 104 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 24 września 2009 r. 11
w czasie kryzysu
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aki

Witold Skrok – dyrektor zarządzający Alior Banku

Jak za rzą dzać war to ścią w ban ku
w cza sach kry zy su

Wcza sach kry zy su oto cze nie ma kro eko no -

micz ne ban ków jest zde cy do wa nie gor sze

niż by ło dwa la ta te mu. Ale Pol ska w cza sie świa -

to we go kry zy su ra dzi so bie bar dzo do brze (wy -

kres 1). Sło wa cja, Ru mu nia, Ło twa od no to wa ły

2 proc. spa dek PKB. W Pol sce na to miast wskaź -

nik PKB cią gle jest na plu sie. Pol ski sek tor ban ko -

wy nie po wi nien więc nad to na rze kać na ma kro -

eko no micz ne oto cze nie. 

Co ła two za uwa żyć, ro la dy rek to rów fi nan so wych

dy na micz nie ewo lu uje. Kry zys po sta wił przed ni -

mi no we wy zwa nia. Ja ka jest dzi siaj ro la osób od -

po wie dzial nych za za rzą dza nie fi nan sa mi ban ków

(CFO – Chief Fi nan cial Of fi cer)? Oczy wi ście ro lą

jest za rzą dza nie war to ścią fir my, a na wet moż na po -

wie dzieć, że ro lą jest mak sy ma li za cja war to ści fir -

my. Za rzą dza nie to opie ra się na trzech fi la rach, two -

rzą cych swo isty trój kąt. Pierw szy to płyn ność.

Dru gi – zwrot z ka pi ta łu. A trze ci – do stęp ny ka -

pi tał. W za leż no ści od te go na ja kim eta pie roz wo -

ju jest bank, w ja kiej jest kon dy cji i ja ka jest sy tu -

acja oto cze nia ma kro eko no micz ne go, fi nan se ban -

ku po win ny zna leźć wła ści we pro por cje mię dzy

trze ma wy mie nio ny mi fi la ra mi za rzą dza nia. 

Pro blem z płyn no ścią w ban kach za czął się

pod ko niec 2007 r. Ale to, co zda rzy ło się rok póź -

niej i na po cząt ku 2009 r., rów nież w Pol sce, to

ty po wy przy kład kry zy su płyn no ści. Cho ciaż

trud no so bie wy obra zić, że by bank, któ ry dzia ła

bar dzo do brze, któ ry ge ne ru je wy so kie zy ski,

Wy kres 1. Pol ska go spo dar ka gwiaz dą Eu ro py
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wy so ki zwrot z ka pi ta łu na gle zban kru to wał, to

jed nak jest ta ka moż li wość. Wią że się ona z tym,

że w przy pad ku bra ku płyn no ści, w przy pad ku

błęd ne go za rzą dza nia płyn no ścią mo że dojść

do ta kiej sy tu acji, że cho ciaż ma my wy star cza ją -

cą ilość ka pi ta łu i że przy no si on wy star cza ją cy

zysk, to z po wo du błę dów w za rzą dza niu płyn -

no ścią bank mo że stra cić płyn ność i de fac to ogło -

sić upa dłość. 

Współ czyn nik wy pła cal no ści ban ku (zwa ny współ czyn -

ni kiem ade kwat no ści ka pi ta ło wej al bo współ czyn ni -

kiem Co oke’a) trak to wa ny jest przez nad zór ban ko -

wy za pod sta wo wy wskaź nik sy tu acji fi nan so wej.

Wska zu je jak du ża jest stre fa bez pie czeń stwa dla de -

po zy ta riu szy iwie rzy cie li nawy pa dek nie ocze ki wa nych

strat, któ re mo że po no sić bank. Współ czyn nik wy pła -

cal no ści we dług stan dar dów Ra dy EWG przy ję ty przez

pol ski nad zór ban ko wy wy no si 8%. Ist nie je ry zy ko, że

nie któ rzy z gra czy na na szym ryn ku mo gą otrzeć się

o ten li mit. Z punk tu wi dze nia te go, co w prak ty ce sta -

ło się w cza sie jed ne go ro ku w nie któ rych przy pad kach

to spa dek współ czyn ni ka wy pła cal no ści o 2 pkt.

proc. Je że li na dal przy ra sta ła by ba za kre dy tów, tak jak

to by ło w prze szło ści, to wła ści wie po ja wi się pro blem

z dru gim fi la rem, o któ rym by ła już mo wa, czy li

z bra kiem ka pi ta łu. Dzi siaj pod sta wo wym pro ble mem

zwią za nym z efek tyw no ścią ban ków są ro sną ce re zer -

wy na utra co ne (lub prze wi dy wa ne ja ko utra co ne) kre -

dy ty. Bar dzo wzrósł wskaź nik nie efek tyw nych kre dy -

tów, co po win no nie po ko ić.

Fi la ry za rzą dza nia fi nan sa mi ban ku (dwa z nich pre -

zen tu je wy kres 3) prze kła da ją się na war tość fir my.

Rok wy star czył, aby wskaź ni ki – war tość ryn ko wa

do war to ści księ go wej i ce na do do cho dów – du żych

ban ków dzia ła ją cych w Pol sce zma la ły czte ro krot -

nie. W prak ty ce jest to spa dek efek tyw no ści, któ ry

zo stał wy ce nio ny przez ry nek, co au to ma tycz nie prze -

ło ży ło się na war tość fir my. Za rzą dza nie i ren tow ność

to na czy nia po łą czo ne. Zmia ny ren tow no ści, spa dek,

czy za ła ma nie jed ne go z fi la rów za rzą dza nia za wsze

wpły wa ją na war tość fir my. Ro lą zaś za rząd cy fi nan -

sów jest mak sy ma li za cja war to ści fir my.

Wy kres 2. Ja kość port fe la kre dy to we go i współ czyn nik 

wy pła cal no ści

Wy kres 3. Gor sze wy ni ki wpły nę ły na zde cy do wa ne 

zmniej sze nie war to ści (prze ce nę) ban ków 

Źródło: Polish banks, Nomura, April 22, 2009.



Cze go mo że my się spo dzie wać w bli skiej przy szło -

ści? Sy tu acja ma kro eko no micz na Pol ski jest nie -

zła, bo in fla cja jest ni ska, wzrost go spo dar czy nie

jest ne ga tyw ny, a na wet co raz wię cej eks per tów

twier dzi, że wzrost go spo dar czy w 2009 r. bę dzie

w oko li cach 1%. War to jed nak przy po mnieć sy tu -

ację z lat 2001-2002, kie dy PKB osią gnę ło swój

naj niż szy po ziom. Wte dy wy da wa ło się, że re al -

na go spo dar ka za czy na się od bi jać od dna, wa run -

ki bę dą co raz lep sze, więc sek tor ban ko wy po wi -

nien dzia łać efek tyw nie. Tak jed nak się nie sta ło.

Na le ży oba wiać się, że po dob ny sce na riusz po wtó -

rzy się i tym ra zem. Pierw sze sy gna ły po pra wy w re -

al nej go spo dar ce nie ozna cza ją au to ma tycz nej hos -

sy w sek to rze ban ko wym. Mi mo osią gnię cia zdro -

we go wzro stu go spo dar cze go, cią gle w na stęp nych

dwóch, a mo że na wet trzech kwar ta łach bę dzie -

my od no to wy wać ne ga tyw ny wpływ na fi nan se

ban ków ro sną cych strat zwią za nych ze zły mi

kre dy ta mi.

Jak się uchro nić przed tym za gro że niem? Wy da -

je się, że naj waż niej sza jest me to do lo gia. Trze ba za -

po bie gać ry zy ku a nie iden ty fi ko wać go i eli mi no -

wać ex post. Ta ka wła śnie po win na być ro la me -

ne dże rów od po wie dzial nych za fi nan se ban ku. Jak

ra dzi my so bie z pro ble mem w Alior Ban ku?

Po pierw sze – ade kwat ne za sto so wa nie kosz tów

płyn no ści. Ban ki zbyt póź no za re ago wa ły na ro sną -

ce kosz ty płyn no ści. Ak cja kre dy to wa ro sła, cho -

ciaż koszt po zy ska nia pie nią dza już nie uza sad niał

tych sta wek, po któ rych by ły udzie la ne kre dy ty. Dru -

gą rze czą jest uwzględ nie nie kosz tów ka pi ta łu. Co

praw da wie le ban ków oce nia jąc dzia łal ność po -

szcze gól nych li nii biz ne so wych uwzględ nia koszt

ka pi ta łu, ale ro bią to ex post, czy li wte dy, kie dy do -

cho dzi już do mo ni to ro wa nia wy ni ków. I ko lej nym

bar dzo istot nym ele men tem jest uwzględ nie nie an -

ty cy po wa nych kosz tów ry zy ka W Alior Bank każ -

da de cy zja o udzie le niu kre dy tu uwzględ nia kosz -

ty: płyn no ści, ka pi ta łu i ry zy ka. Tyl ko w ten spo -

sób je ste śmy w sta nie zmi ni ma li zo wać przy szłe

moż li we stra ty.

Nowe wyzwania w zarządzaniu bankami 104 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 24 września 2009 r. 15
w czasie kryzysu

Wy kres 4. Do prze rwy 1: 0 dla Pol ski, ale przed na mi 

jesz cze dru ga po ło wa

Wy kres 5. O war to ści fir my de cy du je każ dy „de al”
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aki
Dominik Ogonowski – dyrektor Departamentu Zarządzania Kredytowym Ryzykiem

Detalicznym ING Bank Śląski

Zarządzanie ryzykiem w trudnych
czasach

Ry zy ko w ban ku

Ry zy ko ban ko we nie od łącz nie to wa rzy szy dzia -

łal no ści ban ku. Funk cjo nal ny po dział ry zy ka

w ban ku znaj du je od zwier cie dle nie w je go

struk tu rze or ga ni za cyj nej. Ry zy ko dzie li my

na kre dy to we, ope ra cyj ne, ryn ko we, re pu ta cyj -

ne, praw ne, a tak że ry zy ko zgod no ści (com plian -

ce). Zwy kle w ban ku ma my róż ne sta no wi ska,

któ re są od po wie dzial ne za róż ne ro dza je ry zy -

ka. W ni niej szych roz wa ża niach skon cen tru je -

my się przede wszyst kim na kre dy to wym ry zy ku

de ta licz nym.

Ry zy ko kre dy to we

Oma wia jąc ry zy ko kre dy to we na le ży sku pić się

na trzech głów nych ele men tach zwią za nych

z tym ry zy kiem. 

Za da niem oce nia ją cych ry zy ko kor po ra cyj ne,

czy li ry zy ko kre dy to we du żych firm, jest udzie le -

nie od po wie dzi, czy kor po ra cja bę dzie w sta nie

wy wią zać się ze swo ich zo bo wią zań; przy czym

w grę wcho dzą ogrom ne licz by.

Ry zy ko ryn ko we ostat nio zo sta ło tro chę zre de fi -

nio wa ne w tym sen sie, że jesz cze nie daw no fir my

o naj wyż szym ra tin gu jak Leh man Bro thers, Bear

Ste arns, AIG ucho dzi ły za fir my, któ re nie mo gą

upaść. Do kry zy su fi nan so we go w świa do mo ści

ban kow ców do mi no wa ła za sa da to big, to fa il.

Wspól ne przed się wzię cie np. z AIG by ło dla fir -

my gwa ran cją wy wią za nia się ze zo bo wią zań.

Do pie ro po upad ku Leh man Bro thers i sprze da -

ży Be ar Ste arns ban ki za czę ły brać „na po waż -

nie” pod uwa gę ry zy ko kon tra hen ta. 

Trze cim waż nym ele men tem ry zy ka kre dy to we -

go jest ry zy ko de ta licz ne, czy li ry zy ko kre dy to we
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osób fi zycz nych. Dzie li my go na trzy głów ne gru -

py pro duk to we, czy li hi po te ki; kre dy ty nie za bez -

pie czo ne, ta kie jak po życz ki go tów ko we, kar ty

kre dy to we i li nie w kon cie oso bi stym; ma łe

i śred nie fir my. Ry zy ko kre dy to we ma łych i śred -

nich firm to ry zy ko na po gra ni czu ry zy ka kre dy -

to we go kor po ra cyj ne go i ry zy ka de ta licz ne go.

Ban ki chcą oce niać ma łe fir my szyb ko i ta nio, bo

przy kwo tach kre dy tów, któ re wcho dzą w grę,

po ten cjal ny za ro bek nie uza sad nia cza su pra cy

ana li ty ka nad uprosz czo ny mi spra woz da nia mi

fi nan so wy mi. Ban ki chcą po dej mo wać de cy zje

kre dy to we dla sek to ra MSP szyb ko i spraw nie,

ale, jak po wszech nie wia do mo, z ana li zy do ku -

men tów fi nan so wych firm te go sek to ra (po dat -

ko wa księ ga przy cho dów i roz cho dów, ewi den cja

środ ków trwa łych) nie wie le wy ni ka. W przy pad -

ku oso by fi zycz nej pro wa dzą cej dzia łal ność go -

spo dar czą na nie wiel ką ska lę, któ ra wy bra ła ja ko

spo sób opo dat ko wa nia jed ną z dwóch form po -

dat ków uprosz czo nych: kar tę po dat ko wą lub ry -

czałt od przy cho dów ewi den cjo no wa nych bank

przy po dej mo wa niu de cy zji kre dy to wej dys po -

nu je bar dzo ogra ni czo ny mi in for ma cja mi. W sto -

sun ku do roz wi ja ją cych się firm sek to ra MPS

ban ki sto su ją kry te ria prze zna czo ne dla przed -

się biorstw kor po ra cyj nych. Za pew ne jest to seg -

ment ryn ku, któ ry wy ma ga od ban ków usta wicz -

nej pra cy, aby szyb ko, spraw nie i ta nio po dej mo -

wać do bre de cy zje kre dy to we.

Fi la ry de ta licz ne go ry zy ka 
kre dy to we go

W przy pad ku de ta licz ne go ry zy ka kre dy to we go

wy mie nia się czte ry je go fi la ry. Po pierw sze

– zdol ność kre dy to wa. Bank roz pa tru jąc wnio sek

kre dy to wy klien ta sta ra się oce nić, czy oso ba

ubie ga ją ca się o kre dyt bę dzie mia ła wy star cza -

ją ce wol ne środ ki, aby spła cić nie tyl ko kre dy ty,

któ re już ma, ale i no wy kre dyt. 

Bar dziej skom pli ko wa nym ele men tem de ta licz -

ne go ry zy ka kre dy to we go jest wia ry god ność kre -

dy to wa. Bank sta ra się sta ty stycz nie oce nić ry zy -

ko bra ku spła ty. Przy oce nie ban ki wy ko rzy stu ją

do syć za awan so wa ne me to dy sta ty stycz ne. Ale…

W mo men cie, kie dy coś za czy na być bar dziej

skom pli ko wa ne, to cza sa mi zda rza się, że prze -

sta je my ro zu mieć, co tak na praw dę wpły wa

na ry zy ko, czy li ja kie ele men ty de cy du ją o przy -

szłym ry zy ku bra ku spła ty. Na stęp ny mi fi la ra mi

de ta licz ne go ry zy ka kre dy to we go są za bez pie -

cze nie oraz wa run ki kre dy to wa nia, w tym ce na

kre dy tu. 

Kry zys a fi la ry ry zy ka kre dy to we go

Zdol ność kre dy to wa. Kry zys fi nan so wy spo -

wo do wał, że każ dy z ban ków „sta nął w praw dzie

przed so bą” i oce nił w ja ki spo sób li czy zdol ność

kre dy to wą. W cią gu ro ku w za sa dzie wszyst kie

ban ki za ostrzy ły wy mo gi do ty czą ce zdol no ści

kre dy to wej. Jak wy ni ka z da nych opu bli ko wa -

nych w sierp niu 2009 r. przez Expan der (fir ma

po śred nic twa fi nan so we go), w cią gu ostat nich 12

mie się cy ban ki dra ma tycz nie ogra ni czy ły kwo ty

kre dy tów za ostrza jąc wy ma ga nia do ty czą ce

zdol no ści kre dy to wej, ogra ni czo ną al bo pro cen -

tem mak sy mal nej kwo ty do cho dów (zwy kle

max 50% do cho du roz po rzą dzal ne go na ra ty

kre dy tów; w tym już ob słu gi wa ne), al bo tzw. pa -



ra me trem kosz tów utrzy ma nia. Wpro wa dzo no

we ry fi ka cję za rob ków i oświad czeń o za trud nie -

niu. Ban ki w kal ku la cji po ten cjal nych kosz tów

ry zy ka kre dy to we go za czę ły uwzględ niać nie tyl -

ko sto py pro cen to we, ale rów nież wskaź ni ki bez -

ro bo cia. 

Wia ry god ność kre dy to wa. Pod sta wą za -

awan so wa nych me tod oce ny ry zy ka jest mo del

sta ty stycz ny po wsta ły na pod sta wie hi sto rycz nej

in for ma cji sprzed dwóch, trzech, pię ciu lat. Mo -

del po wi nien być re gu lar nie wa li do wa ny, czy li

re gu lar nie po win ni śmy spraw dzać, czy to, cze go

go na uczy li śmy na dal funk cjo nu je. Czy ele men -

ty, któ re uwa ża my za wa run ku ją ce ry zy ko da lej

dzia ła ją. Zwy kle w przy pad ku ja kich kol wiek wa -

hań w go spo dar ce oka zu je się, że część ele men -

tów, kry te riów, cha rak te ry styk prze sta je dzia łać

w ocze ki wa ny spo sób. Ko niecz na jest więc bie -

żą ca ak tu ali za cja mo de li. W tej sy tu acji trze ba

szcze gó ło wo prze ana li zo wać bu do wę na szych

mo de li sco rin go wych. Dla lep sze go zro zu mie nia

tej kwe stii, po służ my się aneg do tą. Zna ny fi zyk

Ri chard P. Feyn man zo stał po pro szo ny o wy tłu -

ma cze nie w pro sty i przej rzy sty spo sób, dla cze go

cząst ka mion ma spin 1/2. Tłu ma cze nie odło żył

na na stęp ny dzień. Na za jutrz oświad czył, że wy -

tłu ma cze nie jest nie moż li we, bo stu den ci I ro ku

Ca li for nia In sti tu te of Tech no lo gy (Cal tech), jed -

nej z naj lep szych pry wat nych uczel ni w Sta nach

Zjed no czo nych nie zro zu mie li by je go wy wo du.

Czy li pro blem tak do koń ca nie mo że być zro zu -

mia ny. War to pa mię tać o przy pad ku Feyn ma na.

Każ dy to po dej mu je de cy zje do ty czą ce ry zy ka,

biz ne su po wi nien ro zu mieć jak funk cjo nu ją me -

to dy oce ny ry zy ka, co wa run ku je ry zy ko i w ja ki

spo sób te al go ryt my funk cjo nu ją, w ja ki spo sób

dzia ła ją. Co wię cej, re gu lar nie na le ży spraw dzać

de cy zyj ne mo de le sco rin go we. War to też pa mię -

tać o punk tach od cię cia (we ry fi ka cji), czy li ja ki

mak sy mal ny po ziom ry zy ka ak cep tu je my, bio rąc

pod uwa gę no wą sprze daż i akwi zy cję. Zwy kle

jest to ele ment bar dzo cie ka wych dys ku sji z ko -

le ga mi z dzia łów biz ne su, któ rzy ko niecz nie chcą

mak sy ma li zo wać udział w ryn ku, sprze daż i wo -

lu men. Trze ba więc od po wie dzieć na py ta nie,

w ja ki spo sób ma my współ dzia łać w in te re sie

ban ku.

Za bez pie cze nie. Wią że się ono z ce na mi nie -

ru cho mo ści w przy pad ku nie rów no wa gi po py tu

i po da ży; ak tu ali za cją wy ce ny nie ru cho mo ści;

ce ną przy sprze da ży wy mu szo nej oraz we ry fi ka -

cją war to ści za bez pie cze nia. Ta jem ni cą po li szy -

ne la jest to, że w Pol sce nie ma wia ry god nej in -

for ma cji o tym, jak się kształ tu ją ce ny trans ak -

cyj ne na ryn kach. Tyl ko trzy gru py za wo do we

(no ta riu sze, rze czo znaw cy i pra cow ni cy urzę dów

skar bo wych) ma ją ro ze zna nie cen. To du ży pro -

blem dla na sze go ryn ku. Wy da je się bo wiem, że

każ dy bar dziej za awan so wa ny kraj (Sta ny Zjed -

no czo ne, Au stra lia, Ho lan dia) ma wie dzę o tym,

jak wy glą da ją ce ny trans ak cyj ne. We dług ING

Ban ku Ślą skie go róż ni ce w oce nie cen trans ak -

cyj nych na pol skim ryn ku wa ha ją się od 15

do 20 proc. To nie wąt pli wie pro blem z punk tu

wi dze nia za rzą dza nia za bez pie cze nia mi. 

Wa run ki kre dy to wa nia. Oczy wi ście naj waż -

niej szą kwe stią jest ce na kre dy tu w po rów na niu

do ocze ki wa nej stra ty, czy li zna le zie nie wła ści wej

od po wie dzi na py ta nie, czy mar ża po kry je przy -

szłe ry zy ko? Na stęp ne py ta nie do ty czy okre su

kre dy to wa nia. Czy kre dy tu je my in we sty cję
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w trak cie („dziu rę w zie mi”), czy też in we sty cję

w bu do wie? Ostat nie py ta nie do ty czy ubez pie -

cze nia kre dy tu, czy li czy to ma być ubez pie cze -

nie po mo sto we, wy so ki wkład wła sny, ubez pie -

cze nie od utra ty pra cy itp. Wa run ki kre dy to wa -

nia do ty czą rów nież okre śle nia wa run ków, któ re

po wi nien speł nić klient przy uru cho mie niu kre -

dy tu, po i przed pod pi sa niem umo wy, np. ta ki

naj bar dziej pro za icz ny i naj częst szy jak wpis

do księ gi wie czy stej.

Pod su mo wa nie

Przed kry zy sem na ame ry kań skim ryn ku kre dy -

tów hi po tecz nych zo stał zli be ra li zo wa ny każ dy

z fi la rów oce ny ry zy ka kre dy to we go. Źle zde fi -

nio wa no ry nek do ce lo wy. Kre dy ty otrzy my wa li,

jak się zwy kło dzi siaj uogól niać, lu dzie z wy ro ka -

mi i kel ner ki (czy taj: pra cow ni cy sza rej stre fy).

Obo wią zy wa ły li be ral ne za sa dy li cze nia zdol no -

ści kre dy to wej; li be ra li za cja by ła do syć zna czą ca.

We ry fi ka cje za rob ków za stą pi ły oświad cze nia

klien tów. Na sta ły zło te la ta dla kre dy tów NIN JA

(no in co me, no job, no as sets), czy li kre dy ty

udzie la ne po życz ko bior com bez sta łych do cho -

dów, pra cy i od po wied nie go ma jąt ku, zwa ne też

„po życz ka mi dla kłam ców”. Klien ci wca le nie

mu sie li spe cjal nie za bie gać, by uwie rzy li im ban -

ko wi urzęd ni cy. NIN JA by ła wkal ku lo wa na w ry -

zy ko ban ku, w osta tecz no ści bank mógł ta ką po -

życz kę od sprze dać. Urzęd nik, któ ry zbyt skru pu -

lat nie ba dał zdol ność kre dy to wą klien tów, nie

mógł li czyć na pre mię, ra czej na re pry men dę.

Ban ki by ły prze ko na ne, że ma ją od po wied nie

za bez pie cze nia w po sta ci hi po tek na nie ru cho -

mo ściach na by wa nych na kre dyt przez klien tów.

Do pó ki ro sła war tość do mów, wszyst ko wy da wa -

ło się w po rząd ku. Ban kow cy li czy li na to, że je -

śli na wet dług nie zo sta nie spła co ny, od bio rą nie -

so lid ne mu klien to wi dom. Ale od 2006 r. war -

tość do mów za czę ła spa dać, więc war tość wie lu

kre dy tów oka za ła się więk sza niż war tość ku pio -

nych na kre dyt nie ru cho mo ści.

Za wio dły wszyst kie ele men ty, któ re ma ją pod -

trzy my wać do bry kre dyt, do bre ak ty wa w bi lan -

sie ban ku. Trud no więc by ło ocze ki wać, że kre -

dy ty bę dą spła ca ne. Pod su muj my, li be ral na wia -

ry god ność kre dy to wa, li be ral ne punk ty ob cię cia,

li be ral ne po dej ście do klien ta w biu rze ak cji kre -

dy to wej, bar dzo li be ral ne za sa dy wy ce ny nie ru -

cho mo ści, bo ry nek za kła dał, że ce ny bę dą

na pew no ro sły. Ko lej ną kwe stią by ły szcze gól ne

wa run ki kre dy to wa nia. Sto pa pro cen to wa kre dy -

tów ARM (ad ju sta ble ra te mort ga ge) ro śnie z po -

zio mu pro mo cyj ne go do wła ści we go po zio mu

po trzech la tach. Co to ozna cza? Że zdol ność kre -

dy to wa (czy li naj waż niej szy ele ment oce ny ry zy -

ka) po trzech la tach prze sta je być speł nia na, czy -

li no wa ra ta kre dy tu jest wyż sza niż zdol ność

kre dy to wa klien ta. Z jed nej stro ny mie li śmy

do czy nie nia z li be ra li za cją po stę po wa nia ban -

ków, z dru giej – ze spe ku la cyj nym po stę po wa -

niem kon su men tów: sko ro ce ny nie ru cho mo ści

ro sną, to zro bię świet ny in te res ku pu jąc nie ru -

cho mość wła śnie te raz. 

Po cząt ko wo opi sa ne li be ral ne po stę po wa nie

ame ry kań skich ban ków do ty czy ło je dy nie klien -

tów od dzia łów ban ków. Do ty czy ło tyl ko i wy -

łącz nie sprze da ży po ży czek go tów ko wych oso -

bom bez zdol no ści kre dy to wej (tzw. sub pri me

len ding), czy li o ni skiej wia ry god no ści kre dy to -
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wej i ni skich do cho dach. Ta kie mo de le biz ne so -

we w Sta nach Zjed no czo nych funk cjo no wa ły

od lat. Do pie ro po prze nie sie niu ich na ogól no -

kra jo wy ry nek hi po tek, gdzie kre dy ty za czy na ły

się od 120 000 USD a nie 1000 czy 1200 USD

za czął się ogrom ny pro blem z ich spła ce niem.

Per cep cja kry zy su i kry zys miał i ma w Pol sce

wpływ na fi la ry oce ny zdol no ści kre dy to wej.

Uwa ża my, że zdol ność i wia ry god ność kre dy to wa

klien ta są naj waż niej szy mi ele men ta mi przy oce -

nie ry zy ka. I wresz cie, czy in te res eko no micz ny

ban ku mo że być wspól ny z in te re sem klien ta?

Ina czej mó wiąc, ja ka jest mo ral na ro la ban ku

w tym, aby po móc klien tom, zwią za nym od lat

z ban kiem w prze trwa niu trud ne go okre su?
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1 Ab sorp cja kre dy tów i po mo cy za gra nicz nej w Pol sce w la tach 1989-1992
2 Ab sorp cja za gra nicz nych kre dy tów in we sty cyj nych w Pol sce z per spek ty wy po życz ko daw ców i po życz ko bior ców
3 Roz li cze nia de wi zo we z Ro sją i in ny mi re pu bli ka mi b. ZSRR. Stan obe cny i per spek ty wy 
4 Ryn ko we me cha ni zmy ra cjo na li za cji użyt ko wa nia ener gii 
5 Re struk tu ry za cja fi nan so wa pol skich przed się biorstw i ban ków
6 Spo so by fi nan so wa nia in we sty cji w te le ko mu ni ka cji
7 In for ma cje o ban kach. Moż li wo ści za sto so wa nia ra tin gu
8 Go spo dar ka Pol ski w la tach 1990 – 92. Po mia ry a rze czy wi stość
9 Re struk tu ry za cja fi nan so wa przed się biorstw i ban ków

10 Wy ce na ry zy ka fi nan so we go
11 Ma ją tek trwa ły ja ko za bez pie cze nie kre dy to we
12 Pol ska dro ga re struk tu ry za cji złych kre dy tów
13 Pry wa ty za cja sek to ra ban ko we go w Pol sce - stan obe cny i per spek tywy
14 Ety ka bi zne su
15 Per spek ty wy ban ko wo ści in we sty cyj nej w Pol sce
16 Re struk tu ry za cja fi nan so wa przed się biorstw i po rt fe li trud nych kre dy tów ban ków ko mer cyj nych 

(pod su mo wa nie skut ków usta wy o re struk tu ry za cji)
17 Fun du sze in we sty cyj ne ja ko in stru ment kre o wa nia ryn ku fi nan so we go w Pol sce
18 Dług pu blicz ny
19 Pa pie ry war to ścio we i de ry wa ty. Pro ce sy se ku ry ty za cji
20 Obrót wie rzy tel no ścia mi
21 Ry nek fi nan so wy i ka pi ta ło wy w Pol sce a re gu la cje Unii Eu ro pej skiej
22 Nadzór wła ści ciel ski i nadzór ban ko wy
23 Sa na cja ban ków
24 Ban ki za gra nicz ne w Pol sce a kon ku ren cja w sek to rze fi nan so wym
25 Fi nan so wa nie pro jek tów eko lo gicz nych 
26 In stru men ty dłuż ne na pol skim ryn ku 
27 Obli ga cje gmin 
28 Spo so by za bez pie cza nia się przed ry zy kiem nie wy pła cal no ści kon tra hen tów 

Wy da nie spe cjal ne Jak do koń czyć pry wa ty za cję ban ków w Pol sce
29 Jak roz wią zać pro blem fi nan so wa nia bu dow nic twa mie szka nio we go 
30 Sce na riu sze roz wo ju sek to ra ban ko we go w Pol sce
31 Mie szkal nic two ja ko pro blem lo kal ny
32 Do świad cze nia w re struk tu ry za cji i pry wa ty za cji przed się biorstw w kra jach Eu ro py Środ ko wej
33 (nie ukazał się)
34 Ry nek in we sty cji ener go o szczęd nych
35 Glo ba li za cja ryn ków fi nan so wych
36 Kryzysy na rynkach finansowych – skutki dla gospodarki polskiej 
37 Przy go to wa nie pol skie go sy ste mu ban ko we go do li be ra li za cji ryn ków ka pi ta ło wych
38 Docelowy model bankowości spółdzielczej
39 Czy komercyjna instytucja finansowa może skutecznie realizować politykę gospodarczą państwa?
40 Perspektywy gospodarki światowej 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 korupcją – teoria i praktyka
44 Kiedy koniec złotego?
45 Fuzje i przejęcia bankowe
46 Budżet 2000
47 Perspektywy gospodarki rosyjskiej po kryzysie i wyborach
48 Znaczenie kapitału zagranicznego dla polskiej gospodarki
49 Pierwszy rok sfery euro – doświadczenia i perspektywy
50 Finansowanie dużych przedsięwzięć o strategicznym znaczeniu dla polskiej gospodarki
51 Finansowanie budownictwa mieszkaniowego
52 Rozwój i restrukturyzacja sektora bankowego w Polsce – doświadczenia 11 lat
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53 Dlaczego Niemcy boją się rozszerzenia strefy euro?
54 Doświadczenia i perspektywy rozwoju sektora finansowego w Europie Środkowo-Wschodniej
55 Portugalskie do świad cze nia w restrukturyzacji i prywatyzacji banków
56 Czy warto liczyć inflację bazową?
57 Nowy system emerytalny w Polsce – wpływ na krótko- i długoterminowe perspektywy gospodarki i rynków finansowych
58 Wpływ światowej recesji na polską gospodarkę
59 Strategia bezpośrednich celów inflacyjnych w Ameryce Łacińskiej
59/a Reformy gospodarcze w Ameryce Łacińskiej
60 (nie ukazał się)
61 Stan sektora bankowego w gospodarkach wschodzących – znaczenie prywatyzacji
62 Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce
63 Rola sektora nieruchomości w wydajnej realokacji zasobów przestrzennych
64 Przyszłość warszawskiej Giełdy Papierów Wartościowych
65 Stan finansów publicznych w Polsce – konieczność reformy
66 Polska w Unii Europejskiej. Jaki wzrost gospodarczy?
67 Wpływ sytuacji gospodarczej Niemiec na polską gospodarkę
68 Konkurencyjność reform podatkowych – Polska na tle innych krajów
69 Konsekwencje przystąpienia Chin do WTO dla krajów sąsiednich
70 Koszty spowolnienia prywatyzacji w Polsce
71 Polski sektor bankowy po wejściu Polski do Unii Europejskiej
72 Reforma procesu stanowienia prawa
73 Elastyczny rynek pracy w Polsce. Jak sprostać temu wyzwaniu?
74 Problem inwestycji zagranicznych w funduszu emerytalnym
75 Funkcjonowanie Unii Gospodarczej i Walutowej
76 Konkurencyjność sektora bankowego po wejściu Polski do Unii Europejskiej
77 Zmiany w systemie polityki monetarnej na drodze do euro
78 Elastyczność krajowego sektora bankowego w finansowaniu MSP
79 Czy sektor bankowy w Polsce jest innowacyjny?
80 In te gra cja eu ro pej skie go ryn ku fi nan so we go – Zmia na ro li ban ków kra jo wych
81 Absorpcja funduszy strukturalnych
82 Sekurytyzacja aktywów bankowych
83 Jakie reformy są potrzebne Polsce?
84 Obligacje komunalne w Polsce
85 Perspektywy wejścia Polski do strefy euro
86 Ryzyko inwestycyjne Polski
87 Elastyczność i sprawność rynku pracy
88 Bułgaria i Rumunia w Unii Europejskiej – Szansa czy konkurencja dla Polski?
89 Przedsiębiorstwa sektora prywatnego i publicznego w Polsce (1999–2005)
90 SEPA – bankowa rewolucja
91 Energetyka-polityka-ekonomia
92 Ryzyko rynku nieruchomości
93 Wyzwania dla wzrostu gospodarczego Chin
94 Reforma finans6w publicznych w Polsce
95 Inflacja – czy mamy nowy problem?
96 Zaburzenia na światowych rynkach a sektor finansowy w Polsce
97 Stan finansów ochrony zdrowia
98 NUK - Nowa Umowa Kapitałowa
99 Rozwój bankowości transgranicznej a konkurencyjność sektora bankowego w Polsce
100 Kryzys finansowy i przyszłość systemu finansowego
101 Działalność antykryzysowa banków centralnych
102 Jak z powodzeniem wejść do strefy euro
103 Integracja rynku finansowego po pięciu latach członkostwa Polski w Unii Europejskiej
104 Nowe wyzwania w zarządzaniu bankami w czasie kryzysu
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