Projekt finansowany w ramach umowy
857/P—DUN/2016
zesrodkow Ministra Nauki i Szkolnictwa \A8zego
przeznaczonych na dziatakdo
upowszechniagg naule.

Nazwa zadania:
digitalizacja publikacji i monografii naukowych
w celu zapewnieniai utrzymania otwartego dostepu do nich przez sie¢ Internet

Ministerstwo Nauki
i Szkolnictwa Wyzszego

A\




i

v

~SZYTY NAUROWE

s,
e

Wyzszej Szkoty Bankowe]

w Poznaniu

Nr 1(8) rok 1998

Wydawnictwo
Wyzszej Szkoly Bankowej Sp. z o.0.



Projekt oktadki
Jan Slusarski

Recenzent

prof. dr hab. Jan Szambelanczyk
(artykuty dziatu ,,Pieniadz i banki w polskiej gospodarce™)

Rada Redakcyjna

prof. dr hab. Stefan Abt, dr Wanda Antczak-Piotr, prof. dr hab. Emilia Denek,

prof. dr hab. Lucyna Frqckiewicz, prof. dr hab. Ber Haus, prof. dr hab. Andrzej Komar,
prof. dr hab. Waclaw Radkiewicz, prof. dr hab. Wactaw Wilczynski (przewodniczqcy),
prof. dr hab. Stanistaw Wykretowicz

Redaktor naukowy
Andrzej Matecki

Kopiowanie i powielanie w jakiejkolwiek formie wymaga pisemnej zgody Wydawcy.

© Copyright by Wydawnictwo
Wyzszej Szkoty Bankowej Sp. z 0.0. 1998

ISSN 1426-9724

WYDAWNICTWO

WYZSZEJ SZKOLY BANKOWE] Sp. z 0.0.
Siedziba: :

Al. Niepodlegtosci 2, 61-874 Poznan

Adres Wydawnictwa

ul. Romka Strzatkowskiego 5/7, 60-854 Poznan
tel. (0-61) 847 17 57, tel./fax (0-61) 848 00 31
e-mail: wydawwsb@pooh.wsb.poznan.pl
http://www.wsb.poznan.pl/wydawnictwo

Sktad i famanie: Bogdan Hojdis,

ul. Maciejewskiego 18/1, 61-606 Poznan

Druk wiasny Wydawey

Druk oktadki i oprawa: Zaklady Graficzne w Poznaniu,
ul. Wawrzyniaka 39, 60-502 Poznan



Spis tresci
0d Redakeji -

Pieniadz i banki w polskiej gospodarce

Waclaw Wilczynski
Gospodarka pienigzna w Polsce po roku 1989

Norbert Kulpa

Polska bankowos¢ na tle wspdiczesnych tendencji rozwoju systeméw bankowych .

Artur Dermanski
Banki zagraniczne w polskim sektorze bankowym

Wieslawa Przybylska-Kapusciniska
Strategie marketingu mix w polskich bankach

Grzegorz Rogowski
Wybrane aspekty konkurencyjnosci bankéw

Wojciech Paczkowski
Srodowisko dziatania banku spétdzielczego
Varia

Andrzej Matuszczak
Ocena zagrozenia Polski kryzysem walutowym

Zdzistaw Krajewski
Procesy restrukturyzacji kapitatlowej w dziatalnosci budowlanej
Recenzje

Banki w globalnej wiosce

Roy C. Smith, Ingo Walter, Global Banking, Oxford University Press, New York,

Oxford 1997 (oprac. Artur Dermariski)

Potrzeba nowej jakosci w bankach
Stanistaw Flejterski, Dywersyfikacja struktury sekiora i przedsigbiorstwa
bankowego. Geneza, efektywnosé, konsekwencje, Polskie Towarzystwo
Ekonomiczne, Szczecin 1998 (oprac. Marek Sliperski)

21

43

47

71

87

95

119

133

134



4 Spis tresci

Monitoring koniunktury
SONDA. System biezqcej obserwacji trenddéw gospodarczych, praca zbiorowa
pod red. Urszuli i Janusza Siedleckich, Akademia Ekonomiczna im. O. Langego
we Wroctawiu, Wroctaw 1996 (oprac. Wiestawa Przybylska-Kapuscifiska) . . . 136

mformacieizaleceniadlaAutorow* == 28 UH3%0 . . . . . o« . . . . o 14D



Od Redakcji

Kolejny numer ,.Zeszytéw Naukowych Wyzszej Szkoly Bankowej w Poznaniu” po-
$wigcony jest tematyce bardzo bliskiej profilowi WSB, a mianowicie — jak to ujelismy
w tytule bloku artykuléw — pieniadzu i bankom w polskiej gospodarce.

Wybor takiego obszaru tematycznego wynika po czgsci z poczucia, ze profil szkoty,
i sama jej nazwa, zobowiazuja zaréwno do podejmowania i stymulowania badan dotycza-
cych polskiej bankowosci, jak i do publikowania wynikéw tego rodzaju badan, m.in. w po-
staci artykulow naukowych. Ale profil (i nazwa) WSB to nie jedyny powdd, dla ktérego
prezentujemy zestaw artykutow na tematy bankowe. Rzecz w tym, iz polskie banki i caty
polski system bankowy z jedne;j strony doswiadczyty ogromnych zmian po 1989 roku, ale
z drugiej strony — ich transformacja daleka jeszcze jest od zakonczenia. Co wiecej, nie
mozna nawet stwierdzi¢, czy jesteSmy juz blizej konca, czy raczej ciagle jeszcze blizej
poczatku przeksztalcen polskiej bankowosci. Albowiem — jak to metaforycznie ujat pe-
wien cytowany w niniejszym numerze ,,Zeszytéw” szwajcarski bankier — ,,dobrze prowa-
dzony bank jest permanentnym placem budowy”, a takim ,,permanentnym placem budo-
wy” jest takze zywy, tzn. zmieniajacy si¢ pod wptywem wyzwan wspGiczesnosci, system
bankowy. Tak wigc zaréwno transformacja polskiej gospodarki, a w tym i polskiej banko-
wosci, jak i przeksztatcenia zachodzace w systemach bankowych na calym $wiecie skia-
niaja do uwaznej obserwacji i analizy zmian, ktére juz nastapity lub wiasnie nastepuja
oraz do przewidywania prawdopodobnych kierunkéw i charakteru zmian nadchodzacych.
Wierzymy, iz w ten sposéb, wyciagajac lekcje z przeszlych doswiadczeni wlasnych i cu-
dzych, a takze trafnie antycypujac przyszly rozwdj bankéw i bankowosci na §wiecie, pol-
skie banki znajda pozycj¢ odpowiednia dla siebie i dla calej polskiej gospodarki.

Précz artykuléw na tematy pienigzno-bankowe zamieszczamy w dziale ,,Varia” dwa
opracowania dotyczace innych zagadnief.. Chcemy zwlaszcza zwréci¢ uwage na artykut
poswiecony ocenie zagrozenia Polski kryzysem walutowym, a wigc kryzysem tego rodza-
Jju, jaki doswiadczyly w ostatnich latach m.in. Meksyk, kraje Azji Potudniowo-Wschod-
nigj, a takze nasi sasiedzi — Czechy i Rosja. Wprawdzie jak dotad kryzys walutowy nie
dotknat naszego kraju — cho¢ tego rodzaju zaburzenia w innych krajach miaty dla nas
pewne konsekwencje, to nalezy ciagle mie¢ si¢ na bacznosci, o czym przekonujg zle do-
$wiadczenia krajow, jak si¢ wydawalo jeszcze 2-3 lata temu, catkiem na kryzysy odpornych.

Chcemy takze zwrdci¢ uwage na dwie nowosci o charakterze edytorskim, ktére wpro-
wadzilismy w obecnym numerze ,,Zeszytéw”. Po pierwsze, kazdy z artykuléw poprzedzo-
ny jest krotkim streszczeniem, czyli czym$ w rodzaju ,,abstraktu”, stosowanego w anglo-
saskiej praktyce publikacji naukowych. Ma on ufatwi¢ Czytelnikowi zorientowanie sie
w tredei artykutu, a tym samym — podjecie decyzji, czy warto po§wiecié swéj czas i uwage
na jego dokfadne przeczytanie. Po drugie, po raz pierwszy publikujemy recenzje, a wybor
recenzowanych tym razem pozycji ksiazkowych dobrze ilustruje dwie zasady, ktérych
zamierzamy sig¢ trzyma¢ w nastgpnych numerach , Zeszytéw”. Tak wigc recenzje, z jedne;j
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strony, dotyczy¢ powinny giéwnie ksiazek poswigconych tym samym, co podstawowy
w danym numerze blok tematyczny zagadnieniom, a z drugiej, powinny dotyczy¢ pozycji
trudno dostepnych, tzn. opublikowanych badZ za granica, badz w wydawnictwach krajo-
wych, ale 0 ograniczonym zasiggu dystrybucji, co odnosi si¢ np. wydawnictw akademickich.

Zyczymy pozytecznej lektury!
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PIENIADZ I BANKI W POLSKIEJ GOSPODARCE

Waclaw Wilczynski

Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu,
przewodniczacy Rady Naukowej

Gospodarka pieni¢zna w Polsce po roku 1989

Streszczenie. W systemie ekonomicznym typu ,, radzieckiego” nie istniata gospodarka
pienigzna we wspolczesnym sensie tego terminu, bowiem pieniqdz nie petnit swych pod-
stawowych funkcji. Pewne zalqzki gospodarki pienigznej w Polsce pojawily sie wpraw-
dzie w latach 80., ale generalny przelom w tym zakresie nastqpil dopiero od stycznia 1990
roku, kiedy rozpoczela sie transformacja gospodarki. Jednym z jej celow byto zahamowa-
nie hiperinflacji (a pozZniej — inflacji) i likwidacja jej Zrddet oraz stworzenie normalnych
warunkdw pienieznych i walutowych. Przez osiem lat cel ten konsekwentnie, cho¢ nie bez
trudnosci, realizowano. W chwili obecnej odbudowe gospodarki pienieznej w Polsce moz-
na uznaé za uwienczonq powodzeniem. Istniejqce jeszcze niedomagania gospodarki pie-
nigznej wynikajq w duzej mierze z opdznienia przeksztalcen ustrojowych na innych obsza-
rach, m.in. w zakresie finansow publicznych oraz prywatyzacji i restrukturyzacji przemystu.

1. Pieniadz w polskiej gospodarce scentralizowanej
przed rokiem 1989

Wykorzystywanie pienigdza w systemie ekonomicznym typu ,,radzieckiego” byto, jak
wiadomo, podporzadkowane scentralizowanej gospodarce ilosciowej, rzeczowej. Odrzu-
cenie przez ten system gospodarki rynkowej oraz daleko idaca wstrzemiezliwos¢ wobec
rynkowych kryteriéw oceny naktadow i efektéw, doprowadzity do zasadniczego ograni-
czenia i wypaczenia funkcji pieniadza.

Instrumentaine postugiwanie sig pieniadzem przez aparat wtadzy, w warunkach braku
mechanizmu rynkowego, wptynelo szczegélnie ujemnie na ksztattowanie cen. Ceny nie-
prawdziwe, nieréwnowazace, nie zapewniajace zakupu — nie informowaly wiarygodnie
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ani o stopniu rzadkosci czynnikéw produkcji, ani tez o wysokosci naktadow i wynikdw.
Nie mogly one w praktyce stuzyé jako podstawa wyboru ekonomicznego. Stwierdzona
przez L. von Misesa jeszcze w roku 1920', niezdolno$¢ socjalizmu nierynkowego do za-
pewnienia rachunku ekonomicznego zgodnego z realiami calkowicie sig potwierdzita.
Logika rachunku naktadéw i wynikow zostala catkowicie odwrécona. Zamiast obniza¢
koszty i zwigksza¢ w ten spos6b utargi i zyski, zaklady pracy (nie byly to bowiem przed-
sigbiorstwa w normalnym tego stowa znaczeniu) zainteresowane byly raczej podwyzsza-
niem kosztéw. Zysk powstawat bowiem droga procentowego narzutu na koszty, a nie jako
maksymalizowana réznica migdzy utargiem a kosztami. 10 procent narzutu na wyzsze
koszty zapewniato zysk wigkszy niz 10 procent narzutu na koszty nizsze. Marksowska
teoria wartodci $wiecila tutaj swoj watpliwy triumf. Usitowano postugiwac si¢ pienigdzem
w sposob niezgodny z logika gospodarki rynkowej, ktéra powotata go do zycia. Musialo to
prowadzi¢ do gospodarczej porazki systemu. Podsumowujac, mozna wigc stwierdzic, ze w
socjalizmie nie istniata gospodarka pieni¢zna we wspéiczesnym tego terminu znaczeniu.

Ustréj gospodarczy Polski przed rokiem 1989 odbiegat na niektérych odcinkach od
wzorca radzieckiego. W przeciwienistwie do tzw. Niemieckiej Republiki Demokratyczne;j
i Czechostowacji, gdzie przywiazywano ogromna wage do $cistego bilansowania rzeczo-
wego i do stabilnosci cen (w NRD ceny detaliczne nie zmieniaty si¢ przez 30 lat, co bynaj-
mniej nie oznaczato bogactwa oferty!), polskie kierownictwo partyjne wykazywato po
roku 1956 pewna gotowos¢ do reform. Zachowanie indywidualnego rolnictwa i niewiel-
kiego sektora prywatnego w miastach sprawialo samo przez si¢, iz mechanizm rynkowy
odgrywat w Polsce wigksza role niz u sasiadéw. Proby reform zorientowanych na przed-
sigbiorstwo i rynek prowadzily do ciaglych zderzen ze sztywna gospodarka nakazowa.
Przy wzrastajacych kosztach centralnego zarzadzania i stymulacji zaktadéw pracy wi-
doczna byla coraz wyrazniej presja inflacyjna, znajdujaca swéj wyraz w odrzucanych
przez spoleczenstwo podwyzkach cen (1970, 1976).

W roku 1982 podjeta zostata w Polsce, uchwalona jeszcze w roku 1981, préba daleko
idacej decentralizacji i urynkowienia gospodarki, zneutralizowana bardzo szybko przez
czynniki rzadowe dzigki klimatowi stanu wojennego i zwiazanej z tym biernosci dyrekcji
zaktad6éw pracy. Reforma roku 1982 wywotata jednak skokowy, cho¢ uzasadniony éwcze-
sna sytuacjg rynkowa wzrost cen. Mozna powiedzie¢, iz de facto w latach 1982-86 podje-
to w Polsce probe zastapienia czystej gospodarki nakazowej —systemem zarzadzania zbli-
zonym do sformutowanej jeszcze w roku 1936 przez O. Langego® koncepcji centralnego
zarzadzania parametrycznego. Centralne ustalanie i regulowanie zbyt wielkiej ilosci para-
metréw prowadzito, zgodnie z wezesniejszymi krytycznymi ocenami metody ,,préb i big-
déw”, do strat czasu oraz do sprzecznosci intereséw dostawcow i odbiorcow.

Centralna parametryzacja okazata si¢ kosztowna i inflacjogenna. Stopa inflacji, ktéra
w latach 198386 oscylowata wokot 25% w skali rocznej, zaczgta w roku 1987 gwattow-
nie wzrasta¢. Niezaleznie od zarysowujacego si¢ juz od pewnego czasu upadku gospodar-
ki socjalistycznej, przyczynito si¢ do tego skompromitowanie tzw. drugiego etapu refor-

! L. von Mises, Die Wirtschaftsrechnung im sozialistischen Gemeinwesen, rézne wydania niemieckie.

2 0. Lange, On the Economic Theory of Socialism, Review of Economic Studies, t. 4, 1936/37 (wydanie
polskie — O ekonomicznej teorii socjalizmu, w: O. Lange, Pisma ekonomiczne i spoleczne 1930-1960. War-
szawa 1961).
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my (wrzesien 1987), przewidujacego zmiany systemowe, przez polaczenie go z zapowie-
dzig znacznych podwyzek cen urzedowych i wolnych. W rezultacie stopa inflacji wynio-
sta w 1988 roku 85%, a w roku 1989 — w wyniku dalszych perturbacji politycznych i gos-
podarczych — 640%’. Z poczatkiem jesieni 1989 roku hiperinflacja osiagneta poziom 40—
50% miesigcznie, przy niezaspokojonym popycie i ogromnych brakach towarowych. Od
listopada 1987 roku do poczatku roku 1990 sklepy byty puste. Ztoty utracit w praktyce
swoja zdolnoé¢ platnicza. Wigkszych transakeji dokonywano w dolarach USA lub w mar-
kach niemieckich. Rownoczesnie stopy oprocentowania kredytéw ksztaltowaty si¢ az do
ostatecznego upadku systemu scentralizowanego daleko ponizej stopy inflacji. W ten spo-
s6b dodatkowy strumien pieniadza pogarszat jeszcze bardziej stan rynku.

Swiadomos¢ zblizajacego si¢ upadku gospodarki socjalistycznej i nieuchronnej, gle-
bokiej transformacji gospodarki pienigznej widoczna byla stosunkowo wczeénie w pol-
skich kregach kierowniczych. Juz w roku 1982 Narodowy Bank Polski oddzielony zostat
formalnie od Ministerstwa Finanséw. Prezes NBP przestal by¢ wiceministrem finanséw*.
Wtedy réwniez stworzono prawne podstawy przebudowy systemu bankowego. Jednak
partia rzadzaca nie byla wowczas jeszcze sktonna do zasadniczych przemian ustrojowych,
a zwiaszcza do zmian w stosunkach wiasno$ciowych i do wprowadzenia gospodarki ryn-
kowej. X Zjazd PZPR (lato 1986) byl nawet wyrazem cofnigcia si¢ z drogi reform. Dopie-
ro w wyniku ostrego protestu srodowisk opiniotworczych ponownie uruchomiono w grud-
niu 1986 roku prace nad reforma systemowa (drugi etap reformy).

Jednakze dopiero z poczatkiem roku 1989, na krétko przed rozpoczgciem rokowan
z opozycja przy .,okraglym stole” (luty 1989), doszlo do przetomu w polskim systemie
bankowym?®. Z sieci oddziatléw Narodowego Banku Polskiego wytaczono 9 — poczatkowo
pafistwowych — bankdw z siedzibami w najwigkszych miastach i przestawiono je na zasa-
dy rynkowe. Nie oznaczatlo to jeszcze oczywiscie zmiany calego systemu. Jednak wymu-
SZOne przez Opozycjg przy ,,okragiym stole” inflacjogenne zasady indeksacji, przewiduja-
ce osiemdziesigcioprocentowa rekompensate podwyzek cen, przyspieszyty hiperinflacje,
a tym samym — upadek systemu.

Kiedy we wrzeéniu 1989 roku powstal pierwszy w okresie powojennym niekomuni-
styczny rzad Tadeusza Mazowieckiego sytuacja gospodarcza wydawata si¢ beznadziejna.
Nieunikniony stat si¢ bezwzgledny przetom ustrojowy.

2. Przelom w gospodarce pienigznej w Swietle ,,Rzagdowego Programu
Stabilizacji Gospodarczej” (lata 1989-1990)

Przejecie wiadzy przez opozycjg jesienia 1989 roku zapowiadato catkowity odwraét od
dotychczasowej polityki gospodarczej i pienigznej oraz ukierunkowanie poczynar na prze-
fom ustrojowy. Uruchomiona 1 stycznia 1990 roku transformacja gospodarki polskiej
pomyslana byta od poczatku jako dalekosiezne przedsigwzigcie ustrojowe, a nie jako ze-

3 System finansowy w Polsce - lata dziewiecdziesigte, pod red. B. Pietrzaka i Z. Polanskiego, Warszawa
1997, s. 86 i nastgpne.

V Ustawa z dnia 26 lutego 1982 roku o prawie bankowym i ustawa z dnia 26 lutego 1982 roku o Narodo-
wym Banku Polskim (Dz.U. Nr 7).

* Ustawa z dnia 31 stycznia 1989 roku o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. Nr 4),
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staw potérodkéw i reform pozornych. Ze wzgledu na wytworzong sytuacj¢ pieni¢zno-
rynkowa program skoncentrowany zostal na trzech zadaniach. Nalezalo mianowicie:

1) zahamowa¢ hiperinflacje i usuna¢ jej zrédia oraz stworzy¢ normalne warunki pie-
nigzne i walutowe;

2) zlikwidowaé centralistyczne podejmowanie decyzji i zliberalizowa¢ gospodarke,
wprowadzajac mechanizm rynkowy jako gtéwna forme jej funkcjonowania (réwnoczesne
zahamowanie wzrostu plac miato doprowadzi¢ do uzdrowienia rynku);

3) przywroécié zorientowana na rynek racjonalnos¢ mikroekonomiczna przedsigbiorstw
i uruchomi¢ w tym celu dziatania na rzecz prywatyzacji przedsigbiorstw pafistwowych
i innych rodzajéw majatku panstwowego.

Podstawy tego przetomu stworzone zostaly poprzez caty pakiet ustaw, uchwalonych
przez Sejm w ostatnich dniach grudnia 1989 roku®.

W celu przezwyciezenia kryzysu pienigznego i finansowego zastosowano ostre srodki.
Dla zapewnienia wymienialnosci ziotego, zreszta w niepetnym jeszcze zakresie, zdecydo-
wano si¢ na silna jego dewaluacje. W grudniu 1989 roku site nabywcza dolara USA oce-
niano na ok. 3500 z} przy kursie wolnorynkowym wynoszacym ok. 5500 zt. 1 stycznia
1990 roku ustalono kurs zlotego na poziomie 9500 zt za 1 dolara USA. Kurs ten miat
charakter , kotwicy stabilizacyjnej” uspokajajacej rynek i udato si¢ go utrzyma¢ do maja
1991 roku, bez ograniczenia wymienialnosci i przy wzrastajacej liberalizacji obrotéw de-
wizowych z zagranica. Rownoczesnie w celu uzdrowienia finanséw publicznych skreslo-
no caly szereg dotacji budzetowych. Wprowadzono tez dodatnie realne stopy procentowe,
co oczywiscie spowodowalo ich znaczne podniesienie.

W zakresie stosunkéw rynkowych zliberalizowano w wysokim stopniu ksztattowanie
cen i proklamowano daleko idaca swobodg decyzyjna przedsigbiorstw, w wigkszosci jesz-
cze pafnstwowych. W obliczu nie znajdujacego pokrycia w podazy ogromnego nawisu
pienigznego, pochodzacego z okresu catkowitego braku towaréw, zdecydowano si¢ na
drastyczne zahamowanie wzrostu plac. Zamiast pozwala¢ na rekompensowanie wzrostu
cen w 80% podwyzkami ptac — jak to ustalono przy ,,okragtym stole”, z poczatkiem stycz-
nia 1990 roku obnizono ten wspétczynnik do 30%, a od lutego owego roku — do 20%.
Wyplaty przekraczajace te normy powodowaly obciazenie przedsigbiorstw (nie pracow-
nikéw) drakonskimi stawkami podatkowymi. Przy znacznych przekroczeniach ustalonych
norm opodatkowanie tych nadwyzek siggato 500%.

Relatywnie niewiele zrobiono poczatkowo w zakresie zmian stosunkéw wiasnoscio-
wych. Liczono na wymuszenie przez rynek racjonalnych zachowan i dziatan przedsig-
biorstw panstwowych. Stworzono réwniez klimat sprzyjajacy ozywieniu sektora prywat-
nego jako podstawy przysztego rozwoju. Uzdrowienie stosunkéw pienigznych i ich libe-
ralizacja przyczynity sig¢ w wysokim stopniu do rozwoju przedsigbiorczosci z typowymi
dla okresu ,,grynderskiego” kontrastami i sprzecznosciami.

Wypada tu podkreslié, ze w przeciwienstwie do przelomowego charakteru ,,programu
Balcerowicza” w Czechostowacji skoncentrowano si¢ poczatkowo na zmianach stosun-
kéw politycznych i instytucjonalnych, nie dotykajac niemal systemu ekonomicznego. Sta-
gnacji gospodarczej tego panstwa towarzyszylo bowiem wzglgdne zréwnowazenie go-
spodarki. Uznano, ze pozwala to na zmiang sekwencji proceséw transformacyjnych i na

® Rezygnuje si¢ tutaj ze szczegdlowych odsylaczy do tych ustaw.
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pewne odroczenie w czasie glebszych przemian w mechanizmach ekonomicznych. Jak
dzi$ wiadomo, uniknigcie terapii radykalnej, szokowej, zaowocowato w Czechach ,.odro-
czonym” kryzysem, wywolanym niezdolnoscia stabo stransformowanej gospodarki do
podolania wyzwaniom otwartej gospodarki rynkowej.

3. Pierwsze wyniki polityki stabilizacyjnej (lata 1990-1993)

Rezultaty zastosowanej terapii szokowej staly si¢ widoczne niemal natychmiast. Zgodnie
zoczekiwaniami, mimo ostrego zahamowania wzrostu plac, nastapil w styczniu 1990 roku
gwaltowny wzrost cen. W wyniku dopuszczenia do ich swobodnego ksztaltowania si¢
wynidst on ponad 80% w poréwnaniu z oficjalnym poziomem cen w grudniu 1989 roku.
W lutym ceny wzrosty jeszcze o 23%, ale w marcu, przy dalszym ich wzroscie o 5%,
udato si¢ juz w znacznym stopniu zréwnowazy¢ rynek. W sierpniu 1990 roku miesigczna
stopa inflacji wyniosta zaledwie 1,8%, ale jesienia — w wyniku wymuszonego protestami
pracowniczymi oraz gwaltowna krytyka polityki rzadu T. Mazowieckiego przez Lecha
Walgse ztagodzenia polityki pienigznej — nastapil ponowny wzrost miesigcznej stopy in-
flacji do 5-6%. Byt to gléwnie rezultat podwyzszenia wspéiczynnika indeksacji plac z 20%
do 60%, a okresowo — w lipcu 1990 roku — nawet do 100%. Jak si¢ miato okazac, ustgp-
stwo to zaowocowato znacznym opéZnieniem spadku stopy inflacji.

Silny wzrost cen, zwlaszcza w pierwszych miesiacach i jesienig 1990 roku, przynidst
poczatkowo przedsigbiorstwom, a takze fiskusowi, znaczny wzrost przychodoéw, ktory
wydatnie poprawit ich rentownosc¢ i stan budzetu panistwa. W paZdzierniku 1990 roku
nadwyzka budzetowa osiagneta, niestety — tylko chwilowo, poziom ok. 10 bilionéw sta-
rych ztotych, czyli ponad 1 mld dolaréw USA. Radykalne posunigcia w zakresie polityki
walutowej przyniosty tez szybka, cho¢ réwniez chwilowa, poprawe bilansu handlowego
Ww postaci pojawienia si¢ nadwyzki. Dewaluacja zlotego uczynila optacalnym dewizowy
eksport. Przy ciagle jeszcze stosunkowo niskich kosztach produkcji oplacato si¢ bowiem
uzyskiwanie 9500 zt za jednego dolara zainkasowanego z eksportu. Z tego samego powodu
skurczyt sig import — okazat si¢ on mianowicie za drogi przy tak wysokim kursie dolara.

Dzigki korzystnemu, odpowiadajacemu stopie inflacji, oprocentowaniu lokat ztoto-
wych, nastapit powrét ztotego do roli pieniadza transakcyjnego. Kto$, kto wymienit 1 stycz-
nia 1990 roku dolary na ziote i ulokowat je w banku, zyskat nieporéwnanie wigcej niz
w przypadku kontynuowania lokaty dolarowej. Jak juz bowiem wspomniano, do maja 1991
roku utrzymywano niezmienny kurs 9500 zt za 1 dolara USA.

Pod koniec 1990 roku sytuacja rynkowa byta w znacznej mierze uspokojona. Mecha-
nizm rynkowy przejat gléwna role w funkcjonowaniu gospodarki i — mimo nizej opisa-
nych narastajacych trudnosci — udato si¢ zachowa¢ przyjety na poczatku terapii poziom
wymienialnosci zlotego. Sektor prywatny uzyskat tez pozadang swobode dziatania i stat
sig motorem wzrostu gospodarczego.

Korzystne poczatkowo wyniki terapii szokowej, zastosowanej w roku 1990, miaty jed-
nak zosta¢ do$¢ wcezesnie przestonigte zjawiskami niepocieszajacymi. Rok 1990 zakon-
czyl sig stopa inflacji siegajaca 249%’, co oczywiscie spowodowane byto gtéwnie skutka-
mi radykalnych posunig¢ na poczatku tego roku. Byla to wigc w wysokim stopniu jednora-

7 System finansowy..., s. 86.



12 Wactaw Wilczyrski

zowa inflacja korekcyjna. Podwyzszylo ja jednak bardzo wspomniane juz ,.echo inflacyj-
ne” z jesieni 1990 roku. Przy tak znacznym wzroécie cen i kosztéw krajowych oraz stalym
kursie dolara USA, ponownie optacal si¢ import, zmniejsza¢ natomiast zaczal si¢ zbyt
polskich wyrobéw, zaréwno w kraju, jak i za granica. Trudnosci powigkszy! jeszcze z po-
czatkiem roku 1991 rozpad ZSRR i wynikla stad utrata rynkéw zbytu na Wschodzie.

Rok 1991 uwazany jest za najbardziej kryzysowy w dotychczasowym przebiegu pol-
skiej transformacji. Wszystkie glowne wielkosci gospodarcze, jak produkt krajowy brutto
(PKB), pace realne, inwestycje, osiagnety w tym roku najnizszy poziom. Stopa bezrobo-
cia osiagneta natomiast 12%. W obliczu trudnosci zbytu i zmniejszenia wptywow podat-
kowych, przy jednoczesnej eskalacji zadan ptacowych w przedsigbiorstwach panstwo-
wych, pojawit si¢ ponownie deficyt budzetowy. Jego sfinansowanie wymagato zaciagnie-
cia drogich, wysoko oprocentowanych kredytow na rynku krajowym w postaci obligacji
i bonéw skarbowych, a takze bezposrednio w Narodowym Banku Polskim. Zaczat w ten
sposéb wzrasta¢ krajowy diug publiczny o bardzo wysokich kosztach obstugi.

Przy spadku odrzucanej przez rynek produkcji i wymuszanym jednoczesnie wzro$cie
plac, zaczely narastaé — zwlaszcza w przedsigbiorstwach panstwowych —tzw. zatory plat-
nicze. Aby méc podotaé zobowiazaniom ptacowym, wiele przedsigbiorstw zaprzestawato
placenia podatkéw, odprowadzania sktadek ubezpieczeniowych do ZUS, splacania zacia-
gnietych kredytow. Zaprzestawano réwniez regulowania faktur, np. za energig elektryczna
i gaz. Oznaczalo to w praktyce postugiwanie si¢ cudzym, darmowym w istocie pienia-
dzem. Rozmiary tego zjawiska sa jeszcze i dzi§ znaczne. Okazato sig¢, ze caly szereg wiel-
kich przedsigbiorstw paristwowych, zwiaszcza w przemysle cigzkim, wydobywczym i zbro-
jeniowym, nie potrafito dostosowac si¢ do regut gospodarki rynkowej zaréwno w obliczu
trudnosci obiektywnych, jak i wskutek niezdolnosci do przeforsowania zasad racjonalno-
éci mikroekonomicznej wobec zatég, przyzwyczajonych do funkcjonowania w catkowitej
izolacji od rynku i konkurencji.

W celu przynajmniej czesciowego opanowania sytuacji kryzysowej zdecydowano si¢
w maju 1991 roku na dewaluacje ztotego o 14,4%, a w pazdzierniku tego roku —na wpro-
wadzenie tzw. dewaluacji pelzajacej (crawling peg), uwzglgdniajacej w pewnym stopniu
procesy inflacyjne i zapobiegajacej w ten sposob wystepowaniu dysproporcji migdzy sztyw-
nym kursem walutowym a stopa inflacji. Stopa dewaluacji petzajacej, ktéra wynosita po-
czatkowo 1,8% miesigcznie®, obnizana byla w miare spadku inflacji. Ale koniecznos¢
ozywienia eksportu wymusita jeszcze dwukrotnie skokowa dewaluacj¢ — w lutym 1992
roku o 12% i w sierpniu 1993 roku o dalszych 8%. Wkrétce miato si¢ jednak okaza¢, ze
ustepstwa wobec eksporteréw, ktérzy nie troszczyli sig dostatecznie o obnizanie kosztow
i cen, dawaly jedynie krétkotrwate efekty w obliczu znacznie powolniejszego wzrostu cen
importu, coraz bardziej konkurencyjnego w stosunku do wyrobéw krajowych.

Nalezy wspomnie¢, iz wiosna 1991 roku otwarto Warszawska Gietde Papierow War-
to§ciowych. Mimo poczatkowo niewielkich obrotow, gietda ta przyczynita sig do rozwoju
polskiego rynku kapitatowego, przyciagajac inwestor6w zaréwno krajowych, jak i zagra-
nicznych, a takze upowszechniajac wiedzg o gospodarce rynkowej.

Rok 1992 przyniést oznaki ozywienia. Dostosowanie przedsigbiorstw do gospodarki
rynkowej stawato si¢ coraz powszechniejsze. Szybko nastgpowato przestawienie kierun-

* Ibidem, s. 106 i nastgpne.
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kow eksportu ze Wschodu na Zachéd. Najwazniejsze wskazniki gospodarcze, z wyjat-
kiem ciagle jeszcze rosnacej stopy bezrobocia, wykazywaty poprawe. Po raz pierwszy od
roku 1987 produkt krajowy brutto wzrést w roku 1992 o 2,6% w stosunku do roku po-
przedniego®. Przelom ten okazatl si¢ trwaty i wynikat z kilku przyczyn. Najwigksza role
odegrata dynamizacja sektora prywatnego oraz uruchomienie proceséw prywatyzacyjnych
i komercjalizacyjnych. Powstato wiele nowych firm prywatnych, a niektére przedsigbior-
stwa panstwowego przemysiu przetworczego, np. rzeszowski ZELMER, potrafily efek-
tywnie dostosowac si¢ do rynkowych regut gry.

Normalizacja stosunkéw polsko-niemieckich po roku 1991, a zwlaszcza utatwienia
w ruchu granicznym, przyczynily si¢ do niezwykle szybkiego rozwoju handlu przygra-
nicznego, przynoszacego znaczne nadwyzki w bilansie obrotéw biezacych. Poniewaz mimo
kilku dewaluacji zloty posiadat ciagle jeszcze wigksza silg nabywcza w poréwnaniu z ofi-
cjalnym kursem wobec marki niemieckiej, polskie obszary przygraniczne odwiedzane byty
masowo przez Niemcéw w celu dokonania obustronnie korzystnych zakupéw. Wplywy
dewizowe z tego zrédla odgrywaja do dzisiaj istotng rolg w wyréwnywaniu ujemnego
salda bilansu handlowego i platniczego™.

Mimo przejaw6w ozywienia gospodarczego, gospodarka pienigzna wykazywata az do
lat 1993-1994 szereg zjawisk niekorzystnych. Zbyt liberalne przepisy dotyczace zaktada-
nia bankow (m.in. zbyt niskie minimum kapitatowe), typowe dla okresu ,,grynderskiego”
transakcje spekulacyjne, lekkomysina polityka kredytowa — wszystko to przyczyniato sig
do licznych upadtosci bankow, w szczegdlnosci — spéldzielczych. Niejasna byla sytuacja
prawna niektérych wielkich bankéw (np. Banku Gospodarki Zywnosciowej), wymagaja-
cych finansowego zasilania przez panstwo.

Wspomniane juz wyzej zatory ptatnicze utrudniaty uzdrowienie finanséw publicznych,
zwlaszcza, ze organa wiadzy nie byly w stanie zdecydowac si¢ na twarde egzekwowanie
zobowiazan od przedsigbiorstw panstwowych. Diugi tych jednostek przejmowat w znacz-
nej mierze budzet panstwa, co bylo w istocie rzeczy kosztownym pélsrodkiem. Wiasnie
poczawszy od roku 1991 utrwalaé sig zaczat podziat gospodarki na sektor rynkowy, pod-
porzadkowujacy sie rynkowym regutom gry, i nierynkowy, ztozony giéwnie z panstwo-
wych zakladéw przemystu cigzkiego, zadajacy finansowania niezaleznego od wynikéw
ekonomicznych i podtrzymywany politycznie przez zwiazki zawodowe.

Mimo tych ujemnych zjawisk udziat tzw. ztych kredytéw w portfelach bankéw obnizyt
sie w latach 1993-1996 z ok. 33% do 15%!'". Bylo to wynikiem zaréwno intensywnych
dziatan nadzoru bankowego, jak i restrykcyjnej polityki pieni¢znej banku centralnego,
ktéry zmuszony byt nadal do finansowania deficytu budzetowgo i wzrostu dtugu publicz-
nego (np. wroku 1992 w 42,3%'?). Z deficytem budzetowym i ,migkkim” finansowaniem
gospodarki zwiazany byt tez powolny spadek stopy inflacji — z 60,4% w roku 1991 do
37,6% w roku 19931, Z tego tez powodu nie mogly by¢ obnizane dostatecznie szybko
stopy procentowe Narodowego Banku Polskiego. Srednioroczna stopa dyskontowa banku

® Por. np. ,Nowe Zycie Gospodarcze” 1998, nr 5, s. 26.
19 Por. Informacja wstgpna, NBP 1997, nr 11, 5. 4.

I System finansowy..., s. 91,

2 Thidem, s. 93.

13 Ibidem, s. 86.
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centralnego w roku 1993 wyniosta 35,4%'", co mimo wyzszej stopy inflacji stanowito
pewna barier¢ dla normalnej dzialalnosci kredytowej, nie obliczonej na dorazne zyski
transakcyjne.

Deficyt budzetowy, ktérego nie byto w roku 1990, w roku nastgpnym osiagnat poziom
3,8% PKB, w roku 1992 zwiekszyt sie do 6%, a w roku 1993 udato si¢ go obnizy¢ do
2,8%"". Wypada jednak zauwazy¢, ze relatywnie niski poziom deficytu budzetowego za-
wdzigczany byt czgsciowo wliczaniu do dochodéw budzetowych wplywéw z prywatyza-
¢ji majatku panstwowego. Na uwage zastuguje jednak stosunkowo szybkie i skuteczne
opanowanie sytuacji w zakresie pieniadza i finansow. Istotnym czynnikiem byly tutaj wy-
sokie stopy procentowe, sklaniajace do lokowania pienigdzy w bankach i obligacjach skar-
bowych. Zakup tych ostatnich zapewniat az do roku 1996 znaczne ulgi w podatku docho-
dowym. Wysokie stopy procentowe hamowaly jednoczesnie popyt na kredyt, co prowa-
dzito do zjawiska nadptynnosci bankdw. Byto to korzystne dla fiskusa z punktu widzenia
mozliwosci finansowania deficytu budzetowego, ale niekorzystne dla wzrostu gospodar-
czego. Banki nie podejmowaly tez jeszcze samodzielnych inwestycji kapitatowych. Naj-
wigksza troska pozostawata jednak niewrazliwos¢ sektora nierynkowego na zabiegi poli-
tyki pieni¢znej. Brak zmian w stosunkach wiasnosciowych uniemozliwiat tu mikroekono-
miczng racjonalizacije.

Mimo rozlicznych trudnosci, lata 1992-1993 przyniosly jednak na ogét zadowalajace
rezultaty. Uruchomiony zostat ponownie wzrost gospodarczy. Produkt krajowy brutto wzrést
w 1993 roku o 3,8% w stosunku do roku 1992. Zostaty stworzone przestanki trwalego
ozywienia gospodarczego, pozytywnie zweryfikowane w latach nastepnych.

4. Sprzecznosci wzrostu i polityka pienigzna (lata 1994-1997)

Widoczna od roku 1992 poprawa po kryzysie transformacyjnym lat 1990—1991 nie
zostata zahamowana po zmianie rzadu Jesienig 1993 roku. Cho¢ nowa koalicja rzadowa
(SLD i PSL) zawdzigczata swoje zwycigstwo wyborcze niezadowoleniu znacznej cze$ci
spoleczenistwa z braku wyraznego wzrostu stopy zyciowej w pierwszych latach transfor-
macji, to jednak nadal dominowalo przekonanie o koniecznosci dalszych przedsiewzieé
reformatorskich w kierunku gospodarki rynkowej. Mimo pewnej rezerwy rézowo-zielo-
nej koalicji wobec nowego ustroju gospodarczego i mimo opdznien w prywatyzacji, tem-
po wzrostu gospodarki zostato w kolejnych latach jeszcze przyspieszone. Stopy wzrostu
PKB wyniosly: w roku 1994 — 5,2%, w 1995 — 7,0%, w 1996 — 6,1% i w 1997 — 6,9%.
Dzigki ekspansji gospodarczej zwigkszyla si¢ wyraznie swoboda ruchu Narodowego Ban-
ku Polskiego, ktéry dazyt do stabilizacji gospodarki pienigznej i do poprawy stosunkéw
finansowych w gospodarce narodowej. Udziat banku centrainego w finansowaniu deficy-
tu budzetowego szybko si¢ obnizat (15,3% w 1996 roku), co umozliwiato aktywizacje
polityki kredytowej. Popyt na kredyt wzrastat jednak stosunkowo powoli w obliczu utrzy-
mujacych sie nadal wysokich stop procentowych, co coraz czgdciej byto przedmiotem
krytyki. Z drugiej strony, stopa inwestycji wzrastata z roku na rok.

' Ibidem, s. 97.
15 Ibidem, s. 277.
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W latach 1995 i nastepnych stanely przed polityka pieni¢zna nowe wyzwania i dyle-
maty. Stabilizacja gospodarki, wielko$¢ polskiego rynku — wywolywaly coraz wigksze
zainteresowanie kapitatu zagranicznego zaréwno inwestycjami bezposrednimi, jak i port-
felowymi. Szybko zwigkszaly si¢ wptywy dewizowe z handlu przygranicznego, a w rezul-
tacie — szybko tez rosty rezerwy dewizowe banku centralnego. W roku 1997 przekroczyly
one 20 mld USA'S. W obliczu szybko rosnacego skupu obcych walut musiato pojawic si¢
pytanie o skutki przyrostu podazy pieniadza krajowego. Z jednej bowiem strony wzrastat
popyt zagranicznych kupcéw i inwestoréw na walute polska, co zgodnie z prawami rynku
utrzymywato jej kurs na wysokim poziomie. Z drugiej jednak strony, wysoka nadal stopa
inflacji sklaniala do kontynuowania petzajacej dewaluacji ztotego i do utrzymywania wy-
sokiego oprocentowania polskich papieréw parnistwowych (obligacji, bonéw skarbowych).
Splot tych czynnikow powodowat wysoka rentownos¢ inwestowania w te papiery przez
nabywcGw zagranicznych. Rynkowa aprecjacja ziotego izolowana wigc byta w znacznej
mierze od wewnetrznej stopy inflacji, oznaczajacej wzrost kosztéw i cen oraz ograniczala
rentowno$¢ eksportu.

W tej sytuacji Narodowy Bank Polski zdecydowat sig na intensyfikacje operacji otwar-
tego rynku, majacych na celu neutralizacje (sterylizacj¢) zwigkszonej podazy pieniadza
krajowego. Te kosztowne operacje polegaty na oferowaniu nabywcom wysoko oprocen-
towanych bonéw skarbowych i bonéw banku centralnego. PodwyzZszone tez zostaly stopy
rezerw obowiazkowych, co mialo zapobiec nadmiernej ekspansji kredytowej bankéw ko-
mercyjnych. Posunigcia te staty si¢ przedmiotem dyskusji i niekiedy ostrej krytyki. Wska-
zywano zwlaszcza na niewielki wplyw wzrostu podazy pieniadza z tytutu skupu obcych
walut na procesy inflacyjne, wskazywano tez na niewykorzystanie potencjatu kredytowe-
go bankdéw, a wreszcie — na nadmierng kosztowno$¢ tych operacji.

Mimo ze stopa inflacji w roku 1994 wyniosta jeszcze 29,5%, bank centralny zdecydo-
wat sie z poczatkiem roku nastgpnego na denominacjg pieniadza w stosunku 1 nowy zloty
= 10000 starych ziotych. Po uptywie trzech lat wypada oceni¢ to przedsigwzigcie jako
skuteczne, stabilizujace i uspokajajace. Jak juz bowiem wspomniano, czynnikiem stabili-
zujacym kurs zlotego byt wysoki popyt na polska walute, neutralizujacy w znacznej mie-
rze wplyw inflacji. Wyrazem tej neutralizacji bylo stopniowe zwigkszanie dopuszczal-
nych odchylen kursu rynkowego od oficjalnego kursu zlotego, ksztaltowanego z uwzgled-
nieniem stopy pelzajacej dewaluacji. Stopa ta wynosi obecnie (marzec 1998) 0,8% mie-
siecznie, przy dopuszczalnym odchyleniu kursu rynkowego od oficjalnego o +/— 10%.

Nalezy przy tym zauwazy¢, ze w dalszym ciagu tocza si¢ spory wokot kwestii zasad-
nosci dalszej dewaluacji ztotego. Jej zwolennicy wskazuja na inflacyjny wzrost kosztow
i cen krajowych, utrudniajacy rentowny eksport przy stabilnym i wysokim kursie waluto-
wym. Przeciwnicy dalszej dewaluacji podnosza jej niezgodnos¢ z prawami rynku: nie
obniza sie ceny towaru, na ktory jest znaczny popyt. Innymi stowy, nie ma sensu placi¢
zbyt wiele zlotowek inwestorom zagranicznym za oferowane nam dolary. Narodowy Bank
Polski prowadzi w tej sytuacji polityk¢ umiarkowanej interwencji na rynku walutowym,
starajac si¢ nie dopuszcza¢ do nadmiernej aprecjacji ztotego poprzez dokonywanie dodat-
kowych zakupéw dewiz.

' Informacja wstepna..., s. 2.



16 Wactaw Wilezynski

Uznajac sukcesy Narodowego Banku Polskiego w zakresie polityki pienigznej, pod-
kresla sie jednak czgsto jej nadmierna ostroznosc, zwlaszcza w ksztattowaniu stop pro-
centowych. Mimo ze stopa inflacji spadia w roku 1997 do 13,2%, bank centralny utrzy-
muje nadal (kwiecien 1998) stopg dyskontowa i lombardowa na wysokim poziomie (od-
powiednio — 24,5% i 27%).

Utrzymujacy si¢ do roku 1995 dodatni bilans obrotéw biezacych wykazat w roku 1996
po raz pierwszy saldo ujemne (1352 mld USD), ktére w roku nastgpnym wzrosto do 4281
mld USD'". Byl to przede wszystkim wynik gwaltownego wzrostu deficytu w oficjalnym
handlu zagranicznym, ktéry w 1997 roku osiagnat prawie 16,5 mld dolaréw USA i stat sig
powaznym zagrozeniem dla stabilnosci gospodarki i pieniadza. Réwnoczesnie nastapito
zahamowanie wzrostu naptywu dewiz z handlu przygranicznego, zwlaszcza na granicy
zachodniej i potudniowej. Wyzsza w poréwnaniu z Niemcami stopa inflacji w Polsce
zmniejszata réznice w poziomie cen migdzy tymi krajami i czynita zakupy w Polsce mniej
atrakcyjnymi. Gwaltowny wzrost polskiego importu byt réwniez zwiazany z nizsza stopa
inflacji w krajach zakupu, przy utrzymujacym sie wysokim kursie zlotego. W rezultacie
relatywnie niskie ceny importu przyczynialy si¢ do spadku stopy inflacji w Polsce. Nie
ulega watpliwosci, ze w przypadku wprowadzenia ogranicze importowych nie udaloby
sie ograniczy¢ stopy inflacji w takim stopniu, jak to nastapito w roku 1997. Niskie ceny
importu przyczynily si¢ réwniez do szybszego wzrostu ptac realnych w poréwnaiu z tem-
pem wzrostu produktu krajowego brutto. W éwictle ogromnych potrzeb inwestycyjnych
nie mozna tego zjawiska uznaé za korzystne, zwlaszcza ze wydatkowanie ptac ma gtéwnie
charakter konsumpcyjny.

Warszawska Gielda Papieréw Wartosciowych odzwierciedla wszystkie te sprzeczno-
$ci. Slabosé polskiego rynku kapitatowego i obawy o konsekwencje wystepujacych dys-
proporcji powoduja, ze po obserwowanej w roku 1993 i z poczatkiem roku 1994 hossie,
wzrost indeksow gieldowych nastepuje bardzo opornie. Wzrost liczby notowanych na giet-
dzie spotek (obecnie w kwietniu 1998 — ponad 160) zderza sig ze staboscia kapitatowa
krajowych inwestoréw i ciagle niedostatecznym naplywem kapitatu zagranicznego. Dla-
tego tez utrzymuje si¢ nadal niska relacja cena/zysk (3:1), oznaczajaca ogdlnie, ze akcje
polskich spotek sa tanie. Podobnie niskie sa wskazniki stopnia kapitalizacji gieldy. War-
toé¢ kapitatowa spolek notowanych na gieldzie przekroczyta w koricu roku 1997 50 mlid
z}. Stanowi to jednak zaledwie ok. 11% PKB. Jest to 2-4 razy mniej niz w krajach wyzej
rozwinietych. Zapowiedzia poprawy jest jednak szybki rozw6j ustug finansowych zarow-
no w zakresie asortymentu nowoczesnych produktow bankowych, jak i liczby przedsig-
biorstw zagranicznych obecnych na tym rynku.

Do poprawy stanu gospodarki pienigznej w Polsce przyczynifo sie wreszcie umorze-
nie znacznej czgsci zadtuzenia zagranicznego, pochodzacego jeszcze z lat 70. Natomiast
po roku 1991 zwigkszy! sig znacznie udzial wysoko oprocentowanego krajowego dhugu
publicznego. Stanowi on obecnie ok. 40% catkowitego zaduzenia, wynoszacego (W prze-
liczeniu) ok. 60 mld dolaréw USA. Koszty obstugi diugu publicznego, wynoszace ok.
17-18% wydatkow budzetowych, sa ogromnym, a przez szerokie kregi spoteczenstwa
nierozumianym i niedocenianym obciazeniem.

17 Ibidem.
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Mimo licznych stabosci, wyniki dotychczasowego przebiegu transformacji wypada
uzna¢ za ogolnie zadowalajace. Przedsigbiorstwa i zwykli obywatele dostosowywali sie
coraz lepiej do rynkowych regut gry. Racjonalno$¢ mikroekonomiczna byla coraz po-
wszechniej przestrzegana. Zwigkszatl sig¢ tez, cho¢ zbyt wolno, udziat sektora prywatnego
w wytwarzaniu produktu krajowego. Rating Polski w ocenach znanych firm rzeczoznaw-
czych (Standard and Poor, Moody, IBCA itd.) ulegal ciaglej poprawie. Przy tego rodzaju
okazjach chwalona jest niezaleznos¢ i polityka pienigzna Narodowego Banku Polskiego,
mimo ze ucieka si¢ on do niekonwencjonalnych metod hamowania popytu konsumpcyjne-
go poprzez przyjmowanie wysoko oprocentowanych lokat od 0séb fizycznych, jak to uczynit
(jednorazowo) we wrzesniu 1997 roku. Wypada takze podkresli¢, ze Polska wypetnia juz
obecnie szereg kryteriow konwergencji, zwiazanych ze staraniami o przyjecie do Unii
Europejskiej. Dotyczy to zwiaszcza wysokosci dlugu publicznego i deficytu budzetowe-
go. Jedynie zbyt wysoka stopa inflacji i zwiazane z tym wysokie oprocentowanie kredy-
téw dhugoterminowych nie odpowiadaja warunkom przyjecia.

5. Stan gospodarki pieni¢znej w Polsce z poczatkiem roku 1998
i wstepne warunki sukcesu konicowego

W $wietle faktéw i kompetentnych ocen odbudowe gospodarki pienigznej w Polsce po
roku 1989 wypada uzna¢ za uwieniczona powodzeniem. Rozpowszechniony i uzasadniony
jest poglad, ze w tej dziedzinie transformacja wykazala wigksze postepy niz w zakresie
finansow publicznych, a takze prywatyzacji i restrukturyzacji przemystu.

Znaczna czes$¢ niedomagan gospodarki pienieznej wynika z opdéznien przeksztalcen
ustrojowych na innych obszarach. Staba jest ciggle konkurencyjnos¢ polskich producen-
téw i eksporteréw. Nie hamuje si¢ z dostateczna energia, zwlaszcza w przedsigbiorstwach
panstwowych, wzrostu kosztow. Budzet panstwa ciagle jeszcze jest obciazony wydatkami
na oddiuzanie zaktadéw sektora nierynkowego. Zjawiska te rzutuja na obraz gospodarki
pienig¢znej. I tak np. zbyt powolny spadek inflacji mozna przypisa¢ w znacznej mierze
opoZnianej prywatyzacji i niewrazliwo$ci wielu przedsigbiorstw panstwowych na polity-
ke pienigzng banku centralnego. Niekorzystna jest nadal struktura wydatkéw budzeto-
wych, zdominowana przez wydatki konsumpcyjne i $wiadczenia spoleczne, przy mini-
malnym udziale wydatkéw majatkowych i rozwojowych. Zbyt wysoki jest poziom redy-
strybucji produktu krajowego, siggajacy 50%. Jest to stopa znacznie wyzsza od zalecanej
przez Bank Swiatowy dla krajéw o podobnej wysokosci PKB na jednego mieszkanca'®.
Powoduje ona bowiem ograniczenie stopy inwestycji wskutek nadmiernych podatkow.
Zmniejszenie stopy redystrybucji PKB wypada uznac za jeden z gtéwnych warunkéw
przyspieszenia rozwoju.

W pewnej mierze zrodtem inflacji jest tez utrzymywanie si¢ nadmiernie makroekono-
micznej polityki ptac, typowej dla socjalizmu. Ksztaltowanie si¢ ptac w sektorze panstwo-
wym i w sferze budzetowej jest za bardzo izolowane od wynikéw ekonomicznych i pozo-
staje pod wplywem tzw. komisji tréjstronnej, ulegajacej czgsto naciskom zwiazkow zawo-
dowych.

' From Plan to Market, World Bank Report, 1996.
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Rozmiary pomocy finansowej paristwa, zwlaszcza dla sektora nierynkowego i jego
nieche¢ do spiacania swych dlugéw, skionily ostatnio rzad do systematycznego informo-
wania opinii publicznej o rozmiarach zobowiazan tych zakladow".

Powaznym zrédlem wyptywu pieniadza sa rowniez tzw. emerytury rolnicze, finanso-
wane w 95% bezposrednio przez budzet pafstwa. Maja one w praktyce charakter zapo-
mog. Znakomita czeéé gospodarstw rolnych nie ptaci przy tym prawie zadnych podatkéw.
Wskazuje to na pilna potrzebe uporzadkowania tego obszaru, a zwlaszcza na koniecznos¢
uznania jak najwigkszej liczby gospodarstw za przedsigbiorstwa, zobowiazane do prze-
strzegania prawa.

Za niedostatecznie szybkie wypada tez uzna¢ wycofywanie si¢ pafistwa z ksztaltowa- .
nia cen. Ceny energii i paliw, zaréwno statych, cieklych, jak i gazowych izoluja dostaw-
céw od konkurencji i umozliwiaja inkasowanie wysokich cen na rynku wewnetrznym.
Zasadniczej poprawy wymaga dziatanie urzgdu antymonopolowego, ktéry w ostatnich
latach okazal sie niezdolny do skutecznych interwencji.

Za gtéwny warunek ogélnej poprawy stosunkéw ekonomicznych, w tym takze w za-
kresie gospodarki pienigznej, nalezy wigc uznaé szybsze wycofywanie sig paristwa z gestii
i ingerencji w gospodarowanie przedsigbiorstw i zaktadéw. Jest to bowiem ingerencja
niezwykle kosztowna, pogarszajaca stosunki pienigzne, stanowigca zagrozenie dla prze-
biegu proceséw transformacyjnych i ich efektywnosci.

Pocieszajacym dowodem postepéw Polski jako organizmu gospodarczego, mimo tych
i innych stabosci, jest rosnacy doptyw kapitatu zagranicznego. Wyniést on w roku 1997
ok. 7 mld dolaréw USA. Lacznie zagraniczni inwestorzy ulokowali w Polsce po roku
1990 ok. 20 mld dolaréw USA. Suma ta wyglada jednak zupeinie skromnie w poréwnaniu
zrozmiarami corocznych dotacji otrzymywanych przez Niemcy Wschodnie od roku 1990.
Subwencje te wynosza rocznie ok 100 mld dolaréw USA®. Jakkolwiek dotacji budzeto-
wych nie mozna bezpo$rednio poréwnywaé z doptywem zagranicznego kapitatu, to jed-
nak réznica ta pozwala na stwierdzenie, ze koszty gospodarczej transformacji Polski oce-
ni¢ mozna jako bardzo niskie.

Jak juz wyzej wspomniano, dodatnia ocena polskiej polityki transformacyjnej wigzana
jest w znacznej mierze z sukcesami gospodarki pienigznej. Jej odbudowa doprowadzita
do szybkiego osiagnigcia standardéw typowych dla krajow o wyZzszym stopniu stabiliza-
cji. Atrakcyjnosé gospodarki polskiej jako terenu alokacji kapitatu zwiazana jest nie tylko
z przemianami ustrojowymi, lecz takze ze stabilno$cia stosunkéw pienigznych. Polska
waluta zbliza si¢ szybko do uzyskania pelnej wymienialno$ci i wykazuje site nieoczeki-
wang przez wielu fachowcéw. W ciagu pierwszych miesigcy 1998 roku Narodowy Bank
Polski czut sie kilkakrotnie zmuszony do przeciwdziatania nadmiernemu wzrostowi kursu
ztotego poprzez powazne zakupy dolaréw i marek niemieckich. Rownoczesnie dos¢ po-
wszechna jest Swiadomos¢ niebezpieczefistw zwiazanych z oméwionymi wyzej ujemnymi
saldami bilanséw handlowego i ptatniczego, a takze z niekorzystna nadal sytuacja finan-
sow publicznych.

1 Pomoc finansowa paristwa dla 19 najwigkszych przedsigbiorstw panstwowych wyniosta do kofica 1997
roku prawie 3 miliardy zt. Oprocz tego przedsigbiorstwa te sa zadluzone na 2,8 miliarda zl. ,,Gazeta Wybor-
cza” z 6 lutego 1998 roku, s. 24.

® Por. np. W. Wilczynski, Trudy reintegracji gospodarczej, (w:) Zjednoczenie Niemiec, pod red. L. Ja-
nickiego, B. Koszela, W. Wilczyniskiego, Poznan 1996, 5. 189-213.
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Wyzwania stojace przed polska gospodarkg w perspektywie XXI wieku wymagaja
jednak nie tylko twardych posunig¢ w zakresie polityki gospodarczej, regulacyjnej. Maja
one przede wszystkim oblicze ustrojowe. Konieczne jest znacznie wigksze zdecydowanie
i przyspieszenie w dziedzinie prywatyzacji, ktéra pozostaje najlepszym lekarstwem na
inflacjg. Prywatyzacja jest bowiem gléwnym warunkiem przeforsowania racjonalnosci
mikroekonomicznej. Jej przestrzeganie, upowszechnienie — zadecyduje o koncowym suk-
cesie transformacji.
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Polska bankowos¢ na tle wspolczesnych tendencji
rozwoju systeméw bankowych

Streszczenie. We wspdlczesnych gospodarkach funkcjonujq dwa modele bankowosci:
uniwersalistyczny i specjalistyczny. Uksztaltowaly sie one pod wplywem wielu czynnikéw,
wsréd ktdrych nalezy wymieni¢ wzorce rozwoju kapitalizmu, formy posrednictwa na ryn-
ku finansowym, orientacje systemu finansowego i réinice w prawie bankowym. W ostat-
nich latach, w wyniku procesu globalizacji swiatowej gospodarki, oba modele bankowo-
sci wykazujq tendencje do konwergencji, czyli upodobniania sie. Efektem konwergencji
Jjest pajawienie sig nowej koncepcji dziatania na rynku posrednictwa finansowego — kon-
glomeratu finansowego. Polskiego systemu bankowego nie mozna okresli¢c mianem uni-
wersalistycznego ani specjalistycznego. W obliczu integracji z systemem bankowym Unii
Europejskiej polskie banki majq swobode w ksztaltowaniu profilu swej dziatalnosci, w tym
takze szanse utworzenia konglomeratéw finansowych.

Otoczenie prawne bankowosci

Ksztalt systemu bankowego w krajach rozwinietych gospodarczo okresla prawo ban-
kowe, czyli grupa aktdéw prawnych dotyczacych obrotu pienigznego i ustalajgcych m.in.
rodzaje bankdéw, ich czynnosci, rolg banku centralnego oraz zadania nadzoru bankowego.
Przemiany zachodzace w gospodarkach rynkowych, a zwlaszcza postgpujaca liberaliza-
cja na rynkach finansowych, wymuszaja procesy dostosowawcze w bankowosci. Z tego
wzgledu ksztalty systeméw bankowych w poszczegélnych krajach sg plynne, zmieniajac
si¢ zgodnie z wymogami rozwijajacych sie dynamicznie gospodarek. Banki, przyjmujac
depozyty, staja si¢ instytucjami zaufania publicznego i dlatego ich dziatalnos¢ jest licen-
cjonowana i poddana $cistej kontroli ze strony instytucji paristwowych. Co wigcej, konce-
sjonowanie i kontrolowanie systemu bankowego przez wladze panistwowe umozliwia im,
stosunkowo niewielkim kosztem, wplywanie na obrét pienigzny, a przez to na cafg gospo-
darke. Oprocz wige czynnikow o czysto rynkowym charakterze, wptywajacych na ksztatt
systemu bankowego, pojawiaja sig arbitralne decyzje wiadz, ksztattujace strukturg i dzia-
talnod¢ w zakresie bankowosci.
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W prawie bankowym wskazuje sig kryteria wyodrebnienia bankéw od innych instytu-
cji posrednictwa finansowego. Najczesciej stosowana metoda jest opisanie charaktery-
stycznych dla bankéw ustug (czynnosci bankowych) i zarezerwowanie nazwy bank dla
instytucji wykonujacych te ustugi. Takie podejscie, nazywane czynnosciowym, polegaja-
ce na tworzeniu listy koncesjonowanych czynnosci bankowych, umozliwia zaliczenie do
kategorii bankéw $cisle opisanych instytucji posrednictwa finansowego. Istnieje jednak
niebezpieczenistwo zbyt szerokiego albo zbyt waskiego okreslenia zakresu czynnosci ban-
kowych. W pierwszym wypadku ogranicza to rozwdj rynku finansowego przez zarezer-
wowanie niektorych ustug finansowych wytacznie dla bankéw. Innymi stowy instytucja,
ktéra nie ma ambicji stania si¢ typowym bankiem, musi jednak uzyska¢ koncesje banko-
wa, aby méc $wiadczyé wybrane ustugi. W drugim przypadku moze dojé¢ do rozregulo-
wania rynku finansowego na skutek braku kontroli nad obrotem pienigznym.

Odmiennym od kryterium czynno$ciowego jest w prawie bankowym podejscie insty-
tucjonalne, w ramach ktérego ustawodawca okresla struktury i zasady funkcjonowania
poszczegolnych typow instytucji posrednictwa finansowego, dopuszczajac do wigkszej
swobody w nadawaniu nazwy ,,bank™ instytucjom finansowym. Prowadzi to do pewnego
zamieszania w nazewnictwie —np. nazywa si¢ bankami inwestycyjnymi firmy gwarantuja-
ce emisje papieréw warto$ciowych, a jednoczesnie wobec innych instytucji, dokonuja-
cych typowych czynnosci bankowych nie stosuje sig tego okreslenia (kasy oszczednoscio-
we, spoldzielnie kredytowe, towarzystwa budowlane).

Modele bankowosci

Réznice w tradycjach funkcjonowania gospodarek, sposobie stanowienia prawa oraz
rozwoju systeméw bankowych na $wiecie doprowadzity do wyksztatcenia si¢ dwoch pod-
stawowych modeli bankowosci: kontynentalnego, nazywanego takze niemiecko-japofiskim,
i anglosaskiego. Dwoisto$¢ wspolczesnej bankowosci ma swoje Zrédta w odrgbnych for-
mach funkcjonowania rynku finansowego, wynikajacych z kolei z odmiennych wzorcéw
kapitalizmu, wedlug ktérych rozwija sig gospodarka na $wiecie. Szczegétowe poréwnanie
tych wzorcow przekracza ramy niniejszego opracowania'. W krajach anglosaskich kapita-
lizm przeszedt w faze kapitalizmu menedzerskiego, a pézniej instytucjonalnego, charak-
teryzujacych sie oderwaniem funkcji zarzadzania od wiasnosci i pojawieniem si¢ duzej
liczby inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych, zachowujacych si¢ jak rentierzy,
a nie jak wlasciciele. W innych krajach (Niemcy, Francja, Japonia), gdzie panstwo ingero-
walo w gospodarke, kapitalizm nadal ma w duzej mierze charakter whascicielski (tzw.
wzorzec nadrenski), poniewaz rola wlascicieli w bezposrednim zarzadzaniu przedsigbior-
stwami pozostata duza.

Rolg instytucji finansowych w obu typach gospodarek jest posrednictwo pomigdzy
posiadajacymi nadwyzki kapitatu, a tymi, ktérzy zgtaszaja na niego popyt. Udziat posred-
nikéw w alokacji kapitatu na rynku finansowym moze przybra¢ dwie formy? (rys. 1). Pierw-

' Oméwienie wplywu obu typ6w kapitalizmu na ksztaltowanie si¢ wspotczesnych rynkow finansowych
i systeméw bankowych zawiera pracaJ. K. Solarza, W paszukiwaniu modelu systemu bankowego dla Polski,
Warszawa 1994, s. 8-14,

2 Przeplyw funduszy pomigdzy podmiotami posiadajacymi nadwyzki finansowe a potrzebujacymi do-
datkowego finansowania moze si¢ odbywac takze bez udziatu posrednikéw. Kapitaly pozyczkowe moga cyr-
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sza eliminuje bezposéredni kontakt pomiedzy dawca i biorca kapitatu, a zadanie dopaso-
wania popytu i podazy funduszy przejmuja na siebie banki komercyjne (depozytowo-kre-
dytowe). W drugiej, instytucje finansowe (banki inwestycyjne) posrednicza poprzez koja-
rzenie potencjalnych partneréw przeplywu funduszy oraz organizowanie tego przeptywu
na zasadzie emisji papieréw warto$ciowych, nie biorac na siebie ryzyka finansowego i nie
ustanawiajac bariery w bezposrednich kontaktach pomigdzy dawcami i biorcami kapitatu.
Posrednictwo bankéw inwestycyjnych nie przesadza tego, czy przeplywajacy kapitat be-
dzie miat charakter pozyczkowy, jak w przypadku emisji papieréw wartosciowych o cha-
rakterze dhuznym, czy wiascicielski, jak w przypadku emisji akcji. Decyduje o tym pod-
miot poszukujacy funduszy. Posrednictwo bankéw komercyjnych nie wyklucza oczywi-
$cie przeptywu kapitatéw wiascicielskich, poniewaz ich dawcy moga teoretycznie kupo-
wa¢ udzialy kapitalowe samych bankéw, a te z kolei dokonywa¢ inwestycji kapitalowych
wéréd spolek potrzebujacych kapitatéw. W praktyce jednak za posrednictwem bankéw
komercyjnych odbywa si¢ gtdwnie przeptyw kapitatéw pozyczkowych, ktdre najpierw sa
lokowane w bankach jako depozyty, a nastgpnie udostgpniane potrzebujacym w formie
kredytéw i pozyczek.

- Podmioty dysponujace nadwyzkami kapitatu . ----------

------------ Posrednicy finansowi ==--==-==---- { Banki inwestycyjne

- Podmioty poszukujace kapitalu ---------=-=eneoen-

Rysunek 1. Kierunki przeptywu kapitalu w dwu formach posrednictwa finansowego

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Obie formy posrednictwa finansowego wystepuja jednoczesnie w réznych gospodar-
kach, z innym jednakze nat¢zeniem. Dominacja bankéw komercyjnych (depozytowo-kre-
dytowych) wéréd instytucji posrednictwa finansowego $wiadczy o bankowej orientacji
systemu finansowego. Orientacja rynkowa oznacza natomiast wiodaca role rynku kapita-
fowego i dziatajacych na nim instytucji w procesie alokacji kapitahi. Orientacja systemu
finansowego, nakladajaca sie na tradycje rozwoju gospodarczego i rozwiazania prawne
w danym panstwie, implikuje z kolei dazenie do uniwersalizacji lub specjalizacji
w dziatalnosci bankéw. Ponadto niebagatelna role odgrywa takze charakter zwiazkéw po-
migdzy przedsigbiorstwami a instytucjami finansowymi (rys. 2).

kulowaé w oparciu 0 umowy cywilnoprawne, a kapitaty wiascicielskie — na wtornym rynku kapitalowym.
Réwniez emisje na rynku pierwotnym mozliwe sa bez posrednictwa: w przypadku emisji publicznych méwi
sig wiedy o sprzedazy bezposredniej (direct sale), a emisje niepubliczne przybieraja formg prywatnego plaso-
wania (private placement).
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W krajach Europy kontynentalnej udzialy kapitalowe traktowane sa przede wszystkim
jako reprezentacja praw wiasnosci do okreslonego majatku, a zagadnienie ich rynkowej
wartosci jest drugorzedne®, Posiadacze udziatéw kapitatowych sg do nich przywiazani
i niechetnie je zbywaja, korzystajac przede wszystkim z prawa do kontroli. W zwigzku
z tym rynek kapitalowy odgrywa stosunkowo malg rolg w procesie finansowania przed-
sigbiorstw, ktére wiekszosé potrzebnych im srodkéw pozyskuja w formie kredytéw ban-
kowych. W takich warunkach charakterystyczna jest dominacja duzych, scisle powiaza-
nych z przedsigbiorstwami-klientami, bankéw uniwersalnych’, ktére w drodze zindywidu-
alizowanych umow zaspokajaja zaroéwno krotko-, jak i dlugookresowe potrzeby finanso-
we przedsiebiorstw. Wazng cecha bankéw uniwersalnych sa znaczne mozliwosci w dzie-
dzinie zmiany struktury czasowej i wartosciowej $rodkéw pozyskiwanych na rynku w sto-
sunku do funduszy oferowanych kredytobiorcom. Banki uniwersalne petnia giéwna role
wsrdd innych instytucji na rynku finansowym, a ich rola wéréd wlascicieli przedsigbiorstw
jest znaczaca, dzigki czgstemu przejmowaniu pakietéw udzialowych w kredytowanych
podmiotach. Obecnie banki uniwersalne wystepuja w obu formach posrednictwa, dziata-
jac jak typowe banki depozytowo-kredytowe oraz uczestniczac w organizowaniu emisji
papieréw wartosciowych. Wprawdzie w krajach Unii Europejskiej obowiazuja limity za-
angazowania kapitalowego bankéw w przedsigbiorstwach, lecz dzigki wielkosci funduszy
wlasnych duzych bankéw uniwersalnych nie stanowig one bariery dla nabywania znacza-
cych pakietow udziatowych. Wskutek tego charakter zwigzkéw bankéw z przedsigbior-
stwami jest trwaty, prowadzac do budowania holdingéw przemystowo-bankowych. Naj-
bardziej typowe systemy bankowe nalezace do modelu niemiecko-japonskiego istnieja
w Niemczech, Austrii, Szwajcarii, Japonii oraz Francji.

e SRR WZORCE KAPITALIZMU \

nadreniski ‘Jr anglosaski
FORMYALOKACIJI KAPITALU \
depozytowo-kredytowa 34 przez emisje
ORIENTACJA SYSTEMU BANKOWEGO \
bankowa J, rynkowa
MODELE BANKOWOSCI BT s Lok (4
niemiecko-japonski (uniwersalistyczny) anglosaski (specjalistyczny)

Rysunek 2. Determinanty rozwoju systemdéw bankowych

Zrodto: opracowanie wiasne.

3 Zrodlem takiego podejscia jest europejska tradycia cywilizacyjna, koncentrujaca si¢ wokol przekazy-
wangj z pokolenia na pokolenie wlasnosci ziemskiej. Powoduje to daleko idace implikacje dla bankowosci
kontynentalnej, w ktorej unika sig traktowania przedsigbiorstw, a co za tym idzie i udzialéw kapitalowych,
jak towaru.

¢ Nie wyklucza to wystgpowania duzej liczby bankéw specjalistycznych, ktorych pozycja rynkowa nie
jest jednak tak silna jak bankow uniwersalnych,
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W krajach Europy kontynentalnej bardzo wyrazZnie odr6znia sie pojecie banku i przed-
sigbiorstwa bankowego, podlegajacego wszelkim prawom rynku. Banki, z racji uczestni-
czenia w procesach emisji pieniadza, traktowane sa jako instytucje wyzszej uzytecznosci
publicznej, a z racji deponowania powierzanych przez ludno$é oszczednoéci, automa-
tycznie sa réwniez instytucjami zaufania publicznego. W wyniku tego, prawo gospodar-
cze z czasem coraz bardziej rygorystycznie okreslato warunki prowadzenia dzialalnosci
bankowej i kryteria stosowania nazwy ,,bank”. Prawo bankowe modelu kontynentalnego
stosuje przede wszystkim podejécie czynnosciowe i stad podstawowymi cechami wyr6z-
niajacymi banki jest wykonywanie $cisle okreslonych ustug oraz speiienie wymogéow
kapitatowych i limitéw redukujacych ryzyko utraty ptynnosci.

W Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii doptyw kapitaléw potrzebnych przed-
sigbiorstwom w duzej mierze zaspokajany jest za posrednictwem sprawnie dzialajacego
rynku kapitatowego, na ktérym cyrkulacja udziatéw kapitatowych jest szybka, a ich ptyn-
nos¢ duza. Papiery wartosciowe, w tym akcje, traktowane sa jak towar, a ich emisje staly
si¢ najwazniejszym Zrédtem dlugoterminowego finansowania przedsigbiorstw oraz kon-
kurencyjnym dlakredytéw bankowych Zrédiem krétkookresowym. Zwiazki przedsiebiorstw
z instytucjami finansowymi maja w peini rynkowy, tj. niekoniecznie trwaly, charakter,
umozliwiajac swobodny wybér posrednika finansowego. Pod wplywem wysokiego po-
ziomu konkurencji rynkowej nastapita gleboka specjalizacja instytucji finansowych, pet-
nigcych role posrednikéw w procesie kreacji zbywalnych instrumentéw finansowych. Przy
stosowaniu prawa bankowego stosuje si¢ podejécie instytucjonalne, starajac sie takze nie
dopusci¢ do przeregulowania rynku finansowego i ograniczenia konkurencji rynkowe;j.
Specjalizacja instytucji finansowych w modelu anglosaskim zostata dodatkowo poglebio-
na na skutek wydarzen Wielkiego Kryzysu lat trzydziestych, po ktérych postanowiono
oddzieli¢ sferg bankowos$ci komercyjnej od ryzykownych operacji na rynku kapitatowym.
Fala bankructw bankéw posiadajacych pokazne portfele inwestycyjne, ztozone z akcji
przedsigbiorstw, sklonita Stany Zjednoczone do wydania w roku 1933 Glass-Steagall Act,
ktéry do dnia dzisiejszego wyznacza barier¢ migdzy klasyczna bankowoscia a rynkiem
kapitatowym poprzez zakaz nabywania udzialow kapitatowych przez banki komercyjne.
Sposréd instytuciji finansowych role wlascicieli korporacji niefinansowych peinia nato-
miast fundusze inwestycyjne i emerytalne oraz towarzystwa ubezpieczeniowe.

Konwergencja systeméw bankowych

Kontynentalny model bankowosci daje mozliwo$é korzystania przez klientéw z cate-
go wachlarza ustug finansowych w ramach banku uniwersalnego. Owocuje to $cislejszymi
zwigzkami bankéw z ich ustugobiorcami, przy jednoczesnej potrzebie znacznego rozbu-
dowania struktur organizacyjnych, co niestety wiaze sie jednoczesnie z podwyzszeniem
kosztéw dziatalnosci. Z powodu zbyt rozbudowanych biurokratycznych i nieelastycznych
struktur oraz protekcyjnej polityki rzadéw, oslabiajacej naciski konkurencji, europejskie
banki uniwersalne uwaza si¢ za mniej efektywne niz banki specjalistyczne. Aby méc sku-
tecznie konkurowac¢ na rynku ustug finansowych, staraja si¢ one wydziela¢ ze swych struktur
samodzielne centra zyskdw i kosztow oraz rozszerzajg swoja oferte asortymentowa o pro-
dukty innych posrednikéw finansowych. Ponadto wyodrebniaja na bazie swych portfeli
inwestycyjnych spotki inwestycyjne, w celu uniknigcia wptywu ryzyka rynku kapitatowe-
go na strukture wlasnego bilansu.
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Separacja amerykariskiej bankowosci inwestycyjnej od komercyjnej raczej podwyz-
szyla niz zredukowata globalne ryzyko dziatalnosci bankowej poprzez zmniejszenie po-
ziomu dywersyfikacji oferowanych ustug i produktow. Dla ograniczenia tego ryzyka ban-
ki komercyjne w Stanach Zjednoczonych daza do réznicowania Zrédet swych przycho-
déw, oferujac dlugoterminowe $rodki finansowania, operujac na rynkach pienigznych i wa-
lutowych, zarzadzajac aktywami na zlecenie oraz obstugujac fundusze inwestycyjne. Z dru-
giej strony, amerykaniskie banki inwestycyjne, pomimo wysokiej efektywnosci dziatania,
pozbawione sa mozliwosci oferowania narzedzi finansowania posredniego. W zwigzku
z tym w latach 1988-97 obserwowa¢ mozna bylo skuteczne naciski bankowego lobby na
zniesienie ograniczen dla bankéw komercyjnych dzialajacych na rynku kapitatowym w roli
gwarantéw emisji, co wiaze sig z obejmowaniem akcji w celu ich odsprzedazy.

Niezaleznie od oceny efektywnosci réznych systemow alokacji kapitatu, odmienne do
niedawna modele bankowosci wykazuja coraz silniejsza tendencje do konwergencji, czyli
wzajemnego przenikania i upodabniania, zwlaszcza w sferze instytucjonalnej. Konwer-
gencja pozwala na wykorzystanie zalet obu modeli przy jednoczesnym usuwaniu ich wad.
U Zrédet procesu konwergencji modeli bankowosci leza przemiany wspotezesnych ryn-
kow finansowych, datujace si¢ od poczatku lat siedemdziesiatych:

a) zaostrzanie si¢ konkurencji pomigdzy posrednikami finansowymi;

b) globalizacja rynkéw finansowych oraz konkurowanie amerykaniskiego rynku finan-
sowego z europejskim i dalekowschodnim;

¢) rozszerzanie zakresu ustug na rynkach finansowych i pojawianie si¢ nowych instru-
mentoéw finansowania;

d) wzrost znaczenia powiazan kapitatowych, gwarantujacych lojalno$¢ w kontaktach
pomiedzy bankami i przedsigbiorstwami.

e) pomijanie posrednikéw finansowych (disintermediation), czyli spadek znaczenia
kredytu jako narzedzia finansowania dziatalnosci rozwojowej przedsigbiorstwa na rzecz
sekurytyzacji’ i samofinansowania;

Powyzsze czynniki spowodowaly podejmowanie przez amerykanskie banki komer-
cyjne dziatalnosci na rynku kapitalowym, a gtéwne uniwersalne banki w Europie i Japonii
wzmacniajg i rozbudowujg swe inwestycyjne odnogi, gléwnie przez falg fuzji i przejec
w ramach sektora bankowego. Podstawowe znaczenie dla efektywnosci nowych struktur
ma polaczenie specjalizacji i innowacyjnosci, charakteryzujacej instytucje modelu anglo-
saskiego, ze stymulowaniem stabilnych, nieanonimowych i dlugoterminowych powiazan
przedsigbiorstw z instytucjami bankowymi modelu kontynentalnego.

Proces konwergencji nie musi przebiegaé symetrycznie — mieszanie doktryn uniwersa-
listycznej i specjalistyczne]j prowadzi raczej do statego wzrostu znaczenia rynku kapitato-
wego, poniewaz globalizacja sprzyja rynkowej orientacji systeméw finansowych, ktére
staja sie coraz bardziej otwarte, konkurencyjne i innowacyjne.

$ Sekurytyzacja oznacza emisje papierow wartosciowych, zabezpieczonych na dowolnych aktywach.
Sekurytyzacja nie tylko zastepuje i wypiera z rynku pozycje kredytowe i depozytowe, ale réwniez wymusza
liberalizacje regulacji prawnych dotyczacych obrotu wierzytelnosciami. Dzigki temu same kredyty i depozyty
staé sie moga zbywalne, a nawet podlega¢ sekurytyzacji. W krajach anglosaskich kredyty traktowane sa tak
jak kazde inne aktywa i moga sta¢ si¢ podstawa emisji sekurytyzacyjnych. Oznakg sekurytyzacji depozytow
jest nadawanie im formy papieréw wartoéciowych (np. certyfikaty depozytowe lub bony lokacyjne).
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Koncepcja konglomeratéw finansowych

W krajach rozwinietych stwierdzono, ze rozwdj bankéw poprzez podejmowanie no-
wych rodzajéw ustug finansowych nie wystarcza juz dla zachowania pozycji konkuren-
cyjnej. Klienci bankow staja sig¢ coraz bardziej wyrafinowani i zajmujg lepsza pozycje
w negocjacjach, poniewaz stosujg metody samofinansowania, korzystajg z ustug wielu
posrednikdw finansowych oraz dobrze orientuja sig, ktére instytucje moga zaoferowaé im
najatrakcyjniejsze produkty, a zwlaszcza lokaty finansowe korzystniejsze od typowych
depozytéw bankowych. Postep techniczny powoduje redukcje tzw. kosztéw transakcyj-
nych, czyli kosztéw ponoszonych w celu uzyskania informacji o efektywnym popycie
i podazy na rynku finansowym. Wymusza to na konkurujacych ze sobg instytucjach finan-
sowych minimalizowanie marz. W miejsce konkurencji cenowej wkracza konkurencja
innowacjami finansowymi oraz kompleksowoscig obstugi klienta. Dla umocnienia pozy-
cji konkurencyjnej wiele europejskich bankéw komercyjnych sklasyfikowanych jako ,,de-
taliczne”, czyli obstugujace drobnych klientdw, zaczeto — szczegdlnie intensywnie od lat
siedemdziesiatych — wdraza¢ ustugi niebankowe, takie jak: ubezpieczenia, obrét nieru-
chomosciami, ustugi komputerowe i turystyczne, a nawet wynajem samochodéw. Ekspan-
sja bank6w nanowe obszary dzialalnosci, wymagajace zupeinie odmiennych technik sprze-
dazy, systeméw zarzadzania i kultury organizacyjnej, nie moze odbywac si¢ w zbyt sztyw-
nych ramach banku uniwersalnego. Niezbedna jest ekonomiczna samodzielno$é jedno-
stek organizacyjnych, zajmujacych si¢ §wiadczeniem okreslonych rodzajow ustug. Jedno-
czesnie jednostki te powinny tworzy¢ organizm zdolny kompleksowo zaspokoié najbar-
dziej nawet wyrafinowane potrzeby klientéw ,,pod jednym dachem” bez zbednych for-
malnosci i czasochtonnego wyszukiwania specjalistow z réznych dziedzin w innych insty-
tucjach. Koordynacja oferowania wszelkich ustug finansowych ,,pod jednym dachem”,
przybrata organizacyjna forme konglomeratéw finansowych® (rys. 3), ktérych tworzenie
odbywa sig¢ dzigki :

a) zawieraniu uméw kooperacyjnych o wspélnym $wiadczeniu ustug finansowych przez
bank i wyspecjalizowany podmiot;

b) zawieraniu sojuszow strategicznych, zakladajacych wzajemne wykorzystanie pro-
duktéw lub kanatéw dystrybucji, ktore naleza do wspdtpracujacych podmiotéw, co moze
by¢ podbudowane wymiana mniejszosciowych pakietéw udzialowych;

c) przejmowanie kontroli nad firma specjalistyczng przez podmiot dominujacy o struk-
turze holdingowej na drodze nabycia udziatow kapitalowych;

d) fuzji co najmniej dwéch ushugodawcow.

Waznym atutem takich struktur jest mozliwos¢ przenoszenia ryzyka z jednych sfer
dziatalnosci na inne oraz zdolno$¢ przetrwania mimo probleméw finansowych, dotykaja-
cych niektére spotki wehodzace w skiad holdingu. Jednostki konglomeratu dziatajg ,,pod
Jjednym dachem” lub pod wsp6lnym szyldem instytucji centralnej, lecz jednoczeénie dys-
ponuja odpowiednia samodzielnoscia w wlaciwym dla kazdej z nich zakresie aktywno-
sci. Wérod korzyscei, bedacych efektem dziatania w strukturze konglomeratu finansowego
nalezy wymienic:

¢ Koncepcja dziatalnosci takich instytucji okreslana jest w terminologii angielskiej jako financial servi-
ces, francuskiej jako bankassurance, niemieckiej jako Allfinanz, a wloskiej jako bancari. Zob. J. Weclawski,
Konglomeraty finansowe — nowa tendencja w rozwoju bankéw, ,Bank i Kredyt” 1994, nr 9,
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a) wzmocnienie pozycji konkurencyjnej i zwigkszenie udziatu w rynku przez stale
rozszerzanie wachlarza ustug oraz wdrazanie innowacji;

b) realizacje efektow synergii przez zwigkszenie obrotéw i obnizke kosztéw jednostkowych;

¢) oferowanie pakietow ustug finansowych, czyli programéw zaspokojenia wszystkich
potrzeb finansowych klientéw przez specjalistéw z réznych dziedzin;

d) mozliwos¢ dostosowywania dziatalnosci do zmieniajacego si¢ otoczenia i przepi-
sow poszczegdlnych panistw;

e) obstugg i finansowanie projektow przekraczajacych mozliwosci pojedynczych bankow;

f) pozyskiwanie nowych klientéw oraz wzmocnienie i utrwalenie ich powiazan z ustu-
godawca;

g) zwigkszenie rentownosci przez $wiadczenie nowych ustug, rekompensujacych ogélna
tendencje obnizania marz na rynkach finansowych;

h) dywersyfikacje zrédet dochodéw i umozliwienie wzrostu nanowych obszarach dzia-
falnoséci, co uodparnia na wahania koniunktury rynkowej;

i) przyspieszenie podejmowania decyzji strategicznych w sektorze finansowym, doty-
czacych zwlaszcza wdrazania innowacji;

j) oszczednos¢ czasu i nakladéw na tworzenie nowych produktéw i technik przez na-
bywanie gotowego know-how;

k) efektywniejsze wykorzystanie specjalistow w obrgbie konglomeratéw przez ich
delegowanie do konkretnych zadan.

Najstarsze doéwiadczenia w dziedzinie budowania konglomeratéw maja kraje niemiec-
kojezyczne. Rozwoj koncepcji bankow uniwersalnych (tzw. Hausbank) w Niemczech i Au-
strii doprowadzit do przejmowania przez nie kontroli nad catoécia finansowych kontak-
tow przedsigbiorstw i gospodarstw domowych z otoczeniem. Najwigksze banki uniwer-
salne staly si¢ — z poparciem wiadz centralnych i samorzadéw — konglomeratami finanso-
wymi o ogromnych rozmiarach. Jako przykiad mozna wymieni¢ Deutsche Bank, ktory
posiada wigkszo$ciowe udziaty w 12 bankach komercyjnych, 3 hipotecznych, 11 inwesty-
cyjnych, 4 spotkach leasingowych i 7 innych wyspecjalizowanych instytucjach na catym
$wiecie. Innym wielkim konglomeratem finansowym jest powstaty w roku 1991 w wyniku
fuzji Bank Austrii, ktéry kontroluje ponad 200 instytucji finansowych i przedsigbiorstw
oraz posiada 360 oddziatéw”. W Europie Zachodniej istnieje juz kilkaset innych konglo-
meratéw, ktérych oferta skierowana jest gtownie do gospodarstw domowych i obejmuje
ushugi zaspokajajace wszystkie mozliwe potrzeby klientéw w trakcie calego zycia.

Koncepcja konglomeratow finansowych stata si¢ jednoczesnie alternatywa dla holdin-
gow przemystowych, bedacych efektem powiazan kapitatowych bankéw niemieckich, fran-
cuskich, whoskich i japoniskich z przedsigbiorstwami. Nadmierne zaangazowanie kapita-
lowe europejskich bankéw poza sektorem finansowym spowodowato w latach osiemdzie-
siatych, zwlaszcza we Francji, kilka spektakularnych kryzyséw najwigkszych bankéw.

Globalizacja rynkéw finansowych i wzrastajaca konkurencja wymuszaja tendencjg do
koncentracji kapitatu instytucji finansowych, ktérej wyrazem jest wzrastajaca fala fuzji
i przeje¢ wewnatrz sektora bankowego. Zjawisko koncentracji kapitatu przebiega na dwéch
plaszczyznach:

a) konsolidacji bankéw komercyjnych, prowadzacej do ich wzmocnienia kapitatowe-
go i polepszenia pozycji konkurencyjnej;

7 J. K. Solarz, Holding finansowy, Warszawa 1994, s. 33-48.
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b) konsolidacji bankéw komercyjnych z innymi instytucjami finansowymi, prowadza-
cej do powstania grup i holdingéw finansowych.

Wykorzystanie koncepcji budowy konglomeratéw finansowych daje szanse poglebie-
nia skutkéw konsolidacji bankéw. Efektem tzw. ,fuzjomanii” drugiej polowy lat dzie-
wigcdziesiatych nie powinno si¢ bowiem sta¢ zastgpienie matych bankdéw wielkimi i po-
lepszenie pozycji rankingowej ze wzgledu na sume bilansowa czy fundusze wlasne, lecz
stworzenie jako$ciowo nowej formuly dziatalno$ci na wspétczesnych rynkach finansowych.

MODEL MODEL
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Rysunek 3. Aktywnos¢ posrednikéw finansowych miedzy specjalizacjg a uniwersalizacjg

Zré6dto: opracowanie wlasne.

Miedzy uniwersalizmem a specjalizacja — dylematy rozwoju
polskiej bankowosci

Mimo ze globalny system finansowy w coraz wigkszym stopniu wzmacnia znaczenie
instytucji rynku kapitalowego, takich jak gietdy, banki inwestycyjne, inwestorzy instytu-
cjonalni, to na obecnym etapie rozwoju gospodarczego Polski istnieje uzasadniona po-
trzeba bankowego zorientowania systemu finansowego. Dopoki rynek kapitatlowy nie sta-
nie si¢ dostatecznie dojrzaty, aby petni¢ wigksza role w procesie alokacji kapitatu, stoso-
wa¢ nalezy elastyczna strategie rozwoju bankowosci, uwzgledniajaca doswiadczenia i naj-
nowsze trendy zagraniczne, Poziom rozwoju polskiego sektora bankowego jest zdecydo-
wanie wyzszy od innych segmentéw systemu finansowego. Relacja aktywow bankowych
do PKB wynosi 57,7%, podczas gdy aktywow sektora ubezpieczen zaledwie 2%, a kapi-
talizacja spolek gieldowych nieco ponad 10% PKB®. Obok niedojrzatosci polskiego ryn-

¥ Tymczasem kapitalizacja gietd brytyjskich wynosi 163%, amerykanskich 139%, a niemieckich 38%
PKB. Zob. J. Zaremba, Globalizacja rynkéw finansowych — Tendencje przeksztaicen systemu bankowego
w Polsce, ,,Zeszyty Finansowe” 1997, nr 3, s. 9 i 28 oraz Rynek akcji po wejsciu w Zycie euro, na podst.
,~Handelsblatt” oprac. W. K., ,,Parkiet” 1998, nr 18.
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ku kapitatowego, ktéry nadal boryka si¢ z prywatyzacja, w jeszcze powazniejszym stanie
znajduje sig rynek ubezpieczen. Relacja aktywéw bankowych do aktywéw ubezpiecze-
niowych, ktéra w rozwinigtych gospodarkach ksztattuje si¢ na poziomie 3:1, w Polsce
wynosi 20:1°. Niedostatek funduszy ubezpieczeniowych, zwlaszcza catkowity brak fun-
duszy emerytalnych, blokuje rozwoj rynku kapitatlowego. W Stanach Zjednoczonych masa
majatkowa planéw emerytalnych jest tak wielka, ze fundusze emerytalne sa dominujacym
inwestorem zbiorowym na rynku kapitalowym.

W tej sytuacji w polskim prawie bankowym!'? tradycyjnie stosuje si¢ podejscie czyn-
nosciowe, wzorowane na niemieckim i preferujace banki uniwersalne. Dominujace w pol-
skim systemie finansowym banki komercyjne starajg si¢ na wszelki wypadek zajmowac
wszystkimi rodzajami ustug bankowych przewidzianymi w przepisach i daza do stworze-
nia ogdlnopolskiej sieci oddziatéw. Doprowadzilo to do swoistej nieréwnowagi sektora
bankowego, polegajacej na tym, ze wiekszosc bankow, cz¢sto bez odpowiednio przygoto-
wanych kadr i wystarczajacych kapitaléw, okresla si¢ mianem uniwersalnych. Tymczasem
niewiele bankéw stara sie wyspecjalizowaé w wybranych segmentach rynku, giéwnie z po-
wodu braku przepisow, ktére wystarczajaco szczegétowo regulowalyby instytucjonalne
uczestnictwo bankéw na rynkach: kapitalowym, wierzytelnosci czy nieruchomosci. Po-
nadto ,,petzajaca” prywatyzacja bankéw panstwowych i ochrona rynku przed konkurencja
zagraniczng przyczyniaja sig do redukcji nacisku rynkowego na polskie banki. Rynek nie
wymusza na nich w dostatecznym stopniu minimalizacji kosztéw, ani optymalizacji wyko-
rzystania kapitatdw, poniewaz rynek ustug bankowych w Polsce nie jest jeszcze dosta-
tecznie nasycony. Zamiast konkurowaé cenami i jakoscia ustug, banki dywersyfikuja swo-
ja dziatalnos¢ w ukladzie terytorialnym, markujac ,,rozw6j” nominalnym wzrostem sumy
bilansowej. Polskie prawo bankowe wyklucza takze w praktyce mozliwos¢ wrogich prze-
je¢ w sektorze bankowym, co mogloby stanowic istotny czynnik dopingujacy banki do
intensyfikacji dziatalnosci i oddolnego tworzenia grup bankowych.

Zaangazowanie polskich bankéw na rynku kapitatowym, ze wzgledu na catkowity brak
konkurencji wyposazonej w odpowiednie kapitaly, takze odbywa si¢ wedtug wzorcow
uniwersalizmu. Bankowe biura maklerskie, mimo mozliwosci usamodzielnienia sig i stwo-
rzenia sektora doméw maklerskich na wzér brytyjskich bankéw inwestycyjnych, pozosta-
ja (z nielicznymi wyjatkami) w strukturach bankéw komercyjnych. Jest to bowiem roz-
wigzanie mniej ryzykowne oraz nie wymagajace glgbokiej specjalizacji i podejmowania
decyzji. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze polski rynek kapitatowy rozwija si¢ dynamicznie
i wszystko wskazuje na to, ze ma szanse uzyskac wigksze znaczenie dla polskiej gospo-
darki niz w gospodarkach typowych przedstawicieli modelu nadrenskiego. Dzigki temu
bankowa orientacja polskiego systemu finansowego ulegnie by¢ moze ostabieniu i stanie
sig on bardziej przygotowany na konkurowanie w ujgciu globalnym.

Pierwsza oznaka odchodzenia od czystego modelu bankowosci uniwersalnej bylo nie-
powodzenie programu restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankéw w czgsci
dotyczacej konwersji wierzytelnosci kredytowych na udziaty kapitatlowe''. Nakiadanie na

% J. Zaremba, op. cit., s. 28.

'® Dotyczy to zaréwno nowego prawa bankowego (ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r., Dz.U. Nr 140, poz.
939), jak i starego (ustawa z dnia 3 1 stycznia 1989 r., tekst jednolity Dz.U. z 1992 r. Nr 72, poz. 359 z p62n. zm.).

!l Przewidywala to ustawa z dnia 3 lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankow
(Dz.U. Nr 18, poz. 82).
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polskie banki cigzaru budowania holdingdw przemystowych przez powiazania kapitato-
we z przedsigbiorstwami, podobne rozwigzaniom niemieckim, francuskim czy japonskim,
spotkato si¢ ze zdecydowana niechgcia. Juz wczesniej banki skutecznie unikaty roli rze-
telnego i systematycznego weryfikatora kondycji przedsigbiorstw pafstwowych, o czym
$wiadczyta jakosé ich aktywdow na poczatku lat dziewieédziesiatych. Konwersja wierzy-
telnosci na akcje i udzialy odegrala marginaing role w oczyszczaniu portfeli kredytowych
bankéw z trudnych kredytéw.

Tym niemniej warto wskaza¢ na pewne aspekty ustawy o restrukturyzacji finansowej
przedsigbiorstw i bank6éw, ktére zahamowaly poglebianie sig stanu nieréwnowagi sektora
bankowego. Przede wszystkim oddtuzenie i restrukturyzacja, przeprowadzone na podsta-
wie bankowego postgpowania ugodowego, byly programem z minimalng dawka panstwo-
wej ingerencji w poréwnaniu do rozwigzan w innych panstwach'2, W Polsce same banki
decydowaty o podjeciu i rodzaju dziatan wobec duznikéw. Ponadto wspomniana ustawa
otwarla rynek wierzytelnosci kredytowych, ktére dzigki zniesieniu obowiazku zachowa-
nia tajemnicy bankowej w stosunku do niesolidnych dluznikéw, mogly by¢ sprzedawane
na wolnym rynku. Wydaje si¢, ze stworzono w ten sposob precedens, ktéry staé sie moze
w przysztosci fundamentem rozwoju powszechnej sekurytyzacji w Polsce, na wzor kra-
jow anglosaskich.

W warunkach polskich istnieja przestanki do tworzenia modelu systemu bankowego
laczacego w sobie cechy obu modeli, specjalistycznego i uniwersalnego. Z jednej strony
istniejacy system prawny oraz stabo$¢ innych instytucji finansowych w naturalny sposéb
przesadzaja o dominacji na polskim rynku finansowym duzych bankéw komercyjnych
o uniwersalistycznym profilu dziatalnosci. Z drugiej strony tworzenie efektywnego rynku
kapitatowego, brak charakterystycznych dla modelu kontynentalnego giebokich wiezi
z przedsigbiorstwami, otwarcie gospodarki i pojawienie sig specjalistycznych instytucji
posrednictwa finansowego sprzyja rozwiazaniom nastawionym na specjalizacje. Wsrdd
polskich bankéw dominuje wprawdzie tendencja do uniwersalizacji, lecz powstato wiele
bank6éw wyraznie zarysowujacych swoj specjalistyczny profil. Umozliwia to ustawodaw-
cy w przyszlosci elastyczne ksztaltowanie warunkdéw funkcjonowania systemu bankowe-
go i dostosowywania go do wymogdw jednolitej gospodarki europejskiej i konkurowania
w wymiarze globalnym.

Mozna stwierdzi¢, ze Polska nadal holduje rozwiazaniom hybrydowym w ksztattowa-
niu systemu finansowego, a niektére poczynania wladz panstwowych wskazuja wrecz na
pragnienie zachowania réwnowagi pomiedzy uniwersalizacja a specjalizacja systemu ban-
kowego. Odgornie proponowana i wspierana koncepcja konsolidacji bankéw'® w oparciu
o kapitaly najwigkszych z nich (pozostajacych nadal pod kontrola skarbu panstwa) umoz-
liwia stworzenie silnych grup bankowych tuz przed otwarciem polskiego rynku finanso-
wego na europejska konkurencje w 1999 roku. Powolanie grup bankowych nie przesadza

2 Dotyczy to zaréwno gospodarek postkomunistycznych, takich jak Czechy i Wegry, jak i rozwinigtych
(Szwecja, Japonia), w ktérych paristwo bralo odpowiedzialnosé finansowa za straty oraz organizowato proces
od strony instytucjonalinej, najczg¢sciej w formie rzadowej agencji restrukturyzacyjnej.

¥ Koncepcja konsolidacji bankéw ma oparcie prawne w ustawie z dnia 14 czerwca 1996 r. o laczeniu
i grupowaniu niektérych bankéw w formie spotki akeyjnej (Dz.U. Nr 90, poz. 406 z pdzn. zm.) oraz w roz-
dziale 9 nowego prawa bankowego. Do poczatku roku 1998 powstala tylko jedna polska grupa bankowa,
skupiona wokoét banku PeKaO SA.
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jeszcze powstania na ich bazie konglomeratéw finansowych oferujacych kompletny wa-
chlarz ustug finansowych. Koncentracja kapitatowa polskich bankéw dla zajgcia lepszej
pozycji konkurencyjnej w niewystarczajacym stopniu uwzglednia potrzebg roziozenia
(kompartmentalizacji) ryzyka na poszczegélne czgsci grup bankowych, co jest jedna z naj-
wazniejszych cech konglomeratéw finansowych. Grupy bankowe moga sta¢ si¢ funda-
mentem budowy konglomeratéw pod warunkiem rozszerzenia ich ekspansji kapitatowej
poza sfer¢ wasko pojetej bankowosci. W tym celu konsolidacji polskiego sektora banko-
wego towarzyszy¢ musi tworzenie holdingéw bankowych, w sktad ktérych wehodzi¢ po-
winny miedzy innymi firmy faktoringowe, spotki ztych diugéw, towarzystwa leasingowe,
ubezpieczeniowe i zarzadzania aktywami. Wérod najwigkszych polskich bankéw mozna
juz zauwazy¢ tendencje do tworzenia holdingéw w formie tzw. ,,struktur okotobanko-
wych”. Utworzenie polskich konglomeratéw finansowych w efekcie konsolidacji bankéw
i rozbudowywania struktur okotobankowych wymaga sformulowania przez banki diugo-
kresowych , konglomeratowych” strategii rozwoju i wytrwatej ich realizacji.

Obecnie nasz system bankowy moze by¢ okreslany jako formalnie uniwersalny, tzn.
jest taki jedynie w zapisach statutow bankow, poniewaz zastosowany stopien deregulacji
(czytaj: samodzielnosci w podejmowaniu wyboréw strategicznych przez banki) nie prze-
sadzit wyboru modelu bankowosci uniwersalnej. Istnieja powazne przestanki dla specjali-
zacji w ramach sektora bankowego, nie wykorzystane w latach 1989-97 z powodu braku
szczegbtowych rozwiazan prawnych', doswiadczenia, wiedzy fachowej oraz luki techno-
logicznej i innowacyjnej polskiego systemu finansowego.

4 Symptomem zmiany tej sytuacji stalo si¢ wejscie w zycie w roku 1998 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz.U. Nr 140, poz. 940).
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Banki zagraniczne w polskim sektorze bankowym

Streszczenie. Najpozniej w roku 2004 powinien zostaé w pelni zliberalizowany dostep
kapitatu zagranicznego do polskiego rynku ustug finansowych, w tym bankowych. Jed-
nakze banki zagraniczne juz od roku 1989 otwierajq swoje placéwki w Polsce. Szybko
rozwija sig¢ réwniez sprzedaz transgraniczna ustug bankowych prowadzona spoza nasze-
go terytorium. Strategie dzialania bankdéw zagranicznych w Polsce opierajq sig na obstu-
dze Scisle zdefiniowanych grup klientow. Ich przewaga konkurencyjna wynika miedzy in-
nymi z do$wiadczenia zdobytego na rynkach swiatowych, ogromnego zaplecza kapitato-
wego, umiejetnosci elastycznego reagowania na potrzeby klientow oraz polityki kadrowej
ukierunkowanej na cigqgle podnoszenie profesjonalizmu pracownikéw. Bardzo istotna jest
takze wysoka jakosé Swiadczonych ustug. Dalsze zwigkszanie udziatu podmiotéw zagra-
nicznych w krajowym sektorze bankowym moze wiqzaé sie z pewnymi zagrozeniami dla
polityki gospodarczej i finansowej. Lista potencjalnych korzysci jest jednak znacznie waz-
niejsza. Niezbedne jest obecnie okreslenie strategii panstwa wobec bankdw, ktéra pozwo-
litaby na wyréwnanie szans polskich bankow poprzez zniesienie istotnych barier ich roz-
woju oraz skorzystanie z traktatowych Srodkéw ochronnych.

Nie jest do korica jasne, kiedy kapital zagraniczny zdobgdzie peiny, niczym nie skrg-
powany dostgp do polskiego rynku ustug bankowych. Najpierw jako datg graniczng okre-
$lano 1 lutego 1999, gdy wejda w zycie postanowienia Ukladu Europejskiego w zakresie
liberalizacji dostgpu do tego rynku. Juz jednak 1 stycznia 1999, od kiedy to Polska bedzie
musiata wywiaza¢ sie z zobowigzan wobec OECD, obowiazywata bedzie tzw. ,,zasada
traktowania narodowego” (national treatment), czyli m.in. stosowanie w stosunku do przed-
stawicieli kapitatu zagranicznego doktadnie takich samych wymagan, jak do podmiotéw
krajowych ubiegajacych sig o licencje bankowa. Nie bgdzie wigc mozliwe stawianie do-
datkowych wymagan zwiazanych z sanowaniem zagrozonych bankéw. Z ostatnio przed-
stawianych interpretacji Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego wynika, Ze naj-
wieksze zagrozenie dla polskich bankéw, zwiazane z wprowadzeniem reguty jednolitego
paszportu europejskiego nadejdzie zapewne dopiero w XXI wieku, nie pozniej jednak niz
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1 lutego 2004 roku'. Wéwczas to bedzie mozliwe dziatanie na rynkach zagranicznych
w oparciu o licencje wydang w kraju macierzystym.

To pozorne odsunigcie w czasie bezposredniego niebezpieczefistwa nie moze uspic
czujnosci wladz polskich instytucji finansowych. Udziat kapitatu zagranicznego w pol-
skim systemie bankowym jest juz dzi§ ogromny, a procesy prywatyzacji bankow panstwo-
wych nieuchronnie tacza si¢ z dalszym jego zwigkszaniem?. Teoretycy i praktycy spieraja
sie co do skutkéw tej ekspansji dla sektora bankowego i calej gospodarki. Aby chociazby
czesciowo zrozumieé zrédta wystepujacych réznic zdan, nalezy przyjrze¢ sig blizej zna-
czeniu zagranicznej konkurencji w Polsce.

Poczatki

Banki zagraniczne’® zainteresowaty si¢ Polska zaraz po uchwaleniu w 1989 roku nowe-
go prawa bankowego. Nawiazywaty blizsze kontakty z bankami polskimi, otwieraty przed-
stawicielstwa i filie, powstawaty tak zwane ,,porozumienia blizniacze”. NajpomysIniejszy
okres na powazniejsza penetracjg kapitatlowa stanowity lata 1990, 1991 i pierwsza potowa
roku 1992. W tym czasie, aby zalozy¢ bank wystarczylo wniesienie, z udokumentowane-
go Zrodta, kapitatu akeyjnego 5 mIn ECU i zatrudnienie w zarzadzie co najmniej jednego
obywatela polskiego. Bank taki byt zwolniony przez trzy lata z ptacenia podatkéw, mogt
przekazywaé zyski za granice, a takze wnosi¢ i utrzymywac kapital w dewizach (co nie
bylo bez znaczenia w czasach wysokiej inflacji i deprecjonowania si¢ ztotowych kapita-
16w rodzimych instytucji bankowych). W forpoczcie bankéw zagranicznych znalazty sig
takie giganty, jak Citibank, ING, Raiffeisen Centrobank, Creditanstalt. W tym pierwszym
etapie rozwoju rynku zabraklo bankéw niemieckich.

Przez nastepne dwa lata nie powstat zaden bank z przewaga kapitatu zagranicznego.
Byto to efektem zaostrzenia polityki licencyjnej NBP. W obliczu rosnacego kryzysu sys-
temu bankowego prowadzono negocjacje w sprawie przejmowania przez banki zagra-
niczne upadajacych bank6w krajowych. Dopiero w drugiej potowie roku 1994 holender-
ski ABN AMRO zdobyt si¢ na przejecie Interbanku, ktérego fundusze niewiele przekra-
czaty straty. Takie przejecie banku wraz z licencja nie stato si¢ zreszta zbyt popularne

I Swiadeza o tym wypowiedzi Ewy Sleszyfiskiej-Charewicz, dyrektora GINB, miedzy innymi podczas IV
Forum Bankowego w marcu 1998 roku: Wyzwania i rekomendacje, ,Bank” 1998, nr 5, 5. 44-45.

2 UUdziat kapitalu zagranicznego w kapitale akcyjnym ogdtu bankow dziatajacych w Polsce wynosi obec-
nie blisko 45%, a analizy Instytutu Badan nad Gospodarka Rynkowa wskazuja. ze zwigkszy sig¢ on do okolo
50% w roku 2000 i 60% w 2002 (Czy grozi nam bankowy kanibalizm? ,Bank™ 1998, nr 5, s. 6-8). Takie
prognozy nie moga dziwi¢, zwlaszcza w obliczu duzego zainteresowania globalnych instytucji finansowych
przejeciem strategicznych pakietéw Banku Zachodniego czy tez Banku PeKao SA oraz ogloszonego juz prze-
jecia Banku Przemyslowo-Handlowego przez inwestoréw niemieckich.

* Do bankéw zagranicznych zaliczane sa w artykule oddzialy bankéw zagranicznych i banki, w ktorych
do zagranicznych os6b (prawnych lub fizycznych) nalezy pakiet akcji dajacy prawo wykonywania co naj-
mniej 50% + 1 glos na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. W literaturze mozna si¢ spotkac réwniez z
innymi definicjami, wg ktorych bank zagraniczny to przykfadowo taki, ktéry zatrudnia w wigkszosci personel
zagraniczny, badzZ tez kapital zagraniczny stanowi w nim blisko 100% (takich bankow jest kilkanascie). Por.
W. Majcherczak, Rola bankéw zagranicznych w rozwoju bankowosci w Polsce, Zeszyt Naukowy PBR-CASE
nr 24, Fundacja Nukowa CASE. Warszawa 1996, s. 11-16; P. Karpifiski, Partner czy konkurent? ,Bank”
1998, nr 6, 5. 26-29.
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(zdecydowaty si¢ na to tylko 4 banki). Pozostate wolaty, w zamian za zgode na otworzenie
nowego podmiotu gospodarczego, udziela¢ tylko finansowego wsparcia (np. w formie
wykupu obligacji lub udzielenia nisko oprocentowanego kredytu) polskim bankom. Taka
dodatkowa ,,oplata” za licencj¢ wyniosta srednio okoto 8 min DEM*.

Sytuacja obecna

Wiréd 84 istniejacych na koniec 1 pétrocza 1998 bankéw (bez spétdzielczych),
w 31 przewage miat kapitat zagraniczny. Analizy GINB wykazuja, ze banki te posiadaly
17,3% aktywow bankow komercyjnych funkcjonujacych w Polsce (jeszcze w roku 1994 —
3,3 %, w 1995 — 4,4 %, w 1996 — 14,4%, a 1997 — 15,7%)°. Dodatkowo, ponad 15%
kapitatu nalezacego do 0s6b zagranicznych zainwestowane bylo w 14 bankach z przewa-
ga kapitatu polskiego. Tak szybki przyrost sum bilansowych to wynik rozszerzania dzia-
lalnoéci juz dzialajacych bankéw, przejmowania przez zagranicznych inwestoréw pol-
skich bankéw do sanacji oraz uzyskiwania licencji przez nowe banki.

76,0 16,5
15 4

1993 1994 1995 1996 1997 I potr.
1998

Wykres 1. Aktywa netto bankéw zagranicznych w polskim systemie bankowym w latach 1994-1998
w procentach. (Suma aktywéw pomniejszona o umorzenia oraz utworzone rezerwy celowe i na
deprecjacj¢. Pojgcie ,.system bankowy” obejmuje banki komercyjne i spéidzielcze — bez bankéw
w likwidacji oraz w stanie upadtosci).
Zrodto: Sytuacja finansowa bankow w I pélroczu 1998 r Synteza, Generalny Inspektorat Nadzoru
Bnkowego, Warszawa, wrzesien 1998, s. 19.GINB.

Najsilniejsi kapitatowo na naszym rynku sa obecnie Niemcy, ktérzy, chociaz pdzno,
wprowadzili juz cala czotéwke swoich bankéw (Deutsche Bank, Westdeutsche Landes-
bank, Hypo-Bank i Bayerische Vereinsbank — jeszcze dzialajace oddzielnie pomimo fuzji
tych bankéw w Niemczech, Dresdner Bank, Commerzbank, Berliner Bank). Znaczace
kwoty wniesli rowniez Amerykanie (z najwigkszym bankiem zagranicznym w naszym kraju
— Citibankiem), Holendrzy (ING, ABN AMRO, Rabobank), Austriacy i Francuzi. Wazna

4 B. Zulawnik, Almanach wymuszen, ,Gazeta Bankowa” 1996, nr 48, s. 11; 10 min z} dla wszystkich,
Rzeczpospolita” z 27 sierpnia 1998 ., 5. 12.

5 Badania GINB objgty 30 bankow z przewaga kapitatu zagranicznego; nie brano pod uwage Volkswagen
Bank Polska, ktory nie sktadat jeszcze sprawozdan.
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pozycje maja réwniez inwestorzy migdzynarodowi (EBOR, Polsko-Amerykariski Fundusz
Przedsiebiorczosci). Coraz wigksze zainteresowanie polskim rynkiem zglaszaja instytu-
cje finansowe ze Skandynawii, Wspélnoty Niepodlegtych Panstw oraz Dalekiego Wscho-
du (Koreanska LG Group zakupita ponad polowg akcji Petrobanku). Mamy egzotycznych
gosci zMalezji, Wysp Dziewiczych i Cypru. Ponad 50 bankéw otworzylo swoje przedsta-
wicielstwa (por. tab. 1).

Strategia rozwoju

Kazdy z bankéw z przewaga kapitalu zagranicznego ma wiasna strategie rozwoju, ale
zaréwno obserwacja ich biezacych zachowan, jak i wypowiedzi przedstawicieli tych ban-
kéw wskazuja na podobny styl dziatania. Przede wszystkim bardzo widoczne jest ukierun-
kowanie na obshige segmentu bardzo zamoznych klientéw instytucjonalnych, a czgsciowo
réwniez indywidualnych. Mozna zaobserwowa¢ nastgpujace etapy pozyskiwania klientow:

1) obstuga klientéw bgdacych partnerami bankéw w zakresie globalnym,

2) przejmowanie obstugi innych firm zagranicznych,

3) préby calosciowej obstugi lub przejecia znaczacej czgéci operacji finansowych
(w tym gléwnie walutowo-dewizowych) najwigkszych polskich podmiotéw gospodarczych,

4) rozwoj sieci w celu przejecia w przyszlosci obstugi zamoznych klientéw indywidu-
alnych, co oznacza zmiang profilu banku®.

Badajac strategie bankow zagranicznych nalezy wzia¢ pod uwage silne skupienie sig
na potrzebach klient6éw i elastyczne reagowanie na nie, politykg kadrowg ukierunkowana
na ciagte podnoszenie profesjonalizmu pracownikéw i ich motywacji oraz budowanie pol-
skiego zespolu. Bardzo istotna jest takze wysoka jakos¢ ustug, wynikajaca m.in.
z zastosowania najnowszych procedur bankowych oraz techniki.

Pomimo dotychczas nieznacznej liczby placéwek (505), banki zagraniczne operuja na
terenie catego kraju. Jest to mozliwe dzigki czgstemu wykorzystywaniu posrednictwa ban-
kow krajowych oraz uzywania w kontaktach z klientami nowoczesnych technologii infor-
matycznych i telekomunikacyjnych.

Banki komercyjne z przewaga kapitalu zagranicznego sa zwykle bankami uniwersal-
nymi, istnieja jednak grupy produktéw szczegdlnie przez nie preferowanych. Aktywnie
dzialaja na rynku kredytowym, przy czym skupiaja si¢ na kredytach duzych (w tym, kon-
sorcjalnych). Sa réwnoczesnie liderami we wdrazaniu innowacji produktowych — giéwnie
z zakresu zarzadzania $rodkami finansowymi firm oraz prowadzenia emisji i obrotu wtér-
nego krétkoterminowymi papierami dhuznymi. Duze zyski przynosza operacje walutowo-
dewizowe. Uniwersalnosé i kompleksowo$¢ ustug banki zagraniczne w Polsce uzyskuja

5 Od tej generalnej strategii istnieje kilka wyjatkow. Naleza do nich Creditanstalt, ktéry réwnoczesnie z
obstuga firm rozpoczat wspélprace z klientami indywidualnymi (swoja sie¢ rozwinie prawdopodobnie juz
wkrotce na bazie Powszechnego Banku Kredytowego) oraz GE Capital Bank, od poczatku skupiony na obstu-
dze 0s6b fizycznych i konsekwentnie kontynuujacy to m.in. poprzez zakup wigkszosciowego pakietu Pam-
Banku. Odrebnie nalezy rozpatrywaé réwniez strategie irlandzkiego AIB oraz holenderskiego ING, ktdre przejety
kontrole nad posiadajacymi stosunkowo duzg sie¢ placowek bankami z ,,dziewiatki” (odpowiednio — Wielko-
polskim Bankiem Kredytowym oraz Bankiem $Slaskim). Obecnie rozszerzenie sprzedazy detalicznej zapowia-
da m.in. Citibank, Hypo-Bank i Raiffeisen.
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Tabela 1. Struktura zagranicznego kapitatu akcyjnego
w polskim systemie bankowym

Udzial w syste- | Udzial w kapita-

Lp. Kraj / Zzrédto pochodzenia Stan na: mie bankowym | le zagranicznym
(w %) (w %)
1 | Niemcy 31.12.1997 13,80 S3.23
30.06.1998 12,63 28,59
2 '|"USA 31.12.1997 7,93 19.10
30.06.1998 11,47 25,98
3 | Holandia 31.12.1997 7,32 17,64
30.06.1998 %51 17,00
4 Francja 31.12.1997 3,72 8.96
30.06.1998 3.86 8,75
5 | Austria 31.12.1997 3,87 9,31
30.06.1998 3,61 8,17
6 Irlandia (wraz z podmiotem 31.12.1997 1,50 3,62
zaleznym WBK SA) 30.06.1998 1,32 2,98
7 Korea Pd. 31.12.1997 1,02 2,45
30.06.1998 0,92 2,09
8 | EBOR 31.12.1997 0,37 0,89
30.06.1998 0,60 1,35
9 | Belgia 31.12.1997 0,41 0,98
30.06.1998 0,58 1,32
10 | Czechy 31.12.1997 0,57 1,38
30.06.1998 0,52 1,17
11 Wielka Brytania 31.12.1997 0,34 0,82
s 30.06.1998 0,31 0,70
12 | Pozostali 31.12.1997 0.67 1,62
30.06.1998 0,84 1,90
Razem 31.12.1997 41,52 100,00
30.06.1998 44,17 100,00

Zrédto: Sytuacja finansowa bankow..., s. 23.
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takze dzieki tworzeniu spélek zaleznych, zajmujacych si¢ poszczegdlnymi segmentami
rynku oraz wyspecjalizowanych w waskich dziedzinach ustug finansowych’.

Banki zagraniczne maja odmienng strukturg Zrodet dochodéw niz instytucje polskie.
Zarabiaja gléwnie na udzielaniu kredytéw (46,3% aktywoéw netto, banki polskie —34,5%).
Ich duza aktywno$¢ kredytowa spowodowata znaczne pogorszenie portfela kredytowego.
Nadal jest on jednak znacznie lepszy niz w bankach z przewaga kapitalu polskiego, a na
wysokoé¢ wskaznikow wplyneto glownie przejecie kilku polskich bankéw, ktore posiada-
ty znaczace straty. Banki krajowe wola operowac na rynkach papieréw wartosciowych
(29,1% aktywow netto w poréwnaniu z 17,1% w bankach zagranicznych), co daje pewny,
chociaz nizszy zysk®.

Réznice wystepuja takze w sposobach pozyskiwania srodkéw na rynku. Banki zagra-
niczne, tak jak i polskie, wykorzystuja srodki zdeponowane przez firmy i ludnosc¢, a takze
pozyczone na rynku migdzybankowym. Jednakze podmioty gospodarcze w bankach za-
granicznych sa Zrodtem okoto 30% pasywow, a w bankach z przewaga kapitatu polskiego
— 10%. W przypadku depozytéw ludnosci proporcje si¢ odwracaja — 7% i 40%. Banki
zagraniczne moga liczy¢ dodatkowo na pomoc zagranicznych central, ktére zasilaja ich
fundusze wiasne deponujac odpowiednie $rodki, zwykle w formie pozyczek podporzad-
kowanych. Ma to bezposredni wplyw na wysokos¢ udzielanych kredytow.

Tabela 2. Wynik finansowy na jednego pracownika w bankach polskich
i zagranicznych w latach 1996-1997 (w tys. PLN)

Wynik finansowy brutto Wynik finansowy netto
Rok
1996 1997 |199%6=100| 1996 1997 |[1996=100
Banki polskie (bez ban-
kow spoldzielczych) 40,27 40,75 101,2 28,22 28.20 099
Banki zagraniczne 62,25 64,73 103,9 38,80 40,78 105,1

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych GINB. Sytuacja finansowa bankéw w 1997 r. Syn-
teza, Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego, Warszawa, marzec 1998.

Podsumowujac, przewaga bankéw zagranicznych nad bankami krajowymi wynika glow-
nie z nastepujacych czynnikéw:

" Dobrym przyktadem jest tu Creditanstalt. Stworzyl on grupe finansowa, w ktérej obok banku komer-
cyjnego znajduje sie jeszcze bank inwestycyjny, dom maklerski, towarzystwo funduszy powierniczych, firma
doradcza z zakresu obrotu i prywatyzacji przedsiebiorstw, spotka leasingowa oraz firma wspélzarzadzajaca
jednym z NFI.

® Dane wedlug stanu na koniec czerwca 1998 roku. Sytuacja finansowa bankdéw w I pdiroczu 1998 r.
Synteza, Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego, Warszawa, wrzesien 1998, s. 27 i 30.
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— opanowanie technologii bankowej (zaréwno pod wzgledem informatycznym, pro-
duktowym, jak i proceduralnym),

~ duze doswiadczenie w zarzadzaniu ryzykiem kursowym, kredytowym, rynkowym itp.,

— konsekwentne realizowanie strategii rozwoju opartej na obstudze $cisle zdefiniowa-
nych segmentéw rynku,

—ogromne zaplecze kapitalowe (przekiadajace sie m.in. na mozliwos¢ zasilania dzieki
lokatom bankéw matek oraz pozyczkom podporzadkowanym),

— znajomosé gospodarki §wiatowej i nowoczesnych instrumentéw finansowych,

— skuteczny marketing (oparty gtéwnie na perfekcyjnej sprzedazy osobistej i umiejet-
no$ci wyszukiwania nisz rynkowych),

- nowoczesna oferta produktowa (przeniesiona na polski grunt z obszaréw wczesniej
obshugiwanych przez te banki),

—kwalifikacje i wydajno$¢ pracownikow,

—kompleksowo$¢ obstugi,

- niskie koszty state (wynikajace gtéwnie z posiadania niewielkiej sieci placowek)®,

— duze zaufanie klientéw oraz znajomos¢ marki przez zagraniczne firmy inwestujace
w Polsce.

Powyzsze czynniki przewagi bankéw zagranicznych nad krajowymi mozna podzieli¢
na dwie grupy: wewnetrzne i zewngtrzne. Pierwsze dotycza cech bankéw przeniesionych
z zagranicy, np. zarzadzanie, procedury, kapitaly, bezpieczefistwo; drugie natomiast wyni-
kaja z sytuacji na rynku lokalnym, m.in. z stabo$ci kapitalowej oraz niskiej elastycznosci
na potrzeby klientéw rodzimych bankéw, czy wysokich kwalifikacji pozyskanej kadry.

Ostabié rozwoj bank6éw zagranicznych w Polsce moze gtéwnie:

—majaca swe korzenie historyczne nieufno$c cz¢éci potencjalnych klientéw do kapita-
fu zagranicznego (np. niemieckiego),

— nieznajomosé realiéw politycznych, spotecznych, kulturowych, prawnych (szybko
nadrabiana dzigki polskiemu personelowi),

—celowa polityka panstwa, wykorzystujace wszelkie instrumenty ochrony rynku moz-
liwe do zastosowania w ramach OECD oraz stowarzyszenia z Unia Europejska.

Korzysci z obecnosci bankéw zagranicznych

System bankowy jest jedna z najwazniejszych czgsci gospodarki kazdego kraju. Od
niego w duzej mierze zalezy sita poszczegdlnych gatezi przemystu. Nie jest mu réwniez
obojetna podaz pienigdza na rynku, ktéra po czgsci ksztattuje bogactwo kraju. W zwiazku
z powyzszym istotne jest takie jego zorganizowanie, aby w optymalny sposéb wptywat na
otoczenie gospodarcze.

Najistotniejsza dla klientéw jest jako$¢ §wiadczonych przez banki ustug. Nowe pro-
dukty, a przede wszystkim nowe metody ich sprzedazy, powoduja zwigkszenie zadowole-
nia klientéw. Banki zagraniczne wprowadzity procedury, ktére w znacznym stopniu przy-

9 Nalezy jednoczesnie zauwazy¢, 2e koszty utrzymania budynkéw i pozostale koszty rzeczowe w przeli-
czeniu na | oddzial oraz koszty wynagrodzen na [ pracownika sa czgsto ponad dwukrotnie wyzsze w bankach
zagranicznych niz w bankach polskich. Jest to rekompensowane znacznie wigksza wydajnoscia, liczong jako
zysk brutto przypadajacy na pracownika badz relacja kosztéw wynagrodzen i zyskow brutto. — Ibidem, s. 33.
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spieszyly obstuge, a jednoczednie pozwolily na precyzyjniejsze okreslenie ryzyka zwigza-
nego z poszczeg6lnymi transakcjami. Umozliwia to czgsto uniknigcie przez klienta strat,
wynikajacych z nieodpowiednich ocen dokonanych wczes$niej przez niego samego. Zasa-
dy te stopniowo przejmuja rowniez chcace liczy¢ sig na rynku banki krajowe, w szczegdl-
nosci w zakresie obstugi duzych klientéw. Wazne jest rownoczesnie to, ze pod wpltywem
zagranicznego stylu pracy banki aktywnie poszukuja klientow i oferuja najlepsze rozwia-
zania ich probleméw finansowych, a nie oczekuja biernie na chgtnych do nabycia ktére-
gos z produktéw znajdujacych si¢ w ofercie.

Wejécie na rynek zagranicznej konkurencji miato duzy wptyw na jakos$¢ kadr banko-
wych. Jako jeden z najwazniejszych, poza wielkoscia kapitatdw oraz posiadanymi proce-
durami i produktami, zasobéw instytucji finansowych, zostat doceniony wraz ze wzro-
stem ilo$ci oraz stopnia skomplikowania ustug bankowych. Klient ocenia instytucje ustu-
gowg gléwnie po umiejetnosciach bezposredniego sprzedawcy. Wejscie na rynek wysoko
wykwalifikowanych kadr bankéw zagranicznych wymusito zwrécenie szczegélnej uwagi
na zmiane postaw zarowno wieloletnich pracownikow, ktorych przyzwyczajenia pocho-
dzily jeszcze z czasow jednoszczeblowego systemu bankowosci, jak i mtodych absolwen-
tow szkot wyzszych. Wazne bylo rowniez ksztattowanie odpowiedniej kultury organiza-
cyjnej, a takze systemow motywacyjnych, ktore pozwalatyby na utrzymanie najlepszych
pracownikow oraz pozyskiwanie nowych.

Wraz z intensywnym rozwojem bankowosci detalicznej coraz czgsciej podnoszona
jest przez zagraniczne instytucje kredytowe kwestia rownosci stron kontraktu, w tym glow-
nie ochrona konsumentéw. Duze firmy sta¢ na korzystanie z pomocy prawnikow, aby od-
powiednio uksztattowa¢ umowy z bankiem. Mate i érednie podmioty gospodarcze, a w
szczegdlnosci — klienci indywidualni, nie dysponuja odpowiednimi srodkami, jak réwniez
wiedza specjalistyczng, aby samodzielnie ustrzec si¢ przed wykorzystaniem ich zaufania,
czy wrgcz manipulacja ze strony nieuczciwego posrednika finansowego. Kontakt ze swia-
towymi standardami stosowanymi w bankach zagranicznych oraz zmiany legislacyjne spo-
wodowane dostosowywaniem prawa krajowego do dyrektyw Unii Europejskiej powinny
ograniczy¢ liczbg naduzy¢. Wazna jest réwniez coraz wigksza dostgpnosé placéwek ban-
kowych, spowodowana migdzy innymi szybkim rozwojem sieci przez — bgdace bankami
z przewaga kapitatu zagranicznego — Bank Slaski i Wielkopolski Bank Kredytowy, cho-
ciaz nadal odbiega ona znacznie od sredniej zachodnioeuropejskiej™®.

Dalsza liberalizacja dostgpu bankéw zagranicznych do polskiego rynku oznacza dla
klientdw wigksze gwarancje stabilnosci sektora bankowego oraz wyzszy poziom ubezpie-
czenia depozytéw. Wplynie na to proces zwigkszania kapitatéw wiasnych instytucji kre-
dytowych i wigksze umiejgtnosci szacowania wszelkiego rodzaju ryzyka, co powinno chro-
ni¢ przed gwattownym pogorszeniem sytuacji finansowej pojedynczych bankéw i catego
sektora'!. Banki zagraniczne posiadaja réwnocze$nie bardziej przejrzyste struktury decy-

12 W Polsce na jedna placowke bankowa przypada okoto 5.000 mieszkancow, w Europie Zachodniej ~
okoto 2000. Dane na podstawie informacji GINB oraz EUROSTAT.

' Brak odpowiednich technik i przetwarzania informacji lub nieumiejgtnosé korzystania z nich staly sig
jedna z gtéwnych przyczyn ostatniego kryzysu bankowego w Azji, w tym gléwnie w Japonii. W, Arnold.
Azjatyckie banki sq na bakier z technikq komputerowa, ,,Gazeta Wyborcza” z 19 paZdziernika 1998 roku,
dodatek ,,The Wall Street Journal Europe™.
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zyjne. Nie bez znaczenia sa doskonate techniki planowania i budzetowania, ktére w kaz-
dym momencie pozwalaja oceni¢ biezacq sytuacje calego banku oraz sprzedazy poszcze-
golnych produktéw, a jednoczeénie wytyczaé kierunek dalszych dziatan'?. Wyzszy po-
ziom ubezpieczenia depozytéw wynika¢ bedzie z mozliwosci korzystania w oddziatach
bank6w zagranicznych od roku 1999 z bardziej sprzyjajacych klientom systemdw aseku-
racyjnych, obowiazujacych w krajach macierzystych tych placowek, jezeli krajowe roz-
wiazania nie bgda nadazaty za normami Unii.

Korzyscia dla klientéw, wynikajaca z pojawienia si¢ w Polsce bankdw zagranicznych
jest rowniez mozliwos¢ nawiazania wspotpracy z firmami zagranicznymi, ktére nie byty-
by zainteresowane lokalnym rynkiem, gdyby nie obecno$¢ banku obstugujacego ich firme
w innych krajach oraz zwigzanej z tym infrastruktury (przykladowo, firm prawniczych
i doradczych). Bank moze przygotowac odpowiednie rozpoznanie rynku. Jednoczesnie
oferuje taki poziom ustug finansowych, ktéry moze zacheci¢ do nawigzania stosunkow
handlowych z Polska, czy nawet zainwestowania kapitaléw w duze przedsigwziecia na
terenie naszego kraju.

Wigksza konkurencja to dla klientéw potencjalnie nizsze ceny oferowanych ustug —
opfat, prowizji, marz. Wplywajq na to migdzy innymi nizsze koszty operacji wykonywa-
nych z wykorzystaniem najnowszej techniki. Dodatkowo, instytucje kredytowe posiadaja-
ce swe centrale poza Polska, a jednoczesnie majace zwykle wyzsze oceny $wiatowych
agencji ratingowych, moga liczy¢ na tansze $rodki do prowadzenia akcji kredytowej. Obec-
nie nie jest to jeszcze w pelni zauwazalne, poniewaz cena czgsto zalezy od marki oferuja-
cego ustugi (banki zagraniczne bazujac na swojej renomie dyktuja czgsto ceny wyzsze od
$rednich krajowych) oraz nowoczesnosci ustug. Rynek nie jest réwniez w pelni otwarty,
co ogranicza dostgp klientéw do nowych bankéw.

Podsumowujac, wejscie bankéw zagranicznych do Polski oznacza przede wszystkim
nastepujace korzysci:

— pojawienie si¢ na rynku nowych ushug, ktére moga by¢ wykonywane przez banki
krajowe,

— poprawa jakosci ustug dzieki pojawieniu sie wigkszej konkurencji,

— optymalizacja sposobow zaspokajania potrzeb finansowych przez klientow,

—powstanie punktu odniesienia do najlepszych bankoéw na swiecie,

—wzrost sprawnosci rynkéw finansowych,

— ulatwienie integracji z rynkami $wiatowymi,

— stabilizacja sektora bankowego, gléwnie poprzez zwigkszenie kapitatow wiasnych,

— egalitaryzacja dostgpu do ustug bankowych, a takze podniesienie wiedzy ekono-
micznej spoleczenstwa.

Zagrozenia

W warunkach globalizacji rynku ustug finansowych oraz coraz czgstszego tworzenia
sig integracyjnych struktur gospodarczych (strefy wolnego handlu, unie walutowe i go-
spodarcze) nie jest mozliwe zamknigcie rynku krajowego przed ekspansja bankéw zagra-

12 7. Dobrosiewicz, Banki zagraniczne jako konkurent polskich bankéw, Zeszyt PBR — CASE nr 24,
Fundacja Naukowa CASE, Warszawa 1996, s. 10; W. Majcherczak, op. cit., s. 13-14.
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Wykres 2. Udzial bankéw zagranicznych w aktywach systeméw bankowych wybranych krajéw (w %).
Dane dotycza ostatnich dostgpnych lat, zwykle 1995-1997.
Zradia: I P Krawezyk, M. Jura$, Scenariusz rozwoju, ,Rzeczpospolita” z 24 wrzesnia 1998 roku,
5. 8; Opem'ng Markets in Financial Services and the Role of the GATS, WTO, Geneva 1997, s. 14; How Far
is Down? ,The Economist” December 1997; National Treament Study!994, Department of the Treasury,
Washington D.C., 1994.

nicznych. Nie ma réwnoczesnie optymalnej wielko$ci udziatu podmiotéw zagranicznych
w krajowym systemie bankowym. Niektorzy badacze wskazuja, ze taka granica jest 20%
aktywoéw systemu bankowego, przy czym doswiadczenia wybranych krajéw nie potwier-
dzaja takich twierdzen (wykres 2). Zalezy ona bowiem od tak réznych czynnikow, jak rola
rynku kapitatowego w gospodarce, powiazania pomigdzy bankami a korporacjami prze-
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mystowymi, model bankowosci (uniwersalna, specjalistyczna), lojalno$¢ klientéw. Istot-
ne jest, aby jak najlepiej poznaé te czynniki, poniewaz nieodpowiednia dawka kapitatu
zagranicznego wiaze si¢ niejednokrotnie z potencjalnymi niebezpieczenstwami.

Jednym z giéwnych zagrozen dla polskiego sektora bankowego jest przejecie przez
banki zagraniczne najlepszych klientéw i pozostawienie bankom krajowym obstugi mniej
dochodowej czesci rynku — tzw. klienta masowego, czy drobnych gospodarstw rolnych.
Takie tendencje widoczne sa juz obecnie. Wynika to migdzy innymi z prowadzenia trans-
akcji finansowych na zlecenie korporacji migdzynarodowych, ktére na catym $wiecie ob-
stugiwane sa przez ten sam bank, na przykiad powiazanie Coca-Coli z Citibankiem.

Istotna bedzie réwnoczesnie mozliwosé wykorzystania wejscia jednolitej waluty euro-
pejskiej dla pozyskania nowej czeéci rynku. Powszechne w Europie stosowanie euro
w rozliczeniach bedzie wymagato intensywnych i kosztownych zmian systeméw informa-
tycznych, reorganizacji pionéw rachunkowosci i skarbu, szkolenia pracownikow z zakre-
su m.in. zarzadzania ryzykiem i plynnoécia, polityki pienigznej, systemow platniczych®.
Przestawienie si¢ na nowe standardy w zakresie przeptywu pieniadza w operacjach rynku
kapitalowego i pienigznego moze okazac si¢ duzo tatwiejsze dla bankéw zagranicznych.
Przygotowuja sie one do tej zmiany juz od kilku lat i bgda mogty konkurowac zaréwno
nizszymi cenami, jak i znacznie wyzsza jakoscia Swiadczonych ustug (rozumiana jako wigk-
sza szybkos¢ wykonywanych operacji oraz szerszy wachlarz produktow rozliczeniowych).

Dokonywanie przez banki zagraniczne sprzedazy pakietowej zmniejsza szanse ban-
kéw krajowych na prowadzenie gléwnych rachunkéw duzych podmiotéw gospodarczych,
niezbedne jest bowiem w tym zakresie poniesienie znaczacych nakladéw na uzyskanie
wysokiej jakosci oraz innowacyjnos¢. DoSwiadczenia bankéw zagranicznych oraz powia-
zania migdzynarodowe pozwalaja rownoczesnie na penetrowanie nisz rynkowych nie ob-
shugiwanych jeszcze przez krajowe instytucje.

Banki zagraniczne beda mogty korzystac z coraz wigkszej liberalizacji migdzynarodo-
wych przeptywéw kapitalowych, wynikajacej z udziatu Polski w OECD, UE i WTO, a takze
zobowigzan wobec Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. Moze to spowodowac
odptyw kapitatéw za granice, w zwiazku z matg efektywnoscia wykorzystania ich w kraju.
W przypadku, gdy inwestycje na przyktad w Ameryce Poludniowej wydadza sie bardziej
rentowne niz w Polsce, przy podobnym poziomie ryzyka, bank zagraniczny nie bedzie
miat zadnych przeszkdd w przetransferowaniu kapitatu zagranicg. To samo dotyczyto beg-
dzie odplywu zyskow do bankéw-matek. Nie jest mozliwa ochrona przed wyprowadze-
niem tych srodkéw z Polski, poniewaz w tym zakresie obowiazuja dwustronne umowy,
ktore nie pozwalaja na tego rodzaju interwencje.

Podobne zagrozenie istnieje w przypadku pojawienia sig¢ w kraju symptomoéw kryzysu
finansowego. Banki zagraniczne beda w takiej sytuacji stanowity kanat swobodnej ucieczki
kapitaléw zagranicznych, badz tez stwarzaly dogodne warunki gry spekulacyjnej nie pod-
legajacej praktycznie jakiejkolwiek kontroli panstwowych instytucji finansowych. Bank
centralny oraz rzad beda miaty niewystarczajace narz¢dzia do przeciwdziatania poten-
cjalnemu pogorszeniu bilansu ptatniczego i zmian terms-of-trade mogacych nastapi¢ pod
wplywem procesow liberalizacji.

13 W. Kostrzewa, prezes BRE Banku, ocenia wydatki pojedynczych polskich bankéw zwiazane z rozli-
czeniami w euro na okolo 10 milion6éw zlotych. Zob. Jak euro wplynie na banki?, ,Bank™ 1998, nr 5, s. 5.
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Mozliwe jest tez zmniejszenie dochodéw podatkowych panstwa zwiazane z przenie-
sieniem czeéci rentownych operacji za granice. Wystarczy, ze niektére czynnosci banko-
we, na przyklad transakcje instrumentami pochodnymi, wykonywane begda przez placow-
ki banku zagranicznego w innym kraju, ktéry posiada atrakcyjniejsze przepisy finansowe.
W takim wypadku oddzial banku zagranicznego w Polsce bytby tylko posrednikiem, nie
obciazalyby go wiec obowiazki zwiazane z regutami przezorno$ciowymi, czy tez prawem
podatkowym.

Duzym zagrozeniem jest mozliwo$¢ wstrzymania kredytéw dla tych gatezi gospodar-
ki, ktére sa konkurencyjne dla akcjonariuszy bankow zagranicznych'. Szczegolnie istot-
ne byloby to dla strategicznych gafezi gospodarki, waznych ze wzgledu na bezpieczen-
stwo gospodarcze lub spoleczne kraju. Istnieje réwniez prawdopodobieristwo takiego kie-
rowania akcja kredytowa, aby wszelkie powazne inwestycje byly prowadzone zgodnie z
intencjami zagranicznych akcjonariuszy. Wystarczy, ze bank ,,zasugeruje” kto, kiedy, gdzie
i jak wykona prace niezbedne dla powodzenia planowanego przedsigwzigcia. W ten spo-
sob promowany bedzie przemyst zagraniczny.

Oddanie zagranicznym instytucjom kredytowym zbyt duzej czgsci sektora bankowego
moze spowodowac jego znaczna niewrazliwosé na dziatania w sferze polityki gospodar-
czej panstwa. Jest to szczegdlnie wazne z uwagi na wielko$¢ opdznienia w rozwoju go-
spodarczym w stosunku do krajéw Unii Europejskiej, do ktérych w perspektywie 6-8 lat
chcemy dolaczy¢. Bez pomocy instytucji finansowych niemozliwe bedzie rozwinigcie tych
gatezi przemystu lub ustug, ktére pozwola nam nadrobi¢ strat¢ ponad 40 lat funkcjonowa-
nia gospodarki centralnie planowane;j.

Prawdopodobne jest pojawienie sig, przy zbyt duzym udziale kapitatu zagranicznego
w bankowosci, powaznych kosztéw spotecznych i politycznych, zwiazanych z oporem
$rodowisk tracacych na liberalizacji. Dotyczylo to bedzie gléwnie pracownikéw nieren-
townych firm i niewydolnych organizacji finansowych, ktorych bank goszczacy w Polsce
nie bedzie utrzymywat swoim kosztem, udzielajac kolejnych kredytow. Niezadowolenie
moze wzbudzié réwniez potencjalne zamykanie nierentownych placéwek bankowych, sta-
nowiacych w niektérych regionach podstawowe ogniwo gospodarki.

Niebezpieczeristwa czyhaja takze na polskie kadry bankowe. Dobrze wyksztatceni pra-
cownicy beda mogli liczyé co najwyzej na stanowiska na poziomie $redniej kadry kierow-
niczej. Kluczowe pozycje przejma osoby sprowadzone z zagranicy, obcokrajowcy badz
Polacy po wieloletnich praktykach w oddziatach macierzystego banku's.

Ryzyko utraty rynku przez polskie banki na rzecz zagranicznych konkurentéw podnosi
dodatkowo ,,problem roku 2000, czyli nieprzewidywalnos¢ dziatania wszelkich urza-
dzen posiadajacych mikroprocesory po wejéciu w ostatni rok naszej ery. Ogrom prac i na-
ktadéw niezbednych do unikniecia wigkszosci zagrozen jest trudny do ogarnigcia. Polskie
banki dopiero praktycznie w roku 1998 podjely odpowiednie czynnosci, aby uniknag strat,

4 Por, W. L. Jaworski, Polskie banki wobec wejscia do europejskiego systemu bankowego, ,Bank” 1996,
nr 10, s. 16.

s Prof, Witold Jaworski widzi tu zagrozenie takze dla ekonomicznego szkolnictwa wyzszego. Sugeruje,
ze nizszy poziom wyksztalcenia formalnego uzupelniany bgdzie przez wewnatrzbankowe kursy specjalistycz-
ne, co zwiekszy lojalnos¢ pracownikéw w stosunku do pracodawcy. Por. Prywalyzacja jeszcze nie feraz,
»Biuletyn Bankowy” 1998, nr 7, 5. 18.
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czyli sa spéznione w stosunku do zagranicznych konkurentéw o kilka lat. Brak jednocze-
$nie jednolite] strategii panistwa, ktéra pozwolitaby na rozwiazywanie wynikajacych z tego
probleméw w skali calej gospodarki narodowe;j.

Przedstawione powyzej grozne nastgpstwa nadmiernego udziahu kapitatu zagraniczne-
go w polskim sektorze bankowym nie musza oczywiscie wystapi¢, badZ pojawia sig w
niewielkim zakresie. Racjonalne podstawy tych przewidywan stanowig jednak obserwacje
sytuacji w bankach o przewazajacym kapitale zagranicznym, jak na przykitad Bank Slaski.

Zapewne wazniejsze od tych zagrozen bgda korzysci z liberalizacji rynku. Nalezy jed-
nak pamigtaé, ze zagraniczny kapitat nie stanowi cudownego leku na niedoskonatos¢ na-
szego systemu bankowego. Jest tak migdzy innymi z powodu barier, ktérych pojedynczy
bank nie moze przetamac¢ (np. bardzo niski poziom telekomunikacji, prawo nieadekwatne
do biezacej sytuacji gospodarczej). Jednoczesnie nie ma koniecznosci stosowania wy-
mysInych produktéw i technologii, gdy duzo prostsze rozwiazania wystarczaja dla zaspo-
kojenia potrzeb rynku. Cze$¢ praktykow i teoretykéw bankowosci zauwaza nawet, ze dla
dalszej poprawy jako$ci ustug, naplywu know how i polepszenia zarzadzania krajowymi
instytucjami finansowymi nie jest juz potrzebne wpuszczanie na rynek zagranicznych in-
stytucji kredytowych, ktore zainteresowane sa samodzielnym podjeciem dziatania lub prze-
jeciem wigkszosciowego pakietu akcji istniejacego juz banku. Zwracaja uwage, Zze mozna
uczy¢ sig na podstawie poréwnan z obecnymi na rynku bankami zagranicznymi, zakupi¢
odpowiednie rozwigzania informatyczne, lub tez pozyska¢ doradcéw w zakresie zarza-
dzania i organizacji oraz marketingu'®.

Quo vadis ?

Czy juz czas, aby energicznie, z urzgdu ratowac polskie banki przed ,,obcymi”? A jesli
tak, to jakich uzy¢ narzedzi? Katalog form obrony jest bardzo szeroki, wiele mozna uczy¢
sie tak od Dalekiego Wschodu, jak i od Zachodu. Warto jednak pamigta¢, ze caty polski
system bankowy pod wzgledem kapitatéw wiasnych znalaziby si¢ w okolicach 50 miejsca
w rankingu najwiekszych bankéw $wiata. Site naszego systemu bankowego okresla réw-
niez to, ze zaréwno warto$¢ depozytow, jak i udzielonych kredytéw sa rowne 25-30%
produktu krajowego brutto (na Wegrzech — 30 do 40%, w Czechach ponad dwa razy
wigcej, a w krajach rozwinigtych sporo ponad 100% PKB).

Mrzonka jest my$lenie o zamknigciu polskiego rynku ustug finansowych dla dalszego
naptywu podmiotéw zagranicznych. Fizyczna obecnos¢ oddziatéw czy przedstawicielstw
bankdéw zagranicznych jest tylko jedna z wielu mozliwoéci transgranicznej sprzedazy ustug
finansowych. Juz dzi§ dynamicznie ronie zadtuzenie polskich firm w bankach majacych
siedziby za granica. Rozw6j technologii informatycznych pozwala zdalnie zarzadza¢ $rod-
kami finansowymi ulokowanymi w dowolnym miejscu na ziemi, na przyklad na kontach
bankéw wirtualnych. Nie ma réwniez praktycznie mozliwosci przeciwdziatania Swiadcze-

16 Por. m.in.: Europa tuz, Biuletyn Bankowy” 1998, nr 6, 5. 10-13; Banki w Polsce — do$wiadczenia
i rekomendacje (konferencja naukowa 11-12 maja 1998), ,Biuletyn Bankowy” 1998, nr 4, s. 26-27; Good
citizen? ,Bank” 1997, nr 6, 5. 20-22; Potrzebujemy sojusznikéw, ,Bank” 1998, nr 4, s. 26-27, J. K. Solarz,
Scenariusze rozwoju systemu bankowego w Polsce, Fundacja Nukowa CASE, Warszawa, maj 1997; W. L.
Jaworski, Polskie banki..., s. 15-17; Szanse i zagrozenia, ,,Bank” 1995, nr 12, 5. 6-8.
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niu ustug doradczych przez zagranicznych profesjonalistow w zakresie inwestycji, czy tez
organizacji oraz prowadzenia fuzji i przeje¢.

Bezsporny wydaje sie fakt, ze niezbedne jest okreslenie $rednioterminowej strategii
rozwoju sektora bankowego w Polsce. Wskazanie wiodacych grup bankowych, skupio-
nych wokét np. Banku Handlowego czy Pekao, daloby szansg racjonalnego planowania
metod utrzymywania udzialu rynkowego polskich instytucji. Pozwolifoby to aktywnie
uczestniczy¢ w zachodzacych zmianach i kontrolowa¢ stan rodzimych bankow.

Duze znaczenie miatoby zniesienie systemowych przeszkéd w konkurowaniu migdzy
bankami polskimi i zagranicznymi. Dotyczy to migdzy innymi niekorzystnego dla bankow
w Polsce systemu gwarantowania depozytow oraz wysokosci rezerw obowiazkowych (jed-
nych z najwyzszych w krajach OECD). Wprowadzi¢ nalezy rzetelne podstawy prawne
ochrony konsumentéw. Zmianie ulec musi system fiskalny, przez lata utrudniajacy kumu-
lacje kapitaléw. Réwnoczesnie podnie$¢ nalezy bardzo niski poziom mozliwosci egze-
kwowania prawa, ktéry powoduje wzrost kosztéw dochodzenia naleznoéci, a takze spo-
walnia tempo czyszczenia portfeli kredytowych ze ztych dugéw.

Niemozliwe jest ustalenie docelowego modelu sektora, poniewaz uksztaltuje si¢ on
pod wplywem dzialania globalnych sit rynkowych. Obserwacja dotychczasowych dziatan
panstwa jako wiasciciela zbyt czesto niestety nasuwa przypuszczenia o przedkfadaniu krot-
koterminowych celéw polityki budzetowej nad interes krajowego sektora finansowego
ijegoklientow.
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Strategie marketingu mix w polskich bankach

Streszczenie. Przedmiotem analizy zaprezentowanej w opracowaniu jest strategia
marketingu mix stosowana w polskich bankach komercyjnych. Ocena wykorzystania tej
strategii zostata przeprowadzona na podstawie ankiet skierowanych do bankéw dzialajq-
cych na terenie miasta Poznania w koricu 1996 roku. Opracowanie odnosi uzyskane wy-
niki do wezesniejszych rezultatéw badawczych z lat 1992-1994. Analizq objeto pigc ele-
mentéw strategii marketingu mix: produkt, cene, dystrybucje, promocje i personel. Rezul-
taty badar wskazujq na zréinicowane podejscie bankéw komercyjnych do tych elemen-
téw. Dosé duze znaczenie przywiqzujq one do rozszerzania oferty produktowej, zdajqc
sobie sprawe z narastania konkurencji krajowej i konkurencji ze strony bankow zagra-
nicznych. Cena nie stanowi dla nich nadal aktywnego narzedzi inwestycji marketingo-
wych. Dystrybucja, cho¢ doceniana, jest w zbyt malym stopniu powiqzana z politykq pro-
duktu, ceny i promocji. Najwigkszq role przypisujq banki promocji i z niq utozsamiajq
dzialalno$é marketingowq. Ostatni z elementéw — personel, jest weigé niedocenianym
sktadnikiem marketingu mix w polskich bankach.

Specyfika ustug finansowych powoduje, iz — wedlug niektérych teoretykéw marketin-
gu — banki stosuja strategie marketingowe skltadajace si¢ z wiecej niz czterech klasycz-
nych elementéw. Ph. Kotler jest zdania, ze nalezy méwic o pigciu elementach (5P) marke-
tingu mix'. Wedhug niego do tradycyjnych elementéw tej strategii dofaczy¢ nalezy piaty
element — ludzi (people), a na cato$é 5P sktadaja si¢ wtedy product, price, place, promo-
tion, people®.

! Niektorzy teoretycy przedmiotu zwigkszaja liczbg elementow marketingu-mix uslug z pigciu do sied-
miu, inni wymieniaja nawet dwanascie, jednak pigcioelementowy podziat jest najbardziej rozpowszechniony.
Szerzej na ten temat patrz Podstawy marketingu, red. H. Mruk, Wydawnictwo AE Poznafi, Poznan 1996,
5. 304-305; B. Zurawik, W. Zurawik, Marketing bankowy, PWE, Warszawa 1995, s. 33 -35; W. Grzegorczyk,
Strategie marketingowe bankéw, PWN, Warszawa 1996, s. 66-67.

2 Ph. Kotler, Marketing. Analiza, planowanie, wdrazanie i kontrola, Gebethner & Ska, Warszawa 1994,
s:123.
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Optymalna kompozycja marketingu mix dla ustug finansowych jest generalnie podob-
na, jak w odniesieniu do tradycyjnych produktéw materialnych. Wystgpuja tu wszakze
réznice w doborze instrumentéw oraz roli odgrywanej przez nie w strategii i ich wykorzy-
staniu, wynikajace ze specyfiki ustug finansowych.

W analizie przedstawionej w niniejszym opracowaniu wykorzystano wyniki badan 25
krajowych bankéw komercyjnych i 2 bankéw spétdzielczych, dziatajacych na terenie miasta
Poznania w grudniu 1996 roku. Badane banki stanowity 80% bankéw krajowych funkcjo-
nujacych w Poznaniu oraz 65% og6tu poznarnskich bankéw. Przedmiotem ankiet skiero-
wanych do bankéw byla analiza stosowania przez nie dziatan marketingowych w zakresie
pieciu wyzej wspomnianych elementéw marketingu mix.

1. Polityka produktu

Ushugi §wiadczone przez banki stanowia specyficzny produkt marketingowy, gdyz to-
warem oferowanym przez banki jest —méwiac w uproszczeniu — pieniadz. Produktem jest
kazda ustuga finansowa, oferowana odpfatnie lub nieodplatnie przez bank. Skladaja si¢
nan wlasciwoéci i procedury jej przypisane oraz obstuga bankowa, jaka jest kontakt osoby
sprzedajacej z klientem®.

Wiasciwosci ustugi bankowej, ktére decyduja o tym, jak klienci postrzegaja dany pro-
dukt, sg nastepujace®:

e czas oczekiwania na realizacjg ushugi,

e czas realizacji ustugi,

¢ warunki, na jakich ustuga jest oferowana,

* jako$¢ obstugi,

e procedury zatatwiania,

e doradztwo finansowe.

Od tego, jak poszczegélne elementy ustugi beda wptywaly na jej atrakcyjnos¢, zalezy
popularnoéé produktu bankowego na rynku. Z przeprowadzonych ankiet wynika, Ze banki
zdaja sobie sprawe z faktu, iz cena nie jest jedynym czynnikiem decydujacym o powodze-
niu danego produktu na rynku. Klienci banku czgsto nad nizsza cene produktu przedkia-
daja szybko$¢, fachowo$¢ oraz mita i kulturalng obshuge.

Stopien satysfakcji klienta banku w duzej mierze zalezy od poziomu jakosci ustug w
danej instytucji finansowej. Rola tego elementu strategii produktu w ustugach bankowych
wzrosta w znacznym stopniu w ostatnich latach.

W marketingu istnieje kilka metod podkreslenia wysokiej jakosci produktu. Najcze-
$ciej stosowana jest wyréznianie ustug poprzez polityke nadawania marki ushugom danej
instytucji finansowej. Celem tych dziatan jest wyréznienie wiasnej ustugi sposréd konku-
rencyjnych poprzez nadanie jej wizerunku zwiazanego z pewna szczegdlng nazwa. Na
rynku finansowym przykiady znanych marek to karty kredytowe Visa, Eurocard czy Ma-
sterCard.

3 K. Opolski, Podstawy marketingu bankowego, ,,Bank i Kredyt” 1995, nr 5, 5. 6-7.
¢ Opracowanie wlasne na podstawie: Podstawy marketingu..., s. 307; B. Zurawik, W. Zurawik, op. cit.,
s. 186.
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Nadawanie marki okreslonym ushigom jest niezmiernie korzystne dla banku poniewaz:

& zmniejsza czas pozyskiwania informacji o ustudze,

» pozwala na latwiejsza segmentacje rynku,

e ulatwia kreowanie wiezi z klientami (ich lojalno$¢),

» sprzyja promocji pozostatych uslug finansowych.

Strategia marki moze dotyczy¢ promowania:

¢ marek segmentowych (indywidualnych),

¢ marek rodzinnych,

» marki generalne;j.

Korzyscia stosowania marek indywidualnych jest kojarzenie oryginalnego produktu
z konkretnym bankiem. Podej$cie to zalecane jest w przypadku, gdy oznakowana ustuga
rézni si¢ catkowicie od dotychczasowych pod wzgledem jakosci i wizerunku na rynku.
Nadawanie marek segmentowych moze takze stuzy¢ do wyréznienia oferowanych przez
bank produktéw standardowych i zwigkszenia stopnia ich rozpoznawalnosci przez klien-
tow. Z punktu widzenia kosztéw promocji taniszym dzialaniem jest taczenie podobnych
ushug w pewne grupy, czyli tworzenie marek rodzinnych. Zaréwno marki segmentowe,
jak i rodzinne, powoduja utatwienie klientowi percepcji poszczegolnych produktéw i ich
kojarzenia z konkretnym bankiem. Z kolei marki generalne polegaja na opatrywaniu
produktéw nazwa lub pochodna nazwy banku, np. Karta Invest Clubu wydawana przez
Invest Bank.

Analiza ushug finansowych polskich bankéw komercyjnych wskazuje, ze w latach
1992-1996 polityka produktéw podlegata istotnym przeobrazeniom. Z jednej strony ban-
ki wdrazaly wiele nowych, nie znanych wczesniej na rynku polskim produktéw, z drugiej
strony, zaistniala potrzeba udoskonalenia produktdw juz istniejacych. Banki ponadto pod-
jely dziatania, polegajace na wyréznieniu swoich ofert produktowych na tle konkurencji.

Jednym z rozwiazan przyjetych przez polskie banki, bylo stosowanie polityki nadawa-
nia marki. Mimo realnych korzys$ci wynikajacych ze stosowania marek na rynku, jedynie
6% przebadanych przez autora bankéw poznanskich stosowato marki segmentowe, 15%
marki rodzinne, a 79% prowadzito politykg oznakowania wszystkich ustug nazwg banku,
czyli stosowalo marke generalna. W tym najtanszym dla banku wariancie ustugi banku s
identyfikowane z jego nazwa, a czesto jg zawierajg w swojej nazwie, np. ,,Kredyt ratalny
WBK”. Podstawowa korzy$cia tego podejscia jest osiagnigcie tzw. efektu echa (ang. hal-
lo)’. Polega ono na automatycznym przenoszeniu przez klientéw wizerunku znanej na
rynku marki na nowe ustugi. Daje to powazne oszczgdnosci w budzecie promocyjnym,
skad zapewne wynika popularno$c¢ tej metody nadawania marki.

Z kolei bony Progresja, kolorowe kredyty banku PKO BP, system elektronicznego
transferu pienigdzy Impuls w PBI - sa przyktadami indywidualnych marek w rodzimych
ustugach finansowych. Najbardziej spektakularng w latach 1992-1996 préba wypromo-
wania marek byla podjeta w 1996 roku przez PKO BP promocja kolorowych kredytow.
Jest to grupa kredyt6w, ktérych nazwy fachowe zamieniono na kolory, np. ,.kredyt niebie-
ski” zamiast ,.kredyt linia w rachunku oszczedno$ciowo-rozliczeniowym”. Interesujacym
przykladem marki rodzinnej jest rachunek dla oséb fizycznych UROK PBI, ktérego na-

5 B. Zurawik, W. Zurawik, op. cit., s. 199.
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zwa — oryginalna i latwo zapadajaca w pamig¢ — jest utworzona z pierwszych liter nazwy
Uniwersalny Rachunek Oszczgdnosciowo-Kredytowy®.

Polskie banki systematycznie zwigkszaja swoja oferte produktowa’. Wsréd przebada-
nych podmiotéw jedynie 10% bankéw w okresie 19951996 nie wprowadzito zadnego
nowego produktu na rynek. Reszta bankow regularnie poszerzala swoj asortyment pro-
duktéw (wykres 1). Wéréd badanych bankéw mozna wydzieli¢ cztery grupy:

e banki wiodace w dziedzinie innowacji,

» banki nasladujace konkurencje,

e banki nastawione tylko na obshuge klientéw indywidualnych i gmin,

e banki nie poszerzajace oferty.

100% v 75%

80%

60%

40%

R

20%

Bbf’ﬂ i £ i 5 e Pt N
Factoring Leasing Transakcje terminowe Home banking  Karty kredytowe
Wykres 1. Wybrane nowe ustugi finansowe w ankietowanych bankach w Poznaniu

w 1996 roku

Zr16dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Pierwsza grupa to banki, ktére sa w stanie zaoferowaé wigkszos$¢ produktéw obec-
nych w bankach europejskich. Liczba produktéw dostgpnych dla klientéw oscyluje w za-
kresie 74—100 ustug®. Wiele przyczyn uzasadnia wprowadzanie nowosci na rynek z pozycji
lidera i posiadanie tak szerokiej gamy ustug finansowych. Sposréd nich nalezy wymienic:

» spadek globalnego popytu oraz wielkosci sprzedazy,

o dziatania konkurencji, obnizajace udziat banku w rynku,

e powstanie nowych, rentownych segmentéw rynku,

 zapewnienie kompleksowosci obstugi,

e zmniejszenie ryzyka.

¢ QOpracowanie wiasne na podstawie: Broszura reklamowa PBI, Rachunek UROK. Rachunek ten jest
polaczeniem takich produktow jak: rachunek 4 vista, rachunek oszczgdnosciowo-rozliczeniowy, lokaty termi-
nowe (kazda z lokat posiada odrgbng markg), rachunek walutowy, linia kredytowa.

7 Szerzej na ten temat, patrz: G. Urbanek, Marketingowe i prawne aspekty wyboru nazwy dla marki,
.Bank™ 1996, nr 4, s. 23.

¢ Przykladem banku z tak bogata oferta produktows jest Bank Gdanski SA.
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Druga grupe stanowia banki imitujace lideréw z pewnym op6znieniem. Wigkszo$¢ ban-
kow wybiera te strategie. Przyczynami takiego postgpowania moze by¢ migdzy innymi chec”:

e zaoszczedzenia kosztéw tworzenia nowej ustugi,

e ograniczenia ryzyka niepowodzenia z uwagi na sprawdzenie ustugi przez lidera,

e zmniejszenia kosztéw promocji, ze wzglgdu na kampani¢ reklamowa zrealizowang
przez lidera.

Banki przyjmujace strategie nasladownictwa rezygnuija z czgéci zyskow, jakie zazwyczaj
moze osiagnaé lider, stosujac polityke wyzszych cen dla pionierskich produktéw na rynku
(strategia zbierania $mietanki) oraz wchodzac na niezagospodarowane nisze rynkowe. Ta
grupa bankéw posiada w swojej ofercie na ogét od 30 do 70 produktéw, natomiast innowa-
cje wprowadzane przez te banki, to produkty bedace juz standardem w innych bankach.

Trzecia grupa bankéw, to banki posiadajace w ofercie od 10 do 50 produktéw. Sa to
gléwnie banki nastawione tylko na obstuge ludnosci, instytucji lub gmin. Oferta tych bankéw,
z racji ukierunkowania na konkretny segment rynku, jest sciéle dostosowana do jego potrzeb.

Ostatnig grupe stanowia banki uniwersalne o bardzo skromnej ofercie i w matym
stopniu zainteresowane jej poszerzaniem. S to banki, ktére zadowalaja si¢ utrzymaniem
istniejacego stanu posiadania. Z reguly ograniczaja si¢ one do oferowania tylko tych pro-
duktow, o ktore pytaja sig klienci.

Cecha charakterystyczna polityki produktu polskich bankéw jest bardzo ostrozne i ase-
kuracyjne traktowanie klientéw, w szczegdInosci w przypadku kredytéw oraz innych no-
wych produktéw. Trudne warunki uzyskiwania kredytow oraz nieche¢ do ponoszenia ryzy-
ka przez banki, wynikaty miedzy innymi z ich monopolistycznej lub oligopolistycznej pozy-
cji, alternatywy lokowania érodkéw finansowych bankéw w papiery wartosciowe oraz z prze-
piséw prawa. W swej ofercie kredytowej oraz jej warunkach banki wyraznie preferowaty
sposoby zabezpieczen kredytéw, a nie cele i okres, na jakie byly przewidziane'.

2. Polityka cenowa

Zaostrzanie konkurencji na rynku ustug finansowych, zmiany zasad funkcjonowania
tego sektora oraz spadek lojalnosci klientéw w stosunku do banku powoduja, ze polityka
cenowa nabiera coraz wigkszego znaczenia wsréd elementéw marketingu mix. Wysokos¢
oprocentowania, oplaty czy prowizje za ushugi sa dla klientéw istotnymi czynnikami wy-
boru banku. W przypadku bankéw krajowych, gdy poziom lojalnosci klientéw jest niski,
zaobserwowano, ze klienci bardzo czgsto przestajg korzysta¢ z ustug banku, jesli w in-
nych pojawi sig korzystniejsza oferta cenowa. Stad gwaltowne zmiany cen ustug na rynku
krajowym sa niewskazane, a manipulowanie nimi przez banki jest bardzo ostrozne''.

Niezmiernie trudno jest ustali¢ koszty pojedynczej ustugi bankowej, szczegdlnie, gdy
oferuje sig ich kilkadziesiat. Jednak banki czgsto prowadza polityke tzw. krzyzowego sub-
sydiowania niektérych produktéw: bardziej zyskowne ushugi finansuja ustugi nieoptacal-
ne. Pozwala to na utrzymywanie szerokiej oferty produktowej i utrzymanie lub zwigksze-
nie swojej atrakcyjnosci w oczach klientoéw.

% J. Marsh, Financial Services Marketing, Pitman, London 1988, cyt. za B. Zurawik, W. Zurawik, op.
cit., s. 210.

10 W. Grzegorczyk, op. cit., s. 82.

' 'W. Grzegorczyk, Marketingowe strategie bankdéw, ,,Bank i Kredyt” 1992, nr 111995, nr 11.
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Giowne czynniki wptywajace na ceny ustug finansowych to nie tylko poziom kosztow,
ale i wielko$¢ popytu oraz ceny stosowane przez banki konkurencyjne. Istnieje wiele stra-
tegii cenowych, ktére w zaleznosci od sytuacji mozna wykorzysta¢ na rynku ustug finan-
sowych. Sa to'%:

o strategia zbierania §mietanki. Polega ona na ustaleniu wysokiej ceny, tzw. ceny
z premia. Jest stosowana przy wprowadzaniu nowej ustugi na rynek, kiedy konkurencja
jest jeszcze niewielka lub nie wystepuje. Badane banki, mimo iz wprowadzaly szereg
nowych produktéw na rynek, twierdzity, ze nie stosuja takich strategii cenowych. Przecza
temu jednak obserwacje, ze nowe ustugi, poparte szeroka kampania reklamowa w me-
diach, np. ushugi home banking w wielu bankach, charakteryzuja si¢ cena na tyle wysoka,
e ogranicza ona krag podmiotéw zainteresowanych oferta do najwigkszych i najbogat-
szych klientéw banku;

« strategia penetracji rynku. Polega na wyznaczaniu ceny na niskim poziomie po to,
aby zdoby¢ jak najwigkszy udzial w rynku. Jest ona catkowitym przeciwienstwem po-
przedniej i zaleca sig ja stosowa¢ w odniesieniu do ustug uznanych za wrazliwe cenowo
i na ktérych mozna uzyska¢ tzw. efekt skali produkcji. Ceny penetracyjne stosowane sg
w polskich warunkach sporadycznie, zazwyczaj przez banki mate lub wehodzace dopiero
narynek;

o strategia ceny konkurencyjnej. Polega na ustaleniu ceny na poziomie kosztéw plus
niewielki zysk. Mozna ja stosowaé dla specyficznej ustugi na specyficznym rynku, gdy
chcemy zgromadzi¢ do$wiadczenia na temat jej funkcjonowania;

« strategia ceny rynkowej. Cena rynkowa jest ustalana na poziomie obowiazujacym
na danym rynku, polega zatem na ochronie wiasnego rynku. Ceny takie (wyréwnane) obo-
wiazuja w wigkszosci badanych bankow;

o strategia ceny nieoplacalnej. Cena nieoptacalna ma przyciagna¢ klientéw do zaku-
pu bardziej zyskownych ustug;

« strategia segmentacji. Zblizona do strategii zbierania $mietanki. Na przykfad moz-
na zastosowaé odrebna strategie cenowa dla grup wysokodochodowych, powyzej 45 lat
itd.;

o strategia ceny wedlug wartoSci spostrzeganej przez klienta. Klient kazda ustuge
ocenia, stosujac wlasny system preferencji. Cena, jest wyznacznikiem wartosci ustugi spo-
strzeganej przez klientow.

W dziataniach marketingowych polskich bank6éw cena byla rzadko wykorzystywanym
elementem marketingu mix. Ankietowane banki poznanskie, dos¢ zgodnie wskazaly, ze
czynnikiem najbardziej wplywajacym na ceng produktu jest jej koszt (7,4) oraz ceny kon-
kurencji (7,1). Popyt odgrywal mniejsza rolg (wykres 2).

Polityka cenowa w polskich bankach i wybierane strategie cenowe (wykres 3) opieraja
si¢ gléwnie na strategii ceny rynkowej — prawie 80% cen produkt6éw bankowych ustalono
poprzez wnikliwa analize cen konkurencji. Dos¢ duza czgé¢ bankow (42%) stosuje ceny
promocyjné na niektére produkty. Ceny produktéw w prawie potowie bankow sa ustalane
centralnie, stad oddziaty maja niewielkie pole manewru w zakresie korekty cen oferowa-
nych produktéw lub tworzenia oryginalnych, lokalnych strategii cenowych.

Doé¢ powszechnie stosowana, bo az przez 86% bankow, jest polityka réznicowania
oferty cenowej. Réznicowanie cen w przypadku wielu produktéw odbywa si¢ poprzez
wdrazanie nowosci, bedacych w istocie nieznacznie zmodyfikowanymi starszymi wersja-

12 Szerzej na ten temat: B. Zurawik, W. Zurawik, op. cit., s. 228.
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Koszty |

Popyt |
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Ceny kankurencji
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Wykres 2. Czynniki ksztaltujace ceny ustug bankowych w latach 1995-1996
(w skali ocen od 1 do 10).

Zr6dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.
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Wykres 3. Typologia i struktura cen stosowanych przez banki krajowe'?

Zrbdto: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

mi tych ustug. W mniejszym zakresie réznicowanie cen dotyczy produktéw standardo-
wych. W tym przypadku sa to raczej niewielkie — 1-2 punktowe — réznice oprocentowa-
nia, w zaleznosci np. od zamoznosci klienta.

Podstawa réznicowania cen powinna by¢ segmentacja klientéw banku. Badania ankie-
towe dowodza natomiast, ze czestokroé bank réznicuje ceny swoich produktéw, nie pro-
wadzac segmentacji klientéw, a wigc nie orientujac sie, jakie segmenty rynku obshuguje
i czy réznicowanie cen osiaga swoje efekty. Wskazuje na to fakt, ze wigcej jest bankéw
deklarujacych réznicowanie cen dla swoich klientéw niz bankéw przeprowadzajacych
taka segmentacje (wykresy 4 i 5). Nastepstwa tego stanu rzeczy sa takie, ze decyzje o roz-

3 Przyjeta tutaj typologia wymaga pewnych wyjasnien. Otoz ceny penetracyjne, to ceny zanizane w celu
zdobycia klientow. Ceny z premia to ceny wyzsze niz za podobny produkt u konkurencji, a takze ceny inno-
wacji. Ceny prestizowe dotycza produktow o wysokiej jakosci, skierowanych do wybranego segmentu klien-
tow. Natomiast ceny psychologiczne oznaczajg tu ceny tak skonstruowane, iz wygladaja na nizsze niz sa
w rzeczywistosci (w literaturze mozna spotkaé si¢ z innymi definicjami cen psychologicznych).
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nicowaniu cen w konkretnych przypadkach maja charakter arbitralny i nie sg oparte na kry-
teriach segmentacji, co nie pozwala bankowi na efektywne zaspokajanie potrzeb klientow
oraz na wypracowanie dlugookresowych strategii w polityce cenowej banku.

Oba typy Tylko klienci
segmentacji 18% indywidualni 14%

Tylko klienci
instytucjonalni 43%

Brak segmentacji
25%

Wykres 4. Segmentacja klientéw w bankach poznanskich w latach 1995-1996

Zr6dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Klienci indywidualni Klienci instytucjonalni
Brak zréznicowania Dotyczy wigkszo$ci  Brak zréznicowania Dotyczy wigkszosci

29% produktéw 36% 15% produktéw 50%

Dia kilku Dia kilku
produktéw 35% produktéw 35%
Wykres 5. Réznicowanie cen produktéw polskich bankéw w latach 1995-1996

Zro6dto: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Obserwacja i badania ankietowe bankow wykazaly, Ze cena nie byla aktywnym instru-
mentem w odniesieniu do tzw. inwestycji marketingowych. Nowe produkty, albo produkty
ulepszone, byly oferowane w latach 1992-1996 po wysokich cenach tak skalkulowanych,
aby rekompensowaty one bankowi ewentualne ryzyko niepowodzenia produktu. Wiazato
si¢ to z przerzucaniem czesci ryzyka wprowadzania innowacji na klientow'.

' W. Grzegorczyk, Marketingowe strategie bankéw..., s. 36.
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3. Polityka dystrybucji

Dystrybucja jest procesem dostarczania ustugi klientowi przez instytucje finansowa.
W gospodarce rynkowej jest ona uznawana, obok polityki cenowej, za jeden z wazniej-
szych elementéw marketingu mix.

Kanatem dystrybucji okresla si¢ sposob polaczen i kolejno$¢ jego uczestnikow, wa-
runkujace przeptyw produktow od producenta do finalnego odbiorcy'’. Moze si¢ on odby-
wac poprzez sie¢ oddziatéw banku, droga telefoniczna, pocztowa, za pomoca bankoma-
tow itp. Obejmuje tez sprzedaz bezposrednia ustug lub za posrednictwem innych bankéw.
W polityce dystrybucyjnej wazne miejsce zajmuje kwestia lokalizacji oddziatéw. Od wiasci-
wego doboru siedziby banku, np. w centrach handlowych, zalezy dostgpnos¢ ustug banko-
wych dla klientow. Nawet parking dla zmotoryzowanych klientéw moze mie¢ wplyw na
wybér banku. Wszystkie te ulatwienia zwigkszaja uzyteczno$¢ miejsca swiadczenia ustug
finansowych.

Wyboér kanatu dystrybucji zalezy od wielu czynnikow'®:

® rodzaju ustugi,

* jej ceny,

 konkurencji,

e mozliwosci finansowych banku,

» mozliwos$ci technicznych banku itd.

Banki generalnie maja do wyboru dwa rodzaje kanatéw sprzedazy:

» bezposrednie,

e posrednie — z wykorzystaniem posrednikow.

Na rynku ushig finansowych dominuja kanaty bezposrednie. Potrzeba bezposrednie-
go kontaktu z klientem doprowadzita do wyksztalcenia sieci oddziatéw. O wadze tego
kanatu dystrybucji dla bankow $wiadczy fakt, ze sposréd badanych bankéw, dziatajacych
na terenie Poznania, znaczna wigkszos¢ (71%) uwazata zwigkszanie sieci placéwek za
gloéwny priorytet w polityce dystrybucyjnej, natomiast poszerzenie sieci bankomatowej
jedynie 21% respondentow, a rozwijanie dystrybucji przez poczte — 8%.

Rozbudowa sieci ma na wzgledzie dwa gltéwne cele:

# umocnienie si¢ w dotychczasowym rejonie dziatania (zwigkszenie stopnia penetracji
rynku), powigkszenie sity i pozycji banku,

e zdobycie klientéw na nowych obszarach dla banku (rozszerzenie terenu dzialania),
a co za tym idzie — uzyskanie statusu banku ogdlnopolskiego'’.

Strategie bankéw krajowych w zakresie rozwijania form dystrybucji mozna okregli¢
strategia rozwoju ekspansywnego (tworzenie nowych oddziatow, filii, itd.), w odréznie-
niu od bankéw z krajéw o rozwinietych systemach bankowych, ktérych polityke mozna
okreéli¢ mianem rozwoju intensywnego (rozwijanie sieci bankomatéw, systemy home
banking, plany wykorzystania sieci Internet do sprzedazy ushug finansowych). Wiaze si¢
to z faktem, iz wiele bankéw na polskim rynku dopiero buduje lub rozszerza sie¢ swoich
oddziatéw. Dla poréwnania w Niemczech na jeden punkt obshugi przypada okoto 1000

5 W. Grzegorczyk, Strategie marketingowe bankow...,s. 92.
16 B. Zurawik, W. Zurawik, op. cit., 5. 239,
7 T, Klepacki, Rozwdj sieci placéwek w bankach komercyjnych, ,Bank” 1996, nr 6, s. 42.
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0s6b, natomiast w Polsce ta liczba ksztaltuje si¢ na poziomie 8000 0séb'®. Oznacza to, ze
tworzenie nowych placdéwek konieczne jest dla zwigkszenia komfortu obstugi dotychcza-
sowych klientéw i pozyskania nowych.

100% - 85% 70%

80%
60% 1
40% 1

20%
0% : : : g S o
Telefon Poczta Bankomaty Systemy Wizyty u
home klierta
banking

Wykres 6. Kanaly dystrybucji bezposredniej, stosowane przez banki poznanskie
w latach 1995-1996

Zrodto: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Dos$¢ nowa forma dystrybucji ustug sa wizyty pracownikéw banku w firmie lub
domu klienta i dotyczy ona obstugi wazniejszych klientéw. Sprzedaza ushug rzadzi tzw.
prawo Pareta, ktére mowi, ze 20% klientéw tworzy 80% wartosci sprzedazy. Podstawo-
wym zatem zadaniem dla banku jest wyselekcjonowanie klientéw banku, ktérzy tworza te
20%"°. Wspomniana forma sprzedazy bezpoéredniej jest coraz popularniejsza - stosuje ja
stale okoto 2/3 przebadanych bankdéw (wykres 6).

Forma sprzedazy bezposredniej, zyskujaca coraz wigcej zwolennik6w jest sprzedaz
drogg pocztowsg badz telefoniczng. Jest to tzw. marketing bezposredni (ang. direct mar-
keting). O ile w latach 1992—1994 sprzedaz poprzez telefon stosowana byla prawie wy-
tacznie w odniesieniu do ustug maklerskich, a dystrybucje poprzez poczte stosowaty za-
sadniczo tylko PKO BP i WBK SA, to w 1996 roku dystrybucja kanatami pocztowymi
awansowala na pozycje najpowszechniej uzywanej formy dystrybucji®® (85% bankow).
Natomiast sprzedaz przez telefon objela inne produkty bankowe niz tylko ustugi makler-
skie i zaczela by¢ stosowana przez potowe badanych bankéw. O popularnosci tych form

'® W. Grzegorczyk, op. cit., s.101.

19 B. Zurawik, W. Zurawik, op. cit., s. 241.

2 O ile w 1994 roku umowy z poczta (dotyczace glownie realizacji czekéw gotdwkowych) miaty podpi-
sane tylko PKO BP i WBK SA, to do korica 1996 roku umowy takie zawarty takze: GBW SA, PBG SA, Bank
Rozwoju Cukrownictwa SA, PBI SA, Bank Unii Gospodarczej SA, Bank Gdarnski SA, Bank Zachodni SA,
BPH SA, PBK SA, Pierwszy Komercyjny Bank w Lublinie SA. Na podstawie informacji zebranych przez
autora.
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dystrybucji z pewnoscia decyduje niska cena ich stosowania. O ile bowiem rozwijanie
sieci bankomatowych zwiazane jest z wysokimi kosztami® i moga pozwolié sobie na to
banki silne kapitatowo, takie jak PKO BP, Bank Gdariski SA czy WBK SA, to w przypad-
ku mniejszych bankéw wiasnie sprzedaz droga pocztowa jest bardzo tanig, wygodna i sku-
teczng forma dotarcia do klienta.

Wykorzystanie poczty jako jednego z gtéwnych kanatéw dystrybucji jest jednym z ele-
ment6éw bardzo interesujacej strategii dystrybucji Banku Pocztowego SA. Bank ten jest
spotka, w ktérej gtéwnymi udziatowcami sa Poczta Polska SA i Telekomunikacja Polska
SA. Gléwnym zadaniem banku, jego misja, jest obstuga finansowa tych podmiotéw. Jed-
nak bank wystapit tez z szersza oferta do klientéw, uzywajac jako kanatu dystrybucji sieci
urzedéw pocztowych (tzw. system GIRO). Bank oferuje poprzez placéwki Poczty Pol-
skiej SA takie produkty bankowe, jak kredyty gotéwkowe i lokaty terminowe. Klienci
moga w okienkach pocztowych otrzymac potrzebne formularze i po dopetieniu formal-
nosci, ograniczonych do minimum, sa w stanie ztozy¢ lokate w banku lub otrzymac¢ kre-
dyt. System ten jest juz na szeroka skalg¢ wprowadzony w woj. pilskim, i jak do tej pory
cieszy sig on sporym zainteresowaniem lokalnej spotecznoséci®.

Strategia dystrybucji Banku Pocztowego moze przyczyni¢ si¢ do osiagniecia przez
niego znaczacego udziatu w rynku klientéw indywidualnych, zwazywszy na liczbe poten-
cjalnych punktéw dystrybucyjnych i patronat nad catoscia tak renomowanego przedsie-
biorstwa, jakim jest Poczta Polska SA.

Nastepna forma dystrybucji bezpodredniej to sprzedaz za pomocg bankomatow.
Obecnie trwaja prace nad unifikacja systeméw bankomatowych, by klient mogt korzystaé
z calej sieci bankomatéw, a nie tylko z bankomatéw emitenta karty, co ogranicza znacznie
terytorialny zasigg tej ustugi. Mimo wysokich kosztéw dynamika rozwoju sieci bankoma-
towych jest bardzo wysoka®.

Inna forma sprzedazy bezposredniej jest ustuga bank w domu (ang. home banking).
Polega ona na potaczeniu subskrybenta za pomoca linii telefonicznych lub wideotekstu z
terminalem banku, co pozwala na realizacje transakcji w pracy lub w domu. Ushuga ta
rozwijana jest bardzo dynamicznie przez okoto 30% bankéw, zastosowanie jej jednak
ograniczane jest z reguty do duzych klientéw instytucjonalnych ze wzgledu na wysokie
koszty przedsigwzigcia. Jest to jednak jedna z najintensywniej promowanych przez banki
innowacji i z czasem bedzie to z pewnoécia jeden z najpowszechniejszych kanatow dys-
trybucji, podobnie jak to dzisiaj ma miejsce w rozwinigtych systemach bankowych krajow
zachodnich®.

Na rynku ustug bankowych kanaly po$rednie — podobne do rozwiazan dystrybucyj-
nych, stosowanych na rynku towaréw konsumpcyjnych, tzn. wystepuje tu posrednik —
wykorzystuje si¢ rzadko. Niemniej jednak niektdre rodzaje ustug bankowych moga byé
oferowane przez posrednikéw, np. ustugi maklerskie, ustugi leasingowe, doradztwo finan-
sowe (wykres 7). Banki korzystajg tez czasami z kanaléw dystrybucji innych bankoéw,

' Koszt instalacji jednego bankomatu to okoto 25-40 tys. USD. — Bankomaty w Polsce, ,Bankier” 1996, nr 1.

2 Na podstawie rozméw z dyrekcja Banku Pocztowego SA w Poznaniu.

2 Liczba bankomatdéw w latach 1994-1998: 1994 —140 szt., 1996 — 300 szt., 1998 — 1926 szt. — Por.
Bankomaty w Polsce...; Gotdwka czyni zlodzieja, ,Polityka” 1999, nr 4.

# Szerzej na ten temat: J. Zakrzowski, Zachodni model walki o klienta, ,Bank™ 1996, nr 10, s. 34.
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szczegbInie w operacjach obrotu pienigznego. Okoto 50% bankow prowadzito taka wspot-
prace z innymi bankami. Rzadziej dotyczyto to uzywania bankomatéw innych bankéw
w regionach, gdzie liczba wiasnych placowek jest zbyt mata (20%).
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40% -

20% -

0%

Biura Firmy, Oddzialy innych  Bankomaty Placéwki Poczta
maklerskie leasingowe bankéw  innych bankéw  handlowe

Wykres 7. Posrednie kanaty dystrybucji w bankach poznariskich w latach 19951996

Zr6dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Bardzo popularne jest wykorzystywanie placéwek handlowych jako poérednika w za-
kupach ratalnych. Rozwiazanie to stosowane jest przez 70% badanych bankéw i pozwala
na zakup towaru kredytowanego przez bank i zatatwienie wszelkich formalnosci bez uda-
wania sie bezposrednio do jego siedziby. W latach 1995-1996 ustuga ta szeroko rozpo-
wszechnita sie na krajowym rynku samochodéw nowych i uzywanych. Wprowadzenie
masowo przez banki kredytéw samochodowych (najczgéciej wymieniana innowacja) do-
prowadzito do przelamania faktycznego monopolu Invest Banku i bylo reakcja na obser-
wowany boom na tym rynku. Obstuga ratalna klientéw poprzez dealeréw samochodo-
wych i autokomisy jest coraz powszechniejsza forma docierania z oferta banku do klienta.

Nowa tendencja jest dostosowywanie systemow dystrybucji do obstugiwanych seg-
mentow rynkow, a nie odwrotnie.

Nalezy podkresli¢, ze ksztaltowanie polityki dystrybucji nie moze dotyczy¢ wylacznie
wyboru instrumentéw i dziatan zwiazanych tylko z dystrybucja. Konieczne jest uwzglgdnienie
jej zaleznosci z polityka produktu i cen oraz promocja sprzedazy. Czesto bowiem produkt
i jego funkcje decyduja o sposobach doprowadzenia go do konsumenta, a polityka dystrybucji
wplywa z kolei na dobor i intensywnos¢ zastosowan $rodkéw i metod aktywizacji sprzedazy.

4. Promocja

Promocja jest elementem marketingu mix, uzupeiniajacym polityke produktu, ceny
i dystrybucji. W Polsce nadal czgsto panuje przekonanie, ze reklama to zbgdny wydatek.
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Komunikacja reklamowa jest pewnym procesem, majacym na celu uswiadomienie istnieja-
cym oraz potencjalnym klientom faktu istnienia okreslonych ustug na rynku, zainteresowa-
nie nimi potencjalnych odbiorcéw oraz naklonienie do skorzystania z proponowane;j oferty.

Podstawowe instrumenty promocji mix obejmuja?*:

e public relations, publicity — zagadnienia obejmujace kompleks dziatan, majacych na
celu wypracowanie odpowiednich relacji z otoczeniem, w celu zbudowania pozytywnego
wizerunku danej instytucji finansowej na rynku,

s sprzedaz osobista, polegajaca na prezentowaniu produktéw banku droga bezposred-
nich kontaktéw pracownikow z klientami,

e reklame — bezosobowa, platng i adresowana do masowego odbiorcy forme przekazy-
wania informacji rynkowych,

e promocje sprzedazy (ang. sales promotion), obejmujaca zespét materialnych $rod-
kow zwiekszajacych atrakcyjno$¢ sprzedazy danej ushugi, a przez to che¢ zakupu.

Promocja sprzedazy F’u!:llc1 ;illaatmns

18%

Sprzedaz osobista
20%

Reklama
50%

Wykres 8. Udzial form promocji w dziatalnosci bankéw poznarskich w 1996 roku

Zrodto: opracowanie na podstawie badan ankietowych,

Public relations

Kazdy bank dziala w okreslonym otoczeniu, z ktérym utrzymuje kontakty, co okresla
si¢ jako public relations. Jest to zestaw celowo dobranych i zorganizowanyeh dziatan
zapewniajacych bankowi systematyczne komunikowanie si¢ z otoczeniem. Publicity, czy-
li uzyskanie rozgtosu, to forma promocji prowadzona poprzez emisj¢ informacji przezna-
czonych-do rozpowszechnienia za posrednictwem srodkéw masowego przekazu w na-
dziei, ze bgda one bezplatnie opublikowane oraz zostang zauwazone przez docelowego
odbiorce. Istota dzialani w zakresie propagandy przedsigbiorstwa polega na kreowaniu
i utrwalaniu pozytywnego wizerunku banku na rynku, a takze zdobyciu spolecznego uzna-
nia dla jego poczynan?®.

3 QOpracowanie wiasne na podstawie: J. Bielecki, M. Ciesielski, Nie tylko produki promecjq w banku
komercyjnym, ,Bank” 1994, nr 8, s. 25,
% B, Zurawik, W. Zurawik, op. cit., 5. 265.
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Trudno jest zmierzy¢ skutki tego typu dzialan. Jednak bez public relations nie sposéb
zapewni¢ skutecznej promocji produktéw. Prawidlowe public relations banku jest instru-
mentem wspierajacym sprzedaz ustug na rynku (w diugim okresie).

Jedna z form utrwalenia pozytywnego wizerunku instytucji finansowej na rynku jest
sponsorowanie. Sponsorowanie obejmuje stuzbg zdrowia, sport, kulture, nauke. Wybér
dziedziny, ktéra bank zamierza sponsorowac zalezy od opracowanej przez instytucje fi-
nansowa strategii promocji, jej zatozen marketingowych oraz klienta, do ktérego bank
chce w ten sposdb dotrzed.

Sprzedaz osobista
Sprzedaz osobista polega na bezposrednich kontaktach pracownikéw banku z klien-
tem, podczas ktérych pracownik-sprzedawca stara si¢ przekonaé klienta o zaletach i ko-
rzysciach, wynikajacych z prezentowanej z oferty. Na rynku ustug finansowych jest to
najwazniejszy instrument promocji ustug finansowych.

Reklama

Reklama jest forma masowego, pfatnego, bezosobowego sposobu komunikowania sie
instytucji z potencjalnymi klientami w celu spowodowania dzialania korzystnego dla re-
klamujacego si¢. Reklama powinna by¢ dostosowana do proponowanej ustugi oraz doce-
lowego segmentu rynku. Winna ona spelnia¢ funkcje: informacyjna, naklaniajaca, przy-
pominajaca i wyr6zniajaca. W Polce reklama ustug finansowych jest zjawiskiem stosun-
kowo nowym.

W promocji ustug finansowych korzysta si¢ najczesciej z nastgpujacych rodzajéw re-
klamy:

® pocztowej,

® prasowe;j,

e telewizyjnej,

e plakatowej,

e wydawniczej,

¢ radiowe;j.

Stopien wykorzystania poszczegoinych form reklamy w dziatalnosci reklamowej ban-
kow, dzialajacych na terenie Poznania przedstawia wykres 9.

W latach 1992-1994 strategie promocji mix polskich bankéw wykorzystywaly w za-
sadzie tylko reklamg. Pozostale elementy promocji stosowane byly zaledwie w kilku ban-
kach. Public relations w tym okresie stosowane bylo jedynie przez najwieksze banki, ta-
kie jak: Bank Handlowy, Pekao SA, PKO BP, WBK SA. Wykorzystywaly one gtéwnie
sponsoring, sporadycznie organizowano konferencje prasowe, brak bylo publikacji spra-
wozdan finansowych.

W latach 1995-1996 techniki promocji mix, takze public relations, byty juz w uzyciu
przez wigkszos¢ badanych bankdéw krajowych (79%). Najbardziej popularnym elemen-
tem public relations nadal bylo sponsorowanie réznego typy imprez (31%). Strukture dzie-
dzin najchetniej obejmowanych sponsoringiem bankowym pokazuje wykres 10. W latach
1995-1996 znacznie zwigkszyta si¢ w poréwnaniu do lat poprzednich liczba konferencji
prasowych, wywiadéw w prasie i telewizji (14% bankow). Wigkszos¢ bankéw stworzyta
stanowiska ds. kontaktow z mediami, uwazajac te forme promocji za bardzo korzystng dla
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Wykres 9. Czgstotliwo$é wykorzystania form reklamy przez banki poznariskie
w latach 1995-1996

Zr6dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

banku i réwnoczesnie mato kosztotwoércza. 22% bankéw systematycznie dbato o publiko-
wanie swoich sprawozdan finansowych, co mozna uzna¢ za przelom w dotychczasowym
postrzeganiu ich przez banki jako informacji poufnych.
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Wykres 10. Dziedziny najczgsciej objete sponsoringiem bankéw poznanskich
w latach 1995-1996

Zrédio: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Mozna zauwazy¢ dwa rézne podejécia do zagadnien sprzedazy osobistej w polskich
bankach. W latach 1995-1996 jedna trzecia bankéw w ogdle nie prowadzita takiej dzia-
lalnosci poza kontaktem z klientem podczas jego wizyty w banku. Prawie 30% instytucji
podejmowato takie dziatania, jednak miaty one charakter sporadyczny. Istniata tez grupa
okoto 40% bankow, ktére przywiazywaly szczegoing wage do rozwoju tej formy sprzeda-
zy. Banki nalezace do tej grupy, to z reguly banki gieldowe, podejmujace intensywne
dzialania marketingowe.
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Wykres 11. Formy sprzedazy osobistej w bankach poznanskich w latach 1995-1996

716 dlo: opracowanic na podstawie badan ankietowych.
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W poréwnaniu do lat poprzednich, nalezy wskazac na duzy wzrost zainteresowania si¢
przez banki sprzedaza osobista. W badaniach z lat 1992-1994 W. Grzegorczyk nie zaob-
serwowal bowiem zadnych dziatarn bankéw krajowych dotyczacych tej formy sprzedazy.
Wydaje sie, iz sprzedaz bezposrednia begdzie zyskiwata w miarg uptywu czasu coraz wigk-
sze znaczenie w promowaniu ustug finansowych. Wskazuje na to dziatanie niektérych
bankéw komercyjnych, np. WBK SA, Kredyt Banku, ktére w oddziatach tworza, zamiast
dzialéw marketingowych, zespoly ds. sprzedazy bezposredniej. O ile nie sa to dziatania
szczegoblnie korzystne z punktu widzenia ogétu zagadnien marketingowych, to wskazuja
jednak na wagge, jaka kierownictwo bankdw przyktada obecnie do tego rodzaju dziatan
promocyjnych. Poszczegélne formy sprzedazy bezpoéredniej i stopien ich zastosowania
przedstawia wykres 11.

W Polsce coraz wigcej bankéw wykorzystuje reklame w sprzedazy swoich ustug. Ba-
dane banki przeprowadzane kampanie reklamowe najczesciej okreslajg jako informacyj-
ne (8,8 w 10-punktowej skali). Dziatania reklamowe maja dostarczy¢ klientom informacji
o tym, ze dany bank istnieje na rynku i oferuje konkretne produkty. Niektére banki starajg
si¢ umiejscowi¢ w swiadomosci klientéw, podkreslajac np. swoje tradycje czy tez pozycijg
lidera w danym segmencie produktéw. Funkcje nakianiajace do wyboru ustugi reklamuja-
cego si¢ banku wéréd wielu innych podobnych ofert konkurencji i funkcja przypominaja-
ca, to najmniej wykorzystywane atrybuty reklamy bankowej (wykres 12).
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Wyroiniajaca |-
4
Nakdaniajgca g
Przypominajaca |
0 1 po— RS 6 7 I T

Wykres 12. Funkcje reklamy bankowej w opinii bankéw — reklamodawcow z terenu Poznania
w 1996 roku

Zr6dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Banki czesto nie stosuja reklamy mikromarketingowej czyli skierowanej do okreslo-
nego segmentu rynku, lecz odnosza jq do szerokiego kregu odbiorcéw, co powoduje pe-
wien schematyzm reklamy bankowej: reklamy réznych bankéw maja podobna tres¢ i for-
me. Banki nie potrafia wykorzystaé czasami najprostszych form wlasnej ekspozycji wérdd
konkurentéw. Nie wszystkie banki, nawet te intensywnie reklamujace sig, staraja si¢ wy-
promowa¢ np. wiasne, oryginalne slogany reklamowe. Tylko potowa badanych bankéw
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posiadata state slogany, np. PKO — ,,Pewno$¢ i zaufanie”, Petrobank —,,Sukces w kiesze-
ni”, PBI — ,,Powierz nam swoje marzenia”. Inne banki w tej kwestii nie podejmuja albo
zadnych dziatan, albo stosuja dorazne hasta reklamowe, tworzone na uzytek pojedyn-
czych kampanii.

Medium najczesciej wykorzystywanym przez banki jako nosnik ich reklam jest prasa.
Najwigksza popularnoscia wsrod bankéw reklamodawcoéw ciesza si¢ dzienniki regionalne.
Potwierdza to fakt, iz badane banki na rynku poznanskim najchgtniej reklamowaty si¢ w ,,Gto-
sie Wielkopolskim” oraz ,,Gazecie Poznanskiej”. Sa to czasopisma, ktére spetniajg takie
warunki, jak: duzy naklad, regionalny zasieg, czy tez codzienne wydanie. Nie bez znacze-
nia jest tutaj takze taryfa cenowa. Ogloszenia reklamowe w dziennikach ogélnopolskich
umieszczane sa zazwyczaj w ,,Rzeczpospolitej” lub ,,Gazecie Wyborczej” (wykres 14).

Nowe produkty
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34%

Produkty
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Wykres 13. Przedmiot reklamy bank6éw poznanskich w latach 1995-1996
Zro6dio: opracowanie na podstawie badan ankietowych.
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Wykres 14. Reklamy bankéw w prasie w zaleznosci od jej zasiggu i rodzaju

Zro6dlo: opracowanie na podstawie badan ankietowych.
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Najdrozsza forma reklamy jest reklama telewizyjna (wykres 15). W zaleznos$ci od
celéw reklamowych mozna wybra¢ stacje lokalne lub ogélnokrajowe. Do promocji ustug
oddziatu jest wykorzystywana reklama w telewizji lokalnej. Kampanig reklamowa na szcze-
blu centrali banku prowadzi si¢ w programach ogélnokrajowych, ktére umozliwiajg do-
tarcie do szerokiego odbiorcy. Badane banki krajowe nie preferowaly w latach 1995-1996
okreslonego programu telewizji. Wynika to zapewne ze zmniejszajacej si¢, adekwatnie do
nizszej skutecznosci reklamowej, ceny reklam w poszczegdlnych programach telewizji.
Banki maja wiasne kryteria wyboru konkretne;j stacji, jednak przecigtna czestotliwo$¢ ko-
rzystania z ich ustug jest podobna.
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Wykres 15. Czestotliwos¢ stosowania reklamy telewizyjnej przez poznanskie banki
w latach 1995-1996

Zrodio: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

Nastepna forma reklamy jest reklama radiowa (wykres 16). W latach 1992-1994 na
reklame radiowa banki z terenu Poznania przeznaczaly okoto 20% wydatkéw reklamo-
wych, w poréwnaniu do 4% w 1996 roku. Ten spadek roli radia w promocji bankowej
thumaczy¢ mozna ciaglym jeszcze przeobrazaniem sie tej branzy mediéw, pojawianiem
si¢ licznych nowych rozgtosni i widoczna unifikacjg oferty — stacje staraja sig trafi¢ w gusty
wszystkich shuchaczy.

Dos¢ powszechnie w latach 1995-1996 stosowana byla przez banki reklama wydawni-
cza. Niektére banki (miedzy innymi Bank Handlowy, PeKaO SA, GBW SA, BIG SA)
wydaja wlasne gazety, o charakterze miesigcznikéw. Jest to dobra wizytéwka dla banku,
ale redagowanie wlasnej gazety wymaga sporych nakfadéw finansowych i pracy co naj-
mniej kilku oséb, na co moga sobie pozwoli¢ jedynie banki silne kapitatowo. Wydawnic-
twa takie zawieraja: oferte banku, nowosci i innowacje produktowe, wazne wydarzenia
w historii instytucji, a czasami zamieszcza sie tez artykuly o tematyce ogélnobankowej.
Wiasny periodyk jest sposobem na podkreslenie prestizu instytucji bankowej i moze by¢
wyznacznikiem pozycji rynkowej.

Banki krajowe, jak to wynika z badan przeprowadzonych na poznarskim rynku ban-
kowym (wykres 17), promuja swoje produkty gléwnie poprzez prasg i pocztg (mimo
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Wykres 16. Czgstotliwo$é stosowania reklamy radiowej przez poznanskie banki
w latach 1995-1996

Zro6dto: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

przypisywanej tej ostatniej relatywnie niskiej skutecznosci). Wéréd przebadanych pod-
miotéw wszystkie banki korzystaly z tych form reklamy, ktére wyréznia przede wszystkim
mozliwo$¢ ich kierowania do konkretnych segmentéw ludnoéci i mozliwo$¢ tworzenia
wyczerpujacych anonsow reklamowych. Prawie rownie czgsto stosuje si¢ formy reklamy
wydawniczej i plakatowej, gdyz — mimo nizszej przypisywanej skutecznosci, niz w przy-
padku reklamy prasowej — sa to do$¢ tanie i skuteczne formy komunikacji z klientem.

Na drugim biegunie — najrzadziej wykorzystywanych mediéw — znajduje si¢ reklama
radiowa i telewizyjna. Reklama telewizyjna jest mato popularna ze wzgledu na wysokie
koszty jej stosowania, ale przy nizszej cenie bytaby zapewne stosowana czgsciej, jako ze
jest oceniana jako bardzo skuteczna. Reklama radiowa swoje niewielkie zastosowanie
w reklamie bankéw zawdzigcza, mimo relatywnie niskich kosztow, najnizszej skuteczno-
§ci w poréwnaniu z innymi mediami.
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Wykres 17. Ocena form reklamy bankowej pod katem jej skutecznosci
i stopnia zastosowania

Zrédio: opracowanic na podstawie badan ankietowych.



Strategie marketingu mix w polskich bankach 67

Pocztowa
1%

Wy dawnicza
14% ;
Prasowa
52%
Plakatowa
11%
Telewizyjna

8%

Radiowa
4%

Wykres 18. Udziat poszczeg6lnych form reklamy w budzetach
reklamowych bankéw poznarskich w 1996 roku

Zré6dto: opracowanie na podstawie badan ankietowych.

5. Personel banku

Szczegolnie waznym elementem marketingu bankowego sa ludzie, tworzacy jakos¢
dziatania firmy, budujacy jej niezawodnos¢ i niepowtarzalny klimat, ksztaz‘tu_]acy przewa-

ge konkurencyjna banku nad innymi.

O osiagnieciu celow, ktére stawia strategia marketingowa banku, decyduje jakos¢, za-
angazowanie oraz zintegrowanie kierownictwa i pracownikéw. Stale doksztalcanie pra-
cownikow, promowanie najzdolniejszych oraz obciazanie personelu coraz wigksza odpo-
wiedzialnoscia sa waznymi zadaniami kierownictwa na wszystkich szczeblach zarzadza-
nia bankiem. Stale dazy sig do takiego wyszkolenia pracownikéw, zeby cechowat ich duch
przedsigbiorczosci, czyli elastycznosé, zdolnos¢ do samodzielnego podejmowania decy-
zji i poszukiwania nierutynowych rozwiazan. Istotna rolg odgrywa takze system szkolenia
pracownikéw w celu podnoszenia kwalifikacji i ich motywowania oraz wyeliminowanie
wurzedowej mentalnosci” wérod personelu. Jest to szczegdlnie istotne zadanie dla bankéw
w okresie transformacji. Wazna kwestia jest rowniez zmiana stosunku do klienta — z for-
malno-urzedowego na taki, w ktdrym traktowany jest jako najwazniejszy czynnik sukcesu
banku. Oznacza to tworzenie orientacji marketingowej na klienta.

Realizowanie celéw banku mozliwe jest dzieki integrowaniu si¢ z nim pracownikow
oraz dzigki przejrzystemu podziatowi kompetencji, czemu odpowiada koncepcja marke-
tingu wewnetrznego. Wedlug niej pracownicy banku stanowia podmioty, na ktére trzeba
tak oddziatywaé, by dzialaty zgodnie z celami banku?’.

Ludzie w dziatalno$ci marketingowej banku to przede wszystkim obstuga klienta i ja-
kos¢ ustugi. Personel banku powinien nie tylko mysle¢ o kliencie, prébujac zadowoli¢ go
w jak najwiekszym stopniu, lecz rowniez mysle¢ jak klient po to, by lepiej zrozumiec¢ jego

77 W. Grzegorczyk, op. cit., s. 124.
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potrzeby. Jakos¢ ustugi przyciaga bowiem klienta i wptywa na jego lojalnos¢ wobec ban-
ku. Pracownicy banku powinni mie¢ §wiadomos¢, ze zaréwno ci, ktérzy maja z klientami
bezposredni kontakt, jak i pozostali pracuja tylko w jednym celu — by jak najlepiej zaspo-
koié jego potrzeby. Bezposredni kontakt z pracownikiem banku oceni¢ moze kazdy, stad
czynnik ten jest gléwnym wyznacznikiem oceny jakosci ustugi bankowe;j.

Polityka personalna w polskich bankach komercyjnych jest na razie najmniej docenia-
nym elementem marketingu mix. Nalezy podkreslic, ze w latach 1992-1996 kierownictwa
bankéw przyktadaty wage do podwyzszania kwalifikacji swego personelu. Polega to wszak-
ze jedynie na wzro$cie liczby szkolen og6lnych i zatrudnianiu pracownikéw z wyzszym
wyksztalceniem. Bariera w procesie przygotowania kadry do nowych zadan, wynikaja-
cych z marketingowego podejscia do klienta, jest brak w wielu bankach systemu motywa-
cyjnego. Czesto orientacja na klienta jest postrzegana przez pracownikéw jako wzrost
wymagan i zakresu ich obowiazkéw. Nadal w niektérych bankach klient indywidualny jest
traktowany gorzej niz instytucjonalny, gdyz jest dla banku mniej dochodowy.

Z badan ankietowych wynika, ze blisko potowa bankéw (47%) traktuje uprzejmos¢
w kontaktach z klientami priorytetowo. Rzetelnos¢ i fachowos¢ jest wazna dla 20% bada-
nych bank6w, a wiedza i kwalifikacje personelu — zaledwie dla 13%. Wyniki te potwier-
dzaja, ze banki zdaja sobie sprawe z potrzeb zmiany swej filozofii dzialania na marketin-
gowa. Jednak dziatania z zakresu polityki personalnej rzadko wykazuja zwiazek z dziatania-
mi marketingowymi banku. Polityki personalnej na ogét nie kojarzy si¢ z marketingiem.

Szkolenia i kursy
48%

Nabér wysoko
kwalifikowanej kadry
23%

Systemy Qpracowanie standardéw
motywacyjne 16% jakosci pracy 13%

Wykres 19. Priorytety bankéw w zakresie polityki personalnej

Zrodto: opracowanie wiasne.

W 56% bankéw na terenie Poznania dziatly marketingowe maja znikomy lub zaden
wplyw na polityke personalna banku; 38% uznato ten wplyw jako opiniodawczy, a jedynie
6% jako istotny. Wyniki te oznaczaja, ze piaty element marketingu mix — personel, nie jest
przedmiotem zainteresowania dziatann marketingowych w polskich bankach. Nawet jesli
w bankach szkoli sie intensywnie pracownikéw lub wprowadza ujednolicone ubiory dla pra-
cownikéw sal operacyjnych, to nie jest to koniecznie wynikiem orientacji na klienta.
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Osobnym problemem jest rekrutacja personelu do dziatéw marketingowych. W ban-
kach panuje przekonanie, ze najlepsze do tych dzialéw sa osoby z wyksztalceniem arty-
stycznym lub humanistycznym, a kierownikami tych dzialéw sa osoby nie posiadajace
specjalnego przygotowania marketingowego. Dominuje preferowanie oséb rzutkich, elo-
kwentnych, majacych dobry kontakt z mediami, z czym wiaze sie przekonanie, ze nie
potrzeba profesjonalnego wyksztalcenia, by zajmowac si¢ marketingiem bankowym.

Nasuwa si¢ tu wniosek, ze w dziataniach marketingowych polskich bankéw personel
jako element marketingu mix jest najmniej doceniany.

Whioski

Analiza dzialalnosci marketingowej polskich bankéw wskazuje, ze marketing nie jest
jeszcze postrzegany i wykorzystywany kompleksowo. Traktuje si¢ go nie jako filozofig
dziatania catego banku, lecz w ograniczonym ujgciu — jako metodg wspomagajaca bieza-
cq dziatalnos¢ rynkowa. Wynika to po czesci z podejscia do marketingu jako dziatan li
tylko generujacych koszty. Ponadto jest to takze rezultatem koncentrowania dziatalnosci
marketingowej na marketingu narzgdziowym, na wybranych technikach i elementach mie-
szanki marketingowe;j.

Przeprowadzone badania doé¢ wyraznie wskazuja, ze dzialalnos¢ marketingowa w ban-
kach sprowadza si¢ gtéwnie do utozsamiania jej z promocja. Sa banki, gdzie marketing to
tylko reklama lub czastkowa forma sprzedazy bezposredniej. Personel marketingowy tym-
czasem stabo zorientowany jest w ofercie produktowej banku, polityke cenowa zna stabo,
a polityki personalnej nie zna wcale.

Oczekiwa¢ wszakze nalezy, ze perspektywa konkurencji z bankami zagranicznymi przy-
czyni si¢ w przysztosci do zmian w postawach bankéw wobec strategicznego zarzadzania
marketingowego i do kompleksowego wykorzystania elementéw marketingu mix.
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Wybrane aspekty konkurencyjnosci bankow

Streszczenie. Poprawa konkurencyjnosci banku staje sie jednym z najwazniejszych
zadan jego wladz. Dotyczy to zwlaszcza polskich bankéw, stojgcych obecnie przed per-
spektywq konkurowania na wspélnym rynku europejskim. Niniejszy artykut poswiecony
Jjest prezentacji wybranych zagadnien dotyczqcych konkurencyjnosci bankéw, a wybdr
ten dokonany zostal pod kqtem mozliwosci praktycznego wykorzystania w polskiej banko-
wosci. W artykule przedstawione zostaly: podejscie dynamiczne do analizy konkurencyj-
nosci (teoria Portera), podejscie statyczne do analizy konkurencyjnosci (analizy efektyw-
nosci kosztéw i efektow skali produkcji), badania doskonatosci bankow oraz niektore
aspekty konkurencyjnosci polskich bankdw, kitore byly przedmiotem dyskusji w zwiqzku
z konsolidacjq polskiego systemu bankowego. W konkluzji autor stwierdza, ze z punktu
widzenia praktyki bankowej pozqdane jest korzystanie z wszystkich mozliwych metod i tech-
nik analitycznych, ktore mogq byé pomocne przy ustalaniu poziomu konkurencyjnosci
banku oraz opracowywaniu wnioskow dotyczqcych sposobow jej poprawy.

Wprowadzenie

Rosngca turbulencja otoczenia oraz nasilajaca si¢ konkurencja na rynku ustug banko-
wych powoduja, Zze w obecnych czasach poprawa konkurencyjnosci banku staje sig jed-
nym z najwazniejszych zadan przed jakim stoja wiadze banku. W przypadku polskich
bankoéw stojacych obecnie przed perspektywa konkurowania na wspélnym rynku europej-
skim zagadnienie konkurencyjnosci nabiera szczegdlnego znaczenia.

W literaturze bankowej brak jednoznacznego podejécia do okre$lenia konkurencyjno-
dci banku. W opracowaniach zaréwno teoretycznych, jak i praktycznych dotyczacych tego
zagadnienia stosowane byly rozne podejscia i metody badawcze. W niniejszym artykule
zaprezentujemy niektére z nich, a mianowicie: teori¢ konkurencyjnosci Portera, analizy
efektywnosci kosztéw i efektow skali produkcji, badania doskonatosci bankéw oraz pew-
ne aspekty konkurencyjnosci polskich bankdw, ktére byty przedmiotem dyskusji w zwiaz-
ku z konsolidacja polskiego systemu bankowego.

W literaturze przedmiotu spotkaé¢ mozna réwniez inny doboér zagadnien dotyczacych
konkurencyjno$ci bankéw. Przyktadowo, S. Heffernan w swoim przegladzie tego rodzaju
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zagadnien przedstawia —oprocz efektywnoéci technicznej oraz efektywnosci skali i zakre-
su produkcji — réwniez empiryczne modele konkurencyjnosci, analizujace zalezno$¢ po-
miedzy struktura rynku, zachowaniem si¢ firm oraz uzyskiwanymi przez nie wynikami
(model structure-conduct-performance) oraz metody ustalania cen ,,migkkich” elemen-
téw produktéw bankowych (takich jak ustugi doradztwa, dostep do bankomatéw, mini-
malna kwota wplaty itd.)'.

Wybor tematow przedstawionych w niniejszym artykule zostat dokonany wedlug kry-
terium przydatnosci w polskiej praktyce bankowej. W opinii autora zaprezentowane za-
gadnienia stanowia najbardziej istotne elementy konkurencyjnosci polskich bank6w i stad
bardzo wazne jest poznanie ich przez bankowcow-praktykow.

W ujeciu teoretycznym mozemy wyrdzni¢ dwa ogolne nurty badawcze w odniesieniu
do analizy konkurencyjnosci:

—podejécie statyczne (klasyczne, mikroekonomiczne);

— podejécie dynamiczne (analiza konkurencyjnosci w ujgciu Portera).

W podejsciu mikroekonomicznym konkurencyjno$¢ gospodarki przypisywana jest glow-
nie czynnikom statycznym: korzysciom skali, niskim kosztom jednostkowym lub tansze-
mu dostepowi do czynnikéw produkcji. W ramach tego ujecia jako najistotniejsze czynni-
ki konkurencyjnosci banku wymienia sig:

— efektywnos¢ techniczna,

—efektywnos¢ skali i zakresu.

Podejécie dynamiczne opiera si¢ na teorii konkurencji, zaprezentowanej przez Michaela
Portera, w ktérej konkurencyjnos¢ gospodarki wynika gtéwnie z jej innowacyjnosci i sta-
fego doskonalenia oferowanych produktow.

1. Analizy efektywno$ci bankéw

Zagadnieniem, ktére do tej pory nie znalazto miejsca w polskiej literaturze bankowej,
jest produktywnos$é bankow (okreslana tez jako efektywnos¢ badz efektywnos¢ technicz-
na)® rozumiana jako sprawno$é dziatania majacego na celu przetworzenie naktadéw w efek-
ty. We wszystkich dotychczas przeprowadzonych badaniach dotyczacych polskich ban-
kéw koncentrowano si¢ przede wszystkim na rentownosci oraz ogoélnej kondycji finanso-
wej, za$ zagadnienie efektywnosci bylo traktowane bardzo ogélnikowo (z reguty efektyw-
nos¢ rozpatrywano w ujeciu jednowymiarowym, w kontekscie wydajnosci pracy, mierzo-
nej poprzez proste wskazniki w rodzaju zysk netto na zatrudnionego). Kompleksowe ba-
dania dotyczace produktywnosci polskich bankéw, uwzgledniajace efektywnos¢ technicz-
na oraz ekonomii skali (efektow skali), nie zostaty do tej pory przeprowadzone. Pierwszy
artykut na temat metodologii analizy efektywnosci bankow w ujeciu parametrycznym zo-
stal opublikowany w Polsce stosunkowo niedawno®. Nie dotyczyt on bankéw polskich

! Por. S. Heffernan, Modern Banking in Theory and Practise, John Wiley And Sons, 1996, Chichester.

2 W dalszej czedci artykutu uszczegétowimy definicje wykorzystywanych poje¢ produktywnosci oraz
efektywnosci technicznej. O ile nie zaznaczymy tego wyraZnie, w calym artykule terminy , efektywnos¢” oraz
~produktywnos¢” beda uzywane zamiennie.

! Por. G. Lang, P. Welzel, Why is the Number of Banks in Germany Declining ? Evidence on Size and
Cost Efficiency in German Universal Banking, ,Bank i Kredyt” 1996, nr 6.
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lecz niemieckich. We wstgpie do artykutu zaznaczono, ze badania efektywnosci bankéw
wkroétce beda prowadzone takze dla polskiego systemu bankowego.

W Polsce, gdzie dynamika wzrostu sektora bankowego jest bardzo duza zagadnienie
efektywnosci bankow jest niezwykle istotne. Produktywnos¢ sektora bankowego ma duze
znaczenie nie tylko z punktu widzenia makroekonomicznego (wzrost produktywnosci jest
jednym z czynnikéw przyczyniajacych si¢ do wzrostu dochodu narodowego). Rowniez
z punktu widzenia wlascicieli bankéw wazne jest, czy zasoby fizyczne (majatek trwaly,
pracownicy) i finansowe bankéw sa wykorzystywane przez wiadze banku w mozliwie
efektywny sposéb. Z kolei z punktu widzenia tych wiladz informacje ukazujace poziom
efektywnosci wykorzystania wszystkich zasobéw w poréwnaniu do konkurencji sg nie-
zwykle istotne w procesie zarzadzania bankiem. Stanowia one bardzo wazne wskazdwki
wykorzystywane w procesie planowania strategicznego oraz umozliwiaja wladzom banku
dokonywanie oceny jakosci podejmowanych decyzji.

Dynamiczne zmiany w bankowosci na $wiecie, jakie zanotowali$my w ostatnich la-
tach (zmiany w strukturze bankowosci w USA, w Europie — przygotowania bank6éw do
wspolnego rynku, powstanie praktycznie od podstaw bankowosci w krajach Europy Srod-
kowej i Wschodniej itd.), spowodowaty, ze rozwdj metodologii oraz prowadzone badania
efektywnosci bankéw nie dotrzymaty kroku zmianom?, Istnieje potrzeba wzbogacenia i roz-
woju metodologii analizy efektywnosci bank6w. Istotne jest rowniez, by rozwéj metod
umozliwial szersze niz dotychczas stosowanie ich przez bankowcéw-praktykéw. Jeden
z nowych kierunkéw tej metodologii dotyczy sposob6éw wykorzystania wynikéw ba-
dan jako narzedzia wspomagajacego podejmowanie decyzji w zarzadzaniu strate-
gicznym instytucjami finansowymi.

Zdecydowana wigkszo$¢ dotychczas przeprowadzonych badan efektywnosci dotyczy-
fa bankéw amerykanskich i1 koncentrowata sig na efektach skali oraz zakresu produkcji.
Efektywnos¢ techniczna bankdw nie cieszyla si¢ duzym zainteresowaniem badawczym.
W literaturze europejskiej tematyka efektywnosci instytucji finansowych zostata docenio-
na stosunkowo niedawno, bo dopiero w latach 90. Wedtug Heffernan efektywnoé¢ ban-
kow stanowi istotny element ich konkurencyjnosci®. Wedtug autoréw pracy poswigconej
efektywnosci bankéw europejskich®, redukcja kosztéw oraz zwigkszanie zyskéw sa naj-
wazniejszym wyzwaniem i celem dla kierownictwa bankow zas efektywnos¢ kosztéw sta-
fa si¢ w ostatnich latach najbardziej istotnym, strategicznym zagadnieniem w bankowosci.
Réwniez w Polsce bankowcy-praktycy zaczynaja doceniac wagg tego zagadnienia. Jacek
Ksen, prezes zarzadu WBK SA, powiedzial: ,,..w coraz silniejszej konkurencji wygrywac
beda te banki, ktore potrafia redukowac¢ koszty dziatalnosci operacyjnej, zapewniajac za-
razem swoim klientom wysoki standard obstugi” za$ Krzysztof Szwarc, prezes zarzadu
BRE SA, stwierdzil, ze rosnaca konkurencja na rynku zmusi banki do potozenia wigksze-
go nacisku na obnizenie kosztow’.

* Por. A. N. Berger, W. C. Hunter, S. G. Timme, The Efficiency of Financial Institutions: A Review and
Preview of Research Past, Present and Future, ,Journal of Banking and Finance™ 17, 1993.

3 Por. S. Heffernan, op. cit.

¢ Por. P. Molyneux, Y. Altunbas, E. Gardener, Efficiency in European Banking, John Wiley and Sons,
1996, Chichester. Jest to jedno z niewielu opracowan poswieconych w caloéci zagadnieniom efektywnosci
bankow europejskich.

T Mingt rok..., ,Gazeta Bankowa” 1997, nr 1.
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W dotychczas prowadzonych na $wiecie badaniach ktadziono nacisk na kwestie wy-
dajnosci catego sektora bankowego — wnioski byly formutowane w kategoriach makro-
ekonomicznych, odnoszacych si¢ do rozwoju oraz regulacji dziatalnosci calego sektora
bankowego. Wynikajacy z takiego podejscia sposob prezentacji informacji w publikowa-
nych wynikach badan powodowal, ze ich przydatnos¢ w procesie zarzadzania strategicz-
nego bankiem byla mocno ograniczona. W literaturze §wiatowej poswigconej efektywno-
$ci bankow nie ma do tej pory zadnych pozycji, dotyczacych sposobéw wykorzystania
wynikéw badan na potrzeby zarzadzania strategicznego bankiem.

Jak juz wspomniano, w analizach efektywnosci bankéw wyréznié mozna dwa kierunki
badan:

« analizy efektywnosci technicznej (productive efficiency, technical efficiency);

e analizy efektow skali (efektywnosci skali) oraz zakresu produkcji (scale and scope
efficiency).

1.1. Analizy efektywnosci technicznej bankéw

Wyrézni¢ mozemy dwa podstawowe podejécia do analizy efektywnosci technicznej
bankdw:

e podejscie ekonometryczne (parametryczne);

e podejscie nieparametryczne .

Podejécie ekonometryczne opiera sig na stochastycznej brzegowej funkcji kosztow
(stochastic cost frontier). W podejéciu tym nalezy dokona¢ estymacji brzegowej funkcji
kosztéw (efficient cost frontier). Funkcja ta okresla krzywa efektywnosci. Odchylenie od
krzywej efektywnoéci dla danego banku skiada si¢ z dwoch elementéw: bledu losowego
(v) oraz nieefektywnosci (u). Zaklada sie, ze biad losowy ma rozklad dwustronny, podczas
gdy nieefektywnos$¢ ma rozklad jednostronny, z uwagi na fakt, ze powoduje ona podwyz-
szenie kosztow. Pewng odmiang metodologiczng w ramach tego podejscia jest podejscie
Lnajmniejszych kosztéw” (TFA — thick frontier approach)’. Polega ono na podziale popu-
lacji bankéw na kwantyle w zaleznosci od wielkosci kosztow przypadajacych na jednost-
ke aktyw6w. Nastepnie dokonuje sig estymacji parametréw funkcji kosztéw dla bankéw
z kwantyla o najwigkszych oraz z kwantyla o najmniejszych kosztach. Funkcja kosztéw
oszacowana dla bankéw z najmniejszymi kosztami stanowi krzywa efektywnosci. Ponie-
waz zaklada sig, ze banki w tej grupie sa najbardziej efektywne, przyjmuje sig, ze biad
statystyczny oszacowanej funkcji nie zawiera réznic w efektywnosci, lecz jedynie blad
pomiarowy. Funkcja kosztéw oszacowana dla bankéw z najwigkszymi kosztami stanowi z
kolei krzywa nieefektywnosci, gdyz zaklada sig, ze efektywnos¢ bankéw z tej grupy jest
nizsza od przecietnej. Analogicznie jak poprzednio przyjmuje sig, ze blad statystyczny
oszacowanej funkcji nie zawiera réznic w efektywnosci, lecz jedynie btad pomiarowy.
Réznice pomiedzy tymi dwoma funkcjami kosztow stanowia miarg zréznicowania efek-
tywnosci w sektorze bankowym.

# D, Aigner, C. A. K. Lovel, P. Schmidt, Formulation and Estimation of Stochastic Frontier Production
Models, ,,Journal of Econometrics” 6, 1977.

¢ Zostalo ono wprowadzone w: A. N. Berger, D. B. Humphrey, Measurement and Efficiency Issues in
Commercial Banking, w: OQutput Measurement in the Services Sector, red. Zvi Grilichesa, University of Chi-
cago Press, Chicago 1991.
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Podstawowa wada podej$cia parametrycznego polega na tym, Zze wymaga ono — oprocz
danych wartosci nakiadéw i efektéw — doktadnych informacji o cenach jednostkowych
nakladéw, rodzaju zaleznosci funkcjonalnej miedzy nakladami i efektami (funkcji pro-
dukcji) oraz rodzaju bledu statystycznego dla danej préby. Dodatkowo, aby uzyska¢ wia-
rygodne wyniki, populacja bankéw z estymowanymi parametrami funkcji powinna by¢
duza. Zalets podejécia parametrycznego jest natomiast to, ze umozliwia pomiar zaréwno
efektywnosci technicznej, jak i efektow skali oraz zakresu produkcji.

W przypadku podejécia nieparametrycznego podstawowg zaleta jest to, Ze nie sg wy-
magane wszystkie te dane, ktére sa niezbgdne w podejsciu ekonometrycznym, a jedynie
wymagana jest znajomo$¢ wartosci naktadow i efektéw. Podejscie nieparametryczne umoz-
liwia rowniez analize efektéw skali. Jego wadg jest z kolei to, ze nie uwzglednia sie wyste-
pujacego w pomiarach bigdu statystycznego. Dlatego uzyskane wartosci efektywnosci moga
by¢ zawyzone wskutek uwzglednienia w nich wartosci tego bledu. Brak dostgpnosci wszyst-
kich danych (przede wszystkim cen jednostkowych nakladéw) powoduje, ze na obecnym
etapie rozwoju polskiej bankowosci podejscie nieparametryczne jest zdecydowanie bar-
dziej przydatne.

Omowienie metod nieparametrycznych stosowanych do analizy efektywnosci bankéw
przekracza ramy niniejszego artykutu'®. Nasze rozwazania skupimy natomiast na dopre-
cyzowaniu definicji uzywanych pojec¢ efektywnosci i produktywnosci.

W zagranicznej literaturze przedmiotu istnieja rézne podejscia do definiowania efek-
tywno$ci oraz produktywnosci obiektéw gospodarczych oraz rézne metody jej pomiaru.
W bankowosci, do analiz produktywnoéci stosuje sie podejscie wywodzace sie z dziatlu
mikroekonomii zajmujacego si¢ teorig produkcji, a opierajace si¢ na definicji efektywno-
éci wprowadzonej przez Farrela''. Zaréwno efektywno$d, jak i produktywno$é odnosza
si¢ do sprawnosci dziatania obiektu, dokonujacego przetworzenia nakladéw w efekty. Przyj-
miemy nastepujaca definicje':
produktywnos¢ (productivity) danego obiektu mierzona jest jako iloraz rzeczywistych
efektéw do rzeczywistych naktadéw, czyli

EFEKT

PRODUKTY ¢ = — -
U WNOSC T

Tak zdefiniowana produktywno$¢ ma znaczenie czysto teoretyczne, gdyz praktyczny
pomiar produktywnosci jest mozliwy jedynie w przypadku gdy wystepuje jeden efekt.

W przypadku wystepowania wielu efektéw i nakladéw pomiar produktywnosci jest
niemozliwy i konieczne jest wykorzystanie innej miary. Powszechnie stosowang wtedy
miarg jest efektywnosé (efficiency) danego obiektu, ktéra okresla relacje pomiedzy pro-
duktywnoscia tego obiektu a maksymalng produktywno$cia mozliwa do osiagniecia w da-

10 Metody nieparametryczne opieraja si¢ na analizie DEA (Data Envelopment Analysis), ktéra opisana
zostata w artykule: G. Rogowski, Analiza i ocena dziatalnosci bankdéw z wykorzystaniem metody DEA, ,,Bank
i Kredyt” 1996, nr 6.

" Por. M. J. Farrel, The Measurement of Productive Efficiency, ,Journal of the Royal Statistical Society”
120 (1957).

12 Por. The Measurement of Productive Efficiency: Techniques and Applications, red. H. Fried, K. Lo-
vell, S. Schmidt, Oxford University Press, 1992.
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nych warunkach technologicznych. Okreslona w ten sposéb efektywnos¢ informuje wiec,
jak ksztattuje sie rzeczywista relacja efektow do nakladéw w stosunku do wielkosci mak-
symalnej, osiagalnej w danych warunkach technologicznych.

Podczas gdy produktywnos¢ jest miara bezwzgledna, efektywnos¢ jest miarg wzgled-
na i przybiera wartosci z zakresu pomigdzy 0 a 100%. Wartos¢ 100% oznacza, ze obiekt
jest efektywny. W przypadku warto$ci ponizej 100%, réznica okresla stopiefi marnotraw-
stwa (nieefektywnego wykorzystania zasobow). Krzywa efektywnosci (okreslana rowniez
jako brzegowa funkcja produkcji — production frontier) okresla obiekty efektywne w da-
nej populacji obiektow. Krzywa efektywnosci ustalamy albo w spos6b parametryczny —
poprzez estymacje modelu ekonometrycznego, albo w sposéb nieparametryczny — po-
przez rozwigzanie zagadnienia programowania liniowego.

Istnieja dwie podstawowe miary efektywnosci: efektywnos¢ ukierunkowana na nakia-
dy oraz efektywno$¢ ukierunkowana na efekty'. Najczgsciej wykorzystywana miara efek-
tywnosci jest efektywno$¢ techniczna'* ukierunkowana na naklady (input-oriented tech-
nical efficiency). Wedtug definicji Farrela okresla ona maksymalny stopien proporcjonal-
nej redukcji nakladéw, wykorzystywanych w celu produkcji okreslonych efektow (efek-
tywnos¢ ta okreslana jest tez czgsto jako efektywnos$c typu X). W przypadku zastosowa-
nia tej miary efektywnosci do analizy kosztéw banku umozliwia ona okreslenie efektyw-
nosci banku.

Na rysunku 1 przedstawiono sposéb pomiaru efektywnosci, w przypadku gdy dyspo-
nujemy 2 naktadami produkcji. Krzywa efektywnosci stanowi zbior wszystkich technicz-
nie efektywnych metod produkcji. Okresla ona maksymalne wielkosci efektow, ktore sa
mozliwe do osiagnigcia przy réznym poziomie nakladéw'. Obiekt A zuzywa naktady
w ilosci X1(a) oraz X2(a) w celu wyprodukowania okreslonej wielkosci efektu (mozemy
przyjaé, ze jest to jedna jednostka efektu). Poniewaz punkt ten nie znajduje si¢ na krzywej
efektywnosci oznacza to, ze istnieje bardziej efektywna kombinacja nakfadéw. Dla obiektu
A okresla ja punkt K polozony na krzywej efektywnosci, w ktérym zuzycie obu nakiadow
jest mniejsze ( X1(k) < X1(a) oraz X2(k) < X2(a) ). Punkt K okresla maksymalna propor-
cjonalna redukcje wykorzystania zasobow X1 oraz X2, mozliwa w warunkach okreslonych
przez istniejaca technologi¢ wytwarzania. Efektywnos$¢ techniczna obiektu jest mierzona
odlegloécia od krzywej efektywnosci. Dla obiektu A mierzona jest jako iloraz OA/OK.

Dotychczasowe badania efektywnoéci technicznej bankéw wykazaly, iz jest ona bar-
dzo waznym zagadnieniem w bankowosci oraz ze poziom nieefektywnosci typu X w ban-
kowosci znacznie przewyzsza niekorzysci skali i zakresu. Z punktu widzenia wiadz banku
informacje dotyczace poziomu nieefektywnosci w porownaniu z konkurencja sa niezwy-
kle istotne w kontekscie utrzymania konkurencyjnosci banku na rynku.

13 Efektywnosé zorientowana na naklady wykorzystuje sig przy analizach kosztéw. Przy analizach przy-
chodéw wykorzystuje sig efektywno$é techniczna ukierunkowana na efekty (output-oriented technical effi-
ciency). W sprawie szczeg6tow zob. R. Fire, S. Grosskopf, C. A. K. Lovell, Production Frontiers, Cambridge
University Press, New York 1994.

i Przymiotnik ,techniczna” ma swoja geneze w fakcie, iz poczatkowo tak zdefiniowana efektywnos¢
odnosita si¢ jedynie do efektywnosci systemow produkcyjnych.

15 Por. D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Ekonomia, PWE, Warszawa, 1997. Jezeli do wytworzenia
danych efektow w danej metodzie produkeji zuzywa sig wigcej jednego nakladu i nie mniej innych naktadow
niz w innych znanych metodach produkecji, wowczas dana metoda produkcji jest technicznie niecfektywna.
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Xi{o Xi@

Rysunek 1. Krzywa efektywnosci

Zr6dlo: opracowano wg R. Fire, S. Grosskopf, C. A. K. Lovell, Production Frontiers, Cambridge
University Press, New York 1994.

1.2. Analiza efektéw skali oraz zakresu produkeji banku

Efekt skali (okreélany tez jako efektywno$¢ skali, ekonomia skali badz korzysci skali)
wystepuje, gdy dlugookresowe koszty przecietne spadaja wraz ze wzrostem rozmiaréw
produkcji. W przypadku statych korzysci skali, dlugookresowe koszty przecigtne sg state
przy wzroscie produkciji, za$ niekorzysci skali (malejace efekty skali) wystepuja wtedy,
gdy dtugookresowe koszty przecigtne rosng wraz ze wzrostem produkcji. W literaturze
ekonomicznej wymienia si¢ 3 podstawowe przyczyny wystepowania efektéw skali:

e niepodzielnoéé procesu produkcji;

e specjalizacja;

e prawo wielkich liczb.
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Efekt zakresu produkcji (okreslany tez jako ekonomia zakresu produkcji badz ko-
rzysci zakresu produkcji ) jest zwiazany z subaddytywnoscia kosztéw, ktéra polega na
tym, ze koszt produkcji grupy produktéw P ...P_przez jeden bank jest nizszy niz suma
kosztow produkeji poszczegdlnych produktéw, ponoszonych przez m-réznych bankow,
produkujacych po jednym produkcie, przy zalozeniu statych cen jednostkowych nakia-
déw produkcji. W literaturze bankowej wymienia sig nastgpujace przyczyny korzysci za-
kresu produkcji'®:

» koszty stale rozkladaja sig na wigksza liczbe produktow;

e informacje dotyczace klientoéw wykorzystywane sg do sprzedazy szerszego asorty-
mentu produktéw;

» nastepuje redukcja ryzyka wskutek wigkszej dywersyfikacji aktyw6w bankowych;

e nastepuje redukcja kosztow obstugi klientow wskutek tacznej sprzedazy produktéw.

Podstawowym narzedziem, wykorzystywanym do analizy efektow skali oraz zakresu
produkcji jest podejécie ekonometryczne, polegajace na estymacji funkcji kosztéw. Po-
dejscie nieparametryczne jest stosowane znacznie rzadziej, gdyz umozliwia jedynie usta-
lenie efektow skali'’.

Dotychczas przeprowadzone badania efektéw skali, dotyczace bankéw w USA, poka-
zuja, ze krzywa kosztow przecigtnych ma raczej plaski ksztalt przypominajacy litere U,
gdzie $redniej wielkosci banki wykazuja wigksza efektywnos¢ skali niz banki duze oraz
mate. Najwigksze trudnosci istniejg z wyznaczeniem optymalnej wielkosci banku. W za-
leznosci od badanej grupy bankéw rezultaty sa rézne i czesto sprzeczne. Duze zréznico-
wanie wynikow badan wynika migdzy innymi z faktu, Ze istnieja duze trudnosci z wybo-
rem wiasciwej specyfikacji funkcji kosztow. Najczesciej stosowana funkcja translogaryt-
miczna, w przypadku jej zastosowania do wszystkich bankéw amerykanskich dawata sta-
be rezultaty, gdyz nie byto mozliwe za pomoca jednej funkcji uwzglednienie wszystkich
czynnikéw wspolnych dla duzych i matych bankéw!®. Badania dotyczace ekonomii zakre-
su produkcji bankéw amerykanskich przynosza rowniez czgsto problematyczne rezultaty.
Spowodowane jest to gléwnie nieregularnym zachowaniem sig translogarytmicznej funk-
cji kosztéw w okolicy zera. W poréwnaniu z licznymi badaniami amerykanskimi liczba
dotychczas przeprowadzonych badan bankow europejskich jest znacznie mniejsza. Ich
wyniki wykazuja istnienie efektéw ekonomii skali oraz mniejszych efektow zakresu pro-
dukeji dla duzych bankow'.

Jak wykazaly poszukiwania w ramach literatury przedmiotu, istnieje bardzo duzo opra-
cowan zawierajacych analizy efektywnosci skali oraz zakresu produkcji, znacznie mniej
jest natomiast badan dotyczacych analizy efektywnosci technicznej bankow™.

Wedlug autoréw opracowania poéwigconego efektywnosci bankéw europejskich, efek-
tywnos¢ techniczna, ktéra okreéla umiejetno$¢ kontroli kosztéw przez wiadze bankow,

's Por. A. N. Berger, G. A. Hanweck, D. D. Humphrey, Competitive Viability in Banking Scale, Scope
and Product Mix Economies, ,Journal of Monetary Economics” 20 (1987), s. 501-520.

17 Przyktad zastosowania tego podejscia zob. J. Piesse, G. Rogowski, The Emergence of a Two-tier Ban-
king Sector in Poland: A Malmquist Index Approach to Performance Measurement, Conference Paper, Sasa-
kawa Forum: Transition in Central and Eastern Europe, Belgrade, 1997.

'8 Zob. A.N. Berger, W. C. Hunter, S. G. Timme, op. cit.

1% Zob. P. Molyneux, Y. Altunbas, E. Gardener, op. cit.

0 Zob. A. N. Berger, W. C. Hunter, S. G. Timme, op. cit.
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ma znacznie wigkszy wplyw na ksztaltowanie sig¢ efektywnosci banku niz efekty skali oraz
zakresu produkcji*!. Inne Zrédio podaje, ze nieefektywnos$é¢ techniczna powoduje wzrost
kosztéw bank6w $rednio o 20%, podczas gdy brak efektow skali i zakresu produkcji moze
sig przyczyni¢ do wzrostu kosztéw Srednio o 5%

2. Analiza konkurencji wedlug Portera

Podejscie do analizy konkurencji wedtug Portera® jest jednym z czgéciej wykorzysty-
wanych metod analiz konkurencyjnoéci. Podejécie to zastosowane zostalo réwniez do analiz
polskiej bankowosci*. Podstawowa kategoria analizy konkurencji wedhug Portera jest struk-
turalna analiza sektora. Kluczowym elementem otoczenia firmy jest sektor, w ktérym ona
konkuruje, za$ jego struktura wywiera wplyw na strategig, ktora firma moze stosowac.
Stan konkurencji w sektorze zalezy od czterech podstawowych sit konkurencyjnych (rys. 2).
Sily te to®:

— sifa przetargowa dostawcow. W przypadku bankowosci jest to sita, z jaka poszcze-
gdlni dostawcy wolnego kapitatu sa w stanie negocjowaé korzystne dla siebie warunki
wspotpracy z bankiem (najwazniejszym czynnikiem dla dostawcow bedzie atrakcyjnos$c
oprocentowania ztozonych srodkéw);

— sifa przetargowa nabywcdéw. W bankowosci bedzie to sita, z jakq kredytobiorcy sa
w stanie negocjowac korzystne dla siebie warunki wspélpracy z bankiem (najwazniej-
szym czynnikiem dla nabywcéw bedzie atrakcyjnos¢ oprocentowania kredytow);

— grozba wejécia. Bankowo$¢ z racji swej wysokiej kapitalochlonnosdci jest do$¢ do-
brze chroniona przed wejsciem nowych konkurentéw;

— grozba ze strony substytutéw. Podstawowe produkty bankowe, tj. kredyty i lokaty,
sa zagrozone przez rézne substytuty. W przypadku lokat sa to bezposérednie inwestycje na
gieldzie, fundusze powiernicze, za$ w przypadku kredytow sa to emisje akcji czy obligacji
oraz transakcje leasingowe.

Po przeprowadzeniu analizy sit wptywajacych na konkurencjg w sektorze, firma jest
w stanie zidentyfikowaé swoje stabe i mocne strony w poréwnaniu z calym sektorem.
Wedlug Portera istniejg trzy podstawowe strategie konkurencji, za pomoca ktérych mozna
uzyskac¢ wyniki lepsze od innych firm w danym sektorze. Sg to:

—wiodaca pozycja pod wzgledem kosztéw catkowitych,

— zréznicowanie dziedzin dzialalnosci,

— koncentracja.

3 Zob. P. Molyneux, Y. Altunbas, E. Gardener, op. cit.

2 Zob. A.N.Berger, W. C. Hunter, S. G. Timme, op. cit. Oznacza to, ze poprawa efektywnosci technicz-
nej moze umozliwié érednia redukcje kosztéw o 20%, podezas gdy korzysci wynikajace z osiagnigcia wielko-
$ci zapewniajacej wystgpowanie efektéw (ekonomii) skali moga umozliwi¢ srednia redukcjg kosztow o 5%.

# Zob. M. E. Porter, Strategia konkurencji. Metody analizy sektoréw i konkurentéw, PWE, Warszawa,
1992,

# Zob. E. Miklaszewska, Wplyw konkurencji na rynku bankowym na strategie bankéw komercyjnych,
»Bank i Kredyt” 1996, nr 11 oraz L. Auda, Strategiczna analiza sektora bankowego w Polsce w kontekscie
Jego konsolidacji, Warszawa 1994.

3 Zob. L. Auda, op. cit.
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Rysunek 2. Sity napgdowe konkurencji wewnatrz sektora bankowego

Zrodio: L. Auda, op. cit.

Pierwsza strategia polega na zdobyciu wiodacej pozycji w sektorze pod wzgledem
kosztow catkowitych za pomoca funkcjonalnych zasad postgpowania. Wymaga ona agre-
sywnego inwestowania w urzadzenia produkcyjne, dazenia do obnizania kosztow poprzez
zdobywanie doswiadczenia, $cista kontrole kosztéw bezposrednich i ogélnych itd. Moty-
wem przewodnim tej strategii staje si¢ niski koszt wytwarzania w poréwnaniu z konkuren-
tami. Pozycja niskich kosztéw chroni firm¢ przed wszystkimi czterema sitami konkuren-
cyjnymi. Utrzymanie pozycji niskich kosztow przynosi firmie wyzsze od przecietnych
zyski, mimo obecnoéci mocnych sit konkurencyjnych. Zapewnia réwniez ochrong przed
rywalizacja ze strony konkurentéw oraz chroni przed potgznymi nabywcami, ktérzy moga
wykorzysta¢ site jedynie do obnizania ceny do poziomu, ktéry oferuje nastgpny pod wzgle-
dem sprawnosci konkurent. Niski koszt rowniez chroni przed potgznymi dostawcami, za-
pewniajac wieksza elastyczno$¢ przy podwyzszaniu kosztéw naktadow. Czynniki prowa-
dzace do niskich kosztéw zazwyczaj stwarzaja réwniez powazne bariery wejscia pod wzgle-
dem ekonomii skali czy przewagi cenowej. Osiagniecie pozycji niskich kosztéw catkowi-
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tych czgsto wymaga wysokiego wzglednego udziatu w rynku albo innych rodzajéw prze-
wagi, na przyktad korzystnego dostepu do zZrodet surowcéw, a w przypadku bankéw —
Zrodet finansowania, np. w postaci depozytow.

Strategia zréznicowania polega na zréznicowaniu wyrobu lub ustugi oferowanej przez
firme, zaoferowaniu unikatowego w skali sektora wyrobu. Sposoby réznicowania moga
by¢ rézne, np. wzér wyrobu, marka, obstuga posprzedazna, sie¢ dystrybucji itp. Strategia
zréznicowania nie pozwala firmie na pomijanie wysokosci kosztéw, ale nie sa one podsta-
wowym celem strategicznym. Gdy firma osiagnie odpowiednie zréznicowanie, umozliwia
ono uzyskiwanie wyzszej od przecigtnej stopy zysku w sektorze, gdyz stwarza pozycje
obronng przed czterema sitami konkurencyjnymi. Zréznicowanie chroni przed konkuren-
cja ze wzgledu na lojalnosé klientéw wobec marki i wynikajaca stad mniejsza wrazliwos¢
na ceng. Lojalno$é klientéw i konieczno$é przezwyciezenia unikatowoscei przez konku-
rentéw stwarzajq bariere wejécia. Zréznicowanie, zapewniajac wyzsze marze zysku, umoz-
liwia przeciwstawienie si¢ silom dostawcéw oraz ogranicza sile nabywcow, ktorzy nie
maja poréwnywalnych wyrobéw i sa mniej wrazliwi na ceny. Poza tym zréznicowanie
stawia firme na lepszej pozycji wobec wyrobow substytucyjnych niz jej konkurentéw z uwa-
gi na lojalnosc¢ klientow.

Strategia koncentracji polega na ograniczeniu si¢ do okreslonej grupy nabywcow, okre-
$lonego asortymentu wyrobéw lub okreslonego rynku. Koncentracja moze przybierac rozne
formy. O ile dwie poprzednie strategie zmierzaja do realizacji celu w skali calego sektora,
to strategia koncentracji jest tworzona z my$la o szczegdlnie dobrej obstudze okreslonego
segmentu, a kazda z funkcjonalnych zasad postepowania jest temu podporzadkowana.
Strategia koncentracji, aczkolwiek nie zapewnia niskich kosztéw czy zréznicowania z
perspektywy rynku jako catosci, umozliwia osiagnigcie jednej lub obu pozycji w odniesie-
niu do swojego waskiego segmentu rynku. Réznice¢ migdzy trzema rodzajami strategii
przedstawia rysunek 3.

Przewaga strategiczna

Unikatowos$¢é Pozycja
postrzegana niskiego
q:J przez klienta kosztu
N
= WIODACA
o W skali
e kn ZROZNICOWANIE POZYCJIA
© KOSZTOWA
el
N W skali
2 segmentu KONGENTRACJA
[}]
O

Rysunek 3. Trzy podstawowe rodzaje strategii

Zrodlo: M. Porter, op. cit.
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Przedstawione strategie konkurencji wiaza sie z ustawieniem przedsigbiorstwa w sek-
torze w taki sposéb, by osiagna¢ jak najwieksze korzysci ptynace z tego, co odréznia je od
konkurentéw. Powoduje to, ze jednym z centralnych aspektéw formutowania strategii jest
wnikliwa analiza konkurentéw. W tym celu niezbedne jest posiadanie szczegétowej infor-
macji dotyczacej pozycji firmy w stosunku do konkurentéw. Obok klasycznych metod
analizy strategicznej i identyfikacji strategii (np. analiza SWOT), bardzo cennym narzg-
dziem sa sporzadzane analizy poréwnawcze i rankingi w danym sektorze.

3. Badania czynnikow sukcesu (doskonalosci) bankéw

Wéréd czynnikéw (Zrodet) konkurencyjnosci banku w literaturze bankowej wymienia
sie miedzy innymi*:

¢ adekwatno$¢ kapitalowa — jak wspomniano juz wczeéniej odpowiedni poziom kapi-
tatu decyduje o skali dziatalnosci banku, okre$la mozliwosci banku w zakresie pozyski-
wania nowych funduszy, podejmowania ryzyka, okresla tez mozliwosci w zakresie przej-
mowania innych bankéw, czy gwarantowania emisji papieréw wartosciowych;

» jakos¢ aktywow — aktywa niskiej jakosci powoduja, ze bank nie jest w stanie konku-
rowacé z pozycji finansowej przewagi;

e zasoby ludzkie — jako$¢ kadry pracowniczej banku jest czynnikiem, ktéry ma decy-
dujacy wplyw na wykorzystywanie przez bank konkurencyjnych szans;

e informacja — zbieranie oraz przetwarzanie i umiejgtne wykorzystanie informacji jest
bardzo istotnym elementem dzialania w zmieniajacym sig¢ otoczeniu;

s innowacje finansowe — wprowadzanie nowych produktéw, proaktywne dziatania;

» technologia —w szczegdlnosci technologia informatyczna, procedury podejmowania
decyzji, system kontroli wewngtrznej;

o franchising (franszyza).

W literaturze bankowej znalez¢é mozna przyktady studiow podejmujacych analizg czyn-
nik6w, ktore wplywaja na uzyskiwane przez bank rezultaty, czyli innymi stowy okreslaja
poziom doskonatoéci bankéw. Migdzy innymi badanie doskonatosci bankéw przeprowa-
dzone zostaly przez Davisa*’. W badaniach tych dokonano analizy charakterystyk zarza-
dzania wybranych 16 bankéw, uznanych za doskonate. Do oceny wykorzystano panel nie-
zaleznych ekspertdw, posiadajacych kompleksowa znajomos¢ bankowosci (dziennikarze
zajmujacy si¢ tematyka finansowa, konsultanci, przedstawiciele nadzoru bankowego, przed-
stawiciele instytucji ratingowych, analitycy bankowi). Na podstawie ocen ekspertow wy-
brano 16 doskonalych bankéw. Wedlug Davisa trzy charakterystyki byly niezalezne od
poziomu doskonato$ci banku, albowiem struktura organizacyjna, czynniki zewngtrzne (jak
regulacje, natura rynku lokalnego, poziom konkurencji na tym rynku) oraz styl zarzadza-
nia byly tak zroznicowane w badanych bankach, ze nie miaty wplywu na osiagane przez
nich wyniki. Jak zauwazyla S. Heffernan dyskusyjne wydaje sig takie potraktowanie czynni-
kow zewnetrznych (np. koniunktura rynku odgrywa duza rolg w ksztaltowaniu si¢ wynikow
banku). Wedtug Davisa charakterystyki majace wpltyw na poziom doskonatosci banku to:

% Por. Ch. J. Baltrop, D. McNaughton, Analiza sprawozdan finansowych, w: Zarzqdzanie nowoczesnym
bankiem w okresie zmian, t. 2, Fundacja Warszawski Instytut Bankowosci, Warszawa 1995,
¥ Wyniki badan Davisa relacjonujemy na podstawie S. Heffernan, op. cit.
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— otwarta kultura, definiowana jako szeroki zakres komunikacji poziome;j i pionowe;j
w procesie biezacego zarzadzania bankiem,

—silne wspélne warto$ci wyznawane przez kierownictwo banku, na ktére sktadaly sig
otwarta kultura, mocny nacisk na zapewnienie jakosci, personel zorientowany na wyniki
oraz identyfikujacy sie z celami banku,

—ukierunkowanie na zyski (zysk banku jest podstawowym celem, nie za§ wzrost akty-
wow czy tez udziatu w rynku),

— orientacja na klienta,

— otwarto$¢ i che¢ inwestowania w nowe produkty,

~ macierzowy system informacji kierownictwa (informacje w uktadzie klient-produkt),

—zrébwnowazony i solidny system oceny kredytowej.

W podobnym badaniu, wykonanym przez Davisa w 1989 roku, eksperci zidentyfiko-
wali 12 doskonatych instytucji finansowych (rozszerzone zostaty kryteria klasyfikacji).
Analiza podstawowych charakterystyk tych bankéw pokazata, ze czynniki sukcesu ulegty
zmianie. Polowa z bankéw uznanych za doskonate w 1984 roku nie znalazia si¢ na nowej
liscie. Charakterystyki uznane poprzednio za istotne okazaty si¢ jedynie ideatami, do kté-
rych osiagnigcia kazdy z bankéw aspiruje. Czynniki zidentyfikowane w tym badaniu obej-
mowaly:

—mase krytyczna, tzn. czy instytucja finansowa posiada podstawowa bazg (sferg) dzia-
falnosci, wzglednie czy jest w stanie uzyskac taka w wyniku organicznego wzrostu badz
przejecia innych instytucji,

—wybdr strategicznego kierunku dziatania,

— umiejgtnos¢ radzenia sobie z turbulencja poprzez efektywne systemy kontroli kie-
rowniczej,

—kreowanie tzw. merit systemu?®, waznego ze wzgledu na fakt, iz pracownicy staja sig
czynnikiem coraz bardziej istotnym w sytuacji coraz wigkszej dywersyfikacji produktow.

Jak wida¢ na tym przykladzie, staboscia tego typu podejscia jest to, ze uzyskiwane
wyniki, dotyczace czynnikéw sukcesu maja charakter zyczeniowy. Jedna z przyczyn tego
moze by¢ zastosowanie nieodpowiednich (niezbyt precyzyjnych) metod, uniemozliwiajg-
cych analizowanie i poréwnywanie obiektow wielowymiarowych. W przypadku gdy ana-
lizowane cechy tych obiektéw majq charakter jako$ciowy (w zwiazku z czym sg one bar-
dzo trudno mierzalne), dochodza dodatkowe problemy z metoda ich pomiaru. Nie znamy
szczegolow dotyczacych metodologii zastosowanych w niniejszych badaniach. Wykorzy-
stanie wiedzy ekspertéw jest w przypadku badania czynnikéw jako$ciowych niezbgdne.
Bardzo istotne jest réwniez wykorzystanie odpowiednich metod pomagajacych w upo-
rzadkowaniu oraz pomiarze analizowanych cech jakosciowych. Jedna z takich metod jest
metoda hierarchicznej analizy problemu?®, ktéra w opinii autora umozliwia uzyskiwanie
ciekawych rezultatow.

¥ Merit system — system mianowania i awansowania w urzedach publicznych 0s6b majacych najwyzsze
kwalifikacje, zazwyczaj w drodze konkursu (Maty stownik jezyka polskiego, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1994)

¥ W sprawie przyktadowego zastosowania tej metody w bankowosci zob. G. Rogowski, Zastosowanie
metody hierarchicznej analizy problemu do planowania lokalizacji placéwek bankowych, ,Bank i Kredyt”
1997, nr 1-2.
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4. Niektore aspekty konkurencyjnosci polskich bankéw

Ostatnio bardzo czgsto dyskutowana kwestia w polskiej literaturze bankowej byta kon-
kurencyjnos¢ polskich bankéw wzgledem bankéw zagranicznych dziatajacych w Polsce.
W wypowiedziach polskich bankowcéw-praktykéw wymieniane si¢ rozne elementy, decy-
dujace o konkurencyjnosci polskich bankéw. Zdaniem dyrektor Generalnego inspektoratu
Nadzoru Bankowego E. Sleszynskiej-Charewicz®, kwestia kapitatu nie jest najwigkszym
problemem polskich bankéw gdyz Zrodtem sukceséw sa wysoko wyspecjalizowane kadry
oraz produkty bankowe. Nasze banki musza zainwestowa¢ w technologig, informatyke oraz
stale ksztalcenie kadry. Z kolei prezes Polskiego Banku Rozwoju M. Groszek wymienia
nastepujace czynniki stanowiace o przewadze konkurencyjnej bankéw zagranicznych®':

—informatyka,

—kadry,

— skala operacji.

Natomiast wedhug J. Solarza i P. Wyczanskiego na potencjat strategiczny bankéw w Pol-
sce wplywaja nastepujace czynniki**:

s zdolnosé do generowania nadwyzki finansowej,

¢ zdolnos¢ do zatrzymywania dobrych klientow,

e zdolno$¢ do zapewnienia odpowiedniego potencjatu kadrowego w bankach,

e zdolno$¢ do standaryzacji operacji bankowych.

Wigkszoéé z tych wypowiedzi ma charakter opinii mniej lub bardziej subiektywnych,
nie sa one poparte wynikami badan empirycznych. Badania poziomu i wptywu konkuren-
cji na polski rynek bankowy znajduja si¢ w poczatkowej fazie. Przyktadem nielicznych
badan sa badania ankietowe przeprowadzone przez NBP wéréd dziatajacych w Polsce
bankéw?*. Potwierdzaja one fakt réznicowania sie rynku bankowego. W Polsce nastapit
wzrost znaczenia konkurencji i antycypacja potrzeb klientéw. Powoduje to zmiang hory-
zontu dziatania bankéw: podstawowego znaczenia nabieraja decyzje strategiczne oraz
sytuacja na rynku bankowym. Po drugie, konkurencja i klienci sa waznym, ale nie domi-
nujacym czynnikiem, wplywajacym na decyzje strategiczne. Dla duzej grupy bankow pre-
sja konkurencyjna jest raczej hipotetyczna, zas w my$leniu strategicznym przewaza wiara
w korzysci skali i znajomos¢ rynku bankowego oparta na doswiadczeniu, nie za$ ciagtym
analizowaniu i monitorowaniu rynku.

Wedhug E. Miklaszewskiej dlugookresowa przewage konkurencyjna zapewni¢ moze
tylko oparcie rozwoju sektora bankowego na cechach dynamicznych: innowacyjnosci, ela-
stycznodci dzialania, szerokim zakresie dzialania i wysokiej jakosci proponowanych ustug,
za$ efektywno$é bankéw powinna by¢ wymuszana przez konkurencje¢ na rynku i wymaga-
jacych klientéw na rynkach lokalnych®.

W Kilka wyzwar gléwnyeh. Rozmowa z Ewq Sleszyrskq-Charewicz, dyrektorem Generalnego Inspekto-
ratu Nadzoru Bankowego, ,,Bank”, edycja specjalna, 1996, nr 4.

31 Zob. M. Groszek, Skazani na sukces Jeszcze raz o obecnosci bankéw zagranicznych na polskim rynku,
»~Bank” 1996, nr 4.

32 Zob. . Solarz, P. Wyczanski, Wewnetrzne i zewngtrzne uwarunkowania rozweju instytucji kredyto-
wych i parabankowych, ,Bank i Kredyt” 1996, nr 6.

¥ Zob. E. Miklaszewska, op cit.

¥ Zob. ibidem.
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Zakonczenie

Rozwazania dotyczace konkurencyjnosci bankéw mozemy podsumowac nastgpujaco:
jak do tej pory nie przeprowadzone zostaty kompleksowe badania konkurencyjnosci pol-
skich bankow. Wéréd czynnikéw decydujacych o konkurencyjnosci bankéw bardzo istot-
ne sa tzw. elementy migkkie — o charakterze jakosciowym, z reguty bardzo trudno mierzal-
ne w ujeciu ilosciowym. Zagadnienie dotyczace efektywnosci bankow oraz efektow skali
produkcji nie byty przedmiotem zainteresowania badawczego. Mimo iz w podejéciu dy-
namicznym do konkurencyjnosci nie odgrywaja one tak istotnej roli, niezbgdne jest ich
uwzglednienie przy podejmowaniu strategicznych decyzji, zaréwno na ptaszczyznie doty-
czacej pojedynczych bankéw, jak i catego sektora bankowego (np. konsolidacja).

W artykule przedstawione zostaly jedynie wybrane zagadnienia dotyczace konkuren-
cyjnoéci bankéw. Zaréwno korzenie teoretyczne, jak i stosowane metody analityczne sa
rézne w poszczegdlnych podejsciach. Z punktu widzenia praktyki bankowej najbardziej
owocne wydaje sig¢ by¢ korzystanie z wszystkich mozliwych metod i technik analitycz-
nych, ktére moga by¢ pomocne przy ustaleniu poziomu konkurencyjnosci banku. Nie ist-
nieje jedno najlepsze podejscie, jakie mozna zastosowaé w celu poprawy konkurencyj-
no$¢ banku. W zalezno$ci od sytuacji konkretnego banku oraz jego celéw strategicznych,
zar6wno recepty na poprawe konkurencyjnosci, jak i sposoby opracowywania tych recept
beda inne. Sytuacja w polskim sektorze bankowym powoduje, ze kazdy bank predzej badz
po6zniej stanie przed koniecznoscia poszukiwania sposobéw na poprawe wiasnej konku-
rencyjnosci. Znajomos¢ zagadnien zaprezentowanych w artykule moze wéwczas okazaé
si¢ bardzo pomocna.
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Srodowisko dziglania banku spoldzielczego

Streszczenie. Przedmiotem artykutu jest analiza przestrzennych aspektéw dziatalno-
$ci bankéw spétdzielczych. Podobnie jak w przypadkach innych podmiotéw gospodar-
czych, szczegdlnie istotne sqw tym kontekscie trzy kwestie: lokalizacja, mobilno$¢ lokali-
zacyjna oraz przestrzenne powiqzania z kontrahentami. Specyfika bankow spotdzielczych,
w tym réwniez przestrzennych aspektéw ich zachowan, wynika z faktu, iz nastawione sq
one na $wiadczenie ustug bankowych osobom fizycznym i malym przedsiebiorstwom. Oko-
liczno$é ta okresla réwniez szczegdlne problemy i perspektywy rozwoju bankowosci spdt-
dzielczej. Najistotniejsze wyzwania, jakim musi ona sprosta¢ w chwili obecnej dotyczq po-
ziomu profesjonalnego przygotowania kadry bankowej oraz umiejetnego przewidywania
i dostosowania sie do zmian zachodzqcych w otoczeniu konkretnego banku spoldzielczego.

W literaturze przedmiotowej trudno napotkaé prace bezposrednio traktujace o prze-
strzennych aspektach dziatalno$ci banku. Z tego powodu istnieje potrzeba odwotania si¢
do ogolnej literatury, traktujacej o zachowaniach przestrzennych podmiotéw gospodaru-
jacych i odniesienie zawartych tam spostrzezen do takiego podmiotu, jakim jest bank,
a bank spoldzielczy w szczegdInosei. Glowna podstawa rozwazan sa tu dwie prace: R. Do-
manskiego i R. Szula'.

Przestrzenne zachowania podmiotow gospodarujacych obejmuja te aspekty ich dzia-
talno$ci, ktére maja bezposrednie odniesienie do konkretnej geograficznej przestrzeni®.
Dla wiekszoséci podmiotdw sa to nastepujace kwestie:

! R. Domaniski, Gospodarka przestrzenna, Warszawa 1990 (rozdz. 6, Lokalizacja podmiotéw spofeczno-gos-
podarczych, s. 70-19); R. Szul, Przestrzen, gospodarka, paristwo, rozwdj regionalny, rozwdj lokalny, samorzqd
terytorialny, Warszawa 1991 (rozdz. 5.1, Przestrzenne zachowania podmiotéw gospodarujqcych, s. 82-133).

* Jest to ogdlna definicja, ktora podaje R. Szul (op. cit,, s. 82), a takze J. Rogulski, Planowanie miast,
Warszawa 1996, s. 63. Warto doda¢, ze pojecie to jest szerzej stosowane w literaturze zachodniej (por. m.in.
prace High Technology, Space and Society, red. M. Castels, Beverly Hills, London, New Delhi, 1985; cyt. za
R. Szulem), natomiast ,,w polskiej literaturze ekonomicznej dotyczacej przedsigbiorstwa przestrzen uwzgled-
niana jest dopiero w ostatnich latach i to w ograniczonym zakresie”, J. Szablowski, Zachowania przestrzenne
przedsigbiorstw przemysiu przetwérczege w makroregionie péinocno-wschodnim Polski, w: Restrukturyza-
¢ja gospodarki regionalnej i lokalnej, zeszyt 4, AE w Poznaniu, Poznan 1990, s. 16.
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— lokalizacja,

—mobilnos¢ lokalizacyjna,

— przestrzenne powiazania z kontrahentami, tj. dostawcami i odbiorcami débr i ustug.

Kwestie te przedstawiaja si¢ réznie w zaleznosci od tego, z jakim podmiotem gospoda-
rujacym mamy do czynienia i jakie s wlasciwosci przestrzeni, w ktérej ten podmiot dziata.
Z klasycznych ujeé literaturowych mozna tu przypomnie¢ diametralnie rézne zachowania
przestrzenne przemystdw o tzw. orientacji surowcowej i przemystow o tzw. orientacji ryn-
kowej’. Inne sa takze orientacje lokalizacyjne podmiotow gospodarczych wysokiej techniki
i opartych na stosunkowo prostej technologii. Inaczej zachowuja si¢ w przestrzeni podmioty
wielkiej skali o dziatalnosci skoncentrowanej i podmioty, ktérych technologia pozwala na
rozproszenie. Specyficzne sa wreszcie zachowania przestrzenne innych — poza przemystem
— podmiotéw gospodarujacych: gospodarstw rolnych, organizacji ustugowych itd.

Przedmiotem tej pracy jest zachowanie przestrzenne banku spétdzielczego i przestrzen-
ne aspekty jego dziatalnosci. Do zagadnien tych mozna, jak sadzg, odnies¢ ogélne reguty
zachowania przestrzennego kazdego podmiotu gospodarujacego.

Bank spoldzielczy (BS) jest organizacja gospodarcza, ktéra zajmuje si¢ specyficzng
dzialalnoscia ustugowa, $wiadczona na rzecz innych podmiotéw gospodarczych, gospo-
darstw domowych, instytucji, organizacji i organéw wiadzy. Specyfika jego dziatalnosci
polega na pozyskiwaniu §rodkéw pienigznych z rynku, rozdysponowaniu bedacych w jego
gestii srodkéw w formie zasilen pienigznych lub poswiadczen wiarygodnosci finansowej
oraz posredniczeniu w rozmaitych formach alokacji. W dziatalnosci tej bank wykorzystu-
je wlasny majatek udzialowy i w znacznym stopniu czasowo powierzony majatek cudzy.
Dziatalnosé t¢ BS prowadzi w celu uzyskania efektu finansowego, a jesli dziatalnos¢ jego
w szczegdlnych przypadkach nie jest wylacznie komercyjna’, to réwniez licza sie ogdlne
zasady racjonalnego dziatania.

Jak zatem —w ujeciu teoretycznym — przedstawiaja si¢ zachowania przestrzenne BS-u?
Préba odpowiedzi na to pytanie dotyczy kilku wybranych, najbardziej charakterystycz-
nych zagadnien.

Lokalizacja
Wyznaczenie lokalizacji banku jest jednym z najistotniejszych aktéw decyzyjnych.
Opiera si¢ ono — méwiac najogolniej — na rozpoznaniu rynku, na ocenie szans, ktére na
danym obszarze istnieja lub moga zaistnie¢, a takze na ocenie ewentualnych zagrozen
zwiazanych z dana lokalizacja’. Wiasciwosci rynku sa tu rozumiane szeroko i obejmuja
nie tylko stan obecny i przewidywania rozwoju sytuacji w przysztosci, lecz rowniez za-
wieraja pewne odwolania do przeszlosci®.

* Jak wiadomo podzial ten znalazl si¢ u podstaw teorii lokalizacji zakiadu przemystowego A. Webera.
Por. A. Weber, Uber den Standort der Industrien, Tiibingen 1909. Por. Takze E. M. Hoover, Lokalizacja
dziatalnosci gospodarczej, Warszawa 1962.

+ Moze to dotyczy¢ niektorych bankéw lub niektérych sytuacji. Pisz¢ o tym w dalszych fragmentach
pracy.

5 W sprawie takich poje¢ jak szanse i zagrozenia przedsigbiorstwa patrz Stownik ekonomiczny dla przed-
sigbiorcy w warunkach rynku, wyd. 4, Szczecin 1994,

¢ W praktyce odnosi si¢ to szczegolnie wyraznie do central bankowych, ktére na ogot sa lokalizowane
tam, gdzie kiedy$ istnial bank, a z ktorych wylonity si¢ nowe banki (por. lokalizacja NBP i lokalizacja central
bank6w, ktdre z niego zostaty wyodrebnione).
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Generalnie, rozwoj BS-u — jak kazdego podmiotu gospodarujacego — zalezy od tzw.
otoczenia zadaniowego’. Otoczenie stwarza ogélne ramy (ogdlne warunki) dziatalnosci.
Dotyczy to warunkdw ekonomicznych, technologicznych, spotecznych, instytucjonalnych,
prawnych. Moze sprzyja¢ lub nie sprzyja¢ rozwojowi podmiotéw gospodarczych, zacheg-
cajac je lub powstrzymujac przed zaktadaniem swoich jednostek. Jezeli zas chodzi o loka-
lizacje, to bardziej sie tu liczy otoczenie mikroekonomiczne. Skiada si¢ nan:

— zbiorowos¢ odbiorcow,

— zbiorowos¢ dostawcow,

— zbiorowo$¢ konkurentow,

—regionalny rynek pracy,

— otoczenie instytucjonalne, informacyjne, handlowe,

— zasoby infrastruktury, udogodnienia komunikacyjne, ceny nieruchomosci,

— terenowe organy administracji pafstwowej i organy administracji samorzadowej
(wladze lokalne).

Analiza otoczenia zadaniowego stanowi z reguly najwazniejszy etap opracowania stra-
tegii lokalizacyjnej banku. Analizuje sig takie elementy jak:

— obecni klienci,

— potencjalni klienci,

—konkurenci,

— grupy interesu.

Istotne sa takze warunki kulturowe i socjalne wraz z nawykami i przyzwyczajeniami
Iudno$ci®. Ponadto wazne sg takie sprawy, jak ogdlny potencjat gospodarczy danego ob-
szaru, jego zasoby materialne, ceny nieruchomosdci, perspektywy rozwoju, otwarto$¢ na
postep, strategia rozwoju, usytuowanie danego obszaru w rankingu wojewodztw czy gmin,
miejsce na mapie ryzyka inwestycyjnego.

Wyszczegoélnione tu czynniki wymagaja rozpoznania i oceny, tak aby mozna byto do-
konaé wyboru lokalizacji banku i ustali¢ naktady niezbedne do podjecia i prowadzenia
dzialalno$ci wraz z realizowaniem efektu finansowego i perspektyw na przysztos¢. Litera-
tura dostarcza pewnych wzorcéw metodycznych w tym zakresie’.

Podsumowujac powyzsze uwagi mozna stwierdzié, ze kryteria lokalizacji BS-u to kry-
teria zachowania racjonalnego, sprowadzajace sie do efektywnosci ekonomicznej, przy
czym oczywiscie na efektywno$¢ ekonomiczna moga skladac sie czynniki rznej natury,
w tym spoteczne i polityczne. Efektywnos¢ ekonomiczna nie musi by¢ takze rozumiana
wylacznie w znaczeniu korzysci doraznych, moze to by¢ perspektywa przysztych zyskow,
dzigki odpowiednio wezesnemu ,,zajeciu miejsca” przez dany BS na okreslonym obszarze.

A jakie sg preferencje lokalizacyjne BS-u ? Obserwujac realia polskiej bankowosci
mozna zaobserwowaé, ze ,,duze” centrale bankowe przypominaja przedsigbiorstwa wyso-
kiej techniki, a wigc bardziej orientuja si¢ na wigksze o$rodki miejskie; po prostu s zain-
teresowane korzy$ciami aglomeracji, tzn. nagromadzeniem innych podmiotéw gospoda-

7 Por. M. Stawinska, E. Urbanowska-Sojkin, Marketing w zarzqdzaniu firmg handlowq, Warszawa 1995.

8 Por. H. Mruk, Strategia marketingowa banku, maszynopis, Poznan 1994; cyt. za J. Golowska, Wielko-
polski Bank Kredytowy SA, Oddzial w Legnicy na tle otoczenia lokalnego, praca magisterska, AE Poznan,
1997, s: 3L

¢ Por. W. Grzegorczyk, Marketing bankowy. Zarzqdzanie i bankowosé, Warszawa 1989. Proba praktycz-
nego zastosowania opisanej tam metody zawarta jest w pracy J. Golowskiej, op.cit., s. 61 i n.
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rujacych, bliskoscia réznych instytucji, organéw wiadzy, osrodkéw nauki, informacji i po-
stepu. Wydaje sig, ze korzysci aglomeracji przewyzszaja tu nickorzysci zwiazane z rela-
tywnie duzym nagromadzeniem innych bankéw i konkurencja z ich strony'®. Zapewne
licza sie tu réwniez okolicznosci natury historycznej (wytonienie nowych bankéw z ban-
kéw poprzednio istniejacych — z reguly miaty one siedziby w duzych miastach). Jesli
chodzi natomiast o oddziaty bankéw, filie, przedstawicielstwa itd., to rozwijaja si¢ one w
przestrzeni niejako na zasadzie paczkowania, ale oczywiscie odpowiednio do istniejacych
i przewidywanych warunkéw na okreslonych obszarach. Mozna powiedzie¢, ze polega to
na zajmowaniu nisz rynkowych (nisz atrakcyjnosci) istniejacych na tych obszarach"'. Tym-
czasem rola BS-u, uwarunkowana wiasnie historycznie, ukierunkowana jest, a w jeszcze
wiekszym stopniu by¢ powinna, na obszar lokalny i regionalny, gdyz banki spéidzielcze
sa jednym z gtéwnych oérodkéw zasilania pienigznego small businnesu, gospodarstw
rolnych i samorzadéw terytorialnych.

Mobilnosé lokalizacyjna

Bank spotdzielczy jest w zasadzie organizacja gospodarcza o matej mobilnosci w zna-
czeniu fizycznym, tj. w znaczeniu procesu zauwazalnego ,.,gotym okiem”. Jest natomiast
przyktadem organizacji wysokiej mobilnosci w formie niezauwazalnej, tj. przemieszczen
$rodkéw finansowych. Jest to istotg jego dziatania. Wobec wymogéw gospodarczych for-
ma ta jest bezustannie doskonalona, coraz doskonalsze sg srodki tacznosci i przekazu infor-
macji i te wiadnie elementy czynig bank organizacja wysokiej mobilno$ci kapitatowej.

Przestrzenny wymiar dziatalnoéci BS-u charakteryzuje si¢ tym, ze najbardziej aktyw-
ne powiazania odnosza si¢ do najblizszego sasiedztwa. Lokalizacja tworzy zatem pewien
system pierscieniowy, w ktérym BS egzystuje jako centrum finansowe;j alokacji pienia-
dza, a jego kontrahenci jako pierscienie otaczajace to centrum. PierScienie te stabng w miare
oddalania od centrum. Zjawisko to wynika ze wzgledéw praktycznych —z zachowan prze-
strzennych kontrahentéw banku. Kontrahenci BS-u, zwlaszcza kontrahenci ustug deta-
licznych (gospodarstwa domowe, w tym rolne, mate i srednie przedsigbiorstwa, wiladze
lokalne) w swym poszukiwaniu kieruja si¢ dogodnoscia ustug. Przy zblizonych warunkach
cen i sprawnosci obstugi, klienci wybieraja jednostki dla siebie najdogodniejsze, a wigc
najblizej polozone. Miesci sig to w ogdlnych ramach zachowan przestrzennych wymienio-
nych podmiotéw. Powstaje zatem pierécieniowy uklad dziatalnosci banku (por. rys. 1).

Wiadomo jednak, ze w zachowaniach swych podmioty gospodarujace uzaleznione sa
od materialnej struktury przestrzeni'?. W przedmiocie naszych rozwazan oznacza to, ze
pierscienie réznorodnego natezenia powiazan migdzy bankiem a obszarem otaczajacym

1 Moze to by¢ zreszta nie tylko konkurencja, lecz rowniez korzysci bliskiego sasiedztwa, np. wymiana
ustug i informacji, przejmowanie nowosci, przechwytywanie klientow itd.

I Nisze rynkowe, rozumiane jako korzystne mozliwosci inwestowania, nie roznia sig w swej istocie —
czy to chodzi o banki, czy o inne podmioty gospodarujace, chociaz w konkretnych przypadkach rézne moga
byé ich wyznaczniki. Wsp6lnym ich elementem jest to, Zze oznaczaja atrakcyjne warunki dla inwestora —
atrakcyjniejsze niz gdzie indziej, tzn. w innym miejscu, czy w innej dziedzinie. Warto dodac, iz w ksztattowa-
niu lub ujawnianiu nisz atrakcyjnosci wazne moga by¢ starania wiadz regionalnych i lokalnych. Por. R. Do-
mariski, Otoczenie i nisze gospodarki Poznania, w: Rozwdj lokalny: zagospodarowanie przestrzenne i nisze
atrakcyjnosci gospodarczej, red. 1. 1. Parys, Biuletyn KPZK PAN, Warszawa 1995.

12 Por. R. Szul, op.cit.s. 111.
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Rysunek 1. Uklad pierécienny przestrzennej lokalizacji kontrahentéw banku

raczej nie wystepuja w postaci ciaglej; sa one formowane takimi czynnikami jak nagroma-
dzenie na tym obszarze innych bank6w, uktad sieci osadniczej, powiazania komunikacyj-
ne, rozmieszczenie o$rodkéw wiadzy czy administracji.

Przestrzenne powigzania z kontrahentami

Przestrzenna struktura dziatalnosci bankéw nie jest stata. Zmienia si¢ pod wpltywem
zmian zachowan przestrzennych jego kontrahentéw. Te zaé zaleza od czynnikéw ogél-
nych (systemowych, zewnetrznych), jak ustréj polityczny, rozmieszczenie instytucjonal-
ne, sytuacja gospodarcza, ale réwniez od czynnikéw indywidualnych (wewngtrznych).
W przypadku organizacji gospodarczych (przedsiebiorstw) sa to takie czynniki, jak: struk-
tura organizacyjna, system zarzadzania, potencjat gospodarczy, cechy technologiczne,
struktura kapitahu, cechy osobowo$ciowe kierownictwa i zatogi. W przypadku gospodarstw
domowych czynnikami zmian sa: charakterystyka demograficzna (wielkos¢, ilos¢ poko-
len, wiek), zrodta utrzymania i sita ekonomiczna, kwalifikacje i umiejgtnosci, indywidual-
ne predyspozycje psychiczne i fizyczne.

Wszystko to powoduje zmiany w relacjach przestrzennych migdzy bankiem a jego
kontrahentami. Zmiany ukiadéw przestrzennych wyptywaja réwniez ze strony banku —
w wyniku jego ekspansji przestrzennej, wyrazajacej si¢ tworzeniem nowych placowek,
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a takze w wyniku powstawania nowych produktéw bankowych, ulatwiajacych pokonywa-
nie oporu przestrzeni.

Nalezy wreszcie pamigtac o szczegdlnej sytuacji przestrzennej bankow, ktére w swych
zalozeniach maja specyficzne zadania, polegajace na obstudze pewnych dziedzin gospo-
darki o nieregularnych uktadach przestrzennych. W ich przypadku — przykiadem klasycz-
nym jest tu wiasnie bank spétdzielczy — trudno méwic o regularnym uktadzie pierscienio-
wym, gdyz ukiad przestrzenny dziatalno$ci jest zdeterminowany przez nieregularny uklad
przestrzenny kontrahentow.

Realia gospodarcze pozwalaja na stwierdzenie, iz aspekt najblizszego otoczenia (bli-
skiego sasiedztwa) szczeg6lnie dla BS-u nie jest obojetny. Dzialajg tu dwie przyczyny.

Pierwsza z nich nazwaé mozna psychologiczno — socjologiczna. Ludzie na ogét sadza
(male $rodowiska w szczeg6lnodci), ze lepiej znaja obszary bliskiego sasiedztwa niz ob-
szary dalsze. Dotyczy to réwniez pracownikéw jednostek bankowych i moze — nawet
nie$wiadomie — wptywacé na ich decyzje. Nie bez znaczenia sa rowniez osobiste kontakty
kierownictwa BS-u z najblizszym $rodowiskiem przestrzennym. Blizsze i czgstsze kon-
takty, czasami wspotdziatanie na réznych pozastuzbowych plaszczyznach, a takze lepsza
znajomosc i odczuwalno$é miejscowych mozliwoscei i potrzeb powoduja, ze dziatalno$c
BS-u ma wyrazna orientacje na najblizszy obszar.

Druga przyczyna ma charakter bardziej racjonalny, strategiczny. Wiaze si¢ ona z prze-
konaniem kierownictwa banku, iz mocniejszy gospodarczo region, to lepsza baza dla dzia-
talnosci kazdego banku. Bank, jak juz powiedziano, kieruje si¢ przestanka efektywnosci
w swych decyzjach lokalizacyjnych, ale moze réwniez — przy istniejacej lub przesadzone;
z innych wzgledow lokalizacji — czyni¢ starania dla rozwoju danego obszaru z mysla o swym
dalszym rozwoju, o swej przysztej efektywnosci.

Obie wymienione przyczyny przestrzennych powiazan banku z kontrahentami sa do$¢
trudne do identyfikacji, a tym bardziej do pomiaru, ale obie istnieja i — zatozy¢ nalezy —
majg znaczenie dla roli BS-6w w rozwoju gospodarczym bezposredniego otoczenia.

Opisane wyzej przestrzenne zachowania, wyprowadzone z ogdlnej literatury dotycza-
cej przestrzennych zachowar podmiotéw gospodarujacych, sa jak si¢ wydaje szczegdlnie
charakterystyczne dla bankowosci spotdzielczej, tj. nastawionej gléwnie na §wiadczenie
ustug bankowych osobom fizycznym i matym przedsigbiorstwom. Ten rodzaj bankowosci
ma swoje szczeg6lne problemy i perspektywy rozwoju. Cechuja go stosunkowo wysokie
koszty. M6wi si¢ nawet, ze wzrost sieci oddziatéw powoduje wzrost kosztow; podobny
wptyw na wzrost kosztow ma wzrost roznorodnosci oferowanych produktéw'*. W Polsce
w zwigzku z rozwojem bankowosci po roku 1989 (wprowadzenie rachunkéw oszczedno-
$ciowo —rozliczeniowych) zauwaza si¢ wyrazny rozwdj sieci (oddziatéw, bankéw) w do-
stosowaniu do rozmieszczenia ludnosci, chociaz nie zawsze przynosi to juz pozadane efekty
i speinia oczékiwania klientéw'*. Wiasnie bankowos¢ spoldzielcza w tym obszarze dziata-
nia przezyla sporo ,,wstrzasow”.

Charakteryzujac przestrzenne zachowania BS-6w nalezy tez mie¢ na uwadze, ze po-
szczegdlne placowki bankowe dziataja w okreslonej zbiorowosci bankéw, tworzacej po-

13 Por. Przysziosé bankowesci detalicznej, perspektywy ogdlnoswiatowe, red. J. E. Bigbie, London, 1995,
s. 53; oméwienie — S. Jankiewicz, ,Ruch Pracowniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 1997, z. 1,s. 174-177.

14 Por. D. Marcinkowska, W kolejce po swaje, ,,Glos Wielkopolski” z 17 marca 1998 roku oraz D. Mar-
cinkowska, Zagubiona karta, ,,Glos Wielkopolski” z 18 marca 1998 roku.
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przez swa siec system bankowy. System bankowy okreéla liczbg i rodzaje bankow funk-
cjonujacych w danym kraju. Odnosi sig to do okreslonych uwarunkowan prawnych i eko-
nomicznych'. Ksztalt systemu uzalezniony jest od szeregu czynnikéw, wsrod ktérych na
czolo wysuwa sig stopieni rozwoju gospodarczego kraju. Polski system bankowy, realizu-
jacy dynamicznie proces restrukturyzacji gospodarczej, charakteryzuje sig¢ niskim pozio-
mem zasobdw kapitatowych w poréwnaniu z krajami bardziej rozwinigtymi gospodarczo,
stad ciagle trudnosci dostosowawcze do roli wysokiego wspomagania finansowego szero-
ko rozumianej gospodarki. Okre$lony typ klienta wyzwala réznorodne skale zapotrzebo-
wania na srodki finansowe, a w nastepstwie tego rodzi si¢ nieustabilizowany jeszcze w pro-
cesie wspomnianej juz restrukturyzacji wymog wysokiego i trafnego zapewnienia maksy-
malnej efektywnosci wykorzystania pozyskanych $rodkéw finansowych z banku.

Fundamentalng cechg zbiorowosci, w jakiej BS dziala, jest — ciagle jeszcze sig ksztal-
tujaca — konkurencja rynkowa, determinujaca miejsce pojedynczego banku narynku ustug
i sprzedazy produktéw finansowych. System rynkowy, do ktérego utworzenia kraj nasz
zmierza, obwarowany jest szeregiem proceséw adaptacyjnych. Termin ,,wolny rynek” nie
moze by¢ utozsamiany z terminem ,,swobodny rynek”. Zasady funkcjonowania banku
bowiem podporzadkowane musza byé bardzo silnie regutom bezpieczenstwa, zapewnia-
jacym z jednej strony, poczucie pewnosci inwestorom i deponentom, z drugiej strony,
stwarzajgcym pewne poczucie komfortu kredytobiorcom. Dlatego podstawowej dziatal-
nosci bankow towarzyszy caly szereg zabiegéw ,,0stroznoéciowych” i monitoringu zagro-
zen, ktéry usprawniac ma dzialalno$é operacyjna, funkcjonalna (finansowanie konsump-
cji, eksploatacji i inwestycji), terytorialng (banki ogdélnokrajowe, regionalne, lokalne) czy
branzowa (banki uniwersalne, banki budownictwa mieszkaniowego, cukrownictwa, sp6t-
dzielcze).

Miarg sily banku dzialajacego w okreélonej zbiorowosci jest, poza wspomniang sita
kapitalowa, skala oferty depozytowej, zapewniajaca zasilanie pienigdzem ,,zewngtrznym”,
skala oferty produktowej, udzial w rynku i efektywno$¢ dziatania. Ten ostatni element
dotyczy umiejetnosci redukowania kosztoéw posrednictwa finansowego, efektywnosci se-
lekcji i efektywnosci produktywnoscei. Czynniki te sg bardzo wymownym elementem ttu-
maczacym dodatkowo bazowanie BS-u w gléwnej mierze na bezpoérednim otoczeniu.

Dziatanie w zbiorowosci bankowej zmierza do maksymalnego zanizenia ryzyka, kt6-
rego réznorodnos¢ powodowana jest:

—rdznym stanem rownowagi finansowej przedsigbiorstw,

— zréznicowaniem podmiotowym i przedmiotowym rynkéw finansowych,

— skalg btedow oceny wiarygodno$ci kredytobiorcdw przez banki,

— stosowanymi technikami ubezpieczen ryzyka réznych operacji bankowych,

—skala zréznicowania obecnosci bankéw na réznych segmentach rynku ustug banko-
wych.

Z powyzszego mozna wyciagna¢ wniosek o uzaleznieniu wynikéw dziatalnoéci banku
zaréwno od profesjonalizmu whasnego dziatania, jak i od zmian zachodzacych w otocze-
niu. Poziom profesjonalnego przygotowania i realizacji swej misji jest dla BS-6w w obec-
nej dobie najistotniejszym wyzwaniem.

¥ E. Bogacka-Kisiel, Miedzynarodowe rankingi jako podstawa oceny efektywnosci systemu bankowe-
go, Prace Naukowe AE we Wroctawiu nr 732, 1996, s. 13.
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Odpowiedni monitoring zmian zachodzacych w otoczeniu to szansa na wykorzystanie
okazji na dodatkowe zyski, badZ wczesne zaniechanie dziatan noszacych w sobie zagro-
zenia. Umiejetno$é przewidywania, umiejetnos¢ podejmowania wyprzedzajacych dziatan
w odniesieniu do zmian otoczenia jest jednym z warunkéw przetrwania i rozwoju banku,
w tym takze banku spoétdzielczego.
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Ocena zagrozenia Polski kryzysem walutowym

Najmilszej Joannie za jej wsparcie

Streszczenie. Niniejsze opracowanie poswigcone jest ocenie wrazliwosci polskiej go-
spodarki na wybuch kryzysu walutowego. Po zrekonstruowaniu mechanizmu powstawa-
nia kryzysu walutowego, autor analizuje poszczegdlne elementy rzeczywistosci gospo-
darczej, ktdre osobno mogq stanowi¢ sygnaly ostrzegawcze dla wladz gospodarczych,
a ktérych lqczna niekorzystna konfiguracja w sposob bezposredni lub posredni prowadzi
do zatamania walutowego. Badanie obejmuje m.in. kondycje polskiego systemu banko-
wego, zadluzenie zagraniczne Polski, polityke kursu walutowego, deficyt budzetowy oraz
sytuacje w bilansie obrotéw biezqcych. Z przeprowadzonej analizy wynika konkluzja, ze
pod wieloma wzgledami negatywna ocena zagrozenia Polski kryzysem walutowym nie
powinna ostabiaé czujnosci wladz. Jak bowiem pokazujq doswiadczenia innych krajow,
kryzys moze nadejsé z zupelnie niespodziewanej strony i kazda gospodarka, nawet taka
o zdrowych fundamentach makroekonomicznych i duzych perspektywach moze pasé¢ jego
ofiarq.

Wprowadzenie

Wstrzasy finansowe, obserwowane ostatnio w paristwach Azji Poludniowo-Wschod-
niej oraz w Czechach i Rosji budza niepokdj o to, czy podobne zaburzenia walutowo-
finansowe nie sa realnym niebezpieczenstwem rowniez dla Polski. Z tego wzgledu uwaga
obserwator6w skupia si¢ na naszych obrotach handlowych i na zjawiskach w sferze obro-
tow kapitalowych z zagranica. W szczeg6lnosci widoczny jest nieustanny przyrost rezerw
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dewizowych w zwiazku z naplywem kapitatu'. Rachunek obrotéw kapitatowych jest tym
fragmentem bilansu platniczego, ktory okresla zachowanie si¢ kursu, a przez to rozwoj
i saldo obrotéw handlowych, a nie odwrotnie — jak dawniej. Nalezy sig liczy¢ z tym nie-
uchronnym trendem, ktdry niewatpliwie da o sobie zna¢ takze w Polsce. Juz obecnie moz-
na stwierdzi¢, ze kursem zlotego rzadzi w decydujacej mierze obrét kapitatowy i to on
okre$la sytuacje w polskim handlu zagranicznym, a nie odwrotnie (oczywiscie w perspek-
tywie krétkookresowej). Ponadto rozterki polityki gospodarczej dotycza obecnego rezi-
mu kursowego — czy odpowiada on wymogom biezacej sytuacji w handlu zagranicznym
w powiazaniu z kondycja naszej gospodarki, czy tez nie. Zamiarem autora jest zbadanie,
w obliczu wymienionych problemdw, stopnia zagrozenia Polski kryzysem walutowym,
poprzez analize przebiegu tego typu kryzyséw w wybranych krajach’.

Na przestrzeni ostatniego roku ukazato si¢ wiele publikacji na temat czynnikow kryzy-
sogennych. Na ich bazie banki inwestycyjne i teoretycy ekonomii opracowali skompliko-
wane modele, ktére jednak bylyby mato przydatne w zapobiezeniu kryzysom w poszcze-
gdInych krajach’. Z tych m.in. wzgledéw w niniejszym opracowaniu staratem sig okresli¢
tylko pewne sygnaly ostrzegawcze (np. przewartosciowany kurs walutowy), ktére moim
zdaniem mogg zapowiada¢ nadchodzacy kryzys w Polsce.

1. Mechanizm powstawania kryzysu walutowego

Kryzysy walutowe sa konsekwencja splotu réznorodnych, cho¢ wzajemnie ze sobg
powiazanych, czynnikéw i dopiero niekorzystna ich taczna konfiguracja prowadzi do za-
famania. W krajach Azji Poludniowo-Wschodniej byty to:

— slabo$¢ system6w bankowych’,

—wzrost emisji kredytéw,

— wysokie zadluzenie zagraniczne’,

! Trzeba bowiem juz na wstgpie powiedzie¢, ze obecnie w $wiccie strumienie platnosci zwigzane z obro-
tem kapitalowym zdecydowanie dominuja nad platnosciami zwiazanymi z migdzynarodowym handlem, Same
przeplywy funduszy krétkoterminowych stanowig ponad 90% catosci obrotu platniczego. Inaczej niz w pierw-
szym éwieréwieczu powojennym (tj. w okresie powszechnego stosowania roznych form reglamentacji dewi-
zowej), w wier¢wieczu nastepnym deregulacja krajowych rynkow kapitatowych w wazniejszych pafistwach
$wiata, wraz z postgpujaca liberalizacja przeplywéw migdzynarodowych, doprowadzity do znacznego po-
wiekszenia strumieni tych przeplywow.

1 Analiza nie obejmuje trwajacego kryzysu w Rosji.

3 Potwierdzeniem tego moze by¢ wypowiedZ pani C. Reinhart z Uniwersytetu Maryland: , Trzeba by¢
naiwnym, zeby wierzy¢, ze te rzeczy moga poméc przewidzie¢ doktadny moment nadejscia kryzysu. Dla
inwestorow i firm trudniacych si¢ handlem zagranicznym takie modele moga by¢ najwyzej dodatkowym
narzgdziem, ale nigdy substytutem analizy calo$ciowych warunkow kraju i oceny stanu rynku”. The Perils of
Prediction, ,,The Economist™ z 1.08.1998, s. 66.

4 Na przyktad w Korei Ptd., wedlug oficjalnych danych, udziat ztych kredytéw w portfelach aktywow
wynosit 6,1%, a niezalezni eksperci na podstawie migdzynarodowych standardéw ocenili go na ponad 15%.
Dla poréwnania w krajach OECD wskaznik ten wynosi normalnie 2-3%.

5 Wezesniejsze kryzysy w latach 80. (Meksyk, Argentyna, Brazylia) mialy swoje Zrodto w nadmiernym
zadtuzeniu zagranicznym budzetu pafistwa. Wyjatek stanowil kryzys w Chile w 1982 r., ktory miat inny,
podobny do obecnych charakter. Diug zagraniczny (glownie pozyczki bankow i przedsigbiorstw) Korei Potu-
dniowej wynosil ok. 120 mld USD, z czego ponad 66 mld USD to pozyczki do jednego roku. Zdaniem P.Krug-
mana wzrost gospodarczy okazat sie tam tak silnie kapitalochtonny, iz do jego sfinansowania nie wystarczaly
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— deficyt obrotéw biezgcych bilansu platniczego rzedu 7-8% PKB?®,

— polityka sztywnych kurséw walutowych’,

— deficyt budzetowy,

— nadmierny wzrost ilosci pienigdza w obiegu,

— wysoka stopa procentowa®,

Wieloletnie sukcesy gospodarcze krajéw Azji Poludniowo-Wschodniej, dzigki m.in.
bardzo szybkiemu wzrostowi eksportu, oraz perspektywy dalszego szybkiego rozwoju
spowodowaly naptyw ogromnych kapitatéw zagranicznych’. Do wzrostu zainteresowania
tym regionem przyczynit si¢ takze malejacy trend diugoterminowych stép procentowych
w krajach rozwinigtych. Przyktadowo w Japonii podstawowe stopy procentowe spadty z
6% w roku 1991 do 2% w 1993 roku i 0,5% w 1997 roku'®. Ow naptyw kapitalu spowodo-
wal nadptynnos¢ w systemie bankowym, zwigkszona kreacje¢ kredytu i popytu wewnetrz-
nego. W potaczeniu ze statym kursem walutowym w stosunku do dolara oraz wyzszym
tempem inflacji w tych krajach w poréwnaniu z USA, zaowocowalo to realna aprecjacja
walut azjatyckich i pogorszeniem konkurencyjnosci ich gospodarek. Stad deficyt rachun-
ku biezacego systematycznie sie powiekszat.

Wszystko to przyniosto szczegélnie niekorzystne nastepstwa ze wzgledu na duze za-
dhuzenie zagraniczne przedsigbiorstw. Jego obstuga byta mozliwa tylko przy wysokim
tempie wzrostu gospodarczego i eksportu. Spadek obu stworzyl sytuacje, w ktérej przed-
sigbiorstwa, by mdc nadal obstugiwaé zadtuzenie, musialy zaciagaé coraz wigksze kredy-
ty krétkoterminowe. Wzrost jego udzialu w ogdlnej wielkosci zadtuzenia zagranicznego
zwigkszat prawdopodobienstwo kryzysu walutowego.

Uzaleznienie wzrostu gospodarczego okreslonego kraju od rosnacego zadhizenia za-
granicznego sprawia, Ze jego polityka gospodarcza zaczyna by¢ coraz uwazniej analizo-

nawet relatywnie duze oszczednosci krajowe. A. Stawinski, M. Dusza, Kryzysy walutowe w krajach otwiera-
Jqcych sie na wymiang, Materialy i Studia, NBP, styczen 1998, s. 4.

¢ Deficyt ten byl finansowany w 70-80% przez kapital portfelowy (jedynie w przypadku Czech byly to
zagraniczne pozyczki sektora prywatnego). Np. w Czechach i w Mcksyku pokrycie deficytu obrotoéw bieza-
cych zagranicznymi inwestycjami bezposrednimi wynosito odpowiednio 30% i 19%, a wigkszosé kredytow
zagranicznych zaciagnigtych przez podmioty prywatne nie byla zabezpieczona na rynkach terminowych. K.
Rybinski, Trzecia droga, czyli regula Taylora i uptynnienie kursu, ,,Gazeta Bankowa” 1997, nr 43, s. 23-24.

" W roku 1985 kraje tego regionu wprowadzily state kursy swych walut w stosunku do dolara. Poki dolar
stabl na rynkach migdzynarodowych, byt to czynnik stymulujacy wzrost gospodarczy. Tempo wzrostu ekspor-
tu panstw regionu siggalo 20%. Gdy jednak od roku 1995 dolar zaczal zwyzkowaé (odzwierciedlajac site
zrestrukturyzowanej w latach 80. gospodarki USA), spadio ono w roku 1996 do 4%.

& Ponadto do spekulacji, prowadzacej z kolei do zalamania walutowego, moga takze zachgcaé wydarze-
nia niezwiazane bezposrednio z gospodarkg. Zdaniem F. Wescott, dyrektora departamentu europejskiego w
MFW, zapalnikiem uruchamiajacym kryzys w Meksyku 3 lata temu byly napigcia w jednym ze stanow (Chia-
pas). W Polsce moglaby to byé np. katastrofalna powédz.

¢ W latach 1990-96 srednio trafiato tam ok. 60 mid USD rocznie, a tylko w roku 1996 — ok. 107 mld
USD. W niektorych krajach stanowito to nawet 5-8% PKB. C. Wojcik, Finansowe rykoszery, ,,Gazeta Banko-
wa” 1998, nr 12, 5. 12.

10 Jedli przesuwa si¢ zainteresowanie inwestoréw na aktywa z réznych krajéw — spowodowane np. zmia-
nami oceny ich ryzyka lub zmianami stop procentowych — wowczas bilans rachunku biezacego moze zmieni¢
sig¢ szybko. Jednakze ta ciekawa ekonomiczna zalezno$¢ rzadko jest brana pod uwage. Politycy postuguja sig
raczej praktycznymi zasadami, np. nie martwig sig, jesli deficyt obrotow biezacych jest mniejszy niz 5%
PKB. Figures to Fret About, ,The Economist” z 11 lipca 1998 roku, s. 84.



98 Andrzej Matuszczak

wana przez zagranicznych inwestoréw. Jezeli nie jest dostatecznie podporzadkowana
wymogowi zachowania dlugookresowej réwnowagi bilansu piatniczego (stabilnego po-
ziomu rezerw walutowych), zaczynaja si¢ oni liczy¢ z tym, ze predzej czy poZniej nastapi
kryzys walutowy. Wplywa to na ich decyzje inwestycyjne. W pewnym momencie wiary-
godnos¢ kredytowa gospodarki ulega zachwianiu, strumien kapitalow sig odwraca i realny
kurs spada. Nowa struktura produkcji i rozklad inwestycji w gospodarce okazuja si¢ nie-
adekwatne do wymogéw rynku. Rezultatem tych przeptywéw i spadku kursu moga by¢
bardzo powazne straty, bezrobocie i obniZenie tempa wzrostu. Tak zapoczatkowany me-
chanizm powstawania kryzysu walutowego w jednym kraju zwykle ma swoje konsekwen-
cje w innych'’.

Rodzi sie pytanie, czy stanowcze decyzje wiadz monetarnych mogly zapobiec wybu-
chowi kryzysu lub zneutralizowaé bezposrednie skutki ataku spekulacyjnego?

Historia wielu kryzyséw pokazuje, ze mozliwe bylo przerwanie niepomy$inych zda-
rzen i niedopuszczenie do tragicznego korica w oparciu o zgromadzone rezerwy walutowe
bankéw centralnych. W krajach stanowiacych integralna czgs¢ gospodarki $wiatowej fi-
nansowanie deficytu bilansu biezacego przez naptyw kapitalu zagranicznego ma charak-
ter wzglednie ustabilizowany i nie bywa przyczyna raptownych wzrostéw albo spadkéw
rezerw walutowych. Inaczej rzecz si¢ ma z gospodarkami, ktére dopiero otwieraja sig na
wymiang. Zdarza si¢ wowczas, ze naptyw kapitalu staje si¢ mniejszy od ujemnego salda
bilansu biezacego i rezerwy walutowe zaczynaja spadac'’. Powstaje problem: czy, i w
jakim stopniu, zaostrzy¢ polityke pienigzna. Mozliwe sa wowczas trojakiego rodzaju dzia-
tania:

— podniesienie stop procentowych,

— emisja obligacji rzadowych denominowanych w walutach obcych,

— dewaluacja waluty krajowej.

Kazde z tych dziataf ma na celu zmniejszenie spadku rezerw dewizowych, jak jednak
pokazata praktyka dwa pierwsze rozwiazywaty problem w sposéb potowiczny, odsuwaty
w czasie potegowanie si¢ trudnosci i rodzity inne komplikacje”. Rzadko natomiast wy-

I Bezposrednio po ataku na tajlandzkiego bahta w czerwcu 1997 roku, kiedy stracit on ok. 20%, fala
spekulacji przelata sig prawie przez caty region, doszia do Korei Potudniowej, ocierajac si¢ takze o japofiski
rynek walutowy. Jedna z waznych przyczyn spirali byly bardzo silne zwiazki migdzy gospodarkami tych
krajow. Ale negatywne echa tych wydarzen dotarly takze do miejsc geograficznie bardzo odlegtych od ich
epicentrum. Nastapila np. presja na rosyjskiego rubla, odptyw kapitatu wystapit w Brazylii. Zaburzenia dota-
rty takze na rynek polski. W lipcu 1997 roku zloty stracit ok. 5%. Jako przyczyng tych ,.finansowych rykosze-
tow”, mimo niklych powiazan gospodarczych wspomnianych krajow z regionem Azji, wymienia sig czgsto
zachowanie si¢ globalnych bankéw inwestycyjnych czy funduszy powierniczych, ktére moga uzna¢ za po-
dobne gospodarki krajow znacznie od siebie odlegtych i podejmowac wobec nich podobne decyzje inwesty-
cyjne. C. Wéjcik, op. cit.

12 Ma to szczegélnie duze znaczenie w przypadku wzrastajacego zadluzenia zagranicznego przedsie-
biorstw, gdyz duze banki inwestycyjne, dziatajace na rynku migdzynarodowym, zwracaja szczeg6lna uwage
wlagnie na relacjg wielkosci rezerw banku centralnego do wielkosci zadtuzenia zagranicznego przedsigbiorstw.
Jest tak dlatego, ze w razie kryzysu walutowego przedsiebiorstwa krajowe zostaja odcigte od mozliwosci
pozyczania za granica i raptownie zwigksza sig ich nacisk na zakup dewiz w banku centralnym. To zas pozba-
wia bank centralny duzej czgéci rezerw i mozliwosci obrony kursu walutowego.

1 Uwaza sig np., ze w celu utrzymania zaufania zagranicznych inwestoréw, trzeba broni¢ waluty przez
ostre podniesienie stop procentowych. Jednak wysokie stopy tak mocno uderzaja w cala gospodarke, a nie
tylko w przeptywy finansowe, ze inwestorzy i tak przestaja w nig wierzy¢. W efekcie upadek gospodarki jest
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korzystuje sie dewaluacje waluty krajowej — ze wzgledu na niepopularnos¢ takiego dzia-
tania (decyduja tu czynniki polityczne, obawa przed sprowokowaniem kryzysu ztych dhu-
géw i kryzysu plynnosci w systemie bankowym). W konsekwencji nie podejmuje si¢ jej
i odktada w czasie. Dokonanie dewaluacji w poczatkowe] fazie spadku rezerw, prawdo-
podobnie nie wywolatoby gwaltownego kryzysu tego rodzaju, zostaloby bowiem odczyta-
ne przezrynek jako niezbgdna korekta polityki gospodarczej, skala za$ spadku kursu zale-
zataby od decyzji wiadzy monetarnej. Jesli natomiast kryzys walutowy wyrgcza wiadze
monetarne, to deprecjacja waluty i wzrost stopy procentowej moga przybrac skale znacz-
nie wigksza od tej, ktora jest rzeczywiscie potrzebna dla przywrdcenia rownowagi w bi-
lansie ptatniczym danego kraju. Roznica, o ktérej mowa jest tym wigksza, im mniej re-
zerw ma bank centralny, a wigc w im mniejszym stopniu moze wplynac na skale deprecja-
cji waluty. Wyzej oméwiony mechanizm powstawania kryzysu walutowego przedstawia
rysunek 1.1.

Warto rowniez wspomnie¢ o tym, ze wiadze gospodarcze krajow Azji Poludniowo-
Wschodniej nie ostrzegaly inwestoréw zawczasu o narastajacym zagrozeniu kryzysem
i nie postepowaly zdecydowanie, kiedy kryzys juz wybucht. Ich nieche¢ w kierunku za-
ostrzenia polityki pienigznej dla wsparcia kursu walutowego lub do utrzymywania jej na
dostatecznie restrykcyjnym poziomie, byta szczegdlnie waznym czynnikiem sprawczym
zalamania zaufania inwestoréw w regionie'.

Na koniec tego rozdzialu warto przytoczy¢ nieco odmienny poglad harwardzkiego
ekonomisty prof. J. Sachsa. Twierdzi on, ze wycofywanie kapitatu ze wszystkich wscho-
dzacych rynkéw nie da sig¢ w zaden sposob usprawiedliwi¢ ich warunkami ekonomiczny-
mi. W ostatnich dwéch latach warunki te nie zmienity si¢ tak gwaltownie, by uzasadnito to
najpierw wrzucenie 90 mld USD w 1996 r. na rozwijajace sig rynki Azji, a potem wycofa-
nie sumy réwnie wielkiej w roku nastgpnym. Jego zdaniem, gtéwna przyczyna byto to, ze
poki wszyscy mieli optymistyczne nastawienie, poty trwat naplyw kapitatu. Z chwilg gdy
gore wzial pesymizm, nastapito zalamanie, ktére z kolei usprawiedliwito 6w pesymizm.
Nie wszystkie wstrzasy biora sie wiec z blednych decyzji rzadéw, niektore biorg si¢ z sa-
mej natury rynkow, z niestabilno$é §wiatowego systemu finansowego’®.

Z tych wzgledéw nalezaloby wprowadzi¢ ograniczenia naptywu kapitatu. Kraje, do
ktérych kapitat naptywa szerokim strumieniem, powinny powstrzymywac pieniadz krot-
koterminowy — ale tylko krétkoterminowy, a to dlatego, ze jego naptyw moze fatwo zmie-
ni¢ sig w paniczny odptyw. Takie ograniczenia z powodzeniem wprowadzity Chile, Ko-
lumbia i parg innych paristw. Musza one by¢ skuteczne, tzn. musza eliminowaé mozliwo-
$ci ich obchodzenia i nie moga sktania¢ do korupcji. Jak powiedziat kiedys$ noblista James
Tobin: ,;Wrzucanie piasku w wolnorynkowe tryby ma czasem sens. Oczywiscie gdy wrzu-
camy go tam, gdzie trzeba. Ten system potrzebuje czego$ w rodzaju bezpiecznikéw”.

jeszeze bolesniejszy. Por, prof. J. Sachs, Bledny rynek, ,,Gazeta Wyborcza” z 12-13 wrzesnia 1998 roku, s, 10.
Z kolei innego zdania sa przedstawiciele MFW. W jednym z artykulow czytamy: ,,Chociaz Indonezja w po-
czatkowym okresie kryzysu znaczaco podniosta stopy procentowe, szybko je obnizyla, gdy system bankowy
zaczal okazywac zaniepokojenie; to przedwczesne poluznienie wptynelo na dalszy spadek rupii”, IMF Staff,
Currency Crises. The Role of Monetary Policy, ,.Finance and Development” z marca 1998, s. 48.

4 Ibidem, s. 46.

15 1, Sachs, op. cit.
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Uwaga: im grubsza strzatka w dolnej czgsci wykresu, tym wigkszy bezposredni wplyw danego
zjawiska na kryzys walutowy.

Rysunek 1.1. Mechanizmu powstawania kryzysu walutowego

Zro6dto: opracowanie wiasne.

2. Podatno$é gospodarki polskiej na kryzys walutowy

W rozdziale tym zostana oméwione te elementy rzeczywistosci gospodarczej, ktore
moga staé sig, badZ to posrednio, badZ bezposrednio, detonatorem zalamania gospodar-
czego. Ostatni z takich elementéw — deficyt obrotow biezacych — zostanie oméwiony
w odrebnym, trzecim punkcie ze wzgledu na jego szczegélng role w mechanizmie powsta-

wania kryzysu walutowego.
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2.1. System bankowy

Eksperci zagraniczni z uznaniem wyrazajg sig¢ o polskim systemie bankowym, m.in.
o systemie regulowania i nadzorowania rynku kapitalowego, wskazujg na wzmocnienie
bazy kapitalowej i polepszenie jakosci portfela bankéw polskich. Sektor bankéw, cho¢
kruchy i niewystarczajaco zmodernizowany, czyni duze postgpy. Ponadto ptytkos$c i we-
wnetrzny charakter migdzybankowego rynku walutowego ztotego oraz pelna kontrola tego
rynku i kursow przez NBP ostabiaja groZzbe wystapienia kryzysu walutowego'®. Specy-
ficzny polski system dewizowy zasadniczo utrudnia nierezydentom dostgp do denomino-
wanych w zlotych instrumentow finansowych'’, a to z kolei zdecydowanie utrudnia speku-
lacja walutowa przeciwko ztotemu. Dopoki ztoty bedzie pozostawat waluta wewnegtrzna,
a rezerwy walutowe bedg wigksze niz warto$¢ denominowanych w zlotych papieréw war-
tosciowych, kryzys walutowy nie moze dokona¢ si¢ na miedzybankowym rynku dewizo-
wym ze wzgledéw technicznych. Gdyby do takiego kryzysu miato dojs¢, nastapitoby to
najpierw na rynku kantorowym, w odpowiedzi na zasadnicze pogorszenie si¢ parametréw
makroekonomicznych polskiej gospodarki oraz utrate zaufania do zfotego przez rezyden-
tow. Najbardziej prawdopodobnym czynnikiem odwrotu rezydentéw od zlotego byloby
niespodziewane przyspieszenie inflacji'®.

Nowe prawo dewizowe zwickszajac zakres liberalizacji dewizowej w Polsce oraz eli-
minujac wewnetrzny charakter zlotego stanie sig czynnikiem utatwiajacym od strony tech-
nicznej wystapienie kryzysu walutowego.

2.2. Zadluzenie zagraniczne
Z jednej strony trzeba tutaj zaznaczyc¢, ze niebezpieczenstwo tkwiace niegdy$ w daw-
nym polskim diugu zostato wezesniej zredukowane dzigki porozumieniom z klubami: Pa-
ryskim (rok 1991) i Londynskim (rok 1994). Od tego czasu Polska obstuguje zagraniczne

16 Plytkos¢ tego rynku wyraza sig przede wszystkim w jego skromnych obrotach. W 1997 roku wynosity
one $rednio ok. 500-700 min USD dziennie (w Republice Czeskiej ok. 3,5-4 mld USD dziennie). Natomiast
wewnetrzny charakter migdzybankowego rynku walutowego zlotego polega na tym, ze funkcjonuje on wy-
facznie w Polsce, tzn. niegotéwkowe obroty polska waluta poza Polska praktycznie nie wystepuja. Pelna
kontrola NBP nad migdzybankowym rynkiem dewizowym zlotego oraz kursami tam wystgpujacymi przeja-
wia si¢ przede wszystkim w tym, ze bank centralny ma ogromny wplyw na ksztattowanie si¢ kursu zlotego
wobec walut obcych, praktycznie na wybranym przez siebie poziomie. Wynika to ze szczegdlnej cechy pol-
skich regulacji dewizowych: zloty pozostaje w zasadzie waluta wewngtrzng w warunkach do$¢ duzej swobody
obrotow dewizowych migdzy Polskg i §wiatem zewngtrznym, co zapewnia mu warunkowa wymienialno$é
wediug wymagaft MFW i OECD. Tak specyficznego systemu dewizowego nie ma zaden inny kraj europejski.
E. Pietrzak, Czy Polsce grozi kryzys walutowy, ,,Rzeczpospolita™ z 24 listopada 1997 roku, s. 13.

17 Moga oni swobodnie nabywac tylko trzy rodzaje tych instrumentéw: bony i obligacje skarbowe oraz
akcje. Praktycznie poza ich zasiegiem jest zaciaganie pozyczek w zlotych czy tez, nie poddane ogranicze-
niom, depozyty w zlotych, w ogble natomiast nie istniej rynek euroziotowy. Wedtug obliczen Ministerstwa
Finansow, nierezydenci dysponowali pod koniec 1997 roku bonami na sumg ok. 3,3 mld ztotych, obligacjami
- ok. 2,1 mld zlotych oraz akcjami — ponad 12 mld zfotych, co facznie daje blisko 17,5 mld zlotych, czyli ok.
5 mld USD. Gdyby nawet przyjaé catkowicie nierealne zalozenie, iz nierezydenci sprzedaja te papiery warto-
$ciowe w ciagu jednego dnia, a nastgpnie za otrzymane zlote kupujg waluty obce, to i tak byloby to za malo,
zeby doprowadzi¢ do zalamania zlotego wbrew woli NBP, gdyz rezerwy walutowe NBP sa ponad czterokrot-
nie wieksze. M. Gronicki, W. Misiag, E. Pietrzak, J. Szomburg, Stan i perspektywy ksztattowania sig sytuacji
gospodarczej w Polsce, Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa, Gdanska-Warszawa, listopad 1997, s. 14.

¥ [bidem.
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diugi zgodnie z wymaganym kalendarzem. Zaréwno te porozumienia, jak i wzrost gospo-
darczy oraz korzystne zmiany w procesie transformacji systemowej spowodowaty popra-
we wiarygodnosci kredytowej Polski i odwrdcenie negatywnego transferu strumienia ka-
pitatu. Po raz pierwszy od kilkunastu lat w 1993 roku zarejestrowano dodatnie saldo prze-
ptywu kapitatu w wysokosci 292 mln USD, a rok pozniej juz 1356 mln USD".

Z drugiej strony, o zagrozeniu danej gospodarki kryzysem walutowym stanowi przede
wszystkim wysoki poziom krétkoterminowego zadiuzenia w stosunku do wielkosci rezerw
walutowych. W przypadku Polski wskaznik ten nie jest alarmujacy, gdyz krétkoterminowe
pozyczki walutowe nie przekroczyly w 1997 roku 18% rezerw dewizowych (zob. tab. 2.1).
Polska zatem jest bardzo odporna na skutki naglego odptywu krétkoterminowego kapitatu.

Tabela2.1. Walutowe pozyczki dla polskich podmiotéw gospodarczych

Wyszczegllnienie XI1.95 V1.96 XI1.96 V1.97 XI11.97
Razem (mld USD) 6,8 6.9 7.6 8,9 9,5
W tym:
do jednego roku (%) 29,6 33.2 332 44,2 38.1
jako % rezerw dewizowych 13,4 13 14 20 17.5

Zrédto: K. Rybinski, Grypa ze Wschodu, ,,Gazeta Bankowa”, 1998 nr 25, 5. 9.

2.3. Polityka kursowa
Od diuzszego juz czasu wiadze monetarne skupiaja si¢ na ustalaniu odpowiedniego
tempa pelzajacej dewaluacji ztotego wobec koszyka walut. Wiaze sig to z realizacja kilku
odrebnych celéw, ktérych omdwienie znajduje sig ponizej.

2.3.1. Obnizanie stopy inflacji

Wyraznie wolniejsze tempo obnizania inflacji w Polsce niz w wielu innych panstwach
postkomunistycznych pozostaje w $cistym zwiazku ze stosowanym rezimem kursowym.
Dewaluacja wywotuje skutki inflacyjne poprzez:

—wzrost cen eksportowych i importowych,

— przesunigcie czgéci wysokiego popytu krajowego z zagranicy na rynek krajowy,

— spadek popytu na pieniadz krajowy (wzrost szybkosci obiegu pieni¢znego).

Zatem dewaluacja bardzo czgsto zjada swoje efekty, np. w handlu zagranicznym, i wy-
wotuje presje na kolejna dewaluacje. Aby nie popas¢ w dewaluacyjne perpetuum mobile,
obnizaniu wartosci waluty krajowej musi towarzyszy¢ zaostrzenie polityki monetarnej
(np. wzrost stép procentowych) i fiskalnej (spadek deficytu budzetowego).

2.3.2. Przeciwdzialanie naplywowi kapitalu spekulacyjnego i aprecjacji
Pelzajaca dewaluacja ostabia trwatg tendencje do aprecjacji waluty, a tym samym ogra-
nicza naptyw kapitatu spekulacyjnego z zagranicy, ktéry wywoluje ta droga inflacje w kraju.

19 K. Przybylska, Zagraniczne inwestycje bezposrednie jako alternatywna forma zewngtrznego finanso-
wania zadtuzonej gospodarki polskiej, ,,Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie™ 1997, ar
490, s. 39.
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Tymczasem NBP, zwtaszcza w ostatnim okresie, obniza tempo miesigcznej dewaluacji, co
budzi obawy niektérych ekonomistéw, co do konsekwencji takiego dziatania®®. Tempo
dewaluacji mozna zmniejsza¢ wowczas, gdyby towarzyszyta temu redukcja stop lub zwigk-
szylo sig ryzyko kursowe. Niestety w warunkach presji na umocnienie ziotego trudniej o
elastyczng polityke kursowa. Najlepiej zatem redukowaé tempo dewaluacji razem z ob-
nizka stép procentowych. Nalezy w tym miejscu zaznaczyc, ze dewaluacja moze bardziej
odstrasza¢ podmioty krajowe (gtéwnie ludnosc) od oszczedzania w walucie krajowej niz
zagranicznych inwestoréw instytucjonalnych od dokonywania krétkoterminowych lokat.
Przedmiotem bowiem ataku spekulacyjnego (gwaltownego naptywu a nastgpnie odptywu
kapitatu) moze by¢ kazdy rodzaj mechanizmu kursowego i kazdy poziom kursu, jesli uczest-
nicy rynku uwazaja go za mafo wiarygodny i nie znajdujacy oparcia w pozostatych wskazni-
kach makroekonomicznych oraz w prowadzonej polityce gospodarczej.

2.3.3. Ochrona intereséw eksporteréw i producentéw

Eksporterzy i producenci krajowi odnosza korzyéci z dewaluacji tylko wowczas, gdy
twarda polityka monetarna i fiskalna nie dopusci do przerzucenia sig jej skutkéw na ceny
krajowe i ptace. Ponadto rachunek strat i zysk6éw dla konkretnego przedsigbiorstwa zalezy
w duzej mierze od jego charakterystyki produkcyjnej, tzn. producenci substytutéw impor-
towych, korzystajacy z krajowego wsadu produkcyjnego moga uzyska¢ korzysci; nato-
miast zyski tych, ktérych wsad produkcyjny pochodzi z importu, a produkuja na rynek
krajowy, sa juz watpliwe. Mozna do tego doda¢, ze w $rednim i dhuzszym okresie czasu
dewaluacja ogranicza nacisk konkurencyjny rynkoéw zagranicznych na producenta krajo-
wego. Kiedy bowiem zanika mozliwo$é odwolywania sie do korekt kursu jako swoistego
wentyla bezpieczenstwa, zmusza to wszystkich uczestnikow zycia gospodarczego (rzad, bank
centralny, przedsigbiorstwa, zwiazki zawodowe) do bardziej odpowiedzialnych zachowan.

2.3.4. Przeciwdzialanie deficytowi obrotow biezgcych

Jak wczesniej wspomniano, dewaluacja moze przyniesé trwata poprawe salda obro-
téw biezacych tylko wéwczas, jesli towarzyszy jej odpowiednie dostosowanie monetarne
i fiskalne. Wyjasnia to réwniez dlaczego Polska, kontynuujac od szeregu lat crawl, ma nie
mniejsze problemy z bilansem handlowym od krajow, ktére obywaja sie bez dewaluacji
lub uciekaja sie do niej jedynie sporadycznie?'.

Ponadto nalezy podkresli¢, ze zdaniem wielu specjalistow deficyt nie przybrat jeszcze
w stosunku do PKB niepokojacych rozmiaréw i jest finansowany giéwnie przez inwesty-
cje bezposrednie. A zatem od tej strony wysoka stopa miesiecznej dewaluacji nie wydaje
si¢ by¢ taka konieczna.

Z powyzszych uwag wynika, ze chociaz dewaluacja nie jest posunigciem whasciwym,
to jeszcze bardziej nieodpowiednie bytoby dopuszczenie do dalszej aprecjacji ztotego

* Samodzielne zmniejszenie tempa dewaluacji zwigksza rentownoé¢ inwestycji portfelowych, poniewaz
wzrasta roznica migdzy kosztem pozyskania pienigdza (np. LIBOR plus tempo dewaluacji zlotego) a rentowno-
$cig bonow skarbowych. W ten sposéb raczej zacheca sig krotkoterminowy kapitat do naptywu niz odstrasza.

! Kraje te wezesniej zdusily inflacje do niskiego poziomu, okupujac to jednakze wysokim deficytem
handlowym. Polska, utrzymujac przez diuzszy okres czasu wyzszy poziom inflacji, poczatkowo cieszyla sig
dobrymi wynikami w bilansie obrotéw biezacych. PdzZniej, jak si¢ wydaje, utrzymywanie crawla utrudniato
zaréwno proces dezinflacji, jak i zachowanie rownowagi w bilansie handlowym.
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(a szczegdlnie zaprogramowanie trwalej aprecjacji), ktéra mogtaby wplyna¢ nie tylko na
dalsze poglebienie ujemnego salda bilansu obrotéw biezacych, lecz takze na pogorszenie
struktury jego finansowania, w drodze zwigkszonego naptywu kapitatu spekulacyjnego.
NBP przyjmuje zatem bardzo kompromisowa politykg. Polega ona na stopniowym ogra-
niczaniu crawla i jednoczesnym obnizaniu stop procentowych. Taka polityka wywotuje
wiele zarzutéw i niezrozumienie (zwlaszcza w obliczu trwajacego w Rosji kryzysu). Naj-
wigcej kontrowersji budzi jednak przyjeta juz w 1995 r. i utrzymana w 1998 r. hierarchia
celéw wiadz monetarnych, tzn. skupienie sie przede wszystkim na ograniczaniu inflacji,
a dopiero pézniej neutralizowanie napig¢ w bilansie obrotéw biezacych. Obstawanie przy
tym drugim celu czg$¢ specjalistéw wyjasnia w nastgpujacy sposéb. Uwaza si¢ mianowi-
cie, ze deficyt obrotow biezacych ma swoje zrodto w wysokim popycie krajowym, a nie
w przewarto$ciowaniu ztotego. Wysoki popyt znajduje ujscie w deficycie handlowym,
a nie we wzroscie inflacji, dzieki sprzyjajacej polityce kursowej. Taka sytuacja moglaby
by¢ uznana za normalna w warunkach wysokiego wzrostu gospodarczego i znacznego
poziomu inwestycji. Jej dalszy rozw6j w dotychczasowym kierunku w warunkach pol-
skich grozi wybuchem kryzysu walutowego. Prowadzona przez NBP polityka zmniejsze-
nia dewaluacji powinna by¢ uzalezniona nie tyle od spadku inflacji, co od postgpéw w za-
kresie ograniczania deficytu obrotow biezacych.

Jednak w powyzszym stanowisku nie bierze si¢ pod uwage w dostatecznym stopniu
faktu, iz dewaluacja wywoluje bezposrednio inflacjg, ktora Polska musi obniza¢. Ponadto
aprecjacja ztotowki ma swoje zrodio wlasnie w inflacji oraz naptywie kapitatu spekula-
cyjnego. Nawet jesli dziatania z zakresu polityki gospodarczej nie dopuszcza do wzrostu
inflacji, to ztotowka bedzie zwigkszata swoja wartos¢ pod wptywem naptywu kapitatu.
Nie chcac zatem dopusci¢ do wyzszej inflacji i chcac zapobiec naptywowi kapitatu, nale-
zy obnizyé tempo dewaluacji jednocze$nie z obnizeniem stop procentowych®.

2.4. Deficyt sektora budzetowego

Budzet Polski charakteryzuje strukturalna stabos¢. W ostatnich 4 latach deficyt budzeto-
wy miescit si¢ w granicach 2-3% PKB, jednak byt on taki niski tylko dzigki nadzwyczajnym
zabiegom?. Po stronie wydatkow budzet jest nadal i dlugo pozostanie pod presja $wiadczen
socjalnych. Ponadto trzeba si¢ rowniez w przyszioéci liczy¢ z koniecznoscia sptat prolongo-
wanych dhugéw i odsetek. Te i inne przyczyny (jak np. zapdznienia w reformowaniu ustug
spofecznych, wrazliwos¢ dochodéw budzetowych na wahania PKB) ograniczaja szans¢
utrzymania korzystnych wskaznikéw deficytu budzetowego w dalszej przyszlosci.

2 Pelzajica dewaluacja miala swoje uzasadnienie w latach 1991-1992, kiedy strukturalne problemy fi-
skalne hamowaty mozliwosé szybkiej dezinflacji. Od roku 1994 mechanizm ten stat si¢ anachronizmem,
ewidentnie opoZniajacym obnizanie inflacji. Trudno byloby sobie wyobrazi¢ spadek stopy inflacji do pozio-
mu zachodnioeuropejskiego bez szybkiego i zdecydowanego obnizenia tempa crawla. az do jego catkowitego
wyeliminowania w niedalekiej przysztosci.

2 Skiadajg sig na to: wlaczenie wplywow z prywatyzacji do dochodéw, powstrzymanie niektérych wy-
plat w czasie oraz postugiwanie si¢ w pewnym zakresie kredytem na inwestycje centralne, refinansowanym
przez NBP albo zabezpieczonym gwarancjami skarbu pafistwa. Dlatego, wedtug niektdrych szacunkow, defi-
cyt budzetowy w minionych 4 latach, liczony zgodnie z metoda przyjeta w krajach OECD i Unii Europejskiej,
byl wyraznie wigkszy — wyniost 6% PKB. K. Lutkowski, Czy stan bilansu platniczego grozi Polsce kryzysem
finansowym, ,,Gospodarka Narodowa™ 1998, nr 4, s. 12.
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Deficyt budzetowy prowadzi do utrzymania wysokich stép procentowych sprzyjaja-
cych naptywowi kapitatu, co podnosi kurs walutowy. Z kolei wysoki kurs walutowy sprzy-
ja deficytowi bilansu handlowego. Dochodzi wigc do powstania tzw. blizniaczych deficy-
tow, czyli finansowania deficytu budzetowego przez deficyt handlowy, czy $cislej — przez
kompensujacy go naptyw kapitatu z zewnatrz. Zaleznos¢ ta w matym stopniu dotyczy
gospodarki polskiej, gdyz kierunki zmian deficytéw budzetowego i handlowego — odnie-
sionych do wielkosci PKB — nie sa podobne (deficyt budzetowy z roku na rok maleje,
a deficyt handlowy roénie, cho¢ jego dynamika spada). W dalszym horyzoncie czasu ry-
suje si¢ jednak wyrazny zwigkszony nacisk salda budzetu na poziom cen i bilans obrotéw
biezacych. Nalezy zatem juz teraz zapobiegawczo go neutralizowac i doprowadzi¢ do
zbilansowania budzetu w roku 1999 i nastepnych, a takze do zwigkszenia sktonnosci do
oszczgdzania poprzez:

— zmniejszenie dotacji do deficytowych sektoréw gospodarki,

— zmniejszenie realnego wzrostu emerytur,

— zmniejszenie realnego wzrostu wynagrodzen w sferze budzetowe;j.

Ograniczenie deficytu budzetowego jest absolutnym priorytetem i nie ma innej drogi
dla osiagniecia stabilnoéci zewnetrznej polskiej gospodarki. Zadania zwigkszenia deficy-
tu w celu realizacji innych waznych celéw bgdq oznaczaty znaczny wzrost prawdopodo-
bieristwa kryzysu finansowego w Polsce.

2.5. llo$é¢ pienigdza w obiegu i stopy procentowe NBP

Czynnikiem kryzysogennym pozostaje sposéb finansowania deficytu budzetowego,
ktéry rozregulowuje mechanizm kierowania podaza pieniadza przez bank centralny. Wie-
cej niz potowa przyrostu pieniadza rezerwowego, bedaca rezultatem monetyzacji dewiz
(od stycznia do sierpnia 1997) przypadata na skup od budzetu. Spadek doptywu do gospo-
darki funduszy prywatnych byt kompensowany przez doptyw dewiz sprowadzonych do
kraju przez budzet. Przyczynialo si¢ to do zwigkszenia ptynnosci systemu bankowego
i koniecznoéci jej neutralizowania, a to kosztuje®.

Tabela 2.2. przedstawia gtdwne Zrddia kreacji pieniadza. Duza zmiennos¢ ich struktu-
ry (1j. relacji zachodzacych pomigdzy poszczeg6lnymi czynnikami kreacji pienigdza) jest
zjawiskiem raczej typowym dla szybko transformujacej si¢ gospodarki, co utrudnia ban-
kowi centralnemu skuteczng kontrolg monetarna.

Ponadto wzrost pltynnosci moze podsycaé ekspansje kredytowa i dodatkowo zwigk-
szy¢ deficyt handlowy. Dawatoby to doraZng ulgg budzetowi, ale napinatoby jeszcze moc-
niej zewnetrzna pozycje platnicza kraju, przyblizajac zatamanie walutowe. Wida¢ zatem,
ze czerpanie funduszy raczej za granica niz w kraju (ze wzgledu na wysokie stopy procen-
towe kredytéw w bankach komercyjnych) wydaje sig by¢ watpliwe. Ten sposéb finanso-
wania zmienia tylko forme przejawiania si¢ zwiazanych z tym kosztow, odsuwajac je row-
noczesnie w czasie.

¥ Zasadno$é czerpania srodkdw na ten cel z zewnatrz (pod pretekstem, ze stopa procentowa byia tam
nizsza) oraz wywieranie ta droga presji na bank centralny, by obnizy¢ stopy procentowe, moze byé kwestiono-
wana. Wzrost ptynnosci systemu bankowego zmusza bank centralny do zwigkszonych operacji otwartego
rynku, ktore kosztuja budzet utratg wplat z zysku NBP.
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Tabela 2.2. Zrodta kreacji podazy pieniadza w latach 1990-1997 (w %)

Wyszczegolnienie 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997

Zrédla podazy pieniadza razem* | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100

Aktywa zagraniczne netto** 46 2916259101754 32,01 2'58. 71 299)C386
Zadluzenie netto budzetu pan-
stwa -12,3| 36,9 483| 47 | 37,3| 3.4| 128| 12,2
Kredyty dla sektora niefinanso-
wego 66,2 658| 258 354| 29.9| 37.9| 57.3| 49,2

Uwagi: * Pominigto saldo pozostalych pozycji netto; ** Ogét zobowiazan i naleznosci bankow w odnie-
sieniu do nierezydentow.

Zrodlio: Z. Polanski, Polityka pieniezna w Polsce w drugiej polowie lat 90.: biezqce problemy i stra-
tegiczne wyzwania, Materialy i Studia NBP, Zeszyt nr 72, Warszawa luty 1998 r.

W latach 90. NBP utrzymywat wysokie stopy procentowe (zob. tab. 2.3).

Tabela 2.3. Nominalne i realne stopy procentowe NBP w latach 1990-1997 (w %)

Wyszczegolnienie 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997
Stopa nominalna 103,8 53,9 | 39 354 .1 33.7 1. 31,8 =22 24,5
Stopa realna — deflowana wskaz-
nikami:
1) cen konsumpcyjnych* 41,61 -4 .1 -37 1 161 32 | 81 29| 10
2) cen produkcji* 3041 . 134 1. 5.7 | . -1.2 .45 | 106 97 22
3) deflatorem PKB -64,7] -09 | 04 381 4,1 2,6 29| 108

Uwaga: Dla lat 1990-1995 podstawowa stopa procentowa NBP jest tu rozumiana jako $rednia roczna
stopa oprocentowania kredytu refinansowego (skonwertowanego), a dla lat 1996 i 1997 — jako stopa oprocen-
towania kredytu redyskontowego na koniec roku. * Metoda grudzien do grudnia.

Zrodlo: Z. Polanski, op. cit.

Tak wysokie stopy realne zwlaszcza w 2 pot. lat dziewigcdziesiatych byly podyktowane
koniecznoscia ograniczania popytu i wywotywania ta droga inflacji. Z drugiej jednak strony
powodowaly one naplyw kapitatu, ktéry mogt powaznie zdestabilizowac finanse naszego
kraju (powodowat presje inflacyjna i wywolywat zagrozenie kryzysem walutowym).

3. Deficyt obrotéw biezgcych

Deficyt obrotow biezacych jest dos¢ czesto brany pod uwage, jako jeden z giéwnych
wskaznikéw nadchodzacego kryzysu finansowego. Z tego tez powodu w tym opracowa-
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Tabela 3.1. Bilans wymiany handlowej Polski w latach 1990-1998 (w mld USD)?*

Informacja | 1990 [ 1991 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 [VL.1998

Wedtug NBP| 2,2 0,1 0,5 -2,3 -0,8 -1.8 -82 | -12 b.d.
Wedlug GUS| 4,8 -0.6 -2,7 -4,7 -4.3 -6,1 -12,7 | -11,3 -2.8

Zrédto: U Plowiec, Handel zagraniczny Polski pod keniec lat 90. - problemy i wyzwania, ,,Ekono-
mista” 1997, nr 5-6, 5. 605; uzupehnienia whasne.

niu sytuacja w polskim bilansie obrotéw biezacych zostanie potraktowana nieco szerzej,
dla wykazania rzeczywistych zagrozen ptynacych od tej strony.

Podstawowym czynnikiem sprawczym deficytu obrotow biezacych jest zwigkszenie
si¢ deficytu rejestrowanych obrotdw handlowych (zob. tab.3.1.).

Z powyzszego zestawienia wynika, ze deficyt ten wystepuje juz od wielu lat, a wigc ma
charakter trwaly. Wyrazne jego przy$pieszenie nastapito od 1995 r. Przyczyny tego defi-
cytu zostaly szczegotowo omdwione przez U. Plowiec®. W konkluzji autorka pisze ,,Wy-
mienione przyczyny deficytu wymiany handlowej nie thumacza jednak w pehni ani jego
rozmiaréw, ani tego, ze utrzymuje si¢ on od 1991 r. Mozna postawic tezg, ze deficyt ten
ma charakter strukturalny, tzn. nie moze by¢ zlikwidowany inaczej niz przez zmiang rze-
czowej struktury eksportu w kierunku wzrostu udzialu wyrobéw wysoko przetworzonych,
intensywnych technologicznie. W wymianie zagranicznej przejawia si¢ brak glebokiej
restrukturyzacji polskiej gospodarki i luka technologiczna migdzy polska gospodarka a roz-
winietymi gospodarczo krajami zachodnimi. (...) W konsekwencji sprostanie wyzwaniu
technologicznemu staje si¢ jednym z najwazniejszych celéw strategicznych polskiej go-
spodarki.” Podobne deficyty odnotowata wigkszo$¢ krajow Europy Wschodniej.

Polski handel zagraniczny w I potowie 1998 roku byt dalej deficytowy, ale na koniec
roku wielko$¢ deficytu bedzie prawdopodobnie nizsza niz to wezesniej prognozowano. Czer-
wiec byt szostym kolejnym miesigcem, gdy eksport rést szybciej (19,3%) niz import (14,5%),
wskutek zmniejszonego popytu krajowego. Wptynely na to trzy podstawowe czynniki:

—mniejsza dynamika akcji kredytowej,

— wieksza sktonno$¢ do oszczedzania przez gospodarstwa domowe,

— zahamowanie tempa przyrostu wynagrodzen i $wiadczen spotecznych.

Natomiast wyzsze tempo eksportu wynikato z mocniejszego niz przewidywano, ozy-
wienia koniunktury gospodarczej w krajach UE. W sumie jednak deficyt handlowy byt
0 244 min USD wyzszy niz rok wezesniej (zob. tab.3.2.).

Z przewidywan IBnGR wynika, ze mocny ztoty w 1998 roku oraz przewidywane na rok
1999 pogorszenie koniunktury w krajach UE moga spowodowa¢ znaczne obnizenie dynamiki
eksportu. Jednocze$nie przewidywane zmniejszenie tempa wzrostu popytu krajowego zneu-
tralizuje wzmocnienie zlotego i zmniejszy tempo importu do korica tego roku i w roku 1999.

= Jak wiadomo, rozbieznos¢ obliczenn GUS i NBP wynika z innego sposobu zbierania danych przez te
dwie instytucje.
% 1. Plowiec, op. cit., 5. 605.
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Tabela 3.2. Poréwnanie wybranych pozycji bilansu obrotéw biezacych
z lat 1997-1998 (w mln USD)

Wyszczegdlnienie 1997 1I-VI 1998 I-VI
Saldo obrotéw biezacych -2728 -2574
Wplaty z eksportu fowarow 12 458 14 858
Wyplaty za import towaréw 18 217 20 861
Saldo obrotéw towarowych -5759 -6003
Saldo ustug 150 =217

Zr6dlo: rozne numery , Rzeczpospolitej” z lipea i sierpnia 1998 roku.

Za pojawienie si¢ duzych deficytéw handlowych w wigkszosci tzw. emerging markets
odpowiedzialne sa dwa czynniki: przys$pieszony wzrost gospodarczy oraz realna aprecja-
cja waluty; z jednej strony gospodarki tych krajow potrzebowaty gwaltownie zwigkszone-
go importu, z drugiej zas na $wiecie znaleZli si¢ chetni do jego sfinansowania. Zapotrze-
bowanie na zwiekszony import pojawito sie¢ w chwili, gdy w szybkim tempie zaczgly ro-
sna¢ inwestycje®” (zob. rys.3.1.).
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15,9 18 20,2 21,8

Rysunek 3.1. Inwestycje w Polsce w latach 1994-1997 (jako % PKB)
Zrodlo: M. Krzak, Co husta deficytem, ,Gazeta Bankowa™ 1998, nr 32.

W Polsce, Czechach i na Stowacji wielkos¢ inwestycji zwigkszyta sig realnie w latach
1995-1996 odpowiednio o ok. 40, 31 i 35 proc. Z kolei przezywajace ogromne trudnosci
Wegry odnotowaty w tych samych latach nieznaczny spadek inwestycji i bliski zera wzrost
PKB. Stad wolumen importu rowniez okazat si¢ bliski zeru (zob. rys.3.2.).

Owo gwaltowne przy$pieszenie popytu inwestycyjnego miato réwniez swoje konsekwen-
cje dla bilansu handlowego. Wzrostowi ulegt import dobr kapitatowych (nowych technolo-
gii, wysokiej klasy urzadzen), a dzigki temu wzmocniona zostata koniunktura w tych kra-

7 Przyktadowo wzrost gospodarczy w 1997 r. wyniost 6,9% PKB, podczas gdy inwestycje zwigkszyly sie
o ponad 20%. Oznacza to, ze rosnacy deficyt w obrotach biezacych moze by¢ traktowany jako oznaka inten-
sywnej restrukturyzacji gospodarki. Udziat inwestycji w PKB stale rosnie, cho¢ nadal jest stosunkowo niski.
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Rysunek 3.2. Dynamika wzrostu 1995-1996 (w %)
Zrodio: W. M. Orlowski, Czas deficytéw, .Gazeta Bankowa” 1997, nr 5, s. 12-13.

jach, co oznaczato réwniez wzrost popytu na import zaopatrzeniowy i konsumpcyjny (zob.
tab. 3.3). Dodatkowo gospodarka polska charakteryzuje si¢ relatywnie niskimi stopami
oszczednosci krajowych. Oznacza to, ze Zrédet sfinansowania gwaltownie zwigkszajacych
sie inwestycji nie mozna bylo znalez¢ w kraju, a wigc nalezato ich szuka¢ za granica.

Tabela 3.3. Struktura polskiego importu w latach 1993-1996 (w %)

Rodzaj importu X11993 VI 1995 X1I 1995 VI 1996 XII 1996

Zaopatrzeniowy 64,8 68,8 68,4 66,1 67.0
Konsumpcyjny 199 1901 17.8 19,9 19,0
Inwestycyjny 14,7 11,5 13,0 13,5 14,0
Pozostaty 0.6 0,6 0.8 0,5 0,0

Zrodto: I Michatkéw, Szanse i zagrozenia poiskiego handlu zagranicznego, ,Zeszyty Naukowe WSE”
Warszawa 1997, nr 2, s. 195.

Ponadto gospodarka polska (oraz gospodarki innych krajow Europy Wschodniej) do-
$wiadczyly realnej efektywnej aprecjacji, sprowadzajac swoje kursy walutowe blizej pa-
rytetu sily nabywczej (PPP). Zrédtem tej aprecjacji byly m.in. nastepujace czynniki®:

— duza réznica migdzy PPP i aktualnym kursem walutowym (po wstgpnej dewaluacji
i spadku kursu — daleko ponizej PPP), ktéra nie mogla by¢ utrzymana przez diuzszy czas;

— ciagla presja inflacyjna, wynikajaca gtéwnie ze wzrostu cen débr niehandlowych;

— wzrost plac realnych po roku 1993 w wigkszo$ci panstw regionu. Nalezy zwlaszcza
podkreslié, ze chociaz w tym samym czasie wzrastala produktywnos$¢ w przemysle, to

2 P, Gaspar, Exchange-Rate Policies in Economies in Transition, ,Russian and East European Finance
and Trade” vol. 33 (1997), nr 3, s. 25-26.
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wzrost ptac realnych znacznie przekraczat tg pierwsza. Efektem tego byta aprecjacja real-
nego kursu walutowego w oparciu o jednostkowy koszt pracy.

Relacje migdzy indeksem realnego efektywnego kursu walutowego ziotego (REKW)
a jednostkowym kosztem pracy pokazano w tabeli 3.4.

Tabela 3.4. Indeks realnego efektywnego kursu ziotego a tempo wydajnosci prac
i pac realnych w Polsce w latach 1993-1996

Wyszczegolnienie 1993 1994 1995 1996
REKW (oparty na ICK) 107,6 108 114,9 1244
REKW (oparty na ICP) 107,4 103.1 107,5 110,1
Przecigtny jednostkowy koszt
pracy (zmiana w %) -8.8 -1.3 15,1 10,8
Inflacja (oparta na ICK) 35:3 32,2 27,8 18,5
Tempo wzrostu wydajnosci pra-
cy (%) 14,5 19,2 9.6 9,7
Tempo wzrostu plac realnych w
przemysle (%) 5.1 6.4 T2 19.2
Wspoétczynnik sterylizacji 0,01 0,75 1,54 0,9

Uwagi: ICK - indeks cen konsumpceyjnych; ICP — indeks cen producentow; REKW - realny efektywny
kurs walutowy, indeks styczen 1992 =100.

Zrodtlo: L. T. Ortowski,. Realny kurs zlotego a struktura bilansu obrotéw kapitatowych Polski, .,Go-
spodarka Narodowa™ 1998, nr 1.

Z danych wynika, ze w latach 1993-1994 Polska odniosta sukces w zakresie kontroli
jednostkowego kosztu pracy. W roku 1994 tempo wzrostu realnej aprecjacji wedtug ICK
nieco tylko wzrosto, a REKW wedlug ICP zmalat, co jest rezultatem szybszego wzrostu
wydajnosci pracy niz plac realnych w sektorze produkcyjnym. Ta sytuacja —korzystna dla
wzmocnienia konkurencyjnosci gospodarki polskiej na migdzynarodowych rynkach dobr
i ustug — ulegta odwréceniu w 1996 roku. Wtedy to ptace realne wzrosty silniej od wydaj-
nosci pracy (przy czym ta ostatnia silnie spadta juz w roku 1995). One to przyczynity sig
do przyspieszenia realnej aprecjacji ztotéwki i do ostabienia konkurencyjnosci cenowej
débr polskich na rynkach migdzynarodowych, mimo spadku tendencji inflacyjnych.

Przyspieszenie realnej aprecjacji ztotowki w 1995 roku, wraz z nagltym skokiem jed-
nostkowego kosztu pracy, wywarl niewatpliwie wpltyw na wielko$¢ przyptywu kapitatu
portfelowego do Polski. Przewyzszyt on nawet naplyw inwestycji bezposrednich (zob.
rys. 3.3.). Miato to wplyw na pogorszenie si¢ struktury ryzyka kapitatu naptywajacego
z zagranicy®. W latach 1996 i 1997 zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce ulegly

2 W tabeli 2.3. uwidoczniono réwniez wspotezynnik sterylizacji, ktory jest proporcja zmiany wartosci
rezerw zlota monetarnego i walut zagranicznych do zmian calodci pieniadza bazowego. NBP podjat silne
zabiegi sterylizacyjne w 1995 roku.
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dalszemu wzrostowi*®, natomiast naptyw inwestycji portfelowych w 1996 roku spadt, by
wzrosnaé w znowu w roku nastgpnym. W I potowie 1998 roku zaobserwowano duzy wzrost
inwestycji bezposrednich.

Trzeba tutaj wspomnie¢, ze na obecnym etapie transformacji naptyw kapitatu zewngtrz-
nego jest stymulowany przede wszystkim przez czynniki pozakursowe. Podzieli¢ je mozna
na: wewnetrzne, takie jak przy$pieszone tempo wzrostu gospodarczego i popytu wewngtrz-
nego, zwigkszenie stopnia liberalizacji transakcji biezacych i kapitatowych, poprawa efek-
tywnosci pracy, intensyfikacja proceséw prywatyzacyjnych, a takze autonomiczny wzrost
popytu na pieniadz oraz zewngtrzne, wynikajace ze zmian migdzynarodowych stép procen-
towych. Czynniki pozakursowe zostaly dokfadnie opisane przez L. T. Orfowskiego®'. W tym
miejscu pragng tylko oméwi¢ dwa z nich: autonomiczny popyt na pieniadz i migdzynarodo-
we stopy procentowe. Silny wzrost autonomicznego popytu wewngtrznego na pieniagdz ma
zwykle charakter krotkoterminowy, gdyz wynika np. z jednorazowe;j fali prywatyzacji. Tym-
czasowy wzrost tego popytu wplywa na pogorszenie struktury ryzyka bilansu obrotéw kapi-
tatowych, gdyz sprzyja on naptywowi spekulacyjnego kapitatu krétkoterminowego. Nato-
miast obnizajace si¢ migdzynarodowe stopy procentowe (np. LIBOR) stwarzaja dla inwe-
storéw bodzce do lokowania kapitatu w centrach finansowych o wyzszym oprocentowaniu
obligacji, zwlaszcza w krajach budujacych podstawy gospodarki rynkowe;.
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* Na podstawie doniesien prasowych; brak danych dla inwestycji portfelowych.

Rysunek 3.3. Inwestycje bezposrednie i portfelowe w Polsce
w latach 1991-1998 (w min USD)

Z 16 d1o: opracowanie wlasne, na podstawie danych GUS.

Wracajac do przyspieszenia tempa wzrostu realnej aprecjacji waluty krajowej — wi-
doczny jest silny zwigzek miedzy tym zjawiskiem a zmiang procentowa rezerw waluto-
wych banku centralnego (zob. rys. 3.4).

% W 1997 roku Polska po raz pierwszy wyprzedzila Wegry i znalazla si¢ na czele panstw regionu pod
wzglgdem bezposrednich inwestycji zagranicznych. Jednak w przeliczeniu na jednego mieszkanca Polska
ciagle jeszcze ustgpuje Wegrom, Stowenii i Czechom.

% L. T. Orlowski, op. cit,, s. 31.
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Rysunek 3.4. Realny kurs zlotego (w %) i rezerwy dewizowe Polski (w mld USD)
w latach 1993-1996

Zr6d1o: kurs realny wedtug danych z tab. 3.4. , rezerwy w min USD za GUS.

W roku 1997, a szczegdlnie w I potowie roku 1998 mozna bylo zaobserwowac dalsze
znaczne naciski na aprecjacje zlotego, co wielokrotnie zmuszato NBP do obrony jego kursu.

Obecna sytuacja wydaje sig by¢ satysfakcjonujaca. Polska (oraz pozostate kraje $rod-
kowoeuropejskie) zwigksza inwestycje. Musi to w przyszlosci zaowocowa¢ wzrostem ja-
koéci i konkurencyjnosci produkeji, za§ powstaly w wyniku tego deficyt handlowy bedzie
kompensowany laczna nadwyzka pozostatych pozycji bilansu ptatniczego.

Deficyt handlowy sam w sobie moze by¢ réznie postrzegany. Z jednej bowiem strony
wiaze sie on z importem nowych technologii, a wigc z przy$pieszona modernizacja kraju,
wzrostem presji konkurencyjnej na rynku, a w rezuitacie — szybsza restrukturyzacja oraz
nizsz inflacja. Kraj pozyczajacy oszczednosci z zagranicy i inwestujacy je w efektywny
spos6b moze przy$pieszy¢ swoj rozwoj gospodarczy. Z drugiej strony, niestety, deficyt
niesie ze soba rowniez zagrozenia. Oszczednosci zagraniczne weale nie musza by¢ wyko-
rzystane do sfinansowania importu nowych technologii. Réwnie dobrze moga by¢ wydane
na zwiekszenie poziomu spozycia ponad mozliwosci gospodarki lub zainwestowane w spo-
s6b nieefektywny, prowadzacy nie do przyspieszonego rozwoju, lecz do powaznych per-
turbacji lub nawet zatamania gospodarczego. Mowiac krétko, oszczednosei pochodzace
z zagranicy musza by¢ efektywnie zainwestowane po to, by unowoczesnic, zwigkszy¢ kon-
kurencyjnos¢ gospodarki, rozwina¢ eksport, a w przysztosci méc obstugiwac naroste wo-
bec zagranicy zobowigzania.

Deficyt bilansu obrotéw biezacych Polski wedtug standardéw migdzynarodowych nie
jest jednak taki grozny. Duzy niepokdj moze budzi¢ szybkie jego narastanie. Nadwyzka
na rachunku biezacym w wysokosci 4,7% PKB w 1995 roku przeksztalcita si¢ w deficyt
na poziomie 1% w 1996 roku, ktéry w roku 1997 osiagnat 3,1% PKB. W 1998 roku jest
szansa, ze nie przekroczy on 3,8% PKB. Deficyt bilansu obrotéw biezacych, cho¢ juz
wysoki, nie osiagnat jeszcze poziomu umownie uwazanego za krytyczny (7-8% PKB)*.

 Dodajmy jednak, ze w skrajnych sytuacjach do kryzysu walutowego moze nie dojs¢ w kraju, w ktérym
omawiany wskaznik osiaga 10%, a z drugiej strony moze on wystapi¢ w panstwie ze wskaznikiem 5%. Zalezy
to od wielu wskaznikéw gospodarczych, m.in. od poziomu rezerw dewizowych i wielkosci zadhuzenia. Tezg tg
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Czy zatem mamy bac sie deficytu? Nie, dopdty, dopoki:

a) jego wielkos¢ nie przekroczy kontrolowanych rozmiaréw, np. takich, ktore mozna
awaryjnie sfinansowac spadkiem rezerw dewizowych. Te ostatnie sg nadal dostatecznie
duze (w polowie 1998 roku wyniosty 25.257 min USD), by przez pewien czas réwnowa-
zy¢ kazde potencjalne zalamanie finansowe i umozliwi¢ zastosowanie odpowiednich $rod-
kéw politycznych prowadzacych do ztagodzenia powstatego nacisku;

b) jego finansowanie odbywa sig¢ w sposob bezpieczny, tzn. ptynny kapitat nie odgry-
wa duzej roli w zewngtrznym finansowaniu deficytu. W przypadku Polski udziat inwesty-
cji portfelowych wprawdzie stale roénie, ale w roku 1997 nie przekroczy! 20%*, nato-
miast wskaznik pokrycia inwestycjami bezposrednimi deficytu na rachunku biezacym
wynosito w Polsce w 1996 r. ponad 200%, w roku 1997 ok. 70%, a w I potowie 1998 roku
82%. Jesli dynamika inwestycji z pierwszej potowy 1998 r. utrzyma sie i w drugiej poto-
wie, to w skali roku mogg one osiagnac 5-6% PKB. To zas — ze wzgledu na wzrost rezerw
dewizowych — oddala zagrozenie wywotania kryzysu walutowego od strony deficytu ob-
rotéw biezacych. Zdaniem S. Gomutki, jest nawet miejsce na pogorszenie sytuacji w bi-
lansie obrotéw biezacych o dodatkowe 2%, czyli do 6% PKB. Deficyt ten nie powinien
bowiem by¢ wigkszy niz poziom zagranicznych inwestycji bezposrednich;

c) jego wykorzystanie jest wiasciwe — stuzy wzrostowi efektywnych inwestycji;

d) towarzyszy mu wzrost poziomu oszcz¢dnosci krajowych.

Wszystkie te uwarunkowania nie uodporniaja gospodarki polskiej catkowicie na wstrza-
sy walutowe, lecz sprawiaja, Ze niebezpieczenstwo to rysuje si¢ u nas mniej groznie, przy-
najmniej w krotkiej perspektywie. W przysztosci, zwlaszcza po przystapieniu do Unii
Europejskiej bedziemy musieli sig liczy¢ z utrzymaniem, a nawet dalszym pogiebieniem
deficytu handlowego. Nie mozna optymistycznie zaktadac, ze w przypadku duzych trud-
nosci w bilansie handlowym, mozliwe bedzie znaczace zwigkszenie eksportu lub silna
redukcja importu w sposéb radykalny i szybki. Obydwa rozwiazania nie beda mozliwe
w krétkim okresie czasu z réznych wzgledéw, m.in. z powodu wysokiej migdzynarodowe;
konkurencji, sprzeciwow spolecznych i z koniecznosci wywigzywania si¢ z umoéw mig-
dzynarodowych. Stad niezbgdne jest przygotowanie si¢ z duzym wyprzedzeniem czaso-
wym do dalszego przebiegu wypadkoéw i staranie sig¢ o ksztattowanie tego deficytu juz
teraz*. W takiej sytuacji kluczowego znaczenia nabiera wlasciwa polityka makroekono-
miczna i strukturalna, ktéra bedzie:

— stwarzala warunki dla wigkszego naptywu do Polski inwestycji bezposrednich,

—wilasciwie wykorzystywatla oszczednosci zagranicy,

— utrzymywala sprzyjajaca inwestycjom dyscypling makroekonomiczna i nie dopusci
do pojawienia si¢ duzego zadtuzenia sektora publicznego,

— promowata wzrost oszczgdnosci krajowych.

Deficyt obrotéw biezacych bedzie nam najprawdopodobniej towarzyszy! przez wiele
lat, trzeba sig wigc nauczy¢ umiejetnie go wykorzystywac z pozytkiem dla gospodarki.

podziela Migdzynarodowy Fundusz Walutowy: ,,Ani teoria, ani dowiadczenie nie sugeruja jakiego$ okreslo-
nego progu w poziomie deficytu obrotéw biezacych, ktérego przekroczenie powinno wiazaé si¢ z oczekiwa-
niem wywotania kryzysu ptatniczego.” IMF, World Economic Qutlook, October 1997.
3 A. Koronowski, Uwagi w sprawie polityki kursowej, Biuro Studiéw i Ekspertyz, Informacja nr 574, 1997.
M M. Dobroczynski, Foreign Direct Investments and Poland’s Economic Balance, ,Economic Discus-
sion Papers”, Faculty of Economic Sciences University of Warsaw, luty 1998, nr 41, s. 8.
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Na koniec tego punktu przytocze wyniki badan nad stopniem zagrozenia krajéw Euro-
py Wschodniej kryzysem walutowym, przeprowadzonych przez tygodnik ,,The Econo-
mist” (zob. tab. 3.5). W skali od 1 - niewielkie ryzyko walutowe (a wigc i zagrozenie
kryzysem walutowym), do 12 — duze ryzyko walutowe, Polska otrzymata 8 punktéw, wy-
padta wiec w tym ratingu gorzej niz Czechy — 5, i Wegry — 6 punktéw, natomiast korzyst-
niej niz Litwa, Lotwa, Estonia czy Sfowacja (warto zaznaczy¢, ze kryzys wystapit w Taj-
landii, ktérej przyznano 7 punktéw).

Tabela 3.5. Nastepne ofiary?

Wyszczegdlnienie | Polska |Czechy|Slowacja) Wegry | Estonia| Litwa | Lotwa |Ukraina|Meksyk | Tajlan-

1994 |dia 1996
Bilans obrotow v i e 1 ] ) e Sl o v ol € 7 e s 9 3,3 i 8
biezacych
Bilans obrotow 231 6.6 9.1 0 9 4,5 il 1) 4,4 6,7
biezacych minus
FDI
Rezerwy 441 3.8 2, 16 1,8 2.8 1,6 1 0.8 5,5

Wazrost realnego 20019 21 10 60 59 92 |103 13 5
kursu*

Deficyt budzeto- <) 2 A 1 -0,1 1,9 6,1 03 | -23
wy

Wzrost M w 28 8 14 26 61 38 29 36 36 13

ostatnich 12

miesigcach

Ryzyko walutowe 8 6 10 5 9 9 11 8 10 7

* W ostatnich 3 latach, waluty europejskie do DM, meksykanskie peso do USD, bat do jena.
Zr6dto: Something Horrible Out There, . The Economist” z 18 pazdziernika 1997 roku.

Whrew temu co napisat tygodnik ,,The Economist”, prawdopodobienstwo wystapienia
w Polsce w najblizszym czasie kryzysu walutowego, podobnego do czeskiego zatamania
z maja 1997 roku, lub tego, ktdry nawiedzit kraje Azji Poludniowo-Wschodniej w lipcu
1997 roku jest znikome. Natomiast w srednim okresie, tj. w perspektywie mniej wigcej
poltorarocznej prawdopodobienstwo takiego kryzysu jest spore, zas w okresie 2-3-letnim,
wydaje si¢ juz bardzo duze, jezeli nie dojdzie do odpowiednich zmian w polityce gospodar-
czej oraz jezeli nie zostang podjete odpowiednie reformy strukturalne i instytucjonalne®,

* QOpinia za M. Gronicki, W. Misiag, E. Pietrzak, J. Szomburg, cp. cit., s. 1.
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Zakonczenie

Przeprowadzona w opracowaniu negatywna pod wieloma wzgledami ocena zagroze-
nia Polski kryzysem walutowym nie powinna jednakze odwodzi¢ wiadz gospodarczych
od ciaglego trzymania reki na pulsie. Nie mozna glosié, iz polska gospodarka, czy jaka-
kolwiek inna, jest odporna na wstrzasy. Przede wszystkim bedzie liczy¢ sig to, co w naj-
blizszym czasie zrobi Polska, by ochronié¢ si¢ przed kryzysem.

Po pierwsze, niezwykle wazne jest utrzymanie konkurencyjnego (odpowiednio ni-
skiego) kursu zltotego, tak by eksport pozostawat motorem wzrostu polskiej gospodarki.
Tymczasem zloty w potowie 1998 roku byt wciaz silny. Wprawdzie eksportowi nie za-
szkodzila dokonana przez rynek w lutym aprecjacja ztotego, lecz w opinii ekonomistow
na jej efekty dla polskiego handlu zagranicznego nalezy poczekac 4-5 miesigcy, a nawet
dhuzej, gdyz wedlug prezes NBP w polskiej gospodarce okres migdzy decyzja makroeko-
nomiczng a jej skutkami coraz bardziej sig¢ wydtuza. Zatem na poczatku 1999 roku. mozna
si¢ spodziewa¢ zmniejszenia konkurencyjnosci polskiego eksportu oraz spadku atrakcyj-
nosci towaréw polskich na rynku wewnetrznym. Przewidywania te dopetnia obraz gospo-
darki §wiatowej — dotknigte ubieglorocznym kryzysem kraje Azji dramatycznie walcza
o rynki zbytu, konkurujac mocno zdewaluowana waluta i tania praca; w wielu krajach
uprzemystowionych rysuje si¢ zwolnienie tempa wzrostu gospodarczego, a wigc i popytu
na eksport.

Ponadto Polska przed wejsciem do UE bedzie atrakcyjnym miejscem do inwestowa-
nia. Dopdki musi sig szybko rozwija¢, potrzebuje znaczacego naptywu kapitatu zagra-
nicznego, co oznacza presj¢ na wzmocnienie ztotego. Plany rzadowe do roku 2001 prze-
widujg prywatyzacje znacznego majatku panstwowego, co przyniesie ok. 20 mld USD
dochodu. Z pewnoscia wigkszos$é tego kapitatu bedzie pochodzita z zagranicy. Do tego
trzeba doda¢ inwestycje dokonywane przez zachodnie przedsigbiorstwa oraz lokaty w pa-
piery warto$ciowe. Wiazaca si¢ z tym realna aprecjacja moze potrwac az do momentu
wejscia zlotego do europejskiego systemu kursowego ERM2. Polska waluta musi by¢
stabilna w ramach tego mechanizmu przynajmniej przez dwa lata przed wejsciem do euro-
pejskiej unii walutowej®.

Trzeba zwroci¢ uwagg na jeszcze inng kwestig. Od 1.01.1999 roku 11 walut europej-
skich zostanie zastapionych wspélnym euro. To za$ spowoduje wzrost zainteresowania
inwestoréw peryferyjnymi walutami europejskimi. Do tej pory dealerzy wykorzystywali
réznice w stopach procentowych w poszczegdlnych krajach i zarabiali na réznej dochodo-
wosci tych 11 walut dokonujac arbitrazu. Od poczatku przysztego roku to Zrédto docho-
déw zniknie, inwestorzy beda zatem szukaé innych walut. Maja one by¢ bardziej docho-
dowe niz euro, ale jednoczeénie powinny za nimi sta¢ bezpieczne gospodarki. Do tej roli

¥ QOficjalnie przedstawiciele rzadu mowig o roku 2006 jako mozliwej dacie przyfaczenia si¢ do obszaru
euro. To oznaczatoby, ze najp6Zniej od 2004 roku kurs zlotego musiatby by¢ stabilny. Zdaniem polskich
ekspertow ztoty moze wejsé do ERM2 w roku 2001 lub 2002, gdyz Polska w ciggu 2-3 lat jest w stanie zdusic¢
inflacje do poziomu bliskiego unijnemu (ok. 3%). Jednak podstawowym tego warunkiem jest ostra polityka
budzetowa. W momencie stabilizowania kursu Polska powinna mie¢ nadwyzke budzetowa. Nadwyzkowe
srodki w budzecie zawsze sa potrzebne, gdy kraj decyduje si¢ na stabilny kurs walutowy. Wtedy bowiem nie
mozna stymulowaé aktywno$ci gospodarczej, np. eksportu, przez manipulowanie kursem walutowym, ale
przez wydatki z budzetu. A. Slojewska, Pieniqdz bedzie mocniejszy, ,Rzeczpospolita” z 22 lipca 1998 roku, s. 21.
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idealnie nadaja si¢ waluty krajow, ktére w najblizszych latach maja stac si¢ cztonkami
UE: Polski, Wegier i Czech.

Mozna sig wreszcie spodziewaé, ze euro bedzie waluta silna, ktéra na poczatku zyska
wobec dolara. Poniewaz kurs ztotego w najwigkszym stopniu zalezy od waluty amerykar-
skiej, to ulegnie on wzglednemu ostabieniu wobec euro. A to dobra wiadomos¢ dla tych
eksporteréw, ktérzy sprzedaja swoje towary na rynkach europejskich?”.

Po drugie, konieczne jest utrzymanie dyscypliny fiskalnej, by polski rzad nie musiat
siegaé po krotkoterminowy kapitat i sam nie wywotywat kryzysu finansowego. Tymcza-
sem duzy niepokéj budza plany budzetu na rok 1999. Poczatkowo deficyt budzetowy
planowano na 2% PKB, co, jak nieco wcze$niej wspomniatem, stanowito dla naszej go-
spodarki dobra perspektywe. Jednakze pézniejsze plany zakiadaly juz deficyt w wysoko-
éci 2.15% PKB, a mozna si¢ spodziewaé naciskéw na dalsze jego powigkszenie. Wigkszy
deficyt oznacza zwigkszenie deficytu rachunku biezacego. Wprawdzie z wezesniej przy-
toczonej wypowiedzi S.Gomutki wynika, ze Polska posiada tutaj jeszcze pewna rezerwe,
jednak mogtoby to niepotrzebnie wywota¢ obawy inwestoréw.

Celem obecnego rzadu (wedhug sredniookresowej strategii finansowej) jest doprowadze-
nie w najblizszym czasie, tj. do roku 2003, do zbilansowania wydatkéw i wptywéw budze-
towych. W zwiazku z tym budzet na rok 1999 powinien by¢ odzwierciedleniem tych zamie-
rzefi. Jesli niedobor budzetu wyniesie 2,15% PKB, moze to okazac sig malo realne. W efek-
cie moze zostaé zwiekszona podatnosé Polski na szoki zewnetrzne i kryzysy finansowe.

Po trzecie, niezwykle istotne jest, by negocjacje z Unia Europejska szty gtadko, tak by
inwestorzy nie mieli watpliwosci, ze Polska wkrotce wejdzie do Unii. Perspektywa ta jest
sprawa zasadnicza dla decyzji inwestycyjnych. Gdyby nastapito w Polsce jakies gospo-
darcze czy polityczne nieszczgscie, ktére skutkowatoby opoznieniem przystapienia do
Unii, konsekwencje dla naplywu inwestycji bytyby powazne.

Po czwarte, Polska musi bardzo uwaznie monitorowaé swoj sektor bankowy, by nie
dopusci¢ do sytuaci takiej, jak w Tajlandii czy Korei Potudniowej, gdzie prywatne banki
zaciagnely olbrzymie pozyczki krétkoterminowe. Nalezatoby by¢ moze wprowadzic ogra-
niczenia naptywu kapitatu krotkoterminowego.

W ujeciu globalnym nalezy pamigta¢ o jednej zasadniczej kwestii. Ot6z mobilnos¢
kapitatéw w skali migdzynarodowej sprawia, ze odptyw kapitatu z okreslonego kraju moze
nastapi¢ z powodéw, na ktére nie ma on wplywu, dziejacych si¢ w odlegtych geograficz-
nie regionach. By odptyw ten nie podwazyt zaufania do waluty krajowej i nie przerodzit
si¢ w kryzys walutowy, potrzebne jest utrzymania dwoch gtéwnych linii obrony. Pierwsza
z nich jest utrzymanie odpowiednio duzych rezerw walutowych, ktére dajg szans¢ zredu-
kowania skali spadku kursu walutowego w razie ucieczki kapitatu®. Druga linig obrony
jest nadwyzka budzetowa. Nie chodzi tu tylko o to, ze nadwyzka budzetowa zwigksza

Y Ta ostatnia korzys¢ zalezy oczywiscie od tego, czy struktura koszyka walutowego, w stosunku do
ktdrego ustalany jest kurs ztotego, nie zmieni sig.

3% O koniecznosci utrzymania odpowiednio duzych rezerw walutowych $wiadczy m.in. przyktad Filipin.
Mialy one 5% deficyt obrotéw biezacych w stosunku do dochodu narodowego i jest to jeszeze wielkos¢
uznawana za bezpieczna. Tym co sprowokowato kilkakrotne ataki na filipiriskie peso i spowodowato jego
ostateczne uplynnienie, byl niski poziom rezerw walutowych. Inwestorzy zagraniczni uznali, Ze przy niskim
poziomie rezerw wladze monetarne Filipin nie zdotaja obroni¢ peso. Manila Bows to Lash of Currency Storms,
.Financial Times” z 3 lipca 1997 roku.
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udzial oszczgdnosci krajowych w dochodzie narodowym, co z natury rzeczy zmniejsza
wielkos¢ deficytu bilansu handlowego. Wystgpowanie nadwyzki budzetowej daje mozli-
wo$¢ udzielania systemowi bankowemu pomocy w sytuacji, gdy nastepuje kryzys waluto-
wy i wywotany nim kryzys ptynnosci w systemie bankowym. Koniecznos$é posiadania
nadwyzki budzetowej jest tym mniejsza, im bardziej odporny na takie kryzysy jest system
bankowy. To za$ zalezy w duzej mierze od skutecznosci nadzoru bankowego i polityki
makroekonomicznej, ktora nie dopuszcza do nadmiernego zadtuzenia przedsigbiorstw.
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Procesy restrukturyzacji kapitalowej
w dzialalnosci budowlanej

Streszczenie. Strategia finansowania dzialalnosci gospodarczej powinna byé przed-
miotem szczegdlnego zainteresowania zarzqdu lub kierownictwa firmy, ze wzgledu na jej
konsekwencje dla efektywnosci funkcjonowania danego podmiotu gospodarczego. Wyni-
ki prezentowanych w artykule badan struktury kapitatowej przedsiebiorstw budowlanych
dowodzq , 2e w analizowanym okresie ich majatek, sfinansowany byt w sposob prawi-
dlowy. Pozytywnym faktem, jaki wystapil w tym okresie, jest przede wszystkim wzrost ka-
pitatu wiasnego w Zrddlach finansowania majqtku badanych przedsiebiorstw budowla-
nych. Z kolei w strukturze kapitatu obcego wykonawcéw robot budowlanych zdecydowa-
nie dominowal kapitat krétkoterminowy.

1. Uwagi wstepne

Istotnym warunkiem funkcjonowania firmy budowlanej, a przede wszystkim realizacji
biezacego programu produkcji oraz dlugofalowych zamierzen rozwojowych, jest zgroma-
dzenie przez nig odpowiedniego kapitatu. W obecnych warunkach systemowych zrodltem
finansowania dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorcy budowlanego moga by¢ zaréwno
kapitaty wiasne jak i obce. Kapitat obcy jest pozyczany na okreslony czas i musi by¢
zwrocony w ustalonym terminie wraz z naleznymi odsetkami. W przypadku kapitatu wia-
snego nie wystepuje koniecznosé placenia odsetek za pozyczone $rodki finansowe. Nie-
mniej jednak i w tym przypadku istniejg okreslone koszty pozyskania kapitatu. Podejmu-
jac decyzjg o sposobie finansowania swojego programu rozwoju, przyjetej strategii i tak-
tyki dziatania, wykonawca budowlany musi wigc bra¢ pod uwage nie tylko potencjalne
mozliwosci pozyskania kapitahu, lecz takze zwigzane z nimi koszty.

W praktyce gospodarczej angazowanie obcych Zrédet finansowania moze przynies¢ fir-
mie budowlanej wymierne korzysci ekonomiczno-finansowe, powodujace wzrost jej warto-
§ci rynkowej. Z drugiej jednak strony, nadmierne, nie adekwatne do zgtaszanego na produk-
cje lub ustugi firmy efektywnego popytu zaangazowanie przez zarzad lub kierownictwo
kapitatléw obcych moze spowodowac utrate jej ptynnosci finansowej. Zachwianie rownowa-
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gi finansowej w takim przypadku wynika najczgsciej z niemoznosci spiaty naleznych odse-
tek od pozyczonego kapitahu.

W niniejszym opracowaniu podjeto probe zidentyfikowania Zrodet finansowania dzia-
falno$ci gospodarczej wykonawcéw robdt budowlanych w okresie transformacji systemo-
wej. Okreslenie relacji pomigdzy kapitatem wiasnym i obcym powinno z kolei umozliwié
wskazanie podstawowych strategii finansowania dzialalnosci wytworczej przez przedsie-
biorstwa budowlane. Badaniami objgto 300 przedsigbiorstw budowlanych nalezacych do
sektora publicznego i prywatnego, majacych siedzibe na terenie wojewodztwa poznari-
skiego oraz budowlane spotki gieldowe, notowane na Warszawskiej Gieldzie Papierow
Wartosciowych.

2. Ksztaltowanie struktury kapitalu w przedsigbiorstwie
produkcyjnym — wybrane aspekty teoretyczne

Dzialalno$¢ wytworcza kazdego przedsigbiorstwa musi mie¢ okreslone Zrodia jej fi-
nansowania. W praktyce gospodarczej tymi zrédlami sg kapitaly wiasne oraz kapitaty
obce. Kapital wlasny definiuje si¢ najczesciej jako kapital wniesiony przez wiascicieli
oraz wypracowany przez samo przedsigbiorstwo w trakcie realizacji procesu produkcyj-
nego'. W przypadku kapitatu wlasnego jego wniesienie oznacza, ze oferujacy kapital staje
si¢ whascicielem lub wspétwlascicielem danego podmiotu gospodarczego.

Kapitaty wlasne znajduja sie wigc w bezterminowej dyspozycji przedsigbiorstwa. Ka-
pitatodawca z reguly nie ma prawa do zwrotu zaangazowanego kapitatu lub otrzymywania
z tego tytutu odsetek. Jest to oczywiscie korzystna cecha kapitatu wiasnego — szczegélnie
gdy przedsigbiorstwo znajduje si¢ w trudnej sytuacji finansowej. Woéwczas bowiem ist-
nieje mozliwos¢ rezygnacji przez okreslony czas przez udzialowcdw z wyplat z wygospo-
darowanego zysku. Takie zachowanie si¢ wlascicieli moze mie¢ z kolei istotny wplyw na
utrzymanie ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa i stworzenie podstaw do jego wydat-
niejszego rozwoju.

Kapitatodawca, wnoszac swoje $rodki finansowe uczestniczy — proporcjonalnie do
zaangazowanego Kapitatu — w podziale zysku przedsigbiorstwa lub jego stratach, a w przy-
padku likwidacji firmy — w podziale jej majatku. Z powyzszego wynika wiec, ze zainwe-
stowany przez inwestora kapitat moze by¢ przez niego utracony w czesci lub nawet w ca-
tosci®. Oznacza to zatem, ze kapitatodawca powinien by¢ istotnie zainteresowany okreslo-
nym poziomem renfownos$ci zaangazowanego kapitatu wlasnego.

Odmienne nastgpstwa pociaga za soba natomiast pozyskanie i wykorzystanie w firmie
kapitatu obcego. Kapitaly obce stanowia bowiem odzwierciedlenie zaciagnigtego przez
przedsigbiorstwo dhugu. Z finansowaniem obcym mamy do czynienia wowczas, gdy do
przedsigbiorstwa dostarczony jest kapital przez wierzycieli, ale wierzyciele nie staja sie
jego wspodtwiascicielami, lecz przedsigbiorstwo przez okreslony czas jest ich dfuznikiem’.
Taka forma finansowania dziatalnosci gospodarczej posiada réwniez wiele zalet.

Przede wszystkim wierzyciel nie ma wplywu na podejmowanie decyzji w przedsig-
biorstwie. Wynika to z faktu, ze pozyczajacy kapitat nie nabywa jednoczesnie praw wias-

! W zaleznosci od formy organizacyjno-prawnej podmiotu gospodarczego kapital wlasny moze wystgpo-
wac jako kapitat zakfadowy, statutowy, zasobowy, udziatowy itp.

? ). Ickiewicz, Strategia finansowania przedsigbiorstwa, Poltext, Warszawa 1993, s. 15-16.

* Ibidem, s. 87.
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nosci. A zatem, nie nastepuja zmiany w kapitale przedsigbiorstwa, a takze w relacjach
prawa glosu i w stosunkach wlasnosciowych. Inna zaleta finansowania zewngtrznego dzia-
lalno$ci gospodarczej, to mniejsze do zaptacenia przez firme podatki. Odsetki od kapitatu
obcego sa bowiem aktualnie traktowane przez system podatkowy jako wydatki przedsie-
biorstwa, a zatem zmniejszaja podstawe opodatkowania®. Finansowanie obce moze row-

Tabela 1. Podstawowe cechy kapitatu wiasnego i kapitatu obcego

Kapitat obcy

Kapital wiasny

Kapitatodawca nie ma wplywu na podejmo-
wanie decyzji w przedsigbiorstwie.

Kapitalodawca staje si¢ wilascicielem lub
wspoétwiascicielem firmy. Nabywa prawo do
podejmowania decyzji.

Kapitatodawca nie uczestniczy w podziale
zysku lub stratach przedsigbiorstwa.

Kapitalodawca uczestniczy w podziale zysku
lub stratach przedsigbiorstwa.

Kapital pozyczkowy podlega zwrotowi.

Brak koniecznosci zwrotu.

Obligatoryjnosc splaty odsetek od pozyczo-
nego kapitatu.

Wyplata dywidendy nieobowiazkowa.

Korzysci podatkowe — odsetki wplywaja na
zmniejszenie podstawy opodatkowania.

Dywidenda nie wplywa na podstawe opodat-
kowania.

Zwigkszone ryzyko utraty plynnosci finan-
SOWE].

Nie wplywa na pogorszenia sytuacji finanso-
wej.

Tanszy koszt nabycia kapitahu.

Wyzsze koszty emisji.

Stosunkowo prosta procedura ubiegania sig
o kredyt.

Bardziej skomplikowana procedura emisyjna.

Mniejsza w przysziosci mozliwosé elastycz-
nego dziatania.

Wigksza elastycznosé w dziataniu.

Wigksze zyski przy zmniejszonym ryzyku.

Mniejsze zyski przy mniejszym ryzyku.

Mozliwy ujemny wptyw na kredytowanie do-
staw,

Nie ma wplywu na kredytowanie dostaw.

Zr 6 dto: opracowanie wlasne na podstawie R. Dabbins, W. Frackowiak, S. Witt, Praktyczne zarzqdza-
nie kapitatami firmy, Paanpol, Poznan 1992 , s. 132.

* Nie zawsze jednak odsetki od zobowiazan (kredytow) zaliczane sa do kosztéw uzyskania przychodu.
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niez — w okre$lonych warunkach — przynie$é firmie wymierne korzysci ekonomiczne, bg-
dace skutkiem tzw. efektu dZzwigni finansowe;j.

Angazowanie obcego kapitatu wiaze si¢ jednak takze z okreslonym ryzykiem. Za po-
zyczony kapital trzeba bowiem wierzycielom zaptaci¢ odsetki w ustalonym terminie i to
niezaleznie od sytuacji finansowej, w jakiej aktualnie znajduje sig firma. Dlatego tez kapi-
tal obcy nie moze by¢ wprowadzany do przedsigbiorstwa w spos6b nie ograniczony, bez
przeprowadzenia okre§lonych prac, analiz i studiéw uzasadniajacych potrzebg i wielkos¢
zaciagnigcia dhugu oraz stwarzajacych podstawy wyjsciowe do wyboru najkorzystniej-
szych alternatyw przy podejmowaniu tego typu decyzji. W tabeli 1 przedstawiono podsta-
wowe przestanki optacalnosci angazowania kapitalu wlasnego i obcego do finansowania
dziatalnosci gospodarcze;j.

Kapitat whasny jest najbardziej stabilng podstawg finansowania dziafalnosci produk-
cyjnej lub ustugowej przedsigbiorstwa. Od jego stanu zalezy w duzej mierze utrzymanie
pelnej ptynnosci finansowej firmy. Z drugiej jednak strony, trzeba wyraznie podkreslic, ze
réwniez kapitat obcy moze by¢ istotnym elementem dynamizujacym biezaca i rozwojowa
dziatalnoéé przedsigbiorstwa, a przede wszystkim — podnoszacym stope zyskownosci ka-
pitatéw wiasnych. W zwiazku z tym powstaje problem wyboru, okreslenia najkorzystniej-
szej kompozycji zrédet finansowania dziatalnoéci gospodarczej przedsigbiorstwa. Innymi
stowy, zarzad firmy powinien ustali¢, na podstawie racjonalnych przestanek, udziat kapi-
tatu whasnego i kapitatu obcego w generowaniu jej dochodéw.

Oczywiscie, okreslenie Zzrodet finansowania dziafalnosci gospodarczej przedsigbior-
stwa nie jest aktem jednorazowego wyboru czy decyzji. Ksztaltujac strukture kapitatu
nalezy bowiem uwzglednié¢ szereg r6znorodnych, zmieniajacych si¢ w czasie czynnikéw,
takich jak: przewidywany wzrost przyszlych przychodéw ze sprzedazy oraz ich stabil-
nos¢, charakterystyke aktywow przedsigbiorstwa, stosunek wiascicieli i kierownictwa fir-
my do ryzyka, poziom konkurencji w branzy, stosunek instytucji finansowych i kredyto-
wych do firmy itp.* Dopiero uwzglednienie i pogiebiona analiza zmieniajacych sig¢ we-
wnetrznych i zewnetrznych warunkéw w jakich funkcjonuje firma, umozliwi kierownic-
twu podjecie uzasadnionych i racjonalnych decyzji dotyczacych struktury kapitatu oraz
preferowania okreslonych Zrédet finansowania majatku przedsigbiorstwa.

3. Zrédla i formy kreacji kapitalu w przedsigbiorstwach
budowlanych

Dos$wiadczenia gospodarek rynkowych wykazuja, iz efektywne funkcjonowanie firmy
ma miejsce przede wszystkim wtedy, gdy opracowana jest i realizowana we wiasciwy
sposob jej.strategia rozwoju. Skuteczna strategia rozwoju wymaga oczywiscie odpowied-
niego zarzadzania kapitatem. Zarzadzanie to zwiazane jest przede wszystkim z ksztalto-
waniem aktywéw przedsigbiorstwa oraz jego pasyw6w. Z punktu widzenia zapewnienia
ptynnoéci finansowej firmy — co w warunkach gospodarki rynkowej jest jednym z podsta-
wowych czynnikéw jej efektywnego i stabilnego funkcjonowania — zasadnicze znaczenie
maja relacje zachodzace migdzy takimi kategoriami, jak kapitat wiasny, staly i obrotowy.

5 Zob. szerzej Analiza finansowa jako narzedzie zarzqdzania finansami przedsiebiorstwa, pod red.
M. Hamrola, AE w Poznaniu, Poznan 1996, s. 232.
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Jak zatem ksztaltuja si¢ powyzsze relacje w jednostkach wykonawstwa inwestycyjnego?
W tabelach 2 oraz 3 przedstawiono podstawowe wskazZniki wyposazenia badanych przed-
sigbiorstw w kapitaly wlasne oraz kapitaty obce.

Tabela 2. Wskazniki wyposazenia przedsigbiorstw budowlanych w kapitaly wlasne
oraz obciazenia kapitalami obcymi w latach 1994-1995 (pasywa ogétem = 1)

Ogélem Sektor publiczny Sektor prywatny

Wyszczegdlnienie
1994 1995 1994 1995 1994 1995

Kapitat wiasny 0.41 0.52 0.59 0.68 0.33 0.42

Kapital staty 0.43 0.57 0.61 0.69 0.36 0.49

Zobowiazania diugotermi- 0.02 0.04 0.02 0.005 0.02 0.06
nowe

Zobowigzania krotkotermi- 0.02 0.02 0.01 0.02 0.01 0.02
nowe

Zobowiazania biezace 0.45 0.37 0.38 0.26 0.48 0.44

Zr6dlo: opracowanie whasne na podstawie danych WUS Poznan. Baza danych ,,Prometeusz”.

Z danych zamieszczonych w tabeli 2 wynika, iz udziat kapitatu wiasnego w pasywach
ogdtem przedsigbiorstw budowlanych nalezacych do sektora publicznego wzrést z 59%
w 1994 roku do 68% w 1995 roku, natomiast w prywatnych jednostkach wykonawstwa
inwestycyjnego kapitat wlasny wzrést w analogicznym okresie z 33% do 42%. Na wzrost
udziatu kapitatéw wtasnych w zrédtach finansowania majatku ogétem wykonawcéw ro-
bot budowlanych wplynelo niewatpliwie przeszacowanie wartosci ich majatku trwatego
oraz przeznaczenie cze$ci wygospodarowanego zysku przez badane podmioty budowlane
na zasilenie tych kapitatow.

Z kolei z danych zamieszczonych w tabeli 3 wynika, iz udziat kapitatu wlasnego w pasy-
wach ogotem w poszczegdlnych publicznych spotkach budowlanych ksztaltowat si¢ w ana-
lizowanym okresie na dos¢ zréznicowanym poziomie. W niektérych podmiotach udziat ka-
pitalu wlasnego w kapitale tacznym nie ulegt zasadniczym zmianom (np. Elektrobudowa
SA, Mostostal-Gdarisk SA, Mostostal-Warszawa SA), w innych charakteryzowat si¢ znacz-
na tendencja spadkowa (np. Prochem SA, Echo-Investment SA, Betonstal SA), natomiast
w takich spétkach jak Budimex SA, Mostostal-Zabrze SA, GPRD SA, mozna stwierdzi¢
znaczny wzrost udziatu kapitatu wlasnego w pasywach ogétem. Obserwujac dane zamiesz-
czone w tabeli 3 mozna réwniez zauwazy¢ znikoma rolg zobowigzan dlugoterminowych
w finansowaniu majatku badanych spétek budowlanych. Znacznie wigkszy udzial w tym
finansowaniu wykazuja natomiast zobowiazania krotkoterminowe.
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Tabela 3. Wskazniki wyposazenia budowlanych spotek gietdowych w kapitaty
wlasne oraz obciazenia kapitatami obcymi w latach 1995-1996 (pasywa ogétem = 1)

Kapital wiasny Kapitat staly Zadtuzenie Zadluzenie
Firma dtugoterminowe | krétkoterminowe

1995 | 1996 | 1995 | 1996 | 1995 | 1996 | 1995 | 1996
Atlantis SA 0.49 0.54 0.59 0.57 0.20 0.02 0.27 0.30
Bauma SA 0.28 0.22 0.41 0.37 0.13 0.14 0.38 0.44
Betonstal SA 0.51 0.18 0.52 0.26 0.01 0.07 0:22 0.64
Budimex SA 0.46 0.53 0.50 0.57 0.03 0.04 0.45 0.36
Energoaparatura SA | 0.56 0.49 0.56 0.49 0.00 0.00 0.43 0.47
Echo-Investment SA | 0.74 0.21 0.74 0.21 0.00 0.00 0.25 29
Espebepe SA 0.13 0.59 0.15 | (0.52) | 0.02 0.05 0.80 1.18
Elektrobudowa 0.60 0.60 0.60 0.60 0.01 0.00 0.40 0.35
Elektromontaz 0.84 0.86 0.84 0.87 0.00 0.01 0.14 0.11
Warszawa
Elektromontaz 0.59 0.45 0.59 0.64 0.00 0.19 0.21 0.14
Export
Exbud SA 0.62 0.48 0.64 0.50 0.02 0.02 0.30 0.38
GPRD SA 0.37 0.61 0.48 0.69 0.11 0.08 0.46 0.27
KPBP-BICK SA 0.78 0.55 0.78 0.74 0.00 0.19 0.22 0.20
Prochem SA 0.81 0.28 0.81 0.28 0.00 0.00 0.15 0.14
Mostostal-Gdansk 0.45 0.43 0.50 0.46 0.05 0.03 0.45 0.47
Mostostal-Krakéw 0.55 0.60 0.57 0.61 0.01 0.01 0.33 0.08
Mostostal-Warszawa | 0.63 0.60 0.64 0.60 0.01 0.01 0.33 0.35
Mostostal-Zabrze 0.49 0.63 0.57 0.68 0.09 0.04 0.38 0.30
Mostostal-Export 0.48 0.49 0.51 0.53 0.02 0.04 0.25 0.26
Unibud SA 0.22 0.33 0.31 0.38 0.08 0.05 0.68 0.38

Zr6dio: opracowanie wiasne na podstawie raportéw rocznych publikowanych przez KPW.
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W celu utrzymania réwnowagi finansowej zarzad lub kierownictwo firmy powinno
przede wszystkim dazy¢ do takiego stanu, w ktérym majatek trwaly, szczegélnie o niskim
stopniu ptynnosci, bedzie miat petne pokrycie w stabilnych Zrédtach finansowania, a wiec
w kapitale stalym. Brak takiego pokrycia moze bowiem spowodowa¢, ze przedsigbior-
stwo znajdzie si¢ w obliczu niemoznosci biezacego regulowania zobowiazan platniczych.
Wynika to z faktu, iz nawet tylko czgéciowe finansowanie majatku trwalego krétkookre-
sowymi kapitalami obcymi wymaga stalego, czgstego odnawiania zobowigzan przez diugi
okres, w ktérym moga pojawi¢ sie nieprzewidziane trudnosci w pozyskaniu nowych Zré-
det finansowania. W praktyce uptynnienie posiadanego majatku trwatego na pokrycie zo-
bowiazan biezacych jest rzecza niezmiernie trudna, powodujaca czgsto naruszenie pod-
staw funkcjonowania firmy®.

Podstawa dalszej oceny struktury kapitalowo-majatkowej w badanych przedsigbior-
stwach budowlanych bedzie wigc analiza powigzan pomigdzy majatkiem tych przedsig-
biorstw a zrédtami go finansujgcymi. Punktem wyjscia tej analizy bedzie za$ ustalenie
udziatu kapitalu wlasnego i stalego w finansowaniu majatku trwatego wykonawcéw roboét
budowlanych (tabela 4 oraz 5).

Tabela4. Struktura kapitatowo-majatkowa w badanych przedsigbiorstwach
budowlanych w latach 1994-1995

Ogobtem Sektor publiczny Sektor prywatny

Wyszczegdlnienie
1994 1995 1994 1995 1994 1995

Kapitat wlasny 1.04 E37 0.99 0.38 1.08 1.36
(majatek trwaty = 1)

Kapitat staly 1.11 1.49 1.03 1.40 rly 1.58
(majatek trwaly = 1)

Zobowigzania krotkotermino- 0.86 0.60 1.04 0.52 0.81 0.64
we (majatek obrotowy = 1)

Zobowiazania dlugotermi- 0.05 0.08 0.03 0.01 0.81 0.14
nowe (kapital staly = 1)

Zr6dio: obliczenia whasne na podstawie danych WUS Poznan. Baza danych ,,Prometeusz”.

Analizujac dane zawarte w tabeli 4 mozna stwierdzi¢, iz w badanych podmiotach bu-
dowlanych zachowana byla tzw. zlota reguta bilansowania. Trwate skladniki majatku fir-
my budowlane finansowane byly bowiem w catosci kapitalem wilasnym. Tylko w 1994

¢ Zob. szerzej W. Bien, Zarzqdzanie finansami przedsigbiorstwa, Difin, Warszawa 1996.
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roku w przedsiebiorstwach sektora publicznego majatek trwaty nie byt w caloéci pokryty
srodkami wtasnymi. R6wniez jako prawidlowa mozna okresli¢, w badanych jednostkach,
relacje kapitatow statych do majatku trwalego. Podobnie jak w przypadku kapitatéw wia-
snych, wartoé¢ trwatych skiadnikéw majatku byta mniejsza od kwoty kapitatéw statych.
Relacje takie $wiadcza miedzy innymi o prawidlowo prowadzonej polityce finansowej
w wigkszosci badanych firm wykonawczych.

Na podstawie danych zawartych w tabeli 5 mozna stwierdzi¢, iz w badanych podmio-
tach budowlanych — z wyjatkiem firm: Bauma SA, Betonstal SA oraz Espebepe SA —
réwniez zachowana byla tzw. ztota regula bilansowania. Trwate skiadniki majatku spotki
budowlane finansowane byty bowiem w cato$ci kapitalem wiasnym. Takze jako prawidio-
wa mozna okresli¢, z wyjatkiem trzech wczesniej juz wymienionych spélek oraz firmy
Echo-Investment SA w 1996 roku, relacje kapitatow stalych do majatku trwatego. Podob-
nie jak w przypadku kapitatéw wiasnych, wartos¢ trwatych sktadnikéw majatku byta mniej-
sza od kwoty kapitatow statych. Relacje takie $wiadcza — podobnie jak w przypadku po-
przedniej grupy przedsigbiorstw — o prawidtowo prowadzonej polityce finansowej w wigk-
szosci badanych spolek gietdowych.

W praktyce czgsto jednak spotykamy sytuacje, w ktérej czgs$¢ kapitatu statego finansu-
je réwniez srodki obrotowe. Ta wlasnie czes¢ kapitatu statego, ktéra finansuje majatek
obrotowy nazywana jest kapitatem obrotowym. Zadaniem kapitatu obrotowego jest przede
wszystkim zmniejszenie ryzyka utraty ptynnosci finansowej, wynikajacego z unierucho-
mienia czesci $rodkéw obrotowych, Wielkosé kapitatu obrotowego moze oczywiscie ksztal-
towaé sie na réznym poziomie. Podstawowe warianty finansowania srodkéw gospodar-
czych za pomoca kapitatu obrotowego mozna przedstawi¢ w postaci nastgpujacych relacji:

I. kapitat staly > majatek trwaty,
IL. kapitat staty = majatek trwaty,
I11. kapitat staly < majatek trwaty.

W sytuacji I kwota kapitatow statych jest wigksza od wartosci majatku trwatego. Ozna-
cza to, ze cze$¢ skladnikéw majatku obrotowego finansowana jest przez kapitat dtugoter-
minowy. Taka sytuacja zmniejsza oczywiscie ryzyko utraty plynnosci finansowej oraz
generuje w przedsigbiorstwie potencjat dlugookresowych mozliwosci finansowych. Wa-
riant I1 okresla stan, w ktérym kapital wlasny i zobowiazania dfugoterminowe réwne sg
wartosci trwatych sktadnikéw majatku przedsigbiorstwa. W praktyce gospodarczej rela-
cja taka w zasadzie nie wystepuje, aczkolwiek w krotkim okresie warto$¢ kapitatu obroto-
wego moze réwnac sig zero. W sytuacji ITI kapitat obrotowy przyjmuje wartos¢ ujemna,
co oznacza, ze warto$é majatku trwalego jest wigksza od wartosci kapitatéw statych. W fir-
mie o tak uksztaltowanej relacji migdzy kapitalem statym i majatkiem trwatym wystepuja
zazwyczaj trudnosci finansowe, gdyz srodki obrotowe nie wystarczaja na splatg bieza-
cych zobowigzan’.

Z danych zaprezentowanych w tabelach 6 i 7 wynika, ze w analizowanym okresie,
zaréwno w prywatnych spétkach budowlanych, jak i w przedsigbiorstwach publicznych

™ Nie dotyczy to z reguly firm handlowych, w ktérych rotacja majatku obrotowego jest szybsza niz cykl
rozliczeniowy zobowiazan, co powoduje powstawanie w tych przedsigbiorstwach wolnych srodkéw pienigz-
nych.
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Tabela 5. Struktura kapitalowo-majatkowa w badanych spétkach budowlanych
w latach 1995-1996

Kapital wiasny
(majatek trwatly

Kapitat staty
(majatek trwaty

Zobowiazania krét-
koterminowe (ma-

Firma =1) =1) Jjatek obrotowy = 1)

1995 1996 1995 1996 1995 1996
Atlantis SA 0.94 1.40 13 1.47 0.58 0.50
Bauma SA 0.50 0.44 0.72 0.73 0.90 0.92
Betonstal SA 0.87 0.69 0.88 0.97 0.53 0.88
Budimex SA 1.75 1.63 1.89 175 0.61 0.55
Echo-Investment SA 4.37 0.40 437 0.40 0.31 1.67
Espebepe SA 0.28 (0.96) 0.32 (0.87) 1.63 3.00
Elektrobudowa SA 242 1.75 243 176 0.53 0.55
Elektromontaz Warszawa SA 1.57 1.73 1.57 1.76 0.30 0.23
Elektromontaz Export SA 1.18 7 1.18 1.11 0.45 0.35
Energoaparatura SA 1.64 2.43 1.64 243 0.68 0.62
Exbud SA 1.40 133 1.44 1.40 0.57 0.60
GPRD SA 1.00 1.80 1.31 2.05 0.76 0.41
KPBP-BICK SA 1.73 1.65 {ivic) 222 0.40 0.32
Prochem SA 2159 212 259 212 0.23 0.17
Mostostal-Gdansk SA 1.04 1.05 1.17 L13 0.80 1.16
Mostostal-Krakéw SA 1.82 2.64 1.87 2.68 0.47 0.31
Mostostal-Warszawa SA 1.72 2.04 1.76 2.06 0.55 0.49
Mostostal-Zabrze SA 1.17 1.33 1.39 1.43 0.65 0.57
Mostostal-Export SA 1.02 0.99 1.07 1.07 0.49 0.52
Unibud SA 1.40 E5Y ) bl 0.82 0.50

Zré6dto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych publikowanych przez KPW .
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kapitat obrotowy byt dodatni. Oznacza to, iz struktura kapitatu w tych spétkach byta do-
stosowana do struktury majatku. A zatem mozna stwierdzi¢, ze wykonawcy budowlani
zwigkszyli stopien dlugookresowego finansowania czgsci swojego majatku obrotowego,
a tym samym zwigkszy! sig ich stopien bezpieczeristwa finansowego.

Tabela 6. Kapitat obrotowy w badanych firmach budowlanych
w latach 1994-1995 (w tys. z})

Sektor publiczny Sektor prywatny
Wyszczegdlnienie
1994 1995 1994 1995
Kapitat staty 48 161.0 153 876.5 65153,2 173 223,9
Majatek trwaly 46 326,0 109 694.0 55620,2 109 005,4
Kapital obrotowy 18 350,0 44 182,5 95330,0 64 218,5

Zr6dto: obliczenia wiasne na podstawie danych WUS w Poznaniu. Baza danych , Prometeusz”.

Interesujacym uzupehieniem analizy ksztaltowania sig struktury kapitatu w badanych
podmiotach budowlanych sa dane zamieszczone w tabelach 8 i 9. Na ich podstawie mozna
stwierdzié, iz podstawowa pozycje w diugu firm budowlanych, zaréwno sektora publiczne-
go jak i prywatnego, stanowity w 1995 roku zobowiazania krétkoterminowe. W przypadku
sektora publicznego ich udzial w zobowiazaniach ogétem wynosit ponad 96 %. Z kolei w
strukturze tej kategorii zobowiazan dominuja w obu sektorach zobowiazania z tytutu dostaw
i ustig. Natomiast zobowiazania dlugoterminowe, ktére uwazane sg za jedno z bardziej
stabilnych Zrédet finansowania dziatalnosci gospodarczej, w analizowanym okresie stano-
wily w publicznych przedsigbiorstwach budowlanych tylko 3% zobowiazan ogélem, nato-
miast w prywatnych firmach realizujacych produkcj¢ budowlana okofo 14%. Na takie uksztat-
towanie si¢ struktury zobowigzan ogétem w badanych firmach budowlanych miato wptyw
zapewne wiele roznorodnych czynnikéw. Ogélnie przyjmuje si¢, jak juz wezesniej podkre-
§lono, ze sytuacja finansowa przedsigbiorstwa jest korzystniejsza, gdy kapitaly pozostaja
diuzej w jego dyspozycji, a wigc gdy wiecej jest kapitatéw diugoterminowych. Dlaczego
wiec w naszych przedsigbiorstwach budowlanych wystgpuja odmienne relacje?

Z pewnoécia obecny, weiaz jeszcze dos¢ wysoki poziom inflacji nie zachgca polskich
firm budowlanych do korzystania z kapitaltéw diugoterminowych, szczegdInie kredytéw
bankowych. Wykonawcy robét preferuja natomiast finansowanie swojej biezacej dziatal-
nosci produkcyjnej zobowiazaniami krétkoterminowymi, a przede wszystkim zobowiaza-
niami z tytutu dostaw i ustug oraz tzw. kredytem odbiorcy. W obecnych warunkach gospo-
darowania takie postgpowanie przedsigbiorstw budowlanych wydaje si¢ mie¢ swoje ra-
cjonalne przestanki. Przy podejmowaniu bowiem decyzji o strukturze kapitatéw obcych
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Tabela 7. Kapitat obrotowy w badanych firmach budowlanych
w latach 1995-1996 (w tys. zt)
Kapitat staty Majatek trwaty Kapitat obrotowy
Firma
1995 1996 1995 1996 1995 1996
Atlantis SA 86458 | 114054 | 7604,0 | 7748,8 | 10418 3656,6
Bauma SA 41924 | 74174 | 5784,7 |10115,0] -1592,3 | -2697.6
Betonstal SA 6928,7 | 10779,1 | 7807,3 |11040,3| -878,6 -261,2
Budimex SA 98 43_1_,.6"“-1 590594 | 51 959,1 9(;75,8 46472,5 | 68 349.6
Echo-Investment SA 4304,1 | 71474 984,3 |17728,0| 3319.8 |-10580.,6
Elektrobudowa SA 479376 | 59 824.9 | 19 654,7 |34 060,8 | 28 2829 | 25 764,1
Elektromontaz Warszawa SA |26 052,7 | 34 327,3 | 16 527.9 [ 19462,8 | 95248 | 14 864,5
Elektromontaz Export SA 27904,6 | 43 008,5 |23 616,3 |38 450,8 | 42883 | 45577
Energoaparatura SA 9041,7 | 13 157,0 | 5509,1 | 5399,1 | 35326 | 77579
Espebepe SA 13 295,5 [-34971,1 |40 613,9 |39 857,5 |-27 3184 [-74 828,6
Exbud SA 126 173,8 [ 191 356,2 | 87 625,8 | 136 326,4 | 38 548.4 | 55 029,8
GPRD SA 13004,9 | 46 743,5 | 9917,5 |22729,9| 30874 |24013,6
KPBP-BICK SA 21763,8 (319359 {12519,9 |14 335,1 | 92439 | 17 580,8
Prochem SA 26 880.8 | 29 160.6 | 10379,0 | 13 772,9 | 16 501,8 | 15 437,7
Mostostal-Gdarisk SA 20024,9|21687,0 | 17043,7 |19054,1| 29812 | 26329
Mostostal-Krakow SA 32269,5|62737.9 [ 17192,8 23 361.1-| 15076,7139:376.8
Mostostal-Warszawa SA 39921,0 | 615574 | 22 677,8 |29 842,1 | 172432 | 31 715,3
Mostostal-Zabrze SA 47490,9 | 77 761,1 | 34 099,2 | 54 234,3 | 13391,7 | 23 256.8
Mostostal-Export SA 197 373,2 | 242 847,3 | 183 457,7 | 2250704 | 13915,5 | 17 776,9
Unibud SA 5567,4 | 94495 | 2914,2 | 5328,6 | 2653,2 | 41209

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych publikowanych przez KPW .
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nalezy poszukiwaé takiej ich kombinacji, ktéra bedzie, z jednej strony, zwigkszaé stopien
plynnosci i wiarygodnosci finansowej firmy, z drugiej natomiast, minimalizowac koszty

pozyskania kapitahu.

Tabela 8. Struktura kapitalow obcych wedtug Zrodet pochodzenia

w badanych przedsigbiorstwach budowlanych w 1995 roku

Sektor publiczny Sektor prywatny
Wyszczeg6lnienie
wartosé udzial (w %) wartos¢ udziat (w %)
(w tys. zb) (w tys. zh)
Zobowiazania ogétem, 618284 100,0 1799212 100,0
wtym:
Zobowiazania diugo- 1898.4 3,0 24 319,7 13.3
terminowe, w tym:
Diugoterminowe 600,0 0,9 1580,0 0,8
pozyczki, obligacje
Diugoterminowe 677.4 1,0 37289 2,0
kredyty bankowe
Zobowiazania krét- 59 930,0 96,9 155 601,5 86, 4
koterminowe, w tym:
Krétkoterminowe 568,2 0,9 202,3 0,1
pozyczki, obligacje
Krétkoterminowe 5072,5 8.2 7165,9 30
kredyty bankowe
Zobowigzania z ty- 38 853.1 62,8 90 458,8 50,2
tutu dostaw i ustug
Zobowigzania z ty- 7922,1 12,8 222742 12,3
tulu podatkow, cet,
ubezpieczen spo-
fecznych

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych WUS Poznan. Baza danych , Prometeusz”.
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Tabela 9. Struktura kapitaléw obcych wedtug Zrodet pochodzenia
w badanych przedsigbiorstwach budowlanych w 1996 roku
Zobowiazanie Zobowiazanie Zobowiazanie
ogbélem diugoterminowe krétkoterminowe
Firma
warto$§¢ | udzial | warto$é¢ | udzial | warto$é | udziat
(w tys. zi) (“_' %) |[(wtys.zh) | (w%) [(wtys.z)| (w %)
Atlantis SA 6660,6 | 100,00 | 546,4 8,2 61142 91,8
Bauma SA 11 871,7 ( 100,00 | 2926,3 24,6 8945.4 75,4
Betonstal SA 30197.4| 100,00 | 3063,3 10,1: 7} 27134, 1| . 89.9
Budimex SA 1128498 100,00 | 106176 | 94 |1022322| 90,6
Echo-Investment SA 27149,2 | 100,00 0,00 0,00 |[27149,2| 100,00
Elektrobudowa SA 34 281.4 | 100,00 0,00 0,00 |[34281.4| 100,00
Elektromontaz Warszawa SA 5221,4 | 100,00 5926 1 1,3 e 4628.8 42,5
Elektromontaz Export SA 22696,8| 100,00 | 130685 | 57.5 9658,3 93.8
Energoaparatura SA 12 527,7 | 100,00 0,00 0,00 |12527,7| 100,00
Espebepe SA 81970,0 | 100,00 | 3433,1 4.1 785369 959
Exbud SA 154 148,2| 100,00 | 9635,0 6,2 |1445132( 93,8
GPRD SA 23 890,5| 100,00 | 5676.4 23,7 (125277 763
KPBP-BICK SA 17 168,1 | 100,00 | 8250,0 48,1 8918,1 51,9
Prochem SA 151153 | 100,00 0,00 0,00 |[151153| 100,00
Mostostal-Gdarisk SA 23 823,0| 100,00 | 16174 6,7 |222056| 933
Mostostal-Krakéw SA 25512,6 | 100,00 | 1043.8 4,0 |24468.8| 96,0
Mostostal-Warszawa SA 359629 | 100,00 463,4 1.2 35499,5| 98,8
Mostostal-Zabrze SA 39388,6 | 100,00 | 54364 13,8 |33952,2| 86,2
Mostostal-Export SA 1363803 | 100,00 | 19121,6 | 14,0 [1172587| 86,0
Unibud SA 10753,8 | 100,00 | 12453 11,5 9508.5 88,5

Zr6dlo: opracowanie wiasne na podstawie raportéw rocznych publikowanych przez KPW .
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4, Podsumowanie

Stale dazenie do rozwoju i zwigkszania wartoéci firmy wymaga angazowania w jej
dzialalno$¢ gospodarcza zaréwno kapitatow wlasnych, jak i kapitaléw obcych. Angazo-
wanie wlasnych i obcych srodkéw finansowych wigze sig oczywiscie z okreslonymi pozy-
tywnymi i negatywnymi konsekwencjami. Strategia finansowania dziatalnosci gospodar-
czej, wyrazajaca si¢ w preferowaniu okreslonych Zrédet pozyskiwania srodkéw finanso-
wych powinna wigc byé przedmiotem szczegdlnego zainteresowania zarzadu lub kierow-
nictwa firmy. Ustalenie optymalnej struktury kapitatu, a wige takiej, ktéra optymalizowa-
laby wartos¢ firmy, wymaga w kazdym przypadku dokonywania okreslonych aktow wy-
boru.

Z prezentowanych wynikéw badan struktury kapitalowej przedsigbiorstw budowla-
nych wynika, ze w analizowanym okresie, tj. latach 1994-1996, ich majatek, zaréwno
trwatly, jak i obrotowy, sfinansowany byt —ujmujac rzecz ogélnie — w sposob prawidfowy.
Pozytywnym faktem, jaki wystapit w tym okresie, jest przede wszystkim wzrost udziatu
kapitatu wiasnego w zrodiach finansowania majatku badanych przedsigbiorstw budowla-
nych. Z kolei w strukturze kapitatu obcego wykonawcow robot budowlanych zdecydowa-
nie dominowat kapitat krotkoterminowy.
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Banki w globalnej wiosce

Roy C. Smith, Ingo Walter, Global Banking, Oxford University Press, New York,
Oxford, 1997, 486 s.

Stwierdzenie, ze niewiele sektorow $wiatowej gospodarki doréwnuje ustugom finan-
sowym w szybkoéci zmian strukturalnych i jakosciowych, jest juz dzi$ truizmem. Niewie-
Iu jednak potrafi w sposéb przekonujacy i jasny szerzej to uzasadni¢, wskaza¢ przyczyny
tego stanu rzeczy, przedstawi¢ mechanizmy zmian i wskaza¢ prawdopodobne drogi roz-
woju. Z pewnoscia naleza do tego grona Roy C. Smith i Ingo Walter, autorzy wydane;j
w ubieglym roku ksiazki Global Banking.

W nietuzinkowy sposob wprowadzaja czytelnika w $wiat finansow, przedstawiajac
historie bankowosci (od czaséw Hammurabiego) i poczatki globalizacji rynkéw kredyto-
wych. Nastepnie szczegdtowo omawiaja podstawowe zagadnienia z zakresu migdzynaro-
dowej bankowosci komercyjnej. Zwracaja duza uwage na dziatalnos¢ kredytowa (w tym
tworzenie konsorcjow bankowych, finansowanie budowy statkéw, project financing), po-
kazuja sposoby oceny swoistych rodzajéw ryzyka oraz form zabezpieczen, a takze daja
przeglad mozliwosci kontroli i regulacji tych przedsigwzigé. W tej czesci ksiazki na uwa-
ge zashuguje rowniez szczeg6lowa analiza probleméw zwiazanych z obstuga zamoznych
klientéw indywidualnych (private banking).

Znaczna cze$¢ pracy poswigcona jest ushugom wystepujacym na miedzynarodowym
rynku kapitatowym oraz systemowi ich dystrybucji. Eurowaluty, euroobligacje, swapy,
derywatywy — to tylko przykiady temat6éw tu poruszonych. Rozszerzenie tych zagadnien,
migdzy innymi o opis produktéw zwiazanych z kompleksowym organizowaniem transak-
cji fuzji i przejeé, daje szeroki wglad w zywiot bankowosci inwestycyjnej, opanowanej
przede wszystkim przez Amerykanow.

Liberalizacja, globalizacja i sekurytyzacja to gléwne cechy migdzynarodowego rynku
finansowego, ktére sa mocno akcentowane w pracy Smitha i Waltera. Zwracaja oni glow-
na uwage na kwestie konkurencji i konieczno$¢ dostosowania strategii dziatania poszcze-
g6lnych bankéw do dynamiki przemian, ktorych sa czgécia. Na przykladzie przemian do-
konanych w Bankers Trust pokazuja, jak skomplikowane zadanie stoi przed zarzadami
firm, ktére cheg podazaé za rozwojem potrzeb klientéw i doréwnaé konkurentom, a to
oznacza przetrwanie.

Pozycje te poleci¢ mozna gtéwnie pracownikom instytucji finansowych oraz studen-
tom i absolwentom szkét wyzszych o specjalnosci “migdzynarodowa bankowos¢ i rynki
finansowe”. Na pewno pomoze im ona w zrozumieniu struktury i dziatania systeméw ban-
kowych oraz rynkéw papieréw warto$ciowych, a przez to pozwoli lepiej przygotowac sig
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Zasadniczym celem pracy — opartej na bogatej literaturze i ciekawie ilustrowane;j ta-
belami i rysunkami — jest proba teoretycznego objasnienia i uogélnienia proceséw dywer-
syfikacji struktury sektora i przedsigbiorstwa bankowego. Natura tych proceséw, jak pod-
kreéla autor we wstepie, jest burzliwy, niestabilny rozw¢j gospodarki rynkowej. Ukazanie
genezy i barier tej dywersyfikacji zawiera ponadto interesujace ujgcie historyczne. W przy-
padku Polski autor z kolei zastanawia si¢ nad przyczynami oraz istota procesu dywersyfi-
kacji bankowosci: czy ma on charakter obiektywny, czy moze jest jedynie rezultatem splotu
specyficznych czynnikéw i okolicznosci.

Charakterystyczna cecha pracy jest wzglednie szerokie ujmowanie problematyki ba-
dawczej. Przykladem jest podjgta proba logicznej i empirycznej weryfikacji hipotezy ba-
dawczej, ktéra dotyczy mozliwosci optymalizacji sposobu polaczenia zalet specjalizacji
oraz zalet uniwersalizmu przedsigbiorstw bankowych. Ogdlnie rzecz biorac, chodzi tu
zatem o model tzw. elastycznego banku, zdywersyfikowanego i jednocze$nie wyspecjali-
zowanego. Zawezenie pola widzenia zak}ada zas, ze model zbiera w calo$¢ wiele dotych-
czas postawionych tez jednostkowych i thumaczy komplementarnos¢ i substytucyjnos¢,
sekwencje rozwoju oraz hierarchi¢ waznosci poszczegélnych elementow struktury ban-
kow réznego rodzaju (poza bankiem centralnym).

Drugg znamienna cecha pracy S. Flejterskiego jest terytorialny zakres badan, ograni-
czonych do Polski, z uwzglednieniem jednak tradycji wystgpujacych w panstwach Unii
Europejskiej, a takze czg$ciowo w USA i Japonii. Trzecia za$ cecha mozna okresli¢ na-
wiazanie autora do tego nurtu w teorii, ktéry okreéla si¢ mianem ,,zintegrowanego podej-
§cia”. Nadaje to recenzowanej pracy charakter interdyscyplinarny, ktory polega na Sci-
stym laczeniu ze soba ekonomicznych i pozaekonomicznych czynnikéw, oddziatujacych
na system finansowy w kazdym czasie i w kazdym miejscu.

Praca sklada sig z czterech rozdzialéw oraz obszernego podsumowania. W rozdziale [
rozwazania maja charakter dedukcyjno-logiczny i modelowy. Omawiana jest tutaj kon-
cepcja komparatystyki finansowej, wspéizaleznoéci migdzy elementami struktury sektora
i przedsigbiorstwa bankowego, a wreszcie problem optymalnej struktury tego sektora.

Kolejne czesci stanowia niejako stopniowa konkretyzacjg i weryfikacje rozwazan teo-
retycznych w oparciu o rzeczywisty przebieg proceséw dywersyfikacji. W rozdziale II
autor przedstawia najwazniejsze, jego zdaniem, przestanki procesu dywersyfikacji w sek-
torach bankowych krajéw wysoko rozwinigtych. Przestanki te dzieli na ekonomiczne,
z ktorych najwigcej uwagi poswigca globalizacji finansowej, oraz na pozackonomiczne,
z ktérych omawia zwlaszcza nowe technologie informatyczne i telekomunikacyjne.

Z kolei w dalszej czesci tego rozdziatu czytamy o przyczynach proceséw dywersyfika-
cji w polskim sektorze bankowym. Uwarunkowania, w jakich ten proces zachodzi maja
charakter uniwersalny, zwigzany z umigdzynarodowieniem polskiej gospodarki w ogole
oraz specyficzny, ktory wynika¢ moze z oddziatywania zagranicznej konkurencji oraz
z wewnatrzsektorowych zdolnosci adaptacyjnych.

W rozdziale ITl mowa jest o instytucjach sektora bankowego, ze szczegélnym uwzgled-
nieniem Polski. Najpierw autor trafnie zauwaza rosnaca konkurencyjno$¢ tego sektora, przed-
stawiajac kryteria i Zrédla tej konkurencyjnosci. W celu zdobycia i utrzymania przewagi
konkurencyjnej bank powinien jasno i precyzyjnie okresli¢ swoja misj¢ oraz strategi¢ mar-
ketingowa, ktora jest o tyle wazna, ze rynek ustug finansowych zmienia si¢ z rynku sprze-
dawcy w rynek nabywcy. W warunkach , burzliwego otoczenia” w rachubg wchodza: strategia
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kosztéw (przewaga nizszych kosztow), strategia dyferencjacji (przewaga zréznicowania jako-
$ciowego) i strategia zwigzana z przewagg czasowa, przy czym wspdlczesne banki zmuszone
sa stalego poszukiwania efektywnego i bezpiecznego ,,portfela dziatalnosci”.

Wiasnie w takiej sytuacji znajduja sie takze banki w Polsce, rozwazajace szanse i za-
grozenia specjalizacji oraz uniwersalizacji, oparcia o kapitat rodzimy i obcy, dywersyfi-
kacji zintegrowanej (,,wiele aktywnosci w ramach jednego banku”) i zdezintegrowanej
(,wiele wyodrebnionych aktywnodci w grupie bankowej”). W dalszej czgsci rozdziahu I11
autor shusznie dostrzega cate spektrum réznych drég rozwoju struktury sektora bankowe-
go, stawiajac tezg, ze ,.kazdy bank ma prawo do istnienia”.

W rozdziale IV przedmiotem zainteresowania autora jest poszukiwanie modelu dywer-
syfikacji struktury banku w zakresie opracowania jego oferty. Ta oferta odgrywa dzi$ klu-
czowa role w okreéleniu poziomu konkurencyjnosci banku, jednak coraz czgsciej do glosu
dochodzg inne, ,,pozaproduktowe” czynniki. W grupie tych czynnikéw autor wymienia: tzw.
intuicje kupiecka w interesach bankowych, doskonalenie element6éw strategii marketingo-
wej banku, sprawny system informacji, elastyczna i precyzyjna organizacje banku, skutecz-
ne i nowoczesne zarzadzanie nim, w tym przede wszystkim — zarzadzanie jakoscia.

W calej pracy autor zachowuje giéwnie teoretyczny, acz bardzo inspirujacy charakter
swoich dociekan oraz wielostronnos¢ podejécia do analizy tematu. W prezentowanym
materiale autor wykorzystuje tez wiedze zdobyta w trakcie osobistych kontaktéw z na-
ukowcami z Uniwersytetu w Zurychu, Wolnego Uniwersytetu w Amsterdamie, Wolnego
Uniwersytetu w Berlinie, Uniwersytetu w Liverpool, a takze doswiadczenie zawodowe
wyniesione z pracy w trzech bankach: Pekao SA, BIG SA oraz Banku Austria Creditan-
stalt Poland SA, jak rowniez z praktyki bankowej odbytej we Wioszech.

Lektura ksiazki moze w czytelniku rozbudzi¢ nadzieje, ze niektore spostrzezenia i kon-
kluzje w niej zawarte okaza sie przydatne dla ksztaltowania ,,polityki bankowej w Pol-
sce”. Szczegoblnie cenne sa fragmenty dotyczace zestawienia roli kapitatu panstwowego
i prywatnego, kapitatu polskiego i zagranicznego w rysowaniu scenariuszy rozwoju ban-
kow w naszym kraju. Wyr6znic tez mozna czgs¢ pracy traktujaca o zmiennej architekturze
instytucjonalnej sektora bankowego w $wiecie i mozliwosciach zaistnienia tych zmian w
Polsce. Przykladem jest dziatalnoé¢ Allfinanz, polegajaca na poszerzaniu wachlarza ustug
$wiadczonych w banku.

Nalezy mocno wierzy¢, Ze omowiona praca trafi wkrétce do rak wielu odbiorcow fa-
chowej literatury bankowe;j.

Marek Sliperski

Monitoring koniunktury

SONDA. System biezqcej obserwacji trendéw gospodarczych, praca zbiorowa od re-
dakcja Urszuli i Janusza Siedleckich, Akademia Ekonomiczna im. O. Langego we Wro-
ctawiu, Wroctaw 1996, 185 s.

Prezentowana praca stawia sobie ambitne zadanie dostarczenia przetestowanych me-
tod analizy wahan gospodarczych, ktére postuzytyby do przyspieszenia procesu identy-
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fikacji zmian aktywnosci gospodarczej w warunkach okresu transformacji. Okres ten, z racji
swej specyfiki, charakteryzuje si¢ duza zmiennoscig polityczna i ekonomiczna, a takze
znacznym poziomem ryzyka podejmowanych decyzji gospodarczych. Stad wszelkie me-
tody i instrumenty ufatwiajace zaréwno diagnoze, jak i formulowanie prognoz gospodar-
czych sg ze wszech miar pozadane w ksztaltowaniu polskiej drogi ku rynkowi.
Niezaleznie od wskazanego wyzej zadania — pracy przy$wiecat cel bardziej prag-
matyczny. Dla potrzeb analitycznych autorzy przygotowali takze kompletny pakiet kom-
puterowy, bedacy skutecznym narz¢dziem badania koniunktury gospodarczej, mogacy mieé
réwnoczeénie zastosowanie w pracach badawczych, w dydaktyce, a takze w procesach
decyzyjnych, wystgpujacych na wysokich szczeblach wiadzy i administracji panstwowe;j.

Zarysowana dwoisto$¢ celéw zatozonych przez autoréw ksiazki, a takze przewidywa-
na réznorodnos¢ odbiorcéw przedkiadanej pozycji, miaty niewatpliwy wptyw na jej cha-
rakter i uklad tematyczny. Réwniez fakt, iz powstawala ona w dwdch etapach, znalazt
odzwierciedlenie w jej strukturze i zachwianej ciaglosci analizy. Konsekwencja tego jest
pewien niedosyt odczuwany szczegélnie w zakresie niektérych watkéw rozwazan natury
ogodlnej, jak i kontynuacji analiz empirycznych. Mimo iz badania trendéw europejskich
zostaly ograniczone do lat osiemdziesiatych, autorzy prébuja momentami aktualizowac
rozwazania, przytaczajac wyrywkowo wybrane zdarzenia spoteczno-polityczno gospo-
darcze w Europie z 1992 lub 1993 roku. Nie moze to jednak satysfakcjonowaé czytelnika,
dla ktérego pozycja stala sig¢ dostepna w 1996 roku.

Z drugiej jednak strony, gdy spojrze¢ na nakreslony cel pracy, jakim miato by¢ przygo-
towanie systemu stalego monitorowania koniunktury gospodarczej w Europie Zachod-
niej, przewidywania kierunkdw zmian tej koniunktury oraz wplywu tych zjawisk na go-
spodarke Polski, to mimo braku pelnej aktualizacji trendéw gospodarczych autorzy ksigz-
ki zamiar swdj, zaréwno od strony dostarczenia metodyki badan, jak i od strony stosownej
implementacji komputerowej, w pelni zrealizowali.

Z punktu widzenia prezentowanych zagadnien ksigzka sklada si¢ z trzech czgsci, o réz-
nym charakterze, réznej zawartosci merytorycznej i objetosci. Niemniej jednak wszystkie
trzy czgsci sg — w stosunku do celu pracy — w pelni i konsekwentnie ze soba powiazane.

Pierwsza czgs¢, ktora powstata jako rezultat przemyslen i badan w poczatkach okresu
transformacji gospodarki polskiej, obejmuje szes¢ rozdziatow.

W rozdziale I zdefiniowano, merytorycznie je uzasadniajac, podstawowe pojecia nie-
zbedne dla monitorowania sytuacji gospodarczej przodujacych krajéw Europy (np. poten-
cjat gospodarczy). Dokonano tez wstepnego wyboru wskaznikéw niezbednych do analizy,
jak réwniez wytypowano Zrédta informacji dla przygotowania bazy danych EUROPA.
Rozdzial I zawiera, w formie tezowej, oméwienie transformacji w Polsce oraz przyczyny
koniecznoéci adaptacji gospodarki polskiej do standardéw europejskich. W rozdziale I11
ogolnie scharakteryzowano zastosowane metody statystyczne analizy szeregdw czasowych
dla oceny dynamiki zjawisk w Europie Zachodniej. Wskazano na wykorzystane iteracyjne
nieliniowe techniki badania struktury szeregéw czasowych z jednoczesng wyrazng prefe-
rencja dla funkcji logistycznej, traktujac stusznie pozostate techniki statystyczne jako po-
mocnicze. Zwrécono w pracy uwage na monotonicznosé przebiegu glownych wielkosci
ekonomicznych w normalnie rozwijajacych sie gospodarkach, uznajac rozwéj wedtug funk-
cji logistycznej jako prawo. Oprécz tego, w pracy wykorzystano takze metody oceny po-
ziomu aktywnoéci gospodarczej krajéw europejskich (w tym Polski) za pomoca wybra-
nych wskaznikéw ilosciowych, korelacji liniowej i nieliniowej.
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W rozdziale IV zaprezentowano analizg sytuacji gospodarczej w dwunastu krajach
Europy Zachodniej na podstawie starannie wyselekcjonowanej (z 45 szeregow) listy 14
szeregdw czasowych. Wyodrebniono wérdd nich szeregi stabilne w czasie z wyrazna ten-
dencja zgodna dla wszystkich krajow', szeregi stabilne w czasie o specyfice dla danego
kraju? oraz szeregi nieregularne’. Autorzy wykazali tu daleko idaca pieczotowitos¢ w do-
borze i dopasowaniu funkcji najlepiej oddajacych przebieg danych rzeczywistych. Wat-
pliwosci recenzenta budzi niejednolitos¢ analizy przedstawionych krajow. Tylko niektore
zostaly poprzedzone komentarzem wprowadzajacym. Niejednolicie takze okreslono pro-
gnozy, w wigkszosci przypadkow odnoszace si¢ do 1992 roku, cho¢ dla niektérych sfor-
mufowano je takze dla 1993, a nawet 1994 roku. Z racji publikowania pozycji w 1996
roku szkoda, ze autorzy nie zamiescili swoich uwag na ten temat trafnosci poczynionych
przez nich prognoz, co przysporzyloby pracy dodatkowych waloréw. Nie wszystkie anali-
zowane szeregi zostaly zilustrowane, a wydaje sie, ze dla celéw dydaktycznych dobrze
byloby, gdyby ilustracje znalazly si¢ cho¢ w aneksie. Kwestia indywidualnego wyboru
autoréw i przyjetej konwencji jest komentowanie wszystkich szeregéw danego kraju. Re-
cenzent ma na ten temat odmienne zdanie, uznajac — z racji specyfiki poszczegdlnych
szeregOw — za wskazane omawianie danego szeregu dla wszystkich krajow.

Rozdzial V zawiera komentarze dotyczace podstawowych wskaznikéw makroekono-
micznych krajéw Europy Zachodniej i Polski oraz oceny sytuacji spoleczno-gospodarczej
na podstawie wybranych wskaznikéw syntetycznych — dobrobytu, spozycia, ubdstwa.
W rozdziale tym zastosowana dynamiczna miara rozwoju jest niejasna dla czytelnika. Na-
tomiast rozdziat VI, zamykajacy czes¢ pierwsza ksiazki, poswigcono wycinkowo przedsta-
wionym zmianom ustrojowym w Polsce, wplywie zewngtrznych zjawisk politycznych i go-
spodarczych na Polske oraz wyjasnieniu pojecia ,,ekonomicznej transformacji ustrojowej”.

Czes¢ druga obejmuje dwa kolejne rozdziaty. Rozdziat VII autorzy po$wigcili analizie
koniunktury gospodarczej, wykorzystujac w tym celu wskazniki gieldowe. W syntetyczny
spos6b przedstawiono istote funkcjonowania gietdy, rodzaje papierow wartosciowych i ich
emisji. Omowiono takze prawidlowosci wahan kurséw akgcji i ryzyko zwiazane z opera-
cjami na rynku papieréw wartosciowych. Ambicja autoréw bylo opracowanie systemu
monitoringu rynku kapitalowego, co z racji stopnia trudno$ci podejmowania decyzji mia-
oby ogromna warto$¢ poznawcza. Przygotowali baz¢ danych GIELDA, wykorzystujac
odpowiednio przetestowane szeregi wybranych firm swiatowych, gtéwne wskazniki giet-
dowe oraz notowania cenowe wybranych produktéw. Na ich podstawie przeprowadzono
analize stacjonarnosci wskaznikow gieldowych. Zamiarem autoréw byto dokonanie trans-
misji prognoz koniunktury na rynku kapitatowym Europy na rynek krajowy. Zatowaé na-
lezy, ze tak zakrojonowego programu badawczego nie udato si¢ zrealizowac¢ do korca
z braku $rodkéw i skrocenia okresu realizacji zadania.

Luke t¢ w badaniach empirycznych wypelnia zaproponowana w rozdziale VIII orygi-
nalna metoda wygladzania szeregéw czasowych na przykiadzie wskaznikéw gietdowych,

! PKB, PKB na jednego zatrudnionego, eksport i import uwzgledniajace dynamike cen, wydatki i kon-
sumpcje z dochodéw ludnosci oraz oszczednosci brutto.

1 Wolumen inwestycji brutto w kapitale statym, indeksy cen dobr konsumpcyjnych i dochody realne
w przemy$le przetwérczym (na godzing).

! Bezrobocie w % zdolnych do pracy, inwestycje mieszkaniowe brutto, konsumpcja indywidualna w PKB,
nadwyzka obrotow biezacych handlu zagranicznego, terms of trade.
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Jjaka jest metoda trendu petzajacego ze zmiennym segmentem. Pozwala ona nastepnie na
konstrukcj¢ réwnie oryginalnej prognozy metodg OPEL oraz ekstrapolacje szeregu cza-
sowego za pomoca modeli Browna i Holta. Autorzy przetestowali wiasna metode na przy-
kladzie jednego wskaznika gieldowego EA General (Austria).

Rozdzial IX, rézniacy si¢ wyraznie od pozostatych, prezentuje charakterystyke, opis
i mozliwosci wykorzystania pakietu komputerowego SONDA. Zawarte w nim wyniki ba-
dan i algorytmy obliczeniowe umozliwiaja ich natychmiastowe wykorzystanie do sporza-
dzania prognoz. Jest to zatem gotowe narzgdzie do prac analitycznych z opisem mozliwo-
sci technicznych i mozliwosci jego zastosowania.

Oceniajac prezentowana pozycje nalezy stwierdzi¢, ze wypetnia ona istotng — z racji
szczeg6lnych potrzeb ksztattujacej sie w Polsce gospodarki rynkowej — luke w zakresie
oryginalnej metodyki dotyczacej badan aktywnosci gospodarczej. Praca jest rzetelnym i
dociekliwym studium empirycznym koniunktury gospodarczej. Posiada jeszcze dodatko-
we walory, polegajace na rozszerzeniu metod analizy trendéw gospodarczych dla warun-
kow transformacji systemowej. Z uznaniem nalezy sig takze odnies¢ do zaproponowane-
20 narze¢dzia w postaci pakietu komputerowego. Niezaleznie od uwag wniesionych przez
recenzenta nalezy podkresli¢, ze jest to pozycja wartosciowa i niewatpliwie potrzebna.
Jest ona ze wszech miar godna polecenia szerokiemu kregowi odbiorcéw — tak teorety-
kom, praktykom zycia gospodarczego, jak i studentom.

Wiestawa Przybylska-Kapuscirska



Informacje i zalecenia dla Autoréw

1. W ,,Zeszytach Naukowych Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu” zamieszczane
sa teksty oryginalne, nie opublikowane wczesniej na innych tamach. Preferowane sa przy
tym artykuty i recenzje z zakresu tematyki, ustalanej z rocznym wyprzedzeniem przez
Rade Redakcyjna ,,Zeszytéw”. Informacje dotyczace tej tematyki publikowane sa w kaz-
dym numerze ,,Zeszytow”.

2. Objetosé artykutu nie powinna przekracza¢ 22 stron znormalizowanego maszynopi-
su (format A4, 30 wierszy na stronie i 60 znakéw w wierszu). Bibliografia artykutu moze
obejmowaé wylacznie pozycje cytowane w tekscie.

3. Przypisy powinny znajdowaé si¢ u dotu strony. Powotujac sig na druk zwarty nalezy
podaé miejsce i rok jego wydania oraz strong, natomiast w przypadku druku ciaglego —
nazwe (w cudzystowie), rok, numer i strong. Szczegdlnie starannego udokumentowania
#rédtowego wymagaja przywotywane informacje statystyczne.

4. Do artykuhu nalezy dotaczy¢ jego krotkie streszczenie (okolo ¢wier¢ strony), ktére
powinno zawieraé tezy pracy, nie zas listg poruszanych zagadnien. Streszczenie to bedzie
umieszczane przed artykulem.

5. Artykut nalezy réwniez zaopatrzy¢ w informacje dotyczace miejsca pracy Autora
(np. Wyzsza Szkola Bankowa w Poznaniu, Katedra Ekonomii) i ewentualnych petnionych
przez niego funkcji (np. kierownik Katedry Ekonomii). W przypadku zatrudnienia w wie-
Iu miejscach i/lub pelnienia wielu funkcji, prosimy o podawanie jedynie dwu z nich, zda-
niem Autora — podstawowych. Prosimy réwniez o podawanie adresu do korespondencji
wraz z numerem telefonu kontaktowego.

6. Artykuly — w dwu egzemplarzach i na dyskietce, zapisane w edytorze Word - prosi-
my przesta¢ do Dziatu Badan Naukowych Wyzszej Szkoty Bankowej w Poznaniu.

7. W ciagu trzech miesigcy od dostarczenia artykutu Autor bgdzie poinformowany,
czy jego praca zostala przez recenzentéw przyjeta do druku i w ktérym numerze przewi-
dywane jest jej opublikowanie. Artykut nie przyjety do druku podlega — na zyczenie Au-
tora — zwrotowi.

8. Recenzja — w dwu egzemplarzach i na dyskietce — powinna by¢ opatrzona tytutem.
Prosimy do niej dotaczy¢ informacje dotyczace miejsca pracy Autora, a takze podac adres
do korespondencji wraz z numerem telefonu kontaktowego. W ciagu trzech miesigcy Au-
tor zostanie poinformowany, czy jego recenzja zostala przyjeta do druku.

9. Redakcja zastrzega sobie prawo dokonywania w artykutach i recenzjach skrotow
i przeredagowywania tekstu, bez naruszania zasadniczego toku argumentacji. Ewentualne
propozycje zmiany tytutu beda konsultowane z Autorem.

Wyisza Szkola Bankowa w Poznaniu

Dzial Badan Naukowych

al. Niepodleglosci 2

61-874 Poznan

tel. (0-61) 853 74 40 oraz 853 77 25, wew. 207



