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Agata Dunaszewska
Emil Slgzak

ZMIANY W UNIJNYCH SYSTEMACH
GWARANTOWANIA DEPOZYTOW, DOKONANE
W ODPOWIEDZI NA KRYZYS FINANSOWY

WSTEP

Aktualne perturbacje na miedzynarodowych rynkach finansowych, za ktérych
pierwotne Zrodlo uwaza sie kryzys w USA na rynku kredytéw udzielanych klien-
tom o niskiej zdolnoSci do obstugi zadluzenia (ang. sub prime), przyczynily sie do
bardzo duzego obnizenia zaufania do bankéw wérdd szerokiego kregu klientow
zaré6wno w amerykanskim, jak i europejskim sektorze bankowym. Tym samym
podstawowy warunek prowadzenia stabilnej i bezpiecznej dziatalno$ci bankowej,
tj. utrzymywanie przez banki wysokiej wiarygodnosci w percepcji szerokiego gro-
na ich klientéw, ulegl na tyle istotnej erozji, ze sektor bankowy w USA i Europie
stangl w obliczu niebezpieczenstwa szybkiej materializacji negatywnych zjawisk
zwigzanych z idiosynkratycznymi szokami podazowymi.

Dos$wiadczenia plynace z amerykanskiego, brytyjskiego czy islandzkiego sektora
bankowego wskazujg na fakt nie tylko wystapienia zjawiska bank run prowadza-
cego do szybkiej utraty plynnoéci przez niektore banki, ale rowniez powstanie re-
alnego niebezpieczenstwa transpozycji czynnikéw ryzyka systemowego do innych
krajow w wyniku Scislych powigzan kapitalowych pomiedzy bankami w wymiarze
transgranicznym.
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W nastepstwie powyzszych zagrozen malo skoordynowane dzialania podejmo-
wane przez rzady i banki centralne w poszczegdlnych krajach UE, majace na celu
zachowanie stabilno§ci funkcjonowania sektora bankowego, okazaly sie stosun-
kowo nisko efektywne i w krancowych przypadkach przyniosty rezultaty sprzecz-
ne od poczatkowo zamierzonych!. Na kanwie tych do$wiadczeni do podstawowych
przestanek przywroécenia co najmniej czeSciowego zaufania spolecznego do sektora
bankowego, Komisja Europejska zaliczylta pilng konieczno§é osiggniecia wyzszego
stopnia uzgodnienia dziatan krajow cztonkowskich UE, rowniez w zakresie zasad
funkcjonowania poszczegélnych systemoéw gwarantowania depozytow.

W celu realizacji tak okreslonych postulatow 7 pazdziernika br. posiedzenie Mi-
nistréw Finansow panstw czlonkowskich w ramach Rady do Spraw Gospodarczych
i Finansowych (tzw. ECOFIN). W konkluzjach uczestnicy spotkania zobowigzali
sie do podjecia zdecydowanych oraz szybkich dziatan dla przywrdcenia zaufania do
sektora finansowego i jego stabilnego funkcjonowania poprzez m.in. odpowiednie
zmiany zasad ochrony $rodkéw klientow w bankach w ramach systeméw gwaran-
towania depozytéw. W tym zakresie w komunikacie stwierdzono, ze:
< szereg panstw czlonkowskich zdecydowato sie na jednostronne podniesienie po-

ziomu gwarancji dla depozytéw bankowych, co w domysle moze utrudnic przy-

wrdcenie stabilnoSci sektora bankowego w wymiarze calej Unii Europejskiej,
< dla ochrony intereséw deponentéow wszystkie kraje cztonkowskie podniosg limit
gwarancji dla oséb fizycznych do wysokosci 50 tys. EUR na okres co najmniej
jednego roku,
planowane przez wiele panstw czlonkowskich zwiekszenie minimalnego limitu
gwarancji do 100 tys. EUR nie jest sprzeczne z dgzeniem do zapewnienia sta-
bilnosci sektora bankowego w wymiarze catej Unii Europejskiej,
z uznaniem nalezy przyjac inicjatywe Komisji Europejskiej, w ramach ktoérej
Komisja wskazuje na konieczno$¢ podjecia pilnych dzialanh w celu osiagniecia
wysokiego poziomu konwergencji zasad funkcjonowania systeméw gwaranto-
wania depozytéw w poszczegblnych krajach cztonkowskich.
Ustalenia podjete na posiedzeniu ECOFIN mialy charakter ogélnych wytycz-
nych w kontekécie odbudowania zaufania spotecznego wobec bankéw pod wplywem
biezgcej sytuacji na jednolitym rynku finansowym UE. Jednakze prezentacja wy-
tycznych ECOFIN, jak rowniez konieczno$§é szybkiego podjecia dzialan prewencyj-
nych w sytuacji zagrozenia utraty stabilnoSci funkcjonowania sektora bankowego,
spowodowaly istotne zmiany w zasadach gwarantowania depozytéw w zdecydowa-
nej wiekszoSci krajow UE w IV kwartale 2008 r.

0,
o

R
°%

L Przykladem byla jednostronna deklaracja rzadu Irlandii objecia pelnymi gwarancjami wszyst-
kich wierzytelnoéci klientéw zgromadzonych w siedmiu najwiekszych bankach z siedzibg na
terenie tego kraju i reakcja na ten fakt deponentéw brytyjskich przenoszacych swoje depozyty
z bankéw w Wielkiej Brytanii do Irlandii.
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W tym kontekscie celem niniejszego opracowania jest przedstawienie oraz scha-
rakteryzowanie gléwnych zmian w zakresie systemu gwarantowania depozytéw
w krajach czlonkowskich Unii Europejskiej (z wylaczeniem Polski), ze szczegdlnym
wyroéznieniem podstawowych tendencji rozwojowych.

Dla osiggniecia mozliwie najwyzszego stopnia rzetelno$ci opracowania w jego
tre$ci wykorzystano jedynie najbardziej wiarygodne dane, ktére zostaly udostep-
nione przez przedstawicieli poszczegblnych systeméw gwarantowania depozytow
krajow UE. W tym celu autorzy opracowania przygotowali i rozeslali ponad 30
bezposrednich zapytan do przedstawicieli poszczegdlnych instytucji gwarancyjnych
dotyczacych skali i zakresu zmian, jakie zostaly wprowadzone lub planuje sie wpro-
wadzi¢ w systemach gwarantowania depozytéw panstw UE w reakcji na spoteczny
kryzys znacznego obnizenia zaufania do sektora bankowego. Szczegbétowe zapyta-
nia dotyczyly nastepujacych kwestii:

* zmian wysokoéci limitu gwarancyjnego,

* okresu obowigzywania nowego limitu,

* zmian w aspekcie podmiotowym lub przedmiotowym gwarancji,
* zmian w polityce finansowania systemu.

Warto odnotowaé, ze autorzy opracowania uzyskali bezposrednie odpowiedzi
od wszystkich systeméw gwarantowania krajéw cztonkowskich UE2. Na podstawie
danych, zebranych na potrzeby niniejszego opracowania, dokonano klasyfikacji
poszczegdlnych panstw, przyjmujgc za kryterium wysoko§é aktualnego limitu gwa-
rancji, okreSlonego zar6wno w formie obowiazujacych przepiséw prawnych, jak
i wigzacych deklaracji politycznych.

W konsekwencji wyr6zniono trzy grupy panstw:

% grupa A, tj. kraje cztonkowskie Unii Europejskiej z aktualnym limitem gwaran-
¢ji do 51 tys. EUR wlgcznie,

% grupa B, tj. kraje cztonkowskie Unii Europejskiej z aktualnym limitem gwaran-
¢ji w przedziale od 51 tys. EUR do 104 tys. EUR wlgcznie,

< grupa C, tj. kraje czlonkowskie Unii Europejskiej z aktualnym limitem gwaran-
cji powyzej 104 tys. EUR lub pelnymi gwarancjami.

2 Informacje przekazane przez przedstawiciela systemu maltanskiego zostaly opatrzone klauzulg

poufnosci, dlatego tez opracowanie mniejsze nie zawiera danych dotyczacych zmian w maltan-
skim systemie gwarantowania.
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1. Panstwa grupy A

Poéréd panstw, ktore podniosty lub planujg w najblizszym czasie podniesienie
limitu gwarancji do wysokoSci 51 tys. EUR, wiekszo§¢ z nich zalicza sie do tzw.
,howych czlonkéw” Unii Europejskiej, gdyz jedynie Szwecja i Finlandia uzyskaly
ten status przed 2004 r. (tj. w 1995 r.).

Warto podkreslié, ze w ramach tej grupy warto$é depozytoéw zgromadzonych
w systemie bankowym od klientéw sektora niefinansowego jest stosunkowo nie-
wielka. Wskazuje na to fakt, ze ten rodzaj depozytow stanowi tylko niespelna 4%
ogétu depozytéw sektora bankowego panstw Unii Europejskiej3. Oznacza to, ze
podniesienie limitu gwarancji wylgcznie do minimalnego poziomu rekomendowa-
nego przez ECOFIN mozna tlumaczy¢ jako efekt dazenia poszczegdlnych panstw
grupy A do podejmowania takich dziatan w zakresie modyfikacji systemu gwaran-
cji, ktore bedg adekwatne do wartoéci gwarantowanych oszczednoSci.

W analizowanej grupie panstw podniesienie limitu gwarancji do 51 tys. EUR
oznacza wzrost §rednio 2,2-krotny, przy czym najnizszy wzrost jest planowany
w Republice Czeskiej (2-krotny), a najwyzszy w Bulgarii, Rumunii i na Lotwie
(2,5-krotny). Warto przy tym podkreslié, ze rozpietosc¢ skali zmian w ramach
panstw grupy A jest stosunkowo niewielka.

W zdecydowanej wiekszo§ci panstw, ktére podniosty gwarancje do poziomu
uzgodnionego na posiedzeniu ECOFIN 7 pazdziernika 2008 r., zmiany dotyczace
wysokosci gwarancji dla depozytéow bankowych maja charakter staly (Bulgaria,
Estonia, Lotwa, Rumunia, Szwecja, Wegry). Wyjatkiem jest Finlandia, gdzie po-
ziom 50 tys. EUR ma obowigzywa¢ do konca 2009 r. Jednakze wobec planowanych
zmian w Dyrektywie 94/19/WE okreslajacych minimalny limit gwarancji w wyso-
koéci 50 tys. EUR jest wielce prawdopodobne, ze poziom ten bedzie obowigzywal
w Finlandii takze w kolejnych latach.

W grupie panstw z nowym limitem gwarancji na poziomie do 51 tys. EUR sto-
sowane zmiany legislacyjne zostaly wprowadzone stosunkowo szybko, a wiec po
posiedzeniu ECOFIN w pazdzierniku 2008 r. Jedynie w Bulgarii podwyzszony li-
mit gwarancji obowigzuje od 18 listopada 2008 r., a w Czechach oczekuje sie, ze
znowelizowana ustawa zostanie uwzgledniona w obowigzujacych aktach prawnych
w drugiej polowie grudnia 2008 r.

Wszystkie z panstw analizowanej grupy A, ktore stosowaly dotychczas 10% ko-
asekuracje (tj. Czechy, Estonia, Wegry), zdecydowaly sie na jej zniesienie. Oszczed-
noéci klientéw bankéw sg w tych krajach gwarantowane w 100% do réwnowarto$ci

3 Obliczenia wlasne na podstawie danych Europejskiego Banku Centralnego (stan na koniec
wrzeénia 2008 1.).
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50 tys. EUR. Oznacza to wyréwnanie limitu gwarancyjnego i limitu maksymalnej
kwoty wyplaty*.

W analizowanej grupie panstw tylko trzy spoérod nich gwarantujg tgcznie depo-
zyty 0s6b fizycznych i prawnych (tj. Rumunia, Bulgaria i Szwecja), przy czym tylko
Rumunia zastosowala rozwigzanie polegajace na zréznicowaniu limitu gwarancji
dla tych grup klientéw. Tym samym zmiana limitu w Rumunii dotyczy wylgcznie
depozytéw osdb fizycznych, gdyz w przypadku gwarancji dla depozytéow oséb praw-
nych limit zostal zachowany na dotychczasowym poziomie, tj. 20 tys. EUR.

Niektére z analizowanych panstw oprocz zmian dotyczacych kwoty $rodkéw
gwarantowanych wprowadzily takze modyfikacje w zakresie gwarancji. Tym sa-
mym w Bulgarii gwarancjami objeto rowniez depozyty obligatoryjnych funduszy
emerytalnych, a w Szwecji zmieniono definicje depozytu gwarantowanego. Dotych-
czas generalng zasadg w systemie szwedzkim byla zasada, ze depozyt byl objety
gwarancjami, gdy §rodki klienta byly przechowywane przez bank w stosunkowo
krétkim okresie, tj. nie dluzszym niz 1 miesigc, co bylo niezgodne z rozwigza-
niami przyjetymi w Dyrektywie 94/19/WE. W wyniku zmian, uchwalonych przez
parlament pod koniec pazdziernika 2008 r., obecnie system szwedzki gwarantuje
zaréwno depozyty kréotkoterminowe, jak i dlugoterminowe.

Odnoszac sie do zmian w polityce finansowania systemu gwarantowania, warto
podkresli¢, ze dotychczas podwyzszeniu poziomu gwarancji towarzyszyty oficjalne
decyzje o podniesieniu wysokosci stawki sktadki w dwoéch panstwach (Rumunii
i na Wegrzech). W przypadku Rumunii w wyniku podniesienia limitu gwarancji
dwukrotnie wzrosta stawka sktadki rocznej (tj. z 0,1% w 2008 r. na 0,2% w 2009 r.),
a kwoty gwarancji na umowy z tytutu rezerwowanych linii kredytowych zwiekszo-
no z 190 mln EUR w 2008 r. na 300 min EUR w 2009 r.5> Podobnie na Wegrzech
stawka oplaty rocznej zostala podniesiona ponad dwukrotnie z 0,009% w 2008 r.
na 0,02% w 2009 r. Jak zapewniali przedstawiciele poszczegblnych systeméw w po-
lowie listopada 2008 r. trwaly jeszcze prace analityczne zwigzane z ustaleniem
nowych stawek dla sfinansowania systemu ochrony $rodkéw gwarantowanych.

4 Dotychczas wystepowaly réznice w wysokosci limitu gwarancyjnego oraz maksymalnej wyplaty
w panstwach stosujacych 10% koasekuracje dopuszczang przez Dyrektywe. Przykladowo, w Es-
tonii stary limit gwarancyjny wynosil 22 222 EUR, co przy stosowaniu przez system estonski
10% koasekuracji oznaczalo, ze maksymalna wyplata, jaka moégl otrzymac deponent z tytulu
Srodkéow gwarantowanych, wynosila 20 tys. EUR. Obecnie po zmianach w obu przypadkach
bedzie to 50 tys. EUR.

5 Polityka finansowania systemu rumunskiego zaklada, ze zgromadzone $rodki powinny finanso-
wac jedynie ostateczne straty (ang. final loses) w przypadku upadloSci instytucji kredytowej. Do
sfinansowania pozostalych kosztow upadloéci powinno by¢ wykorzystane finansowanie dtuzne.
W tym celu Fundusz podpisal — z kazda instytucja czlonkowska — umowy na rezerwowe linie
kredytowe (ang. stand-by credit line agreements), ktére mozna wykorzysta¢ w sytuacji, gdy zgro-
madzone w ramach systemu §rodki na wyplaty dla deponentéw upadlej instytucji kredytowe;j
okazalyby sie niewystarczajace. Splata nastapitaby ze §rodkow odzyskanych.
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Tabela 1. Zestawienia zmian w zakresie systeméw gwarancyjnych panstw

grupy A*

Lp.

Panstwo

Stary limit
gwarancyjny

Nowy limit
gwarancyjny

Informacje dodatkowe

1

Bulgaria

40 000 BGN
(20 400 EUR™)

100 000 BGN
(51 000 EUR)

Nowe gwarancje obowigzuja
od 18.11.2008 r.

Czas obowigzywania:
nieokreslony.

Czechy

27 777 EUR

50 000 EUR

Nowelizacja ustawy zostala
uchwalona przez parlament
27.11.2008 r.

Obecnie ustawa czeka

na podpis prezydenta oraz
ogloszenie w dzienniku

ustaw.

Nowe gwarancje zaczng
obowigzywaé w drugiej polowie
grudnia 2008 r.

Estonia

22 222 EUR

50 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzuja
0d 9.10.2008 .

Czas obowigzywania:
nieokreslony.

Finlandia

25 000 EUR

50 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzuja,
od 8.10.2008 .
do 31.12.2009 .

Lotwa

20 000 EUR

50 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzuja
od 18.10.2008 r.

Czas obowigzywania:
nieokreslony.

Rumunia

20 000 EUR

50 000 EUR
osoby fizyczne;

20.000 EUR
osoby prawne

Nowe gwarancje dla os6b
fizycznych obowiazuja
od 15.10.2008 r.

* Czas obowigzywania:

nieokreslony.

Szwecja

250 000 SEK™"
(23 700 EUR)

500 000 SEK
(47 400 EUR)

Nowe gwarancje obowigzuja,
od 29.10.2008 r.

10
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Tabela 1. cd.

Stary limit | Nowy limit
gwarancyjny | gwarancyjny
Szwecja * Dla depozytéw zgromadzonych
(cd.) w oddziatach instytucji kredyto-
wych, majacych siedzibe w jed-
nym z panstw czlonkowskich
EOG lub w oddziatach bankéw
zagranicznych majgcych siedzibe
w panhstwach trzecich, ktére objete
sg gwarancjami systemu panstwa
macierzystego, szwedzki rzad doko-
na wyplat dla deponentéw na zasa-
dach wlasciwych dla systemu gwa-
rantowania kraju macierzystego
w sytuacji, gdy gwarancje pafstwa
macierzystego bedg niewystarczajg-
ce w obliczu zagrozenia stabilnoSci
szwedzkiego systemu finansowego.

Lp. | Paiistwo Informacje dodatkowe

8 |Wegry 6.555.555 13.000.000 * Nowe gwarancje obowigzuja
HUF HUF od 15.10.2008 r.
(25.000 EUR) |[(49.600 EUR) |+ Czas obowigzywania:
nieokreslony.

*  Limit gwarancji zostal podany w walucie krajowej limitu tylko w przypadku, gdy w ten sposéb

okresla go prawodawstwo danego kraju.
**  Zgodnie z bulgarskim systemem izby walutowej kurs wymiany wynosi: 1 EUR = 1,95583 LEV.
*** Przeliczenia wszystkich kursé6w walut wspomnianych w materiale dokonano wedtug kurséow
§rednich NBP: tabela kurséw nr 238/A/NBP/2008 z dnia 5.12.2008 r.

Zrddto: opracowanie wlasne.

2. Panstwa grupy B

Grupa panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, w ktérych aktualny limit gwa-
rancji jest okre§lony w przedziale od 51 tys. do 104 tys. EUR, jest najliczniejsza spo-
§rod wszystkich analizowanych w niniejszym opracowaniu. Dominujgce znaczenie
w tej grupie majg kraje tzw. ,starej Unii”. Warto$¢ depozytéw klientéw niefinanso-
wych zgromadzonych w krajowym systemie bankowym panstw tej grupy stanowi
ponad 70% warto§ci zobowigzan bankéw z tego tytulu w caltej Unii Europejskie;j,
co §wiadczy m.in. o generalnie wysokiej wartosci oszczednoéci przechowywanych
w systemach bankach panstw analizowanej grupy®.

6 Obliczenia wlasne na podstawie danych Europejskiego Banku Centralnego (stan na koniec

wrze$nia 2008 r.).
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Na szczegélne podkreslenie zasluguje fakt, ze obserwowana w IV kwartale
2008 r. skala wzrostu limitéw gwarancji jest znacznie wyzsza niz w grupie A, tym
samym wysoko§¢ limitu w grupie B wzrosla érednio 3,7-krotnie. Jednoczesnie
wystepuje tez znaczna rozpieto$¢ zmian limitu gwarancji pomiedzy panstwami.
W przypadku 40% krajow (tj. Belgia, Grecja, Hiszpania, Litwa, Luksemburg) li-
mit ten wzrdst az 5-krotnie, podczas gdy we Francji i Wloszech nie wprowadzono
zadnych zmian w tym zakresie. Warto zauwazy¢, ze w obu tych krajach poziom
gwarancji byl, i nadal jest, wysoki w poréwnaniu z innymi panstwami cztonkow-
skimi UE. Znamienny jest przypadek Irlandii, gdzie trwaja zaawansowane prace
nad stworzeniem systemu dualnego. Tym samym depozyty instytucji bankowych
maja by¢ objete gwarancjami do wysokosci 100 tys. EUR, a w przypadku siedmiu
wybranych bankéw obowigzujg juz dodatkowo pelne gwarancje rzadowe.

Mimo ze w analizowanej grupie B niewiele panstw dotychczas stosowalo zasade
koasekuracji (Cypr, Holandia, Irlandia, Litwa) to, podobnie jak w przypadku gru-
py A, kazde z nich zdecydowalo sie na jej zniesienie w IV kwartale 2008 r.

Nalezy podkre§li¢, ze w odr6znieniu od grupy A w wielu panstwach grupy B
podwyzszony poziom gwarancji zostal przyjety lub jest planowany w regulacjach
prawnych na czas okreslony, tj. od 1 roku w przypadku Holandii i Litwy do 3 lat
w przypadku Grecji. Wyjatek pod tym wzgledem stanowia Belgia, Cypr, Hiszpania
i Wielka Brytania. Tym samym aktualna wysoko$¢ gwarancji w wiekszo$ci panstw
grupy B ma charakter biezacy i nalezy oczekiwaé, ze niedawno wprowadzone limity
mogg ulec dalszym zmianom w miare postepu prac nad nowelizacjg Dyrektywy
94/19/WE.

Podobnie jak w grupie A réwniez w panstwach o limicie gwarancji do 104 tys. EUR
nastgpily pewne modyfikacje dotyczgce zakresu gwarancji. W przypadku Irlan-
dii rozszerzono ochrone gwarancyjng rowniez o depozyty zgromadzone w uniach
kredytowych. Natomiast na Cyprze gwarantowane sg depozyty nominowane we
wszystkich walutach obcych, podczas gdy wecze$niej ograniczenie dotyczyto depo-
zytéw nominowanych w walutach panstw czlonkowskich UE. Z kolei, w Wielkiej
Brytanii, mimo ze obecnie nie wprowadzono zmian w zakresie gwarancji, czynione
sg prace nad propozycjg majaca na celu uproszczenie kryteriéw dotyczacych ustala-
nia, ktére depozyty sa objete gwarancjami, w tym kompensaty roszczen. Pierwsza
propozycja w tym zakresie najprawdopodobniej zostanie przedstawiona rzgdowi
w styczniu 2009 r.

Odnoszac sie do kwestii polityki finansowania, mozna zauwazy¢, ze w wielu
systemach, ktore zdecydowaly sie utrzymac podwyzszony poziom gwarancji przez
okres dluzszy niz jeden rok, jednocze$nie dokonano korekty w zakresie polityki
finansowania systemu. W przypadku Grecji 5-krotny wzrost limitu gwarancji zna-
lazt odzwierciedlenie w adekwatnym wzroécie stawki oplaty rocznej, ktora ma byc
stosowana przez okres obowigzywania podwyzszonych gwarancji. Wprowadzenie
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znaczgcych modyfikacji w polityce finansowania systemu jest rozwazane przez sys-
tem luksemburski i brytyjski, a w innych systemach trwajg prace analityczne.

Jednakze tylko w niektorych panstwach sfinansowanie wyzszego poziomu
gwarancji odbywa sie z pomocg §rodkéw budzetowych. Takie rozwigzanie zostalo
przyjete przez Irlandie, w ktorej od konica wrze$nia 2008 r. wprowadzono rzgdowy
system gwarantowania, obejmujacy wszystkie zobowigzania, ale tylko wybranych
bankow.

Ponadto z uzyskanych informacji wynika, ze jedynym panstwem, ktére dokona-
fo zmiany w procedurze wyplat, jest Portugalia. Obecnie kwota $rodkéw gwaran-
towanych do wysokoéci 10 tys. EUR powinna zosta¢ wyplacona w terminie 7 dni,
natomiast pozostata kwota do 100 tys. EUR powinna zosta¢ wyptacona w terminie
nieprzekraczajacym miesigca.

Tabela 2. Zestawienia zmian w zakresie systeméw gwarancyjnych panstw
grupy B

Lp.

Panstwo

Stary limit
gwarancyjny

Nowy limit
gwarancyjny

Informacje dodatkowe

1

Belgia

20 000 EUR

100 000 EUR

Od 7.10.2008 r. podniesiono
poziom gwarancji z 20 tys.
EUR do 50 tys. EUR.

Od 17.11.2008 r. obowigzuja
dodatkowe gwarancje

w wysokoSci 50 tys. EUR.
Czas obowigzywania:
nieokreslony.

Cypr

22 222 EUR

100 000 EUR

Trwajg prace legislacyjne
(planowane zakonczenie:
do konica 2008 r.).

Czas obowigzywania:
nieokreslony.

Francja

70 000 EUR

70 000 EUR

Brak zmian.

Grecja

20 000 EUR

100 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzuja
od 7.11.2008 r.

Czas obowigzywania: 3 lata.
Pieciokrotny wzrost skladki
w 2009 r.

Hiszpania

20 000 EUR

100 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzuja
od 11.10.2008 .

Czas obowigzywania:
nieokreslony.
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Tabela 2. cd.

Lp.

Panstwo

Stary limit
gwarancyjny

Nowy limit
gwarancyjny

Informacje dodatkowe

6

Holandia

40 000 EUR

100 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzujg,
od 7.10.2008 r.
Czas obowigzywania: 1 rok.

Irlandia

22 222 EUR

100 000 EUR

Trwajg prace legislacyjne po
deklaracji Ministra Finanséw
z dnia 20.11.2008 r.
Planowany czas
obowigzywania: nieokreslony.
0d 29.09.2008 r.

obowigzuje rzadowy

system gwarantowania,
ktérym objeto 7 irlandzkich
bankéw (rozporzadzenia

z 24.10.2008 r. i 5.11.2008 r.).
System gwarantuje wszystkie
zobowigzania bankow,

z wylaczeniem funduszy
wlasnych.

Czas obowigzywania: 2 lata
od 29.11.2008 r.

Litwa

20 000 EUR

100 000 EUR

Czas obowigzywania: od
1.11.2008 r. do 31.10.2009 r.

Luksemburg

20 000 EUR

100 000 EUR

Zalozenia dotyczace
podwyzszenia gwarancji
zostaly zapisane w ustawie
budzetowej, ktéra wejdzie w
zycie z dniem 1.01.2009 r.

10

Portugalia

25 000 EUR

100 000 EUR

Nowe gwarancje obowigzuja
od 12.10.2008 r. do
31.12.2011 r.

11

Wielka
Brytania

35 000 GBP
(ok. 40 300
EUR)

50 000 GBP
(ok. 57 500
EUR)

Nowe gwarancje obowigzuja
od 7.10.2008 r.

Czas obowigzywania:
nieokreslony.

12

Witochy

103 291,38
EUR

103 291,38
EUR

Brak zmian w prawie
dotyczacym systemu
gwarantowania depozytow.
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Tabela 2. cd.

Stary limit | Nowy limit
gwarancyjny | gwarancyjny
Wiochy (cd.) * 9.10.2008 r. ogloszono

wprowadzenie dodatkowych
gwarancji rzgdowych dla
depozytéw, w przypadku
gdyby system gwarantowania
depozytéw nie byl w stanie
wywigzac sie ze swoich
zobowigzan.

* Gwarancje te majg zostac
ograniczone do wysokoSci
103 291,38 EUR.

* Planowane zmiany
legislacyjne w tej kwestii
zostang uchwalone do konca
2008 r.

Lp.| Panstwo Informacje dodatkowe

Zrédto: opracowanie wlasne.

3. Panstwa grupy C

Grupa panstw, ktore wprowadzily lub zadeklarowaly limit gwarancji powyzej
104 tys. EUR lub tez objely depozyty zgromadzone w bankach pelnymi gwaran-
cjami, jest najmniej liczna, ale bardzo zréznicowana pod wzgledem okresu czlon-
kostwa w Unii Europejskiej. Dwa kraje, tj. Stowacja i Stowenia, przystapily do UE
w 2004 r., a pozostale trzy panstwa sa dtugoletnimi czlonkami Unii. Z uwagi na fakt,
ze w grupie tej znajduje sie niemiecki sektor bankowy, to udzial sektora bankowego
analizowanej grupy w calym rynku depozytéw klientéw niefinansowych systemu
bankowego Unii Europejskiej jest stosunkowo wysoki i wynosi ponad 25%".

Warto podkresli¢, ze w grupie C wystepuje réwniez najwieksze zréznicowanie
pod wzgledem systemowych zmian zasad okreslania wysokoSci limitéw gwaran-
¢ji. Tylko Stowenia i Stowacja faktycznie przyjely system pelnych gwarancji, co
w przypadku tych panstw jest posunieciem o dosy¢ radykalnym charakterze, biorac
pod uwage stosunkowo niski, dotychczasowy limit gwarancji (odpowiednio: 22 000
i 22 222 EUR). W przypadku Niemiec system pelnych gwarancji pozostaje aktualnie
w sferze deklaracji politycznych skladanych przez najwyzsze wladze. Natomiast,
o ile osoby fizyczne w Austrii uzyskaty 100% gwarancji obejmujgcych oszczednoSci

7 Obliczenia wlasne na podstawie danych Europejskiego Banku Centralnego (stan na koniec
wrzeénia 2008 1.).
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w postaci depozytéw, o tyle podmioty gospodarcze majg zapewniony limit 50 tys.
lub 20 tys. EUR, w zaleznoéci od skali prowadzonej dzialalno&ci.

Analizujac okres obowigzywania wprowadzonych zmian, wyr6znia sie przypa-
dek Stowacji, gdzie pelne gwarancje zostaly wprowadzone na czas nieokre§lony.
W pozostalych panstwach grupy C gwarancje rzagdowe nalezy uznaé jako biezgce
dzialania prewencyjne, w obawie przed wystapieniem skutkow kryzysu finanso-
wego o charakterze systemowym. Dlatego tez nieograniczone gwarancje beda obo-
wigzywac przez Sci$le okreslony okres, tj. 2 lata jak w przypadku Danii i Stowenii,
badz 1 roku jak w przypadku Austrii.

W panstwach grupy C zrbéznicowane sg réwniez rozwigzania poszczegblnych
panstw w kwestii znaczenia systemu gwarantowania depozytow w nowych zasadach
gwarancji. W Danii koszty dodatkowych gwarancji poniosg podatnicy oraz dunskie
banki, ktore zasilg specjalnie utworzony w tym celu fundusz kwotg 35 mld DDK
(ok. 4,7 mld EUR) lub kwotg stanowigca rownowartosé¢ 2% PKB. W Austrii nato-
miast koszty wyplat dla deponentéw zostang podzielone pomiedzy system gwa-
rantowania depozytéw, a Ministerstwo Finanséw, ktére bedzie odpowiedzialne za
wyplaty dla deponentéw przekraczajace 50 tys. EUR. Nalezy réwniez zauwazyc,
ze w Niemczech nie wprowadzono zmian w regulacjach dotyczacych systemu gwa-
rantowania depozytow, ktéry ma charakter hybrydowy i subsydiarny w wyniku
polaczenia systemu obowigzkowego i dobrowolnego. Warto jednak wskazaé, ze po-
dobnie jak w Austrii systemem gwarantowania objete sg podmioty gospodarcze nie
powigzane kapitalowo z bankiem, ktéry oglosit stan niewyptacalnosci.

Tabela 3. Zestawienia zmian w zakresie systeméw gwarancyjnych panstw
grupy C*

Pan- Stary limit Nowy limit
stwo |gwarancyjny gwarancyjny

Lp. Informacje dodatkowe

1 |Austria |20 000 EUR |° Pelne gwarancje dla | Zmiany legislacyjne

0s0b fizycznych obowiazuja od konca
* 50 000 EUR 10.2008 r.
dla matych * Pelne gwarancje dla depo-
przedsiebiorstw™* zytéw os6b fizyeznych obo-
* 20 000 EUR oraz wigzujg do 31.12.2009 r.

10% udzial wlasny |e Od 1.12.2010 r. poziom
dla os6b prawnych, gwarancji dla depozytow

z wylaczeniem 0s6b fizycznych bedzie

malych wynosil 100 tys. EUR.

przedsiebiorstw * Partycypacja Ministerstwa
Finans6w w systemie
gwarancji.
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Tabela 3. cd.

Lp.

Pan-
stwo

Stary limit
gwarancyjny

Nowy limit
gwarancyjny

Informacje dodatkowe

2

Dania

300 000 DDK
(ok. 40 300
EUR)

* Pelne gwarancje
poza systemem
gwarantowania.

* 300.000 DDK
(ok. 40 300 EUR)
w systemie
gwarantowania.

* Pelne gwarancje rzadowe
dla wszystkich roszczen
deponentéw oraz nieza-
bezpieczonych niepodpo-
rzadkowanych papieréw
dtuznych: od 5.10. 2008 r.
do 30.09.2010 r.

System gwarantowania
nie jest zaangazowany

w pelne gwarancje.
Podmioty ponoszace kosz-
ty dodatkowych gwarancji:
Skarb Panstwa i banki,
ktére zasilg specjalny fun-
dusz kwota 35 mld DDK
lub 2% PKB.

Niemcy

22 222 EUR

* Pelne gwarancje
(deklaracje).

* 22 222 EUR
w systemie
obowigzkowym.

Deklaracje polityczne

w odniesieniu do gwarancji
rzadowych dla wszystkich
depozytéw zgromadzonych
w bankach.

* Aktualnie brak jednak
zmian w prawie dotycza-
cym zar6wno gwaran-
towania depozytéw, jak

i gwarancji rzgdowych.

Stowacja

22 222 EUR

Pelne gwarancje.

* Pelne gwarancje obowigzuja,
od 1.11. 2008 1.

Czas obowigzywania:
nieokreslony.

Stowenia

22 000 EUR

Pelne gwarangje.

¢ Pelne gwarancje
obowigzujg od 20.11.2008 r.
do 31.12.2010 r.

Gwarancje dotyczg,
bankéw dzialajacych

na terytorium Stowenii.

okresla go prawodawstwo danego kraju.

B

Limit gwarancji zostal podany w walucie krajowej limitu tylko w przypadku, gdy w ten sposdb

Male przedsiebiorstwa, tj. spelniajace 2 sposréd 3 nastepujacych warunkéw: 1) aktywa ogotem

ponizej 4,84 mln EUR, 2) obroty ponizej 9,68 mln EUR, 3) zatrudnienie ponizej 50 os6b.

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Wnioski

W IV kwartale 2008 r. w 24 panstwach Unii Europejskiej podniesiono lub zlo-
zono deklaracje na szczeblu rzadowym dotyczgce podniesienia limitu gwarancji dla
depozytow bankowych. W tym zakresie wyjatek stanowily tylko Wlochy i Francja,
ktore nie wprowadzily zmian w systemie gwarancji.

Analizujac uzyskane informacje mozna réwniez zauwazyé, ze w przypad-
ku panstw ,nowej” Unii Europejskiej limit gwarancji zostal podniesiony do
51 tys. EUR, a w ramach krajow ,starej” Unii Europejskiej mieSci sie on w prze-
dziale od 51 tys. do 104 tys. EUR. Natomiast panstwa, ktore wprowadzily pelne
kwoty gwarancji, sa nieliczne, przy czym tylko w przypadku Stowenii, Danii i na
Slowacji nie wystepujg w tym zakresie zadne wyjatki.

Zmiany legislacyjne dotyczace wysokoéci limitu gwarancji sg wprowadzane z réz-
ng dynamika, tj. najwczeéniej zmiany wprowadzono we wrzesniu 2008 r. (Irlandia),
w wiekszo$ci panstw w listopadzie 2008 r., a w kilku panstwach (m.in. Niemcy) de-
klaracje polityczne nie zostaly jeszcze potwierdzone planowanym terminem zmia-
ny. W wiekszos$ci panstw, ktore wprowadzily limity gwarancji powyzej 51 tys. EUR,
nowy poziom gwarancji zostal przyjety do porzadku prawnego na czas okre§lony.

Na uwage zasluguje réwniez fakt, ze zdecydowana wiekszo§¢ panstw Unii
Europejskiej zrezygnowala na stale lub na czas okre§lony ze stosowania zasady ko-
asekuracji. Odnoszac sie do zmian w polityce finansowania systemow gwarantowa-
nia depozytow, wedlug stanu na potowe listopada 2008 r., w wiekszosci panstw Unii
Europejskiej nie zapadly jeszcze prawnie wigzace decyzje dotyczace tych kwestii.
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Marcin Gospodarowicz

SKORYGOWANA O RYZYKO SKELADKA
NA UBEZPIECZENIE DEPOZYTOW
- PRZEGLAD MODELI TEORETYCZNYCH

WSTEP

Obecnie w ponad 80 systemach bankowych na Swiecie istnieje bezpoérednia
ochrona deponentéw instytucji kredytowych i przedsiebiorstw inwestycyjnychl,
wymagajgca przyjecia formalnych rozwigzan w zakresie gwarantowania depozy-
tow. Rozpowszechniony poglad prezentowany w literaturze przedmiotu przypisuje
wzorcowemu modelowi systemu gwarantowania depozytéw nastepujgce atrybu-
ty: wystarczajgcy stopien sformalizowania, przejrzysto$é, szeroki zakres kom-
petencji, antycykliczno§¢, minimalny poziom ochrony dla deponentéw o prze-
cietnych dochodach, dostep do finansowania dodatkowego oraz uzaleznienie
wysokoéci sktadki od rzeczywistego ryzyka aktywéw bankéw?2. W ostatnich
latach rosnaca liczba instytucji gwarantowania depozytéw zaréwno w krajach
rozwinietych, jak i rozwijajacych sie wlacza do systemu naliczania sktadek
ubezpieczeniowych3 elementy réznicowania ich wysoko$ci w zaleznosci od rze-

1 Por. A. Demirgii¢-Kunt, B. Karacaovali, L. Laeven, Deposit Insurance around the World:

A Comprehensive Database; World Bank Policy Research Working Paper 3628, June 2005.

Por. M. Iwanicz-Drozdowska, Typologia i tendencje rozwojowe systemow gwarantowania depo-

zytow, [w:] Systemy gwarantowania depozytéw w Polsce i na swiecie, PWE, Warszawa 2005.

3 W tekécie zamiennie sg stosowane pojecia sktadki depozytowe]j, gwarancyjnej i ubezpieczenio-
wej.
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czywistego ryzyka aktywow instytucji ubezpieczanej. Zgodnie z danymi przy-
taczanymi przez A. Demirgii¢-Kunt, 33 fundusze gwarancyjne (1/3 wszystkich
istniejgcych)? dokonaty modyfikacji systemu ptaskiej sktadki depozytowej (ang.
flat rate) na rzecz uwzglednienia profilu ryzyka instytucji kredytowych, za$
nowo powstajace systemy gwarantowania depozytéw w wiekszo§ci wyposazane
sg w system (schemat) wyceny ryzyka banku.

Podstawowym celem prezentowanego tu opracowania jest systematyzacja obec-
nych w literaturze przedmiotu metod wyliczania skorygowanej o ryzyko skladki
depozytowej oraz krytyczna analiza najwazniejszych algorytmow, polgczona z pro-
bg oceny ich przydatnosci z punktu widzenia instytucji regulacyjnych.

1. Przestanki konstrukcji systemow gwarantowania depozytow
skorygowanych o ryzyko banku

Zgodnie z argumentami przytaczanymi przez J. Colantuoniego® wzrastajgca
tendencja réznicowania sktadek systeméw gwarantowania depozytéw spowo-
dowana jest przede wszystkim trzema czynnikami. Najwazniejszym z nich jest
che¢ unikniecia zaobserwowanego w licznych badaniach empirycznych sub-
sydiowania krzyzowego (ang. cross-subsidization) bankéw znajdujacych sie
w niezadowalajgcej kondycji finansowej przez banki nie zagrozone, co negatyw-
nie wplywa na efektywno$¢ i pozycje konkurencyjna tych ostatnich. Istotnym
argumentem jest rowniez skokowy rozwdj rynkéow kapitalowych prowadzacy do
wzrostu ich plynnosci i efektywnos$ci, a w konsekwencji dostarczajacy szerokiej
palety instrumentéw finansowych emitowanych przez banki, pozwalajacych na
poSrednia ocene profilu ich ryzyka. Dodatkowym katalizatorem wzrostu zain-
teresowania systemami sktadek skorygowanych o ryzyko bankéw jest Nowa
Umowa Kapitalowa (NUK). Implementacja regulacji NUK poszerzyla obo-
wigzki sprawozdawcze, a co za tym idzie przejrzysto$é instytucji kredytowych
(Filar III), pozwalajac na uzyskanie dodatkowych danych dotyczacych jakoSci
aktywow bankéw, stopnia koncentracji portfeli kredytowych oraz zdolnosci do

4 Wedlug aktualnego stanu zréznicowanie skladek gwarancyjnych stosowane jest w systemach
bankowych nastepujacych krajéw: Argentyna, Bialorus$, Bulgaria, Czad, Ekwador, Finlandia,
Francja, Gabon, Gwinea Rownikowa, Hongkong, Kamerun, Kanada, Kolumbia, Kongo (Repu-
blika), Korea, Kostaryka, Macedonia, Meksyk, Mikronezja, Niemcy, Nikaragua, Norwegia, Peru,
Portugalia, Republika Srodkowej Afryki, Rumunia, Salwador, Stany Zjednoczone, Szwecja, Taj-
wan, Turcja, Urugwaj, Wyspy Marshalla, Wiochy, Wegry, za$ dalsze 3 kraje (m.in. Indie) zade-
klarowaly odejécie od stawki liniowej w najblizszej przyszlosci. Por. m.in. A. Demirgii¢-Kunt,
B. Karacaovali, L. Laeven, op. cit.

5 Por. J. Colantuoni, Pricing Deposit Insurance as a Contingent Claim, PhD Dissertation Univer-
sity of Virginia, 2002, s. 12.
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generowania przychodéw®. Regulacje wprowadzajace metody rozszerzone oce-
ny adekwatnosci kapitatowej (Filar I) oraz wymuszajace stosowanie zaawan-
sowanych systemoéw szacowania kapitalu ekonomicznego (Filar II) stworzyly
baze do zobiektywizowanego ilo$ciowego pomiaru ryzyka banku.

Zréznicowanie wysoko$ci sktadki moze spowodowaé wprowadzenie dodat-
kowych elementéw dyscypliny rynkowej do systemu bankowego, zmniejszy¢
niebezpieczenstwo hazardu moralnego oraz polepszyé¢ efektywnos$é sektora
bankowego?. Centralng kwestig pozostaje nadal dobér wlaéciwej metody oceny
kondycji instytucji i naliczania naleznej skladki ubezpieczenia depozytow. Jak
podkresla M. Iwanicz-Drozdowska®, implementacja systemu sktadek na ubezpie-
czenie depozytéw skorygowanych o ryzyko wymaga uwzglednienia szeregu czyn-
nikéw, do ktérych nalezy m.in. trudno§é z odpowiednim oszacowaniem przysztego
ryzyka banku. Istotng kwestig jest rowniez umiejscowienie systemu w ramach sieci
bezpieczenstwa. Wprowadzenie systemu opartego na wycenie ryzyka banku wydaje
sie mie¢ sens jedynie w przypadku gdy zbiorka skladek odbywa sie w trybie ex ante,
poniewaz w systemie ex post istnieje niebezpieczenstwo niezaptacenia skladki przez
instytucje wysokiego ryzyka, stojgce na skraju bankructwa.

2. Systemy roznicowania skltadek depozytowych
- przeglad rozwiazan praktycznych

Stosowane w praktyce metody uwzgledniania ryzyka w skladce depozytowej
banku mogg mieé relatywnie prosty charakter lub by¢ oparte na zaawansowanych
metodach iloSciowych. W najprostszym ujeciu wielko$¢ sktadek na rzecz instytucji
gwarantujacej warunkowana jest pojedyncza charakterystyka, np. wspélczynni-
kiem adekwatnosci kapitatowej. Systemy o wyzszym stopniu komplikacji, np. wie-
lokryterialne ratingi nadzorcze mogg sie opiera¢ na wiekszej liczbie wskaznikow
uwzgledniajagcych dodatkowo wiedze ekspercka. Pomiar prawdopodobienstwa upa-
dlosci banku oparty moze by¢ na zewnetrznych ratingach kredytowych (np. Mo-
ody’s, Standard and Poor’s lub Fitch IBCA), modelach komercyjnych (np. KMV
Credit Monitor), wykorzystujacych metody opcyjne do kwantyfikacji czestotliwos§ci

6 Por. M. Iwanicz-Drozdowska, op. cit.

7 Mozna jednak wskazaé rowniez na negatywny aspekt réznicowania sktadek, jakim jest ob-
cigzanie wyzszymi oplatami na rzecz systemu instytucji znajdujacych sie w stabej kondycji
finansowej, co moze posrednio wplywac na dalsze jej pogorszenie. Otwarta pozostaje rowniez
kwestia upubliczniania ocen nadzorczych (wyrazonych wysokoScig skladek depozytowych) ban-
ku i wplywu ich publikacji na zachowanie klientow instytucji (przede wszystkim deponentéw).
W tym wypadku konieczne jest wywazenie korzySci wynikajacych z podwyzszonej przejrzystoSci
systemu i niebezpieczenstwa pogorszenia wynikéw ekonomiczno-finansowych banku.

8 M. Iwanicz-Drozdowska, op. cit.
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upadloéci bankéw, jak rowniez charakterystykach emitowanych przez banki instru-
mentéw (oprocentowanie, spread ponad obligacje wolne od ryzyka), zmiennoéci cen
akcji lub wynikach estymacji wewnetrznych modeli oceny ryzyka banku®.

Jak wskazuje tabela 1 wiekszo$¢ systeméw réznicujacych sktadki depozy-
towe opiera ewaluacje profilu ryzyka banku na dyskrecjonalnych systemach
ratingowych (np. CAMELS). W bazach danych wykorzystywanych przy kon-
strukeji tych systeméw mozna znalezé nieliczne przyklady wykorzystania in-
nych informacji niz dane nadzorczel®.

Najbardziej prominentnym przykladem instytucji gwarantujgcej, stosujacej wa-
riantowy poziom skladki jest amerykanski FDIC (Federal Deposit Insurance Com-
pany). Jej wprowadzenie w 1993 r. bylo m.in. efektem do§wiadczen wynikajacych z
systemowego kryzysu na przetomie lat 80. i 90. XX w. W latach 1980-1996 pomoc
finansowa dla ponad 1500 zagrozonych bankéw pochloneta prawie 40 mld USD
i zaangazowala prawie 90% Srodkow Scigganych w postaci sktadek depozytowych
od bankéw. FDIC wyroéznia trzy klasy adekwatnosci kapitalowej bankéw — dobra
(well capitalized), zadowalajgca (adequately capitalized) oraz niezadowalajgca (un-
dercapitalized) oraz réznicuje banki w kazdej z podgrup w zaleznosci od przyznane;j
oceny nadzorczej (A, B lub C w klasyfikacji CAMELS). Kombinacja obu charak-
terystyk wyznacza wysoko§é Sciaganej od banku skladki depozytowej, ktorej wy-
soko$¢ waha sie od 0 do 27 punktéw bazowych. Jednakze zgodnie z danymi FDIC
w 2003 r. 92,5% instytucji (96,7% wg warto§ci ubezpieczonych depozytow) placito
zerowy skladke dla najwyzszej kategorii jakoéci aktywoéw. Pomimo wiec formal-
nej inkorporacji elementéw wyceny profilu ryzyka banku do praktyki nadzorczej,
mozna zatem mowic¢ w rzeczywisto§ci o niezréznicowanej skladce ubezpieczeniowe;j
w amerykanskiej praktyce nadzorczej.

9 Por. L. Laeven, Pricing of deposit insurance, World Bank Policy Research Paper, 2871, 2002.
10 M.in. instytucja gwarantowania depozytéw w Nikaragui wykorzystuje jako podstawe naliczania
skladki zewnetrzne ratingi kredytowe.
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3. Modele wyliczania skladki skorygowanej o ryzyko na
ubezpieczenie depozytow

0Od momentu pojawienia sie pierwszego modelu teoretycznego wyliczania sko-
rygowanej o ryzyko sktadki na ubezpieczenie depozytéw!! powstalo wiele podejsé
alternatywnych, za§ w literaturze przedmiotu wyksztalcil sie podzial na cztery
gléwne grupy modelil2:
< modele oparte na obliczaniu rynkowej warto$ci aktywow banku i zwigzanego
z nimi ryzyka,
< modele wyceny skladki depozytowej oparte na przeptywach finansowych (cash
ﬂOlU),
< modele poréwnawcze (market comparable approach),
< modele wyceny oczekiwanej straty (expected loss pricing).
Wymienione modele zostang zaprezentowane szczegélowo w dalszej czeSci opra-
cowania.

3.1. Modele oparte na obliczaniu rynkowej wartosci aktywow banku
i zwiqzanego z nimi ryzyka

W grupie tej reprezentowane sg tzw. strukturalne modele opcyjne oparte na za-
ozeniu, ze skladka na depozyty moze by¢ modelowana w postaci opcji sprzedazy na
aktywa bankul3. ;Wsad” do modeli strukturalnych obejmuje: poziom zmienno$ci
kapitatu wlasnego banku, wysoko$¢ dzwigni finansowej instytucji oraz stopien po-
blazliwosci (ang. forbearance) instytucji regulacyjnych. Estymacja nieznanych wiel-
koéci: wartosci rynkowej aktywow banku i jej zmiennosci oparta jest na ukladzie
dwdéch réwnan nieliniowych. Dalsze réznicowanie w ramach modeli strukturalnych
zalezne jest od sposobu modelowania czestotliwosci audytéow prowadzonych w ban-
kach przez instytucje regulacyjne.

3.1.1. Modele opcyjne jednookresowe (opcje europejskie)

Punktem wyjscia dla wszystkich modeli opartych na estymacji rynkowej war-
tosci aktywoéw banku jest praca Mertona z 1977 r.14, postulujgca istnienie relacji

11 R. Merton, An analytic derivation of the cost of deposit insurance and loan guarantees — An
application of modern option pricing theory, ,Journal of Banking and Finance”, Vol. 1, No. 15,
1977.

12 Klasyfikacja na podstawie: L. Laeven, Pricing..., op. cit.

13 R. Merton, An analytic..., op. cit.

14 Podstawg jest artykut Mertona z 1974 r. oraz fundamentalna praca Blacka-Scholesa z 1973 r.
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pomiedzy warto$cig gwarancji depozytowej a warto§cig europejskiej opcji sprze-
dazy wystawionej na aktywa ubezpieczanego banku. Nabycie przez bank gwaran-
¢ji depozytowej jest zatem w pewnym sensie rownoznaczne z nabyciem prawa do
»sprzedazy” swego portfela aktywoéw instytucji gwarantujacej wedltug wartosci
ksiegowej zobowigzan. Zgodnie z argumentacja Mertona w takim przypadku teo-
ria opcyjna moze posluzyé do efektywnej wyceny wartoSci pozarynkowych umow
gwarantowania depozytow (tj. takich, ktorych warto$¢ rynkowa nie jest znana).
W teoretycznym ujeciu warto§é opcji europejskiej w momencie zapadalnosci wynosi
zero lub jest réwna réznicy pomiedzy ceng wykonania (S) i rynkowa ceng akeji (X).
Tlustruje to ponizsza tozsamo§é:

P =max[X - S,0]. (1)

W odniesieniu do wyceny wartosci gwarancji depozytowej, cena akcji zastepo-
wana jest wartoscig rynkowg portfela aktywow nadzorowanego banku (A). Cena
wykonania opcji jest w tym ujeciu rowna warto$ci ksiegowej tacznych zobowigzan
banku (L). Warto§é gwarancji depozytowej moze by¢ wyrazona w postaci:

G =max[L—A,0]. (2)

Wymogiem brzegowym jest przy tym identyczny okres zapadalno§ci wszystkich
zobowigzan, korespondujacy z terminem wygasniecia opcji. Merton wykazal, ze
okres zapadalno$ci pasywow banku moze by¢ potraktowany jako dlugo§é okresu do
nastepnego audytu instytucji nadzorczej. W przypadku stwierdzenia, ze w momen-
cie audytu warto§é zobowigzan banku przekracza jego aktywa, instytucja stawiana
jest w stan upadloSci, za$ roszczenia poszczegélnych wierzycieli zaspokajane sg
w kolejnoéci ich starszenstwa. Jezeli audyt nie doprowadzi do stwierdzenia sytuacji
kryzysowej i w konsekwencji zamkniecia banku, kontrakt gwarancyjny przediuza-
ny jest na kolejny okres, za ktory naliczana jest sktadka ubezpieczeniowal®. Zgod-
nie z metodg opcyjng zastosowang w modelu Blacka-Scholesa-Mertona, z 1973 r.,
wysokoéc¢ sktadki ubezpieczeniowej (tj. warto§é opcji sprzedazy) jest funkcja pieciu
zmiennych:

G=f(L,A,0,,r,T), ®)

gdzie: oy to odchylenie standardowe zwrotu z aktywow banku, r to rynkowa
stopa zwrotu wolna od ryzyka, za$§ T to okres do wygas$niecia opcji (zazwyczaj
przyjmowany jako 1 rok lub 6 miesiecy, w zaleznoSci od czestotliwo§ci audytu).
Zastosowanie modelu Mertona, z 1977 r., do wyceny opcji sprzedazy wymaga

15 W przypadku, jezeli regulator nie zdecyduje sie na natychmiastowe zamkniecie niewyplacalnego
banku, gwarancja depozytowa modelowana moze by¢ w postaci opcji callable put.
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znajomo§ci rynkowej wartosci aktywéw banku oraz ich zmiennos$ci. Obie te
wielko$ci nie sg jednak bezposrednio obserwowalne na rynkach finansowych.
Ograniczenie to jest fundamentalng staboScig modelu, ktéry obarczony jest
dodatkowo szeregiem mocnych (w rezultacie w czesci nierealistycznych) zato-
zen, dotyczacych np. limitu ubezpieczenia depozytéw przez instytucje regulu-
jace, jak rowniez przyznania instytucji regulujgcej prawa do nabywania czesci
aktywow ubezpieczanego podmiotu w celu redukeji wlasnych potencjalnych
strat. Model Mertona stanowi jednak punkt wyjScia dla licznej grupy modeli,
przyjmujacych rézne zalozenia dotyczgce sposobu wyceny warto$ci rynkowe;j
aktywow banku oraz metod wyliczania ich zmienno$ci. W grupie tej najistot-
niejszg pozycje zajmujg modele Marcusa-Shakedal® oraz Ronna-Vermyl7.

Marcus i Shaked zrewidowali szereg zalozen klasycznego modelu Mertona, do-
dajac m.in. zalozenie o réznicy wartosci aktywéw banku przed i po otrzymaniu
gwarancji ubezpieczeniowej. W ujeciu tym warto$é aktywow banku po otrzymaniu
gwarancji ubezpieczeniowej G moze by¢ wyrazona tozsamoscia:

V+G=E+D, 4)

gdzie: V jest rynkowa wartos$cig aktywow banku szacowang procesem stochastycz-
nym (ruchy Browna), D jest obecng warto§cia dlugu banku, za$ E to warto$¢ obec-
na rynkowej wartoSci kapitaléow banku, zalezna od V i zmiennoéci aktywéw oy,

Ubezpieczenie depozytéw w modelu Marcusa-Shakeda interpretowane jest jako
kontrakt ubezpieczeniowy zawarty na okres zamkniety, za$ problem braku znajo-
mosci warto§ci rynkowej i zmiennosci aktywow rozwigzywany jest przez wprowa-
dzenie relacji taczacych te miary z empirycznie obserwowalnym poziomem kapita-
lizacji rynkowej banku (warto$¢ kapitatéw) i jego zmiennoScia:

o.E=0,V %
De”" [1-N(-d,)]

Ve [I-N(-d,)]

(%)

O, =0

gdzie: e — liczba Eulera, za§ N(.) oznacza warto$¢ skumulowanego rozktadu nor-
malnego. Drugie rownanie w prezentowanym ukladzie uwzglednia efekt zmniej-
szania sie rezerw wewnetrznych przez podzial dywidendy na akcje d. Fakt istnienia
dwoéch wielkoéci znanych (kapitalizacja banku — E jako iloczyn ceny rynkowej akeji
i liczby akcji zwyklych w obiegu oraz zmienno$¢ kapitatu aproksymowana zazwy-

16 A. Marcus, 1. Shaked, The valuation of FDIC deposit insurance using option pricing estimates,
»Journal of Money Credit and Banking”, 16, 1984, s. 446-460.

17 E. Ronn, A. Verma, Pricing Risk-Adjusted Deposit Insurance: An Option — Based Model, ,Jour-
nal of Finance”, 41, 1986, s. 871-895.
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czaj annualizowanym odchyleniem standardowym zwrotéw z cen akcji w p6troczu,
badz roku poprzedzajacym moment badania) umozliwia symultaniczne rozwigza-
nie ukladu rownan i okre§lenie warto§ci zmiennych teoretycznych. Wartos¢ godzi-
wej sktadki ubezpieczeniowej G moze by¢ wyliczona na podstawie formutly Blacka-
Scholesa-Mertona jako:

G=De"N(~d,)-Ve " N(-d,),
ln(K) +r-d0+o, (Z)
d,=—2L 2,
o, NT
d,=d,—(c,NT).

(6)

Modyfikacja Marcusa-Shakeda umozliwila empiryczng weryfikacje zalozen mo-
delu Mertona i obliczenie wartosci teoretycznej skladki na ubezpieczenie depozy-
téow dla amerykanskich bankéw na przetomie lat 70. i 80. XX w., wykazujac przy
tym znaczace (ponad 20-krotne) przeszacowanie §redniej rzeczywistej sktadki dla
duzych bankéw notowanych na gieldzie. Jednoczes$nie byta ona jednak krytykowa-
na za przyjecie zalozenia o stalej dtugosci okresu ubezpieczenia. PodejScie to nie
uwzglednialo faktu, ze w rzeczywisto§ci gwarancja ubezpieczeniowa jest efektyw-
nie przyrzeczona w nieokreS§lonym przedziale czasu — tak dlugo jak bank zachowuje
wyplacalnosc. Istotng slaboScia modelu bylo réwniez zalozenie o gwarantowaniu
caloSci depozytoéw przez instytucje gwarancyjng, a takze zalozenie, ze deklaracja
upadloéci banku nastepuje automatycznie, w momencie gdy poziom jego aktywow
spadnie ponizej wartoSci ksiegowej zobowigzan. Obserwacje empiryczne wskazuja,
ze upadloéé banku jest z wielu wzgledow przypadkiem krancowym, za$ pogorszenie
jego kondycji finansowej powoduje najpierw uruchomienie szerokiej palety Srodkéw
pomocowych, obejmujacych np. asyste finansowsg instytucji odpowiedzialnych za
bezpieczenstwo i stabilno§¢ systemu.

Wymienione zastrzezenia zostaly uwzglednione w modyfikacji modelu Marcusa-
Shakeda autorstwa Ronna i Vermy. Badacze ci odrzucili tozsamo$¢ V+G = E+D
stanowigcg podstawe modelu Marcusa-Shakeda i przyjeli zalozenie, ze warto§é
rynkowa aktywoéw, wymagang do wyceny poziomu zabezpieczenia depozytow, na-
lezy traktowac od razu jako warto§é aktywow ubezpieczonych. Podstawg wyceny
w modelu Ronna i Vermy jest nastepujaca tozsamo§é:

E=VN(d,)- DN (d,),
_In(V/pD)+0,(T12)

o T

d, M)
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Podejscie to jest zgodne z zalozeniami podstawowego modelu Blacka-Scholesa
i Mertona, gdzie kapitalizacja banku (szerzej przedsiebiorstwa) modelowana jest
jako opcja kupna na jego aktywa. Wartos¢ sktadki gwarancyjnej nie zalezy w tym
ujeciu od wysokosci wolnej od ryzyka stopy rynkowej, za$ bilansowa warto$é¢ zo-
bowigzan banku stanowi warto$¢ obecng ceny wykonania opcji, wplywajac tym
samym poSrednio poprzez V i oy na poziom sktadki depozytowej. Formula ta nie
zawiera rowniez bezposérednio wartosci dywidend, co zwigzane jest z konstatacja,
ze roszczenia kapitatodawcow (beneficjentéw dywidendy) powinny by¢ modelowane
Iacznie z dywidendami, podczas gdy opcja sprzedazy wystawiana jest na aktywa
po uprzedniej wyplacie dywidendy. Ostatnig réznice pomiedzy oboma modelami
stanowi fakt multiplikacji ceny wykonania opgji (tj. wartosci ksiegowej zobowigzan)
przez wspoélezynnik B. Procedura ta ma na celu uwzglednienie faktu tzw. poblaz-
liwosci regulacyjnej, tj. wspomnianej powyzej niecheci instytucji regulacyjnych do
natychmiastowego ,,zamykania” zagrozonych bankéw. Wspoélczynnik  ma zatem
na celu opisanie kosztow zwigzanych z potencjalnym bankructwem banku. Absolut-
na warto$¢ zobowigzania instytucji gwarantujgcej G liczona jest w zblizony sposéb
jak w modelu Marcusa-Shakeda i moze nastepnie zostaé przetworzona do postaci
wzglednej g (skladka w centach na kazdego dolara ubezpieczonych depozytow):

G=DN(-d,)-Ve " N(-d,),

Ve " )
N(=d)).

g=N(-d,)-

Model Ronna i Vermy stanowi najpopularniejsze narzedzie badan empirycznych
nad wysokos$cig teoretycznej skladki ubezpieczeniowej w réznych systemach ban-
kowych. Przy jego wykorzystaniu modelowano m.in. poziom gwarancji depozyto-
wych w USA (Ronn i Verma), Japonii (Odal8), Kanadzie (Giammarino, Schwartz
i Zechner!?®) oraz w ujeciu przekrojowym w krajach rozwinietych (Laeven20). Po-
ziom mierzonej wartoscig beta poblazliwosci nadzorczej wahat sie w tych badaniach
pomiedzy 0,9 a 1. Pozwolilo to na stwierdzenie znacznego rozrzutu pomiedzy rze-

18 N. Oda, Estimating Fair Premium Rates for Deposit Insurance Using Option Pricing Theory: An

Empirical Study of Japanese Banks, Bank of Japan Monetary and Economic Study, May 1999
— w kontekscie efektywnosci dyscypliny rynkowej w bankowosci istotnym rezultatem badania
empirycznego bylo stwierdzenie zgodnoSci wskazan dotyczacych kondycji banku w odniesieniu
do danych z rynku akgcji i innych wskaznikow standingu finansowego — przede wszystkim ra-
tingéw kredytowych.

R. Giammarino, E. Schwartz, J. Zechner, Market valuation of bank assets and deposit insurance
in Canada, ,,Canadian Journal of Economica”, Vol. 22, No. 1, 1989.

L. Laeven, Pricing..., op. cit.
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czywistymi i teoretycznymi wielko$ciami sktadki w systemach bankowych krajow
rozwinietych, jak rowniez posrednio potwierdzilo istnienie dyscypliny rynkowe;j
w bankowoSci, pozwalajacej na réznicowanie stanu kondycji finansowej instytucji
na podstawie poziomu cen emitowanych przez nig instrumentéw. Pomimo swej po-
pularnoéci, model Ronn i Verma byl w literaturze przedmiotu szeroko krytykowany
za szereg przyjetych zalozen. Krytyce podlegalo szczegélnie zalozenie o dyskretnym
charakterze zmiennoéci kapitalizacji banku, niezgodne z pierwotnymi zalozeniami
podstawowej metody Mertona z 1977 r., a takze modelowanie kapitalizacji banku
w postaci prostej opcji kupna. Argumentacja wskazywala na niebezpieczenstwo
niedoszacowania wartosci opcji w przypadku bankéow znajdujacych sie na granicy
wyplacalnosci.

Thomas Epps?2! wraz z grupa wspoétpracownikéw zaproponowal konkurencyjny
algorytm oceny kondycji finansowej banku i wyceny warto$ci skladki gwarancyj-
nej, oparty na potraktowaniu kapitalu banku jako grupy opcji znajdujacych sie
w rekach instytucji regulacyjnej, akcjonariuszy (shareholders) oraz managemen-
tu banku, pozwalajacy na ustalenie rzeczywistego poziomu wyplacalnoséci banku.
Model ten uwzglednia rzeczywiste praktyki nadzorcze w odniesieniu szczegdlnie
do bankéw zagrozonych zwigzang z wyzsza czestotliwoscig audytéw. Wycena zobo-
wigzania instytucji gwarancyjnej w odniesieniu do bankéw oparta jest w tym mo-
delu na podejsciu przedtuzalnej (extendable) opcji sprzedazy. Liaczne zobowigzanie
instytucji gwarancyjnej, wynikajgce z ubezpieczenia depozytéw danego banku, jest
analogicznie jak w modelu podstawowym zblizone do wartosci opcji put na aktywa
banku, z okresem zapadalnosci rownym terminowi kolejnego audytu (zwyczajo-
wo 1 rok). Jednocze$nie jednak regulator bierze na siebie posrednie zobowigzanie
wykonania opcji w kazdym poSrednim momencie czasu gdy jest ona ,w cenie”,
tj. bank zmaga sie z problemem wyplacalno§ci. Moment posredni mogg stanowic
dodatkowe audyty pomiedzy poczatkiem a koncem roku, ustalane szczegélnie dla
bankéw o zagrozonej kondycji finansowej. Je§li w momencie dodatkowego audytu
opcja gwarancji depozytowej nie zostanie wykonana, jest ona automatycznie prze-
dluzana do momentu kolejnej dodatkowej kontroli lub do konica roku. Obligatoryj-
ny charakter zobowigzania instytucji gwarancyjnej spowodowal nadanie tego typu
opcji sprzedazy nazwy opcji ,,sowieckiej” (Soviet put). Zobowigzanie netto instytucji
gwarantujgcej jest w tym ujeciu réwne roéznicy pomiedzy wartoscig ubezpieczanych
depozytow a wysokoScig Scigganej sktadki ubezpieczeniowej. Wycena oparta jest na
metodzie dwumianowej (binomial lattice). Poréwnanie wielkoSci skladki ubezpie-
czeniowe]j wyliczonej metodg Eppsa wykazalo zasadnicze niedoszacowanie cen opcji
sprzedazy przez modele Marcusa-Shakeda i Ronna-Vermy, szczegélnie w przypadku
bankoéw znajdujgcych sie na krawedzi bankructwa.

21 T. W. Epps, L. B. Pulley, D. B. Humphrey, Assessing the FDIC’s premium and examination poli-
cies using ‘Soviet’ put options, ,Journal of Banking and Finance”, 20, 1996, s. 699-721.
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Scharakteryzowane tu podstawowe typy modeli podlegaly dalszym modyfi-
kacjom majacym na celu bardziej precyzyjne odwzorowanie praktyki rynkowe;.
Calosciowa modyfikacje metodologii, obejmujgcg modelowanie zmiennosci kapita-
lu banku w ujeciu stochastycznym (zgodnym z zalozeniami pierwotnego modelu
Mertona), opartym na funkcji najwiekszej wiarygodnoéci, zaprezentowal Duan?2,
za$§ Duan, Moreau i Sealey?3 uwzglednili losowy charakter poziomu st6p procen-
towych, uzupelniajgc uktad dwoch rownan nieliniowych o tozsamo$é zaktadajgca
proporcjonalno§é duracji kapitalu wlasnego i aktywéw bankéw.

3.1.2. Modele opcyjne wielookresowe (opcje amerykanskie)

Generalna krytyka zwigzana z klasg modeli opartych na wycenie skladki
ubezpieczeniowe] jako europejskiej opcji sprzedazy?* (Merton, Marcus-Shaked,
Ronn-Verma) skierowana jest na zalozenie o ,skokowym” charakterze audytéow
regulacyjnych. Praktyka nadzorcza instytucji regulacyjnych dopuszcza gltéwnie
w odniesieniu do bankéw w niezadowalajgcej kondycji finansowej, mozliwo$¢é czest-
szych kontroli nadzorczych lub cigglego nadzorowania instytucji. Stanowiacy pod-
stawe dla calej klasy zaawansowanych modeli strukturalnych algorytm Mertona,
z 1978 r.,25 proponuje wycene warto$ci sktadki depozytowej w ujeciu opcji sprze-

22 J. C. Duan, Maximum Likelihood Estimation Using Price Data of the Derivative Contract, Math-
ematical Finance, 4(2), 1994, s. 155-167 — zmienno$¢ kapitalu modelowana jest w tym ujeciu
jako model GARCH.

23 J. C. Duan, J. Moreau, E. Sealey, Deposit insurance and bank interest rate risk: Pricing and
regulatory implications, ,Journal of Banking and Finance”, 19, 1995, s. 1091-1108.

24 Jedynym krajem, w ktorym system naliczania sktadki depozytowej opiera sie na metodologii
opcyjnej, jest Peru. (Blizsze dane na temat peruwianskiego systemu gwarantowania depozytéw
znalez¢ mozna [w:] Fondo de Segure de Deposits Annual Report 2006: http://www.fsd.org.pe/
Memorias/Memoria2006/Memoria_ingles _2006.pdf). W systemie tym instytucja gwarantujaca
wystawia opcje dla kazdego banku bedacego czlonkiem systemu. Elementy umowy gwarancyjnej
stanowig prawo instytucji finansowej do przekazania swoich depozytéw funduszowi gwaran-
cyjnemu w razie upadku oraz skladka gwarancyjna, ktérej wysoko§¢é powinna byé zblizona do
wartoSci opcji sprzedazy, naliczana za uczestnictwo w systemie. Juan Carlos Castaneda oraz
Oscar Leonel Herrera (por. J.-C. Castaneda, O. L. Herrera, Put-options on bank-deposits: an ef-
ficient deposit-insurance scheme for Guatemala, Banco de Guatemala, Departamento de Investi-
gaciones Econdmicas, Working Paper, 2005) zaproponowali zblizony system naliczania skladek
depozytowych dla Gwatemali. W schemacie tym opcja sprzedazy wystawiona przez bank cen-
tralny na depozyty banku komercyjnego powinna sta¢ sie przedmiotem obrotu na pierwotnym
i wtérnym rynku papierow wartoSciowych. W odréznieniu od modeli teoretycznych efektywnym
posiadaczem opcji sprzedazy z prawem do jej wykonania w przypadku niekorzystnej sytuacji
finansowej banku. Modus operandi systemu zaklada efektywnosé dyscypliny rynkowej i zmiany
cen opcji sprzedazy wraz ze zmiang charakterystyk ryzyka banku.

25 R. Merton, On the cost of deposit insurance when there are surveillance costs, ,Journal of Busi-
ness”, Vol. 51, No. 3, 1978.
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dazy o nieskonczonym horyzoncie zapadalno$ci. Model ten rozszerza perspektywe
modelu Mertona (1977) do postaci modelu czasu nieskoniczonego oraz uwzglednia
bezposrednio koszty przeprowadzenia audytu nadzorczgo, zakladajac dodatkowo
losowy ich charakter. Podobnie jak w przypadku poprzednich modeli przyjmuje sie
zalozenie, ze warto§¢ rynkowa aktywéw banku V opisana jest rézniczkg stocha-
styczna w postaci:

oV=[a,V—(R+5)D]ot+0D+0,VOW,
=[e,,V —(R+s—n)D]ot+ 6D +0'VV§W dlaV >0, 9
=0dlaV =0,

gdzie: R jest érednig stopg oprocentowania depozytéw, za$ s oznacza koszty nad-
zoru dla banku.

Depozyty instytucji finansowej rosng w my$l zalozenh modelu na podstawie dys-
kretnej stopy wzrostu n. Instytucja gwarantowania depozytéw pobiera jednorazo-
wa sktadke za ubezpieczenie calo§ci depozytéw banku przy zatozeniu wyptacalnosci
instytucji (tj. V>D). Je§li w momencie przeprowadzenia audytu bank wykaze sie
wystarczajacg wyplacalnoécia, jego dzialalno$¢ jest przediluzana, za§ w przypad-
ku odwrotnym nastepuje upadlo$é, a instytucja gwarantujaca splaca roszczenia
deponentéw. Regulator losowo wybiera dlugo$é okreséw pomiedzy audytami, de-
finiowanymi za pomocg parametru A, opisanego rozkladem Poissona. Zaklada sie,
ze kolejne okresy pomiedzy audytami sa niezalezne i maja jednakowy rozklad, zas
regulator kieruje sie zasadg braku poblazliwosci (no-forbearance) tj. pozwala na
upadloéé banku w przypadku stwierdzenia jego niewyplacalno$ci. Wartosé zobo-
wigzania gwarancyjnego modelowana jest w postaci dwukrotnie rézniczkowalnej
funkcji g,* (x), z ciaglymi pierwszymi pochodnymi. Zwrot ze zobowigzania i zmiana
jego ceny w krotkim okresie zalezy od zmiennoéci V (rynkowej wartosci aktywow)
i D (wartoéci zobowigzan banku) oraz faktu wystgpienia audytu w danym okresie.
Kontrola nadzorcza generuje koszty w wysoko§ci K. W przypadku stwierdzenia
niewyplacalno§ci banku nastepuje przeplyw finansowy w wysoko$ci D - V, za§
zobowigzanie gwaranta depozytéw wygasa. Poziom skladki depozytowej obliczany
jest wedlug nastepujacej tozsamoscei:

N K=1 _,
8, (x)=l—mx ° ,XZI, (10)
gdzie: x=V /D,
k'=1/2{1-8"+[1+8")* + 41"},
& =2AK /o,
y=81/0,".
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George Pennacchi2® rozszerzyt model opcji amerykanskiej Mertona o zalozenie,
ze bank z negatywna warto$cig netto (net worth) polgczy sie z inng instytucjg
lub zostanie przez nia przejety. Dodatkowo zalozyl, ze dzieki barierom dostepu
do rynku (koniecznos$ci uzyskania licencji) banki majg znaczacg site rynkowg na
rynku depozytéw. Prawdopodobienstwo wykonania audytu jest zmienng losowag
opisang rozkladem Poissona. Je§li podczas dokonania audytu V < ¢D, tj. war-
to§é aktywow banku spada ponizej warto§ci zobowigzan skalowanych czynnikiem
dyskontowym ¢, obrazujagcym rente monopolowg instytucji pozwalajacg jej ofero-
waé stawki ponizej wartosci rynkowych, regulator wymusza fuzje banku z innym
uczestnikiem rynku. Pennacchi wykazal réwniez zalezno$¢ pomiedzy wysokoScig
sktadki depozytowej oraz ustalonym exante sposobem rozwigzania problemow za-
grozonego banku (fuzja lub bezpo§rednia splata deponentéow) a strukturag kapitato-
wa (poziomem dzwigni finansowej) bankow. Rozszerzeniem modelu Pennacchiego
jest model Bhattacharya-Zechner?” okres$lajgcy implikacje wynikajgce z przyjecia
przez nadzér okreslonej polityki dotyczacej zamkniecia narazonego na ryzyko ban-
ku oraz czestotliwo$ci audytow nadzorczych.

3.2. Metody wyceny skladki depozytowej oparte na wycenie przepltywow
pienieznych (cash flows)

Fundamentalna stabo$¢ modeli strukturalnych wynika z tego, ze opieraja sie
na cenach instrumentéw witascicielskich (akcji) emitowanych przez banki, co ogra-
nicza ich przydatnos¢ do instytucji notowanych na gietdach. Zrodzito to potrzebe
aproksymacji nieobserwowalnej wielkosci kapitalizacji za pomocg projekcji przy-
szlych przeplywow finansowych dla bankéw nie posiadajacych akcji w aktywnym
obrocie gieldowym. Prominentne przyktady podejScia ,,bilansowego” to m.in. pro-
pozycja Coopersteina, Pennacchiego i Redburna?® — wielookresowy model estymu-
jacy przyszly koszt gwarantowania depozytéw bankowych (przez FDIC), w ktérym
warto§¢ rynkowa kapitalu banku zostala obliczona na podstawie analizy zdyskon-
towanych przysztych przeptywow finansowych. Model Coopersteina, Pennacchiego
i Redburna bazujgcy na wycenie przysztych przeplywéw pienieznych banku jest
modyfikacjg wielookresowego modelu Mertona, z 1978 r. Model CPR przeznaczony
byl do analizy bankéw pozagieldowych, ktore nie majg instrumentéw finansowych
wycenianych rynkowo. Pierwotnym celem analizy byla prognoza poziomu zobo-

26 G. Pennacchi, A re-examination of over or underpricing of deposit insurance, ,Journal of Money
Credit and Banking”, 19, 1987, s. 340-360.

27 8. Bhattacharya, M. Plank, G. Strobl, J. Zechner, Bank capital regulation with random audits,
»Journal of Economic Dynamics Control”, Vol 26/4, 2002, s. 1301-1321.

28 R. Cooperstein, R. G. Pennacchi, F. S. Redburn, The Aggregate Cost of Deposit Insurance:
A Multiperiod Analysis, ,Journal of Financial Intermediation”, 4, 1995, s. 242-271.
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wigzan amerykanskiej instytucji gwarantowania depozytéw (FDIC) w horyzoncie
czasowym 10- do 15-letnim.

Model proponuje alternatywng metode estymacji wartosci rynkowej i zmienno-
§ci aktywow banku na podstawie danych ze sprawozdan finansowych. Struktura
modelu opiera sie na wieloetapowej analizie réznych miar finansowych banku. Pod-
stawowe zalozenie odnoszace sie do postaci opcji sprzedazy aproksymujgcej war-
tosé stawki ubezpieczenia depozytéw zostalo przejete z modelu Mertona z 1977 r.,
i uzupetnione o warto§é kosztéw likwidacji banku oraz kosztéw administracyjnych
instytucji regulacyjnej. Koszt ubezpieczenia depozytéw ponoszony przez regulatora
w pierwszym okresie ubezpieczenia ustalono jako zalezno§¢:

G'(0)=[L(0)e”"N(-d,)— ef‘SA(O)N(—d1 JA+k)+e 'a—hL(O), 1D

bedaca funkejg godziwej wartoéci sktadki ubezpieczeniowej h (tj. zerujgcej koszty
ubezpieczenia dla regulatora). Warto§é obecna kosztow rozszerzenia ubezpieczenia
na kolejne okresy wyliczana byla nastepnie wedlug procedury rekurencyjnej. Pro-
cedura symulacyjna Monte Carlo postuzyla nastepnie do wyznaczenia wspé6tczyn-
nika relacji depozytow do aktywoéw banku na koniec kazdego roku. W zaleznosci
od wartoéci funkcji prawdopodobienstwa upadtoéci banku ustalono trzy mozliwe
scenariusze réznigce sie konsekwencjami finansowymi dla instytucji regulujace;j:
likwidacja banku nie pociggajgca za sobg kosztoéw rozszerzenia ubezpieczenia
na kolejne okresy, dalsze dzialanie wyplacalnego banku pociagajace za sobg kosz-
ty w wysoko$ci G, lub dalsze funkcjonowanie banku o niedostatecznej wyptacal-
noS§ci powodujace koszty dla instytucji gwarantujgcej w wysokosci: G-[L-AJ(1+k).
Jako dodatkowe zalozenie przyjeto stalg stope wzrostu depozytéow dla bankéw znaj-
dujacych sie w dobrej kondycji finansowej (wyplacalnych) oraz poziom kapitatow
wlasnych odpowiadajacy historycznemu éredniemu poziomowi kapitatu dla bankéw
amerykanskich. Wartosci te postuzyly do wyliczenia wielko$ci poczatkowych rela-
¢ji aktywow do zobowigzan banku w kolejnych latach oraz rozszerzenia wartoS§ci
przyszlych gwarancji depozytowych na kolejne lata. Wartosci rozkladéw funkeji
dopasowania poziomu kapitalu oraz funkcji prawdopodobienstwa upadltoéci ban-
ku zostaly skalibrowane na podstawie historycznych danych dla amerykanskiego
sektora bankowego.

Rozwiniecie modelu Coopersteina-Pennacchiego-Redburna stanowi model
J. Colantuoniego?®, gdzie zaktada sie, ze przychody banku (R) mozna modelowaé
przy pomocy geometrycznego ruchu Browna:

SR=URSt +ORSzZ, (12)

29 J. Colantuoni, op. cit.
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za$ w konsekwencji warto$¢ rynkowa kapitatu banku przyblizana jest wysokoscig
oczekiwanych przyszlych przychodow (tzw. revenue based model).

3.3. Metody oparte na wycenie oczekiwanej straty i modele
porownawcze

3.3.1. Modele wyceny oczekiwanej straty

Alternatywna metodologia okreslania wysokoSci zobowigzania instytucji gwa-
rantowania depozytow wobec ubezpieczonych bankéw w systemie bankowym
zostala zaproponowana przez Luca Laevena3. Algorytm ten jest przeznaczony
do wyceny standingu finansowego zaréwno bankéw gietdowych, jak i instytucji
prywatnych nie majacych aktywoéw wycenianych rynkowo. Ten typ metodologii
teoretycznej najlepiej wspoélgra z potrzebami instytucji gwarantujacych, o czym
moze $wiadczy¢é m.in. zainteresowanie FDIC modelami pomiaru ryzyka portfela
kredytowego stosowanymi w bankach komercyjnych. Modele wyceny oczekiwane;j
straty oparte sa na ogélnej tozsamosci:

oczekiwana strata =
= oczekiwane prawdopodobieristwo upadtosci * kwota narazona * strata jesli upadtosé¢

gdzie: oczekiwana strata to strata instytucji gwarantujacej w % calosci ubezpie-
czonych depozytéow, kwota narazona to tgczna kwota ubezpieczonych depozytow,
strata je§li upadlo$c¢ to strata instytucji gwarantujgcej w % faktycznie straconych
depozytow.

Poziom oczekiwanej straty umozliwia zatem ustalenie rzeczywistego kosz-
tu gwarancji depozytowej. By nie ponie§¢ straty ubezpieczyciel powinien ustali¢
skladke depozytowa na poziomie oczekiwanej straty. Estymacja parametréow roz-
kladu prawdopodobienstwa oczekiwanej upadloSci moze zostaé przeprowadzona
na podstawie analizy fundamentalnej, analizy rynkowej, lub ratingowej. Analiza
fundamentalna oparta jest na wykorzystaniu wskaznikéw nadzorczych zblizonych
w postaci do systemu CAMELS, stosowanego przez amerykanski nadzor bankowy,
podczas gdy rynkowe wskazniki prawdopodobienstwa banku sg zazwyczaj efektem
ewaluacji stop procentowych lub stép zwrotu zobowigzan banku, ktére nie podle-
gajg ochronie gwarancyjnej, tj. depozytéw miedzybankowych lub dtugu podporzad-

30 L. Laeven, Princing..., op. cit.
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kowanego®!l. Analiza ratingowa korzysta bezpo$rednio z ratingéw komercyjnych
instytucji ratingowych, np. Moodys lub Standard and Poors lub z miar stworzonych
na ich bazie, np. macierzy migracji (transition matrix) okre§lajacych prawdopodo-
bienstwo migracji do innej klasy wiarygodnosci kredytowej.

Kwota narazona w ujeciu modelu Laevena réwna jest co do wielko§ci sumie
depozytow banku podlegajgcych gwarancjom depozytowym (tzw. depozyty ubezpie-
czone). Wspoélczynnik strata, je§li upadloS¢ opisujacy strate instytucji gwarantuja-
cej w % faktycznie straconych depozytéw jest miarg dotkliwosci straty dla instytucji
gwarantujgcej. Dobrg aproksymacje tej wielkoSci stanowié moze miara uwzglednia-
jaca linie biznesowe dzialalno§ci banku, stopien koncentracji ekspozycji kredyto-
wych oraz strukture zobowigzan. Wskaznik ten opiera sie na danych historycznych
dotyczacych przeszlych upadtosci. Z trzech elementéw sktadowych formuly wyceny
oczekiwanej straty najwiekszg wage przyklada sie do wlasciwej wyceny prawdo-
podobienstwa upadloSci instytucji, co jest z jednej strony podyktowane relatywna
TatwosScig ustalenia pozostalych dwoch wspoétczynnikdow, jak rowniez stopniem kom-
plikacji metodologicznej zwigzanej z ustaleniem poprawnej oceny ryzyka banku.

Do tego celu w pierwszej kolejnoSci przeznaczone sg modele pomiaru ryzyka
kredytowego. Generalna klasyfikacja algorytméw pomiaru ryzyka wyréznia ka-
tegorie modeli upadlo$ci (default mode models) oraz modele rynkowe (mark-to-
market models)2.

Modele szacowania upadlo$ci utozsamiaja ryzyko kredytowe z ryzykiem upad-
ToSci banku bazujac na binarnej charakterystyce mozliwych zdarzen, tj. upadlo§é

31 Wykorzystanie instrumentéw podporzadkowanego kapitalu obcego w ramach alternatywnych
do propozycji Komitetu Bazylejskiego tzw. regulacji zgodnie motywacyjnych (ang. incentive com-
patible regulation), ktérych celem jest skionienie bankéw do stosowania najefektywniejszych
systeméw zarzadzania ryzykiem, stanowi obecnie przedmiot ozywionej debaty. Przedstawia-
ne propozycje (m.in. C. Calomiris) zakladaja regularng emisje wystandaryzowanych obligacji
o okreslonym wolumenie i terminie zapadalnosci przez najwieksze banki, co ma umozliwic¢
stworzenie platformy kontroli emitentéw dla inwestoré6w. Wykorzystanie dlugu podporzadkowa-
nego niesie za sobg liczne zalety wynikajace z odzwierciedlania w jednoznaczny sposob rynko-
wej wyceny ryzyka banku emitenta. Niedostatki tego instrumentu wynikaja przede wszystkim
z jego oplacalnosci zastosowania jedynie w przypadku duzych instytucji finansowych (powyzej
10 mld USD wartoSci aktywow), trudnosci z okreéleniem polozenia emisji w wypadku zlozonych
holdingéw finansowych oraz podatnosci na dziatania spekulacyjne — por. S. Heffernan, Nowo-
czesna bankowosé, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 253-255.

32 Alternatywna klasyfikacja podana przez Z. Krysiaka (por. Z. Krysiak, Ryzyko kredytowe,
PWE, Warszawa 2006) dzieli dostepne na rynku metody na modele calo$ciowego pomia-
ru ryzyka przedsiebiorstwa (banku) - tzw. top-down approach, np. model KMV-Moodys,
w ktérym estymowana jest warto§¢ rynkowa i zmiennoéé aktywoéw instytucji, a na jej
podstawie wyliczany calo$ciowy wskaznik ryzyka upadloéci (Expected Default Frequency
— EDF) oraz modele portfelowe (bottom-up approach) oparte w przewazajacej czesci na
metodologii wartoSci zagrozonej (VaR), gdzie oddzielnie sg estymowane wspé6lczynniki dla
poszczegélnych klas ryzyka, na jakie narazony jest bank, a w dalszej kolejno§ci nastepuje
ich agregacja w zbiorczg miare ryzyka banku.
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lub dalsze funkcjonowanie banku. W wycenie ryzyka wykorzystywane sag algoryt-
my dwumianowe (np. model Coxa-Ingersolla-Rossa). Modele rynkowe oparte sa
na pojeciu migracji kredytowych, opisujacych mozliwe zmiany w charakterystyce
wiarygodnosci kredytowej kredytobiorcy banku. Wynikiem estymacji modeli ryzy-
ka kredytowego jest funkcja gestosci prawdopodobienstwa portfela kredytowego.
Rozklad prawdopodobienstwa strat umozliwia wyliczenie wartosci oczekiwane;j
(normatywnej) i nieoczekiwanej (ponadnormatywnej) straty portfela kredytowe-
go. Strata oczekiwana jest reprezentowana przez warto§¢é oczekiwang rozkiadu,
informujac o kwocie, jakg bank moze utraci¢ w analizowanym okresie (zazwyczaj
w ciggu roku, jest to typowy horyzont czasowy w tych modelach), za$ nieoczeki-
wana strata wskazuje na Srednie odchylenie od oczekiwanej straty (tj. odchyle-
nie standardowe rozkladu), mierzgc rzeczywiste ryzyko portfela. Najistotniejsza
stabo$cig modeli szacowania strat portfela jest zalozenie o normalnosci rozkladu
strat. Empiryczne rozklady strat wykazuja sie zazwyczaj znaczna asymetrycznos-
cig i charakteryzowane sg przez tzw. grube ogony rozkladu, oznaczajgce wyzsze
rzeczywiste prawdopodobienstwo duzych strat niz to wynika ze wspoélczynnikow
rozkladu normalnego. Do grupy modeli szacowania ryzyka kredytowego w ujeciu
portfelowym mozna zaliczyé¢ m.in. modele CreditMetrics, KMV Portfolio Manager,
Credit Risk+ oraz Credit Portfolio View.

Instytucje finansowe wykorzystujg modele ryzyka kredytowego do oceny pozio-
mu kapitatu ekonomicznego wymaganego do pokrycia ryzyka zwigzanego z ekspo-
zycjami w portfelach kredytowych. W ujeciu tym straty oczekiwane powinny by¢
réwnowazone przez rezerwy banku, podczas gdy oszacowany kapital ekonomiczny
powinien w kazdym wypadku znajdowa¢ sie na poziomie gwarantujgcym pokrycie
strat nieoczekiwanych. Podobne podej$cie moze zosta¢ wykorzystane do szacowa-
nia ekspozycji na ryzyko instytucji gwarantujacej depozyty systemu bankowego.
W przypadku portfela kredytowego banku strata nastepuje w efekcie niewywigzy-
wania sie kredytobiorcy ze swoich zobowigzan na skutek upadloSci, za$ strata dla
ubezpieczyciela depozytow jest spowodowana upadkiem ubezpieczanej instytucji
powodujacym konieczno$¢ wydatkowania funduszy na pokrycie roszczen depo-
nentéw. W ujeciu tym instytucja gwarantujaca depozyty jest podobna do banku
monitorujgcego wiarygodnos$¢ kredytowg swoich kontrahentéw (kredytobiorcow).
Ekspozycje ubezpieczyciela réwne sg co do wielko§ci wysokosci ubezpieczanych
depozytow. Mozna zatem zauwazy¢, ze instytucja gwarantujaca depozyty zarzadza
portfelem warunkowych ekspozycji kredytowych w stosunku do bankéw podle-
gajacych ubezpieczeniu. Analogicznie do wyceny adekwatnosci kapitalowej ban-
kéw mozna dokonaé oceny stopnia zagrozenia funduszu na bazie nieoczekiwanych
strat zwigzanych z portfelem ubezpieczanych instytucji. Za pomoca modeli ryzyka
kredytowego mozliwa jest r6wniez wycena skladki depozytowych. Nalezy jednak
podkreéli¢c fundamentalne réznice pomiedzy ryzykiem upadlto$ci kredytobiorcy
i banku. W tym drugim wypadku jedynie instytucje nadzorcze dysponujg manda-
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tem do ,,zamkniecia” zagrozonej instytucji, co oznacza konieczno$¢ uwzglednienia
stopnia poblazliwosci nadzorczej szczegdlnie w odniesieniu do duzych konglome-
ratow finansowych.

W przypadku wyliczenia prawdopodobienstwa upadto§ci banku przy wyko-
rzystaniu ratingéw kredytowych sg one transponowane do postaci oczekiwanych
prawdopodobienstw upadloSci przy wykorzystaniu historycznych (empirycznych)
prawdopodobienstw upadlo$ci. Zar6wno Standard and Poors, jak i Moodys dys-
ponujg bazami danych historycznych upadloSci przedsiebiorstw umozliwiajgcych
ustalenie ratingéw dla dlugoterminowych depozytéw bankowych poprzez poréw-
nanie ich z historycznymi czesto$ciami upadlosci obligacji korporacyjnych, nale-
zacych do tej samej kategorii ratingowej, oraz wykorzystanie ustalonych czestoSci
do estymacji oczekiwanego prawdopodobienstwa upadlosci banku. Standardowa
technika pomiarowa zaklada w tym wypadku estymacje jednorocznych prawdopo-
dobienstw upadloéci, przy wykorzystaniu §redniej skumulowanej czesto$ci bankru-
ctwa w wybranym horyzoncie czasu. Wybor konkretnej dtugosci okresu pomiaro-
wego powinien umozliwié redukcje bledu pomiarowego i oddali¢ niebezpieczenstwo
wykorzystania nieistotnych informacji.

Wykorzystanie stép oprocentowania lub zwrotu instrumentéw dluznych do wy-
ceny oczekiwanego prawdopodobienstwa upadltoéci banku oparte jest na zasadzie
braku arbitrazu oraz wyceny neutralnej wobec ryzyka (risk-neutral). Zalozeniem
jest nastepujgca relacja oczekiwanego prawdopodobienstwa upadlosci p, stopy
zwrotu z instrumentéw pozbawionych ryzyka r/ oraz instrumentéw obarczonych
ryzykiem upadloSci (niewykupienia) r:

f _
p:1_1+r _r-r - (13)
I+r I+r

implikujgca réwnoéé oczekiwanego zysku z jednostki pienieznej zainwestowane;j
w dlug klasy ryzykownej i zysku z dlugu pozbawionego ryzyka. Modyfikacja algo-
rytmu obliczeniowego w przypadku depozytow zaklada przyréwnanie stopy wolnej
od ryzyka do stopy oprocentowania nieubezpieczonych wkladéw oraz wykorzysta-
nie stopy zwrotu z obligacji skarbowych jako oprocentowania wolnego od ryzyka.
Metoda ta jest mozliwa do zastosowania jedynie w wypadku sktadki depozyto-
wych dla wkladow niezabezpieczonych. Premie za ryzyko w kategorii depozytow
ubezpieczonych zawieraja, obok indywidualnego ryzyka banku, réwniez element
wiarygodno$ci systemu gwarantowania depozytéw, co powoduje znaczgce ich ob-
nizenie w stosunku do skladki depozytéw nieubezpieczonych. Generalnym prob-
lemem skladki za ryzyko w przypadku depozytow jest ich zwigzek z zalozeniami
prowadzonej polityki pienieznej a przez to obnizona przydatno§é w odwzorowaniu
rzeczywistych prawdopodobienstw upadtosci instytucji. Z tego powodu generalny
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trend metodologiczny skierowany jest na wykorzystanie cen rynkowych innych in-
strumentéw emitowanych przez banki do wyceny prawdopodobienstwa upadlosci.
Najbardziej popularnym instrumentem sa w tym kontekscie obligacje podporzad-
kowane, ktore ze wzgledu na swdj charakter i kolejno§é wyplaty podczas ewentu-
alnego bankructwa zachowujg zdolno§é do podgzania za profilem ryzyka banku.

Reza Vaez-Zadeh, Xie Danyang oraz Edda Zoli33 zgtosili propozycje ustalania
limitu gwarantowania depozytéow w ramach zorientowanego rynkowo schematu
MODIS. Zgodnie z ta propozycja banki moglyby posiadaé¢ dwie klasy depozytow.
Depozyty klasy 1 (tier 1) podlegalyby pelnej ochronie gwarancyjnej, podczas gdy
depozyty klasy 2 (tier 2) bylyby tej ochrony pozbawione, przy jednoczesnym obcia-
zeniu dodatkowsg oplatg w razie wycofania przed uplywem terminu zapadalnoSci.
Manipulujac oprocentowaniem poszczegélnych klas depozytéw, banki mogg pro-
wadzi¢ walke konkurencyjng o deponentéw. Dodatkowe wymagania nakladane na
banki w ramach systemu MODIS odnoszg sie do podwyzszonej transparentnosci
raportowania, obejmujacej m.in. ratingi kredytowe oraz udzial depozytow klasy 1
w 0g6lnym poziomie wkladéw, zwiekszone wymogi posiadania kapitaléw wtasnych,
w zalezno$ci od réznicy oprocentowania (spread) pomiedzy oprocentowaniem po-
szczegolnych klas depozytéw, profilu ryzyka oraz udzialu depozytéow klasy 1 w ogol-
nym poziomie wkladéw. Trzy wymienione kryteria determinujg réwniez intensyw-
no§¢ nadzoru, jakiemu poddawany jest bank, oraz wysoko§¢ ptaconej przez niego
sktadki (sktadki) depozytowej. Sktadka ptacona na rzecz instytucji gwarantowania
depozytow liczona jest wedlug nastepujacej formuly:

max(r, r.
G=« _max(rr) I, (14)
l—max(rl’rz)

gdzie:

G - skladka depozytowa,

I — udzial depozytow klasy 1,

r; — oprocentowanie depozytéw klasy 1,

ry — oprocentowanie depozytéw klasy 2,

o > 0 — wskaznik zalezny od ryzyka upadtosci banku.

W systemie MODIS potencjalni deponenci decydujg o alokacji swoich srodkéw po-
miedzy poszczegdlnymi klasami depozytow, co implikuje rynkowy spos6b ustalenia
poziomu pokrycia depozytéw gwarancjami ubezpieczeniowymi.

33 Por. R. Vaez-Zadeh, D. Xie, E. Zoli, MODIS: A Market-Oriented Deposit Insurance Scheme,
International Monetary Fund Working Paper, 2002.
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Fundamentalny problem metodologii oczekiwanej straty stanowi ustalenie rze-
czywistego prawdopodobienstwa upadltosci banku. Jak wspomniano, na poziomie
poszczegdlnych bankéw do tego celu wykorzystane mogg zosta¢ ceny instrumen-
tow rynkowych emitowanych przez instytucje (dyscyplina rynkowa), w szczegdl-
noéci obligacji podporzadkowanych, lub np. ratingi sity finansowej instytucji itp.
Caloséciowa estymacja rozkladu strat portfela instytucji gwarantujgcej wymaga za-
stosowania metod portfelowych (np. opartych na metodologii warto§ci zagrozonej
— Maccario, Sironi)3%. Alternatywnie prawdopodobienstwo upadloéci moze zostaé
parametryzowane egzogenicznie, jak to ma miejsce np. w modelu Duffie, Jarrow
1 in.3% bazujgcym na metodologii tzw. modeli postaci zredukowanej (reduced-form
models)38. Autorzy ci wykorzystali do wyceny ryzyka banku spready kredytowe
obligacji dtugoterminowych ponad obligacje skarbowe o poréwnywalnym okresie
zapadalnoSci.

3.3.2. Modele porownawcze

Alternatywne podej$cie w postaci modelu poréwnawczego (market comparab-
le approach) zaproponowali B. Falkenheim i G. Pennacchi®’. Autorzy ci wskaza-
li na istotne ograniczenia zwigzane z modelami opcyjnymi, ktérych przydatnosé
ograniczona jest jedynie do stosunkowo waskiej grupy bankéw dysponujacych in-
strumentami finansowymi, ktorych ceny ustalane sa przez rynek. W przypadku
tego rodzaju instytucji wymagane charakterystyki ryzyka banku, obejmujace m.in
wielko§¢ dzwigni finansowej, zmienno$¢ warto§ci rynkowej aktywéw banku oraz
poziom ryzyka stopy procentowej banku, nie sg dostepne powszechnie. Falkenheim
i Pennacchi zaproponowali podejScie alternatywne nazwane przez siebie metoda
poréwnawczg (market comparable approach)3®, obejmujace dwuetapowg procedure

3¢ A. Maccario, A. Sironi, Z. Zazzara, Applying Credit Risk Models to Deposit Insurance Pricing:
Empirical Evidence from the Italian Banking System, Working Paper, University of Bologna,
2003.

35 D. Duffie, R. Jarrow, Purnanandam A., Yiang W., Market Pricing of Deposit Insurance, ,Journal
of Financial Services Research”, 24:2/3; 2003, s. 93-119.

36 W przeciwienstwie do modeli strukturalnych, w ktérych upadioéé banku (szerzej przedsiebior-
stwa) jest traktowana jako funkcja czynnikow i charakterstyk wewnatrzfirmowych w modelach
zredukowanych, zwanych réwniez modelami intensywnoSci (ang. intensity models), zdarzenie
to modelowane jest w postaci procesu losowego, na ktory wplyw majg czynniki zewnetrzne. Po-
ziom ryzyka kredytowego w modelach intensywnosci bazuje na rozkladzie prawdopodobiefistwa
upadlosci, ustalanego na podstawie rynkowych cen instrumentéw finansowych emitowanych
przez firme. Por. J. Felsenheimer, P. Gisdakis, M. Zaiser, Abbildung von Ausfallereignissen in
Intensitdtsmodellen; Risikomanager; 08.2006; 19.4.2006; www.risiko-manager.com

37 R. Falkenheim, G. Pennacchi, The cost of deposit insurance for privately held banks: a market
comparable approach, Working Paper, Federal Reserve Bank of Cleveland, 2002.

38  Zwane réwniez wyceng hedonistyczng — hedonic pricing.
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poséredniego pozyskania miar ryzyka banku, ktéry nie jest notowany na gieldzie,
badz nie posiada innych instrumentéw finansowych mogacych stanowic¢ podstawe
do wyceny warto§ci rynkowej instytucji. Poszczegélne kroki procedury obejmu-
ja zestawienie informacji statystycznej dotyczacej rynkowej wartosci kapitalizacji
(kapitalu wlasnego) oraz bilansowych (ksiegowych) wskaznikéw ryzyka bankéw
publicznych (notowanych na gieldzie), w celu ustalenia zaleznoéci funkcyjnej (sta-
tystycznej) pomiedzy rynkowg wyceng ryzyka banku a jego charakterystykami eko-
nomicznymi. Charakterystyki ryzyka bankéw gietdowych zostaly wykorzystane
jako wzorzec dla instytucji, ktére nie emitujg instrumentéw finansowych. Podjeto
nastepnie probe ustalenia statystycznej relacji pomiedzy wspoétczynnikami bankéw
gieldowych i prywatnych oraz przewidywania na tej podstawie prawdopodobien-
stwa upadto$ci bankow?9.

WNIOSKI

Celem niniejszego opracowania byla systematyzacja metod wykorzystywanych
do rynkowej wyceny skladki za ubezpieczenie depozytéw. Zagadnienie réznico-
wania wysokoSci naliczanych skladek w zaleznosSci od profilu ryzyka banku jest
istotng kwestig w kontekScie stwierdzonego empirycznie znaczgcego poziomu sub-
sydiowania krzyzowego bankow znajdujgcych sie w zlej kondycji finansowej przez
banki stabilne.

Zgodnie z opinig wyrazong przez Gillian Garcie?, konstrukcja idealnego syste-
mu gwarantowania depozytéw, uwzgledniajgcego ryzyko banku, powinna spetniaé¢
sze§¢ podstawowych wymogéw: dokladnoSci, prostoty, elastycznosci, zdolnoSei do
tworzenia pozytywnych zachet, uczciwosci i obiektywizmu. W odniesieniu do wa-
runku dokladnoSci konieczne jest ustalenie kryteriéw kwantyfikujacych w sposéb
jednoznaczny poziom ryzyka, jakie dzialalno§¢ banku przedstawia dla instytucji
gwarantujacej depozyty. Banki o niekorzystnych profilach ryzyka, tj. o wyzszym
prawdopodobienstwie upadloéci, powinny by¢ obcigzone wyzsza sktadkg niz in-
stytucje o stabilnym standingu finansowym. Dodatkowo dane wykorzystywane do
oceny bankéw powinny charakteryzowac sie wysoka dokladnoscig, jakoScig oraz
czestotliwo$cig. Prostota systemu oznacza, ze zasady jego konstrukeji powinny
by¢ dostepne i zrozumiale zaréwno dla instytucji gwarantujacej depozyty, jak i dla
instytucji finansowych podlegajacych ubezpieczeniu tak, aby mogly one z wyprze-
dzeniem okre§li¢ wlasng pozycje w rankingu ryzyka, a takze by¢ oparte na mie-
rzalnych i obiektywnych kryteriach (przede wszystkim iloSciowych). Dodatkowo

39 Podobng metodologie zastosowal Z. Krysiak do wyceny rynkowej wartosci aktywow polskich
bankéw nie notowanych na gieldzie papieréw wartosciowych. Por. Z. Krysiak, op. cit.
40 Por. G. Garcia, Deposit Insurance: Risk-Adjusted Pricing, Working Paper, April 2005.
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banki o por6wnywalnych profilach ryzyka powinny byé obcigzone skladkg o zbli-
zonej wysokosci. Konstrukcja systemu powinna réwniez umozliwia¢ modyfikacje
czynnik6w oceny bankéw oraz dolgczenie nowych, a takze wymuszaé na organach
decyzyjnych banku dzialania rozsadne, odpowiedzialne i lezgce w interesie zarza-
dzanej instytucjitl.

Zaden z zaprezentowanych modeli obliczania teoretycznej wysokosci skladki
depozytowej nie spelnia w calo$ci wymienionych kryteriow. W przypadku modeli
opcyjnych problemem kolejnych generacji coraz doskonalszych modeli struktural-
nych staje sie stopien ich obliczeniowej komplikacji, wykluczajacy w zasadzie za-
stosowania praktyczne. Zarzut ten odnosi sie réwniez do modeli por6wnawczych.
W modelach opartych na wycenie instrumentéw rynku kapitalowego istotnym
problemem jest weryfikacja zalozenia o efektywnosci dyscypliny rynkowej oraz
uwzglednienie cyklu koniunkturalnego, gdy ceny wszystkich akcji spadajg czesto
bez wzgledu na rzeczywista kondycje finansowa emitenta, za$ rentownosc¢ instru-
mentow dluznych roénie. Instrumenty rynku kapitalowego podatne sg rowniez
na niebezpieczenstwo manipulacji rynkowych. Zakup znaczgcego pakietu zadtuze-
nia podporzadkowanego banku przez inwestora instytucjonalnego, z jednoczesng
krétky sprzedazg akeji, moze na rynkach o ograniczonej plynnosci doprowadzi¢ do
obnizenia warto§ci dlugu i wzrostu jego rentownoSci, zmuszajgc organ nadzorczy
w przypadku oparcia oceny banku na informacjach z rynkéw finansowych do in-
terwencji. Wsp6lny dla obu grup modeli pozostaje rowniez relatywnie waski obszar
zastosowania, ograniczony do duzych bankéw emitujacych instrumenty finansowe
wyceniane przez rynek oraz bedace przedmiotem oceny ratingowej. Mozna sadzic,
ze z punktu widzenia powszechnego zastosowania najwazniejszg role do odegrania
moga mie¢ modele oparte na szacowaniu oczekiwanej straty. Na mocy postanowien
IT Filaru Nowej Umowy Kapitaltowej banki zostaly zobligowane do szacowania wiel-
koSci kapitalu ekonomicznego bez wzgledu na zastosowang metode szacowania
adekwatnoSci kapitatowej (Filar II). Dla instytucji nadzorczej oznacza to mozli-
wo§¢ dostepu do iloéciowej miary ryzyka banku, ktéra moze postuzyé¢ do okre§lenia
prawdopodobienstwa upadlosci instytucji, a w konsekwencji kosztow dla gwaranta
depozytéw zwigzanych z konieczno§cig wyplacenia ubezpieczonych depozytow.

41 Jak zauwaza G. Garcia, wykorzystanie w praktyce niektorych wskaznikow wykazujacych wy-
sokg istotnoSé statystyczng w modelach empirycznych moze tworzyé niekorzystne zachety dla
kierownictwa banku. Jako przyklad moze posluzyé miara uzalezniajgca wysokosc skladki de-
pozytowych od poziomu odpiséw na rezerwy (loan charge-offs) kredytowe, ktorej zastosowanie
tworzy pokuse ograniczenia odpiséw w celu zmniejszenia placonej skladki.
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Mariusz Zygierewicz

POZYCZKODAWCA OSTATNIEJ SZANSY

WSTEP

W latach 50. XX wieku aktywa plynne (atwo i szybko zbywalne skladniki ak-
tywow) stanowily zwykle okoto 30% lacznych aktywéw bankéw. Plynno$é byta
utrzymywana w wiekszoSci w skarbowych papierach wartoSciowych - instru-
mencie, ktéry jest calkowicie wolny od ryzyka upadlo§ci dluznika. Wspélcze$nie
udzial plynnych aktywo6w jest znacznie mniejszy. Przykladowo w Wielkiej Brytanii
w czerweu 2007 r. warto$¢ gotéwki w kasach bankéw wynosita 8,8 mld £, a skarbo-
we papiery wartosciowe w portfelach bankoéw mialy warto$¢ ponizej 8 mld £ W tym
czasie same tylko zobowigzania bankéw brytyjskich wyrazone w funtach szterlin-
gach wynosily az 3 150 mld £. Tym samym tradycyjne aktywa plynne stanowity
zaledwie okolo 1% 1gcznych zobowigzan sektora bankowego w Wielkiej Brytanii.
Redukcja udziatu aktywéw plynnych w sumie bilansowej bankéw, jaka nastapita
w analizowanym okresie, byla oczywiscie korzystna z punktu widzenia mozliwosci
generowania wyzszych zyskow przez banki, ale skala zmiany struktury aktywow
jest uderzajgca w poréwnaniu z konserwatywnym podej$ciem stosowanym przez
banki w niedalekiej w koficu przeszloécil. W tych warunkach funkcja pozyczko-
dawcy ostatniej szansy nabiera znaczenia nieporéwnywalnego z potrzebami rynku
finansowego istniejgcymi kilkadziesiat lat wczeénie;j.

L T. Congdon, Pursuit of profit has led to a risky lack of liquidity, ,Financial Times”, September

11, 2007, s. 11.
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Okreslenie, pozyczkodawca ostatniej szansy, (czy tez pozyczkodawca ostatniej
instancji) jest definiowane w rézny sposéb w literaturze przedmiotu. W niniejszym
opracowaniu bedzie ono rozumiane jako dyskrecjonalne zasilenie ptynno§cig insty-
tucji kredytowej (lub calego rynku) przez bank centralny w reakcji na szok, ktory
powoduje nadzwyczajny wzrost popytu na $rodki finansowe, ktory nie moze by¢é
zaspokojony z alternatywnych zrédet.

Celem artykutu jest analiza rozwoju koncepcji pozyczkodawcy ostatniej szansy
przez ostatnie dwa stulecia i konfrontacja jej osiggnie¢ z aktualnymi wyzwania-
mi stojgcymi przed tag instytucja w zakresie zapobiegania rozprzestrzenianiu sie
kryzysow we wspolczesnej bankowosci. Na wstepie przypomniano najwazniejsze
aspekty klasycznej, dziewietnastowiecznej teorii pozyczkodawcy ostatniej szansy
przedstawionej przez H. Thorntona i W. Bagehota. Nastepnie zarysowano najwaz-
niejsze tendencje w rozwoju teorii prezentowane w XX wieku i na poczatku XXI w.,
wskazujgc na pojawienie sie kilku zasadniczych nurtéw my§lenia o zadaniach po-
zyczkodawcy ostatniej szansy. W kolejnej czeSci uwaga zostala skoncentrowana na
specyficznym problemie pozyczkodawcy ostatniej szansy — na hazardzie moralnym.
Zjawisko to moze ujawni¢ sie zaréwno w przypadku podejmowania dzialan przez
pozyczkodawce ostatniej szansy, jak i w sytuacji, gdy uczestnicy rynku uslug ban-
kowych sa przekonani, ze pozyczkodawca ostatniej szansy bedzie aktywnie inter-
weniowal w sytuacjach kryzysowych. Zwrécono rowniez uwage na catkiem nowe
wyzwania stojace przed pozyczkodawceg ostatniej szansy, ktore wynikajg z globa-
lizacji gospodarki i funkcjonowania coraz wiekszej liczby bankéw prowadzacych
dzialalno$¢ w skali miedzynarodowej, a takze wymieniono najwazniejsze przykla-
dy zachowan réznych bankéw centralnych na $wiecie po wybuchu zaburzen na
rynkach finansowych w 2007 r., wskazano na wady i zalety zastosowania réznych
podejsc oraz na potrzebe dalszego rozwoju teorii.

1. Teoria klasyczna

Koncepcja pozyczkodawcy ostatniej szansy powstala na poczatku XIX wieku,
gdy Henry Thornton w 1802 r. sformutowal podstawowe elementy zdrowej polityki
banku centralnego w zwigzku z pozyczaniem $rodkéw finansowych o charakterze
y<ratunkowym”. W swoim, uwazanym dzi§ za klasyczne, dziele pt. An Enquiry Into
the Nature and Effects of the Paper Credit of Great Britain okre§lil on podstawowe
zadanie pozyczkodawcy ostatniej szansy, wyrédzniajac mikro i makroekonomiczny
aspekt realizacji tej funkcji. Przedmiotem jego analizy byly relacje miedzy funkcjg
pozyczkodawcy ostatniej szansy a celami kontroli monetarnej prowadzonej przez
bank centralny. H. Thornton pierwszy dostrzegt problem hazardu moralnego po-
jawiajacy sie wraz z istnieniem pozyczkodawcy ostatniej szansy. Autor zidentyfi-
kowal trzy cechy charakteryzujace pozyczke ostatniej szansy. Po pierwsze, jej
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pozycja jest unikatowa jako ostatnie Zrodlo plynnosci dla sektora finansowego.
Pozyczkodawca tworzy i utrzymuje strategiczny zaséb pienigdza, ktéry moze byé
wykorzystany w celu zaspokojenia popytu na plynno§é w krytycznym momencie.
Po drugie, pozyczkodawca ponosi specyficzng odpowiedzialno$¢ wynikajacg z racji
bycia straznikiem oficjalnych rezerw zlota. Bank musi utrzymywaé dostateczny
poziom tych rezerw, aby by¢ podmiotem budzacym pelne zaufanie w okresie pod-
wyzszonego poziomu niepokoju na rynku finansowym. Po trzecie, w przeciwien-
stwie do innych bankéw, pozyczkodawca ostatniej szansy ponosi rowniez publicz-
ng odpowiedzialno$c¢. Jego dzialania majg skutek oddzialujacy na cala gospodarke
danego krajuZ.

H. Thornton okreslil rowniez cztery kwestie polityczne wynikajgce z istnienia
funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy. Po pierwsze, istnieje potencjalny kon-
flikt interes6w miedzy odpowiedzialnoécig banku centralnego, jako kontrolera za-
sobu pieniadza znajdujacego sie w obrocie w papierowej postaci a pozyczkodawca
ostatniej szansy. Jednak autor nie dostrzegal zadnej sprzecznos$ci miedzy polity-
kg stabilnego wzrostu iloéci pienigdza w obiegu a dzialaniami podejmowanymi
dla zazegnania kryzysu plynnoSciowego. Jego zdaniem nie istnieje ta niespdjnosc,
gdyz nalezy rozréznia¢ dtugookresowy cel dotyczacy tempa wzrostu iloSci pienigdza
w gospodarce i okresowe zejsScie z tej drogi w przypadku pojawienia sie kroétko-
terminowych przyczyn o charakterze nadzwyczajnym. Po drugie, H. Thornton
rozwazal odpowiedzialno$é pozyczkodawcey ostatniej szansy wobec pojedynczego
banku i wobec calego systemu bankowego. Jego zdaniem dominujgcy charakter
ma odpowiedzialno§é pozyczkodawcy wobec rynku. Po trzecie, istnieje zasadni-
cza watpliwosé, czy pozyczkodawca powinien staraé sie podejmowaé dziatania za-
pobiegajace powstawaniu szok6w na rynku finansowym. Zdaniem H. Thorntona
rola pozyczkodawcy ogranicza sie jedynie do neutralizacji negatywnych skutkéow
powstalych juz szokéw. Nie powinien on natomiast podejmowaé dzialan zapobie-
gawczych. Po czwarte, autor zdefiniowal cel instytucji pozyczkodawcy ostatniej
szansy jako zapobieganie panice spowodowanej zmniejszeniem sie ilosci zasobu
pieniadza w obrocie, ktéra moze prowadzi¢ do spadku aktywnoS$ci gospodarczej
kraju?.

Walter Bagehot w 1873 r. w swoim dziele Lombard Street rozszerzyl koncep-
cje H. Thorntona i czesto jest uznawany za twoérce nowoczesnej teorii pozyczko-
dawcy ostatniej szansy. W. Bagehot podkreslal specyficzna pozycje Banku Anglii
jako posiadacza ostatecznej rezerwy. Cecha to odréznia bank centralny od bankéw
komercyjnych i daje mu prawo, ale takze obowigzek, pozyczania érodkéw finanso-
wych wyplacalnym instytucjom oferujgcym dobre zabezpieczenie splaty pozyczki,

2 T. Humphrey, Lender of Last Resort: The Concept in History, Federal Reserve Bank of Rich-
mond, Economic Review, March/April 1989, s. 8-9.
3 Ibidem, s. 9-11.
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w okresie, w ktérym inni bankierzy nie cheg udzielaé pozyczek. W. Bagehot wyrdz-
nia wewnetrzny i zewnetrzny odplyw gotéwki z rynku. Wewnetrzny odplyw pie-
nigdza powinien by¢ hamowany poprzez polityke banku centralnego, polegajacg na
pozyczaniu $rodkéw pienieznych w spos6b swobodny i energiczny, tak aby wyelimi-
nowaé wszystkie obawy dotyczgce niedostatecznej podazy krétkoterminowych po-
zyczek bankowych. Zewnetrzny odplyw moze by¢ wynikiem spadku zapaséw zlota
i obaw uczestnikéw rynku dotyczgcych wymienialno§ci waluty krajowej. Wowczas
reakcja banku centralnego powinna polega¢ na podwyzce stopy procentowej w celu
zwiekszenia atrakcyjnosci lokat dla zlota zagranicznego i zachecenia do powrotu
do kraju zlota krajowego. Generalnie za$ pozyczkodawca ostatniej szansy powinien
dazy¢ do utrzymywania rezerw zlota powyzej krytycznego poziomu®.

W. Bagehot podzielat réwniez poglad H. Thorntona, ze pozyczkodawca ostatniej
szansy powinien realizowaé swoje zadania, przyczyniajac sie do realizacji celow
makroekonomicznych, dbajac o zapewnienie odpowiedniego poziomu podazy pie-
nigdza w calej gospodarce. Opowiadatl sie on takze przeciw wykorzystaniu pozycz-
kodawcy ostatniej szansy do zapobiegania powstawaniu paniki na rynku, gdyz ta
ostatnia moze by¢ spowodowana réznymi czynnikami, np. mniejszymi zbiorami
w rolnictwie.

W. Bagehot wniést tez kilka oryginalnych elementéw do koncepcji pozyczko-
dawcy ostatniej szansy.

Po pierwsze, autor rozroznial wsparcie finansowe udzielone przez bank cen-
tralny rynkowi po wybuchu kryzysu i wyrazenie przez bank centralny zapewnienia
o dostarczeniu pomocy rynkowi zanim jeszcze kryzys wybuchnie. Zdaniem W. Ba-
gehota spoleczenstwo ma prawo wiedzieé, czy bank centralny uznaje swdj obowig-
zek podjecia dzialan w sytuacji kryzysowej i czy bank jest gotow zrealizowaé go.
Takie zapewnienie moze zmniejszy¢ skale obaw uczestnikéw rynku finansowego
i zwiekszy¢ poziom zaufania na skutek wyrazenia woli podjecia odpowiednich dzia-
fan przez bank centralny. Poprawa oczekiwan uczestnikéw rynku moze prowadzié
do zapobiezenia powstaniu paniki na rynku w przysztosci.

Po drugie, autor opowiadal sie za dostarczaniem pomocy przy zastosowaniu
stopy procentowej w , karnej” wysokosci. Pozyczkobiorcy powinni otrzymaé ulge
(w postaci dostarczenia plynnych érodkéw finansowych) w okresie kryzysu, ale
powinni oni tez by¢ przygotowani na zaplate odsetek wyzszych niz wynikatyby one
z zastosowania aktualnej rynkowej stopy procentowej. Wyzsze odsetki stanowig
rodzaj kary dla pozyczkobiorcy. Zastosowanie wyzszej stopy procentowej powoduje
tez dodatkowe korzysci, takie jak wzrost zainteresowania naplywem kroétkoter-
minowego kapitalu z zagranicy, zapewnienie szybkiej splaty pozyczki przez po-
zyczkobiorce, zmniejszenie zainteresowania bankéw nadmiernym korzystaniem

4 W. Bagehot, Lombard Street, Reprint. Homewood, 1962, s. 27-28 za: T. Humphrey, Lender...,
op. cit., s. 12.
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z pozyczki banku centralnego oraz zmuszenie banku komercyjnego do poszukiwa-
nia potrzebnych mu §rodkéw finansowych w pierwszej kolejnoSci na rynku.

Po trzecie, wkladem W. Bagehota do teorii finanséw bylo okreslenie rodzajow
pozyczkobiorcéw pozyczki ostatniej szansy, rodzajow aktywow, pod jakie moze zo-
sta¢ udzielona pozyczka i wskazanie kryteriéw oceny tych aktywéw pod katem
uznania ich jako dopuszczalnej formy zabezpieczenia splaty pozyczki. Dla autora
nie mialo znaczenia, czy pozyczka jest udzielona bezposrednio bankowi komer-
cyjnemu czy kupcowi. Wazne jest, aby mial on odpowiednie zabezpieczenie splaty
pozyczki. Jako odpowiednie zabezpieczenie uznawal on kazdy ,,zdrowy” skladnik
aktywow pozyczkobiorcy, pod ktore zwykle udzielany jest kredyt. Tak wiec dobre
zabezpieczenia nie ograniczaja sie wylgcznie do skarbowych papieréw wartoscio-
wych, ale mogg obejmowaé dobre papiery warto$ciowe bankéw, a nawet obligacje
emitowane przez kolej. Papier warto$ciowy powinien by¢ bezdyskusyjnie dobrym
zabezpieczeniem w normalnych warunkach rynkowych.

Po czwarte, W. Bagehot rozréznia odpowiedzialnoé¢é banku centralnego jako
pozyczkodawcy ostatniej szansy wzgledem pojedynczego banku i wobec systemu
bankowego jako catosci. Autor byt zdecydowanie przeciwny udzielaniu pomocy na
rzecz niewyplacalnego banku, uznajac, ze nie jest zadaniem banku centralnego
ratowanie nierozsadnych ludzi, ktérzy stanowig niewielkg mniejszosc. Taka zasada
powinna by¢ stosowana nawet wowczas, gdy upadlo§é zle zarzgdzanego banku moze
grozi¢ powstaniem efektu domina i zagrazaé upadlo$cig kolejnych bankéw. Wow-
czas trzeba zapobiegac powstawaniu wtérnych skutkow upadtoéci banku w postaci
zarazenia wyplacalnych dotychczas bankéw, a nie ratowac niewyplacalny bank.

Po piate, W. Bagehot ostrzegal, ze nieuprawnione jest oczekiwanie przez banki
komercyjne udzielenia pomocy ze strony banku centralnego i podkreslal potrzebe
poprawy sposobu zarzadzania bankami komercyjnymi. Instytucja pozyczkodaw-
cy ostatniej szansy nie moze byé¢ substytutem dla stosowania najlepszych prak-
tyk ostroznosciowych. Silg systemu bankowego musza by¢ jego zasoby finansowe
i zdrowe zasady zarzadzania bankiem prywatnym, a nie gotowo$¢ dostarczenia
pomocy przez bank centralny.

W koncu, W. Bagehot uwazal, ze zahamowaniu paniki powinno stuzy¢ raczej
udzielenie pozyczki, a nie przeprowadzanie operacji otwartego rynku.

Wytlumaczeniem dla prezentacji przedstawionych powyzej, niekiedy oryginal-
nych, zalozen koncepcji pozyczkodawcy ostatniej szansy mogly by¢ specyficzne za-
sady funkcjonowania rynkéw finansowych w XIX w., odmienne od wspélczesnych
rozwinietych rynkéw finansowych. Z tego powodu autor nie docenial przykladowo
roli operacji otwartego rynku (powszechnie stosowanych wspélczesnie®), a jedno-
czeénie przecenial chociazby znaczenie rezerw walutowych banku centralnego
z punktu widzenia realizacji funkgcji pozyczkodawcy ostatniej szansy.

5 T. Humphrey, Lender-..., op. cit., s. 13-16.
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Konkludujgc, mozna stwierdzié, ze klasyczna doktryna pozyczkodawcy ostatniej
szansy wyrazona przez obu autoréw w XIX wieku opierala sie na nastepujgcych
punktach:
< nie ma konfliktu intereséw miedzy polityka pieniezng i rolg pozyczkodawcy
ostatniej szansy,
odpowiedzialno$¢ pozyczkodawcy odnosi sie do calego rynku, a nie do specyficz-
nej instytucji,
instytucja pozyczkodawcy istnieje w celu neutralizacji wplywu szokéw finanso-
wych, a nie zapobieganiu ich powstawaniu,
pozyczkodawca powinien uprzednio poinformowac rynek o mozliwosci udziela-
nia pozyczek w okresie paniki, a pozyczanie érodkéw finansowych przez bank
centralny moze nastepowac bez ograniczen,

% pozyczkodawca powinien byé sktonny udzielié pozyczki kazdemu wyplacalnemu
pozyczkobiorcy pod wszystkie rodzaje dobrych sktadnikéw jego aktywow,

< w zadnym przypadku pozyczkodawca nie powinien pozycza¢ Srodkéw niewypla-
calnemu bankowi,

< dostarczenie $rodk6w powinno nastepowaé przy zastosowaniu stopy procen-
towej w ,karnej” wysokoSci, wyzszej niz aktualnie stosowana rynkowa stopa
procentowa,

< nadrzednym celem pozyczkodawcy jest ochrona zasob6w pienigdza,

< sila systemu bankowego powinna opiera¢ sie na zasobach i wyplacalnosci po-
szczegblnych bankéw, a nie na dostepnoéci pozyczki ostatniej szansy.®

W literaturze przedmiotu wskazuje sie jednak, ze koncepcja ta miata kilka sla-
bych punktéw. Po pierwsze, nie oferowata ona specyficznych wytycznych dotycza-
cych rozrézniania miedzy bankiem wyplacalnym i niewyplacalnym. Takg wiedze
musi mie¢ pozyczkodawca w momencie podejmowania decyzji o udzieleniu pozycz-
ki. Po drugie, klasyczne podejscie zawieralo niedostateczne zrozumienie dla zlozo-
noSci problemu okreslania kondycji zagrozonego banku. Przeprowadzenie badania
banku wymaga czasu, gdyz jest to proces zlozony, a jednocze$nie w okresie paniki
decyzje muszg by¢ podejmowane szybko. Po trzecie, w teorii tej nie porusza sie
wecale kwestii ochrony depozytéw zlozonych w banku, ktéry upadi?.

Na podkreélenie zastuguje jednak to, ze dyskusja prowadzona w XIX wieku
na ten temat miala w duzym stopniu charakter dyskursu publicznego. Natomiast
obecnie rozwazania na temat roli pozyczkodawcy ostatniej szansy ograniczajg sie
najczeSciej do wymiany pogladéw w gronie specjalistow z obszaru rynku finanso-
wego®.

R
*%

2
L X4

R
*%

6 T. Humphrey, The classical concept of the lender of last resort, Federal Reserve Bank of Rich-
mond, Economic Review, January/February 1975, s. 9.

7 Ibidem, s. 8-9.

8 Ibidem, s. 2.

51



Bezpieczny Bank
2(37)/2008

2. Rola pozyczkodawcy ostatniej szansy w literaturze przedmiotu
XX wieku

Klasyczna teoria pozyczkodawcy ostatniej szansy powstawala w realiach sy-
stemu finansowego XIX wieku. W nastepnym stuleciu ksztalt rynku finansowego
ulegl olbrzymim zmianom. Przede wszystkim wspoélcze$nie nie istnigje juz system,
zgodnie z ktérym poziom emisji pienigdza zalezal od posiadanych zasob6w zlota.
W efekcie ochrona zasob6éw zlota nie mogla juz dluzej stanowié¢ uzasadnienia dla
istnienia pozyczkodawcy ostatniej szansy. W XIX wieku nie istniala instytucja fun-
duszu gwarantowania depozytéw. Gwarantowanie depozytoéw bankowych usuneto
podstawowsg przyczyne paniki na rynku finansowym. W literaturze wskazuje sie, ze
brak gwarancji depozytéw byl jedna z zasadniczych przyczyn krachu finansowego
pod koniec lat 70. XX wieku. Obecnie inna jest struktura podmiotéw dziatajacych
na rynku bankowym. W Anglii w XIX wieku istnialo relatywnie niewiele bankow,
ktoére dzialaly wylgcznie na rynku lokalnym. Wspélcze$nie funkcjonuje o wiele wie-
cej bankow 1 wiele z nich wykonuje operacje w skali miedzynarodowej. Ta szersza
skala dzialania powoduje, ze wspoélczesnie bankowi tatwiej jest zaspokoi¢ swéj po-
pyt na pienigdz na rynku miedzybankowym, wykorzystujac rézne rynki lokalne
i rynek globalny. W konsekwencji uzasadnienie dla aktywnego dziatania pozyczko-
dawcy ostatniej szansy wydaje sie byé mniejsze®.

Jednak réwniez wspoélcze$nie, mimo zaistnialych zmian na rynkach finan-
sowych, zwlaszcza wzrostu ich wielkoSci i pojawienia sie nowych uczestnikow
i nowych instrumentéw, wiele bankéw przezywajacych powazne trudnosci o cha-
rakterze plynno$ciowym moze mieé klopoty z dostepem do pozyczek z rynku mie-
dzybankowego.

Teoretycznie nadwyzka plynnosci w jednym banku moze by¢ przetransferowa-
na do banku majgcego klopoty z ptynnoScig poprzez realizacje transakeji na rynku
miedzybankowym. Aby jednak osiagnaé taki efekt, rynek miedzybankowy musi
dziala¢ efektywnie. Na normalnie funkcjonujacym rynku miedzybankowym moz-
noé¢ pozyskania przez bank srodkéw finansowych z tego rynku $wiadczy o tym, czy
bank jest wyplacalny, czy tez jest on niewyplacalny i istnieje powazne ryzyko jego
upadloéci. Jednakze rynek miedzybankowy nie zawsze dziatla w spos6b doskonaty
i w pewnych warunkach wyplacalne instytucje moga réwniez nie by¢ w stanie
pozyczyé na nim Srodkow finansowych. Literatura identyfikuje trzy zrodla takich
problemow, a wszystkie one wynikajg z istniejacej asymetrii dostepu do informacji
o sytuacji na rynku. Po pierwsze, uczestnicy rynku miedzybankowego majg dostep
tylko do niepelnych informacji. W efekcie, wéréd uczestnikéw rynku watpliwosci
mogg dotyczyé wyplacalnosci réwniez takiego banku, ktéry powinien byé uznany

9 Ibidem, s. 2-3.
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za zdrowy. Warto wspomnie¢, ze wladze panstwowe sg najczeSciej w nieporéwnanie
lepszej sytuacji niz bank komercyjny, gdyz majg one mozliwoéé przeprowadzenia
pelniejszej oceny sytuacji finansowej innego banku, szczegélnie gdy majg one do-
step do informacji zbieranych przez nadzér bankowy. Po drugie, uczestnicy rynku
miedzybankowego moga stac sie bardziej ostrozni w czasie kryzysu. M. Flannery
rozwija model z niekompletnymi danymi, aby zilustrowaé to zjawisko. Pokazuje on,
ze gdy problem plynnoSci jest niewielki, bank z nadwyzka ptynnoéci powinien by¢
w stanie pozyczy¢ $rodki wszystkim bankom z niedostateczng ptynnoscig i zwrot
z takiej inwestycji powinien by¢ dla niego satysfakcjonujgcy. Zwykle jednak nad-
wyzki jednego banku nie sg wystarczajgce, aby pozyczy¢ plynnych §rodkéow finan-
sowych wszystkim bankom aktualnie ich potrzebujacych. Taka sytuacja powoduje
wzrost ryzyka poniesienia straty przez dostawce srodkéw finansowych na skutek
mniejszej dywersyfikacji pozyczanych §rodkéw. Zdaniem M. Flannerego to ryzyko
stanowi argument przemawiajacy na rzecz zaangazowania sie banku centralnego
w pozyczanie §rodkéw finansowych instytucjom znajdujacym sie w trudnym okre-
sie. Przewaga banku centralnego nie wynika jednak z posiadania pelniejszych in-
formacji, ale raczej z posiadania potencjalu pozwalajgcego na zrealizowanie zyskow
wynikajacych z dywersyfikacji pozyczania §rodkow réznym pozyczkobiorcom o ni-
skim poziomie ptynnoscil®. Po trzecie, X. Freixas, B. Parigi i J. C. Rochet w swoim
modelu rozwazajg sytuacje, w ktorej ptynnosé na rynku miedzybankowym moze
skonczyc¢ sie, poniewaz kazdy bank odmawia udzielenia pozyczki na skutek obaw,
ze on sam nie bedzie w stanie w przyszloSci pozyczy¢ pieniedzy na rynku, aby
pokry¢ swoje niedobory ptynnych §rodkéw finansowych w miare rozwoju sytuacji
kryzysowej na rynku bankowym. W wyniku rozszerzania sie sytuacji kryzysowej na
rynku miedzybankowym te oczekiwania stajg sie samospelniajgcg sie przepowied-
nig na skutek dziatania mechanizmu podobnego do runu na bankill,

Potencjalni pozyczkodawcy obawiajg sie utraty swoich srodkéw finansowych na
skutek niestabilnej sytuacji finansowej banku — dluznika znajdujacego sie w ktopo-
tach lub tez nie majg oni dostatecznej wiedzy o faktycznej kondycji ekonomiczne;j
banku ubiegajacego sie o pozyczke. Ta obawa jest powiekszana poprzez specyficzny
charakter udzielania lokat miedzybankowych, wyrazajacy sie m.in. brakiem mozli-
wosci zgdania jakiejkolwiek prawnej formy zabezpieczenia splaty kredytu (takich
jak zastaw, cesja, etc.). W przypadku zatem uzyskania odmowy udzielenia pozyczki
od innego banku, jedynym ratunkiem dla banku nie majacego dostatecznych plyn-
nych $rodkoéw moze okazaé sie zaciggniecie pozyczki w banku centralnym i stad

10 M. Flannery, Financial Crises, Payment System Problems and Discount Window Lending,
,Journal of Money, Credit and Banking” 1996, Vol. 28, s. 804-824 za: Lender of last resort:
a review of the literature, Financial Stability Review, Bank of England, November 1999, s. 154.

11 X, Freixas, B. Parigi, J. C. Rochet, Systemic Risk, Interbank Relations and Liquidity Provision
by Central Bank, Mimeo, IDEI 1998 za: Lender..., op. cit., s. 161.
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jego rola okreslana jako pozyczkodawca ostatniej szansy. Jeszcze wiekszg role moze
odgrywa¢ pozyczkodawca ostatniej szansy w przypadku powstania zaburzen o cha-
rakterze systemowym, wykraczajagcym poza problemy pojedynczego banku.

Niektérzy autorzy podkre§laja, ze w miare rozwoju rynku miedzybankowego
rola pozyczkodawcy ostatniej szansy przesuwa sie z zabezpieczenia plynnosci dla
malych deponentéw na rzecz neutralizacji ,,nowoczesnych” form zagrozen, gdzie
duzy, dobrze poinformowany inwestor odmawia odnowienia kredytu na rynku
miedzybankowym. Bank centralny moze woéwczas podjaé decyzje o zasileniu plyn-
noécig takiej instytucji. Zwraca sie takze uwage, ze uniknieciu runu na bank ze
strony klientéw moze stuzy¢ ustanowienie wymagan regulacyjnych dla bankéw
o charakterze ostrozno$ciowym, np. w zakresie ustanowienia minimalnych norm
wyplacalnosci i ptynnoéci banku komercyjnego. Jednak przeciwko wprowadzaniu
restrykcyjnych regulacji dla bankéw przemawia wysoki koszt ich stosowania, obni-
zenie zysku i w efekcie wplywa na negatywne oceny takiego rozwigzania z punktu
widzenia wysoko§ci zwrotu z kapitalu oczekiwanego przez wlascicieli banku. Po-
nadto, takie érodki, stosowane exante, mogg miec tylko czeSciowy skutek i nie
uchronig catkowicie banku przed ryzykiem utraty plynnosci. Z tego powodu re-
gulacje ostroznos$ciowe muszg byc uzupelnione istnieniem funkcji pozyczkodawcy
ostatniej szansy. Uruchomienie pozyczki przez bank centralny moze wyeliminowac
run na banki ze strony jego klientéw!2.

Pominiete tu zostajg poglady dotyczace pozyczkodawcy ostatniej szansy, pre-
zentowane w literaturze przedmiotu w trakcie calego XX wieku. Takie podejscie
podyktowane jest mnogosScig prezentowanych rozwigzan, ktére byty adekwatne do
poziomu rozwoju rynku finansowego w poszczegélnych okresach minionego stule-
cia. Gléwna uwaga zostanie natomiast skoncentrowana na okresie najwiekszego
rozwoju rynkéw finansowych, a wiec przede wszystkim na pogladach przedstawia-
nych pod koniec XX wieku.

Wspblczesni ekonomisci monetarni w odmienny sposéb przedstawiajg klasyczne
podejscie do kwestii pozyczkodawcy ostatniej szansy. M. Friedman i A. J. Schwartz
w swojej ksiazce pt. Historia monetarna zwracajg uwage na znaczgcg role paniki
bankowej z punktu widzenia stabilno§ci monetarnej w Stanach Zjednoczonych.
Zdaniem tych autordéw, struktura systemu bankowego w USA, istniejgca w XIX
wieku, przyczyniala sie do utrzymywania sie wysokiego poziomu wrazliwosci spo-
lecznej na pojawianie sie oznak paniki bankowej. Dopiero ustanowienie w 1934 r.
federalnego systemu gwarantowania depozytéw dostarczylo lekarstwa na te wraz-
liwo$¢ sektora bankowego. Jednocze$nie jednak M. Friedman i A. J. Schwartz
podkreslali duze znaczenie silnego i odpowiedzialnego przywddztwa w procesie
podejmowania interwencji na rynku finansowym, zmierzajacych do zlagodzenia

12 J.-C. Rochet, X. Vives, Coordination failures and the Lender of Last Resort: Was Bagehot Right
After All?, INSEAD Working Papers, Fontainebleau, France 2002, s. 3-4, 34-36.
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obaw opinii publicznej, zanim zostang podjete jakiekolwiek dziatania przez system
gwarantowania depozytow!s.

A. J. Schwartz argumentuje, ze wszystkie istotne kryzysy finansowe w Wielkiej
Brytanii i w Stanach Zjednoczonych wybuchaly, gdy wladzom monetarnym nie
udalo sie zademonstrowaé na poczatku pojawienia sie perturbacji gotowosci do
zaspokojenia popytu na kredyt zglaszany przez wszystkich dobrych kredytobiorcow
oraz popytu na pienigdz ze strony deponentéw bankéw. W efekcie uwaza ona, ze
istnienie systemu gwarantowania depozytéw nie jest konieczne dla zapobiegania
wybuchom paniki na rynku bankowym.14

Zdaniem D. W. Diamonda i P. H. Dybviga struktura aktywow i pasywow po-
§rednikéw finansowych powoduje powstawanie kryzysow ekonomicznych. Bank,
przyjmujac od klientéw depozyty na zadanie, moze poprawi¢ swojg pozycje na
konkurencyjnym rynku bankowym poprzez brak zachowania pelnej symetrii za-
padalnos$ci swoich aktywow i wymagalno$ci pasywoéw. Taka polityka banku jest
w praktyce mozliwa, gdyz rézni ludzie wyrazajg odmienne preferencje dotyczace
momentu, w ktérym chcg oni przeznaczy¢ swoje $rodki finansowe na konsumpcje.
Przyjmowanie depozytéw na zgdanie i przeksztalcanie ich w dlugoterminowe akty-
wa generuje jednak ryzyko powstania runu na bank, tj. sytuacji, w ktérej znaczna
cze§¢ deponentéw wpadnie w panike i zdecyduje sie na natychmiastowe wycofanie
swoich pieniedzy z banku (takze te osoby, ktére planowaty konsumpcje w pdzniej-
szym terminie). Run na bank moze spowodowaé jego realne problemy, poniewaz
w takiej sytuacji nawet bank w dobrej kondycji ekonomicznej musi dokona¢ zmian
w terminach zapadalnosci swoich inwestycji, co oznacza klopoty dla kredytobior-
céw. Dodatkowo, bank musi sprzedaé niemal wszystkie swoje aktywa, nawet je-
§li tylko cze$¢ deponentéw zdecyduje sie wycofaé¢ swoje depozyty, gdyz bank — na
skutek trudnosci plynnoSciowych - jest zmuszony zaakceptowac sprzedaz swoich
aktywow ze stratg. Dlatego tez tak istotng role moze odgrywac system gwaranto-
wania depozytow i pozyczkodawca ostatniej szansy. Ta funkcja banku centralnego
powinna polegaé na kupowaniu (za dochody podatkowe) aktywéw banku (majgcego
trudnoéci z biezgcym regulowaniem platnosci) po cenie wyzszej niz wynosi wartosc,
jaka moglby uzyskaé ten bank, gdyby przymusowo musial on uptynnié czes¢ swoich
aktywow na rynku finansowym.

D. W. Diamond i P H. Dybvig poréwnujg tez efekty dzialan pozyczkodawcy
ostatniej szansy i systemu gwarantowania depozytéw. Ich zdaniem skutki transfe-
ru dokonanego do banku z kazdego z tych systeméw beda podobne, przy zalozeniu

13 M. Friedman, A. J. Schwartz, A Monetary History za: M. Bordo, The Lender of Last Resort:
Alternative Views and Historical Experience, Economic Review, Federal Reserve Bank of Rich-
mond, January/February 1990, s. 20.

14 A, J. Schwartz, Real and Pseudo- Financial Crisis, [w:] F. Capie, G. E. Wood, Financial Crisis
and the World Banking System, MacMillian, London 1986 za: M. Bordo, The Lender..., op. cit.,
s. 20.
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braku ryzyka takiej dziatalnosci. Natomiast przy analizie uwzgledniajgcej ryzy-
ko pozyczkodaweca nie jest tak wiarygodny jak system gwarantowania depozytow.
Jesli od pozyczkodawcy wymaga sie zawsze podejmowania dzialan na rzecz rato-
wania banku majgcego trudnosci z plynnoScia, to zasada ta moze stanowi¢ bodziec
dla banku do podejmowania wiekszego ryzyka. Natomiast, je§li pozyczkodawca
ostatniej szansy nie jest zmuszony do podjecia interwencji w kazdym przypadku
zagrozenia plynnosci banku, to wéwcezas run na bank moze pojawic sie w wyniku
zmiany oceny deponentéw dotyczgcej wiarygodnos§ci banku. Run moze pojawié sie
nawet wowczas, gdy w odczuciu spolecznym istnieje generalna wola pozyczkodawcy
ostatniej szansy ratowania bankow przezywajacych trudnoéci finansowe. W prze-
ciwienstwie jednak do systemu gwarantowania depozytow, pozyczkodawca nie jest
zobowigzany do dzialania w sytuacjach kryzysowych. Na korzy$é systemu gwaran-
towania depozytow przemawia to, ze moze on zawieraé nieuchronny system kar dla
kierownictwa i wlascicieli banku w przypadku bankructwa banku?®.

B. Meltzer zauwaza, ze bank centralny powinien pozwoli¢ upas¢ niewyplacalnym
bankom, gdyz uniemozliwienie upadtosci banku stanowiloby zachete dla instytucji
finansowych do podejmowania wiekszego ryzyka. Idgc tym tokiem rozumowania,
nalezy oddzieli¢ ryzyko upadlosci poszczegdlnych instytucji finansowych od 1gcz-
nego ryzyka sektora bankowego poprzez okreslenie zasad dzialania pozyczkodawcy
ostatniej szansy, ktore zapobiegng przeksztalceniu sie problemu utraty ptynnoSci
poszczegdlnych bankéw w powszechng epidemie niewyplacalnoSci instytucji finan-
sowych. Autor podkresla takze, ze najgorsze przypadki paniki na rynkach finanso-
wych pojawialy sie na skutek zaniechania przez bank centralny dzialan zgodnych
z zasadami okre§lonymi przez W. Bagehota. Jednocze$nie B. Meltzer w sposéb
zwiezly na nowo przedstawil zasady W. Bagehota, wskazujac ze:
< aby zapobiec upadlosci banku majacego trudnosci z plynnoScia, bank centralny

powinien udzielaé¢ pozyczek pod wszelkiego rodzaju zabezpieczenia, ktore sg

przedmiotem obrotu w normalnych warunkach prowadzenia biznesu,

% pozyczki banku centralnego powinny byé duzych rozmiaréw i oprocentowane
powyzej stop rynkowych,

< wymienione wyze]j zasady powinny by¢ okre§lone wczesniej i bank centralny
powinien zgodnie z nimi postepowaé w okresie kryzysu.16

Zdaniem M. Goodfrienda i R. G. Kinga bank centralny pelni funkcje pomocy kre-
dytowej dla bankéw w sytuacjach zagrozenia. Pomoc stanowig fundusze dostepne
na kroétki okres dla indywidualnych bankéw przezywajacych problemy finansowe.

15 D. W. Diamond, P. H. Dybvig, Bank Runs, Deposit Insurance, and Liquidity, Federal Reserve
Bank of Minneapolis Quarterly Review, Vol. 24, No. 1, Winter 2000, s. 14-23.

16 B. Meltzer, Financial Failures and Financial Policies, [w:] G. G. Kaufman, R. C. Kormendi,
Deregulating Financial Service: Public Policy in Flux, Ballinger Publishing Company, Cam-
bridge 1986, s. 83-85 za: M. Bordo, The Lender-..., op. cit., s. 20-21.
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Nikt nie uznaje przy tym, ze $rodki finansowe powinny by¢ dostarczane w celu za-
pobiegniecia upadlo$ci niewyplacalnego banku. Fundusze mogg by¢ wykorzystane
na pomoc bankom wyplacalnym. Rozréznienie miedzy brakiem plynnoéci a niewy-
placalnoScig jest zatem elementem krytycznym w procesie zarzadzania srodkami
udostepnianymi bankom. Zdolno§é do tak selektywnego udzielania kredytu zalezy
od zasob6w i metod, jakimi bank centralny dysponuje w celu odréznienia banku
niewyptacalnego od banku nieptynnego!”.

Autorzy przyréwnuja polityke udzielania pozyczek przez bank centralny po-
szczegblnym bankom komercyjnym do §wiadczenia przez banki prywatne ustugi
otwarcia linii kredytowej dla swoich klientéw!8. Zasadnicza réznica polega, ich zda-
niem, wylgcznie na masie pienigdza. W przypadku pozyczek z banku centralnego
chodzi o znaczne kwoty §rodkéw pienieznych, majgce duzg sile oddzialywania na
sytuacje na rynku. W tym przypadku bank centralny nie musi podejmowa¢ dzia-
fan z zakresu polityki monetarnej, rozumianej jako wplywanie na zmiane ilo§ci
pieniadza w obiegu. Zdaniem autoréw pozyczanie przez bank centralny Srodkow
poszczegbdlnym bankom moze nie by¢ istotne dla prowadzenia tej polityki, skoro
moze ono byé¢ zréwnowazone przez bezwarunkowy zakup skarbowych papieréow
wartoSciowych od innych bankéw. Takie dzialanie banku centralnego jest nato-
miast instrumentem polityki bankowej, przez ktora autorzy definiujg dziatania
o charakterze regulacyjnym, nadzorczym oraz wplywajgce na zmiane struktury
aktywow banku centralnego. Autorzy podkreslajg, ze udzielenie wsparcia musi
by¢ poprzedzone analizg sytuacji i zdiagnozowaniem banku jako niewyplacalnego
lub majgcego problemy plynnosciowe. Dzialania takie muszg by¢ podejmowane
nawet w sytuacji, gdy uzyskanie informacji o kondycji banku moze by¢ trudne
lub kosztowne. Autorzy konczg te cze$¢ wywodu wnioskiem, ze pozyczanie §rod-
kow poszcezegdlnym bankom moglo by¢ uzyteczne na poczatku XX wieku, jednak
wspolczesny wysoki rozwéj rynkéw finansowych umozliwia efektywne dostarczenie
$rodkéw finansowych ze zrédet prywatnych!®.

W opinii M. Goodfrienda i R. G. Kinga inaczej sytuacja przedstawia sie w przy-
padku podejmowania przez bank centralny dzialan w celu zapobiezeniu systemo-
wemu kryzysowi na rynku bankowym. W takich przypadkach pozyczki banku cen-
tralnego stanowig wylgcznie element polityki monetarnej, gdyz sa one udzielane
w celu okresowego zwiekszenia ilo§ci pienigdza w obiegu. Problemem jest bowiem
zaspokojenie czasowo wyzszego popytu na pienigdz i mozna rozwigzac¢ go tylko
w ramach polityki pienieznej. Dzialania takie mogg by¢ skutecznie podejmowa-
ne bez stosowania kosztowych regulacji i nadzoru. Polityka bankowa nie moze

17 M. Goodfriend, R. G. King, Financial Deregulation, Monetary Policy and Central Banking.
Federal Reserve Bank of Richmond Economic Review, 1988, Vol. 74, No. 3, s. 9.

18 Ibidem, s. 11.

19 Ibidem, s. 19.
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oddzialywaé na poziom stop procentowych, ktérych wzrost obserwuje sie w sy-
tuacji wiekszego popytu na pienigdz. Polityka bankowa moze natomiast odegrac
role w zapobieganiu powstawaniu kryzyséw, gdy w wyniku wzrostu rynkowych
stop procentowych rozprzestrzenia sie zjawisko niewyptacalnosci bankéw. W takim
przypadku dziatania w ramach polityki monetarnej beda nieefektywne. Dziatania
podejmowane w ramach polityki bankowej moga mieé réwniez warto$¢ spoteczna,
jesli czasowo koszty zwigzane z rozprzestrzenianiem sie zjawiska niewyplacalnosci
sg wysokie. Autorzy podkre§lajg jednak, ze transfery z banku centralnego do za-
grozonych instytucji finansowych powodujg przynajmniej redystrybucje bogactwa
miedzy réznymi klasami w spoleczenstwie. Ponadto, stworzenie niewlasciwych
bodzcéw do podejmowania ryzyka i zarzgdzania plynnoScig moze prowadzié do po-
wazniejszych i czestszych kryzyséw finansowych. Dlatego tez autorzy konkluduja,
ze w zaden sposéb nie mozna udowodnié, iz w przypadku kryzysu systemowego
istnieje polityka bankowa moggca odegraé pozyteczng role20.

Reasumujac, M. Goodfriend i R. A. King opowiadajg sie za wykonywaniem funk-
¢ji pozyczkodawcy ostatniej szansy wylgcznie przy uzyciu operacji otwartego ryn-
ku, tak aby skutecznie zwiekszy¢ zasob pienigdza ,,0 duzej mocy oddzialywania”.
Autorzy okreslaja to jako polityke monetarng. Pozyczanie srodkéw poszczegdlnym
bankom nie powoduje zmian w zasobie pieniadza ,,0 duzej mocy”, wiec uwazajg
oni podejmowanie takich dzialah za zbyteczne?l. M. Goodfriend zastanawia sie tez,
dlaczego bank centralny moze pozyczaé¢ $rodki bankom taniej niz czyni to sektor
prywatny. Jego zdaniem jest to mozliwe tylko z jednego powodu: splata takiej po-
zyczki jest w pelni zabezpieczona papierami wartoSciowymi, podczas gdy w obrocie
miedzybankowym banki nie mogg — w Swietle obecnie obowigzujacych regulacji
— udzielaé pozyczek pod zabezpieczenie?2,

Analizujac poglady M. Goodfrienda, mozna zauwazyé rowniez, ze ten autor
podziela takze poglad M. Friedmana i A. J. Schwarza, iz system gwarantowania
depozytéw jest niewystarczajacym instrumentarium z punktu widzenia ochrony
systemu bankowego jako calo$ci przed szokami rynkowymi. Podkresla to role po-
lityki monetarnej w sytuacjach kryzysowych.

Krytycy teorii M. Goodfrienda i R. A. Kinga zwracaja jednak uwage, ze moze
ona wyglada¢ atrakcyjnie tylko na pierwszy rzut oka. W praktyce wykorzystanie
wylacznie kanalu transferéw miedzy podmiotami prywatnymi dla rozwigzania
problemu braku plynnoSci poszczegélnych instytucji finansowych moze by¢ bo-

20 Ibidem, s. 17, 20.

21 M. Goodfriend, R. A. King, Financial Deregulation, Monetary Policy and Central Banking, [w:]
W. S. Haraf, R. M. Kushmeider, Restructuring Banking and Financial Services in America,
American Enterprise Institute, Washington 1988 za: M. Bordo, The Lender..., op. cit., s. 21.

22 M. Goodfriend, Money, Credit, Banking and Payments System Policy, [w:] D. B. Humphrey, The
US Payments Systems: Efficiency, Risk and the Role of the Federal Reserve, Kluwer Academic
Publishers, Boston 1989 za: M. Bordo, The Lender..., op. cit., s. 21.
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wiem skuteczne tylko przy zalozeniu, ze rynek miedzybankowy (zaréwno transak-
cji repo, jak i rynek operacji niezabezpieczonych) funkcjonuje w sposéb doskonaly.
W praktyce to zalozenie kontrastuje z zalozeniem dotyczacym asymetrii informacji,
ktéra jest uwazana za gléwne uzasadnienie istnienia bankéw23,

Ch. Goodhart wyraza odmienny poglad na temat pozyczkodawcy ostatniej szan-
sy niz M. Goodfriend i R. A. King, i opowiada sie za udzielaniem czasowej pomocy
przez bank centralny niewyplacalnym bankom komercyjnym. Argumentuje on,
ze rozrbznienie miedzy brakiem plynnosci a brakiem wyptacalno§ci dla potrzeb
podejmowania decyzji przez pozyczkodawce ostatniej szansy jest mitem. Bank wy-
magajacy takiej pomocy z powodéw plynnoSciowych jest w wiekszoéci przypadkow
podejrzewany rowniez o brak wyplacalnosci. Jednak na skutek trudnosci z doko-
naniem wyceny aktywow banku komercyjnego i potrzeby szybkiego dzialania bank
centralny bedzie zwykle musial podejmowac decyzje o udzieleniu wsparcia finanso-
wego wiedzgc, ze rownoczesnie istnieja watpliwosci dotyczace jego wyplacalnosci.
W momencie udzielania pozyczki bank centralny nie bedzie wiedzial, jak zla jest
sytuacja ekonomiczna w zagrozonym banku?24.

Uzasadnieniem dla pelnienia roli pozyczkodawcy ostatniej szansy wobec poje-
dynczych bankéw sa operacje otwartego rynku, ktore stanowig podstawowy instru-
ment realizacji polityki monetarnej w sposéb ciggly. Zdaniem zwolennikow tej tezy
nie ma zadnej réznicy miedzy politykg monetarng i wsparciem sektora bankowego
w ramach realizacji funkgji pozyczkodawcy ostatniej szansy, wskazujac ze pozyczki
w ramach wsparcia plynnosSci rynku jako calosci stuza tagodzeniu poziomu stép
procentowych na rynku bankowym. Jesli zatem nie ma zadnej réznicy miedzy
operacjami otwartego rynku i zasilaniem w plynnos¢ catego rynku bankowego, to
C. A. E. Goodhart proponuje ograniczyé stosowanie pojecia pozyczkodawcy ostat-
niej szansy tylko do wsparcia przez bank centralny indywidualnych bankw?25,

Podstawowym powodem, dla ktérego udzielanie pozyczki przez bank centralny
pojedynczemu bankowi jest uznawane za lepsze rozwigzanie od pozyczki udzielo-
nej przez inny bank prywatny, jest wymieniona wyzej nieefektywno§é rynku mie-
dzybankowego, skutkujaca trudnoSciami w zaciagnieciu pozyczki na tym rynku
przez wyplacalny bank od innego banku komercyjnego. Z punktu widzenia polityki
pienieznej warto tez podkreslié, ze pozyczanie Srodkéw przez bank centralny poje-
dynczemu bankowi komercyjnemu moze zosta¢ zréwnowazone przez zmniejszenie
plynnoéci calego rynku bankowego w wyniku przeprowadzonych operacji otwartego
rynku. W efekcie moze nastgpi¢ zmiana struktury aktywoéw banku centralnego bez

23 X. Freixas, B. M. Parigi, J.-Ch. Rochet, The Lender of Last Resort: A 215t Century Approach,
yJournal of European Economic Association”, Vol. 2, No. 6, December 2004, s. 1085.

24 Ch. Goodhart, The Evolution of Central Banks, London School of Economics and Political
Science, London 1985, s. 35.

25 C. A. E. Goodhart, Myths About the Lender of Last Resort, International Finance 2:3, 1999 za:
Lender..., op. cit., s. 157.
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zmiany catkowitej podazy pienigdza na rynku. Nalezy odnotowaé, ze rozréznienie
miedzy brakiem plynnoSci i niewyplacalnoscia jest rzadko rozstrzygane w praktyce.
C. A. E. Goodhart i H. Huang uwazaja, ze czas, w ktérym musi by¢ podjeta decyzja
o udzieleniu pomocy, jest zbyt krétki, aby bank centralny mégt wypracowaé sta-
bilny poglad na temat wyptacalno$ci banku. Co wiecej, bank, ktory exante wydaje
sie by¢ wyplacalny, moze przesta¢ nim by¢ expost, np. na skutek zmiany sytuacji
makroekonomiczne;j26.

Pomoc udzielana w sytuacji awaryjnej w najbardziej restrykcyjnej formie na
rzecz wyplacalnych, ale niedostatecznie ptynnych bankéw, nie rodzi teoretycznie
zadnego ryzyka dla banku centralnego na skutek wymaganego zabezpieczenia
splaty pozyczki. W praktyce jednak na skutek zalamania na rynku finansowym
warto§¢ zabezpieczenia przyjetego przez bank centralny moze spa$¢ ponizej kwoty
udzielonej pomocy i generowaé w ten sposob ryzyko poniesienia straty przez bank
centralny. Wiele bankéw centralnych nie mogloby ponosié samodzielnie takiego
ryzyka i wowcezas takie zaangazowanie wymaga gwarancji rzgdowych?7.

Upadloéé ewidentnie niewyplacalnego banku moze powodowaé systemowe za-
grozenie dla rynku finansowego. W takiej sytuacji wladze panstwowe mogg rozwa-
za¢ podjecie srodkéw exante, majac §wiadomosé, ze problemy banku dotyczg braku
kapitalow, a nie niedostatecznego poziomu plynnoSci. Z punktu widzenia calego
rynku finansowego moze bowiem okazaé sie, ze mniej kosztowne jest przeprowa-
dzenie restrukturyzacji niewyptacalnego banku niz dopuszczenie do jego upadlosci.
J. Guttentag i R. Herring zauwazaja, ze banki sg zwykle wiecej warte, gdy funk-
¢jonujg niz, gdy upadng. Stanowi to podstawowe uzasadnienie dla przejecia banku
w zlej sytuacji przez dobry bank?2s,

Niestabilno§é finansowg wynikajaca z upadtosci jednego z bankéw cechuje ner-
wowos§¢ i w efekcie zachowania deponentéw stajg sie nieprzewidywalne. W takiej
sytuacji bardziej prawdopodobne jest popelnienie przez bank centralny bledéw
w zakresie realizowanej polityki monetarnej. Z drugiej strony, pomoc bankowi nie-
majgcemu wystarczajacej plynnosci, ktéry potem okaze sie niewyplacalny, bedzie
skutkowac poniesieniem strat finansowych przez bank centralny na skutek jego
zaangazowania kapitalowego, a w konsekwencji takze obnizeniem sie reputacji
banku centralnego. Dlatego tez bank centralny powinien zwazy¢ w praktyce, jaki
jest prawdopodobny koszt dostarczenia kapitalu do prawdopodobnie niewyptacal-

26 C. A. E. Goodhart, H. Huang, A Model of the Lender of Last Resort, LSE Financial Markets
Group Discussion Paper 1999, dpo 131.

27 C. A. E. Goodhart, D. Schoenmaker, Institutional Separation between Supervisory and Monetary
Agencies, LSE Financial Markets Group Special Paper 1993, No. 52.

28 J. Guttentag, R. Herring, The Lender of the Last Resort Function in an International Con-
text, Princeton Essays in International Finance 1983, Number 151, May za: Lender..., op. cit.,
s. 158.
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nego banku w stosunku do kosztu niestabilnoSci, ktéra moze pojawic sie w wyniku
upadlosci niewyplacalnego banku.

P. Stella argumentuje, ze bank centralny moze nie potrzebowaé kapitatu w taki
sam spos6b jak potrzebujg go banki komercyjne. W bankach komercyjnych jest
on bowiem niezbedny jako bufor na wypadek poniesienia strat oraz jako kapi-
tal poczatkowy konieczny do rozpoczecia dzialalnosci. Te przyczyny gromadze-
nia kapitalu nie majg tak istotnego znaczenia w banku centralnego, co powoduje
mniejszg wage kapitatu subskrybowanego dla banku centralnym. Niemniej jednak
niekorzystny bilans banku centralnego moze powodowac trudnosci w zachowaniu
niezaleznoéci banku centralnego i w skutecznej realizacji polityki pienieznej i wa-
lutowej??. Dlatego tez rzad powinien réwniez uczestniczyé w podejmowaniu decyzji
dotyczgcej dostarczenia kapitalu niewyptacalnemu bankowi, przy czym rzad moze
kierowa¢é sie takze innymi przestankami pomocy dla niewyplacalnego banku niz
bank centralny (np. uwzgledniajac konsekwencje spoteczne podjecia lub zaniecha-
nia okre§lonych dzialan).

Réwniez R. M. Solow jest zwolennikiem udzielenia pomocy finansowej na rzecz
niewyplacalnego banku. Jego zdaniem bank centralny jest odpowiedzialny za sta-
bilnos¢ catego systemu finansowego, a problemy finansowe kazdego banku, w tym
zwlaszcza systemowo waznego, zmniejszajg zaufanie do calego systemu finansowe-
go. Autor ma przy tym $§wiadomos§¢ ryzyka skutkow takiego sposobu zachowania
banku centralnego (np. hazardu moralnego, czyli podejmowania wiekszego ryzyka
przez banki i ograniczenia sklonnoSci spoleczenistwa do monitorowania poziomu
ryzyka podejmowanego przez banki)s30.

Wedlug R. Repullo instytucja pozyczkodawcy ostatniej szansy bytaby niepo-
trzebna, gdyby informacje uzyskiwane przez nadzér bankowy byly w pelni wiary-
godne i obiektywne. W takiej sytuacji nadzér moglby interweniowaé wcezeéniej, aby
zastosowac rozwigzania optymalne ze spolecznego punktu widzenia, gdy koszty
podjecia dzialan sg tez ograniczone. Jednak w praktyce informacje uzyskiwane
w wyniku przeprowadzania kontroli w banku obcigzone sg zwykle wieloma su-
biektywnymi ocenami, powodujac, ze sg w rzeczywisto$ci nie w pelni obiektywne.
W takiej sytuacji zamiast wczeéniejszej reakeji nadzoru bankowego podejmowanie
decyzji w sprawie konkretnego banku jest delegowane do pozyczkodawcy ostat-
niej szansy, ktéry poréwnuje oczekiwane skutki wsparcia lub zaniechania pomocy
bankowi3l.

29 P Stella, Do Central Banks Need Capital?, IMF Working Paper 1997, No. 83.

30 R. M. Solow, On the Lender of Last Resort, [w:] C. P. Kindleberger, J. P. Laffargue, Financial
Crists: Theory, History and Policy, Cambridge University Press, Cambridge 1982 za: M. Bordo,
The Lender..., op. cit., s. 21.

31 R. Repullo, Liquidity, Risk-Taking, and the Lender of Last Resort, February 2006, s. 3.
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Rozwiniecie teorii R. Repullo, dotyczgcej uwarunkowan instytucjonalnych po-
zyczkodawcy ostatniej szansy, zostalo przedstawione w opracowaniu Ch. M. Kahna
i d. Santosa. Ich zdaniem na skutek przyjecia zalozenia, ze regulacje sg okre§lane
tylko przez jeden organ wladzy, w teorii pomija sie kwestie instytucjonalnej alo-
kacji uprawnien regulacyjnych. W praktyce bowiem banki sg regulowane przez
instytucje o pokrywajgcych sie uprawnieniach, a niektore z tych instytucji moga
byé nawet w konflikcie miedzy soba. Nawet jesli cele poszczegélnych instytucji
moga by¢ okreslone precyzyjnie, aby byly one wzajemnie spdjne i wykluczajace sie,
to nie mozna, niestety, wykluczy¢ ryzyka pojawienia sie konfliktu miedzy celami
tych instytucji, m.in. na skutek niedoskonato$ci w monitorowaniu zachowan tychze
instytucji. Rozwijajac teorie R. Repullo, autorzy badali skutki istnienia konkurencji
w zakresie realizacji funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy — zaréwno konkuren-
¢ji miedzy regulatorami i pozyczkodawcami prywatnymi, jak i konkurencje miedzy
regulatoramis?,

Zdaniem Ch. M. Kahna i J. Santosa typowy opér regulatora przed podejmowa-
niem decyzji o ogloszeniu upadtoséci banku stanowi wyzwanie dla polityki regula-
cyjnej, ktéra powinna zmniejszaé pokuse organéw wiadzy bycia wyrozumialym dla
upadajacych bankéw. Autorzy proponujg w tym zakresie dwa podejScia.

W pierwszym rozwigzaniu, jesli mozliwe jest wczeéniejsze okre§lenie wysokosci
stop procentowych, po ktérych bedg pozyczane §rodki finansowe w ramach wspie-
rania plynnoSci, to funkcja pozyczkodawcy ostatniej szansy moze byé wylacznym
uprawnieniem jednej instytucji — banku centralnego. Wowczas inny regulator, jako
system gwarantowania depozytéw, jest uprawniony do zamkniecia dzialalnosci upa-
dajacego banku. Splata pozyczki udzielonej na wsparcie ptynnosci banku powinna
by¢ jednocze$nie zabezpieczona przez system gwarantowania depozytéw i w takiej
sytuacji system gwarantowania depozytéw mialby silny bodziec ekonomiczny, aby
nie by¢ wyrozumialym dla banku, podczas gdy pozyczkodawca ostatniej szansy
moze skoncentrowaé sie wylgcznie na problemie ptynnosci banku.

W drugim podejsciu zaréwno bank centralny, jak i system gwarantowania de-
pozytéw, sg gotowe dzialaé¢ jako pozyczkodawca ostatniej szansy i istnienie kon-
kurencji miedzy nimi moze czyni¢ bezcelowym wczeéniejsze okre§lenie wysokoSci
stopy oprocentowania pozyczek udzielanych bankom. W tym modelu konkurencja
ma wymusié niezbyt wysoki poziom stép procentowych oferowanych bankowi ma-
jacemu trudnoéci z pltynnoscig. Splata pozyczki nie jest zabezpieczana przez system
gwarantowania depozytow i w efekcie pokusa nadmiernego pozyczania Srodkow
finansowych przez bank centralny bedzie mniejsza, choé w takiej sytuacji ro$nie
zainteresowanie systemu gwarantowania depozytow, aby nie doprowadza¢ do upad-

32 Ch. M. Kahn, J. Santos, Allocating bank regulatory powers: lender of last resort, deposit insur-
ance and supervision, BIS Working Papers No. 102, Bank for International Settlements, Basel
2001.
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toéci banku. Przy tym podej$ciu male pozyczki powinny byé udzielane przez bank
centralny, a duze braki plynnoSci rozwigzywane przez system gwarantowania de-
pozytow. Rozréznienie takie podyktowane jest réoznym poziomem kosztéow tych
instytucji, powstajacych w przypadku upadlosci banku. Jednak w przeciwienstwie
do stanowiska R. Repullo, propozycja Ch. M. Kahna i J. Santosa przewiduje podziat
uprawnien w zakresie realizacji funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy, ktory po-
winien odbywac sie na podstawie realnej konkurencji miedzy regulatorami, a nie
by¢ kwestig dobrowolnej delegacji uprawnien miedzy regulatorami.

Zdaniem autoréw ta réznica podejScia wydaje sie oczywista, jeS§li pamieta sie
o asymetrii dostepu do informacji. Przeprowadzone badania pokazuja, jak pobudki
regulatoréow prowadzg do wypaczenia decyzji dotyczacych dzielenia sie informacja-
mi. Dlatego nie powinno sie przyjmowacé zalozenia, ze regulatorzy majg doskonalg
sktonnos$é do delegowania dziatalno$ci pomocowej do tego sposérdd nich, ktéry gro-
madzi informacje w danym zakresie. Badajac przewagi w pozyskiwaniu danych,
mozna odnotowac, ze bank centralny wykorzystuje informacje uzyskiwane z tytulu
funkgcji, jakg pelni on w systemie platniczym oraz w zakresie polityki pieniezne;j.
Ta funkcja jest oczywiscie kluczowa, ale takie badania nie uwzgledniajg problemu
bodzcow regulatora do pelnienia funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy. Ta kwe-
stia powinna by¢ przedmiotem dalszych badan33.

Na powigzania miedzy réznymi regulatorami zwracajg uwage takze X. Freixas,
B. M. Parigi i J.-Ch. Rochet. Ich zdaniem istnieje fundamentalna zalezno$¢ miedzy
bankiem centralnym, rynkiem miedzybankowym i nadzorem bankowym. Gdy nad-
z6r bankowy nie jest na tyle efektywny, ze nie mogg by¢ zidentyfikowane niewypla-
calne banki, to spready na rynku miedzybankowym sg wysokie i wowczas pojawia
sie miejsce dla dzialalnosci banku centralnego jako pozyczkodawcy ostatniej szansy.
Jesli natomiast nadzér bankowy dziala skutecznie, to rynek miedzybankowy funk-
cjonuje dobrze i wowczas bank centralny ma ograniczong role jako pozyczkodawca
ostatniej szansy.

Autorzy rekomendujg, aby niezalezny bank centralny dostarczal pomocy w za-
kresie plynnosci w okreslonych okolicznosciach i oddzielny nadzoér bankowy dzia-
lajgcy w imieniu systemu gwarantowania depozytow, ktoéry ponosi koszty w przy-
padku upadloéci banku. Wyzwaniem na XXI wiek jest wspéldziatanie réznych
instrumentéw: polityki monetarnej, nadzorczej i regulacyjnej sektora bankowego
i funkcjonowania rynku miedzybankowego. Wszystkie one, cho¢ sg kontrolowane
i realizowane przez rézne instytucje, powinny by¢ zaprojektowane w logicznym
zwigzku. Tym samym wspélcze$nie nie jest problemem okreslenie zadan pozycz-
kodawcy ostatniej szansy, lecz wkomponowanie jego roli w system regulacyjny dla
bankéw. GlIownym wynikiem badah autoréw jest identyfikacja warunkéw, w kto-
rych moze pojawié sie potencjalne pole do dziatania banku centralnego jako po-

33 Ibidem.
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zyczkodawcy ostatniej szansy. Warunki te powinny byé z géry znane wszystkim
zainteresowanym stronom, a za najwazniejsze z nich uznano: niedoskonaly nadzér
bankowy, wysoki koszt przeprowadzania ocen zdrowych firm, wysokie spready na
rynku miedzybankowym w okresie kryzysu. Autorzy zwracajg uwage, ze w cza-
sie kryzysu aktywa banku sg bardzo ryzykowne, pozyczanie §rodkéw na rynku
miedzybankowym moze wigzac sie z wysokimi karami dla banku w postaci wyso-
kiego spreadu oprocentowania na tym rynku. Gdyby jednak bank centralny mial
mozliwo§é dokonania zmiany kolejnosci zaspokajania roszczen z aktywéow banku
komercyjnego, wowezas moglby on pozyczaé Srodki finansowe po koszcie nizszym
niz stawki obowigzujgce na rynku miedzybankowym34.

Zupelnie inny poglad reprezentujg zwolennicy tzw. free banking, ktérzy sprze-
ciwiajg sie potrzebie realizacji przez jakikolwiek podmiot funkeji pozyczkodawcy
ostatniej szansy. Ich zdaniem, jedyng przyczyng paniki na rynku bankowym mogg
by¢ restrykcje prawne dotyczace dzialania bankéw. Dla zwolennikéw tej teorii za-
razenie kryzysem moze wynika¢ tylko z braku pelnych informacji o sytuacji na
rynku, ale w warunkach rynkowych rynek wtérny dostarcza odpowiednich danych
informujgcych o sytuacji wszystkich bankéw. Te dane nie sg moze bezposrednio do-
stepne wszystkim deponentom indywidualnym, ale istnieja izby rozliczeniowe, kté-
re mogg likwidowac te asymetrie dostepu do informacji wéréd niektérych klientow.
Izby rozliczeniowe mogg takze wplywaé¢ na zmniejszenie paniki na rynku przez
emisje certyfikatéw pozyczkowych, ktore stanowilyby swoisty substytut pienigdza.
Zdaniem G. A. Selgina i K. Dowda funkcja pozyczkodawcy ostatniej szansy powsta-
fa na skutek pojawienia sie monopolu na emisje pienigdza. Argumentujg oni, ze
rozszerzenie w 1844 r. monopolu emisji pienigdza przez Bank Anglii na caly kraj
spowodowalo zwiekszenie trudnosci w zaspokojeniu popytu deponentéw na pie-
nigdz w okresie napie¢. Jednocze$nie spowodowalo to potrzebe pelnienia przez ten
bank funkcji wylgcznego dostarczyciela pieniadza ,,0 duzej mocy oddziatywania”
w postaci pozyczkodawcy ostatniej szansys5.

Na koniec przegladu teorii pozyczkodawcy ostatniej szansy warto zwréci¢ uwage
na publikacje S. Fischera, analizujacego znaczenie pozyczkodawcy ostatniej szansy
dla gospodarki krajowej. Zwraca on uwage na szeé¢ fundamentalnych pytani®é:
< czy bank centralny jest wylgcznym pozyczkodawcg ostatniej szansy,
< czy pozyczkodawca ostatniej szansy musi mie¢ zdolno§é tworzenia pienigdza

0 ,,duzej sile oddziatywania”,

3¢ X. Freixas, B. M. Parigi, J.-Ch. Rochet, The Lender..., op. cit., s. 1085.

35 M. Bardo, The Lender-..., op. cit., s. 21-22.

36 8. Fischer, On the Need for an International Lender of Last Resort, Paper for American Eco-
nomic Association and the American Finance Association, International Monetary Fund, New
York, January 3, 1999.
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< czy bank centralny powinien pozyczaé pod zabezpieczenia uznawane za dobre

w okresie niekryzysowym,

czy oprocentowanie pozyczki powinno by¢ wysokie,

czy pozyczkodawca powinien pozyczaé tylko rynkowi, a nie indywidualnym pod-

miotom,

< czy zasady pozyczania $rodkéw finansowych na ratowanie pltynnoéci powinny
by¢ okre§lone wczesniej.

Odnoszac sie do pierwszej kwestii, S. Fischer zwraca uwage, ze w literaturze
wymienia sie dwie role opisywane jako pozyczkodawca ostatniej szansy. Po pierw-
sze, jest to pozyczkodawca kryzysowy — dostarczyciel srodkéw finansowych. Po
drugie — podmiot zarzadzajacy kryzysem, czyli instytucja biorgca na siebie odpo-
wiedzialno§¢ za uporanie sie z kryzysem lub potencjalnym kryzysem (niezaleznie
od faktu, czy ta instytucja pozycza pienigdze na ten cel). Historycznie w USA obie
funkgje pelnit takze Skarb Federalny, a nawet prywatne instytucje, jak izby rozli-
czeniowe czy J. P Morgan w czasie kryzysu w 1907 r. Wspoélcze$nie bank centralny
pelni czesto obie funkcje, niemniej jednak zadna z nich nie musi by¢ wykonywana
przez bank centralny. Oddzielenie obu funkgcji staje sie prawdopodobnie o wiele
czestsze, gdy funkcja nadzoru bankowego jest oddzielana od banku centralnego.

W drugiej kwestii S. Fischer nie ma watpliwosci, ze pieniadze o ,duzej sile
dzialania” pomagajg przezwyciezaé kryzys, zwlaszcza w okresie runu na banki
i zamiany depozytéw na pienigdz. Woéwczas w pierwszej kolejnosci uruchamiane
sg $rodki banku centralnego, a nie podatnikéw. Jednak G. Kaufman podkre§la, ze
panika spowodowana popytem na pienigdz wystepuje rzadko. Wiele probleméw
bankowych wynika z przesuwania depozytéw z bankéw uznanych za niezdrowe
do bankéw, o ktérych deponenci mys$la, ze sg zdrowe3?. Zdaniem S. Fischera bank
centralny jest najlepiej wyposazony w érodki finansowe i w razie potrzeby szyb-
kiego dzialania moze on najsprawniej dostarczyc tych Srodkéow. Ale mozliwe jest
takze powolanie odrebnej agencji i wyposazenie jej w §rodki finansowe, ktore beda
mogly byé¢ skutecznie wykorzystane na pokrycie kosztéw kryzysu. W praktyce
ostatnich lat w wielu przypadkach érodki banku centralnego nie byly wykorzy-
stywane. Szczegélnie silna potrzeba istnienia takiej agencji wystepuje w krajach,
ktore majg izbe walutowa. W przypadku stalego zwigzania kursu waluty z walutg
innego kraju rola banku centralnego jest znacznie mniejsza, gdyz decydujace zna-
czenie w warunkach dgzenia do utrzymania statego kursu walutowego ma dostep
do zewnetrznego finansowania lub dostep do rezerw walutowych (oficjalnych re-
zerw kraju). Bank centralny jest najlepszym podmiotem do podejmowania dzialan

37 G. Kaufman, The Truth about Bank Runs, [w:] C. England, T. Huertas, The Financial Services
Revolution: Policy Directions for the Future, Kluwer Academic Publishers, Boston 1988 za:
S. Fischer, On the Need for..., op. cit.
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w warunkach zmiennego kursu walutowego, gdyz wéwczas moze on dostarczyc
plynnosci w wymaganej wielkoSci.

W zakresie zabezpieczen S. Fischer uwaza, ze wymaganie zabezpieczen przez
pozyczkodawce ostatniej szansy jest dobrym rozwigzaniem, gdyz w ten sposéb
ogranicza sie skale hazardu moralnego banké6w komercyjnych. Potencjalni pozycz-
kobiorcy wiedzg bowiem, ze muszg mie¢ w swoim portfelu takie aktywa, ktoére
bedg akceptowane jako zabezpieczenie splaty pozyczki bankowi centralnemu.
Ograniczenie jednak stosowania tej zasady poprzez uznanie, ze zabezpieczenie jest
warto§ciowe tylko w normalnej sytuacji (niekryzysowej) moze natomiast dziataé
w odwrotnym kierunku — wplywaé na wzrost hazardu moralnego. Zwieksza sie bo-
wiem zakres aktywow, ktére mogg zostaé uznane za zabezpieczenie splaty pozyczki
udzielonej przez pozyczkodawce ostatniej szansy.

Karne oprocentowanie stuzy ograniczeniu popytu na $rodki finansowe pozycz-
kodawcy ostatniej szansy ze strony tych bankéw, ktore nie przezywajg trudnosci
i muszg korzystac ze §rodkéw banku centralnego. Interpretuje sie rowniez, ze wyz-
sza cena ma ograniczaé skale hazardu moralnego. Jednak w warunkach kryzysu
nie wiadomo, co oznacza pojecie ‘karne oprocentowanie’, gdyz wyzsze oprocentowa-
nie jest odnoszone do poziomu stop procentowych stosowanego w okresie przedkry-
zysowym. Zatem ten wyzszy poziom musi by¢ odnoszony do wielkosci rynkowych
stop procentowych w okresie paniki na rynku finansowym. W praktyce jednak
pozyczkodawca ostatniej szansy pozycza $rodki po cenie, ktora nie jest wyzsza niz
stopy rynkowe.

W zakresie wyboru miedzy pomocg udzielang rynkowi i poszczegblnym insty-
tucjom finansowym S. Fischer stoi na stanowisku, ze biorgc pod uwage mozli-
we skutki wynikajgce z upadloéci duzej instytucji finansowej, poziom niepewno-
Sci w okresie paniki dotyczacej warunkow rynkowych nastepujacych po kryzysie
i trudnosci w okreSleniu instytucji, ktére przetrwajg okres kryzysu, nie mozna
exante ustanowi¢ w tym wzgledzie generalnych zasad postepowania pozyczkodaw-
cy ostatniej szansy.

W sprawie wezesniejszego okreslenia zasad udzielania pomocy szeroka akcep-
tacje zyskala zasada konstruktywnej dwuznacznos$ci. Zastosowanie tej zasady po-
zwala na ograniczenie skali zjawiska hazardu moralnego. W sytuacji bowiem, gdy
banki nie bedg pewne, czy uzyskajg pomoc w chwili, gdy bedg one jej potrzebowaé,
zostajg zmuszone do tworzenia swojego portfela aktywow w ostrozniejszy sposob.

Warto zaznaczyé, ze do niektorych z wymienionych wyzej kwestii odnosili
sie nie tylko teoretycy, ale takze sami zainteresowani, czyli banki centralne. Nie
wszystkie banki centralne publikujg swoje stanowisko w sprawie pelnienia roli
pozyczkodawcy ostatniej szansy, co jest efektem stosowania w praktyce wspomnia-
nej zasady konstruktywnej dwuznacznoS§ci. Najbardziej otwarte stanowisko w tej
sprawie przyjmuje szwedzki Riksbank, co uzasadnia sie wnioskami z do§wiadczen
z kryzysu bankowego w Szwecji w latach 80. XX wieku. Zdaniem szwedzkiego ban-
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ku centralnego powstanie rynku miedzybankowego nie likwiduje potrzeby istnienia
pozyczkodawcy ostatniej szansy, gdyz czesto rynek ten nie dziala efektywnie. Jed-
nym z powodéw takiego stanu jest brak informacji i w nastepstwie tego utrzymu-
jacy sie brak zaufania do innych uczestnikéw tego rynku. A zaufanie jest podstawg
funkcjonowania rynku miedzybankowego.

W zakresie warunkow udzielania wsparcia plynnosciowego dla Riksbanku za-
sadnicze znaczenie ma kwestia zabezpieczenia. Szwedzki bank centralny dopusz-
cza mozliwo$é¢ rozszerzenia listy aktywow bankéw stanowigcych zabezpieczenie po-
zyczki z banku centralnego. Moze ona obejmowac nawet takie pozycje, jak kredyty
bankowe i akcje. Takze w zakresie oprocentowania pozyczki bank zajmuje elastycz-
ne stanowisko. Generalnie akceptuje on koncepcje stosowania wyzszego oprocento-
wania, jako swoistej kary ponoszonej przez bank majacy trudnosci z utrzymaniem
odpowiedniego poziomu plynnos$ci. Zwraca jednocze$nie uwage, ze krotki termin,
na jaki udzielana jest pozyczka, powoduje niewielkie negatywne skutki wyzszego
oprocentowania dla pozyczkobiorcy. Trzeba réwniez uwazaé, aby przez ustanowie-
nie wysokiego oprocentowania nie straci¢ podstawowego celu udzielenia pozyczki.
Wyzsze oprocentowanie moze bowiem przyczynic¢ sie do powstania problemu wy-
ptacalnosci pozyczkobiorey3s.

Zupelnie odmienne podejScie w zakresie publikowania informacji ma natomiast
Bank Anglii. Prezes E. George, kierujacy Bankiem w latach 90. XX wieku, w swoim
wystapieniu wskazywal, ze bank stara sie zwykle utrzymywaé¢ w tajemnicy fakt
dostarczania pomocy systemowej. Jego zdaniem, jeli ludzie wiedza, ze bank cen-
tralny jest zaniepokojony stabg sytuacjg systemowa w sektorze bankowym, ktéra
uzasadnia udzielenie pomocy, to mogloby to prowadzi¢ do szerszej utraty zaufania.
Ludzie mogliby zastanawiac¢ sie, jak dalece moze by¢ taka pomoc zwiekszana i mo-
glibyémy szybko znalezé sie w sytuacji, w ktorej Bank Anglii faktycznie gwarantuje
wszystkie zobowigzania sektora bankowego3®.

Kroétki przeglad literatury przedmiotu XX wieku wskazuje na réznorodnoé§é
opinii w zakresie funkcjonowania instytucji pozyczkodawcy ostatniej szansy. Wiek-
szo$¢ jednak autoréw opowiada sie za istnieniem podmiotu pelnigcego te specy-
ficzng funkcje. Potencjalne skutki dla systemu finansowego jako calosci wynika-
jace z upadlo$ci banku z powodu braku plynnoéci (ale wyplacalnego) sg zapewne
najwazniejszg przestanka dla istnienia pozyczkodawcy ostatniej szansy. Upadek
duzego banku lub kilku mniejszych bankéw moégltby spowodowaé niestabilnos¢ sy-
stemu finansowego. Mogltby zagrozi¢ zdolnosci systemu finansowego do wykony-
wania swoich zasadniczych funkcji, w tym w zakresie przeprowadzania rozliczen

38 The Riksbank’s role as lender of last resort, Financial Stability Report, Riksbank, Stockholm
2003, No. 2, s. 57-73.

39 E. A.d. George, The Pursuit of Financial Stability, Bank of England Quarterly Bulletin, Febru-
ary 1997, s. 113-118.
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pienieznych, efektywnej wyceny ryzyka i alokacji §rodkéw. Proces kredytowania
jest szczegolnie istotny dla niektérych grup klientow, ktérzy nie majg dostepu do
§rodkéw finansowych na rynku kapitalowym, np. dla malych firm i gospodarstw
domowych. Upadek banku moze zatem oznaczaé wstrzymanie kredytowania tych
klientéw. Decyzja w sprawie wsparcia banku w zlej sytuacji powinna by¢ wynikiem
zwazenia obecnych i przyszlych kosztéow takiej pomocy w stosunku do kosztow
ekonomicznych niestabilnoéci finansowej. Dla wypelnienia swojej funkcji pozycz-
kodawca musi mie¢ pelng zdolnoé¢ do dostarczenia ptynnosci.

3. Hazard moralny

Pojecie hazardu moralnego odnosi sie do negatywnych skutkéw — z punktu wi-
dzenia firmy ubezpieczeniowej — jakie moga pojawié sie w zachowaniu ubezpieczo-
nego w reakcji na istnienie ubezpieczenia. Hazard moralny pojawia sie, gdy zapisy
dotyczace ubezpieczenia, poprzez modyfikowanie sktonnos§ci podmiotu ubezpieczo-
nego do podejmowania dzialan zapobiegawczych, zwiekszajg prawdopodobienstwo
pojawienia sie zdarzenia, ktére jest przedmiotem ubezpieczenia. Hazard ten odnosi
sie wylgcznie do zdarzen pojawiajacych sie w przyszlosci — oczekiwan dotyczgcych
rozwigzania okre§lonych sytuacji w przyszloS§ci.

Na kwestie ryzyka hazardu moralnego w zwigzku z istnieniem instytucji pozycz-
kodawcy ostatniej szansy zwracali juz uwage klasycy — H. Thornton i W. Bagehot,
o czym byla juz mowa. Dostarczanie kapitalu do banku bedacego w trudnosciach
moze powodowaé dwojakiego rodzaju sktonnosci do hazardu. Po pierwsze, dostar-
cza ono bodzcow bankowi i jego wlascicielom do ponoszenia dodatkowego ryzyka.
Bank moze przyklada¢ mniejsza wage do analizy wniosku kredytowego oraz do
monitoringu splaty kredytu przez instytucje, ktérym bank pozyczy?t srodki finanso-
we. Po drugie, mozliwo$¢ dostarczenia kapitatu do banku przezywajacego trudnosci
finansowe moze zmniejszaé zachete klientéw bankéw do biezacego monitorowania
zachowan i wynikéw ekonomicznych bankéw, ktérym powierzajg oni swoje srodki
finansowe. Zasilenie kapitalowe ze strony pozyczkodawcy ostatniej szansy zabez-
piecza wszystkich klientéw banku, i tym samym ma inne oddzialywanie niz system
gwarantowania depozytéw, ktory chroni tylko klientéw indywidualnych40.

Jesli pozyczkodawca bylby w stanie odréznié¢ w sposéb doskonaly bank nie ma-
jacy plynnoSci od banku niewyptacalnego i interweniowalby tylko w celu zatrzyma-
nia nieuzasadnionej paniki, pozwalajgc jednocze$nie na upadtoéé niewyplacalnego

40 G. Kaufman, Lender of Last Resort, ,,A Contemporary Perspective Journal of Financial Ser-
vices Research” 1991, Vol. 5, s. 123-150; J. C. Rochet, J. Tirole, Interbank Lending and Systemic
Risk, Journal of Money Credit and Banking 1996, Vol. 28, s. 733-766 za: Lender..., op. cit.,
s. 159.
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banku, to menedzerowie i inwestorzy banku mogliby uzyskiwaé prawidlowe bodzce
zachowan. W zasadzie, gdy wsparcie o charakterze plynno$ciowym moze by¢ wy-
raznie oddzielone od innych przyczyn perturbacji w banku, to zjawisko hazardu
moralnego powinno ograniczac sie do ewentualnych nieprawidlowosci w zarzadza-
niu ryzykiem plynnosci. Wsparcie kapitalowe moze jednak zwiekszaé oczekiwanie,
ze instytucja finansowa jest ubezpieczona na wypadek zlego zarzgdzania w obsza-
rze wszystkich typow ryzyk, wlaczajac ryzyko kredytowe i ryzyko rynkowe?!.

Jesli jednak pozyczkodawca nie ma mozliwosci dokonania powyzszego rozroz-
nienia w spos6b doskonaly, to wéwczas potrzebne sg $rodki moggce zmniejszyé
ryzyko pojawienia sie hazardu moralnego wsrod kierownictwa firm i inwestorow.
Srodki takie powinny obejmowaé: oficjalne regulacje, zachety dla sektora prywat-
nego do monitorowania sytuacji i samoregulacji oraz podejmowanie préb natozenia
kosztow na tych, ktérzy popelniajg bledy. Pozyczkodawca ostatniej szansy powinien
wczedniej okreslic ogolne zasady prowadzenia dziatan (np. podejmowanie interwen-
cji tylko w przypadku kryzysu systemowego)42.

W ten wilaénie sposéb stara sie postepowaé bank centralny w Szwecji — Riks-
bank. Jego zdaniem kwestia, jak przejrzysty powinien by¢ bank centralny jako
pozyczkodawca ostatniej szansy, jest kontrowersyjna i dlatego niektére banki cen-
tralne sg niechetne dyskusji na temat ich udzialu w procesie wspierania ptynnosci
sektora bankowego w nadzwyczajnych przypadkach. Riksbank uznaje jednak otwar-
tosé jako $rodek sluzgcy zmniejszeniu hazardu moralnego. Dobrze uzasadnione
stanowisko w sprawie pozyczkodawcy ostatniej szansy pozwala zmniejszy¢ ryzyko
udzielenia pomocy, ktéra nie musi byé udzielona. Dla bankéw natomiast stanowi-
sko banku centralnego, ze role pozyczkodawcy ostatniej szansy widzi on w kon-
tekscie celu jakim jest bezpieczny i efektywny system platniczy, stanowi sygnat
o niemozliwos$ci oczekiwania pomocy w przypadku pojawienia sie w banku komer-
cyjnym trudnosci z wyplacalno§cig. Riksbank wskazuje jednoznacznie, ze w tym
przypadku ewentualne dzialania moze podejmowac rzad i parlament, gdyz takiego
rodzaju zaangazowanie nalezy do kompetencji tych organéw panstwa. Jednoczes-
nie szwedzki bank centralny przyznaje, ze do wzrostu ryzyka hazardu moralnego
przyczyniaja sie trudnosci w rozpoznaniu faktycznej sytuacji banku i zagrozenia
dla systemu bankowego, jakie moze wynikng¢ z upadlosci danego banku. Analiza
korzyéci i kosztow zaangazowania sie w danej sytuacji banku centralnego jako
pozyczkodawcy ostatniej szansy moze przyczyniaé sie do wzrostu ryzyka hazardu
moralnego?s.

Do ograniczenia hazardu moralnego moze natomiast przyczynic sie publiko-
wanie przez bank centralny informacji o banku, ktéremu zostala udzielona pomoc

41 Lender.., op. cit., s. 159.
42 S, Fischer, On the Need for..., op. cit.
43 The Riksbank’s role..., op. cit., s. 57-64.
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w zakresie wsparcia plynnoSci. Z pewnoécig dla reputacji kazdego banku taka for-
ma reklamy nie jest pozgdana®®.

Jednym ze §rodkéw ograniczenia zjawiska hazardu moralnego jest koncepcja
konstruktywnej niejednoznacznosci. Raport G 10 Biura Rozrachunkéw Miedzyna-
rodowych w Bazylei wskazuje, ze jakiekolwiek zobowigzania do podejmowania akcji
w zakresie wsparcia instytucji finansowej nie powinny by¢ podejmowane przez wia-
dze przed zaistnieniem sytuacji kryzysowej. Jednocze$nie wladze powinny zacho-
wywaé w dyskrecji informacje na temat zakresu, momentu i warunkéw udzielania
wsparcia finansowego. Dodatkowo, przy podejmowaniu tego rodzaju decyzji wazne
jest przeanalizowanie, czy istnieje zagrozenie systemowe w sektorze bankowym.
Jesli odpowiedz jest pozytywna, to nalezy przeanalizowaé, jakie sg mozliwe opcje
dziatan podejmowanych w celu poradzenia sobie ze skutkami systemowego zara-
zenia sektora bankowego i ktore to opcje nie bedg mie¢ w przyszloSci negatywnego
wplywu na dyscypline rynkowg?#?.

Niejednoznaczno$é warunkéw udzielania wsparcia ptynnoSciowego moze przy-
czyniaé sie do utrzymywania niepewnoS$ci u kierownictwa i akcjonariuszy banku
dotyczgcej faktycznych kosztéw, jakie bank bedzie musiat ponie§é na skutek nie-
rozwaznego prowadzenia dziatalno$ci*®. Minusem takiej niejednoznacznos$ci jest
jednak pozostawienie ogromnej swobody podejmowania decyzji przez instytucje
odpowiedzialng za zarzgdzanie kryzysowe. Jak w wielu innych obszarach poli-
tyki gospodarczej, prawo wyboru sposobu zachowania sie pozyczkodawcy i brak
przejrzystoSci umozliwia unikniecie koniecznosci usprawiedliwiania zastosowania
odmiennych podej$¢ w sytuacjach kryzysowych, ktére opinia publiczna uznaje za
identyczne. Zdaniem C. Enocha, P. Stelli i M. Khamisa dyskrecja dzialania ban-
ku centralnego w rozwigzywaniu indywidualnych przypadkéw mogtaby by¢ réw-
nowazona przez okre§lenie stalych regul ujawniania zachowania po zakonczeniu
wydarzenia?’. Takie podejScie zostato takze przyjete w Kodeksie Dobrych Praktyk
dotyczacych transparentnosci polityki monetarnej i finansowej Miedzynarodowego
Instytutu Walutowego*® oraz w praktyce Banku Anglii.

Przeciwnikami stosowania zasady konstruktywnej dwuznacznoSci sg natomiast
X. Freixas, B. M. Parigi i J.-Ch. Rochet. Ich zdaniem przyjecie zasady, ze pozycz-

44 Ibidem, s. 70.

45 Real-time Gross Settlement Systems: A Report Prepared by the Committee on Payment and
Settlement Systems of the Ceniral Banks of the G 10 Couniries, Bank for International Settle-
ment, Basel 1997.

46 A. Crockett, The Theory and Practice of Financial Stability, ,De Economist” 1996, Vol. 144,
s. 531-568 za: Lender..., op. cit., s. 160.

47 C. Enoch, P, Stella, M. Khamis, Transparency and Ambiguity in Central Bank Safety Operations,
IMF Working Paper 1997, WP/97/138, s. 6, 16.

48 Code of Good Practices on Transparency in Monetary and Financial Policies: Declaration of
Principles, International Monetary Fund, Washington 1999, pkt 3.2.3.
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kodawca ostatniej szansy bedzie karaé niewyplacalne banki, dostarcza bankom
najsilniejszego bodzca do obnizenia prawdopodobiefistwa ich upadtosci®.

W konteksScie hazardu moralnego wymienia sie wysoko§é oprocentowania jako
czynnik mogacy przyczynia¢ sie do ograniczenia negatywnych zachowan. Jesli po-
moc o charakterze ptynno$ciowym jest udzielana na tagodnych warunkach, to moze
to prowadzi¢ do powstania w bankach przekonania, ze pomoc ze strony banku
centralnego jest sprawg oczywistg. Dodatkowo, jesli pomoc taka jest udzielana na
warunkach korzystniejszych niz dostepne na rynku, to przestaje ona mie¢ charak-
ter pozyczki ostatniej szansy. Z tego powodu W. Bagehot postulowal ustanowienie
oprocentowania pozyczki ostatniej szansy na wyzszym poziomie w stosunku do
stawek z okresu przed kryzysem. W jego opinii to powinno racjonalizowaé dostep
do plynnosci z banku centralnego i ograniczy¢ problem hazardu moralnego.

Wspoélceze$nie wskazuje sie jednak réwniez na negatywne skutki stosowania
wyzszego oprocentowania w przypadku udzielania pozyczki z banku centralne-
go w sytuacji trudnoéci platniczych. Wymieniane sg takie usprawiedliwienia dla
obnizenia wysoko§ci oprocentowania, jak: niebezpieczenstwo poglebienia kryzysu
bankowego®%, wysylanie sygnatu do rynku, ktéry wzmacnia w nieodpowiednim mo-
mencie run na bank (je$li pomoc nie jest dostarczona potajemnie) oraz dostarcza
kierownictwu bodZcoéw do prowadzenia strategii wyzsze ryzyko—nagroda, aby wy-
dostac¢ sie z kltopotéw. Wskazuje sie réwniez, ze krétkoterminowy charakter pozy-
czek udzielanych przez pozyczkodawce ostatniej szansy powoduje, iz dolegliwo§é
kosztowa takiej pozyczki jest ograniczona.

Warto tez wspomnieé, ze istniejg opracowania, w ktorych wskazuje sie, iz ist-
nienie pozyczkodawcy ostatniej szansy nie musi prowadzi¢ do urzeczywistnienia
sie zjawiska hazardu moralnego. Analiza prowadzona przez R. Repullo prowadzi
autora do konkluzji, ze istnienie pozyczkodawcy ostatniej szansy nie ma zadne-
go efektu w postaci wyzszego ryzyka nieplynnych aktywoéw banku, lecz redukuje
sktonno§é banku do utrzymywania ptynnych aktywoéwd1.

4. Aspekt miedzynarodowy

W miare rozwoju gospodarki globalnej coraz bardziej zasadne staje sie pytanie,
czy istnieje potrzeba funkcjonowania agencji, ktora bedzie dziataé jako pozyczko-
dawca ostatniej szansy w skali miedzynarodowej, je§li wiecej niz jeden kraj do-
§wiadczy skutkow kryzysu finansowego. Zdaniem S. Fischera taka instytucja jest
potrzebna, gdyz wspélczesny $wiat charakteryzuje zmienny ruch miedzynarodo-

49 X. Freixas, B. M. Parigi, J.-Ch. Rochet, The Lender..., op. cit., s. 22.

50 A. Crockett, The Theory and Practice of Financial Stability, ,De Economist” 1996, Vol. 144,
s. 531-568 za: Lender..., op. cit., s. 160.

51 R. Repullo, Liquidity..., op. cit., s. 29-30.
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wego kapitatu, grozacy pojawianiem sie efektu zarazenia i wskazujgcego klasycz-
ne oznaki paniki finansowej. Takg role moze odgrywa¢ Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy. Mimo ze MFW nie jest bankiem, to konstrukcja jego dzialania jest zbli-
zona do unii kredytowej i ma on dostep do zasobéw finansowych, ktére mogg by¢
przekazywane w formie pozyczki. Szczegbélowe uwagi dotyczace odgrywania roli
pozyczkodawcy ostatniej szansy przez MFW S. Fischer odnosi jednak wylgcznie do
pozyczek udzielanych poszczegélnym krajom52.

W opinii szwedzkiego banku centralnego rosngca internacjonalizacja i integracja
rynkéw finansowych, ktora zwykle prowadzi do powstania bardziej efektywnych
rynkow o wiekszej glebokoSci i lepszej ptynnoSci, moze takze powodowac problemy
z wymiang informacji rynkowych i w efekcie zwiekszaé ryzyko, ze plynnosc nie
zostanie alokowana efektywnie®3.

G. Schinasi i P. G. Teixeira akcentujg w swoim badaniu problem materializacji
sie funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy podczas pojawienia sie systemowych
zaburzen finansowych, ktore dotycza wiecej niz jednego kraju czlonkowskiego.
W é$wietle obecnie obowigzujacych regulacji Europejski Bank Centralny i narodowe
banki centralne Eurosystemu ponosza odpowiedzialno$¢ za stabilno§é finansows,
szczegblnie w zakresie nadzoru nad systemem platniczym oraz wkladu do narodo-
wych polityk stabilnoéci finansowej. Wykonywanie funkcji pozyczkodawcy ostatniej
szansy nalezy jednak do obszaru odpowiedzialno$ci narodowej. Dotyczy to takze
krajow ze strefy euro. Jest to zatem sytuacja wyjatkowa, w ktéorej banki narodowe
ponosza odpowiedzialno§é za pelnienie tej funkeji, a jednoczesnie nie ponosza zad-
nej odpowiedzialno$ci za realizacje polityki pienieznej®4.

Traktat z Maastricht ogranicza mandat Europejskiego Banku Centralnego, kon-
centrujac go wylacznie na celach zwigzanych z polityka pieniezng. Traktat i Statut
nie wyznaczaja EBC zadan w zakresie wspierania stabilnosSci finansowej, a funkcja
pozyczkodawcy ostatniej instancji w Eurosystemie zostala catkowicie pominieta
w Statucie. Zdaniem O. Szczepanskiej funkcja EBC jako pozyczkodawcy ostatniej
instancji nie budzi watpliwo$ci w odniesieniu do calego systemu bankowego strefy
euro. Rola EBC w przypadku zaklécen sprowadza sie do zapewnienia ptynnosci nie-
zbednej do kontynuowania rozliczen pienieznych w systemie jako calo§ci. Ta funkcja
Scisle wiaze sie z dbalo§cig o sprawnosé rozliczen systemow platniczych, ktéra z kolei
zostala przypisana Europejskiemu Bankowi Centralnemu w Traktacie i w Statucie®®.

Efektywnosc¢ pozyczkodawcy ostatniej szansy na jednolitym rynku finansowym
w Europie musi by¢ zatem mierzona w kontekscie istnienia innych komponentéw

52 8, Fischer, On the Need for..., op. cit

53 The Riksbank’s role..., op. cit., s. 62.

54 G. Schinasi, P. G. Teixeira, The Lender of Last Resort in the European Single Financial Market,
IMF Working Paper WP/06/127, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy 20086, s. 6.

55 Q. Szczepanska, Funkcja stabilnosci finansowej w Eurosystemie, ,Bank i Kredyt” 2004, nr 6,
s. 12.
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krajowego i europejskiego zarzadzania kryzysowego. Rezultat udzielania pozyczki
na wsparcie plynnosci musi by¢ rozwazany i okreslony w duzym stopniu poprzez
analize skutkéw wzajemnego oddzialywania w skali krajowej, transgranicznej
i miedzysektorowej miedzy instytucjami wladczymi réznych panstw. C6z bowiem
zdarzy sie, gdy paneuropejska grupa bankowa (dzialajgca na terenie kilku kra-
jow czlonkowskich) doéwiadczy nagle szoku plynnoSciowego. A trzeba przy tym
pamietaé, ze takie grupy odgrywajg coraz wazniejszg role na europejskim rynku
pienieznym, bedgc tez swoistymi centrami pienigdza dla mniejszych bankéw. Szok
dotyczgcy takiej grupy moze potencjalnie prowadzié do systemowych implikacji
na poszczegdélnych rynkach krajowych i w systemie europejskim. Banki centralne
beda zapewne pierwszymi instytucjami, ktére zdiagnozuja sytuacje na rynku pie-
nieznym, w tym w systemie platniczym. Ta wiedza pozyskana na rynku krajowym
powinna by¢ nastepnie analizowana w skali Unii Europejskiej®®.

Gdy okaze sie, ze w sytuacji szokowej potrzebne jest udzielenie pozyczki ostat-
niej szansy, powstaje pytanie, ktéry bank centralny powinien jej udzieli¢ i na jakich
warunkach. Zdaniem G. Schinasiego i P. G. Teixeiry generalnie istniejg dwie opcje.
Pierwszg jest sytuacja, w ktorej pozyczkodawca podejmuje dzialania w stosunku do
calej grupy bankowej zaspokajajac jej catkowite zapotrzebowanie na plynno§é. Wow-
czas plynnosc jest dostarczana takze do cztonkéw grupy funkcjonujacych w innych
krajach. Drugg opcja jest rownolegle przeprowadzanie interwencji przez wszystkie
zainteresowane banki centralne w zakresie potrzeb pojawiajacych sie na rynkach
krajowych. Oba podej$cia reprezentuja rézne kryteria dostarczania pomocy i dzie-
lenia ryzyka kredytowego z nim zwigzanego. Scentralizowane udzielanie pomocy
oznacza ponoszenie przez jeden bank centralny pelnego ryzyka zaangazowania
w odniesieniu do calej grupy bankowej. Zmaterializowanie sie tego ryzyka bedzie
oznacza¢ koszt budzetowy dla okre§lonego kraju. Przy stosowaniu natomiast syste-
mu zdecentralizowanego dostarczanie plynnosci pociaga za sobg powstanie réznic
w zasadach udzielania pomocy w poszczegblnych krajach. Wybér jednej z metod
bedzie zalezeé takze od sposobu zarzgdzania ryzykiem plynnoéci w grupie banko-
wej (w formie scentralizowanej lub zdecentralizowanej). Jeden z tych sposobow za-
rzgdzania bedzie bowiem wplywaé na dostep poszczegdlnych bankéw centralnych
do informacji o problemach ptynnoéciowych w grupie i w poszczegélnych bankach
stanowiacych czesci grupy bankowej®.

Tworzenie warunkéw do powstania jednolitego rynku ustug finansowych w Unii
Europejskiej wymusza jasny podzial odpowiedzialnoéci w odniesieniu do réznych
organow wladzy, wymiane informacji i koordynacje dziatan. Ta miedzynarodowa
koordynacja w odniesieniu do pozyczkodawcy ostatniej szansy moze oznaczaé
wczesniejsze okreslenie zasad jej udzielania w drodze porozumienia miedzy banka-

5 G. Schinasi, P. G. Teixeira, The Lender..., op. cit., s. 10.
57 Ibidem, s. 12.
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mi centralnymi, przyjecie modelu skonsolidowanego banku centralnego (analogicz-
nie do koncepcji skonsolidowanego nadzoru bankowego) lub tez wspélpraca miedzy
bankami centralnymi bedzie odbywa¢é sie w miare zaistnienia takiej potrzeby, bez
uprzedniego zawierania pisemnych porozumien.

Nie ulega watpliwo$ci, ze kwestia pozyczkodawcy ostatniej szansy w Unii Euro-
pejskiej nie moze byé rozpatrywana rozlgcznie z innymi elementami architektury
tworzonej na rzecz stabilnoéci finansowe;j. Istniejg przy tym dwie mozliwosci op-
tymalizacji stosowanego dzisiaj podejScia. Po pierwsze, moglaby byé wzmocniona
wspoélpraca miedzy poszczegélnymi elementami sieci bezpieczenstwa finansowego.
Pojawiajacych sie konfliktéw interesow na tle narodowym nie uda sie rozwigzaé
exante. Potrzebna jest biezaca wspolpraca, w tym wymiana informacji, wspélne
szacowanie skutkow upadtoséci duzych bankéw i prowadzenie analiz przez pryzmat
calego europejskiego systemu finansowego, wspdlne przeprowadzanie ¢wiczen. Mo-
del koordynacji powinien przynie$¢ najwiecej korzySci w przypadku stosowania
zdecentralizowanego podejscia do dbania o zachowanie stabilnosci finansowej. Po
drugie, centralizacja lub raczej federalizacja funkcji dbaloSci o stabilno$¢ finanso-
wa. W miare rozwoju grup bankowych w Europie, utrzymujgcego sie niedostatecz-
nego wspoéldzialania instytucji regulacyjnych i rosngcej centralizacji zarzadzania
wewnatrz grup bankowych, to podejscie moze by¢ szczegdlnie przekonujgce. Taka
centralizacja moglaby nastgpi¢ w postaci przeniesienia uprawnien do wtadz kraju
macierzystego lub transferu ich do instytucji ponadnarodowych?8,

Zdaniem G. Schinasi i P. G. Teixeira kredyt udzielany przez pozyczkodawce
ostatniej szansy powinien byé¢ udzielany na warunkach rynkowych lub przy za-
stosowaniu wyzszych stép procentowych. Zastosowanie nizszych stawek oznacza
udzielenie pomocy ze §rodkéw publicznych, a takie dzialanie nie jest zadaniem
banku centralnego. Ponadto udzielenie pomocy publicznej w Unii Europejskiej wia-
ze sie z koniecznoScig zapewnienia zgodnosci z odpowiednimi przepisami prawa
unijnego, co skutecznie wydtuzyloby czas reakcji pozyczkodawcy ostatniej szansy,
ktory jest tak wazny w sytuacjach kryzysowych®9.

5. Najnowsze doswiadczenia

Perturbacje na rynkach finansowych na $wiecie, ktére zaczely sie 8 sierpnia
2007 r. pokazaly w praktyce, jak istotny jest problem istnienia pozyczkodawcy
ostatniej szansy. Po raz pierwszy od wielu lat (w przypadku EBC po raz pierwszy
od zamachu na WTC 11 wrzeénia 2001 r.) banki centralne postanowily podja¢ dzia-
fania w ramach realizacji funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy. Przebieg dzialan
Europejskiego Banku Centralnego, Banku Rezerwy Federalnej oraz Banku Anglii

58 Ibidem, s. 17-19.
59 Ibidem, s. 12.
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potwierdzily wnioski ptyngce z przegladu teorii finanséw, ze nie ma wspoélcze$nie
jednego obowiazujacego podejScia do koncepcji pozyczkodawcy ostatniej szansy.
Zwlaszcza w pierwszym okresie zaburzen w 2007 r. bardzo widoczne bylo rézne
podejscia banku centralnego w Anglii oraz Europejskiego Banku Centralnego oraz
Banku Rezerwy Federalnej w USA. O ile Europejski Bank Centralny oraz Bank Re-
zerwy Federalnej podjely bardzo szybkie dzialania na rzecz zwiekszenia pltynnoSci
sektora bankowego, udzielajgc rekordowo wysokich krétkoterminowych pozyczek,
o tyle Bank Anglii w pierwszym okresie byl zwolennikiem restrykcyjnego podejScia,
ze rynek sam powinien rozwigzaé¢ swoje problemy, a uczestnicy rynku powinni
by¢ przygotowani na nieoczekiwany rozwqj sytuacji na rynku miedzybankowym.
Wstepne skutki zastosowania odmiennych podej$¢ wydajg sie wskazywac na zwy-
ciestwo koncepcji aktywnej roli banku centralnego jako pozyczkodawcy ostatniej
szansy. Wstrzemiezliwa postawa Banku Anglii spotkala sie z szeroka krytyka i byla
jednym z powodéw najwiekszych perturbacji na brytyjskim rynku finansowym od
blisko 150 lat. Krytyka ta spowodowala zmiane stanowiska Banku Anglii w kolej-
nych miesigcach utrzymywania sie perturbacji na rynkach finansowych.

To odmienne podejScie najwiekszych bankéw centralnych uwidocznito réwniez
brak dostatecznej wymiany informacji i koordynacji dzialan w skali miedzynaro-
dowej czy nawet Swiatowej. W pierwszym etapie zaburzen kazdy z najwiekszych
bankoéw centralnych na S§wiecie podejmowal indywidualnie decyzje, nieskoordyno-
wane i niekonsultowane z zachowaniem pozostatych duzych bankéw centralnych.
Stabosé tego podejscia uwidocznita sie z calg moca, gdy po drugiej stronie klien-
tami bankéw centralnych staly sie banki globalne, ktore maja dostep do réznych
lokalnych rynkéw finansowych. Na przyklad wiele bankéw brytyjskich, nie mogac
uzyskaé wsparcia finansowego z Banku Anglii, decydowalo sie na pozyczenie érod-
kéw finansowych z Europejskiego Banku Centralnego za posrednictwem swoich
oddzialtéw funkcjonujacych w krajach strefy euro. Tym samym restrykcyjne podej-
§cie Banku Anglii odniosto skutek gléwnie w odniesieniu do mniejszych bankéw
lokalnych. Dopiero w kolejnych miesigcach udato sie doprowadzi¢ do wiekszej har-
monizacji podej$cia i dziatan najwiekszych bankéw centralnych.

Doéwiadczenia z zaburzen w 2007 r. wskazaly takze na praktyke bankow cen-
tralnych, ktora w niektorych aspektach byla zgodna z teorig finanséw w zakresie
pozyczkodawcy ostatniej szansy. Jako zgodne z teorig nalezy uznaé podjecie dzia-
fan, ktére zmierzaly do zapobiegniecia skutkom, a nie przyczynom, zaburzen na
rynku finansowym. Zgodnie z teorig finansé6w Europejski Bank Centralny podjal
decyzje bardzo szybko i postawil do dyspozycji rynku finansowego duze érodki
finansowe, tak aby zastrzyk finansowy byt odczuwalny dla rynku i miat duzg sile
oddzialywania. Realizacja funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy nastepowala
réwniez zgodnie ze wspbélczesnymi tendencjami w teorii finanséw, tj. poprzez ope-
racje otwartego rynku. Interwencje byly zatem kierowane do systemu finansowego,
a nie do poszczegélnych bankéw.
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Jako dzialania niezgodne z wieloma postulatami teoretykéw mozna natomiast
wymieni¢ brak oceny odbiorcéw pomocy pod katem poziomu ich wyplacalnosci.
Zgodnie z pogladami niektorych teoretykéw banki centralne nie mialy mozliwosci
przeprowadzenia skutecznej oceny z kilku powodéw: krétkiego czasu podejmowa-
nia decyzji o interwencji, udzielaniu pomocy za po$rednictwem operacji otwartego
rynku, braku dostatecznego zakresu informacji w bankach centralnych (tu cha-
rakterystyczny byl przyktad Banku Anglii) oraz trudnosci z oceng kondycji ekono-
micznej bankéw na skutek zaniku aktywnego rynku niektérych produktéw finan-
sowych i, w efekcie, niemozno$cig dokonania wiarygodnej wyceny banku w okresie
kryzysu. Drugim elementem niezgodnosci praktyki z teorig byta wysokos¢ stopy
procentowej stosowanej przez banki centralne. Praktycznie zaden bank nie za-
stosowal oprocentowania pozyczki ostatniej szansy o charakterze ptynno§ciowym
w ,karnej” wysokoSci. Bardzo czesto pozyczki te byly udzielane przy zastosowaniu
podstawowej stopy procentowej banku centralnego, a niekiedy nawet postulowano
zastosowanie stop nizszych. Banki centralne uznaly, ze jednym z celow interwen-
¢ji bankéw emisyjnych jest dgzenie do obnizenia rynkowych stép procentowych
w okresie zaburzen do poziomu sprzed kryzysu i do poziomu stép procentowych
rekomendowanych przez bank centralny w ramach prowadzonej polityki mone-
tarnej. Zastosowanie takiego poziomu oprocentowania pozyczki w ramach realiza-
¢ji funkcji pozyczkodawcy ostatniej szansy spowodowalo, ze trudno bedzie uznaé
ja za skuteczny element przeciwdziatania wykorzystywaniu przez banki hazardu
moralnego. Na skutek relatywnie niskiego oprocentowania pozyczek instytucje fi-
nansowe korzystajgce z interwencji banku centralnego mogly w pewnym stopniu
zminimalizowa¢ straty bedace wynikiem ich wczesniejszych ryzykownych zacho-
wan, w tym dokonywania inwestycji w niepewne instrumenty finansowe.

Praktyczna realizacja przez banki centralne funkcji pozyczkodawcy ostatniej
szansy w II potowie 2007 r. pokazala takze blaski i cienie stosowania takiego roz-
wigzania. Z pewnoS$cig za ogromng zalete nalezy uznaé zapobiezenie powstaniu
powszechnej paniki na rynku, runu na banki i, w efekcie, pojawienia sie bardzo
silnych zaburzen dla calej gospodarki. Sa to ogromne zalety przeprowadzenia szyb-
kiej interwencji na rynku przez banki centralne. Dotychczas, dzieki pozyczkom
udzielanym przez banki centralne koszt zaburzen dla rynku jest relatywnie nie-
wielki zaréwno dla bankéw, ich klientéw, jak i finanséw publicznych. Réwniez skala
spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego na $wiecie spowodowana kryzysem
finansowym jest nieporéwnywalnie mata w poréwnaniu z kosztami, jakie przyszlo-
by zaplaci¢ gospodarce w przypadku braku interwencji.

Szeroka skala interwencji bankéw centralnych uwidocznita takze pewne ne-
gatywne symptomy. Przede wszystkim pozyczki z bankéw centralnych przyczy-
nily sie do przedluzania sie okresu niestabilnoSci na rynku finansowym. Po kilku
miesigcach od pierwszej interwencji nadal niemalo uczestnikéw nie ma zaufania
do rynku, w tym do rynku miedzybankowego. Dzieki pomocy banku centralnego
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wiele bankéw prywatnych nie musialo od razu prezentowac faktycznej skali prob-
lemu i skali strat, ktore przyjdzie im ponies§¢. Ten brak uwidocznienia sie strat po-
woduje utrzymywanie sie atmosfery wzajemnej podejrzliwosci uczestnikow rynku
miedzybankowego. Brak wykazania pelnych strat na poczatku kryzysu powoduje
réwniez, ze rozwigzanie problemu powstatego na rynku finansowym jest odsuwane
w czasie. W kolejnych miesigcach banki centralne podejmujg decyzje o kontynu-
acji interwencji. Jak pisze Ch. Wyplosz, zastrzyk pieniadza nie dostarczy stalego
rozwigzania: powrotu rynku miedzybankowego. Aby tak sie stalo banki muszg by¢
dekapitalizowane w celu pokrycia strat poniesionych w wyniku ich zaangazowania
w ryzykowne przedsiewziecia. Latwy pienigdz banku centralnego pozwala wlasci-
cielom tylko odsungé moment wyliczenia wielkosci strat®?.

Skala interwencji oraz jej koszt dla uczestnikéw rynku moze wskazywaé takze
na oplacalno$¢ bankéw angazowania sie w dzialalno$¢ o podwyzszonym poziomie
ryzyka. Wprawdzie banki centralne nie przejmg w pelni strat nieudanych inwe-
stycji bankow komercyjnych, ale faktyczne koszty ponoszone przez bank i przez
wlascicieli sg o wiele nizsze niz w przypadku konieczno$ci zasilenia sie wylgcznie
od innych uczestnikéw rynku miedzybankowego, wyprzedazy aktywow czy pozy-
skania pilnie nowych akcjonariuszy dla banku.

Perturbacje na rynkach finansowych - zapoczatkowane w polowie 2007 r. — jesz-
cze sie nie zakonczyly. Dlatego tez trudno jest juz dzi§ wypracowac ostateczne
wnioski dla regulatoréw i dla bankéw, wynikajgce z do$wiadczen z zaburzen ostat-
niego roku. Nie ma jednak watpliwoSci, ze wnioski wynikajace z interwencji ban-
kéw centralnych w ostatnim okresie dostarcza nowych interesujacych przemyslen
do rewizji wspélczesnej teorii pozyczkodawcy ostatniej szansy. Rosngca globalizacja
gospodarki, w tym rynkéw finansowych, wskazuje w szczegélnoSci na potrzebe uzu-
pelnienia teorii pozyczkodawcy ostatniej szansy o kwestie wspétpracy miedzynaro-
dowej, niezbednej dla zapobiezenia ryzyku wybuchu kryzysu finansowego w skali
globalnej, a takze roli instytucji pozyczkodawcy ostatniej szansy w warunkach poja-
wienia sie na rynkach finansowych coraz nowszych, bardziej ztozonych instrumen-
tow finansowych. Z pewnoécig wnioski plyngce z zaburzen 2007 r. przyczynig sie do
poszukiwania nowych rozwigzan praktycznych, ale rowniez do rozwoju teorii finan-
sow opartej na nowych aspektach funkcjonowania pozyczkodawcy ostatniej szansy.

WNIOSKI

W artykule niniejszym zostala przedstawiona teoria pozyczkodawcy ostatniej
szansy i glowne kierunki jej rozwoju, od powstania klasycznej koncepcji w XIX

60 Ch. Wyplosz, No more easy Cash: banks must take their losses, ,,Financial Times”, December 21,
2007, s. 7.
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wieku poprzez rézne nurty teorii powstale w nastepnym stuleciu. Przedstawio-
no argumenty przemawiajace za i przeciw pelnieniu przez bank centralny funkcji
pozyczkodawcy ostatniej szansy. Wymieniono najwazniejsze cechy, jakie zgodnie
z teorig finanséw powinna spelniaé¢ pozyczka ostatniej instancji. Zwroécono uwage
na problem zjawiska hazardu moralnego zwigzany z istnieniem pozyczkodawcy
ostatniej szansy oraz wskazano na nowe wyzwania dla tej instytucji, wynikajace
z rosngcej globalizacji rynkéw finansowych i pojawienia sie na nich coraz wiek-
szych bankéw miedzynarodowych, majacych dostep do réznych lokalnych rynkéw
finansowych. Podstawowe postulaty teorii finanséw skonfrontowano z zachowa-
niem najwiekszych bankow centralnych na $wiecie po pojawieniu sie powaznych
perturbacji na rynkach finansowych w II polowie 2007 r. Najnowsze do§wiadczenia
wskazujg na potrzebe dostosowania teorii do wnioskéw plynacych z ostatnich do-
§wiadczen i do wymogdéw wspolczesnych nowoczesnych rynkow finansowych.
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Emil Slgzak

ANALIZA NOMINALNYCH STOP
PROCENTOWYCH NA RYNKU CONSUMER
FINANCE W POLSCE

WSTEP

Rynek detalicznych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych jest aktualnie
jednym z najszybciej rozwijajacych sie segmentéw uslug finansowych w Polsce.
W wyniku sukcesywnego wzrostu dochodéw realnych spoleczenstwa (tj. przecietnie
2,5% w 2007 r. w sektorze przedsiebiorstw wobec —1,5% w 2005 r.), poprawy sytu-
acji na rynku pracy (stopa bezrobocia 11-12% w 2007 r. wobec 17-18% w 2005 r.)
oraz coraz wiekszego znaczenia popytu wewnetrznego we wzroScie PKB, szybko
ro$nie grono os6b prywatnych, ktére dgzac do zaspokojenia biezgcych potrzeb lub
realizacji aspiracji na rynku nieruchomosci decyduja sie na zadluzenie w bankach
lub innych instytucjach §wiadczgcych detaliczne ustugi finansowe, jak m.in. Sp6t-
dzielcze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe!l.

Réwnocze$nie wraz z dynamicznym wzrostem akcji kredytowej wérod klientow
detalicznych nie obserwuje sie w sektorze bankéw komercyjnych duzego udziatu
naleznos$ci zagrozonych (na koniec IIT kwartatu 2007 r. wyniést on 7,0% dla kre-
dytéw konsumpcyjnych i 5,4% dla kredytéw hipotecznych)?. Tym samym wcigz
stosunkowo niski poziom ryzyka kredytowego i wysoki popyt na rynku consumer

1
2

Dane statystyczne cytowane za GUS.
Synteza raportu o sytuacji sektora bankowego w okresie styczen-—wrzesien 2007 r., Komisja
Nadzoru Finansowego, s. 55.
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finance sprawia, ze rynek ten staje sie bardzo atrakcyjny dla wiekszo$ci instytucji
sektora bankowego. W konsekwencji coraz wiecej bankow decyduje sie na szybki
rozw0j oferty kredytowej, przeznaczonej dla klientéw indywidualnych i dystrybu-
owanej poprzez placéwki wlasne oraz wspétpracujace na zasadzie franszyzy, wdra-
zanie nowych strategii biznesowych w postaci wyprofilowanych centréw obstugi
kredytowej, czy poglebienie wspdlpracy z posrednikami kredytowymi i finansowy-
mi. Oznacza to, ze dotychczas niedoceniany przez banki komercyjne rynek ustug
kredytowych w segmentach §rednio i malo zamoznych oséb prywatnych od po-
czatku 2005 r. stal sie obszarem bardzo szybko narastajgcej presji konkurencyjne;j.
O duzych perspektywach rozwoju rynku consumer finance w Polsce §wiadczy row-
niez fakt, ze zadluzenie krajowych gospodarstw domowych jest wcigz kilkakrotnie
nizsze niz w panstwach ,starej” Unii Europejskiej.

Pomimo wprowadzenia ustawowych ograniczen dotyczacych zaré6wno nominal-
nych stép procentowych (w postaci czterokrotnosci stopy kredytu lombardowego)
oraz oplat i prowizji (plafon w wysokosci 5% wartosci umowy kredytowej), dochodo-
wosc¢ rynku consumer finance roénie wraz z rozwojem akcji kredytowej, szczegdlnie
w obszarze kredytéw konsumpcyjnych3. Wysoka presja konkurencja sprawia, ze
oferta kredytéw i pozyczek na rynku consumer finance jest coraz bardziej elastycz-
na i dostepna dla klientéw, ale wielko§é ponoszonych przez kredytodawecéw kosz-
tow odsetkowych jest wciaz bardzo zréznicowana i czesto siega kilkunastu procent
w ujeciu rocznym. Celem niniejszego opracowania jest dokonanie analizy stanéw
oraz dynamiki zmian nominalnych stép procentowych, w zaleznosci od rodzaju
uméw kredytowych i dtugosci ich trwania, oraz wskazanie gtéwnych tendencji roz-
wojowych w tym zakresie na rynku consumer finance w Polsce.

1. Stan i dynamika zmian wielkos§ci rynku consumer finance

Na koniec 2007 r. warto§é zadluzenia os6b prywatnych na rynku consumer
finance w Polsce przekroczyla 212 mld z1, co oznacza wzrost o ponad 61 mld z1 (tj.
40,1%) wobec stanu na koniec 2006 r. Tym samym w 2007 r. zostala utrzymana wy-
soka dynamika rozwoju rynku, ktora trwa nieprzerwanie od 2002 r. Jednakze, o ile
w okresie 2002-2005 rynek rozwijal sie na poziomie 14-17% rocznie, o tyle impuls
wzrostowy w 2005 r. sprawil, ze dynamika zadluzenia osiggnela 30%, a w 2007 r.,
po raz pierwszy w obecnej dekadzie, przekroczyta 40%. W konsekwencji, wartosc
rynku consumer finance w okresie 2000-2007 wzrosla blisko 4,5-krotnie, a w 2008 r.
nie nalezy spodziewa¢ sie duzego spowolnienia wzrostu zadtuzenia, o czym $wiad-

3 Ustawa z dnia 20 lipca 2001 r. o kredycie konsumenckim z p6zn. zm. (Dz. U. nr 100, poz. 1081)
oraz ustawa z dnia 7 lipca 2005 r. o zmianie ustawy — Kodeks cywilny (Dz. U. nr 157,
poz. 1316).
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czy fakt, ze tylko w ciggu dwoch pierwszych miesiecy warto§é rynku powiekszyla
sie o kolejne 10 mld zi.

Wykres 1. Wartos§é zadluzenia os6b prywatnych na rynku consumer finance
w okresie 1997-luty 2008 (stany w mln zI na koniec okresu)
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Zrédlo: opracowanie wtasne na podstawie danych NBP.

Znamienny jest fakt, ze na koniec 2006 r., po raz pierwszy we wspolczesnej
ewolucji rynku consumer finance w Polsce, warto$¢ zadtuzenia oséb prywatnych
z tytutu kredytéw mieszkaniowych byla wyzsza niz z tytutu kredytéw i pozyczek
konsumpcyjnych. O ile na poczatku 2000 r. zadluzenie z tytutu kredytéw mieszka-
niowych stanowilo niespelna 16%, o tyle na koniec lutego 2008 r. udzial ten wzroést
do poziomu 55,7%. Dane te wskazujg na zasadniczg zmiane jako§ciowg w struktu-
rze rynku consumer finance w Polsce, na ktérym gléwne trendy rozwoju zaczyna
wyznaczac szybko rosngca warto$¢ kredytow mieszkaniowych, przy stale wysokim
zadluzeniu z tytulu kredytéw konsumpcyjnych.

Analizujgc zmiane zadluzenia oséb prywatnych w ujeciu kwartalnym rok do
roku w okresie ostatnich lat, nalezy zwroéci¢ uwage na fakt, ze w 2007 r. dyna-
mika zmian warto§ci kredytéw i pozyczek konsumpcyjnych utrzymala tendencje

82



Problemy i poglgdy

rosnacg i przekroczyla poziom 30%. Ten segment rynku rozwija sie najszybciej od
2001 r., a wygenerowany trzy lata wcze$niej wyrazny sygnal wzrostu zaintereso-
wania os6b prywatnych finansowaniem biezacych potrzeb ze zrédel obcych zostal
wyraznie wzmocniony w pierwszym po6iroczu 2007 r. i zachowany w dwoch mie-
sigcach 2008 r.

Wykres 2. Zmiana zadluzenia os6b prywatnych z tytulu kredytéw mieszkanio-
wych i konsumpcyjnych w okresie 1998 -luty 2008 (kwartal roku poprzedniego
= 100)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na postawie danych NBP.

O ile przez wiekszos§¢ okresu 1998-luty 2008 r. kwartalna dynamika zmian
warto§ci kredytéw mieszkaniowych w ujeciu r./r. byla blisko dwukrotnie wyzsza
niz kredytéw konsumpcyjnych, o tyle w ostatnich kwartatach 2007 r. réznica ta
zaczela stopniowo zanikaé, podobnie jak w pierwszej polowie 2005 r. Zadecydowat
o tym spadek wzrostu akcji kredytowej bankéw w obszarze kredytéw mieszkanio-
wych do poziomu ponad 40%, przy utrzymaniu stale rosnacej dynamiki wzrostu
kredytéw konsumpcyjnych. Wyhamowanie wzrostu dynamiki zadluzenia z tytutu
kredytow mieszkaniowych nalezy wigzaé z zaostrzeniem kryteriéow przyznawania
kredytow przez cze$¢ bankéw komercyjnych wobec obaw dotyczacych powstania
»babla” spekulacyjnego na rynku nieruchomoséci w Polsce.

W perspektywie kolejnych lat nalezy oczekiwaé, ze zadluzenie konsumentow
w segmencie kredytow mieszkaniowych bedzie nadal rosna¢ szybciej niz kon-
sumpcyjnych, przy coraz wiekszych wahaniach koniunkturalnych. Jednakze r6z-
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nica w tempie rozwoju tych segmentéw bedzie sie zmniejszaé na korzy$é kredytow
konsumpcyjnych w miare narastania zjawisk inflacyjnych w polskiej gospodarce
i wzrostu nominalnych stép procentowych zlotowych kredytéw mieszkaniowych
w konsekwencji podnoszenia rynkowych stép procentowych przez Rade Polityki
Pieniezne;.

2. Stan i dynamika zmian nominalnych stop procentowych kredytow
konsumpcyjnych i mieszkaniowych

2.1. Glowne tendencje rozwojowe

Nominalne stopy procentowe na rynku consumer finance w Polsce réznig sie
ze wzgledu na rodzaj i czas trwania umowy kredytowej. Analizujgc zmiany stép
w okresie 2005-2007, nalezy podkresli¢, ze érednia stopa procentowa kredytéw kon-
sumpcyjnych byla blisko dwukrotnie wyzsza niz w przypadku kredytéw mieszka-
niowych. Obserwacje te potwierdza warto$¢ mediany stop procentowych, tj. 12,8%
w przypadku umoéw kredytéw konsumpcyjnych i 6,0% kredytéw mieszkaniowych.
Wyzsza stopa procentowa na rynku kredytéw konsumpcyjnych jest konsekwencja
duzej ekspozycji na ryzyko kredytowe bankéw na tym rynku, gdyz decyzje o przy-
znaniu kredytu podejmowane sg bardzo szybko i bez ustanawiania specjalnych
zabezpieczen. W przypadku kredytéw mieszkaniowych premia za ryzyko w cenie
kredytu jest znacznie mniejsza.

Od poczatku 2005 r. skala zmiennoSci stop procentowych jest dosy¢ niska i bar-
dzo zblizona dla obu analizowanych rodzajéw kredytéw. Potwierdza to wskaznik
odchylenia standardowego na poziomie 0,66 pkt proc. i 0,74 pkt proc. odpowiednio
dla kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych. O ile jednak do konca 2006 r.
§rednia stopa procentowa na rynku consumer finance pozostawala w niewielkim
trendzie spadkowym, o tyle od I kwartatu 2007 r. odsetkowe sukcesywnie rosng
w wyniku podniesienia stopy referencyjnej NBP i zwiekszenia kosztéw pozyska-
nia pienigdza na rynku miedzybankowym. Tym samym na koniec 2007 r. Srednia
nominalna stopa procentowa kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych byta
odpowiednio o 1,9 pkt proc. i 0,5 pkt proc. wyzsza wobec stanu na koniec 2006 r.
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Wykres 3. Srednie nominalne stopy procentowe kredytéw konsumpeyjnych
i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP

Analizujgc stopien korelacji §rednich stop procentowych na rynku consumer
finance wobec zmian ceny pienigdza na rynku miedzybankowym (WIBOR 3M),
nalezy zauwazy¢ umiarkowanie wysokg i dodatnig wspoétzalezno§é, zaréwno w seg-
mencie kredytéw konsumpcyjnych (wspélczynnik korelacji Pearsona 0,66), jak
i mieszkaniowych (0,62)%.

Uwzgledniajgc wysoko$¢ $rednich stop procentowych poziom marzy odsetkowej
w przypadku kredytéw konsumpcyjnych wynosi §rednio az 7-8,5 pkt proc. i wyka-
zuje dynamike rosnacg. Natomiast w segmencie kredytéw mieszkaniowych érednia
marza odsetkowa jest bardzo niewielka (05-1 pkt proc.) i stale sie zaweza. Tym
samym, pomimo prawnych ograniczen cenowych, ktére dotyczg przede wszystkim
kredytow konsumpcyjnych, sg one dla banké6w dwu-, trzykrotnie bardziej dochodo-
we niz kredyty mieszkaniowe, co przeklada sie na ich wysokg rentownosc, uwzgled-
niajgc wcigz bardzo niski udzial naleznosci zagrozonych w naleznosciach ogétem
od sektora niefinansowego.

4 Wspétezynnik korelacji Pearsona moze przyjmowaé warto$ci w przedziale <-1,1>.
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2.2. Kredyty biezqce

W przypadku kredytéw konsumpceyjnych o bardzo kréotkim okresie zadluzenia
wcigz wystepuje réznica rzedu 4-5 pkt proc. pomiedzy oprocentowaniem nomi-
nalnym kredytu w ramach kart kredytowych i w rachunku biezacym. O ile koszt
kredytu w ramach rachunku biezacego jest zblizony do $redniego kosztu odsetko-
wego na rynku kredytéw konsumpcyjnych, o tyle w przypadku kart kredytowych
kredyt nalezy do najwyzej oprocentowanych na calym rynku consumer finance.
Mediana stopy procentowej kredytu w ramach rachunku biezacego wynosi 12,6%,
a w przypadku kart §redni koszt odsetkowy w latach 2005-2007 byt o ponad 4 pkt
proc. wyzszy (16,9%). W analogicznym okresie oprocentowanie kredytéw w ramach
kart kredytowych wyrdznialo sie takze bardzo wysoka zmiennoécig (1,48 pkt proc.),
podczas gdy w przypadku kredytéw w rachunkach biezgcych wspoélczynnik odchy-
lenia standardowego wynosil tylko 0,9 pkt proc.

Warto tez podkresli¢, ze w odréznieniu do segmentu kart kredytowych wzrost
stopy referencyjnej i WIBOR 3M nie wplyngl na znaczgcy wzrost oprocentowania
kredytow w ramach rachunku biezacego, gdyz warto$¢ 12,2% na koniec 2007 r.
jest tylko o 0,2 pkt proc. wyzsza niz okresowe minimum w I kw. 2007 (12,0%). Dla
poréwnania koszt kredytu w ramach karty wzréost w analogicznym okresie o 1,8
pkt proc.

Na obserwowany do poczatku 2006 r. trend spadkowy oprocentowania nominal-
nego kredytu w ramach kart kredytowych zlozylo sie wiele czynnikéw rynkowych
m.in. szybki wzrost presji konkurencyjnej w warunkach stalego spadku rynkowych
stép procentowych i zmian regulacyjnych wyznaczajgcych ustawowe odsetki mak-
symalne. Ze wzgledu na rosnacg atrakcyjno§é kart kredytowych, jako wygodnego
sposobu regulowania biezgcych ptatno$ci (m.in. w transakcjach internetowych)
oraz atrakcyjnego dla banku zrédia przychodéw odsetkowych i pozaodsetkowych
(m.in. prowizje od platnoSci kartg — interchange fee), coraz wiecej bankéw podej-
muje aktywng walke o klienta detalicznego. Karta kredytowa nie jest juz produk-
tem adresowanym wylacznie dla najzamozniejszych, tj. najbardziej wiarygodnych
klientéw, jak miato to miejsce do konca lat 90. XX wieku. Karty kredytowe stajg
sie produktem masowym, ktéry dociera do mniej zamoznych grup klientéw po-
przez obnizenie wymogéw w zakresie miesiecznego salda dochodéw i wydatkow
gospodarstwa domowego oraz proponowanie atrakcyjnych warunkéw korzystania
z karty kredytowej poprzez zwolnienie z czesci oplat.
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Wykres 4. Srednie nominalne stopy procentowe biezacych kredytéw konsump-
cyjnych w latach 2005-2007
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Zrédto: opracowanie wlasne na postawie danych NBP.

Badajac skale wplywu kosztéw pieniadza na rynku na oprocentowanie kredytu
w ramach rachunku biezgcego i karty kredytowej, nalezy stwierdzi¢, ze zmiany
stawki WIBOR 3M wplywaly bardziej na fluktuacje zmian stép procentowych na
rynku kredytéw w ramach kart (wspotczynnik korelacji Pearsona 0,62) niz w przy-
padku kredytéow udzielanych w ramach rachunkéw biezacych (0,42), przy czym
w obu przypadkach zalezno§¢ jest umiarkowanie wysoka.

2.3. Kredyty krotkoterminowe

Poréwnanie nominalnych stép procentowych kréotkoterminowych kredytéw
konsumpcyjnych i mieszkaniowych wskazuje wystapienie w potowie 2006 r. wy-
raznych zmian w trendach ksztaltujacych koszt odsetkowy obydwu rodzajéw uméw
kredytowych. Od I kwartalu 2006 r. ro$nie luka pomiedzy stopami procentowymi
tych kredytéw do poziomu 3,6 pkt proc. na koniec 2007 r., po okresie kiedy réznica
w kosztach odsetkowych wlasciwie zanikla. Jest to konsekwencja przede wszyst-
kim duzej zmienno$ci nominalnych stép procentowych kredytéw konsumpcyjnych
(odchylenie standardowe dla analizowanego okresu wynosi az 1,02 pkt proc.), przy
dosy¢ stabilnej dynamice zmian stop kredytéw mieszkaniowych (0,59 pkt proc.).
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Wiekszy wplyw wzrostu cen pienigdza w sektorze bankowym na stope pro-
centowg kredytow konsumpcyjnych niz mieszkaniowych potwierdza w pierwszym
przypadku wyzszy dodatni wspélczynnik korelacji Paersona (0,84 dla zaleznoSci
pomiedzy nominalng stopg procentows krétkoterminowych kredytéw konsump-
cyjnych i WIBOR 6M), wobec 0,53 dla analogicznej zaleznoSci dla kredytéw miesz-
kaniowych do 1 roku.

Wykres 5. Srednie nominalne stopy procentowe krétkoterminowych kredytow
konsumpcyjnych i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP

Warto tez podkresli¢, ze w analizowanym okresie stopy procentowe krétko-
terminowych kredytow konsumpcyjnych na tle Sredniej dla catego rynku byly
stosunkowo niskie (mediana 8,7%, tj. 3,9 pkt proc. mniej), podczas gdy w przy-
padku kredytéw mieszkaniowych wystgpila sytuacja odwrotna (mediana 6,7%, t;j.
0,7 pkt proc. wiecej).

2.4. Kredyty srednioterminowe
Cechg charakterystyczng dla §redniookresowych uméw kredytowych na rynku
consumer finance w Polsce jest duza polaryzacja w wysokos$ci nominalnych stép

procentowych. Roznica pomiedzy §rednim oprocentowaniem kredytéw konsump-
cyjnych i mieszkaniowych wynosi 6-8 pkt proc., a wiec najwiecej sposréd wszyst-
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kich analizowanych uméw kredytowych. Réwnoczeénie amplituda zmian stép pro-
centowych w okresie 2005-2007 jest stosunkowo niewielka, o czym Swiadczy niski
poziom odchylenia standardowego dla obydwu rodzajéw kredytow (0,59 pkt proc.
dla kredytéw konsumpcyjnych i 0,67 pkt proc. dla kredytow mieszkaniowych).

Cechg charakterystyczng dla éredniookresowych kredytéw konsumpcyjnych jest
bardzo wysoka marza odsetkowa (mediana 12,90% wobec 4,55% dla WIBOR 3M).
W duzym stopniu marze te nalezy traktowaé w kategorii premii za ryzyko, gdyz
ten rodzaj uméw kredytowych wyréznia sie wyzszg ekspozycji na ryzyko kredytowe
niz w przypadku uméw zawieranych na krétsze okresy. W érednioterminowych kre-
dytach mieszkaniowych wystepuje bardzo niewielka (1-2 pkt proc.) i sukcesywnie
zmniejszajgca sie marza odsetkowa, ktéra wynosila tylko 0,3 pkt proc. na koniec
2007 1.

Wykres 6. Srednie nominalne stopy procentowe $rednioterminowych kredytéw
konsumpcyjnych i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

Warto tez podkreslié, ze w odréznieniu od krétkoterminowych i biezgcych kredy-
tow konsumpcyjnych nominalna stopa procentowa jest stabilna po impulsie wzro-
stowym w I kwartale 2007 r. Wykazuje jednak niewielkg tendencje spadkowa, pod-
czas gdy koszty odsetkowe na rynku kredytéw mieszkaniowych sukcesywnie rosna.
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Rozpatrujac wptyw WIBOR 3M na zmiany nominalnych stép procentowych
Srednioterminowych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych warto podkre-
§li¢, ze wskaznik korelacji jest dodatni i ksztaltuje sie na poziomie zblizonym do
wezesniej umawianych uméw kredytowych (0,45 dla kredytéw konsumpcyjnych
i 0,61 dla mieszkaniowych).

2.5. Kredyty dtugoterminowe

W przypadku kredytéw dlugoterminowych §rednia nominalna stopa procentowa
wykazuje bardzo duza zmienno$¢ na tle uméw kredytowych z innych przedziatow
czasowych. Wskazuje na to wysoki poziom odchylenia standardowego, tj. 1,08 pkt.
proc. dla kredytéw konsumpcyjnych oraz 0,75 pkt proc. dla kredytéw mieszkanio-
wych. O ile jednak od konica 2005 r. stopa procentowa kredytéw mieszkaniowych
pozostaje na stabilnym poziomie 6%, o tyle na rynku kredytoéw konsumpcyjnych
od poczatku 2007 r. mozna zaobserwowa¢ silny impuls wzrostowy.

Wykres 7. Srednie nominalne stopy procentowe dlugoterminowych kredytéw
konsumpcyjnych i mieszkaniowych w latach 2005-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP

W konsekwencji luka pomiedzy wysoko§cig nominalnych stép procentowych
kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych poglebia sie (z 3% w I kwartale
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2005 r. do ponad 6% w IV kwartale 2007 r.), a marza odsetkowa ro$nie dla kredy-
tow konsumpcyjnych i maleje dla mieszkaniowych. W przypadku kredytéw kon-
sumpcyjnych mediana nominalnej stopy procentowej wynosi 10,2% wobec 4,55%
dla WIBOR 3M, i pozostaje ona w trendzie wzrostowym, osiggajac na koniec 2007 r.
najwyzszy poziom w calym analizowanym okresie. Natomiast mediana dla stopy
procentowej na rynku kredytéw mieszkaniowych wynosi tylko 7,9%, a koszty odset-
kowe ponoszone przez kredytobiorcéw rosng wolniej niz koszt pienigdza na rynku
miedzybankowym.

Analizujac zalezno$ci pomiedzy stawkg WIBOR 3 M a nominalnymi stopami
procentowymi na rynku kredytoéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych poprzez kal-
kulacje wskaznika Paersona, mozna wnioskowac o istnieniu dodatniej korelacji, kto-
ra jest silnigjsza dla kredytéw mieszkaniowych (0,62) niz konsumpcyjnych (0,49).

WNIOSKI

Premia za ryzyko kredytowe, ktéra jest wkalkulowana w wysoko§¢ nominal-
nych stop procentowych umoéw kredytowych, ma zdecydowanie wiekszy wplyw na
koszt odsetkowy kredytow konsumpcyjnych, przy stosunkowo niewielkim znacze-
niu w przypadku kredytoéw mieszkaniowych. Jest to stala i znamienna cecha rynku
consumer finance, ktora przejawia sie w Polsce réznicg w wysoko$ci nominalnych
stop procentowych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych w przedziale
5-7 pkt proc., przy czym spread ten zwieksza sie w miare wydluzania okresu uméw
kredytowych, osiggajac maksimum dla kredytéw dtugoterminowych.

Pomimo zaostrzania sie konkurencji pomiedzy kredytodawcami na rynku consu-
mer finance w Polsce, obserwowany od I kwartatu 2007 r. sukcesywny wzrost kosz-
tow pienigdza na rynku miedzybankowym (WIBOR 3M) znajduje odzwierciedlenie
gléwnie w coraz wyzszym oprocentowaniu kredytow konsumpcyjnych. W przypad-
ku kredytéw mieszkaniowych wzrost stop procentowych jest na tyle niewielki (tj.
maksymalnie 0,5 pkt proc.), ze mozna stwierdzi¢ stabilizacje kosztéw odsetkowych
po okresie znaczgcego spadku (§rednio 2 pkt proc.) w latach 2005-2006.

Zrédet relatywnie wysokiego wzrostu nominalnego oprocentowania kredytéw
i pozyczek konsumpcyjnych nalezy upatrywaé¢ rowniez w specyfice tego rodzaju
ushug finansowych. Klienci przy wyborze instytucji kredytujacej w wielu przypad-
kach nie kieruja sie priorytetem ceny, ale przede wszystkim dostepnoscia finanso-
wania i szybkoS§cig obstugi kredytowej, bez konieczno$ci ustanawiania specjalnych
zabezpieczen. Elastyczno$é cenowa popytu na rynku ustug kredytéw konsump-
cyjnych jest wiec mniejsza niz w przypadku mieszkaniowych, ktére sg udzielane
notabene w znacznie wyzszych kwotach i na dluzsze okresy. Fakt ten wykorzystuja
kredytodawcy do podnoszenia oprocentowania kredytéw konsumpcyjnych, podczas
gdy w segmencie kredytéw mieszkaniowych konkurencja koncentruje sie wcigz
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gléwnie na cenie kredytu, a niskie nominalne stopy procentowe sg wcigz bardzo
waznym elementem oceny atrakcyjnoSci oferty bankéow lub SKOK-6w.

Podsumowujac wplyw rynkowych stép procentowych i stawki WIBOR 3M na
nominalne koszty odsetkowe kredytow rynku consumer finance, wskaznik korelacji
Pearsona wskazuje najsilniejszg wspotzaleznosé w przypadku biezgcych i krotko-
terminowych kredytéw konsumpcyjnych (odpowiednio: 0,62 i 0,84). Nominalne
stopy procentowe tych kredytow wykazujg najwiekszg fluktuacje pod wplywem
zmian czynnikéw rynkowych, na co wskazuje m.in. najwyzsza dynamika wzrostu
w 2007 r. W przypadku kredytéw mieszkaniowych wplyw kosztu pienigdza mie-
dzybankowego jest najmniejszy na ksztaltowanie sie kredytéw krotko- i Srednio-
terminowych (wspoélczynnik korelacji Pearsona 0,42 i 0,53). Mozna tez wskazaé na
wystepowanie rosngcej wspoétzaleznoSci w miare wydluzania sie okreséw kredyto-
wania do poziomu 0,62 dla kredytéw dtugoterminowych.

Waznym aspektem w zakresie ksztaltowania stop nominalnych procentowych
jest wplyw regulacji prawnych ograniczajgcych w Polsce rynkowg swobode ksztal-
towania uméw kredytowych. Warto podkresli¢, ze nowelizacja w 2005 r. ustawy
o kredycie konsumenckim i kodeksu cywilnego nie wplyneta negatywnie na roz-
woj dziatalnosci kredytowej na rynku consumer finance, gdyz ustawowy plafon dla
kosztow odsetkowych i pozaodsetkowych ma niewielkie znaczenie w warunkach
bardzo korzystnych uwarunkowan makroekonomicznych stymulujacych popyt
rynkowy. Jednakze regulowane administracyjnie koszty zmniejszyty elastycznosé
ksztaltowania cen kredytow przez kredytodawcow i stworzyly bodzce do wpro-
wadzania dodatkowych elementéw umowy (m.in. polis ubezpieczeniowych), ktore
umozliwiajg kredytodawcom zwiekszenie rentownosci uméw kredytowych. Nale-
zy jednak przypuszczaé, ze wraz z dalszym rozwojem akcji kredytowej na rynku
consumer finance coraz wieksze znaczenie w dzialalnosci kredytodawcow beda
mialy efektywne systemy oceny i analizy ryzyka kredytowego, a jako§¢ naleznosci
zar6wno w segmencie kredytéw konsumpcyjnych, jak i mieszkaniowych ulegnie
pogorszeniu.
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BEZPIECZENSTWO TRANSAKCJI
BANKOWYCH REALIZOWANYCH
ZA POSREDNICTWEM INTERNETU

WSTEP

Jako§¢ i pewnosc zabezpieczen w banku, w ktorym §wiadczy sie ustugi za po-
§rednictwem ogolnoswiatowej sieci, sg czynnikami o kluczowym znaczeniu. Uzy-
skanie zaufania klienta w odniesieniu do bezpieczehstwa bankowos$ci internetowe;j
warunkuje dalszy rozwdj bankowych serwisow webowych. Zapewnienie bezpieczen-
stwa w przypadku serwisu internetowego jest o tyle trudne, ze cze§é systemu in-
formatycznego musi by¢ dostepna z zewnatrz dla nabywcéw uslug §wiadczonych
poprzez Sie¢. Elektroniczna obstuga klienta wymaga wlgczenia, go jako uzytkow-
nika, do skomputeryzowanego systemu bankowego!. Kierownictwo banku powinno
zatem z jednej strony umozliwié¢ uslugobiorcom jak najszerszy dostep do danych,
a z drugiej — uniemozliwi¢ nieuprawniong komunikacje z Internetu do wewnetrz-
nego systemu informatycznego banku.

Rozwdj technologii informacyjnych umozliwia zwiekszanie bezpieczenstwa przy
zachowaniu przejrzystos$ci transakeji2. W bankach, ze wzgledu na skale i znacze-
nie dziatalnoSci, stosuje sie przetestowane i zaawansowane programy komputero-

L J. Gliniecka, Bankowe ustugi swiadczone przy uzyciu elektronicznych nosnikéw informacji, [w:]
dJ. Gliniecka, System bankowy w regulacjach polskich i unijnych, Oficyna Wydawnicza Branta,
Bydgoszez 2003, s. 135.

2 W. Szpringer, E-commerce e-banking — wyzwania globalizacji, Difin, Warszawa 2002, s. 143.
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wes. Problem polega na tym, ze oprogramowanie systemowe banku jest niezwykle
skomplikowane, co tym bardziej utrudnia wykluczenie wystepowania w nim ble-
déw zmniejszajacych bezpieczenstwo systemu.

Dla rozwoju bankowos$ci internetowej duze znaczenie ma zaréwno stan rzeczy-
wisty, jak i percepcja poziomu bezpieczenstwa przez klientéw. Naglasnianie przez
Srodki masowego przekazu wlaman hakerskich do systeméw komputerowych nale-
zacych do duzych korporacji powoduje, ze wiele 0s6b podchodzi do przekazywania
poufnych danych przez Internet z duza dozg ostroznosci. Mimo ze spektakularnie
traktowane wlamania hakerskie zazwyczaj nie dotycza bankéw, zapadajg jednak
w $wiadomosc ich klientow.

W krajach, w ktorych mozliwo$¢ dokonywania transakcji internetowych ma
dtuzszg tradycje niz w Polsce, mozna skupié sie na podkre§laniu wygody i szybko-
§ci dzialania oraz na promocji nowych ustug bankowosci internetowej. Natomiast
do gléwnych zadan w bankach krajowych nalezy przede wszystkim przekonanie
konsumentow o bezpieczenstwie przyjetych rozwigzan. Istotne sg wowczas réznice
w poziomie bezpieczenstwa bankowych serwiséw WWW, ze szczegdlnym uwzgled-
nieniem krajowych bankéw wirtualnych. Odmienne rozwigzania wystepuja zwlasz-
cza na poziomie logowania sie do systemu i uwierzytelniania uzytkownika.

Celem niniejszego opracowania jest typologia oraz charakterystyka rodzajow za-
bezpieczen stosowanych w bankowoSci internetowej. Na podstawie tak okreslonego
celu sformulowano zagadnienie badawcze, polegajgce na analizie poziomu bezpie-
czenstwa zapewnianego w krajowych bankach wirtualnych. Zdeterminowanie celu
pracy oraz sformulowanie zagadnienia badawczego pozwolilo na sprecyzowanie
nastepujacej hipotezy roboczej: Akceptowalny poziom bezpieczenstwa gwarantuje
laczenie réznych rodzajow zabezpieczen, a takze edukacja uzytkownika w zakresie
zasad prawidlowego korzystania z serwisu internetowego.

Pod pojeciem bezpiecznej transakcji internetowej rozumie sie transak-
cje o akceptowalnym dla banku oraz klienta poziomie autentycznosci, poufnosci,
integralno$ci oraz niezaprzeczalnoéci®. Z perspektywy instytucji bankowej do klu-
czowych atrybutéow bezpieczenstwa naleza autentyczno$é, integralnos$c oraz nie-
zaprzeczalno$¢ transakcji. Autentyczno§é oznacza prawidlowg identyfikacje oso-
by uprawnionej do wykonania transakecji bankowej za posrednictwem Internetu.
W celu zapewnienia autentyczno$ci dostep do systemu transakcyjnego bankowosci
internetowej jest poprzedzany uwierzytelnieniem uzytkownika. Integralno§¢ gwa-
rantuje brak modyfikacji danych w czasie ich przesylania miedzy komputerem ban-

3 S. Baldi, Sicherheit im Internet-Banking, [w:] T. Burkhardt, K. Lohmann (red.), Banking und
Electronic Commerce in Internet, Springer Verlag, Berlin 1998, s. 235.

4 M. J. Cronin (red.), Banking and finance on the Internet, John Wiley & Sons, New York 1997,
s. 243.

5 A. Gospodarowicz, Bankowos¢ elektroniczna, PWE, Warszawa 2005, s. 56.
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ku a komputerem klienta. Niezaprzeczalnoéé jest jednoznaczna z brakiem mozli-
wosci zakwestionowania transakcji dokonanej przez uprawnionego uzytkownika.

Z punktu widzenia prywatnego odbiorcy ustug, fundamentalne znaczenie majg
takie cechy bezpieczenstwa, jak autentycznosé, poufno§é oraz integralnosé. W tym
sensie autentycznoé¢ jest tozsama z gwarancjg korzystania z prawdziwej witryny
Web banku. Poufno$é dotyczy braku mozliwosci nieuprawnionego dostepu do pry-
watnych danych, przechowywanych w systemie informatycznym banku. Integral-
noéé to gwarancja, ze dane zwigzane z realizowang transakcjg nie sg modyfikowane
podczas transmisji przez osoby trzecie.

Punkt odniesienia dla rozwazan podjetych w niniejszym artykule stanowi poje-
cie bankowosci internetowej. Pod tym pojeciem rozumie sie forme ustug, umoz-
liwiajgcg dostep do rachunku oraz dokonywanie transakcji bankowych za poéred-
nictwem Internetu, komputera lub innego urzgdzenia elektronicznego. Bankowo$é
internetowa jest jednym z najmlodszych i najszybciej rozwijajacych sie rodzajow
bankowosci elektroniczne;j®.

W artykule niniejszym poruszono problematyke bezpieczenstwa transakcyj-
nych serwiséw WWW bankow, zdefiniowano kluczowe pojecia dotyczgce: bezpiecz-
nej transakeji internetowej oraz bankowoSci internetowej. Dokonano taksonomii
zabezpieczen istniejgcych w bankowosci internetowej. Scharakteryzowano metody
uwierzytelniania uzytkownika, sposoby bezpiecznej transmisji danych oraz zabez-
pieczania serweréw banku. Opisano kluczowe zasady ochrony danych i programéw
na komputerze klienta. Wskazano mozliwo$ci wzmacniania stosowanych rozwiazan
oraz kierunki dalszego rozwoju systemoéw bezpieczenstwa.

1. Klasyfikacja zabezpieczen stosowanych w bankowos$ci
internetowej

Zapewnienie bezpieczenstwa, czyli poufnosci, integralnosci, niezaprzeczalnos$ci
oraz autentycznoé$ci danych przetwarzanych w procesie realizowania transakcji
w bankowosci internetowej, dotyczy trzech obszaréw. Pierwszy obszar zwigzany
jest z bezpieczenstwem transmisji danych miedzy serwerem banku a komputerem
klienta. Obszar drugi to bezpieczenstwo systeméw informatycznych instytucji ban-
kowej, w ktorych to systemach sg przechowywane i przetwarzane dane uzytkow-
nika bankowo§ci internetowej. Obszar trzeci odnosi sie do bezpieczenstwa danych
i program6w na komputerze uslugobiorcy.

6 Strona WWW Rady Bankowosci Elektronicznej przy Zwigzku Bankéw Polskich (2003), http:/
www.rbe.pl
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Taksonomii zabezpieczen stosowanych w bankowoSci elektronicznej, w tym

réwniez w bankowo$ci internetowej, mozna dokonaé ze wzgledu na dwa kryteria”.
Pierwszym kryterium jest metoda stosowanego zabezpieczenia. Na podstawie tego
kryterium wyréznia sie:
< uwierzytelnianie proste (np. hasta, pytania osobiste, PIN),
uwierzytelnianie silne (np. token, karta kryptograficzna, klucz prywatny),
szyfrowanie transmisji danych,
podpis elektroniczny.
Pierwsza i druga metoda nawigzujg do autentyczno$ci strony transakcji. Obie
metody stuza do identyfikacji poprzez weryfikacje tozsamosci osoby majacej prawo
dostepu do systemu oraz wykonywania w nim operacji bankowych. Trzecia metoda,
odwolujgca sie do poufnosci oraz integralnoSci transferowanych danych, jest zwia-
zana z kryptografia. Jej stosowanie ma uniemozliwi¢ dostep do poufnych danych
oraz ich nieuprawniong modyfikacje podczas transmisji. Czwarta metoda wiaze sie
przede wszystkim z niezaprzeczalnoécig transakcji, polegajaca na uniemozliwieniu
klientowi zanegowania dokonanej przez niego operacji.

Druga klasyfikacja zabezpieczen jest oparta na kryterium rodzaju zastosowane;j
techniki. Wyréznia sie zabezpieczenia:
< programowe (podstawowg technikg jest kodowanie, system hasetl i uwierzytel-

nianie),
< sprzetowe (wykorzystujace urzadzenia zabezpieczajace dane przed ujawnie-

niem),
< globalne (urzadzenia techniczne wspoélpracujgce z oprogramowaniem, np. fire-
wall).

W bankowosci internetowej korzysta sie zazwyczaj z zabezpieczen podobnych
do tych, jakie funkcjonujg w handlu elektronicznym. Alternatywag jest stosowanie
w bankach indywidualnych rozwigzan, ktore nie sg powszechnie stosowane w In-
ternecie. Mimo ze wigza sie one z dodatkowymi kosztami i niedogodnosciami dla
klienta, jednak w znaczacy sposob zwiekszaja bezpieczenstwo transakcji.

Realizacje transakcji bankowej za posSrednictwem Sieci poprzedza uwierzytel-
nianie uzytkownika. Brak powszechnie akceptowanego standardu jest przyczyna
wystepowania réznorodnych metod elektronicznej identyfikacji eksploatatora in-
ternetowego kanatu dystrybucji uslug bankowych. Jednym z najczeSciej stosowa-
nych rozwigzan jest podwéjna identyfikacja ustugobiorcy. Polega ona na podawa-
niu identyfikatora, bedacego indywidualnym numerem uzytkownika (ang. login)
oraz hasla logowania do systemu, tzw. hasta dostepu.

W trakcie procedury logowania z reguly wykorzystuje sie hasta statyczne. Na-
lezy jednak zaznaczyc, ze wyzszy poziom bezpieczenstwa zapewniajg hasla jedno-

2 R0 R
XA X X

7 A. Jurkowski, Bankowos¢ elektroniczna, Materiaty i Studia NBP, Zeszyt 125, Warszawa 2001,
s. 19.
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razowe, zamieszczane na karcie kodéw lub generowane kazdorazowo przez spe-
cjalistyczne urzadzenie — token lub karte kryptograficzna. Przed zdobyciem hasla
przez osoby nieuprawnione skuteczng ochrone zapewnia réwniez stosowanie haset
maskowanych. Ich dzialanie polega na tym, ze przy logowaniu sie do serwisu ban-
kowoéci internetowej nie podaje sie pelnego hasla, lecz okre§lone znaki, losowo wy-
brane przez system komputerowy banku. W wypadku hasta maskowanego istnieje
mozliwoéé przechwycenia go przez program komputerowy — ,kon trojanski”.

Innym rozwigzaniem jest stosowanie pytan osobistych. Wspomniana metoda
opiera sie na udzielaniu przez klienta odpowiedzi na zadawane przez system infor-
matyczny banku pytania. Sa one formulowane na etapie rejestracji uzytkownika do
systemu. Pytania osobiste, podobnie jak hasla, umozliwiajg proste uwierzytelnia-
nie, ktére nie chroni przed destruktywnym dziataniem ,konia trojanskiego”.

Bezpieczne logowanie sie do systemu gwarantuje stosowanie klucza prywatne-
go. Moze by¢ on zapisany na dysku twardym serwera banku. Zalecane jest jednak
przechowywanie klucza na nos$niku klienta: w pamieci karty mikroprocesorowe;j
lub na dysku twardym komputera. Logowanie do systemu z wykorzystaniem karty
mikroprocesorowej polega na podaniu jej identyfikatora oraz kodu PIN. W wy-
padku klucza przechowywanego na dysku twardym komputera uzytkownika lub
w repozytorium banku, nalezy podaé jednorazowe haslo chronigce klucz, ktore
klient otrzymuje poprzez SMS.

Optymalne rozwigzanie zaréwno w zakresie prawidlowego logowania sie do
systemu, jak i bezpiecznej transmisji danych stanowi podpis elektroniczny, we-
ryfikowany za pomoca kwalifikowanego certyfikatu. Kluczowa rola kwali-
fikowanego podpisu cyfrowego w zapewnianiu bezpieczenstwa transakcji online
zostanie opisana w dalszej czeSci artykutu.

Do perspektywicznych metod wiarygodnej identyfikacji nabywcow ustug banko-
wych nalezg metody biometryczne. Umozliwiajg one badanie takich cech fizycz-
nych uzytkownika, jak: teczowka lub siatkéwka oka, linie papilarne, uktad naczyn
krwiono$nych na dloni, ksztalt dloni, ksztalt ucha, cechy twarzy, rozktad tempe-
ratur na twarzy, ksztalt i rozmieszczenie zeb6w, zapach oraz DNA. Przedmiotem
analizy moga by¢ rowniez cechy behawioralne uzytkownika, jak: sposéb chodzenia,
podpis odreczny, technika pisania za pomocg klawiatury komputera, glos oraz fale
mozgowe. Daktyloskopia byla wykorzystywana juz w latach 70. XIX wieku. Nato-
miast w drugiej potowie XX wieku wdrozono komputerowe metody biometryczne,
wykorzystujace zazwyczaj: rogéwke oka, ksztalt twarzy oraz wlaSciwosci tembru
glosu. Stosowanie wymienionych metod wymaga uzycia czytnika, w celu pobrania
odpowiednich danych, ktore nastepnie sg poréwnywane z bazg danych.

Jednym z pierwszych przykladéw zastosowan metod biometrycznych jest roz-
wigzanie zaproponowane przez amerykanska firme Pay By Touch w odniesieniu do
platnoéci za pomocg karty. Realizujgc transakcje platniczg z wykorzystaniem karty,
uzytkownik sktada odcisk palca na czytniku w momencie zaplaty, a transakcja zo-
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staje zaliczona w poczet rachunku jego karty platniczej, skojarzonej z odciskiem.
Dokonywanie tego typu platnoSci wymaga rejestracji, ktora polega na przeciagnie-
ciu karty platniczej przez czytnik oraz zlozeniu odcisku palca. W ten sposéb obraz
linii papilarnych jest kojarzony z kartg platnicza. Pilotazowa wersje tego systemu
wdrozono w wybranych supermarketach brytyjskich oraz w sieci amerykanskich
sklepoéw spozywezych Piggly Wiggly.

Kluczowg role w wiarygodnej identyfikacji uczestnikéw transakeji oraz w ochro-
nie danych transmitowanych w Sieci odgrywa prawidlowy dobér technik kryptogra-
ficznych8. Do szyfrowania uzywa sie algorytméw symetrycznych oraz algorytmoéw
niesymetrycznych. Algorytmy symetryczne umozliwiajg szybsze szyfrowanie, ale
do ich wykorzystania konieczna jest wczeSniejsza wymiana tajnego klucza. Algo-
rytmy niesymetryczne sg tej wady pozbawione, ale z powodu zlozonych obliczen
szyfrowanie i deszyfrowanie sg znacznie wolniejsze.

W odréznieniu od zabezpieczen serweréw bankow, szyfrowanie przesylanej
informacji powinno opieraé¢ sie na standardowych i dostepnych rozwigzaniach.
W przeciwnym wypadku nalezatoby dostarcza¢ klientom dedykowane oprogramo-
wanie oraz sprzet, jak np. w wypadku niemieckiego Sparda Banku. Wspomniane
rozwigzanie podwyzsza koszty i zmniejsza wygode ustugobiorcy. W konsekwencji
niwelowane sg zalety bankowosci internetowej, do ktorych zalicza sie niskie koszty
transakcji oraz sprawny dostep do ustug bankowych.

Majac na uwadze powyzsze wzgledy, powszechnie stosowanym protokolem bez-
piecznego przesylania wiadomos$ci w postaci zaszyfrowane;j jest Secure Sockets Lay-
er (SSL) w wersji 3.0. Umozliwia on uwierzytelnianie serwer6w bioracych udzial
w polaczeniu, zapewnia poufno$¢ oraz integralno$¢ transmitowanych danych.
Standard SSL obstugiwany jest przez przegladarki WWW, jak: Internet Explorer,
Opera, Mozilla, Firefox oraz Netscape Navigator.

Wykorzystanie protokolu SSL jest zwigzane z posiadaniem certyfikatu cyfrowe-
go, ktory wystawia niezalezna instytucja, tak zwana trzecia strona (ang. Trusted
Third Party). W bankach krajowych wykorzystuje sie zazwyczaj certyfikaty wysta-
wiane przez dwie instytucje: VeriSign lub Thawte. Proces komunikacji bazujacy
na standardzie SSL rozpoczyna sie wzajemng identyfikacjg uczestniczacych stron:
banku oraz uzytkownika bankowoSci internetowej. Identyfikacja banku polega na
akceptacji przez przeglagdarke certyfikatu banku. Po akceptacji na ekranie uzyt-
kownika pojawia sie ikona informujaca o tym fakcie. Ikona ma z reguly symbol
zamknietej ki6dki. Identyfikacja uzytkownika moze nastgapi¢ réwniez za pomoca
certyfikatu, ktéry w wybranych bankach oferuje sie klientom jako dodatkowe za-
bezpieczenie.

8  Opisu metod kryptograficznych stosowanych w bankowosci internetowej dokonano, [w:] R. Op-
plinger, IT — Sicherheit, Verlag Vahlen, Braunschweig 1997.
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Po wzajemnej identyfikacji nastepuje wymiana kluczy sesyjnych, ktore sg roz-
ne dla kazdego polaczenia. Nastepnie uzgadniane sg stosowane procedury szy-
frujace miedzy serwerem banku a komputerem klienta. Po uzgodnieniu procedur
szyfrujacych uzytkownik bankowos$ci internetowej moze przystgpi¢ do wymiany
wlaséciwych danych z instytucjg bankowsg. Dlugo§é stosowanego klucza sesyjnego
nazywana jest mocg szyfrowania, ktorg wyraza sie za pomocg liczby bitow. Im
dtuzszy klucz, tym polaczenie jest bezpieczniejsze. Uwaza sie, ze dlugosé klucza
sesyjnego rowna 128 bitéw, stosowanego najczesciej w bankach krajowych, stanowi
silne bezpieczenstwo. Konieczne jest jednak stosowanie coraz dluzszych kluczy ze
wzgledu na rosnace moce obliczeniowe komputeréw, za pomoca ktérych tamie sie
szyfry.

Szyfrowanie za pomocg odpowiednio dlugiego klucza sesyjnego byto do 2000 r.
znaczgco utrudnione. Wynikato to z prawa obowigzujgcego w USA, zabraniajgcego
eksportu technologii szyfrowania stosujgcych klucze dtuzsze niz 56 bitow. Ze wzgle-
du na fakt, ze przegladarki WWW sg produktami pochodzacymi z USA, ich wersje
przeznaczone na eksport byly ograniczone. Stwarzalo to istotng bariere w rozwo-
ju bankowoéci internetowej. Dopiero regulacja eksportowa dotyczgca kryptografii
z 14 stycznia 2000 r. wydana przez Departament Handlu rzadu USA umozliwila
stosowanie kluczy 128-bitowych w zastosowaniach internetowych.

W stosunkowo niewielu bankach wykorzystuje sie wylgcznie standard SSL.
W celu zwiekszenia poziomu bezpieczenstwa komunikacji w Internecie, imple-
mentuje sie dodatkowe rozwigzania, wzmacniajace standard SSL. Nalezg do nich
rozwigzania programowe oraz sprzetowe (por. wykres 1).

Wéréd zabezpieczen stosowanych w bankowosci internetowej kluczowa role od-
grywa podpis elektroniczny, weryfikowany za pomocy kwalifikowanego certyfika-
tu. Tego typu podpis okre§lany jest mianem kwalifikowanego podpisu cyfrowego
lub bezpiecznego podpisu cyfrowego. Podpis ten zapewnia zachowanie wszystkich
atrybutéw bezpiecznej transakeji online, to jest jej autentycznosci, poufnosci, inte-
gralnosci oraz niezaprzeczalnoSci.
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Wykres 1. Zabezpieczenia stosowane w bankowosci internetowej

Sposoby bezpiecznej transmisji danych migdzy
serwerem banku a komputerem klienta

/\g

Kwalifikowany podpis cyfrowy Metody kryptograficzne
Technologia SSL

Dodatkowe zabezpieczenia programowe Dodatkowe zabezpieczenia sprzgtowe
e Kody TAN e Token
e  Hasto maskowane e  Kryptograficzna karta elektroniczna
e  Pytania osobiste e Technologia MeCHIP
e Klucz prywatny
e Wtyczki
e Applet w jezyku Java

Zrddto: opracowanie wlasne.

Nalezy podkreslié, ze nie kazdy podpis elektroniczny jest cyfrowy i nie kazdy
podpis cyfrowy jest kwalifikowany. Pod pojeciem podpisu elektronicznego rozumie
sie dane w postaci elektronicznej, jak np. imie i nazwisko dolaczone do dokumentu
w formie elektronicznej. Podpis cyfrowy z kolei to podpis elektroniczny, w kto-
rym zastosowano metody kryptograficzne, opierajgce sie gtéwnie na asymetrycz-
nych algorytmach kodujgcych. Natomiast podpis kwalifikowany to podpis cyfrowy
potwierdzony certyfikatem. Pod pojeciem certyfikatu rozumie sie zaS§wiadczenie
elektroniczne, zawierajace dane stuzace do weryfikacji podpisu elektronicznego,
gléwnie informacje dotyczace osoby, ktorej zostal wydany, oraz podmiotu $wiad-
czacego ustugi certyfikacyjne.

Podpis kwalifikowany zapewnia odbiorcy sprawdzenie autentycznosci i inte-
gralnoéci przesylanych danych oraz gwarantuje niezaprzeczalno$é transakcji,
a nadawcy — umozliwia skutecznag ochrone przed sfalszowaniem danych przez
odbiorce. Podstawowg korzyScig dla klienta banku, wynikajaca z wykorzystania
podpisu kwalifikowanego, jest mozliwosc¢ elektronicznego sygnowania dokumentéw
w obrocie prawnym i handlowym, w tym umoéw o prowadzenie rachunkéw banko-
wych oraz umoéw kredytowych. Podpis kwalifikowany jest bowiem réwnowazny pod
wzgledem skutkéw prawnych podpisowi wlasnorecznemu.
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Pierwszym bankiem w Polsce, w ktérym od marca 2006 r. umozliwia sie klien-
tom korzystanie z podpisu kwalifikowanego jest Nordea Bank Polska. Jednak w
zdecydowanej wiekszoéci bankéw krajowych wykorzystuje sie podpis cyfrowy nie-
kwalifikowany. Stuzy on do sygnowania elektronicznych wyciggéw bankowych,
przesylanych ustugobiorcom, np. PKO BP Inteligo, mBanku i Multibanku. W pro-
gramie Microsoft Outlook e-mail z podpisem cyfrowym zawiera ikone stylizowang
na czerwong piecze¢, umieszczong w prawym gérnym rogu listu. Podpis cyfrowy
gwarantuje autentyczno$¢ danych zawartych w wyciggu i uwierzytelnia jego wy-
dawce. Dlatego tez wyciagi z podpisem cyfrowym mogg by¢ przekazywane w for-
macie PDF osobie trzeciej, np. w celu potwierdzenia dokonania operacji.

Istotne jest takze ustawowe upowaznienie do §wiadczenia w instytucji bankowej
ushlug certyfikacyjnych. Na podstawie przyznanego upowaznienia banki moga od-
grywac role gwaranta bezpieczenstwa transakgcji i petni¢ funkcje ,,zaufanej trzeciej
strony” w infrastrukturze kwalifikowanego podpisu cyfrowego. Mozliwo§¢ §wiad-
czenia ustug certyfikacyjnych otworzyla nowy rynek ustug, umozliwiajacy genero-
wanie znaczgcych przychodéw.

Mimo korzyéci, jakie wynikaja ze stosowania podpisu kwalifikowanego dla
klienta oraz instytucji bankowej, ustuga ta nie upowszechnita sie jeszcze na rynku
polskim. Analiza sposobow zabezpieczania transakecji internetowych w bankach
krajowych prowadzi do wniosku, ze do czasu szerszej implementacji podpisu kwa-
lifikowanego optymalne jest stosowanie rozwigzan hybrydowych. Polegajg one na
faczeniu réznych rodzajow zabezpieczen.

W funkcjonujacych w Polsce trzech bankach wirtualnych akceptowalny poziom
bezpieczenstwa uzyskuje sie poprzez wzmacnianie standardowego protokotu szy-
frujacego SSL dodatkowymi zabezpieczeniami programowymi lub sprzetowymi
(tabela 1). Pod pojeciem banku wirtualnego rozumie sie jednostke gospodarcza nie
majaca innych kanaléw dystrybucji poza Internetem, a w szczegélnosSci placowek
stacjonarnych, lub taks, w ktérej te kanaty odgrywajg marginalng role®.

W ramach dodatkowych zabezpieczen programowych powszechne zastosowanie
majg hasla. Najczesciej wykorzystuje sie kody TAN (ang. Transaction Authoriza-
tion Number). Pod pojeciem kodu TAN, nazywanego takze jednorazowym identy-
fikatorem transakcji, rozumie sie hasto numeryczne przydzielone przez system
informatyczny banku na wniosek posiadacza rachunku. Mozna je stosowa¢ do logo-
wania sie do systemu oraz do zatwierdzania transakcji, jak w Nordea Bank Polska.
Uzytkownik otrzymuje kody za posrednictwem poczty tradycyjnej w postaci: karty
kodow, jak np. w PKO BP czy Banku Pekao, lub karty uwierzytelniajacej, jak np.
w Nordea Bank Polska.

Coraz czeSciej stosuje sie rozwiazanie polegajgce na przesyltaniu hasta SMS-em,
jak np. w mBanku, Banku Pekao, Banku BPH, Citibanku czy ING Banku Sla;

9 J. Grzechnik, Bankowosé internetowa, Internetowe Centrum Promocji, Gdansk 2000, s. 56.
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skim. Natomiast w zwigzku z uruchomieniem internetowej przegladarki gtosowe;j
Intelligent Web Reader w serwisie WWW Nordea Bank Polska, wprowadzono nowy
rodzaj kart z jednorazowymi kodami, drukowanymi alfabetem Braille’a dla oséb z
dysfunkcjg wzroku.

Tabela 1. Zabezpieczenia stosowane w bankach wirtualnych w Polsce

Wystawca Niekwali-
certyfikatu Kod fikowan
Lp.| Bank | cyfrowego | Token Y Ly Inne
TAN podpis
(technolo- cyfro
gia SSL) wy
Powiadamianie
1. |mBank 1 - + + SMS-owe
i mailowe
Powiadamianie
2. |Inteligo 1 - + + SMS-owe
i mailowe
VW Bank
3 Direct 1 * - - -

Objasnienie symboli: 1 — VeriSign Public Primary; (+) stosuje sie; (-) nie stosuje sie.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie informacji zamieszczonych na stronach WWW bankéw;
stan na dzieh 01.02.2008 r.

Mimo ze transmisja hasel w Internecie odbywa sie w zaszyfrowany sposéb,
stosowanie kodéw TAN wigze sie z do§é istotnym ryzykiem. Istnieje bowiem moz-
liwo§¢ zdobycia hasta przez osobe nieuprawniong na skutek podpatrzenia momen-
tu wprowadzania kodu do komputera przez uzytkownika. Przed zdobyciem hasta
przez niepowolane osoby chronig uzytkownika hasta maskowane. Idea ich stosowa-
nia polega na losowym generowaniu fragmentu hasta przez system komputerowy
banku, jak np. w Banku BPH, Banku Pekao, ING Banku Slqskim oraz w BZ WBK.
Istnieje jednak zagrozenie przechwycenia hasta przez program komputerowy —
»kon trojanski”.

Przed destruktywnym dzialaniem ,konia trojanskiego” nie chroni takze stoso-
wanie pytan osobistych. Udzielanie odpowiedzi na pytania zadawane przez system
informatyczny banku mogg byé¢ réwniez przechwycone przez osoby niepowolane.

Do bardziej zaawansowanych rozwigzan programowych zalicza sie klucz pry-
watny. Jest on generowany w postaci ciggu cyfr za pomocg algorytmu asymetrycz-
nego RSA, po zlozeniu przez klienta wniosku za poérednictwem Internetu. RSA
jest najpopularniejszym asymetrycznym algorytmem kodujgcym. Klucz prywatny
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wykorzystuje sie jako podpis elektroniczny, stuzacy do logowania sie do systemu
oraz do potwierdzania transakcji. Uzytkownicy biznesowi Banku BPH moga otrzy-
ma¢ klucz prywatny zapisany w pamieci karty mikroprocesorowej, wydawanej wraz
z czytnikiem do dyspozycji ustugobiorcy. Natomiast klientom ING Banku Slaskiego
oferuje sie klucz prywatny zapisany na serwerze banku, badZ na noéniku ustugo-
biorcy: dysku twardym komputera lub na dyskietce.

Wérdd zaawansowanych rozwigzan programowych na uwage zaslugujg wtyczki
(ang. plug-ins). Pod pojeciem plug-in rozumie sie niesamodzielny program roz-
szerzajacy funkcjonalno$é przeglgdarki. Program przeznaczony jest do dzialania
w wybranym systemie operacyjnym. Wtyczki mogg korzysta¢ ze standardowych
mechanizméw bezpieczenstwa przegladarki, takich jak SSL. Programy tego typu
mogg takze rozszerza¢ mechanizmy bezpieczenstwa przegladarki lub zastepowac
je wlasnymi rozwigzaniami. Przykladem tej ostatniej sytuacji jest wtyczka A & O
stosowana przez Allgemeine Deutsche Directbank (Deutsche Directbank 2007)10,
We wtyczce A & O uzywana jest procedura Triple-DES z dwoma kluczami. DES
jest najpopularniejszym symetrycznym algorytmem kodujacym. Do identyfikacji
klienta stosowany jest cyfrowy podpis RSA z kluczem o dlugosci 768 bitéw. Wérod
bankéw funkcjonujgcych w Polsce, w ktorych stosuje sie rozwiazanie programowe
oparte na wtyczce ActiveX, znajduje sie Bank BPH.

Inne rozwigzania technologiczne, opierajgce sie na jezyku programowania kom-
puteréw Java, réwniez umozliwiajg rozszerzenie funkcjonalnosci przegladarki.
Roéznig sie jednak znaczaco od wtyczek. Przede wszystkim odpowiedni program
— applet tadowany jest z Internetu. Ulatwia to aktualizacje programu i nie wiaze
klienta z konkretnym komputerem. Ladowany przez komputer klienta applet jest
zaszyfrowany i sygnowany cyfrowym podpisem banku.

Program napisany w jezyku Java jest niezalezny od systemu operacyjnego
klienta, co sprawia, ze w banku nie trzeba przygotowywa¢é réznych wersji progra-
mu. Egzemplifikacjg opisywanego rozwigzania jest system Brokat X-PRESSO, sto-
sowany w Deutsche Banku 24. W appletach X-PRESSO wykorzystuje sie podczas
komunikacji z serwerem banku wlasny protok6t SRT (ang. Secure Request Tech-
nology). Dokonano implementacji 1024-bitowej procedury RSA oraz 128-bitowej
procedury IDEA. IDEA jest symetrycznym algorytmem szyfrujacym, typowanym
na nastepce algorytmu DES. Elementy systemu X-PRESSO mozna aktualizowaé,
co utrudnia potencjalne ataki wiruséw komputerowych. W Polsce applety jezyka
Java stosuje sie miedzy innymi w podsystemie bankowosci internetowej Makler
Banku BPH oraz w systemie bankowo$ci internetowej ING BankOnLine ING Ban-
ku Slaskiego.

Program pisany w Javie jest rozwiazaniem z wielu wzgledéw bardzo korzyst-
nym. Po pierwsze, nie wigze klienta z jednym komputerem. Po drugie, nie wymaga

10 Strona internetowa Deutsche Directbank (2007), http://www.directbank.de
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dodatkowych komponentéw sprzetowych. Po trzecie, w wypadku wystgpienia luki
w systemie bezpieczenstwa mozna jg automatycznie aktualizowac.

W bankach wykorzystuje sie rowniez dodatkowo zabezpieczenia sprzetowe.
Jednym z nich jest token. Pod tym pojeciem rozumie sie urzadzenie kryptograficz-
ne, ktorego dziatanie polega na generowaniu unikatowych ciggéw cyfr, bedgcych
jednorazowymi hastami. Token chroniony jest haslem lub PIN-em. Urzadzenie
to pelni role podpisu elektronicznego, wykorzystywanego do identyfikacji uzyt-
kownika oraz do akceptacji dyspozycji internetowych. Opisywane zabezpieczenie
sprzetowe znalazlo zastosowanie m.in. w bankach: BZ WBK, Nordea Bank Polska
oraz VW Bank Direct.

Kryptograficzne karty elektroniczne, to karty chipowe, uzywane zazwyczaj do
ochrony i przechowywania klucza prywatnego klienta. Wbudowany mikroprocesor
wykonuje obliczenia zwigzane z weryfikacjg klucza. Zastosowanie karty chipowe;j
uniemozliwia przechwycenie prywatnego klucza klienta banku za pomoca ,konia
trojanskiego”. Wadg karty jest konieczno§é stosowania czytnika kart podlgczonego
do komputera uzytkownika.

Zaawansowanym rozwigzaniem sprzetowym jest technologia MeCHIP. Jej ele-
mentem jest uklad elektroniczny wlgczany miedzy komputer a klawiature. Uktad
szyfruje wpisywane dane jeszcze przed ich dotarciem do pamieci komputera. Wy-
korzystanie technologii MeCHIP uniemozliwia przechowywanie danych w postaci
niezaszyfrowanej.

Kolejnym waznym obszarem bezpieczenstwa w bankowosci internetowej jest
ochrona systeméw informatycznych banku. Decydujacg role odgrywa odpowiednie
zabezpieczenie komputera centralnego, ktére uniemozliwialoby osobom nieupraw-
nionym wglad do transakcji, kont oraz danych podlegajgcych prawnej ochronie lub
tajemnicy bankowe;.

Bezpieczenstwo systemu komputerowego banku zapewnia sie przede wszystkim
za pomocg technologii firewall. Przez zabezpieczenia typu firewall do wewnetrz-
nego systemu komputerowego banku nie przedostajg sie wiadomosci pochodzace
z nieuprawnionych zrédet. Omawiana technologia opiera sie na statym filtrowaniu
danych przesylanych z zewnatrz do wewnetrznej sieci banku. Zastosowanie techno-
logii firewall zapewnia niewidzialno$¢ wewnetrznej struktury sieci komputerowe;j
banku dla uzytkownika Internetull.

Podkres§lenia wymaga fakt, ze ataki i wirusy stanowig jedynie 7% udzial w za-
grozeniach bezpieczenstwa systemu informatycznego banku. Znacznie wiekszy
udzial w zagrozeniach ma dzialalno$¢ pracownikéw banku — 73%, na ktorg to
dzialalno$¢ skladajg sie pomytki ludzkie — 54%, nieuczciwy personel — 10% oraz

11 W. R. Chestwick, S. M. Bellovin, A. D. Rubin, Firewalle i bezpieczeristwo w sieci, Wydawnictwo
Helion, Gliwice 2003.
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niezadowolony personel — 9%. Pozostale zagrozenia wynikajg z awarii technicznych
—20% (wykres 2).

Wykres 2. Zagrozenia bezpieczenstwa systemu informatycznego banku

4% 3% 54%

9% O Pomylki ludzkie

10% B Awarie techniczne

O Nieuczciwy personel

B Niezadowolony personel
O Wirusy

O Ataki z zewngtrz

20%

Zrédio: A. Barczak, T. Sydoruk, Bezpieczenistwo systemow informatycznych zarzqdzania, Dom Wy-
dawniczy Bellona, Warszawa 2003.

Wazng role odgrywa polityka bezpieczenstwa banku, zwigzana z rozsgdnym
przydzieleniem uprawnieh pracownikom banku!2. Wspomniana polityka obejmuje
maksymalne ograniczenie bezpo$redniego dostepu do systemu zabezpieczen w mysl
zasady ,minimalnych niezbednych uprawnien”13. Konieczne jest rowniez wyzna-
czenie osoby bezpoSrednio odpowiedzialne]j za bezpieczenstwo systemu. Ponadto,
w banku przygotowuje sie awaryjne procedury na wypadek naruszenia bezpieczen-
stwa.

Waznym elementem skutecznej ochrony systemu informatycznego banku jest
systematyczne testowanie oraz unowocze$nianie zabezpieczen w mia-
re postepu technicznego. Podobnie w miare zwiekszania sie liczby klientéw
oraz uslug bankowego serwisu WWW, kluczowego znaczenia nabiera odpowied-
ni dobér metod zapewniajgcych nalezytg przepustowosc infrastruktury sieciowej
oraz chronigcych przed nadmiernym obcigzeniem serweréw banku. Niedostatecz-
na przepustowo§é infrastruktury moze doprowadzi¢ do zablokowania serweréw,
a w konsekwencji do nieuprawnionego dostepu hakeréw do wewnetrznego systemu
informatycznego banku.

W miare wzrostu liczby klientéw lub ustug, serwis internetowy mozna stosunko-
wo sprawnie rozbudowaé do wymaganej przepustowos$ci. Odbywa sie to zazwyczaj
przez dokupienie serwerdéw lub przez powiekszenie przepustowosci infrastruktury
sieciowej. Wydajno§é banku internetowego mozna réowniez zwiekszy¢ za pomocg

12 S, Giannakoudi, Internet banking. The digital voyage of banking and money in cyberspace,
,Information & Communications Technology Law”, 1999 Vol. 8, No. 3.
13 J. Gliniecka, Tajemnica finansowa, Wyd. Branta, Bydgoszcz—Gdansk 2007.
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réwnowazenia obcigzen serwer6w bankowych!4. Wykazano, ze za pomocg odpo-
wiedniego przydzialu moduléw programistycznych mozna kilkakrotnie zmniejszy¢
obcigzenie newralgicznego serwera w systemie bankowym!®, Przyjmujac, ze moc
obliczeniowa serweréw bankowych, ktore dostepne sg na rynku, podwaja sie co pél-
tora roku, zastosowanie optymalizacji obcigzenia serweréw bankowych umozliwia
uzyskanie przewagi konkurencyjnej banku na trzy lata w zakresie wydajniejszego
serwisu internetowego. Ostatnia z wymienionych mozliwoSci nabiera szczegdlnego
znaczenia wobec szukania w bankach sposobéw ograniczania kosztéw, co pozwoli-
toby efektywniej wykorzystaé zasoby informatyczne.

Bankowo$¢ tradycyjna jest pod tym wzgledem nieporéwnywalnie mniej ela-
styczna. Oddzialu tradycyjnego nie mozna zazwyczaj w relatywnie szybki sposéb
rozbudowaé ze wzgledu na ograniczenia organizacyjne i przestrzenne!®.

Trzecim, i jednocze$nie najtrudniejszym obszarem do zapewnienia bezpieczen-
stwa w bankowosci internetowej, jest ochrona danych i programéw na komputerze
klienta. Sprzet i oprogramowanie wykorzystywane przez ustugobiorce jest najstab-
szym ogniwem systemu ochrony w bankowoSci internetowej, poniewaz na ich kon-
figuracje i poziom bezpieczenstwa personel banku ma niewielki wptyw. Ponadto,
uzytkownik indywidualny nie ma zazwyczaj wiedzy ani §rodkéw wystarczajacych
do profesjonalnego zabezpieczenia wlasnego komputeral”.

W czasie polgczenia z siecig Internet komputer ustugobiorcy moze sta¢ sie tak
samo obiektem wlamania jak system informatyczny banku. Raport firmy Symantec
z 2006 r. ujawnil nasilenie sie atakéw na aplikacje w komputerach indywidualnych
odbiorcow ustug finansowych (86% przypadkéw) w celu osiaggniecia korzy§ci ma-
terialnych. Drugie miejsce zajely przedsiebiorstwa §wiadczace ustugi finansowe,
natomiast trzecie — sektor administracyjno-rzadowy!8.

Do najczestszych sposobow atakéw hakerskich na oprogramowanie klienta za-
licza sie phishing oraz ,konie trojanskie”. Atak typu phishing polega na prébie
uzyskania przez osobe trzecig poufnych informacji uzytkownika bankowosci in-
ternetowej poprzez sfalszowang strone WWW banku. Natomiast atak za pomocg
»,konia trojanskiego” polega na przesylaniu Siecig programu komputerowego, ktory
uzytkownik uruchamia, nie wiedzac o jego ukrytych funkcjach. Programy te moga

14 H. Balicka, J. Balicki, Pareto-optimal Load Solutions in the I-Banking by Evolutionary Algo-
rithm, ,Inteligencia Artyficial, Revista Iberoamericana de Inteligencia Artyficial”, 2005, Vol. 9,
No. 28, Invierno, s. 33-40.

15 H. Balicka, J. Balicki, Effective Program Module Assignment in the Internet Banking by Tabu-
based Evolutionary Algorithm, ,,WSEAS Transactions on Mathematics”, 2004, Issue 3, Vol. 3,
s. 527-532.

16 J, Pietrzak, Czynniki przewagi konkurencyjnej na rynku bankowych ustug detalicznych, Wyd.
Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2002, s. 125.

17 Na temat zagrozen na poziomie systemu informatycznego banku oraz komputera uzytkownika
bankowoéci internetowej, [w:] D. Dzega, (Nie)bezpieczny e-bank, ,Internet”, 2003, nr 10.

18 Strona WWW Symantec (2006), http://www.symantec.com/pl
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przejaé kontrole nad aplikacjg bankowa lub pozyskaé¢ poufne dane internauty bez
jego wiedzy. Mechanizmy phishingu oraz ,konia trojahskiego” znajdujg sie zazwy-
czaj w e-mailu wyslanym do prywatnego uzytkownika od nieznanego nadawcy.

W kontek§cie zwiekszania poziomu bezpieczenstwa najstabszego ogniwa w ban-
kowoéci internetowej nalezy podkresli¢ wazna, edukacyjng role bankowych serwi-
sow informacyjnych WWW. Za ich poSrednictwem uzytkownik moze zapoznaé sie
miedzy innymi z kluczowymi zasadami bezpiecznego korzystania z konta banko-
wego za poSrednictwem Internetu. Bezpieczenstwo danych i programéw na kom-
puterze klienta zalezy przede wszystkim od zachowania przez niego podstawowych
§rodkow ostroznoSci. Nalezg do nich gléwnie: systematyczne aktualizowanie sy-
stemu operacyjnego oraz programu antywirusowego, stosowanie programéw typu
firewall oraz antydialer. Ponadto, wazne jest, aby korzystac z tzw. silnych haset, ge-
nerowanych przez dodatkowe urzgdzenia, jak: token czy karta kryptograficzna.

Stan rzeczywisty, jak rowniez percepcja poziomu bezpieczenstwa transakeji in-
ternetowych, odgrywa kluczowsg role w budowaniu zaufania uzytkownika banko-
wego serwisu WWW, a w konsekwencji wplywa na rozw(j bankowosci internetowe;.
W Polsce odnotowano istotng dysproporcje miedzy odsetkiem oséb posiadajacych
i nie korzystajacych z dostepu do konta przez Internet (38%), a odsetkiem os6b
posiadajacych i korzystajgcych z dostepu do konta za posrednictwem Sieci (19%)
(wykres 3).

Wykres 3. Uzytkowanie konta z dostepem do Internetu przez klientéw bankow
w Polsce

43% m Osoby nie posiadajace dostepu
do konta przez Internet

50%
40 1
30 1
20 1
10 1
0 A

O Osoby posiadajace i nie korzystajace
z dostepu do konta przez Internet

O Osoby posiadajace i korzystajace
z dostepu do konta przez Internet

wrzesien 2006 r.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badan: TNS OBOP (2006), www.tns-global.pl

Do jednej z glownych przyczyn zaistnienia wspomnianej dysproporcji mozna
zaliczy¢ stosunkowo slabo rozwinietg infrastrukture telekomunikacyjna kraju
z punktu widzenia gestosci sieci, jej jakoSci oraz kosztow uzytkowania. Wymienio-
ne przeszkody sg szczegélnie odczuwalne poza najwiekszymi miastami Polski. Nie
posiadanie dostepu do Internetu, ale takze brak zaufania do tej formy kontaktu
z bankiem byly najczes$ciej wymienianymi przyczynami niecheci wobec bankowosci
internetowej wéréd ankietowanych klientéw bankéw krajowych (wykres 4).
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Natomiast na pierwszym miejscu w hierarchii barier rozwoju bankowos$ci
internetowej, wskazanych przez ekspertow w Polsce, znalazl sie brak poczucia
bezpieczenstwa (tabela 2). Przekonanie ustugobiorcéw o skutecznosci przyjetych
rozwigzan moze przyczynic sie do zmniejszenia dysproporcji miedzy klientami ko-
rzystajagcymi i nie korzystajacymi z dostepu do konta przez Internet.

Wykres 4. Przyczyny niecheci wobec bankowosci internetowej wskazywane
przez klientow bankéw w Polsce

Nie mam dostgpu do Internetu | ] 52
Nie ufam takiej formie kontaktu z bankiem " 19
Nie mam takiej potrzeby " 10
Nie wiem, jak korzystac z takiej ustugi | S
Taka ustuga kosztuje zbyt duzo =
Wolg chodzi¢ do banku A 1,5
Nie podoba mi si¢ taka forma I 1

Przeszkadza mi diugie oczekiwanie na polgczenie || 0,5

Nie wiem (trudno powiedzie¢) [ 8

0 10 20 30 40 50 60

Zrédio: Na podstawie badan przeprowadzonych wéréd klientéw bankéw przez firme ARC Rynek
i Opinia, [w:] R. Bratek, Czas ekspansji, ,,Bank”, 2003, nr 3; (respondent méglt wybraé wiecej niz
jedng odpowiedz).

Sklonnos$¢ ustugobiorcow do regularnego uzytkowania serwisu WWW banku
jest problemem zlozonym, obejmujgcym miedzy innymi: wzrost dostepnosci ustug
telekomunikacyjnych, obnizenie kosztéw komputeréow, zmniejszenie oplat za ko-
rzystanie z Internetu oraz zwiekszenie poziomu zaufania do internetowej formy
kontaktu z bankiem. Na wzrost zainteresowania serwisem webowym wplywa row-
niez wdrazanie zaawansowanych ustug bankowosci internetowej®.

19 H. Balicka, Stopieri zaawansowania oferty internetowej a konkurencyjnosé banku, ,Bank i Kre-
dyt”, 2008, nr 6, s. 37-57.
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Tabela 2. Hierarchia barier rozwoju bankowosci internetowej w Polsce

L Bariera Ocena
p- (od 1 do 10 pkt.)
1 Bezpieczenstwo transakeji (subiektywnie odczuwane przez 93

klientow) ’
2 | Wysokie koszty sprzetu komputerowego 1,9
3 | Nawyki klientéw przyzwyczajonych do tradycyjnej obstugi 1,7
4 | Wysokie koszty polaczen z Internetem 1,1
5 | Mala przepustowo§¢ sieci i trudnoéci z dostepem do niej 1,0
6 Prze$wiadczenie, ze korzystanie z Internetu wymaga 07

specjalnej wiedzy i umiejetnosci ’
7 | Zmonopolizowany rynek telekomunikacyjny w Polsce 0,7
8 Brak rozwigzan prawnych i systemowych gwarantujgcych 06

bezpieczenstwo transakcji ’

Zrédio: Na podstawie badan przeprowadzonych na grupie ekspertow przez Instytut Badan nad
Gospodarka Rynkowa, Gdansk, luty 2002 r., [w:] R. Bratek, op. cit.

Ze wzgledu na wieksze zaawansowanie bankowosci internetowej w Niemczech
cenne wskazowki, co do rozwoju bankowych serwiséw WWW w Polsce, stanowig
wyniki badania percepcji poziomu bezpieczenstwa bankowoSci internetowej przez
konsumentéw niemieckich??, Podzial badanych ze wzgledu na wyksztalcenie po-
zwolil stwierdzié, ze zaufanie do poziomu bezpieczenstwa bankéw jest wprost pro-
porcjonalne do poziomu wyksztalcenia (zob. wykres 5).

Wraz z rosnacg liczbg 0s6b z wyzszym wyksztalceniem i osiggajacych wyzsze
dochody w Polsce nalezy spodziewac sie wzrostu zainteresowania oferta serwiséw
internetowych bankéw. Ponadto, potrzebe rozwoju transakcyjnych serwiséw ban-
kowoéci internetowej wymusza dynamicznie rozwijajacy sie elektroniczny rynek
ustug finansowych w ksztaltujacej sie erze gospodarki elektronicznej. Internet jest
jednym z najnowocze$niejszych kanaléw dystrybucji, ktéry odgrywa kluczowa role

20 Badanie zostalo przeprowadzone przez Zwigzek Bankéw Niemieckich we wspélpracy z Mann-
heimer Forschungsgruppe Wahlen Online GmbH w czasie od 26 lipca do 16 sierpnia 2000 r.
Préba objela zaréwno korzystajacych, jak i nie korzystajacych z Internetu. Szczegétowe wyniki
badania opublikowano na stronie internetowej Zwigzku Bankéw Niemieckich, http://www.bdb.
de/, grudzien 2000.
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w zwiekszeniu zdolnoéci konkurencyjnych banku we wspélczesnych realiach kon-
kurowania?!.

Wykres 5. Percepcja poziomu bezpieczenstwa bankowosci internetowej ze
wzgledu na wyksztalcenie

45% - 42% O wyksztalcenie podstawowe

40 A
35 1
30 A
25 A
20 -
15 1
10 1
5.

O wyksztalcenie $rednie

W wyksztalcenie wyzsze

18%
14%

Bardzo bezpieczny Nie tak bezpieczny Nie jest bezpieczny Nie wiem

Zrédto: Zwiazek Bankéw Niemieckich (2000), http:/www.bdb.de/

Za dynamicznym rozwojem serwisow WWW przemawiajg przede wszystkim ta-
kie argumenty, jak mozliwo$é redukcji kosztéw oraz zwiekszenia jakosci ustug??2.
Dazenie do wzrostu konkurencyjnosci poprzez zmniejszenie kosztow, zwiekszenie
jakoSci i dostepnoéci ustug, a takze szybkosci ich wykonania stanowi kluczowa
przestanke do wprowadzania efektywnych rozwigzan internetowych?23. Podkre§le-
nia wymaga w szczeg6lnoéci fakt, ze wykorzystanie ogblnoswiatowej sieci ma zna-
czacy wplyw na rozwdj nowoczesnych instrumentéw finansowych?4,

WNIOSKI

Stosowane w bankach rozwigzania zapewniajg akceptowalny poziom bezpie-
czenstwa zaréwno w obszarze komunikacji miedzy serwerem banku a komputerem
klienta, jak i w obszarze systemu informatycznego banku. Skuteczno$¢ stosowa-
nych mechanizméw wynika z laczenia réznorodnych technik zapewniania bezpie-

21 J. K. Solarz, Bankowosé miedzynarodowa, Twigger S.A., Warszawa 2004.

B. Pietrzak, System bankowy — perspektywy rozwoju, [w:] B. Pietrzak, Z. Polanhski, B. Wozniak
(red.), System finansowy w Polsce, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2003, s. 111.

W. Baka, Przemiany potencjatu bankowego — wptyw nowych technologii, [w:] W. Baka, Banko-
wosé europejska, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005, s. 248.

E. Pietrzak, Gtowne osrodki obrotow pochodnymi instrumentami finansowymi w swiecie, [w:]
Pietrzak E., Markiewicz M. (red.), Finanse, bankowosc i rynki finansowe, Wyd. Uniwersytetu
Gdanskiego, Gdansk 2006, s. 435-443.

23

24

110



Problemy i poglgdy

czenstwa. Rozwigzania hybrydowe dotycza zwlaszcza dodatkowych zabezpieczen
sprzetowych i programowych, stosowanych w celu prawidlowego uwierzytelniania
uzytkownika. Dodatkowe zabezpieczenia wzmacniajg standardowy protokél szy-
frujacy SSL.

Efektywng ochrone systemu informatycznego banku zapewniajg rozwigzania
globalne, typu firewall. Polegajg one na wykorzystaniu urzadzen technicznych
wspolpracujacych z oprogramowaniem. Ponadto, istotng role odgrywa przestrze-
ganie w bankach zasady ,,minimalnych niezbednych uprawnien” dostepu personelu
do systemu zabezpieczen.

Najtrudniej jest zapewnié bezpieczenstwo danych i programéw umieszczonych
na komputerze klienta. Dlatego do gléwnych zadan w bankach nalezy wspieranie
edukacji w zakresie bezpiecznego korzystania z serwiséw internetowych. Aktyw-
nym podejSciem personelu banku we wspomnianym obszarze jest tworzenie w ser-
wisie WWW tzw. centrum edukacyjno-doradczego. Obejmuje ono informacje doty-
czgce m.in. kluczowych zasad wlasciwego postepowania uzytkownika bankowo§ci
internetowej oraz $rodkéw bezpieczenstwa stosowanych w banku.

Nalezy podkreslié, ze istotnym elementem polityki bezpieczehstwa w banku jest
systematyczne analizowanie nowosci technologicznych oraz ich testowanie pod ka-
tem mozliwo§ci wzmocnienia bezpieczenstwa serwisow WWW. Nie mozna bowiem
wykluczyé potencjalnego naruszenia istniejgcych metod kryptograficznych przez
osoby nieuprawnione w najblizszej przysztosci.
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Anna Pszkit

ANALIZA WPEYWU WYSTAPIENIA
7ZE ZRZESZEN NAJWIEKSZYCH BANKOW
SPOLDZIELCZYCH NA STABILNOSC
EKONOMICZNO-FINANSOWA
POSZCZEGOLNYCH ZRZESZEN

WSTEP

Systematycznie wzrasta liczba bankéw spétdzielczych w Polsce, ktore moglyby
dziataé poza strukturami zrzeszeniowymil. Na koniec marca 2008 r. bankéw sp6t-
dzielczych o funduszach wlasnych powyzej 5 mln euro bylo 45, a ich suma bilanso-
wa netto stanowita 29,33% sumy bilansowej sektora bankéw spétdzielezych?.

L Zgodnie z art. 128 ust. 1. Prawa bankowego ,bank jest obowigzany utrzymywaé: fundusze
wlasne na poziomie nie nizszym niz réwnowarto$¢ w zlotych kwoty okreslonej w art. 32 ust. 1
(tj. kwoty 5 mln euro), a w przypadku bankéw spéldzielczych bedacych cztonkami zrzeszenia,
okre§lonej w art. 32 ust. 2 (tj. kwoty 1 mln euro), z uwzglednieniem art. 172 ust. 3, przeliczo-
nej wedlug kursu $redniego oglaszanego przez Narodowy Bank Polski, obowiazujacego w dniu
sprawozdawczym”.

2 W opracowaniu wykorzystano m.in. dane finansowe bankéw ze sprawozdan WEBIS wg stanu na
31 grudnia 2007 r. (dane przed audytem) i 31 marca 2008 r. Z uwagi na brak dostepu do nowej
sprawozdawczosci SIS ocena adekwatnoSci kapitalowej bankéw spéldzielezych zamieszczona
W niniejszym opracowaniu zostala sporzadzona jedynie na podstawie sprawozdan finansowych
WEBIS.
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Wystgpienie najwiekszych bankow spoétdzielczych ze zrzeszen zmienitoby pozy-
cje i kondycje ekonomiczno-finansowa dotychczasowych struktur zrzeszeniowych.
Prawdopodobienstwo takiego scenariusza jest trudne do oszacowania3. Jednakze
w niniejszym artykule podjeto prébe przedstawienia skutkow takiego dziatania pod
katem oceny stabilnosci ekonomiczno-finansowej poszczegolnych zrzeszeniowych
grup bankéw spoétdzielezych.

Zaprezentowano tu ksztaltowanie sie wielkosci funduszy wlasnych w bankach
spotdzielezych w okresie od konca 1996 r. do konca marca 2008 r. Nastepnie scha-
rakteryzowano grupe bankéw spétdzielczych o najwyzszych funduszach wlasnych
na koniec I kwartatu 2008 r. oraz opisano obecna strukture sektora bankéw spoi-
dzielczych w Polsce. W ramach przeprowadzonego testu warunkéw skrajnych
(stress testu) przedstawiono wyniki analizy wplywu wystgpienia ze struktur zrze-
szeniowych najwiekszych bankéw spétdzielezych na kondycje finansowa poszcze-
golnych zrzeszen. Z uwagi na skale i ztozono§¢ zjawiska przedstawiona projekcja,
odnoszgc sie do wybranych aspektéw, nie wyczerpuje zagadnienia i ma jedynie
charakter pogladowy.

1. Wielko$é¢ funduszy wlasnych w bankach spéldzielczych

W latach 1996-2008 prawie dziesieciokrotnie zwiekszyta sie wielko§¢ funduszy
wlasnych w sektorze bankéw spéldzielezych, na co miata wplyw m.in. koniecz-
no$c osiagniecia kolejnych progéw kapitalowych. Do konca 2001 r. banki spétdziel-
cze zrzeszone zobowigzane byly do zwiekszenia funduszy wlasnych do poziomu
co najmniej 300 tys. euro, nastepnie do konca 2005 r. do poziomu co najmniej
500 tys. euro oraz do konca 2007 r. do poziomu nie nizszego niz 1 mln euro. Wzrost
funduszy wlasnych byl m.in. efektem poprawiajgcej sie sytuacji w sektorze bankow
spotdzielezych, dzieki ktorej banki wypracowywaly zyski, ktore mogly przeznaczyé
na zwiekszenie funduszy wlasnych. Ponadto, m.in. w zwigzku ze wzrostem wymo-
gow kapitalowych w sektorze bankéw spoéldzielczych, nastgpily procesy taczeniowe
(szczegblnie silne w latach 1999-2000)* w wyniku, ktérych znacznie zmniejszyta
sie liczba bankéw spoétdzielczych, przy czym liczba placéwek bankowych® znaczaco

3 W latach 1996-2007 tylko 3 banki spéldzielcze dzialaly poza zrzeszeniami (SBR Samopomoc
Chlopska do czasu przejecia przez Bank BPH SA w 2004 r., MBS w Mikolowie przez I péirocze
2003 r. do czasu ,,powrotu” do zrzeszenia BPS SA oraz od 2002 r. KBS w Krakowie, ktory dziala
nadal jako bank niezrzeszony, ale podpisal umowe o wspélpracy ze zrzeszeniem BPS SA).

4 0d konica 1996 r. do kofica marca 2008 r. liczba dziatajgcych bankéw spétdzielezych zmniejszyta
sie 0 808 do 579 (w tym m.in. w 1999 r. w wyniku proceséw laczeniowych o 407, a w 2000 r.
0101).

5 Pojecie placowka odnosi sie do oddzialu, filii, ekspozytury lub innych placéwek obstugi
klienta.
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wzrosla, a zatrudnienie utrzymywato sie na relatywnie stabilnym poziomie. Innym
zrodiem zwiekszania funduszy wtasnych byty pozyczki podporzadkowane® (udziela-
ne przede wszystkim przez banki zrzeszajace ze srodkéw wlasnych lub zrzeszenio-
wych), ktére za zgodg Komisji Nadzoru Bankowego, a od 1 stycznia 2008 r. Komisji
Nadzoru Finansowego, mogg by¢ zaliczane do funduszy wlasnych.

Wykres 1. Wielko$¢ funduszy wlasnych, liczba bankéw spéldzielczych oraz
placéwek
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Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.

Srednia wielko&é funduszy wlasnych w banku spoldzielczym zwiekszyla sie
z 91 tys. euro’ na koniec 1996 r. do 2 005 tys. euro na koniec 2007 r., natomiast me-
diana dla tej wielkoéci z 64 tys. euro do 1 412 tys. euro. Systematycznie malata licz-
ba bankéw o najnizszych funduszach wlasnych. Na koniec 1996 r. ponad 90% ban-
kow spoéldzielczych posiadato fundusze wlasne na poziomie ponizej 300 tys. euro,
na koniec 1999 r. okoto 50%, pod koniec 2001 r. jedynie 7% wszystkich bankéw
(tj. 46 bankow nie spelnitlo wymagan I progu kapitalowego). Na koniec 2005 r.
fundusze wlasne ponizej I progu kapitalowego wykazato 6 bankéw. Wedlug stanu
na 31 grudnia 2007 r. 3 banki nie spetniaty wymagan III progu kapitalowego, przy
czym w I kwartale 2008 r. dwa z nich polaczyly sie z innymi silniejszymi kapitalowo
bankami, a jeden osiagngl fundusze wlasne na poziomie 1 mln euro.

6 Liczba bankéw wykazujacych zobowigzania podporzadkowane zaliczone do funduszy wlasnych
systematycznie rosla. Na koniec 1999 r. wynosila 5, na koniec 2000 r. wzrosta do 67, w kolejnych
latach wynosita 88 (2001 r.), 87 (2002 r.), 89 (2003 r.), 95 (2004 r.), 74 (2005 r.), 51 (2006 r.), 135
(2007 r.) i 143 na koniec marca 2008 r.

7 Wedlug kursu wskazanego w ustawie Prawo bankowe, tj. wedlug éredniego kursu wynikaja-
cego z tabeli kurséw oglaszanej przez Narodowy Bank Polski, obowigzujacego na koniec roku
poprzedzajacego rok osiggniecia wymaganego progu kapitalowego.
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Wraz ze spadkiem liczby bankéw spétdzielczych o najnizszych funduszach wlas-
nych rosta liczba bankéw o najwyzszych funduszach wlasnych. W latach 2000-2001
3 banki spétdzielcze charakteryzowaly sie funduszami wlasnymi na poziomie prze-
wyzszajagcym 5 mln euro, na koniec 2002 r. i 2003 r. — 4 banki. W kolejnych latach
liczba ta wzrosta odpowiednio do: 7 (2004 r.), 12 (2005 r.), 17 (2006 r.), 31 (2007 r.),
dochodzgc do 45 bankéw na koniec I kwartatu 2008 r.8

Wykres 2. Struktura bankéw spoldzieleczych wedlug wielkosci funduszy wlas-
nych (przedzialy w tys. euro - kurs ustawowy")
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Zob. przypis 7 na s. 115.
Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.
2. Grupa bankow spoéldzielezych o najwyzszych funduszach wlasnych

Wedtug stanu na 31 marca 2008 r. w grupie 45 bankéw spoétdzielczych o najwyz-
szych funduszach wlasnych funkcjonowatl 1 bank niezrzeszony (Krakowski Bank

8  Wedlug $redniego kursu wynikajgcego z tabeli kurséw ogtaszanej przez Narodowy Bank Polski,
obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego.
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Spoétdzielezy), 22 banki zrzeszone w Banku Polskiej Spétdzielczosci SA (BPS SA),
14 w Gospodarczym Banku Wielkopolski SA (GBW SA) oraz 8 w Mazowieckim
Banku Regionalnym SA (MR Bank SA). Lacznie banki te posiadaly 29,33% sumy
bilansowej sektora bankéw spétdzielczych, 29,22% depozytow sektora niefinanso-
wego 1 instytucji samorzgdowych oraz 26,23% funduszy wlasnych.

Liczba bankéw spéldzielezych o funduszach wiasnych przekraczajacych 5 min
euro potencjalnie mogtaby zwiekszyé sie z 45 do 579, przy zalozeniu przeznaczenia
zysku w trakcie zatwierdzania oraz zysku biezacego netto na zwiekszenie fun-
duszy wlasnych. Grupa ta stanowitaby 33,68% sumy bilansowej sektora bankéw
spoldzielezych oraz 33,49% depozytow sektora niefinansowego i instytucji samo-
rzgdowych zgromadzonych w tym sektorze.

Biorgc pod uwage wyzej wymienione informacje, w dalszej czesSci opracowania
zaprezentowano dwa warianty, w ktérych dokonano podzialu sektora bankéw spét-
dzielczych na:
< grupe 45 najwiekszych bankow spoéldzielczych oraz grupe pozostalych bankéw

spotdzielezych (wariant I),
< grupe 57 najwiekszych bankéw spéltdzielczych oraz grupe pozostalych bankéw

spoldzielezych (wariant II).

Na koniec I kwartalu 2008 r. najwieksze banki spéldzielcze, oprocz czterech,
charakteryzowaly sie dobrg sytuacjg ekonomiczno-finansows i byly klasyfikowane,
wedlug metodyki Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w zakresie nadawania ra-
tingéw bankom1?, do grupy o bardzo niskim lub niskim zagrozeniu.

W strukturze funduszy wlasnych sektora bankéw spétdzielczych ponad 90%
stanowily fundusze wlasne podstawowe. Wsrod nich najwiekszy udzial miaty fun-
dusze zasobowe (77,10%) oraz fundusze udziatlowe (12,86%), przy czym grupa
bankéw najwiekszych charakteryzowala sie nizszym udzialem funduszy zasobo-
wych oraz wyzszym udzialem funduszy udzialowych niz grupa pozostatych bankéw
spoldzielezych (w wariancie I udzialy te wynosily odpowiednio: 67,34% i 17,54%,
w wariancie II odpowiednio: 67,90% i 17,38%).

9 W tym: 1 bank niezrzeszony, 28 bankéw zrzeszonych w BPS SA, 19 w GBW SA oraz 9 w MR
Banku SA.

10 Wedltug ww. metodyki poszczegélnym bankom nadawana jest ocena, w wyniku ktérej bank
klasyfikowany jest do jednej z nastepujacych grup zagrozenia: bardzo wysokiego, wysokiego,
$redniego, niskiego lub bardzo niskiego. Ocena ratingowa sklada sie z ratingu podstawowego
(tj. wskaznika syntetycznego, ktory obejmuje ocene czynnikéw mierzalnych m.in. w obszarze:
wyplacalnosci, jakoSci naleznoSci i zobowiagzan pozabilansowych, efektywnosci) oraz ratingu
uzupelniajgcego (czynniki pozasprawozdawcze). Szerzej na ten temat w artykule pod tytulem:
»2Metodyka Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w zakresie oceny zagrozen sytuacji finanso-
wej bankow”, Iwona Sowinska, ,,Bezpieczny Bank” nr 2 (31), 2006.
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Wykres 3. Struktura funduszy wlasnych podstawowych w sektorze bankow
spéldzielczych - stan na 31.03.2008 r.
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Zrédlo: dane NBP, opracowanie wlasne.

Na koniec I kwartatu 2008 r. zobowiazania podporzadkowane zaliczone do fun-
duszy wlasnych uzupelniajacych wykazaly 143 banki (w tym wérdéd najwiekszych
bankéw 17 bankéw — w wariancie I oraz 21 w wariancie II). W sektorze bankéw
spoétdzielezych relacja zobowigzan podporzadkowanych (zaliczonych do funduszy
wlasnych) do funduszy wlasnych podstawowych wynosita 5,40%. W najwiekszych
bankach spéldzielczych érednia relacja wynosita 7,22% (w wariancie I) i wahala sie
w przedziale od 1,96% do 41,84% (natomiast w wariancie II odpowiednio 6,70%,
w przedziale 1,82%-41,84%).

Jednakze przy zalozeniu nieuwzglednienia zobowigzania podporzadkowanego
w funduszach wlasnych jedynie 2 bankill, sposrdd 45, mialyby fundusze wlasne
nizsze niz 5 mln euro, przy czym wielko§é tych funduszy wynositaby 3,612 mln
euro oraz 4,790 mln euro!2. Powyzsze pozwala twierdzié¢, ze w przypadku grupy
najwiekszych bankéw uzyskanie zgody na zaliczenie zobowigzania podporzadkowa-
nego do funduszy wlasnych zwigzane bylo przede wszystkim z potrzeba rozwijania
ich dziatalnoéci i koniecznoscig uzyskania adekwatnej wielkosci kapitatu do podej-
mowanego przez te banki ryzyka. Wniosek ten jest szczegélnie istotny w kontek-
Scie dalszej analizy wplywu wystapienia ze zrzeszen grupy najwiekszych bankéw

11 Banki te zrzeszone byty w BPS SA i w GBW SA.

12 W wariancie II, w ktérym najwigksze banki przeznaczylyby dotychczas wypracowane zyski na
zwiekszenie funduszy wlasnych, przy zalozeniu nie uwzglednienia zobowiazan podporzadko-
wanych w funduszach wlasnych najwiekszych bankéw jedynie 3 banki zrzeszone w BPS SA
wykazalyby fundusze wlasne na poziomie nizszym niz 5 mln euro.

118



Problemy i poglgdy

spoldzielczych, poniewaz banki te z jednej strony korzystajac prawdopodobniel3
ze Srodkéw zrzeszeniowych i bankéw zrzeszajacych (jesli chodzi o zobowigzania
podporzadkowane) sg w pewnym sensie od nich ,,uzaleznione”, jednakze z drugiej
strony, jak to wykazano powyzej, w wiekszoSci, np. w przypadku wystgpienia ze
struktur zrzeszeniowych, utrzymatyby fundusze wlasne na poziomie co najmniej
5 mln euro. Podkresli¢ nalezy ponadto, ze samo wystapienie ze zrzeszenia nie ozna-
cza utraty dotychczasowych pozyczek podporzagdkowanych, a jedynie ograniczenie
mozliwosci ich uzyskania w przysztoSci, np. ze $rodkéw zrzeszeniowych.

3. Struktura sektora bankow spoldzielczych w Polsce
3.1. Geneza obecnej struktury sektora bankow spoldzielczych

Dotychczas na ksztaltowanie sie struktury sektora bankow spéldzielczych de-
cydujacy wplyw mialy rozwigzania prawne przyjete przez ustawodawce. Ustawa
z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw spéldzielezych, ich zrzeszaniu
sie i bankach zrzeszajacych, ktéra weszla w zycie 28 stycznia 2001 r., przeksztal-
cita strukture bankowosci spéldzielczej z trojstopniowej w dwustopniowg. W mysl
ustawy BGZ SA przestat byé bankiem krajowym, a mégl staé sie jednym z bankéw
zrzeszajgcych. Okre§lenie ,banki regionalne” zostalo zastgpione okre§leniem ,,ban-
ki zrzeszajace”. Wedlug stanu na 31 grudnia 2001 r. dziatalo w Polsce 10 bankéw
zrzeszajacych!4,

Zapisy ustawy dotyczace osiagniecia w okre§lonym terminie minimalnej war-
toSci funduszy wlasnych przez banki zrzeszajace (réwnowarto$é 10 min euro do
28 lipca 2001 r., 15 mln euro do 31 grudnia 2003 r. i 20 mln euro do 31 grud-
nia 2006 r.)'® miaty wplyw na koniecznoé¢ aczenia sie bankéw. W maju 2001 r.
Sad w Poznaniu zarejestrowal polgczenie dwoch bankéw zrzeszajgcych ban-
ki spotdzielcze: GBW SA z BBR SA. W 2002 r. po polgczeniu GBW SA i PKBR
SA powstala Spéldzielcza Grupa Bankowa. Ponadto w tym samym roku powstat

13 Brak szczegbélowych informacji o tym, ktére podmioty udzielily pozyczek podporzadkowanych
tym bankom uniemozliwia bardziej szczegélowg analize w tym zakresie. Ponadto z uwagi na
brak informacji o wzajemnych udziatach bankéw rowniez ten aspekt zostal pominiety w niniej-
SZym opracowaniu.

14 Bankami regionalnymi i zrzeszajgcymi byly: Bank Unii Gospodarczej SA (BUG SA), Gospodar-
czy Bank Poludniowo-Zachodni SA (GBP-Z SA), Gospodarczy Bank Wielkopolski SA (GBW SA),
Lubelski Bank Regionalny SA (LBR SA), Malopolski Bank Regionalny SA (MBR SA), Mazo-
wiecki Bank Regionalny SA (MR Bank SA), Pomorsko-Kujawski Bank Regionalny SA (PKBR
SA), Warminsko-Mazurski Bank Regionalny SA (WMBR SA), Dolno$laski Bank Regionalny SA
(DBR SA), Rzeszowski Bank Regionalny SA (RBR SA).

15 Suma funduszy wtasnych obliczona w ztotych wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego na
koniec roku poprzedzajacego rok osiggniecia wymaganego progu kapitalowego.
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Bank Polskiej Spéldzielczosci SA (BPS SA) w wyniku przylaczenia do GBP-Z SA
pieciu bankéw zrzeszajacych, tj. LBR SA, RBR SA, MBR SA, BUG SA i WMBR
SA, w trybie przeniesienia majatku w zamian za akcje. Nastepnie na podstawie
uchwaty KNB nr 178/KNB/02 z 3 lipca 2002 r., w trybie art. 147 ust. 2, 19 lipca
2002 r. BPS SA przejat DBR SA16, Od poczatku istnienia BPS SA zrzesza pra-
wie dwie trzecie bankéw spétdzielczych. Trzecim bankiem zrzeszajacym pozostat
Mazowiecki Bank Regionalny SA (MR Bank SA), ktory postanowit funkcjonowac
samodzielnie.

Zgodnie ze znowelizowanymi zapisami Ustawy z dnia 7 grudnia 2000 r. o funk-
cjonowaniu bankéw spéldzielczych, ich zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajacych
obecnie bankiem zrzeszajacym jest: GBW SA, BPS SA, MR Bank SA, jak rowniez
moze byé w przyszloSci bank powstaly w wyniku potaczenia sie co najmniej dwoch
z tych bankéw, pod warunkiem ze zrzesza co najmniej jeden bank spéldzielczy
i ktoérego fundusze wlasne stanowig co najmniej czterokrotno$é kwoty okreslonej
w art. 32 ust. 1 Prawa bankowego, tj. 20 mln euro.

3.2. Obecna struktura sektora bankow spoldzielczych

Na koniec marca 2008 r. w sektorze bankowym funkcjonowaly trzy banki zrze-
szajace: BPS SA, GBW SA i MR Bank SA. Fundusze wlasne tych bankéw przekra-
czaly wymagany trzeci prog kapitalowy dla bankow zrzeszajacych.

Wedlug stanu na 31 marca 2008 r. w BPS SA zrzeszonych bylo 350 bankow
spotdzielczych, w GBW SA - 151, a w MR Banku SA - 77. Ponadto Krakowski
Bank Spéldzielczy, najwiekszy pod wzgledem funduszy wlasnych bank spétdzielczy,
funkcjonowal poza zrzeszeniami.

W latach 2002-2007 struktura sektora spéldzielczego nie ulegla istotnym zmia-
nom. Od konca lipca 2002 r. do konca marca 2008 r. w wyniku proceséw lgczenio-
wych liczba bankéw spéldzielczych zmniegjszyla sie o 27.

16 Zgodnie z art. 147 ust. 2 Prawa bankowego ,decyzje o przejeciu banku przez inny bank lub
o likwidacji banku Komisja Nadzoru Bankowego (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) moze
podjacé, jezeli wystapily okolicznosci grozqce niewyptacalnoscig banku lub obnizeniem sumy fun-
duszy wtasnych banku w takim stopniu, ze nie bytyby spetnione wymagania obowiqzujqce przy
tworzeniu banku.”
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Wykres 4. Liczba bankéw spéldzielczych w poszczegdlnych zrzeszeniach

400 369 368 363 358 354 351 349 350
3504
300+
2507
200+
150

'31.07.2002 2002 2003 2004 2005 2006 2007 03.2008

O BPS SA 0 GBW SA B MR BANK SA

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.

Udzial poszczegblnych zrzeszen w strukturze sektora bankéw spétdzielczych
(mierzony liczba zrzeszonych bankéw spoétdzielezych oraz wielkoScig ich sumy bi-
lansowej) w zasadzie nie ulegl istotnej zmianie. Najwiekszg cze$¢ stanowity banki
zrzeszone w BPS SA (na koniec I kwartatu 2008 r. BPS SA zrzeszat 60,45% bankow
spo6ldzielczych, ktérych suma bilansowa netto stanowita 54,87% sumy bilansowej
sektora bankéw spéldzielezych).

Wykres 5. Udzial poszczegolnych zrzeszen w sumie bilansowej netto sektora
bankéw spéldzielczych

stan na 31.07.2002 r. stan na 31.03.2008 r.
Banki Bank
niezrzeszone niezrzeszony
KBS
MR BANK SA (K§S3;6§73R) BPS 5A MR BANK SA (2 510/2 BPS SA
13,23% — 56,88% 12,78% . 54,87%

GBW SA GBW SA
26,53% 29,84%

Zrédlo: dane NBP, opracowanie wlasne.
Na wykresach zaprezentowano udzial zrzeszonych bankéw spétdzielczych oraz

zrzeszenl” w krajowym sektorze bankowym, liczony dla wybranych pozycji bilanso-
wych oraz rachunku zyskow i strat. Od konca 2002 r. do konica marca 2008 r. udziat

17 Banki zrzeszajgce i zrzeszone banki spétdzielcze. Nie uwzgledniono w tej czeSci analizy niezrze-
szonego banku spoétdzielczego.
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zrzeszonych bankéw spéldzielczych w sumie bilansowej netto sektora bankowego
zwiekszyl sie z 4,94% do 6,23%. W najwiekszym stopniu wzrést udzial depozytow
od sektora niefinansowego i instytucji samorzadowych (z 6,55% do 9,45%) oraz
funduszy wlasnych (z 5,11% do 7,23%). Obnizeniu ulegl udziat w zyskach netto (z
14,09% do 6,11%).

Wykres 6. Udzial zrzeszonych bankéw spéldzielczych oraz zrzeszen w kra-
jowym sektorze bankowym w wybranych pozycjach bilansu oraz rachunku
zyskow i strat

Zrzeszone banki spéldzielcze

14,09
14% ]
0 12.2002 @ 03.2008 |
12
10+ 9.45
A 81 7,23
6,23 6,17 6,45 6,55 6,11
6 4,94 5,11
44
24
0 T - T T
Suma Naleznosci Depozyty Fundusze Zysk
bilansowa od sektora sektora wlasne (strata)

netto

Zrzeszenia razem (zrzeszone banki spoldzielcze i banki zrzeszajace)

niefinansowego niefinansowego
netto oraz sektora
instytucji
samorzgdowych

netto

14%
0O 12.2002 @ 03.2008
124
10,49
10- 228
8,44 8,18
B 7,45
B 8 6,79 7,19 6,89 6,73
6- 5,65
4,
2 -
Suma ‘ Naleznosci ‘ Depozyty ‘ Fundusze ‘ Zysk
bilansowa od sektora sektora wlasne (strata)

netto

niefinansowego niefinansowego
netto oraz sektora
instytucji

netto

samorzgdowych

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.
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Wérod bankéw spoéldzielezych nie zaobserwowano silnych migracji pomiedzy
zrzeszeniami. Na koniec marca 2008 r. w poréwnaniu z koncem lipca 2002 r. jedy-
nie 5 bankéw spoldzielczych (sposréd 579) zmienilo bank zrzeszajacy. Zmiana ta
dotyczylta bankéw zrzeszonych w BPS SA (2 z nich podpisaly umowy zrzeszeniowe
z GBW SA, a 2 z MR Bankiem SA) oraz 1 banku zrzeszonego w MR Banku SA
(ktory zmienil zrzeszenie na BPS SA).

Tabela 1. Macierz migracji bankéw spéldzielczych w ramach zrzeszen

Zrzeszenie — stan na Zmiany zrzeszenia od 1.07.2008 r.
31.07.202 r. BPS SA | GBW SA | MR BANK SA | niezrz. | razem
BPS SA 349 2 2 353
GBW SA 149 149
MR BANK SA 1 75 76
niezrz. 1 1
razem 350 151 77 1 579

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.

Na koniec marca 2008 r. ,,przecietne” banki sp6tdzielcze w zrzeszeniu najwiek-
szym i najmniejszym charakteryzowaly sie podobng wysokoS§cig podstawowych
wielko$ci finansowych, natomiast banki zrzeszone w GBW SA wykazywaly wyz-
szg Srednig wielko§é sumy bilansowej i funduszy wlasnych przypadajacg na jeden
bank zrzeszony.

Tabela 2. ,,Przecietny” bank spéldzielczy - stan na 31.03.2008 r.

Banki spéldzielcze zrzeszone w:
Wyszczegolnienie Jedn. |Sektor BS
yszczeg BPS SA | GBwW sa | ME Bank
SA

Suma bilansowa netto | tys. zl 89 496 81 235 102 388 86 010
Depozyty sektora tys. zt 75 267 68 467 84 897 73 837
niefinansowego oraz
sektora instytucji
samorzadowych
Fundusze wlasne tys. zt 8 169 7 669 8 938 7 992
Fundusze wlasne (kurs |tys. euro 2 317 2175 2535 2 267
z konica marca 2008 r.
1 euro = 3,5258 z1)
Zysk (strata) netto tys. zt 429 409 464 421

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.
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4. Wplyw wystapienia ze struktur zrzeszeniowych najwiekszych
bankow spéldzielezych na kondycje ekonomiczno-finansowa,
poszczegolnych zrzeszen!d

4.1. Indeks zagrozenia dla zrzeszen

Indeksy zagrozeniaZ® dla poszczegblnych zrzeszen ulegaly systematycznej po-
prawie. Indeks zagrozenia dla sektora bankéw spéldzielczych wzrést z -22,31 na
koniec 2002 r. do 5,93 na koniec marca 2008 r. Uwzglednienie oceny banku zrze-
szajacego w indeksie zagrozenia zrzeszenia powoduje pogorszenie tego indeksu. Na
koniec marca 2008 r. indeks zagrozenia, liczony dla sektora bankéw spoétdzielezych
i bankéw zrzeszajgcych, wynidst —6,24 pkt i byt gorszy o 0,31 pkt od indeksu dla
sektora bankéw spéldzielczych.

Wykres 7. Indeks zagrozenia dla zrzeszonych bankéw spéldzielczych oraz dla
zrzeszen na tle indeksu dla sektora bankéw spéldzielczych

4 02.12 03.12 04.12 05.12 06.12 07.12 08.01 08.02 08.03

i ----A-"";{-5,(‘)8A
-6,01m=
9 -6,39
-14 )
219 J
24 1
K
.29 | = Sektor BS -=— Zrzeszenie BPS

Zrzeszenie GBW - 4= Zrzeszenie MR BANK

4 02.12 03.12 0412 05.12 06.12 07.12 08.01 08.02 08.03

-9
-14 4
-194

-24+

.29 == Sektor BS i banki zrzeszajace =-=— Zrzeszenie razem z BPS SA
Zrzeszenie razem z GBW SA  -4- Zrzeszenie razem z MR BANK SA

Zrédio: dane NBP (WEBIS), opracowanie wtasne.

18 Wyniki analizy wystapienia bankow ze zrzeszen zaprezentowano dla danych na koniec marca

2008 r.

Indeks zagrozenia dla grupy bankéw jest zdefiniowany jako suma wskaznikéw syntetycznych
poszczegblnych bankéw wazonych udzialem w depozytach sektora niefinansowego i instytucji
samorzadowych okreslonej grupy bankow. Szerzej na ten temat — patrz przypis: 11 na stronie 3.

20
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4.2. Zmiany indeksu, wybranych wskaznikow i wielkosci finansowych
dla bankow spoldzielczych zrzeszonych w BPS SA

Na koniec I kwartatu 2008 r. indeks zagrozenia dla najwiekszych bankéw
spoldzielezych zrzeszonych w BPS SA wynosit —8,88 pkt i byl gorszy od indeksu
zagrozenia pozostalych zrzeszonych w nim bankéw spoéldzielezych, ktéry wynosit
—4,96 pkt. Pogorszenie odnosito sie do wszystkich analizowanych obszaréw, przy
czym w najwiekszym stopniu dotyczylo wyptacalnoSci (wariant I) oraz jakoSci na-
lezno&ci i zobowigzan pozabilansowych (wariant II). W strukturze indeksu zagro-
zenia duzych bankow najwiekszy udzial miala ocena obszaru jako§ci naleznosci,
natomiast w pozostatych bankach ocena obszaru efektywnosci.

Wykres 8. Zmiany indeksu zagrozenia dla zrzeszonych bankéw spoéldzielczych
w BPS SA po wylaczeniu najwiekszych bankéw - stan na 31.03.2008 r.

wariant I
po podziale po podziale
sektor bs przed podzialem duze bs pozostale bs
0 4 n n n
-2 -1,83
3] 2,17 -2,22
-4 3,28 -2,01
51 -2,09 2,21
-6
7 2,78
-8 i
-9 1
-10
W wyplacalno§é jako$é¢ naleznoéci i zobowigzan pozabilansowych efektywnosc
wariant IT
po podziale po podziale
sektor bs przed podzialem duze bs pozostale bs
0 4 n n n
-2 1 -1,69
3] 2,17 -2,22
-4 3,42 -2,04
51 -2,09 2,21
.64
N 2,60
-8 -2,
-9
-10
B wyplacalnosé jako$¢ naleznoéci i zobowigzan pozabilansowych efektywnosc

Zrédio: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.
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W tabeli 3 zaprezentowano zmiany podstawowych wskaznikéw finansowych
w zrzeszeniu BPS SA. Po wylgczeniu najwiekszych bankéw spétdzielczych grupa
bankéw zrzeszonych charakteryzowala sie gorszymi wskaznikami efektywnosci
dziatania w poréwnaniu do grupy bankéw zrzeszonych przed wylgczeniem duzych
bankow ze zrzeszenia. Udzial kosztow dzialania w kosztach ogétem wzrést o po-
nad 4 pkt proc., a obciazenie wyniku dziatalnoSci bankowej tymi kosztami wzrosto
0 0,4 pkt proc. Poprawie ulegly natomiast wskazniki dotyczace jakoSci naleznoSci
oraz §redni wspélczynnik wyptacalnoSci.

Tabela 3. Wybrane wskazniki i wielkosci finansowe dla bankéw spéldzielezych

zrzeszonych w BPS SA

Wvszezegélnienie BS zrzeszone w BPS Zmiana
yszezeg 31.03.2008 | wariant I |wariant II |wariant I |wariant IT
Liczba bankéw 350 328 322 -22 -28
Podstawowe wskazniki (w %) pkt proc.
ROA netto 2,01 2,13 2,13 0,12 0,12
ROE netto 24,34 24,07 23,84 -0,28 -0,51
Koszty dzialania banku /| 5, 7 57,18 57,47 4,43 4,72
Koszty ogotem
Saldo rezerw / Wynik 1,82 0,72 0,88 -1,10 -0,94
dziatalnoéci bankowej
Koszty dzialania / Wynik | 5, g, 58,28 58,28 0,38 0,38
dziatalnoéci bankowej
Wspolezynnik 14,48 15,42 15,68 0,95 1,20
wyplacalnosci
Udzial naleznosci
zagrozonych 2,90 1,91 1,82 ~1,00 -1,08
w naleznoSciach ogélem
Wybrane wielkosci finansowe (w tys. zl) %
Naleznosci. og6lem 24 559 441 | 18 419 965| 17 449 435 | -25,00 | -28,95
brutto
Naleznosci zagrozone 712582| 351042 318167| -50,74 | -55,35
brutto
Fundusze wiasne 2684 154| 2057 738| 1959707| -23,34 | -26,99
Suma bilansowa netto | 28 432 379| 20 822 010 19 663 078 -26,77 | -30,84
Zysk [ strata biezaca 143019| 110802| 104899 -22,53 | -26,65
Wynik dziafalnosei 464 961| 352061| 333679 -24,28 | -28,24
bankowej

Zrédio: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne; pogorszenie wielkosci i wskaznikéw finansowych

oznaczono w tabelach pogrubiong czcionka.
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4.3. Zmiany indeksu, wybranych wskaznikow i wielkosci finansowych
dla bs zrzeszonych w GBW SA

Grupa najwiekszych bankow spétdzielczych charakteryzowala sie gorszym in-
deksem zagrozenia niz grupa bankéw pozostajaca w zrzeszeniu GBW SA, w szcze-
g6lnosci w zakresie oceny obszaru efektywnosci dzialania oraz jakosci naleznosci
(w wariancie I indeksy dla tych ocen wynosily odpowiednio: —4,55 pkt i —-4,96 pkt,
wobec -1,10 pkt i —1,57 pkt dla pozostalych bankéw zrzeszonych w GBW SA). Po-
zytywne zmiany podstawowych wskaznikow finansowych zaobserwowano w grupie
bankoéw pozostajgcych w zrzeszeniu GBW SA. Jedynie relacja kosztéw dzialania do
kosztow ogélem w mniejszych bankach ulegta pogorszeniu do 55,68% w wariancie I
i 56,40% w wariancie II. Ponadto w scenariuszu II nieznacznie wzrosto obcigzenie
wyniku dzialalnoSci bankowej tymi kosztami.

Wykresy 9. Zmiany indeksu zagrozenia dla zrzeszonych bankéw spéldziel-
czych w GBW SA po wylaczeniu najwiekszych bankéw - stan na 31.03.2008 r.

wariant I

po podziale po podziale
sektor bs przed podziatem duze bs pozostate bs
0 = i i
—m B
21 e L
4] 4 -2,51 1,10
() -2,06 -4,96
-6 1
-8
-10 1 -4,55
-12 4
-14
m wyplacalnosé jako$¢ naleznoéci i zobowigzan pozabilansowych efektywno§é
wariant I po podziale po podziale
sektor bs przed podziatem duze bs pozostate bs
0
B B By B
-2 2.17 -1,54
4 -2,51
B 4,41 0
2,09 2,06 =
-6
-8
-3,74
-10
-12

B wyplacalnosé

jakos¢ naleznoéci i zobowigzan pozabilansowych

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wtasne.

efektywnosé
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Tabela 4. Wybrane wskazniki i wielkosci finansowe dla bankéw spéldzielczych
zrzeszonych w GBW SA

Banki spéldzielcze zrzeszone

Zmiana
Wyszczegélnienie w GBW
31.03.2008 | wariant I | wariant II | wariant I | wariant II
Liczba bankéw 151 137 132 -14 -19
Podstawowe wskazniki (w %) PP
ROA netto 1,81 2,03 1,99 0,21 0,18
ROE netto 24,87 25,85 25,19 0,98 0,33
Koszty dzialania
banku / Koszty 50,55 55,68 56,40 5,14 5,85
ogbtem
Saldo rezerw /
Wynik dziatalnoSci 2,23 0,44 0,36 -1,79 -1,87
bankowej
Koszty dziatania /
Wynik dziatalnosci 57,37 56,79 57,56 -0,58 0,19
bankowej
Wspolezynnik 12,57 13,29 13,4 10,70 30,84
wyplacalno$ci
Udzial naleznoSci
zagrozonych 2,29 1,80 1,75 0,49 0,53
w nalezno$ciach
ogbélem
Wybrane wielkosci finansowe (w tys. zl) %

Naleznosci ogélem | 14 404 091 {10334 658 | 9458159 | 28,25 | -34,34
brutto
Naleznoéci

. 329 188 185 894 165 630 -43,53 -49,69
zagrozone brutto
Fundusze wlasne 1 349 653 997 295 917 689 -26,11 -32,01
1812;?: bilansowa 15 460 520 | 11111849 (10171374 | 28,13 | -34,21
Zysk / strata 70 103 56 323 50 673 | -19,66 -27,72
biezaca netto
Wynik dziatalnosci | 550 906 | 187315 | 171366 | -25,73 -32,05
bankowej

Zrédto: dane NBP (WEBIS); opracowanie wlasne.
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4.4. Zmiany indeksu, wybranych wskaznikow i wielkosci finansowych
dla bs zrzeszonych w MR Banku SA

Po wylgczeniu duzych bankéw spoétdzielczych indeks zagrozenia dla zrzeszenia
MR Banku SA, podobnie jak w zrzeszeniu BPS SA i GBW SA, ulegl poprawie.
Jednoczesnie zaobserwowano pogorszenie wskaznikéw efektywnosci dzialania oraz
w niewielkim stopniu wspé6lczynnika wyplacalnosci. Poprawie ulegly wskazniki do-
tyczace jakoSci naleznoSci.

Wykres 10. Zmiany indeksu zagrozenia dla bankéw spéldzielczych zrzeszonych
w MR Banku SA po wylaczeniu najwiekszych bankéow — stan na 31.03.2008 r.

wariant I po podziale po podziale
0 sektor bs przed podziatem duze bs pozostate bs
-1 | ﬂ W
2 1,31
3 217 -1,61 »
-2,39
-1,34
41 -1,67
-5 -2,09
-2,53
6 1
-7
-8
m wyplacalnosé jako$¢ naleznosci i zobowigzan pozabilansowych efektywnos§é
wariant IT po podziale po podziale
0 sektor bs przed podziatem duze bs pozostate bs
-1 | M W
21 1,31
3] 217 -1,61 )
-2,39
-1,34
-41 -1,67
-5 -2,09
-2,53
61
7
-8
B wyplacalnosé jako$é naleznosci i zobowigzan pozabilansowych efektywnosc

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.
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Tabela 5. Wybrane wskazniki i wielkosci finansowe dla bankéw spéldzielczych
zrzeszonych w MR Banku SA

Banki spéldzielcze zrzeszone

Zmiana
Wyszczegolnienie w MR Banku
31.03.2008 | wariant I | wariant Il | wariant I | wariant II
Liczba bankéw 77 69 68 -8 -9
Podstawowe wskazniki (w %) pkt proc.
ROA netto 1,96 1,94 1,90 -0,02 -0,06
ROE netto 23,99 23,46 23,17 -0,53 -0,82
Koszty dzialania
banku / Koszty 52,67 56,70 57,00 4,03 4,33
ogbtem
Saldo rezerw /
Wynik dziatalnoSci 2,55 1,21 1,37 -1,34 -1,18
bankowej
Koszty dziatania /
Wynik dziatalnosci 55,37 57,67 58,16 2,30 2,78
bankowej
Wsp6lezynnik 13,35 13,22 13,20 0,13 0,15
wyplacalno$ci
Udzial naleznosci
zagrozonych 1,74 1,28 1,25 0,45 0,48
w naleznoéciach
ogbélem
Wybrane wielkosci finansowe (w tys. zl) %
Naleznosci ogdlem | o113 509 | 4379785 | 4236764 | -28,36 30,70
brutto
Naleznosci 106 100 56 093 53106 | -47,13 49,95
zagrozone brutto
Fundusze wlasne 615 381 433 934 417 228 -29,49 -32,20
Suma bilansowa 6622773 | 4685612 | 4531381 | -29,25 31,58
netto
Zysk / strata 32 448 22 726 21495 | -29,96 33,76
biezaca netto
Wynik dziatalnosci 105 759 77 553 74671 | -26,67 -29,40
bankowej

Zrédto: dane NBP (WEBIS), opracowanie wlasne.
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4.5. Analiza plynnosci w zrzeszeniach

W obu prezentowanych wariantach nie zaobserwowano znaczgcego pogorszenia
podstawowych wskaznikéw plynnosci?! dla poszczegdlnych grup bankéw spétdziel-
czych zrzeszonych po wylaczeniu najwiekszych bankéw ze zrzeszen.

Niski udzial tatwo zbywalnych papieré6w warto§ciowych w sumie bilansowej
netto oraz relatywnie niski poziom wskaznikéw plynnoéci strukturalnej (w po-
roéwnaniu z sektorem bankéw komercyjnych) wynika ze specyfiki dzialania zrze-
szonych bankow spoétdzielczych, ktoére zgodnie z umowami zrzeszen lokujg wolne
§rodki na lokatach w bankach zrzeszajacych. O skali ulokowania tych $rodkéw
$wiadczy wysoka relacja lokat miedzybankowych do depozytéw miedzybankowych,
ktoéra ulegla najwiekszej zmianie po wylaczeniu grupy najwiekszych bankow sp6t-
dzielczych. Jednoczes$nie wskaznik ten utrzymuje sie nadal na bardzo wysokim
poziomie (dla poréwnania, w sektorze bankéw komercyjnych wskaznik ten wynosit
139,08% na koniec marca 2008 r.).

Grupa duzych bankéw spéldzielczych charakteryzowala sie wyzszym udziatem
papieréow wartosciowych w sumie bilansowej niz pozostale banki zrzeszone w po-
szczegblnych zrzeszeniach. Udzial ten wynosil dla duzych bankéw 9,48%, dla po-
zostatych bankéw zrzeszonych w: BPS SA - 4,92%, GBW SA - 0,03% i MR Banku
SA - 0,37% (wariant I).

Wyodrebniona grupa najwiekszych bankéw spéldzielczych charakteryzuje sie
nieznacznie gorszymi przecietnymi wskaznikami plynnosci w poréwnaniu z po-
zostalymi bankami zrzeszonymi w BPS SA i MR Banku SA oraz nieco lepszymi
niektérymi wskaznikami w poréwnaniu z grupa bankéw zrzeszonych w GBW SA.
(zob. tabela 8).

21 W dniu 13 marca 2007 r. zostala podjeta Uchwata nr 9/2007 Komisji Nadzoru Bankowego
w sprawie ustalenia wigzacych banki norm plynnosci, wprowadzajaca m.in. iloSciowe nor-
my plynnoéci (limity). Uchwala weszla w zycie z dniem 1 stycznia 2008 r., z tym ze do dnia
29 czerwca 2008 r. banki nie byly zobowiazane do przestrzegania limitéw. Banki przedstawiaja
NBP i KNF odpowiednie informacje w tym zakresie w sprawozdawczosci SIS. Jednakze, z uwa-
gi na brak dostepu do nowej sprawozdawczo$ci, w niniejszym opracowaniu analiza ptynnosci
zostala zaprezentowana jedynie na podstawie sprawozdah WEBIS.
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Pomimo tego, ze przecietne wskazniki ptynnosSci utrzymywaltyby sie na zbli-
zonym poziomie do obecnych niewgtpliwie w ramach zrzeszen zmniejszylaby sie
wielko§¢ oraz dostepnosé do wolnych érodkéw, co mogloby skutkowaé ogranicze-
niem plynnoSci zrzeszonych bankéw. W ponizszej tabeli zaprezentowano zmiany
wybranych wielkosci finansowych. Znacznemu ograniczeniu uleglaby wielkos¢ lo-
kat i depozytow miedzybankowych, a takze wielko$¢ papieréw warto§ciowych.

Tabela 9. Zmiany wybranych wielkosci finansowych w bankach spéldzielczych

zrzeszonych

Banki zrzeszone w: 31.03.2008 Wariant I Wariant II

BPS SA tys. zl tys. zl | Zmiana | tys.zl | Zmiana
Latwo zbywalne papiery 147139 | 147139| 0,00% | 93 475| -36,47%
wartoSciowe
Papiery wartosciowe 2105054 | 1025333| -51,29% | 916 112| -56,48%
wg wyceny bilansowe;j
Lokaty miedzybankowe 7473311 |6 517 140| -12,79% | 6 344 861 | —15,10%
(udzielone)
Depozyty miedzybankowe 117287 | 38 052| -67,56% 17 052| -85,46%
(lokaty otrzymane)

GBW SA
Latwo’ z.bywalne papiery 0 0 0,00% 0 0,00%
wartosciowe
Papiery wartosciowe 46 973 3609| -92,32% 2867| -93,90%
wg wyceny bilansowej
Lokaty miedzybankowe 4033 456 | 3209 967| —20,42% | 2970 114 | -26,36%
(udzielone)
Depozyty miedzybankowe |, 0001 019 | 3749,| 1220 | -1043%
(lokaty otrzymane)

MR Bank SA

Latwo zbywalne papiery 10 123 10123  0,00% 10123  0,00%
wartoSciowe
Papiery wartosciowe 111 688 17294 | -84,52% 17294 | -84,52%
wg wyceny bilansowej
Lokaty miedzybankowe 1670 133 | 1218 295| —27,05% | 1 218 295| -27,05%
(udzielone)
Depozyty miedzybankowe 22 459 22459  0,00% 22459  0,00%
(lokaty otrzymane)

Zrédio: dane NBP (WEBIS), opracowanie wtasne.
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4.6. Udzial w sumie bilansowej sektora bankow spotldzielczych

W przypadku wystapienia ze zrzeszen najwiekszych bankéw spoéldzielczych
udzial bankéw niezrzeszonych w sumie bilansowej sektora wzréstby z 2,51% do
29,33% (w wariancie II do 33,68%). W najwiekszym stopniu obnizenie udzialu
w sumie bilansowej sektora nastgpiloby w zrzeszeniu BPS SA o 14,69 pkt proc. do
40,18%. Ponadto w zrzeszeniu GBW SA udzial uleglby zmniejszeniu o 8,39 pkt proc.
do 21,44%, a w zrzeszeniu MR Bank SA z 12,78% do 9,04%. Reasumujac, w przy-
padku realizacji scenariusza wystagpienia najwiekszych bankéw spétdzielczych ze
zrzeszen udzialy poszczegélnych zrzeszen w sumie bilansowej uleglyby znaczacej
zmianie. Zmniejszeniu uleglaby, w tym zakresie, przewaga zrzeszenia BPS SA.
Ponadto, banki niezrzeszone charakteryzowalyby sie wyzszym udzialem w sumie
bilansowej sektora bankéw spoétdzielczych niz banki zrzeszone w dotychczas dru-
gim co do wielkoSci zrzeszeniu GBW SA.

Wykres 11. Zmiany udzialu poszczegoélnych zrzeszen w sumie bilansowej sek-
tora bankéw spéldzielczych po wystgpieniu najwiekszych bankow spéldziel-
czych ze zrzeszen (wariant I)

przed Banki po

niezrzeszone Banki
MR BANK SA 2,51% BPS SA niezrzeszone

12,78% 54,87% 29,33%

BPS SA

MR BANK SA
9,04% GBW SA 21,44%

GBW SA
29,84%

Zrédio: dane NBP, opracowanie wlasne.

WNIOSKI

Biorgc pod uwage indeksy zagrozenia, ktére stanowig syntetyczng ocene sytu-
acji poszczegblnych grup bankowych stwierdzono, iz grupa bankéw spétdzielczych
o najwyzszych funduszach wlasnych charakteryzowala sie gorszymi indeksami za-
grozenia w poréwnaniu z pozostalymi bankami zrzeszonymi w danym zrzeszeniu.
Wyodrebnienie duzych bankéw spoéldzielczych ze zrzeszen skutkowalo poprawsg
indeksow zagrozenia grup bankéw pozostajacych w zrzeszeniu. Ponadto, po wyla-
czeniu najwiekszych bankéw ze zrzeszen nie zaobserwowano znaczgcych negatyw-
nych zmian wskaznikéw finansowych w tych zrzeszeniach. Jednakze ograniczeniu
ulegtaby wielko§é wspdlnych §rodkéw zrzeszeniowych!?, ktore sg wykorzystywane

19 Na przyktad w jednym ze zrzeszen podstawg wyliczenia wptat na fundusz pomocowy zrze-
szenia jest stan zgromadzonych depozytéw w bankach zrzeszonych i banku zrzeszajacym.
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do udzielania pomocy finansowej m.in.: na wsparcie realizacji programéw poste-
powania naprawczego, proceséw lgczeniowych, zwiekszenia funduszy wlasnych
i wspélezynnika wyplacalnosci (m.in. w formie pozyczek podporzadkowanych) oraz
zapewnienia plynnoSci w ramach zrzeszenia. Dlatego tez, realizacja scenariusza
wystgpienia najwiekszych bankéw spéldzielczych moglaby wigzaé sie z ogranicze-
niem plynnosci w poszczegdlnych zrzeszeniach, a tym samym ze wzrostem ryzyka
systemowego oraz ryzyka dla BFG. Jednakze, biorac pod uwage indeks zagrozenia
wydaje sie, ze istotne znaczenie dla stabilno§ci finansowej poszczegélnych grup
bankéw spoétdzielezych zrzeszonych ma sytuacja ekonomiczno-finansowa banku
zrzeszajacego, albowiem jej znaczgce pogorszenie moze skutkowac, w kazdym (bez
wyjatku) banku spétdzieleczym w nim zrzeszonym i zaangazowanym, koniecznoscia
zawigzania rezerw i/lub powstania strat (np. w przypadku ogloszenia upadlosci).

Wykres 12. Indeksy zagrozenia dla wybranych grup (wariant I)

-9.05 bs niezrzesz. po podz. (duze banki)
-3,25 bs niezrzesz. przed podzialem

-4,64 | bs zrzesz. po podziale

bs zrzesz. przed podzialem

bs zrzesz. bk zrzeszajace po podz.

bs zrzesz. bk zrzeszajace przed podz.

sektor bs i bk zrzeszajace
sektor bs

-10 -8

oL

Zrédto: dane NBP, opracowanie wlasne.

Dotychczas niewiele bankéw spoétdzielczych zdecydowalo sie na dzialanie poza
strukturami zrzeszeniowymi, a jedyny bank, ktéry funkcjonuje jako bank niezrze-
szony, podpisal umowe o wspolpracy z jednym ze zrzeszen. Biorgce pod uwage po-
wyzsze, wydaje sie, ze dotychczas korzySci z pozostawania w strukturze zrzeszenio-
wej przewazaly nad kosztami z tym zwigzanymi. Ocena efektywnosci wykonywania
funkgji zrzeszeniowych przez banki zrzeszajgce niewatpliwie ma, i bedzie miatla,
wplyw na decyzje bankéw o zmianie, badZ wystapieniu ze zrzeszenia. Dotychczas
w sektorze bankéw spéldzielczych nie zaobserwowano silnych migracji w tym za-
kresie. Jednocze$nie zjawisko wystgpienia ze zrzeszen najwiekszych bankow sp6i-
dzielczych mialoby znaczacy wplyw na zmiane wielkosci i struktury obecnie funk-
cjonujgcych zrzeszen, co mogloby doprowadzié¢ do oslabienia ich pozycji i kondycji
ekonomiczno-finansowej (szczegblnie w zakresie ptynnosci).

W przypadku wystgpienia banku ze zrzeszenia §rodki te podlegaja zwrotowi w terminie
6 miesiecy.
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TRESCI PROGRAMOWE I MATERIALY
DYDAKTYCZNE DLA UCZNIOW SZKOL
SREDNICH ORAZ STUDENTOW W ZAKRESIE
OCENY EKONOMICZNO-FINANSOWEJ
BANKU ORAZ SYSTEMOW GWARANTOWANIA
DEPOZYTOW

WSTEP

Misjg Bankowego Funduszu Gwarancyjnego jest dzialanie na rzecz bezpieczen-
stwa i stabilno§ci bankéw oraz wzrostu zaufania do systemu bankowego. Jednym
z istotnych zadan Funduszu jest ochrona wkladéw pienieznych na rachunkach
bankowych os6b fizycznych oraz innych podmiotéw, ktére powierzajg pienigdze
bankom jako instytucjom zaufania publicznego.

Utrzymanie zaufania do systemu finansowego oraz ochrona jego nieprofe-
sjonalnych uczestnikéw sa konieczne w prawidlowo funkcjonujgcej gospodarce
kazdego panstwa. Uwzglednienie tematyki zwigzanej z bezpieczenistwem de-
ponentéw w programach nauczania zar6wno na poziomie szkél Srednich, jak
i wyzszych umozliwia stworzenie mlodym ludziom, rozpoczynajagcym korzystanie
z ushug sektora finansowego, pelnego obrazu korzysci, ale takze ryzyka z tym
zwigzanego oraz mechanizméw niwelujacych skutki wystgpienia sytuacji kryzy-
sowych. Kazdy uczen powinien wiedzie¢, na jakie gwarancje, w jakiej wysoko§ci
i kiedy moze liczyé, a takze, jak prawidlowo oceni¢ bank, aby dokonaé $wiado-
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mego wyboru pomiedzy podmiotami oferujagcymi swoje ustugi na polskim rynku
finansowym.

Celem niniejszego opracowania jest dokonanie krytycznej analizy tresci progra-
mowych i materiatéw dydaktycznych dla uczniéw szkét érednich oraz studentéow
pod katem zawartych w nich elementéw z zakresu oceny ekonomiczno-finansowe;j
banku oraz systeméw gwarantowania depozytow. Opracowanie zawiera takze pro-
pozycje dzialan, jakie powinien podja¢ Bankowy Fundusz Gwarancyjny pod katem
przygotowania materialéow dydaktycznych, ktére moglyby ulatwi¢ zainteresowa-
nym zrozumienie powyzszych zagadnien.

1. Tresci programowe i materialy dydaktyczne dla uczniow szkot
srednich

1.1. Podstawy programowe ksztalcenia ogdlnego

Od 1 wrzeénia 2007 r. weszlo w zycie Rozporzadzenie Ministra Edukacji Naro-
dowej z dnia 23 sierpnia 2007 r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie podstawy
programowej wychowania przedszkolnego oraz ksztalcenia ogélnego w poszczegdl-
nych typach szkét (Dz. U. Nr 157, poz. 1100), w ktérym zostaly okre§lone podstawy
programowe ksztalcenia ogélnego dla liceéw ogélnoksztalcacych, liceéw profilowa-
nych, technikow, uzupelniajacych liceéw ogélnoksztalcgcych i technikéw uzupet-
niajacych.

Zgodnie z rozporzadzeniem uczniowie liceéw ogblnoksztatcgcych, liceéw profilo-
wanych, technikow, a takze uzupelniajgcych liceéw ogélnoksztalcacych i technikéow
uzupelniajacych maja by¢ przygotowywani do podejmowania wyzwan wspolczesne-
go $wiata, jak: integracja, globalizacja, wymiana informacji oraz postep naukowo-
-techniczny.

Zaréwno na podstawowym, jak i rozszerzonym poziomie ksztalcenia zostat
wprowadzony przedmiot nauczania ,,Podstawy przedsiebiorczosci”, ktérego celem
edukacyjnym jest m. in. przygotowanie do aktywnego i Swiadomego uczestnictwa
w zyciu gospodarczym oraz poznanie mechanizméw funkcjonowania gospodarki
rynkowej. W rozporzadzeniu zostala okre§lona takze tre§é nauczania przedmiotu,
w ktorej znalazly sie m.in.:
< zalezno§¢ miedzy zyskiem a ryzykiem,
< funkcjonowanie rynku i gospodarki rynkowej,
< funkcjonowanie gieldy papieréw wartoSciowych,
< gospodarstwa domowe — dochody i wydatki, inwestowanie wlasnych pieniedzy,

ochrona praw konsumentéw,
< system zabezpieczenia emerytalnego, ubezpieczenie zdrowotne i ubezpieczenia

majatkowe,
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< rola panstwa w gospodarce rynkowej, podstawowe funkcje ekonomiczne pan-
stwa,

% wzrost gospodarczy i jego mierniki,

% pienigdz i banki - bank centralny, banki komercyjne, bankowe i pozabankowe
ushugi finansowe, inflacja,

< wspdlpraca gospodarcza Polski z zagranica, integracja z Unig Europejska,

% proces globalizacji gospodarki i jego konsekwencje dla Polski.

1.2. Dopuszczanie do uzytku szkolnego programow nauczania
ogolnego

Wedlug przedstawionej powyzej podstawy programowej ksztalcenia ogélnego
konstruowane sg programy nauczania ogblnego. Program nauczania ogblnego sta-
nowi zatem opis sposobu realizacji zadan edukacyjnych ustalonych w podstawie.
5 lutego 2004 r. zostalo podpisane Rozporzadzenie Ministra Edukacji Narodowe;j
i Sportu w sprawie dopuszczania do uzytku szkolnego programéw wychowania
przedszkolnego, program6w nauczania i podrecznikéw oraz cofania dopuszczenia
(Dz. U. Nr 25, poz. 220), zgodnie z ktérym program nauczania ogélnego powinien
zawierac:
< szczegolowe cele edukacyjne — ksztalcenia i wychowania,
material nauczania zwigzany ze szczegélowymi celami edukacyjnymi, uwzgled-
niajgcy treéci nauczania okres§lone w podstawie programowej ksztalcenia ogol-
nego,
procedury osiggania szczegélowych celow edukacyjnych,
opis zalozonych osiggnieé ucznia i propozycje metod ich oceny, z uwzglednie-
niem standardéw wymagan, bedgcych podstawg przeprowadzania sprawdzia-
néw i egzaminow,
omoéwienie zalozen dydaktycznych i wychowawczych na jakich zostala opar-
ta koncepcja programu, relacji do zakresu podstawy programowej ksztalcenia
ogélnego, a takze ewentualnych specjalnych warunkéw dotyczgcych realizacji
programu,

w przypadku publikacji programu — nazwiska rzeczoznawcéw, ktorzy opiniowali
program.

Ponadto program nauczania ogélnego:

musi by¢ poprawny pod wzgledem merytorycznym i dydaktycznym, w szczeg6l-
noSci uwzglednia aktualny stan wiedzy naukowej, w tym metodycznej,

musi zawiera¢ tresci zgodne z przepisami prawa, w tym ratyfikowanymi umo-
wami miedzynarodowymi,

nie moze zawiera¢ materialéw reklamowych innych niz informacje o publika-
cjach edukacyjnych.

<,
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Whiosek o dopuszczenie do uzytku szkolnego programu nauczania ogélnego musi

okreslaé w szczegolnosci:

e typ szkoly,

o etap edukacyjny (etapy edukacyjne),

e przedmiot (w tym zakres ksztalcenia), blok przedmiotowy lub inny rodzaj zajec¢
edukacyjnych, dla ktérych program jest przeznaczony,

e autora (wspélautoréow) programu,

e informacje o wydawcy — w przypadku zamiaru publikacji programu.

Do konca czerwca 2008 r. dopuszczono 22 programy nauczania ogélnego prze-
znaczone do nauczania ,Podstaw przedsiebiorczo$ci” na poziomie liceum ogélno-
ksztalcacego, profilowanego i technikum oraz 9 programéw do nauczania ,,Podstaw
przedsiebiorczo$ci” na poziomie zasadniczych szk6t zawodowych. Nie dopuszczono
natomiast zadnego programu na poziomie uzupelniajgcych liceéw ogélnoksztatcg-
cych i technikéw uzupelniajacych.

1.3. Analiza programow nauczania ogolnego przeznaczonych
do nauczania ,,Podstaw przedsiebiorczosci”

W toku prac poddano analizie 10 programéw! nauczania. W zadnym z progra-
mow nie stwierdzono bezpo$redniego odniesienia do Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego ani systemu ochrony depozytoéw w bankach. Zaden program nie zawie-
ral takze zagadnien zwigzanych z oceng ekonomiczno—finansowg banku. W tabeli 1
zostala przedstawiona czestotliwo$¢ wystepowania wybranych zagadnien z zakresu
rynku finansowego w analizowanych programach nauczania.

Tabela 1. Czestotliwo$S¢ wystepowania wybranych zagadnien z zakresu rynku
finansowego w analizowanych programach nauczania

Zagadnienie Czestotliwo$¢ wystepowania

Rynek bankowy

banki komercyjne 10

bank centralny 10

pozabankowe ustugi finansowe 4
Rynek kapitalowy

rodzaje papieréw wartoSciowych 8

gielda papieréw wartosciowych 10

fundusze inwestycyjne 5

L 15 programéw nie zostato opublikowanych w sposob ogdlnie dostepny, 4 programy sg dostepne
tylko dla nauczycieli przedmiotu, dostep do 2 programéw jest platny.
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Tabela 1. cd.
Zagadnienie Czestotliwo$é wystepowania
Rynek ubezpieczeniowy
ubezpieczenia majatkowe 7
fundusze emerytalne 7

Zrddto: opracowanie wlasne.

Na podstawie tabeli 1 mozna stwierdzic, ze sektor bankowy obok gieldy pa-
pierow warto§ciowych jest w programach nauczania traktowany jako kluczowy
element rynku finansowego. Trzeba mieé¢ jednak na uwadze fakt, ze jest jednym
z elementéw rozdzialéw poswieconych funkcjonowaniu rynku i gospodarki ryn-
kowej (zaréwno w podstawowym, jak i rozszerzonym zakresie nauczania). Jedy-
nie w dwoch programach wyodrebniono dzial po§wiecony bankom. W pierwszym
przypadku jest to dzial ,,Pieniadz i banki”, ktéremu przypisano jednak tylko 4 go-
dziny lekcyjne w zakresie podstawowym (pozostalym dzialom przypisano od 4 do
8 godzin) i 5-7 godzin lekcyjnych w zakresie rozszerzonym (pozostalym dzialom
przypisano od 3-5 do 13-16 godzin)2. W drugim za$ przypadku dzial ,,Pienigdz
i bankowo§¢” mialby byé realizowany w wymiarze 8 godzin.

1.4. Srodki dydaktyczne do przedmiotu ,,Podstawy
przedsiebiorczosci” zalecane do uzytku szkolnego
przez Ministra Edukacji Narodowej

Minister Edukacji Narodowej prowadzi wykaz §rodkéw dydaktycznych zaleca-
nych do uzytku szkolnego. W wykazie wyréznia sie 49 rodzajéow Srodkéw dydak-
tycznych takich jak np. globusy, atlasy, programy komputerowe czy multimedialne.
Srodek dydaktyczny jest wpisywany do wykazu Srodkéw dydaktycznych zalecanych
do uzytku szkolnego na wniosek producenta, dystrybutora, importera, po przeka-
zaniu:

% oryginalu wniosku,

% oryginalow dwoéch pozytywnych recenzji — przygotowanych przez rzeczoznaw-
cow powolanych przez Ministra Edukacji Narodowej, reprezentujacych okreslo-
ng dziedzine nauczania.

Do wykazu $rodkéw dydaktycznych zalecanych do uzytku szkolnego mogg byé
wpisane wylacznie wyroby gotowe, tzn. wyprodukowane i znajdujgce sie w sprze-
dazy / dystrybucji.

2 Lagczna liczba godzin lekcyjnych przewidziana w programach na przedmiot ,,Podstawy przed-

siebiorczosci” wynosi w wiekszosci przypadkéw 72 godziny w zakresie podstawowym i 108-144
godziny w zakresie rozszerzonym.
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W przypadku przedmiotu ,,Podstawy przedsiebiorczosci” do konca czerwca
2008 r. na liste zostalo wpisanych 7 §rodkéw dydaktycznych, z ktérych 3 sg to
programy multimedialne (PM), 3 programy komputerowe (PK) i jeden pakiet dy-
daktyczny (PD)3. Dwa z tych $rodk6w* sg zalecane zar6wno dla uczniéw liceum
(ogdblnoksztalcacego i profilowanego), technikum, jak i zasadniczych szké6t zawo-
dowych. Pozostale sg dedykowane wylgcznie uczniom liceum i technikum. W tabe-
li 2 zostala przedstawiona charakterystyka §rodkéw dydaktycznych do przedmio-
tu ,,Podstawy przedsiebiorczosci” zalecanych do uzytku szkolnego przez Ministra
Edukacji Narodowej.

Tabela 2. Charakterystyka srodkow dydaktycznych do przedmiotu ,,Podstawy
przedsiebiorczosci”, zalecanych do uzytku szkolnego przez Ministra Edukacji

Narodowej
Lp. Tytul Rodzaj Opis Producent

1 |Podstawy PM |Program sklada sie z czterech pre- |Fundacja Edu-
przedsiebior- zentacji multimedialnych: kacji Rynku
czo$ci. Prezen- — charakterystyka rynku kapitalo- |Kapitalowego
tacje eduka- wego, przy udziale
cyjne - inwestowanie, Komisji Nad-

- nie ma zysku bez ryzyka, zoru Finanso-
— co robié, zeby nic nie robic. wego

2 |eduROM PM | Program sklada sie z 28 multi- YOUNG DIGI-
Przedsiebior- medialnych lekgcji, a kazda z nich TAL PLANET
czo§é — szkota zbudowana jest z 10-12 ekranéw. S.A.
ponadgimna- Material odpowiada 50 godzinom
zjalna efektywnej nauki.

3 |Podstawy PM | Program sklada sie z 7 moduléw: | Wydawnictwo
przedsiebior- — istota funkcjonowania gospodarki | Nowa Era sp.
czosci rynkowej, Z 0.0.

— komunikacja interpersonalna,

— praca,

— przedsiebiorstwo,

— pieniadze i bankowos¢,

— podatki i ubezpieczenia,

— wspolpraca miedzynarodowa.
Kazdy modut sklada sie z czesci
lekeyjnej i testowe;.

W programie sg tez filmy, animacje,
testy, zdjecia, ¢wiczenia.

3 Pakiet dydaktyczny jest to program komputerowy ze scenariuszami lekcji i materiatami dla
ucznia.
4 W tabeli 2 wystepujace pod numerami 1-2.
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Tabela 2. cd.

Lp. Tytul Rodzaj Opis Producent
4 |e-SzOK 2 PK |Program sktada sie z autotestow, PROGRA
charakterystyki 542 zawodow, gry,
definicji, informacji o rynku pracy
oraz wskazoéwek metodycznych.
5 |Wychowanie PK |Program sklada sie z 10 czeSci te- |Premiere
do aktywnego matycznych: Multimedia
udzialu w zyciu — w Swiecie gospodarki, Sp. Z 0.0.
gospodarczym — gospodarka rynkowa a... Mazowieckie
— konsument na rynku, Samorzadowe
— przedsiebiorstwo, Centrum
— wybrane problemy makroekono- |Doskonalenia
miczne, Nauczycieli
— Polska w gospodarce miedzyna- | Wydziat
rodowej, w Warszawie
- co dalej po gimnazjum,
— rozpoznanie zainteresowan i pre-
dyspozycji zawodowych,
- czego oczekuje rynek pracy,
- prezentacja na rynku pracy.
6 |ABSOLWENT PK | Poradnik dla wszystkich szu- Premiere
— komputerowy kajacych pracy, ze szczegblnym Multimedia
poradnik dla uwzglednieniem absolwentéw szké? |sp. z o.0.
szukajgcych $rednich i uczelni.
pracy Omawia wszystkie etapy zwigzane
z szukaniem pracy.
Elementy dodatkowe: dokumenty
wzorcowe z komentarzami, przy-
klady rozméw kwalifikacyjnych,
gra decyzyjna ,,Moje pierwsze
interview”, katalog firm doradztwa
personalnego i posSrednictwa pracy,
katalog przydatnych adreséw inter-
netowych.
7 |ZARZADZA- PD | Pakiet dydaktyczny. Zawiera: Fundacja
NIE FIRMA — program komputerowy, Mlodziezowe;j
- scenariusze lekgji (,,Przewodnik | Przedsiebior-
dla nauczyciela”), czoS$ci Junior
— materialy dla ucznia. Achievement
Foundation

Zrddto: opracowanie wlasne.

Jedynie w jednym z powyzszych §rodkéow dydaktycznych — ,, Podstawy przedsie-
biorczoéci” — zawarty jest modul ,,pienigdze i bankowo§c”.
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2. TresSci programowe i materialy dydaktyczne dla uczniow szkot
wyzszych

2.1. Standardy ksztalcenia

Na mocy upowaznienia, zawartego w ustawie z dnia 27 lipca 2005 r. — Prawo
o szkolnictwie wyzszym Minister Nauki i Szkolnictwa Wyzszego w Rozporzadze-
niu z dnia 12 lipca 2007 roku okreslil standardy ksztalcenia dla poszczegblnych
kierunkéw oraz poziomoéw ksztalcenia.

Konstrukcja standardéw ksztalcenia dla studiéw pierwszego stopnia umozliwia
kontynuowanie nauki na studiach drugiego stopnia na tym samym, lub na innym
kierunku studiéw. Nowe standardy ksztalcenia w szczegélnoSci zawierajg: ogblng
charakterystyke kierunku studiéw, opis umiejetno$ci i kompetencji absolwenta,
okreslenie ramowych treSci ksztalcenia na danym kierunku, charakterystyke prak-
tyk zawodowych, czas trwania studiéw oraz minimalng ogélng liczbe godzin zajec
i ogblng liczbe punktéw ECTS. Ramowe tresci ksztalcenia wskazane w standar-
dach ksztalcenia stanowig ok. 40% ogoélnej liczby godzin zaje¢ lub punktéw ECTS,
ustalonej tgcznie dla obydwu pozioméw ksztalcenia na danym kierunku. Zasada
ta nie dotyczy kierunkéw studiéw przygotowujacych do wykonywania zawodéw
regulowanych.

Rozporzadzenie zawiera standardy ksztalcenia dla wszystkich 118 kierunkow
studiéw, dla studiéw pierwszego stopnia, studiow drugiego stopnia oraz dla jedno-
litych studiéw magisterskich. Rozporzadzenie zawiera takze przepisy okreslajace
generalne zasady konstrukcji standardéw ksztalcenia — niezaleznie od kierunku
studiéw, wymagania dotyczace liczby godzin zaje¢ na studiach stacjonarnych i nie-
stacjonarnych, a takze okre§la warunki utworzenia i prowadzenia makrokierunku
studiéw oraz studiéw miedzykierunkowych.

Rozporzgdzenie weszlo w zycie 1 pazdziernika 2007 r., z tym, ze standardy
ksztalcenia bedg stosowane poczawszy od pierwszego roku studiéw. Do ksztalcenia
na wyzszych latach studiow stosowane sg, zgodnie z rozporzadzeniem, przepisy
dotychczasowe. Przewidziano takze mozliwo$¢é wprowadzenia zmian do planéw
studiéw i programoéw nauczania na wyzszych latach studiow — decyzje w tym wzgle-
dzie pozostawiono wladzom podstawowej jednostki organizacyjnej uczelni.

Nowe standardy ksztalcenia dla poszczegélnych kierunkéw studiéw tworzg
podstawy do opracowania planéw studiow i programéw nauczania, uwzglednia-
jacych misje i specyfike uczelni, utatwig wprowadzenie elastycznych i zindywidu-
alizowanych drég ksztalcenia dla wszystkich studentéw oraz zwiekszg mobilno§é
w ramach pokrewnych kierunkéw studiéw. Umozliwig rowniez obiektywng ocene
kwalifikacji absolwenta.
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2.2. Tresci programowe zawarte w standardach ksztalcenia
kierunkow nieekonomicznych

Spoéréd 115 kierunkéw studiéw nieekonomicznych, dla ktérych zostaly opra-
cowane standardy ksztalcenia, w 27 z nich wystepuja tresci zwigzane z ekonomig
i finansami. W tabeli 3 zestawiono kierunki nieekonomiczne, w ktorych standar-
dach ksztalcenia w zakresie studi6éw pierwszego stopnia wystepujg w grupie tresci
podstawowych treSci zwigzane z ekonomig i finansami. Analogiczne zestawienie w
tabeli nr 4 zawiera wykaz kierunkéw nieekonomicznych, w ktérych standardach
ksztalcenia w zakresie studiow pierwszego stopnia wystepuja w grupie tresci kie-
runkowych tresci zwigzane z ekonomig i finansami.

Tabela 3. Zestawienie kierunkéw nieekonomicznych, w ktorych standardach
ksztalcenia w zakresie studiow pierwszego stopnia wystepuja w grupie tresci
podstawowych tresci zwigzane z ekonomig i finansami

L Kierunek Tresé Zagadnienia zwigzane Liczba
p- studiow z sektorem bankowym godzin
1 |Administracja |Makro- i mikroeko- |Brak 30

nomia
2 | Bezpieczen- Ekonomia Pienigdz i system bankowy. 30
stwo narodowe Rynek pienigdza.
Bank centralny.
3 | Dziennikar- Ekonomia Brak 30

stwo i komuni-
kacja spoteczna

4 |Edukacja tech- | Ekonomia Pienigdz i system bankowy. 30*
niczno-infor- Rynek pienigdza.
matyczna Polityka monetarna.
5 |Europeistyka |Ekonomia Polityka monetarna 90
Geografia Ekonomia Brak 30
7 | Gospodarka Ekonomia Brak 30
przestrzenna
8 |Informatyka Ekonomia Pieniadz i system bankowy. 75
i ekonometria Polityka pieniezna w gospodar-
ce zamknietej i otwarte;j.
Finanse Bank centralny i polityka pie- 45
niezna.

Rynek finansowy — podstawy
funkcjonowania, instrumenty.
System bankowy i podstawowe
operacje bankowe.
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Kierunek L. Zagadnienia zwigzane Liczba
Lp. .. Tresé .
studiow z sektorem bankowym godzin
9 |Logistyka Ekonomia Réwnowaga na rynku pieniagdza. 45
Finanse i rachun- System bankowy i sposéb jego 30
kowoscé funkcjonowania.
10 |Oceanotechnika | Ekonomia Brak 30
11 |Organizacja Ekonomia System pieniezny, budzetowy 45
produkgji fil- i bankowy.
mowej i telewi-
zyjnej
12 |Papiernictwo |Ekonomiaiprawo |Brak 60
i poligrafia pracy
13 |Polityka spo- |Ekonomia Pieniadz i kredyt. 30
leczna
14 |Praca socjalna |Ekonomia Brak 30
15 |Rolnictwo Ekonomia Pienigdz, system bankowy. 30
16 | Socjologia Ekonomia brak 30
17 |Sport Ekonomia Pieniadz i system bankowy. 45
Rynek pienigdza.
18 |Stosunki mie- |Ekonomia Pieniadz i system bankowy. 90
dzynarodowe Rynek pienigdza.
Bank centralny.
19 |Techniki den- |Ekonomia Brak 15
tystyczne
20 | Transport Ekonomia Instrumenty polityki pieniezne;j. 30
21 | Turystyka Ekonomia System bankowy. 45
i rekreacja Bank centralny i polityka mo-
netarna.
Pieniadz.
22 |Zarzadzanie Makro- i mikroeko- |Pienigdz i system bankowy. 75
1 inzynieria nomia Rynek pieniagdza.
produkcji
23 |Zdrowie pub- |Podstawy ekonomii |Brak 15
liczne Ekonomia** System pieniezno-kredytowy. 45
24 | Zootechnika Ekonomia i marke- |Brak 60

ting

*  Tylko dla studiéw inzynierskich.

**  Studia II stopnia.

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Tabela 4. Zestawienie kierunkéw nieekonomicznych, w ktorych standardach
ksztalcenia w zakresie studiéw pierwszego stopnia wystepuja w grupie tresci
kierunkowych tresci zwigzane z ekonomig i finansami

L.p.| Kierunek Tresé Zagadnienia zwigzane Liczba
studiow z sektorem bankowym godzin
1 |Architektura | Prawo, ekonomia |Brak 690*
krajobrazu |izarzadzanie
2 | Prawo Prawo finansowe |Definicja prawa finansowego. 3307
ifinanséw pub- |Poszczegélne dzialy prawa fi-
licznych™* nansowego — zakres i specyfika.
3 |Towaro- Makro- i mikro- |System pieniezno-kredytowy. T ke
znawstwo ekonomia Polityka pieniezna.
4 |Zdrowie Ekonomia Brak 960 ***
publiczne i finanse

* Laczny przydzial godzin dla 12 treéci z grupy tresci kierunkowych.

o Studia jednolite.

k- Ygezny przydzial godzin dla 11 treSci z grupy treéci kierunkowych.

*xk% Ygczny przydzial godzin dla 11 tresci z grupy treéci kierunkowych — dla studiéw licencjackich
(600 godz. dla studiéw inzynierskich).

*REEE Ygczny przydzial godzin dla 13 treSci z grupy treéci kierunkowych.

Zrddto: opracowanie wlasne.

Na podstawie tabeli 4 mozna stwierdzi¢, ze w przypadku kierunkéw nieeko-
nomicznych w tresci zadnego standardu ani w grupie tresci podstawowych, ani w
grupie tresci kierunkowych nie ma bezpo$redniego odniesienia do Bankowego Fun-
duszu Gwarancyjnego, ani systemu ochrony depozytéw w bankach. Zaden program
nie zawiera takze zagadnien zwigzanych z oceng ekonomiczno-finansowg banku.
Zagadnienia zwigzane z systemem bankowym sg jedynie jednym z elementow treSci
ksztalcenia (np. Ekonomii, Finans6w) przedstawionych w standardach. Uwzgled-
niajgc przy tym fakt, ze na realizacje tych tresci ksztalcenia przewidziano najczes-
ciej 30-45 godzin, oraz zlozonos¢ innych elementéw zawartych w tresci ksztalcenia,
nie jest prawdopodobne, aby prowadzacemu pozostal czas na zapoznanie studen-
tow z systemem ochrony depozytoéw w bankach, czy tez z podstawami zasady oceny
ekonomiczno-finansowej bankow.

2.3. Tresci programowe zawarte w standardach ksztalcenia
kierunkow ekonomicznych

Wsérod 118 kierunkéw studiow, dla ktérych zostaly opracowane standardy
ksztalcenia, trzy z nich mozna okresli¢ jako kierunki ekonomiczne, tj. Ekonomia,
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Finanse i rachunkowo§é oraz Zarzgdzanie. W tabeli 5 przedstawiono zestawienie
tresci zawartych, w standardzie ksztalcenia dla kierunku Ekonomia z uwzglednie-
niem zagadnien zwigzanych z sektorem bankowym. Natomiast w tabelach 6 i 7
przedstawiono analogiczne zestawienie dla kierunku Finanse i rachunkowo§¢ oraz
dla kierunku Zarzadzanie.

Tabela 5. Zestawienie tresci zawartych w standardzie ksztalcenia dla kierunku
Ekonomia, z uwzglednieniem zagadnien zwiazanych z sektorem bankowym

Stopien
studiow L. Zagadnienia zwigzane z sektorem |Liczba
Lp. Tresé .
/ Grupa bankowym godzin
tresci
1 |IP Podstawy ma- | Pienigdzisystem bankowy, rynek pienigdza.| 60
kroekonomii Polityka pieniezna.
2 |IK Polityka gospo- |Polityka makroekonomiczna — pieniezna.| 180*
darcza Rola banku centralnego w prowadzeniu
polityki pieniezne;j.
3 Finanse pub- System bankowy, nadzér bankowy, czynno-
liczne i rynki §ci bankowe, kredyty i gwarancje bankowe,
finansowe system gwarantowania kredytéw (cytat).
4 Ekonomia inte- |Unia Gospodarcza i Walutowa.
gracji europej-
skiej
5 |IIP Makroekonomia | Inflacja a polityka pieniezna. 30
Kryteria niezaleznoS§ci banku centralnego.
6 |[IIK Rynek kapitalo- | Konglomeraty finansowe — laczenie réz-| 120%*
IIK wy i finansowy |nych segmentéw rynku finansowego.
Relacje miedzy konkurencjg i regulacjg
na rynku finansowym - rézne koncepcje
i rozwigzania praktyczne.
Bezpieczenstwo na rynku finansowym.
Nadzér nad sektorem bankowym, ubezpie-
czeniowym i gieldowym — rézne rozwigza-
nia nadzoru finansowego.
Rola banku centralnego w nadzorze finan-
sowym.
7 Ekonomia mie- |Miedzynarodowe rynki finansowe.
dzynarodowa Kryzysy finansowe — zrédla i efekty.

P — grupa treSci podstawowych; K — grupa tresci kierunkowych

£

Laczny przydzial godzin dla 6 tresci z grupy tresci kierunkowych.

** Yigczny przydzial godzin dla 4 tresci z grupy tresci kierunkowych.

Zrddto: opracowanie wlasne.

152




Problemy i poglgdy

Tabela 6. Zestawienie tresci zawartych w standardzie ksztalcenia dla kierun-
ku Finanse i rachunkowo$é, z uwzglednieniem zagadnien zwigzanych z sek-
torem bankowym

Stopien
L studiow . Zagadnienia zwigzane Liczba
p. Tresé .
/ Grupa z sektorem bankowym godzin
tresci
1 |IP Finanse Kreacja, funkgje i rodzaje pienigdza. 45

Unia Gospodarcza i Walutowa.

System bankowy - zadania, funkcje, podmioty.
2 |IK Matematyka | Stopy procentowe — pojecie, rodzaje. 300*
finansowa | Warto$¢ pieniadza w czasie — przyszla i obecna. Ka-
pitalizacja prosta, zlozona i ciggla.

Dyskontowanie.

Rachunek rent — warto§¢ przyszla i obecna.

Kredyty — schematy splaty, koszt kredytu, rzeczywi-
sta stopa procentowa kredytu.

3 Rynki Systematyka rynkéw finansowych — rynek pieniezny,
finansowe | rynek miedzybankowy i pozabankowy, rynek trans-
akcji natychmiastowych, rynek terminowy.

Rynek depozytowy i kredytowy — banki jako podmio-
ty rynku depozytowego i kredytowego, instrumenty
rynku depozytowego i kredytowego, rynek lokat mie-
dzybankowych.

Bony pieniezne.

Funkcje bankéw w organizacji i przeprowadzaniu

emisji.

4 Bankowo§¢ |System bankowy - instytucje centralne i rodzaje
bankéw oraz podstawy instytucjonalno-prawne ich
funkcjonowania.

Bank centralny - organizacja, cele, instrumenty po-
lityki pieniezne;.

Nadzér bankowy — organizacja, cele, regulacje nad-
zorcze.

Systemy gwarantowania depozytéw — organizacja,
cele, zasady gwarancji.

Strategie rozwoju i zarzadzania w bankach - znacze-
nie segmentacji, kalkulacja dochodowosci klientow,
podstawy kalkulacji finansowych.

Marketing bankowy — strategie marketingowe ban-
kow.

Oferta produktéw i ustug bankowych — w podziale na
segmenty i rodzaje instrumentow.

Zastosowanie nowoczesnych systemow informa-
tycznych i technologicznych w bankowosci — zdalne
kanaly dystrybucji, produkty iustugi bankowosci
elektroniczne;j.
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Tabela nr 6. cd.

Lp.

Stopien

studiéow

/ Grupa
tresci

Tresé

Zagadnienia zwigzane
z sektorem bankowym

Liczba
godzin

Ryzyko w bankowo§ci elektronicznej, ryzyko opera-
cyjne - pojecie, klasyfikacja, metody analizy i ogra-
niczania.
Ryzyko stopy procentowej i walutowej — pojecie, kla-
syfikacja, metody analizy i ograniczania.
Ryzyko kredytowe — pojecie, podzial na indywidual-
ne i portfelowe, metody oceny zdolnoéci kredytowej
i zarzadzania.
Zastosowanie instrumentéw pochodnych do zabez-
pieczania ryzyka bankowego.
Dokumenty Komitetu Bazylejskiego w zakresie za-
rzadzania ryzykiem, Nowa Umowa Kapitalowa.
Elementy sprawozdawczo§ci bankowej.

n ji_ekonomiczno-finan j _bank

IIp

Polityka
pieniezna

Pieniadz i bank centralny.

Stabilnosé systemu finansowego a polityka pieniezna.
Cele polityki pienieznej — strategiczne, po§rednie
i operacyjne.

Strategie polityki pienieznej.

Instrumenty polityki pienieznej — posrednie (operacje
otwartego rynku, stopy procentowe) i bezposrednie
(rezerwa obowiazkowa).

Polityka pieniezna w Polsce.

Polityka pieniezna Europejskiego Banku Centralnego.
Integracja monetarna w Unii Europejskiej.

30

Portfel inwe-
stycyjny

Analiza portfela kredytowego.
Zarzadzanie portfelem kredytowym.

45

IIK

Prawo finan-
sowe

Prawne podstawy funkcjonowania systemu ban-
kowego — banku centralnego, nadzoru bankowego,
systemu gwarantowania depozytéw, bankéw pan-
stwowych, spétek akcyjnych, bankéw spétdzielczych,
instytucji kredytowych.

Czynnosci bankowe - pojecie i klasyfikacja, czynnosci
bankowe sensu largo.

Prawne podstawy wybranych produktéow i ustug
bankowych - rachunek bankowy, pozyczka banko-
wa, kredyt, gwarancja, akredytywa, elektroniczne
instrumenty platnicze.

Zabezpieczenia wierzytelnosci bankowych - rzeczo-
we, obligacyjne, weksle.

Bankowy tytul egzekucyjny.

Szczegdlne prawa i obowigzki bankow.

Elementy prawa e-finanséw - zasady zawierania
umoéw i platno$ci na odlegloéé, podpis elektroniczny,
ochrona klienta instytucji finansowych.

135%*
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Tabela nr 6. cd.

Stopien
L studiow . Zagadnienia zwigzane Liczba
p. Tresé .
/ Grupa z sektorem bankowym godzin
tresci
8 Zarzadzanie | Funkcjonowanie instytucji kredytowych.

instytucjami | Model wspdlczesnego banku - struktura organiza-
kredytowymi | cyjna.

Techniki menedzerskie w bankowosci — benchmar-
king, zarzadzanie menedzerskie, outsourcing, kal-
kulacja dochodowosci klientéw, kalkulacja ceny pro-
duktow i ustug bankowych, kalkulacja dochodowosci
produktow bankowych.

Elementy controllingu bankowego - rachunek
efektywnosci, planowanie i budzetowanie banku.
Strategie rozwoju banku, znaczenie segmentacji.
Oferta produktéow i ustug bankowych wedlug seg-
ment6éw — klienci indywidualni, male i érednie przed-
siebiorstwa, przedsiebiorstwa korporacyjne, jednost-
ki samorzadu terytorialnego, rolnicy.

Oferta produktéw i ustug bankowych wedlug rodza-
jow instrumentéw — kredyty: korporacyjne, konsu-
menckie, hipoteczne, mieszkaniowe, sekurytyzacja
i gwarancje.

Bankowe kanaly dystrybucji.

Elementy marketingu bankowego.

Integracja oferty bankowej z produktami i ustugami
oferowanymi przez inne podmioty rynku finansowego.
Zarzadzanie aktywami i pasywami na zlecenie.
Zarzadzanie aktywami i pasywami banku.
Zarzadzanie plynnoScig i wyplacalnoécia banku.
Kapital wlasny banku - struktura i koszt kapitalu
oraz zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej, walu-
towym i kredytowym.

Istota, rodzaje oraz metody szacowania i ogranicza-
nia réznych typow ryzyka.

Metody pomiaru ryzyka wedtug koncepcji Value at Risk.
Wykorzystanie instrumentéw pochodnych do zabez-
pieczania ryzyka bankowego: kredytowego, stopy
procentowej, walutowego.

Elementy rachunkowos$ci bankowej.

Elementy analizy i oceny sytuacji ekonomiczno-finan-
sowej banku - bankowy plan kont, wstepna analiza
sprawozdawczosci finansowej, analiza wskaznikowa,
analiza dyskryminacyjna, ratingi, rankingi.

P — grupa treSci podstawowych; K — grupa tresci kierunkowych
*  Lagczny przydzial godzin dla 8 tresci z grupy tresci kierunkowych.
**  Laczny przydzial godzin dla 4 tresci z grupy tresci kierunkowych.

Zrddto: opracowanie wlasne.
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Tabela 7. Zestawienie tresci zawartych w standardzie ksztalcenia dla kierun-
ku Zarzadzanie, z uwzglednieniem zagadnien zwigzanych z sektorem banko-

wym
Stopien
L studiow Tresé Zagadnienia zwigzane Liczba
p- / Grupa z sektorem bankowym godzin
tresci
1P Mikroekonomia Brak 45
2 Finanse Struktura systemu bankowego. 30
Bank centralny i banki komercyjne.
3 (IIP Makroekonomia* |Funkcje pienigdza. 30
Réwnowaga na rynku pieniadza.
Polityka monetarna.

P — grupa treSci podstawowych
*  Studia II stopnia.

Zrddto: opracowanie wlasne.

Na podstawie zestawien przedstawionych w tabelach nr 5-7 mozna stwier-
dzié, ze jedynie w przypadku kierunkéw Ekonomia oraz Finanse i rachunkowo§é
w tresci standardu jest bezpoérednie odniesienie do systemu ochrony depozytéw
w bankach. Nalezy jednak zwrdéci¢ uwage, ze w standardzie kierunku Ekonomia
w treéci Finanse publiczne i rynki finansowe zostal wpisany system gwarantowania
kredytow. Z uwagi jednak na pozostale zapisy umieszczone w tej tresci nalezy do-
mniemywac, ze zapis ten jest bledem semantycznym, a prawdziwg intencjg autora
byl system gwarantowania depozytow.

Zagadnienia zwigzane z ocena ekonomiczno-finansowag banku sg elementami
tresci ksztalcenia jedynie w standardzie ksztalcenia dla kierunku Finanse i ra-
chunkowo$¢. Wystepujg one w grupie tresci kierunkowych zaréwno na I stopniu,
jak i na II stopniu ksztalcenia.

Reasumujgc, mozna stwierdzi¢, ze jedynie ukonczenie kierunku Finanse i ra-
chunkowo$¢ gwarantuje, iz absolwent bedzie mial gruntowng wiedze w zakresie
systemu gwarantowania depozytéw oraz metod oceny sytuacji ekonomiczno-finan-
sowej banku. Ukonczenie kierunku Ekonomia gwarantuje uzyskanie jedynie pod-
stawowych informacji w zakresie systemu gwarantowania depozytow, zas§ wiedza
absolwenta kierunku Zarzadzanie w zakresie sektora bankowego moze by¢ jedynie
na poziomie os6b, ktére ukonczyly niektore z kierunkéw nieekonomicznych wska-
zanych w tabelach 3 i 4.
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WNIOSKI

Biorgc pod uwage powyzsza analize oraz brak mozliwosci wplywu Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego na zawarto$¢ treSci programowych zaréwno dla uczniéw
szkol Srednich jak, i wyzszych, zasadne staje sie opracowanie §rodka dydaktycznego
do przedmiotu ,,Podstawy przedsiebiorczosci” i uzyskanie jego wpisu na liste §rod-
kow zalecanych do uzytku szkolnego przez Ministra Edukacji Narodowej.

Srodek dydaktyczny powinien mieé¢ forme programu multimedialnego, zawie-
rajacego trzy prezentacje multimedialne. W pierwszej z nich, poSwieconej ogdlnej
charakterystyce systemu bankowego, powinny sie znalezé nie tylko informacje do-
tyczgce rodzajow bankéw oraz produktow i ustug bankowych ale przede wszystkim
powinna by¢ wyeksponowana rola bankéw w gospodarce. W prezentacji tej powinny
zosta¢ przedstawione takze podstawowe informacje o sieci bezpieczenstwa finan-
sowego, w tym: banku centralnego, nadzoru bankowego oraz systemu gwaranto-
wania depozytow.

W prezentacji multimedialnej wskazane jest przedstawienie podstawowych in-
formacji o celach i metodach oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej banku. Ko-
nieczne jest przy tym wskazanie zrédel danych stosowanych przy takiej ocenie oraz
sposoby interpretacji uzyskanych wynikéw. Kluczowa, z punktu widzenia BFG,
czedcig skladajaca sie na érodek dydaktyczny bedzie trzecia prezentacja, w kto-
rej zaprezentowany zostanie system gwarantowania depozytéw prowadzony przez
Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Uczen korzystajacy z tej czeSci powinien znalezé
w niej nie tylko informacje o podmiotach objetych systemem gwarantowania, za-
kresie przedmiotowym gwarancji, wysokoéci gwarancji, limitach i wylaczeniach,
ale takze o zasadach i trybie realizacji gwarancji. Prezentacja w przystepny sposéb
powinna informowaé rowniez o dzialalno$ci pomocowej BFG, jako alternatywie dla
wyplat gwarancji.

Ostatni rozdzial tej czeéci srodka dydaktycznego powinien zawiera¢ informacje
o systemach gwarantowania w krajach UE i na §wiecie oraz o innych systemach
ochrony nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego w Polsce (np. Ubez-
pieczeniowy Fundusz Gwarancyjny, system rekompensat).

Z uwagi na fakt, ze odbiorcg $rodka dydaktycznego bedzie mlodziez, posiadajgca
bardzo ograniczony zasob wiedzy z zakresu finansow, tre$¢ prezentacji powinna by¢
prosta, odwotujgca sie do przykladéw i ciekawostek oraz unikajaca naukowych de-
finicji czy tez profesjonalnego jezyka. Prezentacje powinny wskazywac takze zrédla
dostepne dla mlodziezy (np. strony internetowe), z ktorych osoby zainteresowane
moglyby rozwija¢ swojg wiedze w danym zakresie.
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BADANIE POZIOMU WIEDZY WSROD
KLIENTOW I PRACOWNIKOW BANKOW
NA TEMAT SYSTEMU GWARANTOWANIA
DEPOZYTOW - POSTRZEGANIE BANKOWEGO
FUNDUSZU GWARANCYJNEGO
W LATACH 1998-2008

WSTEP

W latach 1998-2008 na zlecenie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego wykona-
no wiele badan opinii publicznej, majgcych na celu m.in. okreélenie stopnia wiedzy
respondentéw na temat Bankowego Funduszu Gwarancyjnego oraz zasad dziala-
nia systemu gwarantowania depozytéw. Badania przeprowadzano wérdd respon-
dentéw reprezentujgcych rézne grupy zawodowe (pracownicy bankéw, pracownicy
instytucji kredytowych, mikroprzedsiebiorcy, dziennikarze) oraz spoleczne (grupa
reprezentatywna dla ludnoSci Polski powyzej 15 roku zycia, klienci bankéw in-
ternetowych, osoby niekorzystajace z ustug bankowych). Niektére moduly badan
realizowane byly jednorazowo, w zaleznoéci od aktualnych wydarzen i sytuacji na
rynkach finansowych (problem roku 2000, upadlo$¢ Banku Staropolskiego SA,
kryzys na miedzynarodowych rynkach finansowych), natomiast badania w grupie
indywidualnych klientéw bankéw oraz badania w grupie obejmujacej pracownikow
bankéw byly realizowane z zachowaniem poréwnywalnoS$ci w czasie. Porownywal-
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no$¢ ta dotyczyla zaréwno metodyki badan, sposobu doboru respondentéw, jak
i treSci ankiet i scenariuszy badania.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie wynikow badan opinii pub-
licznej wykonanych w latach 1998-2008 oraz wykazanie zmian w zakresie postrze-
gania sektora bankowego oraz systemu gwarantowania depozytéw w tym okresie.
Podjeta zostanie tez proba oceny wplywu, jaki na zmiane opinii spolecznej mogty
wywiera¢ aktualne wydarzenia na rynkach finansowych.

1. Zmiany stanu wiedzy na temat systemu gwarantowania depozytéw
w latach 2000-2008

W ramach badan opinii publicznej, realizowanych na zlecenie Bankowego Fun-
duszu Gwarancyjnego, zostaly przeprowadzone 4 badania cykliczne, poréwnywalne
w czasie, tj.:

1) w 2000 r. (po upadloéci Banku Staropolskiego SA) — ,,Spoteczny wizerunek
i percepcja krajowego systemu bankowego, systemu gwarantowania depozytow
i Bankowego Funduszu Gwarancyjnego”,

2) w 2003 r. — ,Wiedza personelu bankéw o systemie gwarantowania depozytéw
i Bankowym Funduszu Gwarancyjnym” oraz ,,Pomiar opinii i postaw Polakow
wobec polskiego sektora bankowego”,

3) w 2006 r. — ,Wiedza personelu bankéw o systemie gwarantowania depozytéw
i Bankowym Funduszu Gwarancyjnym” oraz ,Badanie poczucia bezpieczen-
stwa i uwarunkowan spotecznego zaufania do systemu bankowego”,

4) w 2008 r. — ,,Badanie poziomu wiedzy na temat Bankowego Funduszu Gwaran-
cyjnego wérod indywidualnych klientéw bankow oraz pracownikéw bankow”.
Wykonawcg tych badan byl instytut badania opinii i rynku Pentor Research

International.

1.1. Badania przeprowadzane w grupie indywidualnych klientow
bankow
Respondenci uczestniczacy w badaniach indywidualnych klientéw bankéw wy-
bierani byli spos$rod reprezentatywnej proby ludnosci Polski powyzej 15 roku zycia
(préba losowa filtrowanal), a badania przeprowadzano metodg wywiadéw bezpo-
§rednich wspomaganych komputerowo. Ankieta stosowana w kolejnych cyklach

1 Poréwnanie wynikéw badan w grupie reprezentatywnej dla dorostej ludnosci Polski z wynikami,
wyselekcjonowanej w ramach tej grupy, proby indywidualnych klientéw bankéw, wskazuje na
wiekszy stopieh wiedzy na temat BFG i systemow gwarantowania depozytéow wérdd klientéw
bankéw. W niniejszym opracowaniu zaprezentowano wyniki badan w tej grupie respondentéw
ze wzgledu na posiadanie dluzszych szeregéw czasowych oraz fakt, ze wlasnie ta grupa spole-
czehstwa moze potencjalnie korzystaé¢ z gwarancji BFG.
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badan byla modyfikowana i aktualizowana, ale w kazdym okresie w ankietach
zamieszczano blok pytan umozliwiajacych poréwnanie wynikow.

W 2008 r. z préby 2 206 badanych — 1042 osoby (47%) pozytywnie odpowiedzialy
na pytanie o korzystanie z ustug bankowych2. Byly to wyniki podobne do otrzy-
manych w latach 2000 i 2003, kiedy korzystanie z uslug bankowych potwierdzito
odpowiednio: 1503 osoby (50%) i 1477 o0s6b (49%). Znacznie wiecej, bo 65% wyty-
powanej losowo populacji, stanowili klienci bankéw w badaniu z 2006 r. (1358 os6b
z 2084 poddanych badaniu).

Wykres 1. Odsetek osob korzystajacych z uslug bankow

2008 (N = 1042) ] | 47%
2006 (N = 1358) | | 65%
2003 (N = 1477) | 49%
2000 (N = 1503) | | 50%
0 20 40 60 80%

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

1.1.1. Ocena bezpieczenstwa srodkow pienieznych w bankach

W trzech ostatnich badaniach klientom bankéw zadano pytanie: ,czy ich zda-
niem wszystkie banki dziatajgce w Polsce sa jednakowo bezpieczne jesli chodzi
o bezpieczenstwo wkladéw os6b indywidualnych?” Od 2003 r. do 2008 r. widocznie
zmniejsza sie liczba os6b przekonanych o jednakowym bezpieczenstwie wkiadéw
pienieznych we wszystkich bankach, jednak odpowiedzi na kolejne pytanie wska-
zuja, ze respondenci stosunkowo rzadko biorg pod uwage ryzyko upadlo$ci banku
w ocenie jego bezpieczenstwa.

Z analizy ,Financial Services Provision and Prevention of Financial Exclusion”, przygotowa-
nej przez Komisje Europejskg w marcu 2008 r. (badania przeprowadzone w latach 2007-2008)
wynika, ze odsetek os6b niekorzystajacych w Polsce z uslug bankowych wynosi 53% (§rednio
w krajach UE15 - 10%, a UE10 - 47%).
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Wykres 2. Czy wszystkie banki dzialajace w Polsce s3 jednakowo bezpieczne?

2008 (N = 1042)

2006 (N = 1358)

2003 (N = 1477)

0 20 40 60 80  100%
W tak O nie [ trudno powiedzieé¢

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Ankietowani zapytani o potencjalne zagrozenia dotyczace bankéw najczeSciej
wymieniali: ,awarie bankowego systemu informatycznego”, ,,gwaltowne podwyz-
szenie oprocentowania kredytéw” oraz ,,gwaltowny wzrost inflacji”, uznajgc te zja-
wiska za ,bardzo prawdopodobne” i ,,do§¢ prawdopodobne” (w 2008 r. po ponad
50% pytanych wskazalo na te odpowiedzi). Jednoczeénie mniej prawdopodobna
wydawala sie upadlo$¢ banku, w ktérym badani mieli zdeponowane §rodki pie-
niezne. W 2008 r. jako ,bardzo prawdopodobne” i ,do$¢ prawdopodobne” uzna-
walo takie wydarzenie 21% respondentéw, a za ,prawie niemozliwe” i ,,zupelnie
niemozliwe” — 28%.

Ankieta przeprowadzona w 2008 r. wykazala wzrost liczby oséb, ktore dekla-
ruja, ze zastanawialy sie (czesto lub sporadycznie) nad bezpieczenstwem swoich
pieniedzy zdeponowanych w bankach (53% wobec 41% w 2006 r., 35% w 2003 r.
141% w 2000 r.). Jednoczesnie dla 95% badanej populacji wiarygodno§é banku oraz
pewno$§¢ otrzymania z powrotem swoich pieniedzy byly — w badaniu przeprowa-
dzonym w 2008 r. — najwazniejszymi kryteriami decydujgcymi o wyborze banku.
Na kolejnych miejscach plasowaly sie kryteria ekonomiczne, jak: wysoko$¢ opro-
centowania czy ceny ustug bankowych. Wyniki finansowe bankéw dla 36% respon-
dentéw nie byly istotne przy wyborze banku, w ktérym ulokowali bgdz zamierzali
ulokowa¢ §rodki pieniezne.
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Wykres 3. Czy kiedykolwiek zastanawial(a) sie¢ Pan(i) nad bezpieczenstwem
Pana(i) pieniedzy w banku?

2008 N =1042) | 18% | 35% 35% 11%

2006 (N = 1358) | 12% | 29% 34% 25%

2003 (N = 1477) | 8%

27% 47% 18%

2000 (N = 1503) | 10% | 31% 42% 14% 3%
T T T T T T T T T 1
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%
[ tak, wielokrotnie [ tak, zdarzato mi sie [ raczej nie
B zdecydowanie nie [ trudno powiedzie¢

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Na tle tych deklaracji zaskakujace wydajg sie odpowiedzi na pytanie o samo-
dzielne poszukiwanie przez respondentéw informacji na temat bezpieczenstwa de-
pozytow. W latach 2000-2008 o 20 pkt proc. (z 53% do 73%) wzrosta liczba os6b
twierdzacych, ze nigdy nie interesowala ich ta kwestia.

Wykres 4. Czy kiedykolwiek samodzielnie poszukiwal(a) Pan(i) informacji
na temat bezpieczenstwa depozytow?

2008 (N = 1042) |5% 73% 17%

oo = 1250 [T v [T

2000 (N = 1503) | 126 53% 21 A
T T T T T T T T T 1
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%
O tak [ nie, poniewaz i tak wiem wystarczajaco duzo na ten temat

[ nie, poniewaz nigdy mnie to nie interesowato
M nie, poniewaz nie wiem, gdzie zdoby¢ takie informacje [ trudno powiedzieé

Zrodto: Pentor, opracowanie wlasne.
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Respondenci byli takze pytani, ,,czy styszeli o jakimkolwiek banku, ktéry zban-
krutowal w ciggu ostatnich 3 lat”. W 2000 r. o bankructwie jakiegokolwiek banku
styszato 36% pytanych (w tym roku upadlo§é oglosit Bank Staropolski SA), na-
tomiast w kolejnych latach odsetek odpowiedzi twierdzacych byl coraz nizszy, tj.
w 2003 r. — 11%, w 2006 r. — 10%, a w 2008 r. — 3%. Dodatkowo w 2008 r. respon-
dentéw zapytano: ,,czy styszeli o upadloSci jakiego§ banku w ostatnich 10 latach”
— twierdzgco odpowiedzialo 10% badanychs3.

Wszyscy respondenci w badaniu z 2008 r. oraz osoby, ktore styszaly o jakich-
kolwiek upadlosciach w badaniach przeprowadzonych w latach 2000-2006, zostaty
nastepnie zapytane: ,,co wedlug nich stato sie z klientami bankéw, ktére zbankruto-
waly”. Zadziwiajace jest, ze odsetek oséb przekonanych o tym, ze nikomu nie udato
sie odzyska¢ zadnych $rodkéw pienieznych byl najwiekszy w 2003 r. (22%), tj. trzy
lata po ogloszeniu upadlo$ci przez Bank Staropolski SA.

Moze to mie¢ zwigzek z faktem, ze w 2003 r. wiekszy wplyw na Swiadomo§é
spoleczenstwa wywarly protesty i skargi oséb pokrzywdzonych w wyniku upadto-
§ci Banku Staropolskiego SA niz fakt, ze czeSci deponentéw bez trudu udalo sie
odzyska¢ §rodki pieniezne w wysokoS§ci gwarantowanej przez BFG.

Wykres 5. Co stalo sie z klientami bankéw, ktore zbankrutowaly? (grupa osoéb,
ktore wiedzialy, ze byly jakies upadlosci)

2008 (N = 1042) [BAETD) 32% [ 19% | 15%
2006 (N = 166) B2 22% [ 32% [ 16%
2003 (N = 239) FA 29% [ 19% [ 13% 22% 3%
2000 (N = 815) B 38% [ 20% 5% TN 1%

0 10 2 30 4 50 60 70 8 90  100%

B odzyskali swe wktady w caloéci i bez ktopotéw

[ odzyskali swe wkiady w calosci, ale po dtugich staraniach

[ niektérzy odzyskali tylko czesé, a niektdorzy calosé

[ niektérzy odzyskali tylko czesé, a niektérzy nic

[ tylko szczesliwecom lub szczegolnie wytrwatym udato sie cokolwiek odzyskaé
[ wszyscy pozostali ,,na lodzie”

[ trudno powiedzieé

Zrddto: Pentor, opracowanie wiasne.

3 QOstatnim bankiem, ktory oglosit upadtosé, byt Bank Spoétdzielczy Wtodowice i byto to 31 sierp-
nia 2001 r.
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Sposérod 898 osob, ktére w 2008 r. byly przekonane, ze klienci bankéw przy-
najmniej w czesci odzyskali swoje oszczednosci, 26% uwazalo, ze pienigdze na wy-
plate srodkéw gwarantowanych pochodzily z BFG, a 23% pytanych wskazywalo
na Skarb Panstwa. Niemal jedna trzecia pytanych (30%) nie miala zdania na ten
temat. Liczba wskazan na BFG byla por6wnywalna do wynikéw z 2000 r. i 2003 r.
(odpowiednio: 27% i 25%) oraz wyzsza niz w roku 2006 (17%). Moze to mie¢ zwia-
zek ze wzrostem Swiadomosci istnienia BFG wérod klientow bankéw pomiedzy
rokiem 2006 a 2008, co zostalo potwierdzone w kolejnych pytaniach, a moze takze
dowodzi¢ przypadkowosci udzielanych odpowiedzi — na skutek skojarzenia nazwy
instytucji z mozliwym przedmiotem jej dziatalnosci.

1.1.2. Wiedza na temat systemu gwarantowania depozytow

W 2008 r. widoczny byl zaré6wno wzrost pozytywnych odpowiedzi na pytanie
o istnienie instytucji, ktére gwarantujg odzyskanie pieniedzy klientéw indywidu-
alnych w przypadku bankructwa banku w Polsce (48% wobec 43% w 2006 r.), jak
i zmniejszenie liczby os6b, ktére po raz pierwszy ustyszaty o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym (z 50% w 2006 r. do 42% w 2008 r.). Pomimo poprawy wynikéw
w 2008 r. niepokojace jest, ze ponad potowa klientow bankéw (52%) jest przekona-
na, ze w Polsce nie istnieje zaden system gwarantowania depozytéw w przypadku
upadloéci banku, a jednocze$nie przynajmniej czes¢ z tych oséb spotkala sie z na-
zwg BFG.

Wykres 6. Czy sg jakies instytucje, ktore gwarantuja odzyskanie pieniedzy
klientéw indywidualnych w przypadku bankructwa banku w Polsce?

2008 (N = 1042) 48% | 52% |
2006 (N = 1358) 43% | 57% |
2003 (N = 1477) 52% | 47% |
2000 (N = 1503) 68% | 529 |
0 20 40 60 80 1009
O tak [ nie

Zrddto: Pentor, opracowanie wiasne.
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Wykres 7. Czy wie Pan(i) co§ na temat BFG, czyli Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego?

2008 (N = 1042) Pt

2006 vV =1358) [ 26% | 20% |

0 20 40 60 80 100%
B odzyskali swe wktady w calosci i bez ktopotow
[ odzyskali swe wktady w catosci, ale po dlugich staraniach

[ niektérzy odzyskali tylko czeéé, a niektorzy catosé
[ niektorzy odzyskali tylko cze$é, a niektorzy nic

2003 (N = 1477)

2000 (N = 1503)

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Osoby, ktére byly przekonane o istnieniu instytucji gwarantujacych depozyty,
zostaly nastepnie poproszone o wskazanie, z listy nazw, tych instytucji (respondent
mogl wybra¢ dowolng liczbe instytucji). We wszystkich badaniach najczeSciej wy-
bierany byl Bankowy Fundusz Gwarancyjny (przez 75% respondentéw w 2000 r.,
69% w 2003 1., 81% w 2006 r. i 82% w 2008 r.), a nastepnie Skarb Panstwa i Naro-
dowy Bank Polski (odpowiednio przez: 69% i 32% w 2000 r., 55% i 17% w 2003 r.
46% 1 29% w 2006 r. oraz 43% i 28% w 2008 r.). Osoby wybierajgce Skarb Panstwa
jako gwaranta depozytoéw najczeSciej twierdzily, ze jest to prawidtowa odpowiedz,
poniewaz: ,panstwo ma obowigzek dbania o oszczednosci swoich obywateli” (41%
respondentow zaréwno w 2006 r., jak i 2008 r.) oraz poniewaz: ,takie sg uregulo-
wania prawne” (39% respondentéw w 2006 r. i 24% w 2008 r.).

Duzy odsetek badanych wskazujacych na Bankowy Fundusz Gwarancyjny, jako
instytucje gwarantujaca depozyty w zestawieniu z niewielkg liczbg os6b deklaruja-
cych posiadanie dokladnej wiedzy na temat BFG (4% w 2008 r.), moze potwierdzaé
przypuszczenie, ze cze$¢ pytanych wskazywala nazwe Funduszu intuicyjnie. Wobec
braku doktadanej wiedzy na temat BFG nie dziwig odpowiedzi na bardziej szczegé-
lowe pytania dotyczace zasad dzialania systemu gwarantowania depozytow.

W 2008 r. 58% pytanych uwazalo, ze BFG zwraca klientom ,,zdeponowane
w banku $rodki do pewnej wysoko$ci depozytu w caloSci, a powyzej — tylko pewng
cze$e”, jednocze$nie polowa respondentéw po odezytaniu przez ankietera kwoty
5000 euro twierdzila, ze: ,na pewno tak” i ,raczej tak” jest to kwota gwaranto-
wana w 100%.
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Respondenci zapytani: ,,czy BFG gwarantuje odzyskanie tylko cze$ci wkladow,
niezaleznie od wysokoS§ci kwot”, oraz ,,odzyskanie wkladéw ulokowanych w ban-
kach panstwowych”, takze w wiekszosci przypadkow odpowiadali pozytywnie (po
56% pytanych). Natomiast juz 52% ankietowanych nie zgadzalo sie z twierdzeniem,
ze BFG gwarantuje odzyskanie wktadéw ulokowanych w bankach spétdzielczych,
a 62% pytanych, ze BFG gwarantuje odzyskanie wkladow ulokowanych w bankach
z udzialem kapitalu zagranicznego.

W 2008 r. jedna trzecia respondentéw nie potrafita odpowiedzie¢ na pytanie:
,,CZy uczestnictwo w systemie gwarantowania depozytow jest dla bankéw przyjmu-
jacych depozyty od ludnoéci obowigzkowe czy dobrowolne”, a jedynie 36% pytanych
byto przekonanych o takim obowigzku. Sg to najgorsze wyniki ze wszystkich czte-
rech badan przeprowadzonych w latach 2000-2008.

Wykres 8. Czy uczestnictwo w Bankowym Funduszu Gwarancyjnym jest dla
bankéw przyjmujacych pieniadze od ludnosci...?

2008 (N = 1042) 13%] 18% |  33% |

2006 (N = 1358) 23% | 3% |

2003 (N = 1477) 20% | 26% [10%]

2000 (N = 1503)

[18% [ 8190 |2

0 20 40 60 8  100%
M obowigzkowe

[ dla niektérych obowiazkowe, dla niektérych dobrowolne
[ dobrowolne
[ trudno powiedzieé

Zrédlo: Pentor, opracowanie wlasne

Respondenci pytani: ,,skad czerpig informacje o systemie gwarantowania depo-
zytow bankowych i o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym”, najczesciej odpowia-
dali, ze z prasy oraz programé6w informacyjnych w radiu i telewizji (po 24% wska-
zan na te zrédla informacji), ale zaréwno radio, jak i telewizja, to prawdopodobnie
intuicyjnie wskazywane miejsca, w ktorych respondenci spodziewali sie tego typu
informacji, poniewaz Fundusz nie prowadzil w ostatnich latach kampanii informa-
cyjnych za poérednictwem tych mediéw. Tylko co piaty pytany przyznal, ze takie
informacje uzyskal podczas bezpoéredniej wizyty w banku - od pracownika, a co
szosty — z ulotek i broszur otrzymanych w banku.
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Te same osoby zapytane: ,,skad najwygodniej bytoby im czerpaé¢ informacje na
temat gwarancji depozytéw”, najczesciej odpowiadaly, ze od pracownikéw podczas
bezposredniej wizyty w banku (47% respondentow), z ulotek dostepnych w ban-
kach (38%) oraz ze stron internetowych bankéw (31%). Moze to wskazywac, ze
pytani traktujg informacje uzyskane w banku jako wiarygodne. Chetnie wymienia-
nym zrodltem pozyskiwania tego typu informacji byly tez media (radio, telewizja,
prasa).

1.2. Badania przeprowadzane wsrod pracownikow placowek
bankowych

Badanie pracownikéw bankéw zostalo przeprowadzone zaréwno w duzych, jak
i malych bankach komercyjnych, w bankach spéldzielczych i bankach zrzeszajg-
cych. Uczestnikami wywiadow byli pracownicy dzialéw obstugi klienta (stanowigcy
od 79% do 87% populacji w poszczegdlnych badaniach), dziatéw informacji (od 14%
do 24%) oraz kierownicy zmiany w placowkach bankowych. Aby uzyskaé¢ pewne
cechy badan jakoSciowych (ocena dostepnoéci i aktualno$ci materialow informa-
cyjnych, badanie reakcji pracownika banku na zadawane pytania) badania prze-
prowadzono metodg mystery shopping. Ankieter nie zdradzal pracownikowi celu
wizyty w banku i jako potencjalny klient zadawal pytania na temat bezpieczenstwa
Srodk6éw pienieznych na rachunkach bankowych, nastepnie na temat instytucji
gwarantujacej wyplaty w przypadku upadlosci banku oraz wysokoSci kwot gwa-
rantowanych. Celem ankietera bylo takie pokierowanie rozmowa, aby nic nie su-
gerowaé pracownikowi banku i uzyska¢ maksymalnie duzo informacji. Dopiero,
gdy pracownicy nie podejmowali tematu z wlasnej inicjatywy, ankieter zadawal
pytania majace na celu skierowanie rozmowy na zagadnienia zwigzane z zasadami
gwarangcji, instytucjami gwarantujgcymi wyplaty oraz wprost na temat BFG.

Jednym z pierwszych pytan zadawanych przez ankieteréw bylo: ,,skad mam
mie¢ pewno$¢, ze moje pienigdze sa u was bezpieczne”. Pracownicy orientowali
sie, ze bank ma jakie$§ gwarancje, ale wprost o gwarancjach BFG moéwito: w 2000 r.
- 52%, w 2003 r. — 51%, w 2006 r. — 40%, a w 2008 r. — 52% pracownikéw bankdow.
Pozostate odpowiedzi udzielane przez pracownikow dotyczyly np.: do§wiadczenia,
wielkoSci i dobrej pozycji rynkowej banku, wysokich kapitalow czy gwarancji pan-
stwowych - jako czynnikéw zapewniajacych bezpieczenstwo lokat.

Wiedza pracownikéw na temat, czy bank ma gwarancje panstwowe, byla lepsza
w latach 2000 i 2003 niz w latach 2006 i 2008. Istnienie gwarancji Skarbu Panstwa
w 2000 r. potwierdzalto 12% pytanych, 1% nie wiedzial, czy takie gwarancje istnieja,
a pozostale osoby albo stanowczo zaprzeczyly, albo informowaly o ustaniu gwaran-
¢ji lub podleganiu gwarancjom BFG. W 2003 r. istnienie gwarancji panstwowych
potwierdzito 17%, w 2006 r. — 46%, a w 2008 r. — 37% pytanych. Jednocze$nie na
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pytanie: ,kto gwarantuje wklady”, poprawnie odpowiedzialo: w 2000 r. — 88%,
w 2003 r. — 82%, w 2006 r. — 65%, a w 2008 r. — 74% pracownikéow bankow.

Wykres 9. Czy Bank ma gwarancje panstwowe? (wybrane odpowiedzi)

60% 1 57

50 1 46

46 44
40 1

30 4
201 17
10 4

L244

O 4
tak nie ma gwa- nie wiem
rancje BFG

M 2000 (N = 1002) [J 2003 (N = 1000)
[ 2006 (N = 1001) [12008 (N = 652)

Zrodto: Pentor, opracowanie wlasne.

Wykres 10. Kto gwarantuje wkiady?

Panstwo,
Skarb Panstwa

nasz bank
(centrala banku)

NBP
nie wiem

brak
odpowiedzi

30 40 50 60 70 80 90 100%

M 2000 (N =1002) [ 2006 (N = 1001) [ 2003 (N = 1000)  [J 2008 (N = 652)

Zrédto: Pentor, opracowanie wlasne.
Moze to wskazywaé na identyfikowanie gwarancji BFG z gwarancjami pan-

stwowymi lub postrzeganie BFG jako instytucji panstwowej (rzgdowej). Na pyta-
nie: ,,co to jest BFG”, wiekszo$¢ pracownikéw odpowiadala, ze jest to: ,instytucja
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zabezpieczajaca wklady klientow w bankach”,  gwarancja zwrotu wkladéow”, lub
»System gwarancji bankowej”. Niekiedy pracownicy podawali takze pelng nazwe
Funduszu. Cze§é pracownikow podawala informacje bledne, twierdzac, ze BFG
to np. ,zrzeszenie bankéw”, ,fundusz — instytucja finansowa”, ale odsetek tych
odpowiedzi nie przekraczal Iacznie kilkunastu procent.

W 2006 r. najwyzszy byl odsetek oséb, ktére przyznaly, ze nie wiedzg lub nie
odpowiedzialy na pytanie: ,,co to jest BFG” (9% wobec 2% w 2000 r. i 5% w 2003 r.)
w roku 2008 r. odsetek takich odpowiedzi zmniejszy! sie i wyniost 7%.

Pracownicy bankéw dobrze orientowali sie skgd BFG ma pienigdze na wyplate
Srodkow gwarantowanych. Odpowiedz, ze: ,ze skladek innych bankéw” lub ,ze
sktadek bankéw odprowadzanych do BFG”, stanowily w poszczegélnych badaniach
odpowiednio: 68% w 2000 r., 74% w 2003 r., 70% w 2006 i 80% w 2008 r.

Znacznie gorzej natomiast informowano klientéw o zasadach dzialania systemu
gwarantowania depozytow. W 2008 r. na pytanie: ,,czy wyplata nastepuje od razu
czy po spelnieniu jakich$ formalnoéci”, jedna piata pracownikéw bankéw nie po-
trafila udzieli¢ odpowiedzi, a ponad polowa (lgcznie 54%) wprowadzala klientow
w blad, méwigc, ze: ,,po zlozeniu wniosku i sprawdzeniu przez bank i zalatwieniu
formalnosci” lub ,,po przeprowadzeniu postepowania upadloSciowego”. Prawidlo-
wej odpowiedzi, ze uzyskanie wyptaty nastepuje: ,bez dodatkowych formalnosci”4
udzielito jedynie 12% pracownikéw banku. Odsetek odpowiedzi prawidtowych we
wszystkich badaniach nie przekraczal 17%.

W 2008 r. pracownicy bankéw zostali dodatkowo zapytani: ,jak szybko klient
moze liczyé na zwrot Srodkéw”, i podobnie jak na poprzednie pytanie w wiekszosci
przypadkéw nie potrafili udzieli¢ poprawnej odpowiedzi. Prawie dwie pigte pracow-
nikéw (39%) powiedzialo, ze nie wie albo nie udzielilo zadnej odpowiedzi, a 18%
twierdzilo, ze to ,,zalezy od sytuacji — brak $cislych terminéw”. O tym, ze oczekiwa-
nie na wyplate wynosi do 3 miesiecy wiedzialo zaledwie 2% pracownikow bankow.

Nastepnie ankieterzy zapytali: ,,czy klient dostaje z powrotem wszystko, a jesli
nie, to od czego to zalezy”. O tym, ze gwarantowany jest zwrot calej kwoty, bylo
przekonanych: w 2000 r. — 6%, w 2003 r. — 9%, w 2006 r. — 11%, a w 2008 r. 9%
ankietowanych pracownikéw. Wiekszo§é pracownikéw bankowych moéwila, ze za-
lezy to od wysoko$ci wkiadéw, kwot gwarantowanych lub wskazywala na limity
gwarancyjne (w 2000 r. i 2003 r. — po 80% pytanych, w 2006 r. — 67%, a w 2008 r.
— 92% udzielilo takich odpowiedzi).

Na wykresach 11 i 12 zaprezentowano rozklad odpowiedzi na pytanie o wyso-
koé§é (w euro) wktadow gwarantowanych w 100% i w 90%. Odsetek btednych odpo-
wiedzi w poréwnaniu do wskazan prawidlowych jest stosunkowo niski. Niepoko-

4 Faktycznie wyplata nastepuje bez zalatwiania dodatkowych formalnosci ze strony klienta,
w miejscu i terminie wskazanym przez syndyka (nie dluzszym niz 3 miesigce od dnia niedo-
stepnosci rodkow).
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jace jest natomiast, ze stosunkowo liczna grupa pracownikéw nie zna prawidlowej
odpowiedzi na te pytania.

Wykres 11. Wysoko§é wkladu gwarantowana w 100%

2008 (N = 652) % A 220 |
2006 (N = 1001) 61% P2 sme |
2003 (N = 1000) 7% D 18% |

2000 (N = 1002) 76% B 6%
T T T T T
0 20 40 60 80 100%
O 1000 euro

[ inne btedne odpowiedzi
[ brak odpowiedzi

Zrodto: Pentor, opracowanie wlasne.

Wykres 12. Wysokos$¢é wkladu gwarantowana w 90%

2008 (N = 652) 57% [ 15%
2006 (N = 1001) | 1w
2003 (N = 1000) 53% | 219
2000 (N = 1002) 56% [ 219

T
0 20 40 60 80 100%

[0 22 500 euro
[ inne btedne odpowiedzi
B brak odpowiedzi

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Ankieterzy pytali takze: ,,czy Fundusz gwarantuje zwrot oszczednoSci klientom
kazdego banku, czy tylko niektérych”. O gwarantowaniu wszystkim bankom in-
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formowato w 2000 r. i 2003 r. — 59% pytanych, w 2006 r. — 38%, a w 2008 r. — 24%.
O gwarantowaniu bankom ,zrzeszonym” w BFG informowalo w 2000 r. — 35%
pracownikéw bankowych, w 2003 r. — 33%, w 2006 1. — 37%, a w 2008 r. — 55%.

Na pytanie: ,,czy je§li upadnie kilka bankéw czy dla wszystkich wystarczy pie-
niedzy”, twierdzaco odpowiedzialo: w 2000 r. — 46% pytanych, w 2003 r. — 45%,
w 2006 1. — 37%, a w 2008 r. — 49%, natomiast o tym, ze niemozliwa jest taka sytua-
cja, aby upadlo kilka bankow, zapewnito w 2000 r. — 16%, w 2003 r. — 23%, w 2006 r.
- 24%, a w 2008 r. — 32% ankietowanych pracownikéw bankowych.

W badaniach z lat 2006-2008 ankieterzy zapytali: ,,czy BFG gwarantuje row-
niez depozyty ulokowane w oddziatach instytucji kredytowych oraz w jednostkach
uczestnictwa TFI”. Rozklad wybranych odpowiedzi zaprezentowany zostal na wy-
kresie 13.

Wykres 13. Czy BFG gwarantuje odzyskanie srodkow pienieznych ulokowa-
nych w ...?

Tak
35% 33%

30 1
25 1
20 4
15 4 12%  12%
10

21%

T
2006 (N = 1001) 2008 (N = 652)

[ Oddzialy instytucji kredytowych O TFI

Nie wiem, trudno powiedzieé¢
30% 1

27% 26%
25 1
20 19%
15%
15 1
10 A
5 4
2006 (N = 1001) 2008 (N = 652)
[ Oddzialy instytucji kredytowych O TF1

Zrédio: Pentor, opracowanie wlasne.
W 2008 r. pracownikéw bankéw zapytano takze o walute, w jakiej nastepuje

wyplata §rodkéow gwarantowanych (78% pracownikéw udzielilo poprawnych odpo-
wiedzi), zasady gwarancji w sytuacji posiadania zaréwno depozytu, jak i kredytu
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(25% poprawnych odpowiedzi) oraz w przypadku posiadania rachunku wspoélnego
(18% poprawnych odpowiedzi).

1.2.1. Informacje i ulotki na temat BFG

W trakcie badania ankieterzy sprawdzali miedzy innymi, czy w placéwce znaj-
duje sie tabliczka informacyjna BFG oraz ulotki i broszury na temat Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego. W 2006 r. 69% placéwek bankowych w ogéle nie mialo
ulotek na temat BFG, podczas gdy w 2003 r. tylko w 31% oddzialéw nie bylo takich
materialow. W 2008 r. sytuacja ulegla poprawie — ulotke, w wiekszoSci aktualna,
mozna bylo znalezé w 38% placowek.

Wykres 14. Czy w banku znajdowala sie tablica informacyjna BFG?

2008 (N = 652) 74% | 26% |
2006 (N = 1001) 74% | 26% |
2003 (N = 1000) 67% 2

0 20 40 60 80  100%
O tak [ nie

Zrddto: Pentor, opracowanie wiasne.

Wykres 15. Gdzie w banku znajdowala sie broszura na temat BFG?

2008 (N = 652) 23% 2% |
2006 (N = 1001) [ 69% [18%
2003 (N = 1000) 1% [ 31% [13%
2000 (V = 1002) 7% I 59% |

0 20 40 60 80 100%

[l wystawiona osobno na stoisku

[ przemieszana z innymi materiatami reklamowymi i informacjami
[ w ogdle jej nie byto

[ brak odpowiedzi

Zro6dlo: Pentor, opracowanie wlasne.

172



Problemy i poglgdy

Dodatkowo w badaniach z lat 2006-2008 ankieterzy sprawdzali, w jaki sposéb
na terenie placéwek bankowych byly dostepne informacje o zasadach gwarantowa-
nia depozytow i granicy srodkéw pienieznych objetych obowigzkowym systemem
gwarantowania BFG. Zaréwno w 2006 r., jak i 2008 r., w 26% w placoéwek infor-
macje takie nie byly dostepne, w 31% w 2006 r. i 24% w 2008 r. byly do wgladu
w punkcie obstugi klienta, a w 19% w 2006 r. i 25% w 2008 r. wywieszone na tablicy
informacyjnej. Pozostale miejsca, w ktérych mozna bylo uzyskac takie informacje,
to np. u dyrektora/kierownika placéwki lub na stronie www banku, do ktorej do-
step mozliwy byl bezposrednio w placéwce.

1.2.2. Badanie pracownikow oddziatow i infolinii bankowych
- wywiady telefoniczne

W 2008 r. badanie pracownikéw bankow zostalo rozszerzone w stosunku do
badan przeprowadzanych w poprzednich latach o wywiady telefoniczne (mystery
calling) z pracownikami placéwek bankowych (300 wywiadéw) oraz z pracowni-
kami infolinii bankowych (153 wywiady). Scenariusz badania by! nieco wezszy niz
wywiad6éw bezposrednich, lecz obejmowal podstawowe kwestie niezbedne do oceny
poziomu wiedzy na temat systemu gwarantowania depozytow. Ponizej prezentuje-
my najwazniejsze wnioski z badania:
< pracownicy oddzialow i infolinii w wiekszoSci przypadkow (93% wywiadow)
zapewniali klientow (ankieter6w), ze ich pienigdze beda w banku bezpieczne,
a o tym, ze instytucjg gwarantujaca zwrot pieniedzy w przypadku upadtosci ban-
ku jest Bankowy Fundusz Gwarancyjny informowalo odpowiednio: 81% pracow-
nikow oddzialow i 78% pracownikéw infolinii (w wywiadach bezposrednich 74%),
znacznie mniej bylo poprawnych odpowiedzi na pytanie: ,,skad pochodzg pienia-
dze na wyplate srodkéw gwarantowanych”. Jedynie 41% pracownikéw oddzia-
16w i 32% pracownikéw infolinii wiedzialo, ze ze sktadek innych bankéw (80%
poprawnych odpowiedzi w wywiadach bezpoérednich),
poprawnie kwote gwarantowang w 100% wskazalo 64% pracownikéw oddzia-
16w (71% w wywiadzie bezpoSrednim) oraz 49% pracownikéw infolinii, a kwote
gwarantowang w 90% odpowiednio: 63% (57%) i 45%. Jednocze$nie jedna pigta
pytanych nie potrafita wskazaé wysokoSci gwarancji,
sporadycznie zdarzalo sie, ze pracownicy bankéw i infolinii — w wywiadach te-
lefonicznych, byli w stanie udzieli¢ odpowiedzi na bardziej szczegétowe pytania
zwigzane z zasadami dzialania systemu gwarantowania depozytow. Blisko trzy
czwarte z nich nie wiedzialo, w jakim czasie nastepuje wyplata kwot gwaran-
towanych, a pozostali w wiekszo§ci przypadkéw udzielali odpowiedzi niepra-
widlowych. Niemal 60% pytanych nie potrafilo odpowiedzie¢, czy odzyskanie
pieniedzy wymaga spelnienia jakich§ formalnoSci,

R0
o

R0
o

R0
o
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< takze odpowiedzi na pytania o walute zwrotu byly malo precyzyjne. Jedynie
36% pracownikéw oddziatow (78% w wywiadach bezposrednich) i 41% pra-
cownikéw infolinii informowalo o wyplacie w zlotych. Jedna trzecia pytanych
przekonywala, ze zwrot nastepuje w walucie, w jakiej byl depozyt, a 28% nie
potrafitlo odpowiedzie¢ na to pytanie,

na pytanie o zasady gwarancji w przypadku posiadania w banku zaréwno de-
pozytu, jak i kredytu, odsetek prawidlowych odpowiedzi nie przekraczal 7%,
a w przypadku rachunkéw wspdélnych — 18%,

< oprocz braku wiedzy niepokojacy jest fakt, ze zar6wno pracownicy oddzialow,
jak i infolinii bankowych, czesto wprowadzali klientow w blad, udzielajgc nie-
prawdziwych odpowiedzi.

2
*%

2. Wyniki i wnioski z wybranych badan przeprowadzanych
jednorazowo

Badaniem opinii publicznej, przeprowadzonym w 1998 r. na zlecenie Bankowe-
go Funduszu Gwarancyjnego, objeto populacje 1500 oséb niekorzystajacych z ustug
bankowych, a wyniki badania wykorzystano w kampanii promocyjnej nakierowanej
na zwiekszenie zaufania polskiego spoleczenstwa do systemu bankowego, kreowa-
nie pozytywnego wizerunku banku, jako czesci tego systemu, i utrwalenie w $wia-
domosci spolecznej roli Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

Wyniki badan opinii publicznej wykazaly, ze najwiekszy odsetek oséb niekorzy-
stajacych z ustug bankowych byl wéréd rolnikéw, studentéow, robotnikow, pracow-
nikéw biurowych nizszego szczebla oraz drobnych przedsiebiorcow.

Po przeprowadzeniu kampanii promocyjnej, w 1999 r. przeprowadzono kolejne
badanie opinii publicznej. Tematem przewodnim tego badania byla ocena przez
respondentow wiarygodnosci bankow oraz poczucie bezpieczenstwa i stabilnosci
krajowego systemu bankowego w kontek$cie komputerowego problemu roku 2000.
Tym razem respondentami byli m.in. losowo wybrani indywidualni klienci bankéw
(typowi — posiadajacy rachunek osobisty oraz inwestujacy — posiadajacy takze ra-
chunek w domu maklerskim) oraz klienci instytucjonalni. Stopien wiedzy na temat
istnienia Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w tych grupach respondentéw za-
prezentowany zostal na wykresie 16.
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Wykres 16. Czy wie Pan(i) cokolwiek na temat Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego?

klienci instytucjonalni
(N = 1000)

52% | 16% [F1%

klienci inwestujacy
(N = 556)

klienci typowi
(N = 603)

osoby niekorzystajace
z uslug bankowych
(N = 1500)

| 16% 45%

0 20 40 60 80 100%

M tak, wiem doktadnie [0 styszatem, ale nie wiem doktadnie
[ znam nazwe, ale zupelnie nie mam pojecia co to jest [ pierwszy raz o tym slysze
[ trudno powiedzieé

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Ze wzgledu na fakt, ze problem roku 2000 byl szeroko nagtasniany w mediach,
jedng z grup respondentéw byli dziennikarze. Grupa ta, poddana badaniu w for-
mie wywiadow telefonicznych, byla stosunkowo nieliczna (100 oséb), ale wyniki
badania byly znacznie lepsze niz w przypadku klientéw bankéw. 76% dziennikarzy
wiedzialo, ze instytucja gwarantujaca depozyty jest BFG, a 42% pytanych wiedziato
dokladnie, jaka instytucjg jest BFG i jakg pelni funkcje. Najlepiej poinformowani
byli dziennikarze prasowi.

Pozabadaniem ilo$ciowym w 1999 r. przeprowadzono badanie jako$ciowe przy uzy-
ciu metody zogniskowanych wywiad6éw grupowych (6 dyskusji grupowych, po 8 oséb
w grupie, w Warszawie, LublinieiSwarzedzu). Osobamibiorgcymiudzial wbadaniu byli
indywidualniiinstytucjonalni klienci bank6w. Podczas badania stwierdzono m.in., ze:
< osoby lepiej wyksztalcone mialy szerszg wiedze na temat BFG od oséb gorzej

wyksztalconych,
< respondenci zgodnie przyznali, ze informacja o BFG oraz o zasadach jego dziala-
nia powinna by¢ upowszechniana, poniewaz zwieksza to wiarygodno§é systemu
bankowego,
respondenci podkreslali, ze informacje o BFG powinny byé odpowiednio dobra-
ne, aby nie zniechecily klientow do lokowania pieniedzy w banku.

W 20083 r., oprocz badan, opisanych powyzej, ze wzgledu na rosnagcg popularnosé
Internetu jako kanatu dystrybucji produktéw i ustug bankowych, przeprowadzono
takze badanie w grupie klientéw bankéw internetowych (300 os6b).

Na pytanie: ,,co stanowi gléwne zabezpieczenie pieniedzy, ktore ludzie trzymaja
w bankach dzialajagcych w Polsce”, 47% klientéw bankéw internetowych podda-
nych badaniu odpowiedzialo, ze Skarb Panstwa (taki sam odsetek byl w grupie

R
*%
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reprezentatywnej dla ludnosci Polski powyzej 15 roku zycia). Jednocze$nie 31%
internatow wiedzialo o istnieniu specjalnej instytucji, ktéra gwarantuje wyplate
§rodkow pienieznych klientom w wypadku utraty wyplacalnoéci przez bank (16%
W grupie reprezentatywnej).

Wykres 17. Co stanowi gléwne zabezpieczenie pieniedzy, ktére ludzie trzymaja
w bankach dzialajacych w Polsce (klienci bankow internetowych N = 300)

Gwarancje 1

Skarbu Panstwa |
Przepisy

Prawa Bankowego |

| 47%

| 43%

Specjalna instytucja 131%

Troska bankéw |
o swe dobre imig |

Wielkos¢
kapitatu bankéw |

P O E—
zarzadéw bankow | %
Dobra wola
poszczegblnych bankow T o%
T T T T T T T T T

1
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%

| 28%

| 27%

Zrddto: Pentor, opracowanie wiasne.

Swiadomos¢ istnienia Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w grupie klientéw
bankéw internetowych byla znacznie wyzsza niz w grupie reprezentatywnej dla
ludnosci Polski powyzej 15 roku zycia.

Wykres 18. Czy wie Pan(i) cokolwiek na temat Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego?

grupa reprezentatywna v
(N = 3000) Kl

20% 54% |

klienci internetowi
(N = 300)

18% | 19% |

T
0 20 40 60 80 100%

M tak, wiem doktadnie [ styszatem, ale nie wiem doktadnie
[0 znam nazwe, ale zupelnie nie mam pojecia co to jest [ pierwszy raz o tym slysze

Zrédto: Pentor, opracowanie wlasne.
Poza indywidualnymi klientami bankoéw, grupa deponentéw uprawnionych do
korzystania z gwarancji Bankowego Funduszu Gwarancyjnego sg firmy nalezace

do segmentu mikroprzedsiebiorstw. Zgodnie z ustawg o BFG gwarancjami Fundu-
szu objete sa podmioty uprawnione do sporzadzania uproszczonego sprawozdania
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finansowego. Ponizej zaprezentowane zostang wyniki badania przeprowadzonego
w 2008 r. w grupie 300 mikroprzedsiebiorstw — z wykorzystaniem wywiadéw telefo-
nicznych wspomaganych komputerowo. Z uwagi na fakt, ze scenariusz badania byt
zblizony do wywiadéw przeprowadzonych w tym samym okresie w grupie indywi-
dualnych klientéw bankéw, wybrane wyniki obydwu badan zostang poréwnane.

Jednym z pierwszych pytan zadanych mikroprzedsiebiorcom bylo: ,czy wszyst-
kie banki dzialajace w Polsce sg jednakowo bezpieczne, jesli chodzi o bezpieczen-
stwo depozytéw”, na ktore 47% badanych odpowiedzialo, ze ,,nie”. Wsrod klientow
indywidualnych przekonanie o zréznicowaniu bankéw pod wzgledem bezpieczen-
stwa deklarowalo 34% pytanych. Ponadto dwie trzecie mikroprzedsiebiorcéw i po-
nad polowa klientéw indywidualnych twierdzilo, ze kiedykolwiek zastanawialo sie
nad bezpieczenstwem swoich pieniedzy w banku (por. wykres 19).

Wykres 19. Czy kiedykolwiek zastanawial(a) sie Pan(i) nad bezpieczenstwem
Pana(i) pieniedzy w banku?

mikroprzedsigbiorcy 40% 23%
(N = 300)
klienci indywidualni
(N = 1042) 35% i

0 10 2 30 40 50 60 70 8 90 100%
M tak, wielokrotnie [0 tak, zdarzato mi sie [ raczej nie [0 zdecydowanie nie

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Mimo to zaréwno mikroprzedsiebiorcy, jak i klienci indywidualni rzadko de-
cydowali sie na dywersyfikacje lokat (80% firm i 86% klientéw indywidualnych
posiadalo oszczednoSci w jednym banku, a odpowiednio: 43% i 35% deklarowalo,
ze kiedykolwiek zastanawialo sie na rozdzieleniem oszczedno$ci pomiedzy kilkoma
bankami. Jednocze$nie 54% mikroprzedsiebiorcéw i 65% klientéw indywidualnych
»raczej nie” i ,zdecydowanie nie” zastanawialo sie nad tg kwestig (zob. wykres 20).

Wykres 20. Czy kiedykolwiek zastanawial(a) si¢ Pan(i) nad rozdzieleniem
srodkow pienieznych pomiedzy kilkoma bankami?

mikroprzedsiebiorcy
(N = 300)

klienci indywidualni
(N =1042)

1
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%
M tak, wielokrotnie [ tak, zdarzato misie [ raczejnie [ zdecydowanie nie [] zdecydowanie nie

Zrodto: Pentor, opracowanie wlasne.
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Najwiekszym ,,zagrozeniem dotyczgcym bankéw”, bylo w opinii mikroprzed-
siebiorcow ujawnienie stanu konta ich firmy wladzom skarbowym, policji lub pro-
kuraturze (74% pytanych wskazalo takie zagrozenie), a nastepnie ,,awaria ban-
kowego systemu informatycznego” (wybrana przez 68% respondentéw). Zdaniem
14% mikroprzedsiebiorcéw upadio§é banku, w ktérym majg zdeponowane Srodki
pieniezne, jest ,,bardzo prawdopodobna” lub ,,do$¢ prawdopodobna”, a wedtug 39%
»zupelnie niemozliwa” lub ,,prawie niemozliwa”.

Mikroprzedsiebiorcy byli znacznie lepiej niz klienci indywidualni zorientowani
czy istnieje jaka$ instytucja gwarantujgca odzyskanie pieniedzy w przypadku ban-
kructwa banku w Polsce, a takze wiekszy odsetek z nich deklarowal posiadanie
wiedzy na temat Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (zob. wykresy 21 i 22).

Wykres 21. Czy sa jakie$ instytucje, ktore gwarantuja odzyskanie pieniedzy
klientéw indywidualnych w przypadku bankructwa banku w Polsce?

mikroprzedsiebiorcy
(N = 300) 647 |

36% |

klienci indywidualni

o = 1042) 48% 52% |

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100%

O tak [ nie

Zrodto: Pentor, opracowanie wlasne.

Wykres 22. Czy wie Pan(i) co$ na temat BFG, czyli Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego?

mikroprzedsiebiorcy
(N = 300) 46% [ 2
klienci indywidualni

40 50 60 70 80 90 160%

o4
[y
o
DO
(=]
w
(=]

M tak, wiem doktadnie [ slyszalem, ale nie wiem dokladnie
[0 znam nazwe, ale zupelnie nie mam pojecia co to jest [ pierwszy raz o tym slysze

Zrédio: Pentor, opracowanie wlasne.
O obowigzkowym uczestnictwie bankéw gromadzgcych $rodki pieniezne od lud-

no$ci w systemie gwarantowania depozytow bylto przekonanych 54% pracownikow
banko6w, tj. o 18 pkt proc. wiecej niz klientéw indywidualnych (36%).
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Wiedze na temat BFG mikroprzedsiebiorcy czerpali gtéwnie z mediéw (pra-
sa, radio, telewizja, Internet), a zapytani: ,,skad najwygodniej byloby im czerpaé
informacje na temat systemu gwarantowania depozytow”, na pierwszym miej-
scu wymieniali Internet (zaréwno strony internetowe bankoéw, strone BFG, jak
i poszukiwanie informacji za poSrednictwem przegladarki). W przeciwienstwie do
indywidualnych klientéw bankéw, ktorzy woleliby zapyta¢ pracownikéw banku
o szczeglly zwigzane z gwarancjami, mikroprzedsiebiorcy wiekszy nacisk kladli
na samodzielne poszukiwanie informacji.

W badaniu przeprowadzonym w 2008 r. mikroprzedsiebiorcy (wszyscy), jak i in-
dywidualni klienci bankow (ktorzy styszeli o kryzysie, tj. 40% respondentow) zostali
zapytani: ,,czy kryzys finansowy, ktéry w ciagu ostatniego roku wystapil w Stanach
Zjednoczonych (subprime), wplynal bezposrednio na bezpieczenstwo polskiego sek-
tora bankowego” oraz ,czy podobny kryzys moze wystgpi¢ w ramach polskiego
sektora bankowego”. Blisko dwie trzecie firm i potowa klientéw indywidualnych
(ktoérzy slyszeli o kryzysie subprime) bylo zdania, ze wplynal on na bezpieczenistwo
polskiego sektora bankowego. Po 84% respondentéw z obydwu grup bylo takze
przekonanych, ze podobny kryzys moze wystapi¢ w Polsce (zob. wykresy 23 i 24).

Wykres 23. Czy kryzys subprime mial wplyw na polski sektor bankowy?

mikroprzedsiebiorcy
(N = 300)

klienci indywidualni

(N = 412) 35%

T
0 20 40 60 80 100%
M tak O nie [ nie wiem

Zrddto: Pentor, opracowanie wlasne.

Wykres 24. Czy podobny kryzys moze wystapi¢ w ramach polskiego sektora
bankowego?

mikroprzedsiebiorcy P
(N = 300) 12%|47
klienci indywidualni
(N = 412) 8%
T T T T T T
0 20 40 60 80 100%

[ tak, to tylko kwestia czasu [ tak, choé¢ to mato prawdopodobne
[ nie [ nie wiem

Zrodto: Pentor, opracowanie wlasne.
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WNIOSKI

Zestawienie i analiza wynikow badan wykonanych w ciggu ostatnich 10 lat
pokazuje, ze trudno jest powigzaé¢ konkretne wydarzenia na rynkach finansowych
ze zmiang wiedzy na temat systemu gwarantowania depozytow. Takze kojarze-
nie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego z systemem gwarantowania depozytow
wystepuje raczej intuicyjnie. Male zainteresowanie gwarancjami depozytéw ma
zapewne zwigzek z poczuciem stabilnoéci polskiego sektora finansowego i przeko-
naniem spoleczenstwa o niewielkim ryzyku utraty srodkéw pienieznych zgroma-
dzonych w bankach.

Bardziej wyrazny jest wplyw niekorzystnych wydarzen, jak ryzyko wystapie-
nia kryzysu roku 2000 czy upadlo$é Banku Staropolskiego SA, na poziom wie-
dzy pracownikow bankow. Wydaje sie, ze wobec takich wydarzen banki dokladaja
wiekszych staran, aby pracownicy dysponowali wiedzg nie tylko w zakresie ofero-
wanych produktéw i ustug, ale tez na temat bezpieczenstwa i gwarancji Srodkéw
ulokowanych w bankach.

Wyniki badan opinii publicznej wykorzystywane sa przez Bankowy Fundusz
Gwarancyjny przede wszystkim jako Zrédlo wiedzy na temat postrzegania sekto-
ra bankowego i systemu gwarantowania depozytow przez rézne grupy spoleczne
i zawodowe, oraz ocenie, jak podejmowane dzialania edukacyjne i promocyjne wply-
waja na zwiekszenie rozpoznawalno§ci Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

W 2008 r. BFG podjal dzialania majgce na celu zwiekszenie wiedzy spoleczen-
stwa na temat systemu gwarantowania depozytéw. Nalezaly do nich m.in. opub-
likowanie kodeksu dobrych praktyk bankowych w zakresie informowania przez
banki klientéw o systemie gwarantowania depozytéw oraz o sytuacji ekonomicz-
no-finansowej banku oraz opracowanie pomocy dla pracownikéw bankéw majag-
cych bezposredni kontakt z klientami — z informacjami na temat zasad dzialania
BFG. Ponadto przygotowano materialy dydaktyczne dla uczniéw szkét Srednich do
przedmiotu ,,Podstawy przedsiebiorczo$ci” — z zakresu podstawowej wiedzy o syste-
mie bankowym, systemie gwarantowania depozytéw oraz metodach samodzielnej
oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej banku.

W zwigzku ze wzrostem popularnosci medium, jakim jest Internet, oraz z uwagi
na fakt, ze klienci bankoéw spontanicznie wymieniali to medium jako jedno z naj-
chetniej wykorzystywanych do poszukiwania informacji, w 2008 r. Fundusz zlecit
takze wykonanie badania odbioru strony internetowej BFG oraz oceny jej przej-
rzystosci i warto$ci informacyjnej. Uczestnikami badania byly zaréwno osoby re-
gularnie, jak i sporadycznie korzystajace z internetu, a wnioski z badania zostang
wykorzystane do przebudowania strony internetowej zgodnie z oczekiwaniami
odbiorcéw oraz przy opracowaniu strategii komunikowania sie BFG z otoczeniem
zewnetrznym.
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