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EZ dziatalnosci BFG

Uchwatla nr 23/2002

Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
z dnia 28 listopada 2002 r.

w sprawie ustalenia wysokosci stawki procentowej
obowigzkowej oplaty rocznej na 2003 rok
wnoszonej na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
przez podmioty objete obowigzkowym systemem
gwarantowania oraz terminu jej wniesienia

Na podstawie art. 7 ust. 2 pkt 5 ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r. o Ban-
kowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U. z 2000 r. Nr 9, poz. 131, Nr 86,
poz. 958, Nr 119, poz. 1252 i Nr 122, poz. 1316 oraz z 2001 r. Nr 154, poz.
1802) oraz § 15 statutu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, stanowigce-
go zalacznik do rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 28 lutego 1995 r. w
sprawie nadania statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu (Dz.U.
Nr 21, poz. 113, z 1997 r. Nr 126, poz. 808, z 2000 r. Nr 12, poz. 137 oraz z
2001 r. Nr 16, poz. 174), Rada Funduszu uchwala, co nastepuje:

§ 1.

Ustala sie stawki obowiazkowej oplaty na 2003 rok w wysokosci:
0,1% sumy aktywoéw, gwarancji i poreczen wazonych ryzykiem oraz 0,05%
sumy zobowigzan pozabilansowych pomniejszonych o gwarancje, porecze-
nia i linie kredytéw przyrzeczonych wazonych ryzykiem — dla podmiotéw
objetych obowigzkowym systemem gwarantowania.

§ 2.
Podstawag wyliczenia kwoty obowiazkowej oplaty rocznej jest stan akty-

woOw i zobowigzan pozabilansowych wazonych ryzykiem, o ktorych mowa
w § 1, w dniu 31 grudnia 2002 r.
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§ 3.

Kwota obowigzkowej oplaty wnoszona przez podmioty objete obowigzko-
wym systemem gwarantowania, ustalona zgodnie z § 1 i 2 uchwaly, ulega
— na podstawie art. 13 ust. 3b ustawy o BFG — pomniejszeniu o 50%.

§ 4.

Podmioty objete systemem gwarantowania, o ktérych mowa w § 1, wnosza
obowigzkowa oplate roczna, z uwzglednieniem § 3, w terminie do dnia 15 mar-
ca 2003 r.

§ 5.

Uchwatla wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Rada
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
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Uchwatla nr 24/2002

Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
z dnia 28 listopada 2002 r.

w sprawie ustalenia wysokosci stawki procentowej na 2003 rok
okreslajacej wysokos$¢ funduszu ochrony srodkow gwarantowa-
nych tworzonego przez podmioty objete obowigzkowym
systemem gwarantowania

Na podstawie art. 7 ust. 2 pkt 51 art. 25 ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U. z 2000 r. Nr 9, poz. 131, Nr 86,
poz. 958, Nr 119, poz. 12521 Nr 122, poz. 1316 oraz z 2001 r. Nr 154, poz. 1802)
oraz § 15 ust. 21 3 statutu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, stanowia-
cego zalgcznik do rozporzadzenia Rady Ministréow z dnia 28 lutego 1995 r.
w sprawie nadania statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu (Dz.U.
Nr 21, poz.113, z 1997 r. Nr 126, poz. 808, z 2000 r. Nr 12, poz. 137 oraz
z 2001 r. Nr 16, poz. 174), Rada Funduszu uchwala, co nastepuje:

§ 1.

Ustala sie na 2003 rok stawke procentowsg okres§lajaca wysokosé fundu-
szy ochrony érodkéw gwarantowanych, tworzonych przez podmioty objete
obowigzkowym systemem gwarantowania, w wysoko$ci 0,4% sumy $rodkow
pienieznych zgromadzonych w banku na wszystkich rachunkach, stanowia-
cych podstawe obliczania kwoty rezerwy obowigzkowej, zgodnie z obowigzu-
jacymi w tym zakresie przepisami.

§ 2.

Podmioty, o ktérych mowa w § 1, obowigzane sa utworzy¢ — na zasadach
okreslonych w art. 25 i art. 26 ustawy o BFG - fundusz ochrony §rodkéw
gwarantowanych na rok 2003 w dniu 2 stycznia 2003 r. wedlug stanu érod-
kéw, o ktérych mowa w § 1, za pazdziernik 2002 r.

§3.
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Rada
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
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Tomasz Bugajny

SYSTEM OCENY RYZYKA ZWIAZANEGO
Z POZYCZKAMI UDZIELONYMI
BANKOM PRZEZ BANKOWY
FUNDUSZ GWARANCYJNY
WYKORZYSTYWANY DO CELOW
MONITOROWANIA

WPROWADZENIE

Do zadan ustawowych Bankowego Funduszu Gwarancyjnego nalezy udzie-
lanie pomocy podmiotom objetym systemem gwarantowania depozytow. W ra-
mach tej dzialalno$ci Fundusz moze wesprzeé bank w formach przewidzia-
nych ustawa, w tym m.in. srodkami finansowymi w postaci zwrotnej pozycz-
ki. W przypadku udzielenia bankowi pozyczki zostaje on, zgodnie z ustawg
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, objety kontrola, w ktorej podstawo-
wy zakres wchodzi ocena:

® Zalecenia dotycza-
ce dziatalnosci ban-
ku i sposobu reali-
zacji programow
naprawczych
Kontrola Zalecenia ® Zmiany programéw

bezposrednia pokontrolne naprawczych

® Aneksy do umow
pozyczek

® Zmiana zabezpie-
czen

® Inne wnioski

System
Monitorowania »
Bankow

Yy v

Whniosek
o ustanowienie
Kuratora

Rekomendacje

Rysunek 1. Schemat systemu kontroli bankéw
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% realizacji programu postepowania naprawczego,
% prawidlowosci wykorzystania pomocy,
% sytuacji ekonomiczno-finansowej.

Elementami systemu kontroli realizowanej przez Bankowy Fundusz Gwa-
rancyjny sa: System Monitorowania Bankow (jako posrednia forma kontroli
wykonywana w Funduszu) i kontrola bezposrednia (wykonywana w siedzi-
bach bankéw). W toku funkcjonowania tych elementéw formulowane sa re-
komendacje dziatania w stosunku do bankéw objetych kontrolg i zalecenia
pokontrolne. Model systemu kontroli przedstawiony zostal na rysunku 1.

W trakcie wykonywania kontroli posredniej (monitorowania) realizacja
zadan Funduszu wspomagana jest instrumentem stuzacym do oceny ryzyka
zwigzanego z pozyczkami udzielonymi monitorowanym bankom — Systemem
Oceny Ryzyka.

MIEJSCE SYSTEMU OCENY RYZYKA
W SYSTEMIE MONITOROWANIA BANKOW

W zaleznosci od celu pozyczki warunkiem udzielenia przez Fundusz $rod-
kéw finansowych jest stwierdzenie stanu niebezpieczenstwa niewyplacalno-
§ci banku?:

% ubiegajgcego sie o zwrotng pozyczke — w przypadku samodzielnej sa-
nacji,

% przylaczanego — w przypadku przejecia banku w trudnej sytuacji eko-
nomiczno-finansowej przez inny bank,

% emitujgcego akcje — w przypadku nabycia akcji banku w trudnej sytua-
cji ekonomiczno-finansowej przez inny bank.

Zgodnie z prawem bankowym, stwierdzenie stanu niebezpieczenstwa nie-
wyplacalnosci obliguje bank do opracowania i zapewnienia realizacji progra-
mu postepowania naprawczego. Z punktu widzenia pozyczkodawcy pomys§l-
ne ukonczenie takiego programu wiaze sie z niepewnos$cig uksztaltowania
sie przyszlych uwarunkowan, zaré6wno wewnetrznych banku (np. ryzyko za-
rzadzania, defraudacji), jak i zewnetrznych (ryzyko stop procentowych, oto-
czenia ekonomiczno-gospodarczego, legislacyjne, podatkowe itp.). Niepew-
noé¢ te definiuje sie jako ryzyko powodzenia realizacji programu po-
stepowania naprawczego.

Udzielenie bankowi pozyczki jest rownoznaczne z zaangazowaniem Ban-
kowego Funduszu Gwarancyjnego w procesy sanacyjne i restrukturyzacyj-
ne bankéw. Fundusz, biorac udzial w postepowaniu naprawczym bankéw,
bierze na siebie cze§é ryzyka zwiazanego z pomy§lnym zakonczeniem reali-
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zowanych przez nie programéw naprawczych. Ryzyko to, z punktu widzenia
Funduszu, nie tyle dotyczy odpowiedzialnoSci za przebieg sanacji (bo ta spo-
czywa na wladzach banku), co wlaSciwego i efektywnego wykorzystania przez
bank udzielonych §rodkéw.

Przed podjeciem decyzji o udzieleniu pozyczki Fundusz ocenia mozliwo-
§ci przysztego wykonania przedlozonego przez bank programu postepowa-
nia naprawczego w Swietle jego sytuacji ekonomiczno-finansowej oraz jego
zapotrzebowania na Srodki finansowe (adekwatnie do potrzeb banku formu-
luje sie warunki korzystania z pozyczki, tj. wysoko$¢é kwoty pozyczki, diu-
gos$¢ okresu umownego, okres karencji w splacie kapitatu itp.). Udzielajac
pomocy finansowej, Fundusz oczekuje, ze przekazane bankom §rodki umoz-
liwig wygenerowanie dodatkowych dochodéw i tym samym okresowe wzmoc-
nienie ich rentownosci. Niepewno$c¢ co do prawidlowego i efektywnego wy-
korzystania pozyczki jest ryzykiem uzaleznienia banku od zewnetrz-
nej pomocy finansowej. Ryzyko to jest tym wieksze, im wiekszg kwote
pozyczki z Funduszu bank otrzymat.

Monitorowanie bankow korzystajacych z pozyczek uwzglednia réwniez
interesy Bankowego Funduszu Gwarancyjnego jako wierzyciela. Oczywiste
jest zatem badanie, czy nie zachodzi potrzeba postawienia pozyczki w stan
wymagalnoéci z uwagi na nieprawidlowosci dziatania lub zagrozenia wyni-
kajace z sytuacji ekonomiczno-finansowej banku. W takim przypadku oce-
nie podlega ryzyko sytuacji ekonomiczno-finansowej banku.

Istnieja zatem trzy zrodia ryzyka dla Bankowego Funduszu Gwarancyj-
nego zwigzanego z pozyczkami udzielonymi bankom, wynikajace z ksztalto-
wania sie obecnej sytuacji ekonomiczno-finansowej banku i niepewnoSci co
do jego przyszlej dziatalnoSci.

Na potrzeby oceny ryzyka zdefiniowano dodatkowo kategorie ryzyka
funkcjonowania banku bedgca wypadkowsg ksztaltowania sie ryzyka po-
wodzenia realizacji programu postepowania naprawczego i ryzyka sytuacji
ekonomiczno-finansowej, w celu oceny dzialalno$ci banku konieczna jest
bowiem konfrontacja jego obecnej sytuacji ekonomiczno-finansowej z sytu-
acja wezeéniej przewidywana.

Wynika z tego, ze zainteresowanie ze strony Funduszu udzielonymi érod-
kami finansowymi jest konieczne nie tylko ze wzgledow ustawowych, ale tez
w celu zbadania, czy przestanki lezace u podstaw udzielenia pozyczki sg spe-
Iniane, tj. sytuacja ekonomiczno-finansowa banku w kontekscie realizowa-
nego przez niego programu postepowania naprawczego nie budzi niepokoju,
czy odnotowuje sie oczekiwang poprawe lub czy wykonywane sg zobowigza-
nia wynikajgce z umowy pozyczki. W kregu zainteresowan Funduszu znaj-
duja sie wiec rowniez i takie tematy, jak:

% poprawa lub stabilnoéé¢ sytuacji ekonomiczno-finansowej umozliwiaja-
ca trwalg zdolno§¢ do generowania przez bank zyskow,
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Z dziatalnosci BFG

% poprawa wyplacalno§ci banku, wraz z ktérg powinno wzrastaé bezpie-
czenstwo depozytow,

» wzrost potencjatu banku,

% poprawa zarzadzania, np. w sferze ryzyka bankowego lub kosztow dzia-
lania banku,

% prawidlowa gospodarka dochodami z tytulu pomocy Funduszu (w tym
wielko§¢ strumieni pienieznych generowanych ze Srodkéw pomocowych),

» wielko$¢ zobowigzan wobec Funduszu pozostatych do splaty,

» prawidlowosc sprawowania kontroli wewnetrznej w banku,

» wplyw konsolidacji w sektorze bankowym na kondycje bankéw przej-

mujacych, jesli korzystaja one ze srodkéw Funduszu.

Poniewaz proces monitorowania jest wieloaspektowym podej$ciem do ban-
ku, niezbedna jest jednorodna ocena posiadanych o nim informacji i genero-
wanym przez niego ryzyku, ktéra moze zostac¢ oparta na standaryzowanych
kryteriach, wspdlnych dla monitorowanych bankéw. Konstrukcja niezbed-
nego instrumentarium do oceny ryzyka uwzglednia synteze posiadanych in-
formacji oraz uniezaleznia, do pewnego stopnia, wynik uzyskanej oceny ry-
zyka dla Funduszu od subiektywnego wplywu analitykow finansowych.

Dotychczasowe do§wiadczenia zebrane w trakcie wykonywania zadan

zwigzanych z monitorowaniem i kontrolg umozliwily opracowanie narze-
dzia usprawniajgcego realizacje zadan w tym zakresie. Narzedziem tym jest
System Oceny Ryzyka (SOR), ktory stanowi integralng czes¢ Systemu
Monitorowania Bankéw (SMB).
W zalozeniach do opracowania Systemu Oceny Ryzyka przyjeto, ze:
system obejmuje wszystkie monitorowane banki,
podstawa oceny ryzyka sg informacje udostepniane przez monitorowa-
ne banki na mocy uméw pozyczek zaréwno w postaci sprawozdan finan-
sowych, sprawozdan z realizacji programow postepowania naprawczego,
jak tez opinii i raportéw z badania sprawozdan finansowych przez bie-
gtych rewidentéw oraz informacji udzielanych petnomocnikom kurato-
réw. Zrodlem informacji sg rowniez wyniki kontroli bezposrednich prze-
prowadzanych w siedzibach pozyczkobiorcow,

% oceny dokonywane sa w zaleznoSci od zakresu dostepnych informacji
o sytuacji ekonomiczno-finansowej bankéw oraz realizacji programu po-
stepowania naprawczego, tj. w cyklu miesiecznym i kwartalnym,

% system pozwala §ledzi¢ prawidtowosé realizacji procesu sanacji bankow
oraz ocenia¢ zmiany ryzyka dla Funduszu w trakcie trwania tych proce-
SOw,

% system usprawnia zar6wno monitorowanie bankéw korzystajacych z po-
zyczek z funduszu pomocowego, jak i funduszu restrukturyzacji bankéw
spotdzielczych,

7
°n
7
°n
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< system jest podstawa projektowania harmonograméw kontroli bezpo-
§rednich w siedzibie banku, przygotowan do przeprowadzenia tych kon-
troli oraz sporzadzania plandéw pracy pelnomocnikéw kuratora.

Miejsce Systemu Oceny Ryzyka w Systemie Monitorowania Bankéw przed-
stawia rysunek 2.

i
I
Sprawozdania I
finansowe I
I

I

|

|
1
|
1
|
1
] System I
Sprawo.zda_rya Oceny Ryzyka » Mapa ryzyka I
z realizacji I (SOR) \J_'
programow ! ! Wyniki
postepowania ! monitorowania
naprawczego : T : bankow
I I
I Analiza 1
Inne informacje ! ekspercka !
o bankach : :
I |

Rysunek 2. System Monitorowania Bankow

System Oceny Ryzyka funkcjonuje jako jeden z elementéw Systemu Mo-
nitorowania Bankow korzystajacych z pomocy finansowej Funduszu. Efek-
tem jego zastosowania jest selekcja bankow w podziale na kategorie.

Za pomocg Systemu Oceny Ryzyka przygotowywana jest mapa ryzyka,
na ktorej prezentowane sa oceny ryzyka zwigzanego z pozyczkami udzielo-
nymi poszczegdlnym bankom. Mapa ryzyka zbudowana jest metoda macie-
rzy dwuwymiarowe]j (analogicznie do metody stosowanej w bankach przy
ocenie ryzyka kredytowego). Wymiarami macierzy sa: ryzyko funkcjonowa-
nia banku i ryzyko uzaleznienia banku od zewnetrznej pomocy finansowe;j.

Wraz ze zindywidualizowanymi wynikami analiz eksperckich, dokony-
wanych przez analitykow, system dostarcza informacji o monitorowanych
bankach, umozliwiajac ich ocene.

System Oceny Ryzyka pozwala identyfikowa¢ ryzyko wynikaja-
ce z udzielonych bankom pozyczek. Ryzyko to jest wypadkowsg ry-
zyka funkcjonowania bankow (obejmujacego ocene ich sytuacji
ekonomiczno-finansowej i ocene realizacji programéw postepowa-
nia naprawczego) oraz ryzyka wynikajgcego z uzaleznienia sytu-
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acji ekonomiczno-finansowej od dochodow z zewnetrznej pomocy fi-
nansowej.

CzynnoSci analityczne zwigzane z oceng ryzyka dla Funduszu uwzgled-
niaja wszystkie istotne dla niego informacje, dotyczace dziatalnosci bankéw
korzystajacych z pozyczek. Poniewaz informacje te dotycza odrebnych sfer
funkcjonowania bankéw, nadawane im oceny sa syntetyczne i standardowe,
poréwnywalne z innymi monitorowanymi bankami (funkcjonujacymi w po-
dobnych uwarunkowaniach) i porownywalne w czasie. Zréznicowany cha-
rakter informacji sprawia, ze ocena ryzyka jest procesem wieloetapowym,
a uzyskanie oceny koncowej wymaga wyznaczenia elementéw sktadowych,
tj. ryzyka funkcjonowania i ryzyka uzaleznienia od zewnetrznej pomocy fi-
nansowej, co ilustruje rysunek 3.

Ocena ryzyka
uzalezniona
L od zewnetrznej
Ocena realizacji pomocy
programu finansowej
postepowania
naprawczego »  Mapa ryzyka
»| Ocenaryzyka
Ocena sytuacii funkcjonowania
ekonomiczno-
-finansowej
| etap Il etap Il etap

»l »ll »/

Il
I | > q|

Rysunek 3. System Oceny Ryzyka w podziale na etapy wyznaczania
poszczegolnych elementéw sktadowych

METODY OCENY RYZYKA FUNKCJONOWANIA

Ocena ryzyka funkcjonowania bankow sklada sie z oceny ich sytuacji eko-
nomiczno-finansowej oraz oceny powodzenia realizowanych przez nie pro-
gramOw postepowania naprawczego. Analize ryzyka funkcjonowania prze-
prowadza sie w pieciu etapach przedstawionych na rysunku 4.
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ETAP 1 ETAP 2 ETAP 3 ETAP 4 ETAP 5
Selekcja
i i ; Przydzielenie bankow
Psrt?;ddz;algr;e ?)zlr?&(g\]: standaryzo- w podzialg Okreélen_ig
wanych ocen w podziale wanych ocen na ka'tegone kategorii
punktowych | na kategorie » punktowych > okreslgja:ce > ryzyka
sytuaciji okres$lajace reallzacgl stopien funkcp-
ekonomiczno- ich kondycje programow reahzacy nowania
-finansowe;j finansowa, postepowania programow
naprawczego postepowania
naprawczego

Rysunek 4. Etapy oceny ryzyka funkcjonowania

Etap 1

W pierwszym etapie banki otrzymujg standaryzowane oceny punktowe
sytuacji ekonomiczno-finansowej. Kryterium oceny bankéw zbudowano, wy-
korzystujac analize wskaznikowa, charakteryzujaca najistotniejsze obszary
ich dzialalno$ci. Unormowanie warto$ci wskaznikéw przeprowadzone zo-
stalo na podstawie wartoSci referencyjnych, ktérymi sg warto$ci rednie
obliczone dla sektoréw bankéw komercyjnych i spéldzielczych (rozwaza sie
zasadno$é wykorzystania median w miejsce wartosci Srednich), wytyczne
regulacyjne oraz warto$ci oczekiwane, przyjete dla potrzeb monitoringu.
Odnoszenie pozioméw wskaznikéw do réznorodnych wielkosci referencyj-
nych w pewnym stopniu eliminuje z analizy wplyw zmian koniunktury go-
spodarczej na oceny dziatalnosci bankéw, niz gdyby poziomy te byly odno-
szone wylgcznie do érednich lub median liczonych dla sektora bankowego.

Ocena sytuacji ekonomiczno-finansowej zbudowana jest z nastepujacych
elementow:

% oceny fundamentalnej banku: wspétezynnik wyptacalnosci, wskazniki
rentowno§ci aktywow i funduszy,

» oceny ryzyka kredytowego: wskaznik jakoSci naleznoS$ci oraz relacji re-

zerw celowych do nalezno$ci zagrozonych,

oceny struktury bilansu: pokrycie kredytéw depozytami,

oceny kosztéw dzialania banku: stosunek kosztow dzialania do wyniku

dziatalno§ci bankowej,

oceny zmian biezacej sytuacji ekonomiczno-finansowej: dynamika wy-

niku finansowego brutto i aktywoéw dochodowych.

B3

5

o

5

o

K2
0.0

Rodzaje wskaznikéw wykorzystanych do oceny sytuacji ekonomiczno-fi-
nansowej banku, jakie zastosowano w Systemie Oceny Ryzyka, zbiegaja sie
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ze wskaznikami wykorzystywanymi przez Fundusz do oceny stanu niebez-
pieczenstwa niewyplacalnosci. R6zne sg jednak wagi poszczegblnych elemen-
tow oceny, ktore pozwalajag nieco surowiej oceni¢ bank, jesli w trakcie anali-
zy jego sytuacji stwierdzi sie problemy z jako$cig naleznosci, zabezpiecze-
niem rezerwami celowymi portfela kredytowego lub problemy z zabezpie-
czeniem aktywow ryzykownych funduszami wlasnymi. W Systemie Oceny
Ryzyka najwieksze wagi ryzyka przyporzadkowano wskaznikom kluczowym
dla oceny dziatalno§ci banku (zaréwno z punktu widzenia regulacji nadzor-
czych, jak i charakteru dziatalno§ci bankoéw, tj. transformacji podejmowane-
go ryzyka), charakteryzujacym problemy najczeSciej wystepujace w monito-
rowanych bankach (zaréwno te problemy, ktére banki miaty w przesztosci,
bedac w stanie niebezpieczenstwa niewyplacalnosci, jak i te obecne, gdzie
sanacja jest juz zaawansowana).

W standaryzowanej ocenie punktowej sytuacji ekonomiczno-finansowe;j
bankoéw, dla poszczegoélnych grup wskaznikéw charakteryzujacych poszcze-
golne obszary dzialalnosci, stosuje sie wagi jak w tabeli 1.

W zaleznosci od ksztaltowania sie poziomu badanych wskaznikéw ekono-
miczno-finansowych w stosunku do wartosci referencyjnych przydzielane sa
im czastkowe oceny punktowe. W przypadku przydzielenia najwyzszych moz-

Tabela 1. Wagi przyporzadkowane poszczegolnym obszarom bada-
nia i poszczegolnym wskaznikom

Obszary | Waga Wagi Wyszczegolnienie
oceny laczna | czesSciowe
20% Wspétezynnik wyplacalnoS§ci
Czynniki - . .
fundamentalne 40% 10% Wskazniki rentownosci aktywow
10% Wskazniki rentownosci funduszy
15% Wskaznik jakosci naleznoSci
Ryzyko 30% ) S
kredytowe 15% Relacja rezerw celowych do nalezno$ci
zagrozonych
Struktura
bilansu 10% 10% Wskaznik pokrycia kredytéw depozytami
Koszty 10% 10% Relacja kosztow dziatania do wyniku
dziatania dziatalnos$ci bankowe;j
5% Wskaznik przyrostu wyniku finansowego
Rozwdj 10% brutto
dziatalnosci 5% Wskaznik przyrostu aktywoéw dochodo-
wych
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liwych ocen czastkowych ich suma wyniesie 100 punktéw. W zaleznosci od
uzyskanych wielkosci wskaznikéw kazdy bank moze zatem otrzymac ocene
od 0 punktéw (najnizsza ocena) do 100 punktéw (najwyzsza ocena). W trak-
cie analizy sytuacji ekonomiczno-finansowej bankéw bierze sie réwniez pod
uwage czynniki niemierzalne (tj. nie wynikajace bezposrednio z danych licz-
bowych), ktérych ocena przyjmuje wartosci ujemne od -5 do 0 (np. brane sa
pod uwage zastrzezenia biegltego rewidenta, ryzyko wynikajace z tzw. udzia-
6w wzajemnych w bankach spétdzielczych, brak realizacji zalecenn pokon-
trolnych).

Ostateczny zakres punktowej oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej ban-
ku moze sie wahaé w przedziale od -5 do 100 punktow.

Etap 2

W drugim etapie analizy funkcjonowania bankéw nastepuje selekcja ban-
kow na cztery kategorie okre§lajace ich kondycje ekonomiczno-finansowg.
Kategorie oceny wyodrebnia sie w zaleznoéci od liczby punktéw uzyskanych
przez bank. Tabela 2 przedstawia przedzialy punktowe odpowiadajace po-
szczegblnym kategoriom.

Tabela 2. Nazwy kategorii sytuacji ekonomiczno-finansowej w za-
leznosci od przedzialéw ocen punktowych

Nazwa kategorii Przedzial punktowy
Banki bez zastrzezen 80,50-100
Banki wymagajace obserwacji 60,50-80
Banki podwyzszonego ryzyka 40,50-60
Banki zagrozone -5-40

Etap 3

Trzeci etap analizy funkcjonowania bankéw dotyczy oceny realizacji pro-
gramow postepowania naprawczego. Kryterium oceny programow postepo-
wania naprawczego zbudowano na podstawie poréwnania wielkosci zatozo-
nych w projekcjach finansowych (bedacych integralna czeScia programéw
postepowania naprawczego) z ich realizacja. Do por6wnan przyjeto nastepu-
jace kluczowe pozycje:
< wynik finansowy netto,

7

< aktywa netto,
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fundusze wlasne,

strate skumulowana,

wspolczynnik wyplacalnoSci,

wskaznik jako$ci portfela kredytowego,
relacje kosztéw do dochodow.

o
£
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%

5

%

5

%

Podstawa unormowania warto$ci przyjetych do oceny programoéw jest po-
nad 10% odchylenie od wartosci wynikajacych z projekeji finansowych lub,
w zaleznosci od rodzaju banku (komercyjny lub spétdzielczy), od 1 do 3 punk-
tow procentowych odchylenia od wartosci wyrazonej w procentach.

Analogiczne, jak przy ocenie funkcjonowania, poszczegélnym pozycjom
przydzielane sg czgstkowe oceny punktowe, w zaleznosci od prawidtowoSci
realizacji programu postepowania naprawczego. Oceny realizacji wybranych
elementéw programu postepowania naprawczego nie podlegajg wazeniu
i przyjmuja wartosci 0 lub 1 (w zaleznosci od tego, czy bank prawidlowo
realizuje program czy nie). Koncowa ocena realizacji programéw waha sie
od 0 punktéw (najnizsza ocena) do 7 punktow (najwyzsza ocena).

Etap 4

W czwartym etapie, w zaleznosci od liczby punktéw uzyskanych przez
bank, dokonuje sie selekcji bankéw wg trzech kategorii oceny. Stopien reali-
zacji programow postepowania naprawczego odzwierciedlajg kategorie przed-
stawione w tabeli 3.

Tabela 3. Nazwy kategorii realizacji programu postepowania na-
prawczego w zaleznosci od przedzialow ocen punktowych

Nazwa kategorii Przedzial punktowy
Realizacja programu bez zastrzezen 6-7
Realizacja programu zagrozona 4-5
Brak realizacji programu 0-3

Etap 5

Piaty i ostatni etap oceny w zakresie funkcjonowania banku ma na celu
okre§lenie kategorii ryzyka jego funkcjonowania i polega na zestawieniu ocen
ryzyka sytuacji ekonomiczno-finansowej oraz oceny ryzyka realizacji pro-
gramu postepowania naprawczego, uzyskanych w wyniku analiz dokona-
nych na wcze$niejszych etapach.

4(19)/2002 15



Bezpieczny Bank

Skala ryzyka funkcjonowania banku przedstawiona jest w czterech kate-
goriach, wérdd ktorych najlepsza ocenag jest kategoria I (najnizsze ryzyko),
natomiast najgorsza kategoria IV (najwyzsze ryzyko). W trakcie oceny ryzy-
ka funkcjonowania uwzglednia sie mozliwo$é braku programu postepowa-
nia naprawczego co jest dopuszczalne w sytuacji niektérych bankéw (np.
w przypadku duzego banku komercyjnego, ktory otrzymat pozyczke na prze-
jecie innego banku w stanie niebezpieczenstwa niewypltacalnosci i ze wzgle-
du na niewielki wplyw dokonanego przejecia na sytuacje ekonomiczno-fi-
nansowg podmiotu przejmujacego nie ma on programu postepowania na-
prawczego, natomiast realizuje program restrukturyzacji przejetych placo-
wek znajdujacych sie w jego strukturach). Przyjeto, ze banki nie majace pro-
gramow postepowania naprawczego nie generujg ryzyka w tym zakresie,
a ich ocena ryzyka funkcjonowania wynika z oceny sytuacji ekonomiczno-
finansowe;.

Na tym etapie do poszczegblnych kategorii ryzyka zalicza sie nastepujace
banki:

% kategoria I to najlepiej oceniane banki, czyli te, ktérych sytuacja ekono-
miczno-finansowa nie budzi zastrzezen i ktore prawidlowo realizuja pro-
gramy postepowania naprawczego;

< kategoria II obejmuje banki ocenione jako wymagajgce obserwacji i jed-
noczes$nie realizujace programy postepowania naprawczego bez zastrze-
zen. Do tej kategorii zakwalifikowane sg rowniez banki o nie budzacej
zastrzezen sytuacji ekonomiczno-finansowej, ktore jednakze charaktery-
zuja sie brakiem realizacji lub zagrozeniem realizacji programu postepo-
wania naprawczego;

< kategoria III grupuje banki podwyzszonego ryzyka ze wzgledu na sytu-
acje ekonomiczno-finansowa (mimo ze potencjalnie moga one bez zastrze-
zen realizowaé programy postepowania naprawczego) oraz banki wyma-
gajace obserwacji, ktore nie realizujg programéw postepowania napraw-
czego lub istnieje zagrozenie ich realizacji;

< kategoria IV obejmuje najgorzej oceniane banki. Do tej kategorii kwa-
lifikuje sie banki ocenione jako zagrozone oraz banki podwyzszonego ry-
zyka, ktore nie realizujg programéw postepowania naprawczego lub ist-
nieje zagrozenie realizacji tych programow.

Sposob wyznaczania kategorii ryzyka funkcjonowania banku wzgledem
ocen skladowych przedstawia tabela 4.
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Tabela 4. Spos6b wyznaczania kategorii ryzyka funkcjonowania
banku

Ocena sytuacji Ocena realizacji Kategoria ryzyka
A programu g :
ekonomiczno- e funkcjonowania
jlnensER el naprawczego banku ol
Brak programu
progt Kategoria I
L Bez zastrzezen
Bez zastrzezen
Realizacja zagrozona
Brak realizacji .
Kategoria II

Brak programu
Bank wymagajacy Bez zastrzezen

obserwacji Realizacja zagrozona

Brak realizacji .
Kategoria I1T

Brak programu
Bank o podwyzszonym Bez zastrzezen

ryzyku Realizacja zagrozona
Brak realizacji

Brak programu
et Kategoria IV

Bez zastrzezen

Zagrozenie

Realizacja zagrozona

Brak realizacji

METODY OCENY RYZYKA UZALEZNIENIA BANKOW
OD ZEWNETRZNEJ POMOCY FINANSOWEJ

Udzielenie bankowi pozyczki z Funduszu powoduje wzrost aktywow pra-
cujacych banku, a wraz z tym zwiekszenie mozliwo$ci generowania wyni-
kéw finansowych. Fundusz oczekuje, ze dochody uzyskane przez bank z ty-
tutu pozyczki zwiekszg wyniki finansowe banku w spos6b wystarczajacy na
wsparcie usuniecia stanu niebezpieczenstwa niewyplacalno$ci w okresie prze-
widzianym programem postepowania naprawczego, przy czym w miare po-
stepéw sanacji i splat kapitalu pozyczki oczekuje sie wzmocnienia ekono-
micznego banku w stopniu wskazujgcym na niezaleznosci od §rodk6w pomo-
cowych.
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Identyfikacji ryzyka uzaleznienia bankéw od zewnetrznej pomocy finan-
sowej dokonuje sie, biorac pod uwage wielko$é kwoty pozyczki udzielonej
bankowi i wielkosci dochodéw generowanych ze srodkow pomocowych. Oce-
na zbudowana jest przy wykorzystaniu nastepujacych wskaznikow:

% udziatu wielko§ci kwoty pozyczki z Funduszu w sumie bilansowej banku,
< udzialu dochodu z calkowitej zewnetrznej pomocy finansowej (w tym

z BFG) w wyniku finansowym brutto.

W wyniku analizy ksztaltowania sie pozioméw ww. wskaznikéw monito-
rowane banki dzieli sie na trzy kategorie, ktére w zaleznosci od stopnia uza-
leznienia, jednoczes$nie tworzg kategorie omawianego ryzyka:

% kategoria A — banki 0 najnizszym poziomie uzaleznienia, dla ktérych
udzial dochodu z pomocy zewnetrznej w wyniku finansowym brutto ksztat-
tuje sie ponizej 25% lub relacja kwoty pozyczki BFG do sumy bilansowej
jest mniejsza niz 4%,

< kategoria B — banki, dla ktérych udzial dochodu z pomocy zewnetrznej
w wyniku finansowym brutto ksztaltuje sie w przedziale od 25 do 50%
lub relacja kwoty pozyczki BFG do sumy bilansowej wynosi od 4 do 10%,

% kategoria C - banki o najwyzszym poziomie uzaleznienia, dla ktoérych
udzial dochodu z pomocy zewnetrznej w wyniku finansowym brutto ksztat-
tuje sie lub planowany jest powyzej 50% lub relacja kwoty pozyczki BFG
do sumy bilansowej jest wieksza od 10%.

Gdy poziomy wskaznikéw kwalifikujacych banki do poszczegélnych kate-
gorii uzaleznienia wskazujg na wykluczajace sie rezultaty (np. przypadek

Tabela 5. Sposéb wyznaczania kategorii uzaleznienia od zewnetrz-
nej pomocy finansowej

Kategoria
Wyszczegolnienie Przedzial ryzyka
uzaleznienia

Udzial dochodu z pomocy zewnetrznej w wyniku
Udzial kwoty pozyczki w sumie bilansowej <4%
Udziat dochodu z pomocy zewnetrznej w wyniku
finansowym brutto 25%-50% | Kategoria B
Udzial kwoty pozyczki w sumie bilansowej 49%-10%
Udzial dochodu z pomocy zewnetrznej w wyniku
finansowym brutto >50% Kategoria C
Udzial kwoty pozyczki w sumie bilansowej >10%
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skrajnie niskiego udzialu kwoty pozyczki w sumie bilansowej, np. mniejsze-
go od 4%, i ponad 100% udzialu dochodu z pomocy zewnetrznej w wyniku
finansowym brutto), do okreslenia wlaSciwej kategorii ryzyka ostroznoscio-
wo stosuje sie wskaznik wskazujacy na wieksze ryzyko.

ANALIZA EKSPERCKA

Przeprowadzenie wylacznie oceny wskaznikowej monitorowanych ban-
kow ma na celu automatyzacje prac zwigzanych z monitorowaniem, w kto-
rych wyniku otrzymujemy wstepng selekcje bankoéw w podziale na katego-
rie. Analiza wskaznikowa, ze wzgledu na swojg nature, nie uwzglednia w wy-
starczajacym stopniu wszystkich proceséw zachodzacych w monitorowanych
bankach i ich otoczeniu makroekonomicznym. Nie pozwala tez odpowiednio
zuzytkowaé istotnych informacji o bankach majacych charakter nieliczbowy
i niemierzalny oraz uwzglednia¢ wplyw czynnikow sezonowych lub specyfi-
ke funkcjonowania poszczegdlnych bankéw (np. banku zrzeszajacego, spol-
dzielczego czy tez banku komercyjnego o charakterze inwestycyjnym). Bu-
dowa narzedzia dostarczajacego koncowej oceny ryzyka i uwzgledniajacego
czynniki niemierzalne, a jednocze$nie zaspokajajacego potrzeby Funduszu
w tym zakresie, wydaje sie niecelowa z punktu widzenia stopnia skompliko-
wania takiego narzedzia. Dlatego tez wydanie koncowej oceny ryzyka, zwia-
zanego z udzielonymi przez Fundusz pozyczkami, poprzedzone jest analizg
ekspercka dokonywang przez analityka.

Analiza ekspercka monitorowanych bankéw prowadzi do uzupelnienia
badz, w miare potrzeb, poszerzenia wnioskow ptynacych z ocen punktowych
i kategoryzacji ryzyka funkcjonowania i uzaleznienia od zewnetrznej pomo-
cy finansowej. Analiza ta ma charakter zindywidualizowany i uwzglednia
oproécz danych liczbowych szeroki aspekt informacji pozasprawozdawczych.
Do przyktadowych, lecz nie wyczerpujacych, aspektéw podlegajacych anali-
zie eksperckiej naleza:
rynkowe uwarunkowania funkcjonowania bankéw,
plany taczeniowe i zmiany strategii dzialania bankow,
zapotrzebowanie banku na zewnetrzng pomoc finansowa,
splaty lub wygasanie dotychczasowych pomocy, wskaznik udzialu docho-
du z pomocy zewnetrznej w wyniku finansowym brutto jest bowiem ina-
czej interpretowany w okresie korzystania przez bank z karencji i inaczej
w okresie splat kapitalu (zwlaszcza pod koniec okresu korzystania z po-
mocy finansowej lub zmiany kwoty zwolnienia z rezerw obowigzkowych —
niektore banki korzystajg z takiego zwolnienia),

% struktury wlascicielskie i powigzania kapitalowe (zwlaszcza w bankach
komercyjnych),
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< sprawnosé (fachowo§é) kierownictwaw zarzadzaniu ryzykiem bankowym,
sprawowaniu kontroli wewnetrznej, identyfikowaniu potrzeb banku,
ksztaltowaniu programu postepowania naprawczego, strategii banku i ich
realizacji,

< zgodno$¢ dzialania banku z wymogami prawa, zaleceniami biegtych rewi-
dentoéw i nadzoru bankowego,

% warunki umoéw pozyczek zawartych z BFG oraz cele i zalozenia progra-
mow postepowania naprawczego,

% informacje wynikajace z korespondencji z bankiem, nadzorem bankowym
lub zdobyte w trakcie spotkan i rozmoéw z przedstawicielami banku,

< wnioskizpoglebionejanalizyliczbowychdanychsprawozdawczych (wprzy-
padku gdy dotychczasowa ocena punktowa wcze$niej wymienionych
wskaznikow wydaje sie niewystarczajaca),

< waga problemoéw, z jakimi borykaja sie konkretne banki, w stosunku do
wniosk6w z poglebionej analizy danych liczbowych i czynnikéw niemie-
rzalnych,

< prognozy ksztaltowania sie sytuacji ekonomiczno-finansowe;.

Analiza ekspercka uwzglednia takze zmiany ocen sytuacji ekonomiczno-
finansowej i realizacji programoéw postepowania naprawczego w czasie oraz
ksztaltujace sie w bankach tendencje. Okreslenia zmian ocen punktowych
(jako poprawa lub pogorszenie sie sytuacji ekonomiczno-finansowej lub re-
alizacji programu postepowania naprawczego) dokonuje sie w stosunku do
konca poprzedniego kwartatu lub w miare potrzeb w relacji do innych okre-
sow. Wynikiem takiego porownania jest stwierdzenie poprawy (gdy wzrasta
liczba punktéw), braku zmian lub pogorszenia (gdy zmniejsza sie liczba punk-
tow). Za istotne zmiany oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej przyjmuje
sie: poprawe wieksza od 4 lub pogorszenie mniejsze od -4 punktéw, nato-
miast zmiany w zakresie od -4 do 4 punktow kwalifikuje sie jako ,,brak zmian”.
Zmiany oceny realizacji programu postepowania naprawczego, ze wzgledu
na relatywnie waski zakres punktacji, przyjmuje sie bez tolerancji.

METODYKA WYZNACZANIA RYZYKA
Z TYTULU UDZIELONYCH BANKOM POZYCZEK

Wyznaczenie koncowych ocen ryzyka funkcjonowania oraz ryzyka uza-
leznienia banku od zewnetrznej pomocy finansowej umozliwia ocene ryzyka
wierzycielskiego wynikajaca z udzielonych bankom pozyczek. Ryzyko to iden-
tyfikowane jest i prezentowane za pomoca mapy ryzyka jako wypadkowa
wezedniej uzyskanych ocen funkcjonowania, uzaleznienia oraz wynikow analiz
eksperckich. Schemat budowy mapy ryzyka ilustruje rysunek 5.
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Ocena ryzyka
uzaleznienia
od zewnetrznej
pomocy finansowe;j

A 4

Mapa ryzyka
Funduszu

A 4

Ocena ryzyka
funkcjonowania banku A

Analiza ekspercka

Rysunek 5. Skladowe sluzace budowie mapy ryzyka

W celu zachowania poréwnywalnosci pomiedzy bankami mapy zbudowa-
ne sg odrebnie dla bankéw komercyjnych i spéldzielczych. Gdy bank charak-
teryzuje sie trudna sytuacja ekonomiczno-finansowa, a jednoczeénie niskim
uzaleznieniem od zewnetrznej pomocy finansowej (np. z uwagi na niskg kwote
otrzymanej pozyczki), prezentowany jest poza mapa, tj. nie wyznacza sie dla
niego kategorii ryzyka dla Funduszu, natomiast ocenia sie ryzyko funkcjo-
nowania. W takim przypadku bank jest przedstawiany poza mapa ryzyka,
ryzyko bowiem zwigzane z udzielong mu pozyczka jest nieporéwnywalne
z reprezentowanym przez inny, bardziej uzalezniony bank.

Mapa ryzyka jest macierzg dwuwymiarowa, ktorej wymiarami sa: ryzyko
funkcjonowania i uzaleznienia od §rodk6w pomocowych. Ryzyko dla Fundu-
szu zwigzane z udzielong pomoca finansowa dla wybranego banku jest iden-
tyfikowane poprzez wspoélrzedne macierzy:

bank (x, y)

gdzie:

x — okredla ryzyko funkcjonowania banku w zakresie kategorii od I do IV,

y — okreslaryzyko zwigzane z uzaleznieniem od zewnetrznej pomocy finan-
sowej w zakresie kategorii od A do C.

Tabela 6 przedstawia wzor mapy ryzyka, na ktérej wytyczone zostaly trzy
kategorie ryzyka funduszu, tj. kategoria niskiego, Sredniego i wysokiego ry-
zyka, oznaczone symbolami odpowiednio N, S i W. Zmiany oceny ryzyka
odnotowuje sie w chwili zmian wspélrzednych banku na mapie zgodnie
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Tabela 6. Odczytywanie kategorii ryzyka Funduszu za pomoca mapy
ryzyka

>
l Kategoria A Kategoria B Kategoria C

Zwiekszenie ryzyka

Kategoria I nlsklﬁlfgzyko

Kategoria II sredm(e Sg'yzy ko :

Kategoria III |

] - wysokie ryzyko |
Kategoria IV ;
g , (W)

z nadanymi ocenami ryzyka funkcjonowania i ryzyka uzaleznienia od ze-
wnetrznej pomocy finansowej.
Koncowa ocena monitorowanego banku moze przyjmowaé nastepujace
wspolrzedne na mapie ryzyka:
< najwyzsze ryzyko dla Funduszu reprezentuja banki o wspéirzednych:
e IV-C (banki o najwiekszym ryzyku),
e IVBilIII-C.
< $redni poziom ryzyka dla Funduszu reprezentuja banki o wspéirzednych:
e IV-A, III-A, III-B,
e II-B, II-CiI-C.
< najnizszy poziom ryzyka dla Funduszu reprezentujg banki o wsp6trzed-
nych:
e II-Ail-B,
e I-A (banki o najmniejszym ryzyku).

Dla celéw zwiekszenia przejrzystoSci prezentacji kazda z trzech grup ry-
zyka dla Funduszu mozna podzielié¢ na dwie podgrupy. Poprzez wyodrebnie-
nie poszczegdlnych segmentéw mapy jako podgrup uzyskiwane sg szczeg6-
lowe informacje umozliwiajace ocene stopnia poprawy badZ pogorszenia
w banku.
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ZRODLEA INFORMACJI WYKORZYSTYWANYCH
DO OCENY RYZYKA FUNDUSZU

Do analiz i ocen dokonywanych w toku monitorowania Fundusz wyko-
rzystuje informacje zaréwno uzyskane bezposrednio od bankéw korzystaja-
cych z pozyczek, jak tez z innych Zrdodet znajdujacych sie wewnatrz i poza
Funduszem. Gdy informacje nie sg wystarczajace do oceny ryzyka wierzy-
cielskiego (np. w przypadku stwierdzenia nieprawidtowosci), Fundusz zwra-
ca sie o przedstawienie wyjasnien do wiadz banku.

Zakres i rodzaj informacji bezpo§rednio przekazywanych przez banki re-
gulujg zawarte z nimi umowy pozyczek. Umowy pozyczek nakladaja na ban-
ki obowigzek przedstawiania Funduszowi m.in.:

% sprawozdan finansowych, sporzadzanych zgodnie z zasadami okreslony-
mi przez Komisje Nadzoru Bankowego, Narodowy Bank Polski oraz Mi-
nisterstwo Finansow,

% sprawozdan z realizacji programéw naprawczych lub programu restruk-
turyzacji,

% aktualizacji programow naprawczych,

% raportow biezacych (w przypadku spélek publicznych),

< informacji o uzyskanych przychodach i poniesionych kosztach z tytulu
zewnetrznych Zrodet pomocy finansowej (w tym pozyczki BFG),

% informacji o istotnych decyzjach i faktach mogacych mie¢ wptyw na sy-

tuacje ekonomiczng i finansowg banku,

% informacji dotyczacej zasad organizacji i funkcjonowania banku,

% opinii i raportéw sporzadzanych przez bieglych rewidentéw z badan
sprawozdan finansowych bankéw,

% oSwiadczen kierownictwa banku.

Fundusz gromadzi informacje o zmianach organizacyjno-prawnych w sek-
torze bankowym, a takze dysponuje danymi o bankach uzyskanymi w trak-
cie przeprowadzenia kontroli bezpo§rednich lub wynikajacych z przeprowa-
dzanych przez Fundusz:

% ocen sytuacji ekonomiczno-finansowej sektora bankowego,
% prognoz wielko$ci makroekonomicznych.

Analizie Funduszu podlegajg réwniez informacje przekazywane przez
pelnomocnikéw kuratorow bankéw, banki zrzeszajace, nadzor bankowy, Na-
rodowy Bank Polski, Ministerstwo Finanséw, Najwyzszg Izbe Kontroli oraz
publikacje prasowe, gieldowe, wyniki ratingéw, informacje pochodzace z eko-
nomiczno-gospodarczych serwiséw internetowych oraz innych opracowan
specjalistycznych.
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Dokumentami referencyjnymi sg umowa pozyczki, program postepowa-
nia naprawczego oraz inne dokumenty bedace podstawa udzielenia pozycz-
ki, w tym uchwala Zarzadu Funduszu wraz z ewentualnym stanowiskiem
Rady Funduszu w sprawie udzielenia pomocy finansowej, oraz wniosek ban-
ku o udzielenie pozyczki i umowy zabezpieczen.

KIERUNKI DALSZEGO ROZWOJU SYSTEMU
MONITOROWANIA BANKOW

Zbudowanie mapy ryzyka w drodze wieloetapowych ocen punktowych,
okreslajacych odpowiednie kategorie ryzyka, umozliwia syntetyczna i jedno-
litag ocene monitorowanego banku oraz §ledzenie kierunkéw zmian zacho-
dzacych w jego gospodarce. Ocena ryzyka zwigzana z bankiem ma charakter
sformalizowany, co zapewnia obiektywnos$¢ i poréwnywalno§é uzyskanych
wynikow zaréwno w obrebie grupy badanych bankéw, jak i jednego banku
w czasie, np. w trakcie analizy zachodzacych tendencji.

W efekcie oceny wspolrzednych banku na mapie ryzyka i ich zmian przy-
gotowywane sg raporty dla Kierownictwa Funduszu zawierajace, poza in-
formacjami o sytuacji ekonomiczno-finansowej i zwigzanym z nimi ryzyku,
rekomendacje dziatania w stosunku do konkretnych bankéw. Na tej podsta-
wie, w przypadku stwierdzenia zwiekszenia ryzyka wierzycielskiego (tj. ob-
nizenia sie oceny ryzyka), moze zosta¢ skierowane do banku zgdanie wyja-
§nienia przyczyn zaistnialych nieprawidlowoSci, podania sposobu ich usu-
niecia jak tez przedstawienia dodatkowych informacji, ktére postuza pogte-
bieniu analiz w wybranych aspektach funkcjonowania banku.

Jesli wymaga tego sytuacja ekonomiczno-finansowa banku korzystajace-
go ze §rodkéw pomocowych, uzyskane za pomoca mapy ryzyka oceny sg wy-
korzystywane jako podstawa decyzji Funduszu o zmianie (np. zwiekszeniu)
zabezpieczen prawnych udzielonej pozyczki lub przedstawiania bankowi pro-
pozycji podjecia dzialan w celu usuniecia nieprawidlowosci lub podjecia dzia-
lan niezbednych z punktu widzenia ograniczenia ryzyka dla Funduszu (pro-
pozycje te moga obejmowaé np. zmiany postanowien umow pozyczek czy tez
aktualizacji programu postepowania naprawczego).

Na podstawie map ryzyka z tytulu udzielonych pozyczek opracowywane
sg harmonogramy kontroli bezpo§rednich, banki bowiem o wynikajacym
z mapy wyzszym potencjale ryzyka kontrolowane sg czeSciej niz pozostate.
Mozliwe jest tez przeprowadzenie kontroli doraznej w konkretnym banku
lub dokonanie zmian w harmonogramie kontroli bezpoSrednich w biezacym
lub nastepnym kwartale. Wnioski z analizy map ryzyka umozliwiajg takze
wystgpienie z wnioskiem o ustanowienie w monitorowanym banku kurato-
ra lub przedstawianie propozycji podjecia okreslonych dzialan przez pelno-
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mocnika kuratora w tych bankach, w ktérych Fundusz zostal ustanowiony
kuratorem.

Mozna zatem stwierdzic, iz mapy dostarczajg informacji zarzadczych nie-
zbednych dla dbatosci o wierzycielskie interesy Funduszu, prawidtowos§c pro-
cesOw sanacyjnych badz prawidlowo$é funkcjonowania bankow.

Jakkolwiek kryteria przyjete do oceny ryzyka uwzgledniaja podstawowe
obszary funkcjonowania monitorowanych bankéw, to konicowa ocena jest
syntetyczna i wylacznie okresla ryzyko wierzycielskie w §wietle sytuacji eko-
nomiczno-finansowej banku, realizacji programu postepowania naprawcze-
go i uzaleznienia od zewnetrznej pomocy finansowej. W przypadku ziden-
tyfikowania wysokiego ryzyka za pomoca mapy ryzyka konieczne
sg instrumenty pozwalajace identyfikowaé zrédla tego ryzyka. Do-
Swiadczenia zebrane w trakcie monitorowania dziatalno§ci bankéw korzy-
stajacych ze srodkéw Funduszu oraz w trakcie uzytkowania Systemu Oceny
Ryzyka dowodza, ze system powinien takze dostarczaé szerszego zakresu
informacji dotyczacych wyodrebnionych sfer funkcjonowania banku, ktoére
generuja ryzyko, oraz czynnik6w wplywajacych na zmiany tego ryzyka. Obec-
nie prowadzi sie prace nad rozwijaniem koncepcji identyfikacji problemo-
wych obszaréw dzialania banku, na ktére nalezy zwréci¢ uwage wladzom
banku, Funduszowi badz organom nadzoru bankowego. Podstawowe obsza-
ry podlegajace badaniu dotycza:

% adekwatnosci kapitatowej,
struktury bilansu,
efektywnosci dzialania,
kosztow dzialania,

jakoéci naleznosci,
plynnosci.

>

5

%

5

%

5

%

5

%

5

%

Rozwijana koncepcja obejmuje takze analize tendencji zachodzacych w wy-
mienionych obszarach wraz ze wspomaganiem prognozowania sytuacji eko-
nomiczno-finansowej bank6éw na najblizszy okres sprawozdawczy. Projekto-
wane modyfikacje Systemu Monitorowania Bankow przedstawia rysunek 6.

Zastosowanie poglebionej analizy ryzyka sytuacji banku jest kolejnym eta-
pem oceny monitorowanych bankéw jako rozszerzenie informacji plynacych
z mapy ryzyka. Przyjeto, ze ceny nadawane w trakcie analizy sg standaryzo-
wane aby mozliwe bylo poréwnanie uzyskanych wynikéw w obrebie poszcze-
g6lnych obszarow, pomiedzy ré6znymi bankami, jak rowniez uzyskanie Pro-
filu Oceny Banku (POB) jako macierzy ocen poszczegblnych obszaréw:

bank (x,, x,, X;, X,, X, X;)

gdzie:
x - okre§la oceny poszczegdlnych obszaréw funkcjonowania banku.
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Rysunek 6. System Monitorowania Bankow z uwzglednieniem pro-
jektowanych zmian

Otrzymane macierze ocen obszaréw za kolejne okresy sprawozdawcze,
przedstawione jako szeregi czasowe, pozwolg §ledzié zmiany, jakie zachodza
w monitorowanych bankach. Natomiast po identyfikacji tendencji w poszcze-
gblnych obszarach mozliwe bedzie skonfrontowanie uzyskanych wynikéw z
tendencjami rozwojowymi bankowego sektora spoétdzielczego badz komer-
cyjnego i stwierdzenie, czy zmiany majg charakter systemowy czy tez indy-
widualny. Przykladowy sposo6b §ledzenia zmian w czasie w zakresie ww. ob-
szar6w monitorowanych bankéw przedstawia rysunek 7.

Poglebienie oceny banku umozliwi uzyskanie wiekszej liczby informacji
oraz poszerzonej i szczegdlowej koncowej oceny ryzyka dla Funduszu.

W trakcie $ledzenia sposobu funkcjonowania banku Fundusz pelni ak-
tywng funkcje polegajaca na wskazywaniu bankowi sfer dzialalnosci, kto-
rym nie poSwieca on wystarczajaco wiele uwagi lub stwierdzeniu w tej sferze
nieprawidlowosci dziatania. W takim przypadku uzyskana ocena ryzyka dla
Funduszu jest podstawa sformutowania rekomendacji postepowania w sto-
sunku do banku korzystajacego ze Srodkéw pomocowych, ktora jest wyko-
rzystywana przez Kierownictwo Funduszu, badZ moze zosta¢ przekazana
do wykorzystania zainteresowanym: wladzom banku, organom nadzoru ban-
kowego, bankom zrzeszajgcym itp. Uzyskujac z Funduszu informacje i uwa-
gi w zakresie dzialalno$ci bankow, moga one aktywnie odnosié sie zarowno
do wlasnych projekcji finansowych (np. aktualizujac je w zaleznoSci od para-
metrow gospodarczych), jak i zapobiegaé ,,w zarodku” powstawaniu proble-
mom, dyskontujac otrzymane z Funduszu informacje (System Oceny Ryzy-
ka pelnitby posrednio funkcje instrumentu wspomagajacego zarzadzanie ban-
kiem).
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Skala ocen

Okres

Rysunek 7. Przyklad prezentacji wynikow oceny poszczegdlnych
obszarow dzialania banku w czasie

Ewolucja i rozbudowa Systemu Oceny Ryzyka wydaje sie czym$ natural-
nym. Przedstawiony system z zalozenia musi by¢ systemem otwartym i ela-
stycznym, co wynika ze znacznej zmienno$ci warunkéw ekonomiczno-go-
spodarczych i legislacyjnych, w jakich przyszto funkcjonowaé bankom. Po-
nadto system musi uwzglednia¢ zmiany zachodzace w sektorze bankowym,
zwlaszcza dotyczace regulacji ostroznos$ciowych lub prawnych, oraz reago-
waé na zmiany zapotrzebowania informacyjnego Funduszu (ktory wykorzy-
stuje doSwiadczenia zebrane w trakcie realizowanych kontroli jako instytu-
cja érodowiska regulacyjnego).

Przypis

U W dwoch ostatnich spo$réd wymienionych przypadkéw wierzycielami Funduszu sa odpo-
wiednio: banki przejmujace inny bank i nabywajace akcje.
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Problemy i poglgdy

Dr hab. Malgorzata Iwanicz-Drozdowska

KRYZYSY BANKOWE -
ZAGADNIENIA OGOLNE

Kryzysy bankowe pojawily sie praktycznie wraz z powstaniem bankow. Juz w cza-
sach starozytnych mozna sie doszukac¢ kryzysow bankowych (rok 33 n.e.), kiedy to
w wyniku zatoniecia kilku statkéw, buntu niewolnikéw, defraudacji, zarazy oraz
rozrzutnej polityki panstwa upadlo kilka doméw bankowych w Rzymie. Cesarz Ty-
beriusz rozwiagzal kryzys, przekazujac Srodki panstwowe bankierom i niektérym
dtuznikom, anulujac czes¢ platnosci odsetkowych oraz ograniczajac rozrzutnosé pan-
stwa. Wiekszo$¢ doméw bankowych poprawila swoja sytuacje?. Dla politykow, nad-
zorcow, bankowcow, a takze teoretykéw bankowoSci i finansow kwestia kryzysow
finansowych, w tym bankowych, jest niezmiernie wazna, zwlaszcza w czasach, kiedy
kryzysy te dotykaja coraz to nowe kraje. Ostatnie dwie dekady byly obfite w spekta-
kularne zalamania na rynkach §wiatowych i to nie tylko w krajach rozwijajacych sie
oraz przechodzacych transformacje systemowa, ale rowniez w krajach wysoko roz-
winietych, ktore sa ostoja gospodarki §wiatowej. Celem niniejszego artykulu jest
omoéwienie podstawowych probleméw zwigzanych ze zjawiskiem kryzysu bankowe-
go, a takze syntetyczna prezentacja przyczyn kryzyséw i metod ich przezwycieza-
nia?.,

Odpowiedz na proste pytanie — jakby sie mogto wydawac — co to jest kryzys ban-
kowy, jest dosy¢ trudna, nie wyksztalcila sie bowiem w literaturze jednolita defini-
cja tego pojecia. Dodatkowo, czesto nie mowi sie o kryzysach bankowych, ktére leza
w centrum naszych zainteresowan, lecz o kryzysach finansowych, czyli o zjawisku
dotykajacym takze inne segmenty rynku finansowego niz sektor bankowy.

W jednej z publikacji Miedzynarodowego Funduszu Walutowego® stwier-
dzono, ze kryzys bankowy to rzeczywisty lub potencjalny run na banki badz ich
upadlosci, ktore powodujg zawieszenie regulowania zobowigzan przez banki wzgled-
nie wymagaja od rzadu udzielenia pomocy na duzg skale, aby tego unikna¢. George
G. Kaufman* okreslit mianem kryzysu bankowego sytuacje cechujaca sie runem
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na banki, upadkami instytucji finansowych badZ masowa interwencja rzadu, jak réw-
niez szerokim zachwianiem bezpieczenstwa innych instytucji.

Frederick S. Mishkin® zdefiniowal kryzys finansowy jako sytuacje, w ktorej
pojawiaja sie powazne zaklécenia na rynku finansowym. Objawiajg sie one znacz-
nym spadkiem cen aktywow oraz upadloscig wielu instytucji finansowych i niefinan-
sowych. W innej publikacji MFW® okre§lono kryzys finansowy jako sytuacje, w kto-
rej znaczna grupa instytucji finansowych posiada aktywa o wartosci rynkowej niz-
szej od ich zobowigzan. Prowadzi to do runu lub przesunie¢ w ich portfelach, upad-
ku niektérych instytucji finansowych oraz interwencji rzadu.

W podanych powyzej definicjach — mimo ze réznych — wystepuja pewne podo-
bienstwa: run, upadloSci, interwencja (masowa) rzadu. Niewatpliwie te sfowa moz-
na uznac¢ za klucze dla definiowania zjawiska kryzysu bankowego, z zastrzezeniem
jednak, ze nie zawsze wystepuja wszystkie trzy cechy. Cechg charakterystyczng jest
interwencja rzadu — kryzys wymusza jej podjecie w celu przywrécenia bezpieczen-
stwa. Z wyzej zacytowanych definicji jedynie Frederick S. Mishkin nie podal jako
cechy kryzysu interwencji rzadu. Interwencja o r6znym stopniu natezenia jest jed-
nak cechg immanentng kryzyséw.

Definicja autorska kryzysu bankowego zostata sformulowana nastepujgco:
kryzys bankowy to sytuacja, w ktorej znaczna czesé¢ sektora bankowego” traci bez-
pieczenstwo. Symptomem kryzysu jest wzrost naleznos$ci zagrozonych oraz powsta-
nie strat w sektorze bankowym. W praktyce czesto utozsamia sie pojecia kryzys
bankowy i kryzys finansowy. Z racji tego, ze w wielu krajach (glownie rozwijajacych
sie i przechodzacych transformacje systemowg) banki sg najistotniejsza grupa po-
§rednikow finansowych, takie podejécie jest uzasadnione, nalezy wziaé¢ jednak pod
uwage, iz kryzys finansowy dotyka réwniez innych niz banki posrednikéw finanso-
wych. Pojecie kryzysu finansowego jest wiec szersze.

Dla pelnego przedstawienia zjawiska kryzysu bankowego istotne jest zarysowa-
nie jego przebiegu®. BodZcem do rozpoczecia kryzysu jest zaburzenie, ktére moga
powodowac rézne czynniki (np. zmiany w koniunkturze gospodarczej, deregulacja
dziatalno$ci bankowej, zmiany ustrojowe). Etap drugi to boom kredytowy i inwe-
stycyjny. Podmioty gospodarcze i klienci indywidualni — w nadziei na utrzymanie
sie dobrej koniunktury w dlugim terminie — podejmujg wiele inwestycji, ktore majg
przynie$é¢ okreslony efekt ekonomiczny w przyszlosci”. Banki korzystajg z popytu
na kredyt zglaszanego przez klientéw, poniewaz daza do osiggniecia satysfakcjonu-
jacych wynikoéw finansowych. Boom ten jest réwniez oparty na triadzie pojec¢: asy-
metria informacji, negatywna selekcja i moral hazard. Dodatkowo nalezy uwzgled-
ni¢ inwestowanie przez banki i ich klientow na rynku papieréw wartosciowych, kto-
ry rOwniez moze sie znajdowaé¢ w fazie boomu. Roénie takze warto$¢ inwestycji
w sferze realnej gospodarki (np. na rynku nieruchomosci). Boom moze by¢ wspoma-
gany przez polityke rzadu i banku centralnego. Nalezy dodac, ze w przypadku kryzy-
sow bankowych w krajach transformujacych sie ten etap oraz kolejny moga nie wy-
stepowaé. Trzeci etap jest okre§lany mianem dazenia do opamietania (de facto
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studzenia koniunktury). Nadzér bankowy, bank centralny oraz gremia rzagdowe proé-
buja wplynaé¢ na banki, aby te obnizyly tempo wzrostu akcji kredytowej. Mimo tych
dziatan dochodzi do zalamania (etap czwarty) powodujacego obnizenie wartosci
wezesniej podjetych inwestycji. To z kolei prowadzi do zawieszenia badz zaburzenia
regulowania zobowiazan przez klientéw wobec bank6w, co powoduje powstanie strat
w bankach. Banki o relatywnie stabej bazie kapitalowej moga staé sie niewyplacalne,
co moze spowodowac zawieszenie platno$ci wobec deponentéw. Zalamaniu moze to-
warzyszy¢ panika ze strony klientéow, zjawisko to jednak bedzie mialo charakter
marginalny w przypadku istnienia systeméw gwarantowania depozytéw. Sytuacja
taka prowadzi do obnizenia zaufania do sektora bankowego. Piaty etap, ktory moze
by¢ powigzany z etapem czwartym, to dzialania w celu przywrécenia zaufania
i poprawy kondycji sektora bankowego. Etap ten jest szczegélnie wazny, po-
niewaz umozliwia przywrocenie rownowagi w zakresie pelnienia przez banki funkcji
posrednikéw finansowych i zapewnienia ich bezpieczenstwa. Bardzo istotng role
odgrywaja rzad, bank centralny i instytucje gwarantujace depozyty najczesciej udzie-
lajace pomocy finansowej, jak réwniez sami wlasciciele bankéw i osoby nimi zarza-
dzajace.

Dla tak przedstawionego przebiegu kryzysu istotnymi zjawiskami sg globaliza-
cja i dazenie do tworzenia holdingow finansowych. W przyszlosci tendencje te
bedg sie nasilaé. W kryzysach, ktére wystapily do tej pory, w pelni nie ukazalo sie ich
znaczenie. Globalizacja i tworzenie holdingéw finansowych beda miaty wptyw glow-
nie w fazie zalamania i w czasie prowadzenia dziatan sanacyjnych. W przypadku
zalamania — majacego najczesciej podtoze gospodarcze — moze wystapic efekt zaraze-
nia (contagion effect). W zwiazku z globalizacjg dochodziloby do zarazenia pomiedzy
réznymi krajami. Warto dodag¢, ze zarazenie moze mieé¢ charakter faktyczny, tj. wy-
stepuje wtedy, gdy sytuacja gospodarcza i finansowa w danym kraju jest podobna do
sytuacji kraju przezywajacego kryzys (zblizony profil ryzyka), badz charakter psy-
chologiczny - jezeli kryzys wybucht w jednym kraju, to inne kraje tez moga utracic
zaufanie, chociaz parametry ekonomiczne na to nie wskazujg. Zarazenie psycholo-
giczne jest znamienne dla tzw. rynk6w wschodzacych. W przypadku holdingéw fi-
nansowych do zarazenia dochodzitoby pomiedzy podmiotami dzialajgcymi na roéz-
nych segmentach rynku finansowego. Jezeli banki miatyby znaczaca pozycje w hol-
dingu, to ich klopoty moglyby przenies¢ sie na inne podmioty holdingu i wplynaé
negatywnie na ich sytuacje. Mogloby réwniez doj$¢ do zarazenia psychologicznego,
klienci bowiem traciliby zaufanie nie tylko do banku znajdujacego sie w strukturach
holdingowych, ale i do innych podmiotéw bedacych w holdingu, nawet gdyby nie
przezywaly one klopotéw finansowych. Nalezy doda¢, iz klopoty holdingu finanso-
wego dzialajacego globalnie dotknetyby systemy finansowe réznych krajow. W ostat-
niej fazie kryzysu, a mianowicie w dgzeniu do uzdrowienia systemu bankowego, na
skutek globalizacji konieczna bytaby miedzynarodowa wspoétpraca w celu rozwigza-
nia sytuacji kryzysowej. Przykiad krajéw Azji Potudniowo-Wschodniej wskazuje, iz
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy dazyt do wsparcia restrukturyzacji systemoéow
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bankowych tych krajéw, jego dzialania jednak byty wielokrotnie krytykowane. Z tego

wzgledu niezmiernie istotne jest wypracowanie na szczeblu miedzynarodowym za-

sad wspolpracy przy rozwigzywaniu sytuacji kryzysowych.

Na wspolprace miedzynarodowa naklada sie konieczno§é wspolpracy pomiedzy
nadzorcami réznych segmentow rynku finansowego, chyba ze istnieje nadzor zinte-
growany nad rynkiem finansowym, jak np. w Wielkiej Brytanii, Szwecji, Australii,
Japonii. Dodatkowym aspektem zwigzanym z uzdrawianiem systeméw bankowych
(szerzej finansowych) jest dystrybucja kosztéw kryzysu i sposéb finansowania dzia-
lan restrukturyzacyjnych, od czego zalezy ostateczny sukces sanacji. Globalizacja,
ktora prowadzi zarowno do zwiekszenia powigzan gospodarczych miedzy réznymi
krajami, jak réwniez do powstawania holdingéw finansowych dzialajacych global-
nie, przyczynia sie do umiedzynarodowienia zjawisk kryzysowych. Do tej pory nie
wystapil kryzys globalny, a jedynie kryzysy, ktore wykraczaly poza granice danego
kraju, przybierajac wymiar regionalny. Przykladem moze by¢ kryzys w Azji Polu-
dniowo-Wschodniej, gdzie trzy kraje przezywaly kryzys (Tajlandia, Indonezja, Ko-
rea), dwa kolejne za$ odczuly w istotnym stopniu skutki tych zalaman (Malezja,
Filipiny), oraz tzw. kryzys tequili, gdy zalamanie w Meksyku mialo implikacje dla
innych krajow Ameryki Lacinskiej, m.in. Argentyny. Przyklady te potwierdzajg mie-
dzynarodowy wymiar kryzysow, ktory wraz z postepujaca globalizacjg bedzie sie roz-
szerzal.

Jak wspomniano, kryzysy bankowe czesto wystepowaly w minionych dwéch de-
kadach. Wg statystyki MFW w latach 1975-1997 mialy miejsce 54 kryzysy'?,
w tym 12 w krajach wysoko rozwinietych. Nie ma jednak zgodnosci w literaturze co
do liczby kryzyséw, réznie bowiem definiowano je. W ramach badan prowadzonych
przez zesp6l autorow'? zanalizowano 22 przypadki kryzysow bankowych'?, ktére
mozna zakwalifikowa¢ do 3 grup:

% kryzysy przegrzanej koniunktury dotyczgce krajow uprzemystowionych
(Hiszpania, Norwegia, Finlandia, Szwecja, USA, Japonia) — grupa I,

% kryzysy transformacji dotyczace krajow przechodzacych transformacje syste-
mowg (Litwa, Lotwa, Estonia, Rosja'®, Ukraina, Gruzja, Kirgistan, Bulgaria,
Polska) — grupa II,

% kryzysy nierownowagi wewnetrznej i zewnetrznej oraz utraty zaintere-
sowania inwestorow dotykajgce pozostale rynki wschodzace (Meksyk, Argen-
tyna, Tajlandia, Indonezja, Malezja, Korea, Filipiny) — grupa III.

Kryzysy przegrzanej koniunktury dotykaly kraje wysoko rozwiniete o reguly
ugruntowanej pozycji na rynkach §wiatowych, za$ kryzysy nieréwnowagi wewnetrz-
nej i zewnetrznej oraz utraty zaufania inwestoréw — kraje rozwijajgce sie. Cechg
charakterystyczna obu tych grup kryzysow byl wysoki wzrost gospodarczy, silny
wzrost cen na rynkach nieruchomogci i papieréw wartoéciowych, po ktérych zazwy-
czaj nastepowalo zalamanie koniunktury. Najistotniejsze réznice miedzy tymi dwie-
ma grupami kryzyséw tkwig w fazach zalamania oraz dazenia do przywrocenia za-
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ufania i poprawy kondycji sektora bankowego. W przypadku rynkéw wschodzacych
zalamanie mialo charakter zywiotowy i wystepowal efekt zarazania w grupie sgsia-
dujacych ze sobg rynkéw. Inwestorzy ,,stadnie” wycofywali §rodki z tych rynkéw, co
poglebialo zatamanie. Kryzysy grupy Il byly kryzysami finansowymi i nie dotykaty
wylacznie sektoréw bankowych, kryzysy przegrzanej koniunktury za$ skupialy sie
gléwnie na sektorach bankowych, cho¢ wystepowala m.in. dewaluacja waluty krajo-
wej. W fazie dazenia do przywrécenia zaufania i poprawy sytuacji w sektorze banko-
wym kraje, w ktorych wystapily kryzysy przegrzanej koniunktury, byly w stanie
samodzielnie rozwigzaé trapigce je problemy, kraje za$ z grupy rynkéw wschodza-
cych zazwyczaj potrzebowaly wsparcia zewnetrznego, ich budzety bowiem nie byty
w stanie udzwigna¢ ciezaru naprawy sektora bankowego. Kraje te korzystaty z po-
mocy miedzynarodowych instytucji finansowych'¥, co niewatpliwie wzmaga moral
hazard zaréwno po stronie podmiotéw dzialajacych w krajach objetych kryzysem,
jak i wérdod podmiotéw inwestujacych w tych krajach, a reprezentujacych kraje wy-
soko rozwiniete. W dluzszej perspektywie czasowej ratowanie sektoré6w bankowych
(szerzej: finansowych) z wykorzystaniem §rodkéw miedzynarodowych wymaga stwo-
rzenia przejrzystych regul finansowania i dgzenia do redukcji moral hazard.

Kryzysy transformacji dotykaly kraje przechodzace przemiany spoleczno-gospo-
darcze. Cechg charakterystyczng tych kryzyséw bylo ich ukryte wystepowanie prak-
tycznie od poczatku przemian i dlugotrwaly charakter. Panstwa postkomunistyczne
z r6zng skutecznoScig przezwyciezaly problemy tkwigce w ich sektorach bankowych,
a tempo bylo w duzym stopniu uzaleznione od sposobu przeprowadzania reform
gospodarczych. Restrukturyzacja byla czesto zwigzana z pozyskiwaniem dla bankéw
przezywajacych klopoty finansowe inwestoréw zagranicznych (np. Polska, Czechy,
Chorwacja). Po zamknieciu procesu transformacji'® systemy bankowe tych krajow
sg (badz beda) poddane zjawiskom charakterystycznym dla kryzyséw grupy I badz
III, w zaleznos$ci od stopnia rozwoju gospodarczego, stabilnoSci i — czego nie mozna
pomingé — przynaleznosci do struktur Unii Europejskiej. Mozna przypuszczaé, iz
nastgpi rozwarstwienie w tej grupie krajow w aspekcie przebiegu kryzysu bankowe-
go (finansowego).

Przyczyny, przebieg i spos6b naprawy sytuacji kryzysowej r6znity sie w wyodreb-
nionych 3 grupach kryzyséw, cho¢ mozna odnalez¢ wiele cech wsp6lnych. Najczest-
szymi przyczynami kryzyséow bankowych byly:
zte zarzgdzanie bankami,
dekoniunktura lub brak rownowagi w gospodarce,
nieodpowiednie regulacje ostroznosciowe i sprawowanie nadzoru nad bankami,
last, but not least, zbyt duze administracyjne sterowanie sektorem bankowym,
a nastepnie nieprzemy$lana deregulacja.

0,
o

0,
o

0
o

0
o

W przypadku krajéw przechodzacych transformacje systemows jako dominujaca
przyczyne kryzyséw bankowych nalezy wskazaé zalamanie wynikajace z upadku scen-
tralizowanego systemu ekonomicznego. Mechanizm przenoszenia kryzysu na sektor
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bankowy byl tam nastepujacy: (1) przedsiebiorstwa panstwowe zadluzone w ban-
kach nie byly w stanie splacaé zaciagnietych uprzednio kredytéw na skutek utraty
rynkéw zbytu, wzrostu kosztow finansowania itd., (2) w bankach ujawniat sie pro-
blem zlych dlugéw (poczatkowo mogl byé nie do konca jawny, banki bowiem nie
stosowaly odpowiednich standardéw oceny jakoSci naleznosci), co powodowalo po-
wstanie znacznych strat i oslabienie kondycji bankéw, (3) wtedy pojawiala sie po-
trzeba interwencji banku centralnego i panstwa.

Po ujawnieniu probleméw w sektorze bankowym zachodzila potrzeba przepro-
wadzenia rzetelnej oceny ich skali — czasami decydowano sie na tagodng ocene sytu-
acji, co w pozniejszym okresie wymagalo dodatkowych dzialan restrukturyzacyjnych.
Do grupy dzialah w celu przywrocenia zaufania do sektora bankowego i na-
prawy jego sytuacji nalezy przede wszystkim:

% tworzenie ad hoc systemoéw gwarantowania depozytow, z czesto 100% gwaran-
cjami,

% tworzenie instytucji odpowiedzialnych za przeprowadzenie restrukturyzacji
bankéw,

< wsparcie kapitalowe bankow (quasi-nacjonalizacja),

< konsolidacja bankow,

% sprzedaz czeSci badz calosci przedsiebiorstwa bankowego,

% tworzenie bankéw pomostowych (bridge banks),

% przekazywanie bankom papieréw wartosciowych w celu poprawy ich
wynikow finansowych,

% pozyczki na restrukturyzacje bankéw,

% wydzielenie z bankéw ztych dlugéw i przekazanie ich do specjalnych spoélek,

% kupno przez panstwo badz specjalng instytucje naleznosci zagrozonych.

Wprawdzie ,,nic dwa razy sie nie zdarza”, ale przyczyny, przebieg, a takze dziala-
nia naprawcze w analizowanych przypadkach kryzysowych wykazywaly duze podo-
bienstwo, a niekiedy sposéb dochodzenia do wybuchu kryzysu byt niemal taki sam.

Kryzysy bankowe, jako zjawisko niepozadane przez gospodarke, spoleczenstwo
i decydentow, powinny u§wiadamiag, jakie dzialania nalezy podejmowac, aby w przy-
szlosci ich unikngé wzglednie zlagodzi¢ ich skutki.

Wnioski,jakie wynikajg z analizowanych przypadkéw kryzysowych, mozna sfor-
mulowa¢ nastepujaco:

% kryzysom bankowym towarzyszy kryzys ekonomiczny (wyjatek: efekt zaraza-
nia),

% deregulacja ograniczen administracyjnych wymaga wprowadzania odpowiednich
regulacji ostrozno§ciowych,

< zbyt liberalna polityka nadzorcza (w tym licencyjna) jest kryzysogen-
na,

% niezbedne jest wiarygodne okreslenie skali kryzysu,
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< niezbedna jest instytucja odpowiadajaca za naprawe sektora bankowego o przej-
rzy$cie okreslonym zakresie kompetencji,

% w przypadku wykorzystywania Srodkéw publicznych badZ solidarnosciowych
konieczne sg ,kary” dla wlaScicieli banku (redukcja moral hazard),

<+ w krajach transformujacych sie kryzys bankowy trwa tym dluzej, im
dluzej trwa reformowanie gospodarki w kierunku gospodarki rynko-
wej,

% nie da sie uniknaé stosowania doktryny ,,zbyt duzy, zeby upasé”,

< wspieranie naprawy sektor6w bankowych na szczeblu miedzynarodowym wzma-
ga moral hazard.

Na koniec nalezaloby postawié pytanie: czy w przyszlo$ci mozna unikng¢ kryzy-
sow bankowych? Od kryzysu fequili na forum miedzynarodowym podejmowano dzia-
lania w celu zapewnienia stabilnoéci finansowej, co sformalizowano w kwietniu
1999 r., kiedy na spotkaniu w Waszyngtonie powolano Forum Stabilnosci Finan-
sowej (Financial Stability Forum). Forum to opracowalo — we wspétpracy z innymi
instytucjami — zestaw podstawowych standardow zdrowego systemu bankowego. Stan-
dardy te maja poméc w zmniejszeniu wrazliwo$ci na kryzysy, ale nie bedg w stanie
zapobiec ich wystepowaniu. Kryzyséw bankowych nie da sie unikna¢, podobnie jak
nie da sie wyeliminowa¢ wahan koniunktury — mozna jedynie lagodzié¢ ich skale.
Kryzysy bankowe sg immanentna cechg dzialalnosci bankowej. Istotne jest, aby byty
przygotowane odpowiednie ramy instytucjonalne prowadzenia dziatalno$ci w sekto-
rze finansowym (w tym regulacje ostroznosciowe), co ogranicza ryzyko podejmowa-
ne przez dzialajagce na nim podmioty, oraz odpowiednie ramy dla zarzadzania sytu-
acja kryzysowa, co pozwoli na podjecie szybkich i skutecznych dziatan.
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? Nie mozna uja¢ zjawiska kryzysu bankowego w spos6b sparametryzowany, konkretna war-
toé¢ graniczna bowiem bylaby uzalezniona od stopnia koncentracji dziatalnoéci bankowej,
a ta jest zréznicowana w sektorach bankowych poszczegolnych krajow.
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8 Zaproponowany schemat przebiegu kryzysu bankowego ma charakter autorski, przy czym
waznym bodzcem do takiego jego uksztaltowania byla teoria przedstawiona przez H. Myn-
sky’ego (Ch.P. Kindleberger, Szaleristwo, panika, krach. Historia kryzysow finansowych,
WIG-Press, Warszawa 1999, s. 22-29).

W przypadku klientéw indywidualnych takim efektem jest np. posiadanie wlasnego domu.
IMF. Financial crises, op.cit.

Zesp6! pracowal w skladzie: Ryszard Bartkowiak, Malgorzata Iwanicz-Drozdowska (redak-
tor naukowy), Krzysztof Jackowicz, Kazimierz Kloc, Wojciech Konat, Agnieszka Kujda, To-
masz Obal, Salvador Ortiz Fernandez, Halina Polijaniuk, Monika Szymonska, Helena Zukow-
ska.

Analiza byla prowadzona w 6 sferach problemowych i obejmowata: otoczenie gospodarcze,
otoczenie regulacyjne, polityke bankéw, dzialania interwencyjne, zarzadzanie sytuacjg kry-
zysowg oraz dyscypline rynkowa i moral hazard, co pozwolito na kompleksowa ocene przy-
czyn i metod przezwyciezania sytuacji kryzysowych. Taki schemat analityczny po raz pierw-
szy zastosowala M. Iwanicz-Drozdowska: Determinanty bezpieczenstwa bankéow w §wietle
analizy wybranych kryzyséw bankowych, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2000.
Ten przypadek kryzysowy moze by¢ réwniez zakwalifikowany do 3 grupy kryzysow.
Warto wspomnie¢ o nie analizowanych w ksiazce przypadkach kryzyséw finansowych
w Turcji i Argentynie oraz o problemach Brazylii.

Kwestig trudng do rozstrzygniecia jest to, kiedy nastepuje zamkniecie procesu transforma-
¢ji, np. wtedy, kiedy znaczna czes$¢ gospodarki jest sprywatyzowana, czy tez kiedy dany kraj
spelnia standardy krajéw wysoko rozwinietych itd.
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Krzysztof Jackowicz

SYGNALY RYNKOWE
W PROCESIE NADZORCZYM
W SWIETLE WYBRANYCH
BADAN EMPIRYCZNYCH

Sygnaly rynkowe dotyczace kondycji bankéw maja, przynajmniej potencjalnie,
dwie cechy czyniace je interesujacymi dla instytucji odpowiedzialnych za bezpie-
czenstwo systemu bankowego. Wspomnianymi cechami sg: syntetycznos$¢ — wyni-
kajaca z sumowania przez rynki finansowe dostepnej informacji oraz aktualnosé —
zwigzana z ciagla oceng przez uczestnikow rynkow biezacej i przysziej sytuacji fi-
nansowej bankow. Pierwsza z nich nabiera znaczenia ze wzgledu na generalnie ro-
snaca ztozonosé dzialania organizacji bankowych. Druga staje sie coraz bardzie istotna
zpowodu skracania sie czasu niezbednego do zmiany profilu ryzyka banku. Obu za$
przydaje wagi ograniczono§¢ zasobéw w gestii instytucji nadzoru, przed ktérymi stojg
obecnie zadania trudniejsze niz w przeszlosci. Mimo to stopien wykorzystania infor-
macji pochodzacej z rynkéw finansowych w procesie nadzorczym jest na razie nie-
wielki. Swiadeza o tym wyniki przeprowadzonej w 2000 r. analizy modeli nadzorczej
oceny ryzyka i wezesnego ostrzegania (supervisory risk assessment and early war-
ning system) w krajach grupy G-10Y. Wykazala ona wprawdzie przesuniecie akcen-
tow w praktyce nadzorczej w kierunku podej$é bardziej sformalizowanych, ustruk-
turyzowanych, skoncentrowanych na ryzyku i wykorzystujacych metody ilosciowe,
ale jednoczes$nie dowiodla, ze zastosowanie sygnalow rynkowych nalezy do rzadko-
Sci. Najwazniejsze wyjatki od zasady ograniczania zbioru danych do informacji ksie-
gowych i uzyskiwanych w trakcie inspekcji na miejscu stanowity w 2000 r. tylko:
holenderski system obserwacji, w ktérym znalazlo sie miejsce dla ocen agencji
ratingowych i sygnaléw generowanych przez rynek akcji, oraz francuski model
SAABA wspomagania diagnozy sytuacji bankow — uwzgledniajacy ratingi kredytowe
nadane bankom przez rézne agencje?.

Artykul ten podejmuje préobe odpowiedzi na pytanie, na ile wyniki — silg rzeczy
wybranych - badan empirycznych uzasadniaja wlaczenie sygnaléw rynkowych do
procesu nadzorczego.
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1. Starzenie sie informacji w dyspozycji nadzoru

Tempo starzenia sie niejawnej informacji nadzorczej oceniane jest w literaturze
przedmiotu w trzech réznych aspektach. I tak B.J. Hirtle i J.A. Lopez zanalizowali
je w kontekscie przewidywania ratingéw nadzorczych, R.A. Cole i J.W. Gunther -
prognozowania niewyplacalno§ci bankéw, a A.N. Berger, S.M. Davies i M.J. Flanne-
ry — modelowania wskaznikéw obrazujacych efekty gospodarowania bankéw. Wybér
punktu odniesienia w tych badaniach ma, jak sie przekonamy, zasadnicze znaczenie
dla otrzymanych rezultatow.

Obszerne badanie zmian wartoSci informacyjnej ratingéw nadzorczych CAMEL?
w miare oddalania sie od momentu ich nadania przeprowadzili Beverly J. Hirtle
iJose A. Lopez?. Zbudowali oni dwa modele z celem przewidywania przyszlej
wartosci ratingow. Pierwszy z nich nie wykorzystywal danych zebranych w trak-
cie inspekgji na miejscu i w zwigzku z tym zostal okreslony jako model monitorowa-
nia zewnetrznego (off-site model). Drugi za§ uzywal jako dodatkowej zmiennej obja-
$niajacej wartosci ostatnio przyznanego bankowi ratingu nadzorczego, przez co zo-
stal nazwany modelem uwzgledniajacym niejawng informacje nadzorcza (examina-
tion model). Podstawa konstrukeji modeli byl bardzo obszerny zestaw danych zwia-
zanych z 49 454 inspekcjami przeprowadzonymi w latach 1989-1995 w Stanach Zjed-
noczonych. Oproécz niejawnych informacji o czasie dokonania inspekcji, wysokoSci
nadanego w jej efekcie ratingu skladaly sie nan publicznie dostepne sprawozdania
finansowe z kwartalu poprzedzajacego inspekcje. Dla skonfrontowania wlasciwoSci
wyestymowanych modeli i okreslenia jak szybko niejawna informacja nadzorcza prze-
staje by¢ wartoSciowa, B.J. Hirtle i J.A. Lopez przeprowadzili m.in. test polegajacy
na uzyciu modeli z roku t do przewidywania ratnigu nadzorczego w roku ¢+ 1. Wyni-
ki poréwnania doktadnoSci prognoz otrzymanych z pomoca modelu monitorowania
zewnetrznego i modelu wykorzystujgcego niejawng informacje nadzorcza w zalezno-
§ci od tego, jak dawno zostala zakonczona poprzednia inspekcja danego banku, przed-
stawia tabela 1.

Z tabeli 1 wynika, ze w latach 1990-1991 model wykorzystujacy prywatng infor-
macje jest dokladniejszy, pod warunkiem ze od ostatniej inspekcji nie uplynelo
wiecej niz 6-7 kwartalow. W pézniejszych latach okres ten wydluza sie do
10-12 kwartalow. Biorac pod uwage, ze wczeSnigjsze lata horyzontu analizy byty
czasem powaznego oslabienia kondycji amerykanskiego systemu bankowego, moze-
my wyciagna¢ wniosek, ze w warunkach kryzysowych proces starzenia sie informa-
¢ji nadzorczej generalnie przebiega szybciej. Rezultaty uzyskane dla podpréby skia-
dajacej sie z bankéw, ktore po ostatniej inspekeji uzyskaty jedng z dwoch najlep-
szych ocen, nie odbiegajg od tych otrzymanych dla calej proby. Inaczej sytuacja ksztal-
tuje sie dla bankow o zagrozonej pozycji finansowej. W ich przypadku ratingi
nadzorcze tracg warto$¢ informacyjng juz po uplywie od 3 do 6 kwarta-
16w. Nie ma tez wyraznego, referowanego powyzej, zwigzku starzenia sie informacji
nadzorczej z 0gélng kondycjg sektora bankowego. Ponadto warto zauwazy¢, ze uzy-
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Tabela 1. Poréwnanie dokladnos$ci modelu monitorowania zewnetrznego
i modelu wykorzystujacego prywatng informacje nadzorcza w prognozo-
waniu rzeczywiscie nadanego ratingu CAMEL

Rok oszacowania modelu 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994
Rok prognozy 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995
Cala proba

Liczba kwartalow od ostatniej inspekcji, dla kto-
rych model monitorowania wykorzystujacy nie-
jawna informacje daje statystycznie istotnie pre-
cyzyjniejsze prognozy niz model zewnetrznego
monitorowania. 6 7 10 12 12 10

Liczba kwartaléw od ostatniej inspekgji, po kto-
rych uplywie model wykorzystujacy niejawng
informacje daje (statystycznie istotne lub nie)
gorsze prognozy niz model zewnetrznego moni-
torowania. 8 9 13 13 13 13

Banki z ostatnim ratingiem na poziomie satysfakcjonujgcym (1 lub 2)

Liczba kwartaléw od ostatniej inspekgji, dla kto-
rych model monitorowania wykorzystujacy nie-
jawng informacje daje statystycznie istotnie pre-
cyzyjniejsze prognozy niz model zewnetrznego
monitorowania. 6 6 10 12 12 10

Banki z ostatnim ratingiem na poziomie niezadowalajgcym (3, 4 lub 5)

Liczba kwartaléw od ostatniej inspekgji, dla kto-
rych model monitorowania wykorzystujacy nie-
jawna informacje daje statystycznie istotnie pre-
cyzyjniejsze prognozy niz model zewnetrznego
monitorowania. 6 6 4 3 5 5

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie: B.J. Hirtle, J.A. Lopez, Supervisory Information
and the Frequency of Bank Examinations, Federal Reserve Bank of New York, Economic Poli-
cy Review, April 1999, s. 10-12.

cie do przewidywania przyszlego ratingu informacji nadzorczej uzyskanej w zalez-
noéci od roku analizy dawniej niz 8-13 kwartaléw temu, zmniejsza dokladno§é pro-
gnozy w stosunku do tej oferowanej przez model zewnetrznego monitorowania.
Proces utraty wartosci informacyjnej przez ratingi nadzorcze w kontekscie
przewidywania niewyplacalnosci bankéw statl sie przedmiotem dociekan Rebe-
la A. Cole’a i Jefferya W. Gunthera®. Dokonali oni poréwnania trafnosci prognoz
formulowanych na podstawie probitowego modelu ekonometrycznego i rankingu
bankéw sporzadzonego na bazie ocen nadzorczych. Parametry wspomnianego mo-
delu zostaly oszacowane dwukrotnie: za pierwszym razem przy uzyciu publicznie
dostepnych danych ksiegowych za rok 1985 (model I), za drugim przy wykorzysta-
niu sprawozdan za rok 1987 (model IT). W obu przypadkach wszystkie zmienne nieza-
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lezne ilustrujace: wyposazenie kapitalowe, jakosc¢ portfela kredytowego, rentownosé,
plynnoéé aktywow i strukture zobowigzan, okazaly sie statystycznie istotne oraz
wplywaly na prawdopodobienstwo niewyplacalno$ci w oczekiwany sposob. Wyesty-
mowane parametry modelu I po podstawieniu danych ze sprawozdan finansowych
za rok 1987 postuzyly do okreslenia prawdopodobienstwa niewyptacalnosci bankow
w latach 1988-1990, modelu II za$ po uwzglednieniu danych ze sprawozdan za rok
1989 w latach 1990-1992. Ustalenie rankingu bankéw wedlug kryterium ryzyka
niewyplacalnosci przy zastosowaniu ocen nadzorczych bylo mozliwe tylko w przybli-
zeniu. Przy jego sporzadzaniu R.A. Cole i J.W. Gunther w pierwszej kolejnosci upo-
rzadkowali banki w zaleznos$ci od wysokoSci tacznego ratingu nadzorczego CAMEL,
nastepnie w obrebie pieciu otrzymanych grup zgodnie ze $rednig arytmetyczng ocen
nadzorczych kazdego z aspektéw badania kondycji banku, w ostatecznosci za$ ucie-
kali sie do losowania. Narzedziem poréwnania dokladnosci prognoz bylo zestawie-
nie procentu btedow I rodzaju (zaliczenia banku do grupy bezpiecznych, podczas gdy
w rzeczywisto§ci bank w horyzoncie badania upadl) dla r6znych pozioméw bledow
II rodzaju (zaliczenia bezpiecznych bankéw do grupy tych, ktére powinny upasé).
Dla lat 1988-1990 zdolnoé¢ ratingéw nadzorczych CAMEL do rozrézniania bankow
bezpiecznych i zagrozonych byla wyzsza lub poréwnywalna z ta charakteryzujaca
model probitowy tylko wtedy, gdy od nadania ocen nadzorczych do poczatku okresu
analizy nie uplynely wiecej niz dwa kwartaty. W kolejnym dwuletnim okresie oceny
nadzorcze byly co najmniej tak precyzyjne, jak prognozy ekonometryczne, pod wa-
runkiem ze rating nadzorczy przyznano nie weze$niej niz kwartal przed rozpocze-
ciem okresu prognozy. W przypadku bankéw dysponujgcych na poczatku roku 1988
1 1990 ratingami nadzorczymi starszymi niz dwa kwartaly model probitowy pozwa-
lat na dokltadniejsze okreslenie szans przetrwania dwuletniego horyzontu badania.
Zreferowane rezultaty wskazujg na do$¢ szybkie tempo starzenia sie niejaw-
nej informacji nadzorczej, przynajmniej w zakresie przewidywania nie-
wyplacalnosci w warunkach znacznych zmian kondycji bankéw zwigzanych z osta-
bieniem catego systemu bankowego.

Analize zwigzku statystycznej istotnosci ratingow BOPEC® — nadawanych
amerykanskim holdingom bankowym — w ramach modeli prognozujacych wy-
brane miary efektow gospodarowania z wiekiem ocen nadzorczych odnaj-
dujemy m.in. w, cze$ciowo omawianej takze w kolejnym podpunkcie, pracy Allena
N. Bergera, Sally M. Davies i Marka J. Flannery’ego z 2000 r.” Wspomniani autorzy
postuzyli sie danymi pochodzacymi z okresu od czwartego kwartalu 1989 r. do dru-
giego kwartatu 1992 r. dotyczacymi 184 duzych amerykanskich holdingéw banko-
wych. Zmiennymi zaleznymi w skonstruowanych modelach ekonometrycznych byty:
udzial aktywow o obnizonej jako$ci w majatku ogétem, wspodtczynnik sfinansowania
aktywow kapitalem wlasnym i wskaznik rentownosci aktywéw. Obliczenia dowio-
dly, ze ratingi nadzorcze nie odgrywajg statystycznie istotnej roli w prognozowaniu
zadnej z wybranych zmiennych ilustrujacych efekty gospodarowania. W tej sytuacji
A.N. Berger, S.M. Davies i M..J. Flannery sformulowali trzy konkurencyjne hipotezy
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objasniajace zaskakujacy brak istotnosci ocen nadzorczych w prognozowaniu wyni-
kow dzialania bankéw. Pierwsza z nich sprowadzala sie do tego, ze oceny nadzorcze
sg mniej dokladne niz sygnaly rynkowe, druga sugerowala, ze instytucje nadzoru
znacznie wiekszg wage niz kapitalodawcy i agencje ratingowe przywiagzuja do obec-
nej kondycji banku, trzecia zawierala przypuszczenie, ze oceny nadzorcze wynikaja-
ce z przeprowadzonych inspekcji na miejscu szybko sie dezaktualizujg. Dla zweryfi-
kowania trzeciej hipotezy autorzy badania ponownie oszacowali parametry modeli
objasniajacych zmiany wskaznikéw obrazujacych efekty gospodarowania, uzywajac
jednak tylko tych obserwacji, w przypadku ktérych ostatnia inspekcja na miejscu
zakonczyla sie w ciggu trzech poprzedzajacych miesiecy. Tym razem oceny nad-
zorcze okazaly sie istotne, a ponadto w wiekszoSci przypadkéw ich wkiad w moc
prognostyczng modeli byl wiekszy niz op6znionych sygnaléw pochodzacych z ryn-
ku®.

W éwietle om6éwionych badan czas, po ktérego uplywie niejawna informacja nad-
zorcza traci swojg warto$c, wynosi zatem od 1 do 2 kwartalow w przypadku progno-
zowania niewyplacalnosci i wynikéw dzialania oraz od 6 do 12 kwartalow przy prze-
widywaniu kolejnego ratingu nadzorczego. Réznica w zaobserwowanym tempie sta-
rzenia sie informacji nadzorczej wynika zapewne z duzej stabilnoSci w czasie ra-
tingoéw nadzorczych wyrazajacej sie w tym, ze po kolejnej inspekeji wiekszos$¢ z nich
pozostaje na niezmienionym poziomie. Zgodnie z oczekiwaniami badania empirycz-
ne sugeruja tez, ze proces utraty wartosci przebiega szybciej w odniesieniu do sta-
bych bankéw i w okresach pogorszenia kondycji sektora bankowego. Reasumujac te
cze§é rozwazan, mozna pokusi¢ sie o stwierdzenie, ze rezultaty dociekan nad
starzeniem sie informacji nadzorczej wskazuja na potrzebe uzycia w okre-
sie pomiedzy inspekcjami dodatkowych, w tym rynkowych, Zrédetl danych.

2. Dokladno$¢ i czas pojawiania sie réoznych sygnaléw dotyczacych
kondycji bankow

Wiarygodnej odpowiedzi na pytanie o relatywng warto$¢ informacyjng réznego
rodzaju wskaznikow i wzgledny czas generowania przez nie sygnatéw mogg dostar-
czy¢ studia porownawcze — analizujgce ich wlasciwos§ci wedlug wspdlnej metodologii
i dla jednakowych zestaw6w danych. Z czterech omawianych w tej czeéci artykutu
badan - spetniajgcych powyzsze kryterium — dwa (R.R. Randall oraz A.N. Berger,
S.M. Davies i M.J. Flannery) zawierajg elementy poréwnania ocen nadzorczych
z rynkowymi, pozostale (P. Bongini, L. Laeven, G. Majnoni oraz R. Gropp, J. Vesala,
G. Vulpes) konfrontuja wyltacznie zachowania sygnaléw o charakterze rynkowym.
Pierwsze nieprzypadkowo dotyczg rynku amerykanskiego, drugie za$§ bazujg na da-
nych europejskich i pochodzacych z krajéw azjatyckich.

Najstarsza proba okreélenia wzglednego czasu identyfikacji zagrozen dla ban-
kéw przez kapitatodaweéw lub ich reprezentantow oraz instytucje nadzoru jest pra-
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ca Richarda E. Randalla®. Autor ten zastosowal metode analizy przypadkow. Przed-
miotem jego rozwazan bylo 40 holdingdw bankowych o aktywach powyzej 2 mld
USD, ktore w od roku 1980 do polowy 1987 doznaly powaznego ostabienia kondycji
finansowej. Dziewie¢ z nich zostalo poddanych sanacji z pomocg $rodkéw Federalnej
Korporacji ds. Ubezpieczenia Depozytéw (FDIC), sze§¢ dalszych przejety inne pod-
mioty bez wsparcia publicznego. Punktem odniesienia w badaniu czasu rozpoznania
trudnoéci finansowych bylo okre§lenie momentu T, w ktérym ich zaistnienie w spo-
s6b oczywisty wynikato z publicznie dostepnej informacji. R.E. Randall przesledzit
sygnaly generowane przez akcjonariuszy, analitykow rynku wlascicielskich
papieréw wartosSciowych, agencje ratingowe i instytucje nadzoru w okre-
sach poprzedzajacych wspomniany moment, lokujacych sie wokoél niego i nastepuja-
cych po nim.

Na rynku akcji w zdecydowanej wiekszosci przypadkéw istotne korekty cen w sto-
sunku do indeksu S&P 500 oraz indeksu branzowego dla bankéw nastgpily dopiero
po momencie T. Co wiecej, akcje 18 z 34 holdingéw, w stosunku do ktorych ostatecz-
nie zanotowano najsilniejsze negatywne reakcje rynkowe, w okresie narastania pro-
blemoéw dawaly wyzsze niz przecietne rynkowe stopy dochodu. Moze to oznaczaé, ze
inwestorzy rozpoznali zwiekszone ryzyko, mogace potencjalnie przyczyni¢ sie do
wzrostu wartosSci akcji, ale pomylili sie w ocenie jego skali.

Badanie komentarzy analitykéw rynku wlaScicielskich papieréw wartosciowych
dostarczyto dalszych pesymistycznych wniosk6w co do zdolnoéci sektora prywatne-
go do antycypowania probleméw finansowych bankéw. R.E. Randall nie stwierdzit
bowiem ani jednego przypadku wyrazenia przez analitykow powaznych obaw co do
kondycji holdingéw bankowych w okresie powstawania trudnosci. Wiekszosc¢ reko-
mendagcji formulowanych przez nich przed momentem T zalecala nabywanie lub
utrzymywanie akcji w portfelu. W kolejnych okresach analitycy rynkowi réwniez
popelniali bledy w ocenie sytuacji, z reguty nie doceniajgc jej powagi.

Znaczne opdznienie w stosunku do publicznie dostepnej informacji o problemach
finansowych holdingéw bankowych charakteryzowalo takze dzialania agencji ratin-
gowych. W okresie poprzedzajagcym moment T zanotowano tylko 5 przypadkéw ob-
nizenia ratingéw i to do poziomu nie nizszego niz pojedyncze A, natomiast w okre-
sie nastepujacym po nim az 37, w tym 4 oznaczajace zmiane klasyfikacji dtuznych
instrumentow finansowych z inwestycyjnych na spekulacyjne.

Zmiany ratingéw nadzorczych dla glownych bankéw (CAMEL) nastepowaly szyb-
ciej niz w przypadku ocen przyznawanych holdingom (BOPEC). I tak do dwo6ch mie-
siecy przed momentem T instytucje nadzoru obnizyly ratingi CAMEL acznie 17
razy do poziomu niezadowalajgcego (314),ratingi BOPEC za$ tylko 6-krotnie. W ciggu
dwdéch miesiecy poprzedzajacych moment T i dwéch nastepujacych po nim dokona-
no 8 weryfikacji ocen typu CAMEL i 6 typu BOPEC do poziomu niezadowalajgcego.
Poczawszy od drugiego miesigca po momencie, w ktorym problemy finansowe staly
sie oczywiste, wladze nadzorcze 30 razy obnizyly ratingi CAMEL, w tym 7-krotnie
do poziomu 5 — oznaczajgcego krytyczna sytuacje finansowg oraz 44 razy zweryfiko-
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waly w dot ratingi BOPEC przyznawane holdingom. Przytoczone dane sugeruja, ze
w czeSci przypadkow instytucjom nadzoru udalo sie zidentyfikowaé ro-
dzace sie trudnosci, zanim znalazly one odzwierciedlenie w publicznie
dostepnej informacji. Rozpoznanie problemoéw, jak pokazaly dalsze wydarzenia,
nie nastapito jednak dostatecznie wcze$nie, by zapobiec powaznym stratom ponie-
sionym przez badane holdingi bankowe.

7 przedstawionych rezultatéw analizy przypadkéw wynika, ze w latach osiem-
dziesigtych prywatni obserwatorzy kondycji holdingoéw bankowych nie byli
w stanie antycypowaé¢ powaznych probleméw finansowych. Czesto tez nie
potrafili okresli¢ skali trudnosci, gdy juz byly one oczywiste. Stabe efekty monitoro-
wania rynkowego R.E. Randall wigze z tym, ze klopoty wiekszo§ci bankéw wynikaty
z podjecia nadmiernego ryzyka kredytowego. Do oceny tego rodzaju ryzyka rynek, ze
wzgledu na brak dostepu do dokumentacji kredytowej, jest bardzo stabo przygoto-
wany. Negatywny wydzwiek wnioskéw R.E. Randalla co do mozliwosci wykorzysta-
nia sygnalow o charakterze rynkowym moze tagodzié¢ fakt, iz wynikajg one z analizy
przypadkéw z lat osiemdziesiatych, a wiec z okresu, w ktorym z jednej strony —
inwestorzy mieli znacznie mniejszy dostep do informacji, a z drugiej — dysponowali
mniej precyzyjnymi niz obecnie narzedziami przetwarzania danych.

Bezposrednie zestawienie wlasciwosci ocen nadzorczych i rynkowych
odnajdujemy w juz prezentowanym opracowaniu Allena N. Bergera, Sally M. Davies
i Marka J. Flannery’ego'?. Jego autorzy w celu dokonania poréwnan zgromadzili
szeroki wachlarz danych obejmujacych zar6wno informacje niejawne: wartosci ra-
tingéw nadzorczych BOPEC i czesto$ci przeprowadzanych inspekcji na miejscu, jak
i publicznie dostepne: ratingi agencji Moody’s dla obligacji holdingéw, warto§ci kwar-
talnych ponadnormalnych stép dochodu z akcji, zmiany udziatu inwestoréw instytu-
cjonalnych i wewnetrznych (insiders) w kapitale akcyjnym bankéw. Uwzglednienie
szerokiego spektrum podmiotéw oceniajacych sytuacje bankéw: instytucji nadzoru,
agencji ratingowej, ogétu akcjonariuszy oraz inwestoréw instytucjonalnych i mene-
dzerdéw, dawalo szanse na wychwycenie réznic w czasie dostepu do informacji tych
grup podmiotéw oraz rozbieznosci w jej interpretacji wynikajacych z odmiennoSci
realizowanych funkgcji celu.

Poréwnanie relatywnego czasu odzwierciedlenia zmian kondycji bankéw w oce-
nach rynkowych i nadzorczych (timeliness) oraz doktadnoSci generowanych sygna-
16w (accuracy) wymagalo od A.N. Bergera, S.M. Davies i M.J. Flannery’ego zastoso-
wania odmiennych metod badawczych. I tak relatywny czas pojawiania sie sygnatéw
zanalizowali oni z pomocg testu przyczynowosci w sensie Grangera (Granger-causa-
lity). Test ten w interesujacym nas przypadku stanowi, ze oceny nadzorcze wplywajg
w sensie Grangera na oceny rynkowe wtedy, gdy przeszle wartosci ocen nadzorczych
poprawiaja jako§¢é prognozy obecnego poziomu ocen rynkowych po uwzglednieniu
przeszlej informacji o ocenach rynkowych i innych istotnych zmiennych oraz od-
wrotnie dla przyczynowosci w sensie Grangera miedzy ocenami rynkowymi i nad-
zorczymi'V. Oszacowanie parametrow logitowych modeli regresji objasniajacych zmia-
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ny rynkowych oraz nadzorczych ocen kondycji banku sygnalami pochodzacymi od-
powiednio: z procesu nadzorczego i z rynkéw finansowych pozwolito sformutowaé
dwa istotne wnioski. Po pierwsze, okazalo sie, ze oceny nadzorcze i ratingi agen-
¢ji Moody’s wplywaja na siebie wzajemnie w sensie Grangera, poniewaz op6z-
nione w czasie warto$ci obu rodzajow ocen kondycji bankéw wyraznie podnosily ja-
ko§¢é modeli objasniajacych obecne warto§ci ocen drugiej strony. Oznacza to, zda-
niem autoréw badania, ze instytucje nadzoru i agencje ratingowe systema-
tycznie wchodza w posiadanie informacji nieznanych drugiej stronie i in-
korporowanych w jej ocenach z opéznieniem. Po drugie, pomiedzy rating ami nad-
zorczymi i sygnalami z rynku akgji, jak tez w relacji odwrotnej nie udalo sie
stwierdzi¢ przyczynowosci w sensie Grangera. Sygnaly z rynku obligacji i akeji
w omawianym badaniu wykazaly zatem zasadniczo odmienne wlaSciwosci w zakre-
sie powigzania z ocenami formutowanymi przez inspektoréw nadzoru bankowego.
A.N. Berger, S.M. Davies, M.J. Flannery upatrujg przyczyn tego w rozbieznoéci in-
teresow roéznych grup obserwatoréw kondycji bankéow.

Dokladnos¢ sygnatéw rynkowych i ocen nadzorczych A.N. Berger, S.M. Davies,
M.J. Flannery okreélili natomiast na podstawie ich roli w modelach ekonometrycz-
nych prognozujacych zmiany wybranych wskaznikéw obrazujgcych efekty gospoda-
rowania bankéw. Jak pamietamy z poprzedniego podpunktu, oszacowanie parame-
trow modeli wykazalo, ze ratingi nadzorcze, z wyjatkiem przypadku gdy pochodzg
one z ostatniego kwartalu, nie odgrywaja istotnej roli w prognozowaniu zadnej
z wybranych przez autoréw badania zmiennych. Ratingi kredytowe agencji Moody’s
okazaly sie wazne przy przewidywaniu jakoS§ci aktywow, informacje za$ z rynku ak-
¢ji w okreslaniu przyszlego poziomu sfianansowania majgtku kapitalem wlasnym,
a przede wszystkim warto$ci wskaznika rentownosci aktywow. Otrzymane rezulta-
ty — oméwione w tym i poprzednim podpunkcie — sugeruja wiec, ze oceny nadzor-
cze sg bardziej dokladne niz sygnaly rynkowe w okresie nastepujacym bez-
posérednio po inspekcji, natomiast Srednio w calym okresie pomiedzy in-
spekcjami sa mniej precyzyjne'?.

Poréwnanie zdolno$ci do identyfikowania bankéw o zagrozonej sytuacji
finansowej wskaznikéw bazujacych na danych ksiegowych, cenach akcji i ratin-
gach kredytowych przynosi badanie Paoli Bongini, Luca Laevena i Giovanniego
Majnoni'®. Autorzy ci skupili swoja uwage na czterech krajach azjatyckich: Indone-
zji, Korei, Malezji i Tajlandii, w ktérych w latach 1997-1998 nastapilo wyrazne za-
chwianie stabilno$ci systemu finansowego. Wyboér okresu kryzysowego pozwolit
na jednoznaczne oddzielenie grupy podmiotéw o ostabionej pozycji, ktorej skutkiem
byly dzialania interwencyjne wtadz nadzorczych (cofniecie licencji, dokapitalizowa-
nie, przymusowe polgczenie), od grupy podmiotéw w dobrej kondycji.

Informacje o charakterze ksiegowym reprezentowane byly w badaniu z pomocg
wskaznika syntetycznego. W konstrukeji tego ostatniego uwzgledniono cztery miary
finansowe: iloraz rezerw celowych i kapitalu wlasnego banku, wzrost akcji kredyto-
wej, wskaznik ukazujacy role wyniku z tytulu odsetek w tworzeniu wyniku finanso-
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wego i rentowno$¢ aktywoéw. Sposobem na zsumowanie tych miar bylo ich prze-
ksztalcenie na zmienne binarne. Jesli warto§é wskaznika w danym banku byla gor-
sza od 75% zebranych obserwacji, nowa zmienna otrzymywala warto$¢ jeden. Synte-
tyczny wskaznik ksiegowy kondycji bankéw mogl zatem wynosié 0, 1, 2, 3 lub 4.
Dane z rynku akcji postuzyly do wyestymowania teoretycznych premii ubezpiecze-
nia depozytéow w ramach modelu opcyjnego zaproponowanego w 1977 r. przez
R. Mertona'¥. Ratingom kredytowym dla dlugoterminowych depozytéw denomino-
wanych w walutach obcych agencji Moody’s przypisano wartoSci liczbowe na podsta-
wie zaobserwowanych empirycznie w latach 1982-1999 czesto$ci bankructw pod-
miotéw przynalezacych do poszczegdlnych kategorii ratingowych. Zauwazmy, ze
wszystkie trzy wskazniki zostaly tak skonstruowane, ze ich wyzsze wartoSci ozna-
czaly wieksze ryzyko wystapienia powaznych problemoéw finansowych.
Wilasciwosci zdefiniowanych powyzej wskaznikéw: ksiegowego, bazujacego na
danych z rynku akgji i wykorzystujacego ratingi kredytowe P. Bongini, L. Laeven
i G. Majnoni przeanalizowali w interesujagcym nas zakresie na dwa sposoby. Po pierw-
sze, oszacowali logitowy model regresji, w ktérym zmienna zalezna przybierala war-
tos¢ jeden, jesli instytucja finansowa do§wiadczala zaburzen w funkcjonowaniu,
izero w innym przypadku. Zmiennymi niezaleznymi byly: wskaznik ksiegowy wyli-
czony na podstawie sprawozdan za 1996 r., teoretyczna premia ubezpieczenia depo-
zytow 1 wskaznik bazujacy na ratingach zanotowane w polowie 1997 r., zmienna
zero-jedynkowa ukazujaca powigzania banku z innymi podmiotami lub kapitalem
o charakterze rodzinnym, logarytm wartosci aktywoéw banku oraz zmienne ilustru-
jace réznice miedzy rozwazanymi krajami: PKB per capita i relacja prywatnego kre-
dytowania do PKB. Wartosci wszystkich zmiennych udalo sie zgromadzié tylko dla
43 podmiotéw. Oszacowanie parametréw modelu dowiodto, ze, po uwzglednieniu
specyfiki poszczegélnych panstw i réznic wielko$ci bankéw, zaden z trzech wskaz-
nikéw ilustrujacych ryzyko banku nie dostarczal informacji statystycznie
istotnej w dyskryminowaniu pomiedzy podmiotami bezpiecznymi i podda-
nymi dzialaniom interwencyjnym. Dodatkowo parametr przy wskazniku skon-
struowanym na podstawie ratingéw kredytowych mial, niezgodny z oczekiwaniami,
ujemny znak. Przy probie uszeregowania wskaznikow wykorzystujacych rézne zroé-
dta informacji wedtug ich statystycznej istotnosci, znaku wyestymowanego dla nich
wspolczynnika oraz ogélnej jakoSci prognostycznej modeli je zawierajacych nalezy
stwierdzi¢, za autorami badania, ze stosunkowo najlepiej wypadly teoretyczne pre-
mie ubezpieczenia depozytow, nastepnie syntetyczny wskaznik ksiegowy, najgorzej
za$ miary bazujgce na ratingach kredytowych. Po drugie, P. Bongini, L. Laeven
i G. Majnoni przeanalizowali czas zmian dwoéch z trzech wskaznikow stanowigcych
glowny przedmiot ich zainteresowania. Z rozwazan wylgczyli syntetyczny wskaznik
ksiegowy, ktorego wartosci mozna bylo obserwowaé tylko w okresach rocznych.
Zmienng zalezng byly tym razem zmiany historycznego prawdopodobienstwa nie-
wyplacalnoSci zwigzane z obnizeniem lub podwyzszeniem ratingu. Byly one obja-
$niane z pomocg opdéznionych do trzech kwartaléw wstecz, rownoczesnych i naste-
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pujacych do dwoch kwartalow pdzniej wahnieé teoretycznych premii ubezpieczenia
depozytow. Uzycie zmiennych niezaleznych z szerszego przedzialu czasowego ogra-
niczylto prébe do 29 podmiotéw i 72 zmian ratingéw. Rezultaty oszacowania funk-
¢ji regresji pokazaly, ze sygnaly z rynku akcji systematycznie wyprzedzaja
zmiany rating6éw. Srednie opéznienie reakcji agencji ratingowych wynosilo przy
tym sze§¢ miesiecy.

Opracowanie Reinta Groppa, Jukkai Vesala i Giuseppe Vulpesa testuje zdol-
nos$é¢ do antycypowania powaznego pogorszenia kondycji bankow przez
wskazniki z rynku akecji i podporzadkowanych instrumentéw dluznych
przy uzyciu danych z okresu od poczatku 1991 r. do marca 2001 r. zgromadzonych
dla bankowkrajow Unii Europejskiej'®. Wspomnianymi wskaznikami sa: premia
za ryzyko w przypadku rynku obligacji i przemnozona przez (-1) warto$¢ dystansu
do niewyplacalnoéci'® dla rynku wlascicielskich papieréw wartosciowych. Ich wy-
bér wiazal sie z tym, ze wykazujg one, jak demonstrujg autorzy, wlasciwoSci poza-
dane z punktu widzenia nadzoru. Po pierwsze, sqg kompletne (complete) w tym sen-
sie, ze odzwierciedlaja najwazniejsze determinanty ryzyka niewyplacalnosci ban-
ku: warto§¢ rynkowa aktywow, dzwignie finansowa, zmienno§é wartosci aktywow.
Po drugie, sa zgodne (unbiased) z preferencjami nadzoru, poniewaz malejg wraz ze
wzrostem wartosci majatku banku oraz rosng wraz ze zwiekszaniem sie: udzialu
kapitalow obcych w finansowaniu majatku i zmiennosci aktywow. W analizie wlasci-
wosci dystansu do niewyplacalnosci wykorzystano ostatecznie miesieczne obserwa-
cje dla 84 bankéw z 14 krajow Unii Europejskiej, premii za ryzyko zas — 59 bankéw
z 12 panstw. Powaznym problemem w rozwazaniach R. Groppa, J. Vesala i G. Vul-
pesa okazala sie selekcja rodzaju zdarzenia, wzgledem ktoérego maja byé mierzone
zdolnoSci prognostyczne wskaznikow. W Unii Europejskiej bowiem bardzo nieliczne
sg przypadki bankructw bankéw. Dlatego tez autorzy zdecydowali sie uznawaé, ze
materialne pogorszenie kondycji banku nastepuje wtedy, gdy nadawany przez agen-
gie Fitch/IBCA rating sily finansowej (financial strength rating) abstrahujacy od
istnienia siatki bezpieczenstwa jest obnizany do poziomu C lub oznaczajgcego wy-
stepowanie jeszcze wiekszych zagrozen (D, E).

Po oszacowaniu parametréw dwoch modeli ekonometrycznych o odmiennych
konstrukejach (modelu logitowego i modelu proportional hazard) R. Gropp, J. Vesa-
la, G. Vulpes doszli do wniosku, ze oba interesujgce nas wskazniki mogg by¢ wyko-
rzystane do przewidywania znacznego pogorszenia sie kondycji finansowej bankow.
Opatrzony znakiem minus dystans do niewyplacalno§ci wykazywal najlepsze wia-
§ciwosci prognostyczne od 6 do 18 miesiecy przed obnizeniem ratingu Fitch/IBCA.
Premie za ryzyko zawarte w stopach dochodu podporzadkowanych instrumentéw
dtuznych byty takze statystycznie istotne w objasnianiu weryfikacji w dét ratingéw
do 18 miesiecy wstecz, ale ich maksymalna moc prognostyczna przypadata na okres
bezposérednio poprzedzajacy tego rodzaju zdarzenia (6 miesiecy). Na jakos¢ sygna-
16w prokurowanych przez rynek obligacji negatywny wplyw mialy jednak oczekiwa-
nia publicznego wsparcia dla duzych lub waznych bankéw. Autorzy dowiedli ponad-
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to, ze oba analizowane wskazniki niosa ze sobg informacje nie odzwierciedlong
w ratingach sily finansowej, a w przypadku dystansu do niewyplacalnoéci takze
w sprawozdaniach finansowych. Laczne uzycie premii za ryzyko i dystansu do
niewyplacalnosci obnizalo istotnie liczbe btedéw I rodzaju, tj. bledow polegajacych
na niezidentyfikowaniu bankéw, ktore bedg przezywaly problemy finansowe!”.
Zadne z czterech zreferowanych badan poréwnawczych nie wskazuje, ze ktéras
ze stron monitorujacych kondycje bankéw (instytucje nadzoru, kapitatodawcy i ich
reprezentanci) ma wyrazna i trwala przewage nad pozostalymi. Dwa z nich sugeruja
natomiast, ze pomiedzy sygnalami pochodzacymi z réznych Zrédel wystepuja obsza-
ry komplementarnoSci. Dotyczy to ocen nadzorczych i ratingéw kredytowych oraz
sygnalow z rynku akcji i instrumentéw diuznych. Z punktu widzenia wykorzystania
informacji rynkowej w procesie nadzorczym najbardziej niepokojace sa: stwierdzone
w badaniu R.E. Randalla op6znienia reakcji rynkowych (cze$ciowo takze nadzor-
czych) w stosunku do publicznie dostepnej informacji oraz wynikajacy z analizy da-
nych dla krajéw azjatyckich brak zdolno§ci miar ksiegowych i rynkowych do dyskry-
minowania w warunkach kryzysowych bankéw bezpiecznych i zagrozonych.

3. Przydatnosé informacji z rynku wlascicielskich papierow
wartoSciowych w nadzorczej ocenie kondycji bankow

W kwestii wykorzystania w procesie nadzorczym sygnaléw z rynku akeji w litera-
turze przedmiotu formulowane sg argumenty przemawiajace zaréwno przeciw nie-
mu, jak i za nim. Z jednej strony zwraca sie uwage, ze interesy akcjonariuszy i wie-
rzycieli nie sg jednakowe. Pierwsi oceniajg potencjalne straty i zyski zwigzane
z podejmowanym ryzykiem, drudzy koncentruja swoja uwage na stratach. Podobng
do wierzycieli — jednostronng optyke postrzegania ryzyka — stosujg instytucje nadzo-
ru reprezentujace interesy drobnych deponentéw i systemu ubezpieczenia depozy-
tow. Potrzeba zachowania ostroznosci we wigczaniu do procesu nadzorczego infor-
magcji plynacych z rynku akcji wynika tez z prezentowanych juz badan A.N. Bergera,
S.M. Davies i M.J. Flannery’ego. Autorzy ci zaobserwowali, ze informacje te wyka-
zujg w modelach ekonometrycznych odmienne wlasciwosci wzgledem ratingéw nad-
zorczych niz np. sygnaly pochodzace z rynku obligacji'®. Z drugiej strony rynek akcji
jest bardziej ptynny, latwiej jest na nim tez dokona¢ transakcji krétkiej sprzedazy.
Oba czynniki powoduja, ze koszty inkorporowania negatywnych oczekiwan co do
przyszlej kondycji banku sg nizsze na rynku akeji niz obligacji'?. Nie bez znaczenia
pozostaje fakt, ze prawdopodobienstwo wystgpienia zaktcajgcego wplywu sformali-
zowanej 1 poSredniej siatki bezpieczenstwa (np. zwigzanej z funkcjonowaniem dok-
tryny ,,zbyt duzy, by upas¢”) w systemie bankowym na sygnaty ptynace z rynku akcji
jest mniejsze niz w przypadku sygnaléw generowanych przez wierzycieli?”. Dodat-
kowo, jak dowodzg — w przedstawionym w poprzednim podpunkcie opracowaniu —
R. Gropp, J. Vesala i G.Vulpes, mozliwe jest skonstruowanie na bazie danych z ryn-

4(19)/2002 47



Bezpieczny Bank

ku akeji wskaznikow ryzyka zgodnych w wiekszoSci sytuacji z proostroznoSciowymi
preferencjami nadzoru??. Rezultaty referowanych ponizej trzech badan nad znacze-
niem sygnaléw z rynku akcji w antycypowaniu i modelowaniu ratingéw BOPEC
(J.W. Gunther, M.E. Levonian i R.R. Moore oraz J. Krainer i J.A. Lopez) i CAMEL
(T.J. Curry, P.J. Elmeri G.S. Fissel), mimo wystepowania opisanych watpliwosci, sa
zachecajace.

W 2001 r. Jeffery W. Gunther, Mark E. Levonian i Robert R. Moore opublikowali
artykul, w ktérym przedstawili wyniki oszacowania parametréw modeli eko-
nometrycznych ze zmiennymi zaleznymi w postaci: poziomu i obnizki??
ratingu nadzorczego BOPEC przyznawanego holdingom bankowym?®. Uzyte
zmienne objadniajgce byly trojakiego rodzaju i pochodzilty z: rynku akcji, poprzed-
nich inspekcji nadzorczych i sprawozdan finansowych dostepnych w okresie pomie-
dzy inspekcjami. Dane z rynku akcji reprezentowalo oczekiwane prawdopodobien-
stwo niewyplacalnosci (EDF - expected default frequency) otrzymywane w ramach
modelu KMV Credit Monitor?*. Informacje nadzorcze zawieraly: nadany w czasie
ostatniej zakonczonej inspekcji rating BOPEC i najnowszy dostepny rating poszcze-
gblnych bankéw CAMEL(S). Liczne zmienne pochodzace ze sprawozdawczoSci fi-
nansowej odzwierciedlaly: wielko§é, wyposazenie kapitatlowe, jakos¢ portfela kredy-
towego, strukture finansowania i rentownosc¢ objetych badaniem podmiotéw. Wpro-
wadzenie trzech grup zmiennych niezaleznych umozliwito autorom badania prze-
analizowanie inkrementalnej wartoSci objasniajgcej danych z rynku akcji. Ograni-
czylo jednak liczebno§é proby do 914 obserwacji z okresu od czerwca 1996 r. do mar-
ca 2000 r. Ostateczna postac¢ modeli zostata opracowana przy zastosowaniu procedu-
ry, w ktorej ramach w kolejnych krokach z modeli usuwane byly zmienne najmniej
istotne az do momentu, gdy wszystkie zmienne niezalezne stawaly sie statystycznie
istotne. W modelu objaéniajacym poziom ratingu BOPEC oczekiwane prawdopodo-
bienstwo niewyplacalnoS§ci szacowane na bazie danych z rynku akgji okazalo sie sil-
nie statystycznie istotne. Zgodnie z przypuszczeniami znak wspoélczynnika przy ocze-
kiwanym prawdopodobienstwie niewyptacalnosci byt dodatni, co oznacza, ze wyzsze-
mu prawdopodobienstwu niewyplacalnoSci towarzyszyly gorsze oceny nadzorcze (wy-
zsze wartos$ci liczbowe nadanych ratingéw nadzorczych). Warto jednak podkreslic,
ze usuniecie oczekiwanego prawdopodobienstwa niewyplacalno$ci z oméwionego
modelu tylko bardzo nieznacznie pogarszalo jego jakos$¢. Drugi rodzaj oszacowanych
przez J.W. Gunthera, M.E. Levoniana i R.R. Moore’a modeli dotyczy? sytuacji szcze-
goblnie interesujacej dla wladz nadzoru bankowego, kiedy wskutek pogorszenia kon-
dycji banku konieczne jest obnizenie przyznanego mu wczesniej ratingu. Ze wzgle-
du na ograniczong liczbe obserwacji mozliwa byto tylko estymacja (osobno) réwnan
jedynie dla przypadkéw obnizenia ratingu z poziomu dwoch najwyzszych z przyzna-
wanych ocen. Liczba zmiennych pomocnych w przewidywaniu pogorszenia ratingu
okazala sie wyraznie mniejsza, niz mialo to miejsce przy objasnianiu jego poziomu.
I tym razem jednak oczekiwane prawdopodobienstwo niewyptacalno$ci okazalo sie
statystycznie istotne. Dodatkowo wykluczenie zmiennej zawierajacej informa-
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cje z rynku akcji przynioslo, w przeciwienstwie do oméwionego powyzej przy-
padku, wyrazne obnizenie jakos§ci modelu, co dowodzi znaczacej roli sygnalow
rynkowych tego rodzaju w prognozowaniu spadkéw ratingu nadzorczego BOPEC.
Zaprzecza tez tezie, ze rynek dostarcza wylacznie informacji bedacej powtorzeniem
tej zawartej w wynikach przeprowadzonych w przeszloSci inspekcji i w sprawozda-
niach finansowych bankow.

Szerzej zakrojone, w sensie liczby rozwazonych wskaznikéw i dlugo$ci horyzontu
analizy, badanie przydatnosci sygnaléow z rynku akcji w modelowaniu i pro-
gnozowaniu ratingow nadzorczych przyznawanych w Stanach Zjednoczonych
holdingom zrealizowali John Krainer i Jose A. Lopez?®. Podstawg wykorzystane-
go przez nich zestawu danych byly wartosci ratingéw BOPEC nadanych w latach
1990-1999 spotkom holdingowym najwyzszej usytuowanym w strukturze wilasno-
Sciowej. Holdingi, aby zostaly uwzglednione w probie, musialy mie¢ mozliwy do zi-
dentyfikowania wiodacy bank (lead-bank) oraz dziala¢ w niezmienionej strukturze
organizacyjnej przynajmniej od czterech kwartatow. Ogélem po zastosowaniu opisa-
nych kryteriow doboru danych udato sie zgromadzié 4009 obserwacji dla 1464 roz-
nych holdingéw bankowych, w tym 1683 obserwacje dla 426 spélek holdingowych,
ktorych akcje znajdowaly sie w publicznym obrocie.

J. Krainerid.A. Lopez zweryfikowali uzytecznos¢ informacji generowanych przez
rynek akcji na dwa sposoby. Po pierwsze, sprawdzili, czy stopy dochodu z akcji hol-
dingéw bankowych i oczekiwane prawdopodobienstwa niewyptacalnosci (EDF) za-
powiadajg zmiany ocen nadzorczych. Po drugie, poréwnali wlasciwos$ci w zakresie
opisywania i prognozowania ratingé6w BOPEC modeli ekonometrycznych bazuja-
cych wylacznie na danych ksiegowych i poufnych informacjach nadzorczych oraz
modeli wykorzystujacych dodatkowo sygnaly plynace z rynku wlascicielskich papie-
réw wartoSciowych.

W analizie zdolno$ci rynku akeji do antycypowania ratingéw nadzorczych, nieza-
leznie od rodzaju rozwazanego wskaznika, autorzy uczynili dwa wspdlne zalozenia
dotyczace chwili zajécia prognozowanego zdarzenia (event date) oraz dtugosci hory-
zontu zdarzenia (event window). I tak uznali, ze chwilg zaj$cia zdarzenia jest mo-
ment (t) zakonczenia inspekcji prowadzacej do nadaniaratingu. Ponadto przyjeli, ze
reakcje rynkowe bedg analizowane w dwunastu miesigcach poprzedzajacych te chwile
oraz trzech nastepujacych po niej.

Ponadprzecietne (dodatkowe)?® miesieczne stopy dochodu z akcji holdingéw ban-
kowych wyznaczono jako btedy predykeji rzeczywistych miesiecznych stép dochodu
modelu wykorzystujacego jako zmienne obja$niajace sredniorynkowe stopy dochodu
i zmiany w stopach procentowych banku centralnego. Na ich podstawie obliczono
skumulowane ponadnormalne stopy dochodu. Oszacowanie modeli pozwalajgcych
na okreslenie dodatkowych stop dochodu z uzyciem miesiecznych obserwacji z 5 lat
poprzedzajacych okres zdarzenia oraz wykluczenie przypadkéw inspekeji, ktére na-
stapily wcze$niej niz 12 miesiecy po ostatniej, ograniczyly rozmiar proby z 1683
obserwagcji dla holdingéw z akcjami w publicznym obrocie do 605 obserwacji. Naj-
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bardziej wyraznie skumulowane ponadprzecietne (dodatkowe) stopy docho-
du z akcji zapowiadaly obnizenie ratingu BOPEC. Byly one w tym przypadku
ujemne i statystycznie istotnie rézne od zera juz na 10 miesiecy przed chwila t. Dla
holdingéw, ktorych oceny nadzorcze poprawily sie, skumulowane stopy dochodu byly
dodatnie, ale statystycznie istotnie réznily sie od zera dopiero w miesiacu t+3. Sred-
nie skumulowane stopy dochodu dla inspekgcji zakonczonych decyzja o pozostawie-
niu ratingu na niezmienionym poziomie w zadnym z miesiecy horyzontu zdarzenia
nie byly statystycznie istotne?”.

Oczekiwane prawdopodobienstwa niewyplacalno$ci (EDF), przed okres§leniem ich
cech prognostycznych, zostaly poddane zabiegowi oczyszczenia z wplywu czynnikéw
ogoélnogospodarczych poprzez odjecie od ich warto§ci mediany oczekiwanego praw-
dopodobienstwa niewyplacalnoéci dla wszystkich holdingéw o tym samym ratingu
nadzorczym. Tak otrzymane wskazniki ryzyka autorzy okreslili mianem skorygow-
nych oczekiwanych prawdopodobienstw niewyplacalnoéci. Wykorzystana proba
réznila sie od tej, z ktorg mieliSmy do czynienia w przypadku ponadnormalnych stop
dochodu, i liczyla 742 obserwacje. Podobnie jak poprzednio, sygnaly z rynku akcji
najlepiej sprawdzaly sie w zakresie antycypowania obnizki ratingéw BO-
PEC. Skorygowane oczekiwane prawdopodobienstwa niewyplacalnoSci dla bankow
0 obnizonej w wyniku inspekcji ocenie nadzorczej juz od 12 miesiecy przed data
zdarzenia i do 3 miesigcy po niej byly statystycznie istotnie dodatnie. W przeciwien-
stwie do stép dochodu z akcji omawiany obecnie rodzaj miar ryzyka byl w sta-
nie z duzym, siegajacym dziewieciu miesiecy, wyprzedzeniem antycypowaé
wzrost ratingu BOPEC. Na 9 miesiecy bowiem przed chwilg zakonczenia inspek-
¢ji prowadzacej do podwyzszenia oceny nadzorczej skorygowane oczekiwane praw-
dopodobienstwa niewyptacalnosci stawaly sie statystycznie istotnie ujemne?®.

Sprawdzenia, czy wskazniki wykorzystujace dane z rynku akcji niosg nowa infor-
magcje dla instytucji nadzoru, J. Krainer i J.A. Lopez dokonali w kontekscie modelu
monitorowania zewnetrznego holdingéw — BOM (BOPEC off-site monitoring). Zbu-
dowali dwie jego wersje. Pierwsza — nazywana podstawowg — bazowala wylacznie na
danych z raportéw ksiegowych oraz prywatnej informacji w dyspozycji nadzoru. Druga
- okreslana jako rozszerzona — uwzgledniala dodatkowo trzy wskazniki rynkowe:
skumulowane i wystandaryzowane ponadnormalne stopy dochodu z akcji holdingéw
bankowych, skorygowane oczekiwane prawdopodobienstwa niewyplacalnoSci oraz
przyblizona miare zmiennosci wartosci aktywoéw. Do wyestymowania parametrow
modeli postuzyl caly zestaw 4009 zebranych obserwacji. W przypadku holdingow,
ktorych akcje nie znajdowaly sie w publicznym obrocie, trzem wspomnianym powy-
zej rynkowym miarom ryzyka przypisano wartosci zerowe. W modelu podstawowym
wiekszo$¢ zmiennych niezaleznych okazala sie statystycznie istotna w objasnianiu
poziomu ratingu BOPEC. I tak wieksze i lepiej wyposazone kapitalowo holdingi
charakteryzowaly sie nizszymi liczbowo czy lepszymi ocenami nadzorczymi. Nizsza
jakos¢ portfela kredytowego, wyzsza wartosé liczbowa ratingu CAMEL nadanego
wiodgcemu bankowi holdingu, posiadanie przez holding podmiotéw zaleznych trud-
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nigcych sie obrotem papierami warto$ciowymi sprzyjaly natomiast przyznaniu hol-
dingowi gorszegoratingu BOPEC.Dolaczenie zmiennych objasniajacych z ryn-
ku akgeji, jak pokazalo oszacowanie parametréw modelu rozszerzonego, przyczy-
nilo sie do poprawy ogélnej jakosci modelu monitorowania zewnetrznego
holdingéw bankowych — BOM. Wszystkie trzy nowe zmienne niezalezne byly
statystycznie istotne i wplywaly na wysoko$¢ ratingu nadzorczego w oczekiwanym
kierunku. Analiza prognoz ratingéw otrzymywanych z pomocg podstawowej i roz-
szerzonej wersji modelu BOM wykazala jednak, ze dodanie zmiennych bazujacych
na danych z rynku akcji poprawia ich dokladnos¢ tylko w niewielkim stopniu. Za-
réwno model podstawowy, jak i rozszerzony generowaly bowiem do§¢ precyzyjne
prognozy do 4 kwartalow przed przyznaniem ratingu. Korzys$ci z rozszerzenia
zakresu uwzglednianych informacji w modelu monitorowania zewnetrz-
nego byly najwyrazniejsze dla przypadku obnizenia ratingu BOPEC ze
zmiang kategorii oceny nadzorczej z satysfakcjonujacej na niezadowala-
jaca. Jako ze obnizki ratingu, a zwlaszcza te, ktore prowadza do nadania ocen na
poziomie 3 lub gorszym, sg przedmiotem szczegdlnego zainteresowania instytucji
nadzoru, J. Krainer i J.A. Lopez konkluduja, ze rozszerzona wersja modelu zewnetrz-
nego monitorowania holdingéw bankowych ma warto$¢ w procesie nadzorczym?”.

Przedmiotem analizy J.W. Gunthera, M.E. Levoniana i R.R. Moore’a oraz
dJ. Krainera i J.A. Lopeza byla uzyteczno$¢ informacji z rynku akcji w prognozowa-
niu poziomu i zmian ratingéw przyznawanych holdingom bankowym. Bardzo po-
dobne zadanie postawili sobie Timothy J. Curry, Peter J. Elmer i Gary S. Fissel®”,
z tg jednak réznicg, ze w obszarze ich zainteresowania znalazly sie ratingi
CAMEL nadawane przez amerykanskie instytucje nadzoru pojedynczym bankom.
Wspomniani autorzy objeli badaniem grupe bankéw i instytucji oszczedno§ciowych
(¢hrifts), ktorych akcje znajdowaly sie w obrocie publicznym w latach 1988-1996
i ktore tym czasie doSwiadczyly obnizenia ratingu. Oddzielnie potraktowali przy
tym banki, ktorych rating obnizono do 3 i te, ktorych rating pogorszyt sie do 4 lub 5.
Do préby wlaczyli tylko te instytucje, ktore przez 3 lata poprzedzajace obnizenie
ratingu utrzymywaly go na poziomie 1 lub 2 dla przypadku spadku ratingu do 3 lub
na poziomie od 1 do 3 w przypadku obnizki ratingu nadzorczego do 4 lub 5. Ponadto
zakres podmiotowy badania ograniczyl — zwigzany z emisjg akcji — wymog, by banki
objete badaniem dzialaly samodzielnie lub w holdingach z tylko jednym podmiotem
bankowym. Ostatecznie proba liczyla 122 instytucje, ktorych rating obnizono do
poziomu 3 i 148, ktérych rating CAMEL spadt do 4 lub 5.

Analize wartosci sygnalow z rynku akcji w prognozowaniu zmian ratingu nad-
zorczego banku i jego kondycji finansowej T.J. Curry, P.J. Elmer i G.S. Fissel prze-
prowadzili dwuetapowo. Po pierwsze, przyjrzeli sie zmianom wskaznikéw obliczo-
nych na podstawie danych rynkowych w okresach: poprzedzajacym obnizenie ratin-
gu nadzorczego i nastepujacym po nim. Po drugie, oszacowali logitowe funkcje re-
gresji obja$niajace zmiany ratingéw nadzorczych i zmiany kondycji bankow po tego
rodzaju wydarzeniach.
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Obserwacja zachowan rynku akcji w okresie do 8 kwartalow przed obnizeniem
ratingu nadzorczego pokazala, ze statystycznie istotnie rézne od zera spadki cen
akcji wystepowaly na 6 kwartaléw przed zmiang ratingu w przypadku jego pogor-
szenia do poziomu 3 i az na 8 kwartalow przed dla przypadku spadku ratingu do
kategorii 4 lub 5. Dowiodla, ze kwartalne stopy dochodu z akcji bankéw objetych
badaniem sg generalnie ujemne, ale statystycznie istotnie r6znig sie od zera tylko
dla podmiotéw, ktérym w pdzniejszym okresie przyznano dwie najnizsze oceny ra-
tingowe. Potwierdzila, ze w miare zblizania sie do momentu obnizenia ratingu wzrasta
zmienno$c¢ stop dochodu z akcji, przy czym jest ona zdecydowanie wyzsza dla insty-
tucji znajdujacych sie w najgorszej kondycji. Doprowadzita tez do wniosku, ze
w okresie poprzedzajacym weryfikacje w do6t ratingu nadzorczego réznie liczone do-
datkowe (ponadprzecietne) stopy dochodu z akcji sg ujemne i statystycznie istotnie
rézne od zera w zdecydowanej wiekszoSci z oSmiu analizowanych kwartalow.

Celem analizy zachowan zmiennych rynkowych po obnizeniu ratingu byta odpo-
wiedzZ na pytanie, czy ten rodzaj sygnaléw moze poméc wladzom nadzoru w identy-
fikacji bankow, ktorych kondycja bedzie sie poprawiac i tych, ktorych problemy fi-
nansowe poglebig sie w kolejnych okresach. Okazalo sie, ze zaraz po obnizeniu ra-
tingu, rynek nie antycypowal poprawy sytuacji bankéw, w ktérych taka poprawa
rzeczywiScie wystapila. Odpowiednie sygnaly rynkowe pojawialy sie dopiero po upty-
wie 4 kwartaléw dla bankéw, ktérych rating obnizono do 3, i az 6 kwartalow dla
bankéw w najgorszej kondycji. Jesli zatem rynek akcji sygnalizowal dosé wceze-
$nie problemy finansowe bankéw przed obnizeniem ratingéw CAMEL, to
mial powazne klopoty z okresleniem perspektyw bankow, ktére juz do-
swiadczyly pogorszenia ratingu nadzorczego®’.

Estymacja logitowych funkcji regresji miata natomiast za zadanie okresli¢ margi-
nalng warto§¢ informacyjng danych z rynku akcji. Ponownie oddzielnie T.J. Curry,
P.J. Elmer i G.S. Fissel rozwazyli obnizenie ratingu i dalsze zmiany kondycji banku.
Zmienna zalezna w modelach zbudowanych dla pierwszego przypadku przyjmowala
wartos¢ 1, je§li bank do§wiadczyt spadku ratingu nadzorczego, a w modelach wtasci-
wych dla drugiego przypadku warto$¢ 1, gdy w kolejnych okresach sytuacja banku
sie pogorszylta. Zmiennymi objasniajacymi byly wskazniki ksiegowe (sfinansowanie
aktywow kapitalem wlasnym, udzial aktywow o obnizonej jako$ci w majgtku ogo-
lem, rentowno$c aktywow, udzial papieré6w wartosciowych w aktywach, iloraz chwiej-
nych zobowigzan i aktywow), tzw. podstawowe wskazniki rynkowe (logarytm natu-
ralny ceny akcji, dodatkowa stopa dochodu w ukladzie kwartalnym, zmienna obra-
zujaca fakt wyptacenia dywidendy), zmienne informujace o ryzyku (odchylenie stan-
dardowe dziennych stop dochodu, zmienna przedstawiajaca intensywnos$¢ obrotu
akcjami danego banku, iloraz ksiegowej wartosci kapitatu i kapitalizacji rynkowej
banku). Dla obu analizowanych przypadkéw T.J. Curry, P.J. Elmer i G.S. Fissel
skonstruowali modele ekonometryczne z czterema réznymi specyfikacjami zbioru
zmiennych niezaleznych. Pierwsza posta¢ uzywata jako zmiennych objaéniajacych
tylko zmiennych ksiegowych, druga ksiegowych i podstawowych rynkowych, trzecia
tych co druga plus zmienne ilustrujace ryzyko, czwarta zas tylko podstawowych ryn-
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kowych i obrazujacych ryzyko. Po wyestymowaniu parametréw funkcji regresji dla
przypadku obnizenia ratingu nadzorczego okazalo sie, ze specyfikacje druga i trze-
cia modelu mialy (zaréwno w odniesieniu do spadku ratingu do kategorii 3, jak
i kategorii 4 lub 5) wiekszg moc objasniajaca niz model tradycyjny bazujacy na zmien-
nych objasniajacych wylacznie o charakterze ksiegowym. Swiadezyly o tym rosnace
wartosci wspélczynnika determinacji oraz malejgce wartoSci AIC (Akaike Informa-
tion Criterion)®®. Posta¢ modelu wykorzystujaca tylko zmienne rynkowe charakte-
ryzowala sie natomiast zdecydowanie nizszg jakoScia niz trzy pierwsze specyfikacje.
Oszacowanie czterech wersji modelu dla okresu po obnizeniu ratingu potwierdzilo,
ze dolaczenie zmiennych rynkowych poprawia jakosé predykeji przyszlych zmian
kondycji banku. Pozytywne rezultaty dodania zmiennych pochodzacych z rynku ak-
¢ji nie byly jednak tak silnie widoczne jak w poprzednio oméwionym przypadku.
Wiele zmiennych rynkowych nie okazalo sie bowiem statystycznie istotnymi®?.

Przedstawione w tym podpunkcie badania empiryczne majg kilka waznych cech
wspolnych. Po pierwsze, oceniaja warto§é sygnalow z rynku akeji wzgledem ratin-
g6w nadzorczych, a wiec domyS$lnie przyjmuja, ze w okresie ich nadania ratingi te sa
najlepsza z miar kondycji bankéw i holdingéw. Po drugie, dowodza, ze informacja
z rynku wiaScicielskich papieréw wartoSciowych nie jest redundantna w stosunku
do raportéw ksiegowych i ocen nadzorczych. Dolaczenie stosunkowo prostych wskaz-
nikéw bazujacych na danych z rynku akcji do zestawu tradycyjnie wykorzystywa-
nych zmiennych obja$niajacych owocuje w kazdym z opracowan podniesieniem jako-
§ci konstruowanych modeli ekonometrycznych. Po trzecie, wskazujg, ze sygnaly
z rynku akcji sg najcenniejsze w zakresie przewidywania pogorszenia ratingu nad-
zorczego, a wiec w przypadku szczegdlnie interesujacym dla wtadz nadzorczych.

W uzyskanych rezultatach badawczych nie brakuje tez réznic. Najistotniejsze
spo$rod nich dotycza: wyprzedzenia, z jakim sygnaly z rynku akcji zapowiadajg spadki
ratingbw, oraz skali korzy$ci zwigzanych z poszerzeniem zbioru zmiennych nieza-
leznych w modelach opisujacych poziom i zmiany ratingéw nadzorczych. Generalnie
pozytywna ocena przydatnoS$ci sygnaléw z rynku akcji w procesie nadzorczym nie
powinna przystoni¢ — ujawnionych przez omawiane badania empiryczne - ich stabo-
§ci. Wskazniki z rynku akcji przede wszystkim samodzielnie nie objasniaja w dosta-
tecznym stopniu zmian rating 6w nadzorczych. Ponadto wyniki odnoszace sie do ich
zdolno$ci do antycypowania poprawcy ocen nadzorczych czy tez zmian kondycji ban-
ku po obnizce ratingu sg co najmniej niejednoznaczne.

4, Zasadnos¢ wprowadzenia sygnalow z rynku podporzadkowanych
instrumentow dluznych do systemu szybkich dzialan

korygujacych

Jednym z pomyslow na wzmocnienie szeroko rozumianej dyscypliny rynkowe;j
w bankowoSci, jaki pojawil sie w Stanach Zjednoczonych, jest wbudowanie sygnaltéw
pochodzacych z rynku dluznych papieréow wartosciowych do systemu szybkich dzia-
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fan korygujacych. Przypomnijmy, ze system szybkich dzialan korygujacych zostat
wprowadzony na mocy ustawy o wzmocnieniu FDIC z 1991 r. Ma on zapobiegac,
zwiekszajgcemu zagrozenie dla instytucji ubezpieczenia depozytoéw, op6znianiu dzia-
lan nadzorczych poprzez sztywne powigzanie podjecia tych ostatnich z wartoScig
wspoélczynnikéw adekwatnoSci kapitatowej bazujacych na funduszach wtasnych ogé-
lem i funduszach podstawowych?®. Douglas D. Evanoff i Larry D. Wall — autorzy
wspomnianej propozycji — w dwoch powigzanych ze soba tematycznie artykutach —
przedstawili wyniki badan empirycznych nad zasadnoscia zastapienia lub uzu-
pelnienia wskaznikéw adekwatnosci kapitalowej premiami za ryzyko za-
wartymi w stopach dochodu podporzadkowanych instrumentow dluz-
nych?®. Zastosowali przy tym dwie metody badawcze. Po pierwsze, poréwnali zdol-
no$§¢ réznie okreslonych premii za ryzyko i wspoélczynnikow adekwatnosci kapitalo-
wej notowanych na koniec danego kwartatu do prognozowania ratingu nadzorczego
przyznanego bankowi lub holdingowi w nastepnym kwartale. Po drugie, poddali do-
kladniejszej analizie przypadki bankow uznanych przez instytucje nadzoru za bez-
pieczne i zarazem charakteryzujacych sie w Swietle danych z rynku podporzadkowa-
nych instrumentéw dluznych wysokim ryzykiem dziatalnosci. Zestaw wykorzysta-
nych danych tworzyly kwartalne: sprawozdania finansowe, informacje z rynku dtuz-
nych instrumentéw finansowych i poufne wartosci rating6éw nadzorczych nadanych
bankom lub holdingom w latach 1985-1999. L.gcznie autorom badania udato sie zgro-
madzi¢ 452 obserwacje dotyczgce przyznania ratingéw bankom, ktére wyemitowaly
podporzadkowane instrumenty dtuzne. Proba ulegala ograniczeniu do 322 obserwa-
¢ji, gdy premia za ryzyko byla liczona nie w odniesieniu do obligacji skarbowych, ale
wzgledem stopy dochodu oferowanej przez indeksy obligacji przedsiebiorstw o ratin-
gach kredytowych na poziomie Aaa i Baa.

W celu przetestowania zdolnosci premii za ryzyko i miar adekwatnosci
kapitalowej do prognozowania ratingu nadzorczego D.D. Evanoffi L.D. Wall
oszacowali parametry szeregu prostych logitowych modeli ekonometrycznych,
w ktérych zmienna obja$niana przyjmowala warto$é¢ 0, gdy w kolejnym kwartale
bank otrzymywat ocene na poziomie satysfakcjonujgcym (1 lub 2) i 1 w pozostatych
przypadkach. Zmiennymi niezaleznymi we wspomnianych modelach byly: status
banku w zakresie wyposazenia kapitalowego wyznaczany w ramach obecnie obowig-
zujacej wersji programu szybkich dziatan korygujacych®®, wsp6tczynnik wyptacalno-
§ci, dwie miary bazujgce na funduszach podstawowych odniesionych do zobowigzan
i aktywow wazonych ryzykiem oraz premie za ryzyko liczone w stosunku do stép
dochodu obligacji skarbowych i komercyjnych. Wymienione zmienne obja$niajgce
wystepowaly w modelach albo pojedynczo, albo w parach utworzonych poprzez dola-
czenie do zmiennej obrazujacej wysoko§é premii za ryzyko zmiennej ilustrujacej sto-
pien adekwatnos$ci kapitalowej. W odniesieniu do pelnej proby okazalo sie, ze pre-
mia za ryzyko wyliczona wzgledem stép dochodu instrumentéw skarbowych jest
pozytywnie i silnie statystycznie istotnie powigzana z wysokoScig ratingu nadzor-
czego. Sposrod wskaznikow wyposazenia kapitalowego dobre wlaSciwosSci progno-
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styczne samodzielnie i razem z premig za ryzyko wykazywala tylko miara wykorzy-
stujagca fundusze podstawowe i zobowigzania banku. Powtorzenie procedury badaw-
czej dla zawezonego, ze wzgledu na dostepnoéé danych o stopach dochodu obligacji
przedsiebiorstw, zestawu obserwacji nie zmienito wnioskéw dotyczacych wspoélczyn-
nikéw adekwatnosci kapitalowej. Ponownie tylko wskaznik bazujacy na funduszach
podstawowych i zobowigzaniach zachowywal statystyczng istotno$¢ po uzyciu wraz
z premiami za ryzyko liczonymi w odniesieniu do obligacji o ratingach kredytowych
Aaa i Baa. Z dwoch rozpatrywanych specyfikacji premii za ryzyko nieco lepsze wila-
Sciwosci prognostyczne cechowaly te, w ktorej za podstawe jej wyliczenia przyjeto
stopy dochodu instrumentéw o najnizszej inwestycyjnej ocenie ratingowej. Przed-
stawione rezultaty, w ocenie D.D. Evanoffa i L.D. Walla, §wiadczg o tym, ze premie
zaryzyko zawarte w stopach dochodu podporzadkowanych instrumentow
dluznych sprawuja sie w zakresie przewidywania ratingdéw nadzorczych co naj-
mniej tak samo dobrze jak wskazniki ksiegowe oddajace stopien adekwat-
nosci kapitalowej. Oznacza to, ze spelniajg podstawowy warunek wstepny
ich zastosowania w charakterze zmiennej inicjujacej kroki interwencyjne
przewidziane w systemie szybkich dzialan korygujacych®”.

W analizie sprzecznych sygnalow co do ryzyka dzialalnosci bankéw genero-
wanych przez rynek papier6w warto$ciowych i instytucje nadzoru D.D. Evanoff
i L.D. Wall w pierwszej kolejnosci wyselekcjonowali 68 przypadkéw, w ktorych pre-
mia za ryzyko przekraczala 25 punktow bazowych w stosunku do stop dochodu obli-
gacji komercyjnych o ratingu Baa i jednoczeénie emitenci podporzadkowanych in-
strumentéw diuznych otrzymali w kolejnym kwartale satysfakcjonujacy rating nad-
zorczy na poziomie 1 lub 2%%. Nastepnie odrzucili obserwacje premii za ryzyko dla
stosunkowo malych bankow i tych, dla ktérych istnialy trudno§ci w doborze odpo-
wiednich pod wzgledem okresu trwania obligacji przedsiebiorstw. W opisanych sy-
tuacjach sygnaly rynkowe mogly byé bowiem zakl6cone. Zastosowany zabieg zao-
wocowal zmniejszeniem liczby niejednakowo ocenianych przypadkéw do 32. Dla
okreslenia, w ktorych spoéréd nich premia za ryzyko identyfikuje banki rzeczy-
wiscie zagrozone, a w ktorych daje prawdopodobnie btedne wskazania, D.D. Evanoff
i L.D. Wall uzyli dodatkowych miar ryzyka. Negatywne opinie nadzoru moga znaj-
dowa¢ wyraz nie tylko w nadaniu niskiej oceny ratingowej, ale tez w zwiekszeniu
czestotliwos$ci inspekcji. W 12 z 32 przypadkéw banki byly poddane ponownej in-
spekeji w ciggu 6 miesiecy przy srednim, wynikajacym z przepisow prawnych w Sta-
nach Zjednoczonych, odstepie pomiedzy inspekcjami wynoszacym okoto 1 roku. Po-
nadto 5 podmiotow w kolejnym roku otrzymalo rating na poziomie 3 lub gorszym.
Wykorzystanie dwoch, bazujacych na danych ksiegowych, modeli wczesnego ostrze-
gania pozwolilo na wyodrebnienie 14 przypadkéw bankéw o ostabionej kondycji
finansowej. Dla 6 obserwacji wysokie premie za ryzyko znalazly potwierdzenie w niz-
szej niz jedno$¢ wartosci ilorazu rynkowej i ksiegowej wartosci kapitatu wlasnego.
W dalszych 6 przypadkach banki byly nisko oceniane przez agencjeratingowe. Lacznie
dla 25 z 32 rozpatrzonych obserwacji negatywne sygnaly plynace z rynku podpo-
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rzadkowanych instrumentéw dituznych byly zgodne ze wskazaniami przynajmniej
jednej z omowionej powyzej dodatkowych miar ryzyka dziatalnosci bankow. Czesc
z tych przypadkéw odzwierciedla potencjalne korzysci z wigczenia premii za ry-
zyko do procesu oceny kondycji bankéw i dyscyplinowania ich kierownictw.
Dla pozostalych 7 obserwacji nie udato sie odnalez¢, poza rynkiem podporzadkowa-
nych instrumentéw dluznych, dowodéw wystepowania podwyzszonego ryzyka.
W zwigzku z tym siedem wspomnianych przypadkoéw ilustruje potencjalne koszty
proponowanej reformy systemu szybkich dzialan korygujacych®. Trzeba
jednak podkreslié, ze dla 6 z nich premie za ryzyko nie przewyzszaly 37 punktow
bazowych, a wiec znajdowaly sie blisko przyjetej przez D.D. Evanoffa i L.D. Walla
wartosci krytycznej, ktorej przekroczenie powoduje uruchomienie nadzorczych dzia-
lan interwencyjnych. Okre§lenie w powyzszy sposob korzySci i kosztéw reformy sys-
temu szybkich dziatan korygujacych, co warto podkresli¢, jest obarczone bledami
wynikajacymi z braku obiektywnej miary ryzyka dzialalno§ci bankowej, do ktorej
mozna by odnosi¢ rezultaty klasyfikacji dokonanych: przez instytucje nadzoru i na
podstawie sygnaléw rynkowych.

Rezultaty badan D.D. Evanoffa i L.D. Walla dowodzg wiec, ze premie za ryzyko
zawarte w stopach dochodu podporzadkowanych instrumentéw dtuznych w progno-
zowaniu ratingu nadzorczego sprawujg sie nie gorzej niz miary adekwatnoSci kapi-
talowej. Ponadto, jak pokazata analiza przypadkéw, ich uzycie moze przyczynic sie
do zidentyfikowania bankdow, ktére mimo ostabionej kondycji cieszg sie dobrymi oce-
nami nadzorczymi.

5. Warunki uzytecznosci informacji rynkowej w procesie
nadzorczym

Spotykane w literaturze przedmiotu warunki uzytecznosci informacji rynkowej
w procesie nadzorczym mozna generalnie uporzadkowaé, wyodrebniajac grupy wy-
mog6w ostrych i lagodnych. Do pierwszej z nich nalezg bez watpienia te sformulo-
wane przez T.J. Curry’ego, P.J. Elmera i G.S. Fissela. Ich zdaniem, sygnaly rynko-
we powinny: dotyczy¢ pojedynczych bankéw, a nie ich grup polaczonych pewnymi
cechami wsp6lnymi; by¢ klarowne, tzn. pozostawiaé niewiele pola do réznych ich
interpretacji; pojawiac sie dostatecznie wcze$nie, by dac¢ czas instytucjom nadzoru
na wdrozenie nowego sposobu postepowania; zawiera¢ informacje niedostepng z in-
nych tradycyjnych zrédet wykorzystywanych przy monitorowaniu z zewnatrz ban-
kow??. O ile dwa pierwsze warunki noszg charakter techniczny — dotycza bowiem
sposobow ekstrakcji pozadanej informacji, o tyle dwa kolejne maja wymiar meryto-
ryczny i przez to stang sie przedmiotem dalszej, prowadzonej tu analizy. Interpretu-
jac je, nalezy stwierdzi¢, ze w gruncie rzeczy ich postawienie oznacza uznanie, ze
sygnaly rynkowe sa tylko wtedy uzyteczne, gdy sa lepsze od ocen nadzorczych
w zakresie czasu pojawiania sie i tre§ci ekonomicznej. Jeszcze dalej w swoich postu-
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latach idzie R.E. Randall, ktory uwaza, ze nie wystarczy, by sygnaly rynkowe wy-
przedzaly nadzorcze rozpoznanie probleméw. Konieczne jest, by pojawialy sie, za-
nim banki poniosg istotne straty. Jesli bowiem zostang wygenerowane w okresie po
wystapieniu strat, nie przyczynia sie do ich odwrdcenia, pogorsza natomiast biezaca
sytuacje banku, utrudniajgc jednocze$nie sanacje dokonywang pod kierunkiem in-
stytucji nadzoru*?.

Zwolennicy tagodniej okreslonych warunkéw przydatnoS$ci informacji rynkowej,
do ktoérych zalicza sie autor tego artykulu, podkre§laja, ze wprawdzie w przypad-
kach opisanych powyzej korzySci z rozszerzenia zbioru wykorzystywanych przez
nadzoér danych sg najbardziej oczywiste, ale i w pozostalych sytuacjach bilans korzy-
§ci i strat z tym zwigzanych moze by¢ pozytywny. I tak M.J. Flannery stwierdza, ze
informacje tylko potwierdzajace rozpoznanie dokonane wczeéniej przez wladze nad-
zoru moga poprawiac jako§¢ dokonywanych prognoz lub przy$pieszaé dziatania in-
terwencyjne, w przypadku gdy ich opdznienie jest zwigzane z niepewnoscia nadzoru
co do kondycji banku lub catego sektora’®. Bardzo podobne stanowisko zajmuja
R. Feldman i M. Levonian, ktérzy dodaja argument, ze kierownictwu banku znacz-
nie trudniej jest kontestowaé dzialania interwencyjne podjete w odpowiedzi na sy-
gnaly rynkowe niz bazujgce na ocenach dokonanych przez wladze nadzoru przy wy-
korzystaniu w znacznej mierze poufnych informacji. W tym ostatnim zastosowaniu
informacje generowane przez rynki finansowe wzmacniajg wiec legitymacje inter-
wencyjnych dziatan nadzorczych®. Podsumowujac, w omawianym podejsciu, przyj-
muje sie, ze nawet informacje rynkowe, w przypadku ktorych trudno jest udowodnié
wyrazng i trwala wyzszo$¢ nad ocenami nadzorczymi, mogg z jednej strony umozli-
wié szybszg identyfikacje probleméw (shorten the recognition lag), z drugiej zas stwo-
rzy¢ zachety do szybszych dziatan (shorten the action lag) i jednocze$nie by¢ uzasad-
nieniem ich podjecia*?.

Analizujac w nakreslonych powyzej kategoriach wyniki zaprezentowanych w ar-
tykule badan empirycznych, wypada stwierdzi¢, ze nie ma dowodéw na jednoznaczng
wyzszo$¢ sygnaléow rynkowych w zakresie czasu i precyzji identyfikowania proble-
mow finansowych bankéw. Trudno zatem mowi¢ o spelnieniu ostro postawionych
warunkow uzytecznos$ci. Informacje rynkowe jednak poprawiajg prognozy ratingéw
nadzorczych, wynik6w gospodarowania i niewyplacalno§ci, sprawujg sie co najmniej
tak samo dobrze jak wskazniki ksiegowe w uruchamianiu programu szybkich dzia-
fan korygujacych, a ponadto niektdére sposréd nich wykazujg komplementarnosé
w stosunku do ocen nadzorczych. Dowodzi to, ze prawdopodobienstwo spelnienia
wymogow przydatno$ci w lagodnej wersji, przynajmniej w gospodarkach z dobrze
rozwinietymi rynkami finansowymi, jest wysokie.
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Przypisy

D Grupe G-10 tworzy obecnie jedenascie panstw: Belgia, Francja, Holandia, Japonia, Kanada,
Niemcy, Stany Zjednoczone, Szwecja, Wielka Brytania, Wlochy oraz Szwajcaria.
2 Zob. R. Sahajwala, P. Van den Bergh, Supervisory Risk Assessment and Early Warning
Systems, Basel Committee on Banking Supervision Working Papers, No. 4, December 2000,
s. 1-2; 7-39.
Rating CAMELS powstaje w drodze oceny banku w szeSciu obszarach: adekwatnoSci kapi-
talowej (capital adequacy), jakoéci aktywow (assets quality), menedzmentu (management),
rentownoéci (earnings), ptynnosci (liquidity) i zagrozenia rynkowymi rodzajami ryzyka ban-
kowego (sensivity to market risk). Ostatni element oceny kondycji bankéw zostal wprowa-
dzony od poczatku 1997 r. Dlatego tez w przypadku badan, ktérych horyzont zamyka sie
przed rokiem 1997, bede uzywal skrétu - CAMEL, badan, ktére wykorzystuja wylacznie
dane pochodzace z okresu po dodaniu széstego elementu oceny sytuacji bankéw, skrétu —
CAMELS; natomiast w przypadku analiz postugujacych sie obserwacjami pochodzacymi
z obu okres6w — skrotu CAMEL(S).
Zob. B. J. Hirtle, J. A. Lopez, Supervisory Information and the Frequency of Bank Examina-
tions, Federal Reserve Bank of New York, Economic Policy Review, April 1999, s. 1-19.
5 Zob. R. A. Cole, J. W. Gunther, Predicting Bank Failures: A Comparison of On- and Off-Site
Monitoring Systems, Journal of Financial Services Research, Vol. 13, No. 2, April 1998,
s. 103-117.
Skrot BOPEC pochodzi od pieciu aspektow badania kondycji holdingéw: sytuacji banko-
wych podmiotow zaleznych (bank subsidiaries), sytuacji innych podmiotéw zaleznych (others
subsidiaries), sytuacji podmiotu dominujacego (parent company), skonsolidowanego wyni-
ku finansowego (consolidated earnings), skonsolidowanego kapitatu (consolidated capital).
Rating BOPEC przyjmuje, podobnie jak rating nadawany pojedynczym bankom - CAMELS
— wartosci od 1 do 5. Wyzsze wartosci liczbowe obu rodzajow ratingéw nadzorczych ozna-
czajg gorszg sytuacje poddawanego ocenie podmiotu.
» Zob. AN. Berger, S.M. Davies, M.J. Flannery, Comparing Market and Supervisory Asses-
sments of Bank Performance: Who Knows What When?, Journal of Money, Credit, and Ban-
king, Vol. 32, No. 3, August 2000, s. 641-667. Dwa lata wcze$niej wyniki swoich dociekan
wymienieni powyzej autorzy opublikowali w postaci working paper: A.N. Berger, S.M. Da-
vies, M.J. Flannery, Comparing Market and Supervisory Assessments of Bank Performance:
Who Knows What When?, Board of Governors of the Federal Reserve System, Finance and
Economics Discussion Series, March, 1998.
Zob. A.N. Berger, S.M. Davies, M.J. Flannery (2000), op. cit., s. 661-664.
9 Zob. R.R. Randall, Can the Market Evaluate Asset Quality Exposure in Banks?, Federal
Reserve Bank of Boston, New England Economic Review, July/August 1989, s. 3-24.
19 Zob. A.N. Berger, S.M. Davies, M.J. Flannery (2000), op. cit., 641-667.
1 Zob. A.N. Berger, S.M. Davies, M.J. Flannery (2000), op. cit., s. 643.
12 Zob. A.N. Berger, S.M. Davies, M.J. Flannery (2000), op. cit., s. 661-664.
13 Zob. P. Bongini, L. Laeven, G. Majnoni, How Good Is the Market at Assessing Bank Fragili-
ty? A Horse Race between Different Indicators, Journal of Banking and Finance, Vol. 26,
No. 5, 2002, s. 1011-1028. Ten sam tekst zostal takze opublikowany w materiatach z: Con-
ference on Banks and Systemic Risk zorganizowanej przez Bank of England w dniach od 23
do 25 maja 2001 r.
Glos krytyczny w stosunku do zasadno$ci uzycia modelu Mertona w analizowanym przy-
padku mozna odnalezé w: H.S. Shin, Comments on ,,How Good Is the Market at Assessing
Bank Fragility? A Horse Race between Different Indicators”, Journal of Banking and Finan-
ce, Vol. 26, No. 5, 2002, s. 1029-1031.

3

4

6

®

14
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1% Zob. R. Gropp, J. Vesala, G. Vulpes, Equity and Bond Market Signals as Leading Indicators
of Bank Fragility, European Central Bank, Working Paper Series, No. 150, June 2002. To
samo opracowanie zostalo nieco weczeéniej opublikowane w materialach konferencyjnych:
R. Gropp, J. Vesala, G. Vulpes, Equity and Bond Market Signals as Leading Indicators of
Bank Fragility, The Impact of Economic Slowdowns on Financial Institutions and Their
Regulators, Federal Reserve Bank of Boston, April 2002.

Dystans do niewyplacalnoéci jest, obok oczekiwanego prawdopodobienstwa niewyplacalno-
$ci, jedng z dwoch miar ryzyka kredytowego otrzymywanych w ramach modelu KMV Credit
Monitor. Szerzej na ten temat: A. De Servigny, Le risque de crédit. Nouveaux enjeux ban-
caires, Dunod, Paris, 2001, s. 60-64; A. Saunders, Credit Risk Measurement. New Appro-
aches to Value at Risk and Othter Paradigms. John Wiley & Sons, Inc., New York 1999,
s. 23-32; J.B. Caouette, E.I. Altman, P. Narayanan, Managing Credit Risk. The Next Great
Financial Challenge, John Wiley & Sons, Inc, New York 1998, s. 139-146.

Zob. R. Gropp, J. Vesala, G. Vulpes (2002), op.cit., s. 28.

Zob. A.N. Berger, S. M. Davies, M. J. Flannery (2000), op.cit., s. 641-667.

Zob. S.M. Sundaresan, Supervisors and Market Analysts: What Should Research be Seeking?,
Journal of Financial Services Research, Volume 20, No. 2-3, October-December 2001,
s. 275-280, a zwlaszcza s. 277.

Zob. J. Krainer, J.A. Lopez, Incorporating Equity Market Information into Supervisory Mo-
nitoring Models, Conference on Banks and Systemic Risk, Bank of England, May 2001, s. 3.
Zob. R. Gropp, J. Vesala, G. Vulpes (2002), op.cit., s. 9-11.

22 Zmiany amerykanskich ratingéw nadzorczych interpretujemy w kategoriach oceny sytuacji
danego podmiotu. Stad obnizka oceny nadzorczej oznacza wzrost wartoéci liczbowej ratin-
gu, poprawa oceny nadzorczej zas — spadek wartosci liczbowej ratingu.

Zob. J.W. Gunther, M.E. Levonian, R.R. Moore, Can the Stock Market Tell Bank Superuvi-
sors Anything They Don’t Already Know?, Economic and Financial Review, Federal Reserve
Bank of Dallas, Second Quarter 2001, s. 2-9.

Por. przypis 16.

Zob. J. Krainer, J. A. Lopez (2001), op. cit., s. 50.

Termin abnormal stock returns uzywany w anglojezycznej literaturze przedmiotu tlumacze
alternatywnie jako: ponadprzecietne lub dodatkowe stopy dochodu z akeji

Zob. J. Krainer, J.A. Lopez (2001), op. cit., s. 12-16.

Zob. J. Krainer, J.A. Lopez (2001), op. cit., s. 16-18.

Zob. J. Krainer, J.A. Lopez (2001), op. cit., s. 29.

Zob. T.J. Curry, P.J. Elmer, G.S. Fissel. Regulator Use of Market Data to Improve the Iden-
tification of Bank Financial Distress, Working Paper, Federal Deposit Insurance Corpora-
tion, December 2001.

30 Zob. T.J. Curry, P.J. Elmer, G.S. Fissel (2001), op. cit., s. 12-19.

32 Pomiedzy warto$ciami AIC a jako§cig modelu wystepuje zaleznoé¢ odwrotna.

Zob. T.J. Curry, P.J. Elmer, G.S. Fissel (2001), op. cit., s. 19-28.

Zob. M. Iwanicz-Drozdowska, Stany Zjednoczone, w: Kryzysy bankowe. Przyczyny i rozwig-
zania., pr. zbior. pod red. M. Iwanicz-Drozdowskiej, Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Pol-
skie Wydawnictwa Ekonomiczne, Warszawa 2002, s. 267, 278-279.

Zob. D.D. Evanoff, L.D. Wall, Sub-debt Yield Spreads as Bank Risk Measures, Journal of
Financial Services Research, Vol. 20, No. 2/3, October-December 2001, s. 121-145; D.D.
Evanoff, L.D. Wall, Measures of the Riskiness of Banking Organizations: Subordinated Debt
Yields, Risk-Based Capital, and Examination Ratings, Journal of Banking & Finance, Vol.
26, Issue 5, May 2002, s. 989-1009. Drugi z wymienionych tekstow zostal wczeéniej opubli-
kowany w materialach konferencyjnych: D.D. Evanoff, L.D. Wall, Measures of the Riskiness
of Banking Organizations: Subordinated Debt Yields, Risk-Based Capital, and Examina-
tion Ratings, Conference on Banks and Systemic Risk, Bank of England, May 2001.
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36 Status w zakresie adekwatnoSci kapitalowej przybiera wartosci od 1 do 5, ktérym odpowia-
daja nastepujace kategorie opisowe: bank dobrze wyposazony kapitalowo, bank o odpowied-
nim wyposazeniu kapitalowym, bank niedokapitalizowany, bank znaczaco niedokapitalizo-
wany, bank krytycznie niedokapitalizowany. Zob. D.D. Evanoff, L.D. Wall (2001), op.cit.,
s. 129, 134.

30 Zob. D.D. Evanoff, L.D. Wall (2001), op.cit., s. 140.

38 Zob. D.D. Evanoff, L.D. Wall (2002), op.cit., s. 989-1009, a zwlaszcza 1002-1006.

39 Por. D.D. Evanoff, L.D. Wall (2002), op.cit., s. 991.

40 Zob. T.J. Curry, P.J. Elmer, G.S. Fissel (2001), op.cit., s. 6-7.

40 Zob. R.R. Randall (1989), op.cit., s. 18.

42 Zob. M.J. Flannery, The Faces of ,,Market Discipline”, Journal of Financial Services Rese-
arch, Vol. 20, No. 2/3, 2001, s. 107-119, a zwlaszcza s. 110, 113.

4 Zob. R. Feldman, M. Levonian, Market Data and Bank Supervision: the Transition to Prac-
tical Use, Federal Reserve Bank of Minneapolis, The Region, Vol. 15, No. 3, September
2001, s. 11-13, 46-54.

4 Zob. M.J. Flannery, Using Market Information in Prudential Bank Supervision: A Review
of the U.S. Empirical Evidence, Journal of MOney, Credit, and Banking, Vol. 30, No. 3,
August 1998, s. 273-305, a zwlaszcza s. 297-298.
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Marta Smotko

MODEL NADZORU BANKOWEGO
W POLSCE NA TLE
WYBRANYCH KRAJOW
WYSOKO ROZWINIETYCH

Bank jako instytucja zaufania publicznego jest jednocze$nie podmiotem gospo-
darczym, ktérego dziatalnoéé nierozerwalnie wigze sie z ryzykiem. Powoduje to na-
turalny konflikt miedzy dazeniem do maksymalizacji zysku a konieczno$cia zapew-
nienia bezpieczenstwa srodkom finansowym powierzonym bankom. Dlatego koniecz-
ne jest poddanie dzialalnosci bankowej ingerencji panstwa. Nad stabilnoScig syste-
mu bankowego czuwa wiele instytucji: bank centralny, ministerstwo finanséow, sys-
tem gwarantowania depozytow i najwazniejsza — wyspecjalizowany urzad nadzoru
bankowego.

Nadzo6r bankowy definiowany jest poprzez wyszczeg6lnienie jego celow i czynno-
§ci. Leksykon bankowy? przedstawia to pojecie nastepujaco: ,,Celem nadzoru banko-
wego jest zapewnienie bezpieczenstwa depozytom bankowym oraz zgodnoSci dzia-
lalnosci bankowej z prawem bankowym. Czynno§ci nadzoru bankowego polegaja tez
na opracowaniu norm ostroznoSciowych ograniczajacych ryzyko bankowe oraz kon-
trolowaniu ich przestrzegania przez poszczegolne banki. Nadzér bankowy wspoéldziata
w licencjonowaniu bankéw i kontroluje zmiany wlasnosci ich akcji, aby zapobiegaé
przenikaniu do bankéw niepozadanych kapitatow i oséb”.

Zasady bazylejskie nie dajg wyraznej wskazowki co do usytuowania i ksztaltu
nadzoru bankowego. Takze regulacje Unii Europejskiej nie precyzuja tej kwestii.
W poszczegdlnych krajach wyksztalcily sie r6zne modele organizacyjne nadzoru, ktére
ze wzgledu na strukture mozna podzieli¢ na dwie grupy?:
< nadzér jednoistytucjonalny. Jest on sprawowany przez jedna instytucje, kto-

ra nadzoruje dzialalno$¢ wszystkich jednostek organizacyjnych wykonujacych
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dziatalno$é bankowsa. Taki typ funkcjonuje np. w Szwajcarii, gdzie instytucjg nad-
zorczg jest Federalna Komisja Bankowa (Commission Federale de Banque);

% nadzér wielointytucjonalny. Sprawuje go wspélnie kilka instytucji, ktére zo-
staly przez przepisy prawa wyposazone w tylko dla nich zastrzezone kompeten-
cje. Jest on wiec wykonywany z zachowaniem zasady rozdzielenia kompetencji
nadzorczych, co sprawia, ze jego efektywne wypelnianie wymaga specjalizacji ze
strony instytucji nadzorujacych. Instytucje nadzoru nie tworza hierarchicznej
struktury organizacyjnej, a realizujg wzajemnie dopelniajgce sie zadania nadzor-
cze. Przyktadem sg Wlochy, gdzie nadzor sprawuje Miedzyministerialny Komitet
ds. Kredytow i Oszczedno$ci (Comitato Interministeriale per il Credito e il Ri-
sparmo) oraz bank centralny (Banca d’Italia).

Jesli za kryterium podzialu przyjaé¢ umiejscowienie nadzoru w stosunku do ban-

ku centralnego, sprawowac go moze?:

% wyspecjalizowana instytucja nie powigzana bezpoSrednio z bankiem central-
nym (np. Federalna Komisja Bankowa w Szwajcarii);

% instytucja powigzana z bankiem centralnym, np. przez osobe prezesa (np. Ko-
misje Bankowe w Belgii i Francji, Komisja Nadzoru Bankowego w Polsce);

% bezposrednio bank centralny (np. Bank Holandii);

% bank centralny i wyspecjalizowana instytucja (np. Wlochy, gdzie nadzér spra-
wuje bank centralny i specjalny organ kolegialny ds. kredytow i oszczednosci).

W niniejszym opracowaniu poréwnane zostang rozwigzania nadzorcze stosowa-
ne w wybranych krajach wysoko rozwinietych oraz model polski. Wyboér krajow do
analizy podyktowalo wiaénie kryterium instytucjonalnego umiejscowienia nadzoru
bankowego. Niemcy umiescily nadzér w urzedzie wspétpracujacym w tym zakresie
z bankiem centralnym, Szwecja stworzyla nadzor zintegrowany nad rynkiem finan-
sowym w postaci Finansinspektionen. System bankowy w Stanach Zjednoczonych
zasadniczo rozni sie od europejskich. Zamiast jednego banku centralnego istnieje
System Rezerwy Federalnej, sktadajacy sie z Rady Gubernatoréw i 12 bankéw rezer-
wy federalnej. Ponadto istniejg az cztery ciala nadzorujgce banki komercyjne: Biuro
Kontrolera Waluty (OCC), System Rezerwy Federalnej, Federalna Korporacja ds.
Ubezpieczenia Depozytow (FDIC) oraz wladze stanowe. W Polsce nadzor za$ spra-
wuje Komisja Nadzoru Bankowego powigzana personalnie z bankiem centralnym.

Celem poréwnania jest wskazanie podobienstw i réznic miedzy modelem pol-
skim a rozwigzaniami §wiatowymi, a takze przedstawienie mozliwosci dalszego roz-
woju modelu polskiego i jego ksztaltu w przysztoéci. Poniewaz rodzime prawodaw-
stwo bankowe osiagneto juz wysoki stopien harmonizacji z zaleceniami Unii Euro-
pejskiej, w zwigzku z czym jest generalnie zgodne ze standardami §wiatowymi, dys-
kutowane zmiany dotycza glownie instytucjonalnego umiejscowienia nadzoru. Przed-
stawione zostang argumenty przemawiajace za pozostawieniem wladz nadzorczych
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w ich obecnym ksztalcie oraz wspierajace teze o koniecznosci integracji organéow
nadzorczych na szczeblu ogblnokrajowym.

Nadzér skonsolidowany a zintegrowany

Wspétzaleznosé funkcjonowania systeméw bankowych na §wiecie powoduje, ze
terytorialnie ograniczony nadzor krajowy nie jest w stanie samodzielnie sprawowac
efektywnego nadzoru. Dlatego bazylejskie ,,Zasady efektywnego nadzoru bankowe-
go” i dyrektywy UE wymagaja wprowadzenia nadzoru na zasadach skonsolidowa-
nych.

Nadzoér skonsolidowany jest spojrzeniem na funkcjonowanie grupy kapitalo-
wej jako caloSci. Koncentruje sie na jednostce macierzystej (spélce holdingowej)
i dlatego czesto nazywany jest nadzorem ,,z géry na doét”, chociaz poszczegoélne jed-
nostki mogg (i powinny) nadal by¢ nadzorowane przez odpowiednich dla nich regu-
latorow*. Nadzo6r holdingéw i konglomeratéw finansowych, w sktad ktérych wechodza
instytucje kredytowe unormowata Dyrektywa Rady 92/30/EEC z kwietnia 1992 r. na
temat nadzoru skonsolidowanego nad instytucjami kredytowymi®. Nadzor tych pod-
miotow dotyczy ich skonsolidowanej sytuacji finansowej (w ramach tworzonych przez
nie struktur holdingowych), w tym w szczegélnosSci: wyplacalnosci i adekwatnoSci
kapitatowej, koncentracji duzych kredytow i innych wierzytelnoSci, przestrzegania
limitéw koncentracji kapitalowej i odpowiednich mechanizméw wewnetrznej kon-
troli danych oraz informacji wymaganych do celéw skonsolidowanego nadzoru. Nad-
z6r skonsolidowany wykonujg wtadze, ktére wydaly zezwolenie na dziatanie przed-
siebiorstwa macierzystego tworzacego holding.

Dodatkowo Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady o zaostrzonym nadzo-
rze nad wzajemnie powigzanymi instytucjami finansowymi 95/26/EEC z 29 czerwca
1995 r. wymaga od nadzorowanych podmiotow przejrzystosci dla celéw sprawowa-
nia nadzoru. W jej Swietle zezwolenia na prowadzenie dzialalno$ci moze byé wyda-
ne, jeSli powigzania pomiedzy podmiotami tworzacymi instytucje kredytowa nie
uniemozliwiajg efektywnego wykonywania wobec nich funkeji nadzorczych. Ponad-
to dyrektywa zawiera regulacje dotyczace wymiany poufnych informacji miedzy kom-
petentnymi wladzami odpowiedzialnymi za nadzorowanie podmiotéow rynku finan-
sowego.

Warunkiem niezbednym prowadzenia efektywnego nadzoru skonsolidowanego
jest sporzadzanie przez podmioty nadzorowane skonsolidowanych sprawozdan fi-
nansowych. Funkcjonowanie wiekszych grup tworzy bowiem dwa gléwne proble-
my®. Po pierwsze, negatywnym efektem funkcjonowania tych grup jest wykorzysty-
wanie tego samego kapitalu do zabezpieczania dzialalnoSci réznych podmiotéw (tzn.
przenoszenie ryzyka). Po drugie funkcjonowanie poszczegélnych jednostek tworza-
cych grupe w réznych krajach lub réznych obszarach rynku finansowego rodzi pro-
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blemy w zwigzku z nakladaniem sie kompetencji ré6znych organéw nadzorczych od-
powiedzialnych za dany segment rynku finansowego.

Konsolidacja nadzoru moze zmierzaé¢ do utworzenia nadzoru zintegrowane-
go, rozumianego jako powolanie jednej instytucji nadzorczej nad rynkami finanso-
wymi i kapitalowymi (tzw. meganadzorcy)”. Model nadzoru zintegrowanego obej-
muje swoim zasiegiem wszystkie podmioty dzialajgce na rynku finansowym, w kaz-
dym aspekcie ich dzialalno$ci, oraz podmioty z nimi powigzane, niekoniecznie $wiad-
czgce ustugi finansowe®. Nadzér zintegrowany funkcjonuje w Wielkiej Brytanii, Au-
stralii, Danii, Japonii, Finlandii, Norwegii”, Kanadzie, Korei Poludniowej, Singapu-
rze, na Wegrzech, w Szwecji i na Lotwie. W tym roku nadzoér zintegrowany wprowa-
dzity Niemcy, Estonia, a Austria i Irlandia oglosily zamiar stworzenia jednej insty-
tucji nadzorczej dla podmiotéw rynku finansowego. Mozliwo$c¢ taka rozpatruje tak-
ze Szwajcaria'?.

Niemcy

Od 1 maja 2002 r. Niemcy wprowadzily nadzor zintegrowany nad rynkiem finan-
sowym. Nadzér bankowy (Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen), ubezpiecze-
niowy (Bundesaufsichtsamt fiir das Versicherungswesen) i nad rynkiem papieréw
warto§ciowych (Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel) zostaly potaczone
w jedno cialo nadzorcze — Federalny Urzad Nadzoru Uslug Finansowych (Bunde-
sanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht — BAFin).

Do tego czasu nadzér bankowy w Niemczech sprawowal, powolany na mocy prze-
piséw Ustawy prawo bankowe (Kreditwesengesetz) z 1961 r., Federalny Urzad Nad-
zoru Bankowego (Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen). Instytucja ta miata sta-
tus samodzielnego urzedu federalnego. Jej prezesa mianowal prezydent Niemiec, na
wniosek ministra finansow, po zasiegnieciu opinii prezesa banku centralnego. Spra-
wozdanie z dziatalnoS§ci oraz raporty dotyczace kondycji systemu bankowego Fede-
ralny Urzad Nadzoru przedktadal bezposrednio ministrowi finanséw.

Cho¢ niemieckie prawo bankowe wyznaczalo Federalnemu Urzedowi Nadzoru
Bankowego gtéwna role w nadzorowaniu bankéw, cze$é czynnoSci jednak zwigza-
nych z nadzorem zobowigzany byl przejac¢ bank centralny (Deutsche Bundesbank).
Pomiedzy zadaniami banku centralnego i Federalnego Urzedu w zakresie nadzoru
istnieje wyrazny podzial. Funkcje suwerenne, jak np. wydawanie aktéw administra-
cyjnych, lezaly w gestii Federalnego Urzedu Nadzoru. Przed ogloszeniem przepiséw
generalnych jednak Federalny Urzad Nadzoru Bankowego musial je skonsultowaé
z bankiem centralnym. W zaleznos$ci od stopnia, w jakim dana regulacja dotyczyla
banku centralnego, byt on uprawniony do wspoétuczestnictwa w jej ostatecznym kszta-
Icie. W przypadku uregulowan dotyczacych kapitalu wlasnego banku i stosunku wiel-
kosci aktywow ryzykownych do wielko$ci kapitatu oraz ptynnoSci banku, wymagano
porozumienia Urzedu i banku centralnego, w innych wypadkach Federalny Urzad
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Nadzoru powinien jedynie skonsultowac sie z Bundesbankiem. Z kolei bank central-
ny byl w pelni zaangazowany w regularna kontrole instytucji kredytowych i ich spra-
wozdawczoSci.

Struktura nowego organu nadzoru opiera si¢ na trzech wydziatach podstawo-
wych: nadzoru bankowego, ubezpieczeniowego oraz rynku papieréw warto$ciowych
i zarzadzania aktywami'?, a takze trzech tzw. wydzialach miedzysektorowych (Qu-
erschnittsabteilungen).

Pierwszy wydzial miedzysektorowy — ds. Rynku Finansowego i Spraw Miedzyna-
rodowych (Finanzmarkt/Internationales) — zajmuje sie miedzysektorowymi aspek-
tami dotyczacymi rynku finansowego, instrumentow finansowych i konglomeratéw
finansowych. Analizowane sg trendy na rynku kapitalowym, rozwj nowych pro-
duktéw finansowych, towarzyszace im rodzaje ryzyka oraz zarzadzanie nimi, by mie¢
pewnosé, ze zadne innowacje na rynku finansowym nie pozostaja poza zasiegiem
nadzoru zintegrowanego. Wydzial ten zajmuje sie takze miedzysektorowymi zagad-
nieniami z dziedziny rachunkowosci oraz czlonkostwem BAFin w miedzynarodo-
wych cialach skupiajacych nadzorcéw rynku finansowego.

Zakres obowigzkéw drugiego wydzialu miedzysektorowego to kwestie zabezpie-
czenia wkladéw, ochrony intereséw konsumentow i inwestoréw oraz zabezpieczen
emerytalnych. Trzeci wydzial zajmuje sie procederem prania brudnych pieniedzy
oraz wykrywaniem transakcji finansowych niezgodnych z prawem.

BAFin posiada rade nadzorujaca wykonywanie statutowych czynnosci tego orga-
nu oraz uchwalajgcg jego budzet. W sklad rady wchodzg przedstawiciele minister-
stwa finans6w, Bundestagu oraz nadzorowanych instytucji, ktore w calosci pokry-
waja koszty funkcjonowania wladz nadzorczych. Przewodniczacym rady jest mini-
ster finansow'?. Funkcjonuje przy nim takze organ doradczy (Fachbeirat) sktadaja-
cy sie z przedstawicieli instytucji finansowych, systeméw zabezpieczenia wkiadoéw
oraz $rodowisk naukowych.

Do 1 maja 2002 r. Federalny Urzad Nadzoru Bankowego wspodtpracowat z Bun-
desbankiem w sprawowaniu biezacego nadzoru nad bankami. Wspétpraca ta bedzie
kontynuowana takze po utworzeniu nadzorcy zintegrowanego. BAFin bedzie zatem,
dla potrzeb inspekcji, obok audytoréw zewnetrznych, wykorzystywat lokalne struk-
tury banku centralnego (Hauptverwaltungen), bazy danych i informacje dotyczace
poszczegdlnych bankéw, co zapewni skuteczny i efektywny — z punktu widzenia kosz-
té6w — nadzor nad bankami®®.

Wspétprace miedzy bankiem centralnym a nadzorem rynku finansowego zapew-
nia dodatkowo uczestnictwo obu tych instytucji w Forum Regulatoré6w Rynku Fi-
nansowego (Forum fiir Finanzmarktaufsicht).

Dla celow ubezpieczenia depozytoéw banki poddawane sg kontrolom niezaleznie
od inspekcji prowadzonych przez bank centralny i organ nadzoru. Przeprowadza je
Zrzeszenie Kontrolne Bankéw Niemieckich (Priifungsverband Deutscher Banken),
do ktérego nalezg instytucje posiadajace dobrowolne ubezpieczenie wktadéw. Celem
kontroli jest zbadanie sytuacji finansowej banku, by w miare potrzeby (np. przy
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niewystarczajacej plynnoéci) podjaé¢ srodki zaradcze i by nie pojawiala sie koniecz-
no$¢ uruchomienia §rodkéw z funduszy gwarancyjnych. Dodatkowo informacje o
wynikach kontroli przekazywane sg wladzom nadzorczym.

Stany Zjednoczone

Amerykanski system bankowy jest specyficzny w poréwnaniu z systemami euro-
pejskimi. Wynika to z uwarunkowan historycznych, w tym znacznego ograniczania
swobody dzialania bankéw przez wladze. Uchwalony w 1933 r. Glass-Steagall Act
zabranial prowadzenia réwnolegle przez ten sam bank dzialalnosci depozytowo-kre-
dytowej i inwestycyjnej. Dwie ustawy federalne — McFadden Act z 1927 r. oraz Bank
Holding Act z 1956 r., razem z innymi ustawami obowigzujacymi w poszczegolnych
stanach USA, ograniczaly mozliwo§¢ geograficznego rozszerzenia dziatalnosci przez
banki. Cho¢ obecnie zniesiono wiekszo$¢ przepiséw ograniczajacych dziatalnosé ban-
kow, skomplikowane tto historyczne oraz niecheé¢ Amerykanéw do koncentracji wia-
dzy, zwlaszcza na polu finansowym, to dwie podstawowe przyczyny ztozonosci ame-
rykanskiego systemu nadzoru.

W USA dzialajg trzy typy bankéw!?:

% banki komercyjne (commercial banks),

% kasy oszczednoS§ciowo-pozyczkowe (savings and loans associations) i kasy wsp6l-
nego oszczedzania (mutual savings banks)'™ oraz

% unie kredytowe (credit unions)®.

Kazdy z tych typow wymaga licencji na prowadzenie dziatalnosci. Ale wystepujg tak-

ze tzw. non-bank banks, ktére nie wymagaja licencji. Prowadzg one dzialalno§é de-

pozytowa lub kredytowa, ale nie obie jednoczes$nie'”.

Nadzor nad bankami komercyjnymi sprawuja cztery ciala:

System Rezerwy Federalnej (Federal Reserve System — FED) sprawuje nadzér
nad bankami stanowymi, bedgcymi cztonkami Systemu Rezerwy Federalnej oraz
ich zagranicznymi filiami i oddzialami. Nie udziela jednak licencji na prowadze-
nie dzialalno$ci bankowej. Ponadto FED rozpatruje aplikacje czlonkowskie od
bankéw stanowych, a takze, w porozumieniu z wladzami stanowymi, propozycje
fuzji dotyczacych bankéw stanowych — cztonkéw FED. System Rezerwy Federal-
nej ma wylgczne prawo do nadzorowania holdingéw bankowych i finansowych
oraz ich oddzialéw zagranicznych, w tym rozpatruje wnioski o ich utworzenie
i propozycje ekspansji. Nadzorowi FED podlegajg takze czynnoSci zagraniczne
bankéw cztonkowskich, dziatalno§é bankéw zagranicznych w Stanach Zjedno-
czonych oraz instytucje, przez ktore banki amerykanskie prowadza operacje za
granicg (wg Edge Act and Agreement)'®.

Federalna Korporacja Ubezpieczenh Wkladow (Federal Deposit Insurance Cor-
poration — FDIC) nadzoruje banki stanowe nie bedace cztonkami Systemu Re-
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zerwy Federalnej i ubezpieczone w tej instytucji. Choé FDIC nadzoruje najwieksza
liczbe bankow, jej glowna funkcja to ubezpieczanie depozytow.

Biuro Kontrolera Waluty (Office of the Comptroller of the Currency — OCC) nad-
zoruje i licencjonuje dzialalno§é bankéw federalnych (krajowych oraz federalne
oddzialy i agencje bankéw zagranicznych). Wszystkie banki z licencjg federalng
majg obowigzek czlonkostwa w Systemie Rezerwy Federalnej i FDIC.

Wladze stanowe nadzorujg wszystkie banki stanowe (czasem wspélnie z FED lub
FDIC). Sa glownym nadzorcg dla bankéw nie ubezpieczonych w FDIC. Kazdy
stan posiada wlasng agencje, ktéra licencjonuje i nadzoruje banki stanowe.
W wielu stanach agencje te nadzorujg takze inne instytucje finansowe.

Wszystkie organy nadzorujg operacje wewnetrzne podleglych im bankéw w dwo-
jaki sposéb: przeprowadzajac inspekcje na miejscu w banku (on-site) oraz zobowig-
zujac banki do dostarczania raportéw finansowych (off-site). Liczba, rodzaj i stopien
szczegotowosci raportow zalezy od rozmiar6w banku, skali prowadzonej dzialalnosci
oraz zlozono$ci podmiotu. Inspekcje na miejscu przeprowadza gtéwny organ nadzor-
czy dla danego typu bankéw, FDIC, jesli banki sg ubezpieczone, lub rézne organy
nadzorcze wspoélpracujace ze sobg. Niezaleznie od tego, banki majg obowigzek do-
starczania odpowiednim organom raportow rocznych (sprawozdanie finansowe, spra-
wozdanie z dziatalnoSci zarzadu i opinia bieglego rewidenta'?) i innych sprawozdan
(np. dotyczacych kredytéw dla oséb zwigzanych z bankiem, z kazdej transakcji walu-
towej przekraczajacej 10 000 USD). W 1991 r. ustalono dodatkowo, ze kazdy bank
ubezpieczony w FDIC, ma obowigzek powotaé wlasny komitet kontrolny ztozony
z 0s6b spoza banku, niezaleznych od wladz nadzorczych. Jego obowigzkiem jest re-
wizja sprawozdan finansowych we wspélpracy z zarzadem i audytorami zewnetrzny-
mi.

By zminimalizowa¢ zlozonoéé tego systemu i nakladanie sie obowigzkéw i kom-
petencji nadzorcéw, ich statuty oraz wzajemne porozumienia rozdzielajg zadania
nadzorcze. Dodatkowo, na szczeblu federalnym, spgjnosc¢ dziatan nadzorczych wspo-
maga i koordynuje Federalna Rada ds. Nadzorowania Instytucji Finansowych (Fede-
ral Financial Institutions Examination Council). Rada koordynowala takze prace
nad utworzeniem jednolitego systemu regulacji ostrozno§ciowych oraz wspdlnego
dla wszystkich regulatoréw systemu ratingowego dla bankéw komercyjnych CAMELS.
Komponenty CAMELS to?”:

% Capital adequacy — adekwatno$¢ kapitatowa,

Assets quality — jako$¢ aktywow,

Management — kadra zarzadzajaca bankiem,

Earnings — zyskowno$c,

% Liquidity — ptynno&g,

% Sensitivity to market risk — wrazliwo$é na ryzyko rynkowe.

System ten stuzy ocenie banku podczas inspekeji na migjscu. Od 1979 r. CAMEL?"
wykorzystujg wszystkie instytucje nadzorcze w USA. Inspektorzy nadzoru wysta-
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wiaja ratingi czastkowe dla poszczegélnych analizowanych sfer, a nastepnie rating
calosciowy. W kazdej kategorii przyznawane sg noty od 1 (najlepsza) do 5 (najgor-
sza). Nie okreslono $cislych zaleznoSci miedzy ratingami czgstkowymi a ratingiem
caloSciowym, nie jest on np. érednig arytmetyczng ratingéw czastkowych. Kazdy
bank traktowany jest indywidualnie. Ratingi nadzoru nie sg jednak upubliczniane
(zna je nadzoér i bank). Kazda z instytucji nadzorczych posiada dodatkowo wlasny
system ratingowy oparty na sprawozdaniach finansowych bankéw.

W przypadku holdingéw bankowych stosuje sie inny system ratingowy niz CA-
MELS. System ten skupia si¢ na pieciu glownych aspektach dziatalnosci i sytuacji
holdingu:

Bank subsidiaries — bankowe spotki zalezne,

Other (nonbank) subsidiaries — inne, niebankowe spotki zalezne,

Parten company — spotka matka,

Earnings consolidated — skonsolidowane zyski,

Capital adequacy consolidated — adekwatnoéé¢ kapitalowa na zasadach skonsoli-
dowanych - BOPEC.

Holdingowi przyznawany jest rating zlozony z dwoch komponentéw; oceny sytuacji
finansowej (BOPEC) i zarzadzania (satysfakcjonujace, do zaakceptowania lub nieza-
dowalajace).

®,
o

®,
o

®,
o

®,
o

®,
o

Kasy oszczednosciowo-pozyczkowe i kasy wspdlnego oszczedzania mogg
by¢ licencjonowane zaréwno na szczeblu stanowym, jak i federalnym. Dla kas na
szczeblu federalnym regulatorem jest Biuro Nadzoru nad Instytucjami Oszczedno-
§ciowymi (Office of Thrift Supervision) i FDIC, zarzadzajaca funduszem gwarancyj-
nym tej grupy bankow. Kasy na szczeblu stanowym nadzorowane sa przez wladze
stanowe i jesli objete sg gwarancjami FDIC, to takze przez te instytucje®?.

Unie kredytowe moga byc¢ licencjonowane na szczeblu stanowym badz federal-
nym. Okoto 60% unii licencjonowanych jest na szczeblu federalnym. Podlegajg one
wowcezas nadzorowi Narodowej Administracji Unii Kredytowych (National Credit
Union Administration), ktora zarzadza takze funduszem gwarancyjnym gwarantu-
jacym depozyty do 100 000 USD. Unie licencjonowane przez wladze stanowe podle-
gaja potem ich nadzorowi. W niektérych stanach witadze (lub specjalnie powotane
instytucje) gwarantujg takze depozyty.

Szwecja

Tradycje nadzoru ubezpieczeniowego w Szwecji siegaja roku 1903, a nadzoru
bankowego nawet wczesniej. Z polaczenia ciata nadzorujacego dotad dzialalnosé ban-
kowg i obrét papierami warto$ciowymi oraz nadzorcy szwedzkiego rynku ubezpie-
czeniowego w 1991 r. utworzono w Szwecji nadzor zintegrowany nad rynkiem finan-
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sowym w postaci Inspekcji Finansowej (Finansinspektionen — FI), ktéra nadzoruje
i monitoruje wszystkie podmioty dzialajace na rynku finansowym.

Nadzorowi FI podlegaja:
< banki (komercyjne, spoltdzielcze i kasy oszczednoSciowe) oraz inne instytucje
kredytowe,
firmy poéredniczace w obrocie papierami warto$ciowymi,
firmy zarzadzajace aktywami,
gieldy, izby rozliczeniowe i licencjonowane rynki finansowe,
firmy ubezpieczeniowe, towarzystwa pomocy wzajemnej (friendly societies) i bro-
kerzy ubezpieczeniowi.

9,
o

0
o

0
o

0
o

FI sprawuje nadzor takze nad grupami finansowymi, jesli krajem rodzimym pod-
miotu dominujgcego lub podmiotu posiadajacego udzial kwalifikowany?® jest Szwe-
cja. Warunki te sg zgodne z dyrektywami Unii Europejskiej w sprawie nadzoru skon-
solidowanego. W przypadku nadzoru nad szwedzkimi oddzialami bankow krajow
unijnych, FI sprawuje nadzor we wspoélpracy z wladzami nadzorczymi kraju macie-
rzystego danego banku.

Poczatkowo dzialalno$é FI oparta byla na trzech gléwnych wydziatach: rynku
kredytowego, ubezpieczeniowego oraz papieré6w warto§ciowych. Kazdy wydzial miat
trzy sekgje: ds. licencjonowania i regulacji, analiz finansowych i nadzoru?’. Wspo-
mniane wydzialy mialy ze sobg wspoélpracowac przy nadzorowaniu grup i konglome-
ratow finansowych.

W drodze dalszych reform w ramach wydzialu ds. papierow wartosciowych wyto-
niono dodatkowy departament ds. monitorowania insider trading (dzialania na pod-
stawie informacji poufnych)?. FI posiada takze trzy wydzialy specjalne — sekreta-
riat ds. unijnych (European Union Secretariat), wydzial ds. praw konsumentéw
i standardéw rachunkowych.

Taka organizacja nadzoru nie dala jednak oczekiwanych rezultatow. Probowano
ja zmodyfikowac w 1994 r., a od 1 wrzeénia 2000 r. wprowadzono nowe rozwigzanie.
Organizacja pozostala oparta na trzech sektorach rynku finansowego, ale dzialania
skupiajg sie wokot trzech glownych proceséw: nadzoru, licencjonowania i regulacji
oraz analizy stabilnoS$ci finansowej. Nadzoér wyszed! z zalozenia, ze dla kazdego zlo-
zonego podmiotu finansowego wazne jest posiadanie jednego gléwnego nadzorcy,
ktory bedzie czuwal nad grupg jako calosScig. Wyznaczanie takiego koordynatora
nalezy do obowigzkéw wydzialu, ktéry nadzoruje gléwny podmiot danej grupy. FI
wyréznito 13 grup, ktore majg najwieksze znaczenie dla stabilnoS§ci szwedzkiego sys-
temu finansowego®®: 4 grupy bankowe, 6 z sektora ubezpieczeniowego i 3 z rynku
papieréw wartosciowych. Kazda z nich ma swojego koordynatora, ktory czuwa nad
roczng oceng grupy jako caltosci, przygotowaniem oceny ryzyka grupy na zasadach
skonsolidowanych oraz odpowiada za kontakty z zagranicznymi wladzami nadzor-
czymi, je§li grupa ma oddzialy poza terytorium Szwecji.
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Polska

Pierwsze cialo nadzorcze — Departament Nadzoru Bankowego Narodowego Ban-
ku Polskiego, powolano 6 maja 1989 r. zarzadzeniem Prezesa NBP nr 10/89. Wcze-
$niej, w warunkach gospodarki centralnie planowanej, nadz6r nad bankami w Pol-
sce nie funkcjonowal. Na podstawie Ustawy prawo bankowe z 29 sierpnia 1997 r.
bank centralny przekazal nadzér bankowy nowo powstalemu organowi — Komisji
Nadzoru Bankowego. Organem wykonawczym Komisji pozostal Generalny Inspek-
torat Nadzoru Bankowego.

Jak wspomniano, prawodawstwo polskie osiggneto wysoki stopien harmonizacji
z regulacjami unijnymi. Nieliczne kwestie dotad nierozwigzane uregulowano w no-
welizacji prawa bankowego z 2001 r. lub zostang rozstrzygniete w najblizszej przy-
szlosci. Stad to nie regulacje sa przedmiotem najwiekszego zainteresowania, jesli
chodzi o przyszloé¢ polskiego modelu nadzoru bankowego. Nadzér bankowy w Pol-
sce, podobnie jak nadzory innych krajéw, powinien poszukiwaé efektywnej struktu-
ry instytucjonalne;j.

Ch. Goodhart?” w przypadku krajéw rozwijajacych sie w pelni popiera utrzyma-
nie nadzoru ,,pod skrzydlami” banku centralnego z uwagi na konieczno§é zapewnie-
nia odpowiednio wykwalifikowanej kadry, niezalezno§ci od naciskéw z zewnatrz
i wystarczajacych funduszy. Struktura ich rynku finansowego nie jest tak zlozona,
by odrebni nadzorcy dla bankéw, ubezpieczen i rynku kapitalowego nie mogli wsp61-
istnie¢. Ponadto w krajach rozwijajacych sie, w pierwszej fazie transformacji, istnie-
je wiekszy nacisk na stabilno$¢ systemu finansowego niz na bezpieczenstwo klien-
tow, stad zwigzki miedzy nadzorem a politykg monetarng banku centralnego sa istot-
niejsze.

A. Dobaczewska w swojej ksigzce Instytucja nadzoru bankowego w swietle prawa
polskiego i prawa Wspdlnoty Europejskiej?® twierdzi, ze z uwagi na fakt, iz bank
centralny ma lepsze mozliwosci oceny funkcjonowania rynkéw i sytuacji makroeko-
nomicznej, usprawnia to nadzor i pozwala obnizy¢ jego koszty. Bank centralny, dzie-
ki prowadzonym badaniom makroekonomicznym, moze pomaéc nadzorcom w lep-
szym zrozumieniu otoczenia, w jakim funkcjonuje bank, natomiast informacje do-
starczane przez wladze nadzorcze bankowi centralnemu wzbogacajg wiedze w za-
kresie wytyczania i realizacji polityki pienieznej.

Banki centralne czesto prowadzg centrale ryzyka i oceny przedsiebiorstw (jak
w Niemczech). Informacje te mogg by¢ instrumentem wczesnego ostrzegania o sytu-
acji w sektorze bankowym i utatwié prace instytucji nadzorczej. Z racji sprawowanej
funkgji bank centralny ma szerokg i wszechstronng wiedze na temat funkcjonowa-
nia rynkdow, instrumentow finansowych i prognoz makroekonomicznych. Gromadzi
on i analizuje dane na temat ryzyka zwigzanego z dzialalno§cig bankéw (ptynnosé,
wspblczynnik wyplacalnosci, limity koncentracji, operacje zagraniczne). Pomocne w
wykonywaniu efektywnego nadzoru jest takze zrozumienie specyfiki dziatalnoSci
poszczegblnych bankéw oraz biezacy kontakt z nimi.
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7 drugiej strony glowne motywy wydzielenia nadzoru z banku centralnego i prze-
niesienia go do oddzielnego organu to zmieniajaca sie, bardziej rozwinieta struktura
systemu finansowego, ciggle obawy o konflikt intereséw, zacierajace sie granice mie-
dzy réznymi rodzajami dziatalnoS§ci, np. w bankach komercyjnych, co grozi naklada-
niem sie czy dublowaniem obowigzkéw nadzorczych. Zaniepokojenie budzi jednak
okoliczno$é, czy w przypadku wyodrebnienia nadzoru z banku centralnego nie spad-
nie jako&é informacji sprawozdawczej przesylanej dla celow nadzorczych, ale juz nie
do banku centralnego, a do innego organu, oraz czy moze to obnizy¢ dyscypline ban-
kow.

Niezalezno$¢ organu nadzoru od banku centralnego nie oznacza braku wspdlpra-
cy. Przeciwnie, bank centralny dba przeciez o stabilnos¢ finansowa w skali makro-
ekonomicznej, podczas gdy np. Finansinspektionen w Szwecji pelni te funkcje w ska-
li mikro. Ponadto organ nadzoru nie ma przeciez mozliwoS§ci udzielenia wsparcia
finansowego instytucjom. To bank centralny jest kredytodawca ostatniej instancji
ijemu przedstawia sie propozycje odnosnie do dodatkowych funduszy dla banku lub
calego systemu (w niektérych krajach wymagana jest jeszcze zgoda ministerstwa
finans6w na taki ,,zastrzyk plynnosci”).

A. Dobaczewska postuluje takze umieszczenie w sktadzie Komisji przedstawicie-
la sadownictwa oraz réwnouprawnienie w prawach czlonka przedstawiciela Zwigz-
ku Bankow Polskich??. Pozwolitoby to lepiej oceni¢ czy proponowane §rodki nadzo-
ru nie bedg kwestionowane przez banki co do ich zgodnoSci z prawem i czy nie znaj-
dzie to uzasadnienia w oczach sadu.

Polska ma juz za sobg pierwszy okres transformacji. Czy powinno to sklania¢ do
rozwazenia integracji nadzoru? A je§li nadzér miatby by¢ zintegrowany, sprawowa-
ny przez jedng instytucje, to czy moglby by¢ nig bank centralny? Goodhart twierdzi,
ze wymagaloby to od banku centralnego nadzorowania czynnosci, ktore nigdy nie
lezaly w sferze jego zadan, objecia pieczy nad funduszem ubezpieczenia wkiadoéw
itd. Poza tym problemem jest pogodzenie np. funkcji nadzorczych nad ubezpieczy-
cielami z funkcjg kredytodawcy ostatniej szansy, ale tylko wobec bankéw. Dodatko-
wo istnieje zagrozenie, ze niezalezny operacyjnie bank centralny wzbogacony o funkcje
nadzorcze bylby zbyt silng instytucja.

Istnieje takze niebezpieczenstwo, ze bank centralny moze ktasé¢ wiekszy nacisk
na dziatalno§é w zakresie polityki pienieznej kosztem wykonywania nadzoru banko-
wego lub cele tej polityki i cele nadzoru moga byc¢ ze sobg sprzeczne. Ponadto rozwaj
instytucjonalny systemu bankowego sprawia, ze bankowi centralnemu trudno jest
wykonywaé nadzor nad wszystkimi podmiotami dzialajgcymi w sferze ustug banko-
wych. Dlatego wiekszo$¢ krajow rozwinietych, jeSli opowiada sie za utworzeniem
nadzoru zintegrowanego, to poza bankiem centralnym. Cho¢ np. w ponad 80% kra-
jow Azji, Afryki i Bliskiego Wschodu (tzw. emerging markets) nadzor bankowy jest
funkcjg banku centralnego®.

W Polsce kazdy z segmentéw rynku nadzorowany jest przez odrebny organ nad-
zorezy, dotychczas nie podjeto formalnie tematu wprowadzenia nadzoru zintegro-
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wanego dla bankéw, ubezpieczycieli i rynku papieréw warto$ciowych. Rozwigzaniem
usprawniajgcym nadzor w obecnej postaci mogloby byé np. utworzenie wspélnej ko-
misji czy rady rynku finansowego, gdzie nadzorcy poszczegdlnych segmentéw rynku
mogliby wymienia¢ do§wiadczenia i uwagi odno$nie do bezpieczenstwa systemu fi-
nansowego®". Namiastka takiego rozwigzania jest uczestnictwo w KNB przedstawi-
ciela Ministerstwa Finanséw oraz Komisji Papier6w WartoSciowych i Gield, nie jest
to jednak pelna reprezentacja cial nadzorujacych rynek finansowy. Rade skupiajaca
regulatoréw rynku finansowego utworzyta np. Australia. Nadzér bankowy w Au-
stralii sprawuje Australijski Urzad Nadzoru (Australian Prudential Regulation Au-
thority — APRA). Dziewiecioosobowa rada tej instytucji skupia przedstawicieli ban-
ku centralnego (Reserve Bank of Australia), Australijskiej Komisji Papieréw Warto-
Sciowych i Inwestycji (Australian Securities and Investments Commission) oraz mi-
nistra skarbu. Przedstawiciele APRA wraz z przedstawicielami banku centralnego
i Komisji Papierow WartoSciowych zasiadajg natomiast w radzie skupiajacej regula-
toréow rynku finansowego (Council of Financial Regulators). Zapewnia to silne for-
malne powigzania miedzy instytucjami, ktérych zadania w niektorych przypadkach
dublujg sie, usprawnia wymiane informacji oraz wspo6lprace w zakresie ustalania
polityki i rozwiazywania problemoéw.

Ktoéry model jest odpowiedni dla Polski? Nadzo6r skonsolidowany, rozumiany jako
stworzenie i usprawnienie mechanizméw wspoélpracy i wymiany informacji miedzy
samodzielnymi organami nadzoru nad poszczegdélnymi segmentami rynku finanso-
wego na poziomie krajowym i miedzy organami nadzoru poszczegélnych krajéw, czy
nadzor zintegrowany?

Efektywny nadzor skonsolidowany zapewnia precyzyjne zasady przeptywu infor-
magcji miedzy nadzorcami, co daje wglad w sytuacje calego sektora, a przy tym orga-
ny nadzorcze nie tracg specjalizacji. Specjalizacja nadzorcéw jest wazna o tyle, ze
kazdy segment rynku finansowego ma swojg specyfike, inny rodzaj klientow i odreb-
ne zasady dzialania. Zaangazowanie nadzorcy w jeden, konkretny segment pozwala
mu na lepsze dostosowanie sie do specyfiki i potrzeb sektora. Najwiekszg wada tego
typu modelu sg problemy kompetencyjne w przypadku nadzorowania holdingdw,
ktorych jednostki funkcjonujg w réznych obszarach rynku finansowego.

Utworzenie jednego nadzorcy dla rynku finansowego rozwigzuje ten problem,
kompetencje organéw nadzoru nie dublujg sie, a przy tym wzrasta znacznie efek-
tywno$¢ dziatania. Mozna moéwi¢ o wystapieniu ,korzysci skali”. W przypadku mo-
delu zintegrowanego, nadzorcy poszczegdlnych segmentéw traca jednak swoje kom-
petencje, nastepuje takze wzrost kosztéw nadzoru dla podmiotéw nadzorowanych
(przynajmniej w fazie poczatkowej) z uwagi na wyzsze wymogi informacyjne dla po-
trzeb nowego organu. Nalezy liczy¢ sie takze z problemami pojawiajacymi sie w przy-
padku wielu podmiotéw powstajacych w wyniku fuzji: trudnosci w zarzadzaniu duzo
wiekszym organem, utrudnienia w procesie decyzyjnym, problemy z priorytetowy-
mi celami. Niemcy przed utworzeniem nadzoru zintegrowanego zwracaly uwage na
to, ze nadmierna centralizacja moze pogorszy¢ jako$¢ nadzoru.
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Generalny Inspektor Nadzoru Bankowego jest zdania, ze tak dtugo jak na szcze-
blu miedzynarodowym oddzielnie funkcjonuja nadzorcy dla bankéw (Bazylejski Ko-
mitet ds. Nadzoru Bankowego), rynku kapitalowego (Miedzynarodowa Organizacja
Komisji Papierow WartoSciowych — International Organization of Securities Com-
missions) i ubezpieczycieli (Miedzynarodowe Stowarzyszenie Nadzorcéw nad Insty-
tucjami Ubezpieczeniowymi — International Association of Insurance Supervisors),
przedwczesne jest integrowanie nadzorcow na poziomie krajowym?3?.

Choc¢ glosy o potrzebie utworzenia jednego regulatora na szczeblu miedzynaro-
dowym ucichly, w 1995 r. powstato Joint Forum on Financial Conglomerates,
w sklad ktorego wchodzg przedstawiciele trzech wymienionych wyzej organéw nad-
zorczych. Celem ich wspétpracy ma byé wypracowanie wspdlnych ram dzialania kon-
glomeratéw finansowych oraz ograniczenie czynnikow zakldocajacych swobodng kon-
kurencje. Na razie jednak nie udalo sie ustali¢ wspolnych zasad. Przewodniczacym
forum jest obecnie Jarl Symreng, szef Departamentu Rynku Ubezpieczeniowego
szwedzkiego nadzoru zintegrowanego — Finansinspektionen.

Pomimo powstania Unii Walutowej i Gospodarczej, kraje UE réwniez nie stwo-
rzyly wspoélnej instytucji nadzorczej. Nadzor w nich charakteryzujg trzy zasady®:
< zharmonizowane reguly nadzorcze,

% nadzoér nad instytucjami finansowymi generalnie sprawuje kraj pochodzenia,

K3

< bilateralna i multilateralna kooperacja nadzorcow.

Do rozwigzania probleméw zwigzanych z nadzorem w UE powolano specjalng
instytucje: Komitet Nadzoru Bankowego Europejskiego Systemu Bankéw Central-
nych. Komitet sklada sie z przedstawicieli bankéw centralnych i nadzoréw 15 kra-
jow cztonkowskich. Poza wymiang informacji i do§wiadczen celem tej instytucji jest
takze utworzenie rejestru kredytow w Europie.

Byly to rozwazania teoretyczne na temat organizacji nadzoru bankowego. Pyta-
nie brzmi: czy Polska jest gotowa na ewentualng integracje nadzoru i czy istnieje lub
pojawi sie w najblizszej przyszlosci taka potrzeba? Unia Europejska nie reguluje
w swoich dyrektywach zadnej formy organizacyjnej nadzoru, pozostawiajgc ten pro-
blem do rozstrzygniecia ustawodawcy krajowemu. Polska, w perspektywie cztonko-
stwa w UE, nie musi wiec przyja¢ zadnych narzuconych wzorcow. Moze, ale nie
musi, zmieni¢ istniejacy model, cho¢ w podziale kompetencji i form dzialania jest on
w pelni zgodny ze standardami unijnymi.

0Od 1 kwietnia 2002 r. zaczela funkcjonowaé¢ Komisja Nadzoru Ubezpieczen
i Funduszy Emerytalnych, ktora zastgpila Urzad Nadzoru nad Funduszami Emery-
talnymi i Panstwowy Urzad Nadzoru nad Ubezpieczeniami. W jej sktad weszli przed-
stawiciele resortu pracy i finanséw, Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gield oraz
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta. Méwi sie, ze polaczenie kompetencji
UNFE i PUNU w jednej instytucji moze by¢ pierwszym krokiem do integracji nad-
zoru nad calym rynkiem finansowym.
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Biorac pod uwage kierunki rozwoju sektora finansowego, nalezy przypuszczag,
ze konsolidacja organizacyjna instytucji $wiadczacych ustugi finansowe jest nieunik-
niona. Taka sytuacji bedzie wymagata sprawowania nadzoru zintegrowanego w sen-
sie organizacyjnym. Nie wydaje sie jednak by w Polsce mialo to szybko nastapié.
Kazda reorganizacja, zwlaszcza redykalna, niesie ze sobg ogromne koszty. Poza tym
Iaczenie instytucji nadzorczych w jedno cialo ma sens, gdy reprezentuja one podob-
ny poziom zaawansowania. W przeciwnym wypadku jeden organ nadzorczy rynku
finansowego zamiast skupié si¢ na wykonywaniu powierzonych mu zadan, dazytby
do wyréwnania réznic w jakosci nadzoru.

Rozwazajgc argumenty za i przeciw reformowaniu nadzorcéw rynku finansowe-
go, nalezy stwierdzi¢, ze obecnie nie ma w Polsce wyraznej potrzeby ani warunkéw
do utworzenia jednej instytucji odpowiedzialnej za nadzorowanie catego rynku, cho-
ciaz, jezeli utrzyma sie tendencja do konsolidacji podmiotéw rynku finansowego,
wymiana informacji i wspoélpraca miedzy cialami nadzorczymi w ramach nadzoru
skonsolidowanego nie wystarczy. Niewatpliwie w przyszlosci efektywnym modelem
nadzoru dla Polski bedzie nadzoér zintegrowany.

Nie nalezy jednak przeceniaé roli instytucjonalnego umiejscowienia nadzoru dla
prawidlowego i efektywnego jego funkcjonowania. Istotna jest takze jego pozycja
prawna, instrumenty oddzialywania na rynek, niezalezno$§¢ od wplywéw politycz-
nych, jakoéé kadry itd. A w tych kwestiach misja Banku Swiatowego i Miedzynaro-
dowego Funduszu Walutowego w Polsce w 2000 r., cho¢ generalnie pozytywnie oce-
nita nadzér bankowy, wskazala na kilka aspektow, ktére powinny skupic zaintereso-
wanie wladz®®. MFW sugeruje zwiekszenia czestotliwo$ci inspekcji na miejscu w ban-
ku (i wskazuje na zwigzane z tym trudnosci kadrowe i finansowe GINB) oraz kon-
trole jakosci informacji sprawozdawczej dla celéw nadzorczych, zwlaszcza w obliczu
wprowadzenia nadzoru na zasadach skonsolidowanych. Obecnie bank poddawany
jest inspekgcji érednio raz na 3 lata, MFW sugeruje dokonywanie oceny dziatalno$ci
banku co 18-24 miesigce. Eksperci MFW zalecajg takze precyzyjne prawne uregulo-
wanie kwestii nadzoru wlascicielskiego® oraz odpowiedzialno§ci wladz i witascicieli
banku za jego polityke.

Pozostaje jeszcze zastanowic sie nad rolg polskiego nadzoru w dalszej perspekty-
wie. Mozna wyrézni¢ dwa scenariusze przysztego ksztaltu sektora bankowego, od
ktorego bedzie zalezec rola polskich wladz nadzorczych?®®. Wedlug scenariusza pierw-
szego w przyszloéci na §wiatowym rynku bedzie dziatato kilku globalnych gigantéw
utworzonych w rezultacie niczym nie zahamowanej fali fuzji i przeje¢, ktorzy dodat-
kowo beda wspoéttworzyé holdingi finansowe. Banki lokalne bedg mialy marginalne
znaczenie. Powstanie §wiatowy giganadzorca dla bankéw dzialajacych globalnie,
nadzoér bankowy z kraju macierzystego bowiem nie bedzie w stanie efektywnie spra-
wowac¢ swych funkeji. Drugi scenariusz przewiduje co prawda dzialalnoéé global-
nych bankéw, ale przy umocnieniu pozycji bankéw lokalnych.

W obliczu dominacji kapitatu zagranicznego w polskim sektorze bankowym, kto-
ra z pewnoScig utrzyma sie w przyszlosci, rola polskiego nadzoru w ksztaltowaniu
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bezpieczenstwa systemu bankowego bedzie zalezeé¢ od tego, czy bedzie to kapitat
zagraniczny lokalny czy globalny. Jesli lokalny — zmiany w poréwnaniu ze stanem
obecnym bylyby niewielkie. Natomiast w przypadku realizacji pierwszego scenariu-
sza, cho¢ bezpieczenstwo sektora zalezaloby od kondycji bankow-gigantéw, rola pol-
skiego nadzoru wobec bankéw globalnych miataby charakter marginalny i polegala-
by na wspbélpracy z miedzynarodowym organem nadzorczym, prawdopodobnie bez
mozliwoS§ci interwencji.
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Reserve System, Washington D.C. 1994, s. 71.

Badaniu przez bieglego rewidenta podlegaja wg FDIC sprawozdania bankéw o sumie akty-
wow powyzej 500 mln USD. Wiladze stanowe ustalajg wlasne wymagania co do badania
sprawozdan.

K. Spong, Banking regulation. Its Purposes, Implementation and Effects, Federal Re-
serve Bank of Kansas City 2000, s. 56.
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21)

22,

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

34
35

36)

W latach 1979-1996 system ten nosit nazwe CAMEL, nastepnie, po uwzglednieniu kolejne-
go komponentu - CAMELS.

M. Iwanicz-Drozdowska: System bankowy i nadzorczy USA, op.cit., s. 57.

Udzial kwalifikowany to bezpoérednie lub posrednie posiadanie akcji, udzialéw czy innych
form kapitalu w podmiocie, dajace 10% lub wiecej kapitatu/akcji czy praw wynikajacych
z posiadania tego kapitatu/akcji, praw do podejmowania decyzji w takim rozmiarze, ewentu-
alnie umozliwiajacych znaczacy wplyw na podejmowanie decyzji. Za: M. Zaleska, Wplyw
wybranych regulacji zewnetrznych na dziatalnosé polskich bankéw, ,,Monografie i opraco-
wania 468”, Szkota Gléwna Handlowa, Warszawa 1999, s. 93.

dJ. Symreng, Head of Insurance & Mutual Funds, Finansinspektionen, Integrated Supervi-
sion. Materialy powielone.

N. Courtis, How countries superuvise their banks, insurers and securities markets, Central
Banking Publication, London 1999, s. 146.

dJ. Altersten, Supervision Process Manager, Finansinspektionen, Objectives, Functions and
Structure of the Unified Agency, Experiences from Supervision in Sweden, Materialy po-
wielone.

Ch. Goodhart, The organisational structure of banking supervision, Economic and Social
Research Council, London 2000.

A. Dobaczewska, Instytucja nadzoru bankowego w swietle prawa polskiego i prawa Wspdl-
noty Europejskiej, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2000.

Ta propozycja budzi kontrowersje, gdyz wowczas dochodziloby w pewnym sensie do samo-
nadzorowania sig bankow.

E. Sleszynska-Charewicz, R.W. Kaszubski, Kierunki zmian w systemie nadzoru finansowe-
go w Polsce, Hubertus, Warszawa 1999, s. 6.

M. Iwanicz-Drozdowska, Determinanty bezpieczeristwa bankow w swietle analizy wybranych
kryzysow bankowych, ,Monografie i Opracowania 479”, SGH, Warszawa 2000, s. 204.

W. Kwasniak, op. cit.

Z. Zawadzka, Rozwagj regulacji prawnych i nowe podejscie do kwestii nadzoru bankowego,
(w:) Bankowosé. Podrecznik akademicki, pr. zb. pod red. W.L. Jaworskiego i Z. Zawadzkiej,
Poltext, Warszawa 2001, s. 81.

Republic of Poland: Financial Stability Assessment, op.cit.

Dotychczas pojawily sie dwa projekty kodeksu nadzoru korporacyjnego. Jeden opracowany
zostal przez Polskie Forum Corporate Governance powotane przez Instytut Badan nad Go-
spodarka Rynkowa, drugi przez Instytut Rozwoju Biznesu wspierany przez Gielde Papie-
row Warto§ciowych. Za: M. Pokojska, Modne kodeksy, Gazeta Bankowa nr 52/2001, s.16.
M. Iwanicz-Drozdowska, Determinanty..., op.cit.
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PODSTAWOWE WIELKOSCI
MAKROEKONOMICZNE
I ZMIANY ORGANIZACYJNO-PRAWNE
W SEKTORZE BANKOWYM
W IV KWARTALE 2002 R.

I. OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE

Oficjalne stopy: rezerwy obowigzkowej i procentowe

Tabela 1. Stopa rezerwy obowigzkowej i podstawowe stopy procentowe
NBP

% X2002r. | XI2002r. | XII2002r. | Zmiana
W p.p.
Stopa rezerwy obowiazkowej 45 -
Stopa kredytu lombardowego 10,0/9,0 9,0/8,75 8,75 -1,25
Stopa redyskontowa weksli 8,5/7,75 7,75/7,5 7,50 -1,0
Stopa interwencyjna 7,5/7,0 7,0/6,75 6,75 -0,75
Stopa depozytowa 5,0 5,0/4,75 4,75 -0,25

Zrédlo: Dziennik Urzedowy NBP.

S W IV kwartale 2002 r. Rada Polityki Pienieznej dwukrotnie obnizala podsta-
wowe stopy procentowe NBP: 23 pazdziernika i 27 listopada. Stopa rezerwy obo-
wigzkowej pozostala na niezmienionym poziomie.
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Podstawowe rynkowe stopy procentowe

Wykres 1
Rentownos¢ bonow 52-tyg.
i poziomu WIBOR 3M

8,0

7,5 —

7‘0‘*“\

0/‘ \-A-A-A-\.“__\

(]

6,5 e

6,0 St s

55
"_<rl\O(')LOC»(\ILOw‘_("J(DO?NLOOO‘_ﬁ'I\OCV)@G)NLOOO‘_ﬁ‘I\O
LT I T TNYPARRRIYT v 7 d QPR Qo = - G d
C OO0 0000009+ v v T v NN NNNNNNNA
MBI I I
N N NN N N
SS888858888885588¢8¢8¢c5888¢8888¢88¢
AN AN AT ANANANANNANNANANANNIANNNNNANNNAAN

Data
[— Bony 52-tyg. — WIBOR 3M |

Zré6dlo: dane publikowane w ,, Rzeczpospolitej”; opracowanie wlasne.

2 W IV kwartale 2002 r. $rednia rentowno$§¢ 52-tygodniowych bonéw skarbo-
wych obnizyla sie — w stosunku do §redniej z III kwartatlu — o 1,63 punktu pro-
centowego (z 7,85% do 6,22%), a §redni poziom 3-miesiecznego WIBOR-u wyniost
7,05% i byl nizszy o 1,47 p.p.

Wykres 2
Oprocentowanie kredytow i lokat
18,0
16,0]M
14,0
12,0
0, )
% 10,0
8,0
4,0
TS NO M OOAN WO M OOAN WO T NOMOWONLWOOW T S N~NO
LI T T T YWNIRRIYIT T 7 ANNRQ Q- o Qo
A ddddddddddd ANl ANl
o
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N A AN AN AANANANANNNNANNNTITATNNNNN NN
Data
——Kredyty na cele gosp. ($r. w 20 najwigkszych bankach) —e— Kredyty 12 M —— Lokaty 12 M

Zré6dlo: dane publikowane w ,, Rzeczpospolitej”; opracowanie wlasne.

o Srednie kwartalne oprocentowanie kredytéw na cele gospodarcze wynosito 12,00%
i bylo nizsze o 1,03 punktu procentowego w stosunku do kwartalu poprzedniego
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(13,3%). Zmniejszylo sie rowniez oprocentowanie 12-miesiecznych kredytow dla
ludnosci — z 17,58% do 16,33%. Srednie oprocentowanie lokat 12-miesiecznych
uksztaltowalo sie na poziomie 5,53% (w III kwartale wyniosto 6,47%).

Kursy walutowe

Wykres 3
Sredni kurs USD i EUR
4,3
4,2
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Data
| ——USD $redni —EUR $redni |

Zrédto: dane publikowane w ,,Rzeczpospolitej”; opracowanie wlasne.

S W ostatnim kwartale 2002 r. §redni kurs dolara amerykanskiego wyniost
4,0016 zt — w stosunku do III kwartalu obnizy! sie prawie o 15 gr. Sredni kurs
euro osiggnal poziom 3,9987 z1, tj. byl nizszy o 8 groszy.

II. ZMIANY ORGANIZACYJNE W SEKTORZE BANKOWYM
I1.1. Banki komercyjne

Uchwaly Komisji Nadzoru Bankowego w IV kwartale 2002 r.:

< wdniu 8 pazdziernika 2002 r.:

< wydala zezwolenie na wykonywanie przez Skarb Panstwa prawa ponad 66%
glosow, nie wiecej niz 75% glosow na WZA Banku Gospodarki iywnoécio-
wej SA;

“ wydala zezwolenie na wykonywanie przez Mariusza Y.ukasiewicza, za poSred-
nictwem Spétki LOOK Finansowanie Inwestycji SA, prawa ponad 75% gloséw
na WZA Banku Spolem SA;

“ wydalazezwolenie nanabycie przezPowszechng Kase Oszczednosci Bank
Polski SA zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa bankowego Bankgesell-
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9,
o

schaft Berlin (Polska) SA, przeznaczonej do prowadzenia detalicznej banko-
wosci elektronicznej pod nazwa Inteligo;

wydala zezwolenie na zakup przez Bank Gospodarstwa Krajowego zor-
ganizowanej czesci przedsiebiorstwa bankowego od Banku Rozwoju Budow-
nictwa Mieszkaniowego SA;

przedluzyla termin ustanowienia Zarzadu Komisarycznego w Banku
Wschodnim SA do 31 grudnia 2002 r.;

wyrazitla zgode na powolanie Witolda Kozinskiego na stanowisko prezesa
zarzgdu Banku Gospodarstwa Krajowego;

wyrazila zgode na powolanie Antoniego Sali na stanowisko czlonka zarzadu
Banku Gospodarstwa Krajowego;

wyrazila zgode na powolanie Piotra Urbanczyka na stanowisko czlonka za-
rzagdu Dominet Banku SA (d. Cuprum-Bank SA);

< w dniu 18 listopada 2002 r.:

®,
o

wydala zezwolenie na wykonywanie przez Skarb Panstwa, za po$rednictwem
swoich podmiotéw zaleznych, prawa ponad 50% glosow, nie wiecej niz 66%
glosow na WZA Banku Inicjatyw Spoleczno-Ekonomicznych SA;
wyrazila zgode na polaczenie BRE Banku SA i Banku Czestochowa SA
przez przeniesienie majatku Banku Czestochowa SA na BRE Bank SA w za-
mian za akcje BRE Banku SA;

wydala zezwolenie na utworzenie banku hipotecznego pod nazwag Nykredit
Bank Hipoteczny SA z siedzibg w Warszawie;

wyrazila zgode na powolanie Krzysztofa Kalickiego na stanowisko prezesa za-
rzadu Deutsche Bank Polska SA;

wyrazila zgode na powolanie Michala Dobaka na stanowisko cztonka zarzadu
Deutsche Bank Polska SA;

wyrazita zgode na powolanie Krzysztofa Pigtkowskiego na stanowisko prezesa
zarzadu Lukas Banku SA;

wyrazita zgode na powolanie Jaromira Jedrasa na stanowisko cztonka zarzgdu
Banku Przemyslowego SA;

wyrazita zgode na powolanie Katarzyny Kubaszewskiej na stanowisko czlonka
zarzadu Danske Bank Polska SA;

9 wdniu 11 grudnia 2002 r.:

®,
o

®,
o

wydala zezwolenie na wykonywanie przez Banco Santander Central Hispano

SA z siedzibg w Santander, za poSrednictwem HBF Banco Financiero SA

z siedzibg w Madrycie, prawa ponad 75% gloséw na WZA Bank of America

(Polska) SA;

przedtuzyla okresy funkcjonowania zarzadéw komisarycznych:

® ve Wschodnim Banku Cukrownictwa SA w Lublinie do 30 kwietnia
2003 r.,

80
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® w Banku Spolem SA w Warszawie do 31 marca 2003 r.,
® w Banku Wschodnim SA w Bialymstoku do 31 stycznia 2003 r.;

< powolala prof. Marka Wasowicza na powiernika przy banku hipotecznym
HypoVereinsbank Bank Hipoteczny SA;

2 w dniu 18 listopada 2002 r. wyrazila zgode na powolanie Zbigniewa Kudasia na
stanowisko czlonka zarzadu GE Banku Mieszkaniowego SA.

S w dniu 20 grudnia 2002 r. — zawiesila dzialalno§¢ Banku Wschodniego SA
w dniach 21-22 grudnia 2002 r. i zdecydowala o przejeciu BW SA przez Bank
Spolem SA. Z dniem 23 grudnia 2002 r. Bank Spotem SA przejal zarzad nad
majatkiem BW SA, a catkowite przejecie BW SA nastgpilo z dniem 7 stycznia
2003 r.

Zmiany wlasnos$ciowe i organizacyjne"

2 Informacje o LG Petro Banku SA:
< 1 pazdziernika 2002 r. Nordea Bank Sweden oglosil wezwanie na zakup
22.256 tys. akcji LG Petro Banku SA stanowigcych 100% kapitatu zakladowe-
go oraz glos6w na WZA LG Petro Banku. Zapisy byly przyjmowane w okresie
od 8 do 17 pazdziernika 2002 r. 31 pazdziernika 2002 r. Nordea Bank Sweden
oglosil drugie wezwanie na zakup 109.804 akcji LG Petro Banku SA (0,5%
kapitatu zaktadowego). Zapisy byly przyjmowane w okresie od 6 listopada do
5 grudnia 2002 r. W wyniku tych wezwan szwedzki inwestor nabyt 99,5% ka-
pitatu zakladowego Banku;

% 31 pazdziernika 2002 r. Sad Okregowy w L.odzi uchylil wyrok sagdu polubow-
nego nakazujacy Bankowi zaplate 25,6 mln z! odszkodowania na rzecz Apexi-
mu.

2 2 pazdziernika 2002 r. Sad Rejonowy we Wroclawiu zarejestrowal zmiane nazwy
Cuprum-Bank SA na Dominet Bank SA oraz nowa emisje 5.000 akcji imien-
nych uprzywilejowanych o warto$ci nominalnej 1.000 z1 kazda.

2 9 pazdziernika 2002 r. Bank Gospodarstwa Krajowego podpisal z Bankiem
Rozwoju Rady Europy umowe pozyczkowg na 700 mln zt — kwota ta ma zostaé
wykorzystana na zasilenie Krajowego Funduszu Mieszkaniowego.

2 11 pazdziernika 2002 r. minal termin skladania ofert na nabycie przedsiebior-
stwa bankowego Bank Staropolski SA w upadlo$ci — nie wplynela ani jedna
oferta.

< 14 pazdziernika 2002 r. Bank Wspélpracy Europejskiej SA zostal wykluczo-
ny z Krajowej Izby Rozliczeniowej?.

2 4 listopada 2002 r. Bank Zachodni WBK SA sprzedal 97% kapitalu akcyjnego
Gliwickiego Banku Handlowego SA na rzecz spotki zaleznej BZ WBK Inwe-
stycje SA. Cena transakcji wynosita 23,6 mln zt.
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=

4 listopada 2002 r. Bank Ochrony Srodowiska SA podpisatl z niemieckim ban-

kiem Kreditanstalt fur Wiederaufbau umowe kredytowa w wysokosci 10 min

EUR. W pozyczce tej KfW partycypuje z Bankiem Rozwoju Rady Europy (po 50%).

Pozyczka przeznaczona zostala na wspieranie w Polsce rozwoju matych i §red-

nich firm.

4 listopada 2002 r. hiszpanski Banco Santander Central Hispano (BSCH) naby!

licencje Bank of America SA.

Informacje o Banku Millennium SA (d. BIG Bank Gdanski SA):

< 19 listopada 2002 r. rada nadzorcza BIG Banku Gdanskiego SA zaakceptowala
zmiane nazwy banku na Bank Millennium SA.

% 3 grudnia 2002 r. KPWiG wydala zezwolenie na osiagniecie przez Banco Co-
mercial Portugues SA 50% glos6w na WZA BIG BG SA;

% 5 grudnia 2002 r. BCP SA nabyl akcje BIG BG SA dajace 0,43% gloséw na
WZA i tym samym zwiekszyt swoj udzial w BIG BG SA do 49,6% glosé6w na
WZA,;

% 18 grudnia 2002 r. NWZA BIG BG SA podjeto decyzje o zmianie nazwy Banku
na Bank Millennium SA.

15 grudnia 2002 r. akcjonariusze Kopeksu SA zgodzili sie na sprzedaz 10,3% ka-

pitalu akcyjnego Gérnoslaskiego Banku Gospodarczego SA. Decyzja ta zwia-

zana jest z faktem, iz gléwny inwestor BPH PBK SA (posiadajacy 69% kapitatu
akcyjnego) prowadzi rozmowy na temat sprzedazy swojego pakietu. Ponadto po-
nad 15% kapitalu akcyjnego GBG SA nalezy do Weglokoksu SA. Na tak zwanej

,krotkiej liscie” inwestoréow zainteresowanych przejeciem GBG SA sa hiszpanski

Banco Santander Central Hispano (BSCH) oraz Raiffeisen Bank Polska SA.

23 grudnia 2002 r Kredyt Bank SA poinformowal, iz podpisal warunkowa umo-

we sprzedazy Polskiego Kredyt Banku SA brytyjskiemu Household Interna-

tional Europe Limited, ktory jest wlasnoécia HSBC Holdings. Warunkiem wyko-
nania umowy jest uzyskanie zgody KNB.

Zmiany personalne®

=

=

11 pazdziernika 2002 r. NWZA Banku Zachodniego WBK SA powolalo

w sklad rady nadzorczej Corneliusa O’Sullivana i Dermota Gleesona.

Informacje o Banku Gospodarki Zywnoéciowej SA:

% 14 pazdziernika 2002 r. rada nadzorcza BGZ SA powolala na stanowisko wi-
ceprezesa zarzadu Henryka Antosiaka;

% 4 listopada 2002 r. minister skarbu panstwa — zgodnie z nowym statutem
BGZ SA - powotal na stanowisko wiceprezesa zarzadu Marka Olesia.

18 pazdziernika 2002 r. rada nadzorczaBRE Banku SA powolala na stanowisko

czlonka zarzadu Wiestawa Thora.

21 pazdziernika 2002 r. rada nadzorcza Banku Gospodarstwa Krajowego po-

wolala na stanowisko prezesa zarzadu Witolda Kozinskiego, natomiast na stano-
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wiska wiceprezesow zarzadu: Jerzego Swiateckiego oraz Piotra Dziewulskiego,
ktorzy zastapili Irene Herbst oraz Malgorzate Zymierska.
S 23 pazdziernika 2002 r. rada nadzorcza Dominet Banku SA (d. Cuprum-
-Bank SA) powotlala na stanowisko prezesa zarzadu Roberta Kowalskiego.
2 31 pazdziernika 2002 r. WZA Banku Wspoélpracy Europejskiej SA odwotalo
z rady nadzorczej 5 cztonkow: Aleksandra Gudzowatego, Agnieszke Gudzowata,
Jana Antosika, Wladimira Michalewa oraz Anatolija Romanowskiego. Jednocze-
$nie akcjonariusze powolali w sklad rady nadzorczej Aleksandra Kotlowskiego
i Stawomira Sek$cinskiego.
< Informacje o HypoVereinsbank Banku Hipotecznym SA:
< 4 listopada 2002 r. NWZA HypoVereinsbank Banku Hipotecznego SA
odwolalo ze skladu rady nadzorczej: Franza Zwikla, Rafata Koztowskiego oraz
Winfrieda Nussera;

< 23 grudnia 2002 r. Jacek Furga zlozyl rezygnacje ze stanowiska prezesa za-
rzadu HypoVereinsbank Banku Hipotecznego SA.

2 22 listopada 2002 r. Stan Szczurek zrezygnowal z cztonkostwa w radzie nadzor-
czej Deutsche Banku 24 SA oraz w spélce Deutsche Bank Securities SA.

2 18 grudnia 2002 r. NWZA BIG BG SA podjeto decyzje o rozszerzeniu skladu
rady nadzorczej — ponownie powolano prof. Marka Belke.

< 20 grudnia 2002 r. rada nadzorcza Raiffeisen Banku Polska SA powolala na
stanowisko prezesa zarzadu Piotra Czarneckiego.

Inne informacje*

2 3 pazdziernika 2002 r. Bank Wschodni SA nabyt pakiet 1,67 mln akcji Lubel-
skiego Towarzystwa Leasingowego, ktéry uprawnia do 49,7% gloséw na WZA.
Mimo iz bank posiada zgode KPWiG, nie zamierza zwieksza¢ swojego zaangazo-
wania i przekraczac progu 50% gloséw na WZA.

2 Wedlug informacji ,,Rzeczpospolitej” z 10 grudnia 2002 r. amerykanska grupa
inwestycyjna Lone Star Funds zrezygnowala z ubiegania sie o0 81% udzial w Bank-
gesellschaft Berlin AG. Jedynym zainteresowanym nabyciem akcji BGB AG po-
zostalo konsorcjum amerykanskiej firmy Christopher Flowers oraz Texas-Pacific
Group.

2 Crédit Agricole (CA), posiadajacy obecnie 17,8% kapitatu akcyjnego (18,6% glo-
sow na WZA) Crédit Lyonnais (CL), ztozy?t oferte zakupu 82% akcji CL. W dniach
15-16 grudnia 2002 r. rady nadzorcze obu bankéw uzgodnity plan fuzji i parytet
wymiany, gdzie CA zaoferowalo po 5 wlasnych akcji oraz 148,24 EUR w gotéwce
za kazde 4 akcje CL.

< 20 grudnia 2002 r. NBP przekazal nieodptatnie Skarbowi Panstwa oraz BGK 37
budynkéw (cze§é sieci swoich zamiejscowych oddzialow). 19 budynkéw otrzyma-
fo Ministerstwo Sprawiedliwosci, 9 Ministerstwo Spraw Wewnetrznych i Admi-
nistracji i 9 BGK.
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I1.2.

Banki spéldzielcze

Zgody wydane przez Komisje Nadzoru Bankowego w IV kwartale 2002 r.
na powolanie na stanowisko prezesa zarzadu:
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dniu 8 pazdziernika 2002 r.:

Henryki Klamann - BS Stawno,

Dariusza Konczata — GBS Gorzow Wielkopolski,
Inezy Putkiewicz-Choinskiej — BS Chynow,
Zbigniewa Trzeciaka — BSR 1.6dz,
Eugeniusza Rytwinskiego — BS Poddebice,
Mieczystawa Sesoly — BS Warta,

Tadeusza Polaka — BS Ryki,

Wiadystawa Starzynskiego — BS Ozorkéw,
Jacka Zacharewicza — BS Radomsko,
Marka Banaszaka — PBS Gostyn,
Mieczystawa Pytlarza — BS Szczekociny,
Krzysztofa Wezesniaka — BS Lubraniec,
Elzbiety Mariak — BS Jedwabne,

Cyryli Kosinskiej — BS Myszyniec,
Grazyny Palczewskiej — BS Dobrzyca,
Natalii Pawlak — BS Kozuchéw,

Krystyny Pogorzelskiej — BS Reszel,
Joanny Pleskot — BS Ko§cian,

Czestawy Fortuny — BS Glowno,

Eugenii Stamirowskiej — BS Szadko,
Teresy Artmanskiej — SBL Skalmierzyce,
Elzbiety Janeczko — RBS Bychawa,
Stefana Mazura — BS Jawor,

Danuty Duma — BS Zyrakéw,

Tadeusza Drabika — GBS Choszczno,
Ryszarda Kopaczynskiego — BS Obsza,
Hieronima Przybyly — BS Poniec,

Jerzego Checinskiego — BS Zawadzkie,
Wojciecha Lewandy — BS Bytom.

dniu 18 listopada 2002 r.:

Krzysztofa Drapaty — PBS Swidwin,
Jozefa Garbacza — BS Le$nica,

Mirostawa Stachowiaka — BS Rakoniewice,
Haliny Stanistawiszyn — BS Dobrzen Wielki,
Ryszarda Matury — BS Nowy Staw,
Stanistawa Syguty — BS Sedziszow,
Krzysztofa Gorskiego — BS Miedzyzdroje,
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Bozeny Sokalskiej-Kacy — BSR Radom,
Haliny Dudek - BS Koniecpol,

Wandy Bartkowiak — BS Sroda Wielkopolska,
Stanislawa Barana — BS Lososina Dolna,
Przemystawa Andrzejewskiego — BS Oborniki Slaskie,
Ireny Galek — BS Lubycz Kroélewska,
Henryki Janickiej — BS Zdunska Wola,

Anny Ziemianczyk — BS KroS§cienko,
Henryka Duckiego — BS Kaluszyn,

Anny Zaber — BS Nowy Sacz,

Krzysztofa Sadurskiego — BS Jedlinsk,
Alfreda Jaworskiego — BS Mragowo,
Zbigniewa Krasickiego — BS Kowalewo Pomorskie,
Marii Rudzinskiej — BS Biezun,

Kazimierza Chyly — BS Skorcz,

Jana Wojtczaka — BS Raszkow,
Wlodzimierza Szewca — BS Andrespol,
Dariusza Jasinskiego — MBS Zbuczyn,
Haliny Kowalskiej — BS Koécierzyna,
Henryka Goldy — BS Ozaréw,

Idziego Dziaducha — BS Glubczyce,

Andrzeja Swiatka — BS Otwock,
Swietokrzyski Zdzistawa Szostaka — BS Ostrowiec,
Czeslawy Czerniawskiej — BS Szczecin.

2 wdniu 11 grudnia 2002 r.:

Krystyny Binek-Angetowej — BS Skoczow,
Jozefa Gasiorowskiego — BS Krasnik,
Jerzego Dabrowskiego — BS Torun,

Joézefa Mitury — BS Brodnica,

Sybilli Strzaty — BS Glogowek,

Roma Hrynkiewicza — SBP Piaski,

Barbary Luzniak — BS Rusiec,

Adama Gnojka — BS Kalwaria Zebrzydowska,
Przemystawa Pilarskiego — GBS Mosina,
Marii Kalinowskiej — BS Sandomierz,

Jana Luzy — BS Olecko,

Edmunda Michalskiego — BS Gasocin,
Urszuli Repeé — BS Izbica,

Mieczystawa Chotuja — BS Zwolen,

Krystyny Kedzierskiej — BS Sieradz,

Piotra Burskiego — BS Otmuchéw,

Klemensa Kaczynskiego — BS Sokoéltka,
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% Jerzego Krolickiego — BS Wilamowice,
< Waclawa Kozlowskiego — BS Lancut.

Zmiany organizacyjne®

2 Krakowski Bank Spoéldzielczy (KBS) nie przystapit do zadnego zrzeszenia
bankow spoéldzielczych i bedzie funkcjonowat samodzielnie®. Bank postanowil nie
podpisywa¢ umowy zrzeszeniowej z Bankiem Polskiej Spétdzielczosci SA
(BPS SA), nadal jednak z nim wspoélpracuje i jest jego najwiekszym akcjonariu-
szem (2,8% kapitalu zaktadowego). BPS SA prowadzi rachunek i rozliczenia KBS,
natomiast KBS ma w swojej ofercie produkty BPS SA (np. karty platnicze).

Zmiany personalne”

S Whpazdzierniku 2002 r. Eugeniusz Laszkiewicz, przewodniczacy Krajowego Zwigz-
ku Bankow Spoéldzielczych, zostal wybrany na 4 lata na przewodniczacego Mie-
dzynarodowego Stowarzyszenia Bankéw Spoétdzielczych — International Associa-
tion of Cooperative Banks (ICBA). W zwigzku z tym siedziba Stowarzyszenia
zostanie przeniesiona do Warszawy.

Opracowali:

Halina Polijaniuk (punkt I),
Marcin Tadeusiak (punkt I1.1),
Anna Herer (punkt I1.2)

Przypisy

U Informacje przygotowane na podstawie publikacji prasowych.
2 18 stycznia 2003 roku Bank zostal ponownie przyjety do KIR.
3 Informacje przygotowane na podstawie publikacji prasowych.
4 Informacje przygotowane na podstawie publikacji prasowych.
% Informacje przygotowane na podstawie publikacji prasowych.
6 Za ,,Rzeczpospolita”, z dnia 19-20 pazdziernika 2002 r.

7 Informacje przygotowane na podstawie publikacji prasowych.
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PRZEGLAD PRASY ZAGRANICZNEJ
(PAZDZIERNIK-GRUDZIEN 2002)

GWARANCJE DEPOZYTOW W ROSJI

W Rosji od dluzszego czasu trwajg dyskusje oraz prace nad projektem ustawy
regulujgcej powstanie systemu gwarantowania depozytéw. Pod koniec 2002 r. odpo-
wiedni projekt ustawy zostal przestany do rosyjskiej Dumy.

Ustawa o gwarantowaniu depozytoéw moze wej$¢ w zycie od 2005 r. System gwa-
rancyjny bedzie opieral sie na funduszu zarzadzanym przez Panstwowa Agencje Re-
strukturyzacji Bankéw (ARCO). Banki komercyjne, aby zbiera¢ depozyty detalicz-
ne, bedg musialy uzyska¢ dodatkowg licencje i spelnia¢ podwyzszone wymogi spra-
wozdawcze oraz przejrzystosci dziatalnosci. Poczatkowo budzet zasili fundusz érod-
kami w wysoko$ci 35 mld rubli (100 mln USD). Banki uczestniczace w systemie
bedg placity roczng sktadke w wysokosci 0,15% depozytow. Limity gwarancyjne zo-
staly ustalone na dwoch poziomach: do 20 tys. rubli deponent odzyska catos$¢ érod-
kéw, a od 20 tys. do 120 tys. rubli bedzie wypltacane 75% kwoty. Maksymalna gwa-
rantowana wyplata wynosi wiec 95 tys. rubli.

Zdaniem ekspertéw kluczem do powodzenia systemu gwarancyjnego bedzie ry-
gorystyczne wymaganie od uczestnikéw systemu wypelniania norm ostroznos$cio-
wych.

Kluczowym punktem dyskusji nad projektem ustawy byla kwestia cztonkostwa
Sbhierbanku w systemie. Rozwazano opcje czasowego (czteroletniego) wylgczenia
Sbierbanku z systemu. Ostatecznie jednak parlamentowi przedstawiono projekt,
zgodnie z ktérym Sbierbank bedzie od pierwszego roku czlonkiem systemu, za$
calkowite gwarancje panstwowe, z jakich obecnie korzystajg jego deponenci beda
stopniowo obnizane.

Bank centralny pracuje rownolegle nad zmianami prawa, ktére pozwolityby zdy-
scyplinowaé banki komercyjne. Nowe regulacje majg na celu zmuszenie bankéw do
wypelniania norm, ktére teoretycznie juz istnieja.
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System bankowy Rosji poprawia swoje wyniki finansowe. Coraz lepsza sytuacja
bankéw komercyjnych byla mozliwa do osiggniecia na fali wzrostu gospodarczego,
jakim od kilku lat cieszy sie cata gospodarka. Sektor bankéw zdominowany jest przez
Sbierbank — dawniej bank oszczednosciowy Zwigzku Radzieckiego. Dominacja ta ogra-
nicza konkurencyjno§é. To za$ nie pomaga innowacyjnosci calego sektora.

Sbierbank ma ponad 200 razy wiecej placowek bankowych niz jego najblizszy
rywal. Taka przewaga infrastrukturalna sprawia, ze rynek bankowoéci detalicznej
ma charakter monopolistyczny. Sbierbank posiada znaczng przewage w obszarze
depozytow detalicznych. Dotychczas bank ten wykorzystywal dominacje na rynku,
przechwytujac lepszych klientow a takze obnizajgc rynkowe stopy procentowe, co
ograniczalo mozliwos$ci rozwoju konkurencyjnych bankéw. Obecnie ok. 70% depozy-
tow sektora znajduje sie w Sbhierbanku i to pomimo ze nie placi on zadnych odsetek
na rachunkach depozytowych, a w kraju panuje 15% inflacja.

Utrzymac pozycje monopolistyczng pozwolily Sbierbankowi catkowite gwaran-
cje, jakie skarb panstwa udzielit depozytom zgromadzonym w tym banku. Przedsta-
wiciele Shierbanku upatruja jednak zrédet faktycznego monopolu raczej w Swiado-
mosci deponentéw niz w regulacjach prawnych. Czesciowy wplyw na decyzje depo-
nentéw ma fakt, ze co najmniej trzy razy w ciggu ostatnich dziesieciu lat byli oni
pozbawiani duzej czesci oszczednosci. Oszcezedzanie w Sbierbanku postrzegaja oni
jako wzglednie bezpieczne.

Najprostsza forma demonopolizacji rynku byltby podzial monopolisty. Pozycja ban-
ku jednak, w ktérym pieniadze deponuje prawie kazdy Rosjanin, jest kwestig poli-
tyczna. Operacja podzialu, jezeli nie bylaby przeprowadzona wystarczajaco spraw-
nie, moglaby powaznie nadszarpnaé poparcie dla ekipy rzadzacej.

Drugim wariantem planu wprowadzenia do systemu bankowego elementéw kon-
kurencji jest stworzenie powaznego konkurenta dla obecnego monopolisty. Dzieki
dzialaniom rzadu taka konkurencjg ma sie sta¢ Vnieshtorgbank (VIB), ktory do tej
pory specjalizowal sie w obstudze handlu zagranicznego. Bank ten potaczono z agencja
Vniesheconombank, ktéra zajmuje sie¢ handlem zadluzeniem Rosji na rynkach za-
granicznych. Wielko$¢ aktywéw nowego VT'B juz obecnie pozwala postrzegac go jako
powazng konkurencje dla Shierbanku. Stabym jego punktem jest sie¢ placéwek. Nad-
rabiajgc zaleglosci, planuje sie, ze w najblizszym czasie otworzy on 66 nowych od-
dziatow.

Sbierbank czeka natomiast proces odwrotny - zamykanie nierentownych placé-
wek. Proces ten nastepuje juz od 1995 r., kiedy to bank posiadat 38 tys. placowek.
Obecnie ma ich 20 tys.

Okres rozwoju gospodarczego sprawil, ze banki rosyjskie staly sie jednymi z naj-
wiekszych oraz najbardziej zyskownych w Europie Wschodniej. Majg takze najwyz-
sze wspolczynniki wyplacalnoSci.

(The Banker, grudzien 2002 r.)
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TRANSFORMACJA BANKOWOSCI BULGARSKIEJ

Bulgaria kryzys gospodarczy przezywala w latach 1996-97. W okresie tych dwoch
lat PKB spadl o 17%. Inflacja wzrosta do ponad 1000% rocznie a deficyt budzetu
osiagnal 10% PKB. Od tego czasu kraj przeszed! intensywne reformy gospodarcze.
Podstawa bylo oparcie bulgarskiego lewa na systemie ,,zarzgdu walutg”.

Na poczatku lat 90. bulgarski system bankowy byl bardzo staby. Wiekszo$¢ ban-
kéw przede wszystkim inwestowala w papiery skarbowe oraz grata na rynkach wa-
lutowych. Banki posiadaly znaczne otwarte pozycje walutowe, grozilo im wiec pod-
wyzszone ryzyko zmian kursowych.

Dziatalno§é kredytowg prowadzono bez wlasciwego zabezpieczenia. W wyniku
presji politycznej kredyty czesto kierowane byly do nierentownych panstwowych
przedsiebiorstw. W zwigzku z prywatyzacjg akcje bankéw przechodzity w rece przed-
siebiorcow, ktorzy znacznie bardziej byli zainteresowani dziatalno§cig handlowa niz
bankowa. Powstawalo takze wiele nowych prywatnych bankéw, ktore otrzymywaty
nowe licencje. W polowie lat 90. w Bulgarii dziatato ponad 40 bankéw, co oznaczalo
ok. 190 tys. obywateli (Igcznie z dzie¢mi) na jeden bank.

System byt silnie skoncentrowany. Trzy najwieksze banki posiadaly ponad 50%
rynku. Pozostate banki byly mate i stabe finansowo.

Wprowadzenie ,,zarzadu waluta” spowodowalo zdecydowane ograniczenie ryzy-
ka walutowego. Ograniczono takze mozliwo$é finansowania deficytow budzetowych
papierami skarbowymi. To znaczace zmniejszenie podazy rzadowych papieréw war-
tosciowych zmusito banki do poszukiwania innych mozliwosci inwestowania §rod-
kéw. Jednocze$nie wprowadzono nowe prawo zaostrzajace normy ostroznosciowe.

Nowe regulacje dotyczyly zarzadzania ryzykami bankowymi, klasyfikacji kredy-
tow, tworzenia rezerw, standardéw rachunkowych, rezerw obowigzkowych, norm
plynnosciowych oraz ryzyka kursowego.

Normy dotyczace wyplacalnosci (minimalna warto$¢ wspolezynnika wyptacalno-
§ci) byly stopniowo podnoszone z 8% w 1997 r. do 10% rok pdézniej oraz 12%
w 1999 r. Prywatyzacja nabrata tempa w 1997 r. W tym roku sprzedano drugi pod
wzgledem wielkoSci bank sektora — United Bulgarian Bank (UBB). Przejety go Eu-
ropejski Bank Odbudowy i Rozwoju oraz amerykanski fundusz inwestycyjny Oppen-
heimer, kupujac odpowiednio 35% i 30% akcji banku. Pozostale 35% przekazano
najwiekszemu bankowi — panstwowemu Bulbankowi. UBB po wielu transformacjach
wlasno§ciowych ostatecznie trafit w rece National Bank of Greece, ktéry obecnie ma
89,9% akcji. Pozostate ok. 10% posiada EBOiR.

W nastepnej kolejnosci 78,23% akcji Post Banku zostalo sprzedanych amerykan-
skiemu towarzystwu ubezpieczeniowemu Alico. Pod koniec 1999 r. francuski Socie-
te Generale kupit 97,95% Experssbanku, ktory byl piatym pod wzgledem wielkoSci
bankiem sektora. Kilka miesiecy pdzniej brytyjski fundusz inwestycyjny Regent
Pacific Group kupit 97,6% Hebrosbanku. W lipcu 2000 r. sprzedano 98% najwiek-
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szego banku — Bulbanku wloskiemu Unicredito oraz niemieckiemu ubezpieczycielo-
wi Allianz.

Obecnie pozostaly jedynie dwa banki panstwowe: DSK Bank oraz Biochimbank.
DSK - trzeci pod wzgledem wielko$ci bank systemu — jest bylym bankiem oszczed-
no$ciowym i nadal gléwnym depozytariuszem oszczednoSci detalicznych. Biochim-
bank jest za$ specjalistycznym bankiem, zalozonym jeszcze w 1987 r. w celu obslugi
finansowej sektoréw chemicznego i biochemicznego. Jego wielko§é stawia go obec-
nie na czwartej pozycji.

Oba panstwowe banki maja by¢ niedlugo prywatyzowane. Najpierw ma zostaé
sprzedany Biochimbank. Pierwszej proby takiej transakeji dokonano w ubieglym
roku. Nie powiodla sie ona z braku atrakcyjnych ofert kupna. Druga préoba wysta-
wienia na sprzedaz banku ma sie odby¢ na poczatku 20083 r.

Zgodnie z porozumieniem podpisanym z Bankiem Swiatowym docelowa data pry-
watyzacji DSK jest polowa tego roku. Planuje sie zaoferowanie 67% akcji banku
inwestorowi strategicznemu posiadajacemu do§wiadczenie w bankowos$ci detalicz-
nej. Ok. 10-15% ma by¢ zaoferowane EBOR-owi.

Oba jeszcze panstwowe banki posiadajg 18% aktywow sektora, pozostale 82%
aktywow znajduje sie w rekach bankéw prywatnych, w tym 70% w bankach zagra-
nicznych.

Obecnie stan sektora bankéw komercyjnych mozna ocenic jako bezpieczny. Wskaz-
nik wyplacalnoSci dla sektora bankowego wynosi ok. 30%.

(The Banker, paZdziernik 2002 r.)

TRUDNE POCZATKI BANKOWOSCI
W BOSNI I HERCEGOWINIE

Trwa trudny proces tworzenia efektywnego systemu finansowego w Bo$ni i Her-
cegowinie. Walki w tym kraju ustaly siedem lat temu. Od tego czasu rozpoczela sie
powolna odbudowa kraju oraz jego gospodarki. Pierwszym krokiem stabilizujgcym
gospodarke bylo wprowadzenie zarzadu walutg i przywigzanie waluty krajowej (marka
wymienialna KM) do marki niemieckiej, a nastepnie do euro.

Sytuacja w sektorze bankowym w ostatnich 2-3 latach znacznie sie poprawila,
glownie dzieki naplywowi bankéw zagranicznych. Usprawniono system rozliczen
wzajemnych w ramach systemu bankowego, tworzgc podmiot rozliczajacy transak-
cje pieniezne. Do porozumienia przystapily 42 dzialajgce banki. Uchwalono nowe
prawo bankowe pozwalajgce na tworzenie oddzialow bankowych na terenie calej
republiki. Minimalna wielko$¢ kapitalu banku okreslona zostala na 5 mln KM,
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a potem wielko§é te podniesiono do 10 min. Ustanowiono takze niewielki system
gwarantowania depozytow, ktéry gwarantuje depozyty do wysokosci 5 tys. KM zto-
zone w bankach o kapitale ponad 7,5 mln KM.

Jednag z przewodnich my§li nowych regulacji byto wymuszenie konsolidacji w sek-
torze bankowym. Dziatalo na tym rynku 56 bankéw. Jest to o wiele za duzo jak na
kraj o 4-milionowej populacji.

Pomimo duzej liczby bankéw sektor jest silnie skoncentrowany. Dziesieé¢ ban-
kow panstwowych kontroluje 75% aktywow sektora. Dlatego tez eksperci wysuwaja
wniosek, ze wiekszo$¢ mniejszych bankow z uwagi na swe rozmiary nie bedzie w sta-
nie przetrwaé na rynku.

Celem planowych przeksztalcen w sektorze bankowym jest prywatyzacja ban-
kow i ich sprzedaz inwestorom zagranicznym, ktorzy wniosa oprocz kapitalu takze
nowe technologie i know-how. Dotychczasowa prywatyzacja nie przebiegala tak szyb-
ko, jak zakladano, ale juz obecnie widaé jej rezultaty. W czesci bo$niacko-chorwac-
kiej ok. 80% aktywoéw bankowych znajduje sie w bankach prywatnych. Jest to zna-
czaca roznica w poréwnaniu ze stanem z 1995 r., kiedy to az 90% aktywéw byto
ulokowanych w bankach panstwowych. W serbskiej czesci ponad 50% aktywéw ban-
kowych nalezy do bankéw prywatnych.

Pierwszym bankiem zagranicznym, ktéry pojawit sie w 1997 r. na rynku Boéni
i Hercegowiny, byl turecki Ziraat Bankasi. Nastepnym byl austriacki Volksbank,
ktory w lipcu 2000 r. otworzyl bank o kapitale 5,1 mln EUR. Kolejny bank - au-
striacki Raiffeisen-Zentralbank (RZB) — nabyl 90% akcji prywatnego Market banka.
Nastepnie RZB kupil 97% akcji Hrvatska Postanska Banka.

Na rynku bo$niackim pojawily sie takze kolejne banki austriackie, a takze litew-
ski Balkan Investment Bank. Trzy banki islamskie (Islamic Development Bank, Dobai
Islamic Bank, Abu Dhabi Islamic Bank) wspdlnie utworzyly Bosna Bank Internatio-
nal.

Chorwacki Zagrebacka banka przejal pakiet kontrolny w Hrvatska banka Mo-
star. Nastepnie kupil wiekszoéé akeji w Universal banka, potem Universal banka
wspo6lnie z Hrvatska banka przejat Komercijalna banka Tuzlain Republika Srpska.

(The Banker, pazdziernik 2002 r.)

JAKI LOS LONDYNSKIEGO CITY?

City of London bylo i w duzej mierze jest nadal synonimem §wiatowego centrum
finansowego. Obecnie sytuacja City jest znacznie gorsza niz kilka lat temu. Finansi-
§ci z londynskiego centrum finansowego za trudne czasy cze$ciowo winig rzad.
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Obecng sytuacje na rynku finansowym w City mozna opisac jako kontynuacje fali
fuzjii przejeé, jaka sie przetoczyla przez sektor finansowy. W rezultacie konsolidacji
oraz dekoniunktury na rynku prace w londynskim City stracilo od 10 do 20 tys.
0s6b. Zatrudnienie wrécilo do stanu z 1997 r.

W opinii ekspertow oslabienie sektora finansowego moze oznaczaé mniejsze wply-
wy podatkowe i klopoty budzetowe. Jest to wazki argument, gdyz ustugi finansowe
odpowiadaja za 5% PKB Wielkiej Brytanii, a liczac tgcznie ze §ci§le powigzanymi
firmami az 8%. Sektor finansowy zatrudnia milion oséb z czego 343 tys. pracuje
w londynskim City.

Eksperci z City wskazujg wiele czynnikow, ktére moga podwazy¢ pozycje tego
Swiatowego centrum finanséw. Oprécz czynnikoéw zewnetrznych, takich jak rynko-
wa dekoniunktura, wskazuje sie takze czynniki wewnetrzne, takie jak problem trans-
portu. 96% pracownikéw City dojezdza tam, korzystajac z transportu publicznego.
Efektywnos$¢ tego transportu pozostawia zas wiele do zyczenia.

Ostatnie zmiany podatkowe moga dotknaé¢ 286 bankow zagranicznych, ktére otwo-
rzyly swoje oddzialy w Wielkiej Brytanii. Wiekszo§¢ z nich znajduje sie w londyn-
skim City. Nowe regulacje traktujg te banki jako samodzielne podmioty, co wymu-
sza ich dokapitalizowanie. Nowe regulacje moga spowodowaé, ze banki zagraniczne
beda powoli wycofywaé sie z Londynu, badZ powaznie ograniczg swoja dzialalnosc.

Zmiany podatkowe moga takze dotkngé¢ nierezydentéw, ktorzy beda objeci do-
datkowymi obcigzeniami. Eksperci City ostrzegaja, ze bogaci podatnicy o statusie
nierezydenta moga opusci¢ Wielkg Brytanie, co spowoduje uszczuplenie wplywow
podatkowych. Ocenia sie, ze samo przeniesienie operacji zwigzanych z transportem
morskim moze doprowadzi¢ do zmniejszenia wplywéw podatkowych o 125 mln fun-
tow i utrate pracy przez 4,5 tys. pracownikéw.

Strata zamoznych klientéw moze rowniez bardzo niekorzystnie odbié sie na sek-
torze uslug finansowych skierowanych wtagnie do tego segmentu klientéw np. ustug
private bankingu.

Po stronie przewag City pozostaje nadal wiele elementéw, ktore zdecydowaty
0 jego obecnej pozycji. W szczegdlnosci jest to srodowisko anglojezyczne ulatwiajace
kontakty ze Swiatem a takze polozenie geograficzne w strefie czasowej pozwalajacej
na efektywne dzialania na rynkach catego Swiata.

(The Banker, listopad 2002 r.)

Opracowat Tomasz Obal
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