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Krzysztof Rybinski
Mingt rok od wejscia Polski do Unii Europejskiej, zatem mozna pokusic¢ sie o wstepnq ocene, jakie
zmiany przyniést ten rok. Postaram sie zwréci¢ uwage przede wszystkim na te zmiany, ktére sq istot-
ne z punktu prowadzenia polityki pienieznej.

Wejsciu Polski do UE towarzyszylo znaczne przyspieszenie inflacji. Cze$¢ tego przyspieszenia
wynikala ze znacznego wzrostu popytu na rynku krajowym na towary, ktérych ceny mialy wzrosnqé
po wejsciu do UE. Dotyczylo to przede wszystkim cukru oraz materialéw budowlanych, na ktére wraz
z wejéciem do UE wzrosla stawka podatku VAT z 7% do 22%. Znacznie wzrésl réwniez popyt na pol-
skie towary zywnosciowe w krajach UE i nie tylko; w okresie styczefi-kwiecient 2005 r. nadwyzka han-
dlowa Polski w obrocie tymi towarami wzrosla czterokrotnie w poréwnaniu z tym samym okresem po-
przedniego roku. Wzrost inflacji okazal sie przejsciowy. Juz w maju 2005 r. inflacja powrécila do celu
inflacyjnego i oczekujemy, ze przez najblizsze kilka kwartaléw bedzie ponizej celu Rady Polityki Pie-
nigznej - 2,5%. Inflacja bazowa netto (ktéra nie uwzglednia zmian cen paliw i zywnosci) juz w maju
obnizyla sie do poziomu dolnej granicy dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego. Wraz z obni-
zaniem sie biezqcej inflacji szybko obnizajq sie réwniez oczekiwania inflacyjne gospodarstw domo-
wych, ktére tymczasowo wzrosly w 2004 r. Wejscie do UE spowodowalo czasowe zaburzenie w proce-
sie formutowania oczekiwan inflacyjnych. Do tej pory podaqzaly one za biezqcq inflacja, jednak w 2004 r. znaczny wzrost oczekiwan infla-
cyjnych wyprzedzil wzrost biezqcej inflacji. Towarzyszylo temu pewne przyspieszenie wzrostu dynamiki wynagrodzen. Jednak w 2005 r.
dynamika wzrostu plac spowolnita, co wskazuje na male prawdopodobieristwo wystqpienia efektéw drugiej rundy, wynikajacych z przy-
spieszenia inflacji w 2004 r. Ponadto przedsiebiorstwa sygnalizujq, ze nie planujq znacznych podwyzek wynagrodzeni w 2005 r. Wydaje sie
zatem, ze okres przejsciowo podwyzszonej inflacji, ktéry byl konsekwencjq wejscia Polski do UE, mamy juz za sobq.

Wejscie Polski do UE istotnie wplynelo réwniez na wzrost gospodarczy. Znacznie lepiej widac¢ ten wplyw, jezeli analizuje sie dane
o wzroscie gospodarczym nie w ujeciu rok do roku, tylko poréwnujqc PKB wytworzony w danym kwartale z PKB z poprzedniego kwartatu,
z uwzglednieniem czynnikéw sezonowych. W takim ujeciu po okresie powolnego wzrostu w latach 2001 i 2002 wzrost znacznie przyspie-
szyl w drugim kwartale 2003 r. i utrzymat sie w przedziale 1,3-2,5% (w kwartale, Zeby otrzymac przyblizone dynamiki roczne, trzeba po-
mnozy¢ te liczby przez cztery) do pierwszego kwartafu 2004 r. Poczqwszy od drugiego kwartalu 2004 az do pierwszego kwartatu 2005 r. dy-
namika wzrostu ponownie spowolnila i w ujeciu kwartalnym byla w przedziale 0,3-0,8%. Cztery kwartaly poprzedzajqce czlonkostwo Pol-
ski w UE charakteryzowaly sie zatem wysokim lub bardzo wysokim tempem wzrostu, a cztery kwartaly po wejsciu do UE cechowalo wol-
ne tempo wzrostu.

Taki rozwdj sytuacji gospodarczej niewqtpliwie wymaga glebokiej diagnozy. Obecnie mozna jedynie wskaza¢ na kilka czynnikéw,
ktére mogly przyczynic sie do spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego w ostatnich kwartalach. Po pierwsze, nie nastqpil spodziewany
wezesniej wzrost inwestycji zwiqzany w wykorzystaniem srodkéw unijnych, co w znacznym stopniu wynika z bardzo skomplikowanego
i obarczonego licznymi bledami formalnymi procesu zatwierdzania wnioskéw. Po drugie, pomimo znacznej poprawy nastrojéw spolecz-
nych (szczegélnie wsréd rolnikéw) dynamika spozycia prywatnego znacznie spowolnila, natomiast wzrosly oszczednosci gospodarstw do-
mowych, chociaz trudno ocenic, na ile trwala jest ta tendencja. Po trzecie, zloty znacznie si¢ umocnil i przedsiebiorstwa ponownie sygna-
lizujq, ze kurs walutowy stal si¢ najwiekszq barierq dalszego rozwoju. Skala umocnienia kursu walutowego byla tak duza, Ze Narodowy
Bank Polski pod koniec zeszlego roku dokonal rewizji szacunkéw kursu réwnowagi, gdyz nie mozna bylo wyttumaczy¢ skali umocnienia
wylqcznie zmieniajgcymi sie stopami procentowymi czy zmianami premii za ryzyko. Po czwarte, w 2004 r. przedsiebiorstwa znacznie
zwiekszyly zapasy, dostosowujqc je do obserwowanego w poprzednich kwartalach ozywienia gospodarczego; byl to jednak jednorazowy
czynnik wzrostu popytu krajowego.

Od 2003 r. utrzymuje sie wzrost zatrudnienia wedlug danych z Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci. Szczegélnie silny wzrost
nastapil w drugiej polowie 2004 r., gdy srednio w kwartale zatrudnienie rosto o okolo 1% (w poréwnaniu z poprzednim kwartalem, po ko-
rekcie sezonowej). Wzrost ten obnizyl sie jednak do zera w pierwszym kwartale 2005 r., a analiza struktury zatrudnienia pokazuje, ze ciq-
gle tworzone sq miejsca pracy poza rolnictwem i silnie spadlo zatrudnienie w rolnictwie. Tematem dalszych analiz powinna by¢ kwestia
wplywu doplat bezposrednich z UE na spadek zatrudnienia w rolnictwie. Spowolnienie tworzenia liczby miejsc pracy poza rolnictwem mo-
ze mie¢ charakter przejsciowy, gdyz firmy sygnalizujq zamiary zwiekszania zatrudnienia. Niemniej jednak analiza tych tendencji pozwoli
na lepszq ocene, jaka bedzie skala spodziewanego ozywienia gospodarczego w 2005 i 2006 .

Po wejsciu Polski do Unii Europejskiej znacznie zwiekszyl si¢ naplyw kapitalu portfelowego do Polski; udzial nierezydentéw na ryn-
ku obligacji polskiego rzqdu roénie stabilnie z miesigca na miesiqc. Wida¢ tez poprawe struktury naplywajqcego kapitalu, w znacznym
stopniu sq to niebankowe podmioty zagraniczne, ktére czesto majq dluzszy horyzont inwestycyjny niz banki. Nie nastqpil natomiast duzy
wzrost inwestycji bezposrednich w Polsce, chociaz mozna oczekiwaé pewnej poprawy w tym zakresie w 2005 i 2006 .

W sumie mozna ocenic, ze polska gospodarka znacznie przyspieszyla, przygotowujqc sie do czlonkostwa w Unii Europejskiej, nato-
miast pierwsze cztery kwartaly po wejsciu do UE cechowalo raczej wolne tempo wzrostu gospodarczego. W swietle badan miedzynarodo-
wych wida¢ pewnq prawidlowos¢. Kraje, ktére szykuja sie do wejscia do UE Iub do UGW, sq w stanie przeprowadza¢ reformy strukturalne
I ograniczac¢ deficyt budzetowy, natomiast po wejsciu do klubu dynamika reform znacznie spada. Byloby wskazane, zeby Polska nie popel-
nila bledu, ktéry stal sie udzialem wielu innych krajéw. Dalsze szybkie reformy strukturalne i ograniczanie deficytu budzetowego sq nie-
zbedne, aby szybko wejs¢ do UGW i utrzymac szybkie tempo wzrostu gospodarczego przez wiele kolejnych lat.

Krzysztof Rybiniski
Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego
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Rola metod heurystycznych,

w tym grupowej oceny ekspertow,
oraz prawdopodobienstwa
subiektywnego w zarzadzaniu
ryzykiem operacyjnym

Jacek Orzel

Wprowadzenie

Heurystyka zajmuje sie procesami twdrczego myslenia,
inwentyka za$ — opracowywaniem, kodyfikacja i strate-
gia zastosowania metod twérczego myslenia. Rola me-
tod heurystycznych w zarzadzaniu przedsiebiorstwem,
w tym w podejmowaniu decyzji, jest znaczna i mocno
ugruntowana. Podejmowanie decyzji wiaze sie najcze-
Sciej z wykorzystaniem metod heurystycznych, w tym
metod grupowej oceny ekspertow. W zwiazku z tym za-
rzadzanie ryzykiem operacyjnym, bedace jednym z ele-
mentéw zarzadzania przedsiebiorstwem — niezaleznie
od tego, czy realizowane w sposdb sformalizowany, czy
nie — opiera sie takze w pewnym (obecnie doé¢ duzym)
stopniu na wykorzystaniu metod heurystycznych.
Z powodu braku ogélnie uznanej definicji ryzyka ope-
racyjnego na potrzeby niniejszego artykutu przyjmuje
sie definicje zaproponowana przez Bazylejski Komitet
ds. Nadzoru Bankowego w projekcie tzw. Nowej Bazy-
lejskiej Umowy Kapitatowej. Ryzyko operacyjne zdefi-
niowano w niej jako ,ryzyko straty wynikajacej z nie-
wiasciwych lub zawodnych proceséw, ludzi i syste-
mow lub tez ze zdarzen zewnetrznych”.

W zwiazku ze znajdowaniem sie rozwoju meto-
dyk, technik i narzedzi wspierajacych zarzadzanie ry-
zykiem operacyjnym w biznesie, w tym w sektorze fi-
nansowym, na do$¢ wczesnym etapie rola metod heu-
rystycznych jest niezwykle duza. Metody te stosuje sie
w szczeg6lnosci do szacowania potencjalnych strat
(skutkow) zwiazanych z wystapieniem zagrozen z za-
kresu ryzyka operacyjnego, do szacowania prawdopo-
dobienstwa wystapienia tych zagrozen oraz do uzyski-
wania danych w przypadku braku baz danych o zdarze-
niach z zakresu ryzyka operacyjnego (Vose, 2000).

W miejsce prawdopodobienstwa subiektywnego poja-
wia sie czasem pojecie podatnosci na zagrozenia, np.
w przypadku ryzyka bezpieczenstwa informacji.

Problemem nie jest stosowanie metod heurystycz-
nych w tym procesie, lecz sposéb ich stosowania. Sto-
suje sie je mianowicie, niejednokrotnie nie zwracajac
uwagi na ich czysto§¢ metodologiczna. Przyktadem
moze by¢ powolywanie niekompetentnych lub przy-
padkowych oséb jako ekspertéw. Praktyka dostarcza
nam az nadto przykladéw; nie trzeba sie tutaj odwoty-
wac do literatury przedmiotu.

Drugim problemem jest stosowanie niewtasciwych
metod heurystycznych do zagadnien zarzadzania ryzy-
kiem operacyjnym (Antoszkiewicz, 1990). W literatu-
rze kazdej metodzie towarzyszy opis zastosowania me-
tody, opis samej metody oraz procedury jej realizacji.

Kolejnym problemem jest wybdr najwlasciwszej
metody oceny grupowej. Propozycje rozwiazan w za-
kresie wyboru optymalnego algorytmu tworzenia ocen
grupowych mozna znalez¢ m.in. w pracy: Bury i in.
(2002).

Podobnie w procesie zarzadzania ryzykiem dosc¢
powszechnie wykorzystuje sie bardziej lub mniej §wia-
domie idee prawdopodobienstwa subiektywnego (per-
sonal probability; subjective probabilisty). Podobnie
jednak jak w przypadku metod heurystycznych popet-
nia sie przy okazji wiele bledéw metodologicznych.

Techniki heurystyczne dobrze stuza w sytuacjach
typowych i powtarzalnych, gdy do$wiadczenie samo
podpowiada rozwiazanie. Jednak obecnie w biznesie
stosunkowo rzadko wystepuja takie sytuacje. Mimo to
techniki heurystyczne stosuje sie obecnie w szerszym
zakresie, takze do rozwiazywania probleméw, np. de-
cyzyjnych, niepowtarzalnych. W takim przypadku na-
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lezatoby raczej skorzysta¢ z osiagnie¢ badan operacyj-
nych i wspomagac procesy decyzyjne poprzez konstru-
owanie i rozwazanie réznych modeli (Banek, 2000).

Zaréwno metody grupowej oceny ekspertéw, jak
i pojecie prawdopodobienistwa subiektywnego znajdu-
ja nowe zastosowania w teorii i praktyce.

W dalszej czesci artykutu przedstawiono podsta-
wowe informacje, ktére nalezy uwzgledni¢ przy stoso-
waniu metod heurystycznych oraz prawdopodobien-
stwa subiektywnego. Wskazano tez istotne problemy,
o ktérych nalezy pamieta¢ w przypadku wykorzysty-
wania tych poje¢ w praktyce.

Nowe zastosowania metod grupowej oceny
ekspertéw i prawdopodobienstwa
subiektywnego

Jednym z nowych obszar6w, na ktérych stosuje sie me-
tody grupowej oceny ekspertéw oraz prawdopodobien-
stwa subiektywnego, jest zagadnienie pomiaru ryzyka
operacyjnego. Gléwnymi powodami wykorzystywania
powyzszych metod sa: brak wzglednie prostych i jedno-
czes$nie na tyle zaawansowanych ilosciowych metod
pomiaru ryzyka operacyjnego, ktére umozliwialyby
otrzymywanie wiarygodnych, obiektywnych i doktad-
nych wynikéw, brak baz danych o czestosciach wyste-
powania zdarzen z tej dziedziny i stratach zwiazanych
z ich wystapieniem oraz specyfika ryzyka operacyjnego.

Mozna przyjac, Ze proces zarzadzania ryzykiem ope-
racyjnym sktada sie zazwyczaj z nastepujacych etapéw:

A. Identyfikacja

— identyfikacja probleméw, ich umiejscowienia,
kontekstu wystepowania

B. Szacowanie/pomiar

— okreslenie gtéwnych obszaréw ryzyka

— szacowanie zagrozen i prawdopodobienstwa ich
wystapien

— stworzenie rankingu ryzyka

C. Reagowanie

— otoczenie oczekiwanych rezultatéw (mapa)

— rozw6j wybranych opcji (rozwéj metody)

— wybér strategii

— wdrozenie strategii

D. Monitoring

— monitorowanie, ocena i optymalizacja

Bez watpienia jednym z istotniejszych i zarazem
trudniejszych etapdéw zarzadzania ryzykiem operacyj-
nym jest jego szacowanie (pomiar).

Ze wzgledu na brak efektywnych i wzglednie pro-
stych kwantyfikatywnych metod pomiaru ryzyka ope-
racyjnego stosuje sie metody kwalifikatywne oraz me-
tody mieszane (zwane takze quasi-kwantyfikatyw-
nymi). Zar6wno metody grupowej oceny ekspertow, jak
i prawdopodobienstwo subiektywne naleza do ww.
metod kwalifikatywnych oraz mieszanych.

Specyfika ryzyka operacyjnego oraz fakt, ze zarza-
dzanie ryzykiem operacyjnym stosunkowo krétko cie-
szy sie powszechnym zainteresowaniem, sa dodatko-
wymi powodami postugiwania sie prawdopodobien-
stwem subiektywnym zamiast prawdopodobienstwem
obiektywnym.

Metody heurystyczne

Metody heurystyczne maja juz dluga i bogata tradycje
oraz solidne podstawy naukowe. Nalezy takze zauwa-
zy¢, ze metody te czesto stosuje sie w praktyce.

W metodach heurystycznych wykorzystuje sie opi-
nie i oceny réznych oséb (ekspertéw, profesjonalistéw
i nieprofesjonalistéw) zaangazowanych w rozwiazywa-
nie danego problemu, tj. znajdowanie faktow i zwiaz-
kéw miedzy nimi oraz formutowanie wlasnych nie-
skrepowanych osad6éw i propozycji rozwiazan. Metody
te wykorzystuja osiagniecia heurystyki, tj. dyscypliny
zajmujacej sie badaniem proceséw twoérczego myslenia
i formutujacej zalecenia, ktérych zastosowanie umozli-
wia efektywniejsze rozwiazywanie probleméw. Podej-
Scie heurystyczne do problemu oznacza rozbudzenie
fantazji, wyobrazni i intuicji oraz koncentracje na twor-
czych elementach rozwiazywanego problemu. Stosuje
sie co najmniej kilkadziesiat metod (technik) heury-
stycznych. Mozna je podzieli¢ na kilka zasadniczych
grup, a mianowicie na:

— techniki analityczne,

— techniki oparte na skojarzeniach przymusowych,

— techniki oparte na skojarzeniach swobodnych,

— techniki polegajace na odwréceniu punktu wi-

dzenia,

— techniki projektowania idealnego.

Najwieksza popularnoéé zdobyly techniki oparte
na zbiorowym generowaniu skojarzen swobodnych.
Najbardziej znana z nich to ,burza mézgéow” (brain
storming), zwana tez technika Osborna. Polega ona na
swobodnej wymianie pogladéw w niewielkim zespole
(okoto dziesieciu osdb) starannie dobranych pod wzgle-
dem znajomosci przedmiotu dyskusji. Uczestnicy sesji
moga swobodnie snu¢ dowolne idee i pomysly, czesto
fantastyczne, a nawet absurdalne. Pomysty te sa przez
grupe wnikliwie analizowane, rozwijane, modyfikowa-
ne. Na podstawie ,,burzy moézgéw” opracowano wiele
dalszych technik. Sa to: brainstorming indywidualny,
uwzgledniajacy szczegblne predyspozycje twdrcow
oraz sytuacje, w ktérych pracuja, metoda szybkiego my-
$lenia, polegajaca na szybkim zglaszaniu pomystu roz-
wiazania problemu sformutowanego na pi$mie, Philips
66 — polegajacy na intensywnym tworzeniu pomystéw
w sze$cioosobowych grupach pracujacych przez szesé
minut nad zadanym problemem oraz Philips 635 (bra-
in writing) polegajacy na wypisaniu przez kazdego
czlonka szeScioosobowego zespolu trzech pomystéw



i przekazaniu ich po uplywie pieciu minut sasiadowi,
ktéry w kolejnej turze dopisuje (na arkuszu) swoje trzy
pomysty, niepokrywajace sie z zapisanymi.

Szczegblowy opis metod heurystycznych mozna
znalez¢ m.in. w Antoszkiewicz (1990).

Metody heurystyczne czesto wykorzystuje sie do
rozwiazywania probleméw organizacyjnych. Najcze-
Sciej stosuje sie tu indywidualna i grupowa burze mézgéw
oraz metode delficka.

Innym obszarem stosowania tych metod jest
prognozowanie heurystyczne, czyli przewidywanie
nowych zdarzen, niekoniecznie dajacych sie opisac
za pomoca analizy przesztosci. Prognozowanie to
racjonalne, naukowe przewidywanie przysztosci.
Prognoza jest sadem o nastepujacych wtasciwo-
Sciach:

—do jego sformutowania wykorzystano dorobek nauki,

— odnosi sie do okreslonej przysztosci,

—mozna go zweryfikowa¢ empirycznie,

— jest niepewny, ale akceptowany.

Jednym z wazniejszych probleméw spotykanych
przy stosowaniu metod heurystycznych sa kryteria do-
boru ekspertéw i liczebnos¢ grupy. Powszechnie za
podstawowe kryteria uwaza sie nastepujace:

— grupa ekspertéw powinna by¢ uniwersalna, zto-
zona z 0s6b wszechstronnych, zainteresowanych przy-
szloscia, przedstawicieli teorii i praktyki,

— grupa powinna by¢ liczna, aby reprezentowac
rézne poglady,

— wybrane osoby powinny niezaleznie mysle¢ oraz
mie¢ niezalezna wizje przyszltosci.

Liczebnos¢ grupy zalezy gltéwnie od metody.

Inna czesto stosowana metoda heurystyczna jest
metoda delficka.

Zalety metody delfickiej sa nastepujace:

— niezalezno$¢ opinii ekspertéw (izolowanie eks-
pertow),

— anonimowo$¢ wypowiadanych sadéw (ankieto-
wanie),

— wieloetapowo$¢ postepowania (zestaw ankiet
przeplatany zbiorczymi opiniami ekspertow),

— uzgadnianie i sumowanie opinii oséb kompe-
tentnych.

Niestety, metoda ta nie jest wolna od wad, sposréd
ktérych najczesciej wymienia sie:

— zaangazowanie wielu oséb do opracowania an-
kiet i odpowiedzi uczestnikow,

— dlugi czas trwania badania,

— brak mozliwosci wymiany pogladéw miedzy
uczestnikami,

— male zaangazowanie ekspertow, jesli nie wpro-
wadzi sie ich w szczegély zagadnienia,

— trudno$¢ w zbudowaniu jednoznacznej ankiety
dajacej jednoznaczne odpowiedzi,

— trudnoé¢ z doborem wtasciwych oséb do grupy
ekspertow,
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— wykorzystywanie metody do prognoz dtugookre-
sowych (opéznienie ich weryfikacji).

W przypadku niektérych metod, jak np. metody
ankietowej, uczestnikami badania nie sa eksperci.

Prawdopodobienstwo obiektywne i subiektywne

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje o praw-
dopodobienstwie obiektywnym oraz subiektywnym.
Wskazanie literatury omawiajacej szczegétowo te tema-
ty jest trudne ze wzgledu na jej obszernos¢, zwlaszcza
w odniesieniu do prawdopodobienstwa obiektywnego.

Prawdopodobieristwo obiektywne

Prawdopodobienstwo obiektywne w ujeciu potocznym
funkcjonuje w sposéb naturalny; innymi stowy jest
wrodzone naturze.

Ponizej przedstawiono podstawowe fakty zwiazane
z obiektywnym podejsciem do prawdopodobienstwa.

e Pierre Simon de Laplace w 1795 r. zaproponowat
podejscie klasyczne do zagadnienia prawdopodobien-
stwa obiektywnego, definiujac je jako odwrotnos¢ licz-
by mozliwych wynikéw eksperymentu.

1. Prawdopodobienstwo zdarzenia w danym loso-
wym do$wiadczeniu jest liczba réwnie prawdopodob-
nych wynikéw, ktére prowadza do tego zdarzenia, po-
dzielona przez catkowita liczbe réwnie prawdopodob-
nych wynikéw.

2. Problemy w klasycznym podejsciu to gléwnie:
znaczenie symetrycznosci, prawdopodobny brak addy-
tywnosci oraz czesto sprzeczne z intuicja konsekwen-
cje zasady niewystarczajacych (niedostatecznych)
przyczyn.

e Nastepnie w 1931 r. Richard von Mises zdefiniowat
prawdopodobienstwo obiektywne jako wzgledna czestosé
zdarzenia (warto$¢ graniczna — jesli zdarzenie zachodzi
raz na piec razy, to prawdopodobieristwo jest rowne 1/5).

Poniewaz czesto$¢ dazy do okreslonej wartosci,
Mises zaproponowal, zeby zdefiniowaé¢ prawdopodo-
bienstwo jako granice ciagu czestosci:

P{A) = lim i (.-:U
n—ll T

gdzie k;, (A) to liczba rezultatéw sprzyjajacych zdarze-
niu A po n prébach.

Definicja ta nic jednak nie méwi o warunkach istnie-
nia granicy i dlatego nie spetnia wymogéw formalnych.

1. Podejscie to spopularyzowal m.in. Hans
Reichenbach (1949).

2. Podejscie to wiaze sie z prawem wielkich liczb
Jacoba Bernoulliego.

3. Problem z tym podejsciem polega na stosowaniu
go przy zdarzeniach pojedynczych, np. wyborach pre-
zydenckich.



BANK 1 KREDYT maj 2005

A. Wedlug pogladu reprezentowanego przez relati-
ve frequentists, prawdopodobienstwo danego zdarze-
nia w danej probie jest relatywna (wzgledna) czestotli-
woscia wystapienia tego zdarzenia w nieskoficzonym
ciagu podobnych préb. W pewnym sensie poglad ten
wiaze sie z ,,prawem wielkich liczb” Jacoba Bernoullie-
go. Sprowadza sie to do tego, ze jesli zdanie wystapi
w danym zbiorze przypadkéw (k) w n identycznych
i niezaleznych prébach, woéwczas — jesli liczba jest do-
wolnie duza — k/n powinno by¢ dowolnie bliskie
,,obiektywnemu” prawdopodobienstwu tego zdarzenia.
Zamiast stawia¢ na niezaleznoé¢ wystepowania ,,obiek-
tywnego” prawdopodobienstwa dla zdarzen, zwolenni-
cy tego pogladu zdefiniowali prawdopodobienstwo do-
ktadnie jako graniczny wynik takiego eksperymentu.
Kwestia nieskoficzonej liczby powtdrzen jest proble-
mem, np. ze wzgledu na rzadkie (niepowtarzalne) zda-
rzenia, jak wybory prezydenckie w USA. W konse-
kwencji tego dyskomfortu czes¢ frequentists zaakcepto-
wala ograniczenia rozumowania prawdopodobienstwa
powodujacego jedynie kontrolowane ,mechaniczne”
sytuacje i pozwalajace rzadkim i niepowtarzalnym sy-
tuacjom losowym pozostawaé poza dziedzina (sfera) jej
stosowalnosci.

* Nowa definicje prawdopodobienstwa podat
w 1933 r. Andrzej N. Kotmogorow, ktéry korzystajac
z teorii miary zaksjomatyzowal teorie prawdopodo-
bienstwa. Jest to tzw. aksjomatyczna definicja prawdo-
podobienstwa.

1. Zal6zmy, ze Q jest zbiorem zdarzen elementar-
nych w, M jest za$ o-ciatlem zbioru Q.

2. Prawdopodobiefistwem nazywamy funkcje
P : M - R, spelniajaca nastepujace warunki:

a) P (A) 2 0 dla kazdego A O M,

b)P (Q) =1,

c) jesli (A}) jest dowolnym ciagiem podzbioréw M
rozlacznych parami, to:

P ( U| 1) Z| P(A,)

3. Uktad aksjomatéw podany przez Kolmogorowa
powstal w jezyku teorii mnogosci i teorii miary. Jest on
podstawa nowoczesnej teorii prawdopodobienstwa.

4. Alternatywna aksjomatyzacje pojecia prawdopo-
dobienstwa podat Richard Threlkeld Cox.

5. W zwiazku z niezwykle duzym wktadem A.N.
Kolmogorowa do teorii prawdopodobienstwa oraz bio-
rac pod uwage wyniki jego prac, uwaza sie go po-
wszechnie za tworce teorii prawdopodobienstwa. Ak-
sjomatyczne ujecie teorii prawdopodobienstwa jest
punktem wyjsScia nowoczesnych wyktadéw matema-
tycznej teorii prawdopodobienstwa.

6. Wktad Kolmogorowa do wielu dziedzin mate-
matycznych ma charakter fundamentalny — np. w przy-
padku: rachunku prawdopodobienstwa, statystyki ma-
tematycznej, logiki matematycznej, deskryptywnej teo-

rii mnogosci, topologii, teorii miary i catki, analizy
funkcjonalnej, teorii systeméw dynamicznych, teorii
algorytmoéw, teorii informacji.

e Z kolei Charles S. Percie i Karl Popper w 1959 r.
okreslili prawdopodobienstwo jako sktonnos¢ ,natury”
(jednorazowe oceny, np. prawdopodobiefistwo danej
choroby u zglaszajacego sie pacjenta, powtarzalnosé
jest tutaj niemozliwa, bo nastepnym razem pacjent sie
zmieni). Jest to wizja ontologiczna; losowos¢ jest obiek-
tywnym mierzalnym zjawiskiem.

Prawdopodobienstwo subiektywne

Ponizej przedstawimy podstawowe fakty zwiazane
z subiektywnym podejsciem do prawdopodobienstwa.

e W 1763 r. Thomas Bayes oraz Pierre Simo de La-
place w 1795 1. (nastepnie takze Knight w 1921 r.) okre-
§lili prawdopodobienstwo subiektywne jako miare bra-
ku wiedzy przy podejmowaniu decyzji. Jest to wizja
epistemologiczna; losowos¢ jest zjawiskiem ,wiedzy”
lub jej braku (mozna byloby wszystko zmierzy¢ doktad-
nie, ale czasem sie tego nie robi z réznych przyczyn,
np. dla wygody, i przyjmuje sie wtedy losowos¢ zda-
rzenia ze wszystkimi konsekwencjami). Innymi stowy,
prawdopodobienistwo subiektywne jest w rzeczywisto-
$ci miara ,,braku wiedzy” o warunkach, ktére wptywa-
ja na dane zdarzenie, i dlatego jedynie reprezentuje na-
sze przekonania o tym eksperymencie. Zwolennicy te-
go podejscia podzielili sie na dwa obozy (mniej i bar-
dziej radykalny):

1. Logical relationists — John Maynard Keynes
(dzieto Treatise on Probability z 1921 1.), a pdzniej tak-
ze Rudolf Carnap (1950). Keynes twierdzil, ze w tym
epistemologicznym prawdopodobienstwie jest mniej
»subiektywnosci”, niz sie zaklada — w tym sensie, ze
istnieja ,,obiektywne” relacje pomiedzy wiedza i praw-
dopodobienstwem, ktére sa z nich wydedukowane.
Keynes uwazal, ze wiedza jest bezcielesna (disembo-
died) i nieosobista (not personal — nieosobowa, niesu-
biektywna), czyli w sensie waznym dla logiki prawdo-
podobienistwo nie jest subiektywne. Dodawat, Ze twier-
dzenie nie jest prawdopodobne, bo tak myslimy, tylko
wtedy gdy zostana podane nam fakty, ktére wyznacza-
ja (okre$laja) nasza wiedze, co jest prawdopodobne,
a co nie jest prawdopodobne w tych okolicznosciach,
ijest to ustalone obiektywnie — w tym sensie jest nieza-
lezne od naszej opinii (czyli niesubiektywne).

2. ,Subjectivists” — Frank P. Ramsey (1926).
Twierdzil, ze , probability is subjective” (zaprzeczy! za-
fozeniom Keynesa — wg niego prawdopodobienstwem
rzadzi osobista wiara, a nie bezosobowa wiedza). Ram-
sey jako pierwszy podjal prébe unaukowienia podej-
Scia subiektywnego, tzn. prébe aksjomatyzacji wyboru
w warunkach niepewnosci. Niezaleznie od Ramsaya,
Bruno de Finetti (1931, 1937) zasugerowal podobne



wyprowadzenie prawdopodobienistwa subiektywnego.
Jego zdaniem, prawdopodobienistwo subiektywne mo-
ze by¢ wywnioskowane z obserwacji dziatan ludzi (np.
podejmowanych zakladéw podczas wyscigéw kon-
nych). Poglad Ramseya i de Finettiego zostal zaksjoma-
tyzowany przez Leonarda J. Savage (Foundations of
Statisticsa, 1954 1.). Jest kilka grup teoretykdéw — zwo-
lennikéw prawdopodobienstwa subiektywnego — kt6-
rzy roznia sie ,,stopniem intuicyjnosci” podejécia (m.in.
B. O. Koopman, Irwing J. Good, Geore L. S. Shackle).

Frank Ramsey w swoim dziele z 1926 r. zasugero-
wal sposéb wyprowadzenia spdjnej teorii wyboru
w warunkach niepewnosci, ktéra mogta oddzieli¢ prze-
konania (beliefs) od preferencji, pozostajac na terenie
prawdopodobienistwa subiektywnego. Podjal tez prébe
aksjomatyzacji tej teorii w pracy, ktéra ukazata sie
w 1931 1., czyli juz po jego Smierci.

Niezaleznie od niego Bruno de Finetti (1931, 1937)
zasugerowal podobne wyprowadzenie dla prawdopodo-
bienistwa subiektywnego. Opart swoje podejscie na zda-
rzeniu wyscigéw konnych, w ktérych brakuje wiedzy
o dzokejach, torze itd., czyli ta sama wiedza dzielona
jest miedzy graczy. Wg Bruno de Finettiego wyprowa-
dzenie polegatoby na obserwacji zaktadéw ludzi, ktére
odzwierciedlaja ich osobiste przekonania co do wyni-
kow wyscigu.

Pojecie prawdopodobienistwa subiektywnego sto-
suje sie najcze$ciej w modelowaniu probleméw decy-
zyjnych w warunkach niepewnosci.

Prawdopodobienstwo subiektywne, ktére nie ma
interpretacji czestosciowej, odzwierciedla subiektywne
przekonanie, ze pewne zdarzenie moze zaj$¢. Czasami,
w mniej naukowych podejsciach, nie jest nawet wyma-
gane, aby suma prawdopodobienstw wszystkich mozli-
wosci byta réwna 1. Prawdopodobienstwo takie obra-
zuje niepewna wiedze obserwatora o stanie rzeczy.

Wedtug podejscia psychologicznego, ryzyko su-
biektywne odzwierciedla psychologiczna niepewnosc,
wywolana nastawieniem jednostki stwierdzajacej obec-
no$c ryzyka obiektywnego. Ryzyko subiektywne jest in-
dywidualna ocena szansy wystapienia okreslonego re-
zultatu (straty) wzglednie niezalezna od obiektywnego
prawdopodobienstwa. Miara jego wielkosci jest sita
przekonania, ze ,,co$” sie wydarzy, a wiec niejako po-
ziom niepewnosci. Ryzyko subiektywne moze by¢ ba-
dane, a jego wielko$¢ oceniamy za pomoca réznych te-
stow psychologicznych. Subiektywne nastawienie do
ryzyka, czy raczej jego podejmowanie, zalezy od takich
czynnikow, jak wiek, ple¢, poziom wyksztatcenia i in-
teligencji.

Psychologowie wykazali ponadto, ze prawdopodo-
bienstwo subiektywne i obiektywne czesto maja rézne
warto$ci dla badanego zdarzenia, a mianowicie docho-
dzi do niedoszacowania lub przeszacowania wartosci
prawdopodobienistwa subiektywnego (S. James Press,
2003). Zazwyczaj dla duzych prawdopodobienstw war-

BANK I KREDYT maj 2005

tos¢ prawdopodobienstwa subiektywnego jest mniejsza
(efekt zanizania duzych prawdopodobiefistw) od warto-
sci prawdopodobienstwa obiektywnego, a w przypadku
matych prawdopodobienstw zachodzi zaleznos¢ odwrot-
na. Warto zatem uwzgledni¢ ten fakt przy stosowaniu po-
jecia prawdopodobienistwa subiektywnego w praktyce.

Podstawowe zasady stosowania metod i technik
grupowej oceny ekspertéw oraz
prawdopodobienstwa subiektywnego przy
pomiarze (szacowaniu) ryzyka operacyjnego

Analiza praktyk oraz przypadkéw opisywanych w lite-
raturze przedmiotu pozwala na sformutowanie kilku
ponizszych wnioskow.

A. Wykorzystywaniu osiagnie¢ nauki w praktyce go-
spodarczej powinna towarzyszy¢ solidna znajomos¢ nauko-
wych podstaw stosowanych metodyk, narzedzi i technik.

B. Dobér metod heurystycznych do specyfiki pro-
bleméw, ktére chcemy rozwiazywaé tymi metodami,
nie moze by¢ przypadkowy, gdyz dodatkowo pojawia
sie wtedy stosunkowo wysokie ryzyko metody. Nalezy
dobiera¢ wtasciwe metody do analizowanego problemu.

C. Przy stosowaniu naukowych metodyk, narzedzi
oraz technik nalezy uwzglednia¢ gtéwne zatozenia to-
warzyszace tym instrumentom, gdyz ich pomijanie mo-
ze dowolnie zmienia¢ znaczenie, a nawet podwazac
uzyteczno$¢ tych metod.

D. Stosowaniu jakichkolwiek naukowych osia-
gnie¢, w tym zwiazanych z analizowanymi w tym arty-
kule pojeciami, powinna towarzyszy¢ gleboka wiedza
pozwalajaca na prawidiowe interpretowanie wynikéw
osiaganych za ich pomoca.

E. Nalezy rozwazy¢ stosowanie w praktyce naj-
nowszych osiagnie¢ nauki z dziedziny metod grupo-
wych (obecnie stosunkowo rzadko wykorzystuje sie te
osiagniecia), w tym m. in. metody tworzenia oceny gru-
powej (m. in. Nurmi, Saari), techniki ,,odsuwania ”eks-
perta, zaawansowanych technik analizy ocen otrzyma-
nych za pomoca tych metod.

F. Do rozwiazania danego problemu z uzyciem me-
tod grupowej oceny ekspertow nalezy zebra¢ zespoét
o mozliwie najwiekszej wiedzy z danej dziedziny.

G. Metody i techniki heurystyczne nalezy stoso-
wac gltéwnie w przypadku sytuacji typowych i powta-
rzalnych. W sytuacjach niepowtarzalnych, gdzie do-
$wiadczenie i intuicja nie wystarczaja, nalezy nato-
miast wykorzystywaé modelowanie matematyczne i za-
awansowane narzedzia (metody, procedury, teorie i al-
gorytmy) oferowane np. przez badania operacyjne.

H. Przy stosowaniu prawdopodobiefistwa subiektywne-
go nalezy uwzglednic osigniecia psychologéw w zakresie nie-
doszacowywania 1 przeszacowywania wartosci subiektyw-
nych prawdopodobienstw w stosunku do wartosci obiektyw-
nych prawdopodobienstw zajscia badanych zdarzen.
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Podsumowanie

Podobnie jak metody heurystyczne, takze idea prawdo-
podobienistwa subiektywnego ma juz solidne podstawy
naukowe.

Mozna z duzym prawdopodobiefistwem spodzie-
wac sie zwiekszenia roli metod heurystycznych w za-
rzadzaniu ryzykiem operacyjnym w najblizszym cza-
sie, az do opracowania wzglednie prostych kwantyfika-
tywnych metod pomiaru ryzyka operacyjnego.

Kwantyfikatywne (ilosciowe) metody pomiaru ry-
zyka sa rozwijane od kilku lat, jednak brak wymiernych
efektéw wskazuje na duza trudno$é¢ w tych badaniach.

Stosujac w praktyce analizowane metody oraz
prawdopodobiefstwo subiektywne, powinno sie
uwzgledniaé¢ towarzyszace im zalecenia metodologicz-
ne, w tym m. in. bra¢ pod uwage ich ograniczenia.
W przeciwnym razie otrzymywane wyniki beda fatszy-
we lub trudno interpretowalne, a korzystanie z nich

moze przynie$¢ wiecej szkéd niz korzysci.
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Strategie wspotpracy z inwestorami
w ramach zarzadzania dtugiem

publicznym

Kamilla Marchewka-Bartkowiak

Wprowadzenie

Realizacja zadan zapewniajacych finansowanie bieza-
cych, rocznych oraz dlugookresowych potrzeb pozycz-
kowych budzetu panistwa jest od wielu lat czescia poli-
tyki rzadéw wiekszosci panstw na S$wiecie. Jednak
wspoélczesne juz standardy — koniecznos¢ aktywnego,
a wiec rynkowego zarzadzania plynnoscia i dlugiem
publicznym zmuszaja zajmujace sie tym instytucje do
wnikliwej analizy czynnikéw warunkujacych decyzje
podmiotéw generujacych popyt na rzadowe instrumen-
ty rynkowe. Wysoka miedzynarodowa konkurencja
w segmencie rynku skarbowych (rzadowych) papieréw
warto$ciowych i dodatkowo w relacji do emitentéw ko-
mercyjnych jest gléwnym czynnikiem zmian na wielu
obszarach polityki prowadzonej przez instytucje zarza-
dzania dlugiem publicznym w stosunku do grupy (czy
okreslonych grup) inwestor6w rynkowych.

Celem kazdej instytucji zarzadzania diugiem pu-
blicznym jest obecnie przede wszystkim realizacja stra-
tegii budzetowych rzadu w zakresie pokrywania zacia-
gnietych zobowiazan zgodnie z regulami analizy port-
felowej oraz rozwojem technologiczno-organizacyjnym
rynku papieréw rzadowych. Dobér odpowiednich in-
strumentoéw oraz operacji, wybér technik emisyjnych
czy wprowadzenie zasad elektronicznego obrotu i roz-
liczen na rynku wtérnym to przyklady dziatan zapew-
niajacych inwestorom wieksza oplacalnos¢, techniczna
szybkos¢ oraz efektywnos¢ transakcji w tym segmencie
rynku. Tym dzialaniom podporzadkowane sa takze we-
wnetrzne rozwiazania prawne i strukturalne w instytu-
cjach zarzadzania diugiem publicznym.

Zmiany organizacyjne to dopiero wstep do budo-
wania dlugotrwalej wiarygodnosci panstwa w zakresie
polityki zadluzenia. Obecnie gléwna role odgrywaja
wprowadzane reguly gwarantujace ,,przejrzysto$¢ dzia-
talnosci zarzadczej”. Termin ten jest wspolczesnie cze-
sto uzywany w stosunku do zasad polityki pienieznej
banku centralnego oraz polityki budzetowej i gospodar-
czej rzadu. W zwiazku z tym cytujac za Europejskim
Bankiem Centralnym: ,zasada przejrzystosci oznacza,
ze (...) dana instytucja (...) udostepnia rynkom i opinii
publicznej wszelkie istotne informacje na temat swej
strategii, ocen i decyzji w sprawie prowadzonej polity-
ki, a takze na temat swych procedur, w sposob otwar-
ty, jasny i w odpowiednim terminie”!. ,Kluczem do
przejrzystosci dzialan instytuciji panstwowej jest zatem
odpowiednia polityka informacyjna. W dalszej bo-
wiem kolejnosci polityka ta ma sie przyczyni¢ do po-
prawy efektywnosci realizacji wyznaczonych zadan
w wyniku oczekiwanych reakcji uczestnikéw rynku
(inwestoréw), czego konsekwencja w diuzszym okre-
sie jest budowanie lub utrzymanie jej wiarygodnosci.
Wedlug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
oraz Banku Swiatowego, przejrzystos¢ w zarzadzaniu
dtugiem publicznym ma sie opiera¢ na dwoéch zaloze-
niach: podawaniu do publicznej wiadomosci przyje-
tych wiarygodnych celéw i instrumentéw stuzacych
ich osiagnieciu oraz wyraznym podziale odpowie-
dzialnosci za realizacje omawianej polityki pomiedzy
wyznaczone instytucje2.

1 www.ebc.int
2 Draft guidelines for public debt management. IMF, World Bank
2000, s. 15.
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Niniejszy artykut poswiecony jest analizie podsta-
wowych strategii wspétpracy instytucji zarzadzania
dlugiem publicznym z inwestorami, obejmujacych za-
tych
instytucji. Opracowanie to jest czescia szerszych badan

dania warunkujace przejrzystos¢ polityki
prowadzonych przez autorke i ma na celu zebranie oraz
usystematyzowanie dotychczas stosowanych rozwia-
zan w tym zakresie. W ostatniej czesci artykutu autorka
przedstawi przyklady dziatan w ramach strategii
wspblpracy z inwestorami prowadzonych przez insty-
tucje zarzadzania diugiem publicznym jednego
z panstw Unii Gospodarczej i Walutowe;j.

Inaczenie strategii wspotpracy z inwestorami
w ramach zarzqdzania dtugiem publicznym

Strategie (programy) wspolpracy z inwestorami3 (ang. In-
vestor Relations Programs — IRP) realizowane w ramach
polityki zadtuzenia rzadowego przez rézne instytucje
panstwowe sa dla nich takze podstawa weryfikacji wta-
snych celéw makroekonomicznych oraz forum do wyja-
énienia przyjetych zasad prowadzonej polityki%. Miedzy-
narodowy Fundusz Walutowy ocenia, iz konstruktywne
strategie w badanej dziedzinie moga sie przyczyni¢ na-
wet do ustabilizowania przeptywéw kapitatowych w go-
spodarce oraz pomoc zapobiec kryzysom finansowym.

Przewidywalno$¢ oraz przejrzystosé¢ polityki za-
rzadzania diugiem publicznym mozna zatem uznac za
jeden z gtéwnych czynnikéw wptywajacych na makro-
ekonomiczna réwnowage rynku i gospodarki danego
kraju. Decyzje inwestoréw (krajowych i zagranicznych)
na rynku rzadowych papieréw wartosciowych moga
bowiem oddzialywac na biezace, a takze dtugotermino-
we zmiany wielu wskaznikéw gospodarczych kraju
(miedzy innymi stép procentowych, kursu walutowe-
go, bilansu ptatniczego).

Nie bez przyczyny zatem wigkszos¢ pierwszych
strategii wspoélpracy z inwestorami® stworzyly pan-
stwa z grupy rynkéw wschodzacych po dotkliwych
kryzysach finansowych (jak Meksyk, Argentyna, Bra-
zylia), a takze kraje Europy Srodkowej i Wschodniej
(Wegry, Czechy). Odbudowanie stabilnosci i wiary-
godnosci gospodarek tych panstw stalo sie prioryte-
tem dla ich rzadéw.

Obecnie istotnym czynnikiem determinujacym
wzrost znaczenia kontaktow instytucji zarzadzania diu-

3 Autorka przyjela thumaczenie zwrotu anglojezycznego investor
relations jako ,wspolpraca z inwestorami”. Cho¢ nie jest to ttuma-
czenie doslowne, autorka uwaza, ze jest bardziej adekwatne w sto-
sunku do omawianego zagadnienia anizeli czesto uzywany w ter-
minologii polskiej zwrot ,relacje z inwestorami” lub , komunikacja
z inwestorami”.

4 Investor Relations Programs: Report of the Capital Market Con-
sultative Group. IMF, 2.02.2001, s. 1.

5 W opracowaniu uzywany bedzie zamiennie skrét — ,strategie
wspblpracy z inwestorami” w miejsce ,strategie wspolipracy z in-
westorami w zakresie zarzadzania dtugiem publicznym”.

B

giem publicznym z inwestorami jest takze wysoka kon-
kurencja wéréd emitentéw rzadowych na rynku papie-
réw warto$ciowych. Szczegdlnym przypadkiem sa tutaj
panstwa nalezace do Unii Gospodarczej i Walutowe;j.
Od 1999 r. wida¢ tendencje do zwiekszania bazy inwe-
stor6w instytucjonalnych o podmioty spoza macierzy-
stego kraju oraz poszerzanie dziatalnosci posrednikéw
(dealeréw) papieréw skarbowych o instytucje dziataja-
ce za granica (w krajach UE oraz spoza Unii)5. Sa to re-
zultaty przyjetych w poszczegdlnych panstwach czton-
kowskich indywidualnych strategii zarzadzania diu-
giem publicznym, ktére laczy sie z rozwiazaniami
w zakresie wspdlpracy z inwestorami.

3. Instytucje realizujqgce strategie wspétpracy
1 inwestorami w zakresie zarzgdzania dtugiem
publicznym

Do spelniania wymogdéw przejrzystosci polityki finan-
sowej panstwa konieczne jest sformutowanie szczeg6-
towych zasad strategii wspoétpracy z inwestorami w ra-
mach zarzadzania diugiem publicznym. Ogélnie obej-
muja one nie tylko przekazywanie informacji rynkowi,
ale takze mozliwos¢ uzyskania informacji od inwesto-
réw (schemat 1). Wspéipraca ma na celu osiagniecie
obustronnych korzysci zaré6wno przez inwestoréw, jak
i instytucje panstwowa w celu racjonalnego podejmo-
wania decyzji i planowania kolejnych dziatan.

Zadania w ramach wspétpracy panstwa z inwesto-
rami rynkowymi w zakresie polityki dtugu publicznego
moga realizowa¢ takie podmioty, jak:

— instytucje zarzadzania dlugiem publicznym (de-
partament diugu publicznego odpowiedniego minister-
stwa, specjalnie powotana do tego agencja zarzadzania
dtugiem publicznym (ang. Autonomous Debt Manage-
ment Office — ADMO) lub departament banku central-
nego specjalizujacy sie w tym zakresie),

— specjalnie utworzony departament ministerstwa
finanséw lub gospodarki,

— wydzielony departament banku centralnego,

— specjalnie powotana krajowa instytucja panstwo-
wa, zajmujaca sie polityka informacyjna dotyczaca
wszystkich kategorii inwestycji,

— instytucje miedzynarodowe.

Nalezy takze podkresli¢, ze informacje przekazy-
wane w ramach strategii wspdtpracy musza obejmo-
wac nie tylko dane dotyczace dltugu publicznego i za-
rzadzania nim, ale takze wielkoSci okreslajace catosé¢
przyjetych i realizowanych celéw centralnych insty-
tucji panstwowych. Niezaleznie zatem od przedsta-
wionych wyzej rozwiazan instytucjonalnych dla
przejrzystosci informacji konieczna jest réwniez koor-
dynacja przekazu instytucji zarzadzania dlugiem pu-

6 Na podstawie wczesniej publikowanych analiz autorki.
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Ogolny schemat strategii wspolpracy instytucyi panstwowych z itnwestoramsi

Polityka informacyjna
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Opinie, uwagi, komentarze

Zrédlo: opracowanie wlasne.

blicznym (agencji), ministerstwa finanséw, banku
centralnego, statystycznych urzedéw panstwowych
oraz innych instytucji.

Jednostki zajmujace sie strategia wspdtpracy po-
winny przestrzega¢ okre$lonych zasad, do ktérych na-
leza przede wszystkim: terminowe udostepnianie kom-
pleksowych i wiarygodnych informacji dotyczacych fi-
nansow panstwa, w tym zwlaszcza polityki zadtuzenio-
wej, mozliwo$¢ udzielania bardziej szczeg6towych wy-
jaénien, konsekwencja w podawaniu dobrych i ziych
wiadomosci, czyli unikanie ukrywania niekorzystnych
danych i naglych zwrotéw decyzyjnych, monitorowa-
nie informacji upublicznianych przez rézne instytucje
paistwowe.

Podstawowym podmiotem realizujacym strategie
wspblipracy powinna by¢ sama instytucja zarzadzania
dlugiem publicznym. Najlepszym rozwiazaniem jest au-
tonomiczna agencja’, majaca zdecydowanie wieksze
mozliwosci wykonywania r6znych zadan w zakresie ko-
munikacji z inwestorami. W tym przypadku licza sie
przede wszystkim bezposrednie i jednolite Zrédto infor-
macji, brak biurokratycznych barier rozwoju polityki in-
formacyjnej wewnatrz organizacji, mozliwoé¢ zatrud-
nienia specjalistow w tym zakresie czy lepszy kontakt

7 Wiecej na ten temat miedzy innymi w: G. Golebiowski, K. Mar-
chewka-Bartkowiak: Audyt i kontrola zarzqdzania diugiem pu-
blicznym. Materialy i Studia, zeszyt nr 181/2004.

Ramka 1 Investor Relations Office - przyklad Argentyny

Zagraniczne Biura Przedstawicielstw Finansowych (ang. Financial Representative Offices — FROs) Argentyny zo-

staly utworzone juz w latach 60. przez Ministerstwo Gospodarki. Maja one siedziby w Waszyngtonie oraz Lon-

dynie. Oddzial w Waszyngtonie odpowiada za komunikacje z inwestorami w Stanach Zjednoczonych, Kanadzie

i Japonii, natomiast oddzial w Londynie wspélpracuje z inwestorami europejskimi.

W latach 80. i poczatku lat 90. XX w. powyzsze biura aktywnie uczestniczyly w negocjacjach i wprowadza-

niu zasad refinansowania zadluzenia argentynskiego (publicznego i komercyjnego).

Od momentu ustabilizowania sie sytuacji w Argentynie FROs realizuja strategie wspéipracy z inwestorami,

wykorzystujac wiekszos¢ dostepnych instrumentéw w tym zakresie. Ich zadaniem jest m.in. wspomaganie de-

partamentu Ministerstwa Gospodarki odpowiedzialnego za realizacje programéw finansowania potrzeb pozycz-

kowych rzadu na rynkach §wiatowych (ang. Public Credit Office).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Creating an Investor Relations Office: Step toward imple

5 77, "

ap strategy of' 7

Institute of International Finance Inc., August 1999 oraz Argentina’s Ministry of Economy - www.mecon.gov.ar
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Schemat 2 Wewnetrzna organizacja agencji zarzqdzania diugiem publicznym - proponowane

rozwiqzanie
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Agencja zarzadzania dlugiem publicznym

Zradlo: opracowanie wlasne.

z inwestorami poprzez umiejscowienie agencji (lub jej
przedstawicielstw) w centrach finansowych. Mimo ze
wiekszo$¢ agencji zarzadzania diugiem publicznym
wprowadza wewnetrzna strukture w podziale na front,
middle oraz back office, wydzielenie jednostki prowa-
dzacej rozbudowane dzialania w zakresie wspdtpracy
z inwestorami wydaje sie obecnie konieczne i na pewno
zwieksza zaufanie inwestoréw i profesjonalizm podej-
mowanych zadan (schemat 2). Pracownicy tej komoérki
byliby odpowiedzialni przede wszystkim za wspéiprace
z inwestorami, ale takze za staly kontakt z innymi insty-
tucjami rzadowymi czy agencjami ratingowymi.

Zadania z zakresu wspélipracy z inwestorami w ra-
mach modeli stosowanych przez instytucje zarzadzania
diugiem publicznym sa obecnie wykonywane przez
rozne jednostki8. Wydaje sie jednak, ze oddzielne po-
wolanie komérki ds. wspétpracy z inwestorami jest wy-
raznie uzasadnione, zwlaszcza w krajach, gdzie rzad
ma duze potrzeby pozyczkowe, a dostep do kapitatu
pozyczkowego jest réznie ograniczany (np. poprzez
brak mozliwosci zaciagniecia kredytu w banku central-

8 Rezultaty szczegolowych badan w tym zakresie stanowia dalsza
cze$¢ prowadzonych przez autorke analiz.

Ramka 2 Investor Relations Office - przyklad Meksyku

Po kryzysie walutowym w 1994 r. rzad meksykanski zdecydowatl sie na utworzenie biura ds. wspétpracy z in-

westorami. Instytucja ta powstala w lipcu 1995 r. w ramach Ministerstwa Finanséw Publicznych (Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico).

Gléwnym zadaniem biura jest aktywny i regularny kontakt z inwestorami, analitykami finansowymi oraz

agencjami ratingowymi w celu przedstawienia informacji dotyczacych zadtuzenia oraz planéw finansowania po-

trzeb pozyczkowych rzadu.

Instytucja ta ma siedziby w kraju oraz za granica. Z zalozenia jest to apolityczne i wysoce wiarygodne Zré6-

dlo informacji dla uczestnikéw rynku.

Obecny ksztalt realizowanej strategii wspétpracy wynika z kilku zmian, ktére pracownicy biura wprowa-

dzili dzieki zdobytym do$wiadczeniom, w tym miedzy innymi:

— zbieranie, koordynowanie oraz ttumaczenie informacji przekazywanych przez rézne instytucje, w tym

przede wszystkim bank centralny oraz panstwowa agencje statystyczna,

— utworzenie baz danych ulatwiajacych dostep do informacii,

— umozliwienie przekazywania oficjalnych komentarzy oraz uzyskiwania opinii uczestnikéw rynku.

Zrddto: opracowanie wtasne na podstawie: Creating an Investor Relations Office..., op.cit. oraz Mexico’s Investor Relations Office, www.shep.gob.mx



nym, wzrost konkurencji na rynku papieréw wartoécio-
wych, konieczno$¢ odbudowania lub zwiekszenia wia-
rygodnoéci emisji rzadowych i stabilnosci polityki za-
dtuzeniowej kraju).

Rozwiazaniem spotykanym w kilku krajach (np.
w Argentynie, Meksyku, Chile, Brazylii) jest takze for-
malne wydzielenie biura zajmujacego sie przekazywa-
niem informacji z zakresu polityki zadtuzenia i finan-
s6w kraju (Investor Relations Office — IRO) w ramach
odpowiedniego ministerstwa czy banku centralnego.

Do jednych z najstarszych instytucji tego typu na-
lezy biuro wspétpracy z inwestorami w Argentynie. Je-
go krétka charakterystyke zawiera ramka 1.

Przykladem takiego dzialania jest takze Meksyk,
gdzie opracowane strategie wspéipracy z inwestorami
przyniosty, jak sie ocenia, bardzo duze korzysci ogélno-
gospodarcze i rynkowe (ramka 2).

W wigkszosci panstw dziatania w ramach szeroko
obecnie pojmowanej strategii wspdétpracy z inwestora-
mi dotyczacej zarzadzania diugiem publicznym, pro-
wadzone sa w ramach ogdlnej polityki informacyjnej
rzadu czy wtadz monetarnych.

Swiadomo$¢ koniecznoéci opracowania i rozwoju
strategii wspolpracy z inwestorami oraz wprowadzenia
pewnych regul w tym zakresie spowodowata budowe ka-
naléw komunikacji i koordynacji informacji takze w in-
stytucjach miedzynarodowych. Przyktadem jest Miedzy-
narodowy Fundusz Walutowy, ktéry wprowadzit okre-
$lone standardy informacyjne (SDDS — Special Data Dis-
semination Standard, czy GDDS — General Data Dissemi-
nation System). Waznym Zrédtem informacji dotyczacej
polityki zadluZzeniowej na forum ponadnarodowym sa
tez miedzynarodowe konferencje, spotkania, seminaria
przedstawicieli wielu $rodowisk finansowych, w tym
rzadowych, oraz wydawane w tym zakresie publikacje.

Cele strategii wspotpracy instytucji zarzqdzania
dtugiem publicznym z inwestorami

Na strategie wspolpracy z inwestorami instytucji zarza-
dzania dtugiem publicznym najczeéciej wptywa kilka
czynnikéw, w tym przede wszystkim: poziom pozyczek
zaciaganych przez panstwo na rynku, realizacja nad-
rzednej strategii instytucji zarzadczej, zmniejszenie sie
dostepnosci krajowych funduszy pozyczkowych, ko-
nieczno$¢ zaistnienia na rynku miedzynarodowym czy
spelnienia istniejacych w tej dziedzinie standardéw
Swiatowych. Wiele rozwiazan w tym zakresie zapozy-
czono z instytucji komercyjnych realizujacych tego typu
programy juz od dluzszego czasu w celu przyciagniecia
kapitalu na r6zne segmenty rynku krajowego¥.
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Kierunki dziatain w ramach strategii wspétpracy
z inwestorami dotyczacej zarzadzania diugiem publicz-
nym sa wiec podobne, jak w przypadku podmiotéw ko-
mercyjnych. MFW10 oraz OECD! przeprowadzily od-
rebne badania w kilkudziesieciu krajach na $wiecie.
Respondenci (instytucje panstwowe) przedstawiali ce-
le programéw wspolpracy z inwestorami w ich krajach
(jesli sa one w ogéle opracowywane). Mozna je podzie-
li¢ na cele polityki informacyjnej i operacyjnej zarza-
dzania dlugiem publicznym. Cele polityki informacyj-
nej obejmuja przede wszystkim:

— sprawne i szybkie dostarczanie wiarygodnej in-
formacji finansowej i gospodarczej, w tym przede
wszystkim dotyczacej polityki zadluzenia panstwa,

— mozliwo$¢ wyjasniania blednych informacii,
ktére poznali juz inwestorzy,

— stworzenie kanatéw dialogu z inwestorami,

— informowanie przedstawicieli organéw decyzyj-
nych o pogladach uczestnikéw rynku,

— promocje rzadowych papieréw wartosciowych.

Cele te maja przyczynic¢ sie do utrzymania zaufa-
nia i wiarygodnosci prowadzonej polityki. Powyzsze
zadania sa podstawa do wyznaczania konkretnych
dzialan, czy instrumentéw zaréwno dla instytucji
zarzadczej, jak i inwestorow.

W dalszej kolejnosci nalezy omoéwié cele, ktére
maja umozliwié¢ realizacje zadan w zakresie zarzadza-
nia dtugiem publicznym. Do deklarowanych operacyj-
nych celéw polityki mozna zaliczy¢:

— minimalizacje kosztéw obstugi dlugu przy ak-
ceptowanym poziomie ryzyka,

— stworzenie oraz rozwdj szerokiej i zré6znicowanej
bazy inwestoréw,

— dostosowanie instrumentéw i operacji zarzadza-
nia dtugiem do potrzeb inwestoréw rynkowych,

— dostosowanie organizacyjne rynku rzadowych
instrumentéw do wymogéw inwestoréw.

Przyjete cele strategii wspolpracy z inwestorami sa
zatem odzwierciedleniem ksztattu i poziomu rozwoju
polityki zarzadzania diugiem publicznym, kondycji ryn-
ku rzadowych papieréw warto$ciowych oraz catej go-
spodarki, a takze stosunku uczestnikéw rynku do prowa-
dzonej polityki rzadu i innych instytucji painstwowych.

Srodki realizacji strategii wspétpracy
1 inwestorami w ramach zarzgdzania dtugiem
publicznym

Programy wspdtpracy z inwestorami moga obejmowac
réznorodne dziatania, ktére powinny zapewni¢ wyko-

9 Wiecej na ten temat miedzy innymi w: B. W. Marcus, S. L. Wal-
lace: New Dimensions in Investor Relations, Competing for Capital
in the 21st Century. New York 1997 John Wiley& Sons, Inc.

10 Investor Relations Programs — Recent Developments and Issues.
International Capital Markets Department IMF, October 26 paz-
dziernika 2004 1., s. 7.

11 Debt management and government securities markets in the
21st century. OECD 2002, s. 152-153.
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nanie celéw przez dana instytucje. Zakres zapropono-
wanych §rodkéw musi jednak uwzglednia¢ ewentualne
ograniczenia, czesto pojawiajace sie w dziedzinie: orga-
nizacyjnej, finansowej, technologicznej czy polityczne;j.

Narzedzia stosowane obecnie w strategii wspoét-
pracy z inwestorami w ramach polityki zadluzenia sa
potaczeniem tradycyjnych kanatéw informacyjnych in-
stytucji rzadowych oraz nowoczesnych metod z wyko-
rzystaniem technik informatycznych.

Pierwsza grupa narzedzi strategii wspélipracy z in-
westorami sa te o charakterze ogélnym skierowane do
masowego inwestora (oddziatujace posrednio). Umozli-
wiaja one jednostronna komunikacje instytucji z inwe-
storami. Druga natomiast grupe stanowia srodki o cha-
rakterze indywidualnym (bezposrednim), skierowane
do pojedynczego inwestora lub niewielkiej grupy
uczestnikéw rynku. Te rozwiazania stwarzaja pole do
wymiany pogladéw oraz przedstawiania szerszych wy-
jasnien.

Pierwszy rodzaj narzedzi przekazu obejmuje:

—regularne publikacje w formie papierowej i (lub)
elektronicznej dostepne w kilku jezykach: raporty, biu-
letyny, przewodniki itp.,

— strony internetowe miedzy innymi z biezacymi
informacjami, programami (kalendarzami) emisji, ogto-
szeniami o przetargach zorganizowanych, charaktery-
styka papieréw skarbowych, operacji i metod emis;ji,
a takze opisem statusu danej instytucji, danymi histo-
rycznymi i prognozami dotyczacymi potrzeb pozyczko-
wych rzadu,

— kampanie reklamowe w mediach dotyczace
przede wszystkim akcji informacyjno-promocyjnych
zwiazanych z emisja papieréw oszczednosciowych,

— artykuly, wywiady, o$wiadczenia inicjowane
przez instytucje zarzadzania diugiem publicznym
w mediach publicznych.

Do drugiego zestawu instrumentéw mozna zali-
czy¢:

— przesylanie bezposrednie i indywidualne bieza-
cych informacji poprzez poczte elektroniczna lub faks,

— wymiane informacji poprzez e-mail czy telefon,

— telekonferencje, spotkania (prezentacje), tzw.
road shows,

— uczestnictwo w konferencjach i seminariach or-
ganizowanych przez rézne instytucje.

Aby wykorzystywa¢ powyzsze rozwiazania, ko-
nieczne jest zbudowanie i ciagte uaktualnianie bazy da-
nych o inwestorach, a takze prowadzenie analiz rynku.

Wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowe-
gol2, najwazniejsze zasady formulowania strategii
wspblpracy z inwestorami obejmuja:

— zdefiniowanie warunkéw oraz czestotliwosci po-
dawania danych, obszaréw informacji,

— staty dostep do informacji niezaleznie od zmian
politycznych,

— koniecznoé¢ zatrudnienia pracownikéw z wie-
dza w danym obszarze i zdolnoéciami komunikacji in-
terpersonalnej,

— udostepnienie stron internetowych z biezacymi
i regularnymi informacjami wszystkim grupom inwe-
stor6w, agencjom ratingowym, analitykom,

— okresowe telekonferencje lub spotkania poprzez
Internet z mozliwoscia zadawania pytan i udzielania
odpowiedzi,

- road shows organizowane nie tylko przed nowa
emisja papieréw rzadowych, ale takze jako mozliwosé
nawiazania dialogu z inwestorami oraz poszerzania ich
bazy,

— wysoki poziom organizowanych spotkan bezpo-
srednich, zapraszanie przedstawicieli rzadu lub wyz-
szych ranga pracownikéw instytucji zarzadzania diu-
giem publicznym, mozliwoéé¢ komunikacji w jezyku
uczestnikéw spotkania,

— upewnienie sie, ze te same informacje sa przeka-
zywane wszystkim inwestoréw.

Przyktad wspotpracy z inwestorami stosowany
przez agencje zarzqdzania dtugiem publicznym
w Belgii

Jak juz wspomniano, szczegblne zmiany w zarzadzaniu
diugiem publicznym oraz wykorzystaniu réznych form
wspolpracy z inwestorami nastapity w ostatnich kilku la-
tach w krajach, ktére od 1999 r. zaspokajaja wszystkie swo-
je potrzeby pozyczkowe rzadu w jednej, wspélnej walucie.

Poczatkowo wigksze starania w kierunku po-
wiegkszenia bazy inwestoréw na rynku miedzynarodo-
wym podjety mniejsze i stabsze gospodarczo kraje,
zwlaszcza o wysokich wskaznikach budzetowych
(dtugu publicznego i (lub) deficytu budzetowego),
miedzy innymi Belgia, Portugalia czy Hiszpania. Dla
tych panstw jednym z priorytetowych zadan stato sie
przekonanie inwestor6w zagranicznych o atrakcyjno-
§ci ich oferty oraz stworzenie mozliwosci zakupu rza-
dowych papieré6w wartosciowych dzieki zastosowa-
niu metody konsorcyjnej. Dlatego kluczem do realiza-
cji zalozonych celéw zarzadzania diugiem publicz-
nym byto utatwienie wspdlpracy z inwestorami po-
przez wykorzystanie réznorodnych $rodkéw, zwlasz-
cza dotyczacych bezposredniego kontaktu z uczestni-
kami rynku.

Obecnie wigkszos¢ panstw Unii Gospodarczej
i Walutowej wprowadzita jednolite, aczkolwiek niepi-
sane, zasady polityki informacyjnej oraz dialogu
z uczestnikami rynkul3. Przekazywanie regularnych

12 Investor Relations Programs: Report ..., op.cit., s. 7-8.

13 Wigcej szczegolow na temat polityki informacyjnej panistw UE
w zakresie zarzadzania dlugiem publicznym w: K. Marchewka-
-Bartkowiak: Zarzqdzanie diugiem publiczny w krajach Unii Euro-
pejskiej i w Polsce. Warszawa 2003 Biblioteka Menedzera i Ban-
koweca, s. 57-60.
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Tabela | Obowiqzki grup posrednikow na rynku rzqdowych papierow wartosciowych

w Belgii

Nazwa grupy Zakres obowigzkow

Primary Dealers

¢ Regularne uczestnictwo w aukcjach obligacji i bonéw skarbowych

¢ Aktywny udzial na rynku rzadowym i zapewnienie jego ptynnoéci

¢ Kwotowanie dwustronne cen na rynku wtérnym

¢ Udzial w promowaniu papieréw rzadowych w kraju i za granica

¢ Przekazywanie Skarbowi Panistwa regularnych raportéw na temat aktywnoéci

na rynku papieréw rzadowych

Recognized Dealers

 Promocja belgijskich papieréw rzadowych

* Zwiekszanie plynnosci rynku wtérnego poprzez kwotowania stalych cen

i dochodowoéci na prosbe klienta

¢ Przekazywanie informacji na temat swojej aktywnosci rynkowej

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych uzyskanych z belgijskiej agencji zarzqdzania diugiem publicznym.

i wiarygodnych informacji oraz danych na temat poli-
tyki budzetowej jest juz nie tylko istotna kwestia dla
przejrzystoéci polityki krajowej, ale takze wymogiem
prawa unijnego, np. poprzez konieczno$é¢ publikacji
corocznych Programéw Stabilnosci oraz zawieranie
w nich danych i prognoz wielkosci deficytu budzeto-
wego i dlugu publicznego.

Dodatkowo waznymi rozwiazaniami organizacyj-
nymi, ktére z pewnoécia wspomagaja programy wspot-
pracy z inwestorami, sa — standardowe juz w krajach
strefy euro — powolywanie agencji zarzadzania dtugiem
publicznym oraz powiekszanie liczby miedzynarodo-
wych dealeréw rynku pienieznegol4.

Posdrednicy na rynku rzadowych papieréw warto-
Sciowych, ogélnie okreslani mianem primary dealers,
w wiekszosci panstw UGW sa zobowiazani do prowadze-
nia polityki informacyjnej oraz promocji papieréw dane-
go rzadu na rynku finansowym, zwlaszcza miedzynaro-
dowym. Od 1999 r. liczba dealeréw, zazwyczaj bankéw
komercyjnych, w wigkszosci panstw strefy euro stopnio-
wo sie powieksza. Jedna z podstawowych przyczyn tego
zjawiska jest zwiekszenie udziatu zagranicznych instytu-
cji finansowych, wypetniajacych catos¢ lub czes¢ obo-
wiazkéw dealerskich, jednak z wyraznym okresleniem
przez instytucje zarzadzania diugiem ich obowiazkéw w
zakresie komunikacji z inwestorami. W 2003 r. liczba po-
srednikéw na rynku papieréw rzadowych wynosita od
8 instytucji w Irlandii do 24 w Austrii’5. Srednio w kra-
jach strefy euro dziata obecnie kilkanascie instytucji fi-
nansowych wypetniajacych funkcje dealerskie.

Przykladem panstwa wspétpracujacego z inwestora-
mi w ramach zarzadzania dtugiem publicznym jest Belgia.

14 Thidem, odpowiednie strony

15 W Niemczech nie wystepuje typowa grupa dealeréw rynku pie-
nieznego. W zamian za to agencja niemiecka powoluje instytucje
finansowe specjalizujace sie w przetargach na instrumenty rzado-
we (niem. Bietergruppe Bundesemissionene, ang. BIAG — Bond Is-
sues Auction Group). Jest to ponad 40 instytucji.

Jeszcze przed wprowadzeniem euro rzad belgijski
rozpoczal dziatania majace na celu zwigkszenie liczby
inwestoréw zagranicznych finansujacych diug publicz-
ny znacznie wéwczas przekraczajacy 100% PKB. Poto-
zono nacisk na wzrost przejrzystosci i dostepnosci ryn-
ku rzadowych papier6w wartoSciowych oraz prowa-
dzonych dziatan zarzadczych. Do najwazniejszych
zmian w tym zakresie mozna zaliczy¢:

— powolanie (w 1998 r.) agencji zarzadzania dtu-
giem publicznym,

— zwigkszanie liczby posrednikéw rynku i ich ce-
lowy podziat,

— standaryzacje konstrukcji rzadowych papieréw
warto$ciowych,

— wprowadzenie jasnych i prostych metod przetar-
gowych,

— wprowadzenie (od 1999 r.) bezposredniej sprze-
dazy konsorcyjnej,

— wykorzystanie narzedzi strategii wspéipracy
z inwestorami i tzw. aktywnego marketingu, a zwlasz-
cza prezentacji zagranicznych road shows.

Dealerzy odpowiedzialni za posrednictwo
w sprzedazy belgijskich papieréw rzadowych zostali
podzieleni na dwie grupy: tzw. primary i recognized
dealers. Zgodnie z podanymi przez agencje belgijska
og6lnymi celami utworzenia dwéch réznych grup po-
srednikow, pierwsza ma za zadanie promocje emisji ob-
ligacji i bonéw skarbowych na rynku pierwotnym oraz
zapewnienie ptynnosci na rynku wtérnym. Druga gru-
pe, ktéra tworza wyltacznie instytucje zagraniczne, po-
wolano do promocji papieréw rzadowych, szczegélnie
wéréd inwestorow zagranicznych i w poszczegblnych
segmentach rynku. Szczegétowy zestaw obowiazkow
grup posrednikéw przedstawia tabela 1.

Dla efektywnej komunikacji z inwestorami istotne
sa takze ustalone procedury i regularne spotkania z de-
alerami. Oprécz kwestii finansowych (oplaty za po-
srednictwo) bardzo waznym warunkiem powodzenia
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strategii wspdlpracy z inwestorami sa wiec: dobér po-
srednikoéw, ich zasieg dzialania, pozycja na rynku, ak-
tywno$¢ w promocji papieréw danego rzadu oraz ja-
kos¢ i czestotliwos¢ komunikacji z uczestnikami rynku.

Dzialania w zakresie investor relations oraz powo-
tanie posrednikéw belgijskich obligacji rzadowych to
od 1999 r. takze podstawowy warunek wykorzystywa-
nia emisji konsorcyjnej. Agencja belgijska stosuje obec-
nie te metode do plasowania na rynku 10-letnich obli-
gacji benchmarkowych. Argumentami za wprowadze-
niem tej metody byty16:

—uzyskanie w krétkim okresie wysokiego poziomu
plynnosci tego segmentu,

— zr6znicowanie i globalizacja emisji,

— przyciagniecie nowych inwestoréw,

— utrzymanie kontroli nad r6znica dochodowosci
papieréw belgijskich w poréwnaniu z innymi emisjami
rzadowymi strefy euro,

— wiaczenie wszystkich posrednikéw powotanych
Pprzez agencje w realizacje wspélnego planu emisyjnego.

W tym przypadku agencja belgijska bardzo racjo-
nalnie ocenita wtasna pozycje oraz koniecznosé spro-
stania konkurencji na rynku instrumentéw denomino-
wanych w jednej walucie.

Cele przedstawione powyzej zostaly osiagniete juz
przy pierwszej emisji obligacji 10-letnich w 1999 r.
W sprzedazy konsorcyjnej uczestniczyto wéwczas okoto
400 inwestoréw z nastepujacych panistw i obszar6w17:

— 24% z Belgii,

—51% z pozostaltych panstw strefy euro,

—16% z Europy poza strefa euro,

— 8% z Azji i Japonii,

—1% z USA.

Dywersyfikacja inwestoréw z poszczegélnych
panstw i obszaréw uczestniczacych w zakupie obligacji

Wykres | fqczny udzial inwestorow z
poszezegolnych panstw 1 regionow na rynku
belgijskich obligacji skarbowych
emitowanych poprzez konsorcjum w latach
1999-2003

Azja (bez japonii)
i Srodkowy Wschod
6%

Japonia
2%
USA

Reszta

Strefa euro
(bez Belgii)

Zrodio: Annual Report 2003. Debt Agency, Treasury of Kingdom of Belgium, s. 22.

16 public debt, Annual Report 1999. Ministry of Finance, Kingdom
of Belgium, s. 31.
17 Ihidem.

belgijskich poprzez bezposrednie plasowanie na ryn-
ku wyraznie sie zwiekszala w nastepnych latach.
Przyktadowo juz w 2001 r. dotaczyli inwestorzy z Ka-
nady; udzial inwestoréw ze strefy euro, pozostalej
czeéci Europy, USA i Kanady wzrést, odpowiednio,
o0 2,3 oraz 2 pkt proc. Laczny udzial poszczegélnych
kategorii inwestoréw w latach 1999-2003 przedstawia
wykres 1.

Pierwsze sukcesy emisji konsorcyjnej belgijskich
obligacji wptynety na decyzje o rozwinieciu wspéipra-
cy z inwestorami. Agencja belgijska korzystata z kla-
sycznych §rodkéw komunikacji ogélnej, jak: regularne
publikacje (raporty, biuletyny, inne opracowania anali-
tyczne), rozbudowana strona internetowa, publikacje
w mediach. Szczegblnego znaczenia nabraty tez instru-
menty wspoéipracy bezposredniej, przede wszystkim
zagraniczne prezentacje przedstawicieli agencji i rzadu
belgijskiego, tzw. road shows.

Road shows moga mie¢ rézny charakter:

— prezentacji dla jednego inwestora lub grupy in-
westoréw, np. z jednego kraju,

— og6lny — przedstawiajacy strategie rzadu wobec
zadluzenia i wybrane zagadnienia strategii zarzadza-
nia dtugiem publicznym — badz szczegétowy — przed-
stawiajacy techniczno-organizacyjne aspekty emisji
i rynku,

— prezentacji polaczonej z zawarciem transakcji
(deal) lub niezwiazanej z transakcja (non-deal),

— oficjalny — prezentowane czesto przez przedsta-
wicieli rzadu lub — robocze — organizowane przez
przedstawicieli agencji lub (i) dealeréw.

Road shows musza mie¢ okreslony plan. Jest to je-
den z kosztowniejszych srodkéw wspélipracy z inwe-
storami, dlatego duze znaczenie ma tutaj organizacja,
wiarygodno$¢ i przygotowanie oséb prezentujacych
poszczegblne zagadnienia i mogacych odpowiedzie¢
na szczegélowe pytania. Przykladowa prezentacja
przedstawiciela agencji belgijskiej skierowana do gru-
py inwestor6w z Francji obejmowata nastepujace za-
gadnienial8:

— najwazniejsze wskazniki ekonomiczne Belgii
w ujeciu dynamicznym i prognostycznym,

— poziom i struktura dlugu publicznego Belgii
w ujeciu dynamicznym i prognostycznym,

— organizacja rynku rzadowych papieréw warto-
sciowych (standaryzacja instrumentéw, czynniki wa-
runkujace przejrzystos¢, ptynnoécé rynku, rozwéj i orga-
nizacja platformy elektronicznej MTS Belgium, instytu-
cje rynku belgijskiego),

— papiery warto$ciowe rynku pienieznego i kapita-
towego (konstrukcja, dotychczasowe emisje, rynek repo
- dane ilosciowe, system rozliczen, opodatkowanie, dy-
wersyfikacja emisji, inwestorzy itp.),

18 Na podstawie prezentacji udostepnionej przez belgijska agencje
zarzadzania dtugiem publicznym.
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Tabela 2 Road shows przeprowadzone przez belgijskq instytucje zarzqdzania dlugiem

publicznym w latach 2000-2002

Azja Potudniowo-Wschodnia

Kraje Srodkowego Wschodu

Austria
Japonia
Hiszpania
Wielka Brytania
2002 Skandynawia
Irlandia
Azja Srodowa i Wschodnia

Kanada

USA

Niemcy

Austria

Francja

Wilochy

Wielka Brytania

Lata Kraje Laczna liczba Przykladowy udzial ofert inwestorow
inwestorow objetych road shows w lacznej wielkosci
ofert z danego kraju
2000 Finlandia
Wielka Brytania Finlandia — 87%
Wilochy ponad 20 inwestor6w Francja — 66%
Francja Wiochy - 27%
2001 Norwegia
Wilochy

Azja z wylaczeniem Japonii — 60%
Hiszpania — 39%

Niemcy 91 inwestorow

Niemcy — 47%
Skandynawia — 84%

Japonia 128 inwestoréw Wiochy - 62%

Hiszpania — 69%
USA -67%
Francja — 78%

Zradto: opracowanie wiasne na podstawie danych Debt Agency, Treasury of Kingdom of Belgium.

— charakterystyka emisji (procedury emisyjne, ka-
lendarze emisji, rezultaty aukcji, procedury i plany
operacji wymiany, ujecie historyczne i planowane
dzialania).

Z przeprowadzanych od 2000 r. prezentacji zagra-
nicznych road shows mozna wyciagna¢ kilka znacza-
cych wnioskéw. Jak wynika z tabeli 2, co roku zwiek-
sza sie liczba odwiedzanych inwestoréw z poszczeg6l-
nych krajéow czy obszaréw. W 2002 r. w stosunku do
2000 . liczba ta wzrosta szesciokrotnie. W 2003 1. zor-
ganizowano prezentacje w 25 krajach dla 146 inwesto-
réw instytucjonalnych.

Tak szeroka kampania road shows wynika z rezultatow,
ktére osiagnieto przy kolejnych emisjach konsorcyjnych.

Mimo ze trudno bezposrednio wyliczy¢ efektyw-
nos¢ prezentacji, to dane w tabeli 2 pokazuja, ze dzia-
talnos¢ ta przynosi wymierne korzysci.

W ostatniej kolumnie tabeli 2 pokazano na przy-
ktadach (publikowane przez agencje), jaki udziat w ca-
tosci oferty inwestor6w zagranicznych na zakup kolej-
nych emisji 10-letnich obligacji belgijskich plasowa-
nych bezposérednio na rynku w styczniu danego roku,
mialy oferty inwestoréw objetych rok wcze$niej pre-

zentacjami raod shows. Zwraca uwage fakt, ze w wiek-
szosci udzialy te przekraczaja 60%, a nawet przekra-
czaja 80%. Oczywiscie brak tutaj poréwnania, jakie
moglyby by¢ rezultaty sprzedazy papier6w belgijskich
bez tych prezentacji, co ogranicza mozliwosci iloscio-
wej analizy powyzszych informacji. Opierajac sie jed-
nak na tych przykladowych danych, prezentowanych
wyzej zrealizowanych celach stosowania sprzedazy
konsorcyjnej oraz stale rosnacym wykorzystaniu tej
dziatalnoSci przez agencje belgijska, mozna uznaé te
dziatania za wysoce skuteczne.

W ostatnim czasie agencja belgijska rozpoczeta do-
datkowo prezentacje wséréd inwestoréw krajowych.
W 2003 r. zorganizowano dwa road shows skierowane
do instytucji publicznych i inwestoré6w instytucjonal-
nych na terenie Belgiil9.

Podsumowanie

Strategie wspoélipracy z inwestorami w zakresie zarza-
dzania diugiem publicznym powinny wytycza¢ ramy

19 Annual Report 2003, op.cit., s. 22.
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dziatania instytucji zarzadzajacych, czyli mozliwosci
realizacji ich celéw operacyjnych, oraz przyczyniac sie
do wzrostu efektywnosci dziatan zarzadczych. Wspél-
praca z inwestorami na rynku rzadowych papieréw
warto$ciowych jest réwnie wazna jak programy wspét-
pracy z inwestorami skierowane do inwestoréw gietdo-
wych czy bezposrednich.

Waznym zatem zagadnieniem jest sposdb przeka-
zywanych informacji, co — jak przedstawiono — przy-
biera obecnie posta¢ okreslonych standardéw.

Wspélpraca z inwestorami w zakresie polityki za-
dtuzenia panstwa to konieczno$é¢ nie tylko dla krajow
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Wycena naleznodci kredytowych
banku komercyjnego metoda
zamortyzowanego kosztu wedtug
efektywnej stopy procentowe;.
Konsekwencje dla wyniku finansowego

Przemystaw Paprotny

Zblizajacy sie termin wejécia w zycie obowiazku stoso-
wania przez sp6lki gieldowe Miedzynarodowych Stan-
dardow Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) do spo-
rzadzania skonsolidowanych sprawozdan finanso-
wych? coraz czesciej wywoluje pytania o sposéb wyce-
ny podstawowych pozycji bilansowych w bankach. Za-
réwno MSSF, jak i polskie przepisy o rachunkowosci?
wprowadzaja zasadnicze zmiany w wycenie pozycji bi-
lansowych. Istnieje obawa, ze moze to przynie$¢ nega-
tywne skutki dla wynikéw finansowych, a co za tym
idzie kapitaléw wlasnych bankéw. Do istotnych prze-
ksztalcen dojdzie w zakresie wyceny naleznosci z tytu-
tu kredytéw, pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw
warto$ciowych, ktére sa dominujaca czescia aktywow
polskiego sektora bankowego.

Artykul ma na celu pokazanie zarysu zmian, jakie
zaczna obowiazywac w zakresie wyceny kredytow ban-
kowych w nadchodzacym roku bilansowym. Na przy-

1 Rozporzadzenie Nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady UE z 19 lip-
ca 2002 r. o zastosowaniu Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.
Poczawszy od 1 stycznia 2005 r. rozporzadzenie wprowadza obowiazek spo-
rzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych przez podmioty domi-
nujace, ktérych kapitalowe papiery wartosciowe sa dopuszczone do publicz-
nego obrotu na rynku regulowanym ktéregokolwiek z panstw cztonkowskich,
wedlug MSR/MSSF.

kladzie przedstawiono r6znice miedzy wycena kredy-
tu metoda obecnie obowiazujacego kosztu historycz-
nego oraz metoda zamortyzowanego kosztu wedlug
efektywnej stopy procentowej. Uzupelnieniem przy-
ktadu jest ksiegowa ewidencja operacji zwiazanych
z kredytem, zar6wno od strony banku, jak i kredyto-
biorcy. We wnioskach pokazano potencjalny wplyw
wprowadzonych zmian na wyniki finansowe i kapita-
ty bankéw oraz konsekwencje dla kredytobiorcow, ak-
cjonariuszy i podmiotéw sprawujacych nadzér nad
bankami.

1. Aktualny stan prawny

Od 1 stycznia 2002 r. zaczely obowiazywaé przepisy
znowelizowanej ustawy o rachunkowosci oraz rozpo-
rzadzenia dotyczacego instrumentéw finansowych.
Wzorowane na zasadach MSR 32 i 39 wprowadzily no-
we zasady w odniesieniu do klasyfikacji, wyceny i ksie-
gowania pozycji bilansowych. Rewolucja w wycenie
ksiegowej byto wprowadzenie obowiazku podziatu in-
strumentow finansowych na kategorie w zaleznosci od
celu ich utrzymywania w portfelu (schemat 1).
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Schemat | Klasyfikacja instrumentow
finansowych

Instrumenty finansowe

|

¢ Celem utrzymywania instrumentu jest
krétkoterminowy zysk

. o ——

e Instrumenty pochodne niespelniajace PDO

kryteriow rachunkowosci zabezpieczen

|

ozyczki,
bezposrednie przekazanie srodkow

— nastapito

pienieznych drugiej stronie umowy > PNW
* Nabycie za $rodki pieniezne aktywow,

nad ktérymi zbywajacy nie utracit

|

e Okreslony termin wymagalnosci
¢ Mozliwe ustalenie przeplywow
pienieznych dla instrumentu —_— UTW

e Zamiar i zdolno$¢ utrzymywania do

terminu wymagalnosci

o Brak sprecyzowanych planéw co do

posiadanego instrumentu DDS
—
e Pozostale aktywa finansowe niezaliczone

do powyzszych kategorii

Wyjasnienie symboli:

PDO - przeznaczone do obrotu,

PNW - pozyczki i naleznosci wlasne,

UTW - utrzymywane do terminu wymagalnosci,
DDS — dostepne do sprzedazy

Uwaga: powyzsza klasyfikacja wynika z Rozporzadzenia Ministra Finansow
z 12 grudnia 2001 r., a zmieniony standard MSR 39 obowiazujacy od 1 stycz-
nia 2005 r. wprowadza inne kryteria klasyfikacyjne.

Zrddlo: opracowanie wlasne.

Na podstawie nowej klasyfikacji instrumentéw do
czterech kategorii wybiera sie metode wyceny (schemat
2). Instrumenty, ktére sluza osiaganiu krétkotermino-
wego zysku lub sa uzywane do spekulacji, wycenia sie
wg wartosci godziwej. Z kolei te instrumenty, ktére
podmiot zamierza trzyma¢ do terminu wymagalnosci
wycenia sie metoda zamortyzowanego kosztu wedlug
efektywnej stopy procentowej. Wartos¢ godziwa odpo-
wiada cenie, jaka moglibysmy uzyska¢ na doskonale
efektywnym rynku. Zamortyzowany koszt to cena in-
strumentu uwzgledniajaca dokonane splaty oraz war-
tos¢ dyskonta wyliczona przy uzyciu tzw. efektywnej
stopy procentowej (odzwierciedlajacej zmiany rentow-
nosci instrumentu oraz uwzgledniajacej poniesione
koszty i otrzymane prowizje).

Rachunkowos$é

Wedtug polskich przepiséw o rachunkowosci, sto-
sowanie metody zamortyzowanego kosztu powinno by-
fo nastapi¢ juz 1 stycznia 2002 r., jednak zbyt krétkie
vacatio legis oraz brak precyzyjnych wytycznych stano-
wily duza przeszkode w terminowym wywiazaniu sie
z tego obowiazku. Sklonilo to Ministerstwo Finansoéw
do przesuniecia terminu o kolejne 2 lata.

Wprowadzenie metody zamortyzowanego kosztu
wiaze sie z wieloma trudnosciami. Poczatkowo nie bylo
jasnych wytycznych, jak efektywna stopa procentowa
powinna by¢ wyznaczana. Konieczne byly dodatkowe
naklady na dostosowanie systeméw rachunkowosci.
Przeszkoda moze by¢ takze obowiazek przeliczenia war-
tosci bilansowej wszystkich istniejacych instrumentéw
wg nowej metody. Trudno jest bowiem wyznaczy¢ efek-
tywna stope procentowa dla instrumentow, ktére znaj-
duja sie juz w bilansie banku np. od 20 lat, a wynikaja-
ce z nich przyszle przeplywy pieniezne sa nie do osza-
cowania. Dodatkowo, zmiana sposobu wyliczania na-
leznosci z tytutu odsetek i prowizji moze przyczynic sie
do zmiany struktury przychod6w bankéw.

2. Teoretyczne podstawy wyceny

W artykule przeanalizowano instrumenty wyceniane
metoda zamortyzowanego kosztu z uwzglednieniem
efektywnej stopy procentowej (w skrocie — skorygowa-
nej ceny nabycia). Przyjeto zalozenie, ze bank udziela
kredytu i zamierza utrzymywac¢ go w swoim portfelu
przez caly okres trwania umowy kredytowej. Wedtug
obecnie obowiazujacych zasad, kredyt ten jest wycenia-
ny wedlug kosztu historycznego. Oznacza to, ze w bi-
lansie jest zaksiegowany w wartosci nominalnej, ktéra
pomniejsza sie o dokonywane splaty. Odsetki od kredy-
tu naliczane sa wedlug stopy procentowej okreslonej
w umowie. Prowizje i inne oplaty sa zazwyczaj pobie-
rane jednorazowo3 w momencie przyznania kredytu
i stanowia wyodrebniona cze$¢ przychodéw banku.

Wedlug nowych zasad, kredyt ten bedzie wycenio-
ny metoda zamortyzowanego kosztu. Poczatkowo be-
dzie ujety w ksiegach w wartoéci nominalnej, a dalej be-
dzie korygowany o skumulowana kwote dyskonta, wy-
znaczonego za pomoca efektywnej stopy procentowej.
Stopa ta uwzglednia oprocentowanie kredytu okreslone
w umowie oraz z jednej strony otrzymane prowizje,
a z drugiej strony koszty poniesione przez bank. Nalez-
noéci z tytutu odsetek i prowizji w momencie splaty sta-
nowia facznie przychdd odsetkowy banku; wylicza sie
je za pomoca efektywnej stopy procentowe;.

2 Rozporzadzenie Ministra Finansow w sprawie szczeglowych zasad uzna-
wania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumen-
tow finansowych z dnia 12 grudnia 2001 r. (Dz.U. z dnia 22 grudnia 2001 r. nr
149, poz. 1674).

3 Banki zazwyczaj ustalaja gorna granice kwotowa, przy ktorej prowizje prze-
staja by¢ zaliczane jednorazowo do przychodéw, a zostaja rozliczone w czasie.
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Schemat 2 Wybor metody wyceny instrumentow finansowych

Metody wyceny

Zamortyzowany koszt

L

Wyjasnienie symboli:

PDO - przeznaczone do obrotu,

PNW - pozyczki i naleznosci wlasne,

UTW — utrzymywane do terminu wymagalnoéci,
DDS - dostepne do sprzedazy.

Zrddlo: opracowanie wlasne.

Efektywna stopa procentowa oprdécz elementu
odsetkowego uwzglednia wszelkie pozostale koszty
ponoszone w zwiazku z udzielanym kredytem
i dlatego jest uznawana za wlasciwa miare ceny
kredytu. Kredytobiorcom ulatwia podejmowanie
decyzji w zarzadzaniu finansami, bo pozwala osza-
cowaé rzeczywisty koszt kapitalu ze zrodet ze-
wnetrznych. Z punktu widzenia banku jest nato-
miast zlozonym narzedziem, uwzgledniajacym
warto$§¢ pieniadza w czasie, stuzacym do bardziej
aktualnego i wiarygodnego odzwierciedlenia war-
tosci bilansowej kredytu oraz przychodu, jaki
w zwiazku z tym powstanie.

Warto$¢ godziwa

-

3. Analiza wartosci kredytu wycenianego
roznymi metodami

Na opisanym ponizej przykladzie przeanalizowano
réznice miedzy wycena kredytu wedlug kosztu histo-
rycznego a metoda zamortyzowanego kosztu wedlug
efektywnej stopy procentowe;.

Przyklad. Bank udzielil 1 stycznia 2004 r. kredy-
tu w wysokoéci 100.000 zlotych na okres 12 miesiecy.
Ustalono stala stope procentowa w wysokosci 12%
w skali rocznej. Bank pobiera prowizje przy przyzna-
niu kredytu w wysokoéci 2%. Splata kredytu bedzie
nastepowala w réwnych ratach, w ostatnim dniu kaz-

Tabela | Wycena kredytu o rownych ratach kapitatowo-odsetkowych metodq kosztu

historycznego
Miesiace 2004 r. Podstawa Odsetki (IPMT) Rata kapitalowa Rata kredytu

naliczania odsetek (PMT)
100.000,00

Styczef 92.115,12 1.000,00 7.884,88 8.884,88
Luty 84.151,39 921,15 7.963,73 8.884,88
Marzec 76.108,03 841,51 8.043,36 8.884,88
Kwiecien 67.984,23 761,08 8.123,80 8.884,88
Maj 59.779,19 679,84 8.205,04 8.884,88
Czerwiec 51.492,11 597,79 8.287,09 8.884,88
Lipiec 43.122,15 514,92 8.369,96 8.884,88
Sierpien 34.668,49 431,22 8.453,66 8.884,88
Wrzesien 26.130,30 346,68 8.538,19 8.884,88
Pazdziernik 17.506,72 261,30 8.623,58 8.884,88
Listopad 8.796,91 175,07 8.709,81 8.884,88
Grudzien 0,00 87,97 8.796,91 8.884,88
Razem 6.618,55 100.000,00 106.618,55

Zrodio: obliczenia wiasne.
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Schemat 3 Ewidencja kredytu w ksiegach banku

Naleznosci Rachunek biezacy Naleznosci odsetkowe
(2) 100 000 (1) 2 000 (3) 1000
(4) 1 000
7 885 (5) 100 000 (2) 1000 (4)
(5) 7 885
Prowizje pobrane Przychody odsetkowe
2000 (1) 1000 (3)

Operacje:

1) zaplacenie prowizji za udzielenie kredytu,

2) otrzymanie $rodk6éw z tytulu przyznanego kredytu,

3) naliczenie odsetek biezacego okresu,

4) przelew srodkéw z tytulu zobowiazania z tytutu odsetek,
5) splata pierwszej raty kapitalowej kredytu.

dego miesiaca. Zakladamy, ze bank bedzie utrzymywat
ten kredyt w swoim portfelu do terminu zapadalnosci.

3.1. Wycena kredytu przy zatoieniv, Ze splata nastgpuje wedtug rat statych
3.1.1. Wycena kredytu metodg kosztu historycznego

Zestawienie wartosci kredytu wycenianego wedlug
kosztu historycznego dla poszczegélnych okreséw
przedstawia tabela 1.

Warto$¢ poczatkowa kredytu odpowiada jego war-
tosci nominalnej i jest pomniejszana o splaty wynikaja-

ce z ustalonych w harmonogramie wielkosci rat. Wyso-
kos¢ statych rat kapitalowo-odsetkowych wyznaczo-
no za pomoca funkcji PMT. Kwote platnosci odset-
kowych przypadajacych na pojedynczy okres za po-
moca funkcji IPMT. Splata rat kapitalowych i odset-
kowych nastepuje zgodnie na koniec kazdego okre-
su kapitalizacji. Ewidencje operacji w ksiegach ban-
ku i kredytobiorcy przedstawiono na schemacie
31i4.

Przebieg zdarzen gospodarczych zwiazanych
z udzielonym kredytem obejmuje zatem w pierwszej ko-
lejnoéci uregulowanie naleznej prowizji za udzielenie

Schemat 4 Ewidencja kredytu w ksiegach kredytobiorcy

Zobowigzania
Zobowigzania Rachunek biezacy z tytulu odsetek
100 000 (2) (1) 2 000 1000 (3)
(2) 100 000 (4) 1 000
(4) 1 000
(5) 7 885
(5) 7 885
Prowizje zaplacone Koszty odsetkowe
(1) 2 000 (3) 1 000
Operacje:

1) pobranie prowizji za udzielenie kredytu,

2) przelew srodkow z tytutu udzielonego kredytu,
3) naliczenie odsetek biezacego okresu,

4) otrzymanie $rodkéw z tytulu odsetek,

5) otrzymanie splaty pierwszej raty kredytu.
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Tabela 2 Wycena kredytu o rownych ratach odsetkowo-kapitatowych metodq zamortyzowa-
nego kosztu wedtug efektywnej stopy procentowej

Miesiace Podstawa Odsetki
2004 1. naliczania odsetek
98.000,00

Styczefi 90.409,91 1.294,79
Luty 82.719,53 1.194,50
Marzec 74.927,55 1.092,90
Kwiecien 67.032,62 989,95
Maj 59.033,39 885,64
Czerwiec 50.928,46 779,96
Lipiec 42.716,46 672,87
Sierpien 34.395,95 564,37
Wrzesien 25.965,52 454,44
Pazdziernik 17.423,70 343,06
Listopad 8.769,02 230,20
Grudzien 0,00 115,86
Razem 8.618,55

Rata kapitalowa Rata kredytu
(PMT) A odsetek*
7.590,09 8.884,88 294,79
7.690,37 8.884,88 273,35
7.791,98 8.884,88 251,38
7.894,93 8.884,88 228,87
7.999,24 8.884,88 205,80
8.104,92 8.884,88 182,16
8.212,01 8.884,88 157,95
8.320,50 8.884,88 133,15
8.430,44 8.884,88 107,76
8.541,82 8.884,88 81,76
8.654,68 8.884,88 55,14
8.769,02 8.884,88 27,89
98.000,00 106.618,55 2 000,00

Uwaga: podobnie jak w przypadku kredytu wycenionego metoda kosztu historycznego splata rat kapitalowych i odsetkowych nastepuje zgodnie na koniec kazde-

go okresu kapitalizacji. Do wyznaczenia wysokosci stalej raty kapitalowo-odsetkowej kredytu uzyto funkcji PMT, natomiast raty odsetkowej — funkcji IPMT.

*Zmiana w wysokosci odsetek przy wycenie kredytu metoda kosztu historycznego a metoda zamortyzowanego kosztu.

Zrédlo: obliczenia wlasne.

kredytu (lub innych dodatkowych kosztéw ponoszonych
przez bank przy tej okazji). Nastepnie bank stawia do dys-
pozycji kredytobiorcy $rodki z przyznanego kredytu. Po
uplywie pierwszego okresu rozliczeniowego bank nalicza
odsetki (nastepuje r6wnolegle zaksiegowanie naleznosci
z tytutu odsetek i przychodu odsetkowego). Wyksiegowa-
nie nalezno$ci odsetkowej nastepuje w momencie doko-
nania splaty przez dluznika (otrzymania srodkow przez
bank). Réwnolegle ze splata odsetek splacana jest czesé
kapitalowa kredytu odpowiadajacej danemu okresowi.

3.1.2. Wyznaczenie efektywnej stopy procentowej i wycena kredytu
metodg zamortyzowanego kosztu

Na podstawie przeplywéw pienieznych obliczonych
powyzsza metoda wyznacza sie efektywna stope pro-
centowa. Kalkulacja efektywnej stopy procentowej na-
stepuje wedlug ponizszego wzoru:
B
t,

i

=0

n
i=1

(1+ IRR)*

gdzie:

P; — przeplywy pieniezne w i-tym okresie,

IRR — wewnetrzna stopa zwrotu,

t; — liczba dni w i-tym okresie.

Przeplywy pieniezne potrzebne do obliczenia
efektywnej stopy procentowej obejmuja sume statych
rat kapitalowo-odsetkowych (ze znakiem dodatnim)
oraz kwote kredytu wyplaconego dluznikowi, pomniej-
szona o wielko§¢ prowizji pobranej przy uznawaniu
kredytu (ze znakiem ujemnym). Dla przyjetych w przy-
ktadzie zalozen efektywna stopa procentowa wynosi

IRR = 0,15854523, czyli 15,8% w skali roku?. Na tej
podstawie (tzn. wykorzystujac IRR = 15,8%) dokonuje
sie wyceny kredytu metoda zamortyzowanego kosztu
(por. tabela 2).

Ewidencjonowanie operacji zwiazanych z udziele-
niem kredytu w ksiegach banku przedstawia schemat 5.

Ewidencje podstawowych operacji w ksiegach kre-
dytobiorcy przedstawia schemat 6.

Ewidencjonowanie operacji zwiazanych z kredy-
tem wycenianym metoda zamortyzowanego kosztu roz-
poczyna sie od ujecia kwoty naleznosci. Nastepnie
przyznane $rodki, pomniejszone o kwote prowizji, sa
stawiane do dyspozycji kredytobiorcy. Prowizje rozli-
cza sie w czasie wedlug efektywnej stopy procentowe;j.
Rozliczenie prowizji metoda liniowa bedzie mialo
miejsce jedynie w przypadku, gdy nie ustalono z géry
sposobu zmian wysoko$ci oprocentowania lub termin
platnosci rat kredytu, np. moze to dotyczy¢ kredytéw
z tytulu kart kredytowych. Cze$¢ rozliczanej w czasie
prowizji, wraz z odsetkami przypadajacymi na dany
okres, bedzie przychodem odsetkowym banku. R6znica
w poréwnaniu z tradycyjna metoda polega na tym, ze
prowizja nie bedzie odrebnym sktadnikiem przychodu,
a bedzie zaliczana do przychodéw odsetkowych. Wy-
znaczenie wartoéci bilansowej kredytu w przypadku
kredytu wycenionego metoda zamortyzowanego kosztu
nastepuje poprzez wziecie pod uwage sald dwéch kont
ksiegowych: Naleznosci oraz Rozliczenie prowizji.

4 W przypadku przyjecia jako bazowej jednostki czasu dni zamiast miesiecy
wyznaczenie wewnetrznej stopy zwrotu bedzie precyzyjniejsze i mozna do te-
go uzy¢ funkeji XIRR.
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Schemat 5 Fwidencja kredytu wycenionego metodq zamortyzowanego kosztu w ksiegach

banku
Naleznosci Rachunek biezacy Przychody odsetkowe
(1) 100 000 98 000 (1a) 1295 (2)
(3) 1 000
7 885 (4)
(4) 7 885
Naleznosci odsetkowe Rozliczanie prowizji
(2a) 1 000 2000 (1b)
1000 (3)
(2b) 295
Operacje:

1) udzielenie kredytu,
1a) przelew $rodkéw na konto kredytobiorcy,

1b) ujecie prowizji od udzielenia kredytu jako przychodu rozliczanego w czasie,

2) ujecie przychodu odsetkowego za biezacy okres,

2a) cze$¢ odsetkowa,

2b) czes¢ przychodu z tytulu prowizji pobranego z gory,

3) otrzymanie §rodk6éw z tytutu naliczonych odsetek okresowych,
4) otrzymanie splaty pierwszej raty kapitalowej kredytu.

3.2. Wycena kredytu przy zatozeniu rat malejgcych
3.2.1. Wycena metodq kosztu historycznego
Wycena kredytu o malejacych ratach kapitalowo-odset-

kowych metoda zamortyzowanego kosztu przebiega
wedtug tego samego schematu, co w przypadku kredy-

tu o ratach stalych. Nalezy jednak zwré6ci¢ uwage na
fakt, ze przeplywy pieniezne sa rézne dla tych dwoch
rodzajow kredytu. Obliczenie rat malejacych polega na
wyznaczeniu rat kapitalowych o jednakowej wysokosci
dla kazdego okresu, a nastepnie wyznaczeniu nalez-
nych bankowi odsetek. Zasady ksiegowania operacji
zwiazanych z kredytem pozostaja niezmienione.

Schemat 6 FEwidencja kredytu wycenionego metodq zamortyzowanego kosztu w ksiegach

kredytobiorcy
Zobowigzania Rachunek biezacy Zobowiazania z tytulu odsetek
(1) 100 000 (1a) 98 000 1 000 (2a)
(3) 1 000
(3) 1 000
7 885 (4)
(4) 7 885
Prowizje do rozliczenia Koszty odsetkowe
(1b) 2 000 (2) 1 295
295 (2b)
Operacje:

1) postawienie kredytu do dyspozycji,

1a) wplyw srodkéw z banku,

1b) ujecie prowizji od przyznanego kredytu jako prowizja do rozliczenia,
2) ujecie kosztu odsetkowego za biezacy okres,

2a) cze$¢ odsetkowa,

2b) czes¢ prowizji rozliczanej w czasie,

3) przelew srodkow z tytutu odsetek danego okresu,

4) splata pierwszej raty kapitalowej kredytu.
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Tabela 3 Wycena kredytu o malejgcych ratach kapitalowo-odsetkowych metodq kosztu
historycznego

Miesiace Podstawa Odsetki Rata kapitalowa Rata kredytu
2004 r. naliczania odsetek (PMT)
100.000,00

Styczen 91.666,67 1.000,00 8.333,33 9.333,33
Luty 83.333,33 916,67 8.333,33 9.250,00
Marzec 75.000,00 833,33 8.333,33 9.166,67
Kwiecien 66.666,67 750,00 8.333,33 9.083,33
Maj 58.333,33 666,67 8.333,33 9.000,00
Czerwiec 50.000,00 583,33 8.333,33 8.916,67
Lipiec 41.666,67 500,00 8.333,33 8.833,33
Sierpien 33.333,33 416,67 8.333,33 8.750,00
Wrzesien 25.000,00 333,33 8.333,33 8.666,67
Pazdziernik 16.666,67 250,00 8.333,33 8.583,33
Listopad 8.333,33 166,67 8.333,33 8.500,00
Grudzien 0,00 83,33 8.333,33 8.416,67
Razem 6.500,00 100.000,00 106.500,00

Uwaga: odsetki wyznacza sie poprzez kapitalizacje prosta z dolu, wyrazona jako iloczyn stopy procentowej odpowiadajacej pojedynczemu okresowi splaty oraz
pozostalego do splaty kwoty kapitalu kredytu na koniec okresu kapitalizacji.

Zr6dlo: obliczenia wiasne.

3.2.2. Ustalenie efektywnej stopy procentowej i wycena kredytu me-
todg zamortyzowanego kosziu

Do wyceny kredytu metoda zamortyzowanego kosz-
tu, ktérego splata nastepuje wedlug malejacych rat kapi-
talowo-odsetkowych nalezy wyznaczy¢ efektywna stope
procentowa. Sposéb jej obliczenia pozostaje niezmienio-
ny. Poniewaz w przypadku kredytu o malejacych ratach
odsetki sa wyznaczane od innej podstawy, ich wysokos¢
jest r6zna. Powoduje to, ze struktura przeplywoéw pie-
nieznych stuzacych do wyznaczenia efektywnej stopy
procentowej takze sie rézni. W rezultacie efektywna sto-
pa procentowa wynosi IRR = 0,15923688 (czyli 15,9%).

W analizowanym przypadku sposéb wyliczenia odsetek
od kredytu jest inny, bo podstawa obliczania odsetek sa
stale raty kapitalowe (por. tabela 3). W konsekwencji
odmienna jest struktura przeplywéw pienieznych, a za-
tem rézni sie takze wysokos¢ efektywnej stopy procen-
towej. Podobnie jak w poprzednim przykladzie réznica
miedzy suma splacanych rat kapitalowo-odsetkowych
w przypadku kredytu o ratach statych i kredytu splaca-
nego wedtug rat malejacych odpowiada kwocie naliczo-
nej przez bank prowizji od udzielenia kredytu.

Tabela 4 Wycena kredytu o malejqcych ratach kapitalowo-odsetkowych metodq
zamortyzowanego kosztu wedlug efektywnej stopy procentowej

Miesiace Podstawa Odsetki
2004 r. naliczania odsetek
98000,00

Styczef 89.967,10 1.300,43
Luty 81.910,94 1.193,84
Marzec 73.831,21 1.086,94
Kwiecien 65.727,60 979,72
Maj 57.599,79 872,19
Czerwiec 49.447,45 764,33
Lipiec 41.270,28 656,15
Sierpien 33.067,92 547,65
Wrzesien 24.840,06 438,80
Pazdziernik 16.586,35 329,62
LiStOpad 8.306,44 220,10
Grudzien 0,00 110,22
Razem 8.500,00

Rata kapitalowa Rata kredytu A odsetek*
(PMT)

8.032,90 9.333,33 300,43
8.056,16 9.250,00 277,17
8.079,73 9.166,67 253,60
8.103,61 9.083,33 229,72
8.127,81 9.000,00 205,52
8.152,33 8.916,67 181,00
8.177,18 8.833,33 156,15
8.202,35 8.750,00 130,98
8.227,86 8.666,67 105,47
8.253,71 8.583,33 79,62
8.279,90 8.500,00 53,43
8.306,44 8.416,67 26,89
98.000,00 106.500,00 2.000,00

* Zmiana w wysokosci odsetek przy wycenie kredytu metoda kosztu historycznego a metoda zamortyzowanego kosztu.

Zré6dlo: obliczenia wlasne.
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4. Podsumowanie

Konsekwencje wprowadzenia obowiazku wyceny kre-
dytéw wedlug zamortyzowanego kosztu beda malo
znaczace dla wysokoéci wynikéw finansowych i kapi-
taléw wilasnych bank6éw. Jak pokazano na przykladach
liczbowych, pomimo ze nastapila zmiana sposobu ksie-
gowania prowizji od kredytu, wielkos¢ przychodéw
pozostaje niezmieniona. Czynnikiem mogacym nega-
tywnie wplyna¢ na wynik banku moze by¢ koszt wpro-
wadzenia modyfikacji w systemach informatycznych.

Nalezy jeszcze zwrdci¢ uwage na inne konsekwen-
cje. Przede wszystkim zmieni sie struktura przycho-
déw. Powieksza sie przychody odsetkowe, kosztem
zmniejszenia przychodéw z tytulu prowizji. Wplyw
pojedynczego kredytu na wynik finansowy banku be-
dzie niewielki, poniewaz prowizje od udzielenia kre-
dytu zazwyczaj nie przekraczaja poziomu 2-3% warto-
§ci zaangazowania. Jednak w calym sektorze moze
dojé¢ do znacznych przesunie¢ w pozycjach rachunku
wynikéw. Do rozliczania prowizji w czasie bedzie wy-
korzystywana efektywna stopa procentowa. Stosowana
dotad metoda liniowa zostanie ograniczona do mini-
mum (por6wnaj punkt 3.1.2). Odbiorcom sprawozdan
finansowych trudno bedzie zatem oszacowaé przycho-
dy prowizyjne bankéw, zwlaszcza w przypadku kredy-
téw o zmiennych stopach procentowych.

Powaznym problemem dla bankéw bedzie wycena
wedlug nowych zasad posiadanego juz w ksiegach
portfela kredytéw, ze wzgledu na brak danych potrzeb-
nych do ustalenia efektywnej stopy procentowe;.

Dla analitykéw finansowych kwestia godna uwagi
bedzie nieco inny sposéb odczytywania wartoéci bilanso-
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wej kredytéw. Wartos¢ ta bedzie wypadkowa sald kont
bilansowych: Naleznosci z tytutu udzielonych kredytow,
Rozliczenie prowizji oraz innych odpiséw z aktualizacji
warto$ci aktywow finansowych (rezerw celowych).

Przedstawione w niniejszym artykule przypadki
wyceny kredytu bazuja na uproszczonych zalozeniach.
Pominieto kwestie zmiany kursu, wystepujace przy
kredytach walutowych, oraz zmiany stép procento-
wych w okresie do zapadalnosci instrumentu.

Analizujac kwestie wyceny od strony uczestnikéw
rynku, klientéw i instytucji sprawujacych nadzér nad
bankami, nalezy podkresli¢, ze pojawi sie dodatkowy
obszar wymagajacy monitorowania i kontroli. Koniecz-
na bedzie weryfikacja modeli stosowanych przez banki
do wyznaczania efektywnej stopy procentowej. Akcjo-
nariusze i analitycy beda mieli utrudnione zadanie
przy ocenie portfela kredytowego, poniewaz ciagloéc
szeregdw czasowych moze zosta¢ zakldcona. Bedzie to
spowodowane uwzglednieniem nowych parametrow
przy wyznaczaniu wartoéci bilansowej kredytu wyce-
nionego metoda zamortyzowanego kosztu.

Podsumowujac, nalezy uznaé, ze zastosowanie
metody zamortyzowanego kosztu do wyceny nalezno-
sci lepiej odzwierciedli rzeczywiste wartosci wybra-
nych kategorii bilansu i rachunku wynikéw. Dotych-
czasowe problemy organizacyjne bankéw zwiazane
z wprowadzeniem nowych metod wyceny instrumen-
tow finansowych wskazuja jednak, ze w poczatkowym
okresie korzy$c¢ te moga przesloni¢ koszty przestrojenia
systeméw informatycznych bankéw, zakt6cenie ciagto-
sci szeregoéw czasowych i koniecznos$¢ zmiany sposobu
interpretacji wielko$ci sprawozdawczych.
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Kwantyfikacja ryzyka operacyjnego
w banku oraz jego wptyw na wymoég

kapitatowy

Carlos Lenczewski Martins, Pawetl Niedziolka

Pod wplywem rosnacej konkurencji banki coraz cze-
Sciej sa sklonne angazowac sie w ryzykowne przedsie-
wziecia, oczekujac wyzszej stopy zwrotu z kapitatu,
czego z kolei wymagaja ich wlasciciele. Alternatywa
dla zwiekszenia przychodéw na drodze do poprawy
efektywnosci jest redukcja kosztow. Istotna pozycja de-
terminujaca wynik netto moze okaza¢ sie strata nad-
zwyczajna powodowana zdarzeniami, ktére zazwyczaj
wystepuja wprawdzie rzadko, lecz sa istotne z punktu
widzenia wysoko$ci nakladéw na ich pokrycie. Zdarze-
nia te sa przypisywane wystepowaniu ryzyka operacyj-
nego. Jednak ryzyko operacyjne to nie tylko kradzieze,
pozary czy oszustwa. To takze wadliwe procedury kon-
trolne — ich efektem moze by¢ latwe przekroczenie
kompetencji, ktére jesli nie zostanie w pore zauwazone,
czesto prowadzi do powaznych strat lub nawet ban-
kructw (np. Bank Barings w potowie lat 90.)1.

W praktyce bankowej ryzyko wystepuje w czterech
podstawowych formach:

— ryzyko plynnosci — ryzyko utraty zdolnosci do
terminowego regulowania zobowiazan?,

— ryzyko kredytowe — ryzyko niesplacenia, op6z-
nienia w splacie naleznosci lub pogorszenia sie kondy-
cji ekonomiczno-finansowej klienta,

1 Przyktadami wysokich strat (w setkach mln USD) w sektorze bankowym po-
wodowanych zdarzeniami ryzyka operacyjnego sa ponadto: AIB, Daiwa Bank
oraz Deutsche Morgan Grenfell.

2 B. Gruszka: Ryzyko plynnosci. W: W.L. Jaworski, Z. Zawadzka: Bankowosc.
Podrecznik akademicki. Warszawa 2004 Poltext, s. 751.

— ryzyko rynkowe — ryzyko zwiazane z wplywem
na wynik i wartoé¢ banku takich parametréw, jak: sto-
pa procentowa, kurs walutowy, ceny papieréw warto-
$ciowych i poziom indekséw gietdowych,

—ryzyko operacyjne — ryzyko wystapienia straty na
skutek niewlasciwego lub wadliwego funkcjonowania
proces6w wewnetrznych, ludzi i systeméw lub z powo-
du czynnikéw zewnetrznych3.

Z przeprowadzonych badan wynika, ze okolo
25-30% lacznego ryzyka ponoszonego przez banki
przypada na ryzyko operacyjne (65-70% to ryzyko kre-
dytowe, a 10% to ryzyko rynkowe). Tak wysoki udzial
ryzyka operacyjnego spowodowany jest m.in. prowa-
dzeniem nowych i bardziej zlozonych produktéw ban-
kowych, konsolidacja w sektorze bankowym, funkcjo-
nowaniem wysokokwotowych rozliczen pomiedzy
bankami, stosowaniem coraz cze$ciej outsourcingu
oraz uzaleznieniem od systeméw informatycznych i te-
lekomunikacyjnych (home-banking, e-banking)*.

Dotychczas powszechnie uwazano, ze pomiar ry-
zyka operacyjnego nie jest mozliwy. Z tego wzgledu
zwyklo sie méwié raczej o niepewnosci operacyjnej niz

3 G. Szwajkowska: Ryzyko operacyjne w pracach Bazylejskiego Komitetu
ds. Nadzoru bankowego.

www.bezpieczenstwoit.pl/Artykuly/Audyty_bezbieczenstwa/G.szwajkowska,
Ryzyko_operacyjne w_pracach BIS/ — dane zaczerpniete w dniu 15.09.2004 r.
4 D. Lewandowski: Ryzyko operacyjne w bankach - zarzadzanie i audyt
w Swietle wymagan Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego. ,Bank
i Kredyt” nr 4/2004, s. 48.
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Tabela |
Metoda

Podejécie wskaznikowe (Indicator Approach)

Przyktady metod top-down

Charakterystyka

Metoda zaklada, ze dochéd brutto moze by¢ traktowany jako podstawa wyliczenia kwoty
ryzyka operacyjnego. Kwota narazona na ryzyko to okreslony procent dochodu brutto (wy-
niku na dzialalnosci bankowej).

CAPM*

(CAPM Approach)

Metoda opiera sie na zalozeniu, ze do mierzenia wszystkich rodzajéw ryzyka (facznie ry-

zyka bankowego) wykorzystuje sie metode CAPM. Nastepnie wartoéci CAPM dla ryzyka

Metoda zmiennoéci (Volatility Approach)

kredytowego i rynkowego sa odejmowane od wartoéci globalnej.

Jako ryzyko operacyjne traktowana jest zmienno$¢ przychodu nieodsetkowego

* CAPM (ang. Capital Asset Pricing Model) — model wyceny aktywéw kapitalowych, ktérego celem jest okreslenie stopy zwrotu z aktyw6w finansowych na ryn-

ku efektywnym, por. R. Machala: Praktyczne zarzqdzanie finansami firmy. Warszawa 2001 PWN, s. 300.

Zradlo: opracowanie wlasne na podstawie Capital market news. Federal Reserve Bank of Chicago, wrzesien 2002 1., s. 2 -

www.chicagofed.org/publicat ipital ket
o ryzyku operacyjnymd. Identyfikacja ,,niepewnosci ope-
racyjnej” polegala przy tym niemal wylacznie na anali-
zie wewnetrznych proceséw oraz procedur zapobiegania
stratom wywolywanym przez awarie systemoéw oraz ze-
wnetrzne i wewnetrzne defraudacje. Znaczenie ryzyka
operacyjnego w dzialalnoéci bankowej podkreslily stara-
nia o jego uregulowanie (zaréwno w ujeciu kwalitatyw-
nym, jak i kwantytatywnym) podjete przez Bazylejski
Komitet ds. Nadzoru Bankowego. Przykladem norm ja-
kosciowych jest dokument zatytulowany Sound practi-
ces for the management and supervision of operational
risk z 2003 1., a propozycje wyznaczania kapitatu na po-
krycie ryzyka operacyjnego zawiera przyjeta w 2004 r.
Nowa Umowa Kapitalowa (Basel II, NUK)S.

Celem niniejszego artykutu jest z jednej strony przed-
stawienie modelowego systemu zarzadzania ryzykiem
operacyjnym oraz barier jego wprowadzania w praktyce,
z drugiej za$ strony ukazanie uwarunkowan wdrazania

5 Zgodnie z Klasyczna teoria ryzyka, jedna z jego immanentnych cech jest
mozliwo$¢ pomiaru — por. np. F.H. Knight: Uncertainty and Profit. Boston
1921 University of Boston Press.

6 International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards.
A Revised Framework. Bank of International Settlements, czerwiec 2004 r. —
dokument dostepny na stronie internetowej www.bis.org, dane zaczerpniete
w dniu 05.01.2005 r.

Tabela 2 Przykiady metod bottom-up

2002/cmn200209.pdf - dane z dnia 12.09.2004 1.

metod zarzadzania ryzykiem operacyjnym w polskich
bankach. Autorzy podjeli takze prébe oceny wplywu
ewentualnego wprowadzenia wymogu kapitalowego na
pokrycie ryzyka operacyjnego na warto$¢ wspélczynnika
wyplacalnosci polskiego sektora bankéw komercyjnych.

Lasady zarzqdzania ryzykiem operacyjnym
w bankach — top-down oraz hottom-up

Istnieja dwie grupy metod zarzadzania ryzykiem opera-
cyjnym:

— top-down (analiza makroekonomicznych przy-
czyn ryzyka),

— bottom-up (analiza mikroekonomicznych przy-
czyn ryzyka).

Top-down ma na celu analize wplywu zjawisk ma-
kroekonomicznych na prawdopodobienistwo wystapie-
nia zdarzenia generujacego ryzyko operacyjne’. Celem

7 Przykladami zjawisk makroekonomicznych, ktére wptywaja na prawdopodobien-
stwo wystapienia zdarzen ryzyka operacyjnego sa: polityka fiskalna promujaca roz-
wiazania techniczne i technologiczne, redukujace prawdopodobienstwo zaistnienia
zdarzenia ryzyka operacyjnego oraz wplyw tempa wzrostu PKB na wyniki bankéw,
a tym samym na poziom wymaganego kapitalu na pokrycie ryzyka operacyjnego.

Metoda
Metoda miary statystycznej

Charakterystyka

(Statistical measurement approach)

Analiza scenariusza

Warto$¢ maksymalna dla ryzyka operacyjnego jest obliczana na podstawie przypadkéw

z przeszlosci, przy uzyciu symulacji Monte Carlo albo innej metody analitycznej.

Dla przypadkéw o malej czestotliwoéci, ale duzych szkodach straty maja by¢ oceniane na
(Scenario analysis) podstawie scenariuszy z powolywaniem sie na dane zewnetrzne i zdarzenia, ktére miaty
miejsce w danym banku.

Metoda analizy czynnikéw Metoda polega na identyfikacji czynnikéw ryzyka operacyjnego oraz zwiazkéw miedzy
(Factor analysis approach) nimi.
Model sieci Bayesowskich
(Bayesan Network Model)

Model opiera sie na analizie przyczyn i skutkéw ryzyka operacyjnego. Model stosuje sie
w kwantyfikacji réwniez innych skladnikéw ryzyka bankowego (np. ryzyka kredytowego).

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Capital market news. Federal Reserve Bank of Chicago, wrzesien 2002 ., s. 2
- www.chicagofed.org/publi 2002/cmn200209.pdf - dane z dnia 14.09. 2004 1.

tions/capital Lot
Lp
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zastosowania analizy top-down jest okreslenie prawdo-
podobiefistwa i wielkosci potencjalnych strat. Top-
-down opiera sie na zalozeniu, ze ryzyko operacyjne
jest tym wieksze, im wiecej na danym obszarze akty-
wow narazonych na ryzyko8.

Bottom-up z kolei mierzy ryzyko na podstawie
konkretnych przypadkéw, aby rozpoznaé¢ jego Zrédla
i skutki. W celu analizy ryzyka operacyjnego zgodnie
z podejsciem bottom-up instytucja zostaje podzielona
na obszary (linie biznesowe). W kazdym z nich jest
identyfikowane i mierzone ryzyko operacyjne, a suma
wielkosci stanowi o ryzyku operacyjnym podmiotu.
Modele bottom-up dziela sie na dwie gléwnie grupy9:

— metody wskaznikowe (metoda wskaznika pod-
stawowego, metoda standardowa, alternatywna metoda
standardowa, metoda pomiaru zaawansowanego),

— modele statystyczne (analiza rozkladu strat).

Miedzynarodowe banki czesto stosuja obydwie
metody, na poczatku decydujac sie na metode top-
-down, aby alokowa¢ stosowny kapital do zarzadzania
ryzykiem. Nastepnie stopniowo przechodza do metod
z drugiej grupy. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym od-
bywa sie réwniez poprzez zastosowanie kombinacji r6z-
nych metod z grupy bottom-up. Wazne jest, aby kazdy
przypadek analizowa¢ nie tylko pod katem danych hi-
storycznych, ale (z powodu szybkich zmian w $rodowi-
sku otaczajacym rynek bankowy) uwzglednia¢ rowniez
mozliwe przyszle scenariusze. Metody nalezace do grup
top-down i bottom-up przedstawiono w tabelach 11 2.

Proces zarzqdzania ryzykiem operacyjnym
w banku - od identyfikacji do oceny
efektywnosci narzedzi ograniczania

Ryzyko operacyjne w praktyce zarzadzania ryzykiem
w banku jest zjawiskiem stosunkowo nowym. Podob-
nie jak w przypadku kazdego innego rodzaju ryzyka
bankowego, rowniez w odniesieniu ryzyka operacyjne-
go niezbedne sa 2 typy dzialan:

8A. Wojtasiak: Wybrane metody pomiaru ryzyka operacyjnego dla instytucji
finansowych dzialajgcych na rynku instrumentéw pochodnych. ,Bank i
Kredyt” nr 1/2004, s. 27.

9 Ibidem, s. 27.
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— konstrukcja i wprowadzenie systemu zarzadza-
nia ryzykiem,

— identyfikacja zwiazku systemu zarzadzania ryzy-
kiem operacyjnym z systemami zarzadzania innymi
komponentami ryzyka bankowego.

System zarzadzania ryzykiem operacyjnym powi-
nien mie¢ charakter cykliczny i powtarzalny. W jego
sktad wchodza:

— zdefiniowanie ryzyka operacyjnego,

— wyb6r metod pomiaru, ograniczania i kontroli
ryzyka operacyjnego,

— sformutowanie procedur zabezpieczajacych przed
zidentyfikowanymi przejawami ryzyka operacyjnego,

— prognozowanie i uwzglednianie w budzetach
rocznych i planach strategicznych potencjalnych skut-
kéw ryzyka operacyjnego,

— rozpoznanie ryzyka operacyjnego w poszczegol-
nych systemach, procesach i jednostkach oraz jego po-
miar,

— podjecie dziatan w celu redukcji rozpoznanego
i zmierzonego ryzyka operacyjnego,

— kontrola skutecznosci instrumentéw ogranicza-
nia ryzyka operacyjnego oraz ewentualna weryfikacja
procedur.

Podstawowymi kwestiami, ktére powinny by¢ roz-
strzygniete przed podjeciem decyzji o docelowym ksztal-
cie systemu zarzadzania ryzykiem operacyjnym, sa:

— wskazanie gtéwnych form ryzyka operacyjnego,
na ktére narazony jest bank,

— ustalenie, czy kontrola zidentyfikowanych prze-
jawéw ryzyka operacyjnego jest wpisana w strategie
banku,

— odpowiedz na pytanie o skutecznos$¢ dotychczas
stosowanych metod ograniczania ryzyka operacyjnego,

— wskazanie mozliwosci transferu ryzyka operacyj-
nego do podmiotéw zewnetrznych.

Pierwszym etapem w procesie zarzadzania ryzy-
kiem operacyjnym jest identyfikacja, ktéra sprowadza
sie do wskazania nastepujacych obszaréw jego wyste-
powania:

— zdarzen zewnetrznych (napady, wlamania, kra-
dzieze, falszerstwa, brak energii elektrycznej, pozar,
powd6dz i inne),

— wadliwego funkcjonowania systeméw (rozlicza-
nie, ksiegowanie, awaria systemu informatycznego),

Tabela 3 Narzedziaidentyfikacji ryzyka operacyjnego - czestotliwosé zastosowania w bankach

Metoda
Self-assessment*
Metody wskaznikowe
Mapowanie ryzyka

Scorecard

Czestotliwos¢ zastosowania (w %)
65,0
32,5
37,5
10,0

* Gléwnie z wykorzystaniem podejscia bottom-up.

Zrédto: K. Ramadurai: Operational Risk Mc t & Basel IT Impl

tation Survey Results. ORIAG, April 2004, s. 2 - dane dostepne w dniu 15.12.2004 r. na

stronie internetowej www.orrf.org.
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— niewlasciwej specyfikacji wewnetrznych proce-
s6w i (lub) ich nieprawidlowego stosowania,

— bledéw i (lub) oszustw personelu.

Ryzyko operacyjne zawiera w sobie komponent
prawny, nie obejmuje natomiast ryzykal0

— strategicznego,

— reputacji

— systemowego.

Specyfika ryzyka operacyjnego polega na tym,
zell:

— trudno je zidentyfikowa¢ oraz okresli¢ jego mak-
symalny poziom,

—nie podejmuje sie go w celu osiagniecia korzysci
(ryzyko operacyjne jest na trwale wpisane w funkcjono-
wanie kazdej instytucji finansowej),

— jego calkowita eliminacja nie jest mozliwa.

Ryzyko operacyjne mierzy sie zazwyczaj zgodnie
z podejsciem zaproponowanym przez Komitet Bazylej-
ski w Nowej Umowie Kapitalowej. Identyfikacji i po-
miarowi ryzyka operacyjnego moga stuzy¢ nastepujace
dziatanial2:

—budowa wlasnych baz danych, mapowanie ryzy-
ka oraz wyznaczenie czestotliwosci (prawdopodobien-
stwa) strat,

— wykorzystanie wskaznikéw wynikajacych z we-
wnetrznych baz danych,

— transformacja obserwacji o charakterze jakoscio-
wym w dane mierzalne (ang. scorecards),

— zastosowanie metod bazujacych na ankietowa-
niu pracownikéw nt. przejawéw ryzyka operacyjnego
(ang. self-assessment).

Kolejnym (po identyfikacji i kwantyfikacji) etapem
procesu zarzadzania ryzykiem operacyjnym jest wybor
narzedzi jego ograniczania. Wyzej wymienione metody
mozna przyporzadkowa¢ do 4 zasadniczych obszarow:

— outsourcing,

— transfer ryzyka operacyjnego (miedzy innymi po-
przez ubezpieczenia),

— plany ciagloéci dzialania,

— wewnetrzna kontrola procesowa.

Wprawdzie w kazdej jednostce banku niezbedne
jest wprowadzenie procedur ograniczania ryzyka ope-
racyjnego, lecz szczegdlna role w tym zakresie odgrywa
pion biznesowy.

10 por, np. D. Lewandowski, op.cit., s. 49. Jesli chodzi o wylaczenie ryzyka
reputacji, to wystepuja liczne rozbieznosci — np. w raporcie Fitch Ratings ze
stycznia 2004 r. przewaza poglad, ze pominiecie w pomiarze ryzyka reputacii,
majacego dalekosiezne skutki dla funkcjonowania instytucji finansowej, moze
odwies¢ banki od monitorowania ww. ryzyka. Jedynym uzasadnieniem
eliminacji ryzyka strategicznego, reputacji i systemowego jest trudnoé¢ ich
identyfikacji i kwantyfikacji. Definicje sformutowana na potrzeby Basel II
uznaje si¢ wprawdzie za waska, lecz przejrzysta (w celu ulatwienia
odréznienia ryzyka operacyjnego od innych rodzajéw ryzyka bankowego).
Por. K. Ramadurai: The Oldest Tale but the Newest Story: Operational Risk
and the Revolution of its Measurement under Basel II. Fitch Ratings, styczen
2004 1. 8. 2.

11D, Lewandowski, op.cit., s. 49.

12 K. Ramadurai: The Oldest ..., op.cit., s. 2.
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Ryzyko operacyjne — nowe podejscie nadzorcze

W ostatnich latach przeprowadzono liczne badania na
temat ryzyka operacyjnego. Badano m.in. metody esty-
macji ryzyka operacyjnego oraz techniki efektywnego
zarzadzania nim. Z badania przeprowadzonego przez
International Securities and Derivatives Association
(ISDA) wynika, ze na pokrycie ryzyka operacyjnego
banki przeznaczaja od 15% do 25% swojego kapitalu
ekonomicznegol3.

Niewatpliwa trudnoscia w regulowaniu ryzyka
operacyjnego jest brak powszechnie akceptowanej ter-
minologii. W tym celu podejmowane sa dzialania zmie-
rzajace do jej ujednolicenia. Jednym z ich rezultatéw
jest powstanie stownika poje¢ zwiazanych z ryzykiem
operacyjnym, opracowanego w grudniu 2001 r. w ra-
mach prac Forum for European Discussions on Opera-
tional Risk (FEDOR)14,

W raporcie Sound practices for the manage-
ment and supervision of operational risk na podsta-
wie do$wiadczen licznych instytucji bankowych na
$wiecie okreslono dziesie¢ ogélnych zasad zarza-
dzania ryzykiem operacyjnym!5. Podzielono je na
4 grupy:

— uwarunkowanie $rodowiskowe w zarzadzaniu
ryzykiem operacyjnym,

— zarzadzanie ryzykiem: identyfikacja, pomiar,
monitorowanie, kontrola,

— rola inspektoréw nadzoru bankowego,

— rola ujawnienia informacji.

W pierwszej grupie okreslono kompetencje zarza-
du banku w zakresie zarzadzania ryzykiem bankowym
(miedzy innymi ryzykiem operacyjnym). Podkreslono
w szczegblnosci fakt, ze zarzad powinien stale mie¢ na
uwadze znaczenie tego ryzyka i odpowiada¢ za jego
procesy kontrole.

W drugiej grupie zwrécono uwage na istnienie
proceséw identyfikacji, monitorowania i pomiaru ryzy-
ka operacyjnego, jak réwniez na potrzebe okresowego
sprawdzania biezacych proceséw i strategii w celu ich
ulepszenia.

Do zadan inspektoréw nalezy sprawdzenie istnie-
nia i efektywnosci wczeéniej omawianych proceséw.

Ostatnia grupa zasad zawiera zalecenie, aby banki
udostepnialy uczestnikom rynku informacje dotyczace
strategii dziatania wobec ryzyka operacyjnego.

Nowe rozwiazania dotyczace zarzadzania ryzy-
kiem, w tym ryzykiem operacyjnym, zostaly wprowa-
dzone w Nowej Umowie Kapitalowej, znanej pod na-

13 Por. A. Reich: Nowa Bazylejska Umowa Kapitalowa - Ryzyko Operacyjne.
NBP — GINB, ww.isaca.org.pl/PIR/POLCACS2001?Reich.pdf — dokument do-
stepny w dniu 15.09.2004 r.

14 por. Glossary of Operational Risk Terms. Berlin 2003 Zentraler Kreditaus-
schuss.

15 Sound practices for the management and supervision of operational risk.
Bank of International Settlements, luty 2003, s. 4-5 — dokument dostepny
w dniu 12.09.2004 na stronie internetowej www.bis.org.
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zwa Basel II. Od czasu pierwszego projektu w styczniu
2001 r., mialy miejsce liczne dyskusje, ktérych efektem
byly 4 zmiany projektu. Ostatecznie w maju 2004 r.
ustalono termin wprowadzenia Umowy na 2007 r.

Mimo licznych niepewnoséci zwiazanych z Basel II
banki juz od kilku lat staraja sie przygotowac do jej
wdrozenia, uznajac skale potrzebnych zmian struktural-
nych, takze na poziomie proceséw i systeméw organiza-
cyjnych. Istotne jest teraz, aby banki musiaty nie tylko
doktadnie szacowac kapital na pokrycie poszczegélnych
rodzajéw ryzyka, ale rowniez wykaza¢ wspoéldzialanie
z biezacymi decyzjami strategicznymi i taktycznymi.

Basel II opiera sie na 3 filarach:

— Filar I - Wymogi Kapitalowe,

— Filar IT - Zasady Dobrej Praktyki oraz Nadzér nad
Alokacja Kapitalu Ekonomicznego,

— Filar Il - Dyscyplina Rynkowa i Nadzér Publiczny.

W pierwszym filarze nowoscia jest osobne oblicza-
nie kapitalu na poszczegélne rodzaje ryzyka oraz dosto-
sowywanie wymogéw kapitalowych do rodzaju dzia-
talnosci tzn., stopnia zlozonosci podejmowanej dziatal-
noéci operacyjne;j.

Drugi filar jest uwazany za istotny ze wzgledu na
sprawdzanie stopnia zaangazowania bankéw z tytulu
poszczegblnych rodzajow ryzyka.

Trzeci filar dzieki upublicznieniu informacji ma
na celu zmotywowanie bankéw do ostroznego zarza-
dzania ryzykiem, jak réwniez wynagradzanie tych, kt6-
re nim efektywnie zarzadzaja.

Aby stworzy¢ regulacje pozwalajace na uwzgled-
nienie ryzyka operacyjnego w obliczaniu minimum ka-
pitatowego, nalezy zdefiniowa¢ metodologie pomiaru
ryzyka operacyjnego. Tego, ze taki model jest niezbed-
ny, dowodza co najmniej 3 argumenty16:

— pomiar ryzyka operacyjnego jest warunkiem ko-
niecznym do stworzenia zintegrowanego i scentralizo-
wanego systemu pomiaru ryzyka w banku,

— kwantyfikacja ryzyka operacyjnego stanie sie
bodzcem do poszukiwania metod jego ograniczania,

— pomiar ryzyka operacyjnego jest konieczny, aby
przedsiewzia¢ kroki zmierzajace do obnizenia kosztéw
operacyjnych.

Do obliczenia wymogu kapitalowego (Filar I) na
pokrycie ryzyka operacyjnego Bazylejski Komitet ds.
Nadzoru Bankowego ustalil trzy metody!7:

— Metode Podstawowego Wskaznika (Basic Indi-
cator Approach),

—Metode Standardowa (The Standardised Approach),

— Alternatywna Metode Standardowa (Alternative
Standard Aproach),

— Metode Pomiaru Wewnetrznego, okreslana row-
niez jako Metoda Zaawansowanego Pomiaru (Advan-
ced Measurement Approach).

16 A, Woijtasiak, op.cit., s. 25.
17 International convergence ..., op.cit., s. 137.
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Banki maja stosowa¢ wybrana metode w zalezno-
ci od specyfiki instytucji oraz mozliwosci pomiaru,
ktére z kolei wynikaja z zasobéw danych, stanowiacych
podstawe modelowania.

Banki, ktére wykorzystuja Metode Podstawowego
Wskaznika, musza utrzymywac dla ryzyka operacyjne-
go kapital réwny przecietnemu rocznemu (z ostatnich
3 lat) wynikowi na dzialalno$ci bankowej!8 (pod uwa-
ge brane sa wylacznie przypadki, gdy byt on dodatni),
pomnozonemu przez staly wskaznik na poziomie 15%.
Formula metody jest nastepujaca: gdzie:

Ky = 0 (GIH-O()EIYH
=T i

Kpr4 — wymog kapitalowy na pokrycie ryzyka ope-
racyjnego,

GIp — roczny wynik na dzialalnoéci bankowej (tyl-
ko warto$ci dodatnie),

n —liczba przypadkéw, dla ktérych roczny dochéd
byt dodatni w ostatnich 3 latach,

o — udzial procentowy (15%).

Roczny wynik na dzialalnosci bankowej jest defi-
niowany jako suma wyniku odsetkowego i nieodsetko-
wegol9, z tym ze wszystkie dochody z prowizji
i wszystkie koszty powinny wystepowa¢ w postaci
brutto. Komitet zdecydowal o wyltaczeniu z kalkulacji
wyniku ze sprzedazy niektérych papier6w wartoscio-
wych?20 oraz dochdd pochodzacy z ubezpieczen. Meto-
da Podstawowego Wskaznika przeznaczona jest gtow-
nie dla matych bankéw, o niezbyt rozbudowanych
mozliwosciach wprowadzania wlasnych modeli we-
wnetrznych. Ze wzgledu na konserwatyzm tej metody
ma ona by¢ tez bodzcem do poprawy adekwatnosci po-
miaru ryzyka operacyjnego. Krytycy Metody Podstawo-
wego Wskaznika twierdza, ze czasem wynik na dziatal-
noéci bankowej jest skutkiem konkurencji rynkowej
oraz systemu podatkowego, stad jego poziom moze oka-
zac¢ sie nieadekwatny do ryzyka operacyjnego ponoszo-
nego przez bank?21.

Zagadnieniem dyskusyjnym okazal sie mnoznik,
ktéry z pierwotnego poziomu 30% zostal obnizony do
15%. Komitet byl zdania, ze wyzszy wskaznik stanowit
bodziec do stosowania przez banki innych metod obli-
czeniowych?2.

W Metodzie Standardowej dziatalno$¢ bankowa dzie-
li sie na 8 obszaréw biznesowych (ang. business lines):

— finansowanie korporacyjne (corporate finance),

— finansowanie handlu (trading & sales),

18 Nowa Umowa Kapitalowa wskazuje na dochéd brutto, rozumiany jako
suma dochodu odsetkowego i pozaodsetkowego, co przez wiekszos¢ bankow
w Polsce zostalo przyblizone przez wynik na dzialalnosci bankowej.

19 International convergence ..., op.cit., s. 138.

20 Ibidem, s. 138.

21 K. Ramadurai: The Oldest ..., op.cit., s. 4.

22 Consultative document - operational risk, Bank of International Settle-
ments. Maj 2001 — dokument dostepny na stronie internetowej www.bis.org.
w dniu 22.09.2004 r.



BANK 1 KREDYT maj 2005

Tabela 4 Wspolczynnik Beta w zaleznosci od
obszaru biznesowego

Obszary operacyjne Beta %
Finansowanie korporacyjne {3, 18
Finansowanie handlu 3, 18
Bankowos¢ detaliczna B4 12
Bankowos¢ korporacyjna B, 15
Platnoéci i rozliczenia By 18
Ustugi agencji zewnetrznych [ 15
Zarzadzanie aktywami B, 12
Detaliczne ustugi maklerskie B4 12
Zradlo: opracowanie wtasne na podstawie ,International ...”, op.cit., s. 140.

— bankowo$¢ detaliczna (retail banking),

— bankowo$¢ korporacyjna (commercial banking),

— platnosci i rozliczenia (payment & settlement),

— ustugi posrednictwa (agency services),

— zarzadzanie aktywami (asset management),

— detaliczne ustugi maklerskie (retail brokerage).

Dla kazdego obszaru wynik na dziatalnosci banko-
wej wskazuje na prawdopodobna ekspozycje na ryzyko
operacyjne. Wymog kapitalowy dla tych obszaréw jest
wyrazony iloczynem wyniku na dziatalnosci bankowej
i okreslonego dla kazdego obszaru wskaznika ().
Wskaznik ten odzwierciedla prognozowane prawdopo-
dobiefistwo strat powodowanych ryzykiem operacyj-
nym i ich korelacje z wynikiem dla tych obszaréw. Glo-
balne ryzyko operacyjne w metodzie standardowej jest
obliczane jako trzyletnia $rednia sum rocznych wymo-
gow kapitalowych dla poszczegélnych obszarow.

W kazdym roku ujemne wymogi (jako konsekwen-
cja strat) na danym obszarze operacyjnym moga wyrow-
na¢ dodatni wymog kapitalowy na innych obszarach
bez ograniczen. Tam natomiast, gdzie laczny wymog ka-
pitalowy ze wszystkich obszaréw jest ujemny, warto$¢
w liczniku dla tego okreslonego roku wynosi zero:

Os Ms O
GI » 0
o]

Koo =
TSA 3

gdzie:

Krs4 - wymog kapitalowy w Metodzie Standardo-
wej,

GI, — wynik na dziatalno$ci bankowej dla kazdego
Z 8 obszaréw,

B, — stata waga procentowa dla kazdego z obsza-
réw, zgodnie z tabela 4.

Wada Metody Standardowej jest przyjecie zaloze-
nia, ze w ramach danej linii wszystkie banki maja ten
sam profil ryzyka (standaryzacja poziomu beta). Ponadto
wskazane wspolczynniki maja na razie charakter indyka-
tywny (musza zosta¢ zweryfikowane przez praktyke).

Istnieje réwniez mozliwos¢ obliczenia ryzyka ope-
racyjnego wedlug innej metody niz podstawowa i stan-
dardowa. Jest nia Alternatywna Metoda Standardowa —
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ASA (ang. Alternative Standard Aproach), ktorej zasto-
sowanie uniemozliwia powr6t do Metody Standardo-
wej bez odpowiedniej zgody nadzoru bankowego.

Sposdb obliczenia wymogu kapitalowego w meto-
dzie ASA jest bardzo podobny do Metody Standardo-
wej, ale wylacznie w zakresie: bankowosci korporacyj-
nej i bankowosci detalicznej. Dla tych obszaréw suma
kredytow i zaliczek pomnozona przez wskaznik ,m”
ma zastapi¢ wynik na dzialalnosci bankowej. Beta dla
bankowosci korporacyjnej i detalicznej pozostanie taka
sama jak w przypadku Metody Standardowej. Ostatecz-
ny wzér na wymagany kapital dla bankowosci detalicz-
nej (analogiczna formuta obowiazuje dla bankowosci
korporacyjnej) jest nastepujacy:

Ky = By * m X LAgg

gdzie:

Kpp— wymdg kapitalowy dla bankowosci detalicznej,

Brp — beta dla bankowosci detalicznej,

LApRp — suma kredytéw i zaliczek brutto (Srednia
z ostatnich trzech lat),

m = 0,035

W ramach ASA banki moga potaczy¢ bankowos¢ de-
taliczna z bankowoscia korporacyjna, uzywajac wspél-
czynnika beta réwnego 15%. Banki, ktére nie moga od-
dzieli¢ wyniku dziatalnosci bankowej w poszczegélnych
obszarach biznesowych, maja mozliwo$¢ obliczenia facz-
nego wyniku wedlug wspoélczynnika beta réwnego 18%.
Wada metody ASA jest ryzyko nieréwnego traktowania
bankéw globalnych przez nadzory krajowe, co moze skut-
kowa¢ koniecznoscia powrotu w niektérych krajach do
Metody Standardowej (wéwczas bank musialby korzy-
sta¢ z 2 metod pomiaru ryzyka operacyjnego).

Podczas okresu konsultacyjnego (przed sformuto-
waniem ostatecznej wersji NUK) kwestia wskaznika —
(dla metody standardowej) i wskaznika — (dla metody
podstawowego wskaznika) wzbudzala szczeg6lne zain-
teresowanie Komisji Nadzoru Bankowego, ktéra byla
zdania, ze takie wartoéci wskaznikéw nie daja bankom
dostatecznej motywacji do stosowania bardziej za-
awansowanej metody?23.

W Metodzie Pomiaru (Zaawansowanego) We-
wnetrznego (ang. Advanced Measurement Approach —
AMA) wymoég kapitalowy dla ryzyka operacyjnego jest
obliczany na podstawie systemu pomiaru wewnetrzne-
go banku przy zastosowaniu jakosciowych i iloscio-
wych kryteriéw opisanych ponizej.

e Kryteria jakosciowe (miedzy innymi):

- bank musi mie¢ odrebna jednostke zarzadzania
ryzykiem operacyjnym, ktéra bedzie odpowiedzialna
za projektowanie i wprowadzanie bankowych syste-
moéw zarzadzania ryzykiem operacyjnym;

23 Uwagi do trzeciego dokumentu konsultacyjnego — Nowa Umowa Kapitalo-
wa wydanego przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego, Komisja Nadzoru
Bankowego, www.nbp.pl/Publikacje/nadzor_bankowy/pdf/uwagi 3_pl.pdf,
s. 2 — dane z dnia 16.09.2004 r.
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- wewnetrzne metody pomiaru ryzyka operacyj-
nego musza by¢ zintegrowane z codziennymi proce-
sami zarzadzania ryzykiem; bank musi mie¢ metody
alokacji kapitalu w poszczegdlnych obszaréw dzia-
talnosci;

-musza by¢ opracowywane raporty dotyczace eks-
pozycji na ryzyko operacyjne i historii strat (beda one
podstawa tworzenia baz danych na temat strat powodo-
wanych ryzykiem operacyjnym).

e Kryteria ilosciowe (miedzy innymi):

- Mimo ze nie zostaly zdefiniowane specyficzne
zalozenia lub sposoby obliczania wymogu kapitalowe-
go, bank musi udowodni¢, ze jego metody obejmuja
nieprzewidywalne powazne straty. Jakakolwiek meto-
de obliczeniowa bank wybierze, musi r6wniez wyka-
za¢, ze spelnia ona podobne kryteria metodologii we-
wnetrznych ratingéw ryzyka kredytowego (okres prze-
trzymania i poziom ufnosci). Instytucje nadzorcze beda
oczekiwac, ze bank obliczy wymog kapitalowy jako su-
me strat oczekiwanych (EL), zwiazanych z powtarzal-
nymi zdarzeniami o duzej czestotliwosci i matych stra-
tach jednostkowych, oraz strat nieoczekiwanych (UL),
ktére przypisane sa do tzw. grubego ogona rozkladu,
oznaczajacego zdarzenia rzadkie o znacznym jednost-
kowym wplywie na wynik instytucji®4.

Zgodnie z zalozeniami NUK, Metoda Pomiaru We-
wnetrznego, opierajaca sie na wewnetrznym modelu
ryzyka operacyjnego, obejmuje nastepujaca sekwencje
dziatan?5:

— czynno$ci przypisywane sa do poszczeg6lnych
linii biznesowych,

— zdefiniowaniu podlegaja typy ryzyka operacyj-
nego dla poszczeg6lnych linii,

— dla kazdego typu ryzyka okreslana jest wrazli-
wo$¢ zaangazowania na ww. typ,

— na podstawie informacji z bazy danych (we-
wnetrznej lub zewnetrznej) o zdarzeniach ryzyka ope-
racyjnego wyznacza sie prawdopodobiefistwo wysta-
pienia straty oraz przewidywana wysokos¢ straty,

— przewidywana strata dla danej linii biznesowej
to iloczyn wartosci przewidywanej straty, prawdopo-
dobienistwa jej wystapienia oraz wspélczynnika wrazli-
wosci.

Wielkos¢ minimum kapitalowego na pokrycie ry-
zyka operacyjnego wyznacza sie woéwczas zgodnie
z formula26:

€=2.

7
=

1

(aEi,Rj * EIBi,Rj ° LGEBI‘,R)‘ * PEBi,Rj)

gdzie:
C — kapital na pokrycie ryzyka operacyjnego,

24 Jesli nadzor krajowy uzna, ze zasady zarzadzania ryzykiem operacyjnym
stosowane w banku umozliwiaja adekwatny pomiar strat oczekiwanych i za-
rzadzanie nimi, bank moze zosta¢ zwolniony z obowiazku utrzymywania ka-
pitatu na pokrycie ryzyka strat oczekiwanych.

25 7, Wojtasiak, op.cit., s. 27.

26 1hidem, s. 27.
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ap;p; — wskaznik procentowy dla wymaganego
kapitalu na pokrycie ryzyka operacyjnego linii bizne-
sowej,

Elpp; — wrazliwo$¢ zaangazowania na okreslony
typ ryzyka,

PEp;p; — prawdopodobiefistwo wystapienia straty
w linii B wskutek dzialania ryzyka typu R,

R - typ ryzyka,

LGEppj— warto$¢ straty dla linii B na skutek dzia-
tania czynnika R.

Ogolna zasada, zgodna z wymogami Basel I, jest
brak mozliwosci stosowania metod mniej zaawanso-
wanych po okresie wykorzystywania modeli zaawan-
sowanych bez uprzedniej zgody krajowego nadzoru
bankowego27.

Dla ocen poszczegélnych obszaréw operacyjnych
powinny zosta¢ wyznaczone rézne miary ryzyka, nato-
miast dodatkowo kazdy bank moze wyznaczy¢é we-
wnetrzne korelacje strat ryzyka operacyjnego dla kaz-
dego rodzaju ryzyka operacyjnego.

Zgodnie z NUK, bank ma prawo stosowania AMA
w odniesieniu do wybranych obszaréw dziatalnosci (w
pozostalych przypadkach korzysta z metod mniej wyra-
finowanych) pod warunkiem przedstawienia harmono-
gramu wprowadzenia AMA jako jedynej metody po-
miaru ryzyka operacyjnego.

Do analizy danych wewnetrznych Komitet Bazylej-
ski wyznaczy! okres historyczny 5 lat (na podstawie ta-
kich danych mozna budowa¢ miary ryzyka, wykorzysty-
wane w pomiarze kapitalu na pokrycie ryzyka operacyj-
nego). Okres ten moze jednak zosta¢ skrécony do 3 lat,
jezeli bank od poczatku decyduje sie na zastosowanie
metody AMA. Do analizy wewnetrznej niezbedne jest,
aby byly brane pod uwage wszystkie rodzaje dziatalno-
§ci 1 zwiazana z nimi ekspozycja w poszczegdlnych re-
gionach geograficznych. Wszystkie wyjatki musza by¢
uzasadnione i nie moga wplywac na ogélna ocene ryzy-
ka. Do metody pomiaru wewnetrznego bank musi sko-
rzysta¢ z analizy scenariusza facznie z analiza zewnetrz-
na w celu oceny szczegélnych waznych przypadkéw.

Stosujac metode AMA, banki moga wykorzysty-
waé wewnetrzne (wlasne) bazy danych i (lub) bazy ze-
wnetrzne (wspdlne). Przykladem wspoélnej bazy da-
nych zdarzen ryzyka operacyjnego jest Opvantage, za-
rzadzana przez FitchRisk, a obejmujaca 20 instytucii fi-
nansowych (miedzy innymi Deutsche Bank, ING, So-
ciété Générale, Bank of America). Produkt przygotowa-
ny przez FitchRisk obejmuje 3 moduly: baze danych,
do ktérej banki wprowadzaja informacje, aplikacje do
przetwarzania danych (np. ich sortowania, wyznacza-
nia statystyk) oraz narzedzia modelowania ryzyka ope-
racyjnego (pomiar wymogu kapitalowego na podstawie
danych historycznych oraz prognozowanie przyszlych
obciazen).

27 Art. 648 International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards, op.cit., s. 137.
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Z propozycja budowy zintegrowanej bazy danych
o zdarzeniach ryzyka operacyjnego wystapil w 2002 r.
Deutsche Bank AG28. Wsp6lna baza danych jest o tyle
istotna, ze moze stanowi¢ benchmark dla poszczeg6l-
nych instytucji zarzadzajacych ryzykiem operacyjnym.
Deutsche Bank AG zaproponowal powolanie organiza-
cji non-profit, bedacej wlasnoscia jej czlonkéw, ktéra
zarzadzalaby zcentralizowana baza (Platforma o nazwie
ORX). Dodatkowo platforma bylaby miejscem:

— wymiany pogladéw czionkéw na temat systemu
zarzadzania ryzykiem operacyjnym,

— zbierania (na podstawie kwartalnej aktualizacji),
przetwarzania, oceny i redystrybucji danych nt. zda-
rzen ryzyka operacyjnego.

Wspélna baza danych funkcjonowataby zgodnie
z zaleceniami Komitetu Bazylejskiego (dane bylyby
zbierane w podziale na 8 linii biznesowych i przypisa-
ne zdarzenia zgodnie z 3-poziomowa charakterystyka).
Oproécz charakterystyki zdarzenia do bazy nalezy wpro-
wadzi¢ status zdarzenia (miedzy innymi date wystapie-
nia i zakonczenia), jednostke organizacyjna, w ktorej
wystapilo zdarzenia, oraz kwote straty.

Por6wnanie metod pomiaru ryzyka operacyjnego
zawiera tabela 5.

Badanie przeprowadzone przez Fitch Ratings na
poczatku 2004 r. wéréd 50 najwiekszych bankow $wia-
ta (odpowiedz przyslaly 42 banki) wskazuje, ze pomimo
wysokich naklad6w oraz wysokiego stopnia skompliko-
wania, wynikajacego z intencji precyzyjnego dostoso-
wania modelu do specyfiki instytucji Metoda Pomiaru
Wewnetrznego w niektérych przypadkach nie wiaze sie
z konieczno$cia utrzymywania nizszego kapitatu w sto-
sunku do pomiaru metodami mniej zaawansowanymi.
Wyniki te zostaly osiagniete bez uwzglednienia efektu
dywersyfikacji ryzyka. Mimo to (w oczekiwaniu na
ewentualne zmiany regulacyjne, promujace stosowanie
dokladniejszych metod pomiaru ryzyka operacyjnego)
okoto 75% najwiekszych bankéw globalnych deklaruje
wprowadzenie metody AMA do 2007 r.29

1 lipca 2004 r. ukazal sie raport, sporzadzony
przez Accenture, Mercer Oliver Wyman oraz SAP, w

28 por, F. Peeméller: Operational Risk Data Pooling. CFSforum — Operational
Risk, Frankfurt/Main, luty 2002 r.

29 K. Ramadurai: Operational Risk Ma t & Basel II Impl. tation:
Survey Results. Fitch Ratings, kwiecien 2004 r., s. 1.
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ktérym przedstawiono stopien przygotowania bankow
do wprowadzenia Nowej Umowy Kapitalowej. Z raportu
wynika, Ze najlepiej przygotowane sa banki europejskie,
wyprzedzajac w tym zakresie instytucje amerykanskie i
azjatyckie. W przeciwienstwie do wynikéw uzyskanych
przez Fitch Ratings, jedynie 40% bankéw wybranych do
badania przez Accenture, Mercer Oliver Wyman i SAP
przewiduje wdrozenie metody standardowej lub AMA w
2007 1., a 70% wskazuje, ze nastapi to nie pdzniej niz do
konca 2010 1.30 Wedlug 41% bankéw, korzysci z obnizo-
nych strat zwiazanych z ryzykiem operacyjnym beda
znaczne. Cze$¢ jest zdania, ze korzy$ci beda wynikaé ra-
czej z raportowania, jakosci danych oraz modelowania
kapitatu niz ze zlagodzenia ryzyka (ang. risk mitigation).
Wiecej niz 50% bankéw zamierza zbudowac wlasne sys-
temy zarzadzania ryzykiem operacyjnym, 18% planuje
zakup takich systeméw, a 11% bankéw zakup systeméw
zlozonych. Na zmianach zyskaja najwiecej duze banki
detaliczne, ktére wedlug badan Forrester Research uwol-
nia okolo 20% kapitalu. Aby jednak to uczyni¢, niezbed-
ne sa duze wydatki na systemy informatyczne stuzace do-
celowo do obstugi wewnetrznych modeli ryzyka kredyto-
wego oraz modeli ryzyka operacyjnego. W przypadku
bankéw o sumach bilansowych do 10 mld euro ww.
koszty wyniosa przecietnie 45 mln euro, z czego okolo
15% zostanie wydane w zwiazku z wprowadzeniem wy-
mogu na pokrycie ryzyka operacyjnego3l.

Najwigksze banki (w zaleznoéci od liczby obszar6w
dziatalnosci) w zwiazku z wprowadzeniem instrumenta-
rium pomiaru ryzyka operacyjnego spodziewaja sie wy-
datkéw rzedu 50-100 mln euro. Szacuja one, ze w 40-80%
beda to koszty zwiazane z technologia informatyczna.

Ryzyko operacyjne w polskich bankach — zakres
oraz stan prac nad wprowadzeniem komplekso-
wego modelu zarzgdzania

Regulacje nadzorcze w Polsce w zakresie ryzyka opera-
cyjnego obejmuja na razie wylacznie sfere jakosciowa —

30 Redlity check, lipiec 2004 r., s. 154 — dane zaczerpniete w dniu 06.09.2004
z www.thebanker.com/news/fullstory.php/aid/1691/Reality_check_on_Basel_ILhtml
31w, Kurylek: Cisza przed burzq. ,Rzeczpospolita” z dnia 24.03.2004 r.
Rekomendacja M dotyczaca zarzadzania ryzykiem operacyjnym w bankach.
Komisja Nadzoru Bankowego,

Tabela 5 Poréwnanie metody pomiaru ryzyka operacyjnego

Kryterium Metoda Podstawowego
Wskaznika (BIA)

Kryteria jakosciowe Nie

Kryteria ilociowe Nie

Kryteria weryfikacyjne Nie

Wymog kapitalowy Wysoki

Metoda Standardowa Metoda Zaa g
(TSA) Wskaznika (AMA)
Tak Tak
Tak Tak
(w ograniczonym zakresie)
Tak Tak
Sredni Niski (docelowo)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Implementation of the Capital Accord for Operational Risk. ORIAG Working Paper, January 2003, dokument
dostepny na www.fsa.gov.uk/international/ORIAG-wp-jan03.pdf w dniu 17.12.2004 1.
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taki charakter ma Rekomendacja M32, nawiazujaca
wprost do dokumentu Bazylejskiego Komitetu ds. Nad-
zoru Bankowego pt. Sound practices for the manage-
ment and supervision of operational risk.

Nadzér bankowy zidentyfikowatl nastepujace czyn-
niki ryzyka operacyjnego:

e Ludzie — zmiany kadrowe, zdolnoé¢ do adapta-
cji, absencja, kultura pracy, przemeczenie pracowni-
kow, wptyw wynagrodzen na efektywnosé, stosowanie
mechanizméw zapewnienia ciaglosci dziatania, precy-
zyjne zdefiniowanie obowiazkéw i nadzér nad ich wy-
pelnianiem, odpowiednie wyposazenie, przejrzystosc¢
polityki kadrowej, odpowiednia dystrybucja i system
szkolenn w zakresie obowiazujacych procedur, stopien
wdrozenia stosowanych w banku procedur w jednost-
kach zaleznych i podmiotach §wiadczacych ustugi out-
sourcingowe).

e Procesy i systemy — stopien unifikacji syste-
moéw, kontrole zapobiegajace awariom, sposéb i ja-
kos¢ raportowania, adekwatno$¢ procedur nabywania
i wdrazania systeméw teleinformatycznych i trady-
cyjnych, spéjnos¢ systeméw teleinformatycznych
z ogblna strategia banku, jako$¢ dokumentacji we-
wnetrznej oraz stopien jej wykorzystania, jako$¢
wdrazania dokumentacji zewnetrznej, jej zgodnosé
z obowiazujacym prawem oraz akceptacja ze strony
klientéw, zachowanie poufnosci i integralnosci da-
nych, weryfikacja przed opublikowaniem, a takze do-
stepnoé¢ danych i spos6b uwierzytelniania, lokaliza-
cja, w tym sytuacja, gdy jednostki banku umiejsco-
wione sa w r6znych krajach (srodowisko biznesowe,
mozliwo$¢ transferu informacji, zakres w jakim lokal-
ne wymogi nadzorcze moga ogranicza¢ zdolnos¢ ban-
ku do wypetniania wymogéw regulacyjnych w kraju
macierzystym).

e Zdarzenia zewnetrzne — zmiany w $rodowisku
biznesowym: dziatania przedsiebiorstw (fuzje, przeje-
cia), restrukturyzacja, zmiany w systemie regulacyj-
nym i prawnym; mozliwo$¢ dostosowania stosowa-
nych systeméw do rejestracji zmian; awaria zasobéw
zewnetrznych (np. dostaw energii elektrycznej), akty
terroryzmu, stopien przygotowania sie banku na zda-
rzenia zewnetrzne (plany awaryjne, dublowanie proce-
sow, kopie zapasowe, alternatywni dostawcy, zakres
ubezpieczen).

e Outsourcing — system raportowania, zgodnos¢
umow ze strategia banku, monitoring ryzyka operacyj-
nego zwiazanego ze zlecaniem czynnosci na zewnatrz,
ocena ryzyka kredytowego kontrahenta, ocena ryzy-
ka koncentracji, ocena wplywu outsourcingu na sta-
bilnos¢ zarzadzania bankiem, skutecznos$é¢ systemu
kontroli wewnetrznej, mozliwo§¢ przeprowadzenia
audytu.

32 Rekomendacja M dotyczaca zarzadzania ryzykiem operacyjnym w
bankach. Komisja Nadzoru Bankowego, czerwiec 2004, dokument dostepny
na www.nbp.pl
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W zakresie zarzadzania ryzykiem operacyjnym
w bankach szczegélne miejsce przynalezne jest radzie
nadzorczej, ktéra akceptuje opracowana przez zarzad
strategie i nastepnie dba o jej realizacje. Strategia po-
winna uwzglednia¢ wptyw na wynik banku nastepuja-
cych klas strat operacyjnych:

— strat o niewielkiej wartosci jednostkowej, po-
wstate w wyniku zdarzen o wysokiej czestotliwosci,

— straty o znaczacej wartosci jednostkowej, po-
wstate w wyniku zdarzen o niskiej czestotliwosci.

Strategia opracowana przez zarzad powinna obej-
mowaé w szczeg6lnosci:

— definicje ryzyka operacyjnego,

— profil ryzyka banku (w tym skale i strukture ry-
zyka operacyjnego),

— zasady zarzadzania ryzykiem operacyjnym,
w tym: identyfikacje, ocene monitoring, zabezpieczanie.

Kontrola i ocena systemu zarzadzania ryzykiem
operacyjnym powinny by¢ dokonywane przez komoérke
audytu wewnetrznego. Istotna kwestia jest przy tym pre-
cyzyjne sformutowanie obowiazkéw oraz podlegtosci
na poszczegdlnych szczeblach organizacyjnych banku.
Istotne jest, aby audyt wewnetrzny nie zajmowat sie za-
rzadzaniem ryzykiem operacyjnym, co ma stuzy¢ obiek-
tywnej ocenie efektywnosci systemu. Kontrola powin-
na dotyczy¢ szczegdlnie nowych sfer dziatalnosci banku
(np. rozpoczecia dziatalnoci na nowych rynkach), no-
wych produktéw oraz skutkéw zmian organizacyjnych.

W banku powinien by¢ udokumentowany opis sys-
temu zarzadzania ryzykiem operacyjnym, zawierajacy w
szczegblnosci sposob identyfikacji i ograniczania ryzyka
operacyjnego zwiazanego z produktami, procesami i sys-
temami funkcjonujacymi w banku (dotyczy to zwlaszcza
nowych produktéw, proceséw i systemdéw). Bank powi-
nien dodatkowo dysponowaé¢ ocena wrazliwosci ziden-
tyfikowanych przejaw6w ryzyka operacyjnego na wynik.

System zarzadzania ryzykiem operacyjnym powi-
nien obejmowac:

— identyfikacje (nie tylko w poszczegdlnych jed-
nostkach, procesach, systemach i produktach, ale réw-
niez przez pryzmat wzajemnych zwiazkéw ww. ele-
mentéw — tzw. mapowanie ryzyka); identyfikacja pole-
ga na ustaleniu zewnetrznych i wewnetrznych czynni-
koéw ryzyka operacyjnego;

— ocene (np. poprzez zastosowanie aplikacji score-
card, umozliwiajacych konwersje ocen jakosciowych
na ilo$ciowe i przypisanie ratingéw);

— zastosowanie narzedzi redukcji ryzyka operacyj-
nego (plany awaryjne, ubezpieczenia, outsourcing33);

— monitoring efektywnosci redukcji ryzyka, dosto-
sowany do specyfiki banku;

— raportowanie

33 Nalezy stwierdzié, ze outsourcing nie zwalnia banku z kontroli ryzyka ope-
racyjnego (bank odpowiada za zlecone czynnoéci, tak, jakby sam je wykony-
watl), a przy wyborze niekompetentnego kontrahenta moze sta¢ sie zrédlem
dodatkowego ryzyka operacyjnego.
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Tabela 6 Systematyka zdarzen ryzyka operacyjnego

Kategoria zdarzenia
(Poziom 1)

Oszustwo wewnetrzne
(zamierzone)

Rodzaj zdarzenia
(Poziom 2)
Dziatania nieuprawnione

Kradziez i oszustwo

Przyklad zdarzenia (Poziom 3)

Dziatania nierejestrowane

Nieautoryzowane transakcje

Bledna wycena transakcji

Oszustwo kredytowe, bezwartosciowy depozyt
Kradziez, wymuszenie, defraudacja, rabunek
Sprzeniewierzenie aktywow

Zamierzone zniszczenie aktywow
Falszerstwo

Oszustwo czekowe

Przemyt

Przejecie rachunku, mistyfikacja

Unikanie podatkéw

Przekupstwo, fapéwkarstwo

Dzialalnos¢ na korzys¢ wlasna

Oszustwo zewnetrzne
(zamierzone przez osobe
spoza banku)

Kradziez i oszustwo

Bezpieczenstwo systeméw

Kradziez, rabunek
Falszerstwo
Oszustwo czekowe
Hakerstwo
Kradziez informacji

Praktyka kadrowa i
bezpieczenstwo pracy

Stosunki pracownicze

Bezpieczenstwo srodowiska pracy

Podzialy i dyskryminacja

Klienci, produkty i praktyka

biznesowa

Obstuga klientow, ujawnianie informacji o klientach,
zobowiazania wzgledem klientow

Niewtasciwe praktyki biznesowe lub rynkowe

Wady produktéw

Klasyfikacja klienta i ekspozycje

Ustugi doradcze

Odszkodowania zwiazane z wyplata wynagrodzen, rozwiazaniem uméw o
prace, nieprzestrzeganiem przepisow BHP

Zorganizowane dzialania zwiazkow zawodowych

Ujawnienie danych osobowych pracownikéw

Nieobecnosé kluczowych pracownikow w pracy

Wypadki na terenie administrowanym przez bank

Wypadki przy pracy

Inne wypadki

Ze wzgledu na wiek, ple¢, przynaleznos¢ do partii politycznych, itp.
Naruszenie zaufania i (lub) wytycznych w zakresie obstugi klientéw
Pozyskiwanie informacji

Naruszenie prywatnosci

Ujawnianie informacji

Agresywna sprzedaz

Agresywny handel na rachunek klienta (w celu maksymalizacji prowizji)
Nieuprawnione uzycie informacji poufnej

Odpowiedzialnos¢ kredytodawcy

Préby monopolizacji rynku

Manipulacje rynkiem finansowym

Handel na podstawie poufnych informacji

Dzialanie poza zezwoleniem

Pranie pieniedzy

Wadliwe produkty bankowe (bledy w umowach, regulaminach, itp.)
Bledy modeli (np. wyceny)

Ocena profilu klienta niezgodnie z wytycznymi

Przekraczanie limitow zaangazowania

Blad oceny profilu klienta

Spory o jakoé¢ dziatalnoéci doradczej

Uszkodzenia aktywow

Kleski zywiolowe i inne zdarzenia

Kleski zywiolowe
Wandalizm i dziatalno$c terrorystyczna

Zaklocenie dziafalnosci i

Systemy

Nieprawidtowosci w funkcjonowaniu sprzetu

bledy systeméw Nieprawidtowosci w funkcjonowaniu oprogramowania
Nieprawidlowosci w funkcjonowaniu sieci telekomunikacyjnych
Przerwy w doplywie energii oraz wadliwe funkcjonowanie urzadzen
podtrzymujacych zasilanie

Dokonywanie transakcji, Wprowadzanie do systemu, wykonywanie, Bledy:

dostawa i zarzadzanie
procesami

rozliczanie i obsluga transakcji

Monitorowanie i sprawozdawczo$¢
Dokumentacja dotyczaca klienta

Zarzadzanie rachunkami klientow

Uczestnicy procesu nie bedacy klientami banku

Sprzedawcy i dostawcy

— w czasie komunikacji

— podczas wprowadzania, utrzymania i fadowania danych
— dzialania modelu lub systemu

— ksiegowe

— w czasie wykonywania innych zadan

— w procesie zarzadzania zabezpieczeniami
Niewykonanie dostawy

Przeoczenie terminu

Utrzymywanie danych referencyjnych
Niedopelnienie obowiazku sprawozdawczego
Sporzadzenie niedokladnego sprawozdania
Zagubienie dokumentacji

Bledy informacyjne

Udzielanie dostepu osobom nieuprawnionym
Wprowadzanie blednych danych na rachunku
Wyrzadzenie szkody lub straty w aktywach klienta
Btad kontrahenta

Spory z kontrahentami

Wadliwe umowy outsourcingowe

Spory

Zradlo: opracowanie wiasne na podstawie: Implementation of the Capital Accord for Operational Risk. ORIAG Working Paper, January 2003, dokument
dostepny na www.fsa.gov.uk/international/ORIAG wp_jan03.pdf w dwiu 17.12.2004 1.
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Ryzyko operacyjne w wiekszosci bankow na §wie-
cie (w tym w bankach w Polsce) rozumiane jest zgodnie
z definicja zaproponowana w NUK34.

System zarzadzania ryzykiem powinien by¢ dosto-
sowany do skali i specyfiki dzialalnoéci banku. W sen-
sie organizacyjnym preferowany jest model trzystop-
niowy:

—jednostki zarzadzajace ryzykiem w swej codzien-
nej dzialalnoéci (poziom I — podstawowy);

— osoby zajmujace stanowiska kierownicze, pelnia-
ce kontrole funkcjonalna (poziom II);

— osoby pelniace gtéwna funkcje zarzadzania ryzy-
kiem (poziom III — nadrzedny); zarzadzanie ryzykiem
operacyjnym na poziomie IIl moze sie odbywa¢ w for-
mie zcentralizowanej (poprzez wybrana komérke lub
komitet) lub zdecentralizowanej (poprzez zesp6! wy-
branych departamentéw, co z kolei wymaga wiekszego
zaangazowania zarzadu banku).

Zadaniem banku jest stworzenie planéw awaryj-
nych, zapewniajacych ciaglo$¢ dzialania. Plany te po-
winny uwzglednia¢ zidentyfikowane czynniki ryzyka
operacyjnego. Banki powinny tworzy¢ réwniez bazy
danych o zdarzeniach ryzyka operacyjnego wewnatrz
banku i w miare mozliwoéci o stratach zewnetrznych
(poniesionych w otoczeniu banku). Nalezy przy tym
zwr6ci¢ uwage, ze stosunkowo niskim stratom moga to-
warzyszy¢ relatywnie wysokie koszty kontroli i identy-
fikacji, a nastepnie monitoringu.

W polskich bankach procesy tworzenia baz da-
nych nie zostaly zainicjowane ré6wnoczesnie, co wyni-
ka miedzy innymi z tego, kiedy ww. dzialania zostaly
podjete w ich bankach-matkach. Wg wiedzy autoréw w
niektérych instytucjach bazy zaczeto wypelnia¢ dany-
mi juz pod koniec lat 90. XX wieku, w innych dopiero
przed rokiem. Zdarzenia grupowane sa zgodnie z syste-
matyka kod6w stosowana w danym banku (zazwyczaj
nieco uproszczona w stosunku do zalecanych przez
nadzér bankowy, ale za to $cisle dostosowana do funk-
cjonujacych w tych bankach systeméw informatycz-
nych) lub typologia zaproponowana przez Komisje
Nadzoru Bankowego w Rekomendacji M: podzial na 7
glownych kategorii (tzw. Poziom 1), z ktérych kazda
dzieli sie na rodzaje zdarzen (tzw. Poziom 2), do kt6-
rych z kolei przypisane sa przyklady (tzw. Poziom 3).

Okres budowy wiarygodnych baz danych, o odpo-
wiedniej liczbie informacji, jest dlugotrwaly ze wzgle-
du na to, ze ryzyko operacyjne w podobny sposéb prze-
jawia sie w bankach o zblizonych profilach, zaleca sie
wspdlna miedzybankowa konstrukcje bazy (zachecaja
do tego rowniez Rekomendacja M oraz inne liczne do-
kumenty krajowych i miedzynarodowych osrodkéw re-
gulacyjnych). Powody tworzenia miedzybankowych

34 Tzn. zgodnie z definicja przedstawiona w art. 644 International Convergen-
ce of Capital Measurement and Capital Standards, op.cit., s. 137. Por. np.
K. Ramadurai: Operational Risk Management ..., op.cit., s. 2.
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baz danych maja Zr6dto w mankamentach ograniczenia
sie wylacznie do wlasnych doswiadczen3b:

— wewnetrzne (wlasne) bazy danych przynosza je-
dynie informacje o zdarzeniach, ktére mialy miejsce —
nie zawieraja pelnego spektrum mozliwych przejawéw
ryzyka operacyjnego,

— wlasne bazy danych zazwyczaj obejmuja rela-
tywnie malo zdarzen (od niedawna sa bowiem budowa-
ne), a poczatkowy okres ich zbierania wiaze sie z ryzy-
kiem niewlasciwej identyfikacji (np. odréznienia od ry-
zyka kredytowego i rynkowego),

— wewnetrzne bazy danych sa narzedziem niewy-
starczajacym z punktu widzenia potrzeby zabezpiecze-
nia sie przed wprawdzie sporadycznymi, lecz dotkli-
wymi formami ryzyka operacyjnego.

Obecnie zewnetrzne bazy danych stosowane sa
w nastepujacych celach36:

— jako rozszerzenie wilasnych baz danych, zwlasz-
cza o zdarzenia, ktdre dotychczas w danej instytucji nie
wystapilyby,

— jako narzedzie weryfikacji wlasnych modeli,

— jako instrument budowy analizy scenariuszy.

Problemem zwiazanym z wykorzystaniem baz ze-
wnetrznych jest to, ze tworza je podmioty, ktérych
wielko$¢ i charakter dziatalnosci oraz percepcja ryzyka
operacyjnego sa odmienne.

O tym, ze bazy nie obejmuja rozlegtych szeregéw
czasowych, $wiadcza wyniki badania przeprowadzonego
w I kwartale 2004 r. przez Fitch Ratings (por. tabela 7).

W Polsce inicjatywa tworzenia wspélnej (miedzy-
bankowej) bazy danych zdarzen ryzyka operacyjnego
podnoszona jest przez Zwiazek Bankow Polskich, jednak
narazie banki nie chca dzieli¢ sie wzajemnie zebranymi
danymi, stad nie podjeto zadnych dziatan, ktére by te
idee urzeczywistnity.

Zaletami wsp6lnej bazy sa miedzy innymi: przejrzy-
sto§¢ zastosowanej metodologii i fatwos¢ jej implementa-
cji. Korzyscia z budowy baz danych jest mozliwos$¢ zasto-
sowania podejécia bottom-up zamiast top-down (wyko-
rzystujacego statystyczne modele VaR — podejscie LDA
(ang. loss data-based measurement approach).

35 K. Ramadurai: The Oldest ..., op.cit,, s. 3.
36 K. Ramadurai: Operational Risk Management ..., op.cit., s. 6.

Tabela 7 Bazy danych o zdarzeniach ryzyka
operacyjnego

Okres zbierania danych do bazy Procent bankéw
0 -1 rok 13
1-2 lata 43
2 -3 lata 20
3 -5 lat 20
Powyzej 5 lat 4

Zrodlo: K. Ramadurai: Operational Risk Management & Basel IT
Implementation Survey Results, kwiecieni 2004 r., s. 2 - dokument dostepny
na stronie www.orrf.org w dniu 19.12.2004 1.
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Zasady konstrukeji bazy zdarzen ryzyka operacyjne-
go, ktére polskie banki w praktyce wykorzystuja, sa naste-
pujaced”:

— wpisywane sa tylko te zdarzenia, ktére generuja
koszty ksiegowe (dlatego impulsem do wprowadzenia
zdarzenia do bazy jest otrzymanie faktury zwiazanej z za-
istnieniem ryzyka operacyjnego — faktura musi uprzednio
zostac zaakceptowana],

— zdarzenia wprowadzane sa zgodnie z kodami,
zwiazanymi ze stosowanym przez bank systemem infor-
matycznym,

— oprocz kodu i kwoty do bazy nalezy wprowadzi¢
date, miejsce i opis zdarzenia ryzyka operacyjnego,

—baza winna by¢ powiazana z wszystkimi systema-
mi informatycznymi w banku (dotyczy to szczegblnie
systemu podstawowego, sluzacego do wyznaczania wy-
niku banku).

Ryzyko operacyjne jest réwniez analizowane w kon-
tekscie outsourcingu. Ze wzgledu na koniecznoé¢ dostoso-
wania sie do regulacji zwiazanych z outsourcingiem banki
musza podpisywa¢ nowe umowy z dostawcami ustug i to-
waréw. Problemem jest natomiast kwalifikacja ustug jako
outsourcing. Dotychczas panowato przeswiadczenie, ze do-
step do tajemnicy bankowej jest wystarczajacym kryterium.
Na poczatku pazdziernika 2004 r. pojawily sie jednak sy-
gnaly ze strony nadzoru bankowego, ze dodatkowym wy-
znacznikiem powinno by¢ ryzyko operacyjne, co powodu-
je, ze wlasciwie wszystkie umowy podpisywane miedzy
bankami a przedsiebiorstwami moga by¢ kwalifikowane ja-
ko outsourcing®8. Wykorzystanie outsourcingu w polskich
bankach wiaze sie z nastepujacymi problemami39:

e W umowie z bankiem nie mozna ograniczy¢ ani
wylaczy¢ odpowiedzialnoéci firmy zewnetrznej, $wiad-
czacej uslugi (sprawia to, ze firmy informatyczne moga
mie¢ problem z ubezpieczaniem swojej dziatalnosci).
Znamienne przy tym jest stanowisko Dyrektora General-
nego IBM Polska D. Fabiszewskiego, zZe ,.... dokonywana
przez GINB interpretacja pewnych regulacji prawnych
jest niefatwa do zaakceptowania. Trudno bowiem, zeby
jakakolwiek firma zgodzila sie na nieograniczona odpo-
wiedzialno§¢ biznesowa za cokolwiek, co wydarzy sie w
bankowym systemie. Tego nie zaakceptuje zadna firma
na $wiecie ..."40.

e Nie mozna wylaczy¢ odpowiedzialnoéci banku
wobec klienta za szkody spowodowane przez firme
$wiadczaca ustugi outsourcingowe.

* Niejasny jest zakres przedmiotowy regulacji, tzn.
nie wiadomo jednoznacznie, ktére czynnosci podlegaja
rezimowi ustawowemu (dotyczy to zwlaszcza czynnosci

37 Zasady, ktore sa stosowane w 3 analizowanych bankach, nalezacych do
pierwszej ,,dziesiatki” bankéw w Polsce.

38 M. Krzeéniak: Problemy z outsourcingiem. ,Rzeczpospolita” z dnia 4 paz-
dziernika 2004 r.

39 por. H. Fedorowicz: Outsourcing trudny w praktyce. ,Rzeczpospolita”
z dnia 21.01.2005; K. Maciejewski: IT na Zqdanie. ,Gazeta Bankowa” nr 1 (845)
z 3 stycznia 2005 r., s. 35 oraz Pismo GINB do bankéw z dnia 21.12.2004 r.
40, Maciejewski, op.cit., s. 35.
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faktycznych, takich jak ustugi informatyczne). Pismo
GINB NB-BPN-I-022-70/04/401/ z 21 grudnia 2004 r.
ustosunkowuje sie do ww. watpliwosci, stwierdzajac,
ze uslugi informatyczne zwiazane z obstuga systeméw
informatycznych stuzace bezposrednio prowadzeniu
dziatalnoéci bankowej uznaje sie za czynnosci faktycz-
ne, pozostajace w funkcjonalnym zwiazku z wykonywa-
niem czynnosci bankowych i tym samym podlegajace
rezimowi ustawowemu. Tak samo traktowane sa czyn-
noéci zwiazane z obstuga rachunkéw bankowych i kart
platniczych, a takze windykacja prowadzona przez fir-
my zewnetrzne. Nie sa natomiast czynnosciami faktycz-
nymi ustugi reklamowe, obstuga techniczna bankoma-
toéw oraz ustugi $wiadczone przez adwokatéw, radcéw
prawnych (ré6wniez w zakresie windykacji) i rzeczo-
znawc6éw majatkowych.

e Zgodnie z art. 6¢ ust. 7 Prawa bankowego, przed-
siebiorce lub przedsiebiorce zagranicznego, ktory stale al-
bo okresowo wykonuje czynnosci, uznaje sie za majacego
bliskie powiazania z bankiem. Dlatego bank ma obowia-
zek przekazywania KNB sprawozdan finansowych takie-
go przedsiebiorcy.

e Trudno$¢ dla bankéw stanowi przepis zakazujacy
podzlecenia ustug outsourcingowych, ktéry nie wystepu-
je w innych krajach europejskich.

Ryzyko operacyjne w duzej mierze wiaze sie ze
sprawnym funkcjonowaniem systeméw informatycz-
nych oraz systeméw kontroli wewnetrznej. O znaczeniu
kontroli wewnetrznej przekonal sie BRE Bank S.A., ktéry
zostal oszukany przez swego pracownika na kontraktach
terminowych na okolo 17,5 mln zl. Ze wzgledu na lewa-
rowanie pozycji strata mogla nastapi¢ nawet w ciagu kil-
kudziesieciu minut, co potwierdza trudnosci w monito-
rowaniu ryzyka operacyjnego. O dobrym funkcjonowa-
niu procedur $wiadczy to, ze stuzby wewnetrzne BRE
Bank S.A. same wychwycily nieprawidlowos¢ i poinfor-
mowaly o tym nadzoér bankowy#1.

Kalkulacja przeprowadzona dla sektora bankéw ko-
mercyjnych w Polsce na podstawie danych na koniec
czerwca 2004 r. wskazuje, ze42:

41 p_ Utrata: Czarna owca w dealingu. ,Parkiet” z dnia 7.04.2004 r.

42 W celu okreslenia wptywu wprowadzenia wymogu kapitalowego na pokry-

cie ryzyka operacyjnego przyjeto nastepujace zalozenia:

* Pod uwage wzieto sektor bankéw komercyjnych, ktérych liczba na koniec
czerwca 2004 r. wyniosta 56.

* Catkowity wymog kapitalowy dla badanej grupy bankéw wyni6st na koniec
czerwca 2004 r. 20,6 mld z! (zgodnie z Zatacznikiem 51 Sytuacji finansowej
bankéw w I péiroczu 2004, s. 61), czemu odpowiadal wspéiczynnik wypla-
calnoéci na poziomie 15,7%.

* Przewidywany wymog na pokrycie ryzyka operacyjnego oszacowano zgod-
nie z Metoda Podstawowego Wskaznika (uznana za najbardziej konserwa-
tywna) jako $redni wynik na dziatalnosci bankowej sektora bankéw komer-
cyjnych z lat 2001 — 2003, pomnozony przez 15%.

* Do catkowitego wymogu kapitalowego, wyznaczonego zgodnie z obowiazu-
jacymi na dzien 30 czerwca 2004 r. regulacjami dodano antycypowany wy-
mog na pokrycie ryzyka operacyjnego. Wyznaczona powyzej suma zostata
uznana za nowy wymog kapitalowy i na zasadzie proporcjonalnosci odnie-
siona do funduszy wlasnych sektora bankéw komercyjnych (40,2 mld zt
zgodnie z Zalacznikiem 49 Sytuacji finansowej bankéw w I péiroczu 2004,
s. 60).
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— przyjmujac jako podstawe wyliczen Metode Pod-
stawowego Wskaznika (jako najbardziej konserwatywna)
faczny wymdg kapitalowy z tytulu ryzyka operacyjnego
dla bankéw komercyjnych w Polsce wyniéstby 3.933 mln
zl, co stanowi 19,13% catkowitego wymogu kapitalowe-
go na koniec czerwca 2004 r. (tzn. catkowity wymoég ka-
pitalowy wzréstby o 19,13%),

— éredni wspolczynnik wyplacalnosci dla banku ko-
mercyjnego w Polsce (Metoda Podstawowego Wskazni-
ka) obnizytby sie z 15,7% do 13,13%.

Whioski koncowe

Wedlug raportu opublikowanego w maju 2004 r. przez
PricewaterhouseCoopers, przygotowanego na zlecenie
Komisji Europejskiej, w zwiazku z planowanymi na 2007
r. zmianami wymog kapitalowy na pokrycie ryzyka kredy-
towego powinien sie obnizy¢ — ,,0szczednos¢” kapitatowa
bedzie jednak skonsumowana przez ryzyko operacyjne3.
Analizujac kwestie zwiazane z wlaczeniem ryzyka opera-
cyjnego do kalkulacji kapitatu na pokrycie ryzyka banko-
wego oraz stan przygotowan polskich bankéw do wpro-
wadzenia zintegrowanego systemu zarzadzania ryzykiem
operacyjnym, mozna wyciagna¢ nastepujace wnioski:

e Problemem (gléwnie dla bankéw globalnych,
z ktérych kilkanaécie dziata na polskim rynku4) moze
by¢ niesp6jne traktowanie w poszczegélnych krajach (w
roznych krajach wg réznych zasad i kryteriéw) modeli
wypracowanych przez ww. banki — banki te beda wow-
czas zmuszone do stosowania kilku podejs¢ réwnocze-
$nie lub przyjecia mniej wyrafinowanych metod pomiaru
ryzyka operacyjnego.

Zaprezentowane powyzej podejécie charakteryzuje sie nastepujacymi

ograniczeniami:

* Pod uwage wzieto sredni wspélczynnik wyplacalnosci, co nie daje odpowiedzi
na pytanie, ile bankéw moze mie¢ problemy z utrzymaniem wymaganego
wspolczynnika wyplacalnosci, jesli wprowadzony zostanie wymég na pokrycie
ryzyka operacyjnego. Analize wplywu wprowadzenia wymogu na pokrycie
ryzyka operacyjnego nalezy uzupelni¢ symulacja mikro, ktéra wydaje sie
szczegblnie wazna dla bankéw o relatywnie niskich wspélczynnikach
wyplacalnosci i wysokim poziomie $redniego wyniku na dzialalnosci bankowej.

* Analizujac sektor bankowy (a nie pojedynczy bank) w celu wyliczenia
sredniego wyniku na dzialalnosci bankowej, przyjeto dane z lat 2001-2003,
kwota wymogu dotyczylaby zas polowy 2004 r. Ze wzgledu na zmieniajaca
sig liczbe bankow komercyjnych sredni wynik na dzialalnoéci bankowej nie
jest wypadkowa wynikéw takiej samej liczby bankéw, co liczba instytucji,
dla ktérych wyznacza sie wymog.

Zblizone wyniki uzyskano w badaniu QIS 3 dla Polski. Zastosowanie metody

standardowej skutkowaloby zwigkszeniem catkowitego wymogu kapitatowe-

go z tytulu ryzyka operacyjnego o 16,5%. Wyniki badania QIS 3 dla Polski
przedstawiono miedzy innymi w: P. Zawadzki: Nowa Bazylejska Umowa Ka-

pitalowa - wplyw na polski sektor bankowy. Materialy z konferenciji ,Basel II

Challenge in Credit Risk Management”, Warszawa, 12-14.05.2003 oraz P.

Dziekonski: Nowa Bazylejska Umowa Kapitalowa - konsekwencje dla rynku

kredytowego. Warszawa 2003 NBP ,Materialy i Studia” zeszyt 164.

43 p, Rochowicz: Ocena ryzyka po bazylejsku. ,Rzeczpospolita® z dnia

12.05.2004 1.

44 Autorzy zidentyfikowali 15 bankéw majacych polska licencje, nalezacych

do grup kapitatowych o zasiegu globalnym.

45 Dotyczy to glownie zatozen co do zwiazkow korelacyjnych miedzy po-

szczegOlnymi zdarzeniami ryzyka operacyjnego.

BANK I KREDYT maj 2005

e Trudnosci moze sprawia¢ odpowiednia identyfi-
kacja zdarzen ryzyka operacyjnego. W badaniu przepro-
wadzonym przez Fitch Ratings az 69% bankéw wskaza-
to, ze prawidlowa identyfikacja moze napotka¢ problemy
trojakiego rodzaju: podwéjne uwzglednianie zdarzen (np.
jako zdarzenie ryzyka operacyjnego oraz zdarzenie ryzy-
ka rynkowego), niewlasciwy monitoring oraz trudnos¢
w rozbiciu skutkéw danego zdarzenia na sktadowe, od-
powiadajace danym rodzajom ryzyka?6.

 Banki musza zdecydowa¢ o minimalnym pozio-
mie straty z tytutu ryzyka operacyjnego (ang. threshold Ii-
mit), ktéra ma zosta¢ zarejestrowana i bedzie monitoro-
wana (w przypadku okolo 70% najwigkszych bankéw
$wiata minimalna warto§¢ straty siega najwyzej 20.000
USD, jedynie okolo 11% instytucji wskazuje na kwote nie
mniejsza niz 100.000 USD). Poziom minimalnej rejestro-
wanej straty powinien uwzglednia¢ koszt monitoringu
oraz specyfike (w tym skale dziatalnosci) instytuciji, cho¢
nie obowiazuje w tym przypadku zasada, ze im wiekszy
bank, tym wyzszy poziom minimalnej rejestrowanej stra-
ty. Banki, ktére decyduja sie na wprowadzenie wyzszych
minimalnych strat rejestrowanych, argumentuja to przy-
pisywaniem mniejszych strat do kategorii , koszty dzia-
talnosci operacyjnej” (ang. cost of doing business)4”.

o W kalkulacji kapitatu na pokrycie ryzyka operacyj-
nego nie sa uwzgledniane korelacje pomiedzy zdarzenia-
mi, natomiast az 83% bankéw deklaruje wykorzystanie
ubezpieczen jako narzedzi redukeji wymogu kapitalowe-
go (niewielka czes¢ z nich zdecyduje sie wykorzysta¢ ca-
ty dostepny w tym zakresie plafon, tzn. 20% wymogu ka-
pitalowego. Aby bank mégt uwzgledni¢ ubezpieczenie ja-
ko czynnik redukujacy minimum kapitalowe na pokrycie
ryzyka operacyjnego, zgodnie z paragrafem 678 Nowej
Umowy Kapitalowej powinny by¢ spelnione nastepujace
warunki:

— Zaklad ubezpieczen powinien mie¢ rating A lub je-
go ekwiwalent.

- Pod uwage moga by¢ brane wylacznie polisy wy-
stawione na okres nie krétszy niz 1 rok (wraz z upltywem
czasu do terminu wygasniecia polisy pomniejszenie z ty-
tulu stosowania ubezpieczenia powinno by¢ redukowane
— dotyczy wylacznie polis o okresie rezydualnym krot-
szym niz 1 rok.

— Minimalny okres wypowiedzenia umowy polisy
wynosi 90 dni.

— Polisy ubezpieczeniowe nie moga zawiera¢ zad-
nych ograniczen w zakresie wyplaty odszkodowania, kto-
re wiazalyby sie z dzialaniem wladz nadzorczych.

¢ Polisy musza by¢ wystawione lub reasekurowa-
ne przez podmiot trzeci (spoza grupy kapitalowej ban-
ku, ktory szacuje kapital na pokrycie ryzyka operacyj-
nego). Istotna zaleta ubezpieczenia jest stabilizacja
cash flow instytucji kupujacej zabezpieczenie (cash

46 K, Ramadurai: Operational Risk Management..., op.cit., s. 4.
47 Ibidem, s. 4.
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flow nie podlega duzym zmianom pod wplywem istot-
nych zdarzen z zakresu ryzyka operacyjnego). Ubezpie-
czenie moze by¢ drugim obok kapitatu sposobem finan-
sowania ryzyka (amortyzacji ponoszonego ryzyka).
Przeszkoda w rozwinieciu wspélpracy pomiedzy ban-
kami a zakladami ubezpieczen sa trudnoéci z konstru-
owaniem przez zaklady ubezpieczen zindywidualizo-
wanych produktéw (ang. tailor-made) oraz rozbiezno-
sci w kwestii identyfikacji poszczegdlnych przejawow
ryzyka operacyjnego48.

48 B, Young, S. Ashby: Insuring Operational Risk. Operational Risk Research
Forum, 2001, s. 4-11.
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Jesli zarysowane powyzej kwestie zostana uregulo-
wane, a banki dostrzega zalety stosowania precyzyjnych,
ale kosztownych metod pomiaru ryzyka operacyjnego i
wykorzystania instrument6éw redukcji zidentyfikowanego
ryzyka, korzysci osiagna wszystkie zainteresowane strony:

— klienci — bezpieczenstwo placéwek bankowych
i érodkéw w nich zdeponowanych,

—banki — mniejsze narazenie na ryzyko operacyjne
oraz zmniejszony wymoég kapitalowy,

— wlasciciele bankéw — wieksza stope zwrotu z ka-
pitatu, poprawe wizerunku rynkowego oraz zmniejszo-
ne ryzyko nieoczekiwanych strat.

Bibliografia
1. Consultative document — operational risk, Bank of International Settlements. Maj 2001.
2. P. Dziekonski: Nowa Bazylejska Umowa Kapitatowa — konsekwencje dla rynku kredytowego. Warszawa NBP
2003 ,Materialy i Studia" zeszyt 164.
3. Glossary of Operational Risk Terms. Zentraler Kreditausschuss. Berlin 2003.
4. B. Gruszka: Ryzyko plynnosci. W: W.L. Jaworski , Z. Zawadzka: Bankowo$¢. Podrecznik akademicki. Warszawa
2004 Poltext.
5. Guidelines for Foreign Exchange Reserve Management: Accompanying Document — Appendix II. IMF 2003.
6. International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards. A Revised Framework. Bank of In-
ternational Settlements, czerwiec 2004.
7. F.H. Knight: Uncertainty and Profit. Boston 1921 University of Boston Press.
8. M. Krzeéniak: Problemy z outsourcingiem. ,Rzeczpospolita” z dnia 4.10.2004.
9. W. Kurylek: Cisza przed burzq. ,Rzeczpospolita” z dnia 24.03.2004.
10. D. Lewandowski: Ryzyko operacyjne w bankach - zarzqdzanie i audyt w swietle wymagan Bazylejskiego Ko-
mitetu ds. Nadzoru Bankowego. ,,Bank i Kredyt” nr 4/2004.
11. R. Machata: Praktyczne zarzqdzanie finansami firmy. Warszawa 2001 PWN.
12. K. Maciejewski: IT na zgdanie. ,,Gazeta Bankowa” nr 1 (845) z 3.01.2005.
13. F. Peemdoller: Operational Risk Data Pooling. CFSforum — Operational Risk, Frankfurt/Main, luty 2002.
14. Pismo GINB do bankéw z dnia 21.12.2004.
15. R. Ramadurai: Operational Risk Management & Basel II Implementation: Survey Results. Fitch Ratings, kwie-
cien 2004.
16. K. Ramadurai: The Oldest Tale but the Newest Story: Operational Risk and the Revolution of its Measurement
under Basel II. Fitch Ratings, styczen 2004.
17. Reality check, lipiec 2004. www.thebanker.com/news/fullstory.php/aid/1691/Reality check on_Basel ILhtml
18. A. Reich: Nowa Bazylejska Umowa Kapitalowa — Ryzyko Operacyjne. NBP — GINB, www.isaca.org.pl/PIR/PO-
LCACS20017Reich.pdf
19. Rekomendacja M dotyczqca zarzadzania ryzykiem operacyjnym w bankach. Komisja Nadzoru Bankowego,
czerwiec 2004 r., dokument dostepny na www.nbp.pl
20. P. Rochowicz: Ocena ryzyka po bazylejsku. ,Rzeczpospolita” z dnia 12.05.2004.
21. Sound practices for the management and supervision of operational risk. Bank of International Settlements,
luty 2003.
22. G. Szwajkowska: Ryzyko operacyjne w pracach Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru bankowego, www.bezpie-
czenstwoit.pl/Artykuly/Audyty_bezbieczenstwa/G.szwajkowska,Ryzyko_operacyjne_w_pracach_BIS/
23. P. Utrata: Czarna owca w dealingu. ,,Parkiet” z dnia 7.04.2004.
24. Uwagi do trzeciego dokumentu konsultacyjnego — Nowa Umowa Kapitafowa wydanego przez Bazylejski Komitet
Nadzoru Bankowego. Komisja Nadzoru Bankowego, www.nbp.pl/Publikacje/nadzor_bankowy/pdf/uwagi 3 pl.pdf
25. A. Wojtasiak: Wybrane metody pomiaru ryzyka operacyjnego dla instytucji finansowych dzialajacych na ryn-
ku instrumentéw pochodnych. ,Bank i Kredyt” nr 1/2004.
26. B. Young, S. Ashby: Insuring Operational Risk. Operational Risk Research Forum, 2001.
27. P. Zawadzki: Nowa Bazylejska Umowa Kapitalowa — wplyw na polski sektor bankowy. Materialy z konferencji
,Basel II Challenge in Credit Risk Management”, Warszawa, 12—14.05.2003.



42 Bankowos$¢ Komercyjna

BANK 1 KREDYT maj 2005

Bankowos$¢ internetowa
Cze$¢ | — determinanty rozwoju™

Tomasz KoZlinski

Wstep

Postep techniczny, ktérego przejawem jest bankowoscé
elektroniczna, istotnie wplywa na system ekonomiczny
kazdego kraju. Popularno$¢ bankowosci internetowej
spowodowala silny spadek zatrudnienia i liczby od-
dzial6w bankowych w wiekszosci krajow. Na pewnych
nielicznych obszarach dzialalnoéci finansowej w naj-
bardziej rozwinietych panstwach na $wiecie ustugi
elektroniczne osiagnely prawie poziom nasycenia. Cia-
gle jednak istnieja ogromne obszary bankowosci i ustug
finansowych, ktére nie zostaly w znacznym stopniu
zinformatyzowane. Poza tym niezbyt popularne obec-
nie ustugi bankowosci przenosnej prawdopodobnie
moga w przyszlosci jeszcze bardziej wplynaé na sektor
bankowy. Nieuchronne staja sie zatem dalsza redukcja
zatrudnienia w sektorze bankowym, jeszcze wieksze
nasycenie nowymi technologiami w §wiecie finanséw
oraz powstanie nowych bankowosci w szerokim tego
sfowa znaczeniu. Bankowo$¢ internetowa jest rowniez
szansa dla polskich bankéw i nic nie stoi na przeszko-
dzie, aby — dzialajac na obszarze Unii Europejskiej —
czerpa¢ korzysci ze swobody przeplywu kapitalow
i uslug. Szeroko rozumiana bankowos¢ elektroniczna
silnie wplywa na jakos¢ gospodarki w Polsce oraz rela-
cje zachodzace w niej pomiedzy podmiotami gospodar-
czymi. Obecnie uslugi bankowosci internetowej sa
standardem.

Pojecia bankowosci internetowej

Bank internetowy to taki bank, w ktérym jednym
z gléwnych kanaléw przeprowadzania operacji banko-
wych jest Internet. Ogélnie mozna réwniez powiedzie¢,
ze bank internetowy to taka organizacja, ktéra umozli-
wia klientom aktywny dostep do ustug finansowych za
pomoca przegladarki internetowej. Jedna z definicji

* Druga cze$¢ artykutu opublikujemy w nr. 6/2005 ,,Banku i Kredytu” (red.)

okresla bankowos¢ internetowa jako pozwalajaca prze-
prowadzaé poprzez sie¢ internetowa operacje bankowe
wszelkiego typu — depozytowe, kredytowe i rozlicze-
niowel. Inna definicje proponuje Rada Bankowosci
Elektronicznej przy Zwiazku Bankéw Polskich. We-
dlug niej bankowos¢ internetowa umozliwia dostep do
rachunku bankowego przy wykorzystaniu przegladarek
internetowych?2. Pojecie bankowosci elektronicznej jest
pojeciem szerszym. Rada definiuje ja jako forme ustug
oferowanych przez niektére banki, polegajaca na umoz-
liwieniu klientowi dostepu do jego rachunku banko-
wego za poérednictwem komputera (badz innego urza-
dzenia elektronicznego, np. bankomatu, POS, czy tele-
fonu) i tacza telekomunikacyjnego, np. linii telefonicz-
nejd. ,W zaleznoéci od banku i wykorzystywanego
oprogramowania, moze ona pozwala¢ jedynie na bier-
ny wglad w stan konta i ewentualne uzyskanie ogél-
nych informacji na temat ustug bankowych, np. opro-
centowanie lokat, badz réwniez na aktywne dokony-
wanie operacji na rachunkach, takich jak przelewy, za-
ktadanie lokat, czy zamawianie czek6w”4. Zgodnie
z ustawa o elektronicznych instrumentach platniczych
w umowie o $wiadczeniu ustug bankowosci elektro-
nicznej bank zobowiazuje sie do zapewnienia dostepu
do srodkéw pienieznych zgromadzonych na rachunku
za poérednictwem urzadzen lacznoéci przewodowej
lub bezprzewodowej wykorzystywanej przez posiada-
cza, a takze do wykonywania operacji lub innych
czynnosci zleconych przez posiadacza®. Definicja ban-
ku internetowego jest zatem niejednoznaczna. Na
$wiecie powszechnie uzywa sie takich poje¢, jak: inter-
net bank, virtual bank, electronic bank (e-bank), bank
bank24,

on-line, net bank oraz mobile bank

1 B. Kosiniski: Tendencje rozwojowe na rynku ustug bankowych. Bankowo$é na
swiecie i w Polsce. Stan obecny i tendencje rozwojowe. Praca zbiorowa pod re-
dakcja naukowa L. Oreziak i B. Pietrzaka. Warszawa 2000-2001 Olympus, s. 151.
2 http: //www.rbe.pl/bankowosc/bankowosc_cotojest. html

3 Ibidem.

4 Ihidem.

5 Ustawa z dnia 12 wrzesnia 2002 1. o elektronicznych instrumentach platni-
czych, art. 29 pkt 1. (Dz.U. z 2002 r. nr 169, poz. 1385).
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(m-bank). W Polsce natomiast wystepuja nazwy takie,
jak: bank elektroniczny, bank internetowy, bank bez-
oddzialowy oraz bank wirtualny.

Przez bank wirtualny rozumie sie bank, w ktérym
wlasciciel konta wykonuje okreslone operacje bankowe
glownie za pomoca sieci Internet. Klient nie ma fizycz-
nego kontaktu z pracownikami banku; jedyne mozliwe
kanaly komunikacji z bankiem to poczta internetowa,
chat room, bezpieczny kanal do rozméw w ramach ser-
wisu internetowego, poczta tradycyjna, polaczenia tele-
foniczne z call centre oraz wszelkiego rodzaju banko-
wosci mobilnej®. Pojecie banku internetowego jest szer-
sze, poniewaz obejmuje wszystkie funkcje banku wirtu-
alnego polaczone z tradycyjnie rozumianym bankiem
majacym sie¢ oddzialéw. W tym przypadku interneto-
wy kontakt z klientem i wykonywanie przez niego ope-
racji bankowych mozna traktowac jako kolejny kanat
dystrybucji. Bank internetowy w waskim tego stowa
znaczeniu mozna utozsamia¢ z bankiem wirtualnym.
Pierwsze operacje bankowe klientéw indywidualnych
za pomoca przegladarek internetowych i protokolow
http/https przeprowadzily w 1995 r. banki amerykan-
skie (Security First Network Bank), skandynawskie
(Sparbanken Finn) i niemieckie (Hypo Bank)?. Pierw-
sze operacje elektroniczne na odlegto$¢ w ramach ustu-
gi home banking byly juz wykonywane na poczatku lat
80. XX w., niestety w systemie off-line. Zdalny dostep
do konta bankowego w systemie Minitel byt natomiast
mozliwy w siedmiu najwiekszych bankach francuskich
juz w 1973 r.8 Podobne systemy jednak znacznie p6z-

6 Chat room to wirtualne miejsce do rozméw w Internecie w ogélnodostep-
nych kanalach lub specjalnych bezpiecznych potaczeniach. W przyszlosci
chat room bedzie powszechnie umozliwial przesylanie dzwigku i obrazu za-
miast tekstu.

7 Niektore zrodta jako pioniera wskazuja La Jolla Bank FSB z Kalifornii, ktéry
wprowadzit ustugi bankowosci internetowej w 1994 r. Za: D.T. Dziuba: Syste-
my informatyczne w obsludze bankéw detalicznych. Warszawa 2002 Uniwer-
sytet Warszawski.

8 T. Kulisiewicz: Stan dzisiejszy, najblizsze perspektywy, potencjalni nowi
gracze. VII Forum Bankowosci Elektroniczne ,Elektroniczny pieniadz i inne
elektroniczne instrumenty platnicze”, Warszawa 2004, s. 9.

Wykres | Liczba aktywnych uzytkownikow
Internetu w wybranych krajach w lipcu 2004 r.
(dostep z domu)

Zrddio: hitp: /Jwww.clickz.com/stats/big_picture/geographics/article.
Php/3397231 za Nielsen, NetRatings.
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niej, w 1984 r., wprowadzily Nordea Bank oraz Citi-
bank i Bank of America?.

Przez bank on-line nalezy rozumie¢ bank, w kto-
rym w czasie rzeczywistym mozna wykonywac opera-
cje bankowe w oddziatach, za pomoca specjalnych pro-
graméw finansowych, przy uzyciu przegladarek inter-
netowych, bankomatéw wielofunkcyjnych, specjal-
nych przystawek telewizyjnych badz telefon6w komor-
kowych lub stacjonarnych. Saldo rachunku klienta
w czasie rzeczywistym odzwierciedla jego $rodki finan-
sowe lub ich niedobér. Nazwa ta oznacza rowniez, ze
klient moze mie¢ rzeczywisty kontakt z bankiem za po-
moca wszelkich urzadzen elektronicznych umozliwia-
jacych bezposrednie potaczenie z bankiem. Przez
bank24 nalezy rozumie¢ bank, ktory jest dostepny dla
klienta przez cala dobe poprzez call centre, automa-
tyczna linie telefoniczna, Internet, WAP, SMS-y, tele-
wizje satelitarna oraz bankomaty?0.

W dobie rozwoju telefonii komdrkowej wyksztalci-
fo sie pojecie bankowosci przenoénej (mobile ban-
king), ktore jest starsze niz bankowos¢ internetowa, bo
powstalo w 1992 r. Bankowo$¢ przenoéna nalezy tutaj
rozumie¢ jako dostep do rachunku bankowego klienta
tak jak to jest w banku internetowym, ze szczegblnym
uwzglednieniem kontaktéw za pomoca telefonu ko-
morkowego przy uzyciu protokotu WAP, krétkich wia-
domosci tekstowych SMS, a takze stacjonarnych telefo-
néw domowych i publicznych. Mobile bank nalezy
traktowac¢ jako bank internetowy wzbogacony o mozli-
wo$¢ wykorzystywania wszelkich standardéw telefonii
komoérkowej. Bank taki obstuguje réwniez protokoty in-
ternetowe http i bezpieczny https?l.

Jednym z najnowszych osiagnie¢ w dziedzinie ko-
munikacji klienta z bankiem jest uzycie telewizji sateli-
tarnej, kablowej i telegazety. Jest to tak zwany TV ban-
king, ktoéry umozliwia pasywny lub aktywny wglad do

9 D.T. Dziuba: Systemy ...op.cit, s. 182 oraz http: //www.nordea.com.

10 WAP — Wireless Application Protocol, SMS — Short Message Service.

11 polaczenia z bankiem poprzez telefon komérkowy sa bezpiecznie szyfro-
wane, np. za pomoca protokotu WTLS.

Wykres 2 Liczba uzytkownikow Internetu
na swiecie w latach 2000-2002

Zradto: £- ce and Devel Report 2003. United Nations Conferen-
ce on Trade and Development, United Nations, New York, Geneva 2003, s. 2.
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rachunku bankowego klienta, czesto przy jednocze-
snym polaczeniu telefonicznym z bankiem. Jest to za-
tem rozwigzanie stosunkowo kosztowne dla klienta,
poréwnywalne z polaczeniem modemowym lub telefo-
nicznym. Potencjalnym zrédtem nowych sposobéw ko-
munikacji jest kodowana telewizja satelitarna. Rozwia-
zanie to ma jednak wiele wad, mimo ze telewizor staty-
stycznie posiada kazde gospodarstwo domowe. Po
pierwsze, technika ta jest dostepna przede wszystkim
dla abonentéw telewizji satelitarnej, po uprzednim za-
instalowaniu przystawki kodujacej. Po drugie, jest to
kosztowna metoda, gdyz klient oprécz abonamentu te-
lewizji cyfrowej musi pokry¢ koszty polaczenia telefo-
nicznego. Bezpieczenstwo w TV banking jest zagwa-
rantowane, pod warunkiem ze transmisja jest szyfrowa-
na tak jak w potaczeniu internetowym?12.

Prekursorem bankowosci internetowej byta banko-
woé¢ domowa (home banking), przeznaczona gltéwnie
dla podmiotéw gospodarczych oraz zamoznych klien-
tow indywidualnych. Pierwsze oprogramowanie home
banking wprowadzono na $wiecie w latach 70. XX w.,
natomiast w Polsce dopiero w 1993 r.13 Home banking

12 Bank Egg w Wielkiej Brytanii wspolpracuje z telewizja cyfrowa Sky i sto-
suje, podobnie jak w polaczeniu internetowym, 128-bitowe szyfrowanie, iden-
tyfikator i haslo. Przystawka jest polaczona z telewizorem i gniazdkiem tele-
fonicznym. Polaczenia w sieci kablowej lub transmisja satelitarna moga by¢
rozkodowane, je$li nie beda odbywac¢ sie za pomoca wystarczajacych zabez-
pieczen.

13 BRESOK BRE Banku zostal uruchomiony w 1993 r. Rok wezesniej ustugi te
zaoferowaly filie bankow zagranicznych: ING, IBP, Citibanku. Za: J. Grzywacz:
Bankowos¢ elektroniczna w dzialalnosci przedsigbiorstwa. Warszawa 2004
Szkota Gtéwna Handlowa, s. 23.

Wykres 3 Przecietne koszty powstania no-
wych bankow internetowych na swiecie

VW Bank direct - Polska** | 2
Hansabank*****-Estonia , 15
OnBanca****-Wlochy 20
Standard Life Bank-Wielka Brytania 25

IKANO Banken-Szwecja | 25
Virgin One Account - Wielka Brytania 30
VW Bank - Niemcy 30
Sainsbury's Bank - Wielka Brytania 47
mBank i Multibank* 50
First-c****-Wielka Brytania (Francja) 58

* Przyszedl czas na zyski. ,Ekonomia i Rynek”. ,Rzeczpospolita” nr 202
7 28.08.2004.
** P. Mlynik: Javatech, Systemy bankowosci internetowej, internet banking,

mobile banking, s. 4, http://www.javatech.com.pl., za: M. Macierzynski: Przy-
szlos¢ bankowosci internetowej. http//www.bankier.pl z dnia 22.11.2002.

*** Srednia wazona na podstawie: M. Polasik: Bankowos¢ internetowa. War-
szawa 2002 Fundacja Edukacji i Badan Bankowych, Zwiazek Bankéw Pol-
skich, s. 77.

**#* Podwyzszenie kapitalow.

##xxx T Kulisiewicz: Stan dzisiejszy, najblizsze perspektywy, potencjalni no-
wi gracze. VII Forum Bankowosci Elektronicznej — Elektroniczny pieniadz
i inne elektroniczne instrumenty platnicze. Warszawa 2004, s. 9.

W wigkszosci przypadkéw wiascicielami tych przedsiewzie¢ biznesowych sa nie-
bankowe instytucje finansowe. Virginia One Account nie ma licencji bankowej.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie D. Lascelles: Burope’s new banks.
The non-bank phenomenon. London 2000 CSFI Centre for the Study of Finan-
cial Innovation, s. 32.
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polega na wykonywaniu operacji bankowych przez
klienta za pomoca wczesniej zainstalowanego specjali-
stycznego oprogramowania. Rozwo6j sieci Internet, ko-
rzy$ci skali oraz wprowadzenie masowej obstugi klien-
ta przyczynily sie do upowszechnienia bankowosci in-
ternetowej.

Przez bankowo$¢ elektroniczna (electronic ban-
king) nalezy rozumiec¢ kazda dzialalnos$¢ bankowa, kt6-
ra odbywa sie za pomoca zapisu informacji w postaci
bitow, czyli elektronicznie zapisanych informacji w po-
staci ciagu logicznych znakéw zer i jedynek. Tak zdefi-
niowane pojecie bankowosci elektronicznej uzywane
jest w literaturze zachodniej. W tym znaczeniu e-ba-
nking obejmuje wszystkie mozliwe transakcje finanso-
we majace posta¢ strumieni informacji przekazywa-
nych przez polaczenia telekomunikacyjne. Zawiera ona
w sobie bankowo$¢ internetowa, bankowo$é on-line,
mobile banking, TV banking, bankowo$¢ wirtualna
i home banking. W Polsce bankowo$¢ elektroniczna ma
réwniez wezsze znaczenie i oznacza gléwnie banko-
woé¢ domowa (home banking), gdzie uzytkownik za
pomoca oprogramowania dostarczonego przez bank ta-
czy sie z serwerem banku i samodzielnie wykonuje do-
zwolone operacje finansowe. Bankowo$¢ elektroniczna
czasami utozsamia sie z bankowo$cia internetowa
i bankowoscia przenosna.

Statystyki dotyczqce uzytkownikéw internetu

Zgodnie z badaniami przeprowadzonymi przez Forre-
ster Research, w 2003 r. z bankowosci internetowej ko-
rzystalo okolo 60 milionéw Europejczykéw. Optymi-
styczne prognozy przewiduja, ze w 2005 r. w Europie
bedzie 110 milionéw klientéw bankowoéci interneto-
wej. Jednoczeénie z badan tej samej firmy wynika, ze
73% bankéw nie wierzy w sie¢ jako droge dystrybucji
swoich ustug i sposéb na rozszerzenie zasiegu swojej
dziatalnoscil4. Badania przeprowadzone przez ,Wall
Street Journal” wskazuja, ze 62% inwestor6w korzysta
z bankowosci internetowej. Wedtug innych, wykona-
nych przez firme Frederick Schneiders Researech, 80%
konsumentéw woli korzysta¢ z bankowosci interneto-
wej niz bankowosci tradycyjnej!®. Optymistyczne pro-
gnozy sa konsekwencja dynamicznego wzrostu liczby
uzytkownikéw bankowosci internetowej na $wiecie. Ze
wzgledu na uwarunkowania rozwojowe najwiecej uzyt-
kownikéw Internetu i zarazem bankowosci interneto-
wej jest w Stanach Zjednoczonych. Najszybciej przyby-
wa nowych uzytkownikéw bankowosci internetowej
w krajach Azji, szczeg6lnie Chinach i Indiach. Kraje
Europy Srodkowej i Wschodniej réwniez charakteryzu-
ja sie duza dynamika przyrostu liczby internautéw.

14 hittp: //www. rzeczpospolita. pl/dodatki/komputer_020502/index. html
15 p, Johansson: Web-banking Outlook. London 2001, s. 2, http://www.sampo.fi
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Wykres 4 Przecietne koszty wykonania poje-
dynczej operacji bankowej w zaleznosci od
kanatu dystrybucyi (w USD)

Internet** | 0,04
Internet* | 0,13
Internet**** 0.3
Home banking*** 0,015
Home banking* 0,28
Call Centre/automatycznie**** 0,17
Bankomat** 0,26
Bankomat**** 03
Poczta®***
Telefon*
Call Centre/pracownik****
Tradycyjny oddzial*
- fal**

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie:
* Booz Allen’s Internet Banking Survey Revealed a Huge Perception Gap.

Booz Allen Hamilton, 1998, http://www. boozallen. com

** Diverse distribution brings ICICI success. ,The Banker”, sierpien 2003, s. 80.
**% 1, Grzechnik: Bankowo$¢ internetowa. Gdansk 2000 Internetowe Centrum
Promocji, s. 33.

***% T Kozlinski: Bankowo$¢ internetowa. Warszawa 2004 CeDeWu, s. 32, za
http: //www. sampo. fi, w euro

W Korei Poludniowej jest natomiast najwiekszy odse-
tek os6b majacych szerokopasmowe lacze bedace wy-
znacznikiem jakosci ustug?®.

Na podstawie analizy profilu uzytkownika ban-
kowosci internetowej oraz jego zachowan mozna
stwierdzi¢, ze najbardziej aktywna i finansowo naj-
bardziej atrakcyjna grupa sa dla bankéw osoby w wie-
ku od 25 do 44 lat1”7. Poza tym operacje w serwisach
bankowosci internetowej statystycznie czesciej wy-
konuja mezczyzni niz kobiety. Podobnie mieszkancy
duzych aglomeracji oraz dobrze wyksztalceni i lepiej
niz przecietnie zarabiajacy sa aktywniejszymi uzyt-
kownikami, niz wynikaloby to ze struktury spole-
czefistwa. Osoby korzystajace z bankowosci interne-
towej statystycznie chetniej kupuja kolejne produkty
i ustugi inwestycyjne, ale tez przecietnie prawie
dwukrotnie bardziej sie zadluzaja niz ogét klientéw.
Konsumenci bankowosci internetowej réwnie czesto
korzystaja z personalnej oraz automatycznej obstugi
telefonicznej w call centre. Klienci WAP banking
charakteryzuja sie tymi samymi cechami co uzytkow-
nicy bankowosci internetowej, jednak natezenie cech
w poszczegdlnych kategoriach jest jeszcze wiekszel8.
Badania przeprowadzone przez firme Jupiter Rese-
arch w 2003 r. wskazuja, ze w Stanach Zjednoczo-
nych najszybciej zwiekszala sie liczba klientéw ban-
kowosci internetowej wiréd oséb o dochodach poni-
zej 75 tys. dolar6w roczniel9.

16 Szerokopasmowe lacza umozliwiaja przesylanie danych z bardzo duza
predkoscia, dlatego sa niezbedne do wizualnego wykorzystania nowocze-
snych ustug finansowych.

17 Teza sformulowana na podstawie statystyk Sampo Bank. Za M. J. Ylilammi:
Re-shaping Financial markets. The Sampo view. Sampo, 9.10.2001, s. 29-46.
18 Ihidem.

19 C. C. Haley: Interest in Online Banking Grows. grudzien 2003.

http: //www. clickz. com/stats/markets/finance/article. php/3292041, za Jupi-
ter Research.
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Kosztowe uwarunkowania bankowosci
internetowej

Celem upowszechniania elektronicznych kanalow dys-
trybucji przez banki byla przede wszystkim wieksza
wygoda korzystania z calodobowego serwisu dla klien-
téw oraz obnizenie kosztéw transakcyjnych zaréwno
dla klientow, jak i bank6w. W wiekszosci przypadkow
szacunkowe dane potwierdzaja, ze koszty zmienne po-
jedynczej transakcji za pomoca internetowego kanalu
dystrybucji sa zdecydowanie mniejsze niz te wykonane
w tradycyjnym oddziale. Koszty transakcji interneto-
wych, w tym nakfady na zakup technologii i infrastruk-
tury, wprowadzenie oraz modernizowanie systeméw
bankowosci elektronicznej zdecydowanie jednak
zmniejszaja przewage bankowosci internetowej. Dodat-
kowo w szacunkowych danych nalezy uwzgledni¢ tak
zwane koszty utopione, ktére sa konsekwencja zakupu
i wprowadzenia niepotrzebnych technologii albo roz-
wiazan, ktére nie spotkaly sie z powszechnym zaintere-
sowaniem klientéw. Przykladem sa astronomiczne na-
kiady na serwisy mobile banking oparte na protokole
WAP, ktére okazaly sie najwiekszym niepowodzeniem
bankowosci elektronicznej. Postep techniczny oraz na-
rastajaca konkurencja na rynku firm teleinformatycz-
nych powoduja jednak, ze nowe rozwiazania bankowo-
ci internetowej sa coraz tansze. Ta obnizka kosztow
wynika z tego, ze zakup i eksploatacja nowych techno-
logii, ktére obstuguja dana liczba klientéw przy podob-
nym poziomie satysfakeji, sa z kazdym rokiem tansze.
W bankowosci internetowej mozna zauwazy¢ rowniez
efekt uczenia sie. Polega on na tym, ze w ramach grupy
bankowej wprowadzanie rozwiazan elektronicznych
w kolejnych krajach jest relatywnie tansze. Sytuacja ta-
ka wystapila w Volkswagen Bank direct i ING DIRECT.

Na koszt bankowosci internetowej maja wplyw
réwniez takie zjawiska, jak moda i trendy, przyzwycza-
jenia klientéw, regulacje prawne oraz bezpieczenstwo
zwiazane glownie z weryfikacja tozsamosci klienta20.
Potrzeba kontaktu klienta z przedstawicielem banku
spowodowala, ze Security First Network Bank otworzyt
tradycyjne oddzialy bankowe. Niektére produkty ban-
kowe oraz bezpieczenistwo obrotu wymusily na wirtu-
alnych bankach stworzenie sieci doradcéw kredyto-
wych lub hipotecznych, np. w mBanku. Czynniki te
wplywaja na wzrost co najmniej kosztéw zmiennych
tego kanatu dystrybucji. Jednak mimo takich uwarun-
kowan rynkowych bankowos¢ internetowa wciaz jest
konkurencyjna w stosunku do tradycyjnych oddziatéw
bankowych. Wedlug wstepnych szacunkéw Volkswa-
gen Bank direct dotyczacych rynku Wielkiej Brytanii,

20 powszechne wykorzystywanie bezpiecznego podpisu elektronicznego moze
spowodowa¢ spadek jednostkowych kosztéw zmiennych. Dodatkowo za jego
powszechnym wykorzystaniem, przede wszystkim w bankowosci korporacyj-
nej, matych i érednich przedsiebiorstw oraz ustugach private banking, przema-
wia spadek kosztéw z tym zwiazanych (oprogramowanie do sktadania podpisu,
bezpieczne urzadzenie do skladania podpisu oraz kwalifikowany certyfikat.
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stopa zwrotu z aktywéw pozyskanych przez bank inter-
netowy wynosi 4%, natomiast stopa zwrotu z aktywéw
pozyskanych w tradycyjnym banku — 1%21. Bank Egg
szacuje, ze prowadzenie konta internetowego kosztuje
okolo 5 funtéw rocznie?2.

W bankowosci internetowej wystepuje efekt skali
dziatania, ktéry polega na tym, ze wraz ze wzrostem
liczby klientéw maleja koszty zakupu i eksploatacji
systemu. Dlatego najwieksze miedzynarodowe banki
internetowe czerpia najwiecej korzysci z globalnego
dzialania, tak jak w przypadku banku ING Direct, dzia-
tajacego we Francji, Niemczech, USA, Kanadzie, Hisz-
panii, Wioszech, Wielkiej Brytanii i Australii.

Rézne uwarunkowania rozwoju bankowosci inter-
netowej powoduja, ze przecietne koszty jednostkowej
transakcji sa bardzo rézne dla poszczegélnych bankéw
w zaleznoéci od kraju oraz kanatu dystrybucji. W jed-
nym z pierwszych badan przeprowadzonych przez
Booz Allen & Hamilton w 1998 r. okreslono koszt wy-
specjalizowanego serwisu bankowosci internetowej na
1-2 mln dolar6w?23. Poza tym oszacowano, ze wskaznik
kosztéw prowadzenia bankowosci internetowej powi-
nien stanowié¢ okoto 15-20% przychodéw; w przypad-
ku tradycyjnych bankéw — 50-60%24. W rzeczywisto-
§ci bardzo trudno okresli¢ te proporcje. Prawie wszyst-
kie banki tradycyjne zaczety oferowac ustugi bankowo-
Sci internetowej, a pracownicy tych oddziatéw w nie-
ktérych przypadkach zajmuja sie gléwnie doradztwem
i prezentowaniem tej ustugi2®. Komplikuje to znacznie
kalkulacje kosztow. Ot6z Booz Allen szacuje koszt jed-
nostkowej operacji w oddziale bankowym na 1,08 USD,
za pomoca telefonu na 0,54 USD, w aplikacji home
banking (PC) na 0,28 USD, a za pomoca Internetu na
0,13 USD. Oczywiscie te koszty sa dzi$ inne. Przykta-
dowo, u indyjskiego lidera bankowosci internetowej
ICICI Bank przedstawiaja sie nastepujaco: 1,09 USD (50
rupii) za transakcje wykonane w oddziale, 0,26 USD
(12 rupii) za operacje wykonane w bankomacie i 0,04
USD (2 rupie) za operacje w Internecie26. Zadziwia, ze
indyjski bank ma podobne koszty pojedynczej transak-
cji jak banki amerykanskie i europejskie. Skad zatem
bierze sie taka silna presja wérdd bankéw amerykan-
skich i brytyjskich na outsourcing ustug finansowych
tlumaczony przewaga kosztowa? By¢ moze poczatkowe
koszty ustug internetowych sa wysokie ze wzgledu na
amortyzacje systemow transakcyjnych. Grzechnik
przedstawia przyblizone szacunki, opierajac sie na po-

21 hidem.

22 D, Lascelles: Europe’s new banks. The non-bank phenomenon. London
2000 GSFI Centre for the Study of Financial Innovation, s. 32.

23 Booz Allen’s Internet Banking Survey Revealed a Huge Perception Gap.
Booz Allen Hamilton, 1998, http: //www.boozallen.com

24 Ibidem.

25 Dotyczy to np. ustugi przyjecia wniosku o korzystanie z systeméw banko-
wosci internetowej, wyjasnienia podstawowych zasad funkcjonowania syste-
mu, odbioru karty kodéw lub przyjecia reklamacji.

26 Diverse distribution brings ICICI success. ,The Banker”, sierpien 2003, s. 80.
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dobnych zZrédtach, mianowicie: oddziatl tradycyjny
1,07 USD, telefon 0,54 USD, bankomat 0,27 USD, home
banking 0,015 USD, Internet 0,01 USD27. Sampo Bank
dokonal wyliczen, opierajac sie na rzeczywistych kosz-
tach poniesionych w 2000 r., obejmujacych wprowa-
dzenie, eksploatacje i modernizacje systemé6w banko-
wosci internetowej. Okazalo sie, ze przecietny koszt
transakcji w tradycyjnym oddziale wynosi az 2,28 euro,
poprzez pracownika call centre 1,27 euro, poczte trady-
cyjna 0,84 euro, system bankowosci internetowej i ban-
komat po 0,3 euro, automatyczna obstuge w call centre
- 0,17 euro i najtaniej za pomoca polecenia zaplaty
0,0528, W polskich bankach struktura kosztu wykona-
nia jednorazowego przelewu jest zblizona do kalkulacji
finskiego banku Sampo. Polecenie przelewu wykonane
za pomoca systemu internetowego przez klienta jest
przecietnie dziesie¢ razy tansze dla banku, niz gdyby
byto zrealizowane w tradycyjnym oddziale. Systemy
home banking (lub office banking) charakteryzuja sie
réznym kosztem przecietnym wykonania pojedynczej
operacji bankowej, ktory zalezy od wielkosci przedsie-
biorstwa oraz wybranej technologii bezpieczenstwa?29.

Kanaty dystrybucii

Z kazdym rokiem wzrasta znaczenie elektronicznych
kanatéw dystrybucji. Jest to spowodowane nie tylko
uwarunkowaniami kosztowymi, ale réwniez zmiana
preferencji i przyzwyczajenn klientow. W wiekszosci
przypadkéw eksperci przewiduja znaczny wzrost licz-
by transakcji poprzez elektroniczne kanaty komunika-
cji, czyli w serwisach bankowosci internetowej i auto-
matycznie w call centre — IVR (Interactive Voice Re-
sponse). Sam kierunek wzrostu jest tatwy do przewi-
dzenia, znacznie trudniej jest oszacowac sile tego dzia-
tania. W tego typu klasyfikacjach najbardziej dyna-
micznym wzrostem, siegajacym kilkudziesieciu, a na-
wet kilkuset procent, charakteryzuja sie internetowe
kanaty komunikacji i dystrybucji.

Podobne zmiany w znaczeniu kanat6w komunika-
cji sa prognozowane na §wiecie. W niektérych krajach
pewne ustugi zostaly juz catkowicie zautomatyzowane.
Z tego wzgledu poprawa ma charakter jakosciowy,
a nie ilosciowy. W krajach skandynawskich w latach
1999-2002 dynamicznie wzrdst udziat operacji elektro-
nicznych. Przyktadowo, bank Sampo w 2001 r. sprze-
dat ponad 30% jednostek funduszy inwestycyjnych za
pomoca WebBanku, 15% za pomoca TeleBanku i okoto
55% w tradycyjnych oddziatach. W ciagu 15 miesiecy

27 . Grzechnik: Bankowos¢ internetowa. Gdansk 2000 Internetowe Centrum
Promocji, s. 33.

28 T, Kozlinski: Bankowosé internetowa. Warszawa 2004 CeDeWu, s. 32, za
http: //www.sampo.fi.

29 W zaleznosci od tego, czy sa to przelewy masowe, okresowe, potwierdzane
bezpiecznym podpisem elektronicznym itd.
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Wykres 5 Struktura miesiecznych kontak-
tow klientow Sampo za pomocq roénych ka-
natow komunikacyi

TOHHH
Internet

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie P Johansson: Web-banking
Outlook, London 2001, s. 9, hitp://www.sampo.fi

udzial internetowych kanaléw komunikacji wzrést
z 33% do 55%. Wspdlczesnie prawie wszystkie opera-
cje bankowe klient moze wykona¢ poprzez dowolny,
korzystny dla niego elektroniczny kanal komunikacji,
czyli za pomoca przegladarki internetowej, przegladar-
ki WAP w telefonie komérkowym, serwisu SMS, call
centre lub specjalnej przystawki telewizyjne;j.

Okazuje sie rowniez, ze Internet nie jest najlep-
szym kanalem komunikacji klienta z bankiem, ponie-
waz wedlug niektérych badan banki odpowiadaja tylko
na 15% e-maili30. Outsourcing tej ustugi do krajow
o nizszych placach przecietnych znacznie zwiekszyt ja-
kos¢ uslug oraz odsetek odpowiedzi czotowych ban-
kéw na $wiecie.

W OP Bank (dawny OKO Bank), bedacym pionie-
rem i obecnie §wiatowym liderem ustug bankowosci
elektronicznej, ponad 90% podstawowych operacji
bankowych wykonuje sie za pomoca internetowych
serwiséw. Tylko polowe rachunkéw Finowie placa
w ramach ustug EBPP (Electronic Bill Payment and
Presentment). Bardzo duzo platnosci dokonywanych
jest w ramach ustugi direct debit (ponad 3,2 miliony
umo6w), ktéra wedtug niektorych wyliczen okazata sie
najtanszym sposobem regulowania naleznosci3l. OP
Bank jest réwniez pionierem we wprowadzeniu TV

30 Ch. Skinner: Something to talk. , The Banker”, sierpien 2004, s. 79.

31 Niektérzy eksperci uwazaja polecenie zaplaty za szanse dla masowych
ustug detalicznych. K. Freliszek: Masowe rozliczenia detaliczne - czy i kiedy
nadejdzie czas polecenia zaplaty? ,Bank i Kredyt” nr 2/2003, s. 63-68.
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Wykres 6 Kanaty komunikacyi klientow
w rfinskim OP Banku w 2003 .

. Internet
Hn

Inne

Uwaga: dotyczy podstawowych operacji bankowych. OP Bank to dawny OKO Bank.
Zrédto: OP Bank Group Annual Report. Helsinki 2003, s. 26-28.

MTV3 uruchomit te ustuge w 2002 r., jednak kanat ten
nie cieszy sie obecnie wielka popularnoscia®2. Bank
wprowadzil tez system pieniadza elektronicznego,
ktory nalezy traktowac jako jeden ze sposob6w regulo-
wania malych naleznosci. Dotychczas korzystanie
réznych form z pieniadza elektronicznego konczylo
sie na ogd! niepowodzeniami33.

Najnowsze statystyki dotyczace innowatora ban-
kowego z Azji ICICI Bank przedstawiaja inna niz w Eu-
ropie strukture komunikacji klientéw z bankiem. Nale-
zy podkresli¢, ze w ICICI Bank transakcje wykonane za
pomoca Internetu stanowily niewielki odsetek ogotu,
bo zaledwie 6%34. Sytuacje te mozna wiazac ze sto-
sunkowo niewielka, ale bardzo szybko zwiekszajaca
sie liczba uzytkownikéw Internetu w Indiach. Udziat
ustug bankowosci internetowej jest w tym banku bar-
dzo wysoki. W 2003 r. wynosil on okoto 50%, czyli
z elektronicznych serwiséw korzystalo ponad 2,5 mln
klientow sposréd 5,5 mln ogotem3d. Wzrost liczby wy-
konywanych operacji 0 400% w latach 2002—-2003 zo-
stal zréwnowazony marginalnym wzrostem liczby per-

32 OP Bank Group Annual Report. Helsinki 2003, s. 27.

33 patrz: R. Janowicz, R. Klepacz: Pieniqdz elektroniczny na swiecie. Istota
i zastosowanie elektronicznej portmonetki. Warszawa 2002 Biblioteka Mene-
dzera i Bankowca oraz Payment and settlement systems in selected countries.
Bank for International Settlements, Basel 2003. Singapur jest przykladem uda-
nego wprowadzenia pieniadza elektronicznego do powszechnego uzytku.

34 Diverse distribution brings ICICI success ...

35 hidem.

Tabela | Przewidywana ewolucja znaczenia kanalow dystrybucji w Polsce

Kanat Zarzadzanie Finansowanie
dystrybucji aktywami przedsigbiorstw
Oddziat PN PN
Doradcy bankowi 4 4
Call centre 4 R
Call cenre Rad R
Internet t t

Finansowanie Zarzadzanie Treasury Bankowosé
handlu gotowka detaliczna
4 7 7 o
4+ PN A+
= 4 4 A
P 4 4 4
= 1 4 4

Uwaga: Bankowos¢ detaliczna to doradcy bankowi, wzrost gtéwnie ustug typu private banking.
Zrédto: I. Sulek: Wptyw czlonkostwa w Unii Europejskiej na konkurencyjnosé polskiego sektora bankowego, s. 11. Zeszyty BRE Bank - CASE nr 71; Polski sektor
bankowy po wejsciu Polski do Unii Europejskiej. Warszawa 2004.
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Wykres 7 Liczba transakeji wedtug kanalow
dystrybucyi w indyjskim ICICI Bank w 2003 r.
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Wykres 8 Wskazinik wykorzystania Internetu
przez klientow nalezqcych do grupy HNWI
@ Ultra HNWI w 2000 r.

Zrédio: Diverse distribution brings ICICI success. ,The Banker”, sierpien 2003, s. 80.

sta niewymierne korzysci. Takie rezultaty mozna oczy-
wiscie osiagna¢ dzieki zaplanowaniu rozwoju techno-
logii informatycznych w banku oraz kontroli kosztow.
Struktura operacji w danym banku wplywa oczywiscie
na wysokos$¢ kosztéw ogolem.

Electronic private banking

Bardzo interesujaca grupa klientéw bankowosci inter-
netowej stanowia bogaci klienci indywidualni obstugi-
wani w ramach ustugi private banking. Z polaczenia
tych dwoch ustug powstata nowa dziedzina bankowo-
§ci: electronic private banking lub internet private ban-
king. Sa to wysublimowane, dostosowywane do po-
trzeb kazdego klienta ustugi bankowosci internetowej
oraz dedykowane elektroniczne systemy zarzadzania
bogactwem (electronic wealth management systems)37.
Systemy transakcyjne, agregatory czy systemy eksperc-
kie sa narzedziami wykorzystywanymi przez klientéw
oraz doradcéw ustug private banking. Bogaci klienci
private banking, okreslani réwniez jako High Net
Worth Individuals (HNWI), stosunkowo szybko zaak-
ceptowali ustugi bankowosci internetowej38. Zaobser-

36 Ibidem.

37 G. Grzeskiewicz, T. Kozlinski: Electronic banking and private banking. The
8th International Conference of Doctoral Students, Brno University of Techno-
logy, Brno 2004.

38 G. Grzeskiewicz, T. Kozlinski: High Net Worth Individuals — The Clients of
Private Banking. The 8th International Conference of Doctoral Students, Brno
University of Technology, Brno 2004 oraz L. Dziawgo: Private banking - istot-
ny element wspélczesnej bankowosci. ,Bank i Kredyt” nr 2/2003, s. 13-19.

Zrédlo: G.M. Magrini, M. Thomas: E-private banking in Europe, myth, reality and
promise. Luxemburg 2001 PWC, s. 26.

wowano odmienne podejscie do tego typu ustug w po-
szczegblnych krajach, majacych rézna kulture finanso-
wa. Przykladowo w 2000 r. we Wloszech tylko 34%
klientéw nalezacych do segmentu HNWI oraz Ultra
HNWI korzystalo z Internetu, a w Wielkiej Brytanii
i Niemczech wskaznik ten wynosit ponad 55%39.

W private banking bankowos¢ internetowa nie od-
grywa juz tak waznej roli, jak w bankowosci detalicz-
nej, poniewaz w tego typu ustugach jakos¢, indywidu-
alne podejécie do klienta oraz dyskrecja sa najwaz-
niejsze. Potwierdzaja to badania, gdzie najwyzszy
wskaznik odpowiedzi klientéw private banking dla
kanalu komunikacji zanotowal oddzial bankowy.
Obecnie systemy bankowosci internetowej dla klien-
tow private banking sa znacznie bardziej rozbudowa-
ne i przyjazne. Poza tym regulacje prawne dotyczace
podpisu elektronicznego ogromnie zwiekszyly bez-
pieczenstwo i wiarygodno§¢ autoryzacji oraz uwierzy-
telnienia klienta i banku. Dodatkowo systemy electro-
nic private banking w czasie rzeczywistym dostarcza-
ja 1 przetwarzaja informacje z wielu zrédel, czego zy-
cza sobie klienci oraz ich doradcy. Nastapil réwniez
postep w budowaniu zagregowanych ofert obejmuja-
cych produkty trzecich firm oraz rozwinely sie rela-
cje: klient — doradca — bank — inni dostawcy. Dlatego
wskazania internetowego kanatu dystrybucji — prefe-
rowanego przez zamoznych klientéw — sa obecnie
wieksze niz w 2002 .

Bardzo istotna role nadal bedzie odgrywato bez-

39 G.M. Magrini, ].M. Thomas: E-private banking in Europe, myth, reality and
promise. Luxemburg 2001 PWC, s. 26.

Tabela 2 Kanaly dystrybucji preferowane przez europejskich zamoznych klientow segmentu
HNWI w zaleznosci od rodzaju ustug w 2000 r. (w %)

0Oddzial bankowy Telefon
Platnosci 39 24
Inwestycje 46 22
Kredyty 56 19

Internet Poczta Bankomat Inne
14 10 7 5
13 8 4 7
9 7 1 8

Zrédto: G.M. Magrini, J.M. Thomas: E-private banking in Europe, myth, reality and promise. Luzemburg 2001 PWC, s. 27.
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Tabela 3 Wskaéniki cross-selling w bankowosci

Bankowos¢ detaliczna Banki europejskie

USA 2 Klienci internetowi bankéw tradycyjnych 2,9
Wielka Brytania 2 Wszyscy klienci bankéw tradycyjnych 2,5
Niemcy 2,2 Banki wirtualne 2
Wtochy 2,5 Brokerzy internetowi 1,5
Hiszpania 2,6 Wyspecjalizowani dostawcy ustug 1,25
Francja 2,8

Skandynawia 3

Zradio: Cross-Selling In European Retail Banking: Strategic Lessons For Incumbents. Paryz 2001 Celent.

pieczenstwo przeprowadzania transakcji na odle-
glos¢. W niektérych przypadkach do obstugi klientow
private banking wlasciwsze bedzie wykorzystanie
systemu home banking niz systemu bankowosci inter-
netowej. Dedykowane systemy home banking moga
by¢ dopasowane do indywidualnych aplikacji assets
management klientéw oraz oprogramowania finanso-
wo-ksiegowego bogatych rodzin w ramach ustugi fa-
mily office®0. Wynikaja stad pewne przewagi systemow
home banking (office banking) nad bankowoscia interne-
towa.

Cross-selling w bankowosci internetowej

Cross-selling w bankowosci polega na oferowaniu
klientom produktéw innych niz bankowe, przyktado-
wo ubezpieczeniowych, maklerskich, leasingowych.
Badania empiryczne potwierdzaja, ze ustugi bankowe
nie charakteryzuja sie wysokim odsetkiem sprzedazy
produktéw dodanych. Pewne banki bardziej koncen-
truja sie na wzroscie sprzedazy dodatkowych ustug fi-
nansowo-ubezpieczeniowych poszczeg6élnym klien-
tom niz na ilosciowym wzroscie liczby uzytkownikéw
ustug bankowosci internetowej. Wells Fargo jest jed-
nym z bankéw na $wiecie, ktéry charakteryzuje sie naj-
wyzszym wskaznikiem cross-selling, wynoszacym
okoto 7 produktéw na klienta. Bank ten laczy tradycje
z nowoczesno$cia. Badania wskazuja, ze klienci ban-

40 Home banking (office banking) to spersonalizowane oprogramowanie do
obstugi konta bankowego instalowane na komputerze klienta. Rynek rozwia-
zan home banking jest zmonopolizowany przez firme Omikron, producenta
systemu MuliCash. Assets management to wszechstronne zindywidualizowa-
ne doradztwo polaczone z ustugami transakcyjnymi oraz najlepszymi w danej
klasie produktami i ustugami dla zamoznych klientéw. Family office polega
na zindywidualizowanej finansowej obstudze rodzin o majatku powyzej 100
milionéw dolaréw.

koéw wirtualnych charakteryzuja sie nizszym przeciet-
nym wskaznikiem cross-selling niz w bankach trady-
cyjnych. Jednak uzytkownicy internetowych ustug
bankéw tradycyjnych kupuja najwiecej dodatkowych
produktéw finansowych. Klienci bankéw europejskich
sa bardziej sklonni do zakupu dodatkowych produk-
tow w pordéwnaniu z osobami zamieszkujacymi Stany
Zjednoczone.

Badanie przeprowadzone przez agencje Nielsen
wskazuje, ze sposrod 25 milionéw zbadanych uzytkow-
nikéw bankowosci internetowej 31% korzysta z kart
kredytowych, 12% zaciagneto pozyczki lub kredyty miesz-
kaniowe, a tylko 4% korzystato z ustug maklerskich#1.

Z cross-selling powszechnie wiaze sie nadzieje na
wzrost rentownosci bankéw. Samo ogloszenie strategii
samoistnie nie zwiekszy jednak dochodowosci ban-
koéw. Zbyt czesto pomija sie realizacje planu dzialania
oraz kontrole i korygowanie strategii. Strategia wyso-
kiej sprzedazy ustug dodanych w bankach interneto-
wych moze by¢ szansa na wzrost dochodowosci lub
marz.

Wady bankowosci internetowej

Bankowo$¢ internetowa niesie réwniez zagrozenia
zwiazane gléwnie z bezpieczefistwem. Przez bledy
w technologiach informatycznych, brak poufnosci
i niewiarygodny sposéb weryfikacji tozsamosci uzyt-
kownicy moga by¢ narazeni na znaczne straty finanso-
we. Obserwowane jest tez zjawisko polegajace na tym,
ze niektére banki w nieuzasadniony sposéb obnizaja
swoje standardy bezpieczefistwa w celu propagowania
idei globalizacji. Bledy te oraz szablonowy sposéb my-

41 Cross selling opportunities untapped for financial firms, according to Nie-
Isen/NetRatings. Nielsen/NetRatings, s. 1.

Tabela 4 Powiqzania cross-selling w internetowych finansach (w %)

Dzialalnosé¢ Liczba Karty
(w tys.) internautow kredytowe
Karty kredytowe 28.020 100
Bankowos¢ internetowa 25.391 31
Pozyczki lub kredyty hipoteczne
w Internecie 4.535 39
Uslugi maklerskie w Internecie 4.293 13

Bankowos¢ Pozyczki lub Uslugi
internetowa kredyty hipoteczne maklerskie
w Internecie w Internecie
28 6 2
100 12 4
68 100 7
24 8 100

Zrddto: Cross selling opportunities untapped for financial firms, according to Nielsen/NetRatii

Nielsen/NetRati czerwiec 2004, s. 1.
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Tabela 5 Glowne przyczyny niekorzystania z bankowosci internetowej w Stanach Zjednoczo-

nych (% respondentow)

Niepewnoéc¢ co do bezpieczefistwa 26
Niewygoda w prowadzeniu bankowych operacji w Internecie 22
Preferowany kontakt osobisty 21
Niepewno$¢ co do zachowania prywatno$ci 6
Brak ustugi u dotychczasowej instytucji finansowej 5
Nieznajomo$¢ obstugi serwisu internetowego 5

Zrddto: R. Greenspan: E-bank cust

Tabela 6 Unikalne ataki phishing na swiecie

tats/markets/fi

's less satisfied. czerwiec 2003, hitp://www.click:

icle.php/2226981, za Tower Group.

Citibank 492 98 17
eBay 285 110 33
U.S. Bank 251 4 0
Paypal 163 63 16
Fleet 55 23 1
Lloyds 24 4 1
Barclays 19 11 1
AOL 14 10 4
Halifax 11 1 0
Westpac 11 10 1
FirstUsa 10 0 0
VISA 9 7 4
Earthlink 7 5 6
e-gold 6 2 2
Bank One 5 5 1
Bendigo 5 0 0
HSBC 5 4 0
MBNA 4 0 0
Suntrust 4 1 0
Verizon 4 0 0

Zrédto: Phishing Attack Trends Report, Anti-Phishing Working Group, czerwiec 2004, s. 2.

Slenia sa powszechnie wykorzystywane przez oszu-
stow internetowych. Jest to podstawowa bariera rozwo-
ju bankowosci internetowej. Zagrozeniem dla banko-
wosci internetowej sa liczne przestepstwa w handlu
elektronicznym, kartami platniczymi oraz niechciany
spam#2. Bezpieczenstwo banku internetowego mozna
rozpatrywac¢ w kilku kategoriach. Najwazniejsze z nich
to bezpieczenistwo systemu transakcyjnego oraz praw-
ne, rozumiane w tym sensie, ze spory pomiedzy klien-

42 Spam og6lnie mozna zdefiniowa¢ jako niepozadana poczte elektroniczna
typu reklamy, oszukancze oferty biznesowe, tancuszki szczescia itd.

Wykres 9 Sposob platnosci w skargach
do Syczqcych oszustw internetowych w 2003 r.,
w Stanach Zjednoczonych

ieninyc (oney rers)

arta kreytowa (reit ars)

Uwaga: na wykresie pokazano odsetek oséb (sposrod 52.343), ktére ujawnity
te informacje.

Zrddlo: National and State Trends in Fraud and Identity Theft. Federal Trade
Commiission, styczen 2004, s. 8.

tem a bankiem beda rozstrzygane w wiekszosci przy-
padkéw na korzys¢ klienta na mocy aktéw wykonaw-
czych w tej dziedzinie. Jest to bardzo wazne, poniewaz
ustugi bankowosci internetowej sa nietrwate, a dostep-
ne dowodowe typu logi, adresy IP, nagrane rozmowy
telefoniczne, bazy danych sa pod wylaczna kontrola
banku#3. Z drugiej strony prawie catkowita anonimo-
woé¢ w Internecie, powszechne kradzieze adreséw

43 Adres IP jest niepowtarzalnym identyfikatorem kazdego komputera na
$wiecie; logi to informacje typu kto, skad, kiedy, co robil na danym serwerze,
pozostawione przez danego internaute.

Wykres 10 Ataki przypadajgce na 10.000

uytkownikow Internetu miedzy 1 lipca
a 31 grudnia 2002 r.

Zrddto: B- ce and Develop t Report 2003. United Nations Conferen-
ce on Trade and Development. New York, Geneva 2003 United Nations, s. 30;
UN powoltuje sie to na ITU i UNCTAD.
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Tabela 7 Najczestsze skargi dotyczqce oszustw internetowych w Stanach Zjednoczonych w
2003 r. (odsetek z ogotu oficjalnie zgloszonych)

Aukcje internetowe 0,48
Zakupy na odlegtos¢ 0,2

Ustugi dostepu do Internetu 0,08
Informacje o Internecie i serwisy dla dorostych 0,06
Spam nigeryjski 0,04
Sprzet i oprogramowanie komputerowe 0,02
Oferty biznesowe 0,02

Uwagi:

Odsetek obliczony na podstawie wszystkich skarg dotyczacych oszustw internetowych w 2003 r. sposréd 166.617 oficjalnie zgloszonych.

¢ Aukcje internetowe — niedostarczenie towaréw lub dostarczenie towaréw o wartosci mniejszej niz reklamowane, niedostarczenie towar6w w czasie, brak
wszystkich informacji o warunkach sprzedazy. Zakupy na odleglos¢ — dodatkowe koszty, niedostarczenie lub przeslanie nie na czas, odmowa udzielenia
gwarancji w transakcjach poprzez Internet, poczte lub telefon.

e Ustugi dostepu do internetu — problemy z rezygnacja ustugi, dodatkowe oplaty, problemy z oprogramowaniem i zakupem urzadzen.

¢ Spam nigeryjski (foreign money offers) — oszustwa zwiazane z wyludzaniem danych osobowych, loginéw i hasel do kont internetowych oraz socjotechniki
wymuszajace od internautéw prowizje za nierealizowane przelewy.

e Oferty biznesowe (business opportunities) — falszywe ustugi internetowego franchaisingu lub innych internetowych przedsiewzie¢, strategie zarzadzania
bogactwem, ktére nie sie sprawdzaja.

e Inne, niewymienione, w tabeli oszustwa to na przyklad: oszustwa pozyczkowe, polegajace na obietnicy udzielenia pozyczki dopiero po uprzednim wplaceniu
oplaty, niedzialajace programy ubezpieczeniowe, usuwanie lub zmiana informacji w biurze informacji kredytowej oraz programy chroniace przed

malwersacjami z uzyciem kart kredytowych.

Zrédto: National and State Trends in Fraud and Indentity Thef. Federal Trade Commission, styczen 2004, s. 8, dodatek B.

e-mailowych, wlamania na serwery dostawcéw Inter-
netu, a nawet do instytucji rozliczajacych transakcje in-
ternetowe budza uzasadnione obawy klientéw na ca-
tym $wiecie. W ostatnich dwoéch latach pojawily sie no-
we wysublimowane socjotechniki, polegajace na przej-
mowaniu kontroli nad komputerem uzytkownika oraz
wylapywaniu wrazliwych informacji, takich jak hasta
i loginy44. Tezy te znajduja potwierdzenie w badaniach
przeprowadzonych przez Tower Group.

W 2004 r. bardzo powszechne staly sie ataki na in-
ternetowe serwisy najwiekszych bankéw na $wiecie, na-
zywane phishingiem. Takze w Polsce zanotowano kilka
takich atakoéw przypadkéw na najbardziej popularne ser-
wisy bankowosci internetowej. Ataki tego typu wykorzy-
stuja np. bledy w protokole poczty elektronicznej SMTP,
luki w przegladarkach internetowych, brak upowszech-
nienia kwalifikowanego podpisu elektronicznego, niski
poziom wiedzy informatycznej uzytkownikéw, niesp6j-
ne procedury bankowe oraz socjotechniki bazujace na
ludzkiej naiwnosci. Czasami zawodza nawet sprawdzo-
ne procedury dostawcéw internetowych, przykladowo
identyfikowanie domeny krajowej w przypadku adresu
internetowegoS. Te i podobne zdarzenia narazaja repu-
tacje bank6éw, a w skrajnych przypadkach prowadza do
kradziezy funduszy klientow46. Liczba atakow typu phi-
shing bardzo szybko roénie, a sprawcy uzywaja coraz to
doskonalszych metod, na przyktad tzw. atak combo, czy-
li podstawiony e-mail i adres nadawcy z zataczonym ko-
niem trojaniskim#47. Brak globalnych regulacji w tej spra-
wie moze w przyszlosci znacznie ograniczy¢ rozw6j ban-
kowosci internetowej. Zorganizowane grupy przestepcze
bardzo czesto wykorzystuja cudze serwery, mieszczace

44 T, Kozliniski: Bankowosé..., op.cit. s. 87-101.
45 http: //www. denic. de/en/denic/presse/press—60. html
46 Thidem.

sie w Korei Poludniowej, Chinach oraz innych krajach
rozwijajacych sie, do rozsylania e-maili i gromadzenia
danych. Statystyki pokazuja setki atakéw na bezpieczen-
stwo najbardziej popularnych bankéw internetowych
i instytucji finansowych na $wiecie, a straty w 2003 r.
szacowane sa na 400 milion6w dolar6w. W Polsce zano-
towano takze kilka préb naduzycia wiarygodnosci ban-
kéw internetowych.

Oficjalne dane Federal Trade Commission wskazuja,
ze tylko w Stanach Zjednoczonych w 2003 r. internetowi
oszuéci oficjalnie narazili obywateli na straty na kwote 200
min dolaréw48. Sa to tylko formalnie naduzycia zgloszone
przez klientéw, dokonane na podstawie skradzionych da-
nych osobowych, falszywych aukcji internetowych oraz
nieudanych zakupéw na odleglosé. Sposréd zlozonych
skarg 55% (166.617) odnosilo sie do naduzy¢ zwiazanych
wlaénie z Internetem*9. Przecietnie strata poniesiona w wy-
niku przestepstwa internetowego wynosita okolo 195 dola-
row. Poszkodowanymi byly gtéwnie osoby w wieku 3049
lat. Straty spowodowane przestepstwami internetowymi,
wlaczajac dotyczace kradziezy danych osobowych, siegne-
ty w 2003 r. 437 milion6w dolaréw. Przestepstwa przeciw-
ko tozsamosci polegaja gléwnie na wykorzystaniu cudzych
danych osobowych, numeru karty kredytowej w celu po-

47 Kon trojaniski (Trojan Horse) to program komputerowy §wiadomie lub nie-
$wiadomie instalowany przez internaute. Za jego pomoca osoby trzecie przej-
muja kontrole nad komputerem danego uzytkownika. Robak internetowy
(Worm) to program komputerowy, ktéry rozprzestrzenia sie przede wszystkim
za pomoca poczty elektronicznej, wykorzystujac bfedy w jej funkcjonowaniu.
Wspblczesnie grozne wirusy sa modyfikacjami koni trojanskich i robakéw in-
ternetowych. Podstawowe zagrozenie, jakie stwarzaja dla uzytkownikéw, to
kradziez hasel i loginéw do systeméw bankowosci internetowej, kradziez
wszelkich danych osobowych znajdujacych sie¢ na dyskach, przejmowanie
kontroli nad komputerem internauty, wykorzystywanie zainfekowanego kom-
putera do rozsylania spamu oraz przeprowadzania wszelkiego rodzaju atak6w
DoS i DDoS (Distributed Denial of Service).

48 National and State Trends in Fraud and Indentity Theft. Federal Trade
Commission, styczen 2004, s. 3.

49 Ibidem, s. 4.
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Wykres || Indeks kosztow korzystania
z Internetu w Polsce w poréwnaniu z kraja-
mi OECD (wedlug parytetu sily nabywczej,
Polska = 100)

Zrddlo: Innowacyjnosé polskiej gospodarki. ,Zeszyly Innowacyjne" nr 2,
CASE - Centrum Analiz Spoleczno-Ekonomicznych, Warszawa 2004, $.46,
Teligen T-Basket, maj 2003 r.

pelnienia kradziezy lub oszustwa. Szczegblowe statystyki
nie potwierdzaja jednak tezy, ze phishing jest skutecznym
narzedziem naduzy¢, poniewaz najwiecej przestepstw
zwiazanych z Internetem wystepuje na internetowych au-
kejach oraz w zakupach na odleglo$¢®0. W 2003 r. sposrod
zgloszonych internetowych skarg 2% dotyczylo oszustw na
kwote wigksza niz 5 tysiecy dolar6w51.

Bankowo$¢ internetowa jest na ogét tylko nowym na-
rzedziem wyedukowanych oszustéw. Wykorzystuja oni
ten kanal komunikacji do przelewéw bankowych czesto
ksiegowanych w czasie rzeczywistym. Phishing polega na
nielegalnym zawlaszczeniu haset, loginéw oraz pieniedzy
nie§wiadomych uzytkownikéw, natomiast oszustwa in-
ternetowe odnosza sie gléwnie do niewywiazania sie
z umowy lub obietnicy. W tym drugim przypadku klient
czesto $wiadomie przekazuje Srodki pieniezne na rzecz
nierzetelnego ustugodawcy za pomoca serwiséw banko-
woéci internetowe;j.

Okazuje sie, ze Polska jest na drugim miejscu na
$wiecie pod wzgledem liczby atakéw komputerowych na
10.000 mieszkancow. Statystki te moga ttumaczy¢ niecheé
niektorych grup ludnosci do bankowosci internetowe;.

Z punktu widzenia klientéw decydujace znaczenie
dla rozwoju bankowosci internetowej ma koszt dostepu
do Internetu. Niestety w Polsce oraz innych krajach rozwi-
jajacych sie, takich jak Wegry i Turcja, jest on najwyzszy
na $wiecie. Nalezy to uzna¢ za jedna z gléwnych barier
rozwoju bankowosci elektronicznej. Sytuacja taka zadzi-
wia, poniewaz w Grecji i Meksyku, krajach o podobnym
potencjale gospodarczym, koszt dostepu do Internetu jest
pieciokrotnie mniejszy.

Koszt dostepu do Internetu warunkuje liczbe uzyt-
kownikéw, co z kolei wplywa na liczbe klientéw banko-
woscl internetowej. Najwiecej uzytkownikéw bankowosci
internetowej jest w tych krajach, ktére dzieki dogodnym
regulacjom prawnym i rynkowym stwarzaja swoim oby-

50 Thidem, s. 8.
51 thidem.
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watelom najlepsze warunki korzystania z Internetu.

Lakonczenie

Wspolczesnie obstuga klientéw oraz przedsiebiorstw za
pomoca bankowosci internetowej i home banking jest po-
wszechna i w przyszlosci na pewno zdominuje tradycyj-
ne formy kontaktow klientéw z bankiem. Takze w private
banking, gdzie komunikacja z klientem opiera sie na oso-
bistych relacjach, powszechnie wykorzystuje sie dobro-
dziejstwa ery informacji. Banki wirtualne, a tym bardziej
tradycyjne z ustugami bankowosci internetowej, ktére
przetrwaly faze burzliwego rozwoju i konkurencji wyka-
zuja obecnie co najmniej zysk operacyjny. Pozostaje pyta-
nie, ktore formy bankowosci elektronicznej najbardziej sie
upowszechnia: mobilne czy zwiazane z komputerem. Kie-
runek rozwoju bankowosci internetowej bedzie réwniez
zalezal od rozwiazan legislacyjnych oraz technicznych,
szczegblnie zwiazanych z bezpieczefistwem. Istotna kwe-
stia jest rowniez wprowadzenie znanej w wiekszosci kra-
jow i uregulowanej na szczeblu ustawy idei podpisu elek-
tronicznego. Bankowo$¢ elektroniczna, a ogélniej infor-
matyzacja proceséw bankowych, jest réwniez zrédlem
wielu zagrozen dla polskiego systemu bankowego — po-
czynajac od nowych, coraz liczniejszych typéw naduzy¢
w bankowoéci za pomoca Internetu, a koficzac na istnieja-
cej juz tendencji wyprowadzania za granice pewnych pro-
cesOéw przetwarzania danych. Outsourcing ustug banko-
wych od niedawna jest bardzo popularny, szczegélnie
w Stanach Zjednoczonych oraz Wielkiej Brytanii. Zjawi-
sko to, bedace jest konsekwencja bankowosci elektronicz-
nej, oczywiscie jest korzystne dla poszczegélnych ban-
kéw, jednak z punktu widzenia intereséw narodowych
jest wielkim zagrozeniem. Najwazniejszym zadaniem dla
bankéw w Polsce na najblizsze lata jest powszechne wpro-
wadzenie kwalifikowanego podpisu elektronicznego oraz
czerpanie z tej technologii zyskéw w postaci szeroko po-
jetego bezpieczenstwa. Podmioty $wiadczace ustugi certy-
fikacyjne powinny okresli¢ odpowiednia wysoko$¢ sumy
ubezpieczenia za szkody wynikajace z btednej weryfikacji
tozsamosci w kwalifikowanych certyfikatach.

Wskazana jest rowniez wspoélpraca w celu podnie-
sienia poziomu edukacji wéréd Polakéw na temat
szans, jakie niesie bankowo$¢ internetowa. Nalezy
réwniez pamietac o zagrozeniach, tych znanych i przy-
szlych, ktére mozna pokonaé¢ dzieki wspolpracy po-
miedzy bankami na poziomie krajowym i miedzynaro-
dowym. Pomimo wystepowania zagrozen, czesto nie-
materialnych w bankowosci internetowej, ciagle znaj-
duje sie ona w fazie dynamicznego rozwoju. Szans na
kontynuowanie tej tendencji nalezy upatrywa¢ w do-
skonaleniu technik bezpieczenstwa oraz wzbogacaniu
bankowosci internetowej szeroko pojetymi ustugami
dodanymi.
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Zmiany w procesie regulacyjnym Unii
Europejskiej w zakresie rynkéw
papieréw wartosciowych

Wioletta Nawrot

Wstep

Juz w poczatkowym okresie integracji europejskiej do-
strzegano potrzebe integracji rynkéw papieréw warto-
$ciowych. Skoordynowane prace na rzecz ich integracji
rozpoczeto w latach 60. XX w. W 1966 r. po raz pierw-
szy powolano grupe ekspertow, ktérych zadaniem byta
diagnoza barier w rozwoju rynkéw papieréw warto-
$ciowych Wspdlnoty Europejskiej (WE) oraz opracowa-
nie programu odpowiednich dziatan, ukierunkowa-
nych na usuwanie wspomnianych utrudnien. Wprowa-
dzenie w zycie tych wytycznych mialo na celu stworze-
nie warunkéw sprzyjajacych integracji rynkéw papie-
row wartosciowych w ramach WE. Gléwnym punktem
tego programu bylo tworzenie w omawianej dziedzinie

jednolitych dla calej Wspdlnoty aktéw prawnych.

W 1977 r. Komisja WE opublikowata dokument,
w ktérym po raz pierwszy podjeto prébe stworzenia ze-
stawu jednolitych rozwiazan prawnych w dziedzinie
papieréw warto$ciowych oraz uslug inwestycyjnych?.

Celem bylo ustanowienie plynnego rynku papieréow
wartoéciowych, dostepnego dla uczestnikéw pocho-
dzacych ze wszystkich krajow Wspoélnoty.

Koniec lat 70. oraz wczesne lata 80. XX w. to okres,
na ktéry przypada rozpoczecie wprowadzania szczeg6-
fowych, zharmonizowanych w ramach Wspélnoty
przepiséw prawnych?. To podejécie legislacyjne miato
wyréwnac¢ obowiazujace w réznych krajach czlonkow-
skich standardy w zakresie rynku papier6w wartoscio-
wych. W nieco pdzniejszym okresie podejscie to zmie-
nilo sie na rzecz koncepcji wzajemnego uznania regul
obowiazujacych w krajach czlonkowskich Wspélnoty
przy minimum harmonizacji (ang. Model of Mutual Re-
cognition and Minimum Harmonisation). Gl6éwnym
elementem tego podejscia bylo wprowadzenie instytu-

1 Recommendation for a European Code of Conduct Relating to Transactions

in Transferable Securities, no 77/534/EEC (1977), OJ L212/37.

2 Np. Council Directive 79/279/EEC of 5 March 1979 Coordinating the Condi-
tions for the Admission of Securities to Official Stock Exchange Listing (1979)
0J L66/21; Council Directive 80/390/EEC of 17 March 1980 Coordinating the
Requirements for the Drawing Up, Scrutiny and Distribution of the Listing
Particulars to Be Published for the Admission of Securities to Official Stock
Exchange Listing (1980) O] L100/1; Council Directive 82/121/EEC of 15 Fe-
bruary 1982 on Information to Be Published on a Regular Basis by Companies
the Shares of Which Have Been Admitted to Official Stock Exchange Listing
(1982) O] L48/26.
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cji jednolitego paszportu (ang. single passport) oraz
nadzoru narodowego (ang. home state supervision).
Uznano takze prawo panstw cztonkowskich do wpro-
wadzenia narodowych regulacji prawnych w dziedzi-
nie transgranicznych ustug finansowych w przypadku,
gdy bylo to wazne dla dobra publicznego, ochrony sta-
bilnosci rynku oraz praw konsumenckich.

Z punktu widzenia dziatan integracyjnych wpro-
wadzenie zasady ,wzajemnego uznania oraz minimum
harmonizacji” miato duze znaczenie, chociaz w prakty-
ce proces regulacyjny w dziedzinie papier6w warto-
sciowych i ustug inwestycyjnych nie byt zoptymalizo-
wany. Tworzone w ramach WE, a pézniej w Unii Euro-
pejskiej (UE) dyrektywy czesto nie pasowaly do réznia-
cych sie miedzy soba (czesto istotnie) regulacji narodo-
wych. Zapis w europejskich aktach prawnych wskazu-
jacy na okolicznoéci, w ktérych dopuszczano tworzenie
rozwiazan prawnych specyficznych dla danego kraju,
byt natomiast r6znie interpretowany. W konsekwencji
regulacje unijne istniaty obok regulacji poszczegélnych
krajow cztonkowskich. W praktyce czesto byty ze soba
niekompatybilne badz wprost sprzeczne oraz rodzity
liczne problemy natury prawnej. Stosunkowo duza roz-
biezno$¢ pomiedzy rozwiazaniami europejskimi i naro-
dowymi stanowila powazna przeszkode w integracji
rynk6w papieréw warto§ciowych3.

Potrzeba zmian w systemie regulacyjnym rynku
papieréw wartosciowych UE

Dazenie do stworzenia w pelni zintegrowanego rynku
papieréw wartosciowych w UE bylo powodem podje-
cia pod koniec lat 90. XX w. licznych inicjatyw. Ich ce-
lem byto usuniecie przeszkéd w zakonczeniu tego pro-
cesu. Do konica XX w. za podstawowa bariere w integra-
cji odrebnych dotychczas rynkéw waloréw w UE nale-
zy uzna¢ brak jasnych, tworzonych na szczeblu unij-
nym regulacji prawnych w zakresie prospektu emisyj-
nego, naduzy¢ rynkowych, ustug inwestycyjnych,
transakcji transgranicznych. W zwiazku z tym utrud-
nione bylo rzeczywiste wprowadzenie w zycie zasady
,wzajemnego uznania”. Pelna integracja rynkéw papie-
réw wartosciowych byta tez niemozliwa z powodu réz-
nic w systemach transakcyjnych oraz depozytowo-roz-
liczeniowych w poszczegblnych krajach cztonkow-
skich UE. Zmiana tego stanu rzeczy bylaby korzystna
dla poprawy ptynnoéci waloréw, ograniczenia kosztow
transakcyjnych (szczegélnie kosztéw transakeji trans-
granicznych). Kolejne przeszkody to: réznice miedzy
systemami legislacyjnymi w poszczegblnych krajach
czlonkowskich UE, ré6znice miedzy systemami podat-
kowymi, bariery polityczne, bariery kulturalne.

3 Opracowane na podstawie: Asgeirsson Hallgrimur: Integration of European
Securities Markets. ,Monetary Biulletin” nr 2/2004, s. 51-52.
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Usuniecie wyszczegélnionych powyzej gtéwnych
przeszkéd w pelnej integracji rynkéw papieréw warto-
sciowych wymaga licznych inicjatyw legislacyjnych,
organizacyjnych oraz komunikacyjnych. Efektywne za-
konczenie procesu integracji rynku waloréw w ramach
UE nie mogtoby sie tez oby¢ bez wprowadzenia zmian
w procesie stanowienia prawa w omawianej dziedzi-
nie. W dobie dynamicznych zmian na rynkach finanso-
wych dotychczasowy proces regulacyjny nie byt dosto-
sowany do obecnych potrzeb, przede wszystkim ze
wzgledu na:

— tatwos¢ jego zablokowania na kolejnych szcze-
blach legislacyjnych?,

— z powodu zbyt duzego zaangazowania najwyz-
szych organéw UE w omawiany proces,

— z braku jednolitego systemu interpretacji po-
szczegblnych przepiséw, co powodowalo trudnosci
w ich wprowadzeniu do narodowych systeméw praw-
nych krajéw czlonkowskich. System regulacyjny w za-
kresie rynku waloréw byl tez zbyt skomplikowany
i czasochtonny. W okresie od 1 maja 1999 r. do 31 paz-
dziernika 2000 r. na wszystkich obszarach legislacyj-
nych UE 19% projektéw aktéw normatywnych przyje-
to w pierwszym czytaniu, 53% w drugim czytaniu,
28% wymagato za$§ dodatkowych prac nad projektem
tekstu. Okres do pierwszego czytania tekstu trwat $red-
nio osiem miesiecy, do drugiego — przeszlo dwa lata,
dodatkowe prace (kompromis) — 2—3 miesiace. Kazda
zmiana w aktach prawnych, nawet najmniejszej wagi,
wymagata uruchomienia pelnej procedury legislacyjnej
przy zaangazowaniu czlonkéw najwyzszych organéw
legislacyjnych UE. Akty prawne byly tez nadmiernie
rozbudowane, zawieraly zbyt szczeg6lowe rozwiazania
prawne, niejednoznaczne, czesto trudne do pelnego
wprowadzenia w zycie. W zwiazku tymi ograniczenia-
mi w dotychczasowym systemie stanowienia prawa
z zakresu rynku papieréw warto$ciowych rozpoczeto
prace nad reforma tego procesu regulacyjnego.

Prace nad nowym systemem regulacyjnym

W lipcu 2000 r. zebrata sie¢ Rada UE ds. Ekonomicz-
nych i Finansowych (ang. The Council of Economics
and Finance Ministers of the EU — ECOFIN Council),
ktéra dyskutowata o koniecznodci wprowadzenia
zmian legislacyjnych na europejskich rynkach papie-
row wartosciowych5. Postanowienia podjete podczas

4 Zablokowanie albo op6znienie procesu legislacyjnego w UE bylo mozliwe
zar6wno na poziomie samej Komisji, przygotowujacej projekty regulacji, jak
tez na poziomie Rady Ministrow UE, ktéra usifowala w ramy dyrektyw wto-
zyc¢ legislacje narodowe wszystkich krajow czlonkowskich. Proces ten by! tak-
ze spowalniany przez Parlament Europejski i, na etapie wprowadzania posta-
nowien dyrektyw w zycie — na poziomie krajéw czlonkowskich.

5 Regulation of European Securities Markets — Terms of Reference for the
Committee of Wise Men, ECOFIN Council Outcome of Proceedings, 17 July
2000.
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omawianej sesji Rady ECOFIN nawiazywaty do zaryso-
wanej w Strategii Lizboriskiej® wizji rozwoju rynkéw fi-
nansowych UE?. Zwazywszy na ramy instytucjonalno-
-prawne rynku papieréw wartoSciowych w poszczeg6l-
nych krajach UE w 2000 r. oraz potrzebe odpowiedzi na
liczne wyzwania stojace przed integrujacym sie ryn-
kiem finansowym, na wspomnianym posiedzeniu
ECOFIN powotano do zycia komitet niezaleznych spe-
cjalistow, dziatajacy pod auspicjami Komisji Europej-
skiej. W komitecie tym, nazwanym pdzniej Komitetem
Lamfalussy’ego, zasiedli: Alexandre Lamfalussy jako
przewodniczacy oraz cztonkowie: Cornelis Herkstroter,
Luis Angel Rojo, Bengt Ryden, Luigi Spaventa, Norbert
Walter, Sir Nigel Wicks. Gléwnym zadaniem, jakie
przed Komitetem postawila Rada ECOFIN, bylo znale-
zienie optymalnej drogi do catkowitej integracji rynkow
papierdw warto$ciowych, w $cistej konsultacji z przed-
stawicielami instytucji regulujacych i nadzorujacych
rynki w poszczegdlnych krajach cztonkowskich UE.
Bardziej szczegétowo misje Komitetu okreslono jako:

— po pierwsze — przeprowadzenie oceny biezacych
warunkéw do wprowadzenia specyficznych regulacji
rynkéw papieréw wartosciowych w UE,

— po drugie — zbadanie, jaki mechanizm regulowa-
nia rynkéw w UE bylby optymalny z punktu widzenia
rozwoju rynkéw waloréw,

— po trzecie — zaproponowanie scenariuszy wpro-
wadzenia uznanych juz i nowych praktyk, w celu osiagnie-
cia lepszej konwergencji i lepszej wspéipracy pomie-
dzy rynkamis.

Konicowy raport Komitetu zostal przedstawiony 15
lutego 2001 1.9 W zwiazku ze stwierdzonymi nieprawi-
dlowosciami w dotychczasowym procesie regulacyj-
nym rynku papieréw wartosciowych Komitet Medrcow
zaproponowal, zeby proces ten przebiegal na czterech
poziomach10.

Pierwszy poziom regulacyjny (ang. Level I - Fra-
mework Priciples) obejmuje tworzenie ram prawnych
regulowanego obszaru. Wedtug autor6w raportu, akty
prawne na tym poziomie powinny mie¢ charakter ogél-
ny i obejmowa¢ zagadnienia podstawowe. Rada Mini-
stréw oraz Parlament Europejski, przyjmujacy sporza-
dzony przez Komisje Europejska projekt dyrektywy lub

6 Wedtug zatozen planu rozwoju Unii Europejskiej podpisanego na specjal-
nym posiedzeniu Rady Europy w Lizbonie w dniach 23-24 marca 2000 r. (tzw.
Strategia Lizbonska), do 2010 r. UE miala istotnie zwigkszy¢ swoja konkuren-
cyjno$¢ poprzez wprowadzenie wszechstronnego programu reform, promuja-
cego rozwoj gospodarczy UE oparty na wiedzy (ang. knowledge-based econo-
my). W omawianym dokumencie zwrécono uwage na wazna role, jaka ma do
odegrania rynek finansowy w dazeniu do osiagniecia strategicznego celu UE.
7 Presidency Conclusions, Lisbon European Council 23 and 24 March 2000,
pkt. 20-21.

8 Regulation of European Securities Markets — Terms of Reference for the
Committee of Wise Men..., op.cit.

9 Final Report of the Committee of Wise Men on the Regulation of European
Securities Markets, 15 February, 2001.

10 Regulatory Reform — the Committee's Recommendations, Chapter II, Final
Report of the Committee of Wise Men..., op.cit., s. 19-42.
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innego aktu prawnegol!, powinny skoncentrowaé sie
na stworzeniu ram prawnych dla regulacji nizszego rze-
du. Na pierwszym poziomie procesu regulacyjnego
w zakresie rynku papieréw wartosciowych wspomnia-
ne organy UE powinny zdecydowa¢ jedynie o naturze
i zasiegu tych rozwiazan, ktére beda bardziej szczegéto-
wo uregulowane na drugim poziomie!2. Autorzy nowe-
go systemu legislacyjnego podkreslili koniecznosé
przeprowadzania wielostronnych konsultacji ,otwar-
tych” z zainteresowanymi §rodowiskami przed sporza-
dzeniem projektu regulacji prawnej.

W ramach reformy procesu regulacyjnego w zakre-
sie rynkéw papier6w warto$ciowych Komitet zapropo-
nowal utworzenie dwéch nowych instytucji europej-
skich. Sa nimi: Europejski Komitet Papieréw Warto-
sciowych (ang. European Securities Committee — ESC),
z uprawnieniami nadzorczymi wobec rynku papieréw
warto$ciowych, oraz Komitet Europejskich Nadzoréw
Rynku Kapitalowego (ang. Committee of European Se-
curities Regulators — CESR)13, o charakterze dorad-
czym. Zdaniem autor6w omawianego raportu, utworze-
nie tych dwéch instytucji, dziatajacych na wysokim
profesjonalnym poziomie, znacznie przyspieszytoby
proces regulacyjny w dziedzinie rynkéw papieréw war-
toéciowych.

Dla drugiego proponowanego w raporcie poziomu
regulacyjnego — poziomu decyzyjnego (ang. Level II —
Decision Making) podkre$lono konieczno$¢ wspétpra-
cy pomiedzy Komisja Europejska a wyzej wymieniony-
mi instytucjami. Bazujac na akcie prawnym uchwalo-
nym na pierwszym poziomie procesu regulacyjnego,
grupa robocza Komisji oraz ESC definiuja szczegétowe
rozwiazania prawne, ktérych ramy zostaly zarysowane
na pierwszym poziomie. Na drugim poziomie Komisja
Europejska (po konsultacjach z ESC) decyduje o tech-
nicznych rozwiazaniach prawnych i wystepuje o opi-
nie do CESR. Zadaniem CESR jest przeprowadzenie
,otwartych” konsultacji z uczestnikami rynku papie-
réw wartoéciowych (emitentami, inwestorami, posred-
nikami na rynku, itp.), jak réwniez innymi §rodowiska-
mi. Po zakonczeniu konsultacji oraz dokonaniu nie-
zbednych analiz CESR dostarcza Komisji Europejskiej
opinie na temat konkretnych rozwiazan prawnych, na
podstawie ktérej powstaje projekt aktu prawnego. Pro-
jekt ten jest przesytany do ESC, ktérego cztonkowie gto-
suja za jego przyjeciem badz odrzuceniem. W przypad-
ku przyjecia projektu trafia on do Parlamentu Europej-
skiego, ktéremu przyznano jeden miesiac na zbadanie
jego zgodnosci z aktem prawnym wyzszego rzedu

11 przed sporzadzeniem projektu aktu prawnego Komisja Europejska zobo-
wiazana bylaby przeprowadzi¢ konsultacje z zainteresowanymi danym pro-
blemem stronami (§rodowiskami).

12 por. aneks nr 1.

13 W omawianym raporcie autorzy postuguja sie nazwa The European Secu-
rities Regulatiors Committee (ESRC), ostatecznie ustalono jednak, ze instytu-
cja ta bedzie nosita nazwe The Committee of European Securities Regulators
(CESR).
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(uchwalonym na pierwszym poziomie). W przypad-
ku stwierdzenia najmniejszej niezgodnosci, omawia-
ny projekt trafia ponownie do Komisji Europej-
skiejl4. Proces legislacyjny konczy sie w Komisji Eu-
ropejskiej, Parlament Europejski za$ peini funkcje
kontrolne5.

Trzeci poziom procesu regulacyjnego proponowa-
ny przez Komitet (ang. Level IIl — Strengthened Coope-
ration) stanowi etap przygotowawczy do wprowadze-
nia szczegélowych regulacji prawnych w panstwach
czlonkowskich. Gléwnym celem utworzenia tego po-
ziomu regulacyjnego bylo zapewnienie jednolitosci
i zgodno$ci rozwiazan prawnych wprowadzanych
w poszczegblnych krajach cztonkowskich z legislacja
UE (poziom I i IT). W procesie tym biora udziat wspét-
pracujace ze soba instytucje nadzorujace rynki papie-
réw warto$ciowych w poszczegélnych krajach UE. Przy
tworzeniu narodowych rozwiazan prawnych zapew-
niajacych transpozycje regulacji powstatych na pierw-
szym i drugim poziomie procesu regulacyjnego ko-
nieczna jest koordynacja przez CESR. Zadaniem tej in-
stytucji jest przetozenie postanowien aktéw prawnych
uchwalonych na pierwszym i drugim poziomie oraz in-
nych aktéw legislacyjnych UE na konkretne reguty po-
stepowania. W tym celu CESR powinien opracowac
wytyczne dla krajéw cztonkowskich UE co do wprowa-
dzenia poszczegblnych rozwiazan prawnych w zakre-
sie rynku papier6w wartosciowych. Zdaniem autoréw
raportu, konieczne jest tez ujednolicenie interpretacji
niektérych zapiséw prawnych UE oraz opracowanie
wspélnych (ale niewiazacych) standardéw na obsza-
rach, ktére nie zostaly objete legislacja unijna. Wprowa-
dzenie III poziomu procesu regulacyjnego uzasadniano
takze potrzeba analizy i por6wnania dotychczasowych
praktyk w krajach cztonkowskich UE, celem wytonie-
nia najlepszych oraz ich ewentualnego zaadaptowania
w calej UE. Jak podkre$lono w raporcie, postanowienia
wypracowane na tym poziomie regulacyjnym nie mu-
sza by¢ bezwzglednie wiazace dla wszystkich krajow
czlonkowskich UE, niemniej jednak wazna jest wsp6l-
praca narodowych instytucji nadzorczych na szczeblu
unijnym w celu stworzenia jednolitej struktury rynku
papieréw wartosciowych w UE.

Czwartym poziomem projektowanego przez Ko-
mitet procesu regulacyjnego jest wprowadzenie
szczegblowych przepis6w prawnych w poszczegdl-
nych krajach czlonkowskich UE, przy niezaleznej,
rygorystycznej koordynacji ze strony Komisji Euro-
pejskiej.

Zawarty w raporcie Komitetu Lamfalussy’ego pro-
gram reform w procesie regulacyjnym w zakresie rynku
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papieréw wartosciowych zostal zaaprobowany przez
Rade Europy w Sztokholmie w dniach 23-24 marca
2001 1.16

Wprowadzenie reform proponowanych w rapor-
cie Lamfalussy'ego

Zgodnie z sugestiami zawartymi w raporcie Komitetu,
wprowadzono istotne zmiany w celu zwiekszenia efek-
tywnosci procesu regulacyjnego rynku papieréw warto-
sciowych. Poza tym powotano do zycia dwie nowe in-
stytucje: Europejski Komitet Papieréw Wartosciowych
(ang. European Securities Committee — ESC) oraz Komi-
tet Europejskich Nadzoréw Rynku Kapitalowego (ang.
Committee of European Securities Regulators — CESR).

Wprowadzenie procesu regulacyjnego wedlug
czterech pozioméw proponowanych przez Lamfalus-
sy'ego pozwolilo na przy$pieszenie prac nad legislacja
w zakresie rynku papieréw warto$ciowych, jednak pra-
ce nad dyrektywami trwaly dtuzej, niz przewidziano.
Dotychczas!? przyjeto podstawowe dla integracji ryn-
kow waloréw akty prawne (pierwszy poziom regulacyj-
ny): Dyrektywe o naduzyciach rynkowych18, Dyrekty-
we w sprawie prospektu publikowanego w przypadku
oferowania papieréw wartoSciowych w sposéb pu-
bliczny lub dopuszczonych do obrotu!9 oraz Dyrekty-
we w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych?20.
W marcu 2004 r. na mocy uchwaty Parlamentu Euro-
pejskiego przyjeto w pierwszym czytaniu projekt Dy-
rektywy w sprawie obowiazkéw przejrzystosci dla emi-
tent6w?1, Sredni czas pracy nad tymi aktami prawnymi
do chwili ich przyjecia wynidst okoto 20 miesiecy, co
oznacza, ze proces ten zostal istotnie przy$pieszony?2.
Prace drugiego etapu nad dyrektywami Market Abuse
Directive oraz Prospectus Directive zostaly zakoniczone
w kwietniu 2004 r., prace nad pozostalymi wspomnia-
nymi dyrektywami nadal trwaja.

Okazalo sie, ze przekroczono terminy ukonczenia
poszczegdlnych prac legislacyjnych, zapisane w rapor-

14 por. aneks nr 2.

15 W ostatecznosci Parlamentowi Europejskiemu przystuguje prawo zaskarze-
nia aktu prawnego z razacymi uchybieniami (zaskarzenia Komisji) do Trybu-
natu Europejskiego.

16 Ppresidency Conclusions, Stockholm European Council 23 and 24 March
2001, pkt. 18-19 oraz aneks nr 1.

17 Stan na styczen 2005 r.

18 Directive 2003/6/EC of the European Parliament and of the Council of 28
January 2003 on insider dealing and market manipulation (market abuse), O]
196, 12.04.2003.

19 Directive 2003/71/EC of the European Parliament and of the Council of
4 November 2003 on the prospectus to be published when securities are offe-
red to the public or admitted to trading and amending Directive 2001/34/EC,
OJ L 345, 31.12.2003.

20 Directive 2004/39/EC of the European Parliament and of the Council of 21
April 2004 on markets in financial instruments amending Council Directives
85/611/EEC and 93/6/EEC and Directive 2000/12/EC of the European Parlia-
ment and of the Council and repealing Council Directive 93/22/EEC, OJ L145,
30.04.2004.

21 ang, Transparency Directive.

22 pla por6wnania czas do przyjecia aktu prawnego dla: Insider Dealing Di-
rective — 2,5 roku, Investment Services Directive z 1993 r. — 4 lata, 9 lat dla po-
przedniczki Dyrektywy o prospekcie emisyjnym.
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cie Lamfalussy’ego. Za jedna z przyczyn tego mozna
uzna¢ zbyt szczegétowe w niektérych przypadkach de-
finiowanie rozwiazan prawnych juz na pierwszym po-
ziomie legislacyjnym, podczas gdy zgodnie z czteropo-
ziomowym procesem regulacyjnym szczegbélowe roz-
wiazania powinny by¢ przedmiotem prac na drugim
poziomie. W wyniku kontroli Komisja Europejska
stwierdzita, ze w praktyce istnieja trudnoéci w oddzie-
leniu poszczegblnych etapéw legislacyjnych, wobec
czego konieczne jest bardziej szczeg6lowe niz w propo-
zycji Lamfalussy'ego okreslenie czynnosci (zadan), kto-
re powinny by¢ podejmowane na poszczegélnych po-
ziomach legislacyjnych?3.

Trzeci etap legislacyjny wedtug propozycji Lamfa-
lussy'ego jest stosunkowo stabo zaawansowany. Row-
niez w tym przypadku zauwaza sie koniecznos¢ blizsze-
go zdefiniowania zestawu zadan, ktére na tym etapie
powinny by¢ wykonane. W kwietniu 2004 r. CESR opu-
blikowat dokument konsultacyjny, w ktérym zamiescit
propozycje prac w ramach trzeciego poziomu legislacyj-
nego na trzech obszarach: skoordynowane wprowadza-
nie prawa europejskiego (ang. coordinated implementa-
tion of EU law), konwergencja regulacyjna (ang. regula-
tory convergence) oraz konwergencja nadzorcza (ang.
supervisory convergence)?4. Propozycje skonsultowano
ze $rodowiskami zwiazanymi z rynkiem waloréw. Do
integracji rynkéw papieréw wartosciowych w terminie
przewidzianym w Strategii Lizbonskiej konieczne be-
dzie stosunkowo szybkie rozpoczecie prac nad potacze-
niem regut istniejacych juz w aktach prawnych uchwa-
lonych na pierwszym i drugim poziomie w jednolity,
spéjny zestaw regut europejskich (kodeks europejski).

Czwarty poziom procesu legislacyjnego, w ktérym
akty prawne UE zostana wprowadzone w poszczeg6l-
nych krajach cztonkowskich, bedzie ukoronowaniem
procesu integracji rynkéw papieréw warto$ciowych.
Komisja podjeta juz pewne inicjatywy w celu ulatwie-

23 The Application of the Lamfalussy Process to EU Securities Markets Legi-
slation. A Preliminary Assessment by the Commission Services. Commission
Staff Working Document SEC (2004) 1459, 15.11.2004.

24 The Role of CESR at 'Level 3' Under the Lamfalussy Process. CESR Consul-
tation Paper, April 2004.
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nia wdrazania omawianych regul. Zorganizowata m.in.
warsztaty wdrozeniowe w zakresie dyrektywy Market
Abuse oraz Prospectus, majace na celu wyjasnienie kra-
jom czlonkowskim szczegétowych kwestii zwiazanych
z tymi dyrektywami. W ramach czwartego poziomu le-
gislacyjnego Komisja utworzyla tez sie¢ punktéw kon-
taktowych (ang. single contact points) w minister-
stwach finanséw krajéw cztonkowskich oraz zacheca
do tworzenia tzw. transposition tables, ilustrujacych,
w jaki sposdb poszczegdlne kraje wprowadzaja rozwia-
zania europejskie do norm narodowych.

Przewiduje sie, ze w kolejnych latach na duza ska-
le beda podejmowane prace z trzeciego i czwartego po-
ziomu nowego procesu legislacyjnego.

Podsumowanie

Przyspieszenie procesu integracji rynkéw papieréw
warto$ciowych w ramach UE wymagato wprowadzenia
licznych zmian; nieunikniona byta reforma systemu
stanowienia prawa. Komitet dzialajacy pod przewod-
nictwem Lamfalussy’ego zaproponowat zmiany w do-
tychczasowym procesie regulacyjnym, wprowadzajac
4 poziomy legislacyjne. Poziom pierwszy obejmuje
tworzenie szerokich, aczkolwiek stosunkowo precyzyj-
nych ram prawnych. Na drugim poziomie tworzone sa
bardziej szczegétowe, techniczne rozwiazania prawne,
mieszczace sie w ramach wyznaczonych aktem praw-
nym wyzszego rzedu. Poziomy trzeci i czwarty sa prze-
znaczone do prac nad wdrozeniem aktéw europejskich
do systeméw prawnych poszczegdlnych krajéow czton-
kowskich UE.

Struktura procesu legislacyjnego zarysowana przez
Komitet dziatajacy pod przewodnictwem Lamfalus-
sy'ego zwieksza przejrzysto$¢ oraz elastyczno$é tego
procesu w poréwnaniu z dotychczasowym systemem
oraz wplywa na przyspieszenie stanowienia prawa
w dziedzinie rynké6w papier6w wartosciowych. System
ten jest niewatpliwie korzystny dla integracji rynkéw
papieréw wartosciowych w Unii Europejskiej.
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Aneks 1. Schemat nowego procesu regulacyjnego w zakresie rynku papieréw wartosciowych
UE — Poziom 1

Proces konsultacyjny poprzedzajacy opracowanie projektu aktu prawnego

Projekt aktu prawnego

Komisja redaguje projekt dyrektywy.
Parlamont Buopojki | =

Przyjecie aktu prawnego

Przejscie do poziomu 2. procesu regulacyjnego
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Aneks 2. Schemat nowego procesu regulacyjnego w zakresie rynku papieréw wartosciowych
UE — Poziom 2

Komisja po konsultacji z ESC prosi o opinie CESR.

CESR wydaje opinie i przekazuje ja Komisji.

Komisja przekazuje projekt ESC

Y

ESC glosuje w sprawie przyjecia projektu regulacji

nieprzelcracaja uprawnien nadanych przez akt legislacy]'y
wyzszego rzedu. Jesli Parlament stwierdzi niezgodnosci, przekazuje
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Plan Marshalla

Katarzyna Dtubis

Geneza i cele

Kryzys lat trzydziestych wywolany byt w duzej mierze
sytuacja po I wojnie §wiatowej. Na Niemcy nalozono
wtedy ogromne reparacje, ktére byly w znacznej czeéci
finansowane z kredytéw udzielonych przez USA. Pan-
stwa europejskie wykorzystywaly odszkodowania, kt6-
re otrzymaly od Niemiec na sfinansowanie zakupu po-
trzebnych artykuléw oraz na pokrycie wilasnych dlu-
gbéw wojennych wobec Stanéw Zjednoczonych, i w ten
spos6b powstawal krag wzajemnych zobowiazan. Na-
uczone tym do$wiadczeniem Stany Zjednoczone nie
chcialy, aby po Il wojnie §wiatowej taka sytuacja sie po-
wtérzyla. Obawiano sie, ze koniec wojny doprowadzi
do kolejnego kryzysu, bezrobocia, rozpadu systemu
handlu $wiatowego. Prezydent Franklin D. Roosevelt
ijego doradcy zrozumieli, ze dlugoterminowe ozywie-
nie amerykanskiej gospodarki jest mozliwe tylko w wa-
runkach stabilnego miedzynarodowego porzadku go-
spodarczego i nie mozna go osiagna¢ na drodze izola-
cjonizmu. Wiadomo bylo, ze gospodarce amerykanskiej
potrzebne sa rynki zbytu, dostep do surowcéw i mozli-
wos¢ inwestowania na calym §wiecie. Sekretarz Stanu
Cordell Hull méwit, ze handel pozbawiony ograniczen
i barier jest warunkiem pokoju, a wysokie cla, bariery,
nieuczciwa konkurencja moga prowadzi¢ do wojny?l.
Odwolywano sie tez do istniejacego przed I wojna
$wiatowa systemu waluty zlotej (gold standard), ktory
byl uwazany za uosobienie stabilnosci. Nowy, powo-
jenny porzadek $wiatowy mial sie wedlug USA opierac
na liberalizacji wymiany débr, kapitalow i ustug, a tak-

1 W. Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz: United States Foreign Policy
1945-1955. Washington 1956, s. 40.
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ze na stabilnych walutach i statych kursach. Celem po-
lityki Stanéw Zjednoczonych stalo sie zbudowanie no-
wego porzadku gospodarczego opartego na pozbawio-
nym ograniczen multilateralnym systemie handlu.

Pierwsze kroki w kierunku realizacji nowego po-
rzadku gospodarczego podjeto jeszcze przed koricem
wojny. W podpisanej w sierpniu 1941 r. Karcie Atlan-
tyckiej Roosevelt i Churchill wyrazili che¢ odbudowy
multilateralnego systemu handlu $wiatowego po woj-
nie. Wszystkie kraje — male i duze, zwycieskie i poko-
nane — mialy mie¢ zagwarantowany réwnorzedny do-
step do handlu i surowcéw na $wiecie. Wezwano
wszystkie narody do wspdlpracy gospodarczej i daze-
nia do poprawy warunkéw pracy, budowy postepu go-
spodarczego i bezpieczefistwa socjalnego. Intencje do-
tyczace wolnego handlu wyrazone w Karcie Atlantyc-
kiej zostaly wyraznie potwierdzone w akcie Lend - Le-
ase. Stany Zjednoczone naciskaty, aby pomoc dla Wiel-
kiej Brytanii polaczona byla z eliminacja barier w do-
stepie do rynku brytyjskiego. W 1943 r. Departament
Stanu wydal komunikat, w ktérym oznajmil, ze do
utrzymania pelnego zatrudnienia w Stanach Zjedno-
czonych i poza nimi konieczna bedzie ekspansja i libe-
ralizacja handlu zagranicznego po wojnie?.

Waznym elementem powojennego porzadku go-
spodarczego mial by¢ stabilny miedzynarodowy sys-
tem walutowy. Problem ten omawiany by! na konferen-
cji w Bretton Woods w dniach 2-22 lipca 1944 r.3 No-
wy porzadek mial sie opiera¢ na stabilnych walutach,

2 p. Armstrong, A. Glyn, J. Harrison: Capitalism since 1945. Oxford 1991,
s. 27.
3J. Krasuski: Historia polityczna Europy Zachodniej 1945-2002. Poznan 2003,
s. 88.
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ktérych kurs miat sie waha¢ nie wiecej niz o 1%. Na
konferencji nakreslono réwniez podstawy funkcjono-
wania dwéch instytucji. Pierwszy byt Miedzynarodo-
wy Fundusz Walutowy (International Monetary Fund —
IMF), ktérego zadaniem miato by¢ zarzadzanie struktu-
ra kurséw walutowych i udzielanie krétkookresowych
kredytéw na sfinansowanie przejSciowych probleméw
w miedzynarodowych stosunkach ptatniczych. Druga
instytucja byt Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Roz-
woju (International Bank for Reconstruction and Deve-
lopment), zwany Bankiem Swiatowym, ktéry mial
udziela¢ diugoterminowych pozyczek na odbudowe
gospodarek zniszczonych krajéw. Przewidziano takze
powstanie organizacji, ktéra miataby opracowac zasady
uczciwego handlu miedzynarodowego; wkrétce rozpo-
czeto rozmowy na temat utworzenia Miedzynarodowej
Organizacji Handlu (International Trade Organization —
ITO).

Europa w czasie wojny ulegla znacznym zniszcze-
niom. Po zakonczeniu walk brakowalo zywnosci i pod-
stawowych surowcéw, zdolnosci produkcyjne byly
znacznie obnizone, wiele krajéw znalazlo sie na grani-
cy gtodu i ubdéstwa. Ozywienie i rozszerzenie produkcji
nie nadazalo za rosnacym popytem, dlatego pojawito
sie olbrzymie zapotrzebowanie na towary ze Stanéw
Zjednoczonych. Strumieniowi produktéw z rynku
amerykanskiego towarzyszy! jednak nieliczny naptyw
produktéw na rynek amerykanski. Kraje europejskie
mialy olbrzymi deficyt w handlu z USA, a takze z inny-
mi krajami ze strefy dolarowej. Naleznosci wobec tych
panstw musiaty by¢ placone w dolarach, ktérych szyb-
ko zaczeto brakowaé. Wedtug szacunkéw IMF, luka do-
larowa# krajow Europy Zachodniej wyniosta w 1947 r.
7,5 mld USD®. W przeciwienstwie do Europy Stany
Zjednoczone wyszly z wojny znacznie umocnione, nie
doznaty zniszczen, a skorzystaly na wzroscie popytu w
okresie wojny. Moce produkcyjne byty w petni wyko-
rzystywane, a nawet rozbudowywane; dwukrotnie
zwigkszyt sie udziat USA w handlu §wiatowym. Istnia-
to jednak ryzyko, ze jesli Europa zmniejszy import z
USA, to wystapi kryzys nadprodukcji. W 1946 r. Stany
Zjednoczone odnotowaly nadwyzke eksportu w wyso-
kosci 8 mld USD, w 1947 r. nadwyzka wzrosta do
12 mld USDS. Nadmierny dodatni bilans handlowy
USA byt niebezpieczny, gdyz mégt szybko doprowa-
dzi¢ do zamarcia amerykanskiego handlu zagraniczne-
go. Z drugiej strony niedobér ztota i dewiz w Europie
pociagal za soba dalszy upadek gospodarek europej-
skich, ktérym ciagle brakowalo Zywnosci i surowcow.

4 Przez pojecie luki dolarowej rozumie sie deficyt w handlu zagranicznym ze
strefa dolarowa. W zwiazku ze szczeg6lna rola waluty amerykanskiej w pierw-
szych dekadach po II wojnie §wiatowej byl to jeden z gtéwnych probleméw fi-
nanséw miedzynarodowych. Najpelniejszy opis tego zjawiska oraz jego konse-
kwencji — por. J. Denizet: Wielka inflacja. Place, procenty i kursy walut. War-
szawa 1981.

5 G. Hardach: Der Marshall-Plan: Auslandshilfe und Wiederaufbau in West-
deutschland 1948-1952. Miinchen 1994, s. 36.
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Rozwiazanie problemdéw bilansu platniczego wymaga-
to zwiekszenia produkcji w Europie i ekspansji handlu
zagranicznego. Zapewnienie gospodarkom europejskim
stabilizacji wewnetrznej, statego tempa wzrostu gospo-
darczego, podniesienie poziomu zycia, a z drugiej stro-
ny utrzymanie tempa rozwoju USA poprzez eksport
nadwyzek produkcyjnych i kapitatu lezaly w interesie
Stanéw Zjednoczonych i staly sie celem Planu Mar-
shalla.

Konieczno$¢ zbudowania zdrowego porzadku go-
spodarczego i jego zwiazek z utrzymaniem pokoju na
swiecie podkreslal w swych przemowach Roosevelt;
polityke te kontynuowat réwniez kolejny prezydent
Harry Truman. W czerwcu 1945 r. podpisal on akt
wprowadzajacy w zycie system z Bretton Woods, a Sta-
ny Zjednoczone staly sie czlonkiem centralnych insty-
tucji systemu. Utworzono réwniez Rade ds. Miedzyna-
rodowych Probleméw Monetarnych i Finansowych
NAC (ang. National Advisory Council on International
Monetary and Financial Problems), ktéra miata koordy-
nowac polityke zagraniczna oraz polityke finansowa
i monetarna’. Kolejne kroki zmierzajace do zbudowa-
nia nowego porzadku gospodarczego po wojnie podje-
to jesienia 1947 r. na §wiatowej konferencji w Genewie
zwolanej przez rzad amerykanski. Podpisano na niej
Generalny Uktad w Sprawie Cet i Handlu — GATT (ang.
General Agreement on Tariffs and Trade). Sygnatariu-
sze zobowiazali sie przyzna¢ partnerom klauzule naj-
wiekszego uprzywilejowania, dazy¢ do redukcji cet
oraz likwidacji kontyngentéw ilo$ciowych, wynegocjo-
wano tez liczne obnizki cel. Poniewaz rozmowy doty-
czace utworzenia ITO nie powiodly sie, GATT zostat
przeksztalcony w stata instytucje z siedziba w Genewie
jako centrum nowego porzadku $wiatowego.

Duze znaczenie dla Planu Marshalla miata réwniez
krytyczna sytuacja w Niemczech. Odbudowa gospoda-
rek europejskich $cisle wiazata sie z sytuacja gospodar-
cza w okupowanych Niemczech. Brak kompromisu mie-
dzy zwycieskimi mocarstwami w sprawie jednosci kra-
ju, polityki zagranicznej oraz reparacji blokowat rozwéj.

Oprécz motywow gospodarczych w polityce zagra-
nicznej USA, ktére zdecydowaty o ksztalcie Planu Mar-
shalla, duza role odgrywaly motywy polityczne,
a przede wszystkim zimna wojna. 22 lutego 1946 r.
George Kennan8, dyplomata amerykanski przebywaja-

6 Ihidem.

7W. Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 26.

8 George Kennan (1904-2005), amerykanski dyplomata i sowietolog. Od 1927 1.
w stuzbie dyplomatycznej. Po ustanowieniu w 1933 r. stosunkéw dyploma-
tycznych miedzy USA a ZSRR do 1935 r. organizowal w Moskwie ambasade
amerykanska, a w latach 1944—46 byl jej radca. W latach 1952-1953 sprawo-
watl funkcje ambasadora (zostal odwolany ze stanowiska na zadanie ZSRR). W
lutym 1946 r. w tzw. diugim telegramie sformutowal zasady amerykanskiej
polityki wobec ZSRR, ktéra stala sie symbolem zimnej wojny. W koncu lat
piecdziesiatych Kennan uznal te koncepcje za bledna i popieral tzw. polityke
rozdzielenia (ang. disengagement policy) sil zbrojnych obu mocarstw, by
unikna¢ zagrozenia wojna nuklearna. W latach 1961-1963 ambasador w Jugo-
stawii; 1963-1974 profesor Institute for Advanced Study w Princeton. Zmart
18 marca 2005 r.
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cy na placowce w Moskwie, nadat do Waszyngtonu
tzw. dtugi telegram (Long Telegram), w ktérym zawart
koncepcje polityki Stanéw Zjednoczonych wobec
Zwiazku Radzieckiego9- Kennan stwierdzil, ze Zwiazek
Radziecki nie jest tylko typowym twardo rzadzonym
panstwem, a agresywnym przeciwnikiem Stanéw Zjed-
noczonych. Cechuje go poczucie niepewnosci, a do
bezpieczenstwa dazy poprzez cierpliwe, ale zdecydo-
wane niszczenie przeciwnika. Zwiazek Radziecki be-
dzie wywierat staty nacisk na system miedzynarodowy,
stosujac §rodki dyplomatyczne i uczestniczac w organi-
zacjach miedzynarodowych, a takze konsolidujac obéz
poprzez ideologiczne dyscyplinowanie partii komuni-
stycznych zgodnie z ustaleniami przyjetymi w Szklar-
skiej Porebie, zeby zwiekszyé swoje wplywy lub
zmniejszy¢ wplywy innych. Podobne tezy Kennan
umiescit w artykule The Sources of Soviet Conduct,
opublikowanym w lipcu 1947 r. w czasopi$mie ,,Fore-
ign Affairs”; podpisat go ,Mr. X”10. Zalecal w nim mie-
dzy innymi twarde nastawienie do ZSRR oraz po-
wstrzymywanie rozszerzania sie komunizmu na $wie-
cie. Jedli pojedyncze i sporadyczne wysitki przeciw-
dzialania Zwiazkowi Radzieckiemu nie powioda sie,
konieczne jest prowadzenie diugoterminowej polityki
— cierpliwej, lecz twardej i nieustepliwej. Instrumen-
tem realizacji tej polityki miata sta¢ sie pomoc gospo-
darcza i wojskowa.

Po wyborach w Grecji 31 marca 1946 r. komunisci
zbuntowali sie przeciwko przewréceniu monarchii i
rozpoczeli walke partyzanckall. Wiadze panstwowe
byty wspierane finansowo i militarnie przez Wielka
Brytanie, ktérej wojska stacjonowaty w Grecji. W lu-
tym 1947 r. przedstawiciel ambasady brytyjskiej w Wa-
szyngtonie zlozyl w Departamencie Stanu dwie noty,
ktore stwierdzaty, ze Wielka Brytania nie jest w stanie
dtuzej wspiera¢ Grecji i Turcji. Rzad brytyjski zwracat
sie z prosba do USA, aby przejety zobowiazania i nie
dopuscily do niekorzystnego rozwoju sytuacji w Grecji
oraz wspomogly Turcjel2. 12 marca 1947 r. prezydent
Truman zwrdcit sie do Kongresu z oredziem dotycza-
cym udzielenia pomocy gospodarczej, militarnej, poli-
tycznej i finansowej Grecji i Turcji w wysokosci
400 mln USD13. Oredzie to zapowiadato, ze USA po-
winny interweniowa¢ w kazdej czesci $wiata, wszedzie
tam, gdzie — zdaniem Waszyngtonu — wolnos¢ i cywili-
zacja zachodnia zostana zagrozone z zewnatrz lub od
wewnatrz. Stany Zjednoczone musza wspiera¢ wolne
narody, ktére opieraja sie naciskom uzbrojonych mniej-
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szosci czy naciskom z zewnatrz. Przemowa Trumana
byta proklamacja nowej doktryny zwanej ,,doktryna po-
wstrzymywania”, skierowanej przeciwko ekspansji
ZSRR jako panstwa oraz komunizmowi jako systemowi
politycznemu. Od tego momentu USA zrywaly wszelka
wspblprace ze Zwiazkiem Radzieckim i przestawiaty
sie na diugotrwata konfrontacje. Juz miesiac pézniej
mowilo sie o zimnej wojniel4.

Ksztattowanie sig¢ programu

Pomoc dla Europy rozpoczela sie jeszcze w czasie woj-
ny. Zima 1944/1945 armia aliantéw rozdzielala zyw-
nosc i leki wéréd ludnoéci Niemiec. Spora cze$¢ pomo-
cy przekazano za poSrednictwem Administracji Naro-
déw Zjednoczonych do Spraw Pomocy i Odbudowy —
United Nations Relief and Rehabilitation Administra-
tion (UNRRA). W latach 1945-1946 UNRRA przekaza-
ta do Europy ponad 1 mld USD i rozdzielita okoto 20
mln ton zywnosci, odziezy i lekéw, przy czym dwie
trzecie kosztow pokryly Stany Zjednoczone!®. W grud-
niu 1946 r. podpisano porozumienie miedzy USA a
Wielka Brytania. Na jego mocy USA udzielity Wielkiej
Brytanii kredytu stabilizacyjnego w wysokosci 3,75
mld USD6 oraz dostarczyly towary w ramach aktu
Lend - Lease w wysokoéci 650 mln USD17. W zamian
za to rzad brytyjski zobowiazat do podpisania w ciagu
12 miesiecy porozumienia z Bretton Woods, a takze
do uwolnienia, a nastepnie utrzymania (juz w warun-
kach rynkowych) stabilnego kursu funta. Dodatkowo
Wielka Brytania miata znie$¢ ograniczenia ilociowe
w handlu, zredukowaé system preferencji dla krajéw
Commonwealth’u oraz poprze¢ ITO. Wielka Brytania
nie byta jedynym krajem, ktéremu Stany Zjednoczone
udzielily pomocy. Luka dolarowa w Europie zostata
sfinansowana gtéwnie dzieki pomocy gospodarczej
udzielanej przez Stany Zjednoczone. Francja juz
w 1945 r. otrzymatla kredyt przejéciowy Banku Eks-
portu — Importu. W porozumieniu Blum — Byrnes
z 1946 r. Francja otrzymala kredyt stabilizacyjny
w wysokosci 650 mln USD, diugi z uméw dzierzawy
i pozyczek zostaly anulowane, a Stany Zjednoczone
obiecaly poprze¢ starania Francji o kredyt z Banku
Swiatowego18. Wsparcie finansowe bylo jednak niz-

9'S. Parzymies: Stosunki miedzynarodowe w Europie 1945-1999. Warszawa
1999, s. 106.

10 W, Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 94.

11, Kukutka: Historia wspélczesna stosunkéw migdzynarodowych 1945-2000.
Warszawa 2001, s. 39.

12 1., Moczulski: Dylematy. Wstep do historii Europy zachodniej 1945-1970.
Warszawa 1971, s. 147.

13 W. Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 111.

14 pg raz pierwszy terminu uzyl tego w kwietniu 1947 r. Herbert Swope — do-
radca polityka i finansisty Bernarda Barucha, przedstawiciela amerykanskie-
go w ONZ. Okreslit w ten sposéb polityke, jaka Stany Zjednoczone mialy pro-
wadzi¢ wobec ZSRR i panstw bloku komunistycznego. Termin ten rozpo-
wszechnil pozniej dziennikarz Walter Lippman, ktéry niestusznie uwazany
jest za jego autora. Niektore zrodla jako autora podaja tez Barucha.

15 R. Cameron: Historia gospodarcza swiata od paleolitu do czaséw najnow-
szych. Warszawa 2001, s. 398-399.

16 M. Mazur: Europejskie organizacje gospodarcze. Rzesz6w 2001, s. 11. Kre-
dyt ten zostal wykorzystany prawie w calosci na likwidacje skutkéw wyjatko-
wo ostrej zimy 1946-1947.

17 G. Hardach, op.cit., s. 37.

18 Thidem.
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sze, niz oczekiwala Francja; kredyt wystarczy! jedynie
na pokrycie importu zima 1946/1947.

Do 1947 r. USA wydaly okoto 10,5 mld USD na
r6znego rodzaju programy niosace pomoc dla Euro-
py19. Mimo to produkcja przemystowa i rolnicza na
kontynencie byta ciagle nizsza niz przed wojna, a po-
tencjal przemystowy byt przestarzaly lub tez wymagat
naprawy po zniszczeniach wojennych. Stale wystepo-
wal niedobér sily roboczej i podstawowych surowcéw
oraz artykuléw zywnosciowych. Zmniejszajace sie re-
zerwy zlota i dolaréw oraz dwustronne umowy handlo-
we hamowaty import podstawowych towaré6w, unie-
mozliwialy efektywne wykorzystanie zasobéw oraz
wlaczenie Europy do amerykanskiego planu wielo-
stronnego systemu handlu miedzynarodowego.

Interwencja w Grecji i Turcji oraz sformulowanie
doktryny powstrzymywania komunizmu spowodowaty
wzrost zainteresowania pomoca USA. Coraz wiecej
panstw i organizacji ubiegalo sie o wsparcie finansowe
Stanéw Zjednoczonych. Powstata potrzeba zreformowa-
nia systemu udzielania pomocy, gdyz obawiano sie zbyt-
niego obciazania podatnikéw amerykanskich. W tej sytu-
acji Dean Acheson?0 zaproponowat konstrukcje systema-
tycznego planu pomocy i zlecit State — War — Navy Coor-
dinating Committee?! (SWNCC) wydanie opinii na temat
sytuacji gospodarczej i finansowej w §wiecie oraz jej skut-
kow dla pozycji Ameryki22. W raporcie SWNCC z 21
kwietnia 1947 r. stwierdzono, ze pomoc zagraniczna po-
winna stuzy¢ gospodarczej i politycznej stabilizacji
i przeciagac¢ obce narody na strone USA. Zalecono zwiek-
szenie pomocy i wiaczenie jej na state do polityki zagra-
nicznej. Polityczno-gospodarczym celem mialo byé
wspieranie przez USA zawierania regionalnych i $wiato-
wych porozumien w sprawie rozwoju handlu. Jako in-
strument polityki pomocy zagranicznej SWNCC widziat
pomoc finansowa, gospodarcza, militarna oraz wsparcie
polityczne. Ze wzgledu na ograniczonos¢ srodkéow powi-
nien zosta¢ stworzony program, ktéry ustalatby sposéb
rozdzielania $rodkéw. Przewidziano, ze w 1947 r. USA
odnotuja nadwyzke w bilansie handlowym w wysokosci
7,5 mld USD, ktéra ze wzgledu na niedobér dolarow
w Europie trzeba bedzie pokry¢ ze srodkéw pomocy i
kredytow?23. Kraje, ktére otrzymaja pomoc, powinny da-
zy¢ do wspélpracy gospodarczej, aby przyspieszy¢ odbu-
dowe i jak najszybciej uniezalezni¢ sie od pomocy. Za
panstwa najbardziej potrzebujace wsparcia uznano: Gre-

19p, Armstrong, A. Glyn, J. Harrison, op.cit., s. 29.

20 Dean Acheson (1893-1971) — amerykanski polityk i dyplomata. Od 1933
r. pelnil funkcje podsekretarza Departamentu Skarbu. Wspoétuczestniczyt
w utworzeniu: UNRRA, Banku Swiatowego i Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego. W latach 1945-1947 podsekretarz stanu, 1949-1953 sekretarz
stanu. Wywart znaczny wplyw na polityke zagraniczna USA.

21 SWNCC by! to miedzy ministerialny organ doradczy i koordynacyjny, sku-
piajacy specjalistow z Departamentu Stanu, Wojny i Marynarki. Powstal w
czasie Il wojny §wiatowe;j.

22y, Gimbel: The origins of the Marshall Plan. Stanford 1976, s. 9.

23 M. Mazur, op.cit., s. 12.
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cje, Turcje, Iran, Wiochy, Koree, Francje, Austrie i We-
gry24- SWNCC popieral integracje gospodarcza Europy
i uwzglednienie w niej Niemiec jako niezbedne elementy
strategii stabilizacj.

Dyskusja na temat programu rozpoczeta sie po kle-
sce konferencji Rady Ministréow Spraw Zagranicznych
w Moskwie. 8 maja 1947 r. Dean Acheson w swoim
przemowieniu przedstawil problem luki dolarowej
w Europie i wskazat na interes USA w odbudowie go-
spodarczej Europy, mozliwej jedynie poprzez potacze-
nie kontynentu w harmonijna cato$é. Zasugerowat réw-
niez, ze Europie przydatoby sie wsparcie finansowe?25.
Inicjatywa Anchesona zostala zaaprobowana. Kolej-
nym krokiem w strone sformutowania spdjnego progra-
mu bylo memorandum George’a Kennana z 16 maja
1947 .26 Jego zdaniem, program odbudowy Europy po-
winien by¢ sformutowany na cztery do pieciu lat; po
tym czasie Europa powinna sie uniezalezni¢ od pomo-
cy zagranicznej. Program mial obja¢ przede wszystkim
kraje Europy Zachodniej, jednak nie mozna wykluczaé
udzialu krajéw radzieckiej strefy wplywéw. Zalecat
wspblprace panstw uczestniczacych w programie oraz
wlaczenie do programu Niemiec. Stany Zjednoczone
mialy wspiera¢ program finansowo. Jako pierwszy kon-
kretny krok Kennan zaproponowal program Coal for
Europe, ktéry miat usprawni¢ wydobycie i rozdziat we-
gla w Europie?”. 23 maja 1947 r. Rada Planowania De-
partamentu Stanu (Policy Planning Staff — PPS) pod
kierownictwem Kennana przedstawila memorandum,
w ktérym poszerzono i sprecyzowano koncepcje pro-
gramu?8. Glownym zrédtem probleméw Europy mial
by¢ kryzys powojenny, a nie dziatania komunistéw. Po-
lityka USA nie powinna sie zwraca¢ bezposrednio
przeciwko komunizmowi, lecz przeciw gospodarczym
problemom, ktére sprzyjaja rozprzestrzenianiu sie ko-
munizmu. Jako pierwsza powinna zosta¢ rozwiazana
kwestia wegla z Zaglebia Ruhry. Nastepnie konieczne
jest stworzenie wspélnie z panstwami europejskimi
programu odbudowy, ktéry mial zapewni¢ réwnowage
w bilansie handlowym oraz odpowiedni standard zy-
cia. Program miat by¢ jeden, sformulowany wspélnie
przez wszystkie panstwa?9 chcace otrzyma¢ pomoc.

24 Zar6wno sposob funkcjonowania, jak i memorandum SWNCC byly mocno
krytykowane. Sami twércy raportu podkreslali, Ze jest on opracowaniem tym-
czasowym. Powazne zastrzezenia budzila lista potrzebujacych panstw,
a szczegolnie umieszczenie na niej Wegier. Ani Wegry, ani Iran i Korea nie by-
1y p6zniej uwzglednione w Planie Marshalla.

25 {. B. Price: The Marshall Plan and Its Meaning. Ithaca 1955, s. 24.

26 G. Hardach, op.cit., s. 40.

27 Program mial obejmowa¢ wsparcie technologiczne, dotacje oraz dzialania
wladz okupacyjnych w Niemczech. Kennan uwazat, ze Stany Zjednoczone po-
winny przedsiewzia¢ niezbedne srodki, aby zwiekszy¢ wydobycie wegla w Eu-
ropie — dostarczy¢ konieczne wyposazenie oraz zywno$¢ do osrodkéw weglo-
wych. Kladl nacisk na wspélprace mocarstw w kwestii Niemiec, gdyz uwazal
Zaglebie Ruhry za jeden z wazniejszych osrodkéw wydobycia wegla w Europie.
281 B. Price, op.cit., s. 22.

29 Nie wykluczano uczestnictwa Zwiazku Radzieckiego, jednak Kennan sugero-
wal, ze gdyby ZSRR chcial by¢ wlaczony do programu, powinien pelni¢ raczej
funkcje ,,dostawcy” pomocy niz ,,odbiorcy”. W jego opinii, Europie Zachodniej
brakowato surowcow, ktére posiadaty Stany Zjednoczone i Zwiazek Radziecki.
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Powinien tez przewidywac jak najszybsze uniezaleznie-
nie od wsparcia finansowego z zewnatrz30. Rada Plano-
wania widziata program jako rozwiazanie wielu niejed-
norodnych probleméw, jak wiaczenie Wielkiej Brytanii
do systemu z Bretton Woods, stabilizacja niemieckiej go-
spodarki, wsparcie polityczne we Francji i Wloszech,
wzmocnienie partii monarchistycznej w Grecji oraz po-
moc rozwojowa dla Turcji. Nie sprecyzowano jednak, ja-
kich instrumentéw mozna uzy¢ do realizacji tych celow.
Stwierdzono jedynie, ze pomoc powinna by¢ dostarczo-
na dwustopniowo: jako krétkoterminowe wsparcie w ce-
lu eliminacji waskich gardet w Europie oraz dtugotermi-
nowy program odbudowy31. Zasugerowano, ze inicjaty-
wa powinna wyj$¢ od zainteresowanych panstw. Rada
sugerowala tez przeprowadzenie tajnych rozméw z rza-
dami europejskimi (w szczeg6lnosci z rzadem Wielkiej
Brytanii) w celu skonsultowania propozycji USA.
Niezaleznie od sztabu planowania William Clay-
ton32 zaproponowat 27 maja 1947 r. swoja idee planu
odbudowy Europy?3. Wedlug niego, luka dolarowa
w Europie byta wynikiem kryzysu strukturalnego, kto-
rego przyczyna byto przerwanie regionalnego i miedzy-
narodowego podzialu pracy w wyniku wojny. Miliony
ludzi znajdowaty sie na granicy gtodu, zatem koniecz-
ne bylo zwiekszenie podazy débr konsumpcyjnych
oraz wzrost zaufania do europejskich walut. Bez szyb-
kiej i znacznej pomocy amerykanskiej krajom europej-
skim grozi gospodarczy, socjalny i polityczny chaos.
W opinii Claytona, USA powinny wesprze¢ Europe
przez trzy lata dostawami wegla, zywnosci oraz bawet-
ny o warto$ci od 6 do 7 mld USD34. Aby te pieniadze
byty dobrze wykorzystane, powinna powsta¢ unia go-
spodarcza na wzor belgijsko-luksemburskiej unii cel-
nej, a plan odbudowy powinien zacheci¢ Europe do
zbudowania federacji ekonomicznej. Celem amerykan-
skiej polityki mialo by¢ wspieranie odbudowy we-
whnatrzeuropejskiego podzialu pracy, zredukowanie lu-
ki dolarowej oraz zintegrowanie krajéw europejskich
z gospodarka $wiatowa. 28 maja 1947 r. Sekretarz Sta-
nu Marshall spotkat sie z Claytonem w celu omdéwienia
jego propozycji programu odbudowy Europy35. Zdecy-
dowano, ze do programu zostana zaproszone kraje Eu-
ropy Wschodniej, pod warunkiem ze odejda od $ciste-
go zwiazku ekonomicznego z ZSRR na rzecz ogélnoeu-
ropejskiej integracji. W przypadku braku zgody nasta-
wiano sie na integracje Europy Zachodniej. Pomoc
amerykanska powinna by¢ uwarunkowana rozwija-
niem wspoétpracy miedzy panstwami europejskimi.
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Na podstawie tej dyskusji Charles Bohlen utozyt dla
Sekretarza Stanu Marshalla przemoéwienie, ktére bylo
synteza r6znych memorand6éw i propozycji. Na jego tres¢
wplyneto ogtoszenie doktryny Trumana, a takze odejscie
komunistéw z rzadéw francuskiego i wloskiego. Opiera-
jac sie na tekscie przygotowanym przez Bohlena 5 czerw-
ca 1947 r., Marshall wystapit na Uniwersytecie Harvarda
w Bostonie3® z planem szerokiej pomocy gospodarczej
dla Europy37. Marshall rozpoczal swoja mowe, przedsta-
wiajac kryzysowa sytuacje w Europie, spowodowana
przerwaniem miedzynarodowego podziatu pracy przez
panowanie nazistow oraz wojne. Ze wzgledu na utrud-
nienia w wymianie towarowej miedzy paistwami euro-
pejskimi musza one importowac z USA wiecej towardw,
niz sa w stanie splaci¢ ze swoich dochodéw z eksportu.
Stany Zjednoczone powinny zrobié¢ wszystko, co moga,
aby dopoméc $wiatu w przywrdceniu zdrowego ekono-
micznego porzadku, bez ktérego nie mozna méwié ani
o politycznej stabilnosci, ani o trwalym pokoju. Marshall
zaproponowal, aby rzad amerykanski wspdlnie z pan-
stwami europejskimi stworzyly program odbudowy, ktéry
rozwiazalby problem, przy czym inicjatywa miata wyjsé
od panstw europejskich. Udziat USA miatby polega¢ na
przyjaznej pomocy przy formufowaniu programu oraz po-
mocy finansowej. Program powinien by¢ jeden — wspél-
ny, przyjety jesli nie przez wszystkie europejskie narody,
to przez wiekszo$¢ z nich. Sekretarz Stanu podkreslat, ze
propozycja jest skierowana do wszystkich panstw euro-
pejskich i nie jest wymierzona przeciw zadnemu panstwu
czy doktrynie, a przeciw glodowi, biedzie, rozpaczy i cha-
osowi. Dodatkowo podkreslit, ze wszystkie rzady, partie
lub grupy polityczne, ktére beda usitowaty utrwali¢ ludz-
ka nedze, aby korzystac z tego politycznie lub w inny spo-
s6b, spotkaja sie ze sprzeciwem Stan6w Zjednoczonych38.
Propozycja Marshalla nie przedstawiata konkretnego pro-
gramu, a jedynie jego zarys, koncepcje; szczegélowe usta-
lenia byly kwestia otwarta39.

Odpowiedi Europy

17 czerwca 1947 r. Ernest Bevin0 spotkal sie w Paryzu
z Georges’em Bidaultem#!, w celu ustalenia wspoélnej

30 podkreslano, ze powinno pasé zapewnienie, ze bedzie to ostatni program
pomocy dla Europy w najblizszej przyszlosci.

317J, Gimbel, op.cit., s. 11.

32 William L. Clayton (1880-1966) — polityk amerykanski, od grudnia 1944 r.
do pazdziernika 1947 r. zastepca sekretarza stanu do spraw ekonomicznych.
33 G. Hardach, op.cit., s. 43.

34 7], Gimbel, op.cit., s. 15.

35 M.J. Hogan: The Marshall Plan. America, Britain, and the Reconstruction
of Western Europe 1947-1952. Cambridge 1987, s. 43.

36 Byla to uroczystos¢ nadania tytul6w doktora honoris causa. Oprocz Mar-
shalla podczas uroczystosci tytul ten otrzymali Thomas S. Eliot i Robert Op-
penheimer.

37 M.J. Hogan, op.cit., s. 43.

38 Za sformutowanie Planu George Marshall otrzymat w 1953 r. pokojowa Na-
grode Nobla.

39 Jeden z pracownikéw Departamentu Stanu napisal, ze Plan Marshalla jest
jak latajacy spodek — nikt nie wie jak wyglada, jaki jest duzy, w jakim kierun-
ku podaza i czy w ogble istnieje.

40 Ernest Bevin (1881-1951), polityk brytyjski; dzialacz ruchu zwiazkowego
i Partii Pracy. W latach 1922-1940 sekretarz generalny Powszechnego Zwiaz-
ku Transportowcéw. Od 1940 r. do 1951 byl czlonkiem Izby Gmin, a w latach
1940-1945 pelnit funkcje ministra pracy, po czym zostat ministrem spraw za-
granicznych. Byt wspélorganizatorem NATO oraz inicjatorem planu pomocy
gospodarczej dla Azji (Plan Colombo).
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odpowiedzi na propozycje Marshalla42. Nastepnego
dnia zaproszono Zwiazek Radziecki na wspdélna kon-
ferencje ministr6w spraw zagranicznych. Wbrew
przypuszczeniom, ZSRR przyjal zaproszenie. Row-
niez Bulgaria, Finlandia, Polska, Czechostowacja
i Wegry wyrazily zainteresowanie propozycja. Kon-
ferencja ministr6w spraw zagranicznych Francji,
Wielkiej Brytanii i Zwiazku Radzieckiego trwata od
27 czerwca do 3 lipca 1947 r.43 Minister Spraw Za-
granicznych ZSRR Wiaczestaw Molotow sprzeciwit
sie wlaczeniu Niemiec do programu przed uzyska-
niem porozumienia czterech mocarstw w sprawie
traktatu pokojowego. Stwierdzit réwniez, ze tworze-
nie ogélnoeuropejskiego planu pod dyktando USA
godzi w suwerenno$¢ ZSRR i ze jest to mieszanie sie
USA w wewnetrzne sprawy innych panstw. Zapro-
ponowal, aby panstwa europejskie same stworzyly
swoje narodowe programy odbudowy i podjety nego-
cjacje wtedy, gdy USA podadza swoje warunki i za-
gwarantuja wyodrebnienie funduszy na ten cel. Z po-
wodu braku porozumienia konferencje przerwano
bez zadnego wyniku. W tym momencie wiadomo juz
bylo, ze Plan Marshalla obejmie jedynie Europe Za-
chodnig?4.

Po konferencji trzech rzady Wielkiej Brytanii i
Francji wystosowaly (3 lipca 1947 r.) do dwudziestu
dwdch panstw europejskich zaproszenia na konferen-

41 Georges Bidault (1899-1983), polityk francuski; w czasie II wojny $wiato-
wej stal na czele Krajowej Rady Ruchu Oporu (po $mierci Jeana Moulina). W
latach 1944-1954 kilkakrotnie petnil funkcje ministra spraw zagranicznych
i obrony, w 1946 r. i w latach 1949-1950 pelnil funkcje premiera. Bidault byt
wspolzatozycielem Mouvement Républicain Populaire (1944 r.), a od 1959 r.
jednym z czolowych dzialaczy OAS i przeciwnikéw generala Charlesa de
Gaulle'a, za co zostal postawiony w stan oskarzenia. W 1962 r. zbiegl za grani-
ce; po ulaskawieniu w 1968 r. powréeit do kraju.

427, Kukulka, op.cit., s. 41.

43 g, Parzymies, op.cit., s. 84.

44 Jednomy$Inos¢ Londynu i Paryza w przeciwstawieniu sie Mototowowi by-
fa zludna; r6wniez Wielka Brytania i Francja mialy zastrzezenia do wymagan
USA. Plan amerykanski, ktéry taczyl dotychczasowa pomoc zagraniczna dla
Wielkiej Brytanii z innymi programami, nie odpowiadal wyobrazeniom Wiel-
kiej Brytanii na temat jej roli w §wiecie. Jeszcze przed konferencja trzech mo-
carstw 24 czerwca Clayton przybyl do Londynu, zeby oméwi¢ role Wielkiej
Brytanii w programie. Politycy angielscy prébowali przekona¢ Claytona, ze
ich panstwo nie jest tylko ,jednym z wielu panstw europejskich”, wskazujac
na swoja role w Brytyjskiej Wspélnocie Narodéw oraz finansowe koszty, jakie
poniesli w zwiazku ze stabilizacja w Niemczech. Nie powinno by¢ traktowa-
ne na réwni z pozostalymi pafistwami uczestniczacymi w programie. Brytyj-
czycy chcieli wystepowac jako wspélorganizatorzy planu i partnerzy USA, nie
rezygnujac jednoczesnie ze wsparcia finansowego. Clayton obstawal przy tym,
ze czasy bilateralnej pomocy juz sie skoniczyly. Potwierdzit jednak, ze Stany
Zjednoczone przewidzialy dla Wielkiej Brytanii gléwna role w programie.
Stwierdzil, ze Wielka Brytania jest ,jednym z wielu panstw europejskich”
i brak jej gospodarczych zasob6w, aby mogta sta¢ sie niezalezna. Rzad francu-
ski byl bardziej gotowy zaakceptowa¢ amerykanski wplyw na swoja polityke
gospodarcza, gléwnie ze wzgledu na trudna sytuacje gospodarcza kraju.
Sprzeciw wywolal zamiar przyznania panstwu niemieckiemu znacznego miej-
sca w programie. Podkre§lono, ze przystapienie do programu Francji nie ozna-
cza poparcia amerykansko-brytyjskiej polityki przyspieszenia rozwoju Nie-
miec. Male panstwa europejskie sasiadujace z Niemcami w pelni popieraly ce-
le Planu Marshalla — byty mocno zintegrowane z rynkiem §wiatowym, ich od-
budowa byta mocno zwiazana z gospodarczym wzrostem w Niemczech, ktére
byly zar6wno dostawca jak i rynkiem zbytu dla takich panstw, jak na przyktad
Belgia.
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cje do Paryza 45, w celu przygotowania programu odbu-
dowy Europy#6. Osiem panstw: Polska, a po niej Alba-
nia, Bulgaria, Czechostowacja, Finlandia, Jugostawia,
Rumunia i Wegry, po kilku dniach odrzucito zaprosze-
nie. Konferencja pozostalych szesnastu panstw rozpo-
czela sie 12 lipca 1947 r., a jej celem bylo wypracowa-
nie wspdlnego stanowiska w kwestii programu odbu-
dowy Europy4’. Panstwa uczestniczace w konferencji
utworzyly Komitet Europejskiej Wspétpracy Gospodar-
czej (Committee of European Economic Cooperation —
CEEC), ktérego zadaniem bylo sformutowanie odpo-
wiedzi na propozycje Marshalla i sformutowanie planu
odbudowy Europy#8. Miat on zebra¢ informacje na te-
mat zasobéw i potrzeb Europy, ustali¢ priorytety i wiel-
kos$¢ pomocy oczekiwanej od USA%9. Wyodrebniono
cztery komitety odpowiedzialne za wazne sektory eko-
nomiczne: zywno$¢ i rolnictwo, wegiel i stal, energie i
paliwa oraz transport, a takze Komitet Wykonawczy
odpowiedzialny za kierowanie obradami. Pracami CE-
EC kierowal przedstawiciel Francji Robert Marjolin50.
Niemcy nie byly reprezentowane w CEEC, jednak od-
budowa Niemiec zachodnich zostala oficjalnie uznana
za wazny element odbudowy Europy. Obrady CEEC ob-
serwowata delegacja amerykanska.

W raporcie konicowym CEEC z 22 wrzesnia 1947 r.
przedstawiono propozycje czteroletniego programu od-
budowy szesnastu panstw — czlonkéw CEEC oraz Nie-
miec zachodnich®l. Wyznaczono cztery gléwne cele:
wzrost produkcji, stabilizacje walut i finanséw publicz-
nych, wspieranie wspoélpracy gospodarczej miedzy
uczestniczacymi panstwami oraz zmniejszenie. Deficyt
krajow Europy Zachodniej (facznie z zachodnimi stre-
fami Niemiec) w stosunkach ze strefa dolarowa oszaco-
wano na 8 mld USD w 1948 r. i tacznie 22 mld USD
w latach 1948-195152.
USD mialy pochodzi¢ z nadwyzki eksportowej w han-

Na pokrycie deficytu 3 mld

dlu z panstwami trzecimi, kolejne 3 mld USD z kredy-
tow organizacji miedzynarodowych i w sumie 16 mld
USD z pomocy amerykanskiej. Deficyt dolarowy miat
by¢ redukowany stopniowo az do 1951 r.53 Laczna
kwote pomocy niezbedna do odbudowy oszacowano na
19,6 mld USD54. Program zakladal przywrdcenie po-
ziomu produkcji rolnej w ciagu czterech lat i przekro-
czenie produkcji przemystowej z 1938 r. W miare wzro-
stu produkcji zobowiazano sie przedsiewzia¢ mozliwe

45 Zaproszono Albanie, Austrie, Belgie, Bulgarie, Czechoslowacje, Danie,
Finlandie, Grecje, Holandie, Irlandie, Islandie, Jugostawie, Luksemburg, Nor-
wegie, Polske, Portugalie, Rumunie, Szwajcarie, Szwecje, Turcje, Wegry
i Wlochy.

46 1, B. Price, op.cit., s. 28.

473, Parzymies, op.cit., s. 86.

48 R. Cameron, op.cit., s. 402.

49 W. Reitzel, M. A. Kaplan, C. G. Coblenz, op.cit., s. 120.

50 H, B. Price, op.cit,, s. 37.

51g, Parzymies, op.cit., s. 87.

52 H. B. Price, op.cit,, s. 38.

53 G. Hardach, op.cit., s. 55.

54 H. B. Price, op.cit,, s. 87.
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srodki, aby ograniczy¢ inflacje, ustali¢ realne kursy wa-
lutowe oraz zredukowa¢ cla i inne bariery w handlu
miedzynarodowym. Kraje uczestniczace w CEEC zgo-
dzily sie na utworzenie wspdlnej organizacji po wej-
éciu Planu w zycie®5. Stwierdzono, ze po osiagnieciu
stabilnosci gospodarczej waluty panstw CEEC stana sie
wymienialne. Kazdy kraj zobowiazal sie dodatkowo
zwiekszy¢ produkcje, zastosowaé srodki prowadzace
do osiagniecia wewnetrznej monetarnej i gospodarczej
stabilnosci przy utrzymaniu wysokiego poziomu za-
trudnienia, wspétpracowaé z pozostatymi krajami eu-
ropejskimi w celu redukcji cet i innych ograniczen w
handlu oraz dazy¢ do zniesienia barier w przeptywie
0s6b w Europie®S.

Burzliwe i niezbyt pomyslne dla USA obrady CEEC
doprowadzity do przekonania, ze przejécie od propozy-
cji Marshalla do konkretnego programu moze trwaé
dtuzej, niz oczekiwano. Dodatkowo wiekszos¢ deklara-
cji zawartych w raporcie CEEC nie byla poparta zadny-
mi konkretnymi dziataniami. Niezadowalajacy z punk-
tu widzenia USA raport koncowy CEEC spowodowat,
ze zdecydowano, iz Stany Zjednoczone powinny przy-
ja¢ wieksza odpowiedzialno$¢ za sprecyzowanie pro-
gramu. W tym czasie rzad amerykanski nie miat jednak
jeszcze dokladnego wyobrazenia o programie. Oprocz
zaangazowania zainteresowanych panstw méwiono
o koniecznosci liberalizacji handlu wewnatrz-euro-
pejskiego, wprowadzenia wymienialnosci walut oraz
stworzenia centralnych instytucji, ktére miatyby koor-
dynowaé polityke poszczegblnych panstw. Duzy na-
cisk kltadziono na efektywne wykorzystanie europej-
skich surowcéw i zasobéw jak i na ozywienie produk-
cji. Pojawialy sie réwniez postulaty utworzenia unii
celnej lub instytucji kliringowej w Europie. Integracja
europejska pomogtaby zbudowac¢ trwata réwnowage sit
w Europie, wykorzysta¢ potege przemystowa Niemiec
bez powrotu do ich przedwojennej dominacji oraz
stworzy¢ przeciwwage dla bloku panstw zwiazanych
ze Zwiazkiem Radzieckim. W sierpniu Departament
Stanu powolat grupe robocza — Advisory Steering Com-
mittee, ktérej celem bylo sprecyzowanie amerykan-
skich oczekiwan oraz przedstawienie ich CEEC57. Pod
koniec sierpnia powstat plan, ktéry zawierat podstawy
przyszlego programu odbudowy Europy. Celem miaty
by¢: zwiekszenie produkcji, stabilizacja walut i finan-
s6w publicznych oraz wspieranie handlu wewnatrz-
europejskiego. Zachodnie strefy Niemiec mialy zostaé¢
wiaczone do programu i sta¢ sie dostawca débr inwe-
stycyjnych na rynek europejski, a takze rynkiem zbytu
dla sasiadujacych panstw; mialy réwniez zosta¢ wia-
czone w jednolity obszar gospodarczy®®. Dwustronne
stosunki handlowe w Europie planowano zastapi¢ wie-

55 M. J. Hogan, op.cit., s. 79-81.

56 W, Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 120.

57 G. Hardach, op.cit., s. 52.

58 W razie sprzeciwu Francji Bizonia i strefa francuska miaty by¢ traktowane
jako dwa odrebne terytoria.
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lostronnym systemem handlowym i ptatniczym, ktéry
mial prowadzi¢ do utworzenia unii celnej. Zaangazo-
wanie Stanéw Zjednoczonych widziano jako wsparcie
finansowe programu przez okreslony czas. Panistwa eu-
ropejskie mialy jak najszybciej doprowadzi¢ do réwno-
wagi bilansu handlu zagranicznego. Nie ustalono jed-
nak wysokosci wsparcia Standéw Zjednoczonych dla
odbudowy Europy.

W czerwcu 1947 r., po konferencji w Paryzu z
udzialem Francji, Wielkiej Brytanii i ZSRR, prezydent
Truman utworzyt dwie komisje w celu przeprowadze-
nia badan oraz zlecit Radzie Doradcéw Ekonomicznych
(Council of Economic Advisors) pod przewodnictwem
Edwina G. Nourse’a opracowanie kompletnej analizy59.
Pierwsza komisja — Komisja ds. Pomocy Zagranicznej
(President’s Committee on Foreign Aid) pod przewod-
nictwem Sekretarza Handlu Averella Harrimana — mia-
ta przeanalizowa¢ zasady udzielania pomocy, zbadaé
potrzeby i mozliwosci gospodarek europejskich, ustali¢
niezbedna wielko$¢ pomocy oraz zaproponowaéc spo-
s6b administrowania pomoca. Druga komisja — Com-
mittee on National Resources and Foreign Aid, ktérej
przewodzil Sekretarz Spraw Wewnetrznych Julius
A. Krug — badata zasoby i mozliwosci gospodarki Sta-
néw Zjednoczonych pod katem zdolnosci do udziele-
nia pomocy. Zadaniem Rady Doradcéw Ekonomicz-
nych byta ocena wplywu eksportu towaréw w ramach
pomocy na krajowa produkcje, wielko§¢ konsumpcji i
ceny. W Departamencie Stanu utworzono réwniez Ko-
misje ds. Programu Odbudowy Europy (Committee on
the European Recovery Program), ktérej zadaniem byta
analiza propozycji Marshalla0. Cztonkowie tego komi-
tetu byli zgodni co do potrzeby zintegrowania gospoda-
rek europejskich. Stany Zjednoczone powinny skon-
centrowac sie na krétkoterminowym wsparciu opartym
gtéwnie na dostawie towaréw, a Bank Swiatowy miat
przyznawac pozyczki dtugoterminowe.

W pazdzierniku 1947 r. przedtozono raporty z prac
komisji Kruga i Komisji Nourse’a. Stwierdzono w nich,
ze USA moze wspiera¢ finansowo odbudowe Europy
bez znacznych strat materialnych, a w dtugim okresie
moga z tego nawet odnosi¢ korzyscil. Rada Doradcow
Ekonomicznych oszacowata, ze Stany Zjednoczone
moga przeznaczy¢ na pomoc okoto 2-3% produktu na-
rodowego®2. Raport z prac Komisji Harrimana zostal
przedtozony w listopadzie. Podkreslono w nim, ze od-
budowa Europy lezy w politycznym i ekonomicznym

591, B. Price, op.cit., s. 39.

60 Rowniez w Kongresie utworzono komisje ds. polityki pomocy zagranicznej
(House Select Committee on Foreign Aid), nazywana tez Komisja Hertera. Ko-
misja Hertera wyjechata do Europy, aby osobiécie zbada¢ jej sytuacje gospo-
darcza, i przez to przyczynila si¢ do przekonania wielu politykéw o koniecz-
nosci udzielenia pomocy Europie. Jej czlonkowie odwiedzili w zasadzie
wszystkie panstwa europejskie, rozmawiali z mieszkancami i prasa, badajac
sytuacje ,,od wewnatrz”.

61 11 B. Price, op.cit., s. 40.

62 W. Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 120.
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interesie Stanéw Zjednoczonych. Celem pomocy ma
by¢ wspieranie odbudowy Europy oraz zréwnowazone-
go bilansu handlowego pomiedzy Europa a USA. Komi-
sja oszacowata wysokos¢ luki dolarowej w latach 1948
—1951 na 17-20 mld USD, niezbedna pomoc USA
w pierwszym roku na 5,75 mld USD, a w calym cztero-
letnim okresie na 12,5— 17,2 mld USD®3, Przewidziano
dodatkowo pomoc w wysokosci 5,8 mld USD z Banku
Swiatowego i innych zrédet64. Pomoca miata zarzadzac
utworzona w tym celu niezalezna agencja rzadowa.
W raporcie Harrimana wyraznie podkreslono znacze-
nie odbudowy gospodarki Niemiec oraz skrytykowano
polityke zagraniczna prowadzona tam przez panstwa
okupujace. Zalecono nowa polityke gospodarcza
w Niemczech, oparta na zintegrowaniu z rynkiem euro-
pejskim oraz mobilizacji niewykorzystanych mocy pro-
dukcyjnych. W tym celu zaproponowano utworzenie
wspblnego rzadu dla stref zachodnich, przeprowadze-
nie reformy walutowej oraz reformy finanséw, otwarcie
granic i znaczne zwiekszenie produkcji.

Latem 1947 r. nasilil sie kryzys w niektérych pan-
stwach europejskich spowodowany ostra zima
1946/1947 i susza w lecie 1947 r. Sytuacja byla na tyle
drastyczna, ze Wielka Brytania zapowiedziata zawie-
szenie wymienialnoéci funta, co byloby ztamaniem an-
glo—amerykanskiego ukladu o pomocy z 1946 r. We
Francji i Wloszech wystepowaly wysoka inflacja,
znaczne bezrobocie, niedobér zboza i powazny deficyt
w handlu. Konczyly sie réwniez rezerwy, co grozito
ograniczeniem importu i produkcji. Istnialo ryzyko
przejecia wiladzy przez partie komunistyczne. Sekre-
tarz Stanu Marshall obwiescit na konferencji prasowej,
ze konieczne jest dostarczenie Europie paliw i zywno-
Sci, aby mogta przetrwac kolejna zime. Plan Marshalla
byt remedium na te sytuacje, jednak nie mégt wejsé zy-
cie przed wiosna 1948 r. W takiej sytuacji Kennan za-
proponowal tymczasowy program pomocy (Interim
Aid Program)®°. Truman zwotlal specjalna sesje Kongre-
su i 17 grudnia 1947 r. podjeto decyzje o udzieleniu
Francji, Wlochom i Austrii pomocy w wysokosci
522 mln USDS6.

Program Odbudowy Europy

19 grudnia 1947 r. Truman przedstawil w Kongresie
projekt Programu Odbudowy Europy (European Reco-
very Program - ERP). Podkreslit gtéwna role Stanow
Zjednoczonych w odbudowie gospodarki $wiatowej,
znaczenie wzrostu gospodarczego i handlu miedzyna-
rodowego dla pokoju oraz polityczne znaczenie stabili-

63 G, Hardach, op.cit., s. 60.

64 11 B. Price, op.cit., s. 44.

65 M. Hogan, op.cit., s. 83-84.

66 H, B. Price, op.cit., s. 48. W marcu 1948 1. przyznano jeszcze dodatkowo 55
mln USD.
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zacji — ochrona przed agresja totalitaryzmu. Program
mial realizowac¢ cele przedstawione w raporcie CEEC i
trwac od kwietnia 1948 r. do czerwca 1952 r. Catkowi-
te koszty programu zostaly oszacowane na 17 mld USD.
Miaty to by¢ gléwnie dostawy towaréw oraz kredyty,
przy czym pomoc miata z roku na rok male¢. Kongres
mial corocznie ustala¢ wysokos¢ srodkéw z budzetu na
kolejny rok. Obrady Kongresu dotyczace programu roz-
poczely sie w styczniu 1948 r., a 3 kwietnia tego roku
zatwierdzono ustawe Foreign Assistance Act, w ktérej
zawarto réwniez regulacje dotyczace pomocy Chinom,
wsparcia UNICEF oraz pomocy dla Grecji i Turcjib”.
Pierwszy rozdzial ustawy Economic Cooperation Act
dotyczyl pomocy dla Europy. Panstwa uczestniczace
w programie mialty zwiekszy¢ produkcje, ustabilizowaé
waluty i finanse publiczne oraz wspiera¢ handel za-
réwno pomiedzy soba, jak i z innymi panstwami, a Sta-
ny Zjednoczone mialy przyzna¢ niezbedne $rodki68.
Program mial trwa¢ najwyzej do 1952 r. Na pomoc
w pierwszym roku przewidziano okoto 5 mld USD69.
Uzgodniono, ze powstanie niezalezna Administracja
Wspélpracy Gospodarczej (Economic Cooperation Ad-
ministration — ECA) z siedziba w Waszyngtonie, maja-
ca state przedstawicielstwa w Europie, ktéra bedzie od-
powiedzialna za przeprowadzenie programu’?. Admi-
nistrator Wspoétpracy Gospodarczej w randze ministra,
wybierany przez prezydenta za zgoda Senatu, miat kon-
sultowaé sprawy o charakterze politycznym?1. Wspol-
nie mieli omawiac¢ przebieg programu; w kwestiach fi-
nansowych instytucja doradcza byta Rada ds. Miedzy-
narodowych Probleméw Monetarnych i Finansowych.
Kraje uczestniczace w programie zostaly zobowiazane
do podpisania z USA dwustronnych uméw, w ktérych
mialy by¢ ustalone warunki oraz wysokos$¢ pomocy. In-
tegracja z gospodarka §wiatowa oraz polityka gospodar-
cza zorientowana na stabilizacje byty niezbednymi wa-
runkami otrzymania wsparcia ze strony USA. Admini-
stracje Wspétpracy Gospodarczej utworzono w kwiet-
niu 1948 r., a jej szefem (Administratorem) zostat Paul
G. Hoffman”2. ECA odpowiadata za Plan Marshalla do
grudnia 1951 r., kiedy zastapila ja Mutual Security
Agency. Do jej zadan nalezaly: reprezentowanie progra-
mu przed Kongresem, rozdzial srodkéw pomiedzy kra-
je europejskie, organizacja zaméwien, platnosci i trans-
portu towaréw sprowadzanych w ramach programu.

67 Ibidem, s. 70.

68 Zastosowano dwie klauzule: 50% dostaw miato byé dostarczone na amery-
kanskich statkach, a 25% dostarczanej pszenicy stanowi¢ miala maka.

69\, J. Hogan, op.cit., s. 89.

70 W. Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 121.

71 ], Winiecki: Rola pomocy gospodarczej w polityce zagranicznej USA wobec
krajéw rozwijajacych sie. Warszawa 1979, s. 85.

72 paul Hoffman by biznesmenem, brat czynny udzial w pracach President’s
Committee on Foreign Aid (Komisja Harrimana). Poczatkowo nie chcial przy-
ja¢ funkcji Administratora. Probowal go przekona¢ Truman, a gdy to nie skut-
kowalo, zastosowal podstep. Na konferencji prasowej padio stwierdzenie, ze
Hoffman przyjal propozycje objecia stanowiska, i ten — nie chcac kompliko-
waé sprawy — nie zaprzeczyl.
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Organizacja Europejskiej Wspotpracy
Gospodarczej

W czasie, kiedy Kongres debatowat nad uchwaleniem
programu odbudowy Europy rzady francuski i brytyjski
zorganizowaly druga sesje spotkain CEEC. Za niezbedne
uznano stworzenie wspdlnej organizacji europejskich
panstw korzystajacych z Planu Marshalla. Obrady
CEEC trwaly od 15 marca do 16 kwietnia 1948 r.
W ostatnim dniu utworzono Organizacje Europejskiej
Wspdtpracy Gospodarczej (Organization for European
Economic Cooperation — OEEC), ktérej cztonkami zo-
staly Austria, Belgia, Bizonia7® oraz francuska strefa
okupacyjna, Dania, Francja, Grecja, Holandia, Irlandia,
Islandia, Luksemburg, Norwegia, Portugalia, Szwajca-
ria, Szwecja, Turcja, Wielka Brytania i Wlochy”4. Zada-
niem OEEC bylo stworzenie instytucjonalnych ram ko-
ordynacji podzialu srodkéw przyznawanych przez
USA, polityki gospodarczej cztonkéw oraz wspieranie
integracji ekonomicznej Zachodniej Europy. Na siedzi-
be organizacji wybrano Paryz, a wszystkie kraje byty re-
prezentowane przez statych delegatéw. Najwyzsza wta-
dze decyzyjna w organizacji sprawowata Rada, odpo-
wiedzialna za wszystkie decyzje og6lne i administra-
cyjne. Stalym organem wykonawczym byt Komitet Wy-
konawczy, a biezacymi sprawami zajmowat sie Sekre-
tariat Generalny. Utworzono réwniez kilkanascie komi-
tetow technicznych zajmujacych sie konkretnymi pro-
blemami. Przewodniczacym Rady zostal belgijski pre-
mier i minister spraw zagranicznych Paul-Henri Spaak,
przewodniczacym Komitetu Wykonawczego byt dele-
gat brytyjski Edmund Hall-Patch, a Sekretarzem Gene-
ralnym delegat francuski Robert Marjolin75. Kraje
czlonkowskie OEEC zobowiazaty sie zwieksza¢ poziom
produkgcji, dazac do pelnego zatrudnienia, oraz podjac
kroki niezbedne do uzyskania stabilizacji finansowej.
Oproécz tworzenia wspélnego europejskiego programu
obiecaly przedsiewzia¢ kroki w celu liberalizacji han-
dlu. Stany Zjednoczone uwazaty utworzenie OEEC za
pierwszy krok do cistej wspodtpracy gospodarczej i po-
litycznej w Europie’®. Jednym z najwazniejszych osia-

73 Po wojnie Niemcy podzielono na cztery strefy okupacyjne: amerykanska,
brytyjska, francuska i radziecka. 1 stycznia 1947 r. w wyniku polaczenia ame-
rykanskiej i brytyjskiej strefy okupacyjnej powstal Zjednoczony Obszar Go-
spodarczy, czyli tzw. Bizonia.

74 G. Hardach, op.cit., s. 100-101.

75 H. B. Price, op.cit., s. 81.

76 Poczatkowo oczekiwano, ze glowna role w OEEC odegra Wielka Brytania
i ze w ten sposob bedzie wspiera¢ gospodarcza i polityczna wspolprace mie-
dzy panstwami europejskimi. Gdy tak sie jednak nie stalo, ECA wystapita
z propozycja wzmocnienia OEEC i przeksztalcenia jej w instytucje ponadpan-
stwowa poprzez wysuniecie na czoto organizacji jednego polityka, ktéry miat-
by wystarczajaca sile polityczna, aby kierowa¢ polityka OEEC w strone inte-
gracji europejskiej. Na stanowisko Dyrektora Generalnego, ktéremu miatby
podlegaé rowniez Sekretarz Generalny zaproponowano Spaaka. Jego kandyda-
turze sprzeciwit sie jednak Departament Stanu USA, argumentujac, ze Spaak
bedzie mial wieksze znaczenie dla polityki OEEC jako premier belgijski i prze-
wodniczacy Rady OEEC. Rok pé6zniej, gdy Spaak po obaleniu rzadu belgijskie-
go w sierpniu 1949 r. zostal zastapiony w Radzie OEEC przez nowego mini-
stra spraw zagranicznych Belgii, Paula von Zeelanda, ECA ponownie zasuge-
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gnie¢ OEEC bylo utworzenie 1 lipca 1950 r. Europej-
skiej Unii Platniczej przy wsparciu finansowym USA
w wysokoéci 500 mln USD77.

Funkcjonowanie ERP

Najwazniejszym instrumentem Planu Marshalla byta
pomoc zagraniczna, ktéra Kongres oszacowal w grud-
niu 1947 r. na 17 mld USD. Kontrole nad Planem za-
pewnit Kongresowi zapis, ze wielko$¢ pomocy bedzie
ustalana corocznie, co jednak utrudnilo planowanie
diugoterminowe. Pomoc w ramach ERP byta udziela-
na wytacznie w formie dostaw towaréw — artykutéw
zywno$ciowych, surowcéw, pdtfabrykatéw i débr go-
towych. Sprzedaz tych towaréw na rynku wewnetrz-
nym przynosita panstwu srodki niezbedne do odbu-
dowy kraju, ktére byly przeznaczane na finansowanie
inwestycji w przemysle surowcowym, energetycz-
nym, infrastrukturze i budownictwie mieszkanio-
wym. Formalne procedury przyznawania pomocy wy-
gladaly nastepujaco. Zainteresowane panstwo doko-
nywalo oszacowania potrzebnej pomocy na podstawie
szczegblowych prognoz poziomu produkcji oraz han-
dlu zagranicznego. OEEC zbierala plany poszczegél-
nych panstw i na ich podstawie tworzyla wspdélny
program europejski, ktérego najwazniejsza czesc sta-
nowita wielko$¢ niezbednej pomocy zagraniczne;j.
Ten plan trafial do Administracji Wspdtpracy Gospo-
darczej, ktéra dokonywata korekt i autoryzacji. Apro-
bowata réwniez rodzaj towaréw, ktére miatly trafiac
do poszczegblnych panstw, oraz ich pochodzenie?8.
Dostawcy towaréw otrzymywali zaplate od rzadu
USA. Towary nie byly rozdawane na ulicach w pan-
stwach uczestniczacych w ERP, ale otrzymywali je za-
interesowani importerzy, ktérzy musieli uisci¢ optate
w lokalnej walucie. Te kwoty byty lokowane na spe-
cjalnych rachunkach bankowych — obowiazkiem kaz-
dego panstwa bylo zdeponowanie réwnowartosci
otrzymanych towaréw. Ze zdeponowanej kwoty 5%
przeznaczano na pokrycie wydatkéw administracyj-
nych, a pozostale 95% srodkéw na odbudowe”9. Te
pieniadze byly rozdysponowane za zgoda ECA. W
wiekszosci przypadkéw przeznaczano je na inwesty-
cje. Fundusze te odegraly bardzo wazna role, gdyz
podlegaty kontroli ECA, ktéra dbata o to, aby byty wy-
dane jak najefektywniej.

rowala mianowanie go na Dyrektora Generalnego lub Prezydenta organizacji.
Rzad amerykanski tym razem popart te propozycje. Centralizacja OEEC nie le-
zala jednak w interesie panstw europejskich. Ponadto Spaak byl zdecydowa-
nym krytykiem brytyjskiej polityki w Europie, co sprawilo, ze cztonkowie
OEEC sprzeciwili sie idei utworzenia stanowiska Dyrektora Generalnego.

77 R, Cameron, op.cit., s. 403.

78 Whrew powszechnej opinii, towary dostarczane w ramach programu po-
chodzity nie tylko ze Stanéw Zjednoczonych, ale réwniez z innych panstw.
79H. B. Price, op.cit., s. 67.
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Programy towarzyszqce ERP
Program 90-dniowy

Jeszcze przed utworzeniem ECA powstal program star-
towy 90-Days Recovery Program na okres od kwietnia
do czerwca 1948 r. Wykorzystano do tego programy
przygotowane przez rzady panstw europejskich pod-
czas rozmOw CEEC w lecie 1947 r. i na wiosne 1948 r.
Na pierwszy okres programu przewidziano stosunkowo
duze wydatki, aby zapewni¢ jego efektywnosé¢; pierw-
sza dostawa obejmowata ponad 9 tys. ton pszenicy, ko-
lejne — znaczne ilosci zywnosci i paliw. Do konca
czerwca dostarczono w formie dar6w towary o wartoéci
pond 738 mln USD i zaplanowano kolejne dostawy o
warto$ci 291 mln USD. Dodatkowo w ramach 90-Days
Recovery Program udzielono kredytéw w wysokosci
289 mln USD, co w sumie daje kwote ponad 1,3 mld
USD80,

Wsparcie techniczne

Paul Hoffman, szef ECA, podpisal w czerwcu 1948 r.
porozumienie z brytyjskim ministrem finanséw Staffor-
dem Crippsem w sprawie wspéipracy technicznej mie-
dzy USA a Wielka Brytania8!l. Panistwa te zobowiazaly
sie wspdtpracowa¢ w dziedzinie informacji dotycza-
cych nowych technologii, proceséw technologicznych,
zarzadzania itp. Przedsiebiorcy, pracownicy oraz eks-
perci mieli odwiedza¢ zaklady przemystowe w obu
panstwach i wymienia¢ do$wiadczenia. Umowa prze-
widywatla, ze obie strony beda odnosi¢ korzysci, ale
chodzito przede wszystkim o podwyzszenie wydajno-
sci brytyjskiego przemystu. Rozszerzeniem tego poro-
zumienia byt wprowadzony program pomocy technicz-
nej Technical Assistance Program, zwiazany Scisle
z Planem Marshalla. Jego celem byto zmniejszenie roz-
nicy miedzy wydajnoscia w Stanach Zjednoczonych
i Europie Zachodniej poprzez wymiane informacji, do-
radztwo oraz przekazanie wiedzy o amerykanskiej
technologii. Pomoc techniczna miata by¢ realizowana
poprzez wiele dziatan, jak na przykiad: analiza amery-
kanskiej literatury technicznej, podréze amerykanskich
inzynieréw i ekspertéw do Europy, organizowanie wy-
staw amerykanskich produktéw i maszyn, testy i bada-
nia europejskich produktéw w USA, doradztwo urze-
déw statystycznych w krajach Planu Marshalla, wymia-
na korespondencji dotyczacej technicznych proble-
méw pomiedzy przedsiebiorcami. Podkreslano réw-
niez ideologiczne znaczenie programu. Zwiazki zawo-
dowe z krajow europejskich, gdzie dzieki wsparciu
USA podnosily sie wydajnosé pracy i standard zycia,

80 Thidem, s. 83.
81 G. Hardach, op.cit., s. 201.
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stawaly sie odporne na propagande komunistyczna.
Program ten nie wywolal znacznego zainteresowania
panstw OEEC. W pierwszym roku istnienia program
korzystala z niego w zasadzie jedynie Wielka Brytania.
Dopiero w latach 1950-1951 znacznie wzrosty rozmia-
Iy przyznanej pomocy.

Program Wsparcia Wzajemnej Obrony

Odrzucenie przez panstwa komunistyczne pomocy
z Planu Marshalla i eskalacja zimnej wojny wywotaly
obawy panstw zachodnioeuropejskich przed politycz-
na i gospodarcza ofensywa Zwiazku Radzieckiego na
zachéd. Doprowadzito to do poszukiwania gwarancji
i sojusznikéw w ewentualnym konflikcie z ZSRR.
4 marca 1947 r. Wielka Brytania i Francja zawarly so-
jusz w Dunkierce; niecaly rok pézniej, 22 stycznia
1948 r. Bevin zaproponowat rozszerzenie sojuszu o kra-
je Beneluksu82. 17 marca 1948 r. Wielka Brytania, Fran-
cja, Belgia, Holandia i Luksemburg podpisaty Pakt
Brukselski, ktéry prowadzil do utworzenia Unii Za-
chodnioeuropejskiej83. Przewidywal on gospodarcza,
spoleczna, kulturalng i wojskowa wspétprace pieciu
panstw. Po podpisaniu paktu Bidault i Bevin zwrdcili
sie¢ do Marshalla z propozycja omdéwienia amerykan-
sko—europejskiej wspoétpracy wojskowej; rozmowy roz-
poczely sie w maju. Departament Stanu USA uznat
Pakt Brukselski i Plan Marshalla jako réwnolegte dzia-
tania zmierzajace do integracji europejskiej, ktéra coraz
czesciej wymieniana byta za cel amerykanskiej polityki
w Europie. W kwietniu 1949 r. Stany Zjednoczone, Ka-
nada i dziesie¢ panstw zachodnioeuropejskich utwo-
rzyly NATO (North Atlantic Treaty Organization)84.
Eskalacja zimnej wojny sklonita Stany Zjednoczone do
udzielenia swoim europejskim sprzymierzencom réw-
niez pomocy militarnej8>. Nastepnego dnia po utworze-
niu NATO cztonkowie Unii Zachodniej zwrécili sie do
USA o pomoc wojskowa. Rzad wystapit 6 kwietnia
1949 r. do Kongresu z projektem, a 14 pazdziernika te-
go roku uchwalono Mutual Defense Assistance Act88.
W preambule ustawy stwierdzono, ze wieksze bezpie-
czenstwo stuzy odbudowie i politycznej stabilnoéci Eu-
ropy. Podkreslano jednak, ze odbudowa gospodarek
jest konieczna do utrzymania miedzynarodowego po-
koju i bezpieczenstwa, dlatego powinna mie¢ priorytet
przed rozbudowa potencjatu militarnego. Pomoc miata
by¢ udzielana jedynie na podstawie dwustronnych
umoéw ze Stanami Zjednoczonymi. Wstepnie uchwalo-
no 1,5 mld USD na wsparcie finansowe, dostawy broni

82 J. Kukulka, op.cit., s. 42-43.

83 M. Sar: Polityka Stanéw Zjednoczonych wobec proceséw integracyjnych
Europy Zachodniej w latach 1947-1963. Warszawa 1981, s. 43.

84 ], Kukutka, op.cit., s. 42—43.

85 Hoffman, szef ECA, popieral te inicjatywe, byl jednak zwolennikiem ostre-
go oddzielenia pomocy gospodarczej od pomocy politycznej, co w praktyce
okazalo sie bardzo trudne do zrealizowania.

86 W, Reitzel, M.A. Kaplan, C.G. Coblenz, op.cit., s. 131.
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i wyposazenia oraz szkolenia i wsparcie techniczne dla
Europy87. Opr6cz pomocy dla Europy Zachodniej w
akcie znalazly sie zapisy dotyczace kontynuacji pomo-
cy dla Grecji i Turcji oraz wsparcia dla Iranu, Korei Po-
tudniowej oraz Filipin. Utworzono réwniez Foreign
Assistance Coordinating Committee, ktéry miat koor-
dynowaé program. W styczniu 1950 r. podpisano dwu-
stronne umowy dotyczace pomocy militarnej pomie-
dzy Stanami Zjednoczonymi a pozostatymi cztonkami
NATO; a w marcu rozpoczely sie pierwsze dostawy.

»Kampania dolarowa”

Gléwnym problemem, ktéry miat by¢ rozwiazany dzie-
ki Programowi Odbudowy Europy, byta luka dolarowa
w transakcjach transatlantyckich. Wspétpraca panstw
zachodnioeuropejskich mogta nieco zmniejszy¢ deficyt
poprzez zastapienie czesci importu ze strefy dolarowej
przywozem towardw z krajéw europejskich oraz dzieki
zwiekszeniu wydajnosci produkcji na skutek integracji
rynkéw. Poczatkowo ECA zalecala panstwom europej-
skim zwiekszanie eksportu oraz zmniejszenie importu
z pozostatych panstw europejskich w celu oszczedza-
nia dolaréw. Na poczatku 1949 r. wyruszyta do Europy
misja ECA i Departamentu Handlu pod przewodnic-
twem Wayne’a C. Taylora w celu zbadania problemu
luki dolarowe;j88. W pazdzierniku grupa przediozyla ra-
port ze swojej pracy. Podkreslono w nim, ze problem
luki dolarowej istniat od lat dwudziestych i pomoc za-
graniczna moze by¢ jedynie tymczasowym rozwiaza-
niem. Nalezy dazy¢ do tego, aby po zakonczeniu Planu
Marshalla wiekszo§¢ panstw osiagneta wyréwnany bi-
lans handlowy. Z tego powodu USA powinny odejs¢
od polityki nadwyzki eksportowej i dazy¢ do zréwno-
wazenia bilansu handlowego, co powinno nastapic¢
przede wszystkim poprzez zwiekszenie importu. Stany
Zjednoczone powinny kupowaé wiecej towaréw z Eu-
ropy o okoto 2 mld USD rocznie. Aby to osiagna¢, ko-
nieczne bylo odejscie od polityki protekcjonizmu. Tay-
lor przedstawit gtéwne przeszkody w dostepie do ame-
rykanskiego rynku: zbyt restrykcyjna kontrola w kra-
jach eksportujacych, wysokie cta i skomplikowane pro-
cedury celne w USA oraz ograniczenia nakladane na
zakupy rzadowe i stanowe, nakazujace kupowac pro-
dukty amerykanskie.

Po opublikowaniu Raportu Taylora ECA zmienita
strategie na bardziej ekspansywna. Problem deficytu
dolaréw proponowata pokonywac intensyfikacja eks-
portu do USA, ktéry byl wazniejszy niz oszczedzanie
dolaréw. Raport Taylora byl impulsem do przeprowa-
dzenia przez ECA tzw. kampanii dolarowej®9. Ta na-
zwa okre$lano wszelkie czynnosci, ktére mogtyby uta-

87 Ibidem, s. 132.
88 11, B. Price, op.cit., s. 129.
89 G. Hardach, op.cit., s. 197.
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twi¢ firmom europejskim dostep do rynku amerykan-
skiego. Utworzono specjalne agencje eksportowe, ktére
mialy sie zajmowac wspieraniem eksportu do strefy do-
larowej, i rGwnoczesénie starano sie zmniejszy¢ koszty
importu z tej strefy, dokonujac zakupéw na tafszych
rynkach. Hoffman przekonywat o koniecznosci uzyska-
nia réwnowagi w handlu transatlantyckim i optowat za
odejsciem od protekcjonizmu w polityce handlowej
USA. Przekonywat, ze amerykanski przemyst nie powi-
nien obawia¢ sie miedzynarodowej konkurencji ze
wzgledu na swoja wysoka wydajnos$¢ produkgji i sil-
niejszy marketing. Naciskal na obnizenie cet
oraz uproszczenie przepiséw i procedur celnych
w USA. Prébowal przekonywaé przedsiebiorcéw ame-
rykanskich, ze nie zagraza im konkurencja z Europy,
a zalety diugotrwalej stabilizacji beda wieksze niz ko-
rzysci z protekcjonizmu. Z drugiej strony ECA przed-
stawiala europejskim rzadom i przedsiebiorstwom
mozliwosci eksportu do USA, reklamowata amerykan-
skim importerom produkty europejskie oraz wspierata
organizowanie targéw i wystaw.

Program Wzajemnego Bezpieczenstwa

Po wybuchu wojny koreanskiej 25 czerwca 1950 r. réw-
nowaga w handlu zagranicznym przestata by¢ gtéwnym
celem ERP. Od tego momentu program miat stuzy¢ ce-
lom militarnym: obronnosci panstw zachodnioeuropej-
skich oraz wspieraniu gospodarki, aby zbrojenia nie spo-
wodowaly obnizenia poziomu zycia w panstwach
uczestniczacych w programie. Rozréznianie pomiedzy
pomoca gospodarcza a militarna przestato mie¢ sens. Od
czerwca 1950 r. ECA przejeta cze$¢ zbrojeniowo—gospo-
darcza programu Wsparcia Wzajemnej Obrony (Mutual
Defence Assistance), a w sierpniu Hoffman zrezygnowat
ze stanowiska szefa ECA; zastapit go William C. Foster.
W dwdch ostatnich latach realizacja ERP byta du-
zo trudniejsza dla USA niz poprzednio. Przyczynily sie
do tego coraz wieksze wydatki na zbrojenia, wysokie
podatki, deficyt budzetowy, inflacja i reglamentacja
wazniejszych produktéw. Okazalo sie, ze zasoby USA
nie sa nieskonczone, jak sie wczesniej mogto wydawac.
Coraz czeéciej pojawialy sie glosy krytykujace polityke
pomocy zagranicznej i Planu Marshalla. W tej sytuacji
rzad rozpoczal w 1951 r. nowy kierunek w polityce za-
granicznej, polegajacy na potaczeniu wszystkich pro-
graméw pomocy zagranicznej w jeden. Poczatkowo
planowano, Ze centralna instytucja odpowiedzialna za
globalny program zostanie Administracja Wspétpracy
Gospodarczej (ECA), jednak ostatecznie zdecydowano
wystapi¢ z nowym programem. W maju 1951 r. Truman
przedstawil Kongresowi propozycje Programu Wzajem-
nego Bezpieczenstwa (Mutual Security Program), kté-
ry wszed! w zycie w pazdzierniku 1951 .90 Nie byt to

90 7, Winiecki, op.cit., s. 23.
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w zasadzie zaden nowy program, a jedynie synteza
wszelkich programéw pomocy prowadzonych przez
Stany Zjednoczone. Celem Programu miaty by¢:
wzmocnienie amerykanskiego systemu sojuszy po-
przez militarne wzmocnienie §wiata zachodniego,
wzrost produkcji i handlu jako podstawy wspdlnej
obronnosci, a takze wspieranie wspdtpracy miedzy
USA a ich sojusznikami. Programem miata zarzadzac
utworzona w miejsce (ECA) Agencja Wzajemnego Bez-
pieczenstwa (Mutual Security Agency — MSA) pod

przewodnictwem Harrimana“9l. Program Wzajemnego
Bezpieczenstwa dotyczyt gtéwnie pomocy militarnej
i obejmowatl nie tylko pafstwa europejskie, ale rowniez
azjatyckie. Program wygast oficjalnie 30 czerwca 1954 r.,
ale Stany Zjednoczone udzielaly pomocy ekonomicz-
nej z tego tytulu do 30 czerwca 1956 r., a pomocy mili-
tarnej do 30 czerwca 1957 r.92

91 G. Hardach, op.cit., s. 131-132.
927, Krasuski: Historia polityczna ..., op.cit., s. 91.

Budapest 2004 Akadémiai Kiado

Ksiazka Tibora Palankaia, Economics of Enlarging Eu-
ropean Union, sklada sie z trzech czesci. Pierwsza (A),
zlozona z dwdch rozdzialéw, stanowi wprowadzenie
do ekonomii integracji regionalnej, druga (B) opisuje
w pieciu rozdziatach przebieg procesu integracji euro-
pejskiej. Trzy rozdzialy sktadajace sie na czes¢ trzecia
(C) dotycza z kolei wlaczania krajéw Europy Srodkowej
i Wschodniej do Unii Europejskiej. Zastosowana przez
autora numeracja rozdzialéw nie jest przyjazna dla
Czytelnikéw. Numeracja zaczyna sie bowiem od ,1”
w kazdej czesci. Dlatego opisujemy je, wskazujac réw-
niez cze$¢ ksiazki, w ktérej dany rozdziat sie znajduje
(np. B1).

W pierwszym rozdziale czeéci A autor przedstawia
gtéwne podejscia teoretyczne do integracji miedzyna-
rodowej. Abstrahujac od krétkich wzmianek o Nie-
mieckiej Unii Celnej z 1834 r. i siegajacej XVI w. idei
Stan6éw Zjednoczonych Europy, geneza integracji mie-
dzynarodowej siega u Paldnkaia okresu po II wojnie
swiatowej. W rozdziale A1 autor pisze takze o trudno-
Sciach ze zdefiniowaniem integracji miedzynarodowe;j.

Przywoluje definicje semantyczna, w ktérej integracja
jest procesem laczenia czesci w catos¢. Wymienia réw-
niez etapy integracji gospodarczej w ujeciu Balassy, za-
czynajac od strefy wolnego handlu, a na unii politycz-
nej i ekonomicznej konczac. W dalszej czedci wywo-
déw — niestusznie, naszym zdaniem — utozsamia inte-
gracje ze wspolzaleznoécia. Mozna bowiem mnozy¢
przyktady krajow wspotzaleznych, z ktérych przynaj-
mniej jeden nie nalezy do ugrupowania integracyjnego
(zob. np. kraje UE i Rosja).

Drugi rozdzial czeéci A poswiecony jest ekonomii
integracji. Autor analizuje koszty i korzysci z integracji.
Omawia teorie unii celnej, koncentrujac uwage na wa-
dach i zaletach tego etapu integracji. Efekty kreacji
i przesuniecia w handlu miedzynarodowym pokazuje
na rysunkach, znanych z podrecznikéw wydanych
wczesniej niz jego ksiazka. Interesujace sa natomiast
przyktady liczbowe, ilustrujace skutki wystapienia obu
efektéw. Jest to dobry material na studium przypadku
lub zadanie okazujace wplyw integracji gospodarczej
na miedzynarodowa wymiane towarowa. Wada tego



fragmentu ksiazki jest to, ze Paldnkai prawie nie wykra-
cza poza analize efektéw kreacji i przesuniecia.

Cze$¢ B zostala podzielona na 5 rozdzialow.
W pierwszym autor pisze o przechodzeniu Europy Za-
chodniej od unii celnej do jednolitego rynku. Przy tej
okazji omawia zasady unii celnej i wspélnego rynku
z 1968 r. Przypomina, ze postepy integracji zostaty za-
hamowane na poczatku lat 70. XX w. przez kryzys naf-
towy, w czasie ktérego kraje cztonkowskie dbaty o po-
prawe wlasnego trudnego potozenia, nawet kosztem
partnerdéw z ugrupowania. Paldnkai traktuje ten opis ja-
ko wprowadzenie do analizy jednolitego rynku euro-
pejskiego i prezentacji przyszlych celéw ugrupowania.
W tym kontekscie pisze takze o genezie dokumentu
z 1985 r. w sprawie utworzenia jednolitego rynku euro-
pejskiego. Opisuje, jak realizowano jego zatozenia doty-
czace swobodnego przepltywu débr, ustug, kapitatu
i pracy. Doktadnie omawia réwniez umowe z Schen-
gen, podpisana w 1985 r. przez Niemcy, Francje i kraje
Beneluksu, a nastepnie (1990 r.) przyjeta przez wszyst-
kie kraje EWG poza Wielka Brytania, Irlandia i Dania
(umowa weszta w zycie w 1995 r.). Opisujac tworzenie
jednolitego rynku, autor wspomina réwniez o usuwa-
niu pozataryfowych ograniczenn handlu (m.in. barier
technicznych, takich jak réznice w standardach) za po-
moca $rodkéw zaradczych w rodzaju wzajemnego
uznawania norm i wprowadzania nowych, ogélnych
regulacji dla catego ugrupowania. O istniejacych ciagle
jeszcze ograniczeniach swobody przeptywu ustug i pra-
cy autor pisze w kontekscie wybranych, specyficznych
sfer, w ktérych gtéwna role odgrywaja jezyk i zaufanie.
Robi to na przyktadzie ustug medycznych i edukacji
bedacych zwykle dobrami niehandlowymi, czyli taki-
mi, ktére nie moga by¢ przedmiotem handlu z zagrani-
ca. Mankamentem tego fragmentu jest to, ze o wszyst-
kich opisywanych tu problemach wiadomo juz z in-
nych ksiazek poswieconych tej problematyce. Warto
dodag, ze ten rozdziat napisany zostal razem z A. Ken-
gyelem (co ujawnia lektura spisu tresci), cho¢ na stro-
nie tytutowej widnieje tylko nazwisko Paldnkaia.

W rozdziale drugim czesci B, zatytulowanym
,Unia monetarna i gospodarcza”, teoretyczne podstawy
wspblnej polityki Unii Europejskiej Paldnkai ogranicza
do idei integracji negatywnej (liberalizacja, usuwanie
barier) i pozytywnej (wspélne rozwiazania polityczne
oraz tworzenie nowych instytucji). Autor nie analizuje
wspblnej polityki, a jedynie pokrétce omawia jej cechy
i cele. Bardziej szczegbélowej analizie poddaje jedynie
wspblna polityke rolna (CAP), uwzgledniajac jednak
tylko jej ekonomiczne aspekty. Wydaje sie to sporym
uproszczeniem, poniewaz pozaekonomiczne przyczy-
ny, takie jak utrzymanie wiejskiego stylu zycia i piele-
gnowanie tradycji chtopskich, w duzej mierze decydu-
ja o zakresie i ksztalcie tej polityki. Takie podejscie au-
tora dziwi, zwlaszcza ze w przypadku wielu innych,
nawet mniej istotnych kwestii autor chetnie robi dygre-
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sje na tematy niezwiazane z ekonomia. Jeszcze wieksza
wada tego rozdziatu jest to, ze autor zbyt malo miejsca
poswieca koniecznosci reformowania wspélnej polity-
ki, a zwtaszcza CAP i postulowanym kierunkom zmian.
W tym rozdziale Paldnkai duzo miejsca poswieca inte-
gracji monetarnej. Rozwazania zaczyna od omdéwienia
kryzysu systemu z Bretton Woods w koncu lat 60.
XX w. i nastepujacych po nim préb stworzenia mone-
tarnego systemu wewnatrz EWG — chodzi m.in. o poli-
tyke stabilizacji kurséw walutowych, poprzez ograni-
czenie wahan kursowych (potocznie méwiono w tym
kontekscie o wezu walutowym w tunelu). Nastepnie
autor opisuje Europejski System Monetarny, utworzo-
ny w 1979 r. w celu stabilizowania kurséw waluto-
wych. Pisze tez o ECU jako jednostce przeliczeniowe;j.
Przedstawia $ciezke dojécia oraz gtéwne zasady, wady
i zalety europejskiej unii monetarnej (EMU — European
Monetary System). Te cze$¢ opracowania mozna by
uznaé za interesujaca, gdyby nie obecno$¢ w niej omo-
wien teorii doé¢ luzno zwiazanych z tematem rozdzia-
tu (np. idei asymetrycznych szokdow).

Rozdziatl trzeci czesci B jest po$wiecony budzeto-
wi UE. Autor przedstawia cechy i funkcje budzetéw na-
rodowych i przeciwstawia im budzet UE jako konstruk-
cje posrednia miedzy budzetami panstw cztonkow-
skich a budzetem organizacji miedzynarodowej.
Paldnkai interesujaco pisze tu o znaczeniu wydatkéw
budzetowych oraz kierunkach reform wspdélnego bu-
dzetu. Analizuje takze wplyw unii monetarnej na bu-
dzet Unii. Wada tego rozdziatu sa jednak doé¢ powierz-
chowne opisy funduszy finansowanych ze wspélnej
kasy panstw cztonkowskich.

O tym, jak dokonuje sie integracja w ramach UE,
mozna przeczyta¢ w rozdziale B4, napisanym ponow-
nie z pominietym na stronie tytulowej A. Kengyelem.
Przedstawiono tam r6zne aspekty integracji, m.in. han-
del, produkcje oraz wybrane przeptywy czynnikéw
produkcji. Obraz tych ostatnich trudno jednak uznaé
za kompletny, poniewaz np. informacje o przeptywach
pracownikéw dotycza tylko ich migracji do Niemiec
i Francji. Z opisu przeplywoéw kapitatu bezposredniego
nie wynika z kolei ani specyfika dziatalnosci firm wie-
lonarodowych w krajach uprzemystowionych, ani mo-
tywy przeplywéw wewnatrzsektorowych. Mozna tam
natomiast znaleZ¢ ogdlne informacje o makroekono-
micznej sytuacji poszczegdlnych krajéw czlonkow-
skich, problemach strukturalnych UE, potrzebie reform
strukturalnych oraz istnieniu luki technologicznej
w poréwnaniu ze Stanami Zjednoczonymi i zwiazane-
go z tym braku miedzynarodowej konkurencyjnosci to-
waréw unijnych. Ow brak konkurencyjnosci jest spo-
wodowany, zdaniem autora (autoréw), specyfika euro-
pejskich rynkéw pracy i kapitatu, gdzie zbyt mato pie-
niedzy przeznacza sie na przedsiewziecia ryzykowne,
a wynagrodzenia pracownikéw sa nadmiernie obciazo-
ne platnoSciami socjalnymi. Autor (autorzy) pisze (pi-
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sza) o potrzebie odchodzenia od kosztownego panstwa
dobrobytu, ktére utrudnia skuteczne konkurowanie
na arenie miedzynarodowe;j.

Rozdziat piaty czesci B przedstawia handel kra-
jow czlonkowskich Unii Europejskiej z reszta $wiata.
Jest to zbidr faktéw, wsrdéd ktérych dominuja informa-
cje o typach powiazan handlowych oraz datach
uchwalenia poszczegélnych uméw o wolnym handlu.
Niestety, brakuje analizy zaréwno przyczyn, jak i skut-
kow istniejacego stanu. Autor poréwnuje tez struktury
handlu z krajami trzecimi w wymianie miedzy krajami
cztonkowskimi. W konsekwencji Czytelnik nie dostaje
zadnej informacji np. na temat dominacji wymiany
wewnatrzgalteziowej w handlu wewnatrz UE (czyli
handlu podobnymi produktami pochodzacymi z jed-
nej branzy).

Cze$¢ C poéwiecona jest Europie Srodkowej
i Wschodniej oraz jej integracji z UE. Rozdziat C1 doty-
czy przechodzenia tej czesci Europy od gospodarki cen-
tralnie planowanej do rynkowej. Wada tego fragmentu
jest jego rozwleklios¢ i brak interesujacego ujecia spraw
juz dobrze znanych, zwtlaszcza zainteresowanemu te-
matem Czytelnikowi z kraju przechodzacego transfor-
macje systemowa. Niedostatkiem jest takze to, ze autor
przywotuje poglady niewielu autoréw piszacych na ten
temat (wéréd cytowanych pojawia sie nazwisko L. Bal-
cerowicza), cho¢ w jezyku angielskim ukazuja sie licz-
ne publikacje. Obraz przemian zachodzacych w opisy-
wanych krajach wydaje sie niekompletny. Paldnkai nie
wspomina np. o rtéwnowazeniu rynkéw. Z kolei prywa-
tyzacje opisuje tylko jako przedmiot polityki gospodar-
czej, nie za$ jako warunek powodzenia reform rynko-
wych. Najlepsza czescia tego rozdziatu jest opis otwar-
cia gospodarek krajow Europy Srodkowej i Wschodniej
i ich gospodarczych stosunkéw z Europa Zachodnia.
Poprzedza go interesujaca analiza gospodarki central-
nie sterowanej i powiazan krajow cztonkowskich ist-
niejacej do 1991 r. Rady Wzajemnej Pomocy Gospodar-
czej, skupiajacej kraje realnego socjalizmu. Jest tam tez
fragment poswiecony udzialowi krajéw Europy Srod-
kowej i Wschodniej w miedzynarodowych organiza-
cjach w rodzaju GATT czy MFW. W tym rozdziale uwa-
ge zwraca rdwniez interesujacy opis specyfiki Wegier,
jako matego i — nawet w czasach realnego socjalizmu —
wzglednie otwartego kraju. Brakuje jednak poréwny-
walnie kompetentnej analizy innych gospodarek.
W rozdziale C1 znajduje sie ponadto analiza dotyczaca
wprowadzania w krajach Europy Srodkowej i Wschod-
niej wymienialnosci walut i stopniowej liberalizacji na-
plywu kapitatu zagranicznego. Gtéwna wada tego frag-
mentu jest brak petnej informacji o zrédtach danych za-
mieszczanych np. w tabelach. W literaturze do tego
rozdziatu rzuca sie tez w oczy niedobér lektur now-
szych niz z 1999 r. A przeciez procesy transformacji
systemowej dokonuja sie od niedawna i w dodatku in-
formacje czesto sa publikowane z opéZnieniem. Dlate-

go wiasnie w tym przypadku szczegélnie istotne jest
odwotywanie sie do mozliwie najnowszej literatury.

Rozdzial drugi czesci C dotyczy kryteriéw akcesji
i czlonkostwa krajow Europy Srodkowej i Wschodniej
w Unii Europejskiej. Paldnkai pisze m.in. o pomocy
przedakcesyjnej, politycznych kryteriach cztonkostwa
i harmonizacji prawa. Na uwage w tej czeSci pracy za-
shuguja, naszym zdaniem, jedynie rozwazania na temat
kryteriéw dojrzatosci gospodarek do integracji. Szcze-
g6lnie istotna, zdaniem Paldnkaia, jest miedzynarodo-
wa konkurencyjnosé¢ gospodarek krajow kandyduja-
cych do cztonkostwa. Interesujace sa takze poréwnania
wielkosci ogélnogospodarczych, $wiadczacych o sytu-
acji ekonomicznej i stopniu rozwoju poszczegélnych
krajow.

W rozdziale trzecim czesci C autor opisuje prze-
chodzenie krajéw $rodkowoeuropejskich od stowarzy-
szenia do pelnego cztonkostwa w Unii Europejskie;j.
Stusznie podkresla asymetrie traktowania tych krajéow,
przejawiajaca sie w przyznawaniu okreséw przejscio-
wych na ochrone stabych, srodkowoeuropejskich ryn-
kow. Paldnkai wspomina jednak réwniez o specjalnej
ochronie wrazliwych sektoréw Unii Europejskiej,
o czym rzadko sie méwi w kontekscie integracji Euro-
py Srodkowej i Wschodniej z Europa Zachodnia. Cho-
dzi o to, ze produkcja artykutéw rolnych, tekstyliow
i wyrobow stalowych, ktére stanowily gtéwna czeéc
eksportu wielu krajéw z Europy Srodkowej i Wschod-
niej do panstw cztonkowskich, byla przedmiotem
szczeg6lnego traktowania i nie podlegata umowom li-
beralizacyjnym. W dalszej czesci tego rozdzialu autor
analizuje formalne wymogi cztonkostwa oraz interesu-
jaco pokazuje sytuacje na rynku pracy, powstata w wy-
niku integracji, a takze wybrane kwestie wspélnej poli-
tyki rolnej (m.in. ukryte formy wspierania produkcji
unijnej ze szkoda dla konkurentéw z Europy Srodkowej
i Wschodniej). Paldnkai rozwaza tu takze kryteria wej-
Scia do unii monetarnej oraz koszty i korzysci udziatu
w niej, powtarzajac, przynajmniej czeSciowo, mysli
przedstawione juz wczesniej przy okazji omawiania
Europejskiego Systemu Monetarnego. Na uwage w tym
fragmencie zastuguja interesujace dane Wegierskiego
Banku Narodowego, z ktérych wynika, ze przystapienie
nowych panstw do unii monetarnej jest korzystne za-
réwno dla nowych, jak i dla dotychczasowych czton-
kow Unii Europejskiej. W przypadku Wegier cztonko-
stwo w unii monetarnej miatoby np. przynies¢ dodat-
kowo od 0,3% do 1% dodatkowego rocznego wzrostu
przez nastepne 25 lat (nie wiadomo jednak, od ktérego
momentu nalezy sie tego wzrostu spodziewac).

Napisanie powyzszej ksiazki bylo niewatpliwie
ambitnym zamierzeniem, jednak po jej lekturze pozo-
staje niedosyt. Dominuje w niej bowiem ujecie histo-
ryczne, cho¢ trudno uznaé, ze jest to kompletny opis
zdarzen. Rdwnoczesénie takie podejécie wyparto zapo-
wiadany w tytule opis ekonomicznych mechanizméw



integracji. Dygresje z zakresu nauk politycznych moz-
na bytoby uznaé¢ za przejaw erudycji autora, pod wa-
runkiem ze w ksiazce znalazlyby sie réwniez odpo-
wiednie analizy ekonomiczne. Niestety, tak nie jest.
Czytelnik niczego sie nie dowiaduje o zmianach sytu-
acji w Europie, widzianych np. przez pryzmat teorii lo-
kalizacji, cho¢ wiasnie ona pozwolitaby objasni¢ nie-
ktére procesy dokonujace sie w rzeczywistosci (dzieki
odwotaniu sie choc¢by do idei centrum i peryferiéw).
Brakuje poréwnania struktur sektorowych i zasobéw
czynnikéw produkcji gospodarek krajow EU oraz kra-
jow kandydujacych. Tymczasem te dwie grupy panstw
znacznie sie od siebie réznia, wiec idea korzysci kom-
paratywnych moze by¢ z powodzeniem zastosowa-
na w celu uzasadnienia duzej czesci ich wzajemnego
handlu (w tym takze waznego, cho¢ zupelnie przez
Paldnkaia pominietego pionowego handlu wewnatrzga-
teziowego). Kolejna wada ksiazki jest to, ze mianem
teorii autor okresla ogdlne postulaty oraz alternatywne
podejscia do probleméw.

Strona techniczna ksiazki takze pozostawia wiele
do zyczenia. Nie ma objasnienia skrétéw uzywanych
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przez autora ani pelnej, nierozproszonej po rozdzia-
tach, bibliografii. Cytowania sa niedoktadne. W przy-
padku niektérych pozycji brakuje odwotan do stron,
z ktérych pochodza zaczerpniete mysli, a nawet lat wy-
dania publikacji. Na niektérych autoréw Paldnkai po-
woluje sie w tekscie, pomijajac ich w bibliografii (np.
A. Smith i D. Ricardo przywolywani w rozdziale A1).
Wsrdd cytowanych prac brakuje literatury pochodzacej
z okresu p6zniejszego niz 2000 1. (co zreszta ttumaczy,
dlaczego w niektérych fragmentach autor przytacza
nieaktualne dane statystyczne).

Mozna pochwali¢ autora za opublikowanie ksiazki
w jezyku angielskim, obowiazkowym dla ekonomi-
stow. Réwnoczesnie jednak taka publikacja zwieksza
liczbe potencjalnych krytykéw. Gdyby Paldnkai wydat
ksiazke na lokalnym, wegierskim rynku najpewniej
uniknatby przynajmniej niektérych niepochlebnych
opinii. A tak, wiecej Czytelnikdw dowie sie, ze te lek-
ture moga sobie darowac.

rec. Elzbieta Czarny, Katarzyna Czarny
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Summaries

A role of heuristic methods, especially the groups of experts’
assessment, and subjective probability in the operational risk

management

Jacek Orzel

Heuristics methods, including the groups of experts’
assessment, and subjective probability have an increasing
meaning in practice in economy and science. One of their
new uses is the area of the operational risk management. It
is caused mainly by the present lack of quantitative methods
to measure this category of risk in an easy way, but also by
the lack of data about frequency and potential impact of
events (threats), which is the reason of the risk. The other
reason is specificity of the operational risk and its difference
from the other categories of risks, e.g. financial risks.

Furthermore, the operational risk management is
very popular nowadays. It is caused by the spectacular
collapse of some firms through past years, the events of 11
September 2001 in USA and many other reasons like
deregulation and globalising of financial services. Until
working out some good, relatively simple, quantitative
methods of measuring of the operational risks, using
experts during risk management process will be essential.

The main problem connected with using of this
type of methods to measure operational risk is wrong
use of those ones.

There
implementation of the above methods, like the presence

are many committed "sins" during
of non-experts in groups of experts.

While in the case of implementing subjective
(personal) probability in practice, decisions makers do
not remember about adequate interpretation of results
obtained in such way. Approximate or inaccurate input
data cannot give accurate and reliable output results.

The other problem is brought about the lack of
knowledge of heuristic methods and the idea of the
subjective probability.

In many cases the use of these methods causes that
both of the results are strongly forged and their
interpretations are wrong and can cause many mistakes
in decision making process.

In the paper, we present suitable meaning of the
above methods and the notion of the subjective
probability. Moreover, we discuss fundamental
principles for using these techniques and methods in
a proper way in the area of the operational risk
management.

Strategies of cooperation with investors within the framework of

public debt management

Kamilla Marchewka-Bartkowiak

Strategies of cooperation with investors within the
scope of central government debt policy constitute one
of the key directions of activities of public debt
management institutions in a number of countries.
They enable to achieve a variety of market goals along
with general economic ones.

In the paper, the author presents a systematized
arrangement of individual components of investor
relations programmes, implemented by government
institutions of selected countries and analysed by the
International Monetary Fund and the OECD. On this

basis, the objectives and instruments of strategies of
cooperation with investors have been defined and
classified. Furthermore, the institutional solutions
have been specified, and the advantages of public
debt management agency outlined.

The final part of the paper presents an example of
solutions implemented under cooperation with
investors by the Belgian Debt Agency. Focus has been
put on the scope and effectiveness of road shows, one of
the most popular measures applied in the Eurozone

countries, enabling direct liaising with foreign investors.
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Valuation of loans outstanding in a commercial bank by the
depreciated cost method according to the effective interest rate,
and its impact on the financial result

Przemyslaw Paprotny

The paper discusses changes in the book valuation
of loans outstanding at banks. As from January 1,
2005, public listed companies (including banks)
shall prepare consolidated financial statements
pursuant to the International Financial Reporting
Standards (IFRSs), which new
principles, i.a. within the scope of financial

implement

instruments valuation. In this regard, efforts have
been undertaken in the present paper to analyse the
impact of application of the depreciated cost
method in the valuation of loans extended by banks
on the key items of the banks’ financial reports.
Particular attention has been paid to the process of
determination of loan-related cash flows and to the
accounting operations, from the point of view of
both the bank and the borrower.

The first part of the paper describes the current
legal regulations related to the book valuation of
financial instruments. The principles of breakdown of
the financial instruments portfolio by individual
categories of classification and of the thereon-based
selection of the valuation method have been presented.
The depreciated cost method of valuation according to
the effective interest rate has been described in a

greater detail, and the theoretical aspects, which
differentiate the method from the historical cost
method, have been set forth.

Further, the paper presents a figure-based analysis
of the loan value. Loans with fixed and decreasing
principal and interest instalments have been discussed.
In both cases, the analysis scheme has been first based
on the determination of a theoretical repayment
scheme of the extended loan by the historical cost
method. On this basis, the internal return rate has been
determined, which was further used in the valuation of
the loan by the depreciated cost method. The analysis
has been supplemented with schemes of the loan-
-related accounting operations, from the point of view
of both the bank and the borrower.

The final part of the paper includes conclusions
concerning the potential impact of the new loan
valuation method on the financial results and capital of
the banks. The issue of possible changes in the effective
return rate has also been raised. Additionally, the
challenges faced by the banks and the problems that
financial analysts, bank customers, shareholders and
banking supervision authorities may encounter, have
been discussed.

Operational risk management system in the bank — model
approach and the scope of implementation in the Polish banks

Carlos Lenczewski Martins, Pawel Niedzidlka

The paper aims at presenting the model operational
risk management system and barriers to its practical
implementation on one hand, and the determinants of the
implementation of operational risk management methods
at the Polish banks on the other. The authors have also
undertaken to evaluate the impact of the possible introduction
of capital requirements for operational risk on the capital
adequacy ratio in the Polish sector of commercial banks.
The selected area of research has been described
and analysed in the following sections of the paper:

— The top-down and bottom-up operational risk
management principles at the banks;

— Operational risk management process at the bank
— from identification through to evaluation of the
effectiveness of the tools for its mitigation;

— Operational risk — new supervisory approach;

— Operational risk at the Polish banks — scope
and advancement level of the works related to the
implementation of the comprehensive management
system.
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The first part of the paper presents the general
principles of operational risk management at the bank
(the top-down method, the bottom-up method, as well
as indicator and statistical methods), while also
presenting the determinants of implementation of a
selected approach.
The paper
management process at the bank. The authors have

describes the operational risk
intended to present subsequent stages of the process, in
particular the identification of the operational risk as
well as its quantification, and to emphasize the relation
between the aforementioned components of the
operational risk management.

Operational risk is the third, along the credit
and market risk, component of the banking risk,
which — pursuant to the New Basel Capital Accord —
is to be included in the calculation of the capital
adequacy. The third part of the paper analyses the

Summaries

solutions within the scope of operational risk
quantification and its inclusion in determining the
capital requirements, recommended by the Basel
Committee on Banking Supervision. The primary
ratio method, the standard method, the alternative
standard method and the internal measurement
method have been briefly discussed, and the impact
of the new regulations on the banks’ operations along
with selected initiatives in this regard have been
presented.

The final part of the paper discusses the current
status of the preparations of the Polish banking sector
for the
operational risk management systems. By way of

implementation of the comprehensive

conclusion, an attempt is made to determine the impact
of possible introduction of the capital requirement for
operational risk on the average capital adequacy ratio
in the Polish banking sector.

Internet banking. Part | — determinants of development

Tomasz KoZliniski

Internet banking is a relatively fresh term in the
world of finances. First Internet services were launched
in 1994 in the USA; however, the very beginnings of
e-banking, where Internet banking originates, date back
to as early as the 70s. The recent decade has brought in
a rapid development of Internet distribution channels.
The wave of new technologies also reached Poland;
however the first Internet banking service was
launched as late as in 1998. E-banking presents a
chance for today’s banks. It helps reduce costs, both on
the part of the customer and the bank, it is convenient,
provides for the sales of various value-added services
and is available round the clock. However, there exist
many threats to e-banking, which may hamper the
development of this type of service and in some cases
even discontinue the functioning of certain products.
The development of Internet banking entails many
types of frauds, with their number and legal and
technical complexity enormously increasing. Internet

banking in its broad sense, which includes Internet
transactions, payment cards and cross-border bank
transfers, is a venue of daily struggles of fraudsters and
organisations that hunt for them. The paper presents
the chances and threats related to Internet banking, and
the development of this channel in selected countries
worldwide. What is interesting, there is no single
recipe for the success of this channel. Depending on the
size of the country, its development level and its
banking system, Internet banking services have evolved
differently. Spectacular failures of some Internet
banking pioneers have also been observed, whereas
numerous non-bank institutions that had undertaken
this kind of activity experienced legal and economic
difficulties. Internet banking in Poland is currently at
the stage of dynamic growth, and no developments may
possibly bring this trend to a halt. Common application
of the qualified electronic signature is still a chance
that has not yet been taken by the Polish banks.
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Changes in the UE regulatory process within the scope

of securities markets

Wioletta Nawrot

Although measures towards integration of securities
markets in the European Union were undertaken as
early as in the 60s of the 20th century, by the end of the
90s the results of those actions were scarce. One of the
major obstacles on the way to full integration was the
ineffective system of legislation within the EU, and the
inefficient system of implementation of legal
regulations in the Member States.

In relation to the necessity of implementation of

changes in the hitherto applied law-making process

The Marshall Plan

Katarzyna Diubis

The European Recovery Program (ERP), colloquially
referred to as the Marshall Plan, was an American
programme of economic assistance for the European
countries, implemented in the years 1948-1951. The
authors of the programme assumed that the recovery
of European economies is in the long-term interest of
the United States. A dynamic development required
trading and foreign investments, which depended on
the condition of partners and their integration into the
global economy. On the other hand, the Marshall Plan
was an important instrument in the cold war and in
implementation of the US policy. Announced by the
Secretary of State George C. Marshall during his
speech held at Harvard University in June 1947, the
programme took a year to be shaped up. Finally, on
April 3, 1948 the Congress adopted the Foreign
Assistance Act, which included the fundamental
Interest in the

principles of the programme.

within the scope of securities, the Committee of

Independent Experts, chaired by Alexandre
Lamfalussy, was appointed at the meeting of the EU
Economic and Financial Affairs Council in July 2000.
The Committee’s works resulted in covering EU
securities market with a new system of legislation,
which operates on four regulative levels. The structure
of the legislation process proposed by the Committee
increases its transparency and flexibility, thus making

it more effective.

participation in the programme was expressed by the
majority of the Western European countries. These
countries received aid in the form of goods that were
indispensable to the recovery of their economies.
Funds raised through the sales of those goods were

appropriated for necessary investments. The
programme was managed by the Economic
Cooperation  Administration, ~which  owned

enterprises based in the participant countries. Other
aid programmes, e.g. the Technical Assistance
Program, the Mutual Defence Assistance Program,
which were finally incorporated into a single Mutual
Security Program, were directly related to the
Marshall Plan. Within the framework of the ERP, the
USA provided support to the European partners in the
amount of ca. 14 bn USD during the period from April
1948 to December 1952, which is equivalent to ca. 140
bn USD as of 1999.



