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Ostatnie wydarzenia na naszym rynku walutowym narzucajq pytanie, czy ze zlotym trzeba
sie rozstac, czy tez raczej prébowac wziqc¢ go w karby. Kwestia ta nawiqzuje, oczywiscie, do
propagowanego u nas ostatnio z pewnym uporem projektu jednostronnej ,euroizacji”, jako
rzekomo optymalnego rozwiqzania wielu trapiqcych naszq gospodarke probleméw. Ale
pytanie to przywoluje takze idee rozwiqzania alternatywnego, jakim mogloby by¢
przywrécenie pasma wahan kursu rynkowego, wewnatrz ktérego kurs zlotego bylby znéw
utrzymywany, m.in. drogq interwencyjnych operacji kupna - sprzedazy dewiz przez NBP.
Bo przeciez to, co sie w ciggu minionego roku dzialo z kursem naszej waluty, rzeczywiscie

»doprasza sie” o weryfikujqca, retrospektywnq ocene systemowej zmiany, jakq byla
likwidacja dawnego 30% ,tunelu” kursowego.

Sq w zwiqzku z tq sprawq wypowiadane rézne opinie, m.in. taka, ze posuniecie to bylo
biedem lub przynajmniej ruchem mocno przedwczesnym. Mozna takze spotka¢ sie z
pogladem, ze bledem bylo nawet juz wczesniejsze wejscie na droge stopniowego
uelastyczniania mechanizmu kursowego poprzez rozszerzanie pasma dopuszczalnych wahan kursu rynkowego. To bowiem -
jak gloszq krytycy tej polityki - otwarlo jakoby pole dla aprecjacji kursu, ktéra stata sie potem zrédlem wielu trudnosci.

Przede wszystkim trzeba uswiadomic sobie jedno: usztywnienie kursu w obliczu naplywu kapitalu nie jest w stanie
zapobiega¢ ,realnej” aprecjacji, w ktérej tkwi istota problemu. Taka strategia kursowa moze nie tylko zmienic¢ forme, w jakiej
proces ten sie dokonuje, zresztq - na gorszq. Zamiast przez wzrost kursu nominalnego (co bywa odwracalne) realna aprecjacja
dokona sie wtedy poprzez inflacje (co jest zwykle nieodwracalne). Skutek koricowy dla gospodarki bedzie taki sam albo jeszcze
gorszy. Projekt jednostronnego zastqpienia zlotego wyjatkowo twardq walutq europejskq - pomijajqc juz polityczne skutki
negatywnego stanowiska EBC - jest naturalnie niczym innym, jak pomystem faktycznego usztywnienia przelicznika kursowego
na zawsze (lansowanym akurat teraz, kiedy odstraszajqcy przyklad Argentyny wyjatkowo dobitnie ostrzega przed czyms takim).

Na dobro tamtej polityki stopniowego uelastyczniania naszego mechanizmu kursu zapisatbym przede wszystkim to, ze
dzieki niej co najmniej dwa razy uniknelismy groznego kryzysu walutowego. Stalo sie to dlatego wiasnie, ze kurs zlotego
odznaczal sie juz w krytycznych momentach znaczngq gietkosciq - a mianowicie w polowie roku 1997 (kryzys czeski) oraz w
lecie 1998 r. (kryzys rosyjski). I cho¢ wiosng 2000 r. mozna bylo sie spierac o to, czy ,uplynnienie” kursu ma sie dokona¢ juz
teraz, czy tez o pare tygodni pézniej, to jednak trudno to posuniecie uznawaé z dzisiejszego punktu widzenia za generalny biqd.
Z ,pelzania” kursu (tzn. z jego indeksacji) trzeba bylo w jakim$ momencie wyjs¢ i wydaje sie, ze mozna bylo to zrobi¢ tylko w
taki sposob. Jest to zawsze operacja delikatna, ktéra nie za kazdym razem konczy sie dobrze. Zwykle bowiem ujawniajq sie w
takiej chwili pelne skutki nawarstwiajqcej sie w ciqgu dlugiego czasu nadwartowosci kursu, zwiqzanej z nieuchronnie
ufamkowym wspélczynnikiem takze tego typu, tak jak i innych, indeksacji. A fakt, ze kurs - juz odtad ,plywajqcy” - byl potem
niestabilny, to jest juz inna sprawa i wyzwanie dla polityki gospodarczej na nastepnym etapie, a nie powéd do krytyki tego, co
zrobiono wtedy. Przez faze floatingu po ,,crawlu” po prostu trzeba bylo - jak sqdze - nieuchronnie przejsc.

Faktem pozostaje natomiast, ze zbyt dlugo nie da sie w niej tkwi¢. I na tym wiasnie polega dzis problem. Dotychczasowe
doswiadczenia wystarczajqco jasno uzmyslawiajq niebezpieczenistwa dalszej biernosci w tym zakresie. Polegajq one z jednej
strony na grozbie dluzszych okreséw zawyzenia kursu pod naciskiem przyplywéw kapitafowych, a z drugiej strony - na tym
bardziej prawdopodobnych, gwaitownych przesunieciach kursu w przeciwng strone przed progiem kazdego kolejnego etapu na
drodze integracji z Europq. A duza amplituda wahadla kursowego bedzie paralizowa¢ procesy restrukturyzacji, podwazaé
konkurencyjnosé gospodarki i wywolywac weiqz nowe ,tqpniecia” inflacyjne.

Przed NBP stoi zatem, jak sqdze, pilne zadanie wypracowania aktywnej strategii kursowej. Jak pisalem m.in. na tych lamach
przed rokiem (,BiK” nr 11/2000), nie moze ona na tym etapie sprowadza¢ sie juz do mechanicznego wziecia zlotego w ryzy
nowego pasma o ,twardych” brzegach, chocby nawet stosunkowo szerokiego. Nie uprzedzajmy wyniku dyskusji, ktéra dopiero
teraz wydaje sie zaczynac. Istniejq nowe racje, by powtorzy¢ przekonanie, iz potrzebny bylby nam teraz nowy typ mechanizmu
kursowego i nowa strategia sterowania kursem, stronigce od skrajnosci (pomimo pewnej mody na tzw. corner solutions, ktérej
wyrazem jest m.in. poroniony pomyst jednostronnej ,euroizacji”). Ale cho¢ powinno to by¢ rozwiqzanie , posrednie”, to jednak
innej natury niz mechanizm typu ,przestawny zaczep” z obowiqzkowymi interwencjami na kraricach pasma. Wracam do
mysli, ze moglaby to by¢ wykonalna i w zasadzie spéjna ze strategiq bezposredniego celu inflacyjnego polityka indykatywnej
,strefy kursowej” (target range) o nieobligatoryjnych brzegach, prowadzonej po $ciezce stabilnego kursu realnego przy uzyciu
szerokiego zestawu instrumentéw, takze - lecz nie wylqcznie - za pomocq interwencji bezposrednich. Idea takiej strefy, choc¢
obecna w literaturze swiatowej (vide: prace J. Williamsona), musiataby jednak przyoblec sie w konkretny ksztalt, uwzgledniajqc
specyficzne cechy strukturalne naszej gospodarki.

prof. Karol Lutkowski
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Skutecznos$c¢ polityki pienieznej
w warunkach niskiej inflacji: problem
zerowej granicy nominalnych stop

procentowych
Andrzey Wojtyna

Uwagi wstepne

Prawdopodobnie najwazniejsze pytanie nasuwajace sie
w trakcie procesu dezinflacji dotyczy tego, czy inflacja
powinna zosta¢ calkowicie wyeliminowana, czy tez
sprowadzona do niskiego, kilkuprocentowego poziomu.
Inaczej moéwiac, jest to pytanie o optymalna stope infla-
cji: czy zerowa inflacja jest rzeczywiscie dla gospodarki
najlepszym rozwiazaniem. Aczkolwiek intuicja podsu-
wa twierdzaca odpowiedz na to pytanie, to argumenty
ekonomiczne nie sa bynajmniej jednoznaczne, jako ze
korzysci (gtéwnie dlugookresowe) musza zosta¢ prze-
ciwstawione kosztom (gléwnie krétkookresowym). Pro-
blem staje sie szczeg6lnie istotny w sytuaciji, gdy zalez-
no$¢ miedzy produkcja (lub bezrobociem) a inflacja ma
charakter nieliniowy w tym sensie, Ze w miare zblizania
sie do zerowej inflacji krancowy koszt dezinflacji wy-
raznie sie zwieksza (zob. szerzej Wojtyna 1999, 2000).

Glowne argumenty, ktére w latach 90. wysunieto
przeciwko zerowej inflacji, sa nastepujace:

1. Inflacja niska, ale dodatnia (2-3%) pozostawia
otwarta mozliwo$¢ ujemnych realnych stép procento-
wych, co powinno utatwié gospodarce wyjscie z rece-
sji. Przy zerowej inflacji realne stopy procentowe nie
moga by¢ ujemne, poniewaz ujemne musialyby by¢
wowczas takze stopy nominalne, a to oznaczaloby, ze
kredytodawcy placiliby kredytobiorcom za pozyczenie
pieniedzy (Summers, 1991).

2. Mata dawka inflacji dziata jak ,,system smarowa-
nia” - pomaga w lepszym dostosowywaniu sie cen

Pulapka plynnosci jest wylqcznie teoretyczng
ciekawostkq tylko w $wiecie, w ktérym

koszt informacji wynosi zero.

Allan H. Meltzer

i plac. Zwiazki zawodowe moga przeciwstawiac sie ob-
nizkom plac nominalnych, ale zgadza¢ sie na erozje
plac realnych w wyniku inflacji. Przy zerowej inflacji
ten mechanizm bylby zablokowany. Jego brak moze
trwale podnie$¢ poziom bezrobocia (model Akerlofa et
al., 1996).

3. NajczeSciej uzywany miernik inflacji (CPI) jest
czesto niedokladny i dlatego zawyza prawdziwa stope
inflacji. Wynika to po pierwsze stad, ze nie w pelni
uwzglednia on wzrost jakosci towar6w. Po drugie, wa-
gi stosowane przy agregowaniu cen réznych towaréw
i ustug sa czesto przestarzale, co sztucznie podnosi
wzrost kosztéw utrzymania.

4. Ze wzgledu na efekt Harroda-Balassy-Samuelso-
na, prowadzacy do silnych zmian w cenach wzgled-
nych, inflacja w Unii Gospodarczej i Walutowej musi
by¢ wyzsza, niz byloby to optymalne z punktu widze-
nia poszczeg6lnych krajéw. Przyjecie zerowej inflacji
jako celu dla calego ugrupowania bardzo silnie zwigk-
szaloby ryzyko wystapienia w niektérych krajach defla-
cji (argument Sinna i Reuttera, 2001).

Argumenty przeciw zerowej inflacji niekoniecznie
jednak musza by¢ rozumiane jako argumenty za niska
inflacja. Znaczna cze$¢ ekonomistéw uwaza bowiem,
ze suboptymalny charakter zerowej inflacji nie polega
na tym, ze jest to cel nadmiernie ambitny, lecz Ze jest
on za malo ambitny. Ich zdaniem, wlasciwszym celem
polityki pienieznej jest stabilno$¢ cen. Chociaz w
dyskusjach publicznych pojecia ,zerowa inflacja” i
,stabilne ceny” sa zazwyczaj uzywane zamiennie, to
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drugi z celéw stawia politykom gospodarczym duzo
wieksze wymagania. Utrzymanie z okresu na okres sta-
bilnych cen wymaga bowiem zastosowania czasem de-
flacji, aby odwréci¢ skutki szoku inflacyjnego; przy
,zerowej inflacji” powrét do celu nie zapobiega wzro-
stowemu ,,dryfowaniu” poziomu cen. Zdaniem zwo-
lennikéw celu w postaci stabilnego poziomu cen, jego
wyzszo$¢ wyraza sie przede wszystkim w tym, ze
w spos6b symetryczny traktuje on ryzyko wystapienia
zaréwno inflacji, jak i deflacji. Jest zrozumiale, ze
w okresie, gdy ryzyko wystapienia deflacji przestaje
mie¢ tylko charakter teoretyczny i staje sie elementem
rzeczywistosci gospodarczej (Japonia), znaczenie tego
argumentu sig zwigkszal.

Staboscia celu w postaci zerowej inflacji jest tez
nieuwzglednienie innego waznego zjawiska, ktére
w ostatnich latach bardzo niepokoi ekonomistéw. Cho-
dzi mianowicie o to, ze bliska zeru rejestrowana infla-
cja nie wyklucza utrzymywania sie silnej presji infla-
cyjnej wynikajacej z boomu na rynku aktywéw (asset
price inflation)?. Z punktu widzenia prowadzenia poli-
tyki pienieznej pojawia sie wazna kwestia: czy cele
banku centralnego powinny obejmowac réwniez stabil-
noé¢ rynkéw finansowych. Wiaze sie z tym réwniez py-
tanie, czy niska inflacja nie sprzyja podejmowaniu nad-
miernego ryzyka.

Kazdy z przedstawionych argumentéw byt w ostat-
nich latach przedmiotem ozywionej dyskusji ekonomi-
stéw, ktdrej wynikiem sa liczne opracowania o charak-
terze zar6wno teoretycznym, jak i empirycznym. Ramy
niniejszego artykutu nie pozwalaja na uwzglednienie
wszystkich nurtéw badan. Do blizszego naswietlenia
zostal wiec wybrany tzw. problem zerowej dolnej gra-
nicy nominalnych stép procentowych, ktéry budzi naj-
wiecej kontrowersji i ktérego praktyczne znaczenie
(przede wszystkim ze wzgledu na do$wiadczenia Japo-
nii w latach 90.) trudno jest przeceni¢. Problem ten $ci-
$le wiaze sie z zagadnieniem pulapki plynnosci i tym
samym stanowi wazna cze$¢ toczacej sie dyskusji nad
czynnikami okreslajacymi skutecznos¢ polityki pie-
nieznej. Biorac pod uwage niski poziom nominalnych
stép procentowych w wielu krajach oraz obawy przed
wystapieniem deflacji, renesans zainteresowania ta
kwestia nie jest czym§ zaskakujacym. Zastanawia jed-
nak to, ze czesciej jest obserwowany wéréd ekonomi-
stéw amerykanskich niz europejskich, mimo ze Fed nie
ma zdefiniowanego pojecia stabilnosci cen, podczas
gdy Europejski Bank Centralny okreslil ja w postaci
gornej granicy stopy inflacji w wysokosci 2% (por.
Vinals, 2000). Tak czy inaczej okazalo sie, ze pulapka
plynnosci nie jest tylko teoretycznym curiosum zwia-

1 Nalezy oczywiscie pamietaé, ze koszt w postaci zwiekszonych wahan
produkcji jest wigkszy niz w przypadku celu ,,zerowa inflacja”.

2 Ten argument zachowuje réwniez waznosé, gdy celem polityki jest Scisle
rozumiana stabilno$¢ cen.
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zanym z ekonomia keynesistowska i problemem o wy-
tacznie historycznym znaczeniu, odnoszacym sie do
okresu Wielkiego Kryzysu (zob. szerzej Krugman,
2001).

W przypadku polskiej gospodarki mozliwos¢ wy-
stapienia putapki plynnosci wydaje sie na razie czyms
abstrakcyjnym, aczkolwiek w odniesieniu do gospodar-
ki Czech juz na pewno tak nie jest. Wraz z postepem
procesu dezinflacji w Polsce ryzyko wystapienia tego
zjawiska bedzie jednak wzrasta¢, z negatywnymi tego
konsekwencjami dla skutecznosci polityki makroekono-
micznej. Z tego wzgledu celowe wydaje sie przesledze-
nie gléwnych watkéw dyskusji toczacej sie za granica.

Istota problemu zero bound

Gospodarka znajduje sie w pulapce plynnosci, gdy
przestaje istnie¢ mozliwo$¢ wykorzystania polityki pie-
nieznej do stymulowania popytu, poniewaz stopy pro-
centowe osiagnely dolny nieprzekraczalny poziom.
Ograniczenie to wystepuje, poniewaz podmioty gospo-
darcze moga unikna¢ ujemnych stép procentowych po-
przez trzymanie pieniadza zamiast aktywdéw przyno-
szacych procent3. Z teoretycznego punktu widzenia to,
czy stopy procentowe mozna obnizy¢ do zera, do nie-
wielkiego dodatniego czy tez niewielkiego ujemnego
poziomu, zalezy od szczegélowego okreslenia preferen-
cji oraz roli pieniadza w gospodarce.

Problem dolnej granicy nominalnych st6p procen-
towych bylby nieistotny w niestochastycznej gospodar-
ce w stanie wzrostu zréwnowazonego. Wéowczas bo-
wiem - przy réwnowadze z zerowa inflacja - krétko-
okresowa nominalna stopa procentowa réwnalaby sie
zawsze realnej stopie réwnowagi. Stabilizowanie
gospodarki w stochastycznym otoczeniu oznacza
jednak kontrole zjawisk monetarnych, co prowadzi do
wahan nominalnej krétkookresowej stopy procentowe;j.
W tych warunkach dolna granica stép procentowych
moze w pewnych okresach mie¢ charakter wiazacy,
oddzialujac na przebieg proceséw gospodarczych.
Prawdopodobienstwo osiagniecia tej dolnej granicy jest
tym wieksze, im nizsza jest przecietna stopa inflacji
oraz im wieksza jest zmienno$¢ nominalnej stopy
procentowej (Orphanides i Wieland, 1998).

(1999),
polityki pienieznej w warunkach pulapki plynnosci

Zdaniem Svenssona nieskuteczno$é
nalezy rozumieé¢ w nastepujacy spos6b. Zerowa
nominalna stopa procentowa oznacza, ze obligacje i
pieniadz daja taka sama stope zwrotu. W tej sytuacji
nadwyzka podazy pieniadza ponad popyt transakcyjny
staje sie dla sektora prywatnego doskonalym substytu-

3 Jak ujmuje to Wolman (1998), ,nikt nie zdecyduje sie trzyma¢ aktywow
przynoszacych gwarantowany ujemny nominalny dochdd, jesli zamiast tego
moze trzymac pieniadz, ktéry daje gwarantowany zerowy nominalny dochéd”.
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tem obligacji. Operacje otwartego rynku, majace stymu-
lowa¢ koniunkture poprzez zwiekszenie bazy monetar-
nej, nie maja zadnego wplywu na nominalne i realne
ceny oraz iloéci. Sektor prywatny utrzymuje po prostu
zwiekszona baze monetarna zamiast obligacji i polityka
monetarna staje sie catkowicie nieskuteczna. Wniosek
ten obowiazuje przynajmniej tak diugo, jak dlugo ist-
nieje zas6b obligacji, a deflacyjne oczekiwania sektora
prywatnego maja charakter trwaty.

Troche inaczej istote problemu przedstawia Krug-
man (1999). Wychodzi on od tego, ze w ujeciu podrecz-
nikowym kat nachylenia krzywej tacznego popytu wy-
nika z wplywu poziomu cen na realna podaz pienia-
dza. Standardowa zalezno$¢ jest wowczas nastepujaca:
nizszy poziom cen prowadzi do wyzszej realnej poda-
zy pieniadza (M/P), co obniza stope procentowa
i w efekcie zwieksza inwestycje oraz laczne wydatki.
Poniewaz zalezno$¢ oparta jest na M/P, krzywa moze
zawsze zosta¢ przesunieta poprzez wzrost M (przyjmu-
jemy, ze jest to baza monetarna). Poniewaz fatwo jest
zwiekszy¢ M, to tatwo tez jest przesuna¢ AD w gore.

Przypusémy jednak, ze jedno z ogniw tego lafcu-
cha zostalo przerwane. Zalézmy mianowicie, ze poza
pewnym punktem dalszy wzrost M/P nie prowadzi juz
do wyzszych wydatkéw. Najbardziej prawdopodob-
nym powodem jest to, ze stopa procentowa jest juz bli-
sko zera i dlatego nie moze by¢ bardziej obniZona.
Wzrost M nadal przesuwa krzywa AD w gére, ale nie
w prawo. Obrazuje to wykres 1. W pewnej czesci krzy-
wa AD jest normalnie nachylona, ale ponizej pewnego
krytycznego poziomu cen (powyzej pewnego kry-
tycznego poziomu M/P) staje sie pionowa, poniewaz
dalszy wzrost realnej podazy pieniadza nie zwieksza
juz realnych wydatkéw (na obszarze putapki ptynnosci
krzywa nie przesunie sie¢ w prawo).

Wykres | Istota putapki ptynnosci
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Zrédlo: Krugman (1999).
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W modelu IS-LM istote putapki ptynnosci i dolnej
granicy stép procentowych obrazuje natomiast pozio-
my odcinek krzywej LM (wykres 2). Przy danej stopie
inflacji ,,dolna granica” oznacza, ze polityka pieniezna
moze obnizy¢ realne stopy procentowe tylko do pewne-
go poziomu (réwnego zero minus aktualna stopa infla-
cji). Gdy inflacja jest wysoka, poziom ten moze by¢
bardzo niski i jest malo prawdopodobne, by stanowit
powazne ograniczenie dla prowadzenia polityki pie-
nieznej. Znaczenie tego ograniczenia bardzo jednak
wzrasta wraz ze spadkiem inflacji i nominalnych st6p
procentowych. W takiej sytuacji osiagniecie poziomu
pelnego zatrudnienia (y*) staje sie mozliwe tylko po-
przez przesuniecie w prawo krzywej IS (poprzez $rod-
ki polityki fiskalnej).

Spojrzenie na problem pulapki plynnosci przez
pryzmat rownowagi miedzy inwestycjami a oszczedno-
$ciami pozwala natomiast wprowadzi¢ rozréznienie
miedzy ,,staba” i ,,mocna” forma zero bound. Te pierw-
sza Wilson (2000) wiaze z przypadkiem analizowanym
przez Summersa (1991), gdy zaréwno realne, jak i no-
minalne stopy procentowe réwnowagi sa niskie, ale do-
datnie. Putapka ptynnosci utrudnia wéweczas zastoso-
wanie dzialan antycyklicznych, poniewaz wymaga to
obnizenia realnych stép procentowych ponizej pozio-
mu réwnowagi4. Analizowany przez Krugmana (1998)
przypadek Japonii odpowiada natomiast ,,mocnej” for-
mie pulapki plynnosci. W tej sytuacji realna stopa pro-
centowa réwnowagi (przy ktérej oszczednosci réwne sa
inwestycjom przy pelnym zatrudnieniu) jest ujemna.
Do osiagniecia potencjalnego poziomu produkcji ko-
nieczna jest wéwczas inflacja, poniewaz bez niej nawet

4 Przeciwko argumentowi Summersa mozna wysunaé kilka zarzutéw (zob.
szerzej np. Marty i Thornton, 1995).

Wykres 2 Pulapka ptynnosci w modelu 1S-LM

LM
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Zrédto: Wilson (2000).
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zerowe nominalne stopy nie moga spowodowac, aby
stopy realne byly ujemne.

Przy analizowaniu wspélczesnych zagrozen zwia-
zanych z pulapka plynnosci model IS-LM moze oczy-
wiscie stuzy¢ jedynie jako punkt wyjscia. Model ten
pomija bowiem kilka kwestii, ktérych daleko idace
skutki wspélczesna makroekonomia zaczeta uwzgled-
nia¢ dopiero stosunkowo niedawno:

1) miedzyokresowy charakter podejmowanych de-
cyzji oraz role, jaka odgrywaja w nich oczekiwania;

2) otwartoé¢ gospodarki;

3) role posrednikéw finansowych®.

Dlatego w celu uchwycenia zar6wno tradycyjnych,
jak i nowszych aspektéw pulapki ptynnosci stosuje sie
obecnie najczesciej kilka matych, ,, wysoce stylizowa-
nych” modeli (np. Krugman, 1998). Zdaniem Viralsa
(2000), najbardziej znaczace opracowania na temat dol-
nej granicy st6p procentowych powstaly w ostatnich la-
tach na gruncie tzw. nowej normatywnej makroekono-
mii. Postepowanie badawcze polega w tym przypadku
na przyjeciu okreslonej specyfikacji modelu, poddaniu
go estymacji i zbadaniu reakcji na szoki (spéjne z do-
$wiadczeniem historycznym) po to, aby okresli¢, jakie
zmiany wystapia przy réznych poziomach przecietnej
inflacji i odmiennych regutach polityki.

Model Reifschneidera i Williamsa (2000) jest re-
prezentatywnym przykladem matych modeli uzywa-
nych do analizy skutecznosci polityki pienieznej w wa-
runkach ograniczen narzucanych przez dolna granice
nominalnych stép procentowych®. Istotne jest réwniez
to, Ze na jego podstawie autorzy precyzuja sposéb rozu-
mienia problemu zero bound. Ten stylizowany model
sklada sie z nastepujacych réwnan:

V=0V + 0(rpg - 1) + &

TG =Thq + @ypq + U

p=1Ip-Ty

Iy = max[0, r* + 1 + a(m - ) + Byl

W tym modelu luka produkcji y, czyli wyrazona
w procentach réznica miedzy rzeczywistym PKB a jego
trendem, zalezy od opdznionej luki produkciji, od réz-
nicy miedzy opéznionym poziomem krétkookresowej
realnej stopy procentowej r a jej wartoscia w stanie
réwnowagi r* oraz od przejsciowych szokéw €. Proces
inflacji jest modelowany przy wykorzystaniu ukierun-
kowanej na przesztos¢ krzywej Phillipsa (opartej na za-
sadzie akceleracji), ktéra réwniez podlega przejscio-
wym zakléceniom v, natomiast realna stopa procento-

5 Szerzej na temat ograniczen modelu IS-LM i préb ich ograniczenia zob.
szerzej Romer (2000).

6 Autorzy wykorzystuja w badaniu réwniez duzy makroekonomiczny model
Stanéw Zjednoczonych. Uwazaja bowiem, ze jest to konieczne, aby uzyskac¢
miarodajne wyniki przy braku bezposrednich dowodéw, dotyczacych
zachowania sie gospodarek w warunkach niskiej inflacji.
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wa jest réwna réznicy miedzy krétkookresowa stopa
nominalna a biezaca inflacja. Okreslenie i przy uzyciu
uogdlnionej wersji reguty Taylora’ pozwala zamknac
model. Funkcja ,,max” obrazuje dolna granice nominal-
nych stép procentowych.

Przyjety rozklad prawdopodobienstwa wskazuje,
ze w rezimie niskiej inflacji nominalne stopy procento-
we beda przez wiekszo$¢ czasu znajdowac sie na pozio-
mie zerowym lub w jego poblizu. Bez ujemnych real-
nych stép procentowych mozliwosé wykorzystania
operacji otwartego rynku do stabilizowania gospodarki
oraz przeciwdzialania presji deflacyjnej zostaje dra-
stycznie ograniczona. W bardziej krancowych warun-
kach moze doj$¢ do samonapedzajacego sie cyklu defla-
cyjnego, w ktérym spadek inflacji endogenicznie pod-
nosi poziom realnej stopy procentowej, co oslabia po-
pyt i powoduje dalszy spadek cen i tym samym dalszy
wzrost stopy procentowej. Poniewaz polityka pieniez-
na nie moze przerwac tej spirali poprzez konwencjo-
nalne operacje otwartego rynku, epizod deflacyjny mo-
ze sie zakonczy¢ tylko dzieki innym czynnikom zwiek-
szajacym wydatki.

Proces powstawania cyklu deflacyjnego w modelu
Reifschneidera i Williamsa mozna przedstawi¢ na dia-
gramie fazowym (wykres 3). Przyjeto, ze m* r6wna sie
2%, a r* réwne jest 2,5%. Model ma dwa stany - infla-
cje 1 produkcje. W modelu tym stopa inflacji zwieksza
sie (zmniejsza), gdy luka produkcji jest dodatnia (ujem-
na), oraz pozostaje niezmieniona, gdy y = 0, jak pokazu-
je to linia Arr= 0. Zmiana luki produkcji zalezy od jej
poziomu oraz od réznicy miedzy realna stopa procen-
towa a jej réwnowaga dlugookresowa r*. Dla dodatnich
nominalnych stép procentowych krzywa Ay = 0 jest na-
chylona w dét i przecina 0§ y = 0 w punkcie *. Gdy
polityka zostaje ograniczona przez zero bound (co po-
kazuje linia przerywana), krzywa Ay = 0 przybiera po-
sta¢ wznoszaca, poniewaz w tym regionie regufa poli-
tyki zostaje zastapiona przez warunek r = -7 Sa dwa
stany wzrostu stacjonarnego, odnoszace sie do luki pro-
dukcji ré6wnej zero. Pierwszy, oznaczony Ej, jest lokal-
nie stabilny dla inflacji réwnej 7* i odpowiada wyjatko-
wemu stanowi wzrostu zréwnowazonego (steady state)
bez zero bound. Drugi stan réwnowagi, E,, majacy cha-
rakter punktu siodtowego, odpowiada odwrotnosci re-
alnej stopy procentowej réwnowagi (-r*) oraz nominal-
nej stopie procentowej réwnej zero.

Na zaproponowanym przez Reifschneidera i Wil-
liamsa diagramie mozna wyr6zni¢ trzy obszary, odpo-
wiadajace réznym zakresom skutecznosci polityki pie-
nieznej. Na obszarze powyzej linii przerywanej (i = 0)
problem zero bound nie ogranicza prowadzenia polity-
ki pienieznej. W obszarze miedzy linia przerywana a

7 Zgodnie z nia, politycy gospodarczy reaguja w systematyczny sposéb na
odchylenia produkcji od trendu oraz inflacji od przyjetego za cel poziomu 1*.
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Sciezka prowadzaca do E, skuteczno$¢ polityki jest
ograniczona przez zerowa granice stop procentowych,
ale gospodarka sama powraca w konicu do réwnowagi.
Na obszarze potozonym w lewo, w dét od Sciezki pro-
wadzacej do E, system jest natomiast niestabilny, co
wyraza sie w ciagtym spadku produkcji i cen. Dla
wladz monetarnych to wladnie ten trzeci obszar ozna-
cza znalezienie sie w pulapce deflacyjnej, bowiem przy
braku dodatnich szokéw zewnetrznych (takich jak eks-
pansywna polityka fiskalna) konwencjonalne operacje
otwartego rynku nie sa w stanie przywrdci¢ réwnowa-
gi. Zdaniem autoréw, wniosek ten zachowuje waznosé¢
w odniesieniu do prawie kazdego modelu makroekono-
micznego, w ktérym (1) polityka pieniezna wplywa na
wydatki przede wszystkim poprzez rzeczywiste i anty-
cypowane zmiany krétkookresowych realnych stép
procentowych oraz (2) inflacje cechuje znaczna inercja.
Sims (2000) w komentarzu do opracowania
Reischneidera i Williamsa zwraca jednak uwage, ze nie
wszystkie proste modele generuja spirale deflacyjna.
W oméwionych przez tego autora modelach spirala de-
flacyjna moze sie nie rozwinac ze wzgledu na efekt sald
realnych, ktdry jest na tyle silny, by skompensowaé
kontrakcyjna dynamike, wynikajaca z podstawowego
mechanizmu zero bound. Sims podkresla, ze niska war-
toé¢ efektu szacowana dla typowych (,,niedeflacyj-
nych”) okresach nie przeczy mozliwosci wystapienia
silnego efektu w warunkach deflacji. Jego zdaniem, po-
za przypadkiem naprawde ,,ztej” polityki fiskalnej - po-
legajacej na podniesieniu przez rzad realnych podat-
kéw w stosunku 1 : 1 wraz ze wzrostem, na skutek de-
flacji, wartosci realnego dltugu publicznego obecnosé
efektu sald realnych ,,drastycznie zmniejsza prawdopo-
dobienstwo wpadniecia w putapke ptynnosci”.
Krytyczne uwagi Simsa sa tylko jednym z przykia-
déw, ze chociaz w modelowaniu problemu zero bound

Wykres 3
- An=0
0\
Ay=0
3 E\
b
granica i = 0
0
N
¥ 2
8 Horyzont
zdarzen
Putlapka deflacyjna
-6
-10 -5 0 5

Zrédto: Reifschneider i Williams (2000).
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nastapil w ostatnich latach znaczacy postep, to nie uda-
to sie dotad przezwyciezy¢ wszystkich gtéwnych trud-
nosci. Na jeden z podstawowych mankamentéow wyste-
pujacych w literaturze modeli® zwrécil uwage Wolan
(1998). Polega on na braku odpowiednich mikropod-
staw, a w szczegélnosci na nieuwzglednieniu popytu
na pieniadz. Zdaniem Wolana, ma to istotne konse-
kwencje dla wynikéw prowadzonej analizy, poniewaz
sa one odwrotne do wczesniej uzyskiwanych. Okazuje
sie bowiem, ze w skonstruowanym przez tego autora
modelu, ktéry explicite uwzglednia optymalizujace za-
chowania podmiotéw w zakresie popytu na pieniadz,
,rezim deflacyjny” - charakteryzujacy sie okresowym
wystepowaniem zerowych nominalnych stép procen-
towych - prowadzi do wiekszego dobrobytu niz w ,re-
zimie umiarkowanej inflacji” o zawsze dodatnich sto-
pach®. Wynika to stad, ze przy dodatnich nominalnych
stopach procentowych wystepuje koszt (ubytek dobro-
bytu) zwiazany z dazeniem do utrzymania przez pod-
mioty optymalnego realnego zasobu pieniadza.

Podjeta przez Wolana préba osadzenia analizy na
mikropodstawach odzwierciedla jeden z podstawowych
dylematéw wspdlczesnej ekonomii. Polega on na tym, ze
metodologicznie poprawne (oparte na mikropodsta-
wach) modele niekoniecznie najlepiej odwzorowuja rze-
czywiste zachowanie sie gospodarek. Z tego punktu wi-
dzenia, dobre dopasowanie nie jest, co prawda, mocna
strona modelu Wolana, ale za to dzieki wyraznemu zde-
finiowaniu funkcji celu podmiotéw gospodarczych pra-
womocne jest jego wykorzystywanie do analizy poziomu
dobrobytu i alternatywnych wariantéw polityki. Z dru-
giej strony, w modelach bez wyraznie okreslonych mi-
kropodstaw (np. Fuhrera i Madigana czy Orphanidesa
i Wielanda) zgodno$¢ z okreslonym zbiorem danych jest
calkiem duza, ale przeprowadzane na tej podstawie
,eksperymenty” dotyczace polityki pienieznej odnosza
sie do wyraznie odmiennych warunkéw (bardzo niskiej
inflacji), co znaczaco obniza przydatno$é¢ tych modeli do
analizy skutkéw zmian w prowadzonej polityce.

Juz choéby ten przyktad kontrowersji pokazuje, ze na
obecnym etapie badan modele teoretyczne nie moga da¢
w miare jednoznacznej odpowiedzi na pytanie, jak po-
waznym problemem dla polityki gospodarczej jest dolna
granica nominalnych stép procentowych. Niemniej jed-
nak - jak zauwaza Vinals (2000) - uzyskane dotad rezulta-
ty pozwalaja stwierdzi¢, ze problem ten jest tym powaz-
niejszy, im:

- nizsza jest przecietna inflacja,

- nizsza jest krétkookresowa realna stopa procento-
wa réwnowagi,

8 Za pierwszy wickszoé¢ autoréw przyjmuje model Fuhrera i Madigana
(1997).

9 Innym elementem przyjetych przez Wolana mikropodstaw modelu jest me-
chanizm nieréwnoczesnego ustalania cen przez przedsiebiorstwa (staggered
price-setting).
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- wieksze 1 bardziej uporczywe sa szoki deflacyjne
oddzialujace na gospodarke,

- bardziej ograniczone sa inne kanaly (niz kanal
stop procentowych), poprzez ktére polityka monetarna
moze wplywaé na gospodarke,

- mniejsza jest mozliwo§¢ wykorzystania innych
niz polityka monetarna narzedzi stabilizowania gospo-
darki w krétkim okresie.

Wyniki symulacji zachowania si¢ gospodarki
przy zero bound

Niezaleznie od utrzymujacych sie kontrowersji teore-
tycznych, wielu autor6w podjeto prébe wykorzystania
skonstruowanych przez siebie modeli do przeprowa-
dzenia ,,éwiczen symulacyjnych”, pozwalajacych blizej
okresli¢ prawdopodobieistwo wystapienia problemu
zero bound oraz mozliwa skale i skutki tego zjawiska.
Do wynikéw tych badan nalezy, oczywiscie, podcho-
dzi¢ z duza ostroznoscia, poniewaz w wiekszosci przy-
padkow zaleza one od specyfikacji modelu i przyjetych
parametrow.

W jednej z pierwszych préb tego typu Fuhrer i Ma-
digan (1997) wyré6zniaja rezim wyzszej (4%) i niskiej
(0%) inflacji i badaja, jaki jest koszt (w postaci luki
PKB) polityki pienieznej przy tak sformutowanych ce-
lach w zaleznosci od oddzialujacych na gospodarke
niekorzystnych szokéw. W symulacjach uwzgledniono
dwa rodzaje szokéw popytowych:

a) nieantycypowanych trwatych,

b) nieantycypowanych przejéciowych10.

W wigkszosci analizowanych przypadkéw oba ro-
dzaje szokéw odpowiadaly spadkowi zagregowanego
popytu, rzedu 0,4% PKB. Ze wzgledu na zgodnosc¢
z przebiegiem , typowej” recesji w Stanach Zjednoczo-
nych po II wojnie §wiatowej szczegdlnie interesujacy
jest jednak przypadek silniejszego spadku popytu, kt6-
ry wynosi 1% PKB i utrzymuje sie przez cztery kwarta-
ty. Z przeprowadzonych symulacji wynika, ze przy 4%
celu inflacyjnym luka PKB osiaga maksymalny poziom
w wysokosci -2,8%, podczas gdy w scenariuszu zero-
wej inflacji jej maksymalny poziom wzrasta do -3,6%.

10 Autorzy przeprowadzili réwniez symulacje dotyczace szok6w antycypowa-
nych, ale - ich zdaniem - uzyskane wyniki nie rzucily nowego $wiatta na beda-
cy przedmiotem analizy problem zero bound. W ich modelu antycypacja trwa-
tego szoku prowadzi do ostrego spadku dlugookresowych realnych stép pro-
centowych. Poczatkowo produkcja roénie wyraznie powyzej $ciezki bazowej,
co wywoluje wzrost stop krétkookresowych. Po wystapieniu szoku produkcja
spada ponizej Sciezki bazowej, ale stosunkowo niewiele. Nie pojawia sie wiec
konieczno$c¢ agresywnego obnizenia stop krétkookresowych i tym samym pro-
blem zero bound nie odgrywa istotnej roli. Nalezy wiec w tym miejscu zwrécié
uwage na bardziej ogélna kwestie, czy w rzeczywistosci realne stopy moga by¢
ujemne, jesli inflacja jest w pelni antycypowana. Wydaje sie to mozliwe
w przypadku st6p krotkookresowych (determinowanych przez polityke gospo-
darcza), natomiast watpliwe w odniesieniu do st6p dtugookresowych, na ktére
polityka wywiera tylko ograniczony wplyw (por. IMF 1999, 5.100).
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Na podstawie tego rezultatu autorzy formutuja wniosek,
Ze te réznice - wynoszaca 0,8 punktu procentowego - na-
lezaloby uzna¢ za istotna z ekonomicznego punktu wi-
dzenia. Podobna réznica utrzymuje sie przy réznych
warjantach funkcji reakcji polityki pienieznej, gdy dos¢
energicznie reaguje ona na szoki. Podsumowujac uzy-
skane wyniki, Fuhrer i Madigan potwierdzaja w ,kate-
goriach jakosciowych” poprawnos$¢ argumentu o pro-
blemie stwarzanym przez dolna granice nominalnych
stop procentowych.

Orphanides i Wieland (1998) dokonuja symulacji
na podstawie podobnego modelu, aczkolwiek uzyskane
przez nich rezultaty ilosciowe, ilustrujace znaczenie
problemu zero bound, réznia sie przede wszystkim ze
wzgledu na przyjecie odmiennych zalozen, dotycza-
cych poziomu realnych stép procentowych réwnowa-
gill. Z symulacji wynika, ze jesli gospodarka poddana
jest oddzialywaniu stochastycznych szokéw podob-
nych pod wzgledem sily do tych, ktére obserwowano
w Stanach Zjednoczonych w latach 80. i 90., to przy
2% celu inflacyjnym znaczenie problemu zero bound
jest bardzo niewielkie. Okazuje sie jednak, ze oddzialy-
wanie tego ograniczenia na skuteczno$¢ polityki pie-
nieznej ma silnie nieliniowy charakter; staje sie ono
istotne dla celéw inflacyjnych zawierajacych sie mie-
dzy 0% a 1%. W tej sytuacji wyraznie wzrasta zmien-
noéc¢ produkcji, przy czym pewnemu zwiekszeniu ule-
ga réwniez zmienno$¢ inflacji; recesje wystepuja cze-
Sciej i trwaja dtuzej. Wynikajaca z problemu zero bound
asymetria efektywnosci polityki powoduje poza tym
niepionowa posta¢ dlugookresowej krzywej Phillipsa,
co 0znacza, ze wraz z obnizaniem celu inflacyjnego rze-
czywista produkcja spada coraz bardziej ponizej pozio-
mu potencjalnego. Przy zerowej przecietnej stopie in-
flacji strata produkcji wynosi okoto 0,1% w stosunku
do poziomu potencjalnego. Ten poziom straty produk-
cji nalezy uzna¢ za niewielki (przede wszystkim w po-
réwnaniu z szacunkami skutkéw sztywnosci w dét no-
minalnych plac). Trzeba jednak pamieta¢, Ze na rezul-
tat ten maja istotny wplyw przyjete w modelu zatoze-
nia. Jak zauwazaja sami autorzy, uchylenie tych zato-
zen (np. o pelnym rozumieniu przez decydentéw struk-
tury gospodarki oraz o dysponowaniu przez nich traf-
nym pomiarem zmiennych potrzebnym do wiasciwego
okreslenia instrumentéw polityki) zwiekszyloby waha-
nia inflacji i produkeji i tym samym oznaczaloby sil-
niejsze zakl6cenia przy wystepowaniu problemu zero
bound.

Do symulacji zachowan gospodarki wykorzystuje
swo6j model takze Wolan (1998). Probuje on zbadaé, czy
w warunkach bardzo niskiego celu inflacyjnego (rozu-
mianego jako deflacja) problem zero bound w istotny

11 W modelu Orphanidesa i Wielanda wynosi ona 1%, natomiast ponad 2%
w modelu Fuhrera i Madigana.
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Tabela | Zakres zjawiska zero bound w zalenosct od wysokosci celu inflacyinego

Cel inflacyjny 0

Procent czasu, w ktérym stopa banku centralnego
jest ograniczona przez zero* 14

Sredni okres wystepowania zero bound** 6

1 2 3 4
9 5 1 <1
5 4 3 2

* procent kwartatéw, w ktérych stopa procentowa < 5 punktéw bazowych.

** $rednia liczba kwartaléw, w ktérych stopa procentowa <5 punktéw bazowych.

Zrédto: Reifschneider i Williams (2000).

spos6b modyfikuje przebieg proceséw gospodarczych
w poréwnaniu z celem ,umiarkowanej inflacji”. Po
pierwsze, autor poréwnuje wyniki symulacji modelu
dotyczace kazdego z tych celéw inflacyjnych w odnie-
sieniu do trzydziestu okreséw i jednakowych szokéw.
Po drugie, ocenia on réznice w wariancji inflacji, kon-
sumpcji, nominalnych st6p procentowych i podazy
pieniadza. Po trzecie, stara sie okresli¢ r6znice w zakre-
sie dobrobytu. Przy przyjetej specyfikacji modelu prze-
prowadzone symulacje prowadza do wniosku, ze dolna
granica st6p procentowych nie stwarza powaznego pro-
blemu, poniewaz jej negatywne skutki moga zosta¢
przezwyciezone w wyniku wywolania przez wladze
monetarne przejéciowej, oczekiwanej inflacji. Dla uzy-
skania takiego rezultatu kluczowe znaczenie ma to, ze
w modelu ,lepkie” sa ceny, ale nie inflacja: dzieki temu
realne stopy procentowe moga sie obnizy¢, nawet jesli
stopy nominalne sa bardzo niskie. Okazuje sie takze, ze
réznice w wariancji (i to duze) dotycza tylko podazy
pieniadza - jest ona ponad siedmiokrotnie wieksza
w rezimie ,,5% deflacji” niz w rezimie ,,5% inflacji”.
Zdaniem autora, jest to spowodowane rosnaca wrazli-
woécia popytu na pieniadz na nominalne stopy procen-
towe w miare ich obnizania sie. Rezim niskiej inflacji
(deflacji) jest réwniez bardziej korzystny z punktu wi-
dzenia analizy dobrobytu.

Podobnie jak wiekszos¢ autoréw, réwniez Reifschneider
i Williams (2000) przyjmuja w swoich symulacjach, ze
polityka monetarna prowadzona jest na podstawie
pewnego wariantu reguly Taylora. Zakladaja oni dla
niej standardowe wagi (0,5), odnoszace sie do odchylen
produkgji i inflacji od celu, oraz realna stope procento-
wa réwnowagi w wysokosci 2,5%. Do oszacowania
oczekiwanych kosztéw w zakresie stabilno$ci makro-
ekonomicznej, wynikajacych z problemu zero bound,
wykorzystano wielkosci, ktérych skala odpowiada szo-
kom oddziatujacym na gospodarke amerykanska w mi-
nionym czterdziestoleciu. Wyniki symulacji wskazuja,
ze przy 4% celu inflacyjnym czestotliwoé¢ wystepowa-
nia problemu zero bound jest bardzo niska (jedynie 1%
czasu), a $redni okres takiego epizodu wynosi okolo 2
kwartaty. Sugeruje to, ze tego rodzaju ograniczenie dla
polityki pienieznej pojawia sie mniej wiecej raz na sto

lat. Jak jednak pokazuja wyniki zawarte w tabeli 1, zna-
czenie problemu wyraznie wzrasta w miare obnizania
celu inflacyjnego, jako ze zalezno$¢ ma charakter nieli-
niowy. Przy zerowym celu stopa procentowa natrafia
na dolne ograniczenie przez 15% czasu i epizod taki
trwa $rednio péttora roku. Ta nieliniowo$¢ ma istotne
konsekwencje dla prowadzenia polityki pienieznej
z zastosowaniem reguly Taylora w przypadku celu niz-
szego niz 2%. Jesli wiec decydenci chca osiagna¢ prze-
cietnie inflacje réwna 1%, to powinni postepowac tak,
jak gdyby ich celem byta inflacja 1,25%. Je$li natomiast
ich celem jest przecietna 0% inflacja, to powinni poste-
powac tak, jakby ich celem byla inflacja 0,75%. Bar-
dziej szczegblowa analiza rozkladu zmiennych po-
twierdza, ze najbardziej zauwazalnym skutkiem zero
bound jest spadek czestotliwo$ci wystepowania fagod-
nych recesji i odpowiedni wzrost silnych spadkéw ak-
tywnosci gospodarczej. Tak wiec zjawisko to prowadzi
do wymiennosci miedzy przecietna stopa inflacji
a zmiennoscia produkcji (ale nie inflacji).

McCallum (2001) ocenia prawdopodobiefistwo wy-
stapienia problemu zero bound w réznych wariantach
reguly polityki. Wykorzystuje w tym celu poddany kali-
browaniu model gospodarki otwartej z wolnym dostoso-
wywaniem sie poziomu cen oraz inercja popytu kon-
sumpcyjnego. Przy realistycznie dobranych, zgodnych
z wynikami badan empirycznych, parametrach przepro-
wadzone symulacje pokazuja, ze przy przyjeciu za cel
stopy inflacji problem zero bound pojawia sie troche cze-
Sciej niz w 1% liczby kwartatéw objetych analiza. Rezul-
tat jest podobny niezaleznie od tego, czy w regule typu
Taylora uwzgledniona jest tylko inflacja, czy réwniez
umiarkowana reakcja na luke produkcji. Kluczowe zna-
czenie dla wynikéw ma taczna wartos$¢ przyjetego celu
inflacyjnego oraz dtugookresowej przecietnej realnej sto-
py procentowej. Jesli suma ta nie przekracza 5%, to
prawdopodobienstwo wystapienia problemu spada wy-
raznie ponizej 1%. Okazuje sie, ze najbardziej podatna
na problem zero bound jest regula przyjmujaca jako
zmienna celu kurs walutowy. Reguta dotyczaca inflacji
jest pod tym wzgledem lepsza réwniez od reguly
dotyczacej poziomu cen oraz reguly dotyczacej
nominalnego dochodu.
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Na niskie prawdopodobienstwo wystapienia pro-
blemu zero bound wskazuja tez wyniki badania Viral-
sa (2000). Na podstawie matego modelu, sktadajacego
sie z trzech rownan2, autor ten przeprowadzit symula-
cje, pozwalajace poréwnaé zachowanie sie gospodarki
Stan6éw Zjednoczonych i obszaru euro w reakcji na nie-
korzystny szok popytowy i podazowy. W badaniu
uwzgledniono scenariusze, odpowiadajace r6znym po-
ziomom realnej stopy procentowej réwnowagi (od
1,5% do 4,5%) oraz r6znym wysoko$ciom celéw infla-
cyjnych (od 0% do 2%).
prawdopodobiefistwo wystapienia dolnej granicy

Zgodnie z oczekiwaniem,

zmniejsza sie wraz ze wzrostem stép procentowych
i stopy inflacji. Jest ono, ogdlnie rzecz biorac, wyzsze
na Stanach Zjednoczonych niz w obszarze euro oraz
w przypadku szoku podazowego niz popytowego. Przy
niskiej realnej stopie procentowej réwnowagi (1,5%)
i zerowej inflacji prawdopodobiefistwo wystapienia
zjawiska wynosi 16% w przypadku Stanéw Zjednoczo-
nych i 6,1% w przypadku obszaru euro. Podwyzszenie
celu inflacyjnego do 1% obniza prawdopodobiefistwo
odpowiednio do 5% i 1%, natomiast przy 2% celu wy-
nosi ono w obydwu przypadkach zero. Przy 3% stopie
procentowej prawdopodobiefistwo wystapienia zjawi-
ska w Stanach Zjednoczonych spada do 2% przy zero-
wej inflacji i do 1% przy 1% inflacji, podczas gdy w od-
niesieniu do obszaru euro wynosi ono zero niezaleznie
od poziomu inflacji. Przy realnych stopach, odpowia-
dajacych warunkom z lat 1980-1998 (4% w USA i 4,5%
w Eurolandzie), prawdopodobiefistwo zero bound na-
wet przy zerowej inflacji wynosi 1% w Stanach Zjed-
noczonych i praktycznie zero w Eurolandzie.

Jak juz wspomniano, problem zero bound zyskuje
dodatkowy wymiar w przypadku unii walutowej. Na-
suwa sie bowiem pytanie, czy przyjecie celu inflacyjne-
go optymalnego na przyklad z punktu widzenia Nie-
miec, jest rozwiazaniem najlepszym réwniez dla pozo-
stalych krajéw czlonkowskich. Opierajac swoje rozu-
mowanie na efekcie Harroda-Balassy-Samuelsonal3,
Sinn i Reutter (2001) stawiaja teze, ze jesli chce sie
unikna¢ ryzyka wystapienia ,lokalnej deflacji”, to cel
inflacyjny przyjety przez Europejski Bank Centralny
musi by¢ wyzszy od tego, jaki bytby wiasciwy dla kt6-
regokolwiek kraju czlonkowskiego. W czesci empirycz-
nej autorzy prébuja oszacowa¢ réwnanie minimalnej
Sredniej inflacji spéjnej z brakiem deflacji. Punktem

12 pierwsze réwnanie opisuje popytowa strone gospodarki, a drugie - jej stro-
ne podazowa. W tym drugim przypadku wykorzystano posta¢ krzywej Phillipsa,
ktéra w réownym stopniu uwzglednia oczekiwania ukierunkowane na prze-
szlo$¢ i na przyszlos¢. Traktowane lacznie, réwnania te pozwalaja uchwyci¢
dynamike proceséw inflacyjnych obserwowana w krajach uprzemyslowio-
nych w minionych kilkudziesieciu latach. Réwnanie trzecie jest natomiast
wariantem reguly Taylora. Parametry réwnan zostaly dobrane tak, aby
uwzglednia¢ wyniki najnowszych badan empirycznych.

13 Autorzy podkreslaja jednak, ze rozpatrywany przez nich problem nieko-
niecznie musi by¢ wiazany z tym modelem.
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wyjscia prowadzonej analizy jest przy tym obserwacja,
ze r6znice miedzy inflacja w krajach cztonkowskich da-
ja sie tylko czesciowo wyjasni¢ asynchronicznym prze-
biegiem cyklu koniunkturalnego. Z przeprowadzonych
obliczen wynika, ze mimo relatywnie matych réznic
w rozwoju gospodarczym niektére kraje cztonkowskie
cechowaly sie bardzo duzym zréznicowaniem tempa
wydajnoéci pracy miedzy sektorem débr uczestnicza-
cych i nieuczestniczacych w wymianie miedzynarodo-
wej. Autorzy szacuja, ze roznice te prowadza do roz-
bieznoéci krajowych stép inflacji siegajacej 2,7 punktu
procentowego. Oznacza to, ze minimalny $redni po-
ziom inflacji, ktéry pozwala zapobiec wystapieniu de-
flacji w krajach czlonkowskich, wynosi 0,94%. Rezul-
tat ten nalezy interpretowa¢ w ten sposéb, ze jesli
przed utworzeniem UGW Bundesbank uwazat za opty-
malny dla Niemiec cel inflacyjny w wysokosci 1,5%, to
po uwzglednieniu efektu Harroda-Balassy-Samuelsona
powinien on zosta¢ podniesiony do co najmniej 2,5%.
Inaczej méwiac, z wyliczent wynika, ze siedem sposréd
jedenastu krajéw cztonkowskich potrzebowaloby stopy
inflacji wyzszej o ponad 1,3 punktu procentowego
w poréwnaniu z poziomem odpowiednim dla Niemiec.
Tak wiec akceptujac cel inflacyjny dla Niemiec w wy-
sokosci 1,5%, Europejski Bank Centralny musialby to-
lerowa¢ stope inflacji wynoszaca 3,0% w Hiszpanii,
3,9% w Irlandii oraz 4,2% w Finlandii. Interesujace sa
rowniez szacunki dotyczace skutkéw rozszerzenia
UGW. Okazuje sie, ze poszerzenie UGW o pozostatych
czterech cztonkéw Unii Europejskiej zwiekszyloby ob-
liczony minimalny wskaznik przecietnej inflacji
z 0,94% do 1, 05%. Poszerzenie UGW o sze$¢ krajow
starajacych sie o czlonkostwo (Czechy, Wegry, Polska,
Slowenia, Estonia, Turcja) zwiekszyloby wskaznik je-
dynie z 1,05% do 1,13%, co wynika stad, ze mimo sil-
nego efektu Harroda-Balassy-Samuelsona ich potencjat
gospodarczy jest stosunkowo niewielki.

Whioski z doswiadczen historycznych

Niezaleznie od wynikéw uzyskanych na podstawie es-
tymacji modeli ekonomicznych, préba oceny ryzyka
wystapienia problemu zero bound skierowala uwage
badaczy na historyczne przyklady wystepowania zja-
wiska deflacji 1 putapki ptynnosci. Te mniej sformali-
zowane, oparte na statystyce opisowej badania, sa oczy-
wiécie motywowane przede wszystkim poszukiwaniem
analogii, pozwalajacych zrozumie¢ trudnosci gospo-
darki japoniskiej w minionej dekadzie, a w szczegdlno-
sci niska skutecznoé¢ polityki pienieznej w ich prze-
zwyciezaniu.

W jednym z najciekawszych badan tego rodzaju
Clouse et al. (2000) koncentruja sie na tych okresach
w historii gospodarczej Stanéw Zjednoczonych, gdy
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dolna granica stép procentowych byta traktowana
przez politykéw gospodarczych jako potencjalny pro-
blem. Autorzy wychodza od nastepujacej préby perio-
dyzacji ksztaltowania sie nominalnych stép procento-
wych od czasu Wojny Secesyjne;j:

a) okres do Wielkiego Kryzysu, w ktérym zaréwno
krétko-, jak i dtugookresowe stopy znajdowaty sie wy-
raznie powyzej zera;

b) lata 30. i 40., kiedy stopy krétkookresowe spa-
dty prawie do zera, natomiast stopy dtugookresowe ob-
nizyly sie tylko nieznacznie w stosunku do wczesniej-
szego okresu;

c) okres od lat 50. do czaséw obecnych, w ktérym
zar6éwno stopy krétkoterminowe, jak i dtugoterminowe
wzrosty wyraznie powyzej zera.

Z przeprowadzonej przez Clouse'a et al. analizy
wynika, ze kazda z trzech recesji, ktére wystapity po
Wielkim Kryzysie (1937, 1945 i 1948 r.), rozpoczela sie
w warunkach bardzo niskich stép procentowych, odpo-
wiadajacych mniej wiecej sytuacji zero bound. Na po-
czatku recesji pole dla poluzowania polityki pienieznej
wynosito odpowiednio 44, 38 i 114 punktéw bazo-
wych. Dla poréwnania nalezy zaznaczy¢, ze w siedmiu
sposréd osmiu nastepnych recesji skala skumulowane-
go poluzowania byta wieksza od tych , buforéw polity-
ki”, ktére byty dostepne na poczatku recesji 1937, 1945
i 1948 r. Niemozno$¢ dokonania silniejszej obnizki no-
minalnych stép procentowych w czasie tych trzech re-
cesji znalazta odzwierciedlenie we wzroscie realnych
stép procentowych. W przeciwienistwie do tego, realne
stopy ulegly obnizeniu w kolejnych o$miu recesjach14.
Ogoélnie rzecz biorac, w czasie recesji lat 50. i poczatku
lat 60. System Rezerw Federalnych nie natrafit na wiek-
sze trudnosci w ozywieniu gospodarki, mimo ze ,,bufo-
ry polityki”, ktérymi dysponowal, nie byly zbyt duze
(odpowiednio 199, 335 i 299 punktéw bazowych). Ob-
nizenie stép do 79, 96 i 235 punktéw wystarczyto do
wyprowadzenia gospodarki z reces;ji.

Réwniez Meltzer (1999, s.265-275) poddaje anali-
zie skuteczno$¢ polityki Fed w okresach deflacji. Ana-
liza ta jest szczegdlnie interesujaca, poniewaz - w prze-
ciwiefistwie do Clouse'a et al. - Meltzer prébuje odpo-
wiedzie¢ nie tylko na pytanie, czy polityka pieniezna
byta skuteczna, ale takze dlaczego. Co wiecej, analizo-
wane przypadki, dla ktérych znajduje wspdlne wyja-
$nienie (1920-1921, 1937-1938, 1948-1949), przeciw-
stawia do$wiadczeniom Wielkiego Kryzysu. Zbadane
przypadki przecza, zdaniem autora, tezie o wystapie-
niu pulapki ptynnosci oraz o niskiej (i zanikajacej) sku-
tecznosci polityki pienieznej przy niskich nominal-
nych stopach procentowych. Problem polegal nie na
,opacznych” (perverse) reakcjach gospodarki, lecz na
,opacznych” decyzjach polityki. We wszystkich bada-

14 jak zauwazaja jednak autorzy, specyficzne okolicznosci recesji lat 1937,
1945 i 1948 ograniczaja ich poréwnywalnos¢ z pézniejszymi okresami.
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nych okresach polityka monetarna okazata sie skutecz-
na w warunkach niskiej inflacji, poniewaz w rzeczywi-
stodci nie byl spelniony warunek wystapienia putapki
plynnosci w postaci doskonalej substytucyjnosci
wszystkich aktywdéw. Przebieg proceséw gospodar-
czych w latach 1920-1921, 1937-1938 oraz 1947-1948
wskazuje na zwiazek miedzy wzrostem realnej bazy
monetarnej a poczatkiem wyjscia z recesji mimo jedno-
czesnego wystepowania wysokich (a czasem rosna-
cych) realnych stép procentowych oraz - w niektérych
przypadkach - zerowej stopy nominalnej. Wzrost poda-
zy pieniadza pobudzit produkcje i ceny poprzez kana-
ty inne niz kanat stép procentowych.

Zdaniem Meltzera, okres Wielkiego Kryzysu by-
najmniej nie przeczy wnioskowi o skutecznosci polity-
ki pienieznej w warunkach niskiej inflacji. Podjete
przez Fed dziatania restrykcyjne okazaly sie catkiem
efektywne: wraz ze spadkiem realnych zasob6w pienia-
dza ceny oraz poziom aktywnoSci gospodarczej coraz
bardziej sie obnizaly. Spadajace ceny nie byly same
w sobie przyczyna trudnoéci; wrecz przeciwnie, po-
dobnie jak dewaluacja dolara w 1934 r. w wiekszym
stopniu przyczynily sie do wyjscia z recesji niz dziata-
nia banku centralnego. Meltzer sugeruje, ze gtéwnym
btedem Fed bylo interpretowanie niskich sté6p nomi-
nalnych jako przejawu nadmiernie ekspansywnej poli-
tyki pienieznej. W analizowanych trzech stabszych re-
cesjach efekt sald realnych okazal sie wystarczajaco
silny, aby ozywi¢ gospodarke. W czasie Wielkiego
Kryzysu natomiast kontrakcja monetarna w wyniku
polityki Fed byla tak silna, ze zneutralizowata wptyw
deflacji na realne zasoby pieniadzal®.

English (2000) zwraca natomiast uwage na sytu-
acje w koncu XIX w., kiedy nominalne stopy procento-
we wydawaly sie natrafia¢ na dolna granice, ale nie do-
szto do przyspieszenia deflacji i wzrostu realnych stép
procentowych. Za jedno z wyjasnien autor uznaje pel-
nienie przez system waluty zlotej funkcji dtugookreso-
wej kotwicy nominalnej. Optymistyczne sa tez wnioski
z zachowania sie stép procentowych w XIX w. w Wiel-
kiej Brytanii. Mimo ze w okresie 1800-1914 przecietna
stopa inflacji byta nieznacznie ujemna, a jej zmiennosé
byta wysoka, to gospodarka ani razu nie znalazla sie
w pulapce plynnosci, a stopa procentowa nie spadia
ponizej 2% (Buiter i Panigirtzoglou, 1999).

W okresie po II wojnie §wiatowej niskie realne sto-
py procentowe wystapity w wiekszosci krajow uprze-
mystowionych na poczatku i w drugiej potowie lat 70.,
kiedy prébowaly one ozywi¢ koniunkture ostabiona
w wyniku pierwszego szoku naftowego. Poza tym okre-
sem bardzo niskie lub ujemne realne stopy procentowe

15 przyczyny Wielkiego Kryzysu pozostaja jednak nadal przedmiotem kontro-
wersji. Teoria dtugu i deflacji jest tylko jedna z trzech gléwnych koncepcji; po-
zostale dwie to teoria monetarna oraz teoria egzogenicznego obnizenia sie
konsumpgiji i(lub) inwestycji (por. Saunders, 2000).
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Tabela 2 Przecigina inflacia w krajach uprzemystowionych (liczba obserwacyi)

1950-1999 1950-1959
Stopa inflacji 100 20
< 0% 0 0
0-1% 1 1
1-2% 5 4
2-3% 22 1
3-4% 19 6
4-6% 16 3
6-8% 17 5
8-10% 9 0
10% + 11 0

1960-1969 1970-1979 1980-1989 1990-1999
20 20 20 20
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 1
5 0 3 13
8 0 2 3
7 2 2 2
0 5 6 1
0 6 3 0
0 7 4 0

Zrédto: Mussa (2000).

wystepowaly jedynie sporadycznie. We wszystkich
tych przypadkach realne stopy procentowe mogty osiagnac
tak niski poziom tylko ze wzgledu na relatywnie wyso-
ka inflacje. Ograniczony zakres wystepowania niskiej
inflacji utrudnia sformutowanie ogélnych stwierdzen
na temat ryzyka wystapienia zjawiska zero bound; na
szeroka skale problem ten wystapil jedynie w Japonii
w latach 90. (IMF 1999, s.101).

Tabela 2 pokazuje, jak rzadkie w okresie powojen-
nym byly w krajach uprzemystowionych przypadki
bardzo niskiej inflacji. Portugalia w latach 50. byla je-
dynym krajem, w ktérym $rednia inflacja wynosila po-
nizej 1%, natomiast Japonia (po 1992 r.) jest jedynym
przypadkiem, gdzie inflacja utrzymywala sie ponizej
1% przez okres dluzszy niz pie¢ lat (Mussa, 2000).

Aby wylaczy¢ z analizy okres oddzialywania sil-
nych szokéw podazowych, Virals (2000) koncentruje
uwage na okresie po roku 1980. Poréwnujac Stany
Zjednoczone z obszarem euro, kladzie on nacisk na za-
chowanie krétkookresowych realnych stép procento-
wych ex ante, ktére sa zdecydowanie wazniejsze
z punktu widzenia problemu zero bound niz stopy ex
post. Okazuje sie, ze stopy te byly zawsze dodatnie
i wzglednie stabilne (szczeg6lnie na obszarze euro).
W Stanach Zjednoczonych nie spadly one nigdy poni-
7ej 3,5%), a na obszarze euro ponizej 4,3% (ich przeciet-
ny poziom wynosit odpowiednio 4% i 4,5%).

W Japonii krétkookresowe stopy procentowe
(overnight call money) spadly ponizej 0,5% w 1995 r.
i od tego czasu utrzymuja sie mniej wiecej na takim po-
ziomie. Kraj ten dostarcza wiec rzadkiej okazji do oce-
ny znaczenia problemu zero bound. Jak jednak zauwa-
zaja autorzy raportu Banku Rozrachunkéw Miedzyna-
rodowych (BIS 2000, s. 70-71), zaréwno obecna sytu-
acja w Japonii, jak i okres Wielkiego Kryzysu w USA
sugeruja, ze epizody te potwierdzaja raczej znaczenie
zdrowego systemu finansowego niz teze, ze dazenie do
zerowej inflacji musi z koniecznosci prowadzi¢ do nie-
korzystnej sytuacji makroekonomicznej.

Dylematy polityki pieniginej

W warunkach zero bound charakter optymalnej polity-
ki ulega modyfikacji. Jeden z waznych jej aspektéw po-
lega na tym, ze o ile w ,,normalnych” warunkach uza-
sadnione sa niewielkie zmiany st6p banku centralnego,
o tyle teraz niezbedne sa duze zmiany podazy pienia-
dza. Oznacza to, ze optymalna polityka pieniezna
w warunkach zblizonych do stabilnosci cen jest asyme-
tryczna, tzn. wraz ze spadkiem inflacji przejscie do po-
lityki ekspansywnej jest szybsze i bardziej agresyw-
ne, niz byloby to optymalne przy braku zero bound
(Orphanides i Wieland, 1999).

W toczacej sie dyskusji nad efektywnoscia polityki
pienieznej w warunkach zero bound podstawowe zna-
czenie ma jednak rozréznienie miedzy narzedziami po-
zwalajacymi unikna¢ putapki plynnoéci a srodkami,
ktére umozliwiaja gospodarce wyjscie z niej. Og6lnie
mozna powiedzie¢, ze wéréd ekonomistéw panuje zde-
cydowanie wieksza zgodnoé¢ pogladéw co do pierw-
szej kwestii. Nalezy jednoczes$nie pamietac, ze w przy-
padku propozycji zgtaszanych przez niektérych auto-
roéw rozréznienie miedzy obiema grupami srodkéw nie
zawsze jest wyrazne.

Jak wynika z oméwionych weczesniej symulaciji,
przy zerowym celu inflacyjnym ryzyko wpadniecia
w pulapke deflacyjna moze by¢ znaczne. Kluczowego
znaczenia nabiera niedopuszczenie do pojawienia sie
(a przede wszystkim utrwalenia sie) oczekiwan defla-
cyjnych. Przemawia to za przyjeciem za cel polityki
niewysokiej dodatniej inflacji (ponad poziom wynika-
jacy z niedoskonatosci CPI) i spowodowanie - poprzez
reagowanie na zagrozenia deflacyjne (ale réwniez infla-
cyjne) - aby stat sie on wiarygodny.

Przy dodatnim celu inflacyjnym pojawia sie jed-
nak trudno$¢, polegajaca na tym, ze rzeczywista infla-
cja moze znalez¢ sie ponizej celu na skutek korzyst-
nych szok6w podazowych lub silniejszej presji konku-
rencyjnej z zagranicy oraz krajowych reform struktural-
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nych, ktére zwiekszaja konkurencje cenowa. Obawa
przed deflacja moze w tej sytuacji skfoni¢ bank central-
ny do nadmiernej ekspansji monetarnej, ktéra najpierw
moze znalez¢ odzwierciedlenie w inflacji na rynku ak-
tywoéw, a nie we wzroscie cen konsumpcyjnych. Obawa
przed wywolaniem zalamania na gietldzie moze po-
wstrzymywac bank centralny przed zaostrzeniem poli-
tyki az do czasu, gdy brak réwnowagi finansowej i pre-
sja inflacyjna stana sie w pelni widoczne (IMF 1999, s.
125).

Nasuwa sie pytanie, czy z punktu widzenia mozli-
wosci unikniecia deflacji lepsza strategia jest przyjecie
za bezposredni cel polityki pienieznej inflacji, czy tez
poziomu cen. Svensson (1999, s. 228) jest zdania, ze
poziom cen ma w tym wzgledzie pewna przewage. Je-
§li cel jest wiarygodny, to szok deflacyjny, spychajacy
poziom cen ponizej warto$ci docelowej, uruchomi au-
tomatycznie oczekiwania inflacyjne sektora prywatne-
go. Ten wzrost oczekiwan inflacyjnych obnizy z kolei
krétkookresowe realne stopy procentowe, nawet przy
braku obnizki st6p nominalnych. Przy celu dotyczacym
inflacji oczekiwania inflacyjne pozostalyby natomiast
na poziomie wynikajacym z tego celu i nie bylyby
czynnikiem obnizajacym realne stopy procentowe. Au-
tor ten uwaza jednak, ze konieczne sa dalsze badania,
aby okresli¢, jak znaczaca jest przewaga celu dotyczace-
go poziomu cen, a nie inflacji. Do zalet celu dotyczace-
go poziomu cen przekonal sie - mimo wczesniejszego
sceptycyzmu - réwniez Blinder (2000). Jego zdaniem,
skala potencjalnych negatywnych konsekwencji defla-
cji powoduje, ze tradycyjne argumenty przeciwko sta-
bilizowaniu poziomu cen ulegaja znacznemu oslabie-
niu, szczegdlnie gdy za cel przyjmuje sie jego rosnaca
(np. 0 2% rocznie) Sciezke.

Propozycje $rodkéw zwiekszajacych prawdopodo-
bienstwo unikniecia putapki ptynnosci prezentowane
sa zazwyczaj w postaci zmodyfikowanej reguly Taylo-
ra. Czes¢ propozycji dotyczy zastosowania nieliniowej
funkcji reakcji. Polegaja one na tym, ze przyjete para-
metry (szczegélnie parametr okredlajacy zmiane stép
procentowych w reakcji na odchylenie sie inflacji od
celu) powinny byé wyzsze przy bardzo niskiej inflacji.
W poréwnaniu z funkcja liniowa oznacza to znacznie
bardziej luzna polityke monetarna przy bardzo niskiej
inflacji i tym samym lepsze zabezpieczenie przed ryzy-
kiem wystapienia putapki ptynnosci. Druga grupa pro-
pozycji dotyczy modyfikacji reguly Taylora przy zacho-
waniu jej liniowej postaci. Z analizy opartej na modelu
Reifschneidera i Williamsa (2000) wynika, ze w warun-
kach zero bound tzw. reguta Hendersona-McKibbenal6
daje lepsze rezultaty niz tradycyjna postaé¢ reguty Tay-
lora. Jednocze$nie zdecydowanie najbardziej efektyw-

16 W poréwnaniu z reguta Taylora, w regule tej wartosé obydwu parametrow
jest wyzsza (szczeg6lnie parametru okreslajacego reakcje stép procentowych
na odchylenie produkcji od celu).
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na okazuje sie zmodyfikowana posta¢ reguly Taylora,
uwzgledniajaca minione skutki ograniczen, jakie wyni-
kaly dla polityki pienieznej z problemu zero bound.

Uniknieciu putapki ptynnosci moga sprzyja¢ réw-
niez inne rozwiazania w zakresie polityki gospodar-
czej. Pojawily sie propozycje (Svensson 1999, 2000),
aby rzad przygotowal zestaw specjalnych srodkéw,
o ktérych z géry bytoby wiadomo, ze zostana zastoso-
wane w przypadku wystapienia zagrozenia deflacyjne-
go. Bylyby to: ,nieortodoksyjne” operacje otwartego
rynku, dotyczace dlugookresowych obligacji rzado-
wych i przedsiebiorstw, bezposrednie pozyczki dla
sektora prywatnego, interwencje na rynku dewizowym
oraz koordynacja polityki pienieznej i fiskalnej, polega-
jaca na ekspansiji fiskalnej z udziatem dodatkowej emi-
sji pieniadza. Komentujac te propozycje, Woodford
(1999, s. 300) odnosi sie sceptycznie do ich skuteczno-
éci. Z kolei Vinals (2000) proponuje zastosowanie przez
wladze finansowe $rodkéw z zakresu regulacji i nadzo-
ru, ktére zapobiegalyby wzmacnianiu tendencji defla-
cyjnych, gdyby - tak czy inaczej - nominalne stopy pro-
centowe osiagnely dolna granice.

Gléwne rozwiazania z zakresu polityki pienieznej
proponowane przez réznych autoréw w celu wyprowa-
dzenia gospodarki z putapki plynnosci byly inspirowa-
ne doswiadczeniami Japonii w latach 90. Sa to nastepu-
jace propozycje:

1. Deprecjacja kursu walutowego. Jesli dolna gra-
nica nominalnych stép procentowych uniemozliwia
osiagniecie ujemnych realnych stép, to jednym z poten-
cjalnych rozwiazan wydaje sie ozywienie tacznego po-
pytu poprzez deprecjacje waluty. W gospodarce otwar-
tej kurs walutowy jest bowiem jednym z waznych ro-
dzajéw wzglednych cen, ktére moga reagowaé na
wzrost bazy monetarnej. W normalnych warunkach ob-
nizka stop procentowych jest najtatwiejszym sposobem
wywolania deprecjacji. Deprecjacja jest jednak mozli-
wa nawet przy zablokowanym kanale stép procento-
wych. W tym przypadku istotna role odgrywa bowiem
tzw. kanal réwnowagi portfela (portfolio balance chan-
nel): deprecjacje wywoluja trwale zmiany oczekiwan,
dotyczacych struktury krajowej i zagranicznej podazy
pieniadza (zob. szerzej Orphanides i Wieland, 1999).
Interesujacy wariant wykorzystania kanatu kursu walu-
towego do przezwyciezenia problemu zero bound ana-
lizowal McCalluma (2000). Skonstruowal on model go-
spodarki otwartej, ktérego istotnym elementem jest re-
gula polityki, uzalezniajaca zmiany w nominalnym
kursie walutowym od odchylenia sie inflacji i produk-
cji od wartosci docelowych. Jesli wiec na przyktad in-
flacja jest niska, a produkcja znajduje sie ponizej pozio-
mu naturalnego, to bank centralny zwieksza stope de-
precjacji. Zachowanie sie modelu sugeruje, ze reguta
kursu walutowego moze by¢ skutecznym sposobem sta-
bilizowania gospodarki w sytuacji, gdy nie jest mozli-
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we wykorzystanie w tym celu stép procentowych. Ko-
mentujac uzyskane przez McCalluma wyniki, Wallace
(2000) zwraca uwage, ze dwa kluczowe zalozenia, od
ktérych one zaleza, moga by¢ sprzeczne z rzeczywisty-
mi warunkami. Po pierwsze, niespelniony moze by¢
warunek, ze popyt na poszczegblne waluty jest wyraz-
nie okreslony. W tej sytuacji dokonywanie przez np. Ja-
ponie masowych zakupéw zagranicznych papieréw
warto§ciowych moze po prostu spowodowaé wzrost
sktonnosci zagranicy do trzymania jenéw, co oznacza
nieskutecznosé polityki kursowej. Zgodnie z drugim
zalozeniem, inne kraje nie reaguja na prowadzona na
szeroka skale interwencje na rynku dewizowym. Gdy
jednak réwniez tym krajom zagraza putapka plynnosci,
to moga zastosowac konkurencyjna dewaluacje, ktéra
istotnie obnizy skuteczno$¢ polityki kursowej. Na ogra-
niczenia propozycji wykorzystania polityki kursowej
zwracaja uwage m.in. takze Blinder (2000) oraz King
(1999). Do koncepcji tej sceptycznie odnosit sie ponad-
to Bank Japonii.

2. Dodatkowe kanaly transmisji. Kanat kursu wa-
lutowego nie jest jedyna dostepna opcja w sytuacji, gdy
ze wzgledu na zero bound zablokowany zostanie kanat
stop procentowych. Clouse et al. analizuja caly wa-
chlarz srodkéw, ktérymi dysponuje System Rezerwy
Federalnej i ktére w przeszlodci nie byly w zasadzie
wykorzystywane. Chodzi o narzedzia, za pomoca kto-
rych mozna oddziatywaé¢ na rézne aktywa rynku finan-
sowego, bedace niedoskonalymi substytutami w sto-
sunku do bazy monetarnej i weksli skarbowych. Zakup
przez Fed tych aktywéw mogtby obnizy¢ ich stopy
zwrotu i tym samym wplynaé stymulujaco na taczny
popyt nawet przy zerowej stopie procentowej weksli
skarbowych. Autorzy rozwazaja réwniez takie dziala-
nia, jak: zakupy krajowych obligacji skarbowych i doty-
czace ich transakcje opcyjne, zakupy obligacji wyemi-
towanych przez inne kraje lub zakup aktywéw sektora
prywatnego. Dzialania te moga oddzialtywaé na taczny
popyt m.in. poprzez tzw. efekt sygnalizowania, sugeru-
jacy podmiotom gospodarczym $ciezke przyszlych za-
chowan wiladz monetarnych. Jak dotad jednak istnieje
znaczna niepewnos¢ co do efektywnosci tego rodzaju
niekonwencjonalnych $rodkéw.

3. Ustalenie na kilka lat wyzszego celu inflacyjne-
go. Propozycja ta wynika z przekonania, ze wydostanie
sie z pulapki plynnosci zalezy przede wszystkim od
przywroécenia zaufania i wyeliminowania oczekiwan
deflacyjnych sektora prywatnego. Konieczne sa wiec
wiarygodne dzialania, ktére przywréca oczekiwania in-
flacyjne. Aby jednak oczekiwania deflacyjne nie zosta-
ty zastapione zbyt wysokimi i niestabilnymi oczekiwa-
niami inflacyjnymi, za konieczne uznaje sie zakotwi-
czenie tych ostatnich w strategii bezposredniego celu
inflacyjnego. Z tego wzgledu znana propozycja Krug-
mana (1998) pod adresem Banku Japonii polega na
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przyjeciu 4% celu inflacyjnego na okres pietnastu lat.
Jak jednak stusznie zauwaza Svensson (1999, s. 229),
wieksza wiarygodnoécia moze cechowa¢ sie cel bar-
dziej umiarkowany, poniewaz wieksze bedzie prawdo-
podobienstwo utrzymania go na niezmienionym pozio-
mie nawet po wydostaniu sie z pulapki plynnosci.
Przemawia to za propozycja Posena (1998). Zasugero-
wal on, by poczatkowy cel inflacyjny w Japonii ustalo-
no na poziomie 3%, ktéry w ciagu kilku lat zostatby ob-
nizony do 2%. Zdaniem Blindera (2000), aczkolwiek
propozycje te na gruncie teoretycznym sa przekonuja-
ce, to w praktyce - po kilku latach recesji i utrwaleniu
sie oczekiwan deflacyjnych - ich wiarygodnos¢ jest sto-
sunkowo niewielka. Autor ten uwaza, ze rozwigzania
zaproponowane przez Krugmana i Posena odnosza sie
w wiekszym stopniu do zapobiegania zjawisku putapki
plynnosci niz jego przezwyciezaniul?.

4. Podatek od gotowki i rezerw bankowych (carry
tax). Propozycja ta - zgtoszona przez Buitera i Panigirt-
zoglou (1999) oraz Goodfrienda (2000) - nawiazuje do
XIX-wiecznego pomystu Gesella (o ktérym zyczliwie
wypowiadal sie Keynes). Gesell zaproponowal regre-
sywne opodatkowanie gotéwki (poprzez jej ostemplo-
wanie), dzieki czemu nominalne stopy procentowe mo-
ga by¢ ujemne. Przez wiele lat dominowat poglad, ze
pomyst ten jest niewykonalny z powodéw praktycz-
nych. Zdaniem jego zwolennik6w, nowe techniki ban-
kowe umozliwiaja obecnie wprowadzenie w zycie. Bu-
iter i Panigirtzoglou uwazaja, ze - poza dzialaniami fi-
skalnymi i korzystnymi szokami egzogenicznymi od-
dziatujacymi na prywatny popyt krajowy - jest to wila-
sciwie jedyny dostepny Srodek z zakresu polityki pie-
nieznej, ktéry umozliwia wyjscie z putapki ptynnosci.
Jego skuteczno$¢ autorzy prébuja oceni¢ na podstawie
skonstruowanego przez siebie modelu. Z przeprowa-
dzonej analizy wynika, ze koszty transakcyjne i admi-
nistracyjne zwiazane z koniecznoscia przeprowadzania
okresowych ,reform walutowych” bytyby znaczne.
Przy wyborze takiego wariantu polityki , koszt zdziera-
nych zeléwek” nalezy przeciwstawié¢ ryzyku znalezie-
nia sie w pulapce ptynnosci i kosztom przyjecia za cel
wyzszej stopy inflacji. Réwniez Goodfriend (2000) sa-
dzi, ze opodatkowanie zasobu pieniadza jest rozwiaza-
niem lepszym niz wywolanie wyzszej inflacji. Zaleta
jest m.in. to, ze jego wprowadzenie w celu przezwycie-
zenia problemu zero bound nie znieksztalca kosztu al-
ternatywnego trzymania pieniadza. Goodfriend traktuje
carry tax jako rozwiazanie odrebne, ale komplementar-
ne w stosunku do operacji otwartego rynku. Podatek
moze by¢ zmieniany tak, aby wplywaé na koszt alterna-
tywny, okreslany przez réznice miedzy wysokoscia po-
datku a stopa procentowa operacji otwartego rynku.

17 podobny sceptycyzm wyrazaja Buiter i Panigirtzoglou (1999), ktérzy pisza,
ze ,przyjmowanie za cel wyzszej inflacji, gdy jest sie juz w pulapce ptynno-
$ci, przypomina probe wepchniecia pasty do zebéw z powrotem do tubki”.

5.
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Niezaleznie od wysokich kosztéw administracyjnych
wprowadzenia takiego rozwiazania w zycie, w dyskusji
zwraca sie uwage na brak zgodnosci z ustawodaw-
stwem (Bryant, 2000), a takze na niekorzystny wplyw
na pelnienie przez pieniadz funkcji miernika wartoéci
(Blinder, 2000)18,

5. ,Bezpieczny spos6b” (,a foolproof way”)
Svenssona (2000). To eklektyczne rozwiazanie jest
rozwinieciem wczeéniejszych propozycji McCallu-
ma, Bernanke i Svenssona. Sklada sie ono z kilku ele-
mentow:

1) ogloszenia $ciezki poziomu cen, odpowiadajacej
dtugookresowemu dodatniemu celowi inflacyjnemu,

2) ogloszenia, ze:

- waluta krajowa zostanie zdewaluowana i jej kurs zo-
stanie ustalony na poziomie oznaczajacym realna deprecja-
cje w stosunku do dtugookresowego poziomu réwnowagi,

- staly kurs zostanie odrzucony na rzecz celu infla-
cyjnego (lub dotyczacego poziomu cen), gdy gospodar-
ka znajdzie sie na Sciezce celu.

Zdaniem Svenssona, jedyny zarzut w stosunku do
tej propozycji moze wynikac¢ stad, ze jest ona podobna

18 Blinder pisze, ze ,domaganie sie od ludzi, aby nosili jednodolarowe bank-
noty, z ktérych jedne sa warte 99,9 centéw, a inne 98,4 centéw, byloby strasz-
nym nieporozumieniem”.
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do konkurencyjnej dewaluacji, w zwiazku z czym mo-
ze wywola¢ sprzeciw partner6w handlowych.

Uwagi koricowe

Doswiadczenia Japonii pokazuja, ze wyprowadzenie gospo-
darki z pulapki ptynnosci jest zadaniem bardzo trudnym.
Okazuje sie wiec, ze mimo wyraznego renesansu zaintereso-
wania ta problematyka i zaproponowania przez badaczy kil-
ku wzajemnie uzupehiajacych sie rozwiazan, przelozenie
ich na praktyczne, skuteczne dziatania pozostaje nadal kwe-
stia przyszlosci. Przypadek Japonii, ktéry z braku miejsca nie
mogt by¢ oméwiony bardziej szczeg6lowo, pozostanie bez
watpienia w najblizszych latach obiektem intensywnych ba-
dan i przedmiotem powaznych kontrowersji. Zaréwno ten
przypadek, jak i wyniki oméwionych badan wskazuja dosy¢
jednoznacznie, ze ze wzgledu na duzy poziom niepewnosci
co do skutecznosci narzedzi stuzacych wyjsciu z putapki
plynnosci oraz ryzyka wystapienia powaznych skutkéw
ubocznych, kluczowe znaczenie ma unikniecie bledéw
w polityce monetarnej, ktére moga doprowadzi¢ do powsta-
nia samego zjawiska. Chociaz wiec w minionych dwu deka-
dach polityka monetarna byta zdecydowanie ukierunkowa-
na na proces dezinflacji, to obecnie wyraznie dominuje po-
glad, ze dla bankéw centralnych presja deflacyjna stanowi co
najmniej tak samo powazne wyzwanie, jak presja inflacyjna.
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Bank Swiatowy - historia, stan
obecny i perspektywy rozwoju

Czes¢ |

Krystyna Brzozowska

Wstep

Bank Swiatowy, poczatkowo znany pod nazwa Mie-
dzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju (IBRD - Inter-
national Bank of Reconstruction and Development) ma
juz ponad piec¢dziesiecioletnia historie jako miedzyna-
rodowa instytucja finansowa, ktérej celem jest wspiera-
nie finansowe krajow czlonkowskich, a szczeg6lnie
krajéw o niskim dochodzie narodowym.

Wokoét Banku Swiatowego systematycznie powsta-
waly kolejne organizacje, dzialajace niezaleznie, ale
§cisle powiazane organizacyjnie i funkcjonalnie
z IBRD. Obecnie wystepuja one jako Grupa Banku
Swiatowego. Grupa ta odegrata powazna role w ksztat-
towaniu systemu finansowego na $wiecie oraz w roz-
woju gospodarczym wielu krajow.

Ustalona na poczatku misja Banku Swiatowego -
walka z ub6stwem na $wiecie i pomoc najstabszym -
nie zostala dotad zmieniona i pozostata aktualna.

Geneza Banku S'wiutowego

Decyzja o utworzeniu Miedzynarodowego Banku Od-
budowy i Rozwoju, zwanego od poczatku potocznie
Bankiem Swiatowym zapadta na konferencji w Bretton
Woods?, a Bank rozpoczal dziatalnos¢ 25 czerwca 1946 .

1 Wéwczas réwniez podjeto decyzje o powotaniu Miedzynarodowego Fundu-
szu Walutowego.

Poczatkowo nalezalo do niego 38 krajow, ktére staly sie
udzialowcami Banku. Kapital udzialowy wynosit 10
mld dolaréw. Wplaty kapitatu byly dokonywane cze-
sciowo w zlocie, a czeSciowo w walutach narodowych
i walutach wymienialnych.

Udzialy panstw czlonkowskich skladaly sie
z dwoch czesci?:

- kapitalu wplaconego, skladajacego sie w 1%
z wplat w zlocie, a w 9% z wplat w walucie danego kra-
ju cztonkowskiego,

- kapitalu gwarancyjnego (90%), wyrazonego
w walutach wymienialnych, a stanowiacego zabezpie-
czenie zobowiazan Banku z tytutu wystawionych gwa-
rancji lub wyemitowanych papieréw dluznych.

Podlozem decyzji o utworzeniu Miedzynarodowe-
go Banku Odbudowy i Rozwoju oraz Miedzynarodowe-
go Funduszu Walutowego byly doswiadczenia i skutki
Wielkiego Kryzysu i potrzeba zapewnienia réwnowagi
kurséw walutowych, a takze konieczno$¢, jak sadzono
- odbudowy prywatnego rynku kapitatowego3. Celem
utworzenia obu instytucji bylo umozliwienie efektyw-
nej alokacji zasobéw finansowych do krajéw odbudo-
wujacych sie po II wojnie §wiatowej i krajow o niskim
dochodzie narodowym.

W trakcie ponad piecdziesiecioletniej dziatalnosci
(por. tabela 1) kapitat Banku wzrdst kilkakrotnie - po-

2 K. Zabielski: Finanse miedzynarodowe. Warszawa 1994 Wydawnictwo Na-
ukowe PWN, s. 303.

3 A.0. Krueger: Whither the World Bank and the IMF. ,Journal of Economic
Literature” Vol. XXXVI(12/1998), s. 1983.



BANK 1 KREDYT [lipiec 2001

Rynki i Instytucje Finansowe

Tabela | Etapy rozwoju Banku Swiatowego (wedtug wainiejszych wydarzen,)

Data
Lipiec 1944 r.

21 grudnia 1945 r.
8-18 marca 1946 r.
25 czerwca 1946 .
9 maja 1947 r.

15 lipca 1947 r.

15 marca 1948 1.

14 marca 1950 r.
23 maja 1951 r.

30 wrzeénia 1951 r.

13 sierpnia 1952 1.

21 wrzeénia 1954 r.

31 grudnia 1954 r.
9 wrzeénia 1956 r.

20 lipca 1956 1.

16 wrzeénia 1959 r.
24 wrzeénia 1960 r.

30 czerwca 1965 r.

14 pazdziernika 1966 r.

30 czerwca 1970 r.
1 lutego 1971 1.

18 maja 1971 1.

30 czerwca 1972 1.

24 pazdziernika 1974 r.

23 grudnia 1975 .

30 czerwca 1979 r.
4 wrzesnia 1980 r.
11 stycznia 1983 1.
1 lipca 1985 r.

27 czerwca 1986 r.
12 kwietnia 1988 r.

27 kwietnia 1988 r.

1 sierpnia 1989 1.
30 stycznia 1990 r.

29 maja 1992 r.
16 czerwca-

22 wrzeénia 1992 r.

30 czerwca 1994 r.
23 lutego 1996 r.

29 wrzeénia 1996 r.

1 pazdziernika 1996 r.

16 marca 1999 r.

Opis wydarzenia

Podjecie decyzji o utworzeniu Miedzynarodowego Banku Odbudowy i Rozwoju (IBRD)

oraz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (IMF) w trakcie konferencji w Bretton Woods.
Wejscie w zycie umowy zalozycielskiej IBRD po jej ratyfikowaniu przez 28 panstw czlonkowskich.
Jednym z cztonkéw - zalozycieli byta Polska.

Inauguracyjne spotkanie gubernatoréw Banku Swiatowego i IMF w Savannah.

Wybdér Waszyngtonu jako siedziby obu instytucji. Utworzenie kapitatu na poziomie 7,67 mld USD.
Wybér dyrektoréw wykonawczych.

Rozpoczecie dziatalnoéci. Bank ma 38 czlonkéw.

Pierwsza umowa kredytowa - na kwote 250 mln USD dla Francji.

Kredyt przeznaczony na odbudowe.

Pierwsza emisja obligacji na rynku amerykarnskim, na kwote 250 mln USD.

Obligacje zostaly natychmiast sprzedane na korzystnych warunkach.

Pierwszy kredyt dla kraju rozwijajacego sie, na kwote 13,5 mIn USD,

przeznaczony na rozwoéj elektrowni wodnych w Chile.

Wycofanie sie Polski z czlonkostwa w IBRD.

Pierwsza publiczna emisja obligacji na rynku pozaamerykanskim - ulokowanie emisji na kwotg 5 mln L
na rynku londynskim.

Splata pierwszych kredytéw (Finlandia, Jugostawia).

Zwiekszenie liczby czlonkéw do 53 poprzez przystapienie Japonii i RFN.

Pierwsza sprzedaz euroobligacji nominowanych w dolarach.

Wycofanie sie Czechostowacji z cztonkostwa w IBRD.

Utworzenie Ekonomicznego Instytutu Rozwoju (EDI - Economic Development Institute) przy finansowym
wsparciu z Fundacji Forda i Rockefellera.

Utworzenie Miedzynarodowej Korporacji Finansowej (IFC - International Finance Corporation)

z kapitatem 100 mln USD jako filii Banku.

Kapital Banku ulega zwiekszeniu z 10 mld USD do 25,3 mld USD.

Utworzenie Miedzynarodowej Agencji Rozwoju (IDA - International Development Agency)

z poczatkowym kapitalem 912 mIn USD, stowarzyszonej z IBRD.

Rozrachunki Banku po raz pierwszy przekroczyly 1 mld USD.

Utworzenie Miedzynarodowego Centrum Rozrachunkéw Spornych z Tytutu Inwestycji (ICSID

- Multilateral Centre for Settlement of Investment Disputes).

Rozrachunki Banku przekroczyty 2 mld USD.

Japonia staje sie jednym z pieciu najwiekszych udzialowcéw Banku, co daje jej prawo

do powolania dyrektora wykonawczego.

Udzielenie pierwszego kredytu przeznaczonego na kontrole zatrucia srodowiska naturalnego
(zanieczyszczenie rzek w Sao Paulo).

Rozrachunki Banku przekroczyty 3 mld USD.

Komitet Tymczasowy (MFW) i Komitet Rozwoju (formalnie wspélny komitet Rady Gubernatoréw
Banku Swiatowego i MFW) zostaly utworzone w celu dokonywania realnych transferéw finansowych
do krajéow rozwijajacych sie.

Wdrozenie posredniego kredytu (Intermediate Financing Facility), zwanego inaczej ,trzecim oknem”
pozwalajacego na udzielanie kredytéw na warunkach posrednich (preferencyjnych) miedzy wymaganymi
przez IBRD i IDA.

Rozrachunki Banku przekroczyty 10 mld USD.

Kapitat akcyjny IBRD zwiekszono z 44 mld USD do 85 mld USD.

Wdrozenie przez IFC instrumentu dofinansowujacego, tj. kredytéw B (B-Ioans).

Uruchomienie specjalnych kredytéw dla krajow Afryki Srodkowej przeznaczonych na wspieranie
trzyletniego programu reform.

Ponowne wtaczenie Polski jako cztonka Banku.

Utworzenie Multilateralnej Agencji Gwarancji Inwestycyjnych (MIGA - Multilateral Investment Guarantee Agency),
Zwigkszenie kapitalu IBRD do kwoty 171,4 mld USD.

Uruchomienie programu redukcji zadluzenia wylacznie dla krajow IDA.

Udzielenie najwiekszego w historii IBRD kredytu, na kwote 1.260 mln USD, dla Meksyku

na wsparcie programu oddluzania kraju.

Szwajcaria zostaje czlonkiem Banku.

Federacja Rosyjska zostaje cztonkiem IBRD i IDA.

Trzynascie republik poprzedniego Zwiazku Radzieckiego uzyskuje status czionka IBRD.

Po raz pierwszy wyplaty netto Banku sa ujemne.

Utworzenie funduszu powierniczego (Trust Fund) dla Boéni i Hercegowiny.

Komitet Tymczasowy (Interim Commitee) i Komitet Rozwoju (Development Commitee)

wystapily o natychmiastowe uruchomienie pomocy dla najbardziej zadluzonych biednych krajow

(HIPC - Heavily Indebted Poor Countries).

Otwarcie Centrum Biznesu (Business Partnership Center) w celu wzmocnienia udzialu grupy Banku
Swiatowego w finansowaniu sektora prywatnego.

Zmiana nazwy Instytutu Rozwoju Gospodarczego (EDI) na Instytut Banku Swiatowego (WBI - World Bank Institute),

Zrédto: The World Bank Group. 50 years of World Bank Group Operational Highlights, mimeo.
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przez zwiekszanie liczby panstw uczestniczacych oraz
podwyzszanie kapitatu zaktadowego. Wedlug danych
na 30 czerwca 2000 r. udziatlowcami i cztonkami Gru-
py Banku Swiatowego jest 181 krajow, a kapital sub-
skrybowany wynosi ponad 300 mld USD4. Wielkos¢
udzialéw danego kraju w kapitale Grupy Banku Swia-
towego zalezy od relacji gospodarki danego kraju do go-
spodarki §wiatowej. Z tego powodu, do grupy najwiek-
szych krajow $wiata (tzw. Grupy 75 - G7) nalezy okolo
45% udzialéw w kapitale Banku Swiatowego. Najwiek-
sze udzialy maja Stany Zjednoczone, ktérych wkiad
stanowi okofo 17% kapitaléw Banku. Taka wielkosé
kapitatu udzialowego daje Stanom Zjednoczonym pra-
wo weta w przypadku podejmowania decyzji o jakich-
kolwiek zmianach w bazie kapitatowej Banku, na mocy
Articles of Agreement (do wprowadzenia zmian wyma-
gana jest liczba glos6w na poziomie 85%).

Decyzje dotyczace wszystkich innych kwestii,
wilaczajac akceptowanie pozyczek i kredytéw, sa po-
dejmowane przez wszystkich udzialowcéw Banku
zwykla wigkszoscia glosow.

Organizacja Banku $wiatowego

Grupa Banku Swiatowego sklada sie z kilkunastu insty-
tucji zajmujacych sie statutowa dziatalnoscia Banku, tj.
udzielaniem kredytéw i pozyczek oraz wystawianiem
gwarancji inwestycyjnych, ustalaniem procedur nego-
cjacyjnych, przeprowadzaniem szkolen itp.

Do najwazniejszych instytucji Grupy Banku Swia-
towego naleza (por. tabela 2):

- IBRD - Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Roz-
woju (International Bank of Reconstruction and Deve-
lopment),

- IDA - Miedzynarodowe Stowarzyszenie Rozwoju
(International Development Association),

- IFC - Miedzynarodowa Korporacja Finansowa
(International Finance Corporation),

- ICSID - Miedzynarodowe Centrum Rozrachun-
kéw Spornych z Tytutu Inwestycji (International Cen-
ter for the Settlement of Investment Disputes),

- MIGA - Multilateralna Agencja Gwarancji Inwe-
stycyjnych (Multilateral Investment Guarantee Agency).

Od poczatku dziatalnosci IBRD byt zwany potocz-
nie Bankiem Swiatowym. Ta nazwa objeto réwniez IDA
Po jej utworzeniu w 1960 r. Obecnie IBRD wraz z IDA
tworza Bank Swiatowy, a wraz z innymi instytucjami
Grupe Banku Swiatowego.

Na poczatku dziatalnosci IBRD petnit funkcje fi-
nansowego posrednika, zapewniajacego diugotermino-

4 Na kapital subskrybowany skiada sie kapital IBRD na poziomie blisko 189
mld USD, kapital IDA w wysokosci okolo 106 mld USD, kapital IFC na
poziomie ponad 2 mld USD, kapital MIGA na poziomie 0,2 mld USD

5 G7 tworza: Kanada, Francja, Niemcy, Wlochy, Japonia, Stany Zjednoczone i
Wielka Brytania.
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we finansowanie inwestycji produkcyjnych, zwiaza-
nych gtéwnie z odbudowa krajéw czlonkowskich ze
zniszczen wojennych. IBRD byt upowazniony do pozy-
czania na prywatnych rynkach kapitatowych, a nastep-
nie udzielania lub gwarantowania kredytéw zaciaga-
nych bezposrednio przez prywatnych kredytobiorcéw.

W praktyce, IBRD rzadko korzystal z mozliwosci
gwarantowania kredytow. Oferowane przez niego kre-
dyty byly udzielane na warunkach komercyjnych (ryn-
kowych) i juz w 1960 r. okazato sie, ze wiele biednych
krajow nie jest w stanie zaciaga¢ takich kredytéw
w kwotach wystarczajacych do sfinansowania ich po-
trzeb rozwojowych. Wéwczas utworzono International
Development Association (IDA), ktérego celem jest
udzielanie preferencyjnych kredytéw (pozyczek) na
potrzeby rozwojowe krajow zakwalifikowanych do gru-
py krajéw biednych. Kazde panstwo nalezace do IDA
musi by¢ najpierw czlonkiem IBRD.

Podczas gdy IBRD zwieksza swoje zasoby finanso-
we na $wiatowych rynkach kapitalowych, IDA jest fi-
nansowane gléwnie z udzialéw bogatszych krajow
cztonkowskich. Od poczatku dziatalnosci IDA udzialy
te wynosity tacznie 96 mld USD. Najwiekszych wptat
dokonaty panstwa G7 (80% wszystkich dotacji). Dodat-
kowe fundusze pochodza z dochodéw uzyskiwanych
przez IBRD oraz ze splat uprzednio zaciagnietych pozy-
czek IDA. Dotacje tworzone przez udzialy krajow
cztonkowskich sa uzupetniane co trzy lata.

International Finance Corporation (IFC) zostala
utworzona w 1956 r. Celem jej dziatalnosci jest finan-
sowanie rozwoju sektora prywatnego poprzez kredyty
oraz kapitalowe udzialy w prywatnych inwestycjach
w krajach czlonkowskich Banku Swiatowego. Az do
poczatku lat dziewieédziesiatych dziatalnos¢ IFC byta
w cieniu spektakularnych akcji IBRD i IDA.

W tym samym roku, co IFC (tj. 1956), w ramach
Banku Swiatowego powolano EDI - Instytut Rozwoju
Gospodarczego (Economic Development Institute)®. Je-
go celem jest prowadzenie szkolen dla urzednikéw
sredniego szczebla administracyjnego krajéw czton-
kowskich z zakresu oceny efektywnosci projektéw in-
westycyjnych, polityki monetarnej, statystyki gospo-
darczej, administrowania zasobami i instytucjami pu-
blicznymi itp.

Najwyzsza wladza Banku jest wybierana na 5 lat
Rada Gubernatoréw, skiadajaca sie z przedstawicieli
krajow cztonkowskich. Kazdy kraj czlonkowski Banku
jest reprezentowany przez jednego gubernatora, ktérym
z reguly jest minister finanséw. Rada Gubernatoréw
zbiera sie raz w roku w celu podejmowania decyzji
o podziale wypracowanej nadwyzki, powiekszeniu ka-
pitalu udzialowego, przytaczeniu nowych cztonkéw,
wspblpracy z innymi organizacjami miedzynarodowy-

6 W marcu 1999 . zmieniono nazwe Instytutu na World Bank Institute (WBI).
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Tabela 2 Zakres dziatalnosci Grupy Banku Swiatowego

* Kredyty udzielane na warunkach rynkowych oraz pomoc doradcza dla krajéw érednio zamoznych

i krajéw biedniejszych majacych zdolnos¢ kredytowa.

IBRD
(1945 r.)

* Stopy oprocentowania kredytéw uwzgledniaja biezace warunki rynkowe i sa uaktualniane co 6 miesiecy.

* Kredyty sa zwykle udzielane na 15-20 lat i maja 5-letni okres karencji w splacie.

* Srodki na dziatalno$¢ kredytowa pochodza ze sprzedazy na miedzynarodowym rynku kapitalowym obligacji

wyemitowanych przez Bank.

* Obligacje Banku maja note ratingowa AAA.

* Mimo ze Bank nie jest nastawiony na maksymalizacje zyskow, kredytowanie jest dziatalnoscia dochodowa

od poczatku jego funkcjonowania.

* Odgrywa kluczowa role w realizowaniu misji Banku Swiatowego, tj. zmniejszaniu ubéstwa.

IDA * Udziela nieoprocentowanych pozyczek, pomocy technicznej i doradczej dla krajéw najbiedniejszych.

(1960 r.)

* Pozyczki sa udzielane na 35-40 lat z dziesiecioletnim okresem karencji w splacie.

* Pozyczkobiorcy sa obciazani optata w wysokosci 1% udzielonej pozyczki na pokrycie kosztéw administracyjnych.

* Srodki na dziatalno$¢ pozyczkowa pochodza z wplat zamozniejszych czlonkéw Banku.

* Pozyczki udzielane przez IDA stanowia jedna czwarta portfela kredytowego catego Banku.

* Organizacja nastawiona na maksymalizowanie zyskow.

IFC * Finansuje inwestycje prywatne, zweryfikowane pod wzgledem efektywnosci - poprzez udzielanie kredytow

(1956 r.)

oraz udzialy kapitalowe w krajach rozwijajacych sie.

* Stopa oprocentowania kredytéw jest oparta na biezacych warunkach rynkowych.

* Srodki finansowe pozyskuje na miedzynarodowym rynku kapitalowym.

* Zapewnia techniczna pomoc i doradztwo dla krajéw rozwijajacych sie.

* Wspiera zagraniczne inwestycje w krajach rozwijajacych sie poprzez gwarancje zabezpieczajace

przed ryzykiem nierynkowym.
MIGA
(1988 r.)

* Zapewnia doradztwo w zakresie zwiekszania atrakcyjnosci inwestycyjnej dla zagranicznych inwestoréw.

* Swiadczy ustugi w dziedzinie reasekuracji ubezpieczeniowej i wspélnego ubezpieczania przed ryzykiem

politycznym z innymi towarzystwami ubezpieczeniowymi.

* Gwarancje udzielane przez MIGA na rzecz krajéw IDA stanowia jedna czwarta portfela gwarancyjnego Agencji.

* Jest niezalezna miedzynarodowa instytucja, Scisle powiazana z Bankiem Swiatowym.

ICSID
(1966 r.)

* Prowadzi rozrachunki z tytulu spornych inwestycji miedzy inwestorami a krajami, w ktérych inwestycje

sa realizowane, poprzez arbitraz i postepowanie ugodowe.

* Administruje postepowaniami miedzy rezydentami a cudzoziemcami poprzez zawieranie ugdd miedzy stronami,

prowadzenie postepowania ugodowego, ustalanie stanu faktycznego.

* Wyznacza ad hoc rozjemcéw do rozstrzygania sporéw w postepowaniach pozainstytucjonalnych.

Zrédto: Materiaty Grupy Banku Swiatowego, mimeo.

mi. Uchwaly Rady Gubernatoréw zapadaja zwykla
wiekszoscia glosow.

Dwa razy w roku, na tzw. sesji wiosennej i jesiennej,
odbywaja sie wspélne obrady Rady Gubernator6w Banku
Swiatowego i Miedzynarodowego Funduszu Walutowe-
go?. Poswiecone sa zagadnieniom rozwoju, polityki mo-

7 Formalna nazwa wspélnych prac MFW i Banku Swiatowego brzmi: Wsp6l-
ny Ministerialny Komitet Rady Gubernatoréw Banku Swiatowego i Miedzyna-
rodowego Funduszu Walutowego w sprawie Transferu Zasobéw do Krajow
Rozwijajacych sie (Joint Ministerial Committee of the Boards of Governors of
the World Bank and the International Monetary Fund on the Transfer of Real
Resources to Developing Countries).

netarnej i rtéwnowagi finansowej w krajach rozwijajacych
sie, w ramach prac Komitetu Tymczasowego (Interim
Committee), utworzonego przez 22 gubernatoréw MFW,
oraz Komitetu Rozwoju (Development Committee) zlozo-
nego z przedstawicieli Banku Swiatowego i MFW.
Organami wykonawczymi instytucji wchodzacych
w sktad Grupy Banku Swiatowego sa zarzady zlozone
z: prezesa, wiceprezeséw i dyrektor6w wykonawczych.
Dyrektor6w wykonawczych mianuja kraje majace naj-
wieksza liczbe glosow (udzialéw). Prezes Banku wraz
z dyrektorami wykonawczymi kieruje biezaca praca in-
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stytucji Grupy Banku Swiatowego za posrednictwem
departamentéw. Prezes IBRD pelni réwniez funkcje
prezesa w pozostalych instytucjach Grupy.

IBRD i IDA prowadza wsp6lna dziatalnos$¢ organi-
zacyjna i administracyjna. Maja wspdlna centrale, ten
sam personel, stosuja identyczne procedury. Réznica
polega na oddzielnym finansowaniu dziatalnosci kre-
dytowej, czyli inaczej ujmujac ,IDA bierze pieniadze
z innej szuflady”.

Grupa Banku Swiatowego aktywnie wspétpracuje
z wieloma instytucjami finansowymi o globalnym i re-
gionalnym zasiegu dzialania. Poza Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym Bank wspdipracuje z takimi
instytucjami, jak ONZ, Unia Europejska, Europejski
Bank Odbudowy i Rozwoju, Asian Development Bank,
African Development Bank, Inter-American Develop-
ment Bank, Caribbean Development Bank. Regionalne
banki powstawaly sukcesywnie na kanwie osiagnie¢
Banku Swiatowego. Zajmuja sie obstuga finansowa in-
westycji realizowanych w regionie swojego dzialania;
uzupehniaja dziatalnoéé Banku Swiatowego.

Cele dziatania Banku Swiatowego

Wraz z uplywem czasu, nabieraniem do$wiadczen
i zmianami na rynku $wiatowym szczegblowe cele
dziatania Banku ulegaly zmianom, dostosowujacym za-
sady dzialania do wymagani rynku. Podstawowe cele
funkcjonowania Banku pozostaly jednak takie same,
zgodne ze statutem. Najwazniejsze z tych celow to8:

- popieranie dazen do dlugofalowego, zréwnowa-
zonego wzrostu miedzynarodowej wymiany handlo-
wej oraz utrzymania réwnowagi platniczej krajow
cztonkowskich,

- udzielanie krajom rozwijajacym sie pomocy w za-
kresie przebudowy ich gospodarek i zwiekszania wzro-
stu gospodarczego,

- ulatwianie inwestycji zagranicznych prywat-
nych podmiotéw oraz udzielanie pozyczek na cele
produkcyjne,

- udzielanie pozyczek lub przyznawanie gwarancji
zabezpieczajacych pozyczki miedzynarodowe z innych
zrédet przeznaczonych na finansowanie inwestycji,

- rozw6j przedsiebiorczosci lokalnej poprzez uta-
twianie dostepu do zagranicznych Zrédet finansowania.

Bank Swiatowy wykonuje swoje zadania poprzez:

- bezposérednie finansowanie projektow inwesty-
cyjnych w krajach cztonkowskich,

- zaciaganie pozyczek z réznych Zrédet i finanso-
wanie nimi potrzeb kredytowych krajow czlonkow-
skich (tzw. wspoélfinansowanie),

- udzielanie gwarancji dla kredytéw zaciaganych
w innych bankach,

8 K. Zabielski: Finanse miedzynarodowe..., op.cit., s. 302-303.
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- organizowanie emisji obligacji i sprzedawanie
udziatow,

- ubezpieczanie planowanych inwestycji przed ry-
zykami niehandlowymi,

- zabezpieczanie przeprowadzanych transakeji fi-
nansowych przed ryzykiem ekonomicznym,

- zapewnianie pomocy technicznej i szkoleniowej.

Kredyty Grupy Banku Swiatowego

Z uwagi na szczegétowe cele dzialalnosci poszczeg6l-
nych instytucji wchodzacych w sktad Grupy Banku
Swiatowego oferowane kredyty réznia sie warunkami
kredytowania, dlugoscia okresu kredytowania oraz
mozliwosciami ich uzyskania.

IBRD i IDA udzielaja kredytéw inwestycyjnych dla
krajéw czlonkowskich i innych podmiotéw w krajach
czlonkowskich pod warunkiem zabezpieczenia ich
gwarancjami rzadowymi kraju, w ktérym inwestycja
bedzie realizowana. IBRD zajmuje sie finansowaniem
przedsiewzie¢ dla krajéw o $rednim dochodzie narodo-
wym, natomiast IDA finansuje panistwa o niskim do-
chodzie narodowym. Istnieje takze grupa panstw czlon-
kowskich, ktére maja uprawnienia do korzystania za-
réwno z kredytéw IBRD, jak i pozyczek IDA. Sa to tzw.
blend countries. Zgodnie z kryteriami przyjetymi przez
Bank Swiatowy, od 1999 r. kraje na $wiecie sa podzie-
lone na cztery grupy®:

- kraje bogate, w ktdérych produkt krajowy brutto
przypadajacy na 1 mieszkafica wynosi co najmniej
9.266 USD,

- kraje bardziej zamozne, w kt6rych produkt krajo-
wy brutto na 1 mieszkarica wynosi 2.996 - 9.266 USD,

- kraje mniej zamozne, w ktérych produkt krajowy
brutto na 1 mieszkanca waha sie miedzy 755 a 2.995
USD,

- kraje biedne o produkcie krajowym brutto na 1
mieszkarica nie przekraczajacym 755 USD10.

Przy udzielaniu pomocy finansowej przez IBRD
i IDA bezwzglednie przestrzegana jest zasada zabezpie-
czania kredytu gwarancjami rzadowymi.

Kredyty Migdzynarodowego Banku Odbudowy i Rozwoju IBRD

IBRD oferuje obecnie trzy rodzaje kredytéw:

- kredyty wielowalutowe poolingowe (CPL - Cur-
rency Pool Loan),

- kredyty jednowalutowe o oprocentowaniu
zmiennym, opartym na stawce LIBOR (VSCL - Variable
Single Currency Loan),

9 Do 1999 r. byt stosowany trojstopniowy podzial: na kraje bogate, kraje $red-
nio zamozne i kraje biedne.

10 Na 206 sklasyfikowanych paristw 64 kraje zostaly zaliczone do grupy bied-
nych, 55 do mniej zamoznych, 38 do bardziej zamoznych, a 49 do bogatych.
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- kredyty jednowalutowe o statej marzy (FSL -
Fixed Spread Loan).

Kryteria przyznania kredytu sa takie same. Podsta-
wowa réznice stanowi sposéb postawienia kredytu do
dyspozycji kredytobiorcy, jego stopa oprocentowania
oraz warunki splaty kredytu.

Kredyty wielowalutowe CPL sa wyrazone w USD,
z tym ze w co najmniej 90% kwoty kredytu jest utrzy-
mana stala proporcja udzialu poszczegélnych walut
w relacji dolara do jena japonskiego i euro (1 USD: 125
jenéw: 1 euro). Kazdy kredyt CPL ma taki sam sktad
walutowy, przy czym IBRD zastrzega sobie prawo
zmiany relacji walutowych. Sptata kredytu nastepuje
réwniez zgodnie z udzialem poszczegdélnych walut
w kwocie kredytu. Kredyty CPL sa oprocentowane we-
dtug stopy zmiennej, podlegajacej zmianie co 6 miesie-
cy. Stopa oprocentowania sktada sie z dwéch czesci: jej
zmienna cze$¢ stanowi poélroczny koszt pozyskania
srodkéw przez IBRD, a niezmienna - marza odsetkowa
na poziomie 75 punktéw bazowych1l,

Kredyty jednowalutowe o zmiennej stopie procen-
towej - VRSCL - sa udzielane i platne w wybranej przez
kredytobiorce walucie. Obecnie kredyty te sa oferowa-
ne w euro, jenach japonskich, funtach szterlingach,
frankach szwajcarskich i dolarach amerykanskich. Kre-
dytobiorcy maja prawo do uzyskania transzy kredytu
w wiecej niz jednej walucie. Je§li IBRD w nieprzewi-
dzianych wczesniej okolicznosciach nie bedzie w sta-
nie uzyska¢ waluty kredytu wybranej przez kredyto-
biorce, ma prawo zmiany waluty kredytu na walute za-
stepcza az do uzyskania waluty kredytu. Ryzyko zwia-
zane ze zmiana kursu walutowego i koszty zmiany wa-
luty sa dzielone na wszystkich kredytobiorcéw korzy-
stajacych z kredytéw VRSCL, ktérym udzielono kredy-
tow w walucie zastepczej. Kredyty VRSCL sa oprocen-
towane wedlug zmiennej stopy, skladajacej sie ze stopy
podstawowej i marzy odsetkowej. Stopa podstawowa
jest réwna 6-miesiecznej stopie LIBOR wedtug wysoko-
Sci na rozpoczecie okresu odsetkowego, natomiast mar-
za odsetkowa wynosi 75 punktéw bazowych na kredy-
ty udzielone po 31 lipca 1998 r. i 50 punktéw bazo-
wych na kredyty udzielone przed 31 lipca 1998 r. Po-
dobnie jak w przypadku kredytéw poolingowych stopa
oprocentowania jest aktualizowana co 6 miesiecy.

Kredyty jednowalutowe FSL zastapity od 1999 r.
kredyty FSCL (Fixed Single Currency Loans). Udziela-
ne sa na podobnych warunkach jak kredyty VRSCL,
jednak odmiennie jest skonstruowana stopa oprocento-
wania. Sklada sie ona z dwdch czesci: podstawowej -
réwnej 6-miesiecznej stopie LIBOR - oraz statej - w po-
staci marzy zlozonej z czterech elementéw: wewnetrz-
nego kosztu pozyskania srodkéw, korekty z tytutu swa-
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péw, premii za ryzyko rynkowe w wysokosci 0,05%
oraz standardowej marzy odsetkowej w wysokosci
0,75%. Stopa oprocentowania jest aktualizowana co
sze$¢ miesiecy.

Kredyty IBRD wiaza sie takze z koniecznoscia po-
noszenia kosztéw prowizji przygotowawczej, w wyso-
kosci 1% kwoty przyznanego kredytu, oraz prowizji od
zaangazowania w wysokosci 0,75-0,85% rocznie od
kwoty wykorzystanego kredytu.

W przypadku terminowej splaty rat kredytu prze-
widziano ulgi w stopie oprocentowania i naleznych
prowizji o 0,25% rocznie w odniesieniu do odsetek
i 0 50% w odniesieniu do prowizji od zaangazowania
dla wszystkich kredytobiorcéw.

Wszystkie kredyty IBRD sa stawiane do dyspozycji
zgodnie z harmonogramem realizacji inwestycji, na
ktérej finansowanie Bank przyznal srodki. Okres wy-
placania transz kredytu czesto przekracza 6-9 lat. Diu-
go$¢ okresu kredytowania (koficowa wymagalnosc)
oraz okres karencji zaleza od przyznanej danemu krajo-
wi kategorii (noty ratingowej) na podstawie oceny prze-
prowadzonej przez Bank Swiatowy. Ocenie poddawa-
ny jest kazdy kraj cztonkowski IBRD, a badanie obej-
muje 20 czastkowych zagadnien, z ktérych kazdemu
nadaje sie 5% wage w caloSciowej ocenie. Zagadnienia
te zostaly pogrupowane w cztery bloki. Kazdy blok jest
oceniany pod katem tempa wzrostu gospodarczego, po-
prawy dobrobytu, uregulowan administracyjno-praw-
nych (por. tabela 3 1 4).

W 2000 r. uprawnienia do korzystania z kredy-
téw IBRD miato 66 panstw, w tym 7 krajéw z grupy
krajow bogatych, 56 krajéw zaliczonych do grupy
»krajow zamoznych” oraz 3 kraje sklasyfikowane
w grupie ,kraje biedne”.

Kredytowanie przez IBRD moze przebiegaé we-
dtug dwdch schematow:

- przyznanie kredytu bezposrednio spdice projek-
towej12, zabezpieczonego gwarancja wystawiona przez
rzad kraju inwestujacego (schemat 1),

- przekazanie kredytu do kraju inwestujacego, ktéry
z kolei przyzna kredyt spéice projektowej (schemat 2).

Pierwszy przypadek wymaga podpisania dwéch
uméw: umowy kredytowej miedzy IBRD a spétka pro-
jektowa oraz umowy wystawienia gwarancji na rzecz
Banku Swiatowego zawartej miedzy rzadem a spotka
projektowa. W drugim przypadku réwniez konieczne
jest sporzadzenie i podpisanie dwéch uméw: umowy
kredytowej miedzy IBRD a krajem macierzystym oraz
uzupelniajacej umowy kredytowej miedzy krajem ma-
cierzystym a spotka projektowa.

Jak wspomniano, wymagania IBRD stanowia, by
kazdy kredyt lub pozyczka byly poreczone przez rzad

11 Marza odsetkowa na poziomie 75 p.b. dotyczy kredytéw udzielonych po 1
lipca 1998 1., dla kredytéw udzielonych przed ta data marza odsetkowa wyno-
si 50 p.b.

12 spotka projektowa lub inaczej jednostka projektowa jest podmiot zatozony
dla realizacji danego przedsiewziecia inwestycyjnego przez sponsoréw
projektu.
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Tabela 3 Uzaleznienie warunkow kredytowania od noty ratingowe] nadanej przez IBRD

Kategoria kraju Okres karencji
(w latach)

I-II

(kraje biedne) 5

11T 4

(kraje mniej zamozne) 5

IWaY 3

(kraje bardziej zamozne, kraje bogate) 5

Okres wymagalnosci  Sposéb splaty

(w latach)

20 roczna

17 roczna

17 zgodnie z harmonogramem splat kapitatu
15 roczna

15 zgodnie z harmonogramem splat kapitatu

Zrédto: Materiaty Banku Swiatowego Country Policy and Institutional Assessment 2000.

kraju, w ktérym inwestycja jest realizowana. W pierw-
szym przypadku (schemat 1) przyznanie kredytu uza-
leznione jest od uzyskania poreczenia rzadu, ktére jest
zabezpieczeniem wykonania inwestycji zgodnie z zalo-
zeniami oraz zabezpieczeniem zwrotu srodkéw. W dru-
gim przypadku (schemat 2) nie wystepuje poreczenie
rzadu jako forma zabezpieczenia, a pozyczka nie jest
przyznawana bezposrednio spodlce projektowej, lecz
rzadowi - z przeznaczeniem jej na finansowanie przed-
siewziecia inwestycyjnego, ktérego dokumentacja zo-
stala przedlozona IBRD jako podstawa oceny efektyw-
noéci danej inwestycji.

Schemat | Kredyt IBRD

Poiyczki Migdzynarodowego Stowarzyszenia Rozwoju IDA

IDA udziela kredytéw nieoprocentowanych na okre-
sy 35 - 40 lat. Kredyty IDA sa traktowane jako po-
zyczki. IDA w kazdym przypadku przekazuje srodki
finansowe do kraju macierzystego, ktéry z kolei za-
wiera umowe kredytowa ze spélka projektowa. Za-
warcie transakcji pozyczkowej z IDA wymaga spo-
rzadzenia i podpisania nastepujacych dokumentéow
(schemat 2):

- umowy kredytowej miedzy IDA a krajem macie-
rzystym,

Kraj macierzysty

Spoétka projektowa

Banki komercyjne

1
2
3
4

wplaty kapitalowe udziatowcéw,
kredyt przyznany przez IBRD,
poreczenie rzadu kraju, w ktérym inwestycja jest realizowana,

kredyty udzielone przez banki komercyjne.

Udziatlowcy

Zrddlo: opracowanie na podstawie P. Benoil: The World Bank Group's Financial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997.
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Tabela 4 Wykaz zagadnien wwzglednianych przy nadawaniu oceny ratin-
gowej krajowi cztonkowskiemu Banku Swiatowego

A. Zarzadzanie gospodarcze

Zarzadzanie poziomem inflacji i rachunkami biezacymi

Polityka fiskalna
Zarzadzanie dlugiem zewnetrznym

Zarzadzanie programem rozwoju i mozliwosci jego rozszerzenia

B. Polityka strukturalna
Polityka handlowa i polityka walutowa
Stabilno$¢ finansowa

Efektywnosc¢ sektora bankowego i mobilno$¢ zasobow

Otoczenie konkurencyjne dla sektora prywatnego
Rynki czynnikéw produkcji i wyrobow

Instytucje i polityka w zakresie ochrony srodowiska

C. Polityka spoleczna/ Kapitaly
Prawa kobiet

Zasoby publiczne

Zasoby ludzkie

Ochrona spoleczna i zatrudnienie
Monitoring ubdstwa i jego analiza

D. Zarzadzanie sektorem publicznym i instytucje
Prawa wlasnoéci i przestrzeganie regulacji

Jakos¢ zarzadzania budzetowego i finansowego
Efektywnos¢ uruchamiania srodkéw

Efektywnos¢ wydatkéw publicznych

Przejrzystos¢, odpowiedzialno$¢ i korupcja w sektorze publicznym

Skala not ratingowych (1-6):
Niezadowalajaca w dluzszym okresie
Niezadowalajaca

Umiarkowanie niezadowalajaca
Umiarkowanie zadowalajaca

Dobra

Dobra w diuzszym okresie .

Posrednie oceny na poziomie 2,5; 3,5 i 4,5 mogq byc¢ nadawane, natomiast noty na poziomie 1,5 i 5,5 wie mogq byc¢ nadawane.

Zrddto: Materialy Banku Swiatowego Country Policy and Institutional Assessment 2000.

- umowy kredytowej miedzy krajem macierzystym
a kredytobiorca, ktérym jest spotka projektowa,

- umowy finansowania przedsiewziecia inwesty-
cyjnego, zawartej miedzy IDA a spotka projektowa.

Kredyty IDA sa udzielane w walutach wymienial-
nych, przy czym istnieje mozliwos¢ splaty czesci zadluze-
nia w walucie narodowej kraju, na ktérego rzecz udzielo-
no kredytu. Jak wspomniano, podstawowym celem dzia-
talnosci IDA jest wspieranie krajow najbiedniejszych, nie
majacych wystarczajacej zdolnosci kredytowej.

Wiekszos¢ kredytéw udzielanych przez IDA jest
przeznaczona na finansowanie przedsiewzie¢ inwesty-
cyjnych w krajach zaliczanych do grupy najbiedniej-

szych. Podstawa udzielenia kredytéw IDA jest ocena
planéw rozwojowych danego kraju pod wzgledem eko-
nomicznym, technicznym i organizacyjnym. Ocena ta-
ka ma odpowiedzie¢ na pytanie, czy wielko§¢ przewi-
dywanych nakladéw inwestycyjnych jest uzasadniona
i zgodna z zalozeniami oraz mozliwosciami rozwoju
danego kraju.

Pozyczki IDA sa dostepne dla krajow, ktére spel-
niaja trzy kryterial3:

- PKB per capita nie przekracza 755 USD,

- nie maja zdolnosci kredytowej wystarczajacej do
zaciagania kredytéw na warunkach rynkowych,

13 The World Bank Annual Report 2000.
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Schemat 2 Kredyt IBRD lub IDA przydzielony za posrednictwem rzqdu

|

Banki komercyjne

1) wplaty udzialowcow,

1

Kraj macierzysty

Udziatowcy

)
2) pozyczka IBRD udzielona rzadowi kraju, w ktérym inwestycja jest realizowana,
)

3) pozyczka rzadu ze srodkéw IBRD udzielona spolce projektowej,
4) dokumentacja projektowa,
5) kredyty udzielone przez banki komercyjne.

Zrddto: opracowanie na podstawie P. Benoit: The World Bank Group's Financial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997.

- osiagaja pozytywne efekty we wdrazaniu ekono-
micznych i pozaekonomicznych instrumentéw, stymu-
lujacych wzrost gospodarczy i poprawe dobrobytu.

Przyznanie pozyczki zalezy przede wszystkim od
noty ratingowej nadanej danemu krajowi (por. tabela 3
i4). Pozyczki IDA sa przyznawane na 35-40 lat z 10-let-
nim okresem karencji w splacie. Kraj pozyczajacy jest
zobowiazany do uiszczania prowizji (oplaty) w wyso-
kosci 0,75% kwoty zadtuzenia w stosunku rocznym.

0Od 1960 r. IDA przekazata 120 mld USD w ramach
pozyczek dla 106 krajow. Srednio pozycza 5 - 6 mld
USD rocznie. Obecnie 78 krajéw ma uprawnienia do
korzystania z pozyczek IDA, w tym 12 krajéw14 moga-
cych korzysta¢ zar6wno z pozyczek IDA, jak i kredytow
IBRD (schemat 3).

14 Do grupy tej (tzw. blend countries) wchodza: Indonezja, Azerbejdzan, Zim-
babwe, Pakistan, India, Nigeria, Bosnia i Hercegowina, Macedonia oraz 4 pan-
stwa w rejonie M. Karaibskiego.

Schemat 3 Procedura udzielenia kredytu z Banku Swiatowego poprzez IDA

Kraj macierzysty

Rachunek powierniczy

b
Udziatowcy
1) wplaty udzialowcow,

2) kredyt (pozyczka) z Banku Swiatowego,

3) gwarancja kraju macierzystego,

4) gwarancja udzialowca spélki projektowej,

5) kredyt z banku komercyjnego,

6) dochody z inwestycji,

7) splata kredytu zaciagnietego w Banku Swiatowym.

Banki komercyjne

Zrddlo: opracowanie na podstawie P. Benoil: The World Bank Group's Financial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997
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Kredyty Miedzynarodowej Korporacji Finansowej IFC

Celem dziatania Korporacji IFC jest popieranie rozwo-
ju sektora prywatnego w krajach rozwijajacych sie
i krajach $rodkowoeuropejskich poprzez przyciaganie
prywatnego kapitalu zagranicznego i krajowego. IFC
udziela kredytéw dlugoterminowych o okresie zapa-
dalnosci 7-12 lat, z trzyletnim okresem karencji, opro-
centowanych na poziomie rynkowych st6p procento-
wych. Przy udzielaniu kredytéw przestrzegana jest za-
sada, by érodki IFC nie przekraczaly polowy planowa-
nych kosztéw inwestycji. Najczesciej kredyty IFC sta-
nowia wkiad w organizowane konsorcja bankowel5.
W odréznieniu od kredytéw IBRD i IDA, IFC zapewnia
finansowanie bez dodatkowych zabezpieczen w formie
poreczen (gwarancji) rzadowych.

Kredyty konsorcjalne IFC, zwane kredytami
B (B-loans) sa zawsze polaczone z kredytami bez-
posrednimi typu A (A-loans)1® (por. schemat 4).
Program kredytéw konsorcjalnych IFC technicznie
nie daje gwarancji, ale zapewnia uczestniczacym
wraz z IFC kredytodawcom transfer waluty do kre-
dytodawcow.

IFC wystawia takze gwarancje, pokrywajace w ca-
tosci ryzyko klientom chcacym zwiekszy¢ zaangazowa-

15 Udziat IFC w finansowaniu danego przedsiewziecia inwestycyjnego czesto
przyciaga innych gestoréw kapitalu jako potwierdzenie wiarygodnosci danego
projektu i swego rodzaju zabezpieczenie zaangazowanych srodkéw finansowych.
16 p, Benoit: The World Bank Group’s Financial Instruments for Infrastructure.
The World Bank Group, Note No. 101, January 1997.

Schemat 4 Zaangazowanie kredytowe
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nie na rynkach lokalnych. IFC moze takze - w pewnych
warunkach - denominowa¢ podporzadkowane kredyty
na walute lokalna, jesli zostanie wystawiona gwarancja
zabezpieczajaca przed ryzykiem kursowym.

Gwarancje Grupy Banku Swiatowego
Gwarancje Migdzynarodowego Banku Odbudowy i Rozwoju IBRD

IBRD moze wystawiaé trzy rodzaje gwarancji, na ktére
w kazdym przypadku rzad kraju macierzystego musi
wystawi¢ kontrgwarancje (schemat 5):

- gwarancje cze$ciowego pokrycia ryzyka, pokry-
wajaca okre$lone rodzaje ryzyka, powstale z niewyko-
nania zobowiazan wynikajacych z kontraktu,

- gwarancje czeSciowego pokrycia kredytu, zabez-
pieczajaca kredytodawcow przed wszystkim rodzajami
ryzyka, wynikajacymi ze zobowiazan z tytulu obstugi
zadluzenia i wydluzenia okresu splaty kredytu,

- gwarancje czeSciowego pokrycia kredytu za-
ciagnietego przez kraj czlonkowski IBRD w zagra-
nicznym banku prywatnym na cele zwiazane
z wdrazaniem gospodarczych i spolecznych reform.
Ten rodzaj gwarancji zostal wprowadzony w 1999 r.
ijest rozszerzeniem gwarancji cze$ciowego pokrycia
ryzyka.

Przy wszystkich rodzajach gwarancji IBRD wyma-
ga przedlozenia kontrgwarancji ze strony rzadu kraju,
w ktérym inwestycja bedzie realizowana.

IFC

IFC

A

Banki komercyjne

Spoétka projektowa

Banki komercyjne

Udzialowcy

1) wplaty kapitalu wnoszone przez udzialowcow,

2) porozumienie zawarte z bankami komercyjnymi na temat utworzenia konsorcjum bankowego,

)

)

3) udzielenie kredytu A,

4) udzielenie kredytu B,
)

5) kredyty udzielone przez banki komercyjne.

Zrddto: opracowanie na podstawie P. Benoit: The World Bank Group's Financ

ial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997.
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1) wplaty udzialowcow,

3
IBRD < Kraj macierzysty
5
2 Spolka projektowa
4 1
—>| Banki komercyjne Udzialowcy

2) gwarancja wystawiona przez IBRD jako zabezpieczenie ryzyka politycznego, wynikajacego z planowanego przedsiewzigcia inwestycyjnego,

lub jako zabezpieczenie udzielonego przez bank komercyjny kredytu,

3) kontrgwarancja wystawiona przez rzad kraju, w ktérym realizowana jest inwestycja,

4) kredyt udzielony przez bank komercyjny,

5) umowy zawarte miedzy rzadem a spétka projektowa, dotyczace uzgodnien zwiazanych z kontrgwarancja.

Zrédlo: opracowanie na podstawie P. Benoil: The World Bank Group's Financial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997.

Bank Swiatowy moze takze wystawia¢ gwaran-
cje czeSciowego pokrycia ryzyka dla inwestycji re-
alizowanych wylacznie w krajach IDA, gdy zaklada
sie, ze planowane przedsiewziecie bedzie przynosic¢
przychody z tytutu eksportu, a wiec wplywy w za-
granicznych walutach. Sa to tzw. gwarancje wylacz-
ne (enclave guarantees). IBRD poprzez swoja gwa-
rancje potwierdza, ze kraj inwestujacy bedzie po-
siada¢ odpowiednie zasoby dewizowe do wywiaza-
nia sie ze zobowiazan wynikajacych z kontrgwaran-
cji. Inwestycja zabezpieczona gwarancja wylaczna
zawiera instrumenty zabezpieczajace z odpowied-
nimi narzedziami niwelowania ryzyka, takimi jak
konta powiernicze (escrow accounts) czy rezerwy
na splate zadluzenia, akceptowane przez IBRD
i zmniejszajace ryzyko IBRD z tytulu wystawionej
gwarancji.

Za wystawione gwarancje Bank Swiatowy pobie-
ra prowizje, ktérych wysokos¢ zalezy od oceny ryzy-
ka zwiazanego z dana gwarancja. Prowizja przygoto-
wawcza moze by¢ réwniez pobrana w przypadku po-
wstania dodatkowych kosztéw, zwiazanych z wysta-
wieniem gwarancji.

Gwarancje Migdzynarodowej Korporaciji Finansowej IFC

IFC ma takze mozliwo$¢ wystawiania gwarancji
(w niektérych krajach w formie pilotazowej) na rzecz
prywatnych inwestoréw, z tytutu ryzyka utraty nie-
zaleznoéci projektu (gtéwnie przy projektach infra-
strukturalnych).

Gwarancje Multilateralnej Agencji Gwarancji Inwestycyjnych MIGA

Do zadan MIGA, jako agencji niszowej na globalnym
rynku, naleza:

- zwigkszanie mozliwoéci innych publicznych lub
prywatnych firm ubezpieczajacych od ryzyka politycz-
nego poprzez wspélubezpieczanie lub reasekuracje,

- ubezpieczanie inwestycji w krajach o niedosta-
tecznych lub ograniczonych mozliwosciach ubezpie-
czania z powodu polityki prowadzonej przez panstwo
lub krajowe firmy ubezpieczeniowe,

- $wiadczenie ustug ubezpieczeniowych dla inwe-
storéw, ktérzy nie maja dostepu do innych towarzystw
ubezpieczajacych przed ryzykiem politycznym,

- zapewnianie pokrycia dla inwestoréw réznych
krajéw poprzez wielonarodowe konsorcja i w ten spo-
s6b stwarzanie mozliwosci ubezpieczania kontraktow
i dochodzenia roszczen,

- zapewnianie pokrycia inwestycji na warunkach
nieoferowanych przez inne towarzystwa ubezpiecze-
niowe.

MIGA udziela gwarancji inwestycyjnych chronia-
cych inwestoréw zagranicznych przez ryzykiem nie-
handlowym (np. politycznym) w czlonkowskich kra-
jach rozwijajacych sie (schemat 6). MIGA oferuje diugo-
terminowe (do 15-20 lat) ubezpieczenia przed nastepu-
jacymi rodzajami ryzyka:

- ograniczenie transferu kapitatu,

- wywlaszczenie,

- zerwanie kontraktu,

- wojna i zamieszki zbrojne.
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Schemat 6 Ubezpieczenie MIGA
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MIGA

Y

Banki komercyjne

3 Spotka projektowa

Udzialowcy

1
2
3
4

wplaty kapitatu przez udzialowcow,
gwarancja kredytu wystawiona przez MIGA,
ubezpieczenie przez ryzykiem niehandlowym,
udzielenie kredytu przez bank komercyjny.

Zrddto: opracowanie na podstawie P. Benoit: The World Bank Group's Financial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997.

MIGA moze ubezpiecza¢ nowe inwestycje zagra-
niczne rozpoczete w kraju cztonkowskim, a realizowa-
ne w ktéryms§ z paristw rozwijajacych siel?. Planowane
przedsiewziecia musza by¢ finansowo i ekonomicznie
efektywne, zgodne ze standardami pracy oraz celami
rozwoju kraju macierzystego.

Ubezpieczenia inwestycji zagranicznych dotycza
ubezpieczenia kapitatu, pozyczek podporzadkowanych,
gwarancji pozyczek podporzadkowanych, przy czym
kredyty musza mie¢ co najmniej 3-letni okres wymagal-
noéci. Inne formy inwestowania, takie jak pomoc tech-
niczna, kontrakty o zarzadzanie, franchising i licencje
moga by¢ takze ubezpieczane gwarancjami MIGA.

Popyt na dlugoterminowe gwarancje MIGA przez
ryzykiem politycznym w zakresie niewymienialnosci
waluty, wywlaszczenia, zamieszek wojennych i cywil-
nych gwaltownie wzrasta. Dziatalno$¢ MIGA, poprzez
zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, ulatwia naplyw
kapitatu z krajéw rozwinietych do krajéw rozwijaja-
cych sie.

Pozostata dziatalnosé grupy Banku Swiatowego

Oprocz organizowania niezaleznego finansowania
przez instytucje nalezace do Grupy Banku Swiatowego
systematycznie zwiekszaja sie przypadki wspélnego fi-
nansowania jednej inwestycji w celu zwiekszenia moz-

17 MIGA moze ubezpiecza¢ takze zaangazowanie kredytowe z tytutu inwesty-
cji modernizacyjnych, restrukturyzacji finansowej, prywatyzacji przedsie-
biorstw pafstwowych.

liwosci pokrycia finansowego i zwiekszenia zabezpie-
czenia transakcji poprzez polaczenie korzysci, wynika-
jacych z mozliwosci finansowania w ramach danej in-
stytucji (por. schemat 7).

W trakcie prowadzenia dziatalno$ci finansowej,
zwiazanej z pozyskiwaniem $rodkéw na dziatalnosé
statutowa oraz przeznaczaniem tych srodkéw na finan-
sowanie przedsiewzie¢ rozwojowych w krajach czlon-
kowskich, instytucje Banku Swiatowego odgrywaja
réwnie wazna role, §wiadczac ustugi konsultacyjne, ba-
dawcze i szkoleniowe, administrujac funduszami po-
wierniczymi, zarzadzajac inwestycjami obcymi na zle-
cenie klientow.

Grupa Banku Swiatowego zapewnia techniczna po-
moc krajom cztonkowskim, zar6wno w zwiazku z udzie-
lonymi przez Bank kredytami, pozyczkami i gwarancja-
mi, jak i niezaleznie od operacji finansowych. Popyt na
doradztwo strategiczne, transfer technologii i poszerza-
nie kwalifikacji stale rosnie. Technicznej pomocy udzie-
laja wyznaczeni profesjonalisci, ktérych zadaniem jest
ocena mozliwosci rozwoju krajéw cztonkowskich, anali-
za otoczenia gospodarczego, finansowego, ochrony $ro-
dowiska, pomaganie krajom cztonkowskim w opracowy-
waniu skoordynowanych programéw rozwoju, ocenie
efektywnosci planowanych inwestycji, poprawianiu
technik zarzadzania aktywami i pasywami.

Instytut Banku Swiatowego (World Bank Institute)
organizuje i prowadzi kursy oraz szkolenia w zakresie
rozwoju polityki gospodarczej dla jednostek admini-
stracji samorzadowej i panstwowej, ktérych dziatal-
no$c¢ jest §cisle zwiazana z IBRD.
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Schemat 7. Finansowanie 1 zabezpieczenie przedsiewzigcia inwestycyjnego
w ramach wspdlnego dziatania instytucji nalezqgcych do grupy Banku

Swiatowego
Banki komercyjne
l 4
MIGA IFC BRD |<~—
macierzysty
e e e
l 2
B 8 6 7
Banki komercyjne
5
Spoétka projektowa -
Y Tl

Udzialowcy

1) wplaty kapitatu przez udzialowcow,
2) gwarancja kredytowa wystawiona przez IBRD,

3) kontrgwarancja wystawiona przez rzad kraju, w ktérym inwestycja jest realizowana,

4) porozumienie zawarte z bankami komercyjnymi na temat utworzenia konsorcjum bankowego,

6) kredyt A udzielony przez IFC,
7) kredyt B udzielony przez IFC,
8) udzial kapitalowy IFC,

)
)
)
)
5) kredyt udzielony przez bank komercyjny,
)
)
)
9) ubezpieczenie przedsiewziecia inwestycyjnego przez MIGA.

Zrédlo: opracowanie na podstawie P. Benoit: The World Bank Group's Financial Instruments for Infrastructure. Note 101 January 1997.

IBRD oddzielnie lub wspdlnie z IDA - zarzadza
w imieniu donatoréw funduszami o $cistym przeznacze-
niu. Takie fundusze zostaty tylko powierzone IBRD i nie
wchodza w sktad aktywéw bilansu banku. Obecnie IBRD
zarzadza dwoma funduszami powierniczymi - Trust Fund
dla Kosowa oraz Consultant Trust Funds Program.

W ramach wspélnego finansowania Bank Swiato-
wy zajmuje sie obstuga specjalnych programéw wspie-
rajacych rozwéj gospodarczy. W 2000 r. realizowano
trzy programy wspélnie finansowane: Program Pomocy
dla Afryki (Strategic Partnership with Africa), wspiera-
jacy strategie rozwoju i programy nastawione na
zmniejszanie ub6stwa w biednych, zadluzonych kra-
jach Afryki; Fundusz Rozwoju Spolecznego Japonii
(The Japan Social Development Fund), realizowany
wspélnie z rzadem japonskim w ramach pomocy

w przezwyciezaniu konsekwencji gospodarczego i fi-
nansowego kryzysu w Japonii, oraz Wspélny Program
Bank - Holandia (The Bank - Netherlands Partnership
Program), realizowany ze wspoélnych $rodkéw rzadu
holenderskiego i Banku Swiatowego w celu finansowa-
nia globalnych i regionalnych inicjatyw spotecznych
(np. zmniejszenie ubdstwa, opieka spoteczna, polityka
publiczna, prawa kobiet).

Oproécz udzielania kredytéw inwestycyjnych oraz
przeprowadzania wlasnych inwestycji kapitalowych
IFC, podobnie jak IBRD i IDA, prowadzi coraz szersza
dzialalnos¢ w dziedzinie private placement i underwriting
emisji papier6w warto$ciowych, zarzadzania ryzykiem
- oferujac instrumenty pochodne, ustugi doradztwa fi-
nansowego (np. w zakresie systemu ubezpieczeniowe-
go i emerytalnego, drobnej przedsigebiorczosci, rozwoju
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Tabela 5 MozliwosSci zastosowania imstrumentow pochodnych do kredytow
oferowanych przez Grupe Banku Swiatowego

Swapy stop
procentowych
Kredyty wielowalutowe CPL
Kredyty jednowalutowe
o zmiennej stopie oprocentowania .
Kredyty jednowalutowe ze stala marza o

Caps i collars

Swapy walutowe Swapy towarowe

. Oferowane
w indywidualnych

przypadkach

Zrédto: IBRD Hedging Products 1999.

rynku obligacji na rynkach lokalnych), doradztwa pry-
watyzacyjnego i dotyczacego inwestycji zagranicznych.

MIGA wprowadzila ostatnio nowe ustugi dla
klientéw z krajéw czlonkowskich rozwijajacych sie
i bedacych w okresie transformacji - w trzech podsta-
wowych dziedzinach:

- rozwijanie i powiekszanie umiejetnosci, wiedzy
i narzedzi dostepnych dla posrednikéw inwestycyj-
nych poprzez szkolenie w technikach marketingu i za-
rzadzania,

- przekazywanie informacji o mozliwoéciach inwe-
stowania, warunkach prowadzenia dziatalnoéci i part-
nerach handlowych poprzez sie¢ internetowa IPAnet
i Privatization Link,

- promowanie zagranicznych inwestycji poprzez or-
ganizowanie konferencji tematycznych lub sektorowych
dla zagranicznych inwestoréw, rzadéw i sponsoréw.

Klienci, korzystajacy z kredytow Banku Swiatowe-
go i IFC, maja takze mozliwo$¢ zabezpieczenia sie przed
ryzykiem wynikajacym z zaangazowania kredytowego.
Ma to szczegblne znaczenie z uwagi na dlugotermino-
we transakcje zawierane z Bankiem. Bank oferuje trans-

akcje zabezpieczajace (hedging) z tytulu konwersji wa-
lut i konwersji stép procentowych (por. tabela 5).

Poprzez realizacje specjalnych programéw IFC tak-
ze systematycznie rozszerza zakres swojego dzialania.
W ramach programu Technical Assistance Trust Funds
Programme (TAFT) prowadzone sa feasibility i pre-
feasibility studies, praca nad identyfikacja inwestycji,
wzmacnianiem otoczenia sprzyjajacego rozwojowi pry-
watnej przedsiebiorczosci, procesami prywatyzacji.
Korporacja zajmuje sie réwniez realizacja specjalnych
programoéw, takich jak Program Pomocy Technicznej
(IFC Donor-Supported Technical Assistance Program)
oraz Program Inwestycji w zakresie Ochrony Srodowi-
ska (The Environment Project Programme).

Wraz z rozwojem miedzynarodowych rynkéw fi-
nansowych zakres ustug finansowych $wiadczonych
w ramach Grupy Banku Swiatowego réwniez sie zmie-
nia. Obok udzielania kredytéw i pozyczek przeznaczo-
nych na finansowanie przedsiewzie¢ rozwojowych, wy-
stawiania gwarancji kredytowych, nabywania akcji
i udzial6w coraz wieksza role odgrywaja ustugi paraban-
kowe i niebankowe, §wiadczone przez instytucje BS.
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Kontrola wewnetrzna w banku
w Swietle miedzynarodowych

standardoéw

Piotr Marek Balcerzak, Remigiusz Witold Kaszubski

Wstep

Kontrola wewnetrzna to proces, ktérego celem jest osiagnie-
cie maksymalnej efektywnosci i wydajnosci operacii,
wysokiej wiarygodnosci sprawozdan finansowych,
sporzadzanych zgodnie z obowiazujacymi aktami
prawnymi. Kontrola wewnetrzna powinna by¢ sprawo-
wana na wszystkich szczeblach, poczawszy od rady
nadzorczej, poprzez zarzad, a skoficzywszy na pracow-
nikach; powinna obejmowa¢ wszystkie obszary dziatal-
noéci. Tak wiec kontrola wewnetrzna dostarcza rzetel-
nych informacji o stopniu realizacji zadan, wyznaczo-
nych w procesie planowania, jak réwniez udziela od-
powiedzi na pytanie, czy ich realizacja zgodna jest
z obowiazujacym prawem. Oznacza to, ze kontrola we-
wnetrzna stanowi istotny element w procesie zarzadza-
nia kazda firma, bez wzgledu na to, czy jest to firma
produkcyjna, ustugowa, handlowa czy bank.

Nalezy podkresli¢, ze w Polsce nie ma przyjetej
jednolitej definicji kontroli wewnetrznej i na ten temat
tocza sie dyskusje. Pojecie kontroli wewnetrznej czesto
dzieli sie ze wzgledu na jej znaczenie w ramach funk-
cjonowania przedsiebiorcy czy instytucji. Jest to po-
dzial zwigzany z przedmiotowoscia i podmiotowoscia,
czyli na kontrole funkcjonalna i instytucjonalna. Funk-
cjonalna oznacza zbiér zasad, procedur i sposobéw wy-
konywania okre$lonych czynnoéci, natomiast instytu-
cjonalna jest zwiazana z wyodrebnieniem organizacyj-
nym jednostki, ktéra zajmuje sie monitorowaniem
(kontrola).

Niezaleznie od definicji i jej podzialéw, nalezy
podkresli¢, ze w gospodarce wolnorynkowe;j tylko pod-
mioty, ktére sprostaja konkurencji, moga liczy¢ na
przetrwanie. Konkurencja prowadzi do redukcji kosz-
tow i zwiekszenia ryzyka operacyjnego. To z kolei wy-
musza na instytucjach pafstwowych, uprawnionych
do sprawowania nadzoru nad ich dziatalnoscia, oraz na
organach banku wzmozenie dziatan nadzorczych i kon-
trolnych. Oznacza to, ze wraz z ewolucja bankéw mu-
sza ewoluowaé dzialania nadzorcze, kontrolne, ich za-
kres oraz technika.

Z tych wlasnie wzgledéw wprowadzono obowia-
zek funkcjonowania kontroli wewnetrznej w bankach.
Obowiazek ten wprowadzily przepisy ustawy - Prawo
bankowe (dalej: Prawo bankowe)l. Artykul 9 Prawa
bankowego stanowi, ze: ,,w banku dziata kontrola we-
wnetrzna, ktéra sprawdza legalnos¢ i prawidlowosé
dziatalnosci prowadzonej przez bank oraz prawidio-
wos¢ i rzetelnosé skladanych sprawozdan i informa-
cji”. Przepis ten nie okresla zasad sprawowania kontro-
li wewnetrznej, sposobéw informowania organéw ban-
ku o wynikach przeprowadzonych kontroli, sposobu jej
organizacji ani zasad jej funkcjonowania. Definiujac
jednak poszczegélne wyrazenia zawarte w tym przepi-
sie (legalnos¢, prawidlowos¢ oraz rzetelnos¢), mozna
stwierdzi¢, ze okreslaja dziatania wykonywane w ra-
mach kontroli wewnetrzne;j.

1 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. nr 140, poz. 939 z
pozn. zm.) art. 9 i 10.
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Przepis ten stanowi niezbedne minimum, zobo-
wiazujace banki do whbudowania w infrastrukture orga-
nizacyjna jednostek kontroli wewnetrznej. Dlatego tez
juz na etapie licencjonowania ustawodawca nakazal
wnioskodawcom okreslenie zasad sprawowania kon-
troli wewnetrznej2, co potwierdza teze, ze system kon-
troli wewnetrznej jest integralna czescia struktury orga-
nizacyjnej i funkcjonalnej banku.

Banki sa instytucjami zaufania publicznego. Pro-
wadza dziatalnoéé¢ dzieki pieniadzom zdeponowanym
przez klientéw, angazujac je w operacje aktywne. Bio-
rac pod uwage te ceche bankowosci, nalezy podkreslié,
ze efektywna kontrola wewnetrzna moze skutecznie
eliminowaé¢ ryzykowne dziatania banku, ktére prowa-
dzilyby do utraty wiarygodnosci ze strony klientow.

Cho¢ standardy kontroli wewnetrznej, ktérym po-
$wiecono niniejszy artykul, nie sa obowiazujacym
w Polsce prawem, to jednak - zwazywszy na aspiracje
Polski zwiazane ze wstapieniem do Unii Europejskiej -
koniecznoécia jest jak najszybsze ich wprowadzenie.
Stanowia one wypadkowa najlepszych praktyk i do-
$wiadczen w tym zakresie. Standardy zostaly opraco-
wane i wydane przez The Institute of Internal Auditors
Inc. przy udziale wybitnych praktykéw i teoretykéw
z zakresu audytu wewnetrznego oraz instytucji rzado-
wych i pozarzadowych. Standardy zostaly réwniez
przettumaczenia na jezyk polski. Cytowane w artykule
szczegdtowe standardy pochodza z dwéch ttumaczen
,Standards for the Professional Practice of Internal Au-
diting”. Pierwszego dokonat Polski Instytut Kontroli
Wewnetrznej SA3 pod kierunkiem Edmunda J. Saun-
dersa, drugiego Zwiazek Bankéw Polskich i Polski In-
stytut Audytor6w Wewnetrznych#. Obie pozycje zna-
czaco wplywaja na srodowisko kontroleréw wewnetrz-
nych, poniewaz zawieraja wzorce zaczerpniete z kra-
jow wysoko rozwinietych gospodarczo; zostalty takze
wzbogacone o doswiadczenia i praktyke autoréw obu
publikacji. Dzieki stworzeniu swoistego kanonu, jakim
sa niniejsze standardy, zawdd audytora wewnetrznego
doczekat sie naleznego mu szacunku i prestizu poprzez
u$wiadamianie pozycji i znaczenia kontroli wewnetrz-
nej w prawidlowym funkcjonowaniu kazdego podmio-
tu gospodarczego.

Préba wprowadzenia w sektorze bankowym szero-
ko rozumianych standardéw dotyczacych kontroli we-
wnetrznej jest rekomendacja Komisji Nadzoru Banko-
wego, poprzez ktéra nadzér bankowy oddziatuje na
banki.

Ryzyko bankowe jest nieodlacznym elementem
dziatalnosci bankéw, a spojrzenie na zjawisko ryzyka

2 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. nr 140, poz. 939
z p6zn. zm.) art. 31 ust. 3 pkt. 4.

3 Standardy i wytyczne profesjonalnego funkcjonowania kontroli
wewnetrznej. Warszawa 1999 Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej SA.

4 Standardy profesjonalnej praktyki audytu wewnetrznego. Warszawa 1998
Zwiazek Bankow Polskich i Polski Instytut Audytu Wewnetrznego.

i jego ocena z nadzorczego punktu widzenia staje sie
cenna wskazowka dla bankéw. Wprawdzie wszystkie
rekomendacje wydawane przez Komisje Nadzoru Ban-
kowego (KNB) maja charakter fakultatywny, jednak do-
tychczasowa praktyka potwierdza potrzebe ich tworze-
nia, wskazujac bankom granice bezpiecznego dziatania.
KNB - uwzgledniajac charakter rekomendacji, range
kontroli wewnetrznej oraz jej konstrukcje w przepisach
Prawa bankowego - uchwalita 1 grudnia 1999 r. przygo-
towana przez Generalny Inspektorat Nadzoru Banko-
wego ,,Rekomendacje H dotyczaca kontroli wewnetrz-
nej w banku”.

Rekomendacja ta zostala opracowana na podsta-
wie dokumentéw Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru
Bankowego oraz miedzynarodowych standardéw opu-
blikowanych przez: The Institute of Internal Auditors
Inc., Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway
Commission and Information Systems Audit & Control
Foundation.

Miedzynarodowe standardy profesjonalnego funk-
cjonowania kontroli wewnetrznej, opublikowane przez
The Institute of Internal Auditors Inc., moga by¢ stoso-
wane przez kazdego przedsiebiorce. Jednakze ze wzgle-
du na specyfike dziatalnosci bankéw w artykule tym
zostata uwzgledniona ta odmiennosé.

Standardy obejmuja 5 nastepujacych ptaszczyzn
merytorycznych:

1. Niezaleznos¢

2. Profesjonalizm

3. Zakres przedmiotowy dziatan audytu wewnetrznego

4. Procedury

5. Zarzadzanie Departamentem Audytu Wewnetrznego

Kazda z tych ptaszczyzn wymaga odrebnego
omoéwienia.

Niezaleznos¢

Niezalezno$¢ nalezy rozpatrywa¢ w dwdch aspektach:

1) niezaleznoé$ci kontroleréw,

2) niezaleznosci jednostki organizacyjnej banku.

Niezalezno§¢ Departamentu Kontroli Wewnetrz-
nej, Audytu Wewnetrznego czy Rewizji wptywa bezpo-
srednio na niezaleznoé¢ kontroleréw wewnetrznych,
audytoréw wewnetrznych, czy rewidentéw. Jednakze
wyrazne rozgraniczenie tych dwoéch aspektéw nieza-
leznosci jest bardzo istotne dla prawidlowego funkcjo-
nowania systemu kontroli wewnetrznej.

Kontrolerzy wewnetrzni nie powinni by¢ w zaden
spos6b powiazani z dziatalnoScia operacyjna, ktdra sta-
nowi przedmiot kontroli. Tak pojmowana niezalezno§é
gwarantuje pracownikom Departamentu Kontroli We-
wnetrznej wykonywanie czynnosci kontrolnych bez
skrepowania, a ocena przez nich przedstawiona bedzie
w pelni obiektywna i pozbawiona tendencyjnych osa-



doéw i bezstronna. Niezalezno$¢ Departamentu Audytu
Wewnetrznego mozna osiagnaé¢ poprzez nadanie mu
wysokiego statusu, ktéry umozliwi jego pracownikom
wykonywanie zadan kontrolnych we wiasciwy sposéb.
Swiadomoéé zarzadu oraz rady nadzorczej banku, jaka
role odgrywa Departament Audytu Wewnetrznego
(DAW) w funkcjonowaniu banku, oraz wsparcie go
przez te organy gwarantuja audytorom wewnetrznym
wiasciwa wspélprace z kontrolowanymi oraz bezpro-
blemowe i sprawne wykonywanie czynnoéci kontrol-
nych.

Swiadomosé ta nie powinna ograniczaé sie jedynie
do wiladz banku. Powinna by¢ elementem lege artis
pracy wszystkich pracownikéw banku, poniewaz
w znacznej mierze od nich zalezy, na ile kontrole beda
efektywne i usprawnia zarzadzanie bankiem. Niestety,
do dzisiaj istnieje stereotyp wsréd pracownikéw ban-
kéw, iz celem rewidentéw czy kontroleréw wewnetrz-
nych jest znalezienie nieprawidlowosci. Dlatego gléw-
nie od zarzadu i rady nadzorczej banku zalezy budowa-
nie korzystnego klimatu wokét DAW, dzieki czemu
kontrolowani zrozumieja, ze audytorzy wewnetrzni
»graja z nimi w jednej druzynie” i sa po to, aby uspraw-
ni¢ ich prace.

Niezaleznos¢ DAW zalezy gléwnie od usytuowa-
nia go w strukturze organizacyjnej banku. Kierownic-
two DAW powinno odpowiadaé przed organem banku,
ktéry ma uprawnienia do skutecznego promowania
niezaleznoéci DAW i jednoczesnie moze zagwaranto-
wac objecie audytem wszystkich obszaréw dziatalnosci
banku. Standardy wskazuja na koniecznos$¢ prawidto-
wego osadzenia DAW w strukturze organizacyjnej ban-
ku. Dzieki temu sprawozdania sporzadzane przez DAW
zyskaja wysoka range, a zalecenia pokontrolne spotka-
ja sie ze zrozumieniem ze strony kontrolowanych. Pod-
jete wskutek tego dziatania wyeliminuja nieprawidto-
wosci stwierdzone w trakcie audytu.

Kierownictwo DAW powinno mie¢ nieograniczo-
na mozliwo$é regularnego kontaktowania sie z rada
nadzorcza banku, co skutkowa¢ bedzie wzrostem nie-
zaleznoSci DAW oraz stalym, dwustronnym przepty-
wem informacji miedzy nimi na tematy, ktére sa przed-
miotem zainteresowania obu stron. O regularnym kon-
takcie kierownictwa DAW z rada nadzorcza banku mo-
zemy mowi¢ woéwczas, gdy dyrektor DAW uczestniczy
w posiedzeniach rady, ktérych tematem jest nadzér ra-
dy nad funkcjonujacym w banku audytem wewnetrz-
nym, sporzadzana przez bank sprawozdawczoscia fi-
nansowa oraz dziatalnodcia innych organéw i jedno-
stek organizacyjnych banku. Ponadto, uczestnictwo
kierownictwa DAW w posiedzeniach rady nadzorczej
daje dyrektorowi DAW sposobno$é¢ przedstawiania pi-

6 »Rzeczpospolita” nr 144, 21-22 czerwca 2000 r.
7 A. Lowe, J. Kuusisto: The institutional stature of the retail bank: the neglec-
ted asset. ,International Journal of Bank Marketing” nr 17/4/1999, s. 173.
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semnych lub ustnych sprawozdan z biezacej dziatalno-
Sci oraz prezentacji i wymiany informacji dotyczacych
planéw jego departamentu. Rada nadzorcza banku po-
winna zarezerwowaé przynajmniej jedno posiedzenie
w roku, ktére poswiecone bedzie dziatalnosci Departa-
mentu Audytu Wewnetrznego.

Szczegélowy standard nr 110.01.05% stanowi, ze:
"dyrektor DAW powinien corocznie przedktadac¢ zarza-
dowi do zatwierdzenia, a radzie nadzorczej banku
w celach informacyjnych, streszczenie harmonogramu
prac audytorskich departamentu, plan obsady perso-
nalnej oraz plan budzetu ...” Standard nr 110.01.03 mé-
wi, ze: ,,stopien niezaleznosci wzrasta, jesli rada jedno-
mys$lnie akceptuje mianowanie lub odwotanie dyrekto-
ra Departamentu Kontroli Wewnetrznej”$. Zapisy te ja-
sno wskazuja na wzajemne zaleznosci DAW od zarzadu
i rady nadzorczej banku, co z kolei wskazuje umiejsco-
wienie DAW w strukturze organizacyjnej banku. Inter-
pretujac standard 110.01.05, mozna stwierdzié¢, ze De-
partament Audytu Wewnetrznego bezposrednio podle-
ga zarzadowi banku, poniewaz przedkiada temu orga-
nowi do zatwierdzenia plan dziatalnosci DAW, ktéry
zawiera harmonogram zadan oraz okreslenie sktadu
osobowego i potrzeb finansowych niezbednych do re-
alizacji wyznaczonych zadan. Standard 110.01.03 prze-
widuje natomiast, ze decyzje strategiczne dotyczace
DAW, w tym mianowanie i odwotanie dyrektora DAW,
musza by¢ zatwierdzane przez rade nadzorcza. Ozna-
cza to, ze decyzje te podejmowane sa przez zarzad ban-
ku, ale wymagaja akceptacji rady. Wprowadzenie takie-
go mechanizmu umozliwia - w przypadku konfliktu
lub préb wywierania nacisku na kierownictwo DAW
przez czlonkéw zarzadu - odwotanie do rady nadzor-
czej jako organu wyzszego szczebla.

Wszystkie zmiany w planie dziatalno$ci DAW mu-
sza by¢ zatwierdzone przez zarzad i przekazane do wia-
domosci radzie. Plan dziatalnoéci - oprécz harmonogra-
mu zadan, skladu osobowego i okreslenie srodkéw fi-
nansowych niezbednych do realizacji wyznaczonych
zadan - zawiera réwniez ograniczenia, ktére uniemozli-
wiaja realizacje wszystkich zadan natozonych na DAW
wraz z podaniem ich potencjalnych skutkéw. Ograni-
czenia moga odnosi¢ sie miedzy innymi do:

1) zakresu zadan, ujetych w regulaminie organiza-
cyjnym banku,

2) dostepu DAW do archiwum, personelu i wypo-
sazenia, ktére maja zwiazek z wykonywaniem czynno-
sci kontrolnych,

3) zatwierdzonego harmonogramu zadan kontrolnych,

4) realizacji koniecznych procedur kontrolnych,

5) sktadu osobowego i potrzeb finansowych, okre-

5 Standardy profesjonalnej praktyki audytu wewnetrznego. Warszawa 1998
Zwiazek Bankow Polskich, Polski Instytut Audytoréw Wewnetrznych, s. 10.
6 Standardy i wytyczne profesjonalnego funkcjonowania kontroli wewnetrz-
nej. Warszawa 1999 Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej SA, s. 10.
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§lonych w zatwierdzonym wcze$niej planie dziatalno-
sci DAW.

Standard 110.01.05c stanowi, ze dyrektor Departa-
mentu Audytu Wewnetrznego podejmuje decyzje o po-
informowaniu rady nadzorczej o ograniczeniach usta-
lonego zakresu zadan. Przedstawienie radzie nadzor-
czej banku powyzszych ograniczefn moze by¢ koniecz-
ne szczegb6lnie wtedy, gdy zmienia sie sklad rady, za-
rzadu lub wystapily inne istotne zmiany organizacyjne
banku. Jest to istotne ze wzgledu na fakt, ze ogranicze-
nia przedstawione radzie i zarzadowi wskazuja na bie-
zace uwarunkowania, od ktérych uzalezniona jest reali-
zacja zadan wyszczeg6lnionych w uprzednio zatwier-
dzonym planie dziatalnosci DAW.

Raz w roku lub czesciej, jesli jest taka potrzeba, dy-
rektor DAW przedklada radzie i zarzadowi sprawozda-
nie z realizacji planu dziatalno$ci. Powinno ono zawie-
ra¢ istotne ustalenia oraz zalecenia wydane przez De-
partament Audytu Wewnetrznego i skierowane do jed-
nostek organizacyjnych banku poddanych kontroli. Po-
nadto, dyrektor DAW powinien informowac oba organy
banku o istotnych odchyleniach od zatwierdzonego
planu dziatalnosci DAW, podajac przyczyny ich po-
wstania. Z tego wzgledu tak wazna jest aktualizacja
planu dziatalnosci DAW w przypadku powstania ogra-
niczen, o ktérych wspomniano. Istotne odchylenia, wy-
magajace wyjaénienn moga by¢ spowodowane:

1) zmianami organizacyjnymi i zmianami w sktla-
dzie zarzadu banku,

2) uwarunkowaniami ekonomicznymi,

3) wymogami prawnymi i regulacyjnymi,

4) zmianami kadrowymi w DAW,

5) wnioskami zarzadu banku,

6) rozszerzeniem lub ograniczeniem zakresu czyn-
nosci kontrolnych przez kierownictwo DAW.

Istotne ustalenia sq to uwarunkowania, ktére - zda-
niem kierownictwa DAW - moglyby mie¢ negatywny
wplyw na prawidtowe funkcjonowanie banku. Ustale-
nia te moga dotyczy¢ sytuacji zwiazanych z nieprawi-
dlowosciami, niezgodnymi z prawem czynami, bieda-
mi, nieefektywnoscia, marnotrawstwem, niska wydaj-
noscia lub jej catkowitym brakiem, konfliktami intere-
s6w i stabosciami w zakresie kontroli nad organizacja.
Dyrektor DAW wraz z zarzadem banku analizuje usta-
lenia, a nastepnie przedstawia je radzie nadzorczej. Na-
lezy przy tym pamietaé, ze organem banku odpowie-
dzialnym za podjecie stosownych dziatan, majacych na
celu usuniecie przyczyn powstalych nieprawidiowo-
§ci, jest zarzad banku. Moze on przyja¢ na siebie odpo-
wiedzialno$¢ za ewentualne skutki nieusuniecia przy-
czyn nieprawidtowosci. W szczegdlnosci dotyczy to sy-
tuacji, gdy dzialania podjete przez zarzad, dotyczace
usuniecia stwierdzonej nieprawidlowosci, zwiazane
byly z nadmiernymi kosztami lub innymi istotnymi
wzgledami. Zar6wno w przypadku podjecia przez za-

rzad stosownych krokéw, zmierzajacych do wyelimi-
nowania nieprawidtowosci, jak i w razie odstapienia
od ich usuniecia zarzad banku zobowiazany jest poin-
formowac¢ o tym rade nadzorcza banku. W przypadku
zmiany w skladzie rady lub zarzadu banku, zmian or-
ganizacyjnych w banku lub innych istotnych zdarzen
kierownictwo DAW moze podja¢ decyzje o przedsta-
wieniu radzie raportu - w sytuacji kiedy zarzad i rada
przyjety na siebie ryzyko zwiazane z tolerowaniem
istotnych ustalen przedstawionych we wczesniejszym
sprawozdaniu DAW.

Pracownicy Departamentu Audytu Wewnetrznego
powinni by¢ obdarzeni cechami charakteru, dzieki ktd-
rym wyniki kontroli wiernie odzwierciedlatyby sytuacje
panujaca w kontrolowanej jednostce organizacyjnej ban-
ku. Jedna z takich cech jest obiektywizm. Kazdy z audyto-
réw wewnetrznych przy wykonywaniu czynnosci kontro-
Inych powinien sie kierowa¢ obiektywizmem. Standardy
definiuja obiektywizm jako niezalezne nastawienie audy-
tora wewnetrznego, ktérym winien sie kierowa¢ w trakcie
przeprowadzania audytu. Oznacza to, ze audytorzy nie
powinni formutowaé¢ wtasnych osadéw dotyczacych kon-
troli na podstawie opinii wygtaszanych przez inne osoby.
Dzieki zachowaniu obiektywizmu mozna polega¢ na wy-
nikach ich pracy, poniewaz jest to bezstronna i rzetelna
ocena skontrolowanego obszaru dziatalnoéci banku. Taka
ocene ich dziatalnosci nalezy przyja¢ w przypadku, gdy
audytorzy nie zdecydowali sie na istotne kompromisy,
ktére mogtyby obnizy¢ jakos¢ §wiadczonej przez nich pra-
cy. Cho¢ podczas przeprowadzania audytu kontrolerzy
narazeni sa na réznego rodzaju naciski, to jednak niedo-
puszczalna jest sytuacja, kiedy nie moga w obiektywny
sposéb sformutowaé¢ poczynionych ustalen. Dlatego tak
wazne jest nadanie wtasciwej rangi DAW, co pozwoli za-
mortyzowaé naciski wywierane na pracownikéw tego de-
partamentu. Istotna kwestia jest takze wiasciwy dobér pra-
cownikéw do realizacji wyznaczonych zadan, co pozwala
na unikniecie potencjalnych lub istniejacych konfliktéw
interes6w oraz tendencyjnosci. Wazna role odgrywa tu ka-
dra kierownicza $redniego szczebla w DAW, ktéra okreso-
wo powinna informowa¢ dyrektora DAW o takich przy-
padkach. Oczywiécie, sami audytorzy wewnetrzni réw-
niez powinni informowaé¢ kierownictwo DAW o wszel-
kich sytuacjach, w ktérych mégtby wystapic¢ konflikt inte-
res6w lub tendencyjnosé, co umozliwi dyrektorowi DAW
- poprzez zmiane zakresu obowiazkéw - ich wyelimino-
wanie. Optymalnym rozwiazaniem jest mozliwos¢ okre-
sowej zmiany obowiazkéw audytoréw. Nalezy przy tym
mie¢ na uwadze generalng zasade, ze kontrolujacy nie
moga kontrolowa¢ czynnoéci, ktére uprzednio sami wy-
konywali, a jesli wystapi taka sytuacja, to nie wczeéniej
niz po uptywie ustalonego w wewnetrznych procedurach
diugiego okresu. Ponadto, kontrolerzy nie powinni odpo-
wiada¢ za zaden z obszaréw dziatalnosci banku. Jesli
natomiast kierownictwo DAW skieruje audytora do re-



alizacji zadan niezwiazanych z audytem, to przyjmuje
sie, ze pracownik ten nie funkcjonuje jako audytor i nie
powinien w krétkim czasie prowadzi¢ audytu obszaru
dziatalnosci, ktérym wczesniej sie zajmowal. Taka zasa-
da wynika z radykalnego spadku obiektywizmu audy-
tor6w w zakresie kontroli wcze$niej ich dziatalnosci.

Profesjonalizm

Kontrole przeprowadzane przez pracownikéw Departa-
mentu Audytu Wewnetrznego powinny odznaczaé sie
wysokim profesjonalizmem i staranno$cia zawodowa.
Za profesjonalne wykonywanie czynnosci kontrolnych
odpowiada zaréwno kierownictwo DAW, jak i kazdy
audytor. Do kazdego audytu dyrektor DAW powinien
przydziela¢ pracownikéw, ktérzy odznaczaja sie nie-
zbedna wiedza, umiejetnosciami oraz biegla znajomo-
Scia zagadnien z obszaru poddanego kontroli.

Za wtasciwy dobér pracownikéw odpowiada dyrek-
tor DAW. Powinien on ustali¢ kryteria - wyksztatcenie
i dodwiadczenie - wedtug ktérych obsadzane beda stano-
wiska i ktére beda uwzgledniaty zakres zadan i odpowie-
dzialnosci na kazdym ze stanowisk. Optymalnym rozwia-
zaniem jest sytuacja, gdy kierownictwo DAW przyjmujac
nowego pracownika jest pewne, ze ma on pozadane wy-
ksztatcenie i wiedze fachowa. Obecnie tatwiej zyskac¢ taka
pewnosé, poniewaz przyszly pracodawca ma mozliwosé
zapoznania sie z zyciorysem oraz referencjami od po-
przednich pracodawcéw. Pewnoscé ta jest wieksza jesli re-
ferencje pochodza od pracodawcéw, znanych w srodowi-
sku bankowym oraz poparte sa wiedza fachowa, ktdra
mozna sprawdzi¢ podczas rozmowy kwalifikacyjnej.

Departament Audytu Wewnetrznego, pojmowany
jako zespét ludzi, powinien posiada¢ lub zdoby¢ wie-
dze, umiejetnosci i biegla znajomos¢ zagadnien ze
wszystkich obszaréw dzialalnosci banku. Jest to nie-
zbedne, poniewaz dzialalno§¢ DAW - jak juz wspo-
mnielimy - musi obejmowaé swoim dzialaniem
wszystkie obszary funkcjonowania banku.

Oczywiscie, moze zdarzy¢ sie sytuacja, ze Departa-
ment Audytu Wewnetrznego zmuszony bedzie zwrécic
sie o pomoc do konsultantéw z zewnatrz. Przewidziano
to w szczegélowym standardzie nr 220.02, ktéry stanowi,
ze: ,Departament Kontroli Wewnetrznej powinien dys-
ponowac personelem lub korzysta¢ z konsultantéw po-
siadajacych kwalifikacje w takich dyscyplinach, jak: ra-
chunkowos¢, ekonomia, finanse, statystyka, elektronicz-
ne przetwarzanie danych, specjalnosci techniczne, po-
datki i prawo, w zakresie potrzebnym do wypelnienia
obowiazkéw w zakresie kontroli. Jednakze poszczegélni
pracownicy departamentu nie musza posiadaé¢ kwalifi-
kacji we wszystkich tych dyscyplinach”?.

7 Standardy i wytyczne profesjonalnego funkcjonowania kontroli wewnetrz-
nej. Warszawa 1999 Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej SA, s. 15.
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Dyrektor Departamentu Audytu Wewnetrznego
odpowiada za realizacje zadan powierzonych jego jed-
nostce organizacyjnej, poniewaz - jak juz wspomniano
- raz w roku (lub czesciej, jedli wymaga tego sytuacja)
powinien przedstawié¢ zarzadowi i radzie nadzorczej
banku sprawozdanie z dziatalnosci jego jednostki. Od-
powiedzialno$¢ ta dotyczy nie tylko zadan zrealizowa-
nych przez DAW, ale réwniez zadan wykonanych
przez konsultantéw z zewnatrz na zlecenie DAW. Aby
upewni¢ sie, ze zadania powierzone DAW sa realizo-
wane wlasciwie, kierownictwo DAW zobowiazane jest
do sprawowania nadzoru nad wykonaniem poszczeg6l-
nych zadan. Nadzorowanie wg standardéw - jest proce-
sem rozpoczynajacym sie faza planowania, ktérej efek-
tem jest plan dzialalnosci, a koiczacym sie zakoncze-
niem czynnosci kontrolnych. Proces nadzorowania
przez kierownictwo DAW powinien by¢ udokumento-
wany, a dokumenty te powinny by¢ archiwizowane.
Natezenie nadzoru powinno zaleze¢ od fachowosci
personelu i trudnosci w realizacji zadan.

Audytorzy wewnetrzni oprécz przestrzegania
przepiséw i aktéw prawnych, wewnetrznych procedur,
standardéw i technik wykorzystywanych przy przepro-
wadzaniu audytu powinni sie réwniez kierowa¢ Ko-
deksem Etyki opracowanym przez The Institute of In-
ternal Auditors. Przedstawia on zasady postepowania
i wskazuje podstawy do ich egzekwowania. Kodeks
wprowadza wymég stosowania przez kontrolujacych
wysokich standardéw uczciwosci, obiektywizmu, sta-
rannosci i lojalnosci.

Audytorzy wewnetrzni powinni posiadaé nastepu-
jace umiejetnosci i wiedze:

1) biegtos¢ w stosowaniu standardéw, procedur
i technik audytorskich, przy czym biegtos¢ w swietle
niniejszych standardéw oznacza ,,umiejetnosc¢ stosowa-
nia wiedzy w mogacych pojawi¢ sie sytuacjach oraz po-
dejmowanie odpowiednich dzialan, bez czestego od-
wolywania sie do pomocy technicznej i zaplecza ba-
dawczego”8;

2) w przypadku audytoréw zajmujacych sie bada-
niem zapiséw ksiegowych i sprawozdan finansowych
wymagana jest biegla znajomo§¢ zasad rachunkowosci
i technik ksiegowych;

3) znajomo$¢ zasad zarzadzania jest nieodzowna
w przypadku przeprowadzania audytu, ktérego celem
jest zbadanie procesu zarzadzania bankiem;

4) znajomo$¢ podstawowych zagadnien z zakresu:
rachunkowosci, ekonomii, prawa handlowego, podat-
kéw, finanséw, metod ilo§ciowych oraz skomputeryzo-
wanych systeméw przetwarzania danych.

Audytorzy wewnetrzni powinni ponadto charakte-
ryzowac sie umiejetnoscia komunikowania sie i dobra

znajomoscia relacji miedzyludzkich. Prawidiowe

uksztaltowanie stosunkéw interpersonalnych przez au-

8 Tamze, s. 17 standard 250.01.01
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dytoré6w wewnetrznych z pracownikami kontrolowanej
jednostki, ma wymierny wplyw na efektywnos¢ prze-
prowadzanego audytu. Wlasciwe relacje w duzej mie-
rze zaleza od znajomosci ludzkiej psychiki, ale znajo-
mo$¢ ta musi by¢ poparta umiejetnoécia komunikowa-
nia sie, a wiec umiejetnoécia formutowania i przekazy-
wania swoich mysli, zar6wno w mowie, jak i w piSmie.
Dzieki umiejetnosci komunikowania sie audytorzy we-
wnetrzni w efektywny sposéb moga przekazywac infor-
macje m.in. na temat nadrzednych celéw kontroli,
ocen, wnioskow i zalecen.

Dynamiczny rozwdj sektora bankowego wymusza
na audytorach wewnetrznych koniecznos¢ statego pod-
noszenia kwalifikacji. Jest to mozliwe poprzez czlonko-
stwo w stowarzyszeniach zawodowych, uczestnictwo
w konferencjach i seminariach, kursach uniwersytec-
kich i przedsiewzieciach badawczych. Mozliwosé¢ pod-
noszenia kwalifikacji i umiejetnosci w znacznej mierze
zalezy od $wiadomosci kierownictwa samego DAW
oraz wtadz banku®.

Standard szczegétowy nr 280 stanowi, ze audyto-
rzy wewnetrzni powinni wykazywac sie nalezyta zawo-
dowa staranno$cia przy wykonywaniu czynnosci kon-
trolnych. Oznacza to, ze oczekuje sie od nich ostrozno-
sci 1 umiejetnosci w sytuacjach takich samych lub po-
dobnych do siebie. Staranno$¢ zawodowa powinna by¢
adekwatna do stopnia trudnosci przeprowadzanej kon-
troli. Staranno$¢ zawodowa ma bezposredni wplyw na
rezultaty przeprowadzanych kontroli, poniewaz dzieki
niej wzrasta mozliwo$¢ wykrycia przestepstw, przypad-
kow $wiadomego tamania prawa i procedur wewnetrz-
nych, naduzy¢, bledéw, nieefektywnosci i sprzecznosci
intereséw. Ponadto, audytorzy wewnetrzni powinni
zwréci¢ szczegblna uwage na te sytuacje i te obszary
dziatalnoéci banku, w ktérych istnieje najwieksze praw-
dopodobienistwo wystapienia powyzszych nieprawidto-
wosci. Przedmiotem kontroli, w my$l standardéw, po-
winny by¢ réwniez istniejace w banku systemy kontro-
Ine. W przypadku nieprawidlowosci w ich funkcjono-
waniu kontrolerzy powinni sporzadzi¢ zalecenia, ktére
doprowadzityby do poprawy sytuacji, poprzez uzyska-
nie pelnej zgodnosci z procedurami i dobra praktyka.

Podczas wykonywania czynnosci kontrolnych au-
dytorzy wewnetrzni maja czesto do czynienia z niepra-
widlowosciami, polegajacymi na $wiadomym dziata-
niu niezgodnym z prawem. Standardy rozrézniaja dwie
grupy tych nieprawidtowosci:

1) przedmiotowe, w ramach ktérych mozna wyrdz-
ni¢ dwie kategorie nieprawidtowosci:

a) z korzyscia dla banku,

b) ze szkoda dla banku,

2) podmiotowe, wéréd ktérych mozna wyrédznicé
kolejne dwie kategorie nieprawidtowosci:

9 Kierownictwo DAW i wladze banku decyduja o funduszach przeznaczonych
na doszkalanie pracownikéw Departamentu Audytu Wewnetrznego.

a) popetnione przez pracownikéw banku,

b) popeinione przez osoby z zewnatrz.

Oszustwa, ktérych celem jest przyniesienie korzy-
sci dla banku, wystepuja wtedy, kiedy pracownik ban-
ku wprowadza w btad osoby trzecie. Niekiedy poprzez
korzysci osiagniete przez bank osoby popetniajac oszu-
stwa same $wiadomie czerpia korzysci. W tym przy-
padku bank traktowany jest wiec przez oszustéow in-
strumentalnie, a paradoksem jest to, ze réwniez on
osiaga z tego procederu krétkotrwate korzysci, oczywi-
Scie kosztem swoich kontrahentéw.

Innego rodzaju nieprawidlowosci to takie, ktére
bezposrednio przynosza korzysci dopuszczajacej sie ich
osobie. Zazwyczaj maja one charakter wewnetrzny, a ich
negatywne skutki odczuwa sam bank. Nieprawidlowosci
przedmiotowe - zar6wno pierwszej, jak i drugiej katego-
rii - moga by¢ popetniane przez pracownikéw banku, jak
réwniez przez osoby niezwiazane z nim bezposrednio.
Przyktadem przestepstwa popelnionego przez pracowni-
ka banku, w wyniku ktérego bank poniést strate, jest
takze przyjmowanie korzysci majatkowych w zamian za
pomoc w zawarciu umowy o czynnos$ci bankowe. W do-
bie globalizacji ustug finansowych, a w szczegélnosci
dynamicznego rozwoju transakcji dokonywanych za po-
$rednictwem internetu, ogromnym wyzwaniem dla au-
dytor6w wewnetrznych i nadzoru bankowego jest prze-
ciwdziatanie przestepstwom, polegajacym na wlamywa-
niu sie do bankowych baz danych.

Podstawowym sposobem zwalczania nieprawidio-
wosci polegajacych na $wiadomym dziataniu niezgod-
nym z prawem jest wlasciwa kontrola, dzieki ktérej - po-
przez dziatania profilaktyczne - zniecheca sie do popet-
niania przestepstw. Odpowiedzialno$¢ za stworzenie
kontroli, w postaci Departamentu Audytu Wewnetrzne-
go oraz skutecznych mechanizméw kontrolnych (proce-
dur, kart zadan itp.) spoczywa gléwnie na kierownic-
twie banku. To m.in. od jego §wiadomosci i umiejetno-
Sci zalezy czy zostana podjete dziatania majace celu nie-
dopuszczenie do nieprawidlowosci lub minimalizacji
negatywnych skutkéw, jesli juz do nich doszlo.

Szczegblowy standard 280.02 stwierdza, ze nale-
zyta staranno$¢ wiaze sie z doktadnoscia i kompeten-
cja, a nie - jak to sie czesto uwaza z nieomylnoscia czy
nadzwyczajnymi dziataniami. Dziatania podejmowane
przez audytoréw wewnetrznych powinny by¢ prowa-
dzone na odpowiednio szeroka skale (adekwatna do za-
grozenia), co czesto mylone jest ze stwierdzeniem, ze
szczegbtowej kontroli powinny by¢ poddane wszystkie
operacje i transakcje. U podstaw tego btednego przeko-
nania lezy teza, iz kontrola wewnetrzna ma da¢ abso-
lutna pewnos¢, ze w prowadzonej przez bank dziatal-
nosci nie ma nieprawidlowosci lub sytuacji, w ktérych
naruszane jest prawo. Nieprawidlowosci zawsze beda
wystepowaly, a rola audytu wewnetrznego jest zapew-
nienie, aby ich skala byta na akceptowalnym poziomie.



Kazdy audytor wewnetrzny powinien mie¢ $wiado-
mo$¢ prawdopodobienstwa wystapienia znaczacych
nieprawidlowosci lub naruszen prawa w kontrolowa-
nym obszarze.

Wykrywanie nieprawidlowosci polega na wlasci-
wej interpretacji informacji, upowazniajacej do wszcze-
cia postepowania wyja$niajacego, ktérego celem bedzie
zbadanie i ocena, na ile sygnaty docierajace do DAW sa
prawdziwe. Informacje te moga pochodzi¢ z wynikéw
kontroli funkcjonalnej, badan przeprowadzonych przez
audytor6w wewnetrznych lub z zewnatrz - od innych
instytucji, organdéw panstwa czy oséb fizycznych. Wy-
krywanie nieprawidlowosci wymaga od audytora we-
wnetrznego niezbednej wiedzy na ich temat, a w szcze-
gélnosci: cech charakterystycznych, technik wykorzy-
stywanych do ich popetniania oraz ich rodzajow, ktére
moga wystapi¢ w badanym obszarze dziatalnosci ban-
ku. Ponadto, kontrolujacy powinni wnikliwie zbadaé
uwarunkowania, ktére umozliwiaja powstawanie nie-
prawidtowosci. W razie stwierdzenia, ze istnieja wy-
starczajace dowody wystapienia nieprawidiowosci -
np. popetniono przestepstwo, uzasadniajace wszczecie
postepowania wyjasniajacego - DAW powinien poin-
formowa¢ wtadze banku. Pracownicy DAW nie musza
jednak mie¢ takiej wiedzy, jak osoby, ktérych podsta-
wowym celem jest wykrywanie przestepstw i prowa-
dzenie karnych postepowan wyjasniajacych. Nalezy
ponadto zatozy¢, ze wewnetrzne procedury banku, do-
tyczace wykonywania czynno$ci kontrolnych - jesli na-
wet beda realizowane z nalezyta starannoécia - nie mo-
ga gwarantowa¢ wykrycia wszystkich przypadkéw
oszustw.

W przypadku uzasadnionych podejrzenr popelnie-
nia przestepstwa audytor wewnetrzny, za posrednic-
twem kierownictwa DAW, oprécz poinformowania
wladz banku moze wskaza¢ potrzebe wszczecia poste-
powania wyjaéniajacego. Kierownictwo DAW powinno
wnikliwie monitorowaé przebieg postepowania, aby
upewnic sie, ze pracownicy DAW wypetnili wszystkie
obowiazki.

Wykonywanie czynnoéci kontrolnych przy zacho-
waniu nalezytej starannosci oznacza wykorzystywanie
wszystkich posiadanych przez audytora wewnetrznego
umiejetnosci i doswiadczen oraz kierowanie sie zdro-
wym rozsadkiem. Kontrolujacy powinien wiec
uwzgledni¢ zakres czynnosci kontrolnych, niezbed-
nych do realizacji wyznaczonych celéw, znaczenie za-
gadnienn poddanych kontroli, poprawnos¢ i efektyw-
no$¢ kontrolowanych zagadnien oraz ustali¢ relacje
kosztéw przeprowadzenia badania do potencjalnych
korzysci. Ponadto, nalezyta staranno$¢ audytorzy we-
whnetrzni powinni zachowaé przy ocenie procedur we-
wnetrznych funkcjonujacych w banku oraz sprawdza-
niu, czy sa przestrzegane. Jesli procedury te nie sa jed-
noznaczne, powinno sie dazy¢ do uzyskania ich auto-
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ryzowanej interpretacji. Jesli natomiast od kontroleréw
oczekuje sie wyboru lub interpretacji wewnetrznych
procedur, powinni zmierza¢ do uzgodnienia wspélne-
go stanowiska z badanymi jednostkami organizacyjny-
mi banku.

LZakres przedmiotowy dziatan audytu wewnetrznego

Standard og6lny nr 300 stwierdza:, ze ,Zakres audytu
wewnetrznego powinien obejmowaé badanie i ocene
adekwatnosci i efektywnosci systeméw kontroli we-
wnetrznej instytucji oraz jakos¢ dzialania przy realiza-
cji powierzonych jej zadan”10. Definiujac poszczegélne
wyrazenia zawarte w niniejszym standardzie, mozna
precyzyjnie okresli¢ obszar funkcjonowania audytu
wewnetrznego w banku. Zakres audytu jest zatem ni-
czym innym niz zbiorem zadan przeznaczonych do re-
alizacji przez pracownikéw DAW, okreslanym przez ra-
de nadzorcza i zarzad wraz z generalna koncepcja funk-
cjonowania audytu wewnetrznego w banku. Poprzez
badanie adekwatno$ci istniejacego systemu kontroli
wewnetrznej, DAW odpowiada na pytanie, czy system
ten zapewnia efektywna i ekonomiczna realizacje ce-
16w i zadan postawionych przez kierownictwo banku.

Standardy definiuja zadania jako konkretne cele
konkretnych systeméw, ktére inaczej mozna okresli¢
jako zadania operacyjne lub programowe, standardy
operacyjne i zamierzone skutki. Kazdy z systeméw
funkcjonujacych w banku powinien mie¢ jasno okre-
$lone zadania, ktére mogtyby by¢ mierzone, ale przede
wszystkim mozliwe do osiagniecia. Ponadto, musza
by¢ zbiezne z szerszymi celami wyznaczonymi przez
wladze banku oraz w jasny sposéb okresla¢ ryzyko wia-
zace sie z nieosiagnieciem tych celéw.

Przez systemy funkcjonujace w banku nalezy rozu-
mie¢ wzajemne powiazania koncepcji, czeSci podsyste-
moéw i ludzi, ktére zostaly stworzone do osiagniecia za-
mierzonych celéw poprzez realizacje szczegbélowych
zadan. Z wlasciwa kontrola mamy do czynienia wtedy,
gdy kierownictwo banku, planujac okreslony system,
zamierza zrealizowa¢ zadania w sposéb zapewniajacy
efektywno$¢ i oszczednosé. Pojecie efektywnosci jest
szersze niz pojecie ekonomicznosci, poniewaz efektyw-
no$¢ zawiera w sobie koncepcje ekonomicznej realiza-
cji zadan oraz oznacza osiagniecie ich w sposéb wydaj-
ny, terminowy, przy minimalnym wykorzystaniu po-
siadanych zasobéw i srodkéw. Ekonomiczna realizacja
zadan pozwala na osiagniecie zamierzonych celéw (ko-
rzysci) przy koszcie wspéimiernym do ponoszonego
przez bank ryzyka.

Oproécz analizy poprawnosci funkcjonowania sys-
temu kontroli wewnetrznej przeprowadzane sa réw-

10 Standardy profesjonalnej praktyki audytu wewnetrznego. Warszawa 1998
Zwiazek Bankow Polskich, Polski Instytut Audytoréw Wewnetrznych, s. 25.
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niez analizy efektywnosci tego systemu, ich celem jest
upewnienie sie, czy system dziata zgodnie z zatozenia-
mi sformutowanymi w procesie planowania. Z efek-
tywna kontrola mamy do czynienia wtedy, gdy wtadze
banku kieruja systemami, w sposéb zapewniajacy reali-
zacje zadan i osiagniecie wskazanych celéw. Kierowa-
nie lub inaczej zarzadzanie systemami funkcjonujacy-
mi w banku stuzy gléwnie osiagnieciu zamierzonych
celéw i planowaniu dziatalnosci. Ponadto, nieodzow-
nymi elementami zarzadzania sa: autoryzacja poszcze-
gbélnych zadan i monitorowanie ich realizacji, okreso-
we analizy w celu sprawdzenia zgodnosci wykonywa-
nych zadan i osiaganych korzysci z planowanymi oraz
tworzenia dokumentacji tej dziatalnosci, potwierdzaja-
cej, iz systemy funkcjonujace w banku dziataja zgodnie
z planem. Poza tym w procesie zarzadzania weryfiko-
wana jest poprawnos¢ zatozen sformutowanych w trak-
cie planowania. Zarzad banku zobowiazany jest do ciagte-
go monitorowania celowosci zadan, wyznaczonych
w procesie planowania, zadan oraz systeméw stuza-
cych do ich osiagania w kontek$cie zmian zachodza-
cych na rynku finansowym. Coraz silniejsza konkuren-
cja miedzy bankami wymusza na ich zarzadach stale
analizowanie zadan i celéw oraz modyfikowanie juz
istniejacych lub tworzenie nowych systeméw, ktdre be-
da uwzglednia¢ zaré6wno czynniki wewnetrzne, jak
1 zewnetrzne.

Podstawowym celem kontroli wewnetrznej jest za-
pewnienie, by:

1) uzyskiwane informacje byly rzetelne i wiary-
godne,

2) prowadzona przez bank dziatalnos¢ byta zgodna
z przepisami prawa, regulacjami, wewnetrznymi proce-
durami, planami i polityka wytyczona przez kierownic-
two banku,

3) majatek, ktérym dysponuje bank, byt nalezycie
zabezpieczony,

4) realizacja zadan i osiaganie celow strategicz-
nych odbywaly sie przy oszczednym, ekonomicznym
i efektywnym wykorzystaniu srodkéw i zasob6w beda-
cych do dyspozycji banku,

5) zrealizowano zaplanowane zadania i osiagnieto
cele, postawione przed poszczeg6élnymi operacjami lub
programami.

Audytorzy wewnetrzni powinni kontrolowaé rzetel-
nos¢ i wiarygodnoé¢ informacji finansowych i opera-
cyjnych oraz narzedzia przeznaczone do ich przygoto-
wywania, mierzenia, klasyfikacji, a takze sprawozdania
z nimi zwiazane. Dzieki systemom przeptywu informa-
cji istnieje mozliwo$¢ przekazywania danych. Na ich
podstawie podejmowane sa decyzje, wyznaczane ob-
szary funkcjonowania banku, ktére nalezy obja¢ audy-

tem, oraz mozna stwierdzi¢, czy przestrzegane sa wy-
mogi zewnetrzne. Dlatego kontrolujacy, badajac syste-
my przeplywu informacji, powinni podda¢ wnikliwej
kontroli dane finansowe i operacyjne oraz sprawozda-
nia pod wzgledem rzetelnosci, doktadnosci, wiarygod-
nosci, terminowosci, kompletnosci i uzytecznosci za-
wartych w nich informacji. Ponadto, przedmiotem au-
dytu wewnetrznego powinna by¢ efektywnos¢ i ade-
kwatnos¢ systemu kontroli nad ksiegami, prawidtowo-
Scia sporzadzania akt i sprawozdawczosci.
Przedmiotem audytu wewnetrznego powinna by¢
réwniez kontrola istniejacych systeméw pod wzgledem
zgodnosci z procedurami wewnetrznymi, planami, prze-
pisami prawa i innymi regulacjami oraz kontrola ich
przestrzegania przez pracownikéow banku. Za stworzenie
wlasciwych systeméw, zapewniajacych zgodnosé reali-
zowanych zadan i osiaganych celéw z polityka banku,
planami, procedurami wewnetrznymi oraz przepisami
prawnymi i innymi uregulowaniami, odpowiada zarzad
banku. Rola audytoréw wewnetrznych jest natomiast
ustalenie, czy systemy te sa wlasciwie i efektywnie wyko-
rzystywane oraz czy przestrzegane sa okre$lone wymogi.

Kolejna grupa zadan kontrolnych, ktérych realizacja spo-
czywa na pracownikach Departamentu Audytu We-
wnetrznego, jest kontrola zabezpieczenia majatku banku
oraz ocena jego przydatnosci do realizacji wyznaczo-
nych zadan i celéw. Szczegbélna uwaga audytoréw we-
wnetrznych powinny by¢ objete sposoby zabezpieczenia
majatku banku przed wystapieniem strat, powstatych
w wyniku umyslnego dziatania pracowniké6w banku lub
ludzi z zewnatrz (kradziez, podpalenia), niewlasciwego
lub niezgodnego z prawem dziatania oraz strat bedacych
wynikiem klesk zywiotowych. Poprzez badanie i ocene
adekwatnosci i efektywnosci systeméw kontroli audyto-
rzy wewnetrzni wspieraja dziatania, majace na celu od-
straszenie potencjalnych oszustéw, przy czym czynnosci
kontrolne musza by¢ adekwatne do skali zagrozenia.
Istotna role odgrywaja kontrolerzy w ocenie przy-
datnosci posiadanego majatku do realizacji zadan i osia-
gniecia zamierzonych celéw. Uptynnienie zbednego ma-
jatku, po pierwsze, uchroni bank przed ekonomicznie
nieuzasadnionymi kosztami, po drugie, §rodki uzyskane
ze sprzedazy zbednych sktadnikéw majatku moga wes-
przec realizacje wyznaczonych w planach zadan i cel6w.
Szczegblowy standard nr 350 stanowi, ze: , kontro-
lerzy wewnetrzni powinni kontrolowaé operacje lub
programy w celu stwierdzenia czy rezultaty sa zgodne
z celami nadrzednymi i roboczymi i czy operacje sa
wykonywane zgodnie z planem”11. Zarzad banku od-

11 Standardy i wytyczne profesjonalnego funkcjonowania kontroli wewnetrz-
nej. Warszawa 1999 Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej SA, s. 27.



powiada za ustalenie wtasciwych celéw i zadan ope-
racyjnych i programowych, opracowanie i wprowa-
dzenie w zycie system6w kontroli oraz uzyskanie jak
najlepszych wynikéw operacyjnych i programo-
wych. Na audytorach wewnetrznych spoczywa nato-
miast obowiazek zweryfikowania zrealizowanych za-
dan i celéw operacyjnych oraz programowych pod
katem ich zbieznosci z zadaniami i celami wyzna-
czonymi przez zarzad banku oraz dokonania oceny,
na ile cele te sa osiagane. Termin ,,operacje” oznacza
czynnoéci powtarzalne, w przypadku bankéw beda
sie one odnosi¢ do np. zasobdw ludzkich, czynnosci
bankowych oraz wielu innych czynnosci, ktérych
wykonywanie ma charakter staty i dzieki ktérym
mozliwe jest osiagniecie wyznaczonych celéw. Re-
zultaty tych operacji mozna odnie$¢ do wyznaczo-
nych zadan i celéw strategicznych, ktére moga obej-
mowaé budzet czasowy, produkcyjny, finansowy
oraz plany operacyjne. Termin ,programy” oznacza
dziatalno$¢ nakierowana na konkretny cel, wyzna-
czony przez zarzad banku. Przykladem programu
moze byé¢ kampania reklamowa prowadzona
w zwiazku z wprowadzeniem na rynek nowego pro-
duktu bankowego, np. otwieranie i prowadzenie ra-
chunkéw oszczednodciowo-rozliczeniowych z moz-
liwoscia wydawania dyspozycji za posrednictwem
internetu. Programy - w przeciwiefistwie do operacji
- nie maja charakteru czynnosci powtarzalnych i wy-
stepuja jednostkowo, za to moga trwaé nawet kilka
lat. Wyniki programéw moga by¢ mierzone w odnie-
sieniu do ustalonych dla nich celow.

Zarzad banku odpowiada réwniez za wyznaczenie
jednoznacznych kryteriéw oceny, dzieki ktérym mozna
ustali¢, na ile zadania zostaly zrealizowane, a cele zo-
staly osiagniete. Rola audytoré6w wewnetrznych jest
ustalenie, czy kryteria te zostaty zdefiniowane, dokona-
nie ich oceny oraz - w przypadku ich zaakceptowania -
wykorzystanie do formutowania wiasnych sadéw. Jeze-
li kryteria te nie zostaly okreslone lub w ogéle ich nie
ma, kontrolujacy zobowiazani sa do powiadomienia za-
rzadu banku; moga tez zasugerowaé wypracowanie
okreslonych rozwiazan. Jesli kryteria ustalone przez za-
rzad, w opinii audytoréw wewnetrznych, sa niewystar-
czajace, moga sformulowaé wtasne i wedlug nich oce-
ni¢ operacje i programy. W tej sytuacji musza sporza-
dzi¢ raport, w ktérym wyraza swoja opinie o nieustano-
wieniu kryteriéw przez zarzad banku oraz przedstawia
sprawozdanie wraz z ocena stopnia realizacji zadan
i osiagnietych celéw wedlug wiasnych kryteriéw. Po-
nadto, audytorzy wewnetrzni powinni bra¢ udziat
w pracach nad:

1) tworzeniem zaltozen, wedtug ktérych wyznacza-
ne beda zadania i cele,

2) tworzeniem nowych systeméw oraz modyfika-
cja juz istniejacych,
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3) wyposazaniem operacji i programéw w systemy
kontroli, ktére bylyby adekwatne do ponoszonego ryzyka.

Procedury

Proces kontroli jest bardzo ztozony, poniewaz obejmu-
je wiele czynnosci, ktérych wykonanie daje gwarancje,
ze audyt zostanie przeprowadzony rzetelnie, a rezulta-
ty beda odzwierciedlaty stan faktyczny. Po wyznacze-
niu obszaréw dziatalnosci banku, ktére powinny zostaé
poddane badaniu, nalezy zaplanowa¢ przebieg audytu,
wyznaczy¢ zakres badania, zweryfikowaé informacje,
przedstawi¢ wyniki badania oraz podja¢ dziatania po-
kontrolne.

Czynnosci zwiazane z planowaniem kontroli po-
winny by¢ zawsze udokumentowane i obejmowac:

- ustalenie celéw kontroli wraz z zakresem czynno-
sci kontrolnych,

- gromadzenie informacji o zadaniach, ktére beda
przedmiotem badania,

- okreslenie budzetu niezbednego do wykonania
prac kontrolnych,

- ustalenie zasad komunikowania sie audytoréw
wewnetrznych z kierownictwem i pracownikami kon-
trolowanej jednostki organizacyjnej banku,

- mozliwoé¢ zapoznania sie z dzialalnoscia jed-
nostki kontrolowanej, ryzykiem, na jakie jest narazona,
co w znacznym stopniu ulatwi okreslenie obszaréw,
ktére powinny by¢ skontrolowane,

- opracowanie szczegétowego programu audytu,

- ustalenie zasad przekazywania wynikéw kontroli,

- uzyskanie zatwierdzenia planu audytu.

Celem audytu jest formulowanie przez audyto-
réow wewnetrznych ogélnych stwierdzen, w ktérych
definiowane sg zamierzenia kontroli. Cele te sa mozli-
we do osiagniecia poprzez procedury kontrolne. Tak
wiec cele audytu i procedury kontrolne wyznaczaja
zakres czynnosci kontrolnych, ktérych wykonanie da-
je rekojmie profesjonalnego przyprowadzenia audytu.
W mysl standardéw, czynnosci kontrolne powinny
przede wszystkim obejmowac te obszary dziatalnosci
jednostki organizacyjnej banku, ktére obarczone sa
wysokim ryzykiem, mogacym uniemozliwi¢ osiagnie-
cie przez te jednostke celéw postawionych przez za-
rzad banku. Dlatego ocena ryzyka odbywa sie na eta-
pie planowania kontroli, co skutkuje wyznaczeniem
do kontroli obszaréw generujacych ryzyko na nieak-
ceptowanym poziomie.

Kolejnym krokiem w przeprowadzaniu kontroli
jest gromadzenie danych o czynnosciach wykonywa-
nych w ramach wyznaczonego do skontrolowania ob-
szaru dziatalnosci. Standardy wskazuja, jakie informa-
cje powinny by¢ zbierane i poddawane analizie, pod
katem ich wplywu na planowana kontrole. Etap ten
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mozna okre§li¢ jako rozpoznanie. Audytorzy we-
wnetrzni zapoznaja sie ze $rodowiskiem, w ktérym
beda wykonywaé czynnosci kontrolne. Wnikliwe
zbadanie tego srodowiska ma ogromne znaczenie dla
kolejnych etapéw: budzetowania (czasu, pieniedzy,
ludzi), zasad wymiany informacji, opracowania
szczegbtowego planu kontroli itd. Szczegdlna uwage
na tym etapie nalezy zwrdcié¢ na okreélenie roli i za-
dan kontrolowanej jednostki w osiaganiu celéw wy-
znaczonych przez zarzad banku, informacje organiza-
cyjne, tj. regulamin jednostki organizacyjnej, karty
zadan pracownikéw i wewnetrznych komérek organi-
zacyjnych, wyniki wczeéniejszych kontroli (we-
wnetrznych i zewnetrznych - przez nadzér bankowy,
audytoréw zewnetrznych). Ponadto, Standardy wska-
zuja na potrzebe opracowania formatu raportu konco-
wego oraz okre$lenie okresu, ktéry bedzie badany
i okreslenie przyblizonej daty zakonczenia audytu
wewnetrznego.

Znajac zagadnienia, okres, jak réwniez Srodo-
wisko, w ktérym prowadzone beda czynnosci kon-
trolne, oraz uwarunkowania wewnetrzne w Depar-
tamencie Audytu Wewnetrznego (umiejetnosci,
kwalifikacje i do§wiadczenia audytoré6w wewnetrz-
nych oraz ich liczbe) kierownictwo DAW moze
przystapi¢ do budzetowania. Polega ono na okresle-
niu zasobéw koniecznych do przeprowadzenia au-
dytu wewnetrznego, tzn. okreslenie czasu potrzeb-
nego na wykonanie czynnoéci kontrolnych, liczby
audytoréw oraz Srodkéw (finansowych na delega-
cje, diety, noclegi oraz na zakup np. sprzetu i opro-
gramowania informatycznego.

Jesli chodzi o komunikowanie si¢ z osobami za-
trudnionymi w kontrolowanych jednostkach, Standar-
dy wskazuja w szczegdlnosci na potrzebe spotkania
przedstawicieli DAW z kierownictwem jednostki kon-
trolowanej w celu przedstawienia celéw kontroli,
wskazania audytoréw zajmujacych sie poszczeg6lnymi
zadaniami, rozlozenia w czasie czynnosci kontrolnych,
przedstawienia zagadnien bedacych przedmiotem zain-
teresowania kierownictwa jednostki kontrolowanej
i audytoréw wewnetrznych, obowiazujacych w DAW
procedur dotyczacych sprawozdawczosci i dziatan po-
kontrolnych. Ze spotkania nalezy sporzadzi¢ notatke,
w ktérej powinny sie znalez¢ m.in. wnioski sformuto-
wane przez obie strony, dotyczace zagadnien porusza-
nych na spotkaniu. Kopia raportu powinna zosta¢ prze-
kazana stronie kontrolowanej oraz dolaczona do mate-
rialéw roboczych z audytu.

Audytorzy wewnetrzni dokonuja przegladu wy-
znaczonego do kontroli obszaru dziatalnosci jednostki
organizacyjnej banku, w celu zapoznania sie ze specy-
fika funkcjonowania jednostki, towarzyszacym jej ryzy-
kiem i systemem kontroli. Dzialania te maja na celu
wybranie tych dziedzin dziatalnosci, ktére powinny

zosta¢ zbadane w pierwszej kolejnosci, gdyz ryzyko
w nich wystepujace moze znacznie utrudnié¢ lub unie-
mozliwi¢ osiagniecie celéw wyznaczonych przez wta-
dze banku. Ponadto, zgodnie ze Standardami, groma-
dzenie powyzszych informacji ma utatwi¢ wykonywa-
nie czynnosci kontrolnych oraz odpowiedzie¢ na pyta-
nie: ,,czy kontrola tego obszaru jest w ogdle potrzebna”.
Pytanie to moze budzi¢ pewne kontrowersje, ale gdy
spojrzymy na ten problem, z perspektywy oceny ryzy-
ka w danym obszarze i jego wplywu na osiagniecie za-
mierzonych celéw przestaje ono budzi¢ watpliwosci.
Poza tym dziatania te pozwalaja na bardziej efektywne
wykorzystywanie Srodkéw bedacych w dyspozycji
DAW.

Kolejnym etapem przygotowan do przeprowa-
dzenia audytu jest opracowanie programu kontroli,
ktéry powinien m.in. dokumentowaé procedury kon-
troli w zakresie gromadzenia, analizy, interpretacji
oraz sposob6w dokumentowania informacji pozyski-
wanych przez kontrolujacych. Ponadto, program au-
dytu powinien okresla¢ cele audytu i wskazywac za-
kres prac testowych i niezbedna prébe statystyczna,
ktéra umozliwi osiagniecie wyznaczonych celéw
kontroli. Istotnym punktem programu kontroli jest
wskazanie dziedzin dziatalnosci, ktére - w odczuciu
DAW - generuja ryzyko na nieakceptowanym pozio-
mie i z tego wzgledu powinny by¢ zbadane. Ponadto,
Standardy wskazuja na potrzebe sporzadzenia takie-
go planu kontroli, ktéry w razie koniecznosci mégtby
podlega¢ modyfikacjom w trakcie kontroli, oraz okre-
§la¢ rodzaje i zakres sprawozdan z realizacji zadan
kontrolnych.

Dyrektor Departamentu Audytu Wewnetrznego
odpowiedzialny jest za ustalenie, w jakim trybie, kiedy
i komu beda przekazywane wyniki przeprowadzonej
kontroli. Ustalenia te powinny mie¢ posta¢ dokumen-
tu i by¢ podane do wiadomosci zarzadowi banku. Po-
nadto, w my$l Standardéw, zakres przekazywanych in-
formacji powinien pozwoli¢ na wtasciwe monitorowa-
nie przebiegu kontroli. W przypadku przesuniecia ter-
minu kontroli lub przedstawienia jej wynikéw kierow-
nictwo DAW zobowiazane jest rowniez do powiado-
mienia zarzadu banku.

Przed rozpoczeciem czynnoéci kontrolnych nalezy
sporzadzi¢ plan audytu, ktéry powinien by¢ zatwier-
dzony na pi$mie przez dyrektora DAW lub przez osobe
przez niego upowazniona. Ewentualna korekta planu
réwniez musi zosta¢ zatwierdzona lub wstepnie za-
aprobowana, jeéli okolicznoéci uniemozliwiaja otrzy-
manie zgody kierownictwa DAW.

Nieco inne jest planowanie kontroli w przypadku
koniecznosci przeprowadzenia postepowania wyja-
$niajacego w sprawie popelnionych nieprawidlowosci
i przestepstw. Pierwsza czynno$cia audytoréw jest
okreélenie, szczebla

ktérego struktury  banku
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pracownicy mogli uczestniczy¢ w oszustwie, oraz usta-
lenie rozmiar6w oszustwa. Ma to zasadnicze znaczenie
dla prawidtowosci przeprowadzenia postepowania wy-
jaéniajacego i uzyskania wiarygodnych informacji, po-
niewaz wazne jest, by audytor nie przekazywat infor-
macji z postepowania osobom, ktére je popetnity, oraz
by nie opierat sie na informacjach uzyskanych od nich.
Druga konieczna czynnoscia jest okreSlenie zakresu
niezbednej wiedzy, umiejetnoéci i doswiadczenia au-
dytor6w wewnetrznych lub specjalistow zewnetrz-
nych. Na tym etapie planowania konieczna jest ocena
kwalifikacji i umiejetnosci zawodowych oséb, ktére be-
da uczestniczy¢ w postepowaniu. W szczegdlnosci na-
lezy przeanalizowa¢ dokumenty potwierdzajace ich
przydatnos¢ w postepowaniu oraz nalezy sprawdzié,
czy nie istniejg zadne powiazania miedzy tymi osoba-
mi a personelem banku lub kierownictwem jednostki
organizacyjnej banku, w ktérym dopuszczono sie nie-
prawidtowosci.

Kolejnym istotnym elementem w procesie plano-
wania jest okre$lenie procedur, ktére umozliwia wska-
zanie sprawcow, zakresu i wykorzystanych technik
oraz przyczyn popeinienia przestepstwa. Procedury te
powinny uwzglednia¢ potrzebe koordynowania dzia-
tan audytor6w wewnetrznych z kierownictwem DAW,
prawnikami oraz innym specjalistami, ktérych wiedza
i umiejetnosci pozwola na ustalenie wszystkich uczest-
nikéw i okolicznosci oszustwa. Istotne jest, aby audyto-
rzy wewnetrzni pamietali o prawach przystugujacych
domniemanym sprawcom przestepstwa oraz o nie-
podejmowaniu dziatan, ktére moglyby naruszy¢ repu-
tacje i dobre imie banku.

W trakcie przeprowadzania audytu wewnetrznego kon-
trolerzy powinni wykonywaé czynnosci, ktére gwaran-
tuja uzyskanie rzetelnych i wiarygodnych wynikdéw.
Gromadzenie, wnikliwa analiza i interpretacja oraz za-
bezpieczenie pozyskanych informacji sa konieczne,
gdyz na ich podstawie formulowane beda wnioski oraz
m.in. dzieki nim mozliwe bedzie osiagniecie zamierzo-
nych celéw audytu, zdefiniowanych w procesie plano-
wania. Szczegétowy standard nr 420.01.2 stanowi, ze:
»informacje powinny by¢ wystarczajace, kompetentne,
odpowiednie i uzyteczne, aby stanowily rzetelna baze
dla ustalen audytu i zaleceni pokontrolnych!2.” Stan-
dardy definiuja poszczegdlne pojecia uzyte w powyz-
szym standardzie. Przez wystarczajace informacje nale-
zy rozumie¢ informacje, ktére w peilni przedstawiaja
stan faktyczny, sa odpowiednie i kompletne. Przez in-
formacje wlasciwe nalezy natomiast rozumie¢ takie in-
formacje, ktére sa rzetelne i najlepsze z mozliwych do

12 Standardy profesjonalnej praktyki audytu wewnetrznego. Warszawa 1998
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osiagniecia przy wykorzystaniu odpowiedniej techniki
kontroli. Informacje uzyteczne to takie, ktére sa pomoc-
ne w osiaganiu nadrzednych celéw wyznaczonych
przez zarzad banku.

Proces gromadzenia, analizowania, interpretacji i za-
bezpieczania informacji powinien by¢ nadzorowany
przez audytora wewnetrznego kierujacego pracami cafe-
go zespolu. Nadzér ten ma zapewnié, ze audytorzy zacho-
wali obiektywizm oraz osiagneli nadrzedne cele kontroli.

Standardy przewiduja, ze wszelkie procedury kon-
trolne, techniki prébkowania i testowania powinny zo-
sta¢ okreslone jeszcze przed rozpoczeciem badania, na
etapie planowania, z zachowaniem mozliwosci ich
zmiany w trakcie przeprowadzania audytu. Istotne jest,
by zmiany byly wprowadzane jak najrzadziej w trakcie
kontroli. Czeste ich dokonywanie moze Swiadczy¢
o niewlasciwym zapoznaniu sie z obszarem dziatalno-
sci banku, ktéry jest przedmiotem badan. To z kolei
wiaze sie z dodatkowymi kosztami poniesionymi przy
ponownym rozpoznawaniu Srodowiska, w ktérym wy-
konywane sa czynnosci kontrolne.

W trakcie przeprowadzania audytu kontrolerzy zo-
bowiazani sa do tworzenia dokumentacji roboczej, kto-
ra stanowi uporzadkowany zbiér pozyskanych infor-
macji, ich analiz i interpretacji dokonanych podczas
kontroli. Na ich podstawie sformutowane beda ustale-
nia audytu i wnioski pokontrolne, ktére nastepnie kie-
rowane sa do kierownictwa badanej jednostki organiza-
cyjnej banku. Jako§é zgromadzonej dokumentacji robo-
czej oraz jej wiarygodno$¢ sa wiec istotne dla osiagnie-
cia nadrzednych celéw kontroli i powinny by¢ przed-
miotem szczeg6lnego zainteresowania ze strony kie-
rownictwa DAW. Weryfikacja dokumentacji roboczej
musi zosta¢ potwierdzona i udokumentowana. Dyrek-
tor DAW, jako osoba odpowiedzialna za realizacje za-
dan nalozonych na jego departament, ponosi ogdlna
odpowiedzialno$¢ réwniez za sprawdzanie dokumen-
tacji roboczej. Moze jednak wyznaczy¢ innego pracow-
nika DAW do realizacji tego zadania, z tym ze pracow-
nik ten - w my$l prezentowanych Standardéw - powi-
nien zajmowaé wyzsze stanowisko stuzbowe od oséb,
ktére dokumentacje te sporzadzaja. Dowodem przepro-
wadzenia tej weryfikacji jest opatrzenie kazdego doku-
mentu parafa sprawdzajacego i data. Standardy do-
puszczaja mozliwoéé gromadzenia dokumentacji robo-
czej w innej postaci niz dokumenty papierowe - np. na
dyskietkach, kasetach video, magnetofonowych lub in-
nych nosnikach. Sprawdzajacy jest wéwczas zobowia-
zany do sporzadzenia notatki stuzbowej, ktéra powin-
na okresla¢ nature, zakres oraz rezultaty przegladu. Po-
nadto, w przypadku gromadzenia dokumentacji robo-
czej na tego typu no$nikach nalezy zrobi¢ dodatkowe
jej egzemplarze, ktére stanowi¢ beda kopie bezpieczen-
stwa. Forma dokumentacji roboczej, jej zawarto$¢ oraz
spos6b prezentacji zaleza od charakteru kontroli, ktéry
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bezposrednio wiaze sie z przedmiotem kontroli oraz
obszarem dziatalnosci banku. Kazda dokumentacja ro-
bocza powinna jednak obejmowaé wszystkie czynnosci
wykonywane przy przeprowadzaniu audytu, tj. plano-
wanie, ocene efektywnosci funkcjonalnej kontroli we-
whnetrznej, zastosowanie procedur kontrolnych, spraw-
dzanie kontroli, sprawozdawczo$¢ oraz czynnoéci po-
kontrolne.

Dyrektor Departamentu Audytu Wewnetrznego
powinien opracowaé pisemne procedury przechowy-
wania i archiwizacji akt zawierajacych dokumentacje
robocza, sposéb ich oznaczenia, okres przechowywania
i udostepniania; powinny one by¢ zbiezne z aktami
prawnymi powszechnie obowiazujacymi oraz z we-
wnetrznymi wytycznymi banku. Zgromadzona doku-
mentacja robocza jest nie tylko pomocna w sytuacjach,
kiedy po latach trzeba powrdci¢ do sprawy, ale stanowi
takze zrédio cennej wiedzy zaréwno dla audytoréw
(dzieki czemu zwieksza sie ich efektywnos¢), jak réw-
niez dla kierownictwa DAW przy przydzielaniu prac
audytorskich.

Raporty etapowe i sprawozdania koficowe

Jak juz wspomniano, z prac audytoréw wewnetrznych
sporzadzane jest sprawozdanie konicowe, przedstawia-
jace ustalenia audytu. Standardy przewiduja réwniez
mozliwos$é sporzadzania etapowych raportéw, w kté-
rych prezentowane sa wyniki uzyskane podczas wyko-
nywania czynnosci kontrolnych na poszczegélnych eta-
pach audytu. Raporty te moga mie¢ forme pisemna lub
ustna i - w zaleznosci od sytuacji - moga mie¢ charakter
formalny lub nieformalny. Sporzadzane sa w sytu-
acjach, w ktérych wymagana jest natychmiastowa reak-
cja, poniewaz stwierdzone nieprawidlowosci maja ne-
gatywny wplyw na sytuacje finansowa banku, kiedy ko-
nieczna jest zmiana zakresu badanego obszaru dziatal-
nosci jednostki organizacyjnej banku, kontrolujacy
przewiduja, ze czas przeznaczony na badanie jest nie-
wystarczajacy i konieczne bedzie przediuzenie audytu
lub poinformowanie zarzadu banku o postepie prac. Ra-
port etapowy jest rodzajem notatki stuzbowej, dzieki
ktérej badajacy na biezaco przekazuja informacje o prze-
prowadzanym audycie i podjetych krokach.

Przed podpisaniem sprawozdania koficowego au-
dytorzy powinni spotkac sie z kierownictwem badanej
jednostki organizacyjnej banku, w celu prezentacji
i oméwienia wnioskéw oraz zalecen pokontrolnych.
Standardy dopuszczaja mozliwoéé przekazywania kon-
trolowanej jednostce projektu sprawozdania konicowe-
go, co pozwoli kontrolowanym na ustosunkowanie sie
do stwierdzonych nieprawidlowosci, przedstawionych
wnioskdw i propozycji zaleceni, a audytorom da pew-
nosé¢, ze nie popemili btedéw w interpretacji faktow.
Wymiana informacji w takcie badania pomiedzy audy-

torami a kontrolowanymi umozliwia prezentacje wta-
snych stanowisk i ustalenie stanu faktycznego, co wy-
datnie skraca czas tworzenia sprawozdania koiicowego.

Standard szczegbélowy 430.03 okresla, jakimi ce-
chami powinny odznacza¢ sie sprawozdania koficowe -
,... powinny by¢ obiektywne, jasne, przejrzyste, zwie-
zle, konstruktywne i terminowe”13. Cytowany standard
definiuje cechy sprawozdania konicowego. I tak:

- sprawozdanie obiektywne - to takie, ktére jest
rzeczowe, bezstronne i pozbawione wszelkiego rodzaju
znieksztalcen i uprzedzen,

- sprawozdanie jasne - to sprawozdanie przejrzy-
ste, zrozumiale i logiczne,

- sprawozdanie zwiezle - odznacza sie rzeczowo-
Scia i unikaniem zbednych szczeg6tow,

- sprawozdanie konstruktywne - poprzez swoja
tre$¢ i ton pomaga badanej jednostce organizacyjnej
banku w usunieciu stwierdzonych nieprawidtowosci,

- sprawozdanie terminowe - to takie, ktére powsta-
o niezwlocznie (bez zbednej zwloki) oraz umozliwia
wprowadzenie skutecznych rozwiazan organizacyj-
nych, eliminujacych stwierdzone uchybienia.

Sprawozdania koncowe powinny przedstawiaé
cel, zakres i wyniki audytu oraz - jesli to konieczne -
powinny réwniez prezentowaé opinie badajacych au-
dytoréw. Sprawozdania koficowe moga mie¢ rézne for-
my, w zaleznosSci od obszaru poddanego badaniu, jak
réwniez od rodzaju kontroli. Musza natomiast zawie-
rac: cel kontroli, jej zakres oraz rezultaty. Przy oméwie-
niu celu kontroli nalezy wskaza¢ jej nadrzedne cele,
a w razie koniecznosci wyjasnié¢, dlaczego DAW zdecy-
dowal sie na przeprowadzenie badania i jakich rezulta-
tow oczekiwal. W czesci poswieconej zakresowi audy-
tu autorzy sprawozdania powinni przedstawi¢ obszar
dziatalnosci banku wytypowany do badania oraz okres,
ktéry objeto kontrola. Ostatnia cze$¢ sprawozdan po-
winna byé poswiecona ustaleniom, czyli stwierdzone-
mu stanowi faktycznemu, ktéry uzasadnial przedsta-
wione przez audytoréw wnioski oraz zalecenia pokon-
trolne. Ustalenia powstaja w wyniku poréwnania stanu
faktycznego z wymaganymi kryteriami. Réwniez
w przypadku stwierdzenia przez audytor6w wewnetrz-
nych braku rozbieznosci miedzy stanem faktycznym
a procedurami banku badajacy moga zamiesci¢ stosow-
na uwage w sprawozdaniach koncowych.

Wnioski zawieraja ocene wplywu stwierdzonego
stanu faktycznego na badany obszar dziatalnosci banku
i moga dotyczy¢ zar6wno calego zakresu kontroli, jak
i wybranych jego aspektéw. We wnioskach stwierdza
sie, czy cele nadrzedne, robocze i operacyjne sa zbiez-
ne z nadrzednymi celami wyznaczonymi przez wtadze
banku.

13 Standardy profesjonalnej praktyki audytu wewnetrznego. Warszawa 1998
Zwiazek Bankow Polskich, Polski Instytut Audytorow Wewnetrznych, s. 48.
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Zalecenia pokontrolne sa ostatnim ogniwem
w procesie przekazywania rezultatéw przeprowadzo-
nego audytu wewnetrznego. Na podstawie ustalen,
czyli stanu faktycznego, formutowane sa wnioski, tj.
opinie kontrolujacych dotyczace wptywu stwierdzo-
nego stanu faktycznego na realizacje zadain w kontro-
lowanym obszarze dziatalnosci banku. W przypadku
stwierdzenia, ze jednostka organizacyjna banku nie
w petni lub nieefektywnie realizuje zadania wyzna-
czone przez Zarzad, audytorzy opracowuja zalecenia,
ktére nakazuja jej naprawienie lub usprawnienie
dziatalnosci.

W celu obiektywnego przedstawienia ustalen au-
dytu, kontrolerzy powinni w sprawozdaniach konco-
wych zawiera¢ informacje o krokach podjetych przez
badana jednostke, ktére wyeliminowaty nieprawidto-
wosci stwierdzone po poprzedniej kontroli, oraz opinie
kierownictwa kontrolowanej jednostki na temat stwier-
dzonych ustalen oraz przedstawionych wnioskéw i za-
lecen pokontrolnych.

Dyrektor DAW lub wyznaczony przez niego pra-
cownik powinien kontrolowaé i zatwierdza¢ spra-
wozdania koficowe oraz zdecydowaé, komu zostana
one przestane. Sprawozdania powinny by¢ kazdora-
zowo przekazywane szefom kontrolowanych jedno-
stek oraz osobom, ktérych kompetencje pozwola na
podjecie dziatan naprawczych. Sprawozdania - w za-
leznosci od istoty i powagi sprawy - powinny by¢
przekazywane czlonkom rady nadzorczej banku;
moga tez by¢ przekazywane audytorom zewnetrz-
nym. Jezeli prezentowane w sprawozdaniach konco-
wych nieprawidlowosci dotycza czlonkéw zarzadu,
nalezy je bezzwlocznie przekaza¢ czlonkom rady
nadzorczej banku.

Dziatania pokontrolne

Dzialania pokontrolne to proces, w ktérym audytorzy
wewnetrzni oceniaja adekwatno$¢, efektywnosé i ter-
minowo$¢ dziatain naprawczych podejmowanych
przez kierownictwo skontrolowanej jednostki organi-
zacyjnej banku. Jedli czynnosci kontrolne prowadzone
byly przez audytoré6w zewnetrznych lub nadzér ban-
kowy, Departament Audytu Wewnetrznego moze od-
powiada¢ za nadzorowanie realizacji zalecenn pokon-
trolnych lub poinspekcyjnych. W takich sytuacjach
w regulaminie DAW powinien znalez¢ sie stosowny
zapis, upowazniajacy te jednostke do monitorowania
wykonania zalecen.

Celem dziatan pokontrolnych jest upewnienie sie,
ze dziatania naprawcze sa skuteczne i pozwolity wyeli-
minowa¢ nieprawidtowosci stwierdzone przez audyto-
réw wewnetrznych

W harmonogramie kontroli dyrektor DAW powi-
nien uwzgledni¢ dzialania pokontrolne. Ponadto, po-
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winien opracowa¢ pisemne procedury, dotyczace dzia-
tann pokontrolnych, okredlajace m.in. limity czasowe
reakcji kierownictwa na ustalenia audytu i jej ocene,
procedury raportowania w przypadku braku reakcji na
zalecenia pokontrolne lub gdy reakcja ta jest nieade-
kwatna do ryzyka wynikajacego ze stwierdzonych nie-
prawidlowosci oraz mozliwosci przeprowadzenia po-
nownej kontroli.

Zarzqdzanie Departamentem Audytu Wewnetrznego

Na dyrektorze Departamentu Audytu Wewnetrznego
ciazy odpowiedzialno$é¢ za prawidlowe funkcjonowa-
nie podlegtego mu departamentu i osiagniecie wyzna-
czonych ogélnych celéw oraz za realizacje zadan za-
twierdzonych przez Zarzad i przyjetych przez rade
nadzorcza banku. Dazac do powyzszego, kierownictwo
DAW musi wlaciwie zarzadza¢ zasobami ludzkimi, co
oznacza, ze musi wykorzystywac je w sposéb wydajny
i maksymalnie efektywny.

Na dyrektorze DAW spoczywa réwniez odpowie-
dzialno$¢ za opracowanie regulaminu Departamentu
Audytu Wewnetrznego, ktéry powinien zosta¢ zatwier-
dzony przez Zarzad banku, a nastepnie przyjety przez
jego rade nadzorcza. Ponadto - w mysl szczegblowego
standardu 520.01 - w DAW powinny zosta¢ opracowa-
ne plany, ktére ,,... powinny by¢ zgodne z regulaminem
Departamentu [...] i z celami organizacjil4”. Proces pla-
nowania, o ktérym mowa, sktada sie z wielu elemen-
tow i wiaze sie z wyznaczeniem celéw roboczych,
opracowaniem harmonogramu prac audytorskich,
stworzeniem polityki kadrowej i finansowej oraz opra-
cowywaniem sprawozdan z dziatalnosci departamentu.

Celami roboczymi sa zadania, ktére powinny by¢
mozliwe do zrealizowania dzieki okreslonym planom
operacyjnym i finansowym. Przy wyznaczaniu celéw
roboczych kierownictwo Departamentu Audytu
Wewnetrznego powinno pamieta¢ o zapewnieniu moz-
liwosci pomiaru realizacji tych zadan oraz terminu ich
wykonania.

Harmonogram prac kontrolnych jest dokumentem,
zawierajacym wiele informacji uszczegétawiajacych
wyznaczone cele robocze. Innymi stowy, przedstawia
on spos6b, w jaki maja by¢ osiagniete te cele. Ich osia-
gniecie jest mozliwe dzieki wyznaczeniu obszaréw
dziatalnosci banku, ktére nalezy poddaé¢ audytowi,
i terminéw kontroli oraz okre$leniu budzetu czasu przy
uwzglednieniu specyfiki kontrolowanego obszaru.

Istotnym elementem planowania jest wlasciwa po-
lityka kadrowa i finansowa, ktéra zagwarantuje realiza-
cje wyznaczonych zadan. Polityka kadrowa prowadzo-

14 Standardy i wytyczne profesjonalnego funkcjonowania kontroli wewnetrz-
nej. Warszawa 1999 Polski Instytut Kontroli Wewnetrznej S.A., s. 45
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na przez kierownictwo DAW powinna zmierza¢ do pre-
cyzyjnego ustalenia obsady kadrowej audytu, wskazy-
waé, jakimi kwalifikacjami, umiejetnosciami oraz do-
$wiadczeniem powinni wykaza¢ sie audytorzy, aby
ustalenia kontroli byly zgodne ze stanem faktycznym,
a wnioski i zalecenia pokontrolne byly trafne i gwaran-
towaly usuniecie stwierdzonych nieprawidlowosci
oraz usprawnienie dziatalnosci badanego obszaru ban-
ku. Realizacje polityki kadrowej umozliwia sporzadze-
nie karty zadan audytora, w ktérej beda wymienione
zadania do realizacji.

Znajac zadania audytora, mozna okresli¢ kwalifi-
kacje i kompetencje niezbedne na danym stanowisku.
Dyrektor DAW - majac §wiadomo$¢ dynamicznego roz-
woju sektora bankowego - powinien zapewnié¢ mozli-
wo§¢ statego ksztalcenia i podnoszenia kwalifikacji za-
wodowych kadry DAW, dokonywaé okresowej - co
najmniej raz w roku - oceny pracy kazdego audytora
wewnetrznego, zapewni¢ podleglym sobie pracowni-
kom doradztwo oraz rozwdj zawodowy. Polityka fi-
nansowa powinna natomiast zapewni¢ wystarczajace
srodki na czynnosci administracyjne, podwyzszanie
kwalifikacji zawodowych oraz na przedsiewziecia ba-
dawcze i rozwojowe w zakresie wykonywania czynno-
sci kontrolnych.

Sprawozdania z dzialalnosci DAW powinny by¢
sporzadzane okresowo, co najmniej raz w roku, oraz
przedstawiane do zatwierdzenia Zarzadowi i przekazy-
wane do wiadomoéci radzie nadzorczej banku. W spra-
wozdaniu nalezy poréwnaé zrealizowane zadania
z harmonogramem prac kontrolnych. W przypadku wy-
stapienia znaczacych rozbieznosci, dyrektor Departa-
mentu Audytu Wewnetrznego powinien przedstawic
przyczyny ich powstania.

Wspétpraca audytorow

Kierownictwo DAW powinno zapewni¢ wladciwa
wspoélprace miedzy przedstawicielami audytu we-
whnetrznego banku a biegltymi rewidentami (audytorami
zewnetrznymi). Celem tej wspdlpracy jest osiagniecie
odpowiedniego zasiegu audytu oraz zminimalizowanie
czynnodci kontrolnych, ktére bylyby powielane
zar6wno przez audytoréw wewnetrznych, jak i ze-
wnetrznych.

Biegli powinni mie¢ zagwarantowany dostep do
wszystkich materiatéw, dotyczacych funkcjonowania
systemu kontroli wewnetrznej w banku (w szczeg6lno-
§ci: regulaminu organizacyjnego DAW, wewnetrznych
aktéw prawnych regulujacych funkcjonowanie audytu
wewnetrznego oraz kart zadan pracownikéw DAW), in-
formacji dokumentujacych efekty ich pracy (raportéw
etapowych i sprawozdan koncowych, ktére m.in. za-
wieraja cel kontroli, jej zakres, ustalenia, wnioski i za-
lecenia pokontrolne), jak réwniez odpowiedzi kierow-
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nikéw skontrolowanych jednostek organizacyjnych
banku na te dokumenty.

Wazna kwestia, ktéra nie zostala poruszona
w omawianych Standardach, a wynika z przepiséw
Ustawy o Narodowym Banku Polskim, jest sprawo-
wanie nadzoru nad dzialalnoscia bankéw przez Ko-
misje Nadzoru Bankowego (KNB). Decyzje oraz okre-
§lone przez KNB zadania wykonuje i koordynuje wy-
dzielony organizacyjnie w strukturze NBP General-
ny Inspektorat Nadzoru Bankowego (GINB)15. Na
podstawie delegacji zawartej w Ustawie o NBP16, in-
spektorzy nadzoru bankowego wykonuja czynnosci
inspekcyjne, podczas inspekcji na miejscu w banku.
Oznacza to, ze oceniajac funkcjonowanie banku,
maja mozliwo§¢ skontrolowania réwniez systemu
kontroli wewnetrznej. Dlatego przedstawiony powy-
zej standard szczegélowy 550, odnoszacy sie do
wspolpracy miedzy audytorami wewnetrznymi
a bieglymi rewidentami, powinien by¢ réwniez sto-
sowany w zakresie wspolpracy z inspektorami nad-
zoru bankowego.

Ocena jakosci pracy audytorow

Kierownictwo DAW powinno opracowa¢, a nastep-
nie nadzorowacé realizacje programu gwarancji jako-
§ci, ktérego celem bytaby ocena zgodnos$ci prowa-
dzonej dziatalnosci operacyjnej DAW z wewnetrz-
nymi aktami prawnymi, dotyczacymi systemu kon-
troli wewnetrznej, omawianymi Standardami oraz
innymi wladciwymi standardami. Przyktadem tych
ostatnich moze by¢ Kodeks etyki, opracowany przez
Institute of Internal Auditors. Program gwarancji ja-
kosci obejmuje: nadzér, oceny wewnetrzne i oceny
zewnetrzne.

Odpowiedzialno$¢ za sprawowanie skutecznego
nadzoru nad podleglymi sobie pracownikami oraz wta-
sciwym jego udokumentowaniem ponosi kierownictwo
DAW. Nadzér ma charakter permanentny i obejmuje
m.in. planowanie i wyposazenie audytoréw wewnetrz-
nych w odpowiednie instrukcje, ktére odnosza sie do
metodologii audytu, jak réwniez do badanego obszaru.
Ponadto, nadzorowi podlega realizacja zatwierdzonego
programu audytu oraz weryfikacja dokumentujacych to
informacji.

Ocena wewnetrzna dokonywana jest okresowo
przez wyznaczonych pracownikéw DAW. Jej celem jest
ocena jakosci wykonywanych zadan audytorskich.
Standardy dopuszczaja mozliwo§¢ wyodrebnienia
w strukturze DAW stanowiska, ktérego zadaniem byto-
by dokonywanie powyzszej oceny. Mozna wiec powie-
dzie¢, ze idea oceny wewnetrznej jest samoocena.

15 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. nr
140, poz. 938 z p6zn. zm.) art. 25 ust. 1.
16 Art. 25 ust. 2 pkt. 2 cytowanej ustawy o NBP.



Oczywiscie, ocena ta moze by¢ subiektywna i dlatego
jest tylko jednym z trzech elementéw, z ktérych sktada
sie caly program gwarancji jakosci.

Ocena zewnetrzna dokonywana jest przez kom-
petentna, niezalezna od banku osobe; miedzy nia
a bankiem nie moze wystapi¢ sprzecznoé¢ intere-
sow (faktyczna lub pozorna). Badanie to, w mysl
Standardéw, powinno by¢ wykonywane przynaj-
mniej raz na trzy lata i kazdorazowo powinno by¢
zakonczone raportem, ktéry przedstawiatby opinie
nt. jakosci prac personelu DAW. Ocena zewnetrzna
jest cennym Zrédiem informacji dla kierownictwa
DAW, Zarzadu i rady nadzorczej banku, biegtych
rewidentéw, czy inspektoréw nadzoru bankowego,
poniewaz przedstawia niezalezna i rzetelna ocene
kondycji systemu kontroli wewnetrznej w calym
banku.
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Podsumowanie

Doprecyzowanie przez audytoréw wewnetrznych omo-
wionych powyzej standardéw ma ogromne znaczenie,
poniewaz poszczegblne postanowienia sa jedynie swe-
go rodzaju wzorcem, ktéry nalezy wdrozy¢ na obsza-
rach prowadzonej, w tym wypadku przez bank, dziatal-
nosci. Poza tym, ,,wytyczne” te maja jeszcze jedna waz-
na zalete, daja mozliwo$¢ opracowania wlasnej, ade-
kwatnej do potrzeb, metodologii audytorskie;j.

Prezentacja Standardéw ze wzgledéw technicznych
zostala ograniczona do najistotniejszych elementéw au-
dytu wewnetrznego. Mamy jednak nadzieje, Zze beda one
przydatne w pracy wszystkich oséb, ktérych celem jest
osiagniecie maksymalnej efektywnosci i wydajnosci pra-
cy w banku w realizacji zadan i osiagnieciu nadrzednych
celow wyznaczonych przez wtadze banku.

Bankowos$¢ hipoteczna™

Andrzey Raczko

Wprowadzenie

Bankowo$¢ hipoteczna w powszechnym odbiorze koja-
rzona jest z udzielaniem kredytéw zabezpieczonych hi-
potecznie i przeznaczonych na szeroko rozumiane cele
mieszkaniowe. Tak rozumiana bankowo$é¢ hipoteczna
pomija jednak kluczowy element, ktérym jest sposéb re-
finansowania hipotecznych kredytéw mieszkaniowych.
Problem ten obecnie nie jest w Polsce bardzo widoczny
ze wzgledu na wciaz znikoma skale finansowania
mieszkalnictwa kredytami bankowymi. W rozwinietych
krajach zadluzenie z tytutu kredytéw mieszkaniowych
osiaga 40-60% produktu krajowego brutto, w Polsce nie
przekracza obecnie 2%1. Niemniej masowe udzielanie

* Autor chcialby podziekowa¢ Panu Krzysztofowi Kanigowskiemu za cenne
uwagi dotyczace tresci artykutu.
1 EC Mortgage Federation, Brussels 1999.

w Polsce hipotecznych kredytéw mieszkaniowych jest
tylko kwestia czasu. Sceptykom nalezy przypomnie¢, ze
jeszcze w niedalekiej przesztosci samochéd postrzegany
byt jako dobro luksusowe, ktérego nabycie kojarzono
z dlugoletnim oszczedzaniem. Wzrost dochodéw lud-
nosci i - przede wszystkim - szeroka oferta kredytow
bankowych przeznaczonych na zakup samochodéw po-
zwolily na szybki wzrost liczby samochoddw.

Warunki makroekonomiczne ekspansiji banko-
wosci hipotecznej

Podobny proces bedzie dotyczyt mieszkalnictwa.
Wzrost zamoznosci ludnosci bedzie istotnym, ale nie
jedynym wyznacznikiem tego procesu. Boom na kredy-
ty mieszkaniowe bedzie zalezal réwniez od:
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- istotnego spadku stép procentowych, co z kolei
wiaze sie ze stabilizacja gospodarcza i odpowiednio ni-
skim poziomem inflacji,

- likwidacji przeszkéd natury organizacyjnej
i prawnej zwiazanych np. z funkcjonowaniem sadéw
wieczystoksiegowych, struktura wlasnoéci zasobéw
mieszkaniowych, z zasadami ustalania czynszéw,

- ptynnoéci rynku nieruchomosci.

Podane czynniki moga ttumié¢ potencjalny popyt na
kredyty hipoteczne2. Rozw6j gospodarczy bedzie je stop-
niowo usuwal. Nieuchronny gwattowny wzrost popytu
na kredyty hipoteczne postawi w centrum uwagi kwestie
sposobu refinansowania kredytéw hipotecznych.

Poigdane cechy detalicznego kredytu hipotecznego

Mozna réwniez inaczej postawié¢ problem: czy obecny
model finansowania kredytéw hipotecznych - podob-
nie jak innych kredytéw z krétkoterminowych lokat
bankowych - jest efektywnym rozwiazaniem. Aby wia-
sciwie odpowiedzie¢ na to pytanie, nalezy wzia¢ pod
uwage specyficzne cechy detalicznego kredytu hipo-
tecznego. Ot6z kredyt hipoteczny charakteryzuje sie
bardzo niska relacja dochodéw kredytobiorcy do kwo-
ty kredytu (rzedu 4-5%). Przesadza to, ze kredyt hipo-
teczny musi by¢ kredytem dlugoterminowym, bowiem
tylko w takim przypadku mozliwa jest jego obstuga.
Dodatkowa pozadana przez kredytobiorce cecha
kredytu hipotecznego jest stabilnos¢ pltaconych rat kre-
dytowych. Stala kwota miesieczna, stanowiaca splate
kredytu, pozwala na dlugofalowe uwzglednienie jej
w budzecie domowym i potraktowanie jako trwalego
strukturalnego wydatku. Innymi stowy gospodarstwo
domowe, przewidujac swoje przyszte dochody i wydat-
ki, jest w stanie tatwo uwzgledni¢ wydatek zwiazany
z obstuga kredytu hipotecznego. Ma to réwniez znacze-
nie z punktu widzenia decyzji gospodarstwa domowe-
go o zaciagnieciu kredytu hipotecznego. Stala kwota
splaty pozwala gospodarstwu domowemu ocenié, czy
podotfa obstudze kredytu. Stala kwota splaty ma tez
znaczenie psychologiczne. W przypadku zmiennych
stop oprocentowania gospodarstwa domowe obawiaja
sie nieprzewidywanego wzrostu stopy oprocentowania,
ktéry moze przekresli¢ zdolnosé obstugi kredytu. Z te-
go wzgledu czes¢ gospodarstw domowych rezygnuje
z zaciagniecia kredytu, mimo ze ich biezace dochody
pozwalaja na jego obstuge. Kredytobiorcy beda prefero-
wac kredyty o stalej lub quasi-stalej stopie procentowe;j.
System quasi-statych stép oprocentowania zaklada sta-
tos¢ stopy oprocentowania w ciagu kilkuletnich pod-
okreséw, na jakie jest podzielony czas, na ktéry udzie-
lono kredytu. Na przyktad dla kredytu dwudziestolet-

2 Szczegotowe oméwienie barier w finansowaniu mieszkalnictwa zawiera ra-
port USAID: Budujqc na zdrowych podstawach, maj 1997, s. 20-24.

niego przyjmuje sie, ze w ciagu kolejnych piecioletnich
okres6w stopa procentowa bedzie stata.

Stabos¢ finansowa kredytobiorcy uwidocznia sie
nie tylko w przypadku jego dochoddéw; dotyczy to réw-
niez realnego zabezpieczenia, jakie moze przedstawié
kredytobiorca. Z reguly aktywa, ktére posiada kredyto-
biorca, nie stanowia odpowiedniego zabezpieczenia
kredytu. Z tego wzgledu jedynym realnym zabezpiecze-
niem jest przedmiot kredytowania, czyli nabywana nie-
ruchomos¢.

Podstawowe wymagania klienta, pragnacego za-
ciagna¢ kredyt hipoteczny, mozna wiec podsumowacé
nastepujaco:

- kredyt dlugoterminowy,

- oprocentowany wedtug stalej lub quasi-statej stopy,

- splacany w systemie rat annuitetowych,

- majacy realne zabezpieczenie w postaci hipoteki

na kredytowanej nieruchomosci.

Dodatkowe, mile widziane cechy kredytu wiaza
sie z opcjami mozliwymi do wykorzystania przez kre-
dytobiorce w przypadku zaistnienia okreslonych
w umowie kredytowej warunkéw: na przyktad karencja
w splacie kredytu, okresowe zawieszenie splaty odse-
tek, zmiana waluty kredytu w trakcie obowiazywania
umowy kredytowej.

Kredyty hipoteczne przeznaczone na finansowa-
nie nieruchomosci o przeznaczeniv komercyjnym

Przedstawione warunki kredytowania dotycza detalicz-
nych kredytéw hipotecznych. Inny charakter maja kre-
dyty przeznaczone na finansowanie nieruchomosci ko-
mercyjnych. Na ogét takie kredyty zaciagane sa przez
specjalnie powotane do tego spétki celowe. Spétka ce-
lowa opracowuje biznesplan okreslonego przedsie-
wziecia inwestycyjnego (na przyktad biurowca), zawie-
rajacy zaréwno oszacowanie kosztéw budowy, jak
i przychody przewidywane do uzyskania z czynszéw.
Tego rodzaju przedsiewziecia chetnie sa finansowane
przez banki, zwlaszcza w sytuacjach, gdy brakuje po-
wierzchni biurowej o odpowiednim standardzie. Nale-
zy jednak pamieta¢, ze tego typu inwestycje moga
z czasem, gdy nastapi nasycenie rynku odpowiednimi
obiektami, doprowadzi¢ do gwaltownego zatamania sie
popytu na powierzchnie o przeznaczeniu komercyj-
nym. Spadek popytu, konieczno$¢ obnizek czynszu,
spadek wskaznika zajetosci powierzchni powoduja
istotne zmniejszenie przychodéw, a w konsekwencji
trudnosci z obstuga kredytu hipotecznego.

Powyzsze uwagi wskazuja na to, iz kredyty hipo-
teczne przeznaczone na finansowanie obiektéw komer-
cyjnych, na ogét bardziej rentowne od kredytéw deta-
licznych, sa jednak obarczone wyzszym ryzykiem.
Udzielanie takich kredytéw wymaga odpowiedniego
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doswiadczenia oraz trafnych prognoz dotyczacych roz-
woju rynku nieruchomosci. Ze wzgledu na poziom ry-
zyka kredyty te nie powinny dominowaé¢ w portfelach
bankéw.

Jeszcze innym produktem sa kredyty budowlane
zabezpieczane hipotecznie. Kredyty te sa zaciagane
przez deweloper6w z przeznaczeniem na budowe
mieszkan sprzedawanych ostatecznym uzytkownikom.
Wtasciwa procedura uruchamiania kredytu, polegajaca
na uruchomieniu kredytu w transzach proporcjonalnie
do postepu budowy obiektu, zabezpiecza kredyt w cza-
sie trwania budowy. Problem pojawia sie z chwila za-
konczenia budowy obiektu i tym samym rozpoczecia
jego sprzedazy. Sprzedaz mieszkan musi by¢ przepro-
wadzona odpowiednio szybko, poniewaz zalamanie sie
planu ich sprzedazy moze doprowadzi¢ do trudnosci
ze splata kredytu i w rezultacie do jego windykacji
przez bank. Deweloper powinien mie¢ zatem zagwa-
rantowana sprzedaz przynajmniej cze$ci mieszkan
ostatecznemu uzytkownikowi jeszcze przed zakoncze-
niem okresu budowy. Czesto stosuje sie w takich przy-
padkach rozwiazanie w postaci kredytu budowlano-hi-
potecznego, zaciaganego bezposrednio przez uzytkow-
nika mieszkania i wyplacanego na odpowiednich wa-
runkach deweloperowi. Z chwila zakoniczenia budowy
i catkowitego uruchomienia kredytu jest on transformo-
wany na diugoterminowy kredyt hipoteczny. Tego ro-
dzaju rozwiazanie jest jednak ryzykowane dla ostatecz-
nego nabywcy mieszkania, ktéry w duzym stopniu po-
nosi ryzyko finansowe zwiazane z realizacja przedsie-
wziecia przez dewelopera. Bardziej bezpieczny jest sys-
tem uméw przedwstepnych zawartych z deweloperem,
w przypadku gdy nabywca mieszkania ma promese
udzielenia kredytu hipotecznego na zakup mieszkania.
Jesli deweloper chce dziata¢ skutecznie powinien jed-
noczes$nie odgrywac role agenta sprzedajacego w imie-
niu banku detaliczne kredyty hipoteczne. Opisany spo-
s6b dziatania wymaga jednak dostepnej oferty detalicz-
nych kredytéw hipotecznych.

Ryzyko bankowe zwigzane z udzielaniem kredy-
tu hipotecznego

W przypadku kredytéw detalicznych banki narazone sa
na znaczne ryzyko kredytowe, poniewaz zmuszone sa
udziela¢ duzych, w relacji do dochodéw, kredytéw na
dlugi okres, przy prawdopodobnej fluktuacji docho-
déw kredytobiorcy. Diugi okres, na jaki udzielane sa
kredyty, wskazuje na znaczne ryzyko plynnosci; tym
samym jednym z gtéwnych probleméw jest uzyskanie
odpowiednio stabilnych $rodkéw na refinansowanie
dlugoterminowych kredytéw hipotecznych. Annuitet
i stalos¢ stép oprocentowania generuje z kolei ryzyko
stopy procentowej, szczegdlnie widoczne w zestawie-
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niu terminéw, na jakie udzielane sa kredyty ze stala sto-
pa, i terminéw, na jakie pozyskuje sie $rodki ze stala sto-
pa przeznaczone na refinansowanie kredytéw hipotecz-
nych. Ryzyko kursu walutowego nie dotyczy natomiast
bezposérednio bankéw, poniewaz banki na ogdt zabez-
pieczaja sie przed nim odpowiednio zamykajac pozycje
walutowa. Na ryzyko kursowe w duzym stopniu jest na-
razony kredytobiorca, poniewaz kredyt sptaca w walu-
cie, natomiast swoje dochody uzyskuje w zlotéwkach.
Znaczne wahania kursu walutowego musza wiec pro-
wadzi¢ do spadku zdolnosci obstugi dtugu przez kredy-
tobiorce. W rezultacie ryzyko kursowe, z punktu widze-
nia banku, zostaje przeksztalcone w ryzyko kredytowe.

Rola zabezpieczenia hipotecznego w ogranicze-
niu ryzyk bankowych

Podstawowym elementem ograniczajacym ryzyko kre-
dytowe jest zabezpieczenie w postaci hipoteki na kre-
dytowanej nieruchomosci. Skutecznosé tego zabezpie-
czenia wiaze sie $cisle ze spetnieniem okre$lonych wa-
runkéw. Przede wszystkim musi zosta¢ zachowana
wlasciwa relacja kredytu do wartosci zabezpieczenia,
tzn. wartosci nieruchomosci. Tak zwany wskaznik LTV
(loan to value) jest jednym z podstawowych parame-
trow okreslajacych stopien ryzyka zwiazanego z udzie-
laniem kredytéw hipotecznych. Oczywiscie, im nizszy
jest ten wskaznik, tym nizsze jest ryzyko banku.

Poziom bezpieczenstwa wyznaczony jest tutaj
przez dwa czynniki. Pierwszy dotyczy potencjalnej
straty kredytobiorcy, zwiazanej ze sprzedaza nieru-
chomoéci. Strata kredytobiorcy, w przypadku windy-
kacji kredytu i sprzedazy nieruchomosci, wynika z ak-
ceptowania przez bank szybkiej sprzedazy, zatem po
cenie nizszej niz mozliwa do uzyskania przy odpo-
wiednio dlugo trwajacej procedurze sprzedazy. Dla
banku jest bowiem satysfakcjonujaca cena pokrywaja-
ca jego roszczenia (kapital oraz odsetki) plus koszty
zwiazane z oplaceniem procedury windykacyjne;j.
Przy niskim wskazniku LTV cena sprzedazy nierucho-
mosci moze by¢ zatem istotnie nizsza od mozliwej do
uzyskania ceny rynkowej. Z tego punktu widzenia
wskaznik LTV nie powinien by¢ ustalony na jednoli-
tym poziomie, ale powinien by¢ réznicowany w zalez-
nosci od wrazliwosci kredytobiorc6w na poziom stra-
ty generowanej w przypadku windykacji kredytu hi-
potecznego.

Drugi czynnik wyznaczajacy bezpieczny poziom
LTV to zmienno$¢ cen nieruchomosci. Znaczna zmien-
no$¢ cen nieruchomosci, biorac pod uwage dtugi okres
kredytowania, grozi spadkiem ceny nieruchomosci po-
nizej poziomu zadluzenia kredytowego. W takim przy-
padku windykacja kredytu moze nie pozwoli¢ na odzy-
skanie pelnej naleznosci. Powyzsze fakty wskazuja na
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koniecznoéé¢ uwzglednienia przewidywanej zmienno-
sci cen we wskazniku LTV. Dla nieruchomosci o niskiej
zmiennosci cen mozliwa jest akceptacja wyzszego
wskaznika LTV niz w przypadku nieruchomosci o du-
Zej zmiennodci cen.

Argumenty za utrzymywaniem do$¢ niskiego
wskaznika LTV powinny by¢ zestawione z odwrotna
tendencja preferencji kredytobiorcy. Niski poziom
wskaznika LTV - np. 50% - oznacza, ze kredytobiorca
nabywajac nieruchomosé tylko w 50% pokrywa cene
zakupu z kredytu hipotecznego, natomiast pozostala
cze$¢ musi sfinansowaé ze srodkéw wiasnych. Szczu-
plos¢ zasobéw finansowych, w szczegélnosci w przy-
padku oséb fizycznych powoduje, ze kredyty udzielane
przy bardzo niskim wskazniku LTV - nawet gdy pozo-
state warunki beda konkurencyjne - nie beda cieszy¢
sie¢ zainteresowaniem. Wysoki poziom LTV mozna
wiec dopisa¢ do wczesniej przedstawionej listy cech
kredytu hipotecznego pozadanych przez klientéw ban-
ku. Ostatecznie, poziom LTV musi wiec by¢ kompromi-
sem miedzy wymogami bezpieczeistwa a atrakcyjno-
$cia oferty kredytowe;js.

Wymogi stawiane efektywnemu systemowi
bankowosci hipotecznej

Skuteczne, a zarazem bezpieczne kredytowanie miesz-
kalnictwa za pomoca kredytéw hipotecznych wymaga
zbudowania systemu pozwalajacego:

- gromadzi¢ znaczna ilo§¢ dlugoterminowych
srodkow,

- stabilizowaé poziom ryzyka bankowego zwiaza-
nego z udzielanymi kredytami hipotecznymi,

- skutecznie zabezpiecza¢ kredyty za pomoca hipo-
teki na kredytowanej nieruchomosci.

Wsréd wymienionych warunkéw jako pierwszy
wymieniono skuteczne gromadzenie dlugotermino-
wych $rodkéw na refinansowanie kredytéw hipotecz-
nych - po to, by podkresli¢ ograniczone mozliwosci fi-
nansowania kredytéw hipotecznych za pomoca trady-
cyjnych srodkéw, pochodzacych z bankowych lokat
terminowych. Koniecznoéé¢ zachowania diugotermino-
wej plynnosci pozwala udzieli¢ tylko takiej ilosci kre-
dytéw hipotecznych, ktéra odpowiada stabilnym ban-
kowym $rodkom terminowym. Biorac pod uwage ter-
min, na jaki udzielany jest kredyt hipoteczny, nalezy
okresli¢, jaka czesé¢ depozytéw terminowych moze zo-
sta¢ w tym okresie odnowiona. Wyliczenie to nie po-
winno by¢ oparte tylko na statystycznej analizie tren-

3 Eksperci amerykaniscy jako gorny poziom wskaznika zalecaja w polskich
warunkach 70% (L. Chiquier: Regulacje nadzorcze w zakresie bankéw hipo-
tecznych i listéw zastawnych w Polsce: ocena systemu regulacji nadzorczych
w zakresie bankowosci hipotecznej w krajach Unii Europejskiej wraz z wnio-
skami wynikajqcymi dla Polski. USAID 1998).

du, ale na analizie udziatu w rynku depozytéw instytu-
cji udzielajacej kredytu hipotecznego. Analiza staty-
styczna moze by¢ obarczona bledem, zwlaszcza na
szybko rozwijajacym sie rynku finansowym, na ktérym
odchodzi sie od tradycyjnych form oszczedzania. Poja-
wienie sie funduszy emerytalnych, funduszy inwesty-
cyjnych, dtugoterminowych polis ubezpieczeniowych
i posagowych spowoduje przesuwanie czesci oszczed-
nosci tradycyjnie deponowanych w bankach do innych
instytucji finansowych. Nowa struktura oszczednosci
istotnie ograniczy mozliwosci finansowania diugoter-
minowych aktywéw przez tradycyjne banki uniwersal-
ne. Z tego wzgledu kredyty hipoteczne refinansowane
za pomoca bankowych lokat terminowych moga stano-
wié od kilku do kilkunastu procent globalnej kwoty de-
pozytéw terminowych.

Refinansowanie kredytéw hipotecznych przy po-
mocy diuinych papieréw wartosciowych

Powstaje problem pozyskania diugoterminowych $rod-
kéw, ktérych okres lokaty bylby skorelowany z okre-
sem, na jaki udzielane sa kredyty hipoteczne. Srodki ta-
kie mozna pozyskaé¢ pod warunkiem wprowadzenia in-
strumentu finansowego o nastepujacych cechach:

- wysokim bezpieczenistwie srodkéw lokowanych
przez inwestoréw w diugim okresie,

- wysokiej plynnoéci tego instrumentu finansowego.

Lokata bankowa nie spetnia catkowicie opisanych
wymagan. Bezpieczenstwo lokat bankowych wiaze sie
z reputacja banku i poziomem bezpieczenstwa sektora
bankowego. Plynnos¢ lokat, z samej natury tego instru-
mentu finansowego, ma ograniczony charakter. Podane
warunki moze natomiast spetnia¢ papier wartosciowy.
Rozwiazanie problemu dlugoterminowego refinanso-
wania kredytéw hipotecznych mozliwe jest poprzez
emitowanie odpowiednich papieréw wartoéciowych.
Papier wartoSciowy stuzacy refinansowaniu kredytéw
hipotecznych musi mie¢ nastepujace cechy:

- dlugi okres pierwotny,

- wysoki poziom bezpieczenistwa w opinii inwe-
storéw,

- zadowalajacy poziom rentowno$ci w opinii in-
westorow,

- plynny obrét na wtérnym rynku.

Emisja papieréw warto$ciowych o diugim okresie
pierwotnym jest mozliwa do sprzedania, o ile poten-
cjalni inwestorzy beda przekonani o bardzo niskim ry-
zyku takiego instrumentu finansowego. Ryzyko w tym
przypadku powinno by¢ zblizone do ryzyka zwiazane-
go ze skarbowymi papierami wartociowymi. Taka wia-
rygodno$¢ moze zapewni¢ gwarancja rzadowa, emitent
zwiazany ze skarbem panstwa albo odpowiednie zabez-
pieczenie papieru warto$ciowego. Sposéb zapewnienia



wiarygodnosci byt podstawa dwéch gtéwnych syste-
mow refinansowania kredytéw hipotecznych.

Amerykanski system emisii obligacii hipotecz-
nych (MBS)

Pierwszy z tych systemdéw jest charakterystyczny dla
rozwiazan amerykanskich. Zaufanie do papieré6w war-
toéciowych stuzacych refinansowaniu kredytéw hipo-
tecznych zapewniala agencja rzadowa, emitujaca obli-
gacje oparte na hipotecznych wierzytelnosciach kredy-
towych. System dziatal w nastepujacy sposéb. Poprzez
szeroka sie¢ instytucji finansowych - banki komercyj-
ne, kasy oszczednosciowo-pozyczkowe, instytucje
ubezpieczeniowe, samodzielnych broker6w udzielano
kredytéw hipotecznych, ktére nastepnie, przez rozbu-
dowana sie¢ posrednikéw, byly sprzedawane agencji
rzadowej emitujacej obligacje hipoteczne (mortgage
backed securities - MBS). Obligacje hipoteczne emito-
wane przez agencje rzadowa (Federal National Mortga-
ge Association, zwana Fannie Mae), ktérych podstawa
emisji sa skupione wierzytelnosci kredytowe, stanowi-
ty wiec podstawowe Zrddlo finansowania kredytéw hi-
potecznych. W ten sposéb rozwiazano podstawowy
problem - wiarygodnosci papier6w wartosciowych stu-
zacych refinansowaniu kredytéw hipotecznych. Cho-
ciaz Fannie Mae poddano prywatyzacji w koncu lat
sze$cdziesiatych, to jednak rzad amerykanski zagwa-
rantowal sobie wplyw na system refinansowania kredy-
tow hipotecznych. Powstala w 1968 r. agencja, zwana
Ginnie Mae (Government National Mortgage Associa-
tion), nie byta bezposrednim emitentem obligacji hipo-
tecznych, ale je przejéciowo gwarantowata, zapewnia-
jac wykup kapitalu i odsetek. Zastuga Ginnie Mae byto
réwniez wprowadzenie obligacji przeptywowych, gwa-
rantowanych przez rzad. Przenosily one odpowiednio
stabilny strumien przychodéw, generowanych przez
dany portfel wierzytelnosci, na nabywcéw papieréw
przepltywowych. Nastepna z powstalych instytucji,
zwana Freddie Mac (Federal Home Loan Mortgage Cor-
poration), stworzyla podstawy do refinansowania kre-
dytéw przeznaczonych na infrastrukture mieszkanio-
wa. Oprécz ozywienia obrotu obligacjami hipoteczny-
mi Freddie Mac stworzy! nowy instrument finansowy:
obligacje partycypacyjne. Instrument ten dziatal w po-
dobny sposéb jak papiery przeptywowe Ginnie Mae,
ale obligacje te nie mialy gwarancji rzadowych. Funk-
cjonowanie opisanych instytucji, poza tym ze uczynilo
z obligacji hipotecznych wiarygodne instrumenty, za-
pewnialo plynnosé obrotu hipotecznymi papierami
warto§ciowymi. Ten czynnik spowodowal, ze instru-
menty te sa chetnie nabywane przez inwestoréw pomi-
mo dlugich terminéw pierwotnych. Efektywne funkcjo-
nowanie rozwiazania amerykanskiego wymaga - pomi-
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jajac kluczowy element, jakim jest zaangazowanie sie
panstwa - spetnienia dodatkowych istotnych warun-
kow. Kwestia ta zostanie poruszona w dalszej czesci ar-
tykutu, gdy omawiane beda r6zne aspekty ryzyka zwia-
zanego z rozwiazaniem amerykanskim.

Niemiecki system banku hipotecznego

Problem wiarygodnosci papieréw wartoéciowych, kté-
rych podstawa emisji sa hipoteczne wierzytelnosci kre-
dytowe moze zosta¢ rozwigzany w inny sposéb niz po-
przez wprowadzenie agencji rzadowej jako emitenta
tych papieréw. Takie rozwiazanie zostalo wprowadzo-
ne w Niemczech i krajach skandynawskich* w postaci
banku specjalistycznego, to znaczy banku hipoteczne-
go®. Rozwiazanie niemieckie polegalo na odpowiednim
wykorzystaniu portfela wierzytelnoéci kredytowych
zabezpieczonych hipotecznie jako gwarancji zwrotu
pieniedzy zainwestowanych w hipoteczne papiery
warto$ciowe. System musiat zosta¢ tak skonstruowany,
zeby inwestor nabywajacy hipoteczne papiery warto-
sciowe byl przekonany, iz dochéd z tych papieréw
wartosciowych, jak réwniez oczekiwany po latach
zwrot kapitatu sa $cisle zwiazane z bardzo dobrze za-
bezpieczonymi kredytami hipotecznymi. Bank hipo-
teczny miat by¢ taka instytucja, natomiast list zastawny
papierem hipotecznym emitowanym przez bank hipo-
teczny na $Scisle okreSlonych, bezpiecznych warun-
kach. Inaczej méwiac, wiarygodnos¢ listu zastawnego,
w odréznieniu od obligacji hipotecznej, miata by¢ opar-
ta nie na zaufaniu do emietenta, ale zaufaniu do formu-
ty banku hipotecznego. Z tego wzgledu zasady dziala-
nia banku hipotecznego zostaly okreslone ustawowo, a
formuta listu zastawnego zastrzezona tylko dla bankéw
hipotecznych.

Budowanie wiarygodnosci banku hipotecznego
wérod inwestor6w nabywajacych listy zastawne pole-
galo na ustawowym zagwarantowaniu okreslonych re-
gul funkcjonowania banku hipotecznego. Reguly miaty
zapewni¢ przejrzystos¢ funkcjonowania banku hipo-
tecznego, zewnetrzna kontrole nad nim.

Przejrzysto$¢ dziatania banku hipotecznego wiaze
sie przede wszystkim z zasada jego specjalizacji. Czyn-
nosci bankowe zostaly tutaj ograniczone do udzielania
kredytéw hipotecznych oraz emitowania na ich podsta-
wie listéw zastawnych; czynnosci te uznano za podsta-

4 Dania jest krajem, w kt6rym najlepiej rozwinat sie system bankowosci hipo-
tecznej.

5 W tym miejscu nalezy wspomnie¢ o rozwiazaniu francuskim. Francuski mo-
del banku hipotecznego, z dominujaca rola Credit Foncier de France, r6zni sie
istotnie od rozwiazania niemieckiego. Zmiany w ustawodawstwie francuskim,
dokonane w 1999 r., zapoczatkowaly przeksztalcenia, zmierzajace do zwieksze-
nia konkurencyjnosci francuskiego rynku obligacji hipotecznych (por. A. Dre-
wicz-Tulodziecka, O.M. Stocker: Komentarz do ustawy o listach zastawnych
i bankach hipotecznych. Warszawa 2000 Wydawnictwo Prawnicze, s. 21-22.
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wowe operacje prowadzone przez bank hipoteczny.
Dodatkowe czynnoéci bankowe, niezbedne do funkcjo-
nowania banku hipotecznego jako instytucji bankowej
lub do ograniczenia ryzyka bankowego, zostaly écile
wyszczeg6lnione. Zakres tych czynnosci jest ograniczo-
ny. Skala dodatkowych operacji bankowych jest rygo-
rystycznie limitowana (punktem odniesienia jest tutaj
wysokos¢ funduszy wiasnych). Szczegdlnie wazne jest
ograniczenie zdobywania srodkéw w inny sposéb niz
za pomoca emisji listow zastawnych. Ogranicza to
w sposéb istotny krag wierzycieli banku hipotecznego
i tym samym czyni posiadaczy listdéw zastawnych
gtéwnymi wierzycielami banku hipotecznego. Z punk-
tu widzenia prowadzonych operacji taki zapis formal-
ny wymusza na bankach hipotecznych skoncentrowa-
nie sig na podstawowym rodzaju dzialalnosci. Zasada
specjalizacji powoduje marginalizacje ryzyka dziatal-
nosci banku hipotecznego wynikajacego z innych ope-
racji niz operacje podstawowe, zwiazane z udzielaniem
kredytéw hipotecznych i emisja listow zastawnych.
Inaczej méwiac, inwestorzy kupujacy listy zastawne
moga utozsamiac ryzyko zwiazane z bankami hipotecz-
nymi z ryzykiem ich podstawowej dziatalnosci. Dodat-
kowym potwierdzeniem takiego rozumienia ryzyka
zwiazanego z funkcjonowaniem banku hipotecznego
jest przywilej egzekucyjny. Wytacza on z masy upadto-
sciowej banku hipotecznego wierzytelnosci kredytowe
stanowiace zabezpieczenie listéw zastawnych. Tym sa-
mym nawet w tak drastycznej sytuacji, jak upadloscé
banku, interesy wtascicieli listéw zastawnych zwiaza-
ne sa z kredytami hipotecznymi.

Przyjmujac, ze dla nabywcéw listéw zastawnych
ryzyko banku hipotecznego wiaze sie z ryzykiem jego
podstawowej dziatalno$ci, nalezy uzna¢ operacje zwia-
zane z udzielaniem kredytéw hipotecznych za istotny
czynnik generujacy ryzyko banku hipotecznego. Inwe-
stor nabywajacy listy zastawne musi by¢ przekonany,
ze ryzyko zwiazane z udzielaniem kredytéw hipotecz-
nych nie zalezy od subiektywnej oceny banku, ale jest
regulowane ustawowo. Reguly funkcjonowania ban-
kéw hipotecznych okreslaja zasady udzielania kredy-
tow hipotecznych. Normy ostroznosciowe dzialaja na
czterech plaszczyznach:

- jakosciowej struktury portfela (okreslony zostaje
udzial kredytéw o podwyzszonym ryzyku, np. przezna-
czonych na zakup dzialek budowlanych w portfelu kredy-
tow stanowiacych podstawe emisji listéw zastawnych),

- ograniczenia wskaznika LTV dla pojedynczych
kredytéw, jak réwniez dla catej puli kredytéw stano-
wiacych zabezpieczenie emitowanych listéw zastaw-
nych,

- rygorystycznych warunkéw szacowania wartosci
nieruchomosci stanowiacej zabezpieczenie (procedura
szacowania oparta na okresleniu diugoterminowej war-
toéci, wolnej od elementéw spekulacyjnych),

- wladciwego zabezpieczenia kredytu hipoteka
(wpis na pierwszym miejscu, uprzywilejowane miejsce
w przypadku egzekwowania naleznych kwot przez
dtuznikéw hipotecznych).

Zasady udzielania kredytéw to nie jedyne normy
funkcjonowania banku hipotecznego. Dla inwestoréw
nabywajacych listy zastawne kluczowe znaczenie ma
zwiazek miedzy udzielonymi kredytami hipoteczny-
mi a wyemitowanymi listami zastawnymi. Ten zwia-
zek pozwala bowiem okresli¢, w jakim stopniu bez-
pieczenstwo aktywéw kredytowych przenosi sie na
bezpieczenistwo instrumentéw refinansujacych, kté-
rym sa listy zastawne. Ustawowo okreslone sa dwa
warunki:

- warto$¢ wyemitowanych hipotecznych listéw za-
stawnych (z wyjatkiem pewnych specyficznych warun-
kowb) nie moze by¢ wieksza niz wartos¢ udzielonych
kredytéw hipotecznych,

- faczna kwota odsetek generowanych przez listy
zastawne jest mniejsza od sumy przychodéw odsetko-
wych z kredytéw hipotecznych.

Przestrzeganie wyzej sformutowanych zasad kon-
kurencji jest formalnie kontrolowane poprzez prowa-
dzenie rachunku zabezpieczen.

Wiarygodnos¢ banku hipotecznego dla nabywcow
listéw zastawnych opiera sie na:

- powiazaniu ryzyka banku hipotecznego z jego
podstawowa dziatalnoscia (zasada specjalizaciji),

- wprowadzeniu ustawowych norm ryzyka kredy-
towego dla kredytéw hipotecznych stanowiacych pod-
stawe emisji listéw zastawnych,

- ustawowym powiazaniu puli kredytéw hipotecz-
nych z wyemitowanymi listami zastawnymi.

Widoczna réznica w budowie zaufania inwesto-
row w odniesieniu do listéw zastawnych nakazuje
wyraznie odréznia¢ ten papier wartosciowy od obliga-
cji hipotecznych. Nazwa list zastawny powinna by¢
zawsze kojarzona z instytucja banku hipotecznego.
Oba opisane rozwiazania, chociaz pozwalaja na znale-
zienie inwestoréw sktonnych nabyé¢ diugoterminowe
papiery warto$ciowe emitowane na podstawie hipo-
tecznych wierzytelnosci kredytowych, istotnie sie
roéznia:

- systemem sprzedazy kredytow hipotecznych,

- systemem ksiegowania i rozliczen kredytéw hi-
potecznych,

- rozkladem ryzyka miedzy instytucje udzielajace
kredytéw hipotecznych i refinansujace je.

6 Podstawa emisji hipotecznych listow zastawnych, do wysokosci 10% kwo-
ty wierzytelnosci kredytowych, stanowiacych podstawe emisji, moga by¢ row-
niez $rodki: posiadane w gotéwce, ulokowane w NBP, ulokowane w papierach
wartoéciowych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panistwa, NBP,
Wspélnoty Europejskie lub ich panstwa czlonkowskie, EBOR, Europejski
Bank Inwestycyjny lub Bank Swiatowy.
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System sprzedaiy kredytow hipotecznych

System amerykanski oparty jest na oddzieleniu procesu
sprzedazy kredytéw hipotecznych od ich pézniejszego
refinansowania za pomoca obligacji hipotecznych. Kre-
dyt hipoteczny jest udzielany przez wiele instytucji fi-
nansowych i parafinansowych. Wykorzystywane sa bar-
dzo réznorodne kanaty dystrybucji - od tradycyjnej sieci
bankowej, poprzez sprzedaz bezposrednia (brokerzy hi-
poteczni), po sprzedaz za poérednictwem sieci interne-
towej. Zadaniem detalicznej sieci sprzedazy jest znale-
zienie klienta i udzielenie kredytu o okreslonych para-
metrach. Charakterystyczna cecha jest to, ze kredyt nie
pozostaje w aktywach udzielajacej go instytucji, ale na-
tychmiast jest sprzedawany nastepnym posrednikom.
Podstawowym dochodem sprzedawcy jest wiec prowi-
zja od udzielonego kredytu. Posrednik taczy kredyty
okredlonego rodzaju w pule, ktére nastepnie sprzedaje
nastepnym posrednikom. Nastepna grupa posrednikéw
taczy kredyty w portfele o okreslonych cechach. Odpo-
wiednio duze portfele kredytowe sa sprzedawane osta-
tecznemu wlascicielowi kredytéw hipotecznych, insty-
tucjom emitujacym obligacje hipoteczne.

Dziatanie tak rozbudowanego systemu posrednic-
twa sprzedazy kredytéw hipotecznych wymaga dosko-
nalej standaryzacji procedur udzielania, klasyfikacji
i segregacji kredytow. Tylko w takim systemie mozliwa
jest masowa sprzedaz wierzytelnosci kredytowych bez
drobiazgowego analizowania dokumentacji kredyto-
wej. Réwniez proces formalnego przenoszenia praw
wiasnosci wierzytelnosci kredytowej oraz zmiana be-
neficjenta zabezpieczenia hipotecznego musza przebie-
gac¢ bardzo szybko i przy niewielkich kosztach. Odpo-
wiednio wiarygodny system klasyfikacji jest z kolei wa-
runkiem budowy portfeli kredyté6w o okreslonych para-
metrach finansowych i ryzyku. Funkcjonowanie takie-
go systemu musi by¢ sprawne i akceptowane przez
wszystkich uczestnikéw procesu udzielania, a nastep-
nie refinansowania kredytéw hipotecznych.

System niemiecki jest pod tym wzgledem bardziej
elastyczny. Banki hipoteczne moga udziela¢ kredytow
hipotecznych, postugujac sie wlasna siecia lub siecia
agencyjna. W procesie udzielania kredytéw jest tylko
wazne, by spelnialy one ustawowe wymogi stawiane
bankom hipotecznym. Banki hipoteczne moga réwniez
skupowa¢ hipoteczne wierzytelnosci kredytowe, spel-
niajace ustawowe warunki. Efektywnos¢ takiego roz-
wiazania zalezy od kosztéw i formalnej procedury
zwiazanej z zakupem wierzytelnosci kredytowych.

System rozliczen kredytow hipotecznych

W rozwiazaniu amerykanskim system ksiegowania, ob-
stugi i rozliczania kredyt6w hipotecznych jest dos¢ zto-
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zony. Udzielony przez agenta kredyt hipoteczny jest
utrzymywany w jego bilansie az do momentu sprzeda-
zy poérednikowi. Od tej chwili agent utrzymuje zapis
ksiegowy kredytu pozabilansowo. U posrednika kredyt
trafia do bilansu, ale postrzegany jest jako rozliczenie
z agentem. Dalsza sprzedaz kredytu, teraz juz jako
sktadnika puli lub portfela kredytowego, jest ksiegowa-
na odpowiednio: pozabilansowo u sprzedawcy i jako
pozycja bilansowa u nabywcy. W ten sposéb w ksie-
gach emitenta obligacji hipotecznych kredyt wchodzi
w skfad portfela ksiegowanego jako aktywa nabyte od
okreslonego posrednika. W rezultacie kredytobiorca
rozlicza sie bezposrednio z agentem, ktéry udzielit mu
kredytu, i nie musi sie orientowadé, kto jest ostatecznym
wlascicielem wierzytelnosci kredytowej. Z drugiej stro-
ny emitent obligacji hipotecznych nie musi zna¢ kredy-
tobiorcy - wystarczy, ze zna posrednika, w ktérego pu-
li znajduje sie dany kredyt.

Rozliczenie z tytutu obstugi kredytu (splaty kapita-
tu i odsetek) ma kilka etapéw. Poczatkowy strumien
splaty trafia do agenta, ktéry po potraceniu kosztéw
przekazuje go posrednikowi. Posrednik przekazuje te
kwote, po potraceniu swoich kosztéw, nastepnemu po-
srednikowi. Ostatecznie, odpowiednio pomniejszona
splata trafia do emitenta obligacji hipotecznych i stano-
wi zrédto finansowania obstugi obligacji hipotecznych.

System rozliczenn w przypadku banku hipoteczne-
go jest o wiele prostszy. Kredyt jest bezposrednio ksie-
gowany w bilansie banku hipotecznego, nawet jesli zo-
stal udzielony przez agenta. Wplywy z tytutu obstugi
kredytu hipotecznego trafiaja do banku hipotecznego.
Bank hipoteczny zajmuje sie réwniez monitorowaniem
udzielonych kredytéw. W rezultacie nie jest wymagany
skomplikowany system rozliczen.

Rozktad ryzyka zwigzanego z udzielaniem kre-
dytéw hipotecznych

Kluczowym czynnikiem réznicujacym oba oméwione
systemy jest rodzaj ryzyka zwiazanego z udzielanymi
kredytami hipotecznymi. W systemie amerykanskim
istnieje wyrazna réznica miedzy ryzykiem ponoszo-
nym przez sprzedawcéw i posrednikéw a ryzykiem po-
noszonym przez agencje emitujaca obligacje hipotecz-
ne na podstawie nabytych portfeli wierzytelnosci kre-
dytowych. Sprzedawcy i posrednicy w obrocie wierzy-
telnosciami kredytowymi narazeni sa na ryzyko po-
srednictwa (w amerykanskiej nomenklaturze, tzw. pipe
line risk). Ryzyko to wiaze sie z r6znica miedzy warun-
kami, na jakich kredyt jest udzielany, i warunkami, na
jakich jest odsprzedawany.

Istnieja dwa potencjalne zrédia ryzyka. Pierwsze
zwiazane jest z réznica miedzy ocena ryzyka kredyto-
wego przez agenta bezposrednio udzielajacego kredytu
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a ocena nabywcy wierzytelnosci kredytowej. Ryzyko to
jest ograniczone poprzez standaryzacje produktéw kre-
dytowych w odniesieniu do warunkéw udzielania kre-
dytu oraz standaryzacje procedur oceny ryzyka.
W szczegblnosci procedury musza by¢ tak zdefiniowa-
ne, by kazdy z kredytéw byt zakwalifikowany do okre-
slonej grupy ryzyka. Inaczej méwiac, system musi po-
zwalaé na przypisanie kazdemu kredytowi okreslonej,
systemowo zobiektywizowanej oceny ryzyka. System
taki moze, oczywiscie, funkcjonowaé, jezeli wszyscy
uczestnicy procesu sprzedazy wierzytelnosci kredyto-
wych akceptuja wystandaryzowane procedury oceny
ryzyka. Jest to mozliwe, o ile wyspecjalizowane insty-
tucje zajmuja sie monitoringiem systemu oceny ryzyka
kredytowego. Monitoring polega na biezacym szacowa-
niu btedu w ocenie ryzyka kredytowego.

Drugim zr6dtem ryzyka jest czas od udzielenia kre-
dytu do jego sprzedazy posrednikowi. Mozliwe sa
w tym okresie zmiany warunkéw na rynku kredyto-
wym, na tyle istotne, ze moga wplynaé¢ na marze pobie-
rana przez agenta. Na przykltad skokowy wzrost stép
oprocentowania kredytéw hipotecznych wymusi
zmniejszenie marzy agenta dla sprzedawanych posred-
nikowi kredytéw udzielonych w okresie nizszego opro-
centowania. Mozliwa zmiana warunkéw kredytowania
jest istotnym czynnikiem, przyspieszajacym odsprze-
daz wierzytelnosci kredytowych. Dodatkowo, stymulu-
je to standaryzacje procedur udzielania kredytéw.

Inny rodzaj ryzyka wiaze sie z dzialalnoscia po-
srednikéw. Celem ich dziatania jest budowa najpierw
puli, a nastepnie portfeli kredytéw hipotecznych. Po-
srednicy skupujacy kredyty okreslonego rodzaju, w ce-
lu zbudowania puli kredytéw, narazeni sa na ryzyko
zwiazane ze zmiana struktury popytu posrednikéw bu-
dujacych portfele kredytéw hipotecznych. Zmiana pre-
ferencji moze spowodowac¢ spadek zainteresowania za-
kupem kredytéw hipotecznych okreslonego rodzaju.
Posrednicy, budujacy portfel ztozony z kredytéw hipo-
tecznych, moga z kolei by¢ narazeni na niedopasowa-
nie portfela pod wzgledem rentownosci i ryzyka.

Ostateczni nabywcy wierzytelnosci kredytowych -
emitenci obligacji hipotecznych - narazeni sa na ryzyko
kredytowe. Emitenci obligacji hipotecznych sa wtasci-
cielami wierzytelnosci kredytowch i przychody z tych
wierzytelnosci stanowia podstawe obstugi wyemitowa-
nych obligacji hipotecznych. Zaniechanie obstugi kre-
dytu musi zatem spowodowaé obnizenie przychodéw
emitenta obligacji. Nalezy jednak pamieta¢, ze jest to
specyficzny rodzaj ryzyka kredytowego. Na poziomie
emitenta ryzyko jest postrzegane nie bezposrednio
w odniesieniu do pojedynczej wierzytelnosci kredyto-
wej, ale w relacji do calego portfela kredytowego.
W przypadku bardzo duzej liczby wierzytelnosci zakta-
da sie, ze okreslona ilo$¢ kredytow nie bedzie obstugi-
wana. Przyjmujac istnienie wystandaryzowanych pro-

cedur, ryzyko nalezy wiaza¢ z procesami makroekono-
micznymi, na przyktad recesja gospodarcza, istotnymi
zmianami stop oprocentowania?.

Na marginesie trzeba zaznaczy¢, ze mozliwe jest
réwniez przeniesienie ryzyka kredytowego bezposred-
nio na nabywece obligacji hipotecznych. Taka ewentual-
no$¢ istnieje przy emisji obligacji przeptywowych, kté-
rych nabywca partycypuje, w odpowiedniej czesci,
w przychodach generowanych przez wierzytelnosci hi-
poteczne stanowiace zabezpieczenie emisji obligacji hi-
potecznych. Problem polega na tym, czy znajda sie chet-
ni na nabycie tak skonstruowanych wieloletnich obliga-
cji. Ryzyko inwestoréw moze by¢ w tym przypadku
zmniejszone dzieki udzieleniu przez agencje rzadowa
gwarancji na tego rodzaju obligacje hipoteczne.

Ryzyko zwiazane z udzielaniem kredytéw przez
bank hipoteczny jest, w odréznieniu od systemu amery-
kanskiego, skoncentrowane. Bank hipoteczny, jezeli
korzysta z sieci agencyjnej, ogranicza role agenta tylko
do dystrybucji kredytéw, za ktéra uzyskuje on prowizje.
Ryzyko kredytowe zwigzane z udzielanym kredytem jest
przenoszone na bank hipoteczny. Réwniez na banku hi-
potecznym ciaza obowiazki rozliczen z kredytobiorca
oraz egzekwowanie naleznoéci z tytulu niesplaconych
odsetek i rat kapitalowych. Inaczej méwiac, bank hipo-
teczny w swojej dziatalnosci jest narazony na takie samo
ryzyko kredytowe, jakie wiaze sie z dziatalnoscia banku
komercyjnego. Zwazywszy na niewielkie mozliwosci
dywersyfikacji portfela kredytowego, ze wzgledu na spe-
cjalistyczny charakter banku, zrozumiale staja sie ograni-
czenia ustawowe, limitujace ryzyko zwiazane z dziatal-
noscia kredytowa banku hipotecznego.

Warto podkreslié mechanizm powiazania ryzyka
kredytowego z ryzykiem emitowanych papieréw war-
toéciowych. Mechanizm ten jest inny niz w przypadku
banku komercyjnego. Bank komercyjny, refinansujac
kredyty hipoteczne papierami warto$ciowymi, powi-
nien emitowaé obligacje hipoteczne zabezpieczone
okreslonymi wierzytelnosciami kredytowymi. Ryzyko
wyemitowanych obligacji hipotecznych jest wiec od-
niesione do ryzyka wierzytelnosci kredytowych, stano-
wiacych zabezpieczenie emisji obligacji.

W przypadku bankéw hipotecznych okreslone kre-
dyty hipoteczne nie musza by¢ bezposrednio powiaza-
ne z okre$lonymi emisjami listéw zastawnych. Bank hi-
poteczny wiaze jedynie taczny portfel kredytéw hipo-
tecznych, stanowiacych podstawe emisji listow zastaw-
nych, z facznym zadluzeniem z tytulu wyemitowanych
listbw zastawnych. Ocena wiarygodnosci listow za-
stawnych powinna dotyczy¢ nie pojedynczej emisji, ale
wszystkich wyemitowanych listow. Ocena ta opiera sie

7 Charakterystyczna jest analiza przyczyn upadioéci bankéw w USA dokona-
na w pracy W.C. Handorfa: Opracowanie zatozen polityki nadzorczej dla kre-
dytowania nieruchomosci: oméwienie przepiséw obowiqzujacych w Stanach
Zjednoczonych oraz wnioski plynqce dla Polski. Washington 1998 USAID.



zatem na ocenie ryzyka portfela kredytéw udzielonych
przez bank hipoteczny. Inaczej méwiac, z punktu wi-
dzenia nabywcéw listéw zastawnych nie jest istotne ry-
zyko kredytowe zwiazane z pojedynczym kredytem,
czy tez nawet pula kredytéw, ale ryzyko zwiazane z ca-
tym portfelem.

Model bankowosci hipotecznej dla Polski

Rozw6j bankowosci hipotecznej w Polsce mozna anali-
zowad, biorac za punkt wyjscia dwa wyzej opisane mo-
dele: amerykanski i niemiecki. Powielanie cudzych
wzordéw moze by¢ skuteczne, o ile weZmie sie pod uwa-
ge sytuacje wyjSciowa gospodarki oraz mozliwosci jej
zmiany.

Obecna sytuacja makroekonomiczna, z wysokimi
nominalnymi stopami procentowymi, nie sprzyja eks-
pansji kredytéw hipotecznych. Wysoki nominalny po-
ziom st6p procentowych zwigzany z prowadzeniem re-
strykcyjnej polityki monetarnej przy nie dos¢ ostrej po-
lityce fiskalnej, nie moze utrzymac sie przez dlugi
okres. Z drugiej strony doswiadczenie roku 1999 poka-
zuje, ze stosunkowo niewielki spadek oprocentowania
moze sta¢ sie zrédlem gwaltownego przyspieszenia
sprzedazy kredytéw hipotecznych. Makroekonomicz-
nych zagrozen bankowo$ci hipotecznej nalezy wiec
szuka¢ nie w biezacym poziomie stép procentowych,
ale w dtugofalowych trendach gospodarczych. Stabili-
zacja gospodarcza i utrzymanie zadowalajacego tempa
wzrostu jest kluczem do dlugoterminowej ekspansji
kredytéw hipotecznych.

Obok sytuacji makroekonomicznej drugim waz-
nym czynnikiem rozwoju bankowosci jest polityka
panstwa w zakresie mieszkalnictwa. Majac na uwadze
istniejaca sytuacje budzetowa oraz dotychczasowe zo-
bowiazania pafstwa w tym zakresie, nie nalezy liczy¢
na znaczna pomoc panstwa. Administracja pafstwowa
moze odegra¢ bardzo istotna role w sferze regulacyjnej.
Chodzi tutaj o sprawne funkcjonowanie ksiag wieczy-
stych, prywatyzacje zasob6w mieszkaniowych, uregu-
lowania w zakresie czynszéw, przeksztalcenia instytu-
cji dziatajacych w mieszkalnictwie, w szczeg6lnosci
stworzenie warunkéw do rozwoju firm deweloper-
skich. Bezposrednia pomoc finansowa panstwa powin-
na zosta¢ ukierunkowana wedtug kryteriow efektywno-
§ci ekonomicznej. W zwiazku z tym nalezy przypo-
mnie¢ model systeméw kontraktowych (kasy mieszka-
niowe i budowlane), ktére stanowia instrument mobili-
zacji oszczednosci prywatnych na cele mieszkaniowe.

Trzecim czynnikiem wyznaczajacym mozliwosci
rozwoju bankowos$ci hipotecznej jest obecny stan
udzielonych kredytéw mieszkaniowych. Pomijajac
tzw. stary portfel PKO BP SA, kredyty udzielone na wa-
runkach komercyjnych stanowia znikoma czes¢ akty-
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wow bankéw uniwersalnych. Istnieja wiec mozliwosci
wzrostu kredytowania hipotecznego w bankach uni-
wersalnych.

Analizujac przyszla ekspansje bankowosci hipo-
tecznej w Polsce, trzeba jednak odpowiedzie¢ na klu-
czowe pytanie: czy tworzony system bankowosci hipo-
tecznej ma by¢ przede wszystkim systemem bezpiecz-
nym, nawet za cene pewnego przyhamowania ekspan-
sji kredytowej, czy tez wzgledy bezpieczenstwa powin-
ny zejs$¢ na plan dalszy, a wybrane rozwiazania powin-
ny stuzy¢ maksymalnej ekspansji kredytowe;j8.

Specyfika bankowosci hipotecznej oraz doswiad-
czenia historyczne wskazuja na istotna wage norm bez-
pieczenstwa przy udzielaniu i refinansowaniu kredy-
tow hipotecznych. Standardy bezpieczenistwa nabiera-
ja szczegblnego znaczenia w krajach transformaciji sys-
temowej. Wahania tempa inflacji i tempa wzrostu go-
spodarczego przenosza sie tam na wahania stép pro-
centowych i dynamiki dochodéw, w skali zagrazajacej
obstudze kredytu. Dodatkowo nalezy podkresli¢ wyz-
sze ryzyko zwiazane ze zmiana dochodéw kredytobior-
cy wynikajaca ze zmian w strukturze gospodarki i za-
trudnienia. Ten czynnik jest szczegdlnie wazny w kon-
tekscie stabosci stosowanych metod analizowania zdol-
nosci kredytowej klienta. Z reguly taka analiza opiera
sie na ekstrapolacji biezacych danych, szacowany jest
zatem dochéd biezacy kredytobiorcy, a nie permanent-
ny. Brak odpowiednich informacji powoduje, ze anali-
za zdolnosci ma charakter krétkoterminowy, a nie dtu-
goterminowy.

Regulacje powinny obejmowa¢ normy bezpieczen-
stwa zwiazane z udzielaniem kredytéw hipotecznych.
Do podstawowych norm powinny naleze¢:

- dopuszczalny poziom wskaznika LTV,

- relacja kredytu (w tym raty kredytowej) do do-
chodu permanentnego kredytobiorcy,

- okreslanie bankowo-hipotecznej wartosci nieru-
chomoéci.

Wymagania te spelniaja kredyty hipoteczne udzie-
lane przez bank hipoteczny. Takich uregulowan nie ma
w systemie amerykanskim, jednak tutaj réwniez istnie-
ja ograniczenia. Sprzedawane sa tylko kredyty odpo-
wiednio wystandaryzowane. Dla agenta udzielajacego
kredytu o specyficznych cechach istnieje wiec ryzyko,
polegajace na tym, ze nie bedzie mégt sprzedaé tego
kredytu posrednikowi. Grozba zamrozenia srodkow fi-
nansowych skutecznie odstrasza od udzielania kredy-
tow odbiegajacych od przyjetych standardéw. W swie-
tle tych uwag zastrzezenia budzi obowiazujace w Pol-
sce rozwiazanie. Poza bankami hipotecznymi nie ma
ograniczen formalnych dla kredytéw hipotecznych

8 Raporty tworzone dla polskich instytucji panistwowych wyraznie podkresla-
ja scisty zwiazek miedzy normami ostroznosciowymi a ryzykiem zwiazanym
z rozwojem bankowosci hipotecznej (Por. M J. Lea, A. Dubel, ] Laszek: The
risks of Commercial Real Estate Lending. Washington 1997 USAID, s. 16-31)
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udzielanych przez banki uniwersalne. Brak definicji
kredytu hipotecznego i specyficznych norm ostrozno-
sciowych daje mozliwoé¢ udzielania kredytéw hipo-
tecznych bez wyceny nieruchomosci w kwocie nawet
do 100% wskaznika LTV. Rosnaca konkurencja miedzy
bankami uniwersalnymi, zwlaszcza przy ograniczonych
mozliwosciach w zakresie konkurencji cenowej (stopa
procentowa), moze doprowadzi¢ do konkurencji po-
Pprzez obnizanie parametr6w norm ostroznosciowych.

Regulowanie dzialalnosci hipotecznej nie ograni-
cza sie do norm dotyczacych warunkéw udzielania kre-
dytéw hipotecznych. Konieczne jest wprowadzenie re-
gulacji ograniczajacych mozliwoé¢ refinansowania kre-
dytéw hipotecznych, w dowolnej skali, za pomoca
krétkoterminowych lokat bankowych. W dojrzatych
systemach bankowosci hipotecznej ten problem jest
rozwiazany dzieki rynkowi obrotu wierzytelno$ciami
hipotecznymi. Wystandaryzowane wierzytelnosdci hi-
poteczne sa plynnym sktadnikiem aktywéw i w tym
sensie moga by¢ refinansowane z krétkoterminowych
srodkéw finansowych. System taki, charakterystyczny
dla modelu amerykanskiego, dziala jednak skutecznie
pod warunkiem istnienia ostatecznego nabywcy wie-
rzytelnoéci kredytowych, a zarazem emitenta dtugoter-
minowych instrumentéw diuznych.

Nastepny obszar regulacji musi dotyczy¢ powiaza-
nia portfela kredytéw hipotecznych z wyemitowanymi
papierami wartoSciowymi. Sposéb tego powiazania jest
kluczowy dla ochrony intereséw nabywcy papieréw
warto$ciowych emitowanych na podstawie wierzytel-
nosci kredytowych. Instytucja banku hipotecznego za-
wiera systemowe rozwiazania, chroniace interesy na-
bywcy listéw zastawnych. W przypadku emisji obliga-
cji hipotecznych przez bank uniwersalny papiery te po-
winny by¢ kazdorazowo ocenione przez wiarygodna
instytucje ratingowa.

Wymienione trzy filary bezpiecznego rozwoju ban-
kowosci hipotecznej: wystandaryzowane normy dla
udzielanych kredytéw hipotecznych, zasady refinanso-
wania oraz normy emisji dtuznych papieré6w refinansu-
jacych kredyty hipoteczne, istnieja w obu systemach
bankowosci hipotecznej. System amerykanski - ze
wzgledu na rozproszone ryzyko - jest bardziej elastyczny
i bardziej dynamiczny z punktu widzenia sprzedazy kre-
dytéw hipotecznych. System oparty na banku hipotecz-
nym jest bardziej konserwatywny, ale mniejsza ekspan-
sja sprzedazy kompensowana jest wyzszym poziomem
bezpieczenstwa listéw zastawnych dla inwestoréw.

Ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych z 1997 r. stworzyta ramy prawne rozwoju systemu
niemieckiego w Polsce. Wybér wydaje sie stuszny z na-
stepujacych powodéw.

e System amerykanski wymaga w poczatkowym
okresie bardzo wiarygodnego emitenta obligacji hipo-
tecznych (gwarancja pafistwowa dla emitowanych obli-

gacji). Funkcje te poczatkowo powinna petnié¢ agencja
rzadowa. Kluczowym problemem bytaby zatem kwe-
stia stworzenia odpowiednio silnej finansowo agencji
rzadowej, zdolnej do emitowania obligacji hipotecz-
nych, ktérych podstawa sa skupowane wierzytelnosci
kredytowe.

e Taka agencja rzadowa musiataby zapewni¢ ptyn-
ny obrét wierzytelnosciami kredytowymi, to z kolei
wiazaloby sie z narzuceniem okreslonego standardu
warunkéw udzielania kredytéw hipotecznych i oceny
ryzyka kredytowego.

e Okreslone standardy kredytéw hipotecznych po-
winny znalez¢ swoje odzwierciedlenie w konstrukeji
obligacji hipotecznych.

e Agencja rzadowa powinna zosta¢ wsparta przez
rozbudowany system poSrednictwa sprzedazy kredy-
tow hipotecznych z bardzo sprawnie dziatajacym syste-
mem rozliczen, systemem analizy ryzyka, systemem
budowy puli i portfeli kredytowych.

Spelnienie wszystkich podanych warunkéw w cia-
gu kilku lat wydaje sie raczej niemozliwe. Z tego wzgle-
du tatwiej jest wprowadzi¢ znacznie prostszy w sposo-
bie dziatania bank hipoteczny. Na marginesie nalezy
doda¢, ze instytucja banku hipotecznego moze bez
przeszkéd funkcjonowa¢ w rozwiazaniu amerykan-
skim. Inaczej méwiac, bank hipoteczny moze dziata¢
w rozwinietym systemie obrotu wierzytelnosciami kre-
dytowymi i na rozbudowanym rynku dtuznych papie-
réw wartoéciowych, emitowanych na podstawie wie-
rzytelnosci hipotecznych.

Banki hipoteczne a banki uniwersalne

Wprowadzenie formuly banku hipotecznego wymaga
w Polsce przedyskutowania wzajemnych relacji mie-
dzy bankami hipotecznymi a bankami uniwersalnymi
udzielajacymi kredytéw hipotecznych. Z formalnego
punktu widzenia, oferta obu rodzajéw bankéw ma cha-
rakter substytucyjny. Chociaz udzielaja one takiego sa-
mego rodzaju kredytéw (kredytéw hipotecznych), nie
oznacza to, ze musza ze soba konkurowac. Relacje mie-
dzy bankiem uniwersalnym i bankiem hipotecznym
pod tym wzgledem nalezy oceni¢ z punktu widzenia:

- formalnych mozliwosci réznicowania oferty kre-
dytéw hipotecznych przez oba banki,

- mozliwosci wspélpracy w udzielaniu kredytéw,

- czynnosci ustugowych $wiadczonych sobie wza-
jemnie przez bank hipoteczny i bank uniwersalny

Przepisy Ustawy o listach zastawnych i bankach
hipotecznych istotnie ograniczaja warunki udziela-
nia kredytéw hipotecznych, na przyklad znacznie
ograniczaja udzielanie kredytéw budowlanych.
Z drugiej strony sposéb refinansowania kredytéw
hipotecznych przez bank hipoteczny umozliwia za-
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stosowanie innych formul oprocentowania niz w ban-
kach uniwersalnych.

Rynek kredytéw hipotecznych w swej dojrzalej
formie oddziela proces sprzedazy produktu od procesu
monitorowania ryzyka i refinansowania kredytu hipo-
tecznego. Sprzedaz kredytéw hipotecznych poczatko-
wo odbywa¢ sie bedzie w systemie instytucji agencyj-
nych, tzn. instytucji udzielajacych kredytéw w imieniu
i na ryzyko instytucji dokonujacych ostatecznego refi-
nansowania kredytéw hipotecznych. W przypadku Pol-
ski, doswiadczenie i znacznie rozbudowana sie¢ po-
zwoli bankom uniwersalnym na zbudowanie efektyw-
nych kanatéw dystrybucji, stuzacych sprzedazy nie tyl-
ko wtasnych produktéw kredytowych, ale réwniez kre-
dytéw bankéw hipotecznych.

Ostatecznie mozna stwierdzi¢, ze dywersyfikacja
oferty wynika z réznicy w statusie prawnym i organiza-
cyjnym banku uniwersalnego i hipotecznego.

1. Banki hipoteczne beda dostarcza¢ kredytéw dtu-
goterminowych, opartych przede wszystkim na stalym
lub quasi-statym oprocentowaniu, refinansujacych nie-
ruchomos¢ juz zbudowana lub nabyta na wtérnym ryn-
ku mieszkaniowym. Podstawowym zabezpieczeniem
kredytu bedzie hipoteka na nieruchomosci. Banki hipo-
teczne maja mozliwo$é znacznego wydtuzenia okresu
kredytowania w stosunku do kredytéw oferowanych
przez banki uniwersalne.

2. Banki uniwersalne beda dostarczac raczej kredy-
tow Srednioterminowych, opartych przede wszystkim
na zmiennym lub indeksowanym oprocentowaniu.
Kredyty moga by¢ przeznaczane nie tylko na refinanso-
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wanie nieruchomosci juz zbudowanych, ale réwniez
nieruchomosci znajdujacych sie w trakcie budowy. Za-
bezpieczenie, w zaleznosci od warto$ci nieruchomosci,
moze nie tylko opiera¢ sie na hipotece, ale réwniez
mieé inng forme.

Podsumowanie

Zamieszczona analiza skiania do nastepujacych wnio-
skéw. Rozw6j bankowosci hipotecznej musi odbywaé
sie wielokierunkowo i wykorzystywac zaréwno formu-
te bankéw uniwersalnych, jak i formule banku hipo-
tecznego. Obie te instytucje nalezy postrzegac raczej ja-
ko potencjalnych partneréw niz konkurentéw. Na dy-
namike rozwoju bankowosci hipotecznej - oprocz czyn-
nikéw makroekonomicznych - bedzie w duzym stopniu
zalezata od zdolnoéci sektora bankowego do stworzenia
wsp6lnych standardéw udzielania i analizy ryzyka kre-
dytéw hipotecznych. Standaryzacja pozwoli na uak-
tywnienie wtérnego obrotu wierzytelnosciami kredyto-
wymi i tym samym pozwoli na poszerzenie mozliwosci
refinansowania kredytéw hipotecznych. Standaryzacja
bedzie tez miata wplyw na zachowanie odpowiednich
norm bezpieczenstwa bankowosci hipotecznej, elimi-
nujac normy bezpieczenistwa jako jedno z potencjal-
nych obszaréw konkurencji miedzy bankami. Rola pan-
stwa powinna przede wszystkim dotyczy¢ uporzadko-
wania procedur prawnych i organizacyjnych, uspraw-
niajacych proces udzielania kredytéw hipotecznych
oraz proces ich refinansowania.
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Transformacja systemu podatkowego
w Polsce w latach 90.

Jolanta Ciak

Istota transformacji sa zmiany stanu systeméw ekono-
micznych. Procesy te moga przebiega¢ w sposéb ewo-
lucyjny badz gwaltowny, rewolucyjny. To, w jaki spo-
s6b nastepuje przeksztalcenie z jednego systemu
w drugi, zalezy od przyjetego w danym momencie
sprzezenia sfery gospodarki z polityka, a wlasciwie od
podporzadkowania tej polityce.

Realizowana od poczatku lat 90. transformacja
systemowa wymusila zmiany we wszystkich dziedzi-
nach zycia gospodarczego. Przejscie od gospodarki re-
alnego socjalizmu do gospodarki rynkowej pociagneto
za soba proces przemian w systemie finanséw publicz-
nych, a zatem objelo swym zasiegiem dotychczas ist-
niejacy system podatkowy.

Konieczno$¢ zreformowania systemu podatkowe-
go w Polsce wynikala przede wszystkim z niedostoso-
wania tego systemu do wspoélczesnej gospodarki rynko-
wej. Istniejacy do 1989 r. system nie odpowiadal wy-
mogom gospodarki rynkowej, do ktérej dazyta polska
gospodarka.

W poprzednim systemie istnialo wiele podatkow.
Byly one narzedziem przeplywu pieniadza miedzy
przedsiebiorstwami panistwowymi a budzetem. Jednak-
ze z uwagi na to, iz przeplywy srodkéw pienieznych
dokonywaly sie w ramach tej samej wlasnosci spolecz-
nej, podatki nie spelnialy takiej funkcji, jak w gospo-
darce rynkowej. W systemie tym podatek odgrywal nie-
znaczng role, co przejawialo sie przede wszystkim
w tzw. okrajaniu dochodéw ludnoéci przez polityke
placowa i cenowa. Podatkami obciazona byta réwniez
gospodarka prywatna, gléwnie indywidualne gospo-
darstwa rolne, jednak ich udzial w tworzeniu docho-
déw budzetu panstwa byl minimalny. Sam system po-

datkowy byt tylko cze$ciowo zgodny z teoria finansow,
nie w pelni uwzgledniat realne warunki gospodarowa-
nia i w niedostatecznym stopniu realizowat cele poli-
tyki podatkowej panstwa. Cecha charakterystyczna 6w-
czesnej polityki podatkowej bylo dazenie do zmniej-
szenia zréznicowania sytuacji finansowej poszczeg6l-
nych przedsiebiorstw panstwowych - przez przejmo-
wanie do budzetu coraz wigkszych srodkéw od przed-
siebiorstw dobrze prosperujacych (osiagajacych dobre
wyniki ekonomiczne) i wspomaganie stabszych przed-
siebiorstw dotacjami, ulgami czy zwolnieniami podat-
kowymi. Zalozony w ramach wczesniejszej reformy
(lat 80.) podstawowy cel polityki podatkowej, ktérym
bylo wymuszenie za pomoca obciazen proefektywno-
$ciowego dzialania przedsiebiorstw, nie zostal osiagnie-
ty w tych latach. Przyczyna tego byl nieprawidlowy
system cen. Wywolal on sytuacje, w ktdrej przedsie-
biorstwa - mimo wyzszego wzrostu kosztéw anizeli
produkcji - osiagaly wysoka dynamike przychodéw
i zyskow. Pozwalalo im to utrzyma¢ nadmierna dyna-
mike wynagrodzen i funduszu rozwoju. Wielkos¢ zy-
sku do podziatu byla w wielu przedsiebiorstwach bar-
dziej efektem przetargéw z fiskusem o dotacje czy ulgi
anizeli wynikiem ich gospodarowanial. Stosowany
system podatkowy w odniesieniu do podmiotéw go-
spodarki nieuspolecznionej (prywatnej) i ludnosci
spelnial przede wszystkim funkcje fiskalna. Ogranicza-
ta ona rozwéj dziatalnosci gospodarczej tego sektora.
Rozwojowi tej dziatalnoéci nie sprzyjat takze, wystepu-
jacy jeszcze w znacznym zakresie, uznaniowy tryb sto-
sowania ulg i zwolnien podatkowych. Stosowany sys-

1 Szerzej: R. Falkiewicz: Podatki z gospodarki uspolecznionej. W: Reforma
systemu finansowego paristwa. Warszawa 1991 PWE, s. 36-48.



tem podatkowy byt niejednolity i niesp6jny. Wynikato

to z faktu, ze opodatkowane byly rézne formy i rodzaje
dziatalnosci spoleczno-gospodarczej, a nie skala tej
dziatalnosci, tj. osiagane dochody.

W zwiazku z powyzszym przychody, dochody lub
majatek byly one okreslane szacunkowo, niektore ro-
dzaje dziatalnosci byly objete podatkiem jednostopnio-
wym inne dwu- lub trzystopniowym. Ponadto, w jed-
nych przypadkach podatek naliczano wg skali propor-
cjonalnej, w innych wg skali progresywnej. Opodatko-
wanie przychodéw i dochodéw osiaganych w gospo-
darce nieuspolecznionej i dochodéw osobistych ludno-
§ci opieralo sie na tréjcztonowej konstrukcji systemu
podatkowego. Odnosita sie ona do opodatkowania
przychodéw i dochodéw z dziatalnosci rolniczej, opo-
datkowania przychodéw i dochodéw z dziatalnosci po-
zarolniczej oraz dochodéw z pracy najemnej lub pracy
o podobnym charakterze. Te tréjczlonowa konstrukcje
uzupelnial jeszcze czwarty czlon, zwiazany z opodat-
kowaniem posiadanego majatku oraz jego przyrostu. Je-
dynym podatkiem w systemie obciazen gospodarki nie-
uspotecznionej i ludnosci, ktéry wydawal sie nie bu-
dzi¢ zastrzezen, byl podatek od spadkéw i darowizn2.

W systemach demokratycznych ingerowanie
wladz publicznych w dochody podmiotéw gospodaru-
jacych i gospodarstw domowych jest poddane pewnym
ograniczeniom, alokacja srodkéw publicznych jest na-
tomiast podporzadkowana kryteriom racjonalnego go-
spodarowania. Cel6w tych nie mozna bylo realizowac
w starym systemie podatkowym. Zapoczatkowane
zmiany mialy sprzyja¢ zréwnaniu sektor6w wlasno-
sciowych pod wzgledem ciezar6w nakladanych przez
system fiskalny, uproszczeniu systemu podatkowego,
dostosowaniu do standardéw Unii Europejskiej oraz
osiagnieciu pozadanych standardéw prawnych, odpo-
wiadajacych wymogom stawianym demokratycznemu
paristwu prawa?d.

W 1990 r. w Polsce rozpoczeto proces tworzenia
nowego systemu finanséw publicznych. Byt on wpro-
wadzany poprzez zmiane prawodawstwa finansowego,
zmiany instytucjonalne (wyodrebnienie budzetu pan-
stwa), reforme systemu podatkowego, ograniczenie
liczby publicznych funduszy celowych i zmiane podej-
Scia do problemu deficytu budzetowego oraz sposobu
jego finansowania®.

W zwiazku z tym, ze podatek musi by¢ postrzega-
ny jako parametr wyboru przy podejmowaniu decyzji
gospodarczych, inwestycyjnych i konsumpcyjnych,

2 Por. R. Wierzba: Podatki od gospodarki nieuspolecznionej i ludnosci. W: Re-
forma systemu finansowego paristwa. Warszawa 1991 PWE, s. 47-53.

3 Szerzej: S. Bukowski, M. Pype¢: Kierunki zmian w systemie podatkowym
w Polsce - determinanty i skutki. Finanse, Bankowos¢, Ubezpieczenia, nr 2/98,
Radom 1998 Wyzsza Szkola Finanséw i Bankowosci, s. 163.

4 Por. Kierunki zmian w polityce budzetowej w latach 90 - tych. W: Polityka
ekonomiczna. Praca pod. red. A. Fajferka. Krakow 1999 Wydawnictwo Aka-
demii Ekonomicznej w Krakowie, s. 117.
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ciezary podatkowe musza by¢ ustalone w odpowied-
niej wysokosci. Powinny one by¢ wynikiem kompromi-
su miedzy interesami spoleczenstwa i gospodarki
a funkcjami i zadaniami wtadz publicznych. Osiagnie-
cie tych cel6w jest mozliwe pod warunkiem istnienia
rozwinietej §wiadomosci podatkowej spoteczenstwa®.

Kazdy podatek jako konstrukcja prawna opiera sie
na pewnym schemacie, w ktérym jeden podmiot zobo-
wiazany jest do placenia na rzecz innego podmiotu
okreslonej kwoty, ktérej wysoko$¢ ustalana jest zgod-
nie z regulami obowiazujacymi w danym panstwie.
Aby sfinansowac rosnace wydatki publiczne w danym
panstwie, mozna zastosowaé strategie wprowadzania
nowych podatkéw badz zmieni¢ zasady funkcjonowa-
nia dotychczasowych instrumentéw podatkowych.
Wszelkie przemiany, dokonywane droga nowelizacji
ustaw podatkowych, ostatecznie prowadza do zmian
w systemie podatkowym. Jest on zespolem podatkéw
odpowiednio zsynchronizowanych pod wzgledem
ekonomicznym i spolecznym. Tworzy pewna spdjna
i jednolita calo$¢ wraz z ogdélnym prawem podatko-
wym, stanowiac wypadkowa wplywéw i kompromi-
s6w ekonomicznych, spolecznych, a w wielu przypad-
kach i politycznych.

W odniesieniu do reformy systemu podatkowego
w Polsce zauwaza sie wykorzystanie wielowiekowych
doswiadczen podatkowych, w tym przede wszystkim
rozwiazan wypracowanych przez wysoko rozwiniete
kraje o systemach demokratycznych. Decyzje o reformie
systemu podatkowego w Polsce przyspieszy! kryzys fi-
nanséw publicznych, ktéry ujawnil sie na przelomie
pierwszego i drugiego kwartatu 1991 r.

Jedna z istotnych przyczyn wprowadzenia reformy
by! niedostosowany do nowych warunkéw system po-
datkowy. Zalozenia obowiazujacego obecnie systemu
podatkowego w Polsce ksztattowano juz pod koniec lat
80. i na poczatku lat 90. Waznym momentem bylo
wprowadzenie jednolitego podatku dochodowego od
0s6b prawnych, zmodyfikowanego w 1992 r.6 Zasadni-
cza reforma systemu podatkowego zostata jednak zapo-

5 Szerzej, S. Owsiak: Lagodna rewolucja podatkowa. W: Finanse publiczne.
Teoria 1 praktyka. Warszawa 1997 PWN, s. 319.

6 Ustawa z 31 stycznia 1989 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych.
Dz.U. z 1991 r., nr 49, poz. 216 (z p6zniejszymi zmianami) oraz Ustawa z 15
lutego 1992 r. o podatku dochodowym od o0s6b prawnych - tekst jednolity.
Dz.U. z 1992 1., nr 21, poz. 86; Dz.U. z 1993 r. nr 106, poz. 482, nr 134, poz.
646; z 1994 r. nr 1, poz. 2, nr 43, poz. 163, nr 80, poz. 368, nr 87, poz. 406, nr
90, poz. 419, nr 113, poz. 547, nr 123, poz. 602, nr 127, poz. 627; z 1995 r. nr
5, poz. 25, nr 86, poz. 443, nr 96, poz. 478, nr 133, poz. 654, nr 422, poz. 704;
z 1996 r. nr 25, poz. 113, nr 34, poz. 146, nr 90, poz. 405, nr 137, poz. 639, nr
147, poz. 686; z 1997 r. nr 9, poz. 44, nr 28, poz. 153, nr 79, poz. 484, nr 96,
poz. 592, nr 107, poz. 685, nr 118, poz. 754, nr 121, poz. 770, nr 123, poz. 776
i 777. Od poczatku podatek ten stal sie parametrem wyboru ekonomicznego
podmiotéw gospodarczych w decyzjach dotyczacych optacalnoéci podejmo-
wania dziatalnosci. Reforma tego podatku byla podyktowana réwniez tym, ze
przed dokonaniem zmian istnialo nadmierne zréznicowanie zasad opodatko-
wania tym podatkiem. Zalezalo ono od formy wlasnoéci, formy organizacyjno-
prawnej i przynaleznosci sektorowej. Por. St. Owsiak: Finanse publiczne. Teo-
ria i praktyka. Warszawa 2000 PWN, s. 421 i dalsze.
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czatkowana wprowadzeniem powszechnego podatku
dochodowego od oséb fizycznych (od 1 stycznia 1992
r.)7, ktéry zastapit cze$é podatku rolnego8, od plac, wy-
réwnawczego i od wynagrodzen®.

Na poczatku okresu transformacji dochody budzetu
parfistwa w znacznym stopniu opieraly sie na podatkach,
placonych przez przedsiebiorstwa pafstwowe. W odnie-
sieniu do przedsiebiorstw panstwowych zastosowano
w tym okresie restrykcyjna polityke budzetowa, ktéra
przejawiata sie w ograniczaniu dotacji zaréwno podmio-
towych, jak i przedmiotowych oraz w istnieniu nadmier-
nego zréznicowania zasad opodatkowania podatkiem do-
chodowym od 0séb prawnych10. Spowodowalo to, iz do-
chody budzetowe od przedsiebiorstw panstwowych za-
czely gwaltownie spadad, a jednoczesnie nie nastapit za-
ktadany wzrost dochodéw z tytulu podatkéw od sektora
prywatnego. Wynikato to miedzy innymi z niedorozwoju
aparatu skarbowego, ktéry nie byl w stanie kontrolowaé
placenia podatkéw przez sektor prywatny, jak réwniez
z trudnosci finansowych przedsiebiorstw pafistwowych.
Ze wzgledu na tzw. zatory platnicze budzet panstwa nie
mogl zrealizowac naleznych mu podatkéw!l. W tej sytu-
acji konieczne byta szybka rozbudowa podatkéw posred-
nich. Decyzje te zostaly podjete juz w 1992 r. - przez po-
szerzenie zakresu stosowania podatku obrotowego i pod-
niesienie jego stawek. Radykalna zmiana nastapita jednak
dopiero wraz z wprowadzeniem podatku od towaréw
i ustug VAT (od 5 lipca 1993 r.) i akcyzowegol2.

7 Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych -
tekst jednolity. Dz.U. z 1993 r. nr 90, poz. 416; zm.: Dz.U. z 1993 r. nr 134, poz.
646; z 1994 r. nr 43, poz. 163, nr 90, poz. 419, nr 113, poz. 547, nr 123, poz. 602;
2z 1995 1. nr 5, poz. 25, nr 133, poz. 654; zm. Dz.U. z 1995 r. nr 135, poz. 665;
z 1996 1. nr 25, poz. 113, nr 87, poz. 395, nr 137, poz. 638; zm.: Dz.U. z 1996 1.
nr 138, poz. 642, nr 147, poz. 686, nr 156, poz. 776; z 1997 r. nr 28, poz. 153, nr
30, poz. 164, nr 71, poz. 449, nr 85, poz. 538, nr 96, poz. 592, nr 121, poz. 770,
nr 123, poz. 776, nr 137, poz. 926, nr 139, poz. 932, nr 139, poz. 933 i934.

8 Podatek rolny zostal wprowadzony pod ta nazwa w Polsce w 1984 r. (Usta-
wa z dnia 15 listopada 1984 r. o podatku rolnym. Dz.U. z 1984 r. nr 52, poz.
268, z pozniejszymi zmianami). Zastapil on kilka wczesniej istniejacych po-
datkéw dotyczacych rolnictwa. Do 1991 r. podatek ten skiadat sie z dwéch
cze$ci: podatku rolnego od gruntéw i podatku rolnego od dochodéw z dziatow
specjalnych produkcji rolnej. W wyniku reformy podatkowej w 1992 r. ta dru-
ga cze$¢ podatku przestala istnie¢. Por. M. Pietrewicz: Polityka fiskalna. War-
szawa 1995 SGH, s. 119.

9 Podatek dochodowy od os6b fizycznych jest podatkiem powszechnym zaréwno
w znaczeniu podmiotowym, jak i przedmiotowym. Podatkiem tym objete sa docho-
dy ze wszystkich kategorii Zrédet przychodéw, jakie moze mie¢ osoba fizyczna.

10 Zroznicowanie zasad opodatkowania tym podatkiem zalezato od formy
wlasnoéci, przynaleznoéci sektorowej oraz formy organizacyjno-prawne;.

11 Sgerzej: ]. Giak: Polska polityka budzetowa w latach dziewiecdziesiqtych.
Torun 2000 UMK (maszynopis powielony), s. 110-111.

12 Opodatkowaniu podlega sprzedaz towaréw i §wiadczenie ustug na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, a takze eksport i import towaréw lub ustug - Ustawa
z dnia 8 stycznia 1993 r. o podatku od towaréw i ustug oraz podatku akcyzowe-
go. Dz.U. nr 11, poz. 50; zm.: Dz.U. z 1993 1. nr 28, poz. 127, nr 129, poz. 599;
21994 1. nr 132, poz. 670; z 1995 r. nr 44, poz. 231, nr 142, poz. 702, nr 142, poz.
703; z 1996 1. nr 137, poz. 640; z 1997 1. nr 111, poz. 722, nr 123, poz. 776, nr
123, poz. 780, nr 137, poz. 926, nr 162, poz. 1104. Patrz tez Obwieszczenie Mini-
stra Finansow z dnia 31 marca 1995 r. w sprawie ogloszenia zatacznikow do usta-
wy o podatku od towaréw i ustug oraz podatku akcyzowego z uwzglednieniem
nomenklatury wynikajacej z klasyfikacji wyrobow i ustlug w zakresie ustug
(Dz.U. nr 44, poz. 231) i Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 18 marca 1997
r. w sprawie Polskiej Klasyfikacji Wyrob6w i Ustug (Dz.U. nr 42, poz. 264).

Ustanowiono réwniez podatek importowy13, ktdry

mial by¢ podatkiem okresowym na lata 1992 - 1994.
Jednakze w zwiazku z potrzebami budzetu oraz spo-
dziewanymi trudno$ciami w bilansie platniczym prze-
duzono jego stosowanie do 1996 r. O przedtuzeniu sto-
sowania tego podatku na 1995 i 1996 rok powiadomio-
no organy GATT i Unii Europejskiej, a takze uzgodnio-
no to z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym -
pod warunkiem obnizenia stawki tego podatku o 2
punkty procentowe, tj. z 5% w 1995 r. do 3% 1996 r.

W tym momencie celowe jest przedstawienie krot-
kiej charakterystyki powyzszych podatkéw.

Podatek dochodowy od os6b prawnych wywiera
znaczacy wplyw na gospodarke. Wynika to z jego bez-
poéredniego charakteru, zwiazku z poziomem rentow-
nosci brutto przedsiebiorstw oraz z mozliwo$ci oddzia-
tywania na zdolnoé¢ przedsiebiorstw do inwestowania
i rozwoju. Jednakze znaczenie tego podatku w tworze-
niu dochodéw publicznych w poczatkowym okresie
transformacji nie bylo duze, w zwiazku ze spadkiem
poziomu rentownoéci brutto przedsiebiorstw panstwo-
wych (od 1991 r.) oraz istniejacych i powstajacych firm
prywatnych, utrzymywaniem sztywnej, liniowej, 40%
stawki podatkowej (do 1996 r.) oraz stosowaniem stra-
tegii ograniczania systemu ulg i zwolniefi wobec os6b
prawnych. W latach 1997-2000 obnizono stawke tego
podatku, odpowiednio do: 38%, 36%, 34% i 30%
w 2000 r. Na kolejne lata przewidywana jest dalsza ob-
nizka - do 22% w 2004 r. Do 2000 r. istniala réwniez
stawka 20% tego podatku. Podstawa opodatkowania
nie byl jednak dochdd, lecz przychéd. Stawka 20% od-
nosi sie do dywidend lub innych przychodéw z udzia-
16w w zyskach os6b prawnych. Od 2001 r. zmniejszono
stawka tego podatku do 15%.

Wprowadzenie podatku dochodowego od osdb fi-
zycznych przyczynilo sie do uporzadkowania systemu
podatkowego (mimo iz niektére elementy techniki po-
datkowej zastosowane przy jego konstrukeji budza wie-
le kontrowersji). Podatek ten wywiera bezposredni, lecz
ograniczony wplyw na gospodarke ze wzgledu na to, iz
jest podatkiem progresywnym. Od poczatku jego istnie-
nia ustalono trzy stawki podatkowe, ktére obecnie sa
stopniowo ograniczane i od 1998 r. osiagnety wielkos¢
ustalona w pierwszych latach stosowania tego podatku
(w I przedziale widoczne jest nawet jednopunktowe ob-
nizenie: z 20% do 19%). Tendencje te obrazuje tabela 1.

W latach 1992-1999 podatnicy spelniajacy warun-
ki przewidziane w ustawie o podatku dochodowym od
0s6b fizycznych mogli korzystac z réznego rodzaj ulg14.

13 Ustawa z dnia 25 listopada 1993 r. o podatku od towaréw importowanych
i sprowadzanych lub nadsylanych z zagranicy. Dz.U. z 1993 r., nr 123, poz.
551.

14 Byly to miedzy innymi: ulgi budowlane, na zakup dziatki budowlanej, na
remont i modernizacje, na przyrzady, pomoce i literature fachowa, na odplat-
na nauke i dojazdy dzieci, na prywatne leczenie, na odplatne studia.
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latach 1992 -

Wyszczegélnienie 1992 1993 1994 1995
Przedziat 20 20 21 21
Przedziat 1T 30 30 33 33
Przedziat 11T 40 40 45 45

1996 1997 1998 1999 2000
21 20 19 19 19
33 32 30 30 30
45 44 40 40 40

Zrédto: opracownia wlasne.

Ponadto, istniala mozliwo$¢ korzystania z ulg na pod-
stawie przepiséw ordynacji podatkowej, w formie umo-
rzenia, zaniechania poboru podatku lub odroczenia
platnosci podatkul®.

W 1994 r. wprowadzono zryczattowana forme opo-
datkowania dochodéw dla oséb samodzielnie wykonu-
jacych wolny zawdéd, spétek cywilnych oraz tych, ktére
rozpoczynaly dzialalno$¢ gospodarcza w 1994 r. Stawki
tego podatku byly i sa zréznicowane, zaleznie od rodza-
ju dziatalnosci wykonywanej przez podatnikal6.

Podatek od wartosci dodanej (VAT) jest jednym
z podatkéw posrednich??, ktére stuza realizacji przede
wszystkim celéw fiskalnych, w zwiazku z czym stano-
wia pewne i wydajne zrédlo dochodéw budzetu pan-
stwa. Wprowadzenie tego podatku rodzilo niebezpie-
czefistwo wzrostu cen, spowodowane wyzszym obcia-
zeniem podatkowym towaréw i ustug!8. Podatkiem
tym byly i sa objete rézne rodzaje towar6éw i ustug. Sto-
suje sie réwniez rézne stawki tego podatku, a niektére
towary (np. nieprzetworzone produkty rolne oraz nie-
ktére ustugi) sa objete zwolnieniem od podatkul9.

15 Szerzej: Polska. Raport o stanie gospodarki w roku 1999. Ministerstwo Go-
spodarki, Warszawa 2000, s. 72.

16 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 23 grudnia 1993 r. w sprawie
zryczattowanego podatku dochodowego od 0s6b fizycznych. (Dz.U. z 1993 r.,
nr 132, poz. 635; Dz.U. z 1994 r., nr 140, poz. 786). Zryczaltowane formy opo-
datkowania polegaja m.in. na tym, ze podatnik nie ma mozliwosci potracania
kosztéw, ktore byly zwiazane z osiaganymi przez niego dochodami.

17 Do korica 1996 r. w polskim systemie podatkowym wystepowato pieé¢ po-
datkéw posrednich: VAT, akcyzowy, importowy, od gier losowych i od trans-
akeji sprzedazy akcji w obrocie publicznym. Od 1997 r. wystepuja tylko czte-
ry podatki - bez importowego.

18 Dla niektérych podmiotéw gospodarczych czy oséb fizycznych bylo i jest
to obciazeniem w sytuacji, gdy nie byli (nie sa) podatnikami VAT badz byli
(sa) ostatecznymi odbiorcami towaréw i ustug (konsumenci).

19 po wprowadzeniu podatku od towar6w i ustug od 1993 r. prowadzono po-
lityke obejmowania tym podatkiem towaréw weczeéniej zwolnionych z tego
podatku przedmiotowo albo podnoszono stawki VAT. Przykladowo: w 1996 r.
podniesiono stawke tego podatku na nosniki energii z 7% do 12%; w 1997 r.
do 17%, a w 1998 . do 22%. W 1997 r. objeto podatkiem VAT w wysokosci
22% towary dostarczane dla MSW i MON. W 1998 r. podniesiona zostala
stawka tego podatku na ustugi telekomunikacyjne z 7% do 22%. W 1999 r.
wzrosty stawki VAT na leki z 2% do 4%. Planuje sie rowniez wzrost stawek
podatku VAT na materialy i ustugi budowlane z obecnych 7% do 12% w 2001
r.; do 17% w 2002 r. i 22% w 2003 r. Planowane sa réwniez zmiany w zakre-
sie opodatkowania rolnictwa, lesnictwa i rybotéwstwa. Od 1 lipca 2001 r. ma
by¢ wprowadzony podatek VAT na $rodki produkeji, w wysokosci 3%, a na
maszyny i ciagniki rolnicze 12%. Od poczatku 2002 r. stawki te maja wzro-
sna¢ odpowiednio do 7% i 22%. Od 2001 r. zaklada sie opodatkowanie licen-
cji. Do 31 grudnia 2007 r. ma by¢ utrzymana zerowa stawka VAT na wszyst-
kie ksiazki oznaczone symbolem ISBN (podobnie z czasopismami specjali-
stycznymi).

Podatek akcyzowy, wprowadzony razem z podat-
kiem od wartosci dodanej, ma wielowiekowa tradycje
w historii podatkéw. Jest podatkiem od konsumpcii,
placonym przy zakupie pewnych débr (gtéwnie luksu-
sowych), silnie wplywajacym na cene objetych nim to-
waréw, gdyz musi by¢ zaplacony niezaleznie od podat-
ku VAT oraz innych obowiazujacych podatkéw. Staw-
ki tego podatku sa elastyczne, a ich maksymalna wyso-
kos¢ okresla ustawa. W praktyce stosowane sa zar6wno
stawki kwotowe, jak i procentowe. W zwiazku ze stoso-
wana polityka podwyzszania stawek tego podatku
przyczynia sie on do wzrostu inflacji.

W 1992 r. wprowadzony zostal podatek od gier lo-
sowych, ktorym byly i sa obciazane przedsiebiorstwa
prowadzace gry losowe w kasynach, gry liczbowe, lote-
rie pieniezne i totalizatory20. W 1994 r. wprowadzono
natomiast podatek od sprzedazy akcji w obrocie publicz-
nym?21, ktéry ma jednak symboliczne znaczenie fiskalne.

Reforma systemu podatkowego okazala sie réw-
niez konieczna w zwiazku z przywréceniem w Polsce
samorzadu terytorialnego?2. Nieodzowne okazalo sie
ustanowienie finansowych podstaw dzialalnosci wladz
gminnych, a od 1999 r. powiatowych i wojewé6dzkich,
oraz oparcie ich na podatkach lokalnych i central-
nych23. Dokonano zatem podzialu podatkéw miedzy
budzet pafistwa a budzety lokalne (samorzadowe). Po-
zwolilo to na wyodrebnienie podatkéw bedacych do-
chodami budzetu panstwa oraz podatkéw bedacych do-
chodami budzet6w lokalnych, obejmujacych nie tylko
podatki i oplaty lokalne (podatek od nieruchomosci,
podatek rolny, podatek lesny, ktéry zastapil dawna
oplate le$na24, zreformowany w 1997 r. podatek od

20 Ustawa z 29 lipca 1992 1. o grach losowych i zaktadach wzajemnych. Dz. U.
71992 1., nr 68, poz 341. Wysokoé¢ wplywoéw z tego podatku stanowi 7% docho-
déw budzetu panstwa z tytulu podatkéw posrednich i jest trudna do przewidze-
nia. Szerzej: Sprawozdanie z wykonania budzetu panistwa za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 1999 r. Oméwienie. Warszawa 2000 Ministerstwo Finans6w, s.129.
21 Ustawa z 21 pazdziernika 1994 r. o podatku od sprzedazy akcji w obrocie
publicznym, Dz.U. z 1994 r., nr 123, poz. 602.

22 podstawa do tego byla ustawa Prawo budzetowe (Ustawa z dnia 5 stycznia
1991 r. - prawo budzetowe. Dz.U. z 1991 r., nr 4, poz. 18; Dz.U. z 1993 r., nr
72, poz. 344; Dz.U. z 1994 1., nr 76, poz. 344, nr 121, poz. 591, nr 133, poz. 685
oraz Dz.U. z 1995 r., nr 78, poz. 390 i nr 124, poz. 601 (tekst jednolity po no-
welizacji z 29 wrzesnia 1995 r.).

23 Ustawa z 24 lipca 1998 1. 0 wprowadzeniu zasadniczego tréjstopniowego
podziatu terytorialnego panstwa. Dz.U. z 1998 r., nr 96, poz. 603.

24 Zasady opodatkowania reguluje Ustawa z 28 pazdziernika 1991 r. o lasach. Dz.U.
21991 1., nr 101, poz. 444, Dz.U. z 1992 1., nr 21, poz. 85, Dz.U. 21994 1., nr 1, poz. 3.
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Tabela 2 Zestawienie podatkow obowiqgzujgcych w Polsce w latach 1989 -

2000

Wyszczegolnienie 1989 1990 1991 1992

Podatek obrotowy
Jednorazowy podatek
stabilizacyjny

Podatek wyréwnawczy

+

Podatek od przyrostu
wynagrodzen

Podatek dochodowy

od przedsiebiorstw

Podatek dochodowy

od wynagrodzen (plac)

Podatek od nieruchomosci

i lokali

Podatek od spadkéw i darowizn
Podatek rolny

Podatek importowy - - - -
Podatek od towarow

i ustug VAT - - - -
Podatek akcyzowy - - - -
Zryczaltowany podatek

od przychodow - - - -
Podatek dochodowy
od os6b prawnych
Podatek lesny - -
Podatek dochodowy

od oséb fizycznych - - -
Podatek od srodkow

transportowych - -
Podatek od gier losowych - - -
Podatek od sprzedazy akcji

w obrocie publicznym - - - -
Podatek rolny + ¥

+ +

1993

+

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

+ + + + +

+ + + + +

* Podatek wyréwnawczy, od wynagrodzen, od plac i cze$ciowo rolny zastapiono od 1992 r. podatkiem dochodowym od oséb fizycznych.
** Dotyczy to drugiej czeéci podatku rolnego, ktory obciaza osoby fizyczne i prawne, bedace wlascicielami gospodarstw rolnych o obszarze przekraczajacym 1 ha

fizyczny lub przeliczeniowy.

Zrédto: opracowanie wiasne.

srodkow transportu?5, od spadkéw i darowizn, od posiada-
nia pséw i podatek od dziatalnoéci gospodarczej w formie
karty podatkowej oraz oplaty: skarbowa, eksploatacyjna
i lokalna®6). Jednostki samorzadu terytorialnego uzyskiwa-
ty tez dochody z tytutu podatkéw centralnych?’- Obecny

25 podatek ten zmieniono w zwiazku z nowym systemem finansowania drog
publicznych. Szerzej: Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. o finansowaniu drog
publicznych. Dz.U. z 1997 r., nr 123, poz. 780.
26 Rozporzadzenie ministra finanséw z 23 grudnia 1994 r. w sprawie karty po-
datkowej. Dz.U. z 1994 r., nr 140, poz. 787. Prowadzenie dzialalnoéci gospo-
darczej na podstawie karty podatkowej jest dogodne dla podatnika ze wzgle-
du na to, Ze nie wymaga prowadzenia skomplikowanej ewidencji.
27 Ustawa z 12 stycznia 1991 r. o podatkach i oplatach lokalnych, Dz.U.
71991 r., nr 9, poz. 31 (z pézniejszymi zmianami). Udzial gmin w dochodach
z tytutu podatkéw centralnych do 1998 r. byt nastepujacy:

-15 % wplywéw z podatku dochodowego od 0séb fizycznych zamieszka-

Iych na terenie gminy;

- 5 % wplywoéw z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych i jedno-

stek nie majacych osobowosci prawnej, majacych siedzibe na terenie gminy.

system dochodéw gminnych w znacznym stopniu roz-
strzyga dylematy zwiazane z finansami publicznymi. Za-
chowano centralna regulacje podatkéw, w tym takze odda-
nych do wylacznej dyspozycji wiadzom gminnym. Dzieki
temu znacznie ograniczono arbitralnos¢ i woluntaryzm
wladz centralnych. Dotyczy to réwniez zasad przyznawa-
nia subwencji wyréwnawczej og6lne;j28.

Szerzej: S. Owsiak: Organizowanie systemu budzetowego. W: Finanse publicz-
ne..., op.cit., s. 288. Obecnie, w zwiazku z wprowadzeniem ustawy z 26 listo-
pada 1998 r. o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego w latach 1999-
2000 (Dz.U. z 1998 r. nr 150, poz. 983 i nr 162, poz. 1119) oraz zmiana tytutu
powyzszej ustawy na ustawe o dochodach jednostek samorzadu terytorialnego
w latach 1999-2001 udziat gmin w podatkach centralnych jest nastepujacy:

- podatek dochodowy od osé6b fizycznych: gminy - 27,6%, powiaty - 1%,

wojewddztwa -1,5%;

- podatek dochodowy od os6b prawnych: gminy - 5%, wojewédztwa - 0,5%
28 Dpokladna charakterystyke dochodéw gmin mozna znalezé w publikacji S.
Owsiaka: Finanse publiczne. Teoria i praktyka, op.cit., s. 341 i dalsze.



Tabela 2 ukazuje ewolucje systemu podatko-

wego w latach 1989-2000. Uwage skoncentrowano
gléwnie na podatkach centralnych i czesciowo lo-
kalnych.

Zawarte w tabeli 2 zestawienie ukazuje rodzaje po-
datkéw istniejacych do 1989 r. oraz w gospodarce
transformowanej. Zmiana mechanizmu funkcjonowa-
nia calej gospodarki oraz fakt, iz niektére z podatkéw
byly mato wydajnym Zrédlem zasilania dochodéw bu-
dzetu panstwa przyczynily sie do przeprowadzenia re-
formy systemu podatkowego. Wprowadzano zatem no-
we podatki, o czym wspomniano wczesniej, zastepo-
wano jedne podatki innymi, ktére z czasem staly sie
bardzo wydajnym Zrédlem dochodéw budzetowych,
oraz dokonywano zmian w dotychczasowych podat-
kach. Zestawienie to pozwala na wyciagniecie jeszcze
jednego wniosku. Poniewaz pewne rodzaje podatkéw
(tj. od nieruchomosci i lokali czy od spadkéw i daro-
wizn) pozostaly i funkcjonuja obecnie, zasadny jest ich
pobér niezaleznie od systemu spoleczno-gospodarcze-
go (podlegaja jednak procesom dostosowawczym). Ich
znaczenie fiskalne nie jest jednak duze.

W ramach transformacji systemu podatkowego
uchwalono ustawe o ordynacji podatkowej, ktéra za-
czela obowiazywac od 1 stycznia 1998 r.29 Uregulowa-
ta ona wiele niejednoznacznych i kontrowersyjnych
przepiséw podatkowych, likwidujac tym samym rézne
luki i sprzecznoéci interpretacyjne, zawarte w obowia-
zujacej od kilkunastu lat ustawie o zobowiazaniach po-
datkowych30- Dzieki tej ustawie w postepowaniu po-
datkowym w wiekszym zakresie beda mialy zastosowa-
nie przepisy Kodeksu postepowania administracyjne-
go. Pozwala ona na sprecyzowanie poje¢ organéw po-
datkowych, ktérymi sa urzedy skarbowe, izby skarbo-
we i samorzadowe kolegia. Rozstrzyga o odpowiedzial-
noéci podmiotéw stosunku podatkowego, tj. podatnika,
platnika i inkasenta, reguluje sprawe nadplat i ich
zwrotu, a takze przewiduje mozliwos$¢ wgladu organéw
podatkowych w konta bankowe podatnikéw. Ordyna-
cja podatkowa precyzuje i naklada obowiazki oraz
sankcje zwiazane z zachowaniem tajemnicy skarbowej,
co oznacza, ze dostep osoby trzeciej do informacji o da-
nym podatniku jest chroniony ustawowo.

Na koniec kilka konkluzji, dotyczacych strategii
podatkowej zastosowanej w okresie transformacji.
Transformacja gospodarki znaczaco wplyneta na zmia-
ne prowadzonej polityki podatkowej. Wyrazalo sie to
miedzy innymi we wprowadzaniu nowych podatkéw,
w ramach przeprowadzanej reformy. Nowe podatki
przyczynily sie do zmiany struktury dochodéw budze-

29 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 . o ordynacji podatkowej (Dz.U. 1997 r., nr
137, poz. 926, z pézniejszymi zmianami).

30 Ordynacja podatkowa zastapita zatem ustawe o zobowiazaniach podatko-
wych, czesé¢ Kodeksu postepowania administracyjnego i inne przepisy podat-
kowe, rozproszone w réznych aktach prawnych.
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towych. Przeniesiono punkt ciezkosci wplywéw z po-
datkéw bezposrednich na posrednie. Przeprowadzona
reforma podatkowa poprawila wydajnosé i skutecznoscé
calego systemu finanséw publicznych w Polsce.
Upodobnita go do istniejacego w krajach Unii Europej-
skiej (dotyczy to gléwnie udziatu podatkéw posrednich
w dochodach budzetu panstwa)3l. Stworzony system
podatkowy w Polsce, podobny do istniejacego w kra-
jach o wysoko rozwinietej gospodarce rynkowej, przy-
czynil sie do upowszechnienia i ujednolicenia, a w re-
zultacie takze uproszczenia tego systemu w poréwna-
niu ze stanem wyj$ciowym32-

Proces transformacji systemu podatkowego w Pol-
sce jeszcze sie nie zakonczyl. Proponowane sa dalsze
zmiany tego systemu, kierunkowo zbiezne z tymi, ktére
przy$wiecaly reformie w latach 1989-1993, a ktérych
podstawowym zatozeniem wyjéciowym bylto ogranicze-
nie redystrybucyjnej roli budzetu. Strategiczne kierunki
polityki podatkowej zostaly wyznaczone w programach
rzadowych, miedzy innymi w Sredniookresowej strategii
finansowej na lata 1999-2001 i Strategii finanséw pu-
blicznych i rozwoju gospodarczego, Polska 2000-201033.
Przedstawiono tam podstawowe dzialania z tego zakre-
su, dotyczace doskonalenia i stabilizowania systemu po-
datkowego. Zmiana struktury tego systemu oraz docho-
déw budzetu panstwa ma nastapi¢ poprzez zwiekszenie
wydajnosci dochodowej podatkéw posrednich, przy
réwnolegltym, stopniowym redukowaniu obciazen po-
datkami bezposrednimi, jak réwniez harmonizacji pol-
skiego systemu podatkowego z systemem krajéw Unii
Europejskiej - zwlaszcza w zakresie podatkéw VAT i
akcyzy oraz opodatkowania przedsiebiorstw34. Wiele
uwagi po$wiecono podatkom w Bialej Ksiedze.

W jakim zatem kierunku powinny péjs¢ dalsze
zmiany w systemie podatkowym w Polsce? W obecnie
toczacej sie dyskusji nad zmianami w polskim systemie
podatkowym nie ma jednoznacznych opinii na temat
konkretnego ksztaltu przyszlego systemu podatkowego

31 W literaturze wyréznia sie trzy warianty rozwiazaf systeméw podatkowych
w krajach wysoko uprzemystowionych. Pierwszy to systemy, w ktérych naj-
wieksze znaczenie maja podatki od dochodéw (zalicza sie do nich takie kraje
jak: Australia, Dania, Japonia, Szwecja czy USA).W drugim dominuja podatki
od wydatkow (Austria, Francja i Wiochy). Trzeci natomiast dotyczy systemow
podatkowych o charakterze mieszanym, tj. systeméw opartych zaréwno na po-
datkach bezposrednich, jak i posrednich ( Belgia, Niemcy, Holandia). Szerzej:
M. Kalinowski: Wspélczesne systemy podatkowe. Torun 1996 TNOIK.

32 Gléwnym celem reformy podatkowej w latach 90. bylo stworzenie takiego
systemu podatkowego, ktéry odpowiadalby wymogom gospodarki rynkowej
i bylby zgodny z systemem podatkowym panstw czlonkowskich 6wczesnego
EWG, a dzisiejszej Unii Europejskiej.

33 Por. Sredniookresowa strategia finansowa. Ministerstwo Finans6w, War-
szawa marzec 1998; Strategia finanséw publicznych i rozwoju gospodarczego,
Polska 2000-2010. Komitet Ekonomiczny Rady Ministréw i Ministerstwo Fi-
nanséw, Warszawa kwieciefi 1999.

34 W zakresie opodatkowania przedsigbiorstw znaczace zmiany miatyby do-
tyczy¢ przeksztalcenia obecnego podatku dochodowego od oséb prawnych
w podatek od spélek. Por. Polityka ekonomiczna. Praca pod. red. A. Fajferka.
Akademia Ekonomiczna, Krakéw 1999 Wydawnictwo Akademii Ekonomicz-
nej w Krakowie, s. 141.
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w Polsce. Wszystkie rozwazania na ten temat dotycza
zbudowania systemu, ktéry nie zniechecalby do skraca-
nia czasu wolnego na rzecz wydiuzonego czasu pracy,
a zapewniatby wzrost zyskéw wraz ze wzrostem produk-
cji. Docelowy system podatkowy powinien by¢ przede
wszystkim stabilny, przejrzysty, przewidywalny i proro-
zwojowy. Dlatego zasadne byloby stopniowe obnizanie
stawek podatkéw dochodowych, zar6wno od 0séb praw-
nych (taka tendencja wystepuje obecnie w Polsce), jak
i 0s6b fizycznych. Mozna bytoby przy tym rozwazy¢ sto-
sowanie liniowej stawki w podatku dochodowym od
0s6b fizycznych, tak jak to proponuja niektérzy ekono-
misci. Nie jestem jednak do konica przekonana, czy takie
rozwiazanie byloby stuszne. Koncepcja podatku linio-
wego z jednej strony ulatwia pobér tego podatku i czyni
go bardziej czytelnym, z drugiej jednak strony ciezar te-
go podatku staje sie relatywnie wyzszy dla warstw bied-
niejszych. Mimo iz podatek liniowy wydaje sie sprawie-
dliwszy, poniewaz réwno traktuje wszystkich podatni-
kéw, niemniej jest on obciazeniem. Uwazam zatem, ze
lepszym rozwiazaniem jest jednak podatek progresywny
z mozliwos$cia: ograniczania stawek podatkowych w po-
szczegblnych przedzialach (ale jednocze$nie ze zwiek-
szona liczba przedzial6w), zmniejszenia zakresu ulg (ale
nie catkowitego ich ograniczenia)3®, wprowadzenia
zmian wymaganych przez organy unijne w zakresie po-
datkéw posrednich. Moim zdaniem, przede wszystkim
stawki podatku VAT powinny zosta¢ ograniczone,
a w szczegblnosci stawka podstawowa. W wiekszosci
krajow stosujacych ten podatek podstawowe stawki
oscyluja w granicach 20% lub sa nawet nizsze. Stosowa-
na w Polsce stawka 22% jest pod tym wzgledem relatyw-
nie wysoka). Ponadto, powinno sie dazy¢ do sukcesyw-
nego zmniejszania liczby towaréw objetych stawkami
ulgowymi i zerowymi, a takze obja¢ tym podatkiem
wiekszo$¢ podmiotéw gospodarczych.

35 0d 1 stycznia 2001 1. przestaja obowiazywac niektére ulgi podatkowe. Do-
tyczy to ulg: na budowe domu z mieszkaniami na wynajem (z prawem konty-
nuowania ulgi na dotychczasowych zasadach nie dluzej niz do 31 grudnia
2003 r.); na renty, alimenty na rzecz os6b innych niz dzieci; na odplatne
ksztalcenie dzieci w szkolach podstawowych, zawodowych i érednich niepu-
blicznych o uprawnieniach szké! publicznych; ulg inwestycyjnych dla przed-
sigbiorcé6w (z prawem kontynuowania odliczen na dotychczasowych zasa-
dach i przy ztagodzonych warunkach z racji wydatkéw inwestycyjnych ponie-
sionych przed 1 stycznia 2001 r., ale nie dluzej niz do 31 grudnia 2003 r.
W 2001 r. obowiazuje natomiast jeszcze ulga na odplatne leczenie. Zniknie
ona w 2002 r.

Uregulowania wymaga réwniez kwestia zwiazana

z rolnictwem36. Konieczne jest tu podejscie komplek-
sowe. Poszukiwanie optymalnego systemu opodatko-
wania rolnictwa powinno by¢ powiazane z poszukiwa-
niem optymalnego modelu obciazenia finansowego rol-
nictwa daninami publicznymi, zwlaszcza sktadkami na
ubezpieczenie spoleczne. Istniejacy dotychczas system
powodowal, Ze znaczna cze$¢ spoleczenstwa i podmio-
téw gospodarczych nie byla objeta ani podatkiem do-
chodowym od os6b fizycznych, ani podatkiem docho-
dowym od os6b prawnych.

Wprowadzenie podatku katastralnego3” i podatku
VAT w rolnictwie pozwoli na zréwnanie sytuacji tego
sektora z innymi sektorami gospodarki zar6wno w od-
niesieniu do obciazenia zysku, jak i kosztéw. Przy usta-
laniu wysokoéci obciazen podatkowych nalezy zawsze
pamieta¢, ze wysokie podatki dziataja antymotywacyj-
nie. W sytuacji gdy pochtaniaja one znaczna czes$¢ do-
chodéw, zanika motywacja do kontynuowania dziatal-
nosci oraz rozszerza sie ,,szara strefa”. Nie powinno sie
zatem problemu podatkowego sprowadza¢ tylko do
zgromadzenia w danym momencie dochodéw w bu-
dzecie, ale nalezy patrze¢ perspektywicznie. Optymal-
ny system podatkowy powinien nie tylko gwarantowac
doplyw dochod6éw budzetowych w przyszlosci, ale tak-
ze sprzyjac¢ rozwojowi dzialalnoéci gospodarczej.

Przemiany systemu podatkowego beda, jak sie wy-
daje, trwac jeszcze przez wiele lat i to nawet pomimo
przyspieszenia, jakie nastapi na skutek niezbednej har-
monizacji tego systemu z systemem podatkowym Unii
Europejskiej. Mozliwosci szybszego redukowania sta-
wek podatkowych beda zdeterminowane biezacymi po-
trzebami budzetu panstwa, jak réwniez szybkoscia i za-
siegiem reformy $wiadczen socjalnych panstwa. Wiaze
sie to przede wszystkim z trudno$ciami w ograniczaniu
wydatkéw budzetowych panstwa. Istnieja bowiem tzw.
wydatki sztywne, ktérych radykalne ograniczenie nie
jest mozliwe.

36 Ustawa z dnia 20 lipca 2000 r. o zmianie ustawy o podatku od towar6w
i ustug oraz podatku akcyzowym wprowadzila od 4 wrzeénia 2000 r. 3%
stawke podatku VAT na nieprzetworzone produkty rolne oraz mozliwosé
zwrotu podatku VAT zawartego w zakupionych przez rolnikéw $rodkach do
produkcji rolniczej (paliwo, energia elektryczna, materialy budowlane itp.).

37 Celem planowanego systemu Katastralnego jest integracja rejestréw ewi-
dencji gruntéw i budynkéw, prowadzenia ksiag wieczystych oraz ewidencji
podatkowej. Generalnie ma on uporzadkowa¢ ewidencje majatkowa w Polsce.
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Zasady
systemu EAF*

Peata Gos**

Wstep

Dzialajacy w Niemczech system EAF (Euro Access
Frankfurt) powstal, pod nazwa EAF 2 (Electronischen
Abrechnung Frankfurt), w marcu 1996 r. Zastapil on
utworzony w 1990 r. system EAF, oparty na no$nikach
papierowych i rozrachunku typu netto. Nazwe Euro
Access Frankfurt system EAF 2 przyjat z dniem 1 stycz-
nia 1999 r., tj. z dniem wprowadzenia euro, i od tego
czasu rozlicza jedynie platnosci w euro - z jednym wy-

* Jest to pierwszy z cyklu artykuléw opisujacych funkcjonowanie transgra-
nicznych systeméw rozliczeniowych.

** Autorka jest pracownikiem Narodowego Banku Polskiego. Opinie zapre-
zentowane w niniejszym opracowaniu odzwierciedlaja wylacznie jej osobiste
poglady na omawiana tematyke i nie powinny by¢ inaczej interpretowane.

i ocena funkcjonowania

jatkiem. Banki, ktére nie zdazyly wprowadzi¢ odpo-
wiednich zmian we wlasnych systemach informatycz-
nych, moga dokonywa¢ najpézniej do konica 2001 r.
rozliczen platnoéci w markach, ktére sa konwertowane
przez system na platnosci w euro. Deutsche Bundes-
bank, tacznie z sektorem bankowym, postanowit jed-
nak utworzy¢ system RTGSPIUS, ktéry zastapi m.in. sys-
tem EAF. W zwiazku z tym funkcjonowanie systemu
EAF zakoriczy sie we wrze$niu 2001 r.

Operatorem systemu EAF jest Deutsche Bundes-
bank (Landeszentralbank w Hesji). System ten zajmuje
sie gléwnie rozliczaniem transakcji miedzybankowych,
pochodzacych z rynku pienieznego i walutowego, ale
réwniez platnosci klientéw bankéw. Te ostatnie zyska-
ty na znaczeniu od momentu, kiedy banki zaczety kie-
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rowa¢ duza cze$¢ swoich platnoséci elektronicznych
centralnie poprzez system EAF w celu oszczednosci
plynnosci. W przewazajacej czesci przetwarza on plat-
noéci transgraniczne przesylane do systemu i odbiera-
ne z niego poprzez placéwki bankéw zagranicznych
umiejscowione w Niemczech. O duzym udziale platno-
éci dokonywanych przez uzytkownikéw miedzynaro-
dowych $wiadczy chociazby fakt, ze podczas $wiat
amerykanskich obroty w systemie EAF zmniejszaja sie
do 10-20% ich normalnej wielkosci, a bezposrednio po
nich sa dwukrotnie wieksze niz przecietnie.

System EAF jest systemem hybrydowym. Oznacza
to, ze laczy cechy systemu netto z cechami systemu
brutto, co pozwala na znaczne ograniczenie ryzyka kre-
dytowego, systemowego i plynnosci oraz na optymalne
wykorzystanie plynnosci uczestnikéw. Udzial systemu
EAF w ogoblnej wartosci platnosci bezgotéwkowych tra-
fiajacych do rozrachunku w Deutsche Bundesbanku
wynosi okoto 80%.

Czas operacyjny

System EAF dziala w godzinach od 7.00 do 16.00 (Fa-
za 1) i od 16.00 do 16.30 (Faza II) czasu $rodkowoeuro-
pejskiego. Pokrywa sie to, przynajmniej czesciowo,
z godzinami operacyjnymi gtéwnych systeméw platno-
$ci w Europie, Stanach Zjednoczonych i Japonii.

Dni operacyjne sa zsynchronizowane z dniami
operacyjnymi w systemie TARGET.

Uczestnictwo

Uczestnicy systemu EAF dziela sie na bezposrednich
i poérednich. Uczestnikami bezposrednimi moga by¢
instytucje kredytowe, od ktérych nie wymaga sie posia-
dania oddzialu we Frankfurcie (dostep zdalny). Po-
przez uczestnikdéw bezposrednich w systemie EAF mo-
ga takze uczestniczy¢, w spos6b posredni, zar6wno in-
stytucje kredytowe majace oddzial w Niemczech, jak
i nie majace go. Uczestnicy posredni nie biora udziatu
w procedurach rozliczeniowych, poniewaz przesylanie
i odbiér platnoéci nastepuje wylacznie poprzez uczest-
nikéw bezpoérednich, ale maja wlasny adres (sorting
code).

Uczestnicy nie majacy siedziby w Niemczech mo-
ga korzysta¢ z oferowanego przez system EAF dostepu
zdalnego. Ustuga ta jest dostepna poprzez system
SWIFT, ktéry wspomaga funkcjonowanie calego syste-
mu EAF. Liczne banki poprzez uczestnictwo w syste-
mie EAF maja dostep do systemu ELS, tj. niemieckiego
systemu typu RTGS, a takze do systemu TARGET.

Warunkiem uczestnictwa bezposredniego w syste-
mie EAF jest posiadanie rachunku w Deutsche Bun-
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desbanku. Ponadto, operator systemu wyznacza mini-
malng dzienna liczbe (500) i warto$¢ (1 mld euro)
transakcji, ktore uczestnik musi wysytaé lub otrzymac,
oraz konieczny udzial platnosci przesylanych w ra-
mach kontaktéw bilateralnych w ogélnej strukturze
transakcji (60%).

Ustalenie kryteri6w dostepu na tak wysokim po-
ziomie spowodowalo, Ze z systemu EAF korzysta tylko
68 uczestnikéw bezposrednich i az prawie 600 uczest-
nikéw posrednich. Uczestnicy pochodza ze 100 krajow.
Yacznie w systemie tym uczestniczy okolo 6 tys. od-
dziatéw i filii. Ponad 50% uczestnikéw stanowia banki
zagraniczne.

Budowa systemu

EAF jest systemem w pelni elektronicznym. Do komu-
nikacji z uczestnikami wykorzystuje on miedzynarodo-
we standardy X.25 i OSI-FTAM, a takze X.400. Szeroko
stosowane standardy i bezpieczne procedury krypto-
graficzne chronia system EAF w czasie dzialania przed
nieupowaznionym dostepem i nieuprawniona modyfi-
kacja transmitowanych danych.

Ponadto, uczestnicy posredni maja mozliwos¢ bez-
posredniego polaczenia sie z systemem EAF poprzez
ustuge SWIFTu - FIN, korzystajac z niezbyt kosztowne-
go terminalu (turn - key solution).

W systemie EAF wykorzystywane sa wszystkie po-
wszechnie stosowane formaty komunikatéw, tj.
SWIFT: MT100, MT202, MT205 i MT400, oraz EDI-
FACT-FINPAY (D.96A), jak réwniez niemiecki krajowy
format uzywany w DTA (bezpapierowej wymianie
srodkéw przekazu danych). SWIFTowy format MT 199
jest wykorzystywany jako wolny komunikat tekstowy
miedzy uczestnikami. Przeptyw komunikatéw nastepu-
je w postaci V.

EAF wyr6znia sie wysoka techniczna niezawodno-
§cia, ktoéra nie spada ponizej 99,9%. Zapewniaja to do-
brze zaprojektowane procedury awaryjne.

Dzien rozliczeniowy
Dzien rozliczeniowy sklada sie z dwdch faz.
Pierwsza faza

Pierwsza faza trwa od godz. 7.00 do godz. 16.00. W fa-
zie tej uczestnicy dostarczaja do systemu swoje zlece-
nia platnicze w formie elektronicznej. Nastepnie zlece-
nia platnicze sa kompensowane dwu- i wielostronnie
oraz rozliczane kolejno i w sposéb ciagly. Podczas tego
procesu rozliczeniowego wykorzystywane sa zlozone
algorytmy, ktére zapewniaja skompensowanie maksy-
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malnej liczby zlecen platniczych. Przed rozpoczeciem
kompensaty kazdy uczestnik, w porozumieniu z inny-
mi uczestnikami, decyduje sie, czy ma by¢ ona dwu-
czy wielostronna. Wyznaczenie kompensaty wielo-
stronnej ma sens dla powiazan, w ktérych na samym
poczatku uczestnik nie oczekuje, ze przeplywy srod-

kéw pienieznych sie zbilansuja.

Z reguly rownowazace sie (kompensowane) plat-
noéci nie odpowiadaja sobie doktadnie kwotowo. Te
réznice w kwotach stanowia zobowigzania uczestni-
kéw, ktére regulowane sa ze srodkéw pienieznych
zgromadzonych na rachunkach prowadzonych w syste-
mie EAF. Iloé¢ srodkéw pienieznych przeznaczonych
do pokrywania tych zobowiazan zaréwno w przypadku
kompensaty dwu-, jak i wielostronnej jest okreslana
przez uczestnika. Platnosci sa kompensowane i rozli-
czane w trakcie procesu rozliczeniowego tak dlugo, az
zostanie osiagniety limit srodkéw pienieznych wyzna-
czony przez uczestnika do pokrywania nieréwnowaza-
cych sie kwot zlecen platniczych lub do wyczerpania
srodkéw pienieznych na rachunku uczestnika prowa-
dzonym w systemie EAF. Skompensowane platnoéci sa
ostateczne oraz nieodwolalne i w zwiazku z tym moga
by¢ przekazywane przez bank do beneficjenta bez ryzy-
ka kredytowego. W przeciwienistwie do systeméw brut-
to, uczestnik nie moze jednak dowolnie dysponowac
wplywajacymi na rachunek prowadzony w systemie
EAF $rodkami pienieznymi poza tym systemem az do
momentu ich przelania z jego rachunku na rachunek
uczestnika w Deutsche Bundesbanku. Moze natomiast
wykorzystywac je do realizacji platnosci przychodza-

cych w ramach systemu.

W systemie EAF kiadzie sie nacisk na oszczednos¢
plynnosci, czesto kosztem przesuniecia w czasie rozlicze-
nia cze$ci platnosci. Jezeli podczas rozliczania platnosci
zostanie wykorzystany caly wyznaczony przez uczestnika
limit $rodkéw pienieznych lub wyczerpia sie $rodki pie-
niezne utrzymywane na jego rachunku prowadzonym
w systemie EAF, to platnosci, ktére nie moga by¢ skom-
pensowane, musza oczekiwa¢ na realizacje. W przeci-
wienstwie do systemu netto, w ktérym wzajemne zobo-
wigzania wyliczane sa na koniec sesji rozliczeniowej
i wtedy oczekuje sie od uczestnika ich pokrycia (w syste-
mach netto nie majacych mechanizméw gwarantujacych
rozrachunek istnieje ryzyko, ze uczestnik nie zapewni
srodkoéw pienieznych wystarczajacych do pokrycia zobo-
wiazania i trzeba ponownie wylicza¢ zobowiazania, co
z kolei moze wywola¢ efekt domina), w systemie EAF
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Druga faza

Druga faza zaczyna sie o godz. 16.00 i trwa do godz.
16.30. W jej trakcie przeprowadzane sa dwie wielostron-
ne kompensaty. Pierwsza z nich obejmuje wszystkie
platnosci, ktére nie zostaly rozliczone podczas fazy
pierwszej i wciaz znajduja sie w kolejce zlecen oczeku-
jacych na realizacje. W odréznieniu od kompensaty wie-
lostronnej przeprowadzanej w fazie pierwszej, na potrze-
by pierwszej kompensaty wielostronnej w fazie drugiej
moga by¢ wykorzystane wszystkie srodki pieniezne,
tacznie z przyznanymi zabezpieczonymi liniami kredy-
towymi, zgromadzone na rachunku uczestnika w Deut-
sche Bundesbanku. Uczestnik moze jednak okresli¢ limit
plynnosci wykorzystywany do tej kompensaty.

W przypadku, kiedy $rodki na rachunkach uczest-
nikéw w Deutsche Bundesbanku sa niewystarczajace
do pokrycia zobowiazan wynikajacych z pierwszej
kompensaty wielostronnej, algorytmy wykluczaja plat-
noéci az do momentu, w ktérym wyliczone zobowiaza-
nia maja pokrycie na rachunku. Nastepnie wszystkie
pokryte zobowiazania sa ksiegowane na rachunkach
uczestnikow w Deutsche Bundesbanku. Podobnie jak
w fazie pierwszej, skompensowane platnosci sa osta-
teczne i nieodwolalne. Wykluczone platnosci sa prze-
suwane do drugiej wielostronnej kompensaty.

Po pierwszej wielostronnej kompensacie uczestni-
cy maja 30 minut na dostarczenie na rachunek w Deut-
sche Bundesbanku srodkéw pienieznych niezbednych
do rozliczenia wykluczonych platnosci. Srodki te
uczestnicy moga uzyskac¢ poprzez realizacje na ich ra-
chunku w Deutsche Bundesbanku uznaniowych zlecen
pochodzacych z systemu ELS lub TARGET. Po 30 mi-
nutach przeprowadzana jest druga kompensata wielo-
stronna i jezeli w jej wyniku wszystkie zobowiazania sa
pokryte, dochodzi do rozrachunku platnosci. W prze-
ciwnym przypadku, podobnie jak podczas pierwszej
kompensaty wielostronnej, niepokryte ptatnosci sa wy-
kluczane za pomoca odpowiednich algorytméw. Wy-
kluczone platnosci traktowane sa jako odwolane
inie sa realizowane. Dzieki takim procedurom w syste-
mie rozliczane sa jedynie platnosci, ktére maja pelne
pokrycie na rachunku w Deutsche Bundesbanku.

Uczestnicy systemu EAF moga nadawaé swoim
platnosciom priorytety, dzieki czemu w pewnym stop-
niu maja wplyw na kolejnos¢ ich realizacji. Platnosci
moga by¢ odwolywane w systemie do momentu ich re-
alizacji.

kompensowane sa platnosci o nieréwnych kwotach jedy-
nie wowczas, gdy uczestnik dysponuje $rodkami pieniez-
nymi niezbednymi do pokrycia réznicy. Dzieki temu nie 0 rzqdzunie pfynnos’ciq
istnieje zadne ryzyko, ze uczestnik nie wywiaze sie ze zo-
bowiazan powstatych w wyniku kompensaty. W systemie EAF sprawa priorytetowa jest oszczednoscé
W fazie pierwszej rozliczane jest przecietnie po-  plynnosci. Trzy czwarte liczby platnosci rozlicza sie

nad 70% platnosci. w nim przy wykorzystaniu plynnosci potrzebnej do
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rozliczenia 1% liczby platnosci w systemie brutto.
Srodki pieniezne niezbedne do pokrycia wiekszoci
zleceni platniczych obciazajacych rachunek maja zrédio
w zleceniach platniczych uznajacych rachunek. Pozo-
stala jedna czwarta jest rozliczana w systemie wielo-
stronnej kompensaty. Dzieki temu pojedyncze platno-
§ci wczeénie uzyskuja ostatecznosé¢ przy wykorzysta-
niu nieznacznej ilosci srodkéw pienieznych.

Uczestnicy systemu EAF utrzymuja swoje $rodki
pieniezne na rachunkach prowadzonych w ramach
systemu. Iloé¢ srodkéw na tych rachunkach moze by¢
zwiekszana lub zmniejszana przez uczestnika co go-
dzine, poczawszy od godz. 11.00 do kornica pierwszej
fazy.

Do zarzadzania ryzykiem plynnosci w fazie pierw-
szej stosowane sa dwustronne i wielostronne limity
uczestnika, ktére ograniczaja wykorzystanie plynnosci.
Dzieki temu uczestnik nie musi na biezaco kontrolowaé
wielkosci wykorzystywanej przez siebie ptynnosci.

System informowania

Uczestnicy systemu EAF dzieki systemowi zarzadzania
wszechstronna informacja moga uzyska¢ szczegélowy
obraz kolejki przychodzacych i wychodzacych platno-
§ci. Informacje sa przygotowywane w taki sposéb, ze
klienci moga przetwarza¢ je automatycznie w najroz-
niejszych celach.

Optaty

Dzieki wykorzystywaniu w systemie EAF miedzynaro-
dowych standardéw stosowane sa w nim dosy¢ niskie
oplaty. Oplata miesieczna wynosi 256 euro, a oplata za
realizacje zlecenia - 0,15 euro i jest uiszczana jedynie
przez strone wysylajaca. Oplata za realizacje zlecenia
jest ustalona w wysokosci pozwalajacej na pokrycie
kosztéw jego rozliczenia. W systemie EAF nie stosuje
sie zadnych oplat za przystapienie do systemu lub wy-
stapienia z niego.

Dane dotyczgce funkcjonowania systemu

W okresie styczen 1999 r. - styczent 2000 r. udzial sys-
temu EAF w gléwnych miedzynarodowych systemach
transferu srodkéw pienieznych w euro wynosit 15%
pod wzgledem liczby i 11% pod wzgledem wartoéci
przetwarzanych platnosci. W tym samym okresie $red-
nia warto$¢ platnosci w systemie EAF spadla z 4,2 mln
euro do 3,1 mln euro, tj. 0 26,2%.

W 2000 r. EAF przetwarzat dziennie $rednio okolo
50 tys. platnoéci, na kwote powyzej 150 mld euro.
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W szczytowym okresie (1998 r.) przetwarzal dziennie
90 tys. platnosci o wartosci okoto 380 mld euro.

Powody spadku liczby i wartosci rozliczanych
przez system EAF platnosci, poczawszy od 1999 r.,
byly nastepujace:

1. Zastapienie krajowej waluty Niemiec wspélna
waluta euro. Wczeéniej wszystkie platnosci
z obszaru Niemiec musialy by¢ rozliczane wylacznie
poprzez niemieckie systemy rozliczeniowe. Obecnie
natomiast réwnie dobrze moga by¢ rozliczane przez
wszystkie systemy rozliczeniowe funkcjonujace
w euro, rozmieszczone w réznych krajach Europy.

2. Male i srednie banki - korespondenci staly sie
niezalezne w zakresie §wiadczenia ustug rozliczenio-
wych. W coraz wiekszym stopniu kieruja swoje plat-
nosci bezposérednio do systemu TARGET. Z tego po-
wodu w wielu duzych niemieckich bankach §wiad-
czacych ustugi rozliczeniowe nastapila znaczna re-
dukcja dzialalnosci w dziedzinie bankowosci kore-
spondencyjnej.

3. Zmienily sie preferencje bankéw zagranicz-
nych w zakresie sposobu rozliczania platnosci. Weze-
$niej banki zagraniczne wykorzystywaly swoje lokal-
ne oddzialy w Niemczech do rozliczania platnosci
w markach w systemie EAF. Obecnie centrale tych
bankéw kieruja platnosci do rozliczenia bez posred-
nictwa swoich oddzial6w i w coraz mniejszym stop-
niu wykorzystuja do tego ustugi systemu EAF. Cze$¢
bankéw zagranicznych preferuje inne europejskie
systemy rozliczeniowe, np. EURO 1.

Uczestnictwo polskich bankow

W systemie EAF uczestniczy, w formie uczestnika po-
$redniego, 14 polskich bankéw. Naleza do nich:

1) Bank Gospodarki Zywnoéciowej SA, Warszawa,

2) Bank Gospodarstwa Krajowego, Warszawa,

3)
)

4) Bank Inicjatyw Spoleczno-Ekonomicznych SA,

Bank Handlowy w Warszawie SA, Warszawa,

Warszawa,
5) Bank Polska Kasa Opieki SA, Warszawa,
6) Bank Przemystowo-Handlowy SA, Krakéw,
7) Bank Slaski SA, Katowice,
8) Bank Wspolpracy Regionalnej SA w Krakowie,
9) Bank Zachodni SA, Wroclaw,
10) BNP-Dresdner Bank (Polska) SA, Warszawa,
11) Cuprum Bank SA, Lubin,
12) Deutsche Bank Polska SA, Warszawa,
13) Gospodarczy Bank Poludniowo-Zachodni SA,
Wroclaw,
14) Pierwszy Polsko-Amerykanski Bank w Krako-
wie SA.
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Ocena systemu

Jak juz wspomniano, system EAF jest systemem hybry-
dowym, laczacym cechy charakterystyczne zaréwno
dla systemu typu RTGS, jak i dla systemu typu netto.
W poréwnaniu z systemem typu RTGS system EAF ma
nastepujace zalety:

1) wykorzystuje elementy optymalizujace zapo-
trzebowanie na plynnosc,

2) uczestniczacy bank kontroluje wykorzystanie
plynnosci,

3) stosuje bodzce do wczesnego przesylania zlecen
do systemu,
oraz nastepujace wady:

1) dostep do systemu jest ograniczony,

2) platnos¢ uzyskuje ostateczno$¢ z op6znieniem,
wynikajacym z procesu kompensaty.

W poréwnaniu z systemami typu netto system
EAF charakteryzuje sie nastepujacymi zaletami:

1) rozliczone w nim platnosci wczesniej uzyskuja
ostatecznosé,

2) nie wywoluje ryzyka systemowego,

3) nie wymaga zabezpieczania rozliczanych trans-
akcji i podziatu strat.

Ponadto system EAF ma nastepujace zalety:

1) stosuje bardzo korzystne, w pelni przejrzyste oplaty,

2) uczestniczy w nim wiele instytucji z calego
Swiata,

3) umozliwia dostep zdalny,

4) umozliwia tatwy rozrachunek w jednym tylko
banku centralnym,
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5) jest niezawodny operacyjnie,

6) jest stale unowocze$niany we wspo6lpracy
z uzytkownikami.

System EAF jest systemem bardzo nowoczesnym,
efektywnym i niezawodnym. Dzieki temu byl wyko-
rzystywany przez wiele bankéw z réznych krajow.
Jednakze na skutek podjecia decyzji o zastapieniu sys-
teméw EAF i ELS jednym systemem RTGSPIUs we
wrzeéniu 2001 r. system EAF przestanie funkcjono-
waé. Na podjecie takiej decyzji mialy wplyw zacho-
dzace w ostatnich latach zmiany na europejskim ryn-
ku pienieznym, do ktérych nalezato gtéwnie wprowa-
dzenie wspélnej waluty euro i uruchomienie nowych
transgranicznych wysokokwotowych systeméw
platnosci, a mianowicie systemu TARGET i syste-
mu EURO 1. Utworzenie systemu RTGSP!Us byto kon-
tynuacja wczeéniejszej strategii Deutsche Bundesban-
ku w zakresie ustug platniczych. Pragnal on zastapic
obecnie funkcjonujace systemy ELS i EAF jednym,
lepszym systemem, charakteryzujacym sie wyzsza ja-
koscia $wiadczonych uslug, wieksza wydajnoscia,
efektywnoscia i nizszymi kosztami. Dazyl on réwniez
do ulepszenia niemieckiego systemu RTGS pod katem
jego uczestnictwa w systemie TARGET, jak réwniez
do uczestnictwa w harmonizacji europejskiej w zakre-
sie rozliczen, ktéra bez watpienia nabiera coraz wiek-
szego znaczenia. OczywiScie, powodem utworzenia
tak nowoczesnego systemu byta réwniez che¢ pokona-
nia coraz wiekszej konkurencji na polu ustug rozlicze-
niowych i przyciagniecia jak najwiekszej liczby ban-
kow, ktore beda korzystaly z niemieckiego systemu.
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Jakos$¢ zarzadzania jakoscia
organizacji, czyli imperatywy
moralne przywddcy

Krzysztof Opolski

We wspdlczesnej, nowoczesnej gospodarce rynkowej ja-
kos¢ stata sie jednym z najwazniejszych czynnikéw
konkurencyjnosci, i to zar6wno w branzach przemysto-
wych, jak i - a moze zwlaszcza - w sektorze ustug. Jakos¢
produktow, jakoé¢ swiadczonych ustug rzutuja na zado-
wolenie klienta, zwiekszaja atrakcyjnos¢ oferty rynko-
wej, przyczyniaja sie do uzyskania przez firme trwalej
przewagi konkurencyjnej, zar6wno w obszarze ekono-
micznym (koszty), jak i marketingowym (sprzedaz). In-
nymi stowy, im wyzsza jest jakos¢ produktéw czy ustug
oferowanych przez przedsiebiorstwo, tym wieksza jest
sita organizacji, za ktéra idzie jej konkurencyjnosé, tym
wieksza jest wydajnos$¢ zaréwno calej organizacji, jak
i jej poszczegblnych pracownikéw, co owocuje zawsze
znacznym obnizeniem poziomu kosztow.

W celu uzyskania odpowiedniego poziomu jako-
§ci, firma decyduje sie na réznorodne dzialania organi-
zacyjne, m.in. doskonalac swoje struktury, wzmacnia-
jac dzialy kontroli, oddziatujac na motywacje pracow-
nik6w itp. Coraz czeSciej podejmuje dziatania systemo-
we, podchodzac globalnie do problematyki jakosci po-
przez wdrazanie norm ISO lub wprowadzajac TQM,
czyli kompleksowe zarzadzanie przez jakosc.

Szczegblnie wiele uwagi poSwieca sie obecnie
koncepcji kompleksowego zarzadzania przez jakos¢ -
TQM, ktorego filozofia, idea, mysla przewodnia jest
ustanowienie jako$ci jako najwazniejszego elementu
w hierarchii wartosci kazdego pracownika. TQM nie
jest jednak nowym oznaczeniem kontroli jakosci, spo-
sobem obnizki kosztéw czy programem motywujacym,
lecz jest skoordynowanym, calo$ciowym dzialaniem,
majacym na celu ukierunkowanie calej organizacji, lu-
dzi, proceséw, technologii itp. na zadowolenie klienta.

To on wtasnie powinien by¢ najwazniejsza osoba w or-
ganizacji, to jego problemy my rozwiazujemy z pozyt-
kiem dla niego, to o niego zabiegamy i on jest celem na-
szej dzialalnosci. TQM korzystajac z doswiadczen
wspoblczesnego marketingu, definicje klienta rozciaga
réwniez na tzw. klienta wewnetrznego, czyli pracowni-
kéw wlaczonych w ciag zadan zawodowych, a zatem
$wiadczacych sobie ustugi w toku kooperowania ze so-
ba w procesie pracy.

TQM jest specyficznym ujeciem kultury organiza-
cyjnej przedsiebiorstwa, stawiajacym na podmioto-
wo$¢ zatrudnionych w nim ludzi, majacym na celu
ustanowienie jakosci jako centralnego elementu w hie-
rarchii wartoéci kazdego pracownika. Podstawowym
warunkiem wdrozenia kultury jakosci jest sprzyjajacy
klimat dla jakosci w przedsiebiorstwie, co wymaga za-
angazowania wszystkich pracownikéw, przy dominu-
jacej roli naczelnego kierownictwa.

W odréznieniu od ISO, gdzie wystepuja szczeg6lo-
we procedury dotyczace odcinkéw pracy i wymogi ich
realizacji, TQM nie jest nakazowy, lecz motywacyjny.

W TQM wprowadza sie szkolenie wszystkich pra-
cownikéw, od sprzataczek po naczelnego dyrektora,
aby moglo powsta¢ porozumienie co do celéw firmy.
Pracownikowi wyja$nia sie, jaka jest jego rola, zadania
i cele, zgodnie ze strategia i taktyka firmy?.

TQM bazuje na wielu kryteriach, ktére charaktery-
zuja jakosé. Sa to:

1. Orientacja na klienta. Celem organizacii jest za-
spokojenie jawnych i niejawnych potrzeb klientéw;
wszyscy czlonkowie organizacji musza dba¢ o zaspoko-

1 Por. szerzej na ten temat: K.Opolski: Jakosé w banku. Warszawa 2000 CeDeWu.
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jenie potrzeb klientéw, zaréwno zewnetrznych, jak
i wewnetrznych.

2. Przywédztwo. Podstawowym zadaniem przy-
wodcy jest wskazanie celéw, zapewnienie odpowied-
nich warunkéw podwladnym oraz zaangazowanie sie
w wytworzenie kultury stawiajacej klienta na pierw-
szym miejscu.

3. Wspoéluczestnictwo i wspélpraca. Sukces firmy
zalezy od zaangazowania, uczestnictwa i wspoétpracy
wszystkich jej czlonkow.

4. Umiejetnosci. Umiejetnosci stanowia podstawe
konkurencyjnosci organizacji. Od ich odpowiedniego
rozwoju zalezy sila calej organizacji.

5. Diugi horyzont. Inwestowanie w rozwdéj jakosci
prowadzi w dtugim okresie do wzrostu produktywno-
sci, wiekszego udziatu w rynku i wyzszej rentownosci.
Dlatego dziatania podejmowane przez przedsiebior-
stwo powinny by¢ oceniane w odniesieniu do celéw
dlugookresowych, a nie z uwzglednieniem korzysci
krétkookresowych.

6. Orientacja na procesy organizacji. Wszelkie
dzialania podejmowane przez organizacje nalezy roz-
patrywac jako proces, ktéry sktada sie z okreslonej licz-
by elementéw sktadowych i dziatan wspomagajacych.

7. Kontrola jakosci. Ciagta kontrola realizowanych
proceséw i wytwarzanych produktéw, zapobiegajaca
powstawaniu wad, znacznie przyczynia sie do wzrostu
jakosci.

8. Ciagle udoskonalanie i szybka reakcja. W celu
uzyskania i utrzymania maksymalnej rentownosci nie-
zbedne jest ciagle udoskonalanie wyrob6w, ustug.

W zarzadzaniu przez jako$¢ podstawowe znacze-
nie ma jako$¢ zarzadzania, przede wszystkim w wymia-
rze odpowiedzialnosci wobec klientéw, pracownikéw
oraz wlasnej organizacji.

Wedtug koncepcji zarzadzania przez jakosé, czton-
kowie naczelnego kierownictwa powinni mie¢ umiejet-
no$¢ bycia zaréwno menedzerami, jak i liderami. Do
obowiazkéw menedzera naleza: planowanie, organizo-
wanie, wydawanie poleceft, koordynacja i kontrola
dzialan organizacji. Zarzadzanie, ktérego celem jest
uzyskiwanie rezultatéw, powinno dzieli¢ wiadze
z przywodztwem, dazacym - wedtug koncepcji zarza-
dzania przez jakos¢ - do ulepszania oraz kontroli proce-
s6w i systemdéw istniejacych w organizacji. Rola lide-
réw polega na przekazywaniu wizji (celéw, planéw)
dzialalnosci w przysziosci, zyskiwaniu przychylnosci
innych dla jej realizacji, przydzielaniu podwladnym
zakresu odpowiedzialnosci, angazowaniu ich do reali-
zacji planéw, wyposazaniu we wszelkie potrzebne na-
rzedzia i umiejetnosci (szkolenia), a takze nagradzaniu
za dobrze wykonywana prace.

Nie jest naszym celem przedstawianie zadan me-
nedzeréw w kierowaniu systemem zapewnienia jako-
ci; w opracowaniu zamierzamy skoncentrowac sie na
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atrybutach jakosciowego przywddztwa, czyli wyznacz-
nikach jako$ci w zarzadzaniu. Kontekst jakosci zarza-
dzania i jakosci organizacji jest oczywisty ze wzgledu
na fakt, iz, tylko polaczenie obu tych aspektéow funk-
cjonowania organizacji czyni ja nowoczesna i konku-
rencyjna.

Specjalisci zajmujacy sie problematyka jakosci
wskazuja na fakt, iz skladowymi aspektami jakosci, kto-
re nalezy rozpatrywacé tacznie, sa: wizerunek przedsie-
biorstwa, jako$¢ techniczna i jakoéé funkcjonalnaZ.
Istota twoérczego przywoédcy jest zdolnosé doprowadze-
nia do fuzji, syntezy tych trzech aspektéw. Jakze czesto
bowiem w organizacji widoczna jest przepas¢ miedzy
projektowaniem, produkcja, sprzedaza, miedzy budo-
waniem kultury marketingowej a dominacja kultury
produkcyjnej. Powoduje to chaos priorytetéw, chaos
kulturowy oraz rodzi konflikty i napiecia wewnatrz or-
ganizacji, negatywnie rzutujace na spetnienie oczeki-
wan klienta i jego satysfakcje. Gdzie lezy geneza takich
postaw separatystycznych kadry zarzadzajacej, mysle-
nia fragmentarycznego? Trudno sie przeksztatca¢ z do-
$wiadczonego technologa w menedzera produkcji,
trudno jest zmieni¢ mys$lenie dyrektora sprzedazy
z my$lenia branzowego na mys$lenie obejmujace catosé
organizacji. Oznacza to bowiem zrezygnowanie z umie-
jetnoéci zawodowych, na ktérych opierato sie cate swo-
je poczucie bezpieczenstwa i wlasnej wartoéci. Im
wieksze ma sie takie umiejetnosci, tym trudniej jest
z nich zrezygnowac.

Tymczasem ,,...oznaka potencjalu menedzerskiego
u czlowieka znajacego rzemiosto w istocie nie jest do-
skonatos¢ w tym rzemiosle. Takimi oznakami sa zdol-
no$¢ dostrzezenia, ze wlasne rzemiosto jest jedynie cze-
Scia calosci zagadnienia oraz umiejetno$¢ nieobarcza-
nia innych dziatéw wina za to, co nie podlega ich kon-
troli”s.

Istota nowoczesnego zarzadzania, jego wymiarem
jakosciowym jest budowanie trwalej i konsekwentnej
kultury organizacyjnej firmy. Rzeczywistym spraw-
dzianem jakosci zarzadzania nie jest okreslona decyzja,
choéby o zasadniczym znaczeniu, ale zbudowanie
w ciagu wielu lat sprawnej, zintegrowanej wokoét jej ce-
16w i wartoéci firmy.

Skopiowa¢ mozna dzisiaj prawie wszystko; nowe
rozwiazania technologiczne, organizacyjne, procesowe
tatwo jest podejrze¢ i przenies¢ na grunt swojej organi-
zacji. Ale trudne jest i bardzo dtugo musi trwac ,,prze-
kopiowanie” istniejacego systemu wartosci pracowni-
koéw, ich poczucia tozsamosci organizacyjnej, ich jed-
nosci kulturowej. Te sktadniki wartosci organizacji sa
dla niej trwatym fundamentem powodzenia rynkowego
i Zrédlem przewagi konkurencyjne;.

2 Ch. Gronroos: Strategic Management and Marketing in the Service Sector.
Cambridge, Mess, 1985 Marketing Science Institute, s. 25.
3A Jay: Machiavelli i zarzqdzanie. Warszawa 1996 PWE, s.149.
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Wielu wspdlczesnych menedzer6w nie rozumie
jednak tej prawdy. W poszukiwaniu tatwej popularno-
sci i szybkich zyskéw, w bezkrytycznym przekonaniu
o swojej nieomylnosci i nieztomnosci kierowniczej,
traktuja zespoly pracownicze jak urzadzenia mecha-
niczne, tradycje firm wrzucaja do lamusa niepotrzeb-
nych przezytkéw, a z techniki ,kija i marchewki” czy-
nia najbardziej ulubiony instrument kierowniczy. Po-
szukujac ,wygodnego przywddztwa”, obarczaja innych
odpowiedzialno$cia za swoje kleski, a sukcesy innych
przywlaszczaja sobie. Nie daja szans rozwoju pracow-
nikom nizszych szczebli, obawiajac sie ich konkuren-
cji, blokuja przeptyw informacji, rezerwujac dla siebie
przywilej dostepu do wiedzy. Powodowaé to moze, iz
firma stopniowo popada¢ bedzie w paraliz inicjatywy,
co jest kleska dla organizacji i zatrudnionych w niej
pracownikéw. A przeciez informacja, silny przekaz in-
formacyjny, to zrédto wiedzy dla pracownikéw, doty-
czacej zakresu ich autonomii i mozliwosci samodziel-
nego podejmowania decyzji, to poczucie bezpieczen-
stwa dla nich, wynikajace ze znajomosci swojego miej-
sca w ,,porzadku dziobania”.

Jakie sa zatem wyzwania jakosciowe dla wspélicze-
snego menedzera, co okresla jego wymiar jakosciowy
i jakosciowe przywddztwo? Peter F. Drucker we wste-
pie do ksiazki Management Challenges for the 21st
Century (Harper Business, 1999) wskazuje, iz:

1. Przez stowo przywdédca nalezy rozumied, ze jest
to osoba, majaca swych zwolennikéw, ludzi za nia po-
dazajacych. Jedni sa myslicielami, inni prorokami.
Obie te role sa niezbedne. Jednak bez zwolennikéw
przywddca nie istnieje.

2. Efektywny przywddca nie jest kochany i uwiel-
biany. On badz ona jest kims$, kto powoduje, iz zwolen-
nicy wykonuja swoje obowiazki wlasciwie. Nie popu-
larnosé, a wyniki sa oznaka dobrego przywédztwa.

3. Przywédcy sa powszechnie widoczni. Dlatego
daja przyktady.

4. Przywdédztwo nie jest ranga, przywilejem, tytu-
tem czy pieniedzmi. Jest przede wszystkim odpowie-
dzialnoscia.

Bycie przywddca oznacza wywieranie zr6znicowa-
nego wplywu na grupe ludzi. Jesli przy tym kto$§ ma
wiekszy wplyw na swych kolegéw niz inni, nie okresla
sie go mianem przywdédcy, jesli ten efekt wynika nie-
mal calkowicie z zajmowanej przez niego pozycji
w strukturze spolecznej, a nie ze specyficznego sposo-
bu jej wykorzystania. A zatem ,,....za istote przywddz-
twa w organizacji uznajemy przyrost wplywu, ktéry
przekracza mechaniczne dostosowywanie sie zrutyni-
zowanych ukladéw organizacyjnych”4. Koniecznoéé
przywédztwa wynika z tego, iz organizacja oczekuje od

4 Por. D. Katz, R. Kahn: Spoleczna psychologia organizacji. Warszawa 1979
PWN, s. 467.
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swoich czlonkéw spetnienia wymagann w warunkach
nieuniknionej niedoskonatosci i niekompletnosci pro-
jektu organizacji, zmieniajacych sie uwarunkowan ze-
wnetrznych, w ktérych dziata, zmieniajacego sie stanu
wewnetrznego organizacji, a takze specyficznych cech
istot ludzkich, ktére potrzebuja wsparcia, wzmocnie-
nia, przywddztwa w swoim dziataniu.

Koniecznosé¢ przywoédztwa wynika réwniez z faktu,
iz do efektywnego dziatania organizacji niezbedne jest,
aby wielu jej cztonkdw chciato od czasu do czasu zrobié
wiecej, niz wymagaja od nich nakazy roli. Zdolnoé¢ lu-
dzi do innowacji, spontanicznej kooperacji, przejawia-
nia zachowan ochraniajacych i kreatywnych jest sprawa
istotna dla sukcesu i przetrwania organizacji.

Istota przywoédztwa jest fakt, iz przywddcy sa
w stanie wyswobodzi¢ sie z wymagan istniejacej struk-
tury i opowiadajq sie za wykorzystywaniem struktury
do osiagania celéw organizacji, a nie za podporzadko-
wywaniem sie jej. Przywédcy stale sobie zadaja pyta-
nie: ,,co moge i co powinienem zrobi¢, aby co$ ulep-
szy¢?”, ,jakie sa cele i misja organizacji?”. Sa oni nad-
zwyczaj tolerancyjni wobec réznych ludzi, nie szukajac
w nich kopii samych siebie, a jednoczesnie bezwzgled-
ni w egzekwowaniu wymagan organizacji, jej standar-
déw i wartosci. Jakze cenne sa stowa Druckera, ktéry
pisze, iz przywoédcy poddaja sie testowi lustra: upew-
niaja sie, iz osoba, ktéra zobaczyli rano w lustrze, to
ktos, kim chcieliby by¢, kogo chcieliby szanowaé
i w kogo chcieliby wierzy¢. W ten sposéb bronia sie
przed najwiekszymi pokusami przywddcy - by robi¢ to,
co jest popularne. Przywédca czesto bowiem musi po-
dejmowaé decyzje trudne, niepopularne, konieczne
z punktu widzenia efektywnosci organizacji, jej prze-
trwania na rynku Przykladem takich decyzji jest cho-
ciazby konieczno$¢ redukcji kosztéw, wiazaca sie cze-
sto z ograniczeniami ptacowymi, zwolnieniami itp. De-
cyzji takich nie mozna podejmowaé w sekrecie, zaska-
kiwa¢ ludzi, unikajac otwartej i szczerej wymiany po-
gladéw, przekazania informacji, wyjasnienia przesta-
nek takich decyzji mozliwie najwiekszej liczbie ludzi
W organizacji.

,Zla akcja oszczednosciowa - pisze A. Jay - zazwy-
czaj rozpoczyna sie od przekazania w dét polecenia
zmniejszenia wydatkéw o dziesie¢ procent; jej konco-
wym skutkiem jest kupowanie tanszej kalki i otéwkéw
nizszej jakosci, opéznienia w odnawianiu pomieszczen
i dalsze, jeszcze drobniejsze gesty, umozliwiajace
stwierdzenie: ,,ZaoszczedziliSmy wszystko, co mozna:
niczego wiecej nie mozemy zrobi¢”. Natomiast skutecz-
na akcja oszczednoSciowa zaczyna sie od samej gory:
jest jednym z aspektéw wizji. Szef sam dostrzega, w ja-
ki sposéb organizacja moze przetrwac i odnosi¢ sukce-
sy przy zmniejszeniu naktadéw o dziesie¢ procent. Mo-
ze to oznaczaC przesuniecie w czasie powazniejszej
rozbudowy, likwidacje calego wydzialu, wyrobu czy
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ustugi, albo tez ponowne przemyslenie sposobu funk-
cjonowania calego przedsiebiorstwa w nachodzacych
latach”®. Jak trafnie zauwaza Jay, do oszczednos$ci po-
trzeba nie ksiegowego, lecz wizjonera. Sa jednak i inne
zagadnienie z obszaru trudnych decyzji, np. zwieksze-
nie efektywnosci organizacji. Przyrost produktywnosci
moze by¢ pobudzany droga represji i zaostrzania kon-
troli, ale budzi to czesto sprzeciw. Jest i druga droga -
zwigkszenie produktywnosci poprzez zmiany organi-
zacyjne, przemiany jakosciowe, doskonalenie proce-
s6w i ograniczanie usterek. Aby to osiagna¢, menedzer
musi wyzwoli¢ u swoich podwtadnych pomystowos¢,
wytrwalos¢, zwiekszony wysitek - a sa to juz zachowa-
nia, ktérych nie uda sie wywola¢ przez zastosowanie
nacisku z zewnatrz, gdyz moga one wyplywac tylko ze
zinternalizowanej motywacji.

Jako$¢ w zarzadzaniu oznacza, iz efektywny przy-
wodca umiejetnie podredniczy miedzy wymaganiami
organizacji i potrzebami jednostek oraz przystosowuje
je do siebie wzajemnie, dokonujac tego w sposéb ko-
rzystny dla organizacji, sprzyjajacy realizacji jej celéw
i zamierzen. Jego celem jest powstanie pozytywnej
identyfikacji pracownikéw z organizacja, wewnetrznej
akceptacji wymagan rél organizacyjnych i uzyskanie
satysfakcji z wykonywania pracy. Jedna z gtéwnych
funkcji przywédcy polega na doprowadzeniu do tego,
aby organizacja koncentrowatla sie na swoich celach.
Gdy juz uzgodni sie cele, uméwi i poinformuje o wy-
maganiach, przywdédca musi by¢ bezlitosny wobec sie-
bie i innych.

Jakosé¢ przywoédztwa to twoérczosé, to wrazliwosé
na informacje, sygnaty rynkowe, na innych ludzi, to
umiejetno$¢ stuchania, wczuwania sie w innych,
w tym zwlaszcza w klienta. Sukces w zarzadzaniu to
postawienie sie w roli konsumenta, to mys$lenie katego-
riami klienta, to poszukiwanie sposob6w zaspokojenia
potrzeb i oczekiwan klienta z punktu widzenia jego
percepcji, a nie percepcji organizacji. Na tej plaszczyz-
nie jako$¢ organizacji i jakos¢ przywddztwa staja sie
jednoscia.

Jakos§é przywédztwa to troska o szczegdly, to zna-
jomoéc¢ zagadnienia az do najdrobniejszego fragmentu,
wiedza, ile czasu potrzeba na rzeczy naprawde wazne,
jakie sa rzeczywiste koszty, jakie jest faktyczne ryzyko
i gdzie mozna pozwoli¢ sobie na jego ,zlekcewazenie”.
Ta troska o szczegdly czyni przywddce podejrzliwym,
zmusza go do kwestionowania stanu obecnego i poszu-
kiwania usprawnien. Stala czujno$é¢ przywoédcy moze
powodowac pewien paradoks. Przywédca nie zdota bo-
wiem osiagna¢ sukcesu ani bez wiary w siebie, ani bez
watpliwosci. Jego pewno$¢ potrzebna jest grupie,
wzmacniajac, a wrecz umozliwiajac jej dziatania. Po-
dejrzliwoéé jest niezbedna do tego, aby ostrzega¢ i na-

5 A. Jay: Machiavelli .... op.cit., 5.149.
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tychmiast rozwiazywaé pierwsze, stabo widoczne obja-
wy kryzysu. Przywédca musi zatem umie¢ wystuchi-
waé krytycznych uwag przelozonych bez poczucia
utraty wlasnego autorytetu czy zagrozenia.

Wielkie sa wymagania stawiane przed przywoédca-
mi organizacji, ale i wielkie putapki, czyhajace zwtasz-
cza na ludzi sukcesu. Putapka pychy, egoizmu, pogar-
dy dla stabszych, przekonania o swojej boskosci. Putap-
ki te sprowadzi¢ moga przywédce do poziomu mierno-
ty, a organizacje przywies¢ do kleski. Bez bystrego
wzroku i czujnego stuchu, wrazliwego i krytycznego
umystu, przywédca zdaje sie bowiem na taske pochleb-
céw i stuzalczych podwtadnych, traci godnosé zawo-
dowa i popada w samouwielbienie.

Jako§¢ zarzadzania to swoisty paradygmat moral-
ny, to speilnienie standardéw moralnych, tworzacych
etos ludzi zarzadzajacych, kierujacych dziatalnoscia
gospodarcza. Standardy moralne moga stanowi¢ pe-
wien wzorzec postepowania, uklad odniesienia dla
oceny zachowan lub kierunkowskaz dzialania. Zestaw
tych cech moze by¢ olbrzymi i do$¢ trudny w wyborze.
Stad podsumowujac nasze rozwazania - skupimy sie
wylacznie na niektérych cechach, specyficznie dobra-
nych, okreslanych mianem skutecznosci jako dominu-
jacej cechy menedzerdw.

Stanowiska kierownicze zaktadaja szczegélna mo-
ralnos¢, wymagajaca wysokiej zdolnosci do podejmo-
wania odpowiedzialnosci i kompetencji w kreowaniu
morale u innych. Trwatos¢ organizacji zalezy od jako-
§ci przywddztwa, ta za§ wywodzi sie z horyzontéw mo-
ralnosci, na ktérej sie opiera. Tymczasem jakze czesto,
niestety, zdarza sie, iz menedzer:

- nie ma dystansu wobec siebie,

- ma zafalszowany obraz samego siebie,

- patrzy tylko z wlasnej perspektywy,

- nie toleruje wieloznacznosci i niezgodnosci ze
swoja opinia,

- ucieka od refleks;ji,

- uprawia myslenie zyczeniowe,

- woli ludzi osadzaé niz ich rozumiec,

- jest bezkrytyczny wobec swojej wiedzy,

- feruje sady kategoryczne,

- dazy do popularnosci kosztem efektywnosci or-
ganizacji,

- unika odpowiedzialnosci.

Sa to atrybuty zachowan niemoralnych, méwiac
wprost przejawy glupoty, a glupota w zarzadzaniu jest
zachowaniem niemoralnym.

Przedstawmy zatem wybrane przyklady standar-
déw moralnych, ktére powinny stanowié¢ podstawe
przekonan i dzialan menedzera. Chcemy przy tzym
wskazaé, iz prezentujemy pragmatyczne, wrecz utyli-
tarne podejécie do moralnosci. Bliski jest nam frankli-
nowski wizerunek tzw. czlowieka godnego kredytu, dla
ktérego oszczednos¢ taczyla sie z kultem zréwnowazo-
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nego budzetu, a réwnowaga miedzy ,,ma” i ,,winien”
miala aspekt dziatania moralnie stusznego. Przytoczmy
franklinowska tabele cnoét, stuzaca codziennemu do-
skonaleniu sie:

1) wstrzemiezliwo$¢,

2) umiejetno$¢ milczenia i unikania rozmoéw
o glupstwach, z ktérych zaden z interlokutor6w nie
moze mie¢ zadnego pozytku,

3) porzadek,

4) mocna decyzja niechybiania nigdy postano-
wieniom,

5) oszczednosc,

6) pracowitosc,

7) szczero$¢, niepostugiwanie sie podstepem,

8) sprawiedliwosé,

9) umiarkowanie,

10) schludnoé¢ ciata, ubrania i otoczenia,

11) spokdj, tj. niedopuszczenie do tego, zeby wy-
tracaly czlowieka z réwnowagi drobiazgi, wydarzenia
godzace w réwnej mierze we wszystkich czy tez wyda-
rzenia nieuniknione,

12) czystos¢ plciowa,

13) pokora® .

Przyjecie zalozenia, iz skuteczno$¢ zarzadzania
jest przejawem moralnosci menedzera, pozwoli nam
na przedstawienie kilku imperatywéw moralnych, Zr6-
det przekonan i podstaw dzialania lider6w $rodowiska
biznesu.

Podstawowym imperatywem moralnym jest byé
lepszym menedzerem, czyli mie¢ §wiadomos¢ tego,
co chce sie osiagna¢, do czego sie zmierza i jak to
uzyskac.

Imperatywem moralnym staje sie nowoczesno$é¢
w zarzadzaniu, ktérej podstawa jest”:

- otwarto$¢ na nowe do$wiadczenia (gotowos¢ do
zarzucenia starych schematéw i zastepowania ich no-
wymi do§wiadczeniami),

- gotowos¢ akceptacji zmian (by¢ innowacyjnym,
wymyslajac nowe pomysly i pozytywnie reagujac na
pomysly innych),

- poszukiwanie nowych informacji i wzbogacanie
istniejacych,

- dazenie do doskonaloéci w my$leniu i dzialaniu.
Mozna to osiagna¢ poprzez stale podwyzszanie swoich

6 Cyt. za M. Ossowska: Moralnos¢ mieszczaniska. Wroctaw, Warszawa, Kra-
koéw Ossolineum.

7 Por. réwniez: Etyka biznesu, pod red. J. Dietla i W. Gasparskiego. Warszawa
1997 PWN, s. 120-121 (L.Gajos: Etos ludzi biznesu).
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umiejetnosci i wiedzy oraz wykazywanie pokory wo-
bec swojej niewiedzy.

Skutecznosé stanowi podstawowa, a w zasadzie je-
dyna miare oceny dzialania menedzera. Skuteczne za-
rzadzanie oznacza m.in.:

- wlasciwe ustalanie priorytetéw - opieranie sie ra-
czej na przyszlosci, a nie przeszloéci, skupianie sie ra-
czej na mozliwoéciach niz na zagrozeniach, wybieranie
wlasnego kierunku ,natarcia”, a nie mechaniczne ko-
piowanie cudzych doswiadczen i przyktadow,

- planowanie dzialania, uwzgledniajace zmienno$¢
otoczenia, z wiara w sukces o dluzszej perspektywie i bez
ignorowania istotnych szczeg6iéw dnia dzisiejszego,

- rozwazne kalkulowanie ryzyka z poczuciem wia-
ry w sens swojego dzialania i odpowiedzialnosci za je-
go konsekwencje,

- madre gospodarowanie czasem swoim i pod-
wladnych, konkretnie i przekonujace przydzielanie za-
dan i obowigzkow.

Imperatywem moralnym menedzera musi by¢ po-
szanowanie godno$ci innych, ale i swojej. Mozna to
osiagnaé¢, czujac sie odpowiedzialnym za podwtad-
nych, sprawiajac, aby nam ufali, starajac sie zrozumiec,
co oni robia, i co sprawia, ze funkcjonuja w srodowisku
pracy. Nalezy jasno okresla¢, czego sie po pracowni-
kach spodziewamy, wykazujac zainteresowanie i po-
zwalajac im poczu¢ sie waznym, oraz obsadza¢ stano-
wiska wedlug zastug, a nie powoddéw osobistych, nie
zgadzajac sie jednoczesnie na przecietno$¢. Moralnoscé
menedzera to rowniez poszanowanie wlasnych kompe-
tencji, czyli budowanie wiasnej wolnosci na poszano-
waniu prawdy. Oznacza to m.in.:

- troske o fakty i dbatos¢ o szczeg6ly,

- nieuleganie pokusie bycia popularnym w obliczu
poszukiwania efektywnosci,

- szacunek dla danego stowa, czyli akceptowanie
odpowiedzialnosci za to, co jest prawdziwe, nie za$ by-
cie biernym konformista,

- odrzucenie grzechu pychy menedzera i poczucia
wiecznosci stanowiska.

I na zakoficzenie jeszcze jeden imperatyw moralny
menedzera, bedacy kluczem do sukcesu dziatania, klu-
czem udanego procesu wymiany spoleczne;j. Jest to po-
szanowanie dla klienta, czyli tego ,kto nam placi”.
Miarami owego imperatywu se: patrzenie na procesy
biznesowe oczyma klienta, ustanowienie zadowolenia
klienta najwyzszym celem firmy, zbudowanie organi-
zacji wokot potrzeb klienta.
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Monetary Policy Effectiveness under Low Inflation and the
Problem of Nominal Interest Rate Zero Bound

Andrzey Wojtyna

The zero bound issue is only one aspect of the optimal inflation
problem. The other aspects relate to the adverse effect of zero inflation
on wage negotiations (as proposed by Akerlof et al.), or asset market
inflation under observed rates verging towards zero. The problem of
zero bound can thus be regarded as an important element of the
debate seeking to determine whether zero inflation rate is optimal for
the economy. As Japan's recent experience shows, zero bound has

ceased to be a theoretical curiosity and has become a subject of lively

debates amongst researchers. The paper aims to approximate the main
themes of this debate. Following introductory remarks, the author
proceeds to discuss alternative interpretations of the zero bound
problem. Part three of the paper presents the findings of simulations
by different authors of the economy's responses under zero bound
conditions. The fourth part deals with conclusions arising from
historical evidence. Finally, part five formulates monetary policy

recommendations aimed at preventing or eliminating zero bound.

The World Bank - its History, Current Position and Prospects

AKrystyna Brzozowska

The World Bank was established in 1946 as a special-purpose
financial institution for providing a support of economy
development in poor countries with low income. At the beginning
the International Bank of Reconstruction and Development
(commonly known as a World Bank) was involved in financing
projects of reconstruction in ruined countries.

In a period of over fifty-year activity Bank's capital increased
several times by growing number of country members and share
increase. At the end of fiscal 2000 Bank has 181 country members
and subscribed capital of above $300 billion.

During years of activity World Bank expanded an area and
sectors involvement. A demand for Bank services caused a
necessity of supplementing IBRD activity with other institutions,
which had to cover special tasks. In fact, three other institutions
were established, strictly connected to IBRD. Each of them acts
independently, but they are dependent on organisational and
functional aspect. All of them have formed The World Bank Group.

The main purpose of World Bank activity is a reduction of
poverty and increase of country development. For such reason
World Bank Group is offering a number of loans, credits and
guarantees. IBRD provides loans and development assistance to
middle-income countries and creditworthy poorer countries. The
IBRD obtains most of its funds through sale of bonds in
international capital markets. IBRD offers different types of loans

like as currency poll loans, variable single currency loans and fixed

Internal Auditing in Banks in the

Piotr Balcerzak, Remigiusz Witold Kaszubski

The authors discuss the publication ,,Standards for the Professional
Practice of Internal Auditing”, issued by The Institute for Internal
Auditors, Inc. The work has been translated into Polish by the Polish
Institute of Internal Auditing plc, edited by Edmund J. Saunders, and
by Polish Bank Association in conjunction with Polish Internal
Auditors' Institute. While the standards referred to can be applied in
any company, the authors of the paper focus on their application in

banking, with due consideration for the specifics of the trade.

spread loans. All of them are rated upon LIBOR plus margin and
commitment fees. IDA plays a key role in supporting the Bank's
poverty reduction mission. IDA assistance is focused on the poorest
countries, to which it provides interest-free credits and other
services. IDA mainly depends on contributions from wealthier
member countries. IFC promotes growth in the developing
countries by financing private sector investments and providing
technical assistance to governments and businesses. IFC provides
both loan and equity finance for ventures in developing countries.
MIGA helps encourage foreign investments in developing countries
by providing guarantees to foreign investors against loss caused by
non-commercial risks. ICSID provides facilities for the settlement
by conciliation or arbitration of investment disputes between
foreign investors and their host countries. IDA and ICSID are not-
profit institutions.

The main area of World Bank Group's institutions is Latin
America, Africa and South Asia. The main sectors of their activity
are infrastructure projects and economy policy implementation.
Besides credit and loan activity World Bank Group offers also
comprehensive activity on training, technical assistance, public
funds management, investment funds management and so on.

After almost sixty years activity World Bank was successful in
many cases, but there were some unsuccessful cases also. The Bank
had been transformed many times, but it has saved its initial mission,

and the question about World Bank future has not been answered yet.

Light of International Standards

It is pointed out that the ultimate objective of internal auditing is
to help achieve maximum efficiency and effectiveness of operations.
Secondly, internal auditing is implemented with a view to secure a high
degree of credibility for the company's financial documents as well as
their conformity with the law. The auditing must include all levels of
the bank's organisational structure: only then will accurate information
be obtained as to the degree of completion of the tasks envisaged and

whether or not their implementation complies with the law.
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The authors emphasise the impact of internal auditing upon
the management of banking operations, especially with respect to
the risk involved. They point to its prominent position in the
banking law and practice. They further indicate that internal
auditing standards, at present not legally binding in Poland, should
be incorporated in the country's law, being a combined effect of
best practice and experience in this area. The standards comprise
five areas: independence, professionalism, the scope of activities,
the procedures and management of Internal Audit Department.

Each area creates a self-contained structure within the broadly

Mortgage Banking

Andrzej Raczko

The paper discusses the key issues of mortgage banking development in
Poland. The author deals with the macroeconomic and organisational
conditions necessary to release a rise in mortgage lending. He also
considers mortgage banking models from the point of view of their
adaptability to the Polish conditions. This is done in several stages. First,
the author seeks to define two elements: Polish borrowers' expectations
as to banking products on one hand, and the areas of banking risk
involved in mortgage lending on the other. With these established, it is
possible to define the requirements for an effective mortgage banking
system in Poland. The author assumes that the key problem arising
when housing is extensively credited is the procedure for refinancing.
Setting off from there, he discusses two mortgage banking models: the

American and the German one. This includes a presentation of the sales
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understood internal auditing, therefore each of them has been
discussed in detail.

The paper elaborates on the issues whose treatment in the
Standards only provides a point of departure, a kind of a blueprint
to be implemented in the various fields of banks' activities. In
analysing aspects of standards-based internal auditing in banks, the
authors highlight its key advantage: the standards provide a
platform for the banks to build their own auditing methodologies,
individual

correspondent with the requirements of each

institution.

and debt payment systems. The emphasis however is on the distribution
of the risk involved in mortgage lending. Another focus is the
relationship between mortgage lending and the system of credit
refinancing through debt securities. Against this background, the Polish
mortgage banking model as implied by the Law on Mortgage Bonds and
Banks is evaluated. Final conclusions relate to the operating Polish
mortgage banking model, combining various institutional solutions
(universal and mortgage banks, building societies). It is pointed out that
in the light of the expected rise in bank-financed housing it is necessary
to create common standards for granting mortgage loans.
Standardisation of mortgage products should not only revitalise credit
debt trading, but above all provide a framework for a secure

development of this area of banking.

Transformation of Polish Tax System in the 90s

Jolanta Ciak

The systemic transformation launched at the beginning of the
decade resulted in changes which have affected all areas of
business life. The transition from real socialism to market economy
entailed a series of changes in the public finance system, obviously
including the tax system of that time.

As the system completely failed to meet the requirements of the
market economy towards which the Polish economy was evolving, it
had to be changed radically. Under the previous regime, taxes did not
fulfil their role, as they consisted in financial flows within the same
collective sector. Since tax must be perceived as a valid parameter of
choice for economic, investment and consumption decisions, the
levies must be set at an adequate level. In the previous system, taxes
fulfilled only their fiscal role, imposing constraints on the activity of
all agents, in particular the few private companies. The tax system
then in operation was incoherent and inconsistent, which resulted
from attempts to tax by legal form and type of business activity rather
than the scale of operations, expressed in the amount of income.

The crisis of public finance which presented itself between
the first and second quarter of 1991 forced regulators to speed up the
implementation of tax reforms. That said, it must be pointed out that
the evolution of the system towards its present form had already

started in the late eighties. Some of its important stages included the

introduction of a uniform company tax in 1989, modified in the
subsequent years (e.g. 1992). The next step was the launch of the
personal income tax, replacing many earlier taxes, and then the
gambling tax. In the following year the VAT, officially named ,,tax
on goods and services” was introduced, along with excise tax, both
of which became a reliable source of government revenue.
Additionally, temporary import levy was put in place, as well as a
tax on sale of shares in public trading. The changes in the tax system
resulted also from the restoration of local government in Poland. In
the process, a financial base had to be created for local government
operations at the gmina (district) and, since 1999, the powiat (local
borough) and voivodship levels. This base came to rest on local and
central taxes. No further taxes were introduced in the subsequent
years, but the existent ones were modified with respect to the rates,
or scopes of application for the zero or reduced rate. Two major tax
issues are still outstanding, namely the problem of property tax (the
cadastre) and that of taxing the Polish agriculture.

The Polish tax system will probably continue to evolve for years to
come, even considering the inevitable acceleration forced by the
harmonisation with the EU tax system. The target system should be stable,
transparent and predictable; it should guarantee sustained government

revenue while remaining conducive to the growth of business activity.

75




76 Summaries

BANK 1 KREDYT lipiec 2001

The Principles and Evaluation of the Operation of the EAF System

Beata Gos

The paper aims to familiarise the reader with the operating
principles and the effectiveness of the EAF system. Even though it
is being replaced by another system (RTGS™) as of September 2001,
EAF procedures for the settlement of payment instructions are
worth considering. EAF is a modern hybrid system, i.e. it combines
the features of a netting and gross settlement system. Owing to this
solution, credit, systemic and liquidity risks are considerably
reduced and participants' liquidity can be used optimally. This
type of system has recently gained in recognition, as it exploits the
advantages and eliminates disadvantages of both homogenous
systems.

The German EAF (Euro Access Fund) system was created in
March 1996 as EAF 2, Elektronischen Abrechnung Frankfurt. The
name Euro Access Fund was assumed on 1 January 1999, the day
of the euro introduction. Since that time, EAF has been dealing
exclusively with euro transactions. The system is operated by
Deutsche Bank. EAF handles mostly interbank money market and

currency transactions, but it also settles the payments of banks'

clients. Additionally, it is the main system for processing cross-
border payments, despatched from and received by the system
through the branches of foreign banks located in Germany.

The participants of EAF are direct or indirect ones. The
participants with no seat in Germany can use the remote access
facility EAF is equipped with. This service is available through
SWIFT, which supports the operation of the entire EAF system. In
order to use EAF as a direct participant, one has to meet access
criteria defined by the system's operator. There are 14 Polish banks
operating in EAS as indirect participants.

An EAF settlement day comprises two phases. During the first
phase, the participants deliver their payment instructions to the
system. These are cleared bi- and multilaterally and subsequently
settled in a continuous manner, in the order in which they were
received. During phase two, payments not settled during the first
phase are effected. EAF settles only the payments fully covered by
funds on account with Deutsche Bank; any other payments are

treated as cancelled. EAF's priority is to use liquidity economically.

The Quality of Quality Management, or Leader's Moral

Imperatives
Arzysztof Opolski

An organisation's success is usually viewed through the
perspective of its capital or material resources, the competitiveness
of its products or services, its technological advantage etc.
Unfortunately, it is rarely noted that organisational success is also
determined by the quality of the management, the ability to create
a coherent company culture or the charisma of its leaders.

Many managers of today still fail to see this truth. Seeking
cheap popularity and quick profits, indiscriminately convinced of
their infallibility and strength of management, they tend to
marginalise their own managerial capacity as a factor of

organisational success.

The paper highlights the need for a modern approach to
management, which is described in qualitative dimensions, with a
special focus on quality leadership. We underline the fact that the
quality of management is not exclusively about managing the company
and its staff efficiently; it is also a moral paradigm, a need to live up to
certain moral standards and contribute to the ethos of a business leader.

The paper is targeted at all managers who consciously
undertake the effort of managing a company, insurance company, a
bank, etc., in the hope that they recognize management as, among
other things, a major obligation and moral challenge; a

responsibility towards others and not in the least oneself.



