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Streszczenie

Streszczenie

Niniejsza praca przedstawia proces przeksztatcen hiszpanskiego systemu bankowego w la-
tach 1974-2000. Prezentacja najwazniejszych przemian, ktére zadecydowaty o wspdtczesnym
ksztatcie i pozycji sektora bankowego Hiszpanii, uwzglednia podlegajace transformacji otoczenie
instytucjonalne, tto makroekonomiczne i zjawiska wewngatrzsektorowe. Podjeta zostaje takze pro-
ba analizy poréwnawczej systemu bankowego Hiszpanii w odniesieniu do systemdéw bankowych
wybranych panstw OECD, ktérg przeprowadzono w oparciu o wskazniki zaproponowane w opra-
cowaniach statystycznych Banku Swiatowego.

Przemiany hiszpanskiego systemu bankowego charakteryzuja sie w badanym okresie orienta-
cjg zasadniczo liberalng oraz istotnym zaangazowaniem wifadz publicznych w zabezpieczenie po-
zycji rodzimych podmiotéw bankowych. Stopniowe znoszenie barier wzrostu konkurencji w kraju,
a takze w wymiarze Wspdlnoty Europejskiej nie ostabito roli hiszpanskich instytucji bankowych.
Sprawnie i trafnie interpretowaty one tendencje rynkowe, a jednoczesnie skwapliwie wykorzystaty
dane im przez wiadze szanse adaptacji. W rezultacie, hiszpanski system bankowy moze by¢ wymie-
niany obecnie wérdéd najbardziej innowacyjnych i ekspansywnych systeméw bankowych w krajach
rozwinietych.
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Wprowadzenie

Wprowadzenie

Proces transformacji ustrojowej, obserwowany w Hiszpanii od potowy lat 70. XX wieku,
wigzat sie z uruchomieniem przeksztatcen takze w dziedzinie gospodarczej. Uwolnienie me-
chanizméw ekonomicznych od interwencji panstwowej wpisywato sie w nurt reform na rzecz
demokratyzacji panstwa. Odpowiadato takze oczekiwaniom spoteczenstwa aspirujacego
do wyzszego standardu zycia i uczestnictwa w procesie integracji europejskiej. System banko-
wy — tradycyjnie poddany gtebokiej interwencji ze strony panstwa i nieefektywny — miat stac
sie¢ obszarem wyjatkowo szeroko zakrojonych przeksztatcen modernizujacych i liberalizacyj-
nych. Wola nakreslenia jego drogi do postaci wspoétczesnej — elastycznego, konkurencyjnego
i ekspansywnego mechanizmu alokacji srodkéw finansowych — zadecydowata o wyborze te-
matu pracy.

Niniejsza praca obejmuje okres 1974-2000. Pierwsza z dat jest uznawana w literaturze'
za moment przetomowy w procesie ksztattowania sie nowoczesnego systemu finansowego
Hiszpanii. Podjete wowczas reformy (m.in. czesciowe réwnouprawnienie bankéw i kas
oszczednosciowych, uwolnienie oprocentowania depozytéw i kredytéw na terminy przekra-
czajace okres 2 lat) stanowity pierwszy, tak zdecydowany krok w kierunku podniesienia kon-
kurencyjnosci i efektywnosci systemu finansowego. Data kraricowa (koniec roku 2000) to mo-
ment, w ktérym dwa hiszpanskie banki dotaczajg do najsilniejszych podmiotéw finansowych
w Europie, posiadajac rozlegte aktywa w Ameryce tacinskiej.

Zjawisko ewolucji hiszpanskiego sektora bankowego rozpatrywane w okresie
1974-2000 poddano periodyzacji, wyrdzniajgc trzy podokresy. Jako kryterium ich wyodreb-
nienia przyjeto okreslone wydarzenia, ktore najsilniej wptynety na kierunek i sposéb prze-
ksztatcen sektora bankowego:

a) 1974-1985 — okres ten obejmuje pierwszg faze liberalizacji sektora oraz pierwsza po-
wazng weryfikacje kondycji podmiotéw bankowych (kryzys 1978-1983);

b) 1986-1993 - charakter tego okresu wyznacza wstgpienie Hiszpanii do Wspolnot Eu-
ropejskich; obejmuje zatem zjawiska zwigzane z procesem dostosowawczym prawa, przygo-
towaniami podmiotéw do wzmozonej konkurencji, a takze ujawnieniem koniecznosci
uwzglednienia nowych, wspodlnotowych juz zagadnien (np. Europejski System Walutowy).
Na date zamykajaca przypada upadek najwiekszego banku detalicznego Banesto;

c) 1994-2000 - specyficzna dla tego okresu staje sie liberalizacja przeptywu kapitatu
i ustug, koncentracja na rynku bankowym i zagraniczna ekspansja najwiekszych podmiotow.
W roku 1999 dochodzi do uruchomienia Ill fazy Unii Gospodarczej i Walutowej.

Rozdziat | przybliza historyczne zrédta powstania hiszpanskiego systemu bankowego
i problematyke jego przeksztatcen w latach 1959-1973, czyli w okresie poprzedzajgcym za-
kres niniejszej analizy, wskazujgc jednoczesnie obszary, w ktérych najintensywniej zachodzic¢
beda procesy przemian. Rozdziaty II-IV s3 poswiecone analizie procesu ewolucji sektora ban-
kowego w kolejnych wyréznionych podokresach.

Budowa wewnetrzna kazdego z wymienionych rozdziatéw odpowiada w przyblizeniu
nastepujgcemu schematowi:

1) warunki polityczne i makroekonomiczne,

2) zmiany w regulacjach sektora bankowego,

1 Por. L. Rodriguez-Séiz, J. A. Parejo, A. Cuervo, A. Calvo Manual del Sistema Financiero Espariol, Ariel Economia, wy-
danie 13., Barcelona 2000, s. 36. S. Pérez Banking on privilege: the politics of reform of the Spanish financial system,
Londyn 1997, s. 70.
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Wprowadzenie

3) przebieg dziatalnosci sektora bankowego wraz z poréwnaniami miedzynarodowymi,

Punkt pierwszy koncentruje sie na przedstawieniu tta ogélnogospodarczego i politycz-
nego dla zachodzacych przeksztatcen; uwzglednia takze zagadnienia polityki pienieznej i kur-
su walutowego. W punkcie drugim omawia sie tres¢ zmian w obowigzujacych przepisach,
ktore wywarty najistotniejszy wptyw na przebieg ewolucji sektora. Kolejny punkt stawia sobie
za cel zestawienie zjawisk zachodzacych w samym sektorze oraz, w ograniczonym stopniu, je-
go otoczeniu konkurencyjnym. Zawarto w nim réwniez poréwnanie hiszpanskiego systemu
bankowego z jego zagranicznymi odpowiednikami w ujeciu dynamicznym (por. uwagi meto-
dologiczne w aneksie).

Odniesienie pojecia sektora bankowego do warunkéw hiszpanskich powoduje koniecz-
nos¢ uwzglednienia trzech grup podmiotéw tj. 1) bankéw prywatnych, 2) kas oszczednoscio-
wych, 3) kas spétdzielczych.

Praca ta, podejmujac zagadnienie systemu bankowego w jego historycznym rozwoju,
tylko w ograniczonym zakresie nawigzuje do szerzej rozumianego systemu finansowego i in-
nych, niz dziatalnos¢ bankdéw, form wypetniania jego zadan. Podyktowane jest to w gtéwnej
mierze zdominowaniem przez system bankowy funkcji alokacji kapitatu i kontroli realizacji
projektéw inwestycyjnych w gospodarce hiszpanskiej. Pochodng tego zjawiska jest nikta do-
stepnos¢ odpowiednich danych statystycznych i analiz, ktére mogtyby stanowi¢ podstawe
do rozbudowania tego opracowania w catym rozwazanym przedziale czasowym. Nalezy jed-
nak podkresli¢, ze zjawiska obserwowane w ostatnim dziesiecioleciu dajg podstawe do uzna-
nia rynku kapitatowego za mechanizm alokacji kapitatu, ktéry w Hiszpanii stopniowo zyskuje
réwnowazng pozycje w stosunku do systemu bankowego. Paradoksalnie, istotng role w tym
procesie odegraty same instytucje bankowe i w tym zakresie zjawisko to zostanie oméwione
w dalszej czesci pracy.
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System bankowy Hiszpanii do roku 1974

1
System bankowy Hiszpanii do roku 1974

1.1. Rys historyczny sektora bankowego do lat 60. XX wieku

1.1.1. Banki prywatne

Pierwszym nowoczesnym bankiem hiszpanskim byt Banco de Barcelona, ktéry prowadzit
dziatalnos$¢ od 1844 r. Instytucja ta posiadata przywilej emisji banknotéw w Barcelonie. Cieszyta sie
duzym zaufaniem ze strony klientéw, ze wzgledu na $ciste przestrzeganie norm ostroznosci w za-
kresie polityki kredytowej i emisji pienigdza (m.in. state utrzymywanie stosunku ilosci banknotéw
w obiegu do gotéwki w skarbcu ponizej jednosci). Kolejne banki hiszpanskie powstawaty w poto-
wie XIX wieku z inicjatywy regionalnych zrzeszen gospodarczych i odpowiadaty gtéwnie na zapo-
trzebowanie przedsiebiorstw, oferujgc dyskonto weksli i krotkoterminowe kredyty obrotowe. Byty
to m.in.: Caja de Descuentos Zaragozana, Sociedad Valenciana de Fomento, Banco de Cadiz czy
utworzony w 1857 r. Banco Santander?. Bezposrednie obejmowanie przez banki udziatéw
w przedsiebiorstwach wystepowato rzadko i dotyczyto gtéwnie zaangazowania w spétki wydobyw-
cze i zajmujace sie przetwdrstwem surowcow. Zasieg dziatalnosci dwczesnych bankéw byt ograni-
czony do obszaru regionu, co w wielu przypadkach tgczyto sie z przywilejem emisji pienigdza (bile-
tow bankowych). Uprawnienie to wigzato sie ze $wiadczeniem pozyczek skarbowi panstwa.

Utworzony w 1856 r. Bank Hiszpanii (Banco de Espafa), byt kontynuatorem kilkukrotnie re-
formowanego Banco de San Fernando, ktéry z kolei w 1829 zastgpit Banco de San Carlos. Banco
de San Carlos, rozwingwszy scistg wspotprace ze skarbem panstwa, upadt, nie mogac liczyc
na zwrot pozyczek zaciggnietych w ferworze wojen napoleonskich i walk wewnetrznych. Banco de
San Fernando nie sprostat wyzwaniu stworzenia nowoczesnej instytucji emisyjnej i kredytowej.
Po pierwsze, w latach 1847-1848 zostat ostabiony rywalizacjg z Banco de Isabel Il. Po drugie, sto-
sowat surowe warunki kredytowania prywatnych przedsiebiorstw i koncentrowat sie na obstudze
potrzeb publicznych. Bank Hiszpanii, powstajacy (podobnie jak poprzednicy) jako podmiot prywat-
ny, przyjat pozycje uprzywilejowanego kredytodawcy panstwa, co po restytucji dynastii Burbondw
w 1874 r. stato sie zasadniczym motywem przyznania mu wytgcznosci na emisje pieniqdza3. Pozo-
statym 14 bankom, ktére w tym czasie miaty prawo emisji, pozostawiono wybdr badz potgczenia
sie z Bankiem Hiszpanii, badZ ograniczenia swojej dziatalnosci do innych czynnosci bankowych
(na te opcje zdecydowaty sie tylko 4 banki: Bilbao, Santander, Barcelona i Tarragona). Skutkiem tej
decyzji stata sie znaczna koncentracja aktywow systemu bankowego w jednym podmiocie — Banku
Hiszpanii (patrz tabela 1). Podmiot ten dominowat terytorialnie i legitymowat sie aprobatg wtadz.
Koncentrowanie sie potentata na finansowaniu potrzeb chronicznie niezréwnowazonego budzetu
jest wskazywane jako jedna z przyczyn opdznienia Hiszpanii w rozwoju przemys’fowym4 w stosun-
ku do innych krajéw Europy Zachodniej.

Emisja pienigdza znajdowata poczatkowo pokrycie w rezerwach kruszcowych Banku Hiszpa-
nii. Wkrétce jednak wtadze banku centralnego ograniczyty wymienialnos¢ banknotéw na ztoto,
obawiajac sie wyczerpania wtasnych rezerw ztota. Ponadto juz w koncu XIX wieku wobec znaczne-

2 Banco Santander powstat jako inicjatywa grupy 72 przedsiebiorcéw regionu Santander. Podmiot, jako pierwsza tego
typu instytucja w swoim regionie, uzyskat przywilej emisji pienigdza. W 1874 r. odmowit potaczenia sie z Bankiem Hisz-
panii.

3 Decyzji tej towarzyszyt kredyt w wysokosci 135 miliondw peset przyznany na prowadzenie akgji zbrojnych przeciwko
buntownikom w koloniach w Ameryce.

45 Pérez, op.cit., s. 47.
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Tabela 1 Aktywa hiszpanskich instytucji kredytowych w latach 1854-1935 (min peset)

1854 1873 1880 1900 1913 1923 1935
Bank Hiszpanii 128 234 1067 2706 2846 6304 7005
Banki prywatne 48 337 431 984 848 11702 13296
Kasy oszczednosciowe - 17 59 131 349 1998 2886
Publiczne instytucje kredytowe - 19 59 63 236 2075 2720
Razem 176 607 1616 3884 4279 22079 25907

Zrédto: S. Pérez, op.cit., s. 48.

go spadku ceny srebra, emisje pienigdza nabierajg charakteru scisle fiducjarnego — co w pdzniej-
szych latach stato sie symptomatyczne dla hiszpanskiego systemu walutowego. Rozmiar wprowa-
dzanych do obiegu $rodkéw pienieznych za kazdym razem uwzgledniat potrzeby budzetu.

Przewaga Banku Hiszpanii nad pozostatymi instytucjami kredytowymi trwata do poczatku
XX wieku, kiedy dwa czynniki (powrdt kapitatu z utraconych kolonii i wzrost zapotrzebowania
na érodki pozyczkowe ze strony przemystu®) doprowadzity do powstania nowych bankéw i znacz-
nego rozwiniecia dziatalnosci przez istniejgce jednostki. W 1900 r. powstat Banco Hispano Ameri-
cano®, pierwszy podmiot, ktéry stawiat sobie za cel prowadzenie dziatalnosci depozytowej na ska-
le krajowa. W 1902 r. w jego slady poszedt Banco Espafiol de Crédito (Banesto), ktdry juz w 1935 r.
stat sie podmiotem grupujacym najwieksza liczbe oddziatéw w kraju (400)7. W 1919 r. doszto z ini-
cjatywy lokalnych bankéw prywatnych do utworzenia Banco Central, podmiotu, ktéry miat umoc-
ni¢ i rozbudowywac sie¢ wzajemnych powigzan. Rezultatem tych przedsiewzie¢ byto istnienie
na poczatku lat 20., trzech, poza Bankiem Hiszpanii, podmiotéw z siedziba w Madrycie, aspiruja-
cych do ogdlnokrajowej pozycji®. Niezaleznie poza metropolig rozwijaja sie Banco de Bilbao, Ban-
co de Vizcaya y Banco Urquijo, ktore koncentruja swojg aktywnos¢ na obszarze Kraju Baskdw,
w tym czasie najbardziej zindustrializowanego regionu Hiszpanii.

Podstawowe znaczenie dla rozwoju sektora bankéw prywatnych miato zastgpienie, w roku
1917, mechanizmu bezposredniej monetyzacji (emisji pienigdza bez pokrycia przez Bank Hiszpanii
na potrzeby budzetu panstwa) nowym systemem okreslanym jako ,zastaw automatyczny” (hiszp.
pignoracién automadtica). Zgodnie z jego zatozeniami banki prywatne uprawnione byty do automa-
tycznego uzyskiwania kredytu od Banku Hiszpanii, ktérego gérng wysokos¢ okreslata réwnowartosé
90% posiadanych przez nie skarbowych papieréw dtuznych, ktére stanowi¢ miaty zabezpieczenie
sptaty dfugu wobec Banku Hiszpanii. Mechanizm zastawu pozwolit bankom prywatnym na zgro-
madzenie wielkosci aktywow dotychczas nieosiggalnych (por. tabela 1). Jak zauwazajg Tortella i Pa-
lafox9: , pozwalat na zwiekszenie bankom ich wspdtczynnika produktywnych do ptynnych aktywéw
[...] przy znikomym ryzyku dodatkowym“10 i koszcie. To zachecato do inwestycji w przedsiebior-
stwa i promowania aktywnosci przemystowej. ,Mimo to, poniewaz promowanie przemystu byto
wsparte na inflacyjnym finansowaniu deficytu budzetowego, stosunki miedzy bankami hiszpanski-
mi i sektorem przemystowym obarczone byty ,,grzechem pierworodnym”: polegat on na uczynieniu
z inwestycji przemystowych zrédta zyskéw nadzwyczajnych dla bankdw, bez koniecznosci rozwija-
nia wiasnej gotowosci i kultury do tworzenia konkurencyjnych, dtugoterminowych strategii inwe-
stycyjnych”11
w ktorych wystepowaty monopole naturalne (np. sektor energetyczny) lub istniata szczelna ochro-

. Inwestycje bezposrednie bankéw koncentrowaty sie gtéwnie w tych sektorach,

5 Wynikato to ze sprzyjajacych okolicznosci politycznych: wybuchu | wojny $wiatowej, w ktérej Hiszpania zadeklarowa-
ta neutralno$¢. Przemyst krajowy z jednej strony musiat wytworzy¢ substytuty tradycyjnych produktéw importowych,
z drugiej za$ mogt stanowi¢ zaplecze produkcyjne dla walczacych stron.

6 Banco Hispano Americano zostat zatozony przez grupe hiszpanskich przedsiebiorcéw, ktérzy dotychczasowa dziatal-
nos¢ prowadzili na obszarze Ameryki tacinskiej, i wycofali zgromadzony kapitat z odtagczonych od Hiszpanii w 1898 r.
Kuby i Portoryko, a takze Meksyku.

7 Dane dostepne w serwisie informacyjnym Santander Central Hispano (www.sch.es), 30 czerwca 2002 .

8 Do grupy najwiekszych bankéw dotacza, po swoim powstaniu w 1926, Banco Popular de los Previsores del Porvenir
(Banco Popular).

9 G. Tortella, J. Palafox Banking and Industry in Spain, 1918-1936, w: Journal of European Economic History, 1984 (wyd.
spec.), s. 88.

105 pérez, op.dit., s. 48.

s, Pérez, op.cit., s. 49.
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na przed zagraniczng konkurencjg. Zaangazowanie bankéw w finansowanie dziatalnosci przedsie-
biorstw niespetniajgcych tych warunkéw przyjmowato posta¢ odnawialnych kredytéw krétkotermi-
nowych. Jak zauwaza wspomniana juz Pérez, byto to zgota inne podejscie, niz w czesto powoty-
wanych za punkt odniesienia Niemczech. Velarde stwierdza: ,inflacja wytworzona przez
niezrownowazony budzet panstwa [zostata] skierowana [przez mechanizm zastawu] jako strumien
do wynikéw najwiekszych bankéw hiszpanskich, ktére kapitalizowaty ten dochdd, [faktycznie] wy-
wiaszczajac rézne [udziaty w przedsiebiorstwach]”12.

W roku 1921, wraz z przyjeciem Pierwszej Ustawy o Regulacji Bankowej'3, dokonano synte-
zy i systematyzacji rozproszonych do tego czasu i niekompleksowych przepiséw prawnych, odno-
szacych sie do dziafalnosci bankéw prywatnych. Poruszono w niej kwestie o znaczeniu podstawo-
wym, tzn.:

* uprawnienia i organizacja Banku Hiszpanii;

« utworzenie Rady Gtéwnej Bankowej'4 (organizacji zrzeszajacej podmioty prowadzace
dziatalno$¢ bankowa) i Sekretariatu Bankowego, prowadzgcego ewidencje nowo zareje-
strowanych bankéw;

* utworzenie bankowych izb rozliczeniowych.

Rada Gtéwna Bankowa zostata wyposazona w stosunkowo rozlegte kompetencje obejmuja-
ce m.in. ustalanie maksymalnego poziomu oprocentowania depozytéw i miniméw kapitatowych
wymaganych do utworzenia banku oraz ocene wnioskéw o utworzenie nowych jednostek. W Ra-
dzie dominowata grupa szesciu najwiekszych bankow!>. W efekcie doszto zatem do normatywne-
go usankcjonowania tworzacego sie oligopolu, ktéry zyskat dodatkowy administracyjny instrument
do zabezpieczenia swojej pozycji. Jako powdd przyjecia przez wiadze takiego rozwigzania, w lite-
raturze® wskazuje sie, z jednej strony na potrzebe zjednania poparcia najwiekszych podmiotow
bankowych (a jednoczesnie gtéwnych kredytodawcédw Skarbu), z drugiej na tradycyjng przychyl-
nos¢ czynnika publicznego wobec wybranych grup interesu (m.in. wtascicieli ziemskich, najwiek-
szych bankéw i przedsiebiorstw wielkoprzemystowych), ktéra mogta wynika¢ z wiezi personalnych
czy (niepotwierdzonej do dzis) korupgji.

Uprawnienia Rady Gtéwnej Bankowe] wykorzystywano kilkakrotnie dla umocnienia pozycji
najsilniejszych instytucji. Dotyczyto to zablokowania utworzenia Narodowego Banku Rolnego, kto-
ry miat wzmocnic sektor bankowosci spoétdzielczej oraz faktycznego przejecia kontroli nad parapu-
blicznym Banco de Crédito Industrial, ktéry byt inicjatywa rzagdowga skierowana na zaspokojenie po-
trzeb kredytu dtugoterminowego dla przedsiebiorstw!” (sfery, w ktérg wiodace banki prywatne nie
chciaty sie zaangazowad).

Pierwsze 20-lecie rzaddw (lata 1939-1959) dyktatury generata Francisco Franco, zapisafo sie
jako okres intensywnej industrializacji, prowadzonej w warunkach ograniczenia do minimum (im-
port surowcow) kontaktéw handlowych z zagranica i postulowania samowystarczalnosci gospo-
darczej 8. W warunkach tych jednak pozycja bankéw nie ulegta zmianie: dokonano konwersji pie-
nigdza emitowanego przez wiadze republikanskie!® i przywrécono korzystny dla bankéw
mechanizm zastawu automatycznego20. Oficjalnie zerwano z wszelkimi ograniczeniami emisji pie-

12 J. Velarde Sobre la decadencia econémica en Espana Tecnos, Madryt 1969, s. 623.

13 Hiszp. Primera Ley de Ordenacién Bancaria.

14 Hiszp. Consejo Superior Bancario, Comisaria de Banca.

15 Banki: Hispano Americano, Bilbao, Urquijo, Central, Vizcaya i Banesto.

16 5. pérez, op.cit., s. 53.

17 Pomimo ze 80% $rodkéw pozyczkowych Banco de Crédito Industrial byto finansowanych przez skarb panstwa, to
konsorcjum bankéw prywatnych sprawowato kontrole nad jego dziatalnoscia. Patrz: Hand book on the history of Euro-
pean banks, European Assoc. for Banking History, Aldershot 1994, s. 897 i nast.

18 polityka tego okresu obejmowata szeroko stosowang kontrole cen i wielkoéci produkgji przemystowej, ostre ograni-
czenia importowe i zakaz inwestycji zagranicznych. Wspomnie¢ tez nalezy o scistej kontroli ptac, ktérych realny poziom
utrzymywano ponizej wartosci sprzed wojny domowej.

19 W czasie wojny domowej 1936-39 istnialy dwa podmioty o nazwie Bank Hiszpanii, prowadzace niezaleznie emisje
pienigdza, stuzacego finansowaniu dziatan wojennych.

20 Mechanizm zastawu automatycznego nie funkcjonowat w latach 1936-39.
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nigdza i rozmiaru dtugu publicznego w banku centralnym. Jak zauwaza Harrison2', pomimo po-
zostawania nominalnie pod kontrolg prywatnych akcjonariuszy, Bank Hiszpanii faktycznie podpo-
rzgdkowany byt Ministerstwu Finansow i wypetniat zadania o charakterze wykonawczo-wspieraja-
cym. ,Jedna z gtéwnych funkgji banku centralnego byfo utrzymywanie polityki taniego pieniadza.
Przez wiekszo$¢ lat 40. stopa redyskontowa banku wahata sie wokét 3 procent”. Przecietny poziom
inflacji w tym okresie wynidst 8,7% (patrz wykres 1).

Juz w 1939 r., w jednej z pierwszych decyzji rezimu Franco, zadecydowano o wstrzymaniu
wydawania nowych zezwolen na prowadzenie dziatalnosci bankowej i o zakazie dziatalnosci ban-
kéw zagranicznych (z pewnymi wyjgtkami). Decyzja ta, okreslana jako prawo ,status quo”, zawa-
zyta na powojennym ksztafcie sektora bankowego w Hiszpanii. Pierwszy powojenny dokument, kté-
ry dokonat przegladu i uzupetnienia istniejacych regulacji prawa bankowego, Druga Ustawa
o Regulacji Bankowej z 1946 r., zapowiadat uczynienie z systemu finansowego ,skutecznego na-
rzedzia w stuzbie gospodarki narodowej”. Jednoczesnie jednak podjeto kroki zmierzajace do utrwa-
lenia sytuacji, jaka przed wojng istniata w sektorze bankowym, tj. poza powtdrzeniem zakazu two-
rzenia nowych podmiotéw bankowych, przywrécono Rade Gtéwng Bankowg z zachowaniem jej
historycznych kompetencji22. Zadecydowano tez o ustanowieniu minimalnych stép oprocentowa-
nia kredytéw i maksymalnego oprocentowania, jakie mozna byto oferowac deponentom.

Tak uksztattowane warunki dziatalnosci byty bardzo korzystne dla istniejgcych bankéw pry-
watnych: byly strzezone przed zagrozeniem ze strony konkurentéw zagranicznych i ewentualnych
nowych podmiotéw krajowych, miaty zagwarantowana marze zysku, a poprzez mechanizm zasta-
wu automatycznego uzyskiwaty dostep do rozlegtych srodkéw pozyczkowych. Mozna jeszcze
wspomnie¢ o ograniczonej aktywnosci Instituto Nacional de Industria (INI), pafistwowe] agencji —
holdingu, ktéra miata by¢ gtéwnym kotem zamachowym procesu industrializacji zubozatego i zruj-
nowanego wojng kraju. Raczej zachowawcza polityka INIZ3, ktéra koncentrowata sie na przemyéle
weglowym, hutniczym i energetycznym pozostawiata znaczng cze$¢ przemystu poza obszarem in-
terwencji panstwa. Tym samym sektory te mogty stac sie przedmiotem zainteresowania bankéw
prywatnych.

W efekcie w latach 1941-1959 dochodzi do umocnienia dominujgcej pozycji siedmiu naj-
wiekszych bankéw w hiszpanskim systemie finansowym. Poza inwestycjami w sektor produkcyjny,
realizujg one strategie przeje¢ innych jednostek bankowych, w wyniku czego liczba dziatajgcych

Wykres 1 Wzrost gospodarczy i inflacja w Hiszpanii w latach 1941-1959 (w %)
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Zrédto: International Historical Statistics: Europe 1750-1993 B. R. Mitchell, Stockton Press, Londyn 1998, s. 863-905.

21 ). Harrison The Spanish Economy: From the Civil War to the European Community, Cambridge University Press, Cam-
bridge 1995, s. 62.

22 7miany dotyczyly jedynie ustanowienia dla reaktywowanej Rady Gtéwnej Bankowej zwierzchnictwa rzadowego (mi-
nister finanséw) oraz poszerzenia scistego komitetu zarzadzajgcego, tak iz obejmowat on przedstawicieli nastepujgcych
bankéw: Banesto, Central, Hispano Americano, Bilbao, Vizcaya, Santander i Popular — tzw. Grupa Siedmiu Sidstr.

23 W latach 1943-60 udziat INI w ogdle krajowych inwestycji przemystowych wynosit $rednio 15%, podczas gdy pu-
bliczne inwestycje przemystowe w analogicznym okresie siegaty w Wielkiej Brytanii 32%, we Francji 32%, w Holandii
25% (na podstawie: S. Pérez, op.cit., s. 59).
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podmiotéw spada z 200 w 1940 r., do 107 w 1962 r., a udziat Siedmiu Siéstr w sumie depozytdéw
sektora w 1957 r. siega 72%. Dalszej marginalizacji ulega pozycja gietdy w Madrycie (gtéwnie
za sprawa inflacyjnego sposobu finansowania deficytu). Przecietne zadtuzenie sektora prywatnego
w bankach wzrasta z okoto 30% w okresie przedwojennym do 60% w latach 1941-195924.

Frankistowskie ustawodawstwo lat 40. praktycznie wykluczato powstawanie nowych oddzia-
tow bankéw zagranicznych na terytorium Hiszpanii2>, a takze nacjonalizowato lub poddawato éci-
stej kontroli, na réwni z krajowymi, jednostki juz obecne. W zwigzku z tym, do Il potowy lat 70.
funkcjonowaty w Hiszpanii tylko cztery zagraniczne banki: Lloyds Bank (wczesniej: Banco de Lon-
dres y América del Sur), Crédit Lyonnais, Société Générale de Banque de Espagne i Banca Naziona-
le del Lavoro.

Sytuacja, w ktoérej mafa gospodarka, niemogaca catkowicie uniezalezni¢ sie od importu, fi-
nansuje swoéj rozwéj gospodarczy i deficyt gospodarczy emisjg pienigdza bez pokrycia, nie mogta
by¢ stabilna w dfuzszym okresie, ze wzgledu na rosngce koszty niezbednych towaréw importowych
oraz napiecia spoteczne (nie waloryzowane ptace). Préby naprawy sytuacji polegajace na ogranicze-
niu deficytu budzetowego w latach 1957-1958 nie przyniosty pozadanego efektu w postaci zaha-
mowania inflacji — banki dysponujgce znacznymi wielkosciami dtugu publicznego nadal przedsta-
wialy go do automatycznej wymiany na ptynnos¢, reagujac na rosngce zapotrzebowanie
na kredyty26. Dopiero zmiany polityczne w sktadzie gabinetu, w koficu 1957 r., przyniosty rewizje
dotychczasowej polityki i odejscie od mechanizmu zastawu automatycznego, a w szerszym wymia-
rze od polityki autarkii.

1.1.2. Kasy oszczednosciowe

Pojawienie sie kas oszczednosciowych (hiszp. cajas de ahorro) w Hiszpanii nastagpito z opdznie-
niem w stosunku do innych krajow europejskich — pierwsza z nich rozpoczeta dziatalnos¢ w regionie
Jerez w 183427 ., a wiec niemal sto lat p6zniej niz analogiczne jednostki w Niemczech czy Szwajcarii.

Jednostki te najczesciej wywodzity sie od kas lombardowych, ktére za cel stawiaty sobie zwal-
czanie lichwy i przyjmowaty charakter niedochodowy, zajmujac sie udzielaniem nieoprocentowa-
nych pozyczek pod zastaw ubozszym grupom ludnosci. W zwigzku z rozrostem dziatalnosci i wigk-
szym zapotrzebowaniem na srodki pozyczkowe, kasy lombardowe zaczety pobierac¢ od udzielonych
kredytéw oprocentowanie, ktére poczatkowo miato pokrywac koszty zarzadu, a w dalszej perspek-
tywie skfania¢, poprzez wyptacane odsetki, do powierzania przez ludnos¢ posiadanych nadwyzek
gotoéwki. Kasy oszczednosciowe, jako nowa formuta dziatalnosci, miaty zacheca¢ do oszczedzania
nizsze klasy spoteczenstwa, a uzyskane w ten sposéb srodki, poprzez wspdtprace z lombardami,
rozdysponowywac w formie zabezpieczonych pozyczek.

Formuta fundacji, ktéra wyrdzniata kasy oszczednosciowe od bankéw prywatnych, powodo-
wata, ze instytucje te powstawaty z inicjatywy wspdlnot samorzadowych, zwigzkéw zawodowych,
spétdzielni produkcyjnych czy organizagji religijnych. Brak kapitatu i oznaczonego akcjonariatu,
a takze akcentowanie filantropijnego i spotecznego charakteru tych podmiotéw skutkowato roz-
dzieleniem funkgji kierowania i nadzoru nad dziatalnoscig kas miedzy fundatoréw, wtadze lokalne,
pracownikéw i inne dopuszczone gremia (np. przedstawicieli deponentéw).

Wozrost liczby kas doprowadzit do pierwszych regulacji ich dziatalnosci ze strony wtadz cen-
tralnych, ktére doceniajac ich spoteczng misje, dazyty do ujednolicenia i spopularyzowania tego ty-
pu instytucji. Dekret z 1853 r. przewidywat m.in. prawo interweniowania wtadz publicznych w za-
rzad kasami, podkreslat ich publiczny charakter i uznawat kasy za jednostki dziatajgce na rzecz

24 5 pérez, op.cit., s. 61.

25 Jak zauwaza sie, jedynym wyjatkiem byt wioski Banca Nazionale del Lavoro rozpoczynajacy dziatalnoé¢ w Hiszpanii
w 1941,

26 To 7 kolei byto wynikiem wysokich podwyzek ptac zadekretowanych przez ministra pracy J. Giréna, wywodzacego sie
ze stronnictwa zwigzkowego frankistéw.

27 Niekiedy wskazuje sie na Kase Oszczednosciowa z Madrytu (hiszp. Caja de Ahorros de Madrid), powstatg w 1838 1.,
jako na pierwowzér tego typu instytucji w Hiszpanii. Powigzana ona byta z najstarszym w Hiszpanii, istniejgcym
od 1702 r. lombardem, stworzonym przez katolickiego ksiedza Francisco Piquera.
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wspdlnot lokalnych. Kolejne akty naktadaty na witadze publiczne obowigzek sprzyjania tworzeniu
nowych kas oszczednosciowych i lombardéw (we wszystkich stolicach prowingji i innych wiekszych
miastach), odchodzity jednak od ujednolicenia zakresu dziatalnosci kas i nadaty im bardziej prywat-
ny, niezalezny od wtadz municypalnych charakter. Kasy oszczednosciowe zaczeto traktowaé jako
podmioty niezalezne od lombarddw, przyznano im pewne ulgi podatkowe, wszystkie kasy podle-
gaty wpisowi do odpowiedniego rejestru prowadzonego przez Ministerstwo ds. Administracji.

W 1926 r. dziatalnos¢ kas uzalezniono od uzyskania wpisu do nowego rejestru (podlegajace-
go wiasciwosci Ministerstwa Pracy, Handlu i Przemystu). Przyjety w 1929 r. Statut Ogdlny Oszczed-
nosci Ludowych, wskazywat na okreslone wymogi dotyczace dziatalnosci, organizacji proceséw we-
wnetrznych i nadzoru nad kasami; w dokumencie tym natozono po raz pierwszy na kasy
oszczednosciowe obowiagzek inwestowania okreslonej czesci wktadéw w dtug publiczny. W roku
1933 jeszcze $cidlejszej regulacji poddano polityke inwestycji kas?8 i podkreslono spoteczna role
tych instytucji. Ponowne poddanie dziatalnosci kas oszczednosciowych regulacji wtadz i kontroli ze
strony reprezentujacej srodowisko bankéw prywatnych — Rady Gtéwnej Bankowej (patrz punkt
1.1.1 dotyczacy bankdw prywatnych) istotnie ograniczyto dynamike rozwoju kas. Inicjatywy samych
kas zmierzajace do bardziej dobitnego artykutowania ich intereséw (m.in. poprzez utworzenie Kon-
federacji Hiszpanskiej Kas Oszczednosciowych i Instytutu Kredytu Kas Oszczednosciowych) nie za-
pobiegty jednak wykorzystywaniu ich potencjatu przez rzady dyktatury Miguela Primo de Rivery (la-
ta 1923-1929), a pdzniej republikandw.

Statut Kas Powszechnych Oszczednosdci Publicznych?9 z 1933 r. stwierdzat: ,instytucje ze
zwierzchnictwem o charakterze publicznym lub prywatnym, niedazace do korzysci finansowych,
niezalezne od jakichkolwiek innych przedsiebiorstw, kierowane przez Zgromadzenia lub Rady spra-
wujace swoje funkcje nieodptatnie; instytucje te zajmujg sie w pierwszej kolejnosci zarzadzaniem
depozytami oszczednosciowymi, tak aby dokonywad inwestycji z uzyskanych srodkéw, pozostatych
po odjeciu ewentualnych kosztow ogdlnych (na niezbedne rezerwy, poprawe stanu aktywoéw, po-
budzanie wzrostu oszczednosci i realizacje zadan o znaczeniu spoiecznym)”30. Takie uksztattowa-
nie zadan kas oszczednosciowych prowadzito do postrzegania ich jako instytucji o znaczeniu spo-
tecznym i stanowito podstawe do odrebnego zakresu i tresci stosowanych wobec nich regulagji.

Profil kas oszczednosciowych, juz od samego ich zaistnienia, byt ukierunkowany na obstuge
liczebnej grupy niezamoznych klientéw indywidualnych i niewielkich podmiotéw gospodarczych.
Ich lokalny charakter sprzyjat budowaniu zaufania wsrod deponentéw; skfaniat tez do prowadze-
nia odpowiedzialnej akgji kredytowej (fatwos¢ weryfikacji decyzji).

Niejednokrotnie w literaturze pojmowanie kas oszczednosciowych zostaje rozszerzone
na majace inng specyfike kasy spétdzielcze (rolne), co uzasadniane jest gtéwnie przeciwstawieniem
obu wymienionych grup sektorowi bankéw prywatnych oraz faktem, ze prawie 40% kas oszczed-
nosciowych powstatych w latach 1880-1939 zaistniato dzieki inicjatywie zwigzkéw rolnych3'.

Znaczenie kas oszczednosciowych w catoksztatcie systemu finansowego ilustrujg ponizsze ta-
bele, w ktérych poréwnano wielko$¢ aktywdw i przyjetych depozytdéw przez gtéwne kategorie pod-
miotow: tj. Bank Hiszpanii (pozostajacy w rekach prywatnych bank-emitent), banki prywatne, kasy
oszczednosciowe.

Po wojnie domowej (lata 1936-1939) rdznice w zakresie dopuszczalnych operacji miedzy
bankami a kasami oszczednosciowymi miaty charakter dyskryminacyjny wobec tych drugich. Nale-
zy wymienic tu przede wszystkim:

* zakaz rozszerzania swojej dziatalnosci na nowe obszary (regiony);

* surowsze niz dla bankéw wymogi inwestycji obowigzkowych;

28 Zaktadano m.in. okresowe okreélanie przez wiadze poziomu inwestycji kas w fundusze publiczne, nie przekraczaja-
ce jednak 30% sumy depozytow.

29 Hiszp. Estatuto de las Cajas Generales de Ahorro Popular (1933).

30 Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 297.

31 Brakowato w tym okresie ram prawnych dla stworzenia wyspecjalizowanej bankowosci spotdzielczej. Patrz punkt
2.1.3.

MATERIALY | STUDIA — ZESZYT 160

15



16

140,0
120,0
100,0
80,0
60,0
40,0

System bankowy Hiszpanii do roku 1974

Tabela 2 Udziaty w rynku depozytéw w latach 1906-1910 (w %)

Lata Bank Banki Kasy Indeks wzrostu
Hiszpanii prywatne* oszczednosciowe (1906=100)
1906-1910 35,9 46,9 17,2 100,0
1911-1915 32,5 47,7 19,8 123,2
1916-1920 27,7 58,9 13,4 272,0
1921-1925 17,8 66,0 16,2 452,1
1926-1930 12,3 67,8 19,9 592,0
1931-1934 11,2 63,1 25,7 693,1

* Obejmuje bankowe kasy oszczednosciowe32.

Zrédto: A. Martinez, J. Cuevas El papel de las Cajas de Ahorros espafiolas en la captacidn del pequeiio ahorro desde una perspectiva
regional, 1876-1936. CAHE, Universidad de Zaragoza 2001.

* brak mozliwosci korzystania z mechanizmu zastawu automatycznego;
* zakaz przeprowadzania operacji z zagranica.

Te istotne ograniczenia nie zahamowaty jednak wzrostu roli kas oszczednosciowych na ryn-
ku depozytéw w latach 1940-1959. Mimo nadal dominujacej pozycji bankéw kasy dotrzymywaty
tempa wzrostu przyjmowanych srodkéw depozytowych od ludnosci, zapewniajgc sobie w ten spo-
sOb szeroki dostep do najtanszych zrédet rozwijania akcji kredytowej. Z uwagi na coraz bardziej
rozbudowane wymogi inwestycji przymusowych miato to zasadnicze znaczenie dla zabezpieczenia
ich sytuacji finansowej. Ksztattowanie sie wielkosci depozytéw dla kas oszczednosciowych i bankéw
w latach 1943-59 obrazuje wykres 2.

W 1957 r. nadzér nad dziatalnoscig kas oszczednosciowych zostat przekazany Ministerstwu
Finanséw; byt to pierwszy krok w kierunku uznania ich jako instytucji finansowych. Wczesdniej, jako
organizacje dobroczynne, podlegaty one Ministerstwu Pracy i Zabezpieczenia Spotecznego.

Wykres 2 Depozyty sektora bankowego w latach 1943-1959 (w mid peset)

34,3
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20,0 41242 s 365 423
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S T—TT5 133 164 18,3 21,3 21,7 30,6
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m—— Kasy oszczednosciowe* mm—= Banki prywatne

* Obejmuje Pocztowg Kase Oszczednosciowa (por. punkt 1.1.4).
Zrédto: International Historical Statistics: Europe 1750-1993, op.cit., s. 793-800.

1.1.3. Kasy spotdzielcze

Pierwsze inicjatywy w zakresie organizowania spétdzielczych form kredytowania dziatalnosci
gospodarczej siegajg w Hiszpanii roku 1887, kiedy stworzono podstawy organizowania zwigzkéw
rolniczych (Prawo o stowarzyszeniach — Ley de Asociaciones), rozwiniete kolejnym aktem z 1906
(Prawo zwigzkowe — Ley de Sindicatos). Spotdzielnie i zwigzki staty sie inicjatorami pierwszych kas
rolnych o zasiegu lokalnym, ktére wykorzystywaty jednak formute kas oszczednosciowych. Koncen-

32 Wobec wzrostu popularnosci kas oszczednosciowych, tradycyjne banki prywatne tworzyly powiazane instytucje, kt6-
re w swej ofercie przypominaty kasy oszczednosciowe. Por. A. Martinez, J. Cuevas, op.cit., s. 7.
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trujacy sie poczatkowo gtéwnie wokot dziatalnosci rolnej ruch spoétdzielczy nie uzyskat jednak szan-
sy utworzenia Narodowego Banku Rolnego na poczatku lat 30., co zahamowato jego rozwdj az
do 1957 r., czyli momentu powstania Narodowej Kasy Rolnej. Jej ustanowienie, gtéwnie ze wzgle-
du na gwarancyjna role, jaka miata wypetnia¢, pozwolito na rozszerzenie sie obszaru objetego za-
siegiem kas spétdzielczych na terytorium catego kraju do 1964 r. Kolejne regulacje (omawiane
w dalszej czesci pracy) uwzgledniaty odrebny charakter kas spotdzielczych. Ich specyfike wyznacza-
ja nastepujace elementy:

* jako spoétdzielnie dziatajg w zgodzie z prawem spétdzielczym;

* jako instytucje depozytowe poddane sg licznym regulacjom ogdlnym i szczegétowym wta-
Sciwym podmiotom oferujgcym tego typu ustugi.

Kasy spétdzielcze mozna podzieli¢ na dwie podstawowe grupy:

a) kasy rolne lub spoétdzielnie kredytu rolnego — maja charakter rolny (za cel stawiajg sobie fi-
nansowanie rolnictwa, hodowli zwierzat, sektora lesnego i innych inicjatyw poprawiajgcych warun-
ki zycia w Srodowisku wiejskim), ich zasieg moze by¢ lokalny, gminny lub rozciggajacy sie na obszar
catej prowingji;

b) spdtdzielnie kredytowe nierolnicze — o charakterze przemystowym i miejskim, ktére wy-
wodzg sie ze zwigzkow i stowarzyszen zawodowych.

Wyrdznianie kas spétdzielczych jako osobnej kategorii podmiotéw bankowych, ze wzgledu
na ich pdzniejsze wyodrebnienie sie w ramach hiszpanskiego systemu finansowego, staje sie moz-
liwe dopiero od lat 70. XX wieku i w tym zakresie zostang one przedstawione w niniejszej pracy.

1.1.4. Publiczne instytucje kredytowe

W 1872 r. powstat Banco Hipotecario, ktéry stawiat sobie za cel udzielanie dfugotermino-
wych kredytow zabezpieczonych hipoteka. Jego ustanowienie, wraz z przyznaniem mu przez skarb
panstwa monopolu na emisje dtugoterminowych papieréw wartosciowych posiadajgcych zabezpie-
czenie w oznaczonych nieruchomosciach, miato zadomowi¢ w Hiszpanii instytucje kredytu ziem-
skiego, a takze zaspokoi¢ potrzeby finansowe panstwa. W praktyce pomimo uwzgledniania takze
w swej dziatalnosci obszardw rolnych, Banco Hipotecario pozyczat gtéwnie na rzecz inwestycji miej-
skich.

W 1916 r. utworzono Pocztowg Kase Oszczednosciowa (hiszp. Caja Postal de Ahorros). Pod-
miot ten powotany zostat do $wiadczenia podstawowych ustug bankowych, ktére mogty uzupet-
nia¢ tradycyjng dziatalnos¢ urzedéw pocztowych (m.in. mégt wydawac i obstugiwac ksigzeczki
oszczednosciowe). Kasa ta byta autonomicznym podmiotem nastawionym na zysk, bedgcym wta-
snoscig panstwa.

Lata 20. XX wieku to okres tworzenia kolejnych instytucji bankowych. W 1920 r. powstaje Ban-
co de Crédito Industrial, ktéry ma dostarcza¢ srodki na finansowanie (dtugoterminowe) dziafalnosci
przemystu. W skfad zatozycielskiego konsorcjum wchodzito 91 bankéw i 25 przedsiebiorstw przemy-
stowych, jednak okoto 80% srodkéw na udzielane przez bank pozyczki miato by¢ dostarczane przez
skarb panstwa. W 1929 Banco Exterior przejmuje cze$¢ jego zadan w zakresie finansowania handlu
zagranicznego. Ten ostatni bank miat charakter prywatno-publiczny: chociaz kapitat zaptacony po-
chodzit od oséb prywatnych, to panstwo miato prawo do wyznaczania jego kadry kierowniczej
i do udziatu w zyskach. W 1925 r. powotane zostajg tez dwa inne banki, Banco de Crédito Agrico-
la, rozdzielajgcy publiczne srodki kredytowe miedzy regionalne zwiazki rolnicze, i Banco de Crédito
Local, ktéry finansowo wspiera¢ ma dziatalno$¢ jednostek samorzadu terytorialnego. Ten ostatni miat
w swym akcjonariacie zaréwno wspélnoty terytorialne, jak i podmioty prywatne33.

Do wybuchu wojny domowej w 1936 r. rola publicznych instytucji kredytowych w systemie
finansowym pozostaje ograniczona — patrz tabela 1. Lata 40. charakteryzuja sie juz wiekszym wy-
korzystaniem przez panstwo bankdéw publicznych. Zwieksza sie udziat srodkéw publicznych, jakie

33 por. Hand book on the history..., op.cit., s. 899.
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ma do dyspozycji Banco de Crédito Industrial (BCl), rozszerza sie takze zakres jego dziatalnosci
(m.in. obstuga amerykanskich funduszy pomocowych, finansowanie branzy hotelarskiej, a nawet
przemystu filmowego)34. Zaangazowanie kapitatowe panstwa wzrosto w Banco Exterior, ktory
w sposdb Scisty wspdtpracowad miat z Ministerstwem Przemystu i Handlu.

1.2. Gtéwne problemy systemu finansowego w latach 1959-1973

1.2.1. Polityka monetarna i walutowa

Wyrazem podjetego w latach 1959-1962 Planu Stabilizacji Gospodarki Hiszpanii byt zestaw
dziatan zmierzajacych do stopniowego odchodzenia od polityki samowystarczalnosci i szerszego
otwarcia gospodarki na zewnatrz i uczestnictwa Hiszpanii w najwazniejszych miedzynarodowych
instytucjach finansowych. Wprowadzono w tym czasie wymienialno$¢ zewnetrzng pesety, uwolnio-
no spod rezimu urzedniczego znaczng cze$¢ wymiany handlowej, stworzono ramy prawne dla in-
westydji zagranicznych. Ujednolicono33 i urealniono kurs pesety36, utworzono odpowiadajacy za-
leceniom MFW i OECD oficjalny rynek walutowy w Madrycie; sama peseta zaczeta tez byc
notowana na gietdach zagranicznych.

W sferze dotychczas pomijanej przez witadze, tj. regulowania podazy pienigdza wobec nasilo-
nej inflacji (patrz wykres 3), a jednoczes$nie topnienia hiszpanskich rezerw walutowych i kruszcowych,
zdecydowano o powaznych cieciach wydatkéw publicznych oraz o podniesieniu stép procentowych
i podatkéw. Pozwoli¢ to miato na ograniczenie obligatoryjnej absorpcji przez sektor bankowy nie-
kontrolowanych praktycznie emisji dtugu publicznego. Nowym Srodkiem hiszpanskiej monetarnej
polityki byto wprowadzenie ograniczen ilosciowych w zakresie polityki kredytowej bankdw.

W Prawie o Podstawach Regulacji Kredytowych i Bankowych37 z 1962 r., natozono na rzad
obowiazek reform rynku kredytowego w Hiszpanii, co w kontekscie polityki monetarnej przyniosto
skutki w postaci reorganizacji pozycji Banku Hiszpanii i odejécia od mechanizmu zastawu oznacza-
jacego de facto automatyczng wymienialno$¢ dtugu publicznego na pienigdz w banku centralnym.

Bank Hiszpanii znacjonalizowano. Planowane przekazanie tej instytucji uprawnien w zakresie
polityki pienieznej i kursowej obarczone byto wieloma trudnosciami, m.in. dopiero w 1969 uzyska-
fa ona kompetencje Hiszpanskiego Instytutu Walut Obcych38 w zakresie ustalania kursu pesety. In-
nym istotnym ograniczeniem byto wprowadzenie tzw. redyskonta wedtug linii specjalnej, ktére wia-
zalo sie z obowigzkiem odkupu pewnych typdw wierzytelnosci (kredytéw eksportowych,
na budowe statkow czy na zakup urzadzen) przez Bank Hiszpanii od bankéw prywatnych przy bar-
dzo niskiej stopie redyskonta39. Nalezy tu zwréci¢ uwage na dwie kwestie: z jednej strony odsta-
piono od mechanizmu zastawu automatycznego, co nalezy oceniaé pozytywnie; z drugiej zas bank
centralny nadal miat bezwarunkowo uznawac oznaczone kategorie kredytow przewidziane polity-
ka gospodarczg rzadu. Dotyczace redyskonta wg linii specjalnej gérne limity kwotowe i katalog kre-
dytéw szybko znalazty sie pod presjg przedsiebiorstw i bankéw, naciskajacych na ich podwyzszenie
i rozszerzenie, co w efekcie doprowadzito do nasilenia inflacji. Dopiero wprowadzony w 1971 r.
wspodtczynnik inwestycji (omdwiony w dalszej czesci pracy) pozwolit na przeniesienie na same ban-

34 0d 1941 r. do 1961 r. kredyty udzielone przez BCl rosty w tempie 25,6% rocznie (w statych pesetach) i odpowiada-
ty 8,6% kredytéw udzielonych przez banki prywatne (w 1941 byto to 1,7%).

35 Uprzednio obowigzywat skomplikowany system oficjalnie ustalanych kurséw wymiany pesety na waluty zagraniczne,
w ramach ktérego efektywny kurs byt uzalezniony od przedmiotu transakgji i faktycznie stanowit jedno z narzedzi poli-
tyki antyimportowe;j.

36 Stafy parytet wymiany pesety na ztoto implikowat kurs 60 peset za dolara amerykariskiego; po przeprowadzonej
w 1967 r. dewaluadji, kurs ten wynosit 70 peset za dolara.

37 Hiszp. Ley de Bases de Ordenacion de Crédito y la Banca (z 14 kwietnia 1962 r.).

38 Hiszp. Instituto Espariol de Moneda Extranjera (IEME). Jednostka ta istniata od poczatku lat 40. i podlegata Minister-
stwu Przemystu. Do zadan IEME nalezato administrowanie skomplikowanym mechanizmem kurséw walutowych, jaki-
mi sie postugiwano w transakcjach handlowych z zagranica (patrz przypisy wyzej).

39 Krok ten wyrazat wole wiadz, ktére w sposéb bardziej bezposredni wspiera¢ chciaty rozwdj wybranych branz przemy-
stu. Nalezy przypomnie¢, ze w ramach mechanizmu zastawu automatycznego witadze nie miaty wptywu na to, ktérym
gateziom gospodarki czy podmiotom banki przyznawaty kredyty (poza kredytami przyznawanymi przez banki publiczne).
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Wykres 3 Dynamika wzrostu Produktu Krajowego Brutto i inflacji w latach 1956-1974
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Zrédto: International Historical Statistics: Europe 1750-1993, op.cit., s. 863-905.

ki ciezaru partycypacji w polityce gospodarczej rzadu. Oznaczato tez uwolnienie polityki pienieznej
od zagadnien pozamonetarnych.

Nalezy jednak podkredli¢, ze Bank Hiszpanii nadal pozostawat organizacyjnie podporzadko-
wany Ministerstwu Finanséw i mégt zosta¢ zmuszony do monetyzacji dfugu publicznego.

W roku 1969 przyznano Bankowi Hiszpanii wiekszg swobode w zakresie ksztattowania stép
redyskonta. Ustanowiono podstawowg stope redyskontowg Banku Hiszpanii, i powigzano z nig,
poprzez dodatnie lub ujemne marze, stopy procentowe stosowane przez pozostate instytucje kre-
dytowe, zastrzegajac nastepujgce wyjatki:

1) rachunki biezace na zadanie o statym oprocentowaniu;

2) oprocentowanie operacji pasywnych przekraczajgcych 2 lata, okreslane przez banki prze-
mystowe (jego wysokos$¢ pozostawiono swobodnej decyzji bankéw);

3) oprocentowanie operacji aktywnych: przekraczajacych 3 lata lub w walutach obcych, lub
tez realizowanych w ramach rynku miedzybankowego.

Gtéwna przestankg zwigzania wysokosci stop procentowych operacji aktywnych i pasywnych
z wysokoscig stopy redyskontowej Banku Hiszpanii byta che¢ ograniczenia tempa wzrostu inflacji
(poprzez wstrzymanie ekspansji kredytowej). Ze wzgledu jednak na ograniczong skutecznos¢ tego
srodka w 1970 zadecydowano na ustanowienie 18% limitu wzrostu akgji kredytowej w stosunku
do roku poprzedniego i natozenie na importeréw przymusowego depozytu w wysokosci 20% war-
tosci produktéw importowanych w poprzednim pétroczu. Oba te instrumenty okazaty sie skutecz-
ne, ale nie miaty trwatego charakteru.

W kolejnych latach (1970 r. — banki nieprzemystowe, 1971 r. — kasy oszczednos$ciowe) nasta-
pito tez wprowadzenie oficjalnego wspdtczynnika kasowego dla bankéw nieprzemystowych i kas
oszczednosciowych. Zaréwno stopa redyskonta jak i wspdtczynnik kasowy odegraé miaty w pdz-
niejszym okresie role instrumentéw polityki pienieznej.

1.2.2. Dostep do rynku ustug bankowych

Przyjete w 1962 r. Prawo o Podstawach Regulacji Kredytowych i Bankowych (dalej: Prawo
o Podstawach) zmierzato do wprowadzenia kryteriéw specjalizacji w bankowosci, tak aby przerwa¢
trwajacq stagnacje w sektorze bankowym (ktory swéj wzrost opierat na eksploatacji mechanizmu
zastawu automatycznego) i zwiekszy¢ zaangazowanie prywatnych bankéw w dtugoterminowe fi-
nansowanie przemystu. Jak sugeruje Casilda40, przygotowana reforma doé¢ wiernie nasladowata
unormowania francuskie obowigzujace po Il wojnie Swiatowe;j.

40 R, Casilda Sistema financiero espariol: Banca y Cajas de Ahorro ante un entorno competitivo, Alianza Ed. Madryt
1992, s. 232.
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Zadecydowano o wyrdznieniu trzech typdw bankéw:

1) banki przemystowe — koncentrujace sie na wspieraniu nowych inicjatyw przemystowych
i kierujgce do inwestujacych przedsiebiorstw swojg oferte kredytéw diugoterminowych;

1) banki handlowe — zajmowac by sie miaty biezacg obstugg podmiotéw gospodarczych,
w tym takze dostarczaniem krétko- i srednioterminowych produktéw kredytowych;

2) banki mieszane (uniwersalne) — do tej grupy zaliczono przewazajgcg wiekszos¢ bankdw,
istniejgcych w momencie przyjecia prawa.

Taki ksztatt typologii miat odzwierciedla¢ przekonanie rzagdu o pozadanym przysztym
ksztatcie systemu bankowego w Hiszpanii. Zatem w roku 1962, normy dotyczace bankéw prze-
mystowych, kierowane byty do instytucji, ktére miaty dopiero powsta¢, lub tez tych sposréd ist-
niejgcych bankdw, ktdre obratyby ten kierunek specjalizacji. Wyrdznienie grupy bankéw handlo-
wych byfo nie tyle efektem troski wiadz o okreslony segment rynku ustug bankowych, ile kolejng
administracyjng préba okreslania warunkéw rynkowych. Banki handlowe zdefiniowano nie po-
przez okreslone czynnosci, jakie te instytucje mogtyby wykonywaé, ale poprzez odrebny katalog
szczegOlnie surowych ograniczen i zakazéw, ktéry je obowigzywat, np. odnosnie struktury port-
fela aktywow. Jak juz wspomniano, do grupy bankéw mieszanych zaliczono niemal wszystkie ist-
niejgce poddwczas instytucje bankowe. Miata byc¢ to kategoria, ktérej znaczenie wraz z uptywem
czasu miatoby zmalec.

Ustawa z 1962 r. jest dzi§ interpretowana?! jako wyraz woli wtadz, ktére zmierzaty
do stopniowego odejscia od sytuacji uprzywilejowania najwiekszych bankdéw (prawo ,status
quo”), ktére skutecznie zabezpieczaty swoje interesy za posrednictwem Rady Gtéwnej Bankowe;j.
Nowe prawo oznaczaé¢ miafto otwarcie mozliwosci powstawania nowych jednostek przy jedno-
czesnym zamiarze wykorzystania wyzwolonego potencjatu bankéw do wspierania polityki gospo-
darczej poprzez zaangazowanie w diugotrwate projekty inwestycyjne. Jednoczesnie jednak, jak

Tabela 3 Rozktad sity rynkowej bankéw prywatnych w Hiszpanii na koniec 1965 r.

Nazwa banku/Kategoria Aktywa Liczba oddziatéow
(min peset) (w % aktywow (w % catego
catego sektora) sektora)
Banco Hispano Americano 75333 14,31 13,5
Banco Espafol de Crédito 83044 15,78 18,4
Banco de Vizcaya 43219 8,21 8,4
Banco de Bilbao 50048 9,51 7,4
Banco Central 54500 10,35 14,3
Banco Urquijo 11107 2,11 0,2
Banco Santander 28959 5,5 4,9
Razem 7 najwigkszych bankéw 346210 65,77 67,1
Wszystkie banki ogdlnokrajowe i Banco Exterior
(13 podmiotéw) 422024 80,19 79,3
Wszystkie banki przemystowe
(11 podmiotéw) 10428 1,98 0,6
Wszystkie banki regionalne
(20 podmiotéw) 62936 11,95 14,5
Wszystkie banki lokalne (66 podmiotéw) 26574 5,05 52
Wszystkie banki handlowe
(5 podmiotéw) 531 - 0,1
Wszystkie banki zagraniczne (4 podmioty) 3794 0,72 0,3
Wszystkie banki prywatne (119 podmiotéw) 526290 100 100
Uwagi:

Kategoria banki ogdinokrajowe obejmuje 7 najwiekszych bankdw, Banco Exterior i 5 mniej znaczacych jednostek.
Kategoria banki przemystowe nie uwzglednia Banco Urquijo.

Aktywa wszystkich bankow prywatnych = 46% PKB.

Zrédto: R. Tamames, La lucha contra los monopolios, TECNOS, Wyd. 3, Madryt 1970.

41 Np. S. Pérez, op.cit., s. 68.
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wskazujg Gual i Vives#2, intencjom rzgdzacych nie towarzyszyta konsekwencja: po roku 1962
tworzono przepisy na réwni traktujgce wszystkie typy bankdéw, usuwano przepisy stanowigce
o ich réznicach, brak tez byto norm regulujacych przypadki przejscia banku z jednej grupy
do drugiej (w szczegdlnosci od bankowosci handlowej do przemystowe)).

Sposrdd najwiekszych bankdw jedynie Banco Urquijo zdecydowat sie na dziatalno$¢ w nowej
formule banku przemystowego (nawigzujac jednoczesnie Sciste formy wspdtpracy z Banco Hispano
Americano). Pozostate najwieksze banki prywatne wyksztafcity zalezne od siebie podmioty, ktére
miaty zajmowac sie dtugoterminowym finansowaniem dziatalnosci przemystowej. Liczba utworzo-
nych w latach 1964-1973 bankéw przemystowych wzrasta z 12 w 1964 r. (3% aktywow sektora
bankowego) do 18 w 1973 r. (13,2% aktywodw sektora).

Prawo o Podstawach miato tez inne tagodzace konsekwencje — zadecydowano o odejsciu
od zakazu otwierania nowych oddziatéw przez istniejace instytucje bankowe. Nowy rezim
prawny nosit nazwe ,kontrolowanej elastycznosci” i przewidywat rézny sposéb postepowania
wobec bankdéw, kas oszczednosciowych i kas spétdzielczych. W przypadku bankéw, w latach
1964-1973 administracja rzgdowa zatwierdzata coroczne ,plany rozwoju”, opatrzone reko-
mendacja Rady Gtéwnej Bankowej. Za podstawe oceny gotowosci (zdolnosci) do rozwoju uzna-
wano sume aktywow kazdej instytucji. To samo kryterium stosowano w przypadku kas oszczed-
noéciowych43.

W 1962 r. ma miejsce nacjonalizacja rozproszonych i odgrywajacych niewielkie znaczenie
podmiotéw bankowych o charakterze parapublicznym: m.in. Banco de Crédito Industrial, Banco Hi-
potecario de Espafa, Banco Exterior de Espafia. Krok ten zostat podjety ze wzgledu na aktualne
w tym okresie plany konsolidacji segmentu publicznego sektora bankowego. Stuzy¢ temu miato
takze poddanie ich nadzorowi ze strony nowej instytucji — Instytutu Kredytu Srednio- i Diugotermi-
nowego (patrz punkt 1.2.4).

1.2.3. Swoboda dziatalnosci na rynku bankowym

W latach 60. wysokos¢ stép procentowych wszelkich operacji przeprowadzanych przez insty-
tucje bankowe byta stanowiona prawem. Wtadze centralne ustalaty gérng granice oprocentowania
operacji pasywnych (przyjmowania depozytéw od klientéw) i dolng granice operacji aktywnych
(udzielania kredytéw). Przyjecie takiego rozwigzania uzasadniano dazeniem do zapewnienia stabil-
nosci sektora. W ujeciu ekonomicznym oznaczato ono jednak przede wszystkim to, ze pewien sto-
pien zysku byt dla bankéw de facto administracyjnie zagwarantowany.

W roku 1969, po raz pierwszy, podjeto kroki w kierunku liberalizacji rynku ustug bankowych:
1) oprocentowanie operacji aktywnych zostato ograniczone z géry;

2) ustanowiona podstawowa stopa redyskonta Banku Hiszpanii staje sie punktem referen-
cyjnym dla wyznaczania gdérnych granic oprocentowania depozytéw i kredytéw (po skorygowaniu
o odpowiednie marze); wyjatkiem byty rachunki biezgce o statym oprocentowaniu;

3) uwolniono oprocentowanie:

* depozytdéw na okres przekraczajacy 2 lata w bankach przemystowych,
* pozyczek przyznanych na okres ponad 3 lat,

* depozytéw w walutach obcych.

Na poczatku lat 70. na sposéb dziatalnosci podmiotéw bankowych istotny wptyw zaczat
mie¢ tzw. wspdtczynnik kasowy (hiszp. coeficiente de caja). Wspdtczynnik ten to stosunek ,akty-
wow zaliczanych” do tzw. pasywéw zaliczanych. Do ,aktywdw zaliczanych” wtaczano: gotéwke
w pienigdzu krajowym w kasach, depozyty dobrowolne w Banku Hiszpanii oraz (uzyskane) srodki
kredytowe na rachunku banku centralnego. ,Pasywa zaliczane” uwzgledniaty: ogdt depozytow

42 J Gual, X. Vives, op.it., s. 28.
43 Ustalenie norm regulujacych ekspansje spétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych nie byto mozliwe.
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klientdw, pomniejszonych o depozyty miedzybankowe i depozyty w walutach obcych i pesetach
wymienialnych#4,

Rola wspotczynnika kasowego koncentruje sie na stworzeniu zabezpieczenia przed utrata
srodkéw ptynnych, jakimi jednostka winna dysponowac w celu zaspokojenia potrzeb ptynnosci
klientéw. Wprowadzenie wspofczynnika kasowego nastepowato stopniowo: banki przemystowe
w 1963 r., banki handlowe i uniwersalne w 1970 r. (przewidziano w 1962 r.), kasy oszczednoscio-
we w 1971 r. (przewidziano w 1964 r.) i kasy spétdzielcze w 1979 r.

W latach 1973-1974 struktura wspotczynnika kasowego zostata ujednolicona dla zobowig-
zanych do jego przestrzegania instytucji depozytowych; jego wielkos¢ takze zréwnano, sytuujac ja
na poziomie 7,75%.

Przez caty okres do roku 1974 finansowanie przez sektor bankowy potrzeb publicznych mia-
to charakter obligatoryjny. Prawo o Podstawach z 1962 r. ustanawiato dwa kanaty przeptywu srod-
kéw pozyczkowych z systemu bankowego (tzw. kanaly finansowania uprzywilejowanego)#> na ce-
le oznaczane przez administracje panstwowa. Pierwszy kanat polegat na rozdysponowaniu przez
publiczne instytucje bankowe srodkéw, ktére pobrano od pozostatych podmiotéw bankowych
W oparciu o ustanowiony obowigzkowy wspotczynnik funduszy publicznych (wynoszacy 80% akty-
wow kas oszczednosciowych i tylko 10% aktywdw bankdw prywatnych#). Drugi kanat, o mniej re-
presyjnym charakterze, polegat na nadaniu kredytom przyznanym na rzecz oznaczonych przedsie-
biorstw lub branz atrybutu w postaci prawa wierzyciela do natychmiastowego redyskonta w banku
centralnym — tzw. redyskonto wedtug linii specjalnej. Ten drugi mechanizm stanowit swoistg kon-
tynuacje mechanizmu zastawu automatycznego, dajac jednak wtadzom lepsza kontrole nad emisjg
pienigdza (patrz punkt 1.1.1). W sumie oba instrumenty uprzywilejowanego finansowania byty sze-
roko stosowane przez caty okres lat 60. — na poczatku lat 70. ich udziat w catkowitym finansowa-
niu sektora prywatnego siegnat 47%%47.

W tym miejscu nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze pomimo tak znacznego zaangazowania
w przedsiewziecia dyktowane polityka panstwa, a nie wytacznie rachunkiem ekonomicznym, banki
i kasy unikaty ryzyka zwigzanego z wyborem nietrafnych inwestycji: w przypadku pierwszego kana-
tu finansowania to publiczne instytucje kredytowe podejmowaty decyzje inwestycyjne, banki i kasy
otrzymywaty za$ niskie, ale gwarantowane wynagrodzenie. Jesli chodzi zas o redyskonto wedtug li-
nii specjalnej, to podstawowy atrybut tych kredytow, tj. mozliwos¢ przedstawienia do wykupu przez
Bank Hiszpanii, byta dostatecznym zabezpieczeniem na wypadek stwierdzenia zagrozenia spfaty
dfugu.

Tabela 4 Struktura portfela kredytowego publicznych instytucji kredytowych w latach
1964-1970 (W %)

1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
Rolnictwo 13,5 15,4 14,9 14,4 14,7 15,4 16,4
Przemyst ciezki 13,7 15,8 18,3 20,4 21,3 22,3 22,3
Przemyst okretowy i ryboféwstwo 16,6 15,0 13,9 13,5 12,8 11,4 10,2
Mieszkalnictwo 18,5 18,4 17,7 22,1 18,8 16,7 16,2
Osrodki edukacyjne 1.8 2,0 2,3 2,9 3,2 3,5 3,9
Rozwdj turystyki 11 1,0 1,3 1,8 1,9 2,2 2,5
Promocja eksportu 0,7 2,0 1,9 4.9 7,0 8,5 8,6
Sektor publiczny 15,8 14,4 14,1 14,5 14,8 15,1 15,6
Inne 18,3 16 13,6 5.5 5,5 4,9 4,5

Zrédfto: L. Gamir, op.cit., s. 80.

44 W zwigzku z wprowadzeniem jedynie zewnetrznej wymienialnosci waluty hiszpanskiej, atrybut wymienialnosci po-
siadaty jedynie $rodki nalezace do podmiotdw zagranicznych. Por. M. Pellicer Functions of the Banco de Esparia, Banco
de Espana, Madryt 1994, s. 44.

45 Zastepowaly one istniejace wczedniej mechanizmy przymusowego wykupu diugu publicznego przez jednostki kredy-
towe.

46 \ielkos¢ wspdtczynnikow ulegata zmianie. Por. X. Vives, J. Gual, op.it., s. 60.

47 | Gamir Politica econdmica de Espana, Alianza Universitaria, Madryt 1980, s. 72 i nast.
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Odejscie od redyskonta wedtug linii specjalnej nastepuje w 1971 r., w zwigzku z inicjatywa
Banku Hiszpanii. Zostato ono zastgpione wspdtczynnikiem inwestycji, ktéry wyznaczaé¢ miat mini-
malny poziom zaangazowania podmiotéw bankowych w difug publiczny i popierane przez rzad in-
westycje przemystowe. Wielko$¢ tego wspdtczynnika pierwotnie ustalono na poziomie 22% akty-
wow dla bankéw uniwersalnych i 7% dla bankéw przemystowych. Jednoczesnie, w ramach
Srodkow lokowanych przez banki uniwersalne w publiczne inwestycje przymusowe, powinny one
byly przeznaczy¢ co najmniej 15% na zakup rzadowych papieréw diuznych. Kredyty na realizacje
aprobowanych przez rzad projektéw inwestycyjnych nie podlegaly juz automatycznej wymianie
na ptynnos¢ w Banku Hiszpanii.

Zaréwno struktura, jak i definicje poszczegdlnych aktywdw sktadajacych sie na licznik wspot-
czynnika inwestycji podlegaty licznym zmianom, a w dalszej perspektywie w ramach wspdtczynni-
ka doszto do podziatu na wspdtczynniki czgstkowe. Liczne modyfikacje dotyczyty takze samych pro-
porcji wspdtczynnikdw czastkowych przy obliczeniu wspdtczynnika koncowego. W przypadku kas
oszczednosciowych?8 presja ze strony wiadz tradycyjnie byla wieksza.

Dzieki mechanizmowi redyskonta wedtug linii specjalnej Grupa Siedmiu Sidstr zachowata
i umocnita swoja pozycje na rynku, ktéra mogta zosta¢ zagrozona po odstagpieniu przez wtadze
od zakazu tworzenia nowych podmiotéw. Co prawda na fali gwattownego wzrostu gospodarcze-
go kasom oszczednosciowym udato sie powiekszy¢ udziat w rynku depozytéw z 24% w 1962 r.
do 28% w 1974 r., a banki przemystowe osiggnety na tymze rynku wynik 8%, jednak pamieta¢ na-
lezy, ze te ostatnie podmioty byty powigzane z najwiekszymi bankami prywatnymi. Ponadto kasy
nie miaty prawa do korzystania z redyskonta wedtug linii specjalnej, co zdecydowanie ograniczato
tempo rozwoju ich akcji kredytowej. Udziat bankéw prywatnych w finansowaniu sektora prywatne-
go wzrést w latach 1962-1974 z poziomu 57% do 60%%9. Ponizsza tabela zestawia dynamike
zmian gtéwnych wielkosci bilansowych dla grupy siedmiu najwiekszych bankéw prywatnych w od-
niesieniu do dochodu narodowego®0.

Tabela 5 Wskazniki zmian podstawowych wielkosci bilansowych dla 7 najwiekszych bankoéw
prywatnych i dochodu narodowego w Hiszpanii w latach 1965-1974 (1960 = 100)

1965 1970 1974
Kapitat i rezerwy 200 625 1180
Depozyty 230 473 975
Zysk 166 477 1210
Dochéd narodowy 211 378 733

Zrédto: S. Pérez, op.cit., s. 85.

Srodki wiasne (kapitat + rezerwy) i zysk w latach 1965-1974 wzrosty odpowiednio 6- i 7-
-krotnie znacznie przekraczajac 3,5-krotny wzrost dochodu narodowego. Zdaniem Pérez, ten trwa-
ty proces akumulacji srodkéw wiasnych okazat sie mie¢ kluczowe znaczenie w kolejnych dziesiecio-
leciach, kiedy kryzys finansowy wyeliminowat mniej dokapitalizowane jednostki i doprowadzit

do wzrostu koncentragji w sektorze®1.

Tabela 6 Wyniki finansowe i aktywa bankéw komercyjnych w latach 1970-1973

Rok Zysk przed Suma aktywow Zysk przed Suma aktywow
opodatkowaniem opodatkowaniem
(mld peset) (mld peset) (% aktywow) (% PKB)
1970 18 1461 1,21 60,3
1971 21 1794 1,18 65,0
1972 28 2279 1,22 70,5
1973 38 2899 1,30 74,4

Zrédto: J. Canals, Universal..., s. 210.

48 przepisy w zakresie finansowania dfugu publicznego przez kasy spétdzielcze przyjeto dopiero w 1981 r.

49, Pérez, op.cit., s. 84-85.

50 Ze wzgledu na brak dostepu do bardziej szczegtowych danych, poprzestaje sie na podaniu niniejszych informacii.
S, Pérez, op.cit., s. 87.
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Analiza wynikéw catego sektora bankéw prywatnych prowadzi do stwierdzenia ich trwatej
zyskownosci i intensywnie rosngcej sumy aktywdw. Znaczng czesé tego wzrostu ttumaczy powiek-
szajacy sie dtug publiczny i wieksza sktonnos¢ przedsiebiorstw do zadtuzania sie w sytuacji sprzyja-
jacych warunkéw koniunkturalnych. Istotne tez jest uwzglednienie wptywu inflacji, wynoszacej
w latach 1971-1973 przecietnie 10%.

1.2.4. Bezpieczenstwo systemu bankowego

W zakresie nadzoru nad sektorem bankowym w 1962 r. ustanowiono trzy organizmy pod-
porzadkowane rzadowi:

* Bank Hiszpanii — sprawowujgcy nadzér nad dziatalnoscig bankéw prywatnych;

* Instytut Kredytu Kas Oszczednosciowych (ICCA)>2 — nadzorujacy dziatalnoé¢ kas oszczed-
nosciowych;

* Instytut Kredytu Srednio- i Dtugoterminowego (ICMLP)>3 — wypetniajacy te sama role
w stosunku do bankéw przemystowych i publicznych instytucji kredytowych.

W 1971 kompetencje ICCA i ICMLP zostaty przejete przez Bank Hiszpanii, za$ nadzér nad pu-
blicznymi instytucjami kredytowymi przekazano Instytutowi Kredytu Oficjalnego®%. Poniewaz jed-
nak banki publiczne w rzeczywistosci nie miaty zdolnosci kreacji pienigdza (ich rola ograniczata sie
do redystrybucji zebranych z systemu bankowego $rodkéw), ich sytuacja miata niewielkie znacze-
nie dla stabilnosci systemu bankowego.

W 1971 r. przechodzg pod nadzér Banku Hiszpanii®® takze kasy spotdzielcze — wezesniej ro-
le te wypetniaty tacznie Ministerstwo Finanséw i Ministerstwo Pracy.

Analiza obowigzujacych przed rokiem 1974 norm ostroznosciowych prowadzi do wyréznie-
nia dwodch narzedzi podnoszacych bezpieczenstwo zdeponowanych w systemie bankowym $rod-
kow: wspétczynnika wyptacalnosci®® (gwarantowanie wyptacalnosci) oraz limitéw kredytowych.
Wspdtczynnik wyptacalnosci, cho¢ przewidziany licznymi aktami normatywnymi, nie zostat wpro-
wadzony do roku 1974. Upowaznione do wydania wtasciwych przepiséw szczegdtowych Minister-
stwo Gospodarki i Finanséw wydato jedynie regulacje dotyczace bankéw przemystowych (pominie-
to banki uniwersalne i handlowe). Byt on definiowany jako stosunek miedzy Srodkami wtasnymi
(kapitat zaptacony, rezerwy obowigzkowe i niepodzielony wynik z lat ubiegtych, pomniejszone
o straty i zalegte wyptaty na rzecz akcjonariuszy) a srodkami obcymi (suma depozytéw). Wartosé
wspotczynnika wyptacalnosci dla bankéw przemystowych wynosita 15%, a po roku 1968 — 10%.

Kasy oszczednosciowe nie byty formalnie zobowigzane do przestrzegania przepiséw o nor-
mach wyptacalnosci, lecz poprzez liczne unormowania specjalne faktycznie je wypetniaty:

* aby mie¢ mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci w pieciu najwiekszych miastach — poza wy-
mogiem okreslonej wielkosci srodkéw, konieczne byto utrzymywanie wspdétczynnika wypta-
calnosci na okreslonym poziomie;

* aby okresli¢ wielkos¢ srodkéw obowigzkowo przeznaczanych na rezerwy — kasy obliczaty
wspodtczynnik (pozwalato to takze na wyznaczenie rozmiaru ich dziatalnosci charytatywnej
i na rzecz wspdlnot lokalnych).

Dodatkowo w zakresie, w jakim nie obowigzywat wspdtczynnik wyptacalnosci, byty wprowa-
dzane ograniczenia ilosciowe i jakosciowe przy obejmowaniu przez instytucje bankowe okreslonych
rodzajow ryzyka. Jednak rozwigzania te okazaty sie niewystarczajgce w Swietle pdzniejszych kryzy-
sow bankowych.

52 Hiszp. Instituto de Crédito de las Cajas de Ahorro (ICCA).

53 Hiszp. Instituto de Crédito a Medio y Largo Plazo (ICMLP); istniat od 1958 r. dla potrzeb koordynacji przyznawania
Srodkéw finansowych przez banki panstwowe.

54 Hiszp. Instituto de Crédito Oficial (ICO).

55 Na podstawie Ley de Reorganizacion y Régimen del Crédito Oficial (1971).

56 Hiszp. coeficiente de garantia — odpowiada on w polskim nazewnictwie wspétczynnikowi wyptacalnosci.
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W dekrecie z roku 196457 po raz pierwszy ustalono wymogi dotyczace gwarancji wyptacal-
nosci kas rolnych.

Motywem regulacji zmierzajacej do wprowadzenia ograniczen w obejmowaniu pakietéw ak-
¢ji przez banki nie byta, jak mozna by sie spodziewa¢, obawa o stabilnos¢ systemu w warunkach
kryzysu, ale wola odejscia od kolejnego wymiaru bankowego ,status quo”, jakim byta wyrazna do-
minacja bankéw w akcjonariacie firm przemystowych i uzaleznienie sie przedsiebiorstw od konkret-
nych instytucji bankowych. Sytuacja ta byfa negatywnie oceniana zaréwno przez kota rzadowe, jak
i spoteczenstwo, stad dos¢ rygorystyczne uregulowania w Prawie o Podstawach (rok 1962). Akt ten
rozdzielat uprawnienia bankéw w sposéb nastepujacy:

* banki uniwersalne — zakaz nabywania nowych akcji lub udziatéw przedsiebiorstw przemy-
sfowych, gdy wartos¢ portfela inwestycyjnego tego typu aktywdw oraz inwestycji w nieru-
chomosci i rzeczy ruchome przekroczy sume kapitatéw i rezerw, chyba ze za wyrazng i od-
noszacy sie do konkretnego przypadku zgodg Ministerstwa Finanséw;

banki handlowe — catkowity zakaz nabywania akcji lub udziatéw w innych bankach czy
przedsiebiorstwach; restrykcje te ztagodzono w 1972 r., zezwalajagc nowo powstatym ban-
kom handlowym na nabywanie wspomnianych waloréw po 5 latach dziatalnosci (do tego
czasu ich portfel moze zawiera¢ jedynie skarbowe papiery dtuzne);

* banki przemystowe — zezwolenie na zakup akgji lub udziatéw firm przemystowych czy
o charakterze rolniczym ze srodkéw obcych, ale wyfgcznie w momencie ich ustanowienia
lub powiekszenia kapitatu przedsiebiorstw juz istniejgcych; wartoscig graniczng ich inwe-
stycji w walory przemystowe byfa trzykrotnosc srodkéw wtasnych, dopuszczano takze moz-
liwos¢ ztagodzenia tych ograniczen w sytuacjach wyjatkowych.

Skutecznosc tych przepiséw okazata sie ograniczona. Jak wspominano, najbardziej liczace sie
instytucje finansowe, zwykle wyksztatcaty w ramach grupy podmiot kwalifikowany jako bank prze-
mystowy dla unikniecia przewidzianych w prawie restrykgji.

Tabela 7 Akcje przedsiebiorstw niefinansowych w portfelu inwestycyjnym i aktywach
catkowitych bankéw (lata 1972-1974)

Rok Udziat w portfelu inwestycyjnym Udziat w aktywach catkowitych bankéw
(w %) (W %)

1972 21,1 3.2

1973 25,7 3,5

1974 29,8 3,8

Zrédfo: S. Pérez, op.cit., s. 112.

57 L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 331.
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2.1. Sytuacja polityczna i makroekonomiczna

2.1.1. Niesprzyjajgce warunki ekonomiczne

W roku 1974 realizowana przez wtadze Hiszpanii polityka gospodarcza zostata poddana pré-
bie ze strony zewnetrznych warunkéw ekonomicznych. Powaznym wstrzagsem dla intensywnej, ad-
ministracyjnie wspieranej, industrializacji okazat sie wzrost cen ropy naftowej poczawszy od jesieni
1973 r. (tzw. pierwszy kryzys naftowy). Na surowiec ten przypadato 68% energii generowanej w ca-
tej gospodarce. Jak podaje Harrison>8, udziat surowcéw energetycznych w catkowitej sumie impor-
tu w latach 1974-1978 wzrdst do poziomu z 13% do 27,4%. Drugi kryzys naftowy (1979 r.) przy-
nidst dalsze pogtebienie tej negatywnej sytuacji, doprowadzajgc udziat importowanej ropy naftowej
do alarmujgcego poziomu 42,4% catkowitego importu.

Osobnym zjawiskiem w skali miedzynarodowej, ktére dotkliwie odczut hiszpanski przemyst,
zwiaszcza ta jego czed¢, ktéra zajmowata sie produkcjg eksportowa tekstylidw, obuwia, urzadzen
elektrycznych, zelaza i stali, a takze statkdw, stata sie geograficzna reorientacja handlu miedzyna-
rodowego. \Wobec gospodarczego otwarcia wielu panstw Ameryki Potudniowej i Azji Potudniowo-
‘Wschodniej, a takze wytworzenia niezbednej infrastruktury i potgczen komunikacyjnych globalne
zapotrzebowanie na produkty wytwarzane w procesach pracochtonnych wtasnie tam zostato skie-
rowane. Zjawisko to oznaczato jednoczesnie redukcje popytu na wymienione grupy towaréw, po-
chodzace z Hiszpanii. Panstwa, ktére wspdlnie oznaczano nazwg Krajéw Nowo Uprzemystowio-
nych (ang. Newly Industrialising Countries), oferowaty przede wszystkim korzystniejsze warunki

w zakresie kosztow pracy.

Druga potowa lat 70. XX wieku przyniosta tez zasadnicze zmiany polityczne. Smier¢ dyktato-
ra, wladajacego niepodzielnie krajem od 1939 r. generata Francisco Franco Bahamonde, jesienig
1975 r., stwarzata szanse demokratyzacji panstwa, przywrécenia swobdd obywatelskich i plurali-
zmu politycznego. Jednak swiadomos¢ niestabilnej sytuacji politycznej — obawa przed, z jednej stro-
ny, kolejnym wojskowym zamachem stanu, z drugiej, falg niezadowolenia sterowang przez centra-
le zwigzkéw zawodowych w zasadzie wykluczyta wszelkie $mielsze posuniecia w sferze
gospodarczej. Decyzje te odktadano do czasu pierwszych demokratycznych wybordéw, przewidzia-
nych na czerwiec 1977 r., ktére ujawni¢ miaty faktyczny rozktad sit w spoteczenstwie i przyznac kre-
dyt spotecznego poparcia nowemu rzadowi. Jako przyktad braku determinacji rzadu przej$ciowego
Harrison®2 wymienia 30-procentowa podwyzke wynagrodzen w sektorze produkcyjnym z 1977 r.,
ktéra niweczyta korzystny efekt 20-procentowe]j dewaluacji pesety w 1976 r.

2.1.2. Polityka stabilizacyjna rzadu Sudreza

Bilans otwarcia dla nowego gabinetu pod kierownictwem Adolfo Sudreza (po wyborach kon-
tynuujgcego swojg prace na tym stanowisku) ujawniat wiele problemdw i zagrozen:

* siegajaca 30% inflacja w 1977 r. i grozba jej wzrostu do nawet 50-60% w roku nastep-
nym;

58 | Harrison, op.cit., s. 16.
59 J, Harrison, op.cit., s. 17.
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* 900 tys. bezrobotnych, z czego 300 tys. uprawnionych do zasitku (7% sity roboczej);
* spadek inwestycji i przecietnej liczby zatrudnionych w przedsiebiorstwach;

* zadtuzenie zagraniczne w wysokosci 14 miliardéw dolaréw — co stanowito trzykrotnosc
wartosci ztota i rezerw walutowych w Banku Hiszpanii;

* powazne zadiuzenie sektora przedsiebiorstw, w wielu przypadkach prowadzace do bankructw.

Potrzeba wspdtpracy miedzy nowym rzadem centroprawicowym a opozycyjna lewicg socjali-
styczng i partig komunistyczna znalazta wyraz w tzw. Pakcie z Moncloa z pazdziernika 1977 r. Ja-
ko podstawowy cel wyznaczono opanowanie inflacyjnego wzrostu cen, ktéry uznano za podstawo-
wy powdd spadku inwestycji i popytu na prace. Sposobem na zwalczanie inflacji miaty byc
dobrowolne, ustalone na zasadzie konsensu ograniczenia wzrostu niektérych wskaznikéw makro-
ekonomicznych i socjalnych. Uzgodnienia w nim zawarte przewidywaty m.in.:

* ustanowienie 22-procentowej granicy wzrostu cen i wynagrodzen w 1978 r.;

zobowigzanie rzagdu do ograniczenia wzrostu podazy pienigdza do poziomu 17% do kon-
ca 1978 r,;

ograniczenie wzrostu wydatkéw budzetu panstwa do 29,2% (w tym wydatkdw na kon-
sumpcje 21,4%) w 1978 r.;

uelastycznienie zasad zatrudniania bezrobotnych i mtodziezy korczacej nauke oraz udziat
panstwa w pokrywaniu czesci sktadki ubezpieczenia spotecznego;

reformy strukturalne systemu edukacyjnego, dziatalnosci administracji, polityki rolnej i ry-
botéwstwa, systemu ubezpieczen spotecznych i systemu finansowego.

Dziatania rzagdu doprowadzity do opanowania inflacji na poziomie 19,7% wobec zaplanowa-
nych 22%. Jak zauwaza Tamames®0, sposrod wszystkich postanowien Paktu wiasciwej realizacji do-
czekaty sie jedynie te, ktére koncentrowaty sie na przywréceniu stabilnosci gospodarki. Uproszczo-
no badZz wrecz zaniechano wdrozenia reform o charakterze strukturalnym, pozostawiajgc tym
samym zrédta destabilizacji wecigz aktywnymi.

Wykres 4 Zmiany PKB (ceny state z 1986 r.) i inflacja w latach 1974-1986 (w %)
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Zrédto: Interational Financial Statistics Yearbook 2001, IME s. 928, 929.

W szczegdlnosci w odniesieniu do rynku pracy po 1978 r. rzad nie reagowat na wymuszony
przez zwigzki zawodowe realny wzrost wynagrodzen, ktéremu nie towarzyszyt adekwatny wzrost
wydajnosci pracy. Efekt powolnie rosnacej produkcyjnosci pracy byt ponadto ostabiony przez drugi
gwattowny wzrost cen ropy naftowej z 1979 r. Taki splot warunkéw ekonomicznych prowadzit
do fatwo przewidywalnych konsekwencji po stronie popytowej.

60 R Tamames The Spanish Economy, C. Hurst & Co., Londyn 1986, s. 232.

MATERIALY | STUDIA — ZESZYT 160



28

Lata 1974-1985. Pierwszy etap liberalizacji

Pracodawcy nadal ograniczali zatrudnienie i unikali przyjmowania nowych pracownikéw. Do roku
1982 bezrobocie przekroczyto 2 min 0séb (13,7%) zdolnych do podjecia pracy. Trzeba tez zauwazy¢, ze ko-
lejne ambitne programy rzagdowe stawiajace sobie za cel walke z bezrobociem nie zostaty wprowadzone.

2.1.3. Nowy ustréj administracyjny

Uchwalona w 1978 r. nowa konstytucja Hiszpanii wprowadzata podziat terytorium kraju na 17
wspélnot autonomicznych®!. Korelatem przypisanych wspéinotom obowigzkéw (roboty publiczne
0 znaczeniu regionalnym, komunikacja wewnatrzregionalna, zagospodarowanie przestrzenne, gospo-
darka lesna i wodna, programy ochrony zasobdw naturalnych itp.) staty sie uprawnienia w zakresie uzy-
skiwania czesci przychoddw podatkowych budzetu centralnego, catosci przychoddw z lokalnych danin,
Srodkéw pochodzacych z miedzyregionalnego funduszu wyréwnawczego, dochoddw z aktywoéw na-
lezacych do tych wspdlnot, przychoddw odsetkowych. Rzeczywisty katalog zadan i zrédet ich finanso-
wania uzalezniony zostat od dwustronnych porozumien (Statutéw) pomiedzy rzadem centralnym
a wtadzami konkretnej wspdlnoty autonomicznej, i dla przyktadu w Kraju Baskéw poza ctami i niekto-
rymi przywilejami skarbu panstwa (przemyst tytoniowy, telekomunikacja) przetransferowano wszystkie
podatki na korzys¢ wspdlnot miejscowych; w zamian corocznie dochodzi do ustalenia sktadki ptaconej
przez trzy prowincje baskijskie na rzecz budzetu centralnego®2.

Wytonienie sie nowych organizmoéw publicznych o szerokich uprawnieniach miato istotny
wpltyw na funkcjonowanie systemu finansowego; posrednig zapowiedzig byt artykut 148 konstytu-
cji, ktdéry stwierdzat istnienie po stronie wtadz autonomicznych regionu obowigzku wspierania roz-
woju gospodarczego wspoélnoty autonomicznej, w ramach zakreslonych przez ogdlnokrajowg po-
lityke gospodarcza. Artykut 149 dodawat za$, ze wszelkie sprawy nie poddane, w sposéb nie
budzacy watpliwosci, kompetencji rzadu centralnego, beda mogty by¢ rozstrzygane przez wspdl-
noty autonomiczne, w oparciu o wiasciwe Statuty®3.

2.1.4. Pierwszy etap rzaddw socjalistycznych

W roku 1982 wiadze przejat rzad lewicowy Felipe Gonzéleza. Pomimo przedwyborczych zapowie-
dzi prowzrostowych posunie¢ wtadze skoncentrowaty wysitki na kilku oznaczonych obszarach dziatan:
kontroli wydatkéw publicznych, ograniczaniu wzrostu podazy pienigdza i restrukturyzacji przemystu. To-
warzyszyly temu konsekwentna polityka utrzymywania wzrostu wynagrodzen ponizej stopy inflacji
i przeprowadzona w grudniu 1982 r. dewaluacja pesety. Kierunki tak skonstruowanego programu go-
spodarczego (nazywanego ,,socjalizmem po stronie podazowej”) w znacznej mierze odpowiadaty po-
stulatom dziatart wysuwanym przez Bank Hiszpanii; w tym tez okresie liczni ekonomisci — pracownicy
banku centralnego zajeli wysokie stanowiska w administracji rzadowej®4. Od 1982 mozna zatem mo-
wic o swoistej zbieznosci pogladdw dotyczacych polityki gospodarczej, ktérych nurt wyznaczaty prace
badawcze i dokumenty Banku Hiszpanii®>. W szczegdlnosci gabinet Gonzéleza zajat sie realizacjg m.in.
nastepujgcych zadan®®:

61 Zajmowane przez nie terytoria odpowiadaty historycznym obszarom ksiestw i krélestw, ktére daty poczatek zjedno-
czonej Hiszpanii. Wspdfczesnie postulaty autonomii wysuwane byty przede wszystkim przez stronnictwa polityczne Kra-
ju Baskow i Katalonii.

62 |stotne jest, ze cze$¢ podatkéw na podstawie Prawa Organicznego o Finansowaniu Wspdlnot Autonomicznych
z 1980 r. nie mogta by¢ przekazana na rzecz tych jednostek. Dotyczyto to podatkdédw dochodowych, podatku od wiel-
kosci produkgji i od sprzedazy, podatku importowego i innych.

63| Rodriguez Séiz, op.cit., s. 315.

64 \M.in. Miguel Boyer — jako minister finanséw, gospodarki i handlu oraz Carlos Solchaga, jako jego nastepca po 1985 r.
Obaj wywodzili sie z Departamentu Analiz Banku Hiszpanii. Podobny przebieg kariery zawodowej miato wielu urzedni-
kéw administracji rzadowej wyzszego szczebla, ktdrzy objeli swoje stanowiska w tym okresie. Zaczyna sie wdwczas mé-
wi¢ o wytworzeniu stronnictwa liberalnego, ktére we wiasne rece przejeto kierowanie sprawami polityki gospodarczej.
655 pérez, op.cit., s. 139.

66 R. Tamames, op.cit., s. 235-239. Poczatkowe sprzecznosci w programie gospodarczym PSOE znajdujg potwierdze-
nie takze w nominacjach na stanowiska sekretarzy stanu w ,superministerstwie” kierowanym przez M. Boyera: sprawy
gospodarki powierzono cztonkowi partii znanemu z neoliberalnych przekonan, finansami miat kierowa¢ apolityczny fa-
chowiec, zas handel oddano w rece przedstawiciela lewego skrzydta partii. Wraz z uptywem pierwszej kadencji Boyer
zdymisjonowat sekretarza stanu odpowiedzialnego za sprawy finanséw i ograniczyt pozycje reprezentanta lewego skrzy-
dfa.
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* restrukturyzacja przemystu, obejmujaca m.in. reindustrializacje obszaréw i wspétudziat
panstwa w kredytowaniu firm;

* rewizja Narodowego Planu Energetycznego, majaca na celu poprawe sytuacji elektrowni, kon-
solidujgca kontrole panstwa nad sieciami przesytowymi, otwarcie mozliwosci powstawania pry-
watnych rafinerii dziatajgcych w strukturze panstwowego monopolisty na rynku paliw ptynnych;

* natozenie na banki i kasy oszczednosciowe obowigzkéw finansowania rosnacego deficytu
budzetowego (wynoszacego 6% PKB w latach 1983-1984);

* wzrost obcigzen podatkowych, zwigzanych z koniecznoscig optacania rosngcej administra-
¢ji oraz panstwowych stuzb i przedsiebiorstw;

* utrzymywanie kontroli wzrostu wynagrodzen.

Polityka gospodarcza realizowana w latach 1982—1985 przyniosta wzrost bezrobocia o 800
tys. 0séb (do 18,4%), drastycznie obnizyta produkcje przemystowa poprzez dziatania restrukturyza-
cyjne, ktére ograniczaty moce produkcyjne objetych kryzysem gatezi (przemyst hutniczy, stocznio-
wy, tekstylny, artykuty gospodarstwa domowego, produkcja metali kolorowych). Wtadzom nie uda-
to sie unikna¢ eskalacji zadtuzenia publicznego: wzrost deficytu zwigzany byt przede wszystkim
z rosngcymi ptatnosciami transferowymi o charakterze socjalnym (gtéwnie zasitki dla bezrobot-
nych), subsydiami na rzecz przedsiebiorstw panstwowych i samg obstugg diugu publicznego, kt6-
ra po 1982 odpowiadata za 62% wzrostu wydatkdw publicznych. Skarb panstwa ponidst tez po-
wazny ciezar sanacji upadajacych bankdw.

Z dniem 1 stycznia 1986 r. Hiszpania stata sie petnoprawnym cztonkiem Wspdlnot Euro-
pejskich. Moment ten poprzedzony byt trwajgcymi od 1979 r. negocjacjami z grupg dziewieciu,
a potem dziesieciu (po akcesji Grecji w 1981 r.) krajéw. Problemy zwigzane gtéwnie z rolnic-
twem, ale i z rybotéwstwem oraz swobodnym przeptywem oséb, sprawity najwiecej trudnosci
nie tylko ze wzgledu na rosngce koszty obstugi zadan Wspdlnoty w zakresie polityki rolnej, ale
takze wobec koniecznosci uregulowania na nowo zasad dotyczacych wielkosci produkcji owo-
codw, warzyw, wina i ttuszczéw roslinnych. Implikacje przyjecia Hiszpanii do grona krajow
Wspdlnot Europejskich dla funkcjonowania systemu finansowego zostang zaprezentowane
w rozdziale nastepnym.

2.1.5. Polityka monetarna

W 1969 r. wraz z przyznaniem Bankowi Hiszpanii uprawnien w zakresie wyznaczania stopy
redyskonta (wigzacej dla bankéw i kas oszczednosciowych) oraz wspdtczynnika kasowego (1971 r.)
instytucja ta zyskata mozliwos¢ kreowania polityki monetarnej. Cel strategiczny utozsamiany byt
z utrzymaniem okreslonego poziomu lub stopy wzrostu dochodu nominalnego, co miato pozwoli¢
na osiagniecie celu podstawowego: pozadanego malejgcego poziomu inflacji. Jako cel operacyjny
wyrdzniono wskaznik zmiany ilosci pienigdza. Sama za$ definicja pienigdza podlegata modyfika-
cjom. W pierwszym okresie od 1973 r. do 1983 . pienigdz definiowano jako ,dostepne srodki ptyn-
ne” (M3), ktére uznawano za agregat pieniezny, ktéry najlepiej odzwierciedla zwigzek miedzy zja-
wiskami monetarnymi a gospodarka realng i tym samym jest najskuteczniejszy jako Srodek
transmisyjny miedzy politykg pieniezng a rozwojem koniunktury. Trzeba tez podkresli¢, iz przy ow-
czesnym, niskim stanie otwarcia gospodarki nie brano pod uwage roli kursu walutowego.

Jednak wobec stopniowej liberalizacji systemu finansowego i pojawiania sie nowych form
oszczedzania i zadfuzania sie (bondw kasowych, weksli przedsiebiorstw i bankowych, listéw hipotecz-
nych i obligacji skarbowych), znaczenie dostepnych srodkéw ptynnych jako wytgcznego sposobu wy-
znaczania przeptywow zwigzanych z wydatkami nominalnymi spadto. Wielos¢ nowych ptynnych ak-
tywdw (atrakcyjnych ze wzgledu na swoje wyzsze od bankowego oprocentowania), ktérych nie
uwzgledniata miara M3, sprawiata, iz niescisle odzwierciedlata relacje podazy pienigdza i wydatkow
w gospodarce. W koncu 1983 r. doszto do sytuacji, w ktérej pomimo formalnego obowigzywania M3,
wtadze monetarne (nie wyznaczywszy jeszcze celu wzrostu dla nowej miary) zaczety sie postugiwaé
»aktywami ptynnymi w obiegu publicznym” (hiszp. activos liquidos en manos del piblico — ALP).
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Wykres 5 Reforma sredniookresowego celu polityki monetarnej

* Gotowka
* Wktady na zadanie
* Inne depozyty i pasywa bankowe,
pozwalajgce na realizacje przelewéw i obstuge ptatnosci
* Depozyty terminowe
+ Srodki czasowo udostepnione, zbywalne jednostki uczestnictwa w aktywach,
depozyty w walutach obcych, bony kasowe i pieniezne
* Pasywa krétkoterminowe (do 1 roku) emitowane przez

Instytut Kredytu Oficjalnego (ICO) i innych publicznych instytucji kredytowych

ALP

* Instrumenty krétkoterminowe emitowane przez podmioty
administracji publicznej nabyte przez gospodarstwa domowe i firmy
« Transfery aktywéw prywatnych, obligacje indosowane

i awale weksli przedsigbiorstw realizowane przez system bankowy

* Bony pieniezne, listy zastawne i inne instrumenty

notowane na rynkach pienieznych — wyemitowane przez ICO

i inne instytucje kredytowe

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: L. Rodriguez-Sdiz, op.cit., s. 114-117.

Skoncentrowanie sie na nowym agregacie doprowadzito do istotnych korekt M3 i zmiany
konstrukcji wspdtczynnika kasowego, ktéry uwzgledniat nowe rodzaje instrumentéw finansowych;
stad koniecznos¢ podniesienia jego poziomu do 18%. Nastepnie jego wielko$¢ stopniowo sie obni-
zata, czemu towarzyszyt wykup certyfikatéw depozytowych Banku Hiszpanii przez zobowigzane
do tego jednostki.

Od 1984 r. mozna zatem wyrdzni¢ kolejny etap polityki pienigznej, trwajgcy do 1992 roku.
Bogatsza informacja statystyczna o skfadnikach nowego agregatu pozwolita wiadzom monetarnym
na oficjalne okredlenie stopy wzrostu ALP jako celu Srednioterminowego realizowanej polityki mo-
netarnej; obowigzywata takze zmodyfikowana posta¢ wspotczynnika kasowego. Znaczenie M3
sprowadzono do celu krétkoterminowego, a w 1986 r. stat sie wytgcznie ,wskaznikiem” polityki
monetarnej. Jako narzedzia polityki pienieznej stosowane w latach 1973-85 tradycyjnie wymienia
sie®7: wspbtczynnik kasowy, kredyty dla systemu bankowego i operacje otwartego rynku (ksztatto-
wanie sie wspdtczynnika kasowego przedstawia punkt 2.2.3.2 i tabela 9; cechy waloréw wykorzy-
stywanych przez bank centralny w kontroli podazy pienigdza podsumowuje tabela 8).

Nalezy tez wspomnieé o stopniowej liberalizacji wiekszosci operacji aktywnych i pasywnych
przeprowadzanych przez instytucje finansowe, ktoérych oprocentowanie zostato wytgczone spod
kontroli Banku Hiszpanii; zagadnienie to zostanie szerzej oméwione w dalszej czesci rozdziatu. Wo-
bec pozbawienia banku centralnego tego instrumentu polityki pienieznej, ,w zamian” przyznano
mu swobode ustalania oprocentowania kredytéw refinansowych.

Z punktu widzenia funkcjonalnego, istotne byto tez przyznanie szerszej autonomii Bankowi
Hiszpanii na podstawie Prawa Regulujgcego Organy Kierownicze Banku Hiszpanii z 1980 r. W ak-
cie tym bank centralny zostat zdefiniowany jako ,,podmiot prawa publicznego, z wtasng osobowo-
$cig prawng i petng zdolnoscig do czynnosci prawnych jako podmiot publiczny i prywatny, ktéry dla
realizadji swoich zadan, bedzie dziatat autonomicznie”©8.

W rzeczywistosci jednak Bank Hiszpanii zobligowany byt do prowadzenia polityki pienieznej
zgodnej z ogdlnymi celami polityki gospodarczej wyznaczonymi przez rzad; miat tez obowigzek
podporzadkowania sie instrukcjom rzadu i Ministerstwa Gospodarki i Finansow. Mozna wiec uznad, ze
zakres autonomii banku centralnego ograniczat sie do zagadnien zwigzanych z nadzorem bankowym.

67| Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 119.
68 | Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 73.
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Tabela 8 Wtasciwosci wybranych papieréow wartosciowych stosowanych dla celéw polityki
pienieznej w latach 1973-1985

13
Il‘

Zrédfo: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 158.

2.1.6 Polityka kursu walutowego

Miedzynarodowy kryzys walutowy, skutkujacy faktycznym zerwaniem zobowigzan wynikaja-
cych z porozumienia z Bretton Woods, w przypadku Hiszpanii doprowadzit do rewaluacji waluty
hiszpanskiej z 70 do 64,5 peset za 1 dolara USA (w grudniu 1971 r.), nastepnie za$ w styczniu
1974 r. do catkowitego uwolnienia kursu (do 1976 r. utrzymywat sie na poziomie 58 peset za do-
lara). Oznaczato to swobodne ksztattowanie sie ceny pesety hiszpanskiej w okreslonym przedziale
zmiennosci, z dopuszczeniem interwengji ze strony Banku Hiszpanii, gdyby kurs rynkowy przekra-
czat dopuszczalny obszar fluktuacji®®.

W lutym 1976 r. wobec dramatycznej sytuacji bilansu p’ratniczego7O zadecydowano o dewa-
luacji hiszpanskiej waluty (zmiana kursu $redniego) do poziomu 70 peset za dolara. Mimo ze po-

69 \Wiadze pomimo zadeklarowania mechanizmu ptynnego kursu walutowego pesety, byly zywo zainteresowane jego
ksztattowaniem. Wyznaczano wiec graniczne kursy interwencyjne (ustalane codziennie przez bank centralny), w przy-
padku przekroczenia ktérych Bank Hiszpanii rezerwowat sobie prawo interwencji na rynku walutowym. Odbywajaca sie
w potudnie sesja rynku miedzybankowego (walutowego) prowadzita do ustalenia cen walut obcych, przy zastrzezeniu
pewnych miniméw cen. Ceny ostateczne na dany dzien, w postaci fixingu opracowanego przez Bank Hiszpanii, stawa-
ty sie kursem oficjalnym.

70 przy catkowitych rezerwach walutowych i w ztocie wynoszacych 5,95 miliarda dolaréw, catkowity diug zagraniczny
wynosit 8,45 miliarda dolaréw, a deficyt handlu zagranicznego 8,57 miliarda dolaréw.
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Wykres 6 Kurs pesety hiszpanskiej (Srednia z catego roku) a bilans handlu zagranicznego
w latach 1959-1984

— ptas/$ (0$ lewa) m====_ Bilans handlu zagranicznego (mlIn dolaréw; o$ prawa)

Zrédto: R. Tamames, op.cit., s. 175.

czatkowo udato sie uniknag¢ skutkdéw dodatkowej presji inflacyjnej wywotanej przez wzrost cen to-
waréw importowanych, pdzniejsze posuniecia rzadu nie pozwolity wykorzysta¢ potencjatu tej de-
waluacji. Do kolejnej dewaluacji pesety (do poziomu 87 peset za 1 dolara) doszto w 1977 r.; mo-
tywem decyzji wiadz byto po raz kolejny dazenie do uzyskania réwnowagi zewnetrznej.

Od tego czasu obserwuje sie na miedzynarodowych rynkach walutowych postepujacq depre-
cjacje dolara (miato to naturalnie niekorzystny wptyw na ksztattowanie sie bilansu handlowego
Hiszpanii — patrz wykres 6), ktéra trwa az do wprowadzenia od 1980 r. (za rzadéw R. Reagana) po-
lityki wysokich stép procentowych w USA. Okres od 1980 r. do 1986 r. przynosi ponownga depre-
cjacje pesety w stosunku do dolara. W tym czasie przedsiebiorstwa produkujace na eksport, nie mo-
gac liczy¢ na transfer kosztow rosnacych cen (wynikajgcych m.in. z rosngcych kosztow obstugi
zadtuzenia) na swoich odbiorcéw, decydowaty sie na restrukturyzacje swojej struktury kapitatowej,
tak aby zminimalizowac zaleznos¢ od krajowego kredytu bankowego. Mozliwosc ta jednak ograni-
czona byta do duzych eksporteréw, ktérzy mogli pozyskiwac srodki na eurorynkach oraz firm po-
siadajacych dostateczne nadwyzki finansowe; pozostate jednostki, refinansujgc sie na krajowym
rynku finansowym, faktycznie sie dekapitalizowaty. Ten mechanizm ttumaczy zjawisko dos$¢ powol-
nej poprawy sytuacji bilansu handlowego.

Po roku 197371 uprawnienia w zakresie kontroli ksztattowania sie kursu walutowego roz-
dzielone byty pomiedzy Bank Hiszpanii i Dyrekcje Generalng Polityki Handlowej i Inwestycji Zagra-
nicznych — wchodzacg w sktad Ministerstwa Gospodarki. Zadania banku centralnego w tym zakre-
sie miaty charakter operacyjny, za$ jednostka organizacyjna ministerstwa zajmowata sie
zagadnieniami administracyjnymi.

2.2. Reformy systemu bankowego w latach 1974-1985

2.2.1. Wprowadzenie

Préba catosciowej charakterystyki reform systemu bankowego w latach 1974-1986, prowa-
dzi do wskazania nastepujgcych cech specyficznych:

1. Zmiany postepuja w kierunku liberalizacji i deregulacji systemu bankowego.

Sposrédd licznych argumentéw podnoszonych na rzecz przemian liberalizujgcych, do najistot-
niejszych zaliczy¢ nalezy: (1) potrzebe oparcia alokacji kredytu w wiekszym stopniu o kryteria eko-
nomiczne, a w mniejszej mierze o administracyjne dyrektywy, (2) che¢ uzyskania wsparcia finanso-
wego ze strony Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, (3) wole odejscia od tradycji

71 Wezesniej obowiazujace sposoby ksztattowania kursu walutowego opisano w rozdziale I.
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arbitralnych decyzji administracyjnych (utozsamianych z politykg Franco) ingerujacych w procesy
gospodarcze.

2. Inigatywa wywodzi sie od Banku Hiszpanii i k6t rzagdowych z nim zwigzanych.

Liberatowie skupieni wokét Enrique Fuentesa Quintany i Angela Rojo, dwdch prominentnych
i autorytatywnych ekonomistéw, dos¢ szybko uzyskali dostep do kluczowych stanowisk w banku
centralnym i administracji rzagdowej. Znaczna czes¢ projektéw rzgdowych miata swoj poczatek
w Banku Hiszpanii, ktérego autorytet w dziedzinie polityki gospodarczej nie byt podwazany.

3. Sposéb przygotowywania reform i ich przeprowadzania scisle dyskutowany z sektorem
bankowym.

Propozycje zmian byty prezentowane i poddane ocenie przedstawicieli sektora, co uzasadnia-
no potrzeba zabezpieczenia losu reform wobec nieustabilizowanej sytuacji politycznej (wykluczaja-
cej konsens polityczny w sprawie tak drazliwej jak system bankowy”2) i grozby blokowania realiza-
cji przemian przez krytycznie nastawione $rodowisko bankowe’3. W latach pézniejszych praktyka
tej specyficznej wspdtpracy utrwalita sie, co niejednokrotnie wzbudzato kontrowersje i zarzuty
stronniczosci czy wrecz korupcji wiréd urzednikdw.

4. Umocnienie pozycji Banku Hiszpanii.

Wobec korporacyjnego charakteru Rady Gtéwnej Bankowej (szerzej patrz punkt 1.1.1), insty-
tucji, ktéra stata sie wspolnym, nieformalnym organem decyzyjnym najwiekszych bankéw, celem
wtadz Banku Hiszpanii stato sie ostabienie tych niesprzyjajacych gospodarce zwigzkdw i przypisanie
bankowi centralnemu roli mediatora w relacjach miedzy bankami a rzadem. Jednoczesnie liberato-
wie dazyli do ograniczania ilosci gospodarczych osrodkéw decyzyjnych w administracji do mini-
mum, tak by zapewnic¢ skutecznos¢ polityki monetarne;.

5. Préby ostabienia pozycji Rady Gtdwnej Bankowey.

W 1977 r. powstato z inicjatywy prezesa Banku Hiszpanii Fuentesa Quintany Hiszpanskie Sto-
warzyszenie Bankow Prywatnych (AEB)74. Podmiot ten, pierwotnie powotany jako forum do pro-
wadzenia negocjacji ptacowych w sektorze bankowym, miat w perspektywie zaja¢ pozycje Rady
Gtéwnej Bankowej”>.

2.2.2. Liberalizacja dostepu do rynku bankowego

2.2.2.1. Rozszerzanie uprawnien kas oszczednosciowych

W roku 1974 po raz pierwszy zdecydowano sie na zblizenie uprawnien miedzy bankami pry-
watnymi a kasami oszczednosciowymi. Nowe rozstrzygniecia w zakresie przedmiotu dziatalnosci
dotyczyty m.in.:

* przyznania kasom prawa emisji certyfikatow depozytowych;
* zgody na dostep kas do izb rozliczeniowych;
e zrownania wysokosci opfat i prowizji;

* stopniowego obnizania wspdtczynnika inwestycji obowigzkowych natozonego na kasy
(z 80% do 60% zgromadzonych depozytéw);

* wprowadzenia dla wszystkich instytucji bankowych jednolitych uregulowan w zakresie
wspotczynnika kasowego, wspdtczynnika wyptacalnosci i inwestycji — cho¢ nadal na réz-
nym poziomie.

72 Nalezy pamietaé, ze az do czasu objecia wtadzy w 1982, Partia Socjalistyczna Robotnika Hiszpanskiego (PSOE), wio-
daca sita lewicowa na scenie politycznej, domagata sie nacjonalizacji sektora bankowego.

73 Patrz wypowiedz E. Fuentes Quintana w: S. A. Pérez, op.cit., s. 122.

74 Hiszp. Asociacién Espanola de Banca Privada (AEB).

75 Jak pisze S. Pérez: ,Odmiennie niz Rada Gtéwna Bankowa, gdzie banki sprawowaty wtadze publiczng za zamkniety-
mi drzwiami, AEB miato dziata¢ jak typowa organizacja lobbyingowa, ktéra wyrazataby opinie sektora w sprawach pu-
blicznych i reprezentowata banki na forum publicznym” (S. Pérez, op.cit., s. 123).
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Proces zrownywania uprawnien w ramach szeroko pojetego sektora bankowego postepowat
takze w latach pozniejszych. W 1977 r. kasom oszczedno$ciowym przyznano kolejne, niedostepne
dotychczas, prawa:

* mozliwos¢ sprzedazy z dyskontem skarbowych papieréw dtuznych;

* prawo uczestnictwa w operacjach handlu zagranicznego (zaréwno w tych dotyczacych wy-
miany i arbitrazu, jak i tych, ktére wigzaty sie z operacjami aktywnymi lub pasywnymi wo-
bec podmiotéw zagranicznych).

Jednoczesnie jednak podkreslano na nowo zasade ograniczenia ekspansji kas do regionu,
na ktérym dziataty. Reforma roku 1977 zostata uznana za moment przefomowy, w ktérym wtadze
odeszty od postrzegania kas oszczednosciowych jako instytucji scisle spotecznych i opowiedziaty sie
za ich przede wszystkim finansowym charakterem.

Ten punkt widzenia podtrzymano w kolejnych aktach prawnych modyfikujacych dziatalnosé
kas. W szczegdlnosci potwierdzajg to unormowania z 1985 r., odnoszace sie zasad podziatu zysku
instytucji kredytowych. W ich $wietle podstawowe znaczenie ma zapewnienie naleznego poziomu
srodkéw wtasnych, jakim maja rozporzgdzad kasy oszczednosciowe, pozostawiajgc ich obowigzki
zwigzane z dziatalnoscig charytatywna na dalszym planie, jako czynnosci uzupetniajgce wobec dzia-
talnosci podstawowe;.

Niewatpliwie istotne dla dziatalnosci kas oszczednosciowych byto poddanie ich kompe-
tencji wspdlnot autonomicznych na podstawie poszczegdlnych Statutow Wspdlnot Autono-
micznych, ktére okreslaty zakres uprawnien wtadz regionalnych w stosunku do kas oszczedno-
Sciowych. Jedne z nich rezerwowaty sobie wytgczne prawa do kierowania dziatalnoscig kas, inne
zas$ ograniczaty sie do zagwarantowania sobie mozliwosci stanowienia prawa i jego egzekwo-
wania wobec podlegajgcych im instytucji. Przyjete w 1985 r. Prawo o Organach Zwierzchnich
Kas Oszczednosciowych miato na celu uporzadkowanie materii regulacji wewnatrzregionalnych
stosowanych do obowigzujacych przepiséw o organizacji funkcjonowania kas oszczednoscio-
wych. Zagadnienie rozdziatu kompetencji do kierowania dziatalnoscig kas pozostawato nadal
przedmiotem sporéw pomiedzy wtadzami centralnymi a autonomicznymi, za$ waski zakres
uprawnien przyznanych wtadzom regionalnym doprowadzit do kilkakrotnego uciekania sie
do rozstrzygniec¢ Trybunatu Konstytucyjnego (lata: 1981, 1982, 1988 i 1996). Dla potrzeb ni-
niejszej analizy dos¢ wspomnied, ze cztonkami organéw kolegialnych kierujgcych kasami (Zgro-
madzenia Ogdlnego, Rady Administracyjnej i Komisji Kontrolnej) byli reprezentanci: wtadz miej-
scowych, fundatoréw (zatozycieli prywatnych lub publicznych) oraz pracownikéw, z dominujaca
rolg dwoch pierwszych grup.

2.2.2.2 Odejscie od koncepcji bankowosci wyspecjalizowanej

Jak zauwaza Rodriguez-S4iz’6, decyzje ministerialne z 1974 r. ostabity zasade specjalizaciji
dziatalnosci bankéw. Wtadze uznaty bowiem, ze takie ograniczenie zakresu dziatalnosci powinno
by¢ dobrowolne, odpowiada¢ potrzebom i interesom instytucji, a nie wynika¢ z regulacji prawne;j.
Mimo to, nadal zachowywaty moc liczne réznice w zakresie uprawnien i obowigzkéw dotyczacych
poszczegdinych typdw instytucji bankowych, ktérych eliminacja nastepowata stopniowo. Dla przy-
ktadu, na poczatku 1985 ogdlny wspdtczynnik inwestycji byt ustalony na poziomie 21,5% dla ban-
kow handlowych i uniwersalnych; dla bankéw przemystowych wynosit jednak tylko 18,5%.

2.2.2.3 Likwidacja barier ekspansji terytorialnej

Roéwniez w zakresie tworzenia nowych oddziatéw reforma roku 1974 spowodowata odejscie
od dotychczasowych, zachowawczych uregulowan. Zgodnie z jej trescig banki, bez wzgledu
na swoj rodzaj, mogty w kazdej chwili otwiera¢ nowe placéwki. Jedynymi wymogami, jakie im sta-
wiano, byto kapitatowe przygotowanie do ekspansji i uprzednie zakomunikowanie swojego zamia-
ru Bankowi Hiszpanii, ktory zbada¢ miat wspomniang zdolnos¢. Modyfikacji ulegta tez podstawa
oceny, w oparciu o ktérg mozna byto stwierdzi¢, ze dany bank jest w stanie udzwignag¢ wysitek

76| Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 37.
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stworzenia nowego oddziafu: stata sie nig bowiem suma srodkéw wtasnych, ktére odnoszono
do prognozowanego (posredniego) zapotrzebowania na srodki wtasne banku ze strony klientow,
gdzie dziataty lub dziata¢ zamierzaty. Pamietac nalezy, ze nadzér bankowy postugiwat sie weczesniej
daleko mniej miarodajng suma aktywow.

Zblizone przepisy obowigzywaty w przypadku kas oszczednosciowych. Co jednak jest warte
zaznaczenia, zasada swobodnej ekspansji w przypadku tego rodzaju instytucji bankowych odno-
sifa sie raczej do terytorium wspdlnoty autonomicznej, w ktérej oznaczona kasa miata swojg sie-
dzibe. Wyjicie poza obszar wspdlnoty autonomicznej zwigzane byto z serig ograniczen, ktére znaj-
dowaty zastosowanie w zaleznosci od wystapienia (lub nie) wskazanych przestanek: 1) posiadania
przez dang kase juz istniejacych placdwek na terenie innych wspdlnot autonomicznych, 2) istnie-
nia innej kasy oszczednosciowej z siedzibg we wspdlnocie autonomicznej, na terytorium ktorej
miat by¢ otwarty oddziat (w tym przypadku rozpatrywano mozliwos¢ zawarcia porozumienia
o dwustronnej ekspansji na obszarach odpowiednich wspdlnot). Istniat tez osobny rezim okresla-
jacy warunki otwierania oddziatéw w pieciu najwiekszych miastach, tj. w Madrycie, Barcelonie,
Walencji, Saragossie i Bilbao; wymagano wtedy dysponowania zgromadzonymi $srodkami obcymi
w wysokosci 50 mld peset i przestrzegania minimalnego poziomu wspdtczynnika wyptacalnosci
w wysokosci 5%.

Przepisy regulujace zasady ekspansji kas spoétdzielczych wydano w roku 1980. Zgodnie
z ich trescig nieograniczona geograficznie swoboda otwierania nowych oddziatéw przystugi-
wata spotdzielniom kredytowym nierolniczym, za$ dla kas rolnych przewidziano zakres tery-
torialnej ekspansji zamykajacy sie w obszarze wspdlnoty autonomicznej dotychczasowej dzia-
talnosci.

Niemniej jednak Bank Hiszpanii zachowywat prawo uzaleznienia otwarcia nowego od-
dziatu przez kase oszczednosciowg lub spétdzielczg od swojej decyzji szczegdlnej, gdyby uznat,
ze prowadzona przez takg instytucje polityka ekspansji moze powaznie zagrozi¢ jej wynikowi fi-
nansowemu. W stosunku do bankéw podobne regulacje ostroznosciowe nie obowigzywaty. Do-
datkowym ograniczeniom w zakresie otwierania nowych oddziatéw poddane byty dwie grupy
instytucji:

* jednostki w ciggu kilku pierwszych lat po utworzeniu;
* jednostki zagraniczne.
2.2.2.4. Czesciowe otwarcie rynku na nowe podmioty

W latach 1974-1975 dochodzi do ostatecznego zerwania z politykg ,status quo” banko-
wego wobec krajowych instytucji bankowych. W wydanych w tym okresie aktach prawnych okre-
dla sie procedury tworzenia nowych bankéw i kas oszczednosciowych, ktére do tego czasu nie
byty obecne w systemie prawnym. Tre$¢ regulacji, pomimo przewidywania zaostrzonego rygoru
podczas pierwszych lat dziatalnosci, stanowita decydujacy krok w kierunku liberalizacji systemu
bankowego.

Proces otwarcia hiszpanskiego sektora bankowego na zagraniczng konkurencje rozpoczat sie
w 1978 r., wraz z wycofaniem zakazu otwierania nowych oddziatéw i przygotowaniem ram nor-
matywnych ich dziatalnosci. Ograniczenia, jakie przewidziano dla wkraczajgcych instytucji zagra-
nicznych, byty nastepujace:

1) nie mogly czerpac z rynku hiszpanskiego srodkéw finansowania w pesetach, przekracza-
jacych 40% przyznanych przez nie kredytow na rzecz podmiotdw hiszpanskich; z ograniczenia te-
go wytaczono uzyskiwanie finansowania z rynku miedzybankowego;

2) nie mogty otworzy¢ wiecej niz trzy oddziaty, wigcznie z siedzibg;

3) ich portfel papieréw wartosciowych mogt skfadac sie tylko z papieréw emitowanych
przez instytucje publiczne (z nielicznymi wyjgtkami).

Dziatalno$¢ bankéw zagranicznych mogta by¢ prowadzona po uzyskaniu zgody rzadu, przy czym
whniosek opiniowany byt przez Bank Hiszpanii i dziatajacg jeszcze wowczas Rade Gtéwna Bankowa.
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2.2.3. Zmiany w ograniczeniach dziatalnosci mechanizmu rynkowego

2.2.3.1. Stopniowe odchodzenie od regulacji stép procentowych, optat i prowizji

W roku 1974 catkowicie uwolniono oprocentowanie operacji aktywnych i pasywnych, o ter-
minie przekraczajagcym dwa lata — decyzja ta dotyczyta wszystkich instytucji bankowych.

Po trzech latach dokonano dalszej liberalizacji oprocentowania: swobodnie mogto sie ksztat-
towad oprocentowanie operacji o terminie przekraczajgcym rok, zaréwno dla operacji pasywnych,
jak i operacji aktywnych nieuwzglednianych przy kalkulacji wspdtczynnikéw. Pozostawiono jednak
gdrna granice oprocentowania rachunkdw biezacych i oszczednosciowych. Kolejny etap liberaliza-
¢ji miat miejsce w roku 1981; kiedy zdecydowano o uwolnieniu:

* wszystkich stdép oprocentowania operacji aktywnych (niezaleznie od tego, na jaki termin
i w jakiej kwocie miaty by¢ zrealizowane); wyjatek stanowity operacje aktywne czynigce za-
do$¢ wymogowi utrzymania wysokosci wspotczynnika inwestycji na odpowiednim pozio-
mie;

* oprocentowania operacji pasywnych o terminie przekraczajgcym szes¢ miesiecy i dla kwot
przekraczajacych 1 milion peset;

* oprocentowania operacji pasywnych instytucji bankowych wobec innych posrednikéw fi-
nansowych lub wobec wtadz lokalnych.

Przedtuzajacy sie kryzys bankowy (patrz dalej — punkt 2.3.7) nie sprzyjat dalszej liberalizacji
stép procentowych; wtadze byty niechetne eliminowaniu kolejnych ograniczen w obawie przed wy-
wotaniem wyniszczajgcej walki konkurencyjnej wsrdd instytucji depozytowych.

Do 1981 r. regulacja optat i prowizji miata charakter zupetny — podzielono je na grupy
i w stosunku do kazdej z nich ustalano wartosci urzedowe, wyznaczajgce gérny lub dolny limit wiel-
kosci dopuszczalnych. Reforma z 1981 r. uwalniata poziom prowizji od operacji bankowych innych
niz aktywne i prowizji od operacji aktywnych w walutach obcych. Wobec pozostatych operacji ak-
tywnych obowigzywaty wartosci maksymalne prowizji pobieranych przez instytucje bankowe.
Wprowadzono ponadto obowigzek udostepniania do wiadomosci klientdw wykazu pobieranych

optat i prowizji.
2.2.3.2. Wzrost roli wspodtczynnika kasowego

Od roku 1979 mozna byto zaobserwowac rosnacg aktywnos¢ Banku Hiszpanii w zakresie
operowania wspodtczynnikiem kasowym, co nalezy wigzac z postugiwaniem sie nim jako obiecuja-
cym instrumentem polityki pienieznej wobec silnej presji inflacyjnej. Zatem oprécz ustalonego
na poziomie 7,75% wspdtczynnika odpowiadajgcego potrzebom technicznym ptynnosci w oparciu
o te sama metode kalkulacji naliczano drugi komponent (o zmiennej wielkosci), bedacy podstawa
do deponowania wynikowej kwoty na oprocentowanym rachunku w banku centralnym. Depozyt
ten miat charakter obligatoryjny, za$ wynagrodzenie za przekazane srodki sytuowato sie ponizej cen
rynkowych’7.

Przepisy z roku 1983 wprowadzity gtebokie zmiany w zakresie regulacji zwigzanych ze wspot-
czynnikiem kasowym:

* rozszerzono grupe podmiotéw dziatajacych w sektorze finansowym obowigzanych do je-
go przestrzegania o pozostate instytucje kredytowe, m.in. towarzystwa kredytu hipotecz-
nego i spétki posredniczace na rynku pienieznym;

* powiekszono katalog elementéw wigczanych do kalkulacji tzw. pasywow zaliczanych’8,
bedacych podstawa do okreslenia wspdtczynnika kasowego (wczesniej przy obliczaniu bra-
no pod uwage przede wszystkim pozycje depozytowe);

77 W 1983 1. dodatkowe 4% pasywow zaliczanych bankéw i kas oszczednosciowych musiato obowigzkowo znalez¢ sie
na rachunku w banku centralnym oprocentowanym w skali 10% rocznie, podczas gdy stopa inflacji siegata 12%.
78 Hiszp. pasivos computables.
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Tabela 9 Wspétczynniki inwestycyjne i wspétczynnik kasowy w latach 1981-1986 (w %)

Rok 0gdlny Wspétczynnik Wspétczynnik Razem* 0gdlny Wspétczynnik Wspétczynnik Razem*
wspotczynnik weksli skarbo-  kasowy wspétczynnik weksli skarbo-  kasowy
inwestycji wych inwestycji wych
Banki** Kasy oszczednosciowe™*
1981 21,00 - 8,75 29,75 45,00 - 8,75 53,75
1982 21,00 = 9,75 30,75 39,00 o 9,75 48,75
1983 21,50 - 11,75 33,25 35,25 - 11,75 47,00
1984 21,50 12,00 18,00 51,50 35,25 12,00 18,00 65,25
1985 16,50 10,00 18,00 44,50 26,50 10,00 18,00 54,50
1986 13,00 10,00 18,00 41,00 13,00 10,00 18,00 41,00

* Powyzsze sumy majg charakter przyblizony.

** Dane na koniec roku.

Zrédto: S. Carbo Institutional, Structural, and Supervisory Developments in Spanish Banking, University College of North Wales, Bangor
1994, s. 15.

* podniesiono obowigzujgce minima wspotczynnika (komponent techniczny obnizono
do 5%, za$ komponent ,,monetarny” wzrést do 13%).

Wymienione zmiany wynikaty z potrzeby uwzglednienia nowych form posrednictwa finanso-
wego i stawialy sobie za zadanie eliminacje nieréwnosci w traktowaniu poszczegdlnych sektoréw
rynku. Co réwnie istotne, odpowiadaly tez na konieczno$¢ bardziej skutecznej kontroli podazy pie-
nigdza ze strony Banku Hiszpanii.

Ksztattowanie sie wspotczynnika kasowego w latach 1981-1986 dla bankdéw i kas oszczed-
nosciowych pokazuje tabela 9.

Dla spotdzielni kredytowych i kas rolnych, jako ostatniej grupy w ramach sektora bankowe-
go, wspdtczynnik kasowy ustanowiono w 1978 r. Wysokos$¢ i sposéb jego pokrycia w przypadku
kas spétdzielczych byty uksztattowane odmiennie.

2.2.3.3 Przeksztatcenia wspoéfczynnika inwestycji

W latach 1974-1985 nie zdecydowano sie odej$¢ od obowigzku wspdtuczestnictwa instytu-
¢ji bankowych w finansowaniu dtugu publicznego. Stopniowemu ujednoliceniu ulegaty wielkosci
i zasady konstrukgcji wspotczynnika dla réznych rodzajéw instytucji bankowych.

W roku 1977 zdecydowano sie na reforme, ktéra oznaczata stopniowe zmniejszenie rozmia-
ru inwestycji obowigzkowych przewidzianych dla kas oszczednosciowych. Proces ten wstrzymano
w 1984 roku, co mogto $wiadczy¢ o pewnej chwiejnosci intencji wiadz. Tym samym, w 1984 r.
wspdtczynnik funduszy publicznych (pierwszy komponent ogélnego wspdtczynnika inwestycji) wy-
nosit 25,25%, zas wspotczynnik skarbowych kredytéw specjalnych (drugi sktadnik) 10%. Nalezy tez
zwrdci¢ uwage na istotng réznice w zakresie wymogdw inwestycji obowigzkowych miedzy banka-
mi a kasami oszczednosciowymi na niekorzys¢ tych ostatnich, ktéra utrzymywata sie do roku 1986
(kiedy rozpoczeto realizacje reformy z 1985 r.).

Dla kas spotdzielczych wspotczynnik inwestycji stat sie obowigzujacy od roku 1981 i takze
w postaci dwoch komponentow: wspdiczynnika funduszy publicznych (20% $rodkéw obcych)
i wspotczynnika skarbowych kredytéw specjalnych (10% srodkéw obcych). Przewidziano tez rézni-
ce w wymogach wobec kas rolnych i spétdzielczych kas kredytowych.

Od roku 1984 zaczeto tez stosowad dodatkowy wspdtczynnik inwestycji obowigzkowych,
w ktérym za wylgczne aktywa zaliczane uznawano weksle skarbowe’? (odnoszone do sumy akty-

79 \Weksle skarbowe (hiszp. pdgares del tesoro) byly instrumentami dtuznymi o terminie wykupu 6-, 12- i 18-miesiecz-
nym. Posiadaty oprocentowanie odpowiadajgce rynkowemu i bardzo szybko staty sie punktem referencyjnym dla innych
papieréw krotkoterminowych. Atrakcyjnos¢ weksli skarbowych, dostepnych zaréwno dla oséb fizycznych, jak i praw-
nych, podnosit fakt, ze z ich zakupem zwigzane byty okredlone korzysci zwigzane z mozliwoscig unikniecia opodatko-
wania. W latach 1984-87 Bank Hiszpanii postugiwat sie nimi w regulowaniu podazy pieniadza. Patrz takze tabela 8.
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wow); wspodtczynnik ten wkrdtce zaczeto wykorzystywac jako uzupetniajacy instrument polityki pie-
nieznej.

Po raz kolejny wola ujednolicenia przepisdw o inwestycjach obowigzkowych instytucji banko-
wych ujawnita sie w lutym 1985 r. W akcie ministerialnym z tego roku zapowiedziano redukcje réz-
nic miedzy wspdtczynnikami inwestycji bankdéw a kas oszczednosciowych, a takze zniesienie od-
miennosci w regulacjach obowigzujacych wobec bankéw uniwersalnych, komercyjnych
i przemystowych80.

Najpowazniejsze zmiany w zakresie regulacji wspotczynnika inwestycji przyniosta kolejna re-
forma z 1985 r., ktéra przewidywata:

* rewizje sposobu kalkulacji wspdtczynnika inwestycji (potgczenie poszczegdlnych wspot-
czynnikéw czastkowych);

* uwzglednienie nowych rodzajow aktywdw finansowych przy okreslaniu podstawy jego na-
liczania;

* ostateczne ujednolicenie wymogdw dla wszystkich podmiotéw objetych obowigzkiem;
* zblizenie oprocentowania inwestycji obowigzkowych do poziomu cen rynkowych;
* okreslenie przepisdéw przejsciowych dotyczacych finansowania deficytu budzetowego.

Reforma ta spowodowata takze likwidacje obowigzku, ktéry spoczywat na bankach i kasach
oszczednosciowych w latach 1979-198581, a polegat na przymusowym ustanawianiu depozytéw
w banku centralnym, ktére mogty by¢ uwolnione w odpowiedniej kwocie, jedli instytucja bankowa
przyznata kredyt o terminie co najmniej 3-letnim lub nabyta obligacje, finansujac tym samym inny
podmiot niefinansowy.

Wybrane elementy reformy z 1985 r. prezentuje tabela 9. Widoczne jest obnizenie pozioméw
ogdlnego wspodtczynnika inwestycji dla obu rodzajéw instytucji, przy jednoczesnym ich wyréwna-
niu w roku 1986, a takze rosnace znaczenie weksli skarbowych w wypetnianiu obowigzkéw inwe-
stycyjnych.

2.2.4. Bezpieczenstwo systemu bankowego

2.2.4.1. Rozbudowa regulacji wyptacalnosci instytucji bankowych

Jak zasygnalizowano w rozdziale | (patrz punkt 1.2.4), do roku 1974 nie zostaty wypracowa-
ne kompletne regulacje prawne dotyczace wyptacalnosci instytucji bankowych.

Do bankéw przemystowych, ktére jako jedyne byty zobowigzane do utrzymywania na wyzna-
czonym poziomie wspdtczynnika wyptacalnosci, w 1974 r. dotgczyty banki uniwersalne i handlowe;
wartos¢ wspotczynnika ustalono dla nich na poziomie 8%. Kasy oszczednosciowe stosowaty wspét-
czynnik w swej dziatalnosci fakultatywnie82. Kasy rolne i spétdzielnie kredytowe do przestrzegania
przepiséw o wspodtczynniku wyptacalnosci zobowigzano dopiero w 1979 r. Wysitki podejmowane
w tym czasie koncentrowaty sie na eliminowaniu niedoskonatosci konstrukcji wspdtczynnika, wyni-
kajacych z postugiwania sie nim przede wszystkim jako narzedziem ochrony deponentéw oraz in-
strumentem polityki pienigeznej. Okreslono wtedy obowiagzujgce standardy rachunkowosci i zasady
tworzenia rezerw.

Zasadnicza reforma regulacji odnoszacych sie do wspdtczynnika wyptacalnosci nadeszta do-
piero w roku 1985 w zwigzku z przygotowywaniem sie Hiszpanii do wstgpienia do Europejskiej
Wspdlnoty Gospodarczej. Tres¢ unormowan wyprzedzata w wielu miejscach wymogi stawiane
przez ustalenia Komitetu Bazylejskiego Banku Rozliczen Miedzynarodowych z 1988 r. i dyrektywy

80 Jeszcze w roku 1985 banki przemystowe obowigzane byly do przestrzegania ogdlnego wspdtczynnika inwestydji
na poziomie 18,5%; dla bankéw uniwersalnych i handlowych jego wielkos¢ wynosita 21,5%.

81 Dla kas oszczednosciowych regulacja ta stata sie obowigzujaca od 1981 r.; wtedy tez rozszerzono ich obowigzki
w tym zakresie.

82 | Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 236.
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Rady Unii Europejskiej®3 z 1989 r. Kalkulacja wskaznika opierata sie na odniesieniu sumy funduszy
wtasnych do sumy wazonych ryzykiem aktywow, przy czym zaréwno obliczenie funduszy wtasnych,
jak i przypisanie poszczegdlnym skfadnikom aktywow wag ryzyka odbywato sie w sposéb scisle ure-
gulowany przez przepisy. Utrzymywanie sie wskaznika powyzej okreslonego poziomu (w Hiszpanii
minimalny poziom wynosit 7,5%, a pdzniejsza dyrektywa unijna przewidywata 8%) miafo stanowi¢
zabezpieczenie wyptacalnosci instytucji bankowej: sktaniato do dywersyfikacji portfela i dostosowa-
nia rozmiaru dziatalnosci do posiadanych funduszy.

Wprowadzona w 1985 r. regulacja wykazywata jednak pewne odmiennosci wobec zasad wy-
prowadzonych przez Porozumienie Bazylejskie czy dyrektywy unijne: nie wprowadzono rozréznien
wsréd podmiotéw publicznych i nie réznicowano ryzyka w zaleznosci od terminu wymagalnosci
sktadnika aktywdw.

Dodatkowo dla instytucji depozytowych ustanowiono wspétczynnik obliczany poprzez
odniesienie $rodkéw wtasnych (po wytaczeniu amortyzacji i utworzonych rezerw) do niewazo-
nej sumy ich inwestycji (zaréwno realnych, jak i finansowych); minimalny poziom wspdtczynni-
ka wynosit 5%.

W sytuacji niespetnienia przez jednostke wymogu utrzymywania wspdtczynnika wyptacalno-
$ci powyzej poziomu minimalnego przewidziano dwa rodzaje represji:

* na tworzenie rezerw wspomniane jednostki winny przeznaczy¢ okreslong czes¢ swoich zy-
skéw lub nadwyzek ptynnosci; jak wielka ma by¢ to czed¢, rozstrzyga rozporzadzenie rza-
dowe;

* otwieranie nowych oddziatéw zostanie uzaleznione od uprzedniej zgody Banku Hiszpanii
lub wiadz wspdlnot autonomicznych wyposazonych w te kompetencje, po uprzednim po-
informowaniu banku centralnego.

2.2.4.2. Powotanie Funduszy Gwarancji Depozytow

Impulsem do zwrdcenia uwagi i zaostrzenia przepiséw zwigzanych z wyptacalnoscia stat sie
przewlekty kryzys bankowy lat 1978-1983 (patrz punkt 2.3.7). Inicjatorem utworzenia tych insty-
tucji byt Bank Hiszpanii, ktéremu zarzucano brak dostatecznej kontroli nad dziatalnodcig bankéw
znajdujacych sie w trudnosciach®4. Powotane w 1977 r. (dla bankéw i kas oszczednosciowych)
i 1982 r. (dla kas spotdzielczych) Fundusze Gwarancji Depozytdw, miaty wiec za cel ochrone intere-
séw wiascicieli depozytdw oraz strzezenie kapitatu zaufania do instytucji bankowych. Ponizszy opis
skoncentruje sie na Funduszu Gwarancji Depozytéw (FGD) dla instytugji stricte bankowych (tj. ban-
koéw uniwersalnych, przemystowych i handlowych), ze wzgledu na szczegding role, jaka odegrat on
w normalizacji sytuacji po wybuchu kryzysu,

Poczatkowo mechanizm organizacyjny FGD odpowiadat temu, ktéry charakteryzuje ubezpie-
czenia wzajemne. Gwarantowano wyptate depozytéw nieprzekraczajgcych 500 tys. peset w sytu-
acjach, gdy doszto do zawieszenia wyptat lub bankructwa jednostki bankowej. Fundusz nie byt wy-
posazony w osobowoé¢ prawna, a jego dziatalnoé¢ podlegata kierownictwu Banku Hiszpanii. Srodki
zgromadzone pochodzity:

* w 50% od bankéw prywatnych, ktére jednorazowo odprowadzity 1 promil powierzonych
im depozytéw — kwota ta jednoczesnie byta zaliczana na poczet srodkéw stuzacych
do okreslenia wspotczynnika kasowego;

* w 50% od Banku Hiszpanii.

Juz w 1978 r. zmodyfikowano zasady dziatalnosci FGD, zezwalajagc mu na przekazanie pierw-
szej raty (nieprzekraczajacej kwoty ubezpieczenia depozytdéw) na rzecz bankoéw, ktére co prawda
nie zawiesity wyptat ani nie upadty, ale znajdowaty sie jednak w trudnym potozeniu. Stworzono tez
Korporacje Bankowg (Corporacién Bancaria S.A.), ktéra zajg¢ sie miata rozwigzywaniem probleméw

83 Dyrektywa Rady z dnia 18 grudnia 1989 r. w sprawie wspdtczynnika wyplacalnosci instytugji kredytowych
(89/647/EEQ).
84 ). Gual, X. Vives, op.cit., s. 41.
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bankdéw w ztej sytuacji finansowej, a ktérej udziatowcami byty w réwnych czesciach banki prywat-
ne z jednej strony i Bank Hiszpanii z drugiej. Argumenty, jakie wysuwano dla poparcia tego rozwia-
zania, to koniecznos¢ przejecia kontroli bankéw objetych kryzysem, kierowania nimi i sanacji
i wreszcie sprzedazy, czemu ograniczona formuta Funduszu nie mogta sprostac.

W roku 1980 FGD uzyskat liczne dodatkowe uprawnienia:
* 0sobowos¢ prawng;

* mozliwo$¢ podejmowania dziatan w zakresie poprawy wyptacalnosci i funkcjonowania
bankdéw, w celu ochrony intereséw deponentéw i Funduszu (np. poprzez wymuszenie pod-
dania sie konkretnego banku okreslonym czynnosciom nadzorczym);

* przejecie zadan Korporacji Bankowej, co doprowadzito do stopniowego ustania dziatalno-
$ci tej ostatniej; w tym czasie dziatania sanacyjne Funduszu poprzedza juz zasadniczo prze-
jecie kontroli kapitatowej nad bankiem.

Modyfikacji ulegty takze reguty podejmowania decyzji (od tego momentu kompetencja Ko-
misji Zarzadczej, w sktad ktérej wehodzito czterech przedstawicieli Banku Hiszpanii i czterech z ban-
kow prywatnych) i finansowania (wkfady bankdéw, cho¢ naliczane w podobny sposéb jak wczesniej,
staty sie sumami rocznymi i nie uwzgledniano ich juz przy kalkulacji wspotczynnika kasowego; po-
dobnie dzieje sie z wktadami Banku Hiszpanii).

W ciggu kolejnych lat rosta kwota gwarancji wktadéw depozytowych —w 1980 r. do 750 tys.
peset, w 1981 r. do 1,5 miliona peset. Nastgpit takze wzrost wielkosci wptat bankéw na rzecz Fun-
duszu: w 1985 r. banki zobowigzane byty odprowadzi¢ 1,2 promila sumy przyjetych depozytow.
Nalezy podkresli¢, ze uczestnictwo w FGD nie ma charakteru obligatoryjnego dla bankéw, jednak
jest dla nich warunkiem sine qua non dostepu do kredytéw w Banku Hiszpanii.

Dziatalno$¢ Funduszy Gwarancji Depozytow dla kas oszczednosciowych i spotdzielczych nie
byta intensywna (w szczegdlnosci dotyczy to kas oszczednosciowych), sam zas rozwdj instytucjo-
nalny FGD dla kas, nasladowat ten, ktéry wystapit w przypadku FGD dla bankéw. Jako réznice
mozna wskazac tendencje malejaca wielkosci wptat na rzecz Funduszu dla kas oszczednosciowych
oraz pewne réznice proceduralne w przypadku przejmowania kontroli (wynikajace z odmiennej
formy prawnej).

Ksztattowanie sie procentowych wspdtczynnikdéw stuzgcych do obliczenia kwoty wptaty
danej instytucji bankowej na rzecz wtasciwego jej Funduszu byto zréznicowane dla poszczegdl-
nych grup instytucji (bankdw, kas oszczednosciowych i kas spoétdzielczych). Wynikato to jak su-
geruja Vives i Gual®> z odmiennej sytuacji ekonomicznej wspomnianych grup: bankéw silniej do-
tknietych przez kryzys i kas mniej zaangazowanych w ryzykowne aktywa. Co jednak istotniejsze,
w ramach kazdego z trzech FGD nie wprowadzono rozréznienia wsrdd uczestnikéw (poprzez
zréznicowanie wielkosci wptat) w zaleznosci od stopnia ryzyka, na jakie narazajg deponowane
w nich srodki.

Podsumowujac, przewidziane zadania statutowe Funduszy na koniec 1985 r. przewidywaty:

1) dziatania prewencyjne, nadzorcze i $ledcze nakierowane na podniesienie wypfacalnosci
i wyeliminowanie nieprawidfowosci w dziatalnosci bankéw;

2) gwarancje depozytéw;
3) interwencje w dziatalnos¢ jednostek znajdujacych sie w trudnosciach, w przypadkach kté-
re uznajg za stosowne.

2.2.4.3. Ograniczenia w nabywaniu nieruchomosci i papieréw wartosciowych

Banki zagraniczne tworzace swoje oddziaty po 1978 r., zobowigzano do ograniczenia swo-
jego portfela do papieréw skarbowych i innych waloréw, o statym oprocentowaniu, dopuszczajac
nieznaczne wyjatki. Ograniczenia te uchylono dopiero w roku 1987.

85 ). Gual, X. Vives, op.cit., s. 44.
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W przypadku kas spétdzielczych od 1979 r. ujednolicono zasady dotyczace inwestowania
W papiery wartosciowe i nieruchomosci: portfel papieréw o zmiennym oprocentowaniu, powiek-
szony o inwestycje w nieruchomosci i aktywa ruchome, nie mégt przekroczy¢ sumy jego kapitatu
i rezerw; odstgpienie od tej zasady mogfo nastgpi¢ za ministerialng zgoda.

Kasy oszczednosciowe, cho¢ formalnie nie poddane wyraznej regulacji, byty od 1979 r. zo-
bowigzane do konsultowania sie z Bankiem Hiszpanii w sprawie inwestycji, jakie planowaty zreali-
zowac w akcje przedsiebiorstw, jesli rozmiar inwestycji miatby przekroczy¢ 20% kapitatu danej spot-
ki (przedsiebiorstwa).

Dla wszystkich instytucji depozytowych istniaty ponadto limity zaangazowania wobec kon-
kretnego przedsiebiorstwa lub grupy kapitatowe;.

Przyjecie w 1985 r. nowej formuty wspdtczynnika wyptacalnosci doprowadzito do odej-
$cia od specyficznych dla danych aktywéw limitéw zaangazowania. Dla przyktadu, wartos¢ in-
westycji w papiery wartosciowe przedsiebiorstw przemystowych nie mogta przekroczy¢ 16%
wartosci Srodkéw wiasnych, a w przypadku akcji (papieréw dtuznych) bankéw lub udziatéw
w kasach spoétdzielczych — 35%. Inwestycje w nieruchomosci i urzadzenia infrastruktury obje-
te byly 35-procentowym wskaznikiem, podobnie jak inne aktywa rzeczowe. Prawo wprowa-
dzenia na nowo ograniczen odnoszacych sie do rozmiaréw zaangazowania w poszczegolne
rodzaje aktywéw (i uzaleznienie ich gdérnej granicy od posiadanych przez instytucje bankowa
srodkéw wiasnych) zostato jednak zastrzezone dla rzadu, cho¢ do 1986 r. nie wykorzystano tej
mozliwosci.

W roku 1985 zadecydowano takze o zlikwidowaniu ograniczer zaangazowania w stosunku
do pojedynczych podmiotéw, jakie mogty przyjac instytucje depozytowe. Takze i w tym przypadku
zagwarantowano prawo rzadu do wprowadzenia podobnych ograniczen w stosunku do indywidu-
alnych inwestycji.

2.3. Dziatalnos¢ sektora bankowego w latach 1974-1985

2.3.1. Wprowadzenie

Przemiany, jakie mozna byto zaobserwowa¢ w funkcjonowaniu sektora bankowego w latach
1974-1985, wynikaty w znacznym stopniu z realizowanej przez wtadze polityki liberalizacji gospo-
darczej. Istotny wptyw na strukture rynku i sposéb konkurowania miat trwajgcy przez niemal pie¢
lat kryzys bankowy (patrz punkt 2.3.7). Wreszcie we wskazanym okresie mozna zauwazy¢ wzrost
aktywnosci instytucji bankowych, ktére podejmuja inicjatywy w zakresie dywersyfikacji zrédet na-
ptywu Srodkdw depozytowych, rozszerzania oferty posrednictwa czy umacniania swojej pozycji ryn-
kowej. Nie bez znaczenia jest tez fakt pojawienia sie nowych, konkurencyjnych wobec wtasciwych
bankowosci, form lokaty i pozyskiwania kapitatu.

2.3.2. Szersze grono konkurujgcych podmiotéw

W zakresie pojawiania sie nowych konkurentéw na rynku ustug bankowych decydujace
znaczenie miato z pewnoscig ustawodawstwo z potowy lat 70., ktére wyréwnywato réznice
w zakresie mozliwosci operacyjnych miedzy bankami a kasami oszczednosciowymi. Uwolniony
w ten sposodb potencjat konkurencyjny kas doprowadzit do zgodnej z zamierzeniami wtadz rywa-
lizacji miedzy tymi dwoma formami organizacyjnymi. Biorgc pod uwage cechy specyficzne kas
oszczednosciowych (m.in. klientela oparta na osobach o nizszych i srednich dochodach, nie-
znaczne zaangazowanie w walory przedsiebiorstw przemystowych, tozsamos¢ terytorialna i roz-
budowana lojalnos¢ klientéw), mogty one cieszy¢ sie przewaga tanszych zrédet finansowania ak-
cji kredytowej i bardziej stabilng sytuacjg finansowa, ktére tacznie dawaty podstawy
do rozpoczecia ekspansji.

MATERIALY | STUDIA — ZESZYT 160

41



42

Lata 1974-1985. Pierwszy etap liberalizacji

Regulacje zamykajace mozliwosci rozwoju poza obszar wspdlnoty autonomicznej staty
sie jednak juz na poczatku lat 80. powaznym ograniczeniem dla kas oszczednosciowych. Nie-
ktére z nich podejmowaty wiec dziatania polegajace na przejmowaniu upadajgcych kas spét-
dzielczych zlokalizowanych poza wtasng wspdlnota, by kosztem sanacji podporzadkowane;j
jednostki uzyska¢ prawo wkroczenia na nowy obszar. Inne kasy oszczednosciowe decydowaty
sie na tworzenie grup finansowych, ktére wykraczaty poza tradycyjny obszar dziatalnosci — od-
dziaty, ktore otwierano, oferowaty ustugi finansowe, lecz nie mogty realizowa¢ typowych ope-
racji bankowych.

Swoistym ograniczeniem dla rozwoju byta sama forma prawna kas oszczednosciowych. Ka-
sy, z uwagi na swoj zblizony do fundacji charakter8®, nie mogty zwiekszy¢ érodkéw wiasnych
w sposéb inny niz poprzez akumulacje rezerw8”. To za$ przektadato sie na nizszy w stosunku
do pozadanego poziom ekspansji uzaleznionej m.in. wtasnie od wielkosci zgromadzonych srodkéw
wiasnych. Banki prywatne, bedace zasadniczo spotkami akcyjnymi, nie napotykaty na tego rodzaju
ograniczenia w zakresie tworzenia nowych oddziatéw. Wzigwszy pod uwage fakt, ze to wiasnie
rozszerzanie sieci placowek byto jedyng dostepng strategig wzrostu, w sytuacji wykluczenia konku-
rencji cenowej przez wiadze administracyjne, uprawnione jest stwierdzenie, ze warunki ekspansji
byty preferencyjne dla bankow.

Rola kas spotdzielczych w rywalizacji o udziat w rynku, jako instytucji niewielkich i ktérych re-
lacje z klientami opieraty sie na dtugotrwatej wspdtpracy i zorientowaniu na tylko pewne ich grupy,
miata charakter drugorzedny. Ponadto, do$¢ dotkliwie odczuty one skutki kryzysu bankowego ze
wzgledu na duzg koncentracje ryzyka w portfelu kredytowym.

2.3.3. Ograniczona rola bankdw zagranicznych

Sytuacja bankéw zagranicznych, zainteresowanych penetracjg rynku hiszpanskiego ulegta za-
sadniczej zmianie po roku 1978, kiedy prawnie dopuszczono pewne ograniczone formy ich obec-
nosci. Wywotato to naptyw instytucji zagranicznych, ktére godzity sie na do$¢ wasko zakreslone
uprawnienia operacyjne (m.in. ograniczona mozliwos¢ pozyskiwania srodkéw na lokalnym rynku,
maksymalna liczba trzech oddziatéw na catym terytorium kraju) w imie szansy rozpoczecia dziatal-
nosci na perspektywicznym rynku.

Zagraniczne instytucje bankowe uzyskaty takze inng mozliwos¢ wejscia na rynek hiszpanski.
Wobec grozby bankructwa licznych jednostek krajowych wtadze zapowiedziaty, ze sg sktonne sie
zgodzi¢, w indywidualnych przypadkach, na objecie wigkszosciowego pakietu akcji banku znajdu-
jacego sie w trudnosciach przez instytucje zagraniczng.

Z tej formuty skorzystato siedem bankdéw zagranicznych; w kazdym z przypadkéw powstata
w ten sposdb jednostka traktowana byfa jako podmiot hiszpanski — tym samym miata szanse roz-
winiecia dziafalnosci detalicznej.

Tabela 10 Podstawowe wskazniki rozmiaru dziatalnosci bankéw zagranicznych w Hiszpanii
(udziat w sektorze bankéw prywatnych, w %)

1960 1978 1980 1982 1986
Udzielone kredyty i portfel inwestycyjny 0,6 1,35 52 8,0 12,6
Suma aktywdw b.d. b.d. 5,8 b.d. 12,1
Depozyty 0,8 0,72 1,0 1,1 1,3
Kredyty zaciggniete na rynku miedzybankowym b.d. b.d. 24,0 b.d. 34,0

Zrédto: S. Carbo, op.cit., s. 6; R. Casilda, op.cit., s. 205-206, 0. Fanjul, E Maravall, La eficiencia del sistema bancario esparol, Alianza
Editorial, Madryt 1985.

86 W przypadku fundacji pozycja , kapitat wiasny” bilansu nie istnieje. Nie mozna zatem dokona¢ zwiekszenia kapitatu.
Réwniez odpowiadajacy tej pozycji bilansowej , fundusz zatozycielski” kas oszczednosciowych nie mdgt wzrosngé — je-
go wielkos¢ ustalana jest jednorazowo przy utworzeniu jednostki.

87 suma funduszy zatozycielskich kas oszczednosciowych nie ulegta zmianie w latach 1981-85, podczas gdy suma re-
zerw wzrosta 0 90% i stanowita 54% $rodkéw wiasnych na koniec1985 (za: L. Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 304).
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Wykres 7 Liczba bankéw zagranicznych w Hiszpanii w latach 1974-1986
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Zrédto: R. Casilda, op.cit., s. 203.

2.3.4. Konkurencja na rynku bankowym

2.3.4.1. Operacje depozytowo-kredytowe

W analizowanym okresie podstawowe stopy procentowe realizowanych przez instytucje ban-
kowe operacji, tak pasywnych, jak i aktywnych, byty ustalane na drodze administracyjnej. Sytuacja
ta wyznaczata stopien rywalizacji miedzy poszczegdlinymi jednostkami. Strategia konkurencji, ktéra
wydawata sie by¢ najbardziej skuteczna (wytaczywszy niemozliwag konkurencje cenowsg), miata
opierac sie na pozyskiwaniu klienta droga geograficznej ekspansji. Jednostka depozytowa mogta li-
czy¢ na wzrost obstugiwanych operacji depozytowych i kredytowych, ktérych wolumen, przy de
facto danej marzy odsetkowej, byt podstawowym wyznacznikiem ich aktualnego wyniku finanso-
wego. Nalezy uczyni¢ tu jednak dwa zastrzezenia: po pierwsze, zwtaszcza w przypadku instytucji
obstugujacych podmioty gospodarcze istotng role odgrywaja réwniez opfaty i prowizje pobrane
w zwigzku z innymi ustugami finansowymi; po drugie, jak wskazywano juz wczesniej stopniowa li-
beralizacja przyniosta efekt w postaci uwolnienia wysokosci oprocentowania operacji aktywnych
i pasywnych $rednio- i dfugoterminowych, co umozliwiato konkurencje cenowga (ktéra do tego cza-
su poza nielicznymi przypadkami nie wystepowata).

Wykres 8 pokazuje ksztattowanie sie udziatéw poszczegdlnych typow instytucji w pozyskiwa-
niu depozytéw od sektora prywatnego. Stabnacag pozycje bankdw moga ttumaczy¢ w pewnej mie-

Wykres 8 Udziaty w rynku depozytéw w latach 1978-1986 (w %)

70"

60
50 1

40

Bl Kasy spétdzielcze
301 Yy sp!

B Kasy oszczednosciowe
20

E Banki

197

1986

Zrédto: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 260.
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rze strukturalne trudnosci, jakie zostaty ujawnione w zwigzku z kryzysem bankowym, potgczone
z tradycyjnie innym rodzajem klientéw, na ktérych obstuge byty zorientowane. Kasy oszczednoscio-
we, koncentrujgce swojg uwage na klientach indywidualnych, w wiekszym stopniu czerpaty korzy-
sci z ekspansji terytorialnej.

Utrzymywanie rachunku oszczednosciowo-rozliczeniowego88 w danej instytudji jest bardziej
korzystne z punktu widzenia klienta, kiedy oddziat zlokalizowany jest w poblizu jego miejsca za-
mieszkania i gdy ma do dyspozycji rozlegta sie¢ placowek. W ten sposdb kasy oszczednosciowe uzy-
skiwaty dostep do srodkéw o znacznie nizszym koszcie niz np. w drodze kredytu miedzybankowe-
go. Banki prywatne, koncentrujace sie przede wszystkim na klientach korporacyjnych i zasobnych
klientach indywidualnych, byty daleko bardziej narazone na skutki usamodzielniania sie przedsie-
biorstw w pozyskiwaniu finansowania oraz na konkurencje alternatywnych wobec depozytu form
oszczedzania. Trzeba jednak podkresli¢, ze w starciu miedzy kasami oszczednosciowymi a bankami
prywatnymi w obszarach konkurujgcych intereséw (depozyty, kredyty konsumpcyjne) nie doszto
do konkurencji cenowej — jako instytucje o kosztach operacyjnych jeszcze wyzszych niz banki, kasy
nie byly zainteresowane wywieraniem presji na obnizenie ceny kredytu.

Banki zagraniczne, ktére jak juz wspominano, nie mogty pozyskac z rynku hiszpanskiego
srodkéw finansowania w pesetach, przekraczajgcych 40% przyznanych przez nie kredytdw na rzecz
podmiotédw hiszpanskich, zmuszone byty do czerpania srodkdw z rynku miedzybankowego w Hisz-
panii. To oraz fakt, ze nie mogty otworzy¢ wiecej niz trzech placdwek na catym terytorium Hiszpa-
nii, spowodowato, ze jednostki te skoncentrowaty sie na bankowosci hurtowej. Préby konkurowa-
nia ceng przez instytucje zagraniczne we wczesnych latach 80. zostaty dos¢ szybko udaremnione
przez grupe 7 najwiekszych bankéw prywatnych89, ktore za posrednictwem rynku pienieznego
(na ktérym dominowaty, a ktdry byt dla bankéw zagranicznych najwazniejszym zrédtem pozyskiwa-
nia $rodkéw) sztucznie podnosity cene kredytu miedzybankowego. Jak zauwazaja liczni autorzy?0,
wejscie bankdw zagranicznych nie przyniosto powaznej zmiany struktury rynku, ale wywotato po-
zytywne efekty w zakresie wprowadzania innowacji finansowych, dynamizacji dziatan konkurencyj-
nych w sektorze i przede wszystkim rozwiniecia rynku pienieznego.

Konkluzjg, jaka mozna wywies¢ z powyzszych zjawisk, jest stwierdzenie, ze wtadze, podej-
mujac dziatania deregulacyjne, nie wywarty dostatecznych bodzcéw na rzecz obnizenia cen kredy-
tu. Brak byto inicjatywy w zakresie aktywowania panstwowych instytucji kredytowych (np. poprzez
ich prywatyzacje i powiekszenie liczby konkurujgcych podmiotéw); stosowano utrudnienia wobec
bankéw zagranicznych i nie podejmowano reform rynku kapitatowego.

2.3.4.2. Papiery wartosciowe

Dualizm banki prywatne—kasy oszczednosciowe ujawniat sie takze jesli chodzi o strukture
portfeli papierow wartosciowych utrzymywanych przez oba rodzaje instytucji. Banki prywatne zde-
cydowanie przewazajg w ramach sektora bankowego jako udziatowcy przedsiebiorstw niefinanso-
wych (patrz tabela 11).

Obserwowany spadek po 1983 r. wynika z wyzbycia sie lub odpisania znacznych pakietow
akgji przedsiebiorstw przemystowych w zwigzku z sanacjg sektora. Na uwage zastuguje tez fakt, ze
znaczna czes¢ portfela akcji przypada na firmy nienotowane na gietdzie. W przypadku bankéw hisz-
panskich nie byto to jednak podyktowane oczekiwaniami wyzszych zyskéw, bedacych premia
za wyzsze ryzyko ptynnosci, ale wynikato z:

* tradycyjnych zwigzkéw miedzy dang instytucjg bankowa a firma;
* przejecia kontroli nad bankrutujgcym przedsiebiorstwem przez wierzyciela (bank);

* objecia udziatéw w firmie uznawanej za istotng przez grupe przedsiebiorstw nieformalnie
skupionych wokét danego banku;

88 Rachunki oszczednosciowo-rozliczeniowe w 1982 r. stanowity 58% pasywow kas oszczednosciowych.

89 Tzw. Siedem Sidstr: Banco Central, Banesto (Banco Espanol de Crédito), Banco de Bilbao, Banco Hispano Americano,
Banco de Vizcaya, Banco Santander i Banco Popular.

90 M.in.: R. Casilda, op.cit., s. 98-99; J. Canals, op.cit., s. 207; S. A. Pérez, op.cit., s. 128.
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Tabela 11 Akcje przedsiebiorstw w aktywach bankéw (w % sumy aktywoéw)

1982 1983 1984 1985 1986
Banki
Akcje bankéw 0,42 0,53 0,49 0,54 0,49
Inne akcje notowane 0,41 0,53 0,42 0,42 0,54
Akcje nienotowane 1,17 1,37 1.17 1,01 0,99
Papiery zagraniczne 0,25 0,41 0,36 0,36 0,34
Kasy oszczednosciowe

Akcje bankéw 0,12 0,07 0,07 0,06 0,1
Inne akcje notowane 0,48 0,44 0,38 0,39 0,59
Akcje nienotowane 0,59 0,73 0,68 0,64 0,67
Papiery zagraniczne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04

Zrédfo: J. Canals, Universal..., s. 225,
* braku zaufania do jakosci wycen dostarczanych przez gietde papieréw wartosciowych.

Nalezy stwierdzi¢, ze udzialy w przedsiebiorstwach odzwierciedlaty dfugofalowe zaintereso-
wanie bankéw prywatnych zaangazowaniem w branze niefinansowe.

Sytuacja kas oszczednosciowych byta odmienna. Instytucje te w wiekszym stopniu angazo-
waly sie w instrumenty o statym oprocentowaniu, zwtaszcza w charakteryzowane juz uprzednio
weksle skarbowe.

2.3.5. Wyniki finansowe sektora bankowego

Analiza wynikéw finansowych bankéw prywatnych w latach 1974-1986 ujawnia trend ma-
lejacy dla zysku przed opodatkowaniem do roku 1983 (patrz wykres 9). W duzej mierze pogarsza-
jace sie rezultaty byty efektem koniecznosci tworzenia dodatkowych rezerw na niesptacone kredyty
przedsiebiorstw czy odpiséw zwigzanych z bankructwem firm, ktérych akcje nalezaty do bankdw.
Istotny wptyw na kondycje catego sektora miaty liczne skandale finansowe, prowadzace do upad-
ku bankéw. Do roku 1983 banki prywatne zdotaty uzdrowic¢ swojg strukture bilanséw, co znajduje
swoje odzwierciedlenie w osigganych wynikach. Jednak usamodzielniajgce sie w pozyskiwaniu fi-
nansowania przedsiebiorstwa, zamozni klienci wybierajacy nowe formy oszczedzania oraz coraz sil-
niejsza presja konkurencyjna ze strony ekspansywnych kas sytuujg wyniki bankéw prywatnych
na nizszym pufapie, niz miafo to miejsce w potowie lat 70. Wymienione problemy nie dotyczyty kas
oszczednosciowych, ktére w badanym okresie wykazywaty stabilny zysk przed opodatkowaniem
oscylujacy wokot 1% aktywow.

Wykres 9 Ksztattowanie sie zysku przed opodatkowaniem dla bankéw prywatnych i kas
oszczednosciowych w latach 1974-1986 (w % sumy aktywoéw)

m=_Banki prywatne = Kasy oszczednosciowe

Zrédto: J. Canals, Universal..., s. 224.
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Tabela 12 Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych sektora bankowego (w %)

Wskaznik* 1982 1985 1986
& x g
“ ©
© & .s © ¥
5 ¢ |& 2| % g 5%
o g o 2 v
2 @ a @
I I
Przychéd odsetkowy netto 3,90 4,87 358 469 | 3,73 256 468 3,23
Koszty operacyjne 3,28 3,67 2,80 3,39 3,00 2,23 3,83 2,87
Koszty zatrudnienia 2,23 2,40 1,88 2,20 2,10 1,44 2,65 1,52
Zysk przed opodatkowaniem 0,58 0,99 0,72 1,04 | 0,81 0,65 0,91 0,84

* Wszystkie wielkosci odniesiono do sumy aktywdw:

BP — bank prywatny

KO - kasa oszczednosciowa

EWG — Europejska Wspdinota Gospodarcza.

** EWG — BP — usrednione dane dla wszystkich krajow EWG oprdcz Danii, Gregji i Irlandi.

*** Grupa 8 — KO — usrednione dane o wynikach kas oszczednosciowych dla: Hiszpanii, RFN, Belgii, Wtoch, Finlandii, Norwegii, Szwecji
i Szwajcarii.

Zrédto: S. Carbo, op.cit,, s. 7.

Tabela 12 prezentuje poréwnanie wybranych wskaznikdw odnoszacych sie do struktury kosz-
tow i pasywéw dla bankéw prywatnych i kas oszczednosciowych. Dos¢ wyrazne staje sie wieksze
obciazenie kas oszczednosciowych kosztami operacyjnymi (a w nich kosztami zatrudnienia) — przy-
pisa¢ to nalezy intensywnemu rozwojowi sieci placéwek przez kasy. Z drugiej strony wykazujg one
wiekszy (w poréwnaniu do bankéw) przychdd odsetkowy netto (4,87% w 1982 r. i 4,69%
w 1985 1.), co wigze sie z wspominanym juz rozlegtym dostepem do nisko oprocentowanych de-
pozytéw oséb indywidualnych.

Poréwnanie miedzynarodowe pozwala na stwierdzenie, ze zaréwno banki, jak i kasy
oszczednosciowe w Hiszpanii wykazywaty w badanych latach wyzsza zyskowno$¢ (mierzona
zyskiem przed opodatkowaniem do aktywdw) niz ich europejscy odpowiednicy; dziato sie tak
pomimo wyzszych kosztéw operacyjnych notowanych w Hiszpanii, gdyz instytucje bankowe
dzieki swojej sile rynkowej byty w stanie utrzymywa¢ dos¢ znaczne réznice miedzy oprocento-
waniem kredytéw a depozytéw. Fakt, ze ustugi dostarczone w tej samej ilosci i jakosci sg wy-
twarzane z poniesieniem wyzszych kosztéw moze miec rézne interpretacje: moze implikowad
wzgledng nieefektywno$¢ hiszpanskiego systemu bankowego, ale tftumaczony moze by¢ takze
wyzszg jakoscig ustug (mierzonych dostepnoscig oddziatdow) oferowanych przez sektor banko-
wy w Hiszpanii9?.

Trudna sytuacja bankdéw prywatnych nie zagrozita ich przewadze nad pozostatymi insty-
tucjami na rynku bankowym — ich udziat w aktywach catkowitych sektora bankowego oscylo-
wat wokét 60% (patrz wykres 10). Wartosci indekséw Herfindahla®? sugeruja nieznaczng kon-
centracje w segmencie kas oszczednosciowych (wartos$¢ bliska 4) oraz zdecydowanie wyzsza
siegajaca 10 dla grup bankowych. taczna kalkulacja®3 wspétczynnika Herfindahla dla sektora
bankowego w Hiszpanii prowadzi do ustalenia jego wartosci w przedziale od 4,1 do 4,6 dla ryn-
ku depozytowego i od 4,0 do 4,75 dla rynku kredytowego; na tej podstawie mozna uznac hisz-
panski sektor bankowy jako nie poddany silnej koncentracji w latach 1981-86 (patrz wykres 11).
W ramach segmentu bankéw wyrézni¢ mozna jednak tradycyjnie wiodacg grupe 7 instytucji
(Siedem Siéstr), ktére tgcznie pokrywaty ponad 50% zapotrzebowania na ustugi realizowane
przez banki prywatne.

91 s, Carbo, op.cit., s. 8.

92 Indeks Herfindahla obliczany jest jako odwrotnos¢ sumy kwadratéw udziatéw podmiotéw w rynku. Jego wartoéé
wzrasta wraz ze wzrostem koncentracji na rynku; dla monopolu indeks ten przyjatby wartos¢ 1. Uzytecznos¢ indeksu
Herfindahla wynika z faktu, ze wychwytuje on zmiany koncentracji wynikajace zaréwno ze zmiany podmiotéw na ryn-
ku, jak i zwigzane ze zmieniajgcymi sie wielko$ciami udziatéw istniejgcych podmiotow.

93 X. Vives, J. Gual, op.cit., s. 144-158 (patrz wykres 12).
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Wykres 10 Rozktad aktywéw systemu bankowego w latach 1976-1986 (w %)
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Zrédto: J. Canals, Universal..., s. 210.

2.3.6. Otoczenie konkurencyjne sektora

Sytuacja rynku kapitalowego w catym okresie 1974-1986 nie stwarzata zbyt zachecajacego
obrazu. Wydany w 1978 r. raport Sard4%4 ujawniat powazna zapas¢ rynku kapitatowego: finanso-
wanie sie przedsiebiorstw tg drogg zmalato do 18% w skumulowanej strukturze bilansu sektora
przedsiebiorstw w 1976 r. (w 1966 r. wynosito blisko 30%), a stanowigce jego istotng czes¢ skar-
bowe papiery dfuzne praktycznie znikty z obrotu (byty one oferowane na rynku pierwotnym po-
przez sie¢ oddziatow bankéw i kas oszczednodciowych, rynek wtdrny wéwczas nie istniaf).

Raport Sarda wskazywat na liczne niedomagania rynku kapitatowego: niskg ptynnos¢, niedo-
rozwdj instytucji wspdlnego inwestowania, brak zaufania ze strony oszczedzajgcych. Postulowane
przez autoréw dokumentu reformy2> nie zostaty jednak zrealizowane przez wtadze w warunkach
nasilajacego sie kryzysu bankowego i przekonaniu o potrzebie stabilizacji systemu finansowego.

Rynek weksli przedsiebiorstw zaczat funkcjonowad na poczatku lat 80. — do 1977 r. stopy pro-
centowania tych papieréw poddane byty kontroli administracyjnej. Instrumenty te byty emitowane
przy wsparciu bankow (tzw. system back-up), cho¢ pojawialy sie takze emisje realizowane samodziel-
nie przez wielkie przedsiebiorstwa. Mechanizm finansowania w oparciu o weksle przedsiebiorstw miat
postac nastepujaca: emitent porozumiewat sie z instytucja bankowa, ktéra przyznawata mu kredyt
$rednio- lub dfugoterminowy, zwykle o charakterze konsorcjalnym i zmiennym oprocentowaniu.

Kredyt ten byt wykorzystywany do zabezpieczenia emisji i miat gwarantowad ptynno$¢ wyku-

pu weksli w przypadku braku dostatecznych srodkéw ptynnych w kasie emitenta — nie odpowiadaty

Tabela 13 Struktura finansowa przedsiebiorstw niefinansowych w latach 1983-1986
(w % pasywow)

1983 1984 1985 1986

Kapitat wtasny 31,5 33,9 35,2 39,1
Dtug dtugoterminowy 19,4 18,0 16,9 14,6
z tego wobec instytucji kredytowych 13,1 11,5 10,3 8,3
Dtug krétkoterminowy 48,5 46,9 46,4 44,8
z tego wobec instytucji kredytowych 20,6 19,7 16,6 14,7
Rezerwy 0,7 1.1 1,5 1.4
Dtug wobec instytucji kredytowych 33,7 31,2 26,9 23,0

Zrédfo: J. Canals, Universal..., s. 228.

94 R, Tamames, op.cit., s. 208-209.

95 system zachet dla firm zainteresowanych wejéciem na gietde, uprzywilejowanie papieréw o statym oprocentowaniu,
promowanie rynkdw wtérnych, optymalizacja dziafalnosci gietd, modyfikacja systemu podatkowego, sprzyjanie inwe-
stowaniu zbiorowemu, uporzadkowanie wymogdw informacyjnych.
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za$ instytucje bankowe za trudnosci majatkowe firm-emitentéw. Banki zaangazowane byty tez
w plasowanie instrumentéw (bezposrednio lub rzadziej na rynku giefdowym). Niekiedy, w zalezno-
sci od tego czy wyzsze byto oprocentowanie kredytu bankowego czy aktualna stopa dyskontowa we-
ksli, przedsiebiorstwa decydowaty sie na konwersje dtugu bankowego w tradycyjny kredyt. Niemniej
jednak rozwoj tej nowej formy finansowania dziatalnosci wielkich, cieszacych sie zaufaniem przed-
siebiorstw, oznaczat istotne obnizenie przychoddw odsetkowych dla bankéw (patrz tabela 13).

Operacje leasingowe réwniez zyskiwaty popularnos¢ jako alternatywne zrédto finansowania
zakupdw inwestycyjnych przedsiebiorstw — o ile w roku 1982 dziatato 25 przedsiebiorstw oferuja-
cych takie ustugi, wartos¢ zas wszystkich podpisanych uméw leasingowych wynosita 140 mld peset,
to juz w 1985 r. liczba firm leasingowych wzrasta do 54, a warto$¢ umoéw siega 440 mid peset96.

W roku 1978 pojawity sie tzw. towarzystwa gwarancji wzajemnych (hiszp. sociedades de ga-
rantia reciproca) stawiajgce sobie za cel:

* bezposrednie gwarantowanie kredytéw przyznawanych matym i srednim firmom;

* aktywizacje kredytéw i pomoc w uzyskiwaniu oprocentowania zblizonego do rynkowego;
* gromadzenie i wymiane informacji o mozliwosciach finansowania;

* wystepowanie w roli wspdlnika w wielu przedsiewzieciach gospodarczych.

Dziatalnos¢ tych podmiotéw, opartych na wzorach niemieckich i francuskich, w okresie
1978-1983 cieszyta sie duzym zainteresowaniem ze strony drobnych przedsiebiorcéw. W nastep-
nych latach jednak, na skutek utrzymujacej sie dekoniunktury i braku definitywnego zaangazowa-
nia ze strony panstwa, wiele z nich upadto (znikto 11 z 42 towarzystw).

2.3.7. Stabilnos¢ sektora bankowego

W latach 1978-1983 system bankowy Hiszpanii przeszedt powazny kryzys. W tym okresie 51
bankéw prywatnych (46% sposrdéd ogdlnej liczby istniejgcych w 1978 r. i reprezentujgcych 27%
Srodkéw obcych) zostato zakwalifikowanych jako zagrozone bankructwem. Za punkt kulminacyjny
kryzysu uznaé¢ mozna lata 1982 i 1983, kiedy zbankrutowato odpowiednio 12 i 21 bankéw (w ro-
ku 1983 dotyczyto to zasadniczo bankéw skupionych w grupie Rumasa — 20 jednostek). Efekty kry-
zysu ujawniaty sie w przypadku pieciu bankéw jeszcze w 1985 r.

Za gtéwne przyczyny kryzysu uznaje sie:

* negatywne skutki gwattownych wzrostéw cen ropy naftowej dla sektora przemystowego —
silnie powigzanego z bankami (za posrednictwem kredytéw i utrzymywanych udziatow);

* niewtfasciwie sprawowany zarzad (sktonnos$¢ do obejmowania nadmiernego i niezdywersy-
fikowanego ryzyka przez instytucje znajdujace sie w trudnosciach) oraz powtarzajgce sie
przypadki naduzy¢ i oszustw;

* brak dostatecznego nadzoru ze strony Banku Hiszpanii nad postepowaniem bankéw
majgcych trudnosci.

Podczas kryzysu Fundusz Gwarancji Depozytow (patrz takze punkt 2.2.4.2) dokonywat wypfat
z tytutu ubezpieczenia depozytow tylko dla klientéw 2 bankdéw, w 27 pozostatych przypadkach,
w ktoére byt zaangazowany, doprowadzat do naprawy sytuacji w zagrozonym banku (dokapitalizo-
wanie, pokrycie strat, udzielenie kredytéw) lub/i do jego przejecia przez inne podmioty bankowe.

W przypadku bankowej grupy kapitatowej Rumasa9’, na podstawie rozporzadzenia®®
i z uwagi na ,uzytecznoé¢ publiczna i interes spoteczny”99 dochodzi do wywiaszczenia akcjonariu-

96 | Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 372.

97 Rumasa rosta od 1962 r. poprzez wykup matych bankéw lokalnych, bankéw znajdujacych sie w trudnosciach finan-
sowych i wreszcie liczacego sie na rynku Banco Atlantico.

98 Real Decreto 2/1983 7 23.02.1983 .

99 por. J. Velarde, J. L. Garcia Delgado, A. Pedreno £l sistema financiero de la economia espanola. Once Estudios Eco-
nomistas Libros, Madryt 1989, s. 48.
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szy, ktére nastepuje po diugotrwatym uchylaniu sie kierownictwa od ujawnienia sytuacji banku.
Po zbadaniu kondycji grupy ujawniono jej niewyptacalnos¢. Ryzyko kredytowe byto silnie skoncen-
trowane w ramach samej grupy (73% udzielonych kredytéw), stwierdzono wykazywanie znacznej
liczby fikcyjnych przedsiebiorstw i wzajemnie udzielanych kredytéw, a takze powazne braki w spra-
wozdawczosci finansowej. W chwili wywtaszczenia (nacjonalizacji) w 1983 r. Rumasa wykazywata
ujemny kapitat w wysokosci 21 mld peset (rdownowartos¢ 146,4 miliona dolaréow).

Zarzad nad upadtym holdingiem powierzono rzagdowemu Departamentowi Skarbu, ktory re-
alizowac zaczat dwudzielng strategie: po pierwsze, objat faktyczna kontrole nad wszystkimi spotka-
mi grupy, po drugie opracowat plan jak najszybszej ich sprzedazy.

Holding Rumasa podzielono na nastepujgce podgrupy: 1) dwa duze przedsiebiorstwa niefi-
nansowe; 2) srednie i mate przedsiebiorstwa niefinansowe; 3) podmioty bankowe.

Przeprowadzono audyt zewnetrzny wszystkich spotek i kierowano nimi w sposéb zachowaw-
czy, unikajac kontrowersyjnych decyzji. Bankowi First Boston powierzono sprzedaz najwiekszych
przedsiebiorstw; byt on tez doradcg rzadu w sprawie sprzedazy mniejszych podmiotéw. Zarzadza-
nie i sprzedaz podmiotéw bankowych nalezato do FGD, ktéry wystepowat jako wytgczny wiasciciel.

W rezultacie przedsiebiorstwa niefinansowe sprzedano do$¢ szybko (rzad przejat takg czesc
ich dtugdw, by uczyni¢ je wyptacalnymi). Najwiekszy bank holdingu sprzedano zagranicznemu kon-
sorcjum, a dwa kolejne (wedtug rozmiaru) krajowym inwestorom. Pozostate 17 bankéw rozdzielo-
no i sprzedano siedmiu najwiekszym bankom prywatnym. Sektor bankowy odegrat istotna role
w tej operacji ratunkowej nie tylko poprzez wykup bankrutujacych jednostek, ale takze przez obje-
cie czedai strat finansowych zwigzanych z upadkiem holdingu. 12 bankéw zakupito nisko oprocen-
towane 12-letnie obligacje rzgdowe i otworzyto oprocentowane na 13,5% depozyty dla wktadéw
powierzonych przez banki Rumasy. Wspomniana emisja obligacji stanowita gtéwne zrédfo finanso-
wania udzielonej przez rzad, nieoprocentowanej pozyczki w wysokosci 400 mid peset (2,5 miliar-
da dolaréw) na rzecz holdingu Rumasa. Pozyczka ta zostata przetransferowana do bankéw Ruma-
sy jako sptata kredytéw udzielonych przez nie innym podmiotom Rumasy. Dodatkowo Bank
Hiszpanii udzielit bankom Rumasy (przed ich sprzedaza) kredytéw w wysokosci 400 mlid peset opro-
centowanych 8% rocznie. Banki Rumasy mogty wykorzysta¢ zatem 5,5% marze miedzy kosztem
srodkow, jakie uzyskiwaty od banku centralnego, a odsetkami, jakie wyptacaty im inne banki. Po 12
latach rzad zobowigzany byt do wykupu obligacji od 12 bankéw, te z kolei zwrdécityby kapitat
z amortyzowanymi odsetkami bytym bankom Rumasy, a te instytucje zwrécityby wtasny dtug wo-
bec Banku Hiszpanii.

Koszt, jaki ponidst rzad w programie naprawczym Rumasy, obejmowat zatem odsetki od 12-
letnich obligacji, pomnigjszone o te cze$¢ kredytu (400 mld peset), ktdrg sptacity spotki holdingu
Rumasy. Dodatkowo rzad gwarantowat koszt finansowy pozyczek udzielonych przez bank central-
ny bankom Rumasy w zakresie wykraczajgcym poza koszt standardowej pozyczki Banku Hiszpanii
na zabezpieczenie wycofywania depozytdéw przez zagrozone jednostki. Koszt bankéw prywatnych
obejmowat 4-procentowg réznice miedzy oprocentowaniem przyjmowanych depozytow (13,5%)
a wynagrodzeniem z tytutu utrzymywania obligacji rzagdowych.

Koszt kryzysu w odniesieniu do naprawy innych bankéw byt, zgodnie z ideg FGD, dzielony
pomiedzy Bank Hiszpanii i banki prywatne. Jednak w 1984 r. okazato sie, ze wnoszone przez ban-
ki sktadki (siegajgce 0,5 mld dolaréw) byty niewystarczajace. Bank Hiszpanii udzielit Funduszowi po-
zyczki w wysokosci 2,9 mld dolaréw (oprocentowanej 7,25% rocznie).

W efekcie wzrosty takze koszty ustug bankowych (drozsze kredyty, tarsze depozyty), ciezary
podatkowe i ,podatek inflacyjny” zwigzany z udzielaniem kredytu przez Bank Hiszpanii Funduszo-
wi Gwarancji Depozytéw.

Garcia szacuje, ze koszt publiczny kryzysu (poniesiony przez rzad i Bank Hiszpanii) wynidst,
zaktadajgc niezmienng wartos¢ pienigdza w 1985 r., 1,2 biliona peset (7,15 mld dolaréw), a koszt
prywatny — 365 mld peset (2,15 mld dolaréw)100,

100 . velarde, A. Garcfa, A. Pedrefio, op.cit., s. 50-53.
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Wykres 11 Indeksy Herfindahla dla bankéw i kas oszczednosciowych w latach
1981-1986
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Zrédto: X. Vives, J. Gual, op.cit., s. 144-158.

Do skutkdw kryzysu zalicza sie przede wszystkim wzrost koncentracji na rynku bankowym
(patrz wzrost wskaznika Herfindahla w latach 1981-84 na wykresie 11), spowolnienie procesu li-
beralizacji i przeniesienie uwagi wtadz na stabilno$¢ i wyptacalnos¢ systemu01. Istotne jest tez
podkreslenie, ze kryzys dotknat w zasadniczej mierze banki prywatne i kasy spétdzielcze. Wsrédd
tych pierwszych problemy ujawnity sie gtéwnie w sytuacji zaangazowania w udziaty duzych, nie-
ptynnych i bankrutujacych przedsiebiorstw; niejednokrotnie problemy banku byty pochodna niewta-
Sciwego czy wrecz przestepczego postepowania zarzadow.

Dla kas spétdzielczych czynnikiem zwiekszajgcym grozbe bankructwa okazata sie okolicznos¢
zwigzana z ich specyfika: jako instytucje dostarczajgce ustugi finansowe wybranym grupom zawo-
dowym czy podmiotom wywodzacym sie z okre$lonego sektora (np. kasy rolne) w sposéb nieunik-
niony ponosity one ryzyko bardziej skoncentrowane. Niemniej jednak, biorac pod uwage role kas
spotdzielczych w catosci systemu bankowego (przecietnie 3% aktywow), ich sytuacja nie byfa istot-
na w tym stopniu co bankéw prywatnych.

Dziatalno$¢ ustanowionych w latach 1977-1982 Funduszy Gwarancji Depozytéw pozo-
stawata w zaleznosci od kondycji danego segmentu: o ile w przypadku FGD dla bankéw pry-
watnych i dla kas spoétdzielczych miaty miejsce postepowania sanacyjne, zbycie lub likwidacja
jednostek, o tyle w przypadku FGD dla kas oszczednosciowych aktywno$é mogta ograniczy¢ sie
do kontroli i nadzoru oznaczonych kas lub udzielenia przejsciowego wsparcia finansowego dla
niektérych z nich.

2.3.8. Poréwnania miedzynarodowe

Odniesienie sytuacji hiszpanskiego sektora bankowego do tej, w jakiej znajdowaty sie insty-
tucje bankowe wybranych krajéw, zostato przeprowadzone w ramach trzech zagadnien: rozmiaru,
stabilnosci i efektywnosci.

2.3.8.1. Rozmiar

Kluczowa rola hiszpanskiego systemu bankowego w finansowaniu gospodarki w latach
1974-86 plasuje go na relatywnie silniejszej pozycji w poréwnaniach miedzynarodowych (patrz wy-
kres 12). Utrzymujaca sie dla Hiszpanii na poziomie 85-95% wartos¢ stosunku kredytéw krajowych
udzielonych przez system bankowy (uwzgledniajacy w tym przypadku takze bank centralny) do PKB
ustepuje tylko rozbudowanemu systemowi japonskiemu.

Mozna takze zauwazy¢ trend wzrostowy w sumie udzielonych kredytow (zaktécony kryzysem
lat 1978-83) co interpretowad nalezy jako ekspansje sektora bankowego w gospodarce. Wartosci

101, Gual, X. Vives, op.cit., s. 41.
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Wykres 12 Kredyty krajowe udzielone przez system bankowy w latach 1974-1986
(w % PKB)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

Wykres 13 Pasywa ptynne sektora bankowego w latach 1974-1986 (w % PKB)

Hiszpania m— J3pONia e Njemcy USA Wrtochy

Zrédfto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

dla innych uwzglednionych w tym poréwnaniu panstw (RFN, USA, Wtochy) wahaja sie w przedzia-
le 60-80% (z wyjatkiem Wioch w latach 1974-80); jako uzasadnienie takiego stanu rzeczy mozna
uzna¢ wzrost popularnosci alternatywnych do rachunkéw bankowych form oszczedzania (rozwdj
rynku kapitatowego).

Wykres 13 prezentuje stosunek pasywéw ptynnych (zblizonych w swej konstrukcji do M3)
sektora bankowego do PKB. Hiszpania w tym poréwnaniu zajmuje pozycje zblizong do Japonii
i RFN, a wiec krajow, w ktérych wyksztatcity sie systemy bankowo zorientowane. Tradycyjnie nizej
plasuja sie systemy anglosaskie (USA — w przyblizeniu 80%, Wielka Brytania — 40-60%).

2.3.8.2. Bezpieczenstwo

Zestawienie wartosci wskaznika odnoszacego wielkos¢ rezerw ptynnych systemu banko-
wego do jego aktywow przeprowadzone dla grupy krajéw w latach 1974-86 (wykres 14) pro-
wadzi do nastepujgcych spostrzezen: 1) dla Francji, Niemiec, USA i Wielkiej Brytanii warto$¢
wskaznika waha sie w granicach 1-6%, 2) dla Wioch i Japonii wskaznik przyjmuje wartos¢ po-
wyzej 10%, 3) w 1983 r. dla Hiszpanii obserwuje sie gwattowny wzrost z 4% w 1982 r. do 16%
w 1983 r.
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Wykres 14 System bankowy: rezerwy do aktywoéw bankowych w latach 1974-1986 (w %)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

Tak istotny wzrost wartosci wskaznika w przypadku Hiszpanii ma dwojakie uzasadnienie:
po pierwsze, wobec kryzysu bankowego w 1983 nastgpito podniesienie wspdtczynnika kasowego
do 18% pasywdw zaliczanych; po drugie, w sposéb istotny na wzroscie zawazyto rozszerzenie grupy
podmiotéw zaliczanych do systemu bankowego o kasy spétdzielcze i posrednikdw rynku pienieznego.

2.3.8.3. Efektywnos¢

Dane przedstawione na wykresie 15 prezentujg réznice w oprocentowaniu kredytéw i depo-
zytéw w latach 1974-1986. W przypadku Hiszpanii uwolnienie oprocentowania kredytéw i opro-
centowania depozytéw uwzglednianych w miedzynarodowych statystykach nastgpito w latach
1977-1979. Od tego okresu obserwuje sie spadek i stabilizacje wspomnianej réznicy na poziomie
3%, co odpowiada przecietnemu poziomowi dla analizowanych krajéw.

Trzeba jednak pamieta¢, ze oprocentowania depozytéw brane pod uwage w przypadku Hisz-
panii (tj. oprocentowanie bankowe depozytéw 6- i 12-miesiecznych) nie stanowito podstawowego
zrodta pozyskiwania srodkéw przez instytucje bankowe. Opieraty sie one w swej dziatalnosci gtéw-
nie na srodkach zgromadzonych na rachunkach oszczednosciowo-rozliczeniowych, ktérych opro-
centowanie pozostawato administracyjnie ustalone na zanizonym poziomie.

Wykres 15 System bankowy: réznica miedzy oprocentowaniem kredytéw a depozytéow w
latach 1974-1986 (w %)
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.
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Lata 1986-1993. Procesy dostosowawcze
w ramach Wspdlnot Europejskich

3.1. Sytuacja polityczna i makroekonomiczna

3.1.1. Przystapienie do Wspdlnot Europejskich

Hiszpania stata sie oficjalnie cztonkiem Wspdlnot Europejskich 1 stycznia 1986 r. Wola
uczestnictwa w procesie integracji europejskiej byta ujawniona juz w 1962 r. wraz z formalnym
whnioskiem o cztonkostwo, lecz z uwagi na pozostawanie u wtadzy generata Franco proces nego-
cjacji przedakcesyjnych nie zostat rozpoczety az do lutego 1979. Nalezy zauwazy¢, ze wstapienie
do struktur europejskich nie byto w sposéb zasadniczy kwestionowane prze zadna z sit politycz-
nych, cieszyto sie takze szerokim poparciem spotecznym. Ujawnione w trakcie negocjacji trudnosci
i zagrozenia, z jakim spotkac sie miaty w nowych warunkach przedsiebiorstwa i administracja, trakto-
wano jako nieuchronng konsekwencje modernizacji gospodarczej kraju. Jak zauwaza Tamames!02,
Hiszpania, powiazana ze Wspdlnotami umowa o preferencyjnym traktowaniu i kierujgca do krajow
EWG ponad 45% wartosci swojego eksportu w latach 1973-1984 (z wyjatkiem 1982 r. — 43%), by-
ta w europejski mechanizm gospodarczy juz w pewnym sensie wigczona. Wspomniana umowa wy-
raznie sprzyjata rozwojowi hiszpanskiego eksportu, pozwalajgc poprzez uelastycznienie ograniczen
na tatwiejszy zbyt hiszpanskich towaréw, ktére nie znajdowaty nabywcéw na objetym recesjg ryn-
ku krajowym.

Traktat akcesyjny podpisat ze strony Hiszpanii socjalistyczny rzad Felipe Gonzaleza, ktéry upa-
trywat zresztg w ostatecznym sukcesie negocjacji szansy na kolejne zwyciestwo wyborcze; niekto-
rzy komentatorzy tym wtasnie ttumacza pewna ulegtos¢ strony hiszpanskiej w obszarach potencjal-
nie konfliktowych polityki przemystowej i rolne;j.

W obszarze swobodnego przeptywu kapitatu ustalono przyjecie 3-letniego okresu przejscio-
wego na nabywanie notowanych papieréw wartosciowych emitentéw pochodzacych z EWG przez
podmioty hiszpanskie (za wyjgtkiem papieréw wyraznie uwolnionych z takich ograniczen), oraz 5-
letni okres przejsciowy liberalizacji nabywania przez podmioty hiszpanskie nieruchomosci w krajach
EWG.

Prawo rozpoczecia dziatalnosci na terenie Hiszpanii dla podmiotéw obcych przyznano
od dnia wstapienia do EWG. Wyjatkiem byta dziatalno$¢ bankowa, w przypadku ktérej zadecydo-
wano o 7-letnim okresie przejsciowym, w trakcie ktérego miaty obowigzywac istniejgce ogranicze-
nia w zakresie otwierania nowych oddziatéw, tworzenia podmiotéw podporzadkowanych i struk-
tury pasywow. Okresy przejsciowe wprowadzono tez w przypadku dziatalnosci ubezpieczeniowe;.

Traktat akcesyjny przewidywat mozliwos¢ przystgpienia Hiszpanii do Europejskiego Systemu
Walutowego w momencie pierwszej rewizji koszyka walut. Wraz z uczestnictwem dopuszczano
uczestnictwo w mechanizmach wsparcia finansowego (Srednio- i krétkoterminowego) w ramach
wyznaczonych limitéw (m.in. Hiszpania moze pozyczy¢ do 725 milionéw ECU i udostepnic do 1,45
miliarda ECU w ramach mechanizmu krétkoterminowego).

102 g, Tamames, op.cit., s. 250.
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3.1.2. Okres sprzyjajacej koniunktury gospodarczej 1986—1990

Lata 1986-1990 okazaty sie sprzyjajace dla wzrostu gospodarczego Hiszpanii. Przypisywane
czfonkostwu w EWG (gtdéwnie poprzez naptyw inwestycji zagranicznych oraz uruchomienie licznych
programéw pomocowych i restrukturyzacyjnych finansowanych ze srodkéw unijnych) ozywienie
gospodarcze przyniosto $rednig stope wzrostu PKB w latach 1986-1989 na poziomie 4,8%,
a od 1988 r. takze stopniowa poprawe na rynku pracy (m.in. spadek bezrobocia z 20,5% w 1987
r.do 16,3% w 1990 r.). W swietle tych danych jedynym dysonansem okazywat sie poziom inflagji
wynoszacej 8,8% w 1986 r. Rzad identyfikowat wzrost wynagrodzen (przekraczajacy przyrosty pro-
duktywnosci) jako podstawowe zrédto wzrostu cen.

3.1.3. Kryzys poparcia zwigzkéw zawodowych

Narzedziem towarzyszgcym antyinflacyjnej polityce banku centralnego, jakim sie postugiwat
sie rzad, byly negocjacje wzrostu ptac, przeprowadzane okresowo z najwiekszymi centralami zwigz-
kowymi. Zwyczaj ten wywodzit sie od historycznego porozumienia z 1977 r. — Paktu z Moncloa
i zwigzanych z nim spotkan najwiekszych zwigzkéw zawodowych, socjalistycznej Unii Generalngj
Pracownikéw (hiszp. Unién General de Trabajadores, UGT) i komunistycznych Komisji Robotniczych
(hiszp. Comisiones Obreras, CC.00.), pracodawcow i przedstawicieli rzadu. Pomimo réznych ro-
dzajéw porozumien, jakie osiggano, sama formuta pozostawata niezmienna: rzad dazyt do ograni-
czania wzrostu wynagrodzen za cene ustepstw w dziedzinie okreslonych ptatnosci transferowych
czy innych wydatkéw publicznych.

W roku 1986 nie udato sie jednak, po raz pierwszy, uzgodni¢ gdérnej granicy wzrostu wyna-
grodzen. Przede wszystkim byto to podyktowane znacznymi rozbieznosciami pomiedzy oboma
partnerami negocjacyjnymi (rzadem i UGT) co do tresci porozumienia, a poza tym do$¢ zréznico-
wanym zapleczem politycznym obu stron. Pozycja UGT byta ostabiona wskutek ugodowej postawy
w poprzedniej rundzie negocjacyjnej z 1984 r., natomiast rzad, biorgc pod uwage stabnacy poten-
cjat zwigzkowcdw w walce o podwyzki, byt gotowy odejé¢ bez porozumienia’93. Tym samym w ro-
ku 1986 do wigzacych uzgodnien nie doszto. Dwa lata pdzniej, kiedy rzad dazyt do wyznaczenia
stopy wzrostu wynagrodzen w oparciu o wtasne przewidywania poziomu inflacji (3%), zwigzkow-
cy ostro zaprotestowali, wskazujac na nierealnos¢ takich zatozen. W rzeczywistosci inflacja siegne-
ta poziomu dwukrotnie wyzszego od zaktadanego przez rzad. Ten fakt a takze inne zjawiska (nie-
dotrzymywanie uméw przez rzad w zakresie swiadczen dla bezrobotnych, niedotrzymywanie
umow ptacowych przez pracodawcéw) doprowadzity do potaczonego sprzeciwu ruchu zwiagzko-
wego i strajku generalnego w grudniu 1988 r. Rzad nie poddat sie presji zwigzkdw, ale zignorowat
jednoczednie fakt, ze rok pdzniej, w 1989 r., zwigzki uzyskaty w negocjacjach z pracodawcami pry-
watnymi istotne ustepstwa w dziedzinie wzrostu ptac. W rezultacie zostat zaskoczony przez kolej-
ny wzrost inflacji (z 4,76% w 1988 r., do 6,89% w 1989 r.). W 1992 r. wprowadzono plan majacy
przygotowac Hiszpanie do wprowadzenia postanowien Traktatu z Maastricht; w ramach ktérego
wbrew woli zwigzkéw podwojono konieczny okres na uzyskanie praw do swiadczen socjalnych
przez bezrobotnych i zmniejszono przewidziane dla nich $wiadczenia.

Prowadzona przez socjalistéw polityka przemystowa, koncentrowata sie na modernizacji i do-
kapitalizowaniu tego dziatu gospodarki. Wtadze zaktadaty, ze pozadang droga do tego celu bedzie
poszukiwanie zagranicznych inwestoréw!04. 0d 1986 r. podwyzszona cztonkostwem w EWG wia-
rygodnos¢ Hiszpanii przyniosta istotny wzrost inwestycji zagranicznych. Niedowarto$ciowane
przedsiebiorstwa przemystowe w szybkim tempie zdobywaty zagranicznych wtascicieli (udziat
przedsiebiorstw z obcym wiascicielem wzrdst z 17% w 1985 r. do 31,5% w 1990 r.). Po reformie
rynku kapitatowego stato sie ponadto mozliwe obejmowanie znacznych pakietéw podupadajgcych
spotek gietdowych. Nalezy tez wspomniec o polityce silnej pesety, uzasadnianej mozliwoscig mo-
dernizacji wyposazenia technicznego (pochodzacego gtdéwnie z importu) przez przedsiebiorstwa

103 Taki poglad mégt by¢ uzasadniony doswiadczeniem z 1984, kiedy przewidziany w umowach putap podwyzek nie
zostat osiggniety.
104 0 odmiennym podejéciu do sektora bankowego moéwi sie w dalszej czesci tego rozdziatu.
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przemystowe po zanizonym koszcie, a takze brakiem woli do utrzymywania sytuacji, w ktérych jed-
nostki gospodarcze produkujagce na eksport dziatatyby w korzystnych, lecz dtugofalowo ostabiaja-
cych ich konkurencyjnoé¢ warunkach 0.

3.1.4. Polityka pieniezna

Koncentrujac sie w tym miejscu na dziatalnosci Banku Hiszpanii, nalezy rozpocza¢ od stwier-
dzenia szczegdlnie silnej relacji miedzy urzednikami banku centralnego a decydentami resortéw
zwigzanych z gospodarka (patrz liczne przyktady podawane przez S. Pérez196) Zwiazek ten objawiat
sie nie tylko faktami wczesniejszej wspdtpracy w ramach struktur Banku Hiszpanii, ale takze pézniej-
szej zgodnosci w interpretowaniu zjawisk gospodarczych i realizowaniu polityki gospodarczej. Eko-
nomisci rzadowi podejmowali dziatania zapobiegajgce wzrostowi wynagrodzen, przyjmujac argu-
ment banku o ich inflacjogennym charakterze. Trzeba jednak podkredli¢, ze byto to narzedzie
pomocnicze w stosunku do polityki wysokich stép procentowych, traktowanej jako zasadniczy in-
strument w walce ze wzrostem cen. Nalezaca do kompetencji Banku Hiszpanii'97 polityka pieniez-
na koncentrowata sie na ograniczaniu podazy pienigdza ocenianej w oparciu o ustalone agregaty
(m.in. ALP). Po wejsciu do struktur europejskich stato sie to o tyle trudne, ze naptyw zagranicznego
kapitatu inwestycyjnego, a p6zniej spekulacyjnego prowadzit, poza zjawiskami na rynku walutowym,
do faktycznego wzrostu podazy pienigdza, co przy obowigzujacych celach polityki pienieznej (sred-
nioterminowo — ALP) wymuszato interwencje w postaci podwyzszenia stép procentowych.

Sytuacja ta jeszcze bardziej zaostrzyta sie po wejsciu Hiszpanii w czerwcu 1989 r. do Europej-
skiego Systemu Walutowego. Mechanizm w nim obowigzujacy ograniczat fluktuacje kurséw wza-
jemnych dla walut panstw uczestniczacych do oznaczonego przedziatu zmiennosci wokét ustalo-
nych kursdéw stafych. W sytuacji zagrozenia, gdy kurs waluty jednego z panstw wyszedt poza
dopuszczalny przedziat, wtadze monetarne tego panstwa winny podja¢ srodki zaradcze w postaci
interwengji na rynku walutowym, badz dostosowania stép procentowych.

Jak zauwaza sie, nie byto to jedyne zrédto presji inflacyjnej: wobec wysokich rynkowych
stop procentowych aktywnosc inwestycyjna koncentrowata sie na tych sektorach, gdzie istnia-
ta mozliwos¢ przeniesienia kosztow na odbiorce (a wiec raczej na klienta indywidualnego niz
odbiorcéw zagranicznych) oraz tam, gdzie pozycja niewydajnych firm byta niezagrozona przez
zagraniczng konkurencje'98. Do najwiekszych pozyczkobiorcéw okresu 1986-93 zalicza sie

Wykres 16 Dtug hiszpanskiego sektora publicznego w latach 1986-1993
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Deficyt budzetowy (w % PKB; o$ lewa) m  \N/Zrost PKB (w %; 0$ lewa)

Dtug publiczny (w % PKB; os prawa)

Zrédfto: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

105 poglad taki wyrazit hiszpaniski wiceminister finanséw w wywiadzie dla ,Financial Times”. Por. S. Pérez, op.cit., s.
179.

106 5. pérez, op.cit., s. 138.

107 Trzeba jednoczednie przypomnied, ze Bank Hiszpanii byt nadal zwigzany kierunkami polityki gospodarczej rzadu. Por.
L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 73.

108 g Pérez, op.cit., s. 176.
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przedsiebiorstwa energetyczne, telekomunikacje i sektor ustug komunalnych. Wysokg cene
kredytu akceptowali klienci indywidualni. Istotnym dtfuznikiem tego okresu byt tez budzet, jed-
nak po ograniczeniu deficytu w latach 1986-88 trudno jest stawiac zarzut nadmiernej ekspan-
sji fiskalnej.

Sytuacja, w ktérej z jednej strony wtadze monetarne miaty strzec stabilnego poziomu cen,
a z drugiej dba¢ o wzglednie staty kurs walutowy, byta dla Hiszpanii wyjatkowo kfopotliwa. Walka
ze wzrostem cen prowadzita do podnoszenia stép procentowych, ktére przyciggaty zagraniczny ka-
pitat pozyczkowy'99, mégt on przeciez liczy¢ na wzglednie staty kurs wymiany w przypadku decy-
zji o wycofaniu sie z inwestycji. Z kolei implikacje na rynku walutowym, gdzie peseta nalezata
do najsilniejszych walut, wywotywaty wezwania ze strony innych uczestnikéw EMS do obnizenia
oprocentowania przez Bank Hiszpanii, gdyz brak takiej decyzji wykluczat redukcje stdép procento-
wych w kraju zainteresowanym lub wrecz narzucat ich wzrost.

Dla ograniczenia niekorzystnych nastepstw spirali spekulacyjnej, poczatkowo zwalczanych
wzrostem stop procentowych, w 1989 r. zadecydowano o wprowadzeniu bezprecedensowych
ograniczen w naptywie kapitatu (m.in. 30-procentowy depozyt na pozyczkach zaciggnietych przez
firmy hiszpanskie i 25-procentowy podatek od dochodéw osigganych przez podmioty zagraniczne
z tytutu nabycia hiszpanskiego dtugu publicznego).

Od 1992 r. obserwuje sie powrédt do M3 jako do celu sredniookresowego, gtéwnie dla celow
uzgadniania wspolnotowej polityki pienieznej.

3.1.5. Polityka kursu walutowego

Jedna z bezposrednich konsekwencji przystapienia Hiszpanii do EWG stato sie istotne pogor-
szenie bilansu handlowego i bilansu obrotéw biezacych w pierwszych latach cztonkostwa (patrz ta-
bela 14).

Sytuacja, w ktdrej wysoki poziom krajowych stép procentowych, przy zniesieniu od 1986 r.
ograniczen w przeptywie kapitatu, powodowat aprecjacje waluty, skutkowata podrozeniem ekspor-
tu i spadkiem jego konkurencyjnosci. Inng konsekwencja wysokich stép procentowych byta wieksza
konkurencyjnos¢ podmiotéw zagranicznych finansujgcych sie poza Hiszpanig. Nizsze koszty finan-
sowe pozwalaly na zaproponowanie atrakcyjniejszych cen w tych sektorach, gdzie ich dostep zo-
stat zliberalizowany.

Tabela 14 Warunki rownowagi zewnetrznej gospodarki hiszpanskiej w latach 1986-1993

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Deficyt obrotéw biezacych

w mlin dolaréw 3914 -263 -3795 -10924  -18009 -19798 -21537 -5804
w % PKB 1,6 -0,1 -1,1 -2,7 -3,5 -3,5 -4,2 -1,4
Deficyt handlowy

w mlin dolaréw -7197 -13742 -18703 -25406  -29158 -30335 -30446 -14999
w % PKB -2,9 -4,1 -5,3 -6,2 -5,6 -5,3 -5,9 -3,5

Inwestycje zagraniczne

bezposrednie (mIn dolaréw) 3451 4571 7021 8428 13984 12493 13276 9681
Inwestycje zagraniczne

portfelowe (mln dolaréw):

Akcje 1682 3434 2100 6387 4309 2772 3648 6600
Papiery dtuzne 15 336 327 1768 6073 19745 8450 48714
Kurs pesety do dolara USA

na koniec roku 132,4 109,0 113,5 109,7 96,3 96,7 114,6 1422
Srednia roczna 140,1 123,5 116,5 118,4 101,9 103,9 102,4 1273

Zrédto: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

109 przy wzglednie statym parytecie wymiany réznica w oprocentowaniu $rodkéw miedzy peseta a marka niemieckg wy-
nosita nawet 6,7%.
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Préba zabezpieczenia przed efektem spiralnego wzrostu kursu pesety i towarzyszacym
mu wzrostem podazy pienigdza, o ktérej wspomniano juz wczesniej, nie odniosta skutku. Pa-
radoksalnie w sytuacji dramatycznie rosngcego deficytu obrotéw biezgcych (obserwowanego
od 1988 r. — patrz tabela 14) rzad opowiadaft sie za stanem, w ktorym kurs pesety byt wzmoc-
niony wysokimi stopami procentowymi. Stanowisko to zostato jeszcze utrwalone wraz z po-
spiesznym przystapieniem Hiszpanii do Europejskiego Systemu Walutowego!10 (EMS)
w 1989 r.; parytet pesety w stosunku do wiodacej w mechanizmie marki ustalono na pozio-
mie 65:1, zas przedziat zmiennosci wyznaczono na +6% (w przypadku innych panstw wyno-
sit on zaledwie +2,25%)111. Dziatania te wyrazaty wole wtadz réwnowazenia deficytu obro-
tow biezacych wcigz nowym doptywem kapitatu zagranicznego, zacheconego bardzo wysoka
stopg zwrotu.

Zgodnie z oczekiwaniami, wkrétce po rozpoczeciu notowan w ramach mechanizmu EMS
peseta stata sie najsilniej aprecjujacg obok lira wtoskiego walutg systemu. Sukces pesety, wyni-
kajacy z ponadprzecietnych zyskéw z lokat, wywierat jednoczesnie presje na banki centralne
innych panstwt ktére w imie stabilnosci systemu winny podnosi¢ stopy procentowe, co niejed-
nokrotnie ktdcito sie z potrzeba réwnowagi wewnetrznej. Prowadzito to tez do licznych naci-
skéw na Bank Hiszpanii ze strony Bundesbanku!12 oraz Banku Anglii, wystepujacych o dewa-
luacje pesety badz redukcje stép procentowych. Na zadng z tych opcji wiadze banku
centralnego i rzad nie chciaty sie zgodzi¢: dewaluacja waluty wzruszytaby zaufanie dla gospo-
darki hiszpanskiej i przejsciowo pogorszytaby sytuacje bilansu obrotéw biezacych (poprzez od-
ptyw kapitatu spekulacyjnego, az do czasu wystgpienia kompensujacego wzrostu eksportu).
Z kolei obnizenie stép procentowych (pomijajac juz ekonomiczny sens tego kroku) w warun-
kach krajowych mogto by¢ nawet interpretowane jako kapitulacja rzadu przed zwigzkami za-
wodowymi.

Do dewaluacji pesety doszto jednak w latach nastepnych, tj. 1992-1993, kiedy na sku-
tek przejéciowego kryzysu zaufania inwestoréw w proces integracji europejskiej! 13, miaty
miejsce spekulacyjne ataki na kurs pesety. Zmusity one wtadze do kolejnych dewaluacji: 1) 17
wrzesnia 1992 r. — dewaluacja 5%, 2) 22 listopada 1992 r. — dewaluacja 6%, 3) 13 maja 1993
r. — dewaluacja 8%'14. Hiszpania nie wystapita jednak, $ladem Wielkiej Brytanii i Wtoch,

z EMS.

Tabela 15 Podsumowanie wynikéw makroekonomicznych Hiszpanii w latach 1986-1993 (w %)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
Wskaznik cen przemystowych 0,91 0,91 2,95 4,23 2,15 1,52 1,27 2,50
Wskaznik cen detalicznych 8,80 5,34 4,76 6,89 6,58 6,05 583 4,59
Wzrost PKB (nominalny) 14,62 11,82 11,11 12,16 11,32 9,54 7,61 3,13
Wazrost PKB (ceny state z 1986) 5,64 5,16 4,74 3,74 2,27 069 -1,16 2,25
Bezrobocie 21,2 20,5 19,5 17,3 16,3 16,4 18,4 22,7

Wskaznik cen produktéw przemystowych, Wskaznik cen detalicznych — srednia roczna, w %.
PKB nominalny, PKB w cenach statych z 1986 — zmiana rok do roku, w %.
Bezrobocie — zmiana, w %.

Zrédto: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

110 Ang. European Monetary System (EMS).

111 Decyzja panstw cztonkowskich z 2 sierpnia 1993 (por. Bulletin of the EC, nr 7, s. 21) rozszerzono pasmo wahan
do +=15%. Krok ten podyktowany byt powaznymi problemami panstw uczestniczacych w Europejskim Systemie Walu-
towym z utrzymaniem kurséw ich walut na uzgodnionym poziomie. Por. K. Kotodziejczyk Geneza wspdinotowej walu-
ty euro, Wydawnictwo Naukowe ,Scholar”, Warszawa 2000, s. 77-79.

112 Bundesbank wskazywat miedzy innymi na mozliwo$¢ ustanowienia dwupoziomowej Unii Gospodarczej i Monetar-
nej, co wyraznie odnosito sie do niezdolnosci Hiszpanii do zwalczenia inflacji inng droga niz wzrostem stép procento-
wych skutkujgcych nadwartosciowym kursem pesety.

113 Bezposrednig przyczyna stat sie negatywny rezultat referendum w Danii, dotyczacy przyjecia postanowien Traktatu
z Maastricht (czerwiec 1992 r.).

114 6 marca 1995 r. miata miejsce jeszcze jedna dewaluacja pesety 0 7%.
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3.2. Reformy systemu bankowego w latach 1986-1993

3.2.1. Liberalizacja dostepu do rynku usfug bankowych

3.2.1.1. Réwnouprawnienie w zakresie czynnosci operacyjnych

Od 1986 r. praktycznie zanikly réznice operacyjne miedzy bankami a kasami oszczednoscio-
wymi oraz miedzy bankami komercyjnymi a bankami handlowymi. Instytucje bankowe (bez wzgle-
du na swdj typ) mogty realizowac praktycznie wszystkie rodzaje operacji wtasciwe dziatalnosci ban-
kowej. Prawo o dyscyplinie i interwencji w dziatalno$¢ instytucji kredytowych z 1988 r. zezwalato
na podejmowanie przez szeroko rozumiane banki dziatalnosci nawet w zakresie leasingu i emis;ji li-
stow zastawnych.

Istotna okazata sie tez inna ustawa z 1988 r., o rynku papieréw wartosciowych; dzieki niegj
banki mogty oferowac ustugi w zakresie plasowania i gwarantowania emisji papieréw wartoscio-
wych, a takze w zarzadzaniu portfelem i majatkiem (ktére wczesniej zastrzegano dla specjalnej ka-
tegorii instytucji — towarzystw zarzadzania majatkiem). Przyjecie tej ustawy mozna odczytac jako
definitywne opowiedzenie sie za uniwersalnym modelem bankowosci w Hiszpanii, co zresztg byto
spojne z zamystem Drugiej Dyrektywy Bankowej! 1> stwarzajacej przestrzen prawna dla tej postaci
dziatalnosci. Zgodnie z jej unormowaniami bank posiadajgcy zezwolenie na dziatalno$¢ w jednym
z panstw cztonkowskich moze otworzy¢ oddziat w innym panstwie cztonkowskim w celu oferowa-
nia ustug (lub nawet oferowa¢ ustugi bez otwierania oddziatu), przy czym lista takich ustug jest za-
warta w samej Dyrektywie, a sama ustuga nie jest zabroniona w kraju pochodzenia banku. Lista ta
obejmuje szeroki zakres czynnosci, ktére tacznie pozwalajg na stwierdzenie uniwersalnego charak-
teru bankowosdi, jaki kresli Dyrektywa'18. Jako istotne ograniczenie nalezy wskaza¢ brak mozliwo-
$ci prowadzenia przez banki dziatalnosci ubezpieczeniowej!”. Gual i Vives zauwazaja, ze grozba
tzw. odwrotnej dyskryminacji, a wiec sytuacji, w ktérej krajowe instytucje bytyby bardziej ograniczo-
ne prawem w swej dziatalnosci w stosunku do zagranicznych konkurentéw, wywotata fale moder-
nizacji przepisow.

3.2.1.2. Dziatalnos¢ bankéw zagranicznych w swietle regulacji Wspdlnot Europejskich

Przystgpienie w 1986 r. do EWG oznaczafo przyjecie zobowigzania przez Hiszpanie do zlibe-
ralizowania dostepu do rynku finansowego. Unormowania europejskie w zakresie prowadzenia
dziatalnosci bankowej w innym kraju cztonkowskim niz kraj pochodzenia do 1993 r. zawieraty sie
w ponizszych normach i regulacjach:

1) regule niedyskryminacji podmiotéw pochodzgcych z innych krajow cztonkowskich — w jej
mysl wszelkie przejawy preferencyjnego traktowania podmiotéw krajowych winny by¢ wyelimino-
wane;

2) Pierwszej Dyrektywie Bankowej!18 z 1977 r. — dokument ten specyfikowat warunki ko-
nieczne do uzyskania zgody na utworzenie nowej instytucji bankoweyj; ich spetnienie odbierato wta-
Sciwej instytucji regulacyjnej podstawe do odmowy wydania zgody na otwarcie banku z obszaru
Wspdlnoty;

3) Drugiej Dyrektywie Bankowej z 1989 r. — wstepnie juz omowionej;

4) Dyrektywie w sprawie monitorowania i kontroli koncentracji ryzyka kredytowego instytu-
cji kredytowych z 1992 r.119

Instytucja ,jednolitej licencji bankowej”, opracowana w Drugiej Dyrektywie jako narzedzie
ustanowienia wspdlnego rynku w zakresie ustug finansowych, opierata sie na zatozeniu, ze pod-

115 89/646/EEC.

116 X Gual, J. Vives, op.cit., s. 27-28.

117 W praktyce dziatalnoé¢ ubezpieczeniowa prowadzona byta gtéwnie przez podmioty kapitatowo powiazane z insty-
tucjami bankowym.

118 77/780/EEC.

119 92/121/EEC. Wezeéniej jako rekomendacja Komisji z 1986 r. (87/62/EEC).
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miot, ktéry uzyskat zgode na prowadzenie dziatalnosci w ktérymkolwiek z panstw EWG, a wyraza
wole prowadzenia dziatalnosci na terenie innego panstwa Wspadlnoty, bedzie to mégt uczyni¢ bez
koniecznosci poddania sie nowej procedurze autoryzacyjnej. W zwigzku z tym dokument definio-
wat rodzaj instytucji, ktdrych opisana licencja miataby dotyczy¢ (tzw. instytucja kredytowa — rozu-
miana jako , przedsiebiorstwo, ktérego dziatalnos¢ polega na przyjmowaniu depozytéw i przyzna-
waniu kredytéw na wiasny rachunek”); jej szeroki zakres spowodowat objecie Drugg Dyrektywa
oprécz tradycyjnych instytucji bankowych (bankéw prywatnych, kas oszczednosciowych i kas spot-
dzielczych) takze innych podmiotéw: jednostki depozytowe bedgce wtasnoscig panstwa, towarzy-
stwa kredytu hipotecznego, towarzystwa leasingowe i towarzystwa posrednictwa na rynku pieniez-
nym. Inng konsekwencjg stato sie uscislenie katalogu czynnosci, jakie dana instytucja kredytowa
moze wykonywac za granicquo.

Drugim obok jednolitej licencji bankowej elementem konstruowania wspdlnego rynku finan-
sowego stata sie zasada kontroli nad dziatalnoscig instytucji kredytowej przez wtadze regulacyjne
kraju pochodzenia; zasada ta zostanie omdéwiona w dalszej czesci tego rozdziatu. Na zakonczenie
nalezy podkresli¢, ze wsparcie funkcjonowania wspdlnego rynku na instytucji ,jednolitej licengji
bankowej” i zasadzie kontroli przez regulatora kraju pochodzenia, oznaczato koniecznos¢ harmo-
nizacji wiasciwego ustawodawstwa miedzy krajami cztonkowskimi w szerokim zakresie obejmuja-
cym m.in.: wymogi wobec instytucji rozpoczynajacych dziatalnos¢, obowigzywanie wspdtczynnika
wyptacalnosci, zasady sprawozdawczosci finansowej i kontroli wewnetrznej, kontrole koncentragji
ryzyka oraz zapewnienie sprawnosci zarzadzania i zapobieganie nadmiernej koncentracji ryzyka
w kierowaniu instytucja.

Jako skutek zaadaptowania rozwigzan unijnych, dos¢ szybko dziatajgce na terytorium Hisz-
panii od 1978 r. banki zagraniczne uzyskaty istotne ztagodzenie regulujacych ich dziatalnos¢ prze-
pisOW:

* otwarcie mozliwosci nabywania innych niz skarbowe papieréw wartosciowych;

* stopniowe powiekszanie dopuszczalnej liczby posiadanych oddziatéow (do 1986 tylko 3)
i stopnia finansowania z depozytéw na rynku hiszpanskim (do 1986 tylko 40% wielkosci
udzielonych podmiotom hiszpanskim kredytéw), az do catkowitego zaniechania obu tych
ograniczen w roku 1993.

Przypomnie¢ nalezy, ze rok 1993 byt wynegocjowang datg graniczng catkowitej liberalizagji
hiszpanskiego rynku finansowego wobec unijnych partneréw, co odnosi sie takze do norm regulu-
jacych dziatalnos¢ kas oszczednosciowych i kas spétdzielczych.

Tendencje liberalizacyjne obserwowano réwniez wobec instytucji bankowych pochodzacych
spoza obszaru Wspdlnoty, jednak w tym przypadku wiadze regulacyjne rezerwowaty sobie pewien
zakres swobody przy rozpatrywaniu konkretnych sytuacji.

3.2.1.3. Rozszerzenie mozliwosci tworzenia nowych jednostek

W roku 1988, na nowo uregulowano zasady tworzenia bankéw prywatnych i otwierania
dziatalnodci przez zagraniczne instytucje kredytowe. W stosunku do dotychczasowe] regulacji
na szczegdlng uwage zastugiwaty dwa elementy: po pierwsze fgczne rozstrzygniecie sytuacji praw-
nej podmiotéw krajowych i z innych krajéw Wspdlnoty, po drugie uzaleznienie uzyskania zgody
na prowadzenie dziatalnosci bankowej wytgcznie od spetnienia weryfikowalnych kryteriow meryto-
rycznych i formalnych. Oba wymienione elementy byty w pewnym sensie uciele$nieniem dyspozycji
zawartych w Pierwszej Dyrektywie.

Przewidziany wyjatek od zasady obiektywnej oceny wniosku odnosit sie do tzw. potrzeb eko-
nomicznych rynku, ktérych istnieniem Bank Hiszpanii moégt uzasadni¢ (ale tylko do 31 grudnia
1992 r.) brak zgody na otwarcie jednostki. Argument potrzeb ekonomicznych rynku, ktéry mégt
by¢ podnoszony zaréwno w stosunku do podmiotéw krajowych, jak i zagranicznych, dotyczyt sy-

120 7 zachowaniem wspomnianego juz warunku o uznaniu dopuszczalnosci takiej czynnosci przez wtadze regulacyjne
kraju pochodzenia jednostki kredytowe;j.
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tuacji, w ktorych sktadajacy wniosek podmiot nie dawat gwarancji bezpieczenstwa srodkéw, jakie
miaty by¢ mu powierzone, lub jego wejscie na rynek nie czynito zados¢ nastepujacym celom:

* wzrost produktywnosci systemu kredytowego;

* podniesienie poziomu konkurencji miedzy jednostkami depozytowymi, ktére sprzyjatoby
interesom klientéw;

* rozszerzenie zakresu oferowanych na rynku ustug bankowych.

Ten dyskrecjonalny charakter zezwoleh na rozpoczecie dziatalnosci bankowej zostat utrzymany
po 1992 r. w stosunku do zainteresowanych podmiotéw wywodzacych sie z krajéw spoza Wspdinoty.

Identyczne uregulowania obowigzywaty w przypadku nowo tworzonych kas oszczednoscio-
wych. W tym przypadku dodatkowo obowigzywat okres prébny, w czasie ktérego instytucja pod-
dana byta pewnym ograniczeniom operacyjnym.

3.2.1.4. Zniesienie ograniczen rozwoju podmiotéw

Przyjete jeszcze w 1985 r. przepisy w zasadniczy sposdéb modyfikowaty obowigzujgce zasady
otwierania nowych oddziatéw przez banki i kasy oszczednosciowe: powstanie nowych placéwek prze-
stato by¢ uzaleznione od wielkosci $rodkédw wtasnych i stato sie wolne na catym terytorium kraju dla
wszystkich jednostek depozytowych. Nalezy jednak wymieni¢ okreslone wyjatki, ktére utrzymano:

* mozliwos¢ wstrzymania utworzenia nowej placowki wobec instytucji (takze zagranicznej)
w trakcie pierwszych lat jej istnienia, ze wzgleddw ostroznosciowych;

* zakaz otwierania nowych oddziatéw przez kasy oszczednosciowe poza obszarem wspdlno-
ty autonomicznej, na terenie ktérej znajduje sie jej siedziba, oraz w pieciu najwiekszych
miastach Hiszpanii'2'; zakazy te uchylono dopiero na poczatku 1989 r.;

* koniecznos¢ uzyskania zgody na otwarcie nowego oddziatu w przypadkach:

— instytucji depozytowych, ktérych srodki witasne nie osiggajag miniméw wyznaczonych roz-
miarem i stopniem ryzyka ich inwestycji;

— instytucji depozytowych, ktére przekroczyty ustanowione dla nich gérne limity inwestycji
lub ryzyka.

— instytucji depozytowych, ktére w inny sposdb naruszyty normy ostroznosciowe, lub gdy
otwarcie nowej placowki moze znaczaco pogorszy¢ ich sytuacje majatkowa.

Do 1993 r. Bank Hiszpanii zachowat kompetencje do wydania zgody na otwarcie oddziatu przez
jednostke bankowa hiszpanskg za granica. Wydanie takiej zgody nadal miato charakter uznaniowy.

3.2.2. Ograniczanie ingerencji parstwa w dziatalnosc instytucji bankowych

3.2.2.1. Ostateczne zniesienie regulacji stop procentowych, optat i prowizji

W zakresie opfat i prowizji pobieranych przez instytucje depozytowe w 1987 r. dochodzi do osta-
tecznej liberalizacji sposobu ich wyznaczania. Dotyczy to regulowanych do tego czasu przez wtadze pu-
bliczne optat pobieranych od bankowych operacji aktywnych denominowanych w pesetach. Zagwaran-
towanie przejrzystosci co do faktycznego kosztu przyznanego klientowi kredytu osiggnieto poprzez
natozenie przez banki obowigzku informowania o wszelkich kosztach zwigzanych z operacjg realizo-
wang przez klienta, w tym takze oprocentowania w formie efektywnej stopy procentowe;.

Rok 1987 przynosi tez ostateczny etap liberalizacji stép procentowych; jedynym oprocento-
waniem ustalanym w drodze decyzji administracyjnej byto oprocentowanie operacji aktywnych
uwzglednianych przy kalkulacji wspdtczynnika inwestycji. Jednak ze wzgledu na ich malejace zna-
czenie i efektywng likwidacje z koncem 1992, nalezy uzna¢ sytuacje istniejacg od 1987 za stan cat-
kowitej liberalizacji ceny pienigdza.

127 patrz punkt 2.2.2.3.
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3.2.2.2. Ograniczenie roli wspdtczynnika kasowego
Tabela 16 prezentuje ksztattowanie sie wielkosci wspoétczynnika kasowego w latach 1986-93.

Regulacje wéwczas obowigzujgce wywodzity sie z fundamentalnej reformy z 1983 r. (patrz
punkt 2.2.3.2). Nalezy zwréci¢ uwage na liczne modyfikacje struktury wspotczynnika w badanym
okresie, ktére dotyczyty wielkosci obu jego komponentéw, technicznego i monetarnego, jak i po-
ziomu oprocentowania $rodkéw branych pod uwage przy ich obliczaniu.

Jedng z istotniejszych zmian w 1988 r. byto odejscie od traktowania srodkéw w kasie banku
jako sktadnika aktywow zaliczanych.

W roku 1990 r., w ramach przygotowan do stworzenia wspdlnego rynku finansowego, wta-
dze dostrzegty konieczno$¢ zrewidowania i dostosowania regulacji odnoszacych sie do wspdtczyn-
nika kasowego, ktdérego poziom znacznie przewyzszajacy sredni poziom europejski mégt stanowic
istotny ciezar dla hiszpanskich instytucji bankowych w walce konkurencyjnej, szczegdinie jesli
uwzgledni sie nizsze od rynkowego oprocentowanie $rodkéw obligatoryjnie zdeponowanych
w banku centralnym. Reforma, ktéra przedsiewzieto, nie miata zrodet w ustawodawstwie europej-
skim. Jej idea opierata sie na Scistym okresleniu celu wskaznika jako narzedzia majgcego sprzyjac
bezpieczenstwu ptynnosci instytucji depozytowej. Tym samym:

* zachowano komponent monetarny wskaznika, utrzymujac jego wartos¢ na poziomie 5%
(udziat nieoprocentowanych depozytéw w Banku Hiszpanii do pasywdw zaliczanych);

* zlikwidowano drugi komponent, ale dla unikniecia gwattownego skoku ptynnosci w go-
spodarce zobowigzano instytucje do wykupu certyfikatéw depozytowych Banku Hiszpanii;
termin wykupu tych waloréw byt zréznicowany i siegat najdalej roku 2000, oprocentowa-
nie byto state i wynosito 6%; jednoczesnie dopuszczano obroét certyfikatami i ich wczesniej-
szy wykup przez bank centralny.

Zwolennicy reformy!22 wskazywali na szanse odejécia od sytuacji, w ktérej instytucje (a fak-
tycznie deponenci i kredytobiorcy) uiszczali podatek ukryty pod postacig $rodkdéw udostepnianych
za zanizonym w stosunku do rynkowego wynagrodzeniem. Krytycy zarzucali jednak, ze ustalony
na nowo poziom wspotczynnika jest nadal zbyt wysoki w stosunku do potrzeb.

Tabela 16 Wspoétczynniki inwestycyjne i wspétczynnik kasowy w latach 1986-1992

Rok* 0godlny Wspotczynnik Wspotczynnik kasowy Razem
wspotczynnik bonéw
inwestycji skarbowych
1986 13,0 10,0 18,0 41,0
1987 - 11,0 18,5 29,5
1988 = 11,0 16,5 27,5
1989 - 9,5 17,0 26,5
1990 - 7.0 5,0 12,0
1991 = 3,75 5,0 8,75
1992 - 0,0 3,0 3,0

* Dane na koniec roku.

Zrédfto: S. Carbo, op.cit., s. 15.

3.2.2.3. Likwidacja wspétczynnika inwestycji

System obowigzkowego inwestowania przez instytucje bankowe w sektory priorytetowe
i dtug publiczny utrzymywat sie w 1986 r. w postaci znanej z lat poprzednich. Istotng zmiang,
wprowadzong w 1987 r., byto ujednolicenie postaci wspdtczynnika inwestycji obowigzkowych
(a zatem odejscie od dwdch wspdtczynnikdw czastkowych: ogdlnego i weksli skarbowych) oraz
okreslenie jego podstawowego zadania, jakim miato by¢ finansowanie sektora publicznego. Z tego

122 patrz: X. Gual, J. Vives, op.cit., s. 36.
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wzgledu udziat procentowy papieréw skarbowych (weksli skarbowych lub innych papieréw uzna-
nych przez rzad zaliczane) w aktywach na pokrycie stanowit przewazajgcg wiekszos¢ (w koncowej
fazie obowigzywania wspodtczynnika nawet 90%). Reszte aktywdw na pokrycie stanowi¢ miaty:

* papiery warto$ciowe wyemitowane przez wspdlnoty autonomiczne oraz papiery warto-
Sciowe i kredyty uznane przez nie za zaliczane;

* aktywa (kredyty) z przeznaczeniem na wspieranie rozwoju rolnictwa na okre$lonych warun-
kach123;

* przejsciowo takze inne aktywa do czasu uptywu terminu ich waznosci (wykupu), ktére in-
stytucje nabyty przed zmiang regulacji.

Ponadto regulacje odnoszace sie do inwestycji obowiazkowych przewidywaty, ze wynagro-
dzenie udostepnionych srodkéw nie moze by¢ nizsze niz $rednia wazona zysku brutto, jaki mozna
byto osiggnac na Gietdzie Madryckiej i z dtugoterminowych papieréw skarbowych, ani przewyzsza¢
tych wartosci o wiecej niz 2%.

Ustawa z roku 1989 ostatecznie przedstawiata harmonogram zmniejszania wielkosci wspot-
czynnika inwestycji obowigzkowych, az do jego catkowitej likwidacji z koncem 1992 r. Zadanie to,
w duzej mierze podyktowane wymogami cztonkostwa w EWG, zostato zrealizowane.

Ksztattowanie sie wartosci wspdtczynnika inwestycji przedstawia tabela 16.
3.2.2.4. Nowa rola Instytutu Kredytu Oficjalnego

Tres¢ zadan, jakie wykonywat Instytut Kredytu Oficjalnego (ICO), ewoluowata zgodnie z kie-
runkiem przeksztatcen regulacyjnych. Istniejgcy od 1971 r. podmiot miat w swojej misji zapisany
obowigzek dostarczania za posrednictwem publicznych instytucji kredytowych srodkéw finanso-
wych $rednio- i dtugoterminowych wybranym sektorom gospodarki hiszpanskiej na zasadach $cisle
preferencyjnych. Rok 1988 przynosi pozbawienie ICO uprawnien nadzorczych wobec publicznych
instytucji kredytowych i przekazanie ich Bankowi Hiszpanii. Sam Instytut staje sie spotkg panstwo-
wa (tracac swoj autonomiczny charakter) podporzadkowana Ministerstwu Gospodarki i uzyskuje
kategorie instytucji kredytowej, cieszacej sie gwarancjami panstwa i dziatajacej zgodnie z przepisa-
mi prawa handlowego i pracy. W ramach przygotowan do procesu prywatyzacji, w 1991 r. likwi-
duje sie zaleznos¢ operacyjng oczekujacych konsolidacji publicznych instytucji kredytowych od 1CO.
Pozbawiona kolejnych uprawnien instytucja miata sie zajg¢ swiadczeniem finansowania na rzecz
sektoréw i regiondw, ktére wymagaty wsparcia w rozwoju lub nie mogty liczy¢ na dostateczne $rod-
ki z tradycyjnych zrédet finansowania.

3.2.3. Bezpieczeristwo systemu bankowego

3.2.3.1. Ograniczenie zaangazowania w udziaty przedsiebiorstw i w nieruchomosci

Idac za rekomendacjg wydang przez Komisje Europejska w 1986 r. w sprawie monitorowa-
nia i kontroli koncentradji ryzyka kredytowego instytucji kredytowych!24, rzad hiszpanski przyjat za-
sade, ze ogodlna suma ryzyk zwigzanych z jednym podmiotem, a przypadajacych na jednostke de-
pozytowa lub grupe wspdlnie konsolidowanych jednostek depozytowych, nie bedzie mogta
przekroczy¢ 40% srodkéw wiasnych.

Inne ograniczenia, na jakie sie zdecydowano, przewidywaty zwiekszanie wartosci wspotczyn-
nikdw stuzacych do kalkulacji mianownika wspdtczynnika wyptacalnosci, w przypadku znacznej
koncentracji aktywoéw w ramach jednego podmiotu. Prowadzito to w efekcie do wyzszych wymo-
goéw kapitatowych w przypadku zbyt skoncentrowanego portfela aktywdw.

Przepisy z 1992 r. zrewidowaly i usystematyzowaty szczegdlne zasady wyptacalnosci, przewi-
dujac m.in.:

123 W przypadku kas rolnych rozmiar inwestycji w sektor rolny miat by¢ wyzszy.
124 87/62/EEC. Rekomendacja ta w pdzniejszym okresie przyjeta forme dyrektywy Rady z 21 grudnia 1992 r.
(92/121/EEC).
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* uznanie za znaczne zaangazowania przekraczajacego 10% srodkdw wiasnych instytucji de-
pozytowe] (lub grupy wspdlnie konsolidowanych instytucji); dopuszczalny limit dla takich
zaangazowan miat wynosi¢ 25% $rodkéw wtasnych (lub 20% w przypadku podmiotow
znajdujacych sie pod kontrolg); suma znacznych zaangazowan danej instytucji kredytowej
nie mogta przekroczy¢ 800% jej érodkéw wiasnych!25;

* inwestycje w srodki trwate nie mogty stanowi¢ ponad 70% $rodkdéw wiasnych jednostki lub
grupy wspdlnie konsolidowanych jednostek kredytowych; przy obliczeniu tego wspdtczyn-
nika nie uwzglednia sie: funduszy charytatywnych kas oszczednosciowych, funduszy edu-
kacji i promocji prowadzonych przez kasy spétdzielcze oraz Srodkéw uzyskanych jako for-
ma sptaty dtugu;

* ograniczenia w zakresie zajmowania pozycji walutowych;

* ograniczenia co do struktury portfela zbywalnych papieréw wartosciowych, ktérych warun-
ki mogt okredli¢ bank centralny26,

Obserwuije sie zatem dalsze zaostrzenie przepiséw odnoszacych sie do znacznych zaangazowan
i przekazanie kompetencji w zakresie regulowania struktur portfeli papieréw wartosciowych na rzecz
Banku Hiszpanii. Regulacje z 1992 r., z nieznacznymi zmianami, funkcjonowaty do roku 2000.

3.3. Dziatalnos¢ sektora bankowego w latach 1986-1993

3.3.1. Konsolidacja rynku bankowego

3.3.1.1. Umiedzynarodowienie akcjonariatu bankéw

Wstgpienie Hiszpanii w 1986 r. do Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej zapowiadato jej
uczestnictwo w projekcie konstruowania wspdélnego europejskiego rynku ustug bankowych. Pomi-
mo oczywistych korzysci, jakie miatoby przysparza¢ takie rozwigzanie dla funkcjonowania gospo-
darki jako catosci (oczekiwany wzrost wydajnosci instytucji kredytowych wobec nasilonej konkuren-
qji), wiadze publiczne, a w szczegdlnosci Bank Hiszpanii, wyrazaty nieskrywana troske o narodowy
charakter sektora bankowego.

Swoj pierwotny wyraz zaniepokojenie to znalazto w wynegocjowaniu przez Hiszpanie 7-letnie-
go okresu przejsciowego na liberalizacje rynku ustug bankowych. Bank centralny wywierat tez niefor-
malne naciski na zarzady grupy siedmiu najwiekszych bankéw, by ograniczyty one mozliwos¢ wejscia
w sktad akcjonariatu reprezentowanych przez nie instytugji inwestoréw zagranicznych. Zainteresowa-
nie zagranicznych instytucji bankowych objeciem (czesci) udziatéw w podmiotach operujacych na ryn-
ku hiszpanskim ttumaczy¢é mozna szansg uzyskania tg drogg dostepu do rozlegtych sieci dystrybudji,
ktére pozwolityby na skorzystanie z utrzymujacych sie na lokalnym rynku znacznych réznic miedzy
oprocentowaniem depozytdw a kredytéw, niespotykanych na innych rynkach europejskich.

Pomimo ze do umiedzynarodowienia akcjonariatu pierwszych instytugji bankowych doszto jeszcze
w latach 80. (poprzez transakcje wymiany pakietéw akcji przeprowadzone miedzy bankami europejski-
mi, dla zabezpieczenia przed ewentualnymi wrogimi przejeciami'27), bank centralny i rzad utrzymaty
swdj poglad o potrzebie zachowania narodowego charakteru sektora bankowego. Zaangazowanie
w proces fuzji w sektorze bankowym wyraznie potwierdzato ten punkt widzenia (patrz punkt 3.3.1.3).

3.3.1.2. Réwnos¢ instytucji bankowych

W tym miejscu nalezy jeszcze zwrdci¢ uwage na praktyczne uznanie réwnosci bankéw pry-
watnych oraz kas oszczednosciowych (i kas spotdzielczych) jako podmiotéw na rynku finansowym.

125 Byio to zgodne ze wspomniang rekomendacja Komisji Europejskiej z 1986 r.

126 patrz: L. Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 243-245.

127 Jeszcze w 1983 r. dochodzi do porozumienia o wymianie akcji miedzy Commerzbankiem i Banco Hispano-Ameri-
cano. Podobna operacja ma miejsce takze migdzy Banco Santander i Royal Bank of Scotland.
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Jedynym ograniczeniem, na likwidacje ktérego sie nie zdecydowano, stat sie zakaz wykraczania
przez kase oszczednosciowa przy przejmowaniu innych podmiotdéw poza obszar wspdlnoty auto-
nomicznej na terenie ktdrej pierwotnie dziatata; restrykcja ta zostata utrzymana jeszcze w okresie
pdzniejszym.

3.3.1.3. Fuzje i przejecia

Zdaniem Canalsa'28, zrédet rozpoczecia sie procesu fuzji i przeje¢ nalezy szukaé¢ w nadwyz-
kach zdolnosci posrednictwa, ktére wykazywat hiszpanski sektor bankowy w koncu lat 80., nad re-
alnym zapotrzebowaniem na ustugi finansowe ze strony klientow, a takze pogarszajaca sie Srednia
rentownos¢ w ramach sektora (patrz punkt dotyczacy sektorowych wynikéw finansowych). W przy-
padku przedsiebiorstw bankowych droga potaczen i przeje¢ byta jedyna, na ktérag wiasciciele ban-
kéw prywatnych mogli sie zgodzi¢: wobec pogarszajgcych sie wynikdw i perspektywy wejscia za-
granicznych konkurentéw odrzucano mozliwos¢ uzgodnionego ograniczenia zakresu dziatalnosci,
nie brano tez pod uwage likwidacji dziatalnosci.

W tym miejscu warto skonfrontowad powyzsze opinie z rezultatami raportu przygotowane-
go w 1987 r. na zlecenie rzadu129 130, 3 odnosza-
cego sie do zagadnienia potrzeby konsolidacji hiszpanskiego sektora bankowego. Konkluzje rapor-
tu zawieraty m.in.:

przez zespdt pod kierownictwem Jacka Revella

stwierdzenie istnienia dwodch grup bankéw w ramach kartelu Siedmiu Sidstr:

— jednostek mniejszych, ale sprawniej i agresywniej zarzadzanych (Bilbao, Popular, Santan-
der, Vizcaya),

— jednostek wiekszych ale o bardziej zachowawczej organizacji (Banesto, Central, Hispano-
-Americano);

sugestie skojarzenia mniejszych jednostek dynamicznych z podmiotami wiekszymi, ale
o bardziej zachowawczym sposobie dziatalnosci; jednak sami autorzy raportu wskazywali
na niskie prawdopodobienstwo takiego rozwoju sytuacji, w ktérym partnerem dominuja-
cym statby sie maty bank, ktéry bytby w stanie wymusi¢ przeksztatcenia w podmiocie
od niego wigkszym; scenariusz odwrotny z kolei nie byt pozgdany ze wzgledu na watpliwe
szanse poprawy wydajnosci i zarzadzania w potgczonym organizmie;

wskazanie zabezpieczenia sie przed wrogimi przejeciami jako gtéwnego rezultatu konsoli-
dacji sektora;

pewne oczekiwania co do wykorzystania korzysci skali w skonsolidowanym sektorze i ob-
nizenia kosztéw ogdlnych i zarzadu.

Uruchomienie procesu konsolidacji sektora nastgpito w 1987 r., kiedy Banco de Bilbao zde-
cydowat sie na przedstawienie oferty zamiany witasnych akcji na walory posiadane przez akcjona-
riuszy Banesto. Wrogie przejecie nie doszto do skutku, mimo ze jednym z jego inicjatoréw byt Bank
Hiszpanii. Fiasko potaczenia dwdch odmiennych organizméw, w Swietle wynikéw raportu Ravella,
wyznaczyto charakter kolejnych fuzji: nie nastgpito oczekiwane potgczenie Banco de Vizcaya z Ban-
co Central, a dwa udane potaczenia jednoczyty struktury o zblizonym charakterze — Banco de Bil-
bao z Banco de Vizcaya (jednostki mniejsze, sprawniej zarzadzane) i Banco Hispano-Americano
z Banco Central z 1991 (oba nazywane ,,mamutami”131). Rezultatem potaczen byta zatem lepsza
ochrona przed wrogimi przejeciami (na skutek zwiekszonej sumy bilansowej), a takze mozliwoscé
skorzystania ze zwolnien podatkowych przyznanych132 przez rzad w zwigzku z powaznymi

128 ) canals, op.cit.,, s. 219-221.

129 ). Canals podaje, ze raport ten byt przygotowany na zlecenie Banco de Vizcaya. Por. J. Canals, op.cit., s. 219
i S. Pérez, op.cit., s. 159.

130 por. J. Revell Mergers and the Role of Large Banks, Banking & Finance No. 2, Institute of European Finance, Univer-
sity College of North Wales, 1987.

1315, pérez, op.cit., s. 161.

132 5 pérez, op.cit.,, s. 161-162.
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zyskami zwigzanymi z aktualizacjg wyceny aktywdw. W ramach Grupy Siedmiu Siéstr (a Scislej
Grupy Pieciu) zaczeto tez obserwowac pogorszenie wzajemnych relacji.

W 1991 r. rzad podjat decyzje o stworzeniu z istniejgcych publicznych instytucji kredytowy-
ch133 oraz Pocztowe] Kasy Oszczednoéciowej i Banco Exterior potgczonego podmiotu pod nazwa
Korporacji Bankowej Hiszpanii (hiszp. Corporacién Bancaria de Espafia, CBE). Krok ten zapowiada-
ny byt w programie rzadu socjalistycznego juz od 1982 r. jako sposdb na zwiekszenie wydajnosci
systemu bankowego. Jednak motywacja, jakg kierowano sie w 1991 r., byta inna; stworzenie CBE,
najwiekszego wdwczas pod wzgledem aktywdéw banku, sta¢ sie miato bodzcem dla szybszej kon-
solidacji wéréd bankéw prywatnych, co otwarcie przyznawat minister finanséw Carlos Solchaga'34.
W ciggu kilku tygodni ogtoszono potaczenie Banco Central i Banco Hispano-Americano, szeroko
zreszta krytykowane!35.

CBE nie wykazywata duzej aktywnosci w zakresie konkurowania z istniejgcymi podmiotami.
Do roku 1993, kiedy przeprowadzono prywatyzacje holdingu, stanowit on zbiér odrebnych jedno-
stek potaczonych wspdélnym zarzadem podporzadkowanym Ministerstwu Finanséw. Nie sprzyjato
to agresywnej polityce konkurencyjnej i obnizce rynkowych cen kredytéw, na ktérg liczono.
W 1993 r. rzad podjat decyzje o przemianowaniu holdingu na Argentaria i sprzedazy 48% jego
udziatéw; kolejne 25% zostato sprzedane w 1996 r. Jako podmiot o znacznym rozmiarze Argenta-
ria weszta w sktad Grupy Pieciu (po upadku Banesto).

3.3.1.4. Upadek Banesto

Kolejnym kluczowym momentem okazato sie ujawnienie powaznych nieprawidtowosci w wy-
cenie aktywow Banesto w roku 1993. Strata siegajaca 4 mld dolaréw wynika¢ miata ze zbyt agre-
sywnej polityki inwestycyjnej banku w walory przemystowe (patrz punkt 3.3.2.2), a takze z budza-
cych watpliwosci praktyk ksiegowych. Prezesowi Banesto, Mario Conde, przedstawiono zarzut
sprzeniewierzenia majagtku: wiele sposrdd przedsiebiorstw, ktére nalezaty do holdingu Banesto, wy-
kazywato zwiazki z jego osobg.

Po objeciu zarzadu nad zagrozong instytucja'3® wiadze banku centralnego ogtosity wezwa-
nie do jego sprzedazy. Sposrdd trzech oferentdéw tylko dwdch (Banco Santander i BBV) w przed-
dzien otwarcia aukgji zostato zaproszonych do uzgodnienia planu naprawczego; trzeci, znajdujacy
sie gtéwnie w rekach publicznych — Argentaria — nie byt brany pod uwage. Ponadto jak wskazuje
S. Pérez137, dopuszczenie innych bankéw z EWG do skfadania ofert w sprawie kupna Banesto na-
stgpito dopiero wowczas, gdy kwestig nielegalnosci zastrzezenia aukgji tylko dla podmiotéw hisz-
panskich zajat sie rzad. Brak rzetelnej informacji w zakresie faktycznej sytuacji Banesto, a takze tem-
po, w jakim zdecydowano sie sprzedac bank, efektywnie wykluczyto potencjalnych nabywcdw,
innych niz Santander i BBV, z walki aukcyjnej ze wzgledu na znaczne ryzyko operacji. Santander,
ktéry zaproponowat najwyzszg sume (réwnowartos¢ 2,5 miliarda dolaréw, czyli 762 pesety za ak-
cje), stat sie najwiekszym bankiem Hiszpanii.

29 czerwca 2002 r. hiszpanski Sad Najwyzszy wydat ostateczne postanowienie w sprawie prze-
stepstw Conde. Prezes Banesto zostat skazany na 20 lat wiezienia i zobowigzany do zaptaty réwno-
wartosci 300 min peset na rzecz banku, ktérym uprzednio kierowat. Udowodnione zarzuty obejmo-
waty m.in. dokonywanie fatszerstw ksiegowych (przy wspétudziale cztonka zarzadu Enrique Lasarte),

133 Szerzej o publicznych instytucjach finansowych patrz: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 263-265. Patrz tez 1.1.4.

134 Utworzenie duzego banku publicznego zalecat drugi raport J. Revella.

135 Oba podmioty wykazywaly duze koszty operacyjne i charakteryzowaly sie rozbudowang strukturg. Zaden z nich nie
byt tez w stanie skutecznie pokierowac procesem potgczenia. Przez kilka kolejnych lat Banco Central Hispano wykazy-
wat wyniki gorsze w stosunku do $redniej sektora.

136 Dotychczasowym akcjonariuszom Fundusz Gwarancji Depozytéw zaptacit 400 peset za akcje (cena rynkowa w tym
okresie wynosita 2000 peset, a cena nominalna 1000 peset). Tymczasowy, powotany przez Bank Hiszpanii zarzad usta-
lit rzeczywiste rozmiary strat w banku. Opracowano plan finansowy, spisano w ciezar strat wiekszos¢ kapitatu akcyjne-
go, dokonano ponownie podwyzszenia kapitatu, wykupiono zte wierzytelnodci, a nastepnie zorganizowano przetarg
i wystawiono bank na sprzedaz. Byta to tzw. operacja akordeon, czyli skurczenie i zwiekszenie kapitatu. Kredyty udzie-
lone w ramach miekkiego finansowania miaty zosta¢ sptacone przez okres 4 lat, a zte wierzytelnosci zostaty wykupione
przez FGD na zawsze. Por. Nadzor bankowy i resrukturyzacja bankéw: doswiadczenia hiszpanskie: wystapienie p. Ari-
stobulo de Juan na Seminarium w GINB, 7-8 listopada 1994, Narodowy Bank Polski, Warszawa 1995, s. 42-43.

137 s, Pérez, op.cit., s. 162.
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ktére miaty na celu ukrycie braku w aktywach banku na wysokos¢ 605 mld peset (4,25 mid dolaréw,
W momencie wszczecia postepowania przez Bank Hiszpanii). Ponadto, jako bezprawne przywtaszcze-
nie zostata zakwalifikowana operacja z korca 1988 r., kiedy tytutem wynagrodzenia za ustugi media-
¢ji (miedzy Banesto a Prezesem Banku Hiszpanii Mariano Rubio), Conde zadecydowat o przekazaniu
Adolfo Sudrezowi (bytemu premierowi Hiszpanii) kwoty 300 min peset (2,64 mIn dolaréw). Nie zosta-
to jednak potwierdzone przypuszczenie, jakoby Conde chciat w ten sposdb uzyska¢ zgode Banku Hisz-
panii na odstapienie od fuzji Banesto i Banco Central'38 i przychylnoé¢ nadzoru bankowego przy oce-
nie sprawozdania finansowego Banesto za 1988 r. (podejrzenie przekupstwa)139.

3.3.1.5. Konsolidacja w segmencie kas oszczednosciowych

Procesy konsolidacyjne obserwowane byty tez w przypadku kas oszczednosciowych i rolnych,
gdzie wiekszos¢ transakgji przejec zarejestrowano w latach 1990-91. Nalezy zwréci¢ uwage na spe-
cyfike tych operacji: o ile kasy spétdzielcze mogty zostac objete takze przez podmioty spoza sekto-
ra spétdzielczego, o tyle kasy oszczednosciowe mogty by¢ przejete jedynie przez inne kasy oszczed-
nosciowe znajdujace sie w granicach tej samej wspdlnoty autonomicznej. W latach 1989-1993
sposrod 28 kas spotdzielczych, ktére zakonczyty dziatalnos¢, az 23 zostaty wchtoniete przez kasy
oszczednosciowe. Doszto tez do przejecia 35 kas oszczednosciowych.

Wykres 17 Proces konsolidacji na hiszpanskim rynku ustug bankowych w latach
1987-1994

Banco Central

Banco Popular

Banco Popular

Banco Hispano-Americano

Banco Central Hispano 1991

Banco de Bilbao 7 Banco Bilbao Vizcaya 1987

Banco de Vizcaya Banco Santander 1994

Banesto Argentaria 1991/1993

Banco Santander

(CBE) Argentaria

3.3.2. Konkurencja na rynku bankowym

3.3.2.1. Operacje depozytowo-kredytowe

Usuniecie ograniczen w zakresie ustalania przez instytucje kredytowe stép oprocentowania ofe-
rowanych przez nie produktéw, ktére miato miejsce w 1987 r., nie przyniosto natychmiastowych efek-
téw w postaci wzmozonej rywalizacji na rynku i zwigzanej z tym redukcji marz. Préby bardziej agresyw-
nej polityki cenowej pojawialy sie przede wszystkim ze strony bankéw zagranicznych140 (m.in. Barclays

138 Nieudana fuzja miedzy Banesto a Banco Central miata miejsce w 1988 r. Doszto do niej na skutek presji konkuren-
téw (m.in. powstanie BBV). Do zerwania porozumienia dochodzi 28 marca 1989 r.

139 . Ramirez de Ganuza Mazazo Judicial a Mario Conde ,,El Mundo”, 30 czerwca 2002 r.

140 Nie powiodlta sie tez podobna préba ze strony Banco de Vizcaya w 1987 r.
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w 1985 r.). Jednak instytucje te z uwagi na uzaleznienie od rynku miedzybankowego, ktéry byt podsta-
wowym zrédtem pozyskiwanych przez nie srodkéw i wzglednie stabg pozycje przetargows (ich taczny
udziat w sumie aktywow sektora bankowego nie przekraczat 13%) musiaty zaakceptowad warunki sil-
niejszych graczy. We wrzesniu 1989 r. nalezacy do Grupy Pieciu Banco Santander przedstawit swéj no-
wy produkt — tzw. supercuenta (superrachunek), wysoko oprocentowany rachunek biezacy.

Canals'#! zwraca uwage na istotne korzyéci, na jakie mégt liczy¢ podmiot, ktdry skutecznie
narzucit rywalizacje cenowa: dla takiej instytucji negatywne skutki zwigzane ze zmniejszeniem sie
marzy odsetkowej byty relatywnie mniej dotkliwe niz dla konkurentéw. Pomimo ze bank podejmuja-
cy dziatania ofensywne szybciej zanotuje pogorszenie swoich wynikéw finansowych, jest w stanie
pokry¢ spadek jednostkowej marzy odsetkowej korzysciami z obstugi wiekszej tacznej kwoty zdepo-
nowanych srodkdw, wyzszymi optatami, a takze wykorzystaniem kontaktéw z pozyskanymi klienta-
mi do sprzedazy innych ustug; tym samym faczny efekt ofensywnej kampanii cenowej moze by¢ dla
przetamujgcego zmowe cenowg korzystny nie tylko w wymiarze zwiekszonego udziatu w rynku.

Postepowanie Banco Santander dos$¢ szybko zaczety nasladowac inne banki zagrozone gwat-
towng utratg swoich udziatéw w rynku. Mozna wskazac¢ na liczne konsekwencje uruchomienia woj-
ny cenowej z 1990 r.:

1) zerwanie nieformalnego porozumienia najwiekszych bankéw w zakresie prowadzenia

zgodnej polityki cenowej!42;

2) znaczace pogorszenie marzy odsetkowej instytucji bankowych, presja na racjonalizacje
kosztéw i uwzglednianie alternatywnych Zrédet dochodow;

3) utrwalenie sie tradycji wojen cenowych w rywalizacji miedzy instytucjami kredytowymi:
w 1991 r. wybuchta ,wojna o fundusze inwestycyjne”, a w latach 1993-1994 zaostrzenie konku-
rencji nastgpito takze w zakresie sktadnikéw aktywéw — ,wojna o kredyty hipoteczne” i ,wojna
o kredyt konsumencki”. Skutki finansowe tych dziatan konkurencyjnych oméwione zostang w dal-
szej czesci rozdziatu (punkt 3.3.3).

Tabela 17 prezentuje, jaki byt udziat kredytéw w sumie aktywoéw poszczegdlnych grup sekto-

ra bankowego. Dla kazdego rodzaju instytucji aktywa w formie kredytow odgrywaty w badanym

Tabela 17 Kredyty sektora bankowego w strukturze aktywoéw - lata 1986-1993 (w % sumy
bilansowej)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
Banki prywatne
Kredyty ogdtem 40,9 41,1 43,0 43,9 44,3 46,4 44,8 35,9
dla sektora publicznego 1.1 1,2 1.4 1,0 1,5 2,5 2,7 2,3
dla innych sektoréw
gospodarki 39,8 39,8 41,5 42,9 42,9 43,9 42,2 33,6
Kasy oszczednosciowe
Kredyty ogétem 36,3 39,0 40,1 41,2 42,3 45,7 46,8 46,5
dla sektora publicznego 2,4 2,6 2,5 2,3 3,1 3,8 4,4 4,4
dla innych sektoréw
gospodarki 34,0 36,4 37,6 38,9 39,2 42,0 42,5 42,1
Kasy spotdzielcze
Kredyty ogétem 42,3 43,4 42,1 44,4 44,4 46,7 50,1 47,2
dla sektora publicznego 0,0 0,0 1,2 1,3 1.4 2,1 1,9 1,9
dla innych sektoréw
gospodarki 42,3 43,4 40,9 43,1 43,0 44,7 48,2 45,2

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, Sistema Financiero Espanol: 1987-1997. Una decada de transformaciones Escuela de Finanzas
Aplicadas, Madryt 1997, s. 402-410.

141 ). canals, op.cit., s. 217.

142y tym okresie zanikt wspominany przez S. Pérez zwyczaj (w sposéb oczywisty nawigzujacy do tradycji Rady Gtow-
nej Bankowej) comiesiecznych lunchy, w ktérych uczestniczyli prezesi najwiekszych bankéw (Grupy Siedmiu Sidstr i Ban-
co Exterior, kierowanego przez Miguela Boyer — bytego ministra finanséw w rzadzie socjalistow). Gronu temu przypisy-
wano decydowanie o wysokosci stop procentowych, jakie obowigzywaé miaty w reprezentowanych przez nie bankach.
S. Pérez, op.cit., s. 135 i nast.
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Tabela 18 Rynek kredytowy w latach 1986-1993 (udziaty rynkowe w %)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Banki prywatne 67,4 65,2 63,5 62,4 61,8 63,3 60,4 58,4
Kasy oszczednosciowe 29,2 31,4 33,5 34,7 35,2 33,7 36,3 38,2
Kasy spétdzielcze 3,4 3,4 3,1 2,9 3,0 3,0 3,3 3,4

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit.,, s. 402-410.

Tabela 19 Depozyty sektora bankowego w strukturze pasywoéw — lata 1986-1993 (w % sumy
bilansowej)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Banki prywatne

Depozyty ogdtem 38,0 36,8 36,5 35,1 36,7 35,2 33,0 28,0
na zadanie 12,9 13,5 14,7 14,6 15,9 14,7 12,3 9,6
oszczednosciowe 6,5 6,2 6,5 5,9 7.3 7.5 6,7 5,9
terminowe 18,5 17,0 15,2 14,6 13,6 13,0 14,0 12,5

Kasy oszczednosciowe

Depozyty ogdtem 62,9 59,9 57,2 53,2 54,2 58,5 56,8 58,9
na zadanie 8,2 8,9 9,6 9,4 9,7 9,7 8,6 8,4
oszczednosciowe 26,9 25,6 24,0 21,9 20,9 21,0 19,2 18,5
terminowe 27,8 25,4 23,6 21,9 23,6 27,8 29,0 32,0

Kasy spoétdzielcze

Depozyty ogdtem 72,7 72,4 73,3 72,7 72,3 73,4 74,0 73,6
na zadanie 10,7 10,8 11,0 10,9 12,2 12,2 11,4 11,4
oszczednosciowe 24,3 241 24,5 23,8 22,5 23,0 22,2 22,0
terminowe 37,7 37.4 37.9 38,1 37,7 38,3 40,4 40,2

Zrédto: E. Ontiveros, F J. Valero, op.cit., s. 402-410.

okresie podstawowa role, utrzymujac sie na przecietnym poziomie 43% sumy aktywow. Nalezy
zwrdci¢ uwage na dynamike wzrostu tej pozycji aktywow: konsekwentny wzrost kredytéw obser-
wuje sie w przypadku bankdéw prywatnych (z 40,9% w 1986 r. do 46,4% w 1991 r.), kas spoétdziel-
czych (z 42,3% w 1986 r. do 50,1% w 1992 r.) oraz przede wszystkim kas oszczednosciowych
(36,3% w 1986 r. i prawie 47% w 1992 r.). Spadek znaczenia inwestycji kredytowych na poczatku
lat 90., widoczny szczegdlnie w przypadku bankéw (redukcja z 46,4% w 1991 do 35,9% w 1993),
nalezy wigzac z pogarszajaca sie koniunkturg w gospodarce (pogarszajaca sie wiarygodnos¢ kredy-
towa klientéw) oraz upadtoscig Banesto, ktéra wymusita wyzsze standardy ostroznosci instytugji
kredytowych. Istotne jest wskazanie rosnacej roli kredytéw udzielonych sektorowi publicznemu
w 0gdlnej sumie kredytéw, szczegdlnie przez kasy oszczednosciowe.

Zestawienie udziatéw rynkowych w segmencie kredytéw odzwierciedla przewage bankéw
prywatnych na tym rynku przez caty okres 1986-1993; ich pozycja zostata jednak zagrozona przez
kasy oszczednosciowe. Uzasadnieniem tego zjawiska jest tradycyjnie odmienny charakter klienteli:
bankom prywatnym trudniej byto zachowac kredytobiorcédw korporacyjnych, ktérzy mieli do wybo-
ru nowe formy finansowania dziatalnosci (weksle komercyjne, emisja akgji) niz kasom oszczedno-
sciowym, ktére koncentrowaty sie na dostarczaniu kredytu konsumenckiego. Jednorazowy wzrost
udziatéw bankéw prywatnych w 1991 r. wigze sie z przekwalifikowaniem dziatalnosci Pocztowe;
Kasy Oszczednosciowej z kategorii ,kasy oszczednosciowej” na ,bank prywatny” (jako rezultat
utworzenia holdingu CBE Argentaria).

Analiza roli depozytow w strukturze pasywow instytucji bankowych pozwala na stwierdzenie
istotnych réznic miedzy bankami prywatnymi a kasami. Te pierwsze obserwujg stopniowy spadek
znaczenia depozytéw, ktéry paradoksalnie nasilit sie po dostosowaniu sie uczestnikow do warun-
kéw wojny cenowej (trwajgcej od 1989 r.).

Pozyskiwanie srodkéw z depozytéw stanowi zwykle jedng z najtanszych form finansowania
dziatalnosci przez bank, dlatego zmniejszajgce sie oparcie na depozytach nalezy interpretowac ja-
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Tabela 20 Rynek depozytowy w latach 1986-1993 (udziaty rynkowe w %)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Depozyty a’vista i oszczednosciowe

Banki prywatne 50,8 50,7 50,6 50,5 53,7 54,9 51,7 50,7
Kasy oszczednosciowe 44,7 44,9 45,3 45,6 42,4 41,0 43,8 44,4
Kasy spétdzielcze 4,5 4,5 4,2 4,0 3,9 41 4,4 4,9

Depozyty terminowe

Banki prywatne 54,6 53,7 50,1 49,7 46,2 43,5 43,0 41,0
Kasy oszczednosciowe 40,0 40,5 43,8 44,2 47,7 50,4 51,0 53,0
Kasy spétdzielcze 5,4 5.9 6,1 6,0 6,2 6,1 6,0 5,9

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit.,, s. 402-410.

ko skutek wojny cenowej (spadek pozycji depozytéw na zadanie i terminowych). Znacznie silniej
od depozytéw uzaleznione sg kasy oszczednosciowe (58,9% pasywdw w 1993) i spétdzielcze
(73,6% pasywdéw w 1993 r.). W obu przypadkach zauwazalny jest skutek wojny o depozyty z lat
1989-90 prowadzacy do okresowego ostabienia tej pozycji bilansu. W przypadku kas oszczedno-
Sciowych uwage zwraca tez silniejsze, niz w przypadku pozostatych typdw instytucji, oparcie na de-
pozytach terminowych.

Tabela 20 pokazuje przejsciowy efekt wojny o depozyty dla bankéw: uzyskany w latach
1989-91 skumulowany wzrost udziatu w sumie depozytéw sektora bankowego nie zostat utrzy-
many w latach pdzniejszych. Nalezy tez podkresli¢ fakt, ze kasy oszczednosciowe nie zaangazowa-
ty sie w wojne cenowa.

3.3.2.2. Papiery wartosciowe

Instytucje bankowe, doswiadczone kryzysem poczatku lat 80., z duzg ostroznoscig odbudo-
wywaty po 1986 swoje portfele akgji. Wzrost ten odbywat sie w warunkach reformy rynku kapita-
towego i gwattownej aprecjacji waloréw przemystowych, co nie sktaniato do przyjmowania agre-
sywnej strategii inwestycyjnej. Znaczenia nabierato tez ograniczenie wynikajgce z zaadaptowanych
przez Hiszpanie postanowien Drugiej Dyrektywy Bankowej, ktére wyznaczato limit rozmiaru poje-
dynczej inwestycji bankowej na poziomie 15% jej funduszy wiasnych!43; jednoczesnie suma inwe-
stycji kapitatowych w walory instytucji niefinansowych nie mogta przekroczy¢ 60% funduszy wia-
snych.

W praktyce najwieksze instytucje zaczety wypracowywac indywidualne systemy oceny inwe-
stycji i zarzadzania pakietami akgji przedsiebiorstw. Dla przyktadu, w BBV dokonywano przegladu
posiadanych (i perspektywicznych) pakietéw z punktu widzenia zyskownosci, ptynnosci i perspek-
tyw rozwojowych branzy, w ktoérej dziatata rozpatrywana firma. Byto to podejscie odmienne od do-
tychczas obowigzujgcych w hiszpanskim sektorze bankowym, gdyz starano sie uwzglednic specyfi-
ke przedsiebiorstw, dostosowujgc do niej cele banku w zakresie zyskownosci i wzrostu. Bank ten
wykazywat preferencje w zakresie obejmowania mniejszych pakietéw w zyskownych, ptynnych jed-
nostkach. Co wiecej, zadecydowano o rozdzieleniu mechanizmu przyznawania kredytéw podmio-
tom powigzanym od wykonywania tradycyjnych funkcji witascicielskich. Byto to jednak, jak nalezy
podkresli¢, podejscie odosobnione (prébe nasladowania tej strategii podjeta kasa oszczednosciowa
La Caixa).

Typowa strategie w zakresie zarzgdzania pakietami akgji stosowat Banco Central Hispano. Gtéw-
na jej cechg stato sie skonsolidowanie portfela waloréw przedsiebiorstw wokét kilku kluczowych, zda-
niem banku, sektoréw: petrochemii, budownictwa i zarzadu nieruchomosciami, obstugi autostrad,
spozywczego oraz ustug publicznych. Nadzér nad dziatalnoscig co najwyzej kilku przedsiebiorstw
w ramach monitorowanej przez bank branzy stawat sie mniej wymagajacy i bardziej wydajny.

143 M. Zaleska Instytucjonalne formy ograniczania ryzyka bankowego, w: W. L. Jaworski (red.) Wspdtczesny bank, Po-
Itext, Warszawa 2000, s. 484-485.
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Trzecim podejsciem, jakie zastosowano w zarzadzaniu portfelem akgji przedsiebiorstw, byto
utworzenie osobnego holdingu przez Banesto (Corporacion Industrial Banesto). Nowy podmiot
miat za cel doprowadzenie do istotnego wzrostu wartosci wchodzacych w jego sktad przedsiebior-

stw144

, a takze implementacje systemu zintegrowanego zarzgdzania podmiotami, ktérych bank byt
udziatowcem. W praktyce eskalacja akgji kredytowej dla jednostek wchodzacych w sktad holdingu
oraz niesprzyjajace warunki rynkowe, w jakich sie znalazty, zachwiaty pozycjg Banesto. Ujawnione
problemy z wyptacalnoscig doprowadzity ostatecznie do interwencji Banku Hiszpanii w grudniu
1993 r. Nowy wiasciciel aktywdw Banesto, Banco Santander, zadecydowat o wyprzedazy udziatow

w przedsigbiorstwach.

Tabela 21 podsumowuije role portfela akcji w strukturze aktywow instytucji bankowych. Uwa-
ge zwraca tendencja wzrostowa trwajgca do 1991 r. i zahamowana zaniepokojeniem bankéw
o kondycje gospodarki. Nalezy tez podkresli¢ rosngce zainteresowanie kas oszczednosciowych tg
forma inwestycji (wzrost z 1,2% w 1986 do 1,9% w 1993 r.).

Tabela 21 Udziat akcji w strukturze aktywoéw sektora bankowego - lata 1986-1993
(w % sumy bilansowej)
1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

Banki prywatne 1,5 1,5 2,1 2,1 2,1 2,4 2,2 2,0 2,1
Kasy oszczednosciowe 1,2 1.2 1,6 1,7 1,8 1.7 1.8 1.9 1,9
Kasy spétdzielcze 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,9 1,3 1,4

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 402-410.

Analiza danych z tabeli 21 uzasadnia stwierdzenie, ze banki prywatne to instytucje, ktére naj-
Smielej obejmujg udziaty w przedsiebiorstwach. Istotna jest tez tendencja wzrostowa w tgcznym
rozmiarze udziatéw, obecna zaréwno w przypadku bankéw prywatnych, jak i kas oszczednoscio-
wych — w przypadku tych pierwszych zakiécona przez pesymistyczne oczekiwania makroekono-
miczne w latach 1991-1993.

Tabela 22 Przecietny rozmiar pakietu instytucji kredytowych w akcjonariacie przedsiebiorstw
niefinansowych (w % wyemitowanych akcji)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Banki prywatne 53 4,0 5,0 4,8 5,5 7.0 6,3 6,2
Kasy oszczednosciowe 1,8 1,6 2,2 2,5 2,7 2,7 3,0 3,0
Kasy spétdzielcze 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Zrédto: J. Canals, Universal..., s. 198.

Tabela 23 Papiery skarbowe w strukturze aktywoéw sektora bankowego - lata 1986-1993
(w % sumy bilansowej)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

Banki prywatne 19,5 17,8 14,1 13,7 14,1 10,1 10,1 10,7 12,6
Kasy oszczednosciowe 20,8 21,8 21,6 20,4 21,0 15,9 14,7 11,9 16,2
Kasy spétdzielcze 5,0 8,3 9,5 8,7 7.9 7.3 6,1 5,0 10,6

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 402-410.

Analiza struktury aktywdw wskazuje na istotna role, jakg w lokowaniu pozyskanych srodkéw
odgrywaly inwestycje w papiery skarbowe. Ich rozmiar podyktowany byt opisywanymi wczesniej
dyspozycjami administracyjnymi, ktére stawiaty wymaog utrzymywania odpowiedniego poziomu
wspotczynnika kasowego i wspdtczynnika inwestycji. Nalezy jednoczesnie podkredli¢, ze papiery
skarbowe (w szczegdlnosci weksle skarbowe) oprocentowane powyzej stép banku centralnego, sta-
nowity atrakcyjng lokate kapitatu. Prowadzito to do przekraczania przez instytucje bankowe wymo-

144 Konstrukcja holdingu miata tez zapewni¢ ulgi podatkowe zwigzane z zyskami kapitatowymi.
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géw minimalnych w zakresie ich nabywania. W 1991 r.,, po reformie wspdtczynnika kasowego,
stopniowej liberalizacji wymogdw w zakresie inwestycji obowigzkowych (az do catkowitego znie-
sienia tego wspdtczynnika w 1993 r.) i przejsciowo skutecznej presji rzagdu na obnizenie oprocen-
towania skarbowych instrumentéw dtuznych, ich rola w strukturze aktywéw znaczaco zmalata
(patrz tabela 23).

3.3.2.3. Rynek miedzybankowy

W latach 1986-1993 utrzymywata sie tendencja rosnacego uzalezniania sie bankéw od fi-
nansowania na rynku miedzybankowym (22,4% sumy bilansowej w 1993); uzaleznienie bankéw
zagranicznych byto, do czasu uchylenia wigzacych je ograniczen, jeszcze silniejsze — przecietnie
30% sumy bilansowej. Procesowi temu towarzyszyto coraz czgstsze lokowanie wolnych srodkéw
przez kasy oszczednosciowe i spotdzielcze na lokatach w innych bankach (w przypadku kas
oszczednosciowych wzrost z 10,4% w 1986 do 19% w 1993). Same kasy czerpaty srodki z rynku
miedzybankowego w stopniu nieznacznym — przecietnie 4,8% sumy bilansowej.

Tabela 24 Rola operacji na rynku miedzybankowym w strukturze bilansu sektora bankowego
- lata 1986-1993 (w % sumy bilansowej)

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Depozyty
Banki prywatne 13,1 13,6 16,7 17,0 17,4 17.9 18,3 20,6 18,3
Kasy oszczednosciowe 10,4 10,9 10,1 10,3 12,9 14,6 17,5 19,0 14,5
Kasy spotdzielcze 29,6 25,0 26,8 24,4 26,2 26,8 28,1 344 268
Kredyty
Banki prywatne 17.4 15,9 16,3 15,5 14,7 17.3 18,5 22,4 222
Kasy oszczednosciowe 4,0 3,1 3.4 3.3 4,8 4,5 5,1 5,8 6,6
Kasy spétdzielcze 6,5 6,7 5,9 4,8 5.5 4,4 4,9 4,0 3,7

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 402-410.

3.3.3. Wyniki finansowe sektora bankowego

Analiza rezultatéw finansowych osigganych przez przedsiebiorstwa bankowe w latach
1986-93 zostanie przeprowadzona odrebnie dla trzech typow instytucji. W tym celu wykorzystane
zostang wskazniki finansowe, ktérych budowe prezentuje wykres 18.

Obserwowana postepujgca redukcja wyniku odsetkowego bankéw uznawana jest za nie-
uchronng konsekwencje trwatej tendencji liberalizacyjnej, ktéra znajdowata swoje przejawy w uwol-
nieniu oprocentowania podstawowych operacji pasywnych (rachunkéw oszczednosciowych i bie-
zacych) i stopniowym obnizaniu absolutnej wielkosci stop procentowych Banku Hiszpanii. Oba te
zjawiska zgodnie z zamierzeniami wiadz skutkowaty nasileniem konkurencji miedzy bankami.

Zanotowany w latach 1987-1989 wzrost marzy posrednictwa wynika ze znacznego obnize-
nia kosztéw odsetkowych; w latach nastepnych koszty te wzrosty w zwigzku z wybuchem wojen
cenowych i koniecznosci oferowania korzystniejszych warunkéw oprocentowania deponentom
(zmniejszenie sie marzy posrednictwa z 3,96% aktywow w 1990 r. do 2,99% w 1993 r.). Zysk brut-
to, uwzgledniajacy przychody z innych ustug finansowych (przychody z opfat i prowizji), pokazuje
rosnace zainteresowanie instytucji tg forma pozyskiwania dochoddéw (przyrost z 0,72% aktywow
w 1986 r. do 1,12% aktywdw w 1993 r.); wzrost ten jednak nie byt w stanie rekompensowac ob-
nizenia marzy posrednictwa (patrz tabela 25).

Pogarszajgcym sie warunkom rynkowym odpowiadata coraz bardziej zdecydowana polityka
bankéw w zakresie obnizania kosztéw; nie zapobiegto to jednak istotnemu spadkowi marzy po-
Srednictwa (z 1,83% w 1986 r. do 1,08% w 1994 r.). Ksztattowanie sie wyniku przed opodatkowa-
niem w latach 1986-1993 nasladuje ewolucje marzy operacyjnej; wyjatkiem jest rok 1993, w kto-
rym banki zmuszone byty do dokonania znacznych odpiséw zwigzanych z upadkiem Banesto
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Wykres 18 Struktura wybranych wskaznikéw zyskownosci sektora bankowego

* Wyrazone jako % sumy aktywow.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: J. Canals Strategie konkurencyjne w europejskiej bankowosci, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1997, s. 87.

Tabela 25 Podsumowanie wynikéw bankéw prywatnych - lata 1986-1993 (w % sumy
bilansowej)

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 402-410.

Tabela 26 Podsumowanie wynikéw kas oszczednosciowych i spétdzielczych - lata 1986-1993
(w % sumy bilansowej)

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 411-416.
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Wykres 19 Rozktad aktywow sektora bankowego w latach 1986-1993 (w %)
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Zrédto: E. Ontiveros, F J. Valero, op.cit., s. 402-410.

(w ramach obowigzujacego mechanizmu gwarancji depozytéw). Zdarzenie to usytuowato skumu-
lowane wyniki sektora na granicy zyskownosci (0,01% sumy aktywdw).

Zaréwno kasy oszczednosciowe, jak i kasy spotdzielcze nie poniosty, tak znacznego jak ban-
ki, uszczerbku na marzy posrednictwa. Operujac w bardziej , tradycyjnym” segmencie ustug banko-
wych i kierujac swoja oferte do klientéw o mniejszej wrazliwosci na cene'45, mogty prowadzi¢ bar-
dziej swobodng polityke cenowa.

Na uwage zastuguje mniejsze niz w przypadku bankéw wsparcie na produktach i ustugach
dodatkowych w catym okresie 1986-1993 (dla kas spotdzielczych nieprzekraczajgce 0,5% akty-
wow; dla kas oszczednosciowych 0,6%). Oba rodzaje kas wykazywaty przecietnie wyzszy niz banki
poziom kosztow operacyjnych i nizszg dynamike w ich ograniczaniu. Wyniki przed opodatkowa-
niem pokazujg nizsza zyskownos¢ kas oszczednosciowych w stosunku do bankéw prywatnych
w okresie 1986-1992; rok 1993 staje sie pierwszym, w ktérym zaznacza sie tendencja przeciwna:
kasy oszczednosciowe, majace ustabilizowane grono klientéw i doptyw tanszych pasywow, sg
w wiekszym stopniu beneficjentami liberalizacji rynku ustug bankowych. Na uwage zastuguje tez
wysoka zyskownos¢ kas spétdzielczych w catym analizowanym okresie, siegajaca 1,31% w 1994 r.

W latach 1986-1993 nie doszto do zasadniczych przeksztatceh w strukturze aktywdw sekto-
ra bankowego. Nadal dominujgca pozostawata pozycja bankéw prywatnych skupiajgcych ponad
60% zagregowanych aktywoéw (patrz wykres 19).

3.3.4. Otoczenie konkurencyjne sektora

3.3.4.1. Rynek papieréw wartosciowych

Cztonkostwo w EWG i lawinowy naptyw kapitatu zagranicznego'46 postawity wiadze wobec
bezwzglednej koniecznosci uregulowania kwestii rynku kapitatowego. Zwigzane z jego funkcjono-
waniem problemy, ograniczajace rozwdj i kwestionujace wiarygodnos¢, dotyczyty: niskiej ptynnosci,

145 Klienci indywidualni moga by¢ w wiekszym stopniu zainteresowani bliskoécig oddziatu niz nieznaczna z punktu wi-
dzenia wielkosci powierzanych Srodkéw wyptatg dodatkowych odsetek w konkurencyjnym banku.

146 Jak zauwaza Pérez: ,Obroty kreowane przez podmioty zagraniczne wzrosly pieciokrotnie, a [wywotany tym] wzrost
cen siegnat 144% w 1986 r. Inwestycje zagraniczne takze w latach 1987 i 1988 odpowiadaty w przyblizeniu 28% ob-
rotéw na rynku”. S. Pérez, op.cit., s. 154.
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watpliwe]j przejrzystosci regut postepowania i zjawiska handlu z wykorzystaniem informacji pouf-
nych, a takze manipulacji kursami przez najwiekszych uczestnikéw rynku. Prawo o rynku kapitato-
wym z 1988 r. i jego pdzniejsze rozwiniecia wprowadzato nastepujgce reformy:

1) wyeliminowanie rozdrobnienia rynku kapitatowego, poprzez ustanowienie jednolitej plat-
formy elektronicznej obrotu papierami warto$ciowymi z natychmiastowym doptywem informagji
o ofertach i zrealizowanych operacjach; zaproponowany system miat miec¢ charakter dualny dla za-
chowania tradycyjnej specyfiki kazdej z gietd (Madryt, Barcelona, Bilbao, Walencja); do jego wdro-
zenia doszto w 1989 r;;

2) w miejsce agentes de bolsa (makleréw gietdowych, oséb fizycznych, pobierajgcych pro-
wizje 0,25% od przeprowadzonych na cudzy rachunek transakgji) wprowadzono dwa rodzaje pod-
miotéw posiadajacych osobowos¢ prawnag, ktdre staty sie cztonkami gietdy: agencje papieréw war-
tosciowych (hiszp. agencia de valores) i spétki papieréow wartosciowych (hiszp. sociedades de
valores); o ile agencje mogty realizowa¢ transakcje tylko na rachunek klientéw, o tyle spotki papie-
row wartosciowych mogty takze zarzadzaé wiasnymi portfelami waloréw — z przywilejem wigzaty
sie tez wyzsze wymogi kapitatowe przy rejestracji; oba typy podmiotéw objeto wymogami w zakre-
sie ptynnosci i wyptacalnosci'47;

3) ustanowienie Panstwowej Komisji Rynku Kapitatowego (hiszp. Comision Nacional de Mer-
cado de Valores, CNMV); uprawnienia CNMV przewidywaty:

— gromadzenie informacji finansowych o notowanych przedsiebiorstwach,

—nadzér nad funkcjonowaniem rynkéw wtdrnych oraz gwarantowanie ich przejrzystosci
i ochrona intereséw inwestorow,

— rejestracja i zatwierdzanie prospektéw emisyjnych,

— rejestracja, zatwierdzanie i nadzér nad dziatalnoscig agencji i spotek papieréw wartoscio-
wych oraz instytucji zbiorowego oszczedzania;

4) wyrazny zakaz postugiwania sie informacjami niejawnymi do obrotu papierami warto-
Sciowymi;

5) wprowadzenie centralnego podmiotu zajmujacego sie realizacjg wszelkich zagadnien or-
ganizacyjno-formalnych zwigzanych z obstugg obrotu gietdowego.

Realizacja reform przyniosta pozadane efekty w zakresie zwiekszenia ptynnosci rynku (patrz po-
zycja ,Warto$¢ obrotu” w tabeli 27). Poprawit sie takze wizerunek instytucji rynku kapitatowego,
w zwigzku z aktywna dziafalnoscia CNMV, ktdéra z sukcesem angazowata sie w spory z emitentami
naduzywajacymi przepisow i niedopetniajgcymi podstawowych obowigzkdw informacyjnych. Zarzuty
stawiane wprowadzonej reformie dotyczyly sposobu skonstruowania instytucji agencji i spotek papie-
row wartosciowych, ktéry wyraznie stawiat w uprzywilejowanej pozycji rodzime instytucje bankowe:
dotyczyto to gtéwnie wymogdw kapitatowych zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci jako spotka

Tabela 27 Informacje podstawowe o dziatalnosci Gietdy Madryckiej w latach 1987-1994

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Wartos¢ obrotu
(w bln peset) 3,69 2,43 3,82 3,71 3,69 3,57 5,53 7,31
Warto$¢ obrotu (w % PKB) 10,21 6,05 8,48 7,40 6,72 6,04 9,07 11,28
Liczba notowanych spotek 327 368 417 433 436 401 379 378
Kapitalizacja rynku
(w bln peset) 7,75 10,3 13,5 11,7 14,3 13,3 20,8 20,4
Kapitalizacja rynku
(w % PKB) 21,44 25,65 29,97 23,33 26,03 22,50 34,12 31,48
Indeks najwiekszych
przedsiebiorstw (IBEX-35) - - 3000 2249 2603 2345 3615 3088

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 424-426.

147 | Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 541.
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papieréw wartosciowych, obowigzkiem uczestnictwa instytucji bankowej w akcjonariacie takiej spot-
ki i obowigzujacego do konca 1992 r. ograniczenia w dostepie dla podmiotéw zagranicznych.

Nalezy zauwazy¢, ze rok 1992 przynidst znaczg konsolidacje rynku posrednikéw gietdowych;
poczatkowo znaczna liczba istniejacych podmiotdéw ulegta redukcji na skutek wojen cenowych, ja-
kie wynikty po uwolnieniu wysokosci optat pobieranych od przeprowadzanych transakgji (walka to-
czyta sie gtéwnie o klientéw instytucjonalnych). Kolejnym problemem, z jakim nie zdotano sie upo-
ra¢, byfa niska kapitalizacja rynku. Wazniejsze dane dotyczace ewoluowania rynku gietd papieréw
wartosciowych przedstawia tabela 27.

3.3.4.2. Towarzystwa i fundusze inwestycyjne

Stosunkowo niskg popularnos¢ tej formy oszczednosci w latach 80. uzasadnia sie: 1) niktym
zainteresowaniem instytucji bankowych rozwijaniem dziatalnosci, ktéra podwazata fundamenty ban-
kowosci tradycyjnej, 2) brakiem zaufania do tego typu instytucji ze strony potencjalnych inwestoréw,
w zwigzku z czestymi przypadkami instrumentalnego postugiwania sie portfelem funduszu przez
banki do ,parkowania” udziatéw w przedsiebiorstwach nalezacych do ich wtasnego portfela inwe-
stycyjnego. Wskazac tez nalezy na brak szerszego zaznajomienia oszczedzajgcych z tg forma inwe-
stycji oraz generalnie negatywnym nastawieniem do lokat srodkéw o zmiennym oprocentowaniu.

Z poczatkiem lat 90. obserwuje sie natomiast istotny wzrost zainteresowania inwestorow
zbiorowymi formami lokowania kapitatu. Rosngcg popularnosé towarzystw i funduszy inwestycyj-
nych wigze sie ze sprzyjajacym rezimem fiskalnym (istniejacym od 1991 r.), ktory ograniczyt do 1%
stawke podatku, jaki miaty odprowadza¢ od uzyskanych dochodéw majace forme spétek fundusze
inwestycyjne i jednoczesnie zachecat je do reinwestowania dochoddéw. Z drugiej strony nalezy miec
na uwadze troske tworcodw reformy, ktérzy dla zagwarantowania przejrzystosci i wiarygodnosci tej
formy inwestowania wprowadzili liczne unormowania w zakresie ptynnosci i struktury portfela,
skutkujace powstaniem licznych mutacji tradycyjnych form funduszu inwestycyjnego typu zamknie-
tego i otwartego 48,

Rok 1991 przynidst spektakularny wzrost zainteresowania oszczedzaniem za posrednictwem
funduszy inwestycyjnych. Inicjatywa skarbu panstwa z 1990 r., w zakresie wprowadzenia nowej for-
my sprzedazy dtugu publicznego za posrednictwem tzw. FondTesoros, funduszy inwestujacych wy-
tacznie w skarbowe papiery dtuzne o niskiej gwarantowanej wysokosci optat dla obstugujgcych,
spotkata sie z ogromnym zainteresowaniem inwestoréw indywidualnych. Sprzyjaty temu wspo-
mniane juz regulacje podatkowe oraz efektywnie wysoka stopa oprocentowania powierzonych

Wykres 20 Informacje podstawowe o rozwoju towarzystw i funduszy inwestycyjnych w latach
1987-1994

9838 1989 1990 1991 1992 1993 1

Majatek funduszy i towarzystw inwestycyjnych (w bin peset; o$ lewa)

e Liczba podmiotow (o$ prawa)

Zrédto: E. Ontiveros, F J. Valero, op.cit., s. 428-429.

148 szeroki komentarz dotyczacy rozwoju rynku zbiorowych form oszczedzania odnalez¢ mozna w: E. Ontiveros, F. J.
Valero, op.cit., s. 187-202.
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Srodkow. Wzrost zainteresowania klientéw tg formg inwestycji dostrzegty réwniez podmioty ban-
kowe, ktore silniej zaangazowaty sie w przygotowanie witasnej oferty tego typu instrumentéw. In-
westycje w diug publiczny staty sie dos¢ szybko powazng alternatywa dla tradycyjnych form oszcze-
dzania i utrata tego segmentu rynku stanowi¢ mogta duze niebezpieczenstwo dla instytucji
depozytowych. Rok 1992 daje poczatek nowej wojnie cenowej miedzy instytucjami zarzadzajgcymi
funduszami (tzw. wojna o fundusze), wsrdd ktérych prym wiodg podmioty zwigzane z instytucja-
mi bankowymi. Wojna ta doprowadzi do poézniejszej konsolidacji udziatéw na tym rynku. Podsta-
wowe dane o rozmiarze srodkdéw zgromadzonych przez fundusze prezentuje wykres 20.

3.3.4.3. Fundusze emerytalne

Od roku 1987 skutkiem przyjetego Prawa o regulagji planéw i funduszy emerytalnych zosta-
ty stworzone warunki rozwoju tej formy oszczedzania; zasadnicze elementy reformy obejmowaty:

1) ustanowienie wymogdw i systemow kontroli zapewniajgcych rozwoj funduszy emerytal-
nych i zapobiegajgcych ich niewyptacalnosci;

2) stworzenie sprzyjajacych oszczedzaniu w funduszach przepiséw podatkowych (m.in.
przeniesienie czesci zobowigzania podatkowego odpowiadajacej wptacie do funduszu na okres po-
bierania zen swiadczer emerytalnych).

Przepisy wprowadzaty rozréznienie miedzy planem emerytalnym (zespotem stosunkdéw
umownych taczacych aktualne oszczednosci z przysztym swiadczeniem emerytalnym), a funduszem
emerytalnym (traktowanym jako instrument inwestowania zebranych oszczednosci). Podkreslano
tez scisle prywatny i indywidualny charakter tego rodzaju Swiadczenia, ktory w zadnym stopniu nie
ograniczat prawa do Swiadczenia emerytalnego z panstwowego zaktadu ubezpieczen spotecznych.

3.3.4.4. Firmy ubezpieczeniowe

W zakresie dziatalnosci ubezpieczeniowej przystgpienie do EWG dato impuls do aktywnej po-
lityki przeje¢ uruchomionej przez najwieksze europejskie firmy ubezpieczeniowe, zainteresowane
udziatem w nierozwinigtym jeszcze rynku hiszpanskim. Od 1992 r. obserwuje sie istotng zmiane
strategii realizowanych przez podmioty z kapitatem zagranicznym: wchodzg one w porozumienia
z hiszpanskimi instytucjami bankowymi, podpisujgc zazwyczaj umowy o wspotpracy. Same banki
takze odgrywaly znaczaca role na rynku ubezpieczen (ich udziat w sumie zgromadzonych przez
sektor sktadek wynosit 35% w 1987 r.); niektore z nich jednakze w 1993 r. podjety decyzje o wyco-
faniu sie z tego rodzaju dziatalnosci (dotyczyto to np. Grupo Vitalicio zwigzanego z Banco Central
oraz La Unidn i El Fénix nalezacych do Banesto). Konsolidacji sektora sprzyjato tez podwyzszenie
w 1988 minimalnych wymogéw kapitatowych stosowanych wobec ubezpieczycieli. Nowe przepisy
efektywnie wykluczaty dziatalno$¢ 10% najmniejszych podmiotéw.

Pierwszy powazny wzrost zainteresowania klientéw ofertg ubezpieczeniowa nastgpit w roku
1986, w zwiagzku z korzysciami podatkowymi wynikajacymi z wykupu polis gwarantujgcych wypta-
te wktadu w oznaczonym okresie w przysztosci. Pozyskane w ten sposob Srodki i klientele udato sie
firmom ubezpieczeniowym zachowa¢ w latach nastepnych. W pierwszej potowie lat 90. kupno
ubezpieczen stato sie trzecig co do atrakcyjnosci (po funduszach inwestycyjnych i emerytalnych) ,,al-
ternatywng” forma lokowania oszczednosci.

3.3.4.5. Rynek instrumentéw dtuznych przedsigbiorstw

Wieksza samodzielnos¢ przedsiebiorstw w zakresie pozyskiwania finansowania (dtugiem)
na rynku dla analizowanego okresu odzwierciedlona jest w tabeli 28. Istotny wzrost emisji zaréw-
no weksli, jak i obligacji w latach 1987-89 ttumaczy¢ nalezy korzystna sytuacja gospodarcza, kto-
ra o$mielafa firmy do zadtuzania sie. Zasadnicza role w przeprowadzaniu emisji odgrywaty instytu-
cje kredytowe, gtéwnie banki.

Emisje samodzielne pochodzity od wielkich przedsiebiorstw publicznych (operatora teleko-
munikacyjnego, kolei czy dystrybutora energii), totez ich rozmiar wykazuje mniejszg wrazliwos¢
na warunki ekonomiczne. Emisje obligacji stuzyty finansowaniu inwestycji monopolisty telekomuni-
kacyjnego, a takze rozbudowie sieci energetycznej i autostrad.
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Tabela 28 Emisje weksli i obligacji przedsiebiorstw przez przedsiebiorstwa niefinansowe
w Hiszpanii w latach 1987-1994 (w mld peset)

Zrédto: E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 422-423.

3.3.5. Poréwnania miedzynarodowe

3.3.5.1. Rozmiar H“Hl
Analiza wielkosci kredytu krajowego dostarczonego przez system bankowy w latach 3
1996-1993 (patrz wykres 21), wskazuje na utrzymujaca sie silng pozycje hiszpanskich instytucji "
bankowych jako dostarczycieli pienigdza kredytowego. Ostabienie ekspansji kredytowej w latach HHH

Wykres 21 Kredyty krajowe udzielone przez system bankowy w latach 1985-1994

(w % PKB)
%
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Zrédfo: Opracowanie wilasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

Wykres 22 Pasywa ptynne sektora bankowego w latach 1985-1994 (w % PKB)

200
180
160
140
120
100
80
60
40

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

== Hiszpania = Japonia s Niemcy USA e \Vtochy

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.
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1992-1993 przypisa¢ nalezy pogarszajgcym sie warunkom ekonomicznym; przez caty okres wiel-
kos¢ kredytu udzielonego podmiotom krajowym utrzymuje sie powyzej 100% PKB co nadal sytuuje
Hiszpanie wsérdd krajéw o duzym uzaleznieniu od bankowych form pozyskiwania srodkéw pozycz-
kowych (jak Japonia czy Niemcy).

Gwattowny wzrost wartosci kredytéw krajowych w przypadku Wielkiej Brytanii wynika z za-
liczenia po raz pierwszy w 1987 do kategorii bankéw towarzystw budowlanych i instytucji posia-
dajgcych siedzibe na wyspach kanatu La Manche (m.in. Jersey) oraz na wyspie Man.

Zestawienie pasywow ptynnych pozwala na okreslenie, w jakim stopniu funkcjonujacy system
finansowy wzbudza zaufanie obywateli i podmiotéw gospodarczych. Jest tez wskazdéwka co
do preferencji ptynnosci okazywanej przez jednostki dokonujgce zamiany pewnej ekonomicznej
wartosci na (szeroko rozumiane) instrumenty finansowe. Wykres 22 pokazuje podstawowe znacze-
nie systemu finansowego (a $cislej bankowego, ze wzgledu na dominacje pasywéw zwigzanych
z ich dziatalnoscig w konstrukcji agregatu) w gospodarce hiszpanskiej. W zakresie gromadzenia
oszczednosci i obstugi ptatnosci rola ta jest relatywnie wieksza niz w przypadku systemu finanso-
wego Niemiec i Stanéw Zjednoczonych.

3.3.5.2. Stabilnos¢

Wykres 23 przedstawia ksztattowanie sie rozmiaru rezerw ptynnych sektora bankowego (mie-
rzonych w stosunku do aktywdw w postaci wierzytelnosci w stosunku do wifadz i przedsiebiorstw
publicznych, sektora prywatnego i bankéw). Obserwuije sie stopniowe przechodzenie Hiszpanii ze
stanu utrzymywania wysokiej ptynnosci (przedziat 10-14%), wtasciwego dla systemoéw mniej sta-
bilnych i bardziej narazonych na wybuch kryzyséw bankowych, do stanu wiasciwego dojrzatym sys-
temom bankowym. Utrzymywanie rezerw ptynnych stanowi istotny koszt dla bankéw, zatem kaz-
da redukcja (wynikajgca zwykle z obowigzujacych regulacji) sprzyja wzrostowi konkurencyjnosci
dziatajacych jednostek.

Obnizajacy sie poziom rezerw ptynnych wigzaé nalezy z troskg wtadz o zagwarantowanie
krajowym jednostkom wyréwnanych warunkéw konkurowania z podmiotami zagranicznymi i po-
stepujaca stabilizacjg sytuacji sektora po kryzysie potowy lat 80. Uwage zwraca podobne zjawisko
w przypadku Wtoch.

Wykres 23 System bankowy: rezerwy do aktywéw bankowych w latach 1985-1994 (w %)

_—Ae;
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1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Francja s Hiszpania m— ]aponia Niemcy
USA me \V/ielka Brytania m— \\/toChy

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

3.3.5.3. Efektywnos¢

Od poczatkdw wojen cenowych w 1989 r. obserwuje sie konsekwentne obnizanie sie réznic
miedzy oprocentowaniem kredytéw a depozytéw w Hiszpanii. Réznice te z uptywem czasu wyka-
zujg zbieznos¢ do poziomu uzyskiwanego w innych krajach zaawansowanych gospodarczo (Wiel-
ka Brytania, USA, Japonia). Nalezy zatem uzna¢ obnizenie marz pobieranych przez instytucje ban-
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kowe (zmiana réznicy z poziomu 6,3% w 1989 r. do 3,2% w 1993 r.) za istotny sukces dziatan li-
beralizacyjnych, podnoszacy efektywnos¢ systemu finansowego.

Wykres 24 System bankowy: réznica miedzy oprocentowaniem kredytéw a depozytow
w latach 1985-1994 (w %)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW,Nowy Jork 2001. Dane dla Hiszpanii za
rok 1988 zostaly zaczerpniete z R. Casilda, op.cit., s. 44.
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Lata 1994-2000. Koncentracja i ekspansja

4.1. Sytuacja polityczna i makroekonomiczna

4.1.1. Ostanie lata rzaddw socjalistycznych

W roku 1994, po rozpoczeciu funkcjonowania Wspdlnego Rynku Europejskiego i w sytuacji
zrewidowanego kursu waluty, gospodarka Hiszpanii postawiona zostata wobec nowych wyzwan:
gwattownego zatamania na rynku pracy i perspektywy europejskiej unii walutowej — nowej ptasz-
czyzny integracji o surowych wymogach wejscia.

Zarejestrowany z koficem 1993 r. wzrost stopy bezrobocia do poziomu 22,4%, stanowit niepoko-
jacy sygnat dla sprawujacego juz trzecig kadencje rzadu k. Gonzaleza. W szczegdlnosci nie przynosity
efektu w postaci wzrostu zatrudnienia zatwierdzone pakiety ulg fiskalnych dla przedsiebiorstw i zachety
na rzecz zawierania przez nie nowych uméw o prace (kontrakty bezterminowe). Bezskuteczne okazaty
sie tez przyjete w grudniu 1993 r. regulacje w ograniczonym stopniu liberalizujgce stosunki pracy. Sprze-
ciw zwigzkéw zawodowych w zorganizowanym na poczatku 1994 strajku generalnym odstreczyt rzad
(dysponujacy nieznaczng przewagg w parlamencie) od bardziej radykalnych krokdéw w tym obszarze.

Uwaga rzadu w latach 1994-96 koncentruje sie gtéwnie na sektorze przemystowym oraz de-
regulacji i prywatyzacji w wybranych dziatach gospodarki opanowanych przez tradycyjne monopo-
le panstwowe: telekomunikacji i energii. Poza dziataniami o charakterze doraznym (miedzy innymi
Plan ,Renove” majacy na celu poprawe trudnej sytuacji producentéw samochodoéw) podejmowane
sg takze decyzje zwigzane z wprowadzeniem warunkéw walki konkurencyjnej na rynek telekomu-
nikacyjny (W 1994 r. rzad przyjmuje plan zlikwidowania monopolu na rynku rozmoéw telefonicznych
do 1998 r.) i energetyczny (m.in. przygotowane przez rzad Prawo Przeksztatcen Sektora Energetycz-
nego). Dziatania te miaty wymusi¢ wzrost produktywnosci niewydajnej gospodarki hiszpanskiej,
a w dalszej perspektywie, przez obnizajace sie koszty prowadzenia dziatalnosci (tacznos¢, energia),
sprzyjac¢ powstawaniu nowych przedsiebiorstw i w efekcie wzrostowi gospodarczemu.

Nakreslone wstepnie w 1993 r. plany prywatyzacyjne obejmowaty m.in. operatora telekomu-
nikacyjnego Telefénica, holding finansowy Argentaria, przedsiebiorstwo zeglugi Transmediterrdnea,
monopol tytoniowy Tabacalera oraz producenta energii — Endese. Przekazanie w rece prywatne naj-
wiekszych firm argumentowano koniecznoscig poddania ich w wiekszym stopniu regutom rynko-
wym, ktdre wymuszg poprawe efektywnosci, tak aby byto mozliwe doréwnanie europejskim kon-
kurentom. Nie nalezy jednak zapomina¢ o powaznych potrzebach budzetowych tego okresu
(siegajacy 6% PKB deficyt i przekraczajacy 60% PKB diug publiczny'49), wynikajacych z konieczno-
$ci obstugi $wiadczen socjalnych i rzadowych projektéw infrastrukturalnych. Do konca rzadéw so-
cjalistow sprzedano: 10% pakiet Endesy, 12% akcji operatora Telefénica, a takze przekazano kon-
trole nad upadtym Banesto na korzys¢ Banco Santander (w 1994 r., kwota transakcji 313 miliardéw
peset bedaca réwnowartoscia 2,5 miliarda dolaréw).

4.1.2. Gabinet Aznara. Prywatyzacje i deregulacja gospodarki

Strategia nowego rzadu centroprawicowego, ktérego kierownictwo w 1996 r. objat José
Maria Aznar, koncentrowata sie na walce z inflacjg i uzdrowieniu finanséw publicznych w perspek-

149 Obliczany wedtug formuty wyznaczonej przez kryteria konwergencji Traktatu z Maastricht. Patrz takze tabela 31.
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tywie zblizajgcego sie terminu weryfikacji panstw UE z punktu widzenia ich przygotowania
do uczestnictwa w Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW). Gabinet miat tez stawi¢ czoto przybie-
rajacej niebezpieczny obrdét sytuacji na rynku pracy (bezrobocie przez trzy kolejne lata przewyzsza-
to 20%, w 1995 r. sytuujac sie na poziomie 22,2%), a takze doprowadzic¢ do konca rozpoczete pro-
cesy prywatyzacyjne najwiekszych przedsiebiorstw.

W zakresie polityki budzetowej juz w potowie 1996 r. zadecydowano o zamrozeniu ptac sek-
tora publicznego. Rzad doprowadzit tez do zawarcia porozumienia ze zwigzkami zawodowymi,
w ramach tzw. Paktu z Toledo, ktére przewidywato wstrzymanie waloryzacji emerytur. Innym srod-
kiem antyinflacyjnym okazato sie wymuszenie przez rzad obnizenia taryf telefonicznych i za ener-
gie elektryczna.

Zawarte w 1997 r. nowe porozumienie ze centralami zwigzkowymi, przyniosto istotne uela-
stycznienie norm prawa pracy. Zmiany dotyczace stosunku pracy uwzgledniaty potrzebe obnizenia
kosztow zwigzanych z zatrudnianiem i zwalnianiem nowych pracownikéw. Nowe ustawodawstwo
do$¢ szybko przyniosto wymierne efekty: w 1997 r. stopa bezrobocia obnizyta sie do poziomu
20,8% (z 22,2% rok wczesniej), a w roku nastepnym zmalata do 18,8%. W ciggu dwdch lat
(1998-1999) szacowane tempo wzrostu liczby miejsc pracy wynosito 3% rocznie. Sprzyjajaca ko-

niunktura konca lat 90. pozwolita sprowadzi¢ stope bezrobocia do poziomu 14,1% na koniec 2000
150
r.! oY,

Rzad Aznara przeprowadzit tez spektakularne etapy prywatyzacji najwiekszych czesciowo juz
znajdujacych sie w prywatnych rekach firm: w 1997 r. w ofercie publicznej do sprzedazy zgtoszo-
no udziaty w Telefénice (21,15% akcji warte 569 miliardéw peset, rownowartos¢ 3,9 mid dolaréw)
i Repsol (krajowego potentata w dystrybucji paliw). W rok pdzniej doszto do publicznej oferty akgji
Endesy i holdingu Argentaria, a w 1999 r. zaoferowano akgje Indra, firmy elektronicznej. Zapewnie-
nie szerokiego dostepu inwestoréw indywidualnych zadecydowato o sukcesie ofert i sprzyjato za-
szczepieniu kultury wiascicielskiej w spoteczenstwie.

Do polityki rzadu nalezy zaliczy¢ takze kroki zmierzajace do uelastycznienia innych weztowych
obszaréw gospodarki, np. w zakresie nabywania i obrotu nieruchomosciami wywierano naciski
na banki do obnizenia pobieranych przez nie prowizji przy zawieraniu i rozwigzywaniu uméw hi-
potecznych i na notariat do ograniczenia stosownych optat (co miato zacheci¢ Hiszpanéw do na-
bywania nieruchomosci i w dalszej perspektywie obnizy¢ koszty zwigzane z przemieszczaniem sie
pracownikow).

Gabinet Aznara przyktadat duzg wage do deregulacji sektora telekomunikacyjnego i energii,
co objawiato sie nie tylko wymuszaniem kroétkich okreséw przygotowawczych do czasu wprowadze-
nia warunkow rynkowych. Rodzimej Telefénice odméwiono doptat wyréwnawczych, ktérych opera-
tor domagat sie w zwigzku z obowigzywaniem niekorzystnej umowy taryfowej zawartej z rzgdem;
wspomniana umowa stawiata w uprzywilejowanej pozycji nowych operatoréw (wchodzacych na ry-
nek w 1998 r. i 1999 r.,, a zwigzanych odpowiednio z Telecom ltalia i France Telecom), gdyz pozwa-
lata im na przechwycenie udziatu w zyskownym segmencie potgczern miedzynarodowych. Rzad za-
blokowat takze plan fuzji z holenderskim operatorem KPN, podnoszac, ze ten ostatni jest w 43,5%
wilasnoscig obcego panstwa. Do zblizonej sytuacji doszto przy planach potaczenia Hidrocantabrico
(czwartego co do wielkosci dostawcy energii w Hiszpanii) z Energie Baden Wurttemberg (EnBW);
w tym przypadku sprzeciw wsparto argumentem kapitalowego powigzania EnBW z Electricite de
France (francuskiego monopolisty bedacego wtasnoscig panstwa, ktory wysokimi optatami udarem-
niat import taniej energii do Hiszpanii). Zablokowano takze konsolidacje sektora energetycznego,
ktéra miata nastgpi¢ w drodze przejecia Hidrocantabrico przez rodzima Union Fenosa!>1.

Tabela 29 zawiera podstawowe wyniki makroekonomiczne gospodarki hiszpanskiej w latach
1993-2000. Na uwage zastuguje umiarkowana stopa inflacji i trwaty wzrost gospodarczy na po-
ziomie powyzej 3% dla catego okresu po 1996. Widoczny jest takze sukces rzagdu w zakresie ogra-
niczania deficytu budzetowego (z 5,4% w 1996 r. do 0,3% w 2000 r.).

150 por. L. Balcerowicz Lekcja Aznara, ,Wprost”, nr 7096/2001.
151 |iberalisation & Deregulation: Madirid, London have special understanding, ,Financial Times”, 13 czerwca 2000 r.
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Tabela 29 Podstawowe wyniki makroekonomiczne Hiszpanii w latach 1993-2000

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Wzrost PKB (%) -1,1 2,3 2,7 2,4 3,5 3,9 3,7 49
Wskaznik cen przemystowych (%) 2,5 4,3 6,4 1,7 1,0 -0,7 0,7 5,5
Wskaznik cen detalicznych (%) 4,6 4,7 4,7 3,6 1,9 1,8 2.3 3,3
Stopa bezrobocia (%) 22,7 24,2 22,9 22,2 20,8 18,8 15,9 14,1
Deficyt budzetowy (w % PKB)* 6,1 6,4 5,2 54 2,5 1,0 1,1 0,3
Dtug publiczny (w % PKB)* 51,2 52,9 55,4 59,6 58,6 57,2 53,1 50,9
Deficyt budzetowy (w % PKB)** 7,0 6,3 7.1 5,0 3,2 2,6 1,2 0,3
Dtug publiczny (w % PKB)** 60,0 62,6 64,2 68,0 66,7 64,7 63,4 60,6
Bilans obrotéw biezacych

(min $)*** -5804 -6389 792 407 2512  -3135 -13761 -17257
Bilans handlowy

(mln §)*** -14999  -14892  -18415 -16283 -13407 -20758 -30339 -32755

* Obliczone zgodnie z formuta MFW.
** Obliczone zgodnie z formutg okreslong w Traktacie z Maastricht (obejmuje dfug administracji lokalnych).

*** Znak minus oznacza deficyt bilansu.

Zrédto: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

4.1.3. Polityka pieniezna. Ostateczne uniezaleznienie banku centralnego

W czerwcu 1994 r., zgodnie z trescig Prawa o Autonomii Banku Hiszpanii, bank centralny stat
sie w pefni niezalezng od rzadu instytucja, ktérej powierzono zadanie okreslenia i realizacji polityki
pienieznej. Odejscie od funkcjonujacych od 1980 r. unormowan podyktowane byto nie tylko fia-
skiem mechanizmu, w ramach ktérego cele i srodki polityki pienieznej nie mogty miec¢ charakteru
obowigzujgcego bez porozumienia z rzagdem i zgodnosci z linig rzgdowe] polityki gospodarczej.
Przyznanie autonomii bankowi centralnemu nalezy traktowa¢ przede wszystkim jako realizacje po-
stanowien Traktatu z Maastricht, ktére utwierdzaty model niezaleznosci instytucji monetarnej (wzo-
rem miat by¢ niemiecki Bundesbank) jako najbardziej odpowiedniej formuty dla sprawnego funk-
cjonowania Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (elementu instytucjonalnego Unii
Gospodarczej i Walutowej). Nalezy tez wskazacd, ze po wejsciu w zycie w 1993 r. Traktatu z Ma-
astricht zamknieta zostata oficjalnie mozliwos¢ finansowania niedoboréw budzetowych ze specjal-
nego rachunku biezacego (bedacego faktycznie rachunkiem kredytowym) w Banku Hiszpanii,
do czego uciekano sie dos¢ czesto w latach 80.

Po kolejnych dewaluacjach w 1992 r. i 1993 r., a nastgpnie po poszerzeniu przedziatu wahan
kursu pesety do +15% wobec kurséw partneréw w ramach Europejskiego Mechanizmu Wymiany
z banku centralnego zdjeto obowigzek utrzymywania odpowiedniego poziomu kursu pesety
na rynkach walutowych. W zaledwie kilka miesiecy po uzyskaniu niezaleznosci wtadze banku cen-
tralnego ogtaszajg dokument ,Cele i instrumenty polityki pienieznej w 1995 r.”. Wyznacza si¢
w nim w sposéb jasny cel strategiczny polityki monetarnej, jakim ma byc¢ osiggniecie inflacji na po-
ziomie 3% w okresie 3 lat152_ Instrumenty, jakimi dysponowat w Bank Hiszpanii, obejmowaty usta-
lanie stopy interwencyjnej stosowanej: w licytacjach certyfikatéw Banku Hiszpanii i innych papieréw
dtuznych (odbywajgcych sie co 10 dni), codziennych operacjach otwartego rynku przeprowadzo-
nych z uczestnikami rynku miedzybankowego i w pozyczkach nadzwyczajnych!53.

152 E. Ontiveros, F. J. Valero, op.cit., s. 126-129; Banco de Espafia, Annual Report 1994, s. 97-100.

153 Pomocniczo postugiwano sie trzema grupami wskaznikéw dla kontrolowania relacji miedzy instrumentami podsta-
wowymi (stopy procentowe) a celem strategicznym (inflacja): a) zmienne, pozwalajace na ciagta i bezposrednia obser-
wadje inflacji i perspektyw jej rozwoju w srednim i dtuzszym horyzoncie (np. wskaznik cen detalicznych, wskaznik cen
przemystowych); b)zmienne o charakterze uprzywilejowanym, odzwierciedlajagce oczekiwania co do inflagji, jak i sku-
teczno$¢ polityki pienieznej na poziom cen w Srednim i krétkim okresie (agregaty pieniezne, gtéwnie ALP); ) zmienne
przekazujgce oczekiwania rynkéw finansowych i gospodarujacych jednostek co do ewolucji wydarzen w gospodarce
(m.in. wysokos¢ stop procentowych dla innych krajow).
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W kolejnych latach polityka banku centralnego koncentrowata sie wokot przewidywania i za-
pobiegania mozliwym presjom inflacyjnym. Po okresie obnizek stop oficjalnych do poziomu 7,35%
w sierpniu 1994 r. (poziom wskaznika cen detalicznych wynosit wéwczas 4,9%) obserwuije sie za-
ostrzenie nastawienia Banku Hiszpanii: wzrost stép procentowych do 9,25% zwigzany, z jednej
strony, z niesprzyjajaca sytuacjg miedzynarodowsa (wzrost stép procentowych w USA i Niemczech),
z drugiej, z nasilajgcymi sie oczekiwaniami inflacyjnymi w kraju (podniesienie stawek VAT przez rzad
w 1995 r. i symptomy silnego ozywienia gospodarki w tym samym roku). Prognozy banku central-
nego okazaly sie nietrafne — az do wygasniecia jego uprawnien w zakresie polityki pienieznej z kon-
cem 1998 r., obserwuije sie trwate obnizanie sie stop oficjalnych, ktéremu, jak nalezy podkredli¢, to-
warzyszg historycznie niskie poziomy inflacji (patrz tabela 29). Sukces rzgdu Hiszpanii w zakresie
walki z inflacjg i ograniczania deficytu budzetowego sprawit, ze kraj ten 1 stycznia 1999 r. przysta-
pit do strefy euro54,

4.2. Reformy systemu bankowego w latach 1994-2000

4.2.1. Wprowadzenie

W latach 90. doszto do zasadniczej zmiany strategii wiekszosci dziatajacych na hiszpanskim
rynku bankowym podmiotéw. Instytucje depozytowe zaczety w sposéb dotkliwy odczuwaé mody-
fikacje oczekiwan klientéw, zaréwno po stronie aktywdw, jak i pasywoéw. Fakt ten skionit je do dy-
wersyfikacji obszaréw wtasnej dziatalnosci. Utrata odrebnosci przez tradycyjng dziatalnos¢ banko-
w3 i jej rozmycie w szerszym pojeciu posrednictwa finansowego (np. w postaci ofert produktéw
taczacych w sobie lokate pieniezng i udziat w funduszu inwestycyjnym lub ubezpieczeniu na zycie)
to zjawiska charakterystyczne dla nowoczesnych, konkurencyjnych systemdw bankowych w ostat-
nich latach. Uzasadnia to, zdaniem autora, tgczne omowienie przemian regulacyjnych w latach
1994-2000 dotyczacych poszczegdlnych sfer sektora finansowego Hiszpanii.

W 1994 r. doszto do symbolicznego rozwigzania Rady Gtéwnej Bankowej, ktdrej ograniczo-
ne juz w tym okresie uprawnienia przejeto w cafosci Hiszpanskie Stowarzyszenie Bankéw Prywat-
nych (AEB)155.

4.2.2. Obszar tradycyjnej dziatalnosci bankowej

4.2.2.1. Wtaczenie Hiszpanii do europejskiego rynku ustug bankowych

Wydane zgodnie ze wskazaniami Drugiej Dyrektywy Bankowej przepisy z 1994 r.156 wpro-
wadzaly jednolity rezim prawny dziatalnosci na terytorium Hiszpanii dla instytucji kredytowych po-
chodzacych z krajow Unii Europejskiej (tzw. paszport wspdlnotowy zezwalajgcy na rozpoczynanie
dziatalnosci i dostarczanie ustug na terytorium UE).

Tworzenie nowych jednostek i oddziatéw przez podmioty, ktére dotychczas nie uzyskaty zgo-
dy na dziatalnos¢ na terenie UE, wymagato uprzedniej zgody ministra gospodarki, ktéra poprzedzo-
no poinformowaniem Banku Hiszpanii, dokonujgcego jednoczesnie wpisu do odpowiedniego reje-
stru. Odmowa wydania zgody oparta jest na przestankach wytgcznie merytorycznych:

— niespetnienie wymogdw kapitatowych;
— niespetnienie wymogdw organizacyjnych w zakresie administracji, ksiegowosci i kontroli;

— watpliwosci co do nieposzlakowanego charakteru oséb kierujgcych jednostka;

154 poniewaz zagadnienia zwigzane ze sferg instytucjonalng i funkcjonowaniem mechanizméw unii monetarnej stano-
wig odrebny, rozlegty obszar problemowy, w dalszej czesci pracy omdwione zostang jedynie specyficzne kwestie doty-
czace ich oddziatywania na rozwdj hiszpanskiego systemu bankowego.

155 Boletin Oficial de Estado, 24 maja 1994.

156 Prawo 3/1994 z 14 kwietnia 1994 r. (rozwiniete przez przepisy szczeg6towe — Real Decreto 1245 z 14 lipca 1995 r.)
o0 tworzeniu bankéw, dziatalnosci transgranicznej i innych zagadnieniach zwigzanych z podstawa prawng dziatalnosci
instytucji kredytowych.
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— budzace watpliwos¢ motywy, ktérymi kierujg sie akcjonariusze o znaczacych udziatach;
— inne wymogi przewidziane prawem.

Wydanie zgody winno by¢ poprzedzone konsultacjami z instytucjg nadzorczg innego kraju
cztonkowskiego w przypadku powigzan kapitatowych (lub osobowych, czy w zakresie zarzadu)
miedzy majgcg powstac jednostkg a podmiotem znajdujgcym sie w gestii nadzoru obcej jednostki
nadzorczej.

Nalezy zwréci¢ uwage na odrebne uregulowania w przypadku instytucji pochodzacych spo-
za krajow UE, dla ktorych wydawanie zezwolenia ma by¢ wstrzymane, a ewentualne skutki jego
wczesniejszego wydania uniewaznione w sytuacji, gdy ze strony Wspdlnoty Europejskiej naptynie
informacja o niestosowaniu regut jednakowego traktowania w kraju pochodzenia wnioskodawcy
w stosunku do podmiotéw z panstw Wspdlnoty Europejskiej.

Swiadczenie ustug przez instytucje nieposiadajace oddziatéw na terenie Hiszpanii wymaga uprzed-
niego poinformowania Banku Hiszpanii, ze wskazaniem planowanych operacji. Bank centralny moze za-
zadac dodatkowych informacji lub uzalezni¢ swoja zgode od spetnienia dodatkowych warunkéw.

Utrzymano w mocy zasade swobody w otwieraniu nowych placowek na terytorium Hiszpa-
nii przez hiszpanskie instytucje kredytowe, pozostawiono w mocy jedynie zastrzezenia:

— wynikajgce z niedotrzymania wymogow zwigzanych z minimalnym poziomem wspodtczyn-
nika wyptacalnosci;

— dotyczace jednostek w ciggu pierwszych lat ich dziatalnosci (hiszpanskich i posiadajacych
zgode na dziatalnos¢, lecz spoza Unii);

— zawarte w statutach spétek.

Otwieranie nowych oddziatéw na terenie innych panstw cztonkowskich przez podmioty hisz-
panskie musi by¢ poprzedzone uprzednim wnioskiem skierowanym do Banku Hiszpanii, zawieraja-
cym program dziatalnosci, strukture operacyjng i dane personalne oséb kierujacych dziatalnoscia
placowki za granicg. Bank Hiszpanii moze w drodze merytorycznie uzasadnionej decyzji (nieodpo-
wiednie zaplecze organizacyjne lub sytuacja finansowa) odmowi¢ prowadzenia tego typu dziatal-
nosci. Swiadczenie ustug za granicg przez podmioty hiszpanskie musi by¢ zakomunikowane Ban-
kowi Hiszpanii, ktéry informacje te przekazuje witasciwym wiadzom regulacyjnym kraju
cztonkowskiego. Podobne wymogi stosowane sg w przypadku podmiotéw hiszpanskich zamierza-
jacych podja¢ dziatalnos¢ w krajach spoza UE.

Nalezy zwrdéci¢ uwage, ze bank centralny jest upowazniony do wydania zezwolenia na stwo-
rzenie przez hiszpanska instytucje kredytowa lub ich grupe instytucji kredytowej majacej siedzibe
poza terytorium UE; dotyczy to takze przypadku objecia udziatéw w zagranicznym podmiocie juz
istniejagcym. Zagadnienie to nabiera szczegdlnego znaczenia w sytuacji nasilonej ekspansji bankéw
hiszpanskich w Ameryce tacinskiej. Przypadki, w jakich dojs¢ moze do odmowy wydania zgody, do-
tycza gtéwnie nieadekwatnosci kapitatowe] lub organizacyjnej hiszpanskich instytucji kredytowych
lub trudnosci w prowadzeniu dziatalnosci nadzorczej przez bank centralny (wzgledy lokalizacji lub
specyfiki projektu inwestycyjnego).

Otwieranie oddziatéw na terenie Hiszpanii przez instytucje kredytowe z innych krajéw czton-
kowskich jest mozliwe na podstawie przyznanych im uprzednio uprawnien (zawartych w zezwole-
niu, wynikajacych z rodzimego rezimu prawnego i statutu jednostki). Powinny ponadto respekto-
wad normy obowigzujgce je na terytorium Hiszpanii. Bank Hiszpanii, ktéry zostaje poinformowany
przez instytucje nadzorczg innego kraju cztonkowskiego o takim zamiarze jednostki, dokonuije jej
wpisu do rejestru jednostek kredytowych. Rola banku centralnego ogranicza sie zatem do funkgji
administracyjnej i w dalszej perspektywie koncentrowad sie bedzie na stworzeniu odpowiednich
warunkdéw nadzoru. W zakresie ustug, jakie instytucje kredytowe pochodzace z krajéw cztonkow-
skich UE zamierzajg realizowac na terenie Hiszpanii, to rozpoczecie ich swiadczenia jest mozliwe
po zakomunikowaniu Bankowi Hiszpanii przez wtasciwg instytucje nadzorczg o zamiarze takiej
dziatalnosci.
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Objecie znaczacych udziatow w hiszpanskich jednostkach kredytowych podlega od 1994 r.
zgtoszeniu do Banku Hiszpanii.

Nalezy tez wspomniec o przewidzianej w przepisach szczegdtowych z 1995 r. mozliwosci ko-
rzystania przez instytucje z ustug tzw. agentéw kredytowych (hiszp. agentes de crédito). Maja oni
dziata¢ wyfacznie w imieniu i na rachunek jednej jednostki kredytowej (lub grupy kapitatowej zo-
bowigzanej do przedstawiania sprawozdan skonsolidowanych); zakres przekazanych im upraw-
nien, okreslony w formie pisemnej, koncentruje sie na podstawowych operacjach kredytowych.
Agenci, ktérymi moga by¢ osoby fizyczne i prawne, zawierajg umowe o swiadczenie ustug na rzecz
instytucji kredytowej. Gtéwna zaletg takiego rozwigzania jest mozliwos¢ unikniecia dodatkowych
kosztéw zwigzanych z zatrudnianiem pracownikéw i otwieraniem placéwek: koszt wynika z usta-
lonych w kontrakcie optat. Inne elementy to mozliwos¢ tgczenia przez agentdw zréznicowanych
ofert oraz, nie mniej istotne, wieksza mozliwos¢ ekspansji terytorialnej — co nie jest bez znaczenia,
dla poddanych politycznym ograniczeniom, kas oszczednosciowych. Ograniczenia rozwoju tej for-
my dystrybucji wynikajg z koniecznosci rozwiniecia stosownego systemu informatycznego oraz za-
pewnienia odpowiednich standardéw obstugi klienta, ktére zmniejsza ryzyko narazenia na szwank
reputacji instytucji kredytowej.

4.2.2.2. Wyznaczenie nowej roli dla Instytutu Kredytu Oficjalnego

Ostatni w analizowanym okresie etap przeksztatcen Instytutu Kredytu Oficjalnego miat miej-
sce w 1995 r. Zgodnie z podstawa prawna!>” ICO stat sie publiczng jednostkg gospodarcza, pod-
legta Ministerstwu Finanséw, o charakterze prawnym instytucji kredytowej i wypetniajacg zadania
agencji finansowej panstwa. Posiada ona osobowos¢ prawng, wtasny majatek i prowadzi odrebng
gospodarke finansowa dla realizacji swoich celéw. Cele definiuje sie jako wspieranie i rozwijanie
dziatalnosci gospodarczej, ktéra bedzie sprzyjac¢ wzrostowi i poprawie dystrybucji dochodu narodo-
wego, a takze zaspokaja¢ bedzie potrzeby spoteczne, kulturalne, ekologiczne i w zakresie innowa-
cji. Podkresla sie jednoczesnie absolutny wymaog zréwnowazenia finansowego tego rodzaju przed-
siewziec i subsydiarnosci w zaangazowaniu ICO (co w praktyce oznacza¢ ma jego uzupetniajgcy
charakter w stosunku do , prywatnego” systemu finansowego).

W szczegdlnosci Instytut zaangazowany moze by¢ w realizacje oznaczonych zadan polityki go-
spodarczej realizowanej przez rzad, a takze wykonywac zadania dorazne zwigzane z rozwigzywa-
niem (fagodzeniem skutkéw) niespodziewanych wypadkéw lub zagrozen, np. katastrofy naturalne,
ostre kryzysy gospodarcze. Rola ICO koncentruje sie zatem w dwdéch obszarach: agencji finansowej
panstwa (gdzie wystepuje jako wykonawca polecen rzadowych) i banku rozwoju (w ramach ktére-
go dostarcza kredyty srednio- i dtugoterminowe na zadania zakreslone powyzej). W ramach pierw-
szego z zakreséw ICO zajmuije sie (w imieniu rzadu) obstuga kredytéw eksportowych 158

4.2.2.3. Mozliwos¢ transformacji formy dziatalnosci

W 1995 r. wtadze postanowity o dopuszczeniu mozliwosci przeksztatcenia sie dowolnej in-
stytucji kredytowej lub finansowego podmiotu kredytowego'>2 w bank, po spetnieniu przez zain-
teresowany podmiot wymogdw stawianych rozpoczynajgcym dziatalnos¢ instytucjom bankowym.
Udogodnienia, jakie przewidziano, obejmujg uwzglednienie dotychczas zarejestrowanego i zapta-
conego kapitatu przy spetnianiu wymogoéw kapitatowych i zwolnienie z okreséw prébnych dziatal-
nosci. Przepisy te miaty szczegdlne znaczenie dla kas oszczednosciowych, dla ktérych ogranicze-
niem w rozwoju dziatalnosci stafa sie ich formuta prawna (patrz rozdziat lll). Nalezy tez doda¢, ze
krok w strone uelastycznienia prawnej formuty dziatalnosci kas oszczednosciowych (z udostepnie-
niem opcji wyboru formy banku) nasladowat podobne procesy w innych krajach Europy Zachod-
niej: Wielkiej Brytanii, Danii, Wtoszech i Holandii.

157 Real Decreto Ley z 28 grudnia 1995 r. (nowa struktura ICO); Real Decreto 706/1999 z 30 kwietnia 1999 . (dosto-
sowanie formuty ICO do nowego ksztattu administracji publicznej). Za: L. Rodriguez-Saiz, op.cit., s. 284.

158 Szerzej: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 287-291.

159 Hiszp. establecimientos financieros de crédito (EFC) — kategoria obejmujaca m.in. firmy leasingowe, towarzystwa fi-
nansowe i factoringowe, towarzystwa kredytu hipotecznego.
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4.2.3. Rozbudowa regulacgji dotyczacych innych form posrednictwa finansowego

4.2.3.1. Regulacja posrednictwa na rynku kapitatowym

Zgodnie z przepisami obowigzujgcymi od 1992 r., a nastepnie rozwinietymi w mys| dyrekty-
wy z 1993 1.180, podmioty z innych panstw cztonkowskich musiaty by¢ traktowane na tych samych
prawach co podmioty hiszpanskie. Jednoczesnie w stosunku do podmiotéw spoza UE stosowana
miata by¢ zasada wzajemnosci. Prowadzi to do dopuszczenia posrednikéw i firm zarzadzajacych
portfelami, pochodzacych z innych panstw UE do realizowania zlecen na gietdzie hiszpanskie
(na prawach cztonka rynku).

Novum wprowadzonym przez dyrektywe o ustugach inwestycyjnych w Unii Europejskiej,
a w 1998 r. wigczonym do hiszpanskiego systemu prawego, byfo rozszerzenie ,paszportu wspol-
notowego” dla instytucji posrednictwa finansowego na rynku kapitatowym, wprowadzenie zasady
kontroli przez kraj pochodzenia, a takze sformutowanie nowej definicji rynkéw kapitatowych i usta-
lenie nowych kryteriéw autoryzacji na prowadzenie dziatalnosci. Oznaczato to w praktyce natoze-
nie na CNMV obowiazku kontroli dziatalnosci znajdujgcych sie w innych krajach cztonkowskich od-
dziatéw (czy tez innych form dostarczania ustug) przez krajowych posrednikéw rynku
kapitatowego. Dyrektywa skutkowata tez obnizeniem obowigzujgcych w Hiszpanii wymogéw kapi-
tatowych dla prowadzenia dziatalnosci posrednictwa (dla agencji i spotek papieréw wartoscio-
wych).

Od 1992 r. w stosunku do spdtek i agencji papieréw wartosciowych (zdefiniowane w punk-
cie 3.3.4.1) wprowadzony zostat zestaw uregulowan podnoszacych ich wyptacalnos¢ i ptynnos¢
(w duzym stopniu nasladujg one normy stosowane w przypadku instytucji kredytowych — wielkos¢
wspotczynnika wyptacalnosci to 8%, a ptynnosci — 10%). Agencje i towarzystwa papieréw warto-
sciowych niezwigzane z zadng instytucja bankowa (co w rzeczywistosci jest rzadkoscig) moga roz-
szerzac sie¢ swojej dziatalnosci, moga same prowadzi¢ oddziaty albo korzystac¢ z ustug przedstawi-
cieli. Innym sposobem pozyskiwania zlecen jest podpisywanie uméw o dystrybucji z instytucjami
kredytowymi nieprowadzacymi samodzielnej dziatalnosci w tym segmencie rynku.

Posrednicy na rynku kapitatowym winni przestrzega¢ norm etycznych w zwigzku z wykony-
wang funkcjg przejrzystosci w polityce cenowej. Dla rozstrzygania zarzutéw o naruszenia zgtasza-
nych przez klientéw powotano takze instytucje Rzecznika Praw Inwestora (hiszp. Protector del In-
versor).

Innym rodzajem podmiotéw zaliczanych do kategorii instytucji ustug inwestycyjnych (obok
agencji i spétek papieréw wartosciowych) sa spétki zarzadzajgce aktywami (patrz punkt nastepny).

Opierajac sie na dyrektywie UE z 1997 r.161 dotyczacej ochrony inwestoréw, zadecydowano
0 utworzeniu systemu ubezpieczenia inwestoréw na rynkach papieréw wartosciowych. Przewiduje
sie zatem stworzenie jednego lub kilku funduszy dla zabezpieczenia na wypadek bankructwa, za-
wieszenia ptatnosci lub stwierdzenia przez regulatora, ze dany posrednik nie moze wypetnia¢ swo-
ich zobowigzan wobec inwestoréw. Fundusze takie winny by¢ wydzielonymi cato$ciami majgtkowy-
mi, bez osobowosci prawnej, zarzadzanymi przez podmioty (w formie spotki akcyjnej) do tego
powotane. Udziaty w spdtkach zarzadzajacych naleze¢ beda do podmiotéw posredniczacych w pro-
porcji do wniesionych wktadéw. Zarzady spétek muszg byc zatwierdzone przez CNMV, a obrady od-
bywa¢ sie z udziatem przedstawiciela tej instytucji, nadzorujgcego poprawnos¢ postepowania.
Uczestnictwo w funduszu (funduszach) ma charakter obligatoryjny dla podmiotéw hiszpanskich
i fakultatywny dla zagranicznych z UE. Wiele elementéw z powyzszej konstrukgji funduszu gwaran-
cyjnego zaczerpnieto z mechanizmdw stosowanych w bankowosci.

4.2.3.2. Regulacje dotyczace inwestoréw instytucjonalnych

Istniejace od 1984 r. ustawodawstwo dotyczace szeroko pojmowanych funduszy inwestycyj-
nych przewidywato zréznicowane formy prowadzenia tej dziatalnosci:

160 pyrektywa 93/22/EEC dotyczaca ustug finansowych w obszarze notowanych papieréw wartosciowych.
161 Dyrektywa 97/9/EC.
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1. Fundusze inwestycyjne (hiszp. fondos de inversién mobiliaria, FIM) — byty zarzadzanymi
przez wyodrebniony podmiot (spdtke akcyjng) srodkami wniesionymi przez inwestoréw, w imieniu
ktérych byt prowadzony zarzad. Ptynnos¢ musi by¢ zapewniona z majatku samego funduszu, a in-
westor ma mozliwo$¢ wyptaty Srodkéw lub wydzielenia udziatu.

2. Spotki inwestycyjne (hiszp. sociedades de inversién mobiliaria [colectiva], SIM) — maja po-
sta¢ spotki akeyjnej, ktéra inwestowata swoje aktywa w inne walory. Ptynno$¢ wynika z notowania
SIM na gietdzie.

Zaréwno FIM, jak i SIM moga wystepowad w postaci funduszy (spdtek) o zmiennej, jak i sta-
tej wielkosci kapitatu; wyrdznia sie ponadto fundusze inwestycji w aktywa pieniezne (tzw.
FIAMM)162,

Instytucje wspdlnego oszczedzania, a takze podmioty nimi zarzadzajgce powinny mieé swo-
jg siedzibe na terytorium Hiszpanii. Rozpoczecie dziatalnosci opierac sie musi na wczesniejszej zgo-
dzie na tre$¢ statutu ze strony Ministerstwa Gospodarki oraz wpisu do rejestru przez CNMV. Takze
podmioty zarzgdzajagce muszg przed rozpoczeciem dziatalnosci uzyskaé zgode Ministerstwa
i CNMV. Dla kazdego z rodzajéw instytucji istniejg wymagania co do struktury portfela i rodzaju
przeprowadzanych operacji; spoczywajg na nich tez okreslone przepisy informacyjne uwzgledniaja-
ce potrzebe informowania klienta o stanie jego inwestycji oraz CNMV o wszelkich znaczacych ryzy-
kach, na jakie narazona jest pozycja funduszu (spétki).

Spétki inwestycyjne emitujg akcje w cenie ich wartosci nominalnej, przy czym wszystkie akcje
przenoszg identyczne prawa. Minimalna liczba akcjonariuszy wynosi 100 podmiotéw. Oba rodzaje
podmiotdw (spdtki i fundusze inwestycyjne) poddane sg rezimowi wspdtczynnika wyptacalnosci
i ptynnosci. Przyjete w latach 1996-1997 unormowania z jednej strony liberalizuja zakres polityki
inwestycyjnej, dopuszczajgc zaangazowanie w walory nienotowane, z drugiej strony wykazuja du-
z3 wstrzemiezliwo$¢, ograniczajgc ewentualne szersze stosowanie instrumentéw pochodnych
(szczegdlnie wobec ptynnych FIAMM). Instytucje wspdlnego inwestowania z zasady moga zadfu-
zac sie do 20% sumy aktywodw (z wytgczeniem spotek inwestycyjnych o kapitale otwartym i fundu-
szy inwestycyjnych). Chociaz podmioty te nie moga przyjmowac depozytéw ani otwieraé rachun-
kow biezacych papierdéw, od 1991 r. zezwolono im na przekazywanie waloréw w formie pozyczki
w ramach systemu kredytu gietdowego. Wypozyczone aktywa nie moga przewyzsza¢ 50% catko-
witej wartosci portfela i muszg mie¢ wynagrodzenie na poziomie rynkowym.

Inwestowanie za posrednictwem instytucji wspolnego inwestowania pozostaje stymulowane
korzysciami podatkowymi zwigzanymi z tg formg lokowania oszczednosci. Dotyczg one zaréwno
inwestorow, jak i prowadzacych taka dziatalnos¢ firm. Dla przyktadu, spétki inwestycyjne i fundu-
sze inwestycyjne opfacaja podatek w wysokosci 1%; moga tez liczy¢ na korekty (10%) zwigzane
z eliminacjg podwdjnego opodatkowania otrzymanych dywidend. Trzeba tez wspomnie¢ o obowig-
zujagcym od 2000 r. gérnym limicie optat pobieranych przez firmy zarzadzajgce funduszami inwe-
stycyjnymi.

4.2.3.3. Regulacja dziatalnosci ubezpieczeniowej i funduszy emerytalnych

Zjawiska przeksztatcer zaobserwowac¢ mozna takze w odniesieniu do sektora ubezpieczen
i funduszy emerytalnych. Przeprowadzane reformy, podobnie jak w przypadku bankéw a pdzniej
posrednikdw rynku kapitatowego, koncentrujg sie na zagwarantowaniu wigkszego bezpieczenstwa
powierzonych $rodkéw, ujednoliceniu zasad dostepu do rynku hiszpanskiego dla firm ubezpiecze-
niowych z obszaru UE, a takze na zapewnieniu rozwoju rynku w zakresie dostepnosci nowych pro-
duktéw i konkurencji cenowej. Cechg charakterystyczng unormowan z okresu 1994-2000 byto ak-
centowanie potrzeby rozwoju firm reasekuracyjnych i konsolidacji rynku ubezpieczeniowego, co
miato doprowadzi¢ do pojawienia sie¢ podmiotéw zdolnych do konkurowania w skali miedzynaro-
dowej. Legislacja podatkowa przewidywata zachety do zwiekszania przez spoteczenstwo swojej za-
angazowania w zakresie produktéw ubezpieczeniowych. W koricu lat 90. znaczne ulgi podatkowe

162 |stnieja takze inne postacie prawne wspélnego inwestowania, ktére jednak w tym miejscu zostang pominiete. Sze-
rzej: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 559.
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przyznawane byty w zwigzku z wykupem jednostek funduszy unit-linked, bedacych faktycznie ubez-
pieczeniem na zycie, ktére lokuje zgromadzone $rodki w portfelu funduszy (z mozliwoscig modyfi-
kowania struktury portfela przez samego posiadacza polisy). Sprzyjajacy rezim fiskalny wystepowat
takze w przypadku funduszy emerytalnych.

4.3. Dziatalnos¢ podmiotéw finansowych w latach 1994-2000

4.3.1. Wprowadzenie

Lata 90. przynosza gtebokie przeksztatcenia sektora bankowego, ktére w odrdznieniu
od poprzednich okreséw, w mniejszym stopniu podyktowane sg zmianami regulacyjnymi. Nasi-
lenie sie procesu konsolidacji, internacjonalizacja, wkraczanie w nowe obszary dziatalnosci finan-
sowej sg wyznaczone w wiekszym stopniu niz kiedykolwiek dynamikg proceséw rynkowych, kt6-
re w jednych przypadkach wymuszajg zmiany, a w innych po prostu stwarzajg okazje do nowych
przedsiewziec¢. Obserwuje sie rosngce zréznicowanie sektora: jedne podmioty staja na czele grup
finansowych i obierajg strategie intensywnego wzrostu i ekspansji (w nowe segmenty dziatalno-
sci finansowej czy tez na nowe obszary geograficzne), inne za$ koncentrujg sie na podnoszeniu
konkurencyjnosci swojej oferty i kontroli kosztow. Zjawiskiem w sferze regulacyjnej, ktére najsil-
niej wptyneto na sytuacje sektora, stata sie liberalizacja przeptywéw kapitatu, skuteczna w pan-
stwach UE od lutego 1992 r. Mozna tez wymieni¢ liczne uregulowania dotyczace innowacji i no-
wych produktéw finansowych, w tym te przewidujace ich preferencyjne traktowanie przez
wtadze skarbowe.

4.3.2. Strategie wzrostu

4.3.2.1. Konsolidacja na rynku krajowym

W latach 1994-2000 obserwuje si¢ nasilenie procesu konsolidacji sektora bankowego
w Hiszpanii. W tym samym czasie ma miejsce ekspansja najsilniejszych podmiotéw na rynki Ame-
ryki tacinskiej oraz zawigzywanie partnerskich alianséw z innymi instytucjami kredytowymi w Euro-
pie. Pomimo ze kazde ze wspomnianych zjawisk ma osobny wymiar, mozna uznad¢, ze ich zrédta sa
wspolne. W szczegdlnosdci jako przewodni motyw tak istotnej koncentracji aktywéw (zaréwno
w wymiarze krajowym, jak i miedzynarodowym) uznaje sie popierane przez wiadze dazenie do za-
bezpieczenia dla podmiotéw hiszpanskich pozycji wsréd wiodgcych posrednikéw finansowych
w krajach Unii Europejskiej'3. Inne argumenty wysuwane na korzyé¢ procesu konsolidacji zostana
omowione wraz z oceng jej rezultatéw.

Na rynku krajowym proces konsolidacji trwat przez caty okres lat 90. W przypadku bankdéw
najwazniejsze wydarzenia miaty miejsce w roku 1994 oraz 1999-2000. W kwietniu 1994 r. doszto
do przejecia w warunkach grozby bankructwa Banesto, najwiekszego z bankéw prywatnych, przez
Banco Santanader (operacje te omowiono szerzej w punkcie 3.3.1.3). Przejmujacy stat sie w ten
sposob najsilniejszym podmiotem bankowym na rynku'64. Przez kolejne lata uwaga najwiekszych
bankéw (Santander, BCH i BBV) skoncentrowana byta na rozwijaniu swojego zaangazowania
w Ameryce tacinskiej i dywersyfikowaniu struktury dziafalnosci w warunkach zmieniajacych sie
oczekiwan klientéw. Notowano takze rosnacg aktywnosé podmiotéw zagranicznych rozpoczynaja-
cych dziatalno$¢ w oparciu o ztagodzone przepisy prawa bankowego; w zadnym momencie nie by-
ty one jednak w stanie zagrozi¢ pozycji bankéw hiszpanskich.

163 5. pérez, op.cit., s. 160-165; Mergers: Banking on a more aggressive strategy, ,Financial Times”, 19 pazdziernika
1999 r.

164 \W trakcie procesu prezesa Banesto, Mario Conde, przeciwko Bankowi Hiszpanii wysuniete zostaty zarzuty, jakoby
przekazanie kontroli nad znajdujgcym sie w stanie , technicznego bankructwa” bankiem byto zbyt pospieszne i fawory-
zowato zaproszone do negocjacji podmioty (Santander i BBV). Kwestie te nie zostaty rozstrzygniete. Por. punkt 4.3.1.4.
Por. takze: R. del Pozo Gobernador en posicidn fetal ,El Mundo” 13 stycznia 1999 r.; Botin niega haber sufrido ,,chan-
tajes” tras la compra de Banesto, ,,El Mundo”, 11 stycznia 1999 r.

Narodowy Bank Polski



Lata 1994-2000. Koncentracja i ekspansja

Kolejnym impulsem do wznowienia proceséw konsolidacyjnych stata sie bliska perspektywa
wprowadzenia wspdlnej waluty dla krajéw uczestniczacych w Il etapie Unii Gospodarczej i Walu-
towej. Publiczna dyskusja nad rolg, jaka we wspdlnym, europejskim rynku finansowym miatyby ode-
gra¢ podmioty bankowe z Hiszpanii, znalazta swoje odzwierciedlenie w deklaracjach ze strony
wtadz najwiekszych bankéw, ktére zapowiadaty ambitne plany konsolidacji na rynku wewnetrznym
i ekspansji.

Jako pierwszg zrealizowano fuzje Banco Central Hispano z Banco Santander — wstepne po-
rozumienie zawarto w styczniu 1999 r. To , potaczenie réwnych”, jak je ogtaszano, dawato pocza-
tek organizacji o powaznym zaangazowaniu w Ameryce tacinskiej (Santander rozwinat tam sie¢ de-
taliczng z bezposrednig kontrolg lokalnych podmiotéw, BCH decydowat sie raczej na partnerskie
porozumienia), a jednoczesnie najsilniejszej w Hiszpanii — patrz tabela 30.

OdpowiedzZ ze strony gtéwnego rywala, BBV, przyszta w roku 2000 r. — jego potgczenie ze
sprywatyzowanym holdingiem Argentaria, stworzyto przeciwwage dla niezagrozonej pozycji BSCH
na rynku krajowym, ale takze w krajach latynoamerykanskich (patrz tabele 30 i 31).

Tabela 30 Suma aktywoéw najwiekszych bankéw prywatnych w Hiszpanii

Nazwa banku Stan na VI 1999 Nazwa banku Suma aktywow
(w miliardach euro)
Suma aktywow XIl 2000 X1l 2001
(w mld euro)

Banco Santander Central 256,08 Santander Central Hispano 348,9 358,14
Hispano (BSCH) (SCH)
Banco Bilbao Vizcaya 146,47 BBVA 296,15 309,25
Argentaria (BBVA) 77,20
Banco Popular 24,76 Banco Popular 31,4 37,4
Banco Sabadell 15,05 Banco Sabadell 18,6 26,6
Bankinter 14,56 Bankinter 19,2 21,4
Deutsche Bank* 9,00 Deutsche Bank* 9,4 b.d.
Banco Atlantico 7,62 Banco Atlantico 8,6 b.d.
Banco Pastor 7,21 Banco Pastor b.d. b.d.
Barclays Bank* 5,37 Barclays Bank* 6,3 b.d.
Banco Zaragozano 5,17 Banco Zaragozano 513 5,31

* Banki zagraniczne.
Zrédfo: Mergers: Banking on a more aggressive strategy, , Financial Times”, 19 pazdziernika 1999 r.; publikowane sprawozdania
finansowe bankdw.

Nalezy tez pamietac o procesach konsolidacyjnych w segmencie kas oszczednosciowych —
tu zjawisko ma charakter regionalny, gdyz zasieg przejec i fuzji prawnie ograniczony jest do gra-
nic wspoInot autonomicznych165. Najsilniejsze podmioty wywodzg sie zatem z regionéw najbar-
dziej gospodarczo rozwinietych — Caja de Madrid (region Madrytu) i la Caixa (Katalonia). Potencjat
wzrostu tych jednostek jest jednak powstrzymywany przez kasy reprezentujgce regiony mniej za-
sobne, w ktérych jednoczesnie segment kas jest bardziej rozdrobniony. W ramach Konfederacji
Hiszpanskiej Kas Oszczednosciowych (hiszp. Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro, CECA),
organu koordynacyjnego i reprezentacyjnego, ktory podejmuje decyzje regulacyjne dotyczace
dziatalnosci kas, przedstawiciele kazdej z kas, niezaleznie od jej rozmiaru, dysponuja tylko jednym
gtosem. Jednoczesnie kasy zachowujg swoj fundacyjny charakter i pozostajg pod istotnym wpty-
wem administracji regionalnych!66 zainteresowanych utrzymaniem ich écistej wiezi z rodzimymi
wspolnotami autonomicznymi. Eliminuje to bodziec w postaci grozby przejecia przez bardziej
efektywny podmiot bankowy i daje zarzgdom kas istotng przewage jesli chodzi o swobode polity-
ki inwestycyjnej167.

165 T Burns Savings banks: Facing up to the restrictions, ,Financial Times”, 19 pazdziernika 1999 r.

166 przedstawiciele wtadz regionalnych posiadaja niekiedy powyzej 50% gtoséw w sktadach rad nadzorczych.

167 por. Opening the box, ,The Economist”, 11 maja 2002 r. Tamze zapowiedzi o planowanych zmianach w prawie
o dziatalnosci kas oszczednosciowych.
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4.3.2.2. Inwestycje w Ameryce tacinskiej

Zapoczatkowang w 1995 r. ekspansje hiszpanskich bankéw do krajow Ameryki Srodkowej
i Pofudniowej, uznaje sie za jedng z podstawowych cech charakterystycznych wspotczesnego hisz-
panskiego systemu bankowego. Rezultaty tego zaangazowania, ze wzgledu na krétki okres trwa-
nia, sa nadal trudne do przewidzenia, niemniej jednak sam fakt przeprowadzenia tak intensywne-
go i kapitatochtonnego procesu przeje¢ przez podmioty reprezentujgce jeden tylko kraj uwazac
mozna za zjawisko bezprecedensowe w Europie.

Jako bezposrednia przyczyne wejscia hiszpanskich instytucji bankowych na rynki latynoamery-
kanskie wskazuje sie okazje, jaka wytworzyta sie w 1995 r. Po wycofaniu sie, zaniepokojonych bra-
kiem stabilnosci gospodarczej w regionie, bankéw amerykanskich uruchamiane przez rzady prywa-
tyzacje najwiekszych instytucji finansowych nie budzity szerokiego zainteresowania. Oferowane
do kupna podmioty, gtéwnie duze banki o rozbudowanej strukturze i szerokiej bazie klientéw, oka-
zaty sie jednak atrakcyjng propozycja inwestycyjng dla bankéw hiszpanskich: w zwigzku z tym, ze ich
plany ekspansji przewidywaty skoncentrowanie dziatalnosci na ustugach detalicznych, mozliwos¢ ob-
jecia juz istniejacych sieci dystrybucji oznaczata uzyskanie istotnej przewagi nad konkurentami.

Posrod motywow, ktére mogly mie¢ najwiekszy wptyw na podjecie decyzji o rozszerzeniu
dziatalnosci na rynki Ameryki tacinskiej, wymienia sie najczesciej:

a) argumenty na rzecz inwestycji w regionie Ameryki Srodkowej i Potudniowej

— poprawe warunkéw makroekonomicznych, ktérg miaty pobudzi¢ zachodzace procesy de-
regulacji i prywatyzacji w krajach zaangazowania;

— sprzyjajace prognozy demograficzne — rozlegty rynek, mtode spoteczenstwa i perspektywy
wzrostu populacji kontynentu do 700 milionéw w 2050 r. (wedfug przewidywan Banku
Swiatowego), podczas gdy analogiczny horyzont czasowy przewiduje spadek ludnosci
w Europie do 330 miliondw;

— rbzne stadia cyklu koniunkturalnego dla krajow latynoamerykanskich i Hiszpanii'68, otwie-
rajgce mozliwosci dywersyfikacji, pozadanej wobec coraz bardziej jednorodnego organi-
zmu gospodarczego krajéw Wspdlnoty Europejskiej;

— relatywnie niski koszt objecia kontroli nad okreslong iloscig aktywow (i jednoczesnie udzia-
tu w rynku), w poréwnaniu do warunkdéw europejskich;

— koszty poprawy niskiej jakosci zarzadzania zwigzane z wydatkami na infrastrukture tech-
niczng i szkolenia mogty zosta¢ pokryte z wiekszych od przecietnych przychodéw wynika-
jacych z wyzszej marzy odsetkowej, na ktéra pozwalaty warunki rynkowe;

b) argumenty na rzecz umiedzynarodowienia dziatalnosci przez banki hiszpariskie

— reakgja oligopolistyczna na przedsiewziecia rywala na rynku krajowym169;

— posiadane nadwyzki kapitatéw wtasnych przez podmioty rozwazajace ekspansje, co jak
podkredla Sebastian!70, stanowi istotng przewage konkurencyjna dla potencjalnego inwe-
stora przed konkurentami (fatwiejsze uzyskanie zezwolenia, wieksze zaufanie deponen-
tow);

— Sciezki rozwoju gospodarek latynoamerykanskich, nasladujgce ewolucje sytuacji ekono-
micznej i sektora finansowego w Hiszpanii przed 10-15 laty: bliskie doswiadczenia kryzysu
bankowego, proces deregulacji, rosnace zainteresowanie alternatywnymi do depozytu for-
mami oszczedzania; wiasne doswiadczenia ograniczaja ryzyko niepowodzenia i podnosza
atrakcyjnos¢ inwestycji;

168 \ ciggu ostatnich 15 lat cykl koniunkturalny Hiszpanii i Ameryki tacifiskiej byt skorelowany negatywnie, z wartoscia
wspotczynnika osiggajaca —0,7. Patrz: M. Sebastian, C. Hermansanz The Spanish banks” strategy in Latin America, So-
ciété Universitaire Européene de Recherches Financiéres, Wieden 2000.

169 M. Guillén, A. Tschoegl At Last the Internationalization of Retail Banking? The Case of the Spanish Banks in Latin
America, Financial Institutions Center, The Wharton School, Philadelphia 1999.

170 M. Sebastian, op.cit., s. 22.
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— podniesienie atrakcyjnosci i pozycji bankéw hiszpanskich w perspektywie proceséw konso-
lidacyjnych w Europie;

¢) inne argumenty

—wspolny jezyk, kultura, wiezi siegajgce czasdéw kolonialnych, liczna spotecznos¢ emigran-
téw hiszpanskich — podnoszg efektywnosé komunikacji w organizacji (szybszy transfer wie-
dzy, brak kosztéw zwigzanych z lokalizacjg platform informatycznych), pozwalaja na stan-
daryzacje przekazu marketingowego i umozliwiajg postepujaca integracje w ramach

powiekszonej organizacji.

Strategie bankdw hiszpanskich koncentrowaty sie na mozliwie szybkim uzyskaniu kontroli
nad zarzadami przejmowanych jednostek; wynikato to ze stwierdzanych brakéw efektywnosci
w dotychczasowym kierowaniu obejmowanymi strukturami. W efekcie fuzji z lat 1999-2000 w ry-
nek latynoamerykanski pozostawaty zaangazowane dwa podmioty: BBVA i BSCH. Pomimo oczywi-
stych podobienstw tgczacych oba podmioty mozna wskazaé na pewne réznice w zakresie i formie
prowadzonej przez nie dziatalnosci:

— dwukrotnie wieksze zaangazowanie kapitatowe BSCH (16,1 miliarda dolaréw do 30 czerw-
ca 2001 r.), skutkujgce wyzszg zaleznoscig wynikdw grupy od rezultatéw z Ameryki tacin-
skiej (ok. 35% zyskéw grupy w poréwnaniu do 19% dla BBVA); jednoczesnie jednak BBVA,
utrzymujac zaledwie pakiet kontrolny, ponosi identyczne ryzyko jak w przypadku posiada-
nia petnego udziatu, a zmuszone jest do dzielenia sie wypracowanym wynikiem z wieksza
grupa akcjonariuszy mniejszosciowych;

— posréd rozlegtych udziatéw w instytucjach posrednictwa finansowego w regionie zauwa-
zalne wieksze zorientowanie BSCH na Brazylie, a BBVA na Meksyk, BSCH na ustugi banko-
we, a BBVA na obstuge rodzacego sie systemu funduszy emerytalnych;

— BBVA prowadzi swoja dziatalnos¢ w oparciu o jedng marke (BBVA), BSCH przyjat model
wielu marek — stawia to BBVA w korzystniejszej sytuacji w zakresie optymalizacji kosztow
i efektywnosci kontroli zarzadzania (BSCH powierza zarzad miejscowym menedzerom,
podczas gdy BBVA obsadza stanowiska kierownicze sprawdzonymi fachowcami z Hiszpa-
nii i krajow latynoamerykanskich).

4.3.2.3. Europejskie alianse

Do konca 2000 r. dwdm najwiekszym bankom hiszpanskim nie udato sie zrealizowad zad-
nych transakcji przeje¢ na rynku europejskim. Ponizej wskazane zostang préby, jakie byty podejmo-
wane przez oba podmioty.

BBVA poprzez 10-procentowy udziat w Banca Nazionale del Lavoro (BNL), w 1998 r. starat
sie doprowadzi¢ do fuzji z wioskim Unicredito (drogg wymiany akgji). Przedsiewziecie to zostato
jednak zablokowane przez wtoski bank centralny. Podobny los spotkat kolejng inicjatywe BBVA, kté-
ra polegata na rozwinieciu zaangazowania na rynku wtoskim za posrednictwem BNL, w ktérym
hiszpanski bank pozostawat najwiekszym akcjonariuszem. Grupa BBVA posiadata takze udziaty
w Credit Lyonnais (3,75%).

Portfel BSCH obejmowat pakiety Royal Bank of Scotland (9,6% akcji), San Paolo IMI (6,5%)
i Commmerzbanku (4,8%); udziaty te odzwierciedlaly partnerskie porozumienia, jakie faczyty wy-
mienione instytucje z bankiem hiszpanskim. W 1999 r. BSCH uczestniczyt takze w prywatyzacji fran-
cuskiego Société Générale (SG) i po nieudanej probie przejecia SG przez Banque Nationale de Pa-
ris, zgromadzit 5,9% jego akgji. Pomimo zapewnien wtadz banku o finansowym charakterze
inwestycji i braku perspektyw dla fuzji w dziedzinie bankowosci detalicznej!”1, nalezy spodziewac
sie wzrostu zainteresowania penetracjg rynku francuskiego przez BSCH. Dotychczas obu instytu-
cjom (SG i BSCH) udato sie rozwing¢ wspdtprace w zakresie ustug zarzadzania portfelem i w zarza-
dzaniu ptynnoscia. Kooperacja wystepowata takze w stosunkach z San Paolo IMI, jako ze oba ban-

ki uzgodnity dogodne warunki $wiadczenia ustug klientom partnera we wtasnym kraju. BSCH

171 Friends in other places, Survey — Spain: Banking & Finance, , Financial Times”, 22 listopada 2000 r.
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i Royal Bank of Scotland wspierajg sie wzajemnie w realizowaniu strategii wzrostu, wzmacniajgc
swoim poparciem oferty przejec sojusznika.

Oba banki s3 obecne takze w Portugalii, gdzie kontrolujg lub maja powigzania kapitatowe
z najwiekszymi instytucjami.

Zaangazowanie najwiekszych bankdéw i kas oszczednosciowych w akcje przedsiebiorstw ro-
sto w okresie 1994-2000 (patrz tabela 31), co w duzej mierze wywotane byto procesami prywaty-
zacji najwiekszych firm sektora telekomunikacyjnego (Telefénica), energetycznego (Endesa, Iberdro-
la) i rafineryjnego (Repsol). Niewatpliwg zachetg okazato sie zezwolenie Banku Hiszpanii
na zaliczanie do przychodéw dodatnich réznic wynikajacych ze zmiany wyceny waloréw, w przy-
padku gdy udziat w akcjonariacie podmiotu przekracza 3%. Co wigcej, zasada ta stosowana by¢
mogta takze w przypadku akcji podmiotéw zagranicznych. Poza $cisle finansowym charakterem
tych inwestycji dostrzec mozna takze element strategiczny — instytucje bankowe chetnie angazuja
sie w przedsiebiorstwa energetyczne i telekomunikacyjne, by zapewnic¢ sobie dostep do kanatow
transmisji informadji i transakgji, ktérych platnosci chcg obstugiwac!72. Dla przyktadu, w koncu
2000 r. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria i Telefénica przygotowywaty wspdlnie nowy system ptat-
nosci realizowanych za posrednictwem telefonii komarkowej; plany przewidywaty tez wspdlne roz-
winiecie platform informatycznych do komunikacji z klientami korporacyjnymi’73.

4.3.3. Dywersyfikacja dziafalnosci

4.3.3.1. Zmiany preferencji inwestycyjnych klientéw

Instytucje depozytowe stanety wobec do$¢ powaznego zagrozenia wynikajgcego ze stabna-
cego zainteresowania depozytem ze strony klientdéw, co przektfadato sie na malejacy strumien ta-
nich Srodkéw, ktore mogtly wykorzystywac do rozwijania akgji kredytowej. Z kolei koniecznos¢ fi-
nansowania sie na rynku miedzybankowym oznaczata zawezanie marzy odsetkowej, poddanej
jednoczednie wptywowi dwdéch innych elementéw: tendencji malejacej rynkowych stép procento-
wych (podazajacych za stopami oficjalnymi Banku Hiszpanii) i agresywnej konkurencji miedzy pod-
miotami. Sytuacja ta skfonita banki i kasy do aktywnego zaangazowania sie w tzw. wojne o fundu-
sze z lat 1992-94.

Tabela 31 Alokacja oszczednosci gospodarstw domowych, indywidualnych przedsiebiorcow
i organizacji charytatywnych w aktywach finansowych w latach 1980-2001 (w %)

1980 1985 1990 1995 1996 1997 1998 2000* 2001

Gotéwka i ptynne depozyty 15,1 13,4 15,9 14,0 13,4 12,4 11,6
Inne depozyty 48,4 52,0 454 432 39,1 333 293

w pesetach 47,5 50,0 43,1 41,3 37,4 31,5 27,7

w walutach obcych 0,9 2,0 2,2 1,9 1,8 1,8 1,7 38,0 40,1
Instrumenty krotkoterminowe 0,2 1,9 4,2 1,8 1,2 0,8 0,4
Obligacje 2,4 6,5 3,0 2,6 2,2 1,9 1.2
Akcje 16,0 12,0 13,0 8,3 9,9 14,5 18,1 33,5 31,0
Udziaty w funduszach
inwestycyjnych** 0,1 0,4 1,7 1,7 16,3 20,5 22,4 12,4 6,5
Wielkosci sktadek ubezpieczen
na zycie 1,6 2,1 7.7 11,5 12,5 13,0 133 13,1 13,8
Inne 16,3 11,7 9,3 7.0 5,5 3,6 3,7 3,0 8,6
Razem (w %) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Razem (w mld euro) 98,9 192,7 3558 547,0 6003 6812 7699 1157,0 b.d.

* W 2000 r. zmieniono sposob prezentacji struktury oszczednosci.
** Od 2000 r. tylko fundusze akgji.
Zrédto: Banco de Esparia, Annual Report 1995-2001.

172 |, Crawford An ambitious leap into the premier league, Survey — Spain: Banking & Finance, ,Financial Times”, 22 li-
stopada 2000 r.

173 Por. J. Pietrzak Wielkos¢ jako czynnik przewagi konkurencyjnej banku ,Bank i Kredyt”, Nr 2/2002, NBP, Warszawa,
s. 43-51. Tamze o zanotowanych aliansach strategicznych bankéw europejskich i amerykanskich z podmiotami niefi-
nansowymi.
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Fundusze inwestycyjne byty do tego czasu marginalizowane jako mechanizm gromadzenia
oszczednosci stanowigcy alternatywe dla bardziej dochodowych dla bankéw depozytéw. Instytucje
bankowe skupiaty wdwczas juz okoto 80% aktywodw jako zarzadzajacy portfelami, jednak nie byty
zainteresowane rozwijaniem u klientéw zapotrzebowania na te forme lokat. Kiedy na poczatku lat
90. skarb panstwa przeprowadzit publiczng emisje papieréw diuznych o atrakcyjnym kuponiel74
i stworzyt prawne ramy funkcjonowania obstugujacych je funduszy tzw. FondTesoros, spektakular-
ny sukces nowej formy oszczedzania w spoteczenstwie spowodowat, ze instytucje bankowe do-
strzegty nieodzowno$¢ uwzglednienia tego kierunku rozwoju i zaangazowania w rywalizacje
o klienta.

W kolejnych latach odpowiedzig na wzrost zainteresowania ofertg firm ubezpieczeniowych
(zwtaszcza ubezpieczeniami na zycie, zwyktymi i powigzanymi z funduszem inwestycyjnym) stata
sie intensyfikacja konkurencji, w ktorej aktywnie uczestniczyty podmioty zalezne od bankéw lub
zwigzane z nimi umowami partnerskimi.

Nalezy w obu przypadkach wskaza¢ na oczywiste efekty skali i zakresu, na ktére liczy¢ moga
podmioty faczace posrednictwo finansowe i ubezpieczeniowe: nizsze koszty krancowe personelu
i utrzymania sieci placéwek, poszerzona oferta i krag potencjalnych klientéw, mozliwosci taczenia
sprzedazy produktéw bankowych i ubezpieczeniowych. Nalezy podkresli¢ istotng role nowych form
poérednictwa w zapewnieniu doptywu oszczednosci do kontrolujacych je bankéw. Srodki, powie-
rzone ktéremukolwiek z podmiotéw bankowej grupy kapitatowej, zachowujac narzucone przez ry-
nek wymogi konkurencyjnego oprocentowania dla lokujacych, przeptywaty od jednostek z nadwyz-
kg srodkéw (w ramach grupy, najczesciej funduszy i ubezpieczycieli) do jednostek potrzebujgcych
zewnetrznego finansowania (zwykle bankdéw). Przedstawiona konstrukcja miafa tez inng zalete:
w warunkach zmiennosci rynkowych stép procentowych ewentualny odptyw strumienia $rodkéw
(np. podyktowany wzrostem stép procentowych) opuszczajacych fundusz inwestujgcy w akcje
mogt byc¢ przechwycony przez powigzany z nim podmiot bankowy, ktéry oferowat wynikajgce z sy-
tuacji na rynku wyzsze oprocentowanie.

Tabela 32 Podmioty zarzadzajgce aktywami instytucji zbiorowego inwestowania (udziaty
rynkowe w %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Banki prywatne 61,1 62,7 62,9 63,1 63,9 65,7 66,0
Kasy oszczednosciowe 29,1 28,5 28,7 28,7 27,2 25,3 25,3
Inne podmioty 9,8 8,7 8,5 8,2 9,0 9,1 8,7
Aktywa instytucji zbiorowego

inwestowania (mld euro)* 73.3 12,4 162,4 203,8 206,3 186,1 181.3

* Tylko rynek hiszpariski.
Zrédto: Evolucion reciente de la estructura de negocio de las entidades bancarias espariolas, Boletin Econémico Banco de Espana,

czerwiec 2002, s. 44-53.

4.3.3.2. Nowe segmenty dziatalnosci podmiotéw bankowych — charakterystyka ilosciowa

Okres lat 1994-2000 charakteryzuje sie gwattownym wzrostem zainteresowania ofertg insty-
tucji wspdlnego inwestowania. Zjawisko to wywotane jest obnizajacym sie oprocentowaniem depo-
zytéw bankowych i sprzyjajgcym rezimem podatkowym, ktéry zacheca do tego rodzaju inwestycji.
W3rod form zbiorowego inwestowania najwieksza popularnoscia ciesza sie fundusze inwestycyjne
typu FIM (o zréwnowazonym i agresywnym profilu ryzyka) oraz FIAMM (bezpieczne fundusze pie-
niezne). Dominujaca rola tych ostatnich zostaje zachwiana w 1996 r., kiedy po raz pierwszy wiek-
szym zainteresowaniem ciesza sie fundusze FIM. FIAMM, traktowane przez klientéw jako substytut
depozytu bankowego, w kolejnych latach tracg na popularnosci, co wynika ze spadku oprocentowa-
nia rynkowego (podazajgcego za stopami oprocentowania banku centralnego — najpierw Banku
Hiszpanii, potem EBC) i sztywnych kosztow zarzadzania, pogarszajacych zyskownos¢ inwestycji.

174 Szerzej to zagadnienie oméwiono w punkcie 3.3.4.2.
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Fundusze FIM, inwestujace czes¢ swoich aktywdw w akcje, notujg gwattowny przyrost akty-
wow, ktéremu sprzyja poprawa oczekiwan konsumentéw i systematycznie rosngce notowania wa-
loréw. Poziom aktywdw stabilizuje sie w 1999 r. na poziomie 164 miliardéw euro. Kolejny rok przy-
nosi spadek, na ktéry wptyw ma wzrost oprocentowania lokat bankowych (w $lad za wzrostem
stép EBC) i znizki wycen akgji na gietdach. Odptywajace Srodki lokowane sg gtéwnie na depozytach
bankowych i w instytucjach ubezpieczeniowych.

Sektor ubezpieczen podlegat w okresie 1993-2000 dynamicznemu rozwojowi, ktéry wywota-
ny byt gtéwnie wzrostem zainteresowania klientow ofertg ubezpieczen na zycie. Popyt na tego typu
produkty asekuracyjne stymulowaty przepisy podatkowe, wprowadzajace ulgi podatkowe w przy-
padku wykupu takich polis. Przyrost skumulowanej wielkosci sktadek na ubezpieczenie na zycie, jaki
nastapit w latach 1993-2000, szacuije sie na $rednio 23,9% rocznie (srednia z lat 1998-2000 wynio-
sta 38% rocznie!73). Szczegdine nadzieje wiaze sie z rozwojem zapotrzebowania na polisy na zycie
potaczone z funduszem inwestycyjnym (a nawet ich koszykiem) — tzw. fundusze unit-linked'7®.

Wykres 25 Ksztattowanie sie aktywow podstawowych typow funduszy inwestycyjnych w latach
1993-2000 (w mld euro)
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Zrédto: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 571.

Wozrost aktywdw powierzonych takiemu mechanizmowi alokacji wyniést w 2000 r. 131%
w stosunku rocznym, suma aktywdw dotychczas zgromadzonych siegneta 11,8 miliarda euro, zas
sam udziat sktadek przekazywanych unit-linked w latach 1999-2000 stanowit prawie 40% sktadek
na ubezpieczenia na zycie. Podmioty bankowe tradycyjnie pozostajg zaangazowane w dziatalnos¢
ubezpieczeniowa, oferujac ustugi asekuracyjne za posrednictwem podmiotéw zaleznych badz na-
wigzujac porozumienia z niezaleznymi ubezpieczycielami. Dla przyktadu udziat najwiekszych ban-
kow w rynku funduszy typu unit-linked ksztattowat sie w 2000 r. nastepujgco: BSCH — 27,2%, BBVA
—16,2%, La Caixa — 10,7%, Barclays i Deutsche Bank po 6,3%, Bankinter — 3,7%.

Badany okres przynosi réwniez wzrost aktywdw funduszy emerytalnych. Korzystne warunki
podatkowe stworzone dla tej formy oszczednosci przynoszg rozwdj indywidualnych i pracowni-
czych planéw emerytalnych; skumulowany wzrost aktywdw w latach 1993-2000 wynidst Srednio
23% rocznie. Sprzyja temu takze wzrost zamoznosci spoteczenstwa i rosngcy niepokdj o bezpie-
czenstwo panstwowych swiadczen socjalnych dla emerytéw w warunkach szybko starzejgcego sie
spoteczenstwa. Na przyrost aktywow funduszy emerytalnych w 2000 r., wptyneta dodatkowo de-
cyzja rzadu o obowigzku eksternalizacji przez przedsiebiorstwa rezerw utworzonych na potrzeby
pracowniczych funduszy emerytalnych i obowigzku ich wprowadzenia do instytucji profesjonalnie
zajmujacych sie ich zarzadzaniem!?7. Szacuje sie, ze w 2000 wzrost aktywdw funduszy emerytal-
nych zwigzany z przenoszeniem $rodkéw pracowniczych programoéw emerytalnych odpowiadat
58% catkowitego ich wzrostu.

175 M. Sebastian, op.cit., s. 22.

176 Korzyécig dla jednostek oferujgcych tego typu produkty jest pobieranie poza optata ubezpieczeniowa takze optaty
za zarzadzanie aktywami; kienci korzystaja natomiast z mozliwosci zmiany struktury funduszy, w jakie inwestuja, bez ko-
niecznosci odprowadzania podatku od zrealizowanych zyskdw z kapitatu.

177 Banco de Espafa, Annual Report 2000, s. 118.
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Wykres 26 Rozwdj sektora ubezpieczen i funduszy emerytalnych w latach 1993-2000 (w mld
euro)
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* Za rok 2000 dane przyblizone.
Zrédto: L. Rodriguez-Séiz, op.cit., s. 402—411, Banco de Espana, Annual Report 2000, s. 118.

4.3.4. Wyniki finansowe sektora bankowego

4.3.4.1. Ewolucja struktury bilansowej podmiotéw bankowych

W latach 1994-2000 struktura aktywdw i pasywow ewoluuje w strone bardziej ptynnych sktad-
nikéw (nadajacych sie do obrotu wtdrnego), szerszego otwarcia na instrumenty denominowane
w walutach obcych, a po 1999 r. rosnacej zaleznosci od europejskiego rynku miedzybankowego.

Do 2000 r. obserwowac mozna malejgcg role aktywow rezerwowych w strukturze aktywéw,
co wynika z reform wspdtczynnika kasowego z 1990 r. i malejgcej roli certyfikatéw depozytowych
Banku Hiszpanii, ktorych terminy wykupu przypadaty w kolejnych latach do 2000 r. Wraz z popra-
w3 sytuacji gospodarczej notuje sie wzrost kredytow udzielanych sektorowi prywatnemu. Rosnie
tez znaczenie rynku miedzybankowego jako alternatywnego sposobu lokowania nadwyzek ptynno-
$ci (takze w walutach obcych). Chetnie obejmowane sg takze obfite emisje dtugu publicznego; po-
zycja kredytu dla instytucji publicznych po 1997 r. zaczyna malec. Po stronie pasywéw coraz bar-
dziej widoczna staje sie zmiana preferencji klientow w zakresie inwestowania: wobec stale
malejacych stop procentowych, depozyty terminowe stajg sie coraz rzadziej wybierang formg loko-
wania srodkéw. Problem ten w wiekszym stopniu dotyczy bankéw niz kas oszczednosciowych, ze
wzgledu na bardziej wymagajaca i wrazliwa na cene klientele. Uzasadnia to coraz gtebsze uzalez-
nienie bankéw od rynku miedzybankowego (22,55% sumy pasywow w 1996 r., a dla kas oszczed-
nosciowych 7,14% sumy pasywdw).

Tabela 33 Struktura aktywoéw i pasywow dla sektora bankowego w latach 1995-1997

Aktywa 1995 1996 1997
Aktywa rezerwowe 3,6 3,0 2,5
Aktywa pieniezne i dfug publiczny 19,0 20,5 20,2
Kredyty dla instytucji kredytowych 12,8 12,8 11,6
Kredyty dla sektora prywatnego 40,6 40,3 41,2
Kredyty dewizowe 14,3 14,1 14,9

w tym rynek miedzybankowy b.d. 9,7 9,8
Pozostate 9,7 9,3 9,6
Pasywa 1995 1996 1997
Depozyty banku centralnego i innych bankéw 20,3 20,7 19,1
Cesje aktywdw 8,9 10,5 11,0
Depozyty sektora prywatnego 44,9 43,9 42,3
Depozyty w walutach obcych 13,2 12,6 14,6

w tym rynek miedzybankowy b.d. 9,5 11,3
Pozostate (kapitat wtasny, fundusze uzupetniajace) 12,7 12,3 12,8

Zrédto: Banco de Espana, Annual Report, 1995-1997.
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Przeprowadzone w latach 1992-1995 dewaluacje pesety paradoksalnie przyczynity sie
do stabilizacji jej kursu. Rynki walutowe odebraty nowy nizszy kurs jako lepiej odzwierciedlajacy wa-
runki réwnowagi bilansu ptatniczego, co dawato podstawe do odbudowy zaufania do hiszpanskiej
waluty. Osmielito to podmioty bankowe, ktére coraz czesciej zaciggaty zobowigzania na europej-
skim rynku miedzybankowym. Istotng role odgrywaja tez cesje aktywdw innych podmiotéw (zwy-
kle funduszy inwestycyjnych powigzanych kapitatowo) na rzecz bankéw za wynagrodzeniem. Ich
rozmiar odzwierciedla rosngce znaczenie tej formy posrednictwa w pozyskiwaniu srodkéw na pro-
wadzenie tradycyjnej dziatalnosci kredytowe;.

Tabela 34 prezentuje strukture aktywdw i pasywoéw w oparciu o nowg forme publikacji da-
nych stosowang przez Bank Hiszpanii od 1998 r. Do korica 2000 r. utrzymuje sie silna tendencja
wzrostowa udziatu kredytéw udzielonych sektorowi prywatnemu. Za wzrost ten odpowiada przede
wszystkim rosnacy popyt na kredyt hipoteczny i kredytowanie budownictwa, wywotane znacznym
spadkiem stop procentowych i poprawa nastawienia konsumentow, uznajacych warunki gospodar-
cze za budzace zaufanie. Sprzyjata temu takze silna konkurencja miedzy jednostkami kredytowymi,
znacznie ograniczajgca cene kredytu hipotecznego i na cele budowlane. W okresie od 1996 r.
do 2000 r. realny wzrost kredytu dla sektora prywatnego wyniést 70%!78.

Tabela 34 Struktura aktywow i pasywow dla sektora bankowego w latach 1998-2000

Aktywa 1997 1998 1999 2000
Aktywa rezerwowe 2,2 2,2 1,8 1,5
Aktywa na rynku miedzybankowym 26,5 25,2 20,0 17,3
Kredyty 44,8 47,2 50,4 52,7
Sektor publiczny 4,3 3,4 3,0 2,8
Sektor prywatny 37,4 40,2 441 46,5
Sektor zagraniczny 3,1 3,6 3,4 3,4
Portfel papieréw wartosciowych 20,6 19,6 19,9 20,5
w tym papiery skarbowe 12,9 11,7 10,1 8,8

w tym akcje 3.8 4,1 4,6 6,0

Inne aktywa 5,9 5,6 7,9 7,9
Pasywa 1997 1998 1999 2000
Depozyty banku centralnego 2,5 2,6 1,5 1,5
Depozyty instytucji kredytowych 27,9 27,2 25,6 22,2
Cesje aktywoéw 11,2 10,8 8,9 7,6
Depozyty sektora publicznego 2,3 2,3 1,8 1,9
Depozyty sektora prywatnego 36,7 36,3 37,5 38,3
Depozyty sektora zagranicznego 4,8 49 5,9 8,0
Instrumenty dfuzne wyemitowane 1.7 1,7 2,5 3,0
Pozostate 12,8 12,9 16,4 17,6

Zrédto: Banco de Espana, Annual Report, 1998-2000.

Dtug sektora prywatnego (podmiotéw korporacyjnych) przyjmuje stopniowo postaé ptynnych
instrumentéw dtuznych; sprzyjajg temu intensywne procesy fuzji i przeje¢ finansowane dfugiem
konsorcjalnym, ktéry nastepnie konwertowany jest na wysoko oprocentowane instrumenty dfuzne
denominowane w euro, obejmowane i obracane przez europejskie instytucje kredytowe'”9. Finan-
sowanie potrzeb publicznych traci w latach 1998-2000 na znaczeniu: skarb panstwa dla wypetnie-
nia kryteriow konwergencji zmuszony jest do ograniczenia emisji dtugu, wprowadzone sg takze in-
ne érodki ograniczajace zadtuzanie sie jednostek publicznych'80. Spadek udziatu dtugu
publicznego w sumie aktywéw kompensowany jest rosngcym znaczeniem akcji w portfelu inwesty-
cyjnym bankéw (wzrost z 3,8% do 6,0% aktywdw), chociaz wzrost ten w pewnym stopniu moze
wynikaé z aprecjacji utrzymywanych przez banki pakietow.

178 Banco de Espafia, Annual Report 2000, s. 112-114.

179 Principales cambios en la estructura financiera de la Eurozona desde la introduccién del euro, ,Perspectivas del Si-
stema Financiero”, 70/2000, s. 143-144.

180 . Crawford Threat to fiscal freedom Survey — Spain, ,Financial Times”, 6 czerwca 2001 r.
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Po stronie pasywow, nalezy wskaza¢ na malejaca role cesji aktywdw wywotang spadkiem za-
interesowania ofertg funduszy pienieznych, gtéwnych dostarczycieli tej formy depozytu. Innym po-
wodem byto rosngce zapotrzebowanie bankéw na walory wolne od zobowigzan odkupu, do wy-
korzystania ich jako zabezpieczenia w pozyskiwaniu kredytu na rynku aukcyjnym ptynnosci
organizowanym przez bank centralny.

Z drugiej strony nasilajaca sie konkurencja miedzy podmiotami bankowymi'81 stwarza wa-
runki cenowe zachecajace wieksza grupe deponentdéw (wzrost udziatu w pasywach z 36,7%
w 1998 r. do 38,3% w 2000 r.). W 1999 r. dla dochodéw z depozytéw dtugoterminowych wpro-
wadzono bardziej korzystne warunki opodatkowania. Wzrost w 2000 r. byt dodatkowo spowodo-
wany wzrostem stép procentowych Europejskiego Banku Centralnego, ktéry banki wykorzystaty
do rozwijania akcji promocyjnych (podnoszac oprocentowanie depozytéw nawet powyzej wzrostu
wyznaczonego przez bank centralny).

Wzrost akgji kredytowej byt w znacznym stopniu finansowany rosnagcym zadtuzeniem ban-
kéw hiszpanskich na europejskim rynku miedzybankowym. Wzrost zainteresowania tym rynkiem
wynikat z zaniku ryzyka kursu walutowego i udogodnien operacyjnych (m.in. dzieki stworzeniu sys-
temu TARGET'82). Nadal podstawowe znaczenie odgrywat krajowy rynek miedzybankowy, jednak
jego pozycja do 2000 r. ostabita sie (z 28% w 1998 r. do 22,2% pasywoéw w 2000 r.).

Wykres 27 Struktura aktywoéw sektora bankowego wedtug rodzaju podmiotu w latach 1993-2000

B Kasy spotdzielcze
E Kasy oszczednosciowe

B Banki prywatne

Zrédto: Banco de Espana, Annual Report, 1993-2000.

Nowym zjawiskiem zanotowanym w latach 1998-2000 byt wzrost emisji instrumentéw
dtuznych przez instytucje kredytowe lub ich podmioty zalezne. Wobec znacznego zapotrzebo-
wania na tego rodzaju walory (wynikajgcego z coraz mniejszych emisji dtugu publicznego) mo-
gty one uzyska¢ nabywcdéw po korzystnych dla emitentéw cenach. Ta nowa forma pozyskiwa-
nia srodkéw zabezpiecza luki w finansowaniu ekspansji kredytowej notowanej w latach
1998-2000.

Zestawienie wielkosci aktywdw utrzymywanych przez trzy grupy podmiotéw bankowych
wskazuje na utrzymujacg sie silng pozycje bankéw prywatnych, ktére do konca 2000 r. kontroluja
60% aktywdw sektora bankowego. Rosnie jednak znaczenie kas oszczednosciowych, wzrost do po-
ziomu 36% aktywow w 2000 r. Sytuacja kas spotdzielczych pozostaje stabilna, zachowuja one
3-4% udziat w aktywach sektora.

181 Znaczna role w tym procesie powrotu oszczednosci do sektora bankowego odegraty banki zagraniczne.
182 Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer (TARGET) — jest systemem obstugujacym rynek
miedzybankowy, w ktérym za posrednictwem bankéw centralnych uczestnicza instytucje kredytowe z krajéw strefy euro.
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Zjawiskiem, ktére trwa nieprzerwanie przez okres 1993-2000, jest silny wzrost sumy akty-
wow sektora bankowego — tempo tego wzrostu wynosito w skali catego systemu 8,82% rocznie,
przy czym byto wieksze dla kas oszczednosciowych (10,34%), a wolniejsze dla bankow (7,88%).
Niemal 70% wzrost aktywow w okresie zaledwie 7-letnim tfumaczy sie zmianami strategii instytu-
¢ji kredytowych. Dla sprostania konkurencji, a jednoczesnie pokrycia wtasnych kosztéw zmuszone
sg do obracania coraz wiekszymi sumami kredytow i depozytéw, tak by pobrane prowizje (liczone
od wielkosci obracanych sum) zapewnity odpowiedni poziom zysku.

4.3.4.2. Analiza wskaznikow zyskownosci i efektywnosci

W catym okresie 1993-2000 kasy oszczedno$ciowe utrzymujg wyzszg dochodowos¢ (mierzo-
ng wynikiem przed opodatkowaniem) niz banki prywatne. Bankom udaje sie jednak odwrdci¢ trend
spadkowy wyniku przed opodatkowaniem i doprowadzi¢ do jego wzrostu do poziomu 0,9% akty-
wow w 2000. Tradycyjnie tez kasy oszczednosciowe ponoszg wyzsze koszty operacyjne odzwiercie-
dlone w réznicy miedzy zyskiem brutto a marza operacyjng. Ich wyzsza marza posrednictwa wyni-
ka z oparcia na klientach indywidualnych — tradycyjnych deponentach; obu typom instytugji nie
udaje sie jednak zapobiec negatywnemu wptywowi malejgcych stép procentowych i nasilonej wal-

Tabela 35 Podstawowe wskazniki finansowe dochodowosci bankéw prywatnych i kas
oszczednosciowych w latach 1993-2000 (w % sumy aktywow)

* Wyniki lat 1993 i 1994 skorygowano, eliminujac niekorzystny efekt wywotany koniecznoscia sanacji Banesto.

Zrédto: Banco de Espana, Annual Report, 1993-2000.

Tabela 36 Wydajnos¢ kosztowa sektora bankowego w latach 1998-2001

Zrédto: Evolucion reciente de la estructura de negocio de las entidades bancarias espariolas, Boletin Econémico Banco de Espana,
czerwiec 2002, s. 44-53.
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ki konkurencyjnej na poziom marzy posrednictwa. W tej sytuacji obserwuje sie lepszg adaptacje
bankow, ktére w 1999 r. odwracaja trend spadkowy na poziomie zysku brutto (poprzez skutecz-
niejsze pozyskiwanie alternatywnych zrédet dochodu — np. sprzedaz funduszy inwestycyjnych); dla
kas trend nadal pozostaje spadkowy.

Przewage najwiekszych jednostek, jedli chodzi o koszty dziatalnosci, ilustruje tabela 36. Naj-
silniejsze banki prywatne wykazujg nizsze koszty operacyjne i personelu w catym obserwowanym
okresie w stosunku do mniejszych bankéw i kas oszczednosciowych (dla 2001 r., ich koszty opera-
cyjne wyniosty 1,51% aktywow catkowitych, a w przypadku mniejszych bankéw i kas wielkos¢ ta
siegata odpowiednio 1,77% i 2,04%).

Nalezy wskaza¢, ze dynamika redukcji kosztéw operacyjnych i personelu przez kasy jest naj-
wieksza (zmniejszenie o odpowiednio 0,36 i 0,20 punktéow procentowych). Poziom kosztéw
w przypadku kas nadal jednak wyraznie odbiega od srednich wielkosci notowanych przez banki
(niezaleznie od rozmiaru). Wysokie zatrudnienie i rozlegte sieci dystrybucji rzutujg takze na nizsze
wielkosci wskaznikow mdwigcych o Sredniej efektywnosci pracownikéw i oddziatéw. Taka polityka
kas znajduje, jak dotychczas, uzasadnienie, wzigwszy pod uwage specyfike klienta, do ktérego jest
adresowana ich oferta (klienci indywidualni, mniej wrazliwi cenowo) i mozliwosci uzyskania wyz-
szych marz (patrz tabela 35).

4.3.4.3. Analiza finansowych rezultatow ekspansji i dywersyfikacji

W Raporcie Rocznym Banku Hiszpanii za rok 1999 poddano analizie skutki dywersyfikacji
i ekspansji dla wynikéw finansowych grup kapitatowych, ktérym przewodza banki. Ponizej przed-
stawiono gtéwne konkluzje tego opracowania.

Dane z tabeli 37 pozwalajg dostrzec rosnaca role funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych
przez grupy bankowe w ich strukturze aktywdéw (wzrost z 8% w 1995 r. do 21% w 1999 r.). Decy-
dujace jest takze ich znaczenie w dostarczaniu zysku dla grupy, siegajace w 1999 r. 55% skonsoli-
dowanego zysku brutto. Obserwuje sie tez powiekszajacg sie réznice (odnoszong do sumy akty-
wow) miedzy wynikiem grupy kapitatowej a bankiem, co sugeruje postepujacg dywersyfikacje
i uniezaleznienie od ,bankowego” centrum przychodow.

Obserwacja finansowych rezultatow rozszerzenia dziatalnosci na kraje Ameryki tacinskiej pro-
wadzi do nastepujgcych spostrzezen:

—w latach 1995-1999 dochodzi do zahamowania procesu spadku réznicy miedzy oprocen-
towaniem kredytéw a depozytéw na poziomie grupy kapitatowej; to negatywne dla wyni-

Tabela 37 Zestawienie réznic wynikow bankowych grup kapitatowych i przewodzacych im

bankow

1995 1996 1997 1998 1999
Zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi
Suma aktywoéw netto funduszy
(W % sumy bilansowej grupy) 8,3 12,2 17,8 20,5 21
Przychody z tytutu prowizji*
(jako % przychoddw brutto grupy) 43,5 39,6 46,4 52,9 54,9
Przychody z tytutu prowizji
(jako % aktywoéw grupy — réznica
miedzy grupg a bankiem-matka) 0,16 0,17 0,27 0,39 0,49
Dywersyfikacja terytorialna**
Marza odsetkowa (w % aktywow) -1,25 -0,95 -0,49 0,78 0,76
Marza odsetkowa netto (w % aktywdw) -0,04 0,13 0,33 0,52 0,79
Wydatki operacyjne (w % aktywow) 0,22 0,27 0,47 0,69 0,83
Udziat bankructw (w % kredytéw udzielonych) 0,27 0,22 0,23 0,54 0,69
Rezerwy na zagrozone naleznosci (w % aktywéw) -0,05 -0,02 0,07 0,16 0,18

* Prowizje z tytutu zarzadzania aktywami.
** Réznica miedzy grupg a bankiem-matka.

Zrédto: Banco de Espana, Annual Report 1999, s. 97.
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Tabela 38 Znaczenie zarzadzania aktywami funduszy dla wynikéw instytucji bankowych (ich
grup kapitatowych)

1998 1999 2000 2001
Udziat aktywow funduszy inwestycyjnych
w aktywach catkowitych (w %)
Najwieksze banki prywatne 1,87 16,94 18,66 32,52
Pozostate banki 12,36 19,50 17,55 14,94
Kasy oszczednosciowe 12,95 10,07 9,76 9,98
Banki i kasy 7,44 14,83 15,52 22,32
Przychody z prowizji* (w % sumy aktywow)
Najwieksze banki prywatne 0,68 0,73 0,78 0,71
Pozostate banki 0,37 0,73 0,55 0,44
Kasy oszczednosciowe 0,40 0,37 0,32 0,27
Banki i kasy 0,53 0,56 0,59 0,52

* Prowizje pobierane za zarzadzanie aktywami.
Zrédto: Evolucion reciente de la estructura de negocio de las entidades bancarias espariolas, Boletin Econémico Banco de Espaiia,
czerwiec 2002, s. 44-53.

ku finansowego zjawisko zostato powstrzymane poprzez inkorporowanie wynikéw z ryn-
kéw latynoamerykanskich, gdzie mozliwe sg do uzyskania wieksze wartosci wspomniane;
roznicy; pochodng tego zjawiska jest poprawa marzy odsetkowej netto wypracowywane;
przez grupe (z wytgczeniem banku-matki) z poziomu -0,04% aktywéw (strata) w 1995 r.
do 0,79% w 1999 r;

— wzrost kosztéw operacyjnych ponoszonych przez inne niz bank-matka podmioty nalezace
do grupy kapitatowej (z 0,22% aktywéw w 1995 r. do 0,83% w 1999 r.);

— pogorszenie jakosci aktywdw, odzwierciedlone we wzrodcie udziatu bankructw w sumie
udzielonych kredytéw i rozmiarze odpiséw na zagrozone naleznosci (w 1999 r. osiggaja
poziom odpowiednio 0,69% kredytéw i 0,18% sumy aktywdw).

Wsrod podmiotdw zaangazowanych w nowe formy posrednictwa przoduja najwieksze ban-
ki (a Scislej stworzone wokét nich grupy kapitatowe). W ich przypadku, udziat aktywoéw obcych
przyjetych w zarzad siega w roku 2001 32,52% sumy aktywow samej grupy. Pozostate banki i ka-
sy oszczednosciowe sg W mniejszym stopniu zaangazowane w zarzadzanie funduszami; ich udziat
w aktywach catkowitych grup kapitafowych wynosi odpowiednio 14,94% i 9,98%. Takze przycho-
dy z prowizji za zarzadzanie sg najwyzsze w przypadku najwiekszych jednostek na rynku (patrz ta-
bela 38), stanowigc w 2001 r. 0,71% sumy aktywdw. Odpowiednie wartosci dla innych bankdéw
i kas to: 0,44% i 0,27%. Obnizenie wartosci przychoddw z prowizji w roku 2001 nalezy przypisac
bardziej niechetnemu nastawieniu inwestoréw do zaangazowania na rynku kapitatowym oraz
ostrej walce miedzy posrednikami skutkujacej redukcjami pobieranych optat!83.

Ekonomisci Banku Hiszpanii pozytywnie oceniajg dotychczasowe rezultaty realizowanych
przez banki strategii'84. Zwracaja uwage na podniesienie stabilnosci systemu bankowego przez je-
go zaangazowanie w segment funduszy inwestycyjnych i inne bardziej zaawansowane produkty fi-
nansowe w warunkach malejgcego popytu na tradycyjne produkty bankowe. Rosnie w ten sposéb
takze wydajnos¢ jednostek, wykorzystujgcych istniejgca sie¢ dystrybucji dla oferowania rozszerzonej
gamy produktéw. Doceniajac wptyw inwestycji w Ameryce tacinskiej na poprawe wynikéw banko-
wych grup kapitatowych, autorzy raportu podkreslajg podwyzszony poziom ryzyka zwigzanego
z tym zaangazowaniem.

4.3.5. Otoczenie sektora bankowego. Rozwdj rynkdw finansowych

Analiza sytuacji, jaka wystepowata na rynkach notowanych waloréw, zostanie przeprowa-
dzona w podziale na rynki pierwotne i wtérne.

183 Evolucidn reciente..., op.cit., s. 44-53.
184 Banco de Espafa, Annual Report 1999, s. 97.
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Tabela 39 Emisja netto papierow wartosciowych przez podmioty hiszpanskie na rynku
krajowym (w min euro)

1995 1996 1997 1998 1999 2000
Emisja netto papieréow
wartosciowych 28 151 33 231 22 893 28 009 58 112 44 224
Instrumenty dfuzne 23722 31105 22 972 20 884 48 796 15 875
Dtug publiczny 24 845 32073 20 673 13729 15 281 11 888
Instytucje kredytowe 1046 264 3110 3975 24755 - 1727
Inne podmioty prywatne -2170 - 1232 - 811 3180 8 760 5714
Akcje 4429 2126 -79 7125 9 316 28 369
Instytucje kredytowe 577 202 - 147 4034 812 9979
Inne podmioty prywatne 3852 1924 68 3 091 8 504 18 390
Nowe oferty publiczne 1575 2103 10 652 11072 5042 2 695
w tym z prywatyzadji 1260 1701 9 852 10 857 1502 0

Zrédto: Banco de Esparia, Annual Report 1997-2000.

Od roku 1994 obserwuije sie trwaty wzrost oferty papieréw wartosciowych dostepnych dla inwe-
storéw. Catkowita emisja netto osigga warto$¢ maksymalng 58 miliardéw euro w 1999 r. gtéwnie
za sprawa intensywnej emisji instrumentéw dtuznych przez instytucje kredytowe. Lata 1997-2000 to
takze okres intensywnego pozyskiwania kapitatu przez instytucje kredytowe finansujace swoja ekspan-
sje na rynkach wschodzacych. Jeszcze wieksza jest skala emisji podmiotéw niefinansowych. W tym przy-
padku przyczyny nalezy upatrywac w procesach konsolidacji i ekspansji (potrzeba finansowania nowych
przejed) i koniecznosci wykupu przez operatordw telekomunikacyjnych licencji UMTS — finansowanych
emisjg akcji. Okres ten wigze sie z intensywnymi procesami prywatyzacji — patrz punkt 4.1.2.

Zestawienie obrotow i kapitalizacji Gietdy Madryckiej w latach 1994-2000 dowodzi jej rosng-
cego znaczenia jako mechanizmu alokacji kapitatu. Sprzyja temu rozwdj mechanizmoéw zbiorowe-
go inwestowania, zaangazowanie wtadz w prywatyzacje najwiekszych przedsiebiorstw i dazenie
do ,uwtaszczenia” szerokich grup spoteczenstwa.

Rynek instrumentéw pochodnych, po gwattownym wzroscie w latach 1994-97, od 1998 r.
doswiadcza zatamania wielkosci obrotow. Ttumaczone jest to przeniesieniem sie inwestoréw, w ob-
liczu unifikacji walutowej 11 krajéw UE, na bardziej gtebokie rynki derywatéw walutowych i stopy
procentowej we Frankfurcie i Londynie. Od 1999 r. obserwuje sie natomiast stopniowy wzrost za-
interesowania instrumentami pochodnymi opartymi na akcjach.

Tabela 40 Parametry gtéwnych rynkéw papieréw wartosciowych w Hiszpanii (w mid euro)

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Obroty Gietdy w Madrycie 88,81 80,13 155,22 217,48 314,42 336,69 532,67
Obroty Gietdy w Madrycie
(% PKB) 22,14 17,86 34,24 46,72 63,30 59,80 87,90
w tym instrumenty diuzne 30,99 31,82 78,07 54,22 53,15 44,72 39,69
w tym akgcje 57,82 48,30 77,15 163,26 261,28 291,98 492,98
Kapitalizacja spotek 128,15 142,67 199,74 269,03 343,55 445,67 537,05
Kapitalizacja spétek (% PKB) 31,94 31,81 44,06 577,91 69,16 79,16 88,62
Liczba notowanych spétek 375 363 358 384 481 719 1036
MEFF — rynek instrumentéw
pochodnych 311,59 1353,05 228552 3286,81 2668,34 966,98 689,21
AIAF'85 — rynek instrumentéw
dtuznych 29,26 15,66 14,93 21,17 43,12 86,27 99,83

Zrédto: Banco de Espana, Annual Report 1997-2000, Comisién Nacional de Mercado de Valores, Informe Annual 2000.

185 Rynek AIAF Renta Fija nie zostat szerzej oméwiony w tej pracy. Jest tzw. rynkiem nieoficjalnym, zorganizowanym
oddolnie przez gtéwnych posrednikéw na rynku prywatnych papieréw dtuznych. Notowane na nim instrumenty to: we-
ksle przedsiebiorstw, denominowane w walutach obcych papiery dtuzne rzadu Hiszpanii, listy zastawne, obligacje i bo-
ny emitowane przez krajowych emitentéw.
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Rynek instrumentéw dtuznych, po okresie ostabionej aktywnosci, od 1997 r. notuje znacza-
cy wzrost obrotéw, ktéry wynika z rosngcego zainteresowania inwestoréw instytucjonalnych ofer-
tg prywatnych papieréw diuznych (gtéwnie weksli i obligacji przedsiebiorstw oraz sekurytyzowa-
nych aktywow). W sytuacji postepujacego spadku podazy papieréw skarbowych i obnizajacego sie
realnego oprocentowania rynkowego srodkéw pozyczkowych, role bezpiecznych i dochodowych
papierow mogg odegrad instrumenty emitowane przez renomowane i o stabilnej pozycji firmy, kto-
re poszukuja tanszego niz kredyt bankowy sposobu na uzupetnienie ptynnosci. Istotng zachete sta-
nowity tez przepisy z 1998 r., rozszerzajgce mozliwosci sekurytyzacji aktywow. Trzeba tez pamietad,
ze papiery dtuzne prywatnych emitentéw moga by¢ wykorzystywane jako zabezpieczenie dla kre-
dytéw, o jakie ubiegajg sie przed bankiem centralnym instytucje kredytowe!86.

4.3.6. Poréwnania miedzynarodowe

4.3.6.1. Rozmiar

W zestawieniu przedstawionym na wykresie 28, poréwnujagcym rozmiar kredytu krajowego
dostarczanego przez system bankowy w wybranych krajach, obserwuje sie utrzymujaca, silng na tle
innych panstw role sektora bankowego w finansowaniu gospodarki.

Wykres 28 Kredyty krajowe udzielone przez system bankowy w latach 1993-2000
(w % PKB)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

Wykres 29 Pasywa ptynne sektora bankowego w latach 1993-2000 (w % PKB)
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Zrédto: Opracowanie wilasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

186 Banco de Espana, Annual Report 1999, s. 88.
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Stan ten nie ulega zmianie, pomimo wystepujgcego od 1996 r. spadku zadtuzenia publicz-
nego, bedacego elementem planu przygotowujacego Hiszpanie do udziatu w Unii Gospodarczej
i Walutowej. Podobne zjawisko zauwazy¢ mozna w przypadku Wtoch, gdzie jednak zmniejszenie
dfugu publicznego, silniej wptyneto na zakres ekspansji kredytowej; notowano nawet okresowy
spadek w 1997 r.

O stosunkowo silnej pozycji hiszpanskiego sektora bankowego w gospodarce na tle innych
panstw swiadczy takze poréwnanie rozmiaru pasywdw ptynnych (patrz wykres 29). Jego stabiliza-
cja na poziomie 110% w okresie 1993-1997 zostaje jednak zachwiana w 1998 .

Takze i w tym przypadku Zrédtem jest malejgcy dfug publiczny przektadajacy sie na mniejsza
podaz krétkoterminowych papieréw skarbowych i instrumentdéw emitowanych przez wtadze regio-
nalne, ktére brane sg pod uwage przy kalkulacji agregatu pienieznego. Nalezy tez wskazac na spa-
dajace zainteresowanie inwestoréw oszczedzaniem w funduszach pienieznych FIAMM. Uwolnione
Srodki lokowane sg w akcjach, co utrudnia ich powrét do systemu bankowego. Spadek wartosci
wspdtczynnika dla Japonii w 1997 r. wynika ze zmiany sposobu klasyfikowania instytucji posrednic-
twa finansowego. Sytuacja pozostatych krajow w badanym okresie nie ulega zmianie (patrz punkt
3.3.5).

4.3.6.2. Stabilnos¢

W latach 1993-2000 obserwuije sie proces dostosowywania rozmiaru rezerw hiszpanskiego
systemu bankowego do poziomu wystepujacego w krajach o stabilnym systemie bankowym. Stop-
niowanie procesu likwidacji obowigzkowych rezerw w ramach wspdtczynnika kasowego (ujete
w harmonogramie wykupu certyfikatow depozytowych Banku Hiszpanii) moze prowadzi¢ do myl-
nego przekonania o etapowym przechodzeniu do stabilizacji systemu bankowego. W rzeczywisto-
dci troska wtadz koncentrowata sie na uniknieciu presji inflacyjnej, ktéra mogtaby by¢ wywotana
skokowym wzrostem podazy ptynnosci w gospodarce. Ciezar odpowiedzialnosci za stabilnos¢ sys-
temu (a w szczegdlnosci wyptacalnosé) spoczywat, wzorem innych rozwinietych systemdéw banko-
wych, na nadzorze i wiadzach podmiotéw bankowych. W zwigzku ze zmianami w klasyfikacji dla
Japonii warto$¢ wspotczynnika w okresie 1993-2000 nie jest miarodajna.

Wykres 30 System bankowy: rezerwy do aktywoéw bankowych w latach 1993-2000 (w %)
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

4.3.6.3. Efektywnos¢

Wykres 31 zestawia réznice stop procentowych dla operacji kredytowych i depozytowych re-
alizowanych przez banki. Przez caty okres 1993-2000 Hiszpania nalezy do krajéw o najnizszej mar-
zy pobieranej przy konwersji wktadéw depozytowych na kredyty. Dowodzi to istotnego stopnia
konkurencyjnosci na tle takich krajéw, jak chocby Niemcy, gdzie analogiczny wspdtczynnik wynosi
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powyzej 6% (dla Hiszpanii srednio w catym okresie tylko 2,3%). Nalezy tez zwrdci¢ uwage na ro-
snaca rdznice miedzy oprocentowaniem kredytéw a depozytéw w 2000 r. (z wyjatkiem Japonii);
fakt ten mozna interpretowac jako chec¢ wykorzystania przez instytucje kredytowe podwyzek stop
procentowych przez banki centralne do zwiekszenia swojej marzy odsetkowej lub, w mniejszym
stopniu, jako zabezpieczenie przed skutkami przegrzewajacej sie gospodarki.

Wykres 31 System bankowy: réznica miedzy oprocentowaniem kredytow a depozytow
w latach 1993-2000 (w %)
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Zrédto: Opracowanie wifasne na podstawie: International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.

104 Narodowy Bank Polski



Podsumowanie

5

Podsumowanie

W niniejszej pracy oméwiono proces przeksztatcen hiszpanskiego systemu bankowego zamy-
kajacy sie w okresie 1974-2000. Przemiany obserwowane w tym okresie majg charakter zasadni-
czo liberalny: podejmowane sa wysitki w kierunku ograniczenia ingerencji panstwa i podnoszenia
efektywnosci rynkowego mechanizmu alokacji srodkéw finansowych. Nalezy podkresli¢, ze inicjaty-
wy reform pochodzg przede wszystkim od rzadu i srodowisk zwigzanych z Bankiem Hiszpanii; lob-
by bankowe, zwtaszcza do potowy lat 80., prezentowato w tym zakresie stanowisko zachowawcze.
Ponizsze podsumowanie zestawia najwazniejsze, zdaniem autora, przeksztatcenia systemu banko-
wego Hiszpanii w ostatnim ¢wiercwieczu.

5.1. Liberalizacja cen

Obowigzywanie urzedowo okreslanych wysokosci oprocentowania operacji aktywnych i pa-
sywnych oraz wielko$ci prowizji pobieranych przez instytucje bankowe w sposdb oczywisty defor-
mowato proces efektywnej alokacji srodkéw finansowych. Proces uchylania ograniczen w zakresie
swobody ustalania cen miat charakter wieloetapowy; jego przebieg zakt6caty zjawiska destabiliza-
cji gospodarczej i kryzysu finansowego z lat 1978-85, sktaniajgce wiadze do wiekszej zachowaw-
czosci. W roku 1987 zlikwidowano ostatnie, budzace najwigksze zainteresowanie sektora ograni-
czenia, dotyczace gdrnej wysokosci oprocentowania rachunkéw oszczednosciowych i biezgcych.
Pomimo ze dopiero po dwdch latach obserwuje sie pierwsze oznaki konkurencji cenowej miedzy
podmiotami (opdZnienie to przypisywano sile rynkowej domniemanego kartelu zawigzanego mie-
dzy bankami), postawa rywalizacji juz na trwate wpisuje sie w charakter stosunkéw miedzy pod-
miotami bankowymi, ktére ktadg coraz wiekszy nacisk na podnoszenie wydajnosci i uatrakcyjnianie
oferty.

5.2. Likwidacja obowigzkéw inwestycyjnych

Siegajgce jeszcze okresu wojny domowej z lat 1936-39 inwestycje obowigzkowe stanowity
istotne obcigzenie, przede wszystkim z uwagi na zanizone oprocentowanie. Istota inwestycji obo-
wigzkowych polegata na uprzywilejowanym kredytowaniu gatezi i jednostek wskazanych przez wta-
dze. Zaréwno forma, jak i rozmiar tego przymusowego zaangazowania podlegaty wielokrotnym
przeksztatceniom (pewne ujednolicenie przepiséw przyniosta reforma z 1985 r.). Od potowy lat 80.
obserwuje sie postepujgcy spadek wielkosci wspotczynnika inwestycji obowigzkowych. Wiadze de-
cyduja sie tez na przejscie z bezposredniego kredytowania konkretnych przedsiewzie¢ do obowigz-
ku nabycia skarbowych papieréow dtuznych. Catkowita likwidacja inwestycji obowigzkowych ma
miejsce w 1991 r., co w znacznej mierze podyktowane jest faktem dostosowywania warunkdw
dziatalnosci przedsiebiorstw bankowych do stanu obserwowanego w innych krajach EWG (w obli-
czu zblizajgcej sie liberalizacji rynku ustug finansowych).

5.3. Réwnouprawnienie podmiotow

Zagadnienie to w przypadku hiszpanskiego sektora bankowego rozpatrywane moze byc
na wielu ptaszczyznach. Dostep bankéw zagranicznych do rynku hiszpanskiego byt do roku 1978
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wykluczony. W kolejnych latach otwieranie rynku na jednostki zagraniczne miato charakter dozo-
wany i praktycznie do 1993 r. mozliwos¢ oferowania ustug detalicznych byta wytaczona. Rezulta-
tem duzej rezerwy wtadz w dopuszczaniu zagranicznych konkurentéw do rynku krajowego (tak
w formie otwierania wtasnych oddziatéw, jak i przejmowania podmiotéw hiszpanskich) stafa sie
dominujaca i praktycznie niezagrozona do dzi$ pozycja instytugji hiszpanskich na krajowym rynku
posrednictwa finansowego. Korzysci uzyskane z ograniczonej roli bankéw zagranicznych obejmuja
rozwdj miedzybankowego rynku pienieznego (stanowigcych ich podstawowe zrédto pozyskiwania
funduszy) i rozszerzenie oferty rynkowej o produkty i ustugi innowacyjne. Wieloletnie zamykanie
dostepu do rynku krajowego dla zagranicznych konkurentéw miato jednak negatywne konsekwen-
cje w postaci opdznienia wystgpienia konkurencji cenowej187, ubozszej oferty i nizszej innowacyj-
nosci w dostosowywaniu sie do potrzeb klientéw.

Réwnouprawnienie dotyczy takze innych niz banki prywatne instytucji bankowych, tj. kas
oszczednosciowych i kas spétdzielczych. Obie kategorie podmiotdw tradycyjnie obarczone byty roz-
szerzonym katalogiem obowigzkdw inwestycyjnych i zastrzezen w zakresie prowadzenia i rozsze-
rzania dziatalnosci. Momentem przetomowym w przypadku kas oszczednosciowych byt rok 1977,
kiedy wtadze odeszty od postrzegania kas oszczednosciowych jako instytucji $cisle spotecznych
i opowiedzialy sie za ich przede wszystkim finansowym charakterem. Kres zasadniczym ogranicze-
niom operacyjnym w dziafalnosci kas oszczednosciowych ktadg unormowania z 1986. Nalezy jed-
nak pamietac, ze instytucje te do dzi$ znajduja sie w relacji specyficznego podporzadkowania wo-
bec wtadz regionéw autonomicznych, na terenie ktérych sg zarejestrowane; w mocy pozostajg tez
przepisy wykluczajgce procesy konsolidacji wykraczajace poza granice jednej wspdlnoty autono-
micznej.

O réwnouprawnieniu mozna wreszcie méwi¢ w odniesieniu do zarzuconego projektu wpro-
wadzenia specjalizacji podmiotéw bankowych — ostatnie zréznicowania przepisdéw w tym zakresie
zostaty zlikwidowane w latach 80.

5.4. Uniezaleznienie polityki pienieznej

Jeszcze u kresu dyktatury generata Franco Bank Hiszpanii petnit role kredytodawcy skarbu
panstwa w formie, ktéra wykluczata jakakolwiek mozliwo$¢ oddziatywania na dfuznika — pamietac
trzeba o organizacyjnym podporzadkowaniu banku centralnego Ministerstwu Finanséw. Sytuacja
ta ulega stopniowej zmianie wraz z wyposazaniem banku centralnego w nowe instrumenty polity-
ki pienieznej (wigzacy charakter stopy redyskonta i wspotczynnik kasowy) i skupianiem wokét nie-
go zasadniczych uprawnien w zakresie wpfywania na podaz pienigdza. Jednak nawet utrwalone
w przepisach prawa deklaracje o autonomii'®8 banku centralnego nie przekreslajg faktu, ze Bank
Hiszpanii byt zobligowany do prowadzenia polityki pienieznej zgodnej z ogdlnymi celami polityki
gospodarczej wyznaczonymi przez rzad; miat tez obowigzek podporzadkowania sie instrukcjom
rzadu i Ministerstwa Gospodarki i Finanséw. Mozna wiec uzna¢, ze zakres autonomii banku cen-
tralnego ograniczat sie do zagadnien zwigzanych z nadzorem bankowym. Postanowienia Traktatu
z Maastricht (wchodzacego w zycie w 1993 r. i ktadgcego fundament pod Unie Gospodarczg i Wa-
lutowg), ktére utwierdzaty model niezaleznosci instytucji monetarnej, staty sie zasadniczg przestan-
ka do przyjecia Prawa o Autonomii Banku Hiszpanii z czerwcu 1994 r. Okolicznoscia sprzyjajaca by-
ta tez dyskredytacja dotychczasowej polityki rzadu F. Gonzaéleza, ktéry starat sie godzi¢ cele polityki
monetarnej z potrzebg stabilizacji gospodarczej w warunkach nadwartosciowego kursu pesety.
Zgodnie z trescig nowego prawa bank centralny stat sie w petni niezalezng od rzadu instytucja, kté-
rej powierzono zadanie okreslenia i realizacji polityki pienieznej. Hiszpania sprostata tez tzw. kryte-
riom konwergencji i zostata wigczona tzw. strefy euro, cedujac uprawnienia w zakresie polityki pie-
nieznej na rzecz Europejskiego Banku Centralnego i rezygnujac z waluty narodowej.

187 Mozna tu przypomnie¢ chocby wywieranie naciskow przez hiszpanskie banki prywatne za posrednictwem rynku
miedzybankowego na banki zagraniczne, ktére probowaly przedstawi¢ bardziej konkurencyjne oferty (w potowie lat
80.). Szerzej: patrz punkt 4.3.2.1.

188 prawo Regulujace Organy Kierownicze Banku Hiszpanii z 1980 .
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5.5. Dywersyfikacja dziatalnosci

Proces ten bierze swoj poczatek w zmieniajacych sie preferencjach klientéw co do formy lo-
kowania wolnych srodkéw, w rozwoju rynkéw finansowych i poszukiwaniu przez przedsiebiorstwa
alternatywnych form finansowania dziatalnosci. Istotng role w jego dynamice majg takze oferowa-
ne przez wiadze zachety podatkowe, zwigzane z wyborem nowych form lokat $rodkéw przez
oszczedzajacych. Zasadniczy przejaw to rosngce zaangazowanie bankéw w takich segmentach po-
srednictwa finansowego, jak zarzadzanie aktywami funduszy inwestycyjnych, sprzedaz produktéw
ubezpieczeniowych (gtéwnie ubezpieczen na zycie) oraz organizowanie i gwarantowanie emisji pa-
pierdow wartosciowych czy nawet ustugi doradcze. Instytucje bankowe nie tracg w ten sposéb kon-
taktu z opuszczajgcymi system bankowy srodkami i czerpig korzysci z ich obstugi, cho¢ juz nie
w formie tradycyjnej marzy posrednictwa realizowanej przy operacjach depozytowych i kredyto-
wych. Dodatkowa korzys¢ z rozszerzenia zakresu dziatalnosci polega na bardziej wydajnym wyko-
rzystaniu istniejacej sieci dystrybucyjnej bankéw, wyszkolonego personelu i zgromadzonej wiedzy
o klientach.

5.6. Internacjonalizacja

Posrod licznych przestanek, ktore mogty zadecydowad o poszukiwaniu przez najwieksze ban-
ki hiszpanskie nowych zrédet dochoddw na kontynencie latynoamerykanskim, na najwiekszg uwa-
ge zastuguja argumenty mowiace o poszukiwaniu wiekszych marz posrednictwa na wzglednie nie-
rozwinietych i niekonkurencyjnych rynkach. Cel w postaci uzyskania dominujgcej pozycji
na lokalnym rynku mdégt zosta¢ osiggniety dzieki nadwyzkom kapitatowym wykazywanym przez
najwieksze instytucje, ktére zadecydowaly sie zareagowac na masowe procesy prywatyzacyjne uru-
chamiane przez miejscowe wtadze w potowie lat 90. Na uwage zastuguja tez argumenty wskazu-
jace, ze decyzje o ekspansji na rynki latynoamerykanskie zapadaty wskutek efektu reakcji oligopoli-
stycznej. Strategie realizowane w Ameryce Potudniowej przypominajg te obecne na rynku
hiszpanskim. Dzieki wspdlnocie kulturowej tatwiejsze staje sie wykorzystanie efektéw skali i zakre-
su, sprawniej ujednolicane sg systemy informacyjne i procesy zarzgdzania. Zaangazowanie w Ame-
ryce tacinskiej przynosi korzysci w postaci dywersyfikacji zrodet dochodu dla obecnych na tym ryn-
ku podmiotéw hiszpanskich, stanowi tez istotng karte przetargowg w obliczu oczekiwanego
procesu konsolidacji na paneuropejskim rynku ustug finansowych. Ryzyko zwigzane z ekspansjg do-
tyczy gtdéwnie uzaleznienia kondycji dwdch najwiekszych bankéw hiszpanskich od sytuacji gospo-
darczej w krajach latynoamerykanskich, z nie do konca ustalonymi skutkami ewentualnych kryzy-
sow finansowych na stabilnos¢ hiszpanskiego systemu finansowego. Znaczne jest tez obcigzenie
wynikdéw grup kapitatowych relatywnie wysokimi i sztywnymi w krétkim okresie kosztami operacyj-
nymi podmiotéw zaleznych zlokalizowanych w Ameryce tacinskiej.

Osobnym zjawiskiem, ktére jednak wpisuje sie w nurt strategii internacjonalizacji jest ustana-
wianie i konsolidowanie sojuszy miedzy najwiekszymi bankami hiszpanskimi a ich europejskimi
partnerami.

Wspdtczesny ksztatt hiszpanskiego systemu bankowego pozwala zaliczy¢ go do najbardziej
zaawansowanych i wszechstronnych na $wiecie!89. Osiagniecie tak wysokiej rangi stato sie mozli-
we dzieki gtebokiemu procesowi transformacji realizujgcemu sie w ciggu ostatnich 25 lat. Ten z ko-
lei byt rezultatem zaréwno reformatorskich dziatan witadz, jak i wysokiej aktywnosci instytucji ban-
kowych przeprowadzajgcych programy modernizacji i restrukturyzacji dla lepszego przygotowania
sie do zaostrzonej, paneuropejskiej konkurencji. Podmioty bankowe (w réwnym stopniu te w for-
mie spotek akcyjnych pozostajacych w rekach prywatnych, jak i te przyjmujace formute fundacyjna)
sprawnie i trafnie zinterpretowaty tendencje rynkowe oraz skwapliwie wykorzystaty dang im przez

189 | Crawford An ambitious leap into the premier league, Survey — Spain: Finance & Banking, , Financial Times”, 22 li-
stopada 2000 r.
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wiadze szanse adaptacji. Hiszpanski sektor bankowy wielokrotnie w kolejnych latach dowiddt
swego przygotowania do warunkéw ostrej konkurencji, ktéra jednak nie prowadzita do destabili-
zacji. Ptaszczyzna rywalizacji rozszerzyta sie tez na inne segmenty, sprzyjajac podniesieniu ogoélnej
wydajnosci systemu finansowego.
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Wyjasnienia i dane do analizy poréwnawczej

W analizie uwzgledniono panstwa cztonkowskie OECD (Francja, Niemcy, Japonia, Stany Zjed-
noczone, Wielka Brytania i Wtochy), reprezentujgce zréznicowane postacie systemoéw finansowych,
z odmienng pozycja, jaka zajmujg systemy bankowe. Horyzont czasowy obejmuje lata 1974-2000,
z wytaczeniem przypadkéw pdzniejszego zainicjowania publikacji danych.

W przeprowadzaniu analizy poréwnawczej postuzono sie wskaznikami zaproponowanymi
w corocznej publikacji Banku Swiatowego ,World Development Indicators” (wersja z roku
2000)190.

Kredyty krajowe sektora bankowego!9!
PKB

Miara ta wykorzystywana jest do badania wzrostu sektora bankowego — odzwierciedla, w ja-
kim stopniu oszczednosci akumulowane s w ramach sektora bankowego. Wielko$¢ , Kredyty krajo-
we” obejmuje wszelkie formy kredytowania innych niz publiczny sektoréw gospodarki w wielko-
dciach brutto i kredyty dla administracji centralnej (wartos¢ netto). , Sektor bankowy” obejmuje bank
centralny i prywatne podmioty zajmujace sie przyjmowaniem depozytéw i udzielaniem kredytow.

Pasywa plynne sektora bankowego!92
PKB

Warto$¢ tego wskaznika odzwierciedla wielko$¢ systemu bankowego mierzonego w stosun-
ku do Produktu Krajowego Brutto. ,Pasywa ptynne” nazywane inaczej ,szerokim pienigdzem” (ang.
broad money) lub M3 stanowig: sume gotéwki i depozytéw w banku centralnym, srodkéw ptatni-
czych zgromadzonych na rachunkach biezacych i elektronicznych instrumentach ptatnosci, depozy-
téw terminowych, oszczednosciowych i biezacych w walutach obcych, wartosci certyfikatéw depo-
zytowych i cesji aktywdw, wartosci czekdédw podréznych, terminowych depozytéw walutowych,
papieréow komercyjnych i udziatéw w funduszach pienieznych w posiadaniu podmiotéw krajowych.

Rezerwy plynne sektora bankowego'93
Aktywa sektora bankowego

Wykorzystanie tej miary pozwala na ocene poziomu ptynnosci w sektorze bankowym, a wiec
réwniez na oszacowanie stopnia przygotowania systemu bankowego na grozbe ewentualnego kry-
zysu finansowego. Wysoki poziom wskaznika zmniejsza zagrozenie wystapienia kryzysu, w warun-
kach dekoniunktury gospodarczej. ,Rezerwy ptynne” obejmujg aktywa gotowkowe i depozyty
w banku centralnym utrzymywane przez sektor bankowy, rozumiany jako ogét bankéw (poza ban-

190 world Development Indicators 2000, World Bank, Waszyngton 2000, s. 275.
191 Ang. Domestic credit provided by banking sector.

192 Ang. Liquid liabilities.

193 Ang. Ratio of bank liquid reserves to bank assets.
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kiem centralnym). Pozycja ,Aktywa” zawiera wierzytelnosci bankdéw wobec sektora publicznego
i prywatnego oraz innych bankdw.

Stopa oprocentowania kredytéw — stopa oprocentowania depozyto’w794

Réznica oprocentowania kredytéw i depozytow przyjeta zostaje jako miara efektywnosci sys-
temu bankowego. Jej zawezanie sprzyja realizacji wiekszej ilosci inwestycji i w efekcie wzrostowi
gospodarczemu. Przyjete do obliczen stopy oprocentowania wynikajg z indywidualnych zatozen
sprawozdawczych stosowanych przez panstwa. Jako regute przyjmuje sie, ze stopa oprocentowa-
nia kredytu odzwierciedla cene kredytu dla najbardziej wiarygodnych kredytobiorcéw (tzw. prime-
-rate); z kolei oprocentowanie depozytu to wynagrodzenie ptacone przez banki prywatne lub kasy
oszczednosciowe za $rodki ztozone na depozycie terminowym lub oszczednosciowym.

Jakos¢ wykorzystanych wskaznikéw obnizajg pewne niescistosci definicyjne zwigzane z zakre-
sem pojec: sektor bankowy i aktywa sektora bankowego. Pewne watpliwosci moze tez budzi¢ po-
stugiwanie sie réznicg oprocentowania kredytow i depozytéw dla oceny efektywnosci systemu ban-
kowego. Pomijajgc nawet fakt deklarowania przez panstwa stép réznych instrumentéw
i produktéw w charakterze oprocentowania kredytu czy depozytu, nalezy zwrdéci¢ uwage na ogra-
niczony stopien przetozenia wspomnianej réznicy na faktyczng wydajnos¢ — w warunkach niskich
realnych stop oprocentowania, jakie obserwuje sie w krajach wysoko rozwinietych.

Podstawowym Zrédiem danych statystycznych wykorzystanych w analizie byta coroczna pu-
blikacja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego pt. ,International Financial Statistics Year-
book”195. Inne zrédta, ktérymi sie postuzono, zostaly wskazane w wykazie zrodet pod odpowied-
nim wykresem.

Niespdjnos¢ danych, ich niekompletnos¢ oraz liczne zmiany klasyfikacyjne i definicyjne
w uwzglednianym okresie wymuszaty ograniczenie rezultatow obliczen do zakresu przedstawione-
go w kolejnych rozdziatach. Tamze znajduja sie wskazania co do miarodajnosci otrzymanych rezul-
tatow.

| wskaznik — kredyty krajowe udzielone przez sektor bankowy

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986

Hiszpania 957 832 1025 97,6 934 943 986 1069 110,1 102,0 101,6 1050 1041
Japonia 94,8 100,1 101,5 100,8 1040 1041 1028 1053 1086 1120 1143 1163 121,2
Niemcy 782 83,0 851 834 923 96,2 996 1041 1075 1092 1102 111,7 1093
USA 81,0 798 792 799 793 79,0 78,5 76,5 778 796 814 835 872
Wielka

Brytania 60,3 51,3 454 382 384 368 36,6 429 457 473 52,0 543 590
Wiochy 102,2 111,5 106,0 1032 1024 96,6 90,3 86,9 88,3 86,8 87,0 885 874

1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Hiszpania 106,8 110,1 110,6 1109 1089 1059 1025 1071 106,8 107,2 110,1 1146 b.d. b.d.
Japonia  127,1 131,17 1361 137,7 1334 1338 1335 1315 132,3 130,6 1295 133,8 139,1 141,7
Niemey 109,6 110,2 109,5 1160 1054 1103 1183 122,77 127,4 134,9 140,1 1453 b.d. b.d.
USA 88,2 87,6 84,5 81,1 78,6 76,4 75,7 751 76,7 76,9 78,2 81,3 82,7 846
Wielka

Brytania 96,2 1048 1186 121,4 1183 1160 1143 1169 123,3 127,2 126,1 123,6 127,0 136,1
Witochy 86,7 86,1 888 894 951 102,5 1034 1011 95,6 93,1 91,2 91,6 b.d. b.d.

194 Ang. Interest rate spread.
195 International Financial Statistics Yearbook 2001, MFW, Nowy Jork 2001.
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Il wskaznik — pasywa ptynne sektora bankowego

Il wskaznik — rezerwy ptynne sektora bankowego (jako % aktywoéw)

IV wskaznik — réznica miedzy oprocentowaniem kredytéw a depozytow
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