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rzecietny klient banku nie

wie, ze od kilku tygodniu we-

wnatrz polskiego rynku ban-

kowego toczy sie dyskusja
dotyczaca stawki rynku pienieznego
WIBOR. Stawka ta jest codziennie uzy-
wana przez bankiima niebagatelny
wplyw nakieszen kazdego polskiego
kredytobiorcy.

Pojawiaja sie sygnaly podwazajace
jako$¢ WIBOR. W dyskusjach tych
dominuje poglad, ze transakgji depo-
zytowych opartych na tej stawce jest
za mato. Co miatloby powodowag, ze
banki nie znajq wlasciwego kosztu
pieniadza i nie potrafia zarzadza¢
polityka depozytowa. A to w efekcie
odbijaloby sie negatywnie na ich
marzy odsetkowej. Jedynym cudow-
nym rozwiazaniem tego problemu
(wedlug dyskutant6éw) jawi sie po-
myst stworzenia ,czego$ lepszego”

- nowego systemu, ktéry pomoze
bankom sterowac ceng depozytéw
przyjmowanych od duzych klientéw.

Poniewaz wiascicielem WIBOR
jest Stowarzyszenie Rynkéw Finan-
sowych ACI Polska, jako jego zarzad
postanowili§my skomentowac ostat-
nie wydarzenia oraz przypomnie¢
czytelnikom, czym jest WIBOR.

Utrwalone zasady

Zacznijmy zatem od podstawo-
wych zatozen funkcjonowania
stawki WIBOR.

1. WIBOR (Warsaw Interbank Of-
fered Rate) jest stawka
miedzybankowego rynku pieniezne-
go i dotyczy z definicji tylko
iwylacznie transakcji zawieranych
miedzy bankami.

WIBOR jest oczywiscie stawka re-
ferencyjna - komponentem wielu

- innych cen pieniadza dla r6znych
uczestnikéw rynku - ale sam w so-
bie jest ceng ,,od banku dla banku”.

2. Stawki WIBOR sg obecne prak-
tycznie wszedzie - w umowach
kredytowych, kontraktach bizneso-
wych, opierajq sie na nim ceny
polskich rzadowych obligacji zmien-
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nokuponowych oraz ceny instru-
ment6w pochodnych, ktére
dyskontuja z wyprzedzeniem wyso-
kos¢ stop procentowych w Polsce.

3. WIBOR jako jedyna transpa-
rentna stawka referencyjna reaguje
natychmiast na:

a. zmiany oficjalnych stép procen-
towych dokonywane przez Rade

Polityki Pienieznej

b. sygnaly ptynace ze strony regu-

- latoréw oraz wtadz Narodowego
 Banku Polskiego

c. ksztaltowanie sie cen instru-
ment6éw finansowych, ktérymi
handluja krajowi oraz miedzynaro-
dowi uczestnicy rynku
zainteresowani polskim zlotym.

4. Codzienny fixing stawki WIBOR
jest bardzo efektywny od strony
technicznej - banki o statusie dilera
rynku pienieznego (aktualnie jest

. ich 14) przekazuja swoimi systema-
- mi wysokos$¢ stawek (na dziewiec
| terminéw - od jednodniowego

99 WIBOR jest jak cena benzyny
- denerwujemy sie, jak rosnie,
ale cieszymy sie, gdy spada

N

MARTA KEPA

MARCIN GRONIEWSKI
Nie ma miejsca na tworzenie czego$ nNazywanego
alternatywa dla obecnej stawki referencyjne;

- pisza czlonkowie zarzadu Stowarzyszenia Rynkow
Finansowych ACI Polska

do rocznego depozytu) do agenta
kalkulacyjnego (Thomson Reuters),
ktory oblicza i publikuje je nie-
zwlocznie w swoim serwisie
informacyjnym. Unikamy pomocy
posrednikéw, doradcéw, komitetu
sterujacego, ktére potrzebowatyby
kosztownych gabinetéw, aut stuzbo-
wych, asystentéw itp.

Na koniec - WIBOR to nasz ,,pro-
dukt eksportowy” - stawka
znana od wielu lat, stabilna w trakcie
ostatnich zawirowan na rynkach fi-
nansowych, nadzorowana przez
regulator6w i odporna do tej pory
na zakusy ekspertéw probujacych
poprawiac co$, co juz dziala, i to do-
brze.

Po co konkurencja?

Rozwinmy troche wymienione
wyzej zatozenia WIBOR, co pozwoli
nam udowodnié, Ze nie ma miejsca
na tworzenie czego$ nazywanego
Lalternatywa” dla naszej stawki refe-
rencyjne;j.

Po pierwsze, WIBOR jako stawka
miedzybankowa, nie moze by¢ utoz-
samiany z ceng oferowang duzej
korporacji za znaczny depozyt ani
z cenami w agresywnych kampaniach
depozytowych dla klientéw detalicz-

nych. Bo to sa zupekie rézne od sie-
bie segmenty rynku. Oczywiscie
bank moze $wiadomie placi¢ wiecej
za depozyt stabilny, ktéry powinien
tez by¢ elementem strategii sprzeda-
7y wigzanej (cross - sell). Strategia
taka zaktada, ze klient skorzysta tez
z innych produktéw banku, a wyzszy
koszt pozyskanego depozytu zosta-
nie zniesiony rentownoscia uzyskang
ze sprzedazy innych produktéw. Sa-
ma stawka WIBOR jest zazwyczaj
tylko jednym z komponentéw osta-
tecznej ceny depozytu, kredytu,
produktu strukturyzowanego itp.

Po drugie, niewla$ciwa jest te-
za o tym, ze to jedynie skala transakcji
depozytowych na rynku miedzyban-

kowym uwiarygodnia WIBOR. Ta
stawka zalezy od aktualnie prowa-
dzonej przez Rade Polityki Pienieznej
polityki pienieznej, rodzaju i skali
operacji prowadzonych przez NBP.
A przede wszystkim od oczekiwan
rynku ¢o do wysokosci stép procen-
towych wyrazonych w cenach
instrument6w pochodnych oraz obli-
gagji.

Po trzecie, WIBOR jest jak ce-
na benzyny - denerwujemy sie, jak
roénie, ale cieszymy sie, gdy spada.
Ale zeby kredytobiorcy spadt koszt
raty kredytowej - w cenie kredytu
musi by¢ zawarty komponent reagu-
jacy na zmiane stop procentowych.
WIBOR jest tym komponentem!
Zadna inna stawka nie bedzie gwa-
rantowac tej wrazliwosci i tym
samym efektywnosci dla mechani-
zmu transmisji polityki pienieznej.

Po czwarte, WIBOR jest stawka
transparentna i podlegajaca kontroli
regulatoréw. Nie zalezy od biezacych
potrzeb, jakiegos banku, ktéry akurat
musi pozyskac¢ srodki, positkujac sie

czesto reklama w mediach. System fi-

nansowy oraz kredytobiorcy nie
moga by¢ narazeni na tego typu
wzrost kosztu pienigdza, co mogloby
mie¢ miejsce w przypadku sztucznie
stworzonego komercyjnego systemu
zbierania stawek.

Ostatnio przedstawiciele zarzadu
ACI Polska mieli przyjemno$¢ kolej-
ny raz spotkac sie z wiceprezesem
NBP Witoldem Koziriskim, ktéry po-
twierdzil, iz NBP tez nie pracuje
nad wprowadzaniem alternatywnej
stawki wobec WIBOR.

Nasz przyjaciel WIBOR ma si¢ cal-

kiem dobrze, zostawmy go wiec
w spokoju.

+0 PROBLEMIE WIBORU MOWILI

WITOLD KOZINSKI, WICEPREZES NBP.
KiLKA BANKGW DOSC GZESTO KWOTOWALO (RYNKOWE STOPY

PROGENTOWE) W OSTATNIM KWARTALE 2011 R, POWYY?
POZNIES JAKO SREDNIA KWOTOWAN KILKUNASTU BANKOW !
www.obserwatorfinansowy.pl 29 lutego 2012 r. |
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TOMASZ MIRONCZUK, BYLY SZEF ACI POLSKA
RYNEK DEPOZYTOW MIEDZYBANKOWYCH JEST ZDOMINOWANY PRZEZ

TRANSAKCIE KROTKO
CZAS SA KWOTOWANE.

[INOWE ~ NA JEDEN 1
MINY JEDNO-, TRZYMIESIECZNE CZY NAWET ROCZNE CALY |
LParkiet” 16 grudnia 2011 r. |
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Reformy u sasiada

Marta Kepa jest prezesem,
a Marcin Groniewski wiceprezesem
Stowarzyszenia Rynkow
Finansowych ACI Polska |

nowage zycia duchowego i zdrowia

fizycznego przebywatem w sitowni.
Jak to w sitowni - nieco sie nudzilem, wiec
jednym okiem podgladatem to, co si¢ dzie-
je obok. Pewna pani, najwyrazniej nieco
niezadowolona ze swej wagi, wsiadla
na rowerek i zaczela dzielnie pedatowac.
Po chwili jednak zawotata pracownika si-
towni i powiedziala, Ze kalorie spadaja
zbyt wolno, a ona chce chudna¢ szybciej.
»Prosze bardzo”, odpowiedzial pan, pod-
krecit jej poziom oporu pedatéw i poszedt.
Ale za chwile pani zaczeta go wola¢: ,Nie,
niech pan zrobi tak, zeby kalorie spadaty
szybciej, ale pedaly sie tak ciezko nie kre-
city!”.

Zupehie nie wiem dlaczego, ale §ledzac

w mediach, obserwujac na ulicach i shucha-
jac, jakie jest podejscie Polakow do reform
ioszczednos$ci w finansach panstwa, przy-
pominam sobie stale tamtq pania.

i darzyto sie kiedys, ze w trosce o réw-

No, bo sprawy majq sie tak: Mniej wiecej
dwa lata temu przez Polske przeszla sie fala
oburzenia na rzad Platformy, Ze nie wprowa-
dza gruntownych reform. Rozdyskutowani
w studiach filmowych przedstawiciele elit
moéwili o swoim rozczarowaniu brakiem od-
wagi rzadu. Miodzi ludzie deklarowali, ze
z braku reform musza poszukac sobie innej
partii albo wyemigrowaé na Wyspy. Nieco
starsi oskarzali, ze zamiast reformowac fi-
nanse rzad robi sztuczki z funduszami eme-
rytalnymi. A komentujacy to wszystko dzien-
nikarze murem stawali za sfrustrowanymi
kunktatorstwem premiera rozméwcami,
przypominajac przy okazji tykajacy
na skrzyzowaniu Marszatkowskiej i Alei Je-
rozolimskich zegar dlugu Leszka Balcerowi-
cza. Powszechne hasto brzmiato: byly piek-
ne hasta, a gdzie szczegétowe dziatania?

Wszystko zaczelo sie nieco zmienia¢
po exposé premiera. Poniewaz powiedziat
niekoniecznie same przyjemne rzeczy,
ostrze krytyki z miejsca sie obrécito. Tym ra-

zem pretensje miano generalnie o to, Zze m6-
wit o szczegétowych dziataniach zamiast

o pieknej wizji. Ale to byla tylko przygrywka.
W miare jak pojawiaja sie kolejne propozy-
cje lub proby dziatan oszczednosciowych,
narasta oburzenie. Podnoszenie wieku eme-
rytalnego? To skandal, méwia mlodzi, kto$
chce, zebysmy cate Zycie harowali (cho¢ pro-
ponowana reforma lezy gtéwnie w ich inte-
resie, po to, by za 20 lat nie zabierano im

2/3 pensji w formie podatkéw). Likwidacja
ulgi w PIT z tytulu uméw o dzieto? To $mier-
telny cios zadany kulturze naukowej, obu-
rzaja sie przedstawiciele elit. Ograniczenie
mozliwo$ci zaciagania dhugédw przez samo-
rzady? To zahamowanie inwestycjiiawansu
cywilizacyjnego kraju. Préba okielznania
wzrostu wydatkéw na refundacje lekéw? To
sabotaz przeciwko zdrowiu narodu. Ograni-
czenie praw do zasitkéw na dziecko dla za-
mozniejszych podatnikéw? To gwarancja de-
mograficznej katastrofy. Likwidacja przekre-
tow z obchodzeniem podatku Belki? To fi-

nansowy ucisk i tyrania. Reforma KRUS?
O tym lepiej w ogéle nie méwic.
To wszystko oczywiScie nie dziwi. Z jednej

strony dzialania rzadu nie zawsze wydaja sie

do korica przemyslane i wiasciwie przygoto-
wane (np. spér z lekarzami i aptekami o nie-
udolnie zaprojektowane narzedzia kontroli
kosztow refundacjilekéw). Z drugiej jednak
to naturalne, ze kiedy tylko pojawiaja sie
prawdziwe proby oszczedzania, powoduja-

ce oczywiscie bél (bo oszczednosci polegaja

wla$nie na tym, ze kto$ nie dostaje pienie-
dzy, ktére dostawat wezesniej) - wywoluje to
protesty. Eatwo by¢ za oszczednosciamiire-
formami wtedy, kiedy sie nie odczuwa ich

skutkow. Trudniej wtedy, kiedy psuja wilasne

interesy.
Sadze, ze Polacy nadal sa gtebokimi zwo-

lennikami gruntownych reform i oszczedno-

$ci, ktore powinien przeprowadzic rzad.

Ma to jednak zrobic¢ w taki sposéb, aby kosz- |

ty dotknely naszego sasiada, a nas zostawﬂy
w spokoju! =
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