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LIBERALIZACJA POLSKIEGO RYNKU UStUG FINANSOWYCH

Miedzynarodowy rynek finansowy przezywa w ostatnim dwudziestoleciu
bardzo istotne przemiany iloSciowe i jakoSciowe. Dynamicznemu wzrostowi
wolumenu obrotéw towarzyszy pojawienie sie nowych instrumentéow finan-
sowych i nowych rodzajéow ustug. Powstajg nowe rynki w krajach roz-
wijajacych sie i krajach Europy Srodkowe;.

Liberalizacja narodowych rynkéw finansowych spowodowata, ze banki,
instytucje finansowe przekroczyly granice panstw. Bardzo wazng role odegrat
tu rynek eurowalutowy. Instytucje i operacje tego rynku integrujg narodowe
systemy pieniezne, ujednolicajg zwyczaje i instrumenty rynkoéw krajowych.
Globalizacja miedzynarodowego rynku finansowego jest faktem. Autarkiczny
rozw0j narodowego rynku finansowego pozbawia gospodarke wielu potenc-
jalnych korzysci rozwojowych. ROwniez Polska jest stopniowo wigczana do
finansow miedzynarodowych. Liberalizowane sag przeptywy kapitatow, ot-
wierany jest polski rynek ustug finansowych. Bardzo wazng cechg tych
procesdw jest, ze dokonuja sie one rownocze$nie z transformacja polskiej
gospodarki, przebudowg ustroju gospodarczego kraju.

Celem artykutu jest analiza procesu otwierania polskiego rynku ustug
finansowych oraz ocena szans i zagrozen wynikajagcych z liberalizacji
systemu finansowego.

1. USLtUGI FINANSOWE W PROCESIE LIBERALIZACII
SYSTEMU FINANSOWEGO

Miedzynarodowy obrot ustugami finansowymi stat sie w ostatnim dwu-
dziestoleciu wazng dziedzing wspotpracy miedzynarodowej. Jeszcze w la-
tach osiemdziesigtych kraje bardzo ostroznie znosity bariery w obrocie
ustugami. Przyczyng tego byta specjalna rola ustug w gospodarce. Przeja-
wem tego byty:
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silna kontrola witadz panstwowych krajowego rynku ustug (licenc-
jonowanie ustug),

rozbudowane ustawodawstwo narodowe regulujgce dziatanie rynku
krajowego.

Sytuacja zmienita sie radykalnie w drugiej potowie lat osiemdziesiatych.
Internacjonalizacja rynkow kapitatowych, rozwoj transakcji eurowalutowych
oraz deregulacja finans6w krajowych umozliwity coraz szersze otwieranie
rynkow ustug finansowych. Towarzyszyt temu bardzo dynamiczny rozwdj
tego sektora gospodarki. W latach 1970-1995 zatrudnienie w krajach
uprzemystowionych w ustugach finansowych wzrosto niemal o 50% i wynosi
obecnie 3 do 5% catkowitego zatrudnienia. Udziat tego sektora w tworzeniu
GDP osigga w najbogatszych krajach (Hong-Kong, Singapur, Szwajcaria,
USA) poziom 7-13%. Wielko$¢ obrotow ustugami finansowymi miedzy
uprzemystowionymi panstwami wzrosta w latach 1985-1995 trzykrotnie
i wynosi obecnie ok. 50 mld dolar6wl

Przedstawione przyktady ilustrujg wzrost roli sektora ustug finansowych
w tworzeniu dochodu narodowego. Liberalizacja obrotow miedzynarodowych
spowodowata kilka istotnych zmian jakoSciowych w tym dziale gospodarki2:

wzrost konkurencji poprawit efektywnos$¢ sektora, co wpiyneto na
koszty i jako$¢ ustug finansowych,

zwiekszony dostep do zrédet finansowych i konkurencja wyspec-
jalizowanych posrednikéw finansowych poprawita alokacje zasobdéw oraz
zarzadzanie ryzykiem,

- krajowe wiadze monetarne udoskonality metody i instrumenty oddziaty-
wania na rynek finansowy oraz zmodyfikowaty regulacje ustawowe sektora.

Scharakteryzowane powyzej procesy liberalizacji miedzynarodowych
rynkow finansowych dotyczg takze Polski.

Tempo i zakres likwidacji ograniczen w obrocie ustugami finansowymi
determinowane sg czterema grupami przestanek3:

1. Postanowienia i zobowigzania zawarte w Ukladzie europejskim stano-
wigcym stowarzyszenie Polski ze Wspolnotami.

2. Zobowiazania wynikajagce z uczestnictwa Polski w WTO.

3. Zobowigzania zawarte w ramach przyjetych stanowisk negocjacyjnych
Polski i Unii Europejskiej dotyczace przeptywow kapitatow oraz uczestnictwa
Polski w Unii Gospodarczej i Walutowej.

Wyjasnienia wymaga rola i miejsce regulacji liberalizacyjnych OECD
w omawianym procesie. Przedmiotem porozumien zawartych w Kodeksie

1 Open Markets in Financial Services and the Role of the GATS, opracowanie Sekretariatu
WTO znajdujace sie w Internecie: http://wto.org..

2 Ibidem.

3 Trzeba tu zwrdci¢ uwage na fakt, ze wprowadzenie swobody $wiadczenia ustug finansowych
dotyczy w gruncie rzeczy otwierania polskiego rynku finansowego dla zagranicznych ustugodaw-
cow. Wynika to z asymetrii pozycji konkurencyjnej polskich i zagranicznych podmiotéw
Swiadczacych te ustugi.
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liberalizacyjnym jest swoboda przeptywu kapitatdw4. Zobowigzania Polski
wynikajace z cztonkostwa w tej organizacji dotycza zatem przedmiotowego,
nic podmiotowego, podejscia do otwierania rynku finansowego. Oznacza
to, ze Polska zobowigzuje sie do liberalizacji okre$lonych rodzajow miedzy-
narodowych transferéw kapitatdw, a nie ma tu mowy o podmiotach
dokonujacych tych operacji. Takie rozdzielenie przedmiotu i podmiotu
transakcji jest mozliwe teoretycznie, w praktyce jest nierealne. W oficjalnym
stowniku zatgczonym do Kodeksu liberalizacyjnego nie ma terminu ,ustugi
finansowe”, natomiast ,instytucje finansowe” potraktowane sg bardzo ogdlnie.

Gdyby uwaznie przyjrze¢ sie polskiej liscie ograniczen do Kodeksu
liberalizacyjnego OECD, w szczeg6lnosci czesci | Listy A dotyczacej nierezyden-
tow, to okazatoby sie, ze regulacje te sg bardzo zbiezne z odpowiednimi
zobowigzaniami GATS.

Obecnie przejde do omowienia wymienionych miedzynarodowych zobo-
wigzan Polski dotyczacych znoszenia barier ograniczajgcych swobode $wiad-
czenia ustug finansowych.

2. ZOBOWIAZANIA WYNIKAJACE Z VKLADU EUROPEJSKIEGO

Uktad Europejski zajmuje sie ustugami finansowymi w czesci IV. Roz-
dziat 1l (art. 44 -50) dotyczy zaktadania przedsiebiorstw, rozdziat Il (art. 55)
Swiadczenia ustug. W czesci V Uktadu znajdujg sie regulacje posrednio
dotyczace ustug finansowych, chodzi tu o przeptywy kapitatow i ptatnosci
biezagce oraz zalgcznik XII c. Wszystkie wyzej wymienione postanowienia
Uktadu europejskiego nie nakitadajg na Polske obowigzku szybkiego znoszenia
barier w $wiadczeniu ustug finansowych. Zasadg generalng jest, ze Polska
ma prawo do kornca okresu przejsciowego stosowaé petng ochrone rynku
ustug finansowych5 Zobowigzuje sie jednak do niewprowadzania nowych
restrykcji obok juz istniejgcych. W Ukladzie postanowiono, ze Rada Sto-
warzyszenia rozpatrzy mozliwos$¢ przyspieszenia liberalizacji lub w sytuacjach
nadzwyczajnych zbada zasadnos$¢ utrzymywania diuzej ograniczen w swobodzie
Swiadczenia ustug.

Uktad europejski bardzo precyzyjnie sformutowat definicje i zakres
pojeciowy terminu ,ustugi finansowe”. Byto to bardzo wazne biorgc pod
uwage fakt, ze w okresie powstawania Uktadu (poczatek lat dziewiec-
dziesigtych) w Polsce praktycznie nie istnial rynek finansowy. ROwniez

4 Poland. Reservations to the Code Liberalization of Capital Movements, http://www.oecd.org.

5 Okres przejsciowy, zgodnie z Ukladem, wszedt w zycie 1.02.1999 r. i trwa¢ ma
maksymalnie 10 lat; podzielony jest na dwa etapy (w zasadzie piecioletnie). Do tej pory Rada
Stowarzyszenia nie podjeta decyzji o zakonczeniu pierwszego etapu.
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obecnie definicje i klasyfikacje ustug finansowych przedstawione w Uktadzie
sq bardzo przydatne przy analizach rynku finansowego. Uwzgledniajgc
potrzeby niniejszego artykutu przedstawie wymienione klasyfikacje wedtug
postanowien Uktadu®6.

Uktad dzieli ustugi finansowe na dwie grupy: ustugi ubezpieczeniowe
i inne zwigzane z ubezpieczeniami oraz ustugi bankowe i inne ustugi
finansowe (z wytaczeniem ubezpieczen).

Ustugi ubezpieczeniowe mozna podzieli¢ na cztery kategorie:

1) ubezpieczenia bezposrednie, w tym na zycie i inne,

2) reasekuracja i regres ubezpieczeniowy,

3) posdrednictwo ubezpieczeniowe, jak: ustugi brokerskie, agencyjne,

4) pomocnicze ustugi ubezpieczeniowe, jak: konsulting, doradztwo
ubezpieczeniowe, ustugi aktuarialne, ocena ryzyka, rozliczanie szkdd.

Uktad wyréznia dwanascie rodzajow ustug bankowych i innych finan-
sowych. Oto one:

1) przyjmowanie depozytdw i innych funduszy zwrotnych od ludnosci,

2) udzielanie wszelkiego rodzaju pozyczek i kredytow,

3) leasing finansowy,

4) ustugi w zakresie ptatnosci i transferu srodkéw (np. karty kredytowe,
czeki podr6zne, przekazy bankierskie),

5) gwarancje i zobowigzania pozabilansowe,

6) obrét papierami wartoSciowymi i innymi instrumentami finansowymi,
zarowno gietdowy, jak i dokonywany w jakikolwiek inny sposéb; ustugi te
dzielg sie na:

- instrumenty rynku pienieznego (czeki, weksle, certyfikaty depozytowe),
- waluta obca,
- instrumenty pochodne (futures, opcje),
- instrumenty rynku dewizowego (transakcje swap, terminowe),
- zbywalne papiery wartosSciowe,
inne zbywalne instrumenty i aktywa finansowe (np. ztoto i srebro
w sztabkach),

7) uczestnictwo w emisji wszelkiego rodzaju papier6w wartosciowych
w tym gwarantowanie, plasowanie (publiczne i prywatne) oraz rézne ustugi
z tym zwigzane,

8) ustugi posrednictwa na rynku pienieznym,

9) zarzadzanie aktywami, w tym funduszami zbiorowego inwestowania,
funduszami emerytalnymi, ustugi deponowania i powiernictwa,

10) ustugi rozrachunkowe i rozliczeniowe w odniesieniu do aktywow
finansowych, w tym papierdw warto$ciowych, instrumentdw pochodnych
(np. izby rozrachunkowe),

6 Uktad Europejski, Dz. U. 27 stycznia 1999, Zatgcznik XII c, s. 121.



11) ustugi konsultingowe i inne pomocnicze ustugi finansowe, w tym
doradztwo i analizy kredytowe, analizy portfela, doradztwo inwestycyjne,
doradztwo w zakresie zbywania i restrukturyzacji przedsiebiorstw,

12) dostarczanie i przetwarzanie informacji finansowych.

Definicja ustug finansowych zaproponowana przez Uktad nie jest zbyt
skomplikowana. Brzmi ona in extenso: ,,Ustugg finansowg jest kazda ustuga
o charakterze finansowym, S$wiadczona przez ustugodawce finansowego
jednej ze stron”.

Bardzo wazng informacjg zawarta w Uktadzie jest okreslenie, czego
definicja ustug finansowych nie obejmuje. Sg to:

1) dziatalno$¢ prowadzona przez bank centralny lub inng instytucje
publiczng majaca na celu prowadzenie polityki pienieznej i walutowej;

2) dziatalno$¢ prowadzona przez bank centralny, agendy rzadowe,
ministerstwa lub instytucje publiczne na rachunek rzadu lub posiadajace
gwarancje rzagdowe, z wyjatkiem sytuacji, gdy dziatalno$¢ taka moze by¢
realizowana przez ustugodawcéw Swiadczacych ustugi finansowe w konkurencji
z tymi podmiotami publicznymi. Przykiadem opisanej sytuacji mogag by¢
operacje na rynku walutowym, bank centralny zawiera transakcje walutowe
(forward, spot) w celu interwencji na rynku dewizowym. Réwnocze$nie takie
same transakcje moga zawiera¢ inni operatorzy rynku walutowego. W przy-
padku banku centralnego nie jest to ustuga finansowa. Podobna sytuacja
moze wystgpi¢ na przyktad w operacjach Agencji Rynku Rolnego, ktéra
moze udzielaé poreczen kredytowych;

3) dziatalno$¢ stanowigca cze$¢ ustawowego systemu ubezpieczen spotecz-
nych lub programu emerytalnego, tzn. podobnie jak w punkcie drugim
obok instytucji publicznych podobng dziatalno$¢ moga oferowac ustugodawcy
prywatni - wtedy bedg to ustugi finansowe.

Przedstawione powyzej klasyfikacje i definicje ustug finansowych upo-
rzgdkowaty z metodologicznego punktu widzenia badania nad rynkami
ustug finansowych. Ponadto przyjeta terminologia i klasyfikacja sg zgodne
z istniejacymi w Unii Europejskiej, co jest rzeczg wazng, bioragc pod uwage
wiaczenie Polski do wspdlnego rynku. Na zakoniczenie nalezy powtdrzy¢
wyrazong wczesniej opinie, ze Uklad europejski bardo ostroznie potraktowat
liberalizacje polskiego rynku ustug finansowych dowodzac pos$rednio, ze
rynek ten powinien by¢ chroniony we wstepnej fazie rozwoju.

3. REGULACJE GATS W SPRAWIE OBROTU USLUGAMI FINANSOWYMI

Na forum GATS (General Agreement on Trade in Services) w ramach
WTO (World Trade Organisation) prowadzone sg negocjacje na temat liberali-
zacji ustug finansowych. Regulacje GATS opierajg sie na dwoch zasadach:



kazdy kraj jest zobligowany do przedstawienia list szczegdtowych
zobowiagzan,

kazdy kraj przygotowuje liste odstepstw od zasady KNU (klauzuli
najwyzszego uprzywilejowania).

Kraje cztonkowskie GA IS (w tym Polska) zobowigzane sg do wy-
specyfikowania listy srodkéw ograniczajgcych dostep do rynku ustug finan-
sowych dla zagranicznych ustugodawcéw. Punktem odniesienia jest tzw.
traktowanie narodowe {national treatment). Oznacza to, ze wszystkie podmioty
zagraniczne Swiadczac ustugi finansowe w sytuacji optymalnej powinny by¢
przez ustawodawstwo krajowe traktowane nie gorzej niz podmioty krajowe.
W wypadku gorszego traktowania zagranicznych ustugodawcow, Srodki
ograniczajgce dostep do rynku powinny byé wyspecyfikowane w listach
zobowigzan.

Miedzynarodowa wspdtpraca w ramach GATS oparta jest na regule KNU.
Oznacza to, ze kazdy kraj cztonkowski musi przyzna¢ pozostatym warunki
traktowania nie mniej korzystne niz zostalty przyznane dowolnemu krajowi
GA1S. Dziatanie zasady maximae benevolentiae ogranicza ustanowienie tzw.
list odstepstw od regut KNU, ktore muszg byé opublikowane7. Przyjeto zasade,
ze odstepstwa nie powinny by¢ stosowane dtuzej niz 10 lat, a po 5 latach
powinny zosta¢ poddane weryfikacji. Celem ostatecznym jest wyeliminowanie
wszystkich odstepstw, co jest rGwnowazne z brakiem ograniczen w dostepie do
rynku. Negocjacje prowadzone w ramach GATS oznaczajg w gruncie rzeczy
kolejne modyfikacje istniejgcych krajowych list zobowigzan i odstepstw od
KNU. Obowigzuje zasada przejrzystosci, co zobowigzuje wszystkie kraje
cztonkowskie do publikowania informacji o nowych przepisach w zakresie
obrotu ustugami. Polska np. zobowigzata sie raz w roku informowa¢ o zmia-
nach w istniejacym ustawodawstwie dotyczagcym handlu ustugami finansowymi.

Negocjacje na temat liberalizacji dostepu do rynku ustug finansowych
toczyty sie w kilku rundach. W 1995 roku podpisano tzw. porozumienie
tymczasowe". Podpisato je 25 panstw (liczac UE jako jedno), przedstawione
tam krajowe listy zobowigzan i listy odstepstw od KNU miaty by¢ poprawione
w pézniejszym terminie.

Negocjacje rozpoczete w kwietniu 1997 r. daty w efekcie dalszg liberalizacje
warunkow dostepu do krajowych rynkéw ustug. Rezultatem rundy bylo
rowniez zwiekszenie liczby panstw uczestniczacych w negocjacjach do 97.

Krokiem milowym w znoszeniu ograniczen w handlu ustugami finan-
sowymi bylo podpisanie tzw. Piatego protokotu do GATS i wprowadzenie
go w zycie przez 52 kraje 1.03.1999 r. Pozostate panstwa zobowigzaly sie

1 Tworzenie zwigzkéw integracyjnych z zatozenia tamie zasade KNU.
Okreslenie ,tymczasowe” oznaczato, ze zair no GATS jak i kraje cztonkowskie uznaty

wyniki negocjacji za niezadowalajace.



do podpisania w p6zniejszym terminie. Polska do tej pory nie akceptowata
zobowigzan wynikajagcych z przyjecia Pigtego protokotu.

Przed prezentacjg polskiej listy zobowigzan chciatbym wyjasni¢ znaczenie
czesci termindw uzytych w tym zestawieniu9. GATS okreslit cztery sposoby
Swiadczenia ustug w obrocie miedzynarodowym. Sg to:

transgraniczna podaz ustug, oznacza to mozliwo$é dla nierezydentéw
oferowania ustug na terenie kraju cztonkowskiego GATS,

konsumpcja ustug za granicg, oznacza mozliwo$¢ zakupu ustug na
terytorium innego kraju,

obecno$¢ handlowa, oznacza mozliwo$é dla zagranicznych ustugodawcéw
zaktadania przedsiebiorstw, przedstawicielstw, filii,

obecnos$¢ fizyczna o0sdb, oznacza mozliwo$¢é Swiadczenia ustug przez
indywidualne osoby w innym kraju (np. doradztwo finansowe).

Na podstawie przedstawionej powyzej klasyfikacji mozna podjaé prébe
zdefiniowania zakresu pojeciowego liberalizacji $wiadczenia ustug finansowych
w obrocie miedzynarodowym. Liberalizacja rynku ustug finansowych dla
podmiotdw krajowych i oséb fizycznych oznacza mozliwo$¢ Swiadczenia
ustug i kupowanie tychze za granicg oraz zaktadanie przedsiebiorstw,
przedstawicielstw i filii poza krajem siedziby. Wszystkie te prawa dotyczg
réwniez podmiotéw zagranicznych.

Przedstawione powyzej zestawienie polskich zobowigzarh zwigzanych ze
znoszeniem ograniczen w miedzynarodowym handlu ustugami finansowymi
umozliwia sformutowanie dwéch wnioskéw.

1 Polski rynek ustug finansowych jest chroniony wieloma barierami.
Jest to szczegOllnie widoczne w zakresie transgranicznego $wiadczenia ustug
oraz konsumpcji ustug za granicg. Polska do tej pory nie akceptowata
Piatego protokotu GATS i jest jednym z nielicznych panstw europejskich
(w tym krajow Europy Srodkowej dokonujacych transformacji gospodarczej)
0 tak duzym stopniu protekcji krajowego rynku ustug.

2. Specyfika polskich list zobowigzan szczeg6towych jest wystepowanie
niewielu barier w nastepujgcych metodach S$wiadczenia ustug: obecnosé
handlowa oraz obecno$¢ oséb fizycznych. Taka struktura zwolniern i ogra-
niczen na polskiej liscie ma okreslone konsekwencje. Moze ona wyjasnié
paradoksalng sytuacje, w Kktorej Polska nie przyjeta Pigtego protokotu,
a zatem moze by¢ traktowana jako kraj o duzym stopniu protekcji krajowego
rynku ustug finansowych; z drugiej za$ strony udziat kapitatu zagranicznego
w polskim systemie finansowym jest jednym z najwyzszych na S$wiecie. Jest
to efekt liberalnego traktowania udziatu zagranicznych firm finansowych
W naszej gospodarce przy réwnoczesnym ograniczeniu mozliwosci Swiadczenia
ustug transgranicznych. Tak wiec zainteresowane podmioty zagraniczne sg

9 Poland Schedule of Specific Commitments, materiaty GATS: http://www.wto.org.
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Polska lista zobowigzan szczegétowych

1 - ushugi $wiadczone transgranicznie; 2 - konsumpcja ustug za granica; 3 - obecno$¢ handlowa; 4 - obecno$¢ fizyczna

Sektor lub subsektor

UStUGI FINANSOWE
A. Wszystkie ubezpieczenia i ustugi

- ubezpieczenie

zwigzane z ubezpieczeniami

bezposrednie (oraz

wspoétubezpieczenia):
a) na zycie,
b) pozostate;
- reasekuracja i regres ubezpiecze-
niowy;
- posrednictwo ubezpieczeniowe.

B. Bankowos¢ i inne finansowe ustugi
Ustugi bankowe:

C.

przyjmowanie depozytdw i innych
zwrotnych funduszy,

wszystkie typy pozyczek,

wszystkie ptatnosci i inne formy
przekazywania pieniedzy,
gwarancje i inne zobowiazania (wy-
taczajac gwarancje i zobowigzania
skarbu panstwa).

Inne ustugi finansowe:

udziat w emisji wszystkich rodzajow
papieréw wartoSciowych (wytacza-
jac papiery skarbowe) w tym gwa-
rantowane, subskrybowane i plaso-
wane jako agent,

w odniesieniu do zbywalnych papie-
réw warto$ciowych obrét na wiasny
rachunek i na rachunek klienta na
gietdzie, OTC i gdziekolwiek,
ustugi zarzadzania aktywami,
doradztwo i inne ustugi zwigzane
z finansami.

Zrédto:

N

N

Ograniczenia dostepu do rynku

1 Nie dotyczy (nie wigzace dla kraju) z wyjat-

kiem reasekuracji, regresu ubezpieczeniowego
i ubezpieczen w handlu zagranicznym.

. Nie dotyczy, z wyjatkiem reasekuracji, regresu

ubezpieczeniowego i ubezpieczen w handlu
zagranicznym.

. Zaktadanie przedsiebiorstw tylko w formie

spotki akcyjnej po uzyskaniu licencji, z wyja-
tkiem ustug posrednictwa, gdzie stosuje sie
tzw. ,,procedury horyzontalne" (sg to porozu
mienia miedzy firmami ubezpieczeniowymi).
Po wejsciu w zycie Piatego protokotu dostep
do rynku po uzyskaniu licencji branzowej.
Zezwolenie jest wymagane dla nabywania
akcji lub praw z akcji kazdej spotki, ktora jest
udziatowcem, akcjonariuszem minimum 15%
akcji spotki ubezpieczeniowej. Wymagania te
przestang dziata¢ od daty wejscia w zycie
Pigtego protokotu. Nie wiecej niz 5% fundu-
szy ubezpieczeniowych moze by¢ inwestowa-
nych za granicag. Osoby zarzadzajgce po-
Srednictwem ubezpieczeniowym muszg miec
licencje, wymog rejestracji w miejscu dziata-
nia.

4. Nie dotyczy, z wyjatkiem procedur horyzon-
talnych. Wymagane krajowe miejsce siedziby
dla posrednictwa ubezpieczeniowego.

1. Nie dotyczy.

Nie dotyczy.

3. Zaktadanie banku tylko w formie spotki ak-

cyjnej. System zezwoleri w stosunku do wszy-
stkich bankéw oparty jest na regutach ostro-
znosciowych (prudential grounds).

4. Nie dotyczy, z wyjatkiem procedur horyzon-

talnych dla czesci zarzadu banku.

1. Nie dotyczy.
. Nie dotyczy.

3. Zakladanie przedsigbiorstw po uzyskaniu li-

cencji; tylko w formie spdétki akcyjnej albo
oddziatu lub filii zagranicznego podmiotu
prawnego zajmujgcego sie ustugami finanso-
wymi.

4. Nie dotyczy z wyjatkiem procedur horyzon-

talnych.

Ograniczenia w narodowym

1. Nie dotyczy,

Dodatkowe

traktowaniu zabezpieczenia

z wyjatkiem

reasekuracji, regresu ubez-
pieczeniowego i ubezpieczen
w handlu zagranicznym.

2. Nie dotyczy, jak wyzej.

3. Nie ma ograniczen.

4. Brak ograniczen.

Nie dotyczy.

2. Nie dotyczy.

N

Poland Schedule of Specific Commitments, Internet - materiaty GATS, http://

Brak ograniczen.

. Brak ograniczen.

. Nie dotyczy.
. Nie dotyczy.
. Brak ograniczen.

. Brak ograniczen.
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niejako zmuszone do lokowania przedsiebiorstw, zaktadania filii, nabywania
udziatéw, akcji na polskim rynku finansowym. Sytuacja taka ma wiele cech
pozytywnych, ale widoczne sg rowniez negatywne aspekty takiej struktury
liberalizacji polskiego rynku ustug finansowych. Szczegétowa analiza wad
i zalet opisanej sytuacji nic jest przedmiotem niniejszego artykutu.

4. STANOWISKA NEGOCJACYJINE Z UK W OBSZARACH: PRZEPLYWY KAPITALOW,
UNIA GOSPODARCZA | WALUTOWAD

W koncu wrzesnia 1999 Unia Europejska sformutowata stanowisko
negocjacyjne w sprawie liberalizacji stosunkéw finansowych Polski z zagranica.
Zalecenia byly jednoznaczne. Polska powinna przed uzyskaniem cztonkostwa
otworzy¢ praktycznie w 100% rynek finansowy w stosunkach z krajami
Unii. Argumenty Komisji Europejskiej majg charakter zasadniczy. Swoboda
przeptywu kapitatu oraz swoboda S$wiadczenia ustug i zaktadania filii to
dwa z czterech filardw Jednolitego Rynku Wspdlnoty1l

Wtadze monetarne kraju dtugo zwlekaty z odpowiedzig. Dopiero w lutym
2000 r. Polska podjeta zobowigzanie catkowitego otwarcia w ciggu niespeina
trzech lat (do 31.12.2002 r.) rynku finansowego dla podmiotow z panstw
Unii. Na poczatku 2000 r. Polska i Unia Europejska uzgodnity stanowisko
dotyczace naszego udziatu w Unii Gospodarczej i Walutowej (UGIiW).
Dokument ten nie zostat opublikowany, komentarze strony unijnej i polskiej
sg bardzo oszczedne. Nie ulega jednak watpliwos$ci, ze w dokumencie tym
muszg by¢ zawarte implicite wymagania odno$nie do dostosowania polskiego
ustawodawstwa do zasad jednolitego rynku finansowego. Przypomniec
trzeba, ze kraje Unii juz na pierwszym etapie tworzenia UGiW, realizowanym
w latach 1990-1994, utworzyly wspoélny, zliberalizowany rynek finansowy.
Niemozliwa jest zatem integracja walutowa Polski z Unig bez wilaczenia
naszego kraju do Jednolitego Rynku Wspdlnoty. Trzeba tu rowniez zwr6cic
uwage na fakt, ze specyfika proceséw integracji walutowej polega m. in. na
réwnoczesnej realizacji postulatu liberalizacji przeptywu kapitatbw oraz
swobody S$wiadczenia ustug.

Wielu autoréw zajmujacych sie ta problematykg zwraca uwage na
trudno$é z prawnym rozgraniczeniem zakresu obydwu swob6d w praktyce
liberalizacyjnej panstw Unii w czasie budowy wspdlnego rynku UGIW.

D W kilku publikacjach wyrazitem opnie, ze nie ma argumentéw, ktére uzasadniatyby
istnienie tych dwoch obszaréw negocjacyjnych. Zgodnie z logika integracji walutowej oraz
Traktatem z Maastricht powinien to byé wspélny obszar negocjacyjny. Szerzej na ten lemat:
J. Bilski, Czas na rozwage, ,,Gazeta Bankowa”, maj 2000, nr 19; J. Bilski, Polski system
walutowy. Ocena skutecznosci dziatania, ,,Bank i Kredyt”, 1999, nr 12.

1 Pozostate dwie swobody to wolny przeptyw towaréw i migracja sity roboczej.



Traktat z Maastricht probowal rozrozni¢ zakres swobody $wiadczenia
ustug od liberalizacji przeptywow kapitatowych. Zrobiono to jednak bardzo
og6lnie. W art. 60 napisano, ze ,Ustugami, w rozumieniu niniejszego
Traktatu sg Swiadczenia, ktére w zasadzie wykonywane sg za wynagrodzeniem,
0 ile nie sg objete przepisami o swobodnym przeptywie towardw, kapitatow
1 0s6b” 12

Tak ogdlna charakterystyka wymienionych swobdd stata sie przyczyng
réznej interpretacji ich zakresu przedmiotowego. Sad Europejski wielokrotnie
w swoich orzeczeniach musiat zajmowac sie tg problematykg. W wiekszosci
orzeczen podkreslano jednak odrebno$é regulacji prawnych dotyczacych
Swiadczenia ustug i przeptywu kapitatow. W traktacie z Maastricht przed-
stawiono zalecenia odnos$nie do praktyki otwierania krajowych systemow
finansowych panstw cztonkowskich: ,Liberalizacja ustug bankowych i ubez-
pieczeniowych zwigzanych z przeptywami kapitatdw bedzie wprowadzona
wraz ze stopniowg liberalizacjg przeptywu kapitatow”. Wiekszo$¢ autorow
komentujacych ten artykut traktatu uwaza, ze znoszenie ograniczen w trans-
ferach kapitalowych powinno poprzedza¢ swobode S$wiadczenia ustugl3d
Zwraca sie jednak uwage na zalezno$¢ polegajacg na tym, ze wprowadzenie
swobody $wiadczenia ustug przy istniejagcych barierach przeptywu kapitatow
jest bardzo trudne.

Przedstawiona powyzej ogdlna charakterystyka zobowigzan, zwigzanych
z otwieraniem polskiego rynku ustug finansowych w uzgodnionych z UE
obszarach negocjacyjnych pokazuje ewolucje stanowiska wtadz Wspdélnoty.

W Uktadzie europejskim Komisja zalecata wrecz daleko posunietg ostroz-
no$¢ w otwieraniu polskiego rynku ustug finansowych. Obecnie wiadze Unii
domagajg sie od Polski pelnego otwarcia rynku finansowego do kofnca
2002 r., a wiec przed prawdopodobnym uzyskaniem przez Polske cztonkostwa
w Unii i z pewnoscig kilka lat przed przystapieniem do Unii Gospodarczej
i Walutowej. W postulatach unijnych widac¢ réwniez tendencje do zapewnienia
podmiotom ze Wspdlnoty lepszej pozycji niz z pozostatych panstw. Dowodem
na to jest zadanie UE, aby Polska zrezygnowata z umoéw o wzajemnym
popieraniu inwestycji zawartych z krajami trzecimi (np. Japonig, USA)4

Intensyfikacja liberalizacji stosunkéw finansowych miedzy Polska a Unig
Europejskag moze w pewien sposdb komplikowaé negocjacje w tej sprawie
prowadzone na forum GATS. Wynika to z faktu, ze porozumienie integ-
racyjne jest niezgodne z regute KNU. Kraje cztonkowskie Unii udzielajg
sobie wzajemnie udogodnien i nie muszg by¢ one przenoszone automatycznie

B3 M. Ruminski, Wolno$¢ przeptywu kapitatdbw we Wspdélnocie Europejskiej, INFOR,
Warszawa 2000, s. 76.

BS Dreyer-Maelcer, Swoboda przeptywu kapitatu, [w] W. Rutkowski (red.),
Prawo dotyczace ustug finansowych w Unii Europejskiej, Instytut Europejski, £6dZ 1998, s. 53.

Y Przeszkody w przeptywie kapitatéw, ,,Rzeczpospolita” 30.09. 1999, nr 229.



na wszystkie pozostate kraje WIO. Taka sytuacja jest akceptowana na
forum OECD i WTO, nie jest natomiast oczywiste, czy kraje stowarzyszone
moga postepowac podobnie. Tak wiec utrzymywanie przez Polske istotnych
réznic w dostepie do rynku ustug finansowych miedzy krajami Unii i pozo-
statymi moze narazi¢ nasz kraj na retorsyjne dziatania ze strony panstw
trzecich.

Podsumowujgc przedstawione rozwazania nalezy zwréci¢ uwage na fakt,
ze zbyt szybkie otwieranie polskiego rynku finansowego moze by¢ niebez-
pieczne dla naszej gospodarki. Intensyfikacja tego procesu jest mozliwa po
utworzeniu efektywnego rynku finansowego ze sprawnie dziatajgcymi in-
stytucjami i regulacjami chronigcymi tzw. interes publiczny. Nalezy rowniez
pamieta¢ o zachowaniu sekwencji liberalizacyjnychls Swobodne $wiadczenie
ustug finansowych powinno by¢ poprzedzone deregulacjg krajowego systemu
finansowego oraz liberalizacjg przeptywow kapitatowych.

Janusz Bilski

THE LIBERALIZATION OF THE FINANCIAL SERVICES MARKET IN POLAND

The aim of this presentation is the analysis how Poland opens the financial market and
the assessment of chances and threats resulting from this process.

The opening of the Polish financial market has been determined by two types of premises
that are:

1 Regulations and commitments included in the Europe Agreement and negotiate attitude
regarding the liberalization of international capital turnover.

2. Commitments resulting from the participation in international organizations - IMF,
OECD, GATS.

The analysis of the influence of the above mentioned commitments and discussion about
the problem how to choose the optimal liberalization sequence of the financial sector is
presented in the paper.

5 Capital Account Liberalization, Theoretical and Practical Aspects, IMF, Washington
D.C. 1998, s. 23.



