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1. Wstep

W dniu 28 wrzesnia 2005 r. Parlament Europejski przyjat Dyrektywe w sprawie ade-
kwatnosci kapitatowej (Capital Requirements Directive — CDR). Dwa tygodnie p6zniej
ministrowie finanséw panstw czlonkowskich Unii Europejskiej zaakceptowali poprawki
wniesione przez Parlament i przyj¢li Dyrektywe, co oznaczalo implementacj¢ Nowej
Umowy Kapitatowej (NUK) — zwanej Bazylea II — w prawodawstwie unijnym, a w
konsekwencji we wszystkich instytucjach posrednictwa finansowego w Unii Europej-
skiej. Czgs¢ tych regulacji zaczgla obowiazywaé od 1 stycznia 2007 r., a pozostate, bar-
dziej zaawansowane metody, zaczna obowiazywac od poczatku 2008 r.

Wdrozenie NUK w systemie bankowym powoduje, ze banki zmuszone sa uza-
leznia¢ warunki kredytowania od ryzyka finansowania poszczegélnych projektéw'.
Wymég ten w istotny sposéb zmienia warunki dostgpnosci kredytéw przede
wszystkim dla podmiotéw o mniejszych aktywach. Podstawa Bazylei II jest zalo-
zenie, ze wysokos¢ wymaganych funduszy wtasnych, jakie bank powinien posia-
da¢ dla zabezpieczenia udzielanych kredytéw, musi byé bardzo mocno skorelowa-
na z rzeczywistym ryzykiem banku. Ponadto przyjeto, ze:

1) spos6b dokonywania oceny ryzyka przez poszczegdlne instytucje kredytowe
musi by¢ poréwnywalny,

' Nowelizacji prawa bankowego towarzyszylo wprowadzenie nowych uchwat Komisji Nadzoru
Bankowego dotyczacych zarzadzania ryzykiem w bankach. Dokonuja one w zakresie swojej regulacji
wdrozenia Dyrektywy 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w
sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci przez instytucje kredytowe (DzUrz UE L 177 z
30.06.2006, s. 1) oraz Dyrektywy 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca
2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitatowej firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych (DzUrz
UEL 177 z 30.06.2006. s. 201).
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2) celem bankéw jest dazenie do tego, aby ryzyko, ktore powstaje w zakresie ich
podstawowej dziatalnosci na okreslonych rynkach i w okreslonych regionach, uczyni¢
bardziej mierzalnym i dzigki temu uzyska¢ sposobnos¢ jego sprzedazy (transferu).

Mozliwos¢ udzielania kredytéw uwzgledniajacych ryzyko banku zwiazane z ich spta-
t3 wymaga wczesniejszego okreslenia ryzyka kazdego projektu przewidzianego do fi-
nansowania. Zadania te spelniaja systemy ratingu [Bielawska 2006b]. NUK wprowadza
obowiazek sporzadzania ratingu wszystkich przedsigbiorstw — zaréwno tych, ktdre juz
korzystaja z kredytéw, jak i tych, ktére ubiegaja si¢ o kredyt po raz pierwszy. Zarzad
przedsiebiorstwa, dazac do obnizenia kosztéw pozyskiwanego kapitatu, powinien si¢
dostosowa¢ do tych wymagan, analizowac oceny ratingowe i odpowiednio na nie re-
agowac. Rating staje si¢ zasadniczym wyznacznikiem warunkéw pozyskiwania kapitatu
na rynku, w tym przede wszystkim kredytu bankowego. Zmiana ta ma istotne znaczenie
dla wszystkich przedsigbiorstw, szczegélnie zas dla MSP, dla ktérych kredyt bankowy
jest najwazniejszym instrumentem pozyskiwania kapitatu obcego.

2. Wplyw NUK na dostgpnosé i koszt kredytéw bankowych

Implementacja NUK zmienia postrzeganie ryzyka w dziatalnosci bankowe;j.
Bank rozwija si¢ od typowego kredytodawcy, ktéry sam ponosi wszystkie rodzaje
ryzyka, do posrednika finansowego przyjmujacego ryzyko, dokonujacego jego
restrukturyzacji i przekazujacego je innym uczestnikom rynku finansowego [Gau-
gusch, Wainig 2004, s. 82]. W odniesieniu do kredytéw udzielanych przedsigbior-
stwom oznacza to, ze sposob oceny ryzyka kredytowania przedsigbiorstwa stoso-
wany przez réznych posrednikéw finansowych powinien by¢ poréwnywalny; dla
uzyskania tej poré6wnywalnosci wszystkie naleznosci posiadajace taka sama oceng
ratingowa powinny miec ex ante taka sama charakterystyke strat.

Dotychczas koszty kapitatu udost¢pnionego przedsigbiorstwu tylko w niewielkim
stopniu zalezne byly od ryzyka finansowanego projektu. Wprowadzenie NUK powodu-
je, ze koszty standardowego ryzyka kredytu kalkulowane sa indywidualnie na podstawie
ryzyka projektu przewidzianego do finansowania [Kania 2006, s. 156-161]. Dla projek-
téw o wyzszym ryzyku koszty beda wyraznie wzrastaly, projekty z niewielkim ryzykiem
moga by¢ finansowane na warunkach korzystniejszych niz dotychczas.

Zgodnie z NUK wysokos¢ funduszy wlasnych banku stanowiacych zabezpieczenie
ryzyka naleznosci zalezy od ratingu finansowanej naleznosci. Komitet Bazylejski propo-
nuje, aby zachowaé standardowa wage ryzyka, okreslong w Bazylei I, dla naleznosci od
przedsigbiorstw (z ratingiem od BBB+ do BB-) na poziomie 100%’, ale takze aby
umozliwi¢ stosowanie wagi ryzyka 20% dla nalemosci od przedsigbiorstw charakteryzu-

? Ekspozycja na ryzyko MSP dzielona jest na detaliczng i korporacyjna; waga ryzyka dla ekspozycji deta-
licznej ma wynosié 75%, a dla ekspozycji korporacyjnej niemajacej ratingu 100%. Warunki uznania ekspozycji
za detaliczng: (1) musi by¢ to ekspozycja wobec osoby fizycznej, oséb fizycznych lub malego albo sredniego
przedsi¢biorstwa, (2) ekspozycja musi by¢ jedna z wielu ekspozycji o podobnej charakterystyce, (3) taczna
zidentyfikowana kwota ekspozycji instytucji kredytowe;j, jej podmiotu dominujacego oraz podmiotéw zaleznych
wobec zobowiazanego podmiotu lub grupy podmiotéw powiazanych nic moze przekracza¢ 1 min euro.
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jacych si¢ co najmniej ratingiem AA— lub AA3 oraz wagi ryzyka 150% dla naleznosci
od przedsigbiorstw o bardzo niskiej zdolnosci kredytowej (rating ponizej B— lub B3).
Ocena ratingowa przyznana przedsigbiorstwu zalezy m.in. od kraju jego zarejestrowania.
Zadna nalezno$¢ od przedsigbiorstwa nie moze uzyskaé wagi ryzyka korzystniejszej od
wagi ryzyka stosowanej do papieréw wartosciowych emitowanych przez rzad kraju, w
ktérym dane przedsigbiorstwo jest zarejestrowane.

W tab. 1 zestawiono wskazniki informujace o procentowym udziale funduszy
wiasnych banku w wysokosci udzielonego kredytu, koniecznych dla zabezpiecze-
nia ryzyka finansowania podmiotéw o roznych ocenach ratingowych.

Tabela |. Wskazniki funduszy wtasnych banku zalezne od ryzyka tinansowanych projektow

Rating AAA do| A+do [BBB+do| BB+ do |Ponizej B-| Bez ratingu
AA- A— BBB— BB—
Kraju 0% 20% 50% 100% 150% 100%
B |Wiarygodnos¢ kraju| 20% 50% | 100% 100% 150% 100%
A |Wiarygodnos¢ 20% 50% 50% 100% 150% 50%
banku
NK |Zadtuzenie krétko- 20% 20% 20% 50% 150% 20%
terminowe
Rating AAA do{AAAA+|BBB + do BB-| ponizej BB- | bez ratingu
AA- | do A-
Przedsi¢biorstwa 20% 50% 100% 150% ) 100%

Zrédto: [Wilkens, Volker 2001].

Z danych przedstawionych w tab. 1 wynika, ze transakcje kredytowe o wyz-
szym ryzyku beda wymagaly zaangazowania wigkszych funduszy wlasnych banku
niz finansowanie projektéw o nizszym ryzyku. Banki zatem be¢da zadaly wyzszej
zapfaty za kredyty udzielane klientom o gorszym ratingu.

Podamy tu przyklady wyjasniajacy wptyw ryzyka finansowanego projektu na
wysokosé funduszy wilasnych banku.

Przykiad 1

Bank, udzielajac kredyt w wysokosci 500 000 euro przedsigbiorstwu z ratin-
giem ponizej BB-, musi zaangazowac fundusz wlasny w wysokosci 60 000 euro
(150% od 8%), co stanowi 12% kwoty kredytu. Kredyt tej samej wysokosci udzie-
lony przedsigbiorstwu z ratingiem AA- wymaga zaangazowania funduszu wiasne-
go w wysokosci (20% od 8%) 1,6% kwoty kredytu, czyli 8000 euro.

Nota ratingowa stanowi dla banku podstawe przyporzadkowania kazdej umowie
kredytowej, na podstawie danych statystycznych, prawdopodobienstwa, ze dana
naleznos¢ nie zostanie splacona.

Przykiad 2

Jezeli kredytobiorca otrzyma oceng BBB, to bank na podstawie wlasnego systemu ra-
tingu wewnetrznego ocenia, ze ok. 0,30% kredytobiorcéw z taka nota w nastgpnym roku
nie wywiaze si¢ ze swoich zobowiazan [Gaugush, Wainig 2004, s. 88]. Prawdopodo-
bienstwo zdarzenia utraty naleznosci taczone jest z wysokoscia mozliwych strat. Jezeli
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wysokos¢ mozliwych strat oceniona zostanie np. na 50%, to mozna obliczy¢ prawdopo-
dobienstwo utraty naleznosci. W tym przypadku bank powinien liczy¢ si¢ z utrata 0,15%
naleznosci. Oznacza to, ze jezeli bank zainwestowal w kredyty BBB 100 min euro, to na
koniec roku odzyska prawdopodobnie tylko 99,85 min euro. W zwiazku z tym bank w
swojej kalkulacji powinien uwzgledni¢c prawdopodobienstwo poniesienia tej straty i
zwigkszy¢ marz¢ naliczana dla kazdego kredytu z ratingiem BBB co najmniej 0 0,15%.

Przedstawiony rodzaj ryzyka okreslany jest mianem ryzyka standardowego lub
ryzyka strat oczekiwanych. Prdcz tego ryzyka wystepuje jeszcze tzw. ryzyko strat
nieoczekiwanych, ktére réwniez powinny by¢ zabezpieczone kapitalem banku.

NUK zmierza do uwzgl¢dnienia we wskazniku adekwatnosci kapitatlowej ryzy-
ka catkowitego ponoszonego przez bank w zwigzku z udzieleniem okreslonego
kredytu. Koszty zabezpieczenia tego dodatkowego ryzyka beda obciazaly kredyto-
biorcéw odpowiedzialnych za jego wzrost.

3. Rating zwig¢ksza zapotrzebowanie na informacje

Dokonanie ratingu wymaga duzej ilosci danych i informacji, wigcej niz stoso-
wane w przeszlosci systemy oceny zdolnosci kredytowej. Wazny jest przy tym
zaréwno rodzaj dokumentéw udost¢pnionych bankowi, jak i ich jakos¢. Banki
potrzebuja aktualnych informacji, zblizonych do danych uzyskiwanych ze spra-
wozdawczosci finansowej. W poréwnaniu z wczesniejszymi procedurami badania
wiarygodnosci kredytobiorcéw, w ratingu wigksze znaczenie maja czynniki jako-
$ciowe oddziatujace na ryzyko i sukces finansowanego projektu. Dlatego bank w
procesie ratingu wykorzystuje odpowiednie dokumenty dostarczone przez przed-
sigbiorstwo, szczeg6lnie sprawozdania finansowe, plany strategiczne, dane doty-
czace pozycji rynkowej, jakosci zarzadzania i tworzenia wartosci rynkowe;j.

Tabela 2. Fazy modelowego procesu ratingu

Fazal Fazall Faza Il Faza IV FazaV
Przygotowanie Inwentaryzacja Nadanie ratingu Wyniki Opieka i nadzér
e Decyzjaodoko-  |e Przeglad informacji | Nadanie ratingu | Prezentacja wyniku | e Kontynuowanie opieki nad
naniu ratingu o przedsigbiorstwie |e Prezentacja wyni- | ratingu przedsicbiorstwem i wska-
» Wyjasnienie o Przyjecie jakoscio- | kéw niczalernenm | Rekomendacie zanie niezbednych zmian
kryteriéw oceny wych iilodciowych | komitetowi ratin- Zmian o Analiza poirzeby dalszych
o Ustalenie niezbed- | kryteriow oceny gowermu e Dokumentacja zmian w przedsicbiorstwie
nych informacji  |® Wyjasnienie wat-  |® Wskazanie moZli- | ratingu
o Identyfikacja pliwosci wosci poprawienia |e Ewentualne opu-
podmiotu oceny noty ratingowej blikowanie wyniku
i adresata ratingu ratingu
¢ Planowany termin o Odrzucenie oceny
wykonania ratingowej
® Zawarcie umowy

Zrédlo: [Haunerdinger, Probst 2006, s. 204; Bielawska 2007].
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Pracownik banku przyjmujacy dokumenty od przedsigbiorstwa przekazuje je
innemu pracownikowi (analitykowi) dokonujacemu ich oceny. Skutkiem takiej
organizacji pracy jest wykluczenie mozliwosci oddzialywania osobowosci poten-
cjalnego kredytobiorcy na wynik oceny jego wniosku kredytowego. Z tego powodu
konieczna jest obszerna i doktadna dokumentacja wszystkich waznych okoliczno-
sci sprawy. Pracownik banku dokonujacy analizy przedsigbiorstwa jako punkt wyj-
Scia przyjmuje najmniej korzystne zatozenia. Poniewaz nie ma on zadnego kontak-
tu z klientem w interesie przedsi¢gbiorstwa, nastgpuje wigc, poprzez odpowiednie
dokumenty, wyrazne przedstawienie stanu faktycznego, tak by analityk opracowu-
jacy wniosek kredytowy miat jasny i prawidlowy obraz przedsigbiorstwa. W prze-
ciwnym wypadku te najgorsze zatozenia pozostajg i powoduja obnizenie oceny
ratingowej. Rating indywidualnego zobowiazania moze by¢ wyzszy, nizszy lub
réwny ratingowi przedsigbiorstwa, w zaleznosci np. od wartosci i jakosci przed-
stawionych zabezpieczen i innych aspektéw struktury kapitalowe;j.

Najmniejsze podmioty gospodarcze zwiazane sa, czgsto od lat, z tym samym
bankiem. Wprowadzenie zasad Bazylei Il moze spowodowac¢, ze przedsigbiorstwo
nie b¢dzie pasowato do nowej strategii ryzyka kredytowego swojego banku i bank
zmuszony bedzie odméwi¢ mu dalszego finansowania. Moze zdarzy¢ sig¢ to row-
niez wowczas, gdy branza, w jakiej dziala przedsigbiorstwo, zostanie zagrozona
kryzysem lub jezeli bank, z innych powodéw, zmieni swoja strategi¢ kredytowa. W
takiej sytuacji przedsi¢biorstwo moze poszukiwac alternatywnych instrumentéw
finansowania lub dostosowac si¢ do nowych wymagan.

4. Mozliwe strategie dostosowania MSP do wymogéw NUK

Lepsza komunikacja z bankiem sprzyja usunigciu wszelkich watpliwosci, jakie
moglyby si¢ pojawié w trakcie analizy wniosku kredytowego; dzigki temu w krot-
kim czasie ocena ratingowa moze zosta¢ podwyzszona. Poprawa relacji kapitato-
wo-majatkowych i struktury kapitatu przedsigbiorstwa to dziatania, ktére w nieco
diuzszym terminie moga przyczyni¢ si¢ do podwyzszenia ratingu. Zmiana polityki
zarzadzania ryzykiem to dziatanie dlugoterminowe, ale jego skutki réwniez sa
dlugotrwate.

MSP z réznych powod6éw niechetnie udzielaja informacji o swojej dziatalnosci;
czesto — ze wzgledu na forme prawna dziatalnosci — nie dysponujg odpowiednimi
dokumentami. W interesie przedsigbiorstwa jest zmiana tego stanu rzeczy. Tylko
woéwczas, kiedy bank otrzyma dokumenty informujace o wszelkich waznych fak-
tach dotyczacych projektu przewidywanego do finansowania, mozliwe bedzie uzy-
skanie dobrego ratingu; brak odpowiednich dokumentéw powoduje obnizenie noty,
a to z kolei powoduje wyzsze koszty kredytu lub nawet odmowe jego udzielenia.

Za istotne dokumenty finansowe w komunikacji przedsigbiorstwa z bankiem
uznawane sa bilans, rachunek zyskow i strat, rachunek przeplywéw pieni¢znych,
biznesplan. Przy czym dokumenty takie powinny by¢ sporzadzane dla kilku, np.
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trzech do pieciu, poprzednich lat. Bardzo wazne jest rowniez przedstawienie pro-
gnoz wynikéw na najblizsze lata.

Na rating przedsigbiorstwa wplywa tez organizacja jego dziatalnosci, polityka za-
rzadzania ryzykiem, w tym sposé6b asekuracji majatku przedsigbiorstwa, jak rowniez
ocena os6b zarzadzajacych. Na wynik noty ratingowej moze wplyna¢ réwniez krag
osob reprezentujacych przedsigbiorstwo w instytucji posrednika finansowego lub w
towarzystwie ratingowym. Dobrze przygotowany zespdt dwdch, trzech oséb, w spo-
sob jasny i przekonujacy informujacy o potozeniu przedsigbiorstwa, moze korzystnie
oddziatywa¢ na wynik ratingu. Dobre przygotowanie do rozmowy, dostarczenie
wszystkich niezbednych dokumentéw, unikanie ukrywania istotnych informacji o
przedsigbiorstwie, nawet jezeli sa one niekorzystne, pozwala pozyska¢ wzajemne
zaufanie i — jak wynika z procedury przedstawionej w tab. 2 — w razie potrzeby ufa-
twia podjecie dziatan przyczyniajacych si¢ do poprawy ratingu.

Badania przeprowadzone w bankach wskazuja, ze odpowiednie dokumenty,
sporzadzone rzetelnie i w czytelnej formie, dostarczone wraz z wnioskiem kredy-
towym przyczyniaja si¢ do podwyzszenia ratingu. Wszelkie opdznienia, korekty
czy uzupetnienia nickompletnej dokumentacji moga zosta¢ odebrane jako cheé
ukrycia istotnych informac;ji.

Bilans stanowi podstawowy dokument wykorzystywany w procesie oceny wia-
rygodnosci kredytowej przedsigbiorstwa. Prawo dopuszcza pewna dowolnos¢ w
jego sporzadzaniu. W zwiazku z tym przedsi¢biorstwo powinno wnikliwie oceni¢
wplyw przyjetej formy bilansu na rating, uwzgledniajac jednoczesnie nieuniknione
konflikty z innymi celami polityki bilansowej. Odpowiednie sporzadzenie bilansu
moze w krétkim czasie poprawi¢ oceng przedsigbiorstwa.

Jednakze do oceny przedsigbiorstwa nie wystarcza tylko dane pochodzace z bi-
lansu, konieczna jest tu znajomos¢ ptynnosci finansowej, zaleznej w duzej mierze
od zdolnosci przedsi¢biorstwa do generowania wolnych przeplywdw pienigznych z
dzialalnosci gospodarczej. Warunkiem przeprowadzenia takiej oceny jest dostar-
czenie przez przedsigbiorstwo odpowiednich dokumentéw, przede wszystkim ra-
chunku przeptywéw pieni¢znych.

Dtugoterminowe poprawienie ratingu moze wystapi¢ tylko wéwczas, jezeli w
przedsigbiorstwie bedzie realizowana skuteczna strategia zarzadzania ryzykiem. W
praktyce znanych jest wiele strategii zarzadzania ryzykiem, przy czym istnieja dwa
skrajne rozwiazania: pelna asekuracja i catkowita rezygnacja z zabezpieczenia.
W teorii i w praktyce za rozwigzanie optymalne uznaje si¢ strategi¢ posrednia. Z ta
strategia zarzadzania ryzykiem zwiazane sa rézne techniki i instrumenty zabezpie-
czenia [Bielawska 2006a].

Na to, jaka strategia zabezpieczenia zostanie przyjeta, wptywaja sktonnosé za-
rzadu przedsigbiorstwa do ryzyka, dostepne techniki i instrumenty zabezpieczajace
oraz wiedza zarzadu (wlasciciela) na ten temat. Czynnikiem decydujacym powinno
by¢ poréwnanie kosztéw zabezpieczenia i potencjalnych strat.
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Ryzyko mozna tylko czg¢Sciowo wyeliminowac lub przerzuci¢ na inne podmio-
ty. W przypadku ryzyka nierozpoznanego lub takiego, ktére przedsigbiorstwo ak-
ceptuje, zabezpieczeniem jest kapitat wlasny, dlatego w NUK suma kapitalu wias-
nego przedsi¢biorstwa wplywa w decydujacym stopniu na jego rating.

5. Zakonczenie

Implementacja NUK wymaga dokonania wielu zmian w przedsigbiorstwach ko-
rzystajacych z ushug posrednikow finansowych. Jest to szczegolnie trudne dla MSP,
z ktorych tylko nieliczne sporzadzaja sprawozdania finansowe. Jednakze dostosowa-
nie si¢ do zmian na rynku finansowym, wynikajacych z wdrozenia NUK, moze sta-
nowi¢ szans¢ skorzystania z instrumentéw altematywnych wobec kredytow banko-
wych, np. instrumentow mezzanine. Jest to rowniez szansa dla zarzadu na krytyczng
oceng sposobu zarzadzania przedsigbiorstwem, podwyzZszenie racjonalnosci zarza-
dzania przedsigbiorstwem, inspiracja do opracowania i stosowania polityki zarzadza-
nia ryzykiem, to szansa na podwyzszenie stabilnosci przedsigbiorstwa.
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THE NEW CAPITAL CONTRACT AND THE AVAILABILITY
OF CREDIT FOR SMALL AND MEDIUM-SIZED COMPANIES

Summary

The article presents the fundamental rules of Basel 1l, their influence on SME and accessibility
for small and medium companies to bank loans.

The paper also describes some important activities undertaken by enterprises for easing the rela-
tions between SME and banks and for improving the rating of the company.
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