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Spadek zadtuzenia kredytowego sektora przed-
siebiorstw niefinansowych, wiekszy niz w czasie
globalnego kryzysu finansowego, wywotat pytanie
0 mozliwos¢ nadmiernego ograniczania podazy kre-
dytu przez banki, w zwigzku ze skutkami pandemii
COVID-19. Tendencja polegajgca na ograniczaniu
dostepnosci/podazy kredytu wystepuje w dyskursie
ekonomicznym pod nazwa credit crunch (polski od-
powiednik to: zapas¢ kredytowa, nadzwyczajne, nad-
mierne ograniczenie podazy kredytu, niedopasowanie
podazy kredytu do racjonalnego popytu). Finansowa-
nie za pomoca kredytu bankowego ma duze znacze-
nie dla funkcjonowania gospodarki. Chronologicznie
za pierwszy przejaw credit crunch (cc) uznano zasto-
sowanie przez FED w latach 60. restrykcyjnej polityki
pienieznej. Zjawisko cc ulegato przeksztatceniu.

Aby oceni¢ zagrozenie wystepowania zjawiska cc
w polskiej gospodarce warto przyjrze¢ sie tego typu
wstrzgsom, generowanym przez sektor bankowy
w innych krajach. Reakcje na kryzys tgczg sie z ksztat-
towaniem poziomu kredytowania. Dziatania tego typu
mogg przybiera¢ rézny stopien intensywnosci, od
subtelnego dostrajania fine tuning, az do drastycz-
nego zatamania kredytowania w postaci cc. Litera-
tura poswiecona tematowi cc jest obszerna. Badano
wptyw ograniczen kredytowych na firmy o réznej wiel-
kosci. Analizowano zwigzki cc z kryzysem finanso-
wym, kryzysem w gospodarce. Przedmiotem badan
byty takze narzedzia stuzgce ograniczaniu cc, takie
jak np. polityka monetarna oraz inne srodki wspiera-
jace gospodarke.

W badanych krajach, w okresie dobrej koniunktury
gospodarczej nastepowat wzrost poziomu zadtuze-
nia. Okres ekspansji kredytowej zazwyczaj konczyt
sie kryzysem finansowym, w postaci niepozadanego
ograniczania akcji kredytowej i dostepnosci kredy-
tow dla podmiotéw gospodarujgcych. Jest to zja-
wisko o negatywnych konotacjach, z powodu m.in.
reakcji PKB na szok kredytowy, bardziej intensywnej
w recesyjnej fazie cyklu koniunkturalnego. Pogor-
szenie koniunktury zwigzane z zapasciami kredyto-
wymi i zaktdcenia finansowe sg powazniejsze niz
inne rodzaje spowolnief gospodarczych. Blokada
rynku kredytowego wptywa negatywnie na aktyw-
nos¢ gospodarcza.

CC wystgpit m.in. w Chinach w 2007 r., kiedy rzad
wprowadzit restrykcje w dostepie do kredytow banko-
wych dla przedsiebiorstw. To spowodowato znaczacy
wzrost kosztow operacyjnych i obnizenie produktyw-
nosci przedsiebiorstw. W badaniach chinskich przed-
siebiorstw zauwazono, ze polityka cc/squeeze wpty-
wa obnizajgco na poziom ROA. Zwiekszyt sie koszt
zadtuzenia przedsiebiorstw. Klasycznym przyktadem
kryzysu kredytowego cc byty takze Czechy, w ktérych
nadmierny wzrost konsumpcji powigzany z boomem
kredytowym zintensyfikowat kryzys w gospodarce.
W badaniach dotyczacych Niemiec stwierdzono, ze
cc nie wystgpit w tym kraju podczas ostatniego kry-
zysu gospodarczego, a takze podczas kolejnego ozy-
wienia, ktére rozpoczeto sie w 2010 .

Wtochy to ciekawy przypadek problemu dostepnosci
kredytdw, poniewaz system bankowy zostat dotknie-
ty dwoma wstrzgsami (kryzysem ptynnosciowym na
rynkach miedzybankowych i kryzysem zadtuzenia
panstwowego). Ten kraj ma niejednorodng struktu-
re sektora bankowego: duzg liczbe matych bankow
lokalnych (np. bankéw spoétdzielczych) oraz kilka
duzych krajowych. Taka struktura powoduje rézny
odbiér egzogenicznych wstrzagséw. W badaniach
ustalono, ze rola podazy kredytu zalezy od: wielkosci
firmy, sektora gospodarczego, stopnia uzaleznienia
finansowego oraz potozenia w okreslonych obsza-
rach geograficznych. Dostepnos$¢ kredytu jest waz-
na gtéwnie dla matych firm, bardziej narazonych na
pogorszenie warunkow ich pozyskiwania. Wptyw ten
jest silniejszy na prowincjach, ktére sg w wiekszym
stopniu uzaleznione od finansowania zewnetrznego.

Przeprowadzona analiza umozliwita sformutowanie
wnioskéw ogdlnych. Istotne jest ustalenie mechani-
zmoéw zatamania kredytowego i stopnia jego dotkli-
wosci. CC byto zréznicowane w zaleznosci od rodzaju
rynku, terytorium, budowy sektora bankowego, wiel-
kosci bankéw a takze rodzaju branzy czy wielkosci
przedsiebiorstw. Wazne jest utrzymanie w rownowa-
dze makrosystemu ekonomicznego, a w przypadku
braku réwnowagi podjecie srodkéw stabilizujgcych
sfere finansowgq i realng. Wobec zagrozenia pande-
mig COVID-19 i wnikajgcego z niej kryzysu gospo-
darczego trzeba rozwigzywac¢ problemy ptynnosci
przedsiebiorstw. Zamiast interwencji w postaci np.
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helicopter money wzmacniag, tak jak to uczynit rzad
wioski, publiczne fundusze gwarancyjne i zwiekszac
luzowanie ilosciowe po to, aby zacheci¢ banki do
udzielania kredytow.

W kontekscie wystgpienia zjawiska credit crunch
w Polsce nie stwierdzono wystepowania dtuzszych
okresOw utrzymywania sie wyraznie zwiekszonych kry-
teridw przyznawania kredytow. W niektorych okresach
(kryzys finansowy 2008/2009 oraz pojawienie sie pan-
demii w roku 2020) nastepuje w tym zakresie gwattow-
ne pogorszenie, ale réwnie szybko i w podobnej skali
nastepuje poprawa — ograniczenia w dostepie do kre-
dytow majg zatem charakter jedynie krotkotrwaty.

W obliczu kryzysu COVID-19 witadze gospodarcze
w Polsce podjety niezbedne dziatania w ramach in-
stytucji sieci bezpieczenstwa finansowego, takie jak:
przygotowanie i wdrozenie przez KNF ,Pakietu Impul-
séw Nadzorczych na rzecz Bezpieczenstwa i Rozwo-
ju”, wdrozenie pakietu dziatan Tarczy Antykryzysowej
o wartosci szacowanej na 212 mld zt (10% PKB),
wprowadzenie gwarancji kredytowych BGK dla przed-
siebiorstw, uruchomienie przez NBP pakietu dziatan
zasilajgcych banki i gospodarke w ptynnosé, wprowa-
dzenie rekomendaciji i dziatan KSF, ograniczajgcych
ryzyko braku doptywu pienigdza do gospodarki. Po
duzym zatamaniu na rynku kredytowym, tuz po wy-
buchu pandemii, w kolejnych miesigcach sytuacja za-
czeta sie stopniowo poprawiaé. W | kwartale 2021 .
banki bardziej optymistycznie postrzegaty sytuacje
na rynku kredytow dla gospodarstw domowych niz
dla przedsiebiorstw. tagodzity kryteria udzielania kre-
dytéw mieszkaniowych i konsumpcyjnych, nieznacz-
nie zaostrzaty wobec duzych przedsiebiorstw, zas
pozostawiaty niezmienione dla sektora MSP. Taka po-
lityka kredytowa wynikata z pozytywnych oczekiwan
co do ogolnej sytuacji gospodarczej, ale takze z utrzy-
mywania sie ograniczen i ryzyka pogorszenia stanu
branz szczegodlnie narazonych na skutki pandemii
COVID-19. Za jeden z czynnikdw obnizajgcych popyt
na kredyt banki uznaty publiczne wsparcie antykryzy-
sowe kierowane do przedsiebiorstw.

W przypadku zmian kryteriow dostepnosci kredytow
dla przedsiebiorstw istotng role odgrywa sytuacja
kapitatowa banku, ryzyko zwigzane z przewidywanag
sytuacjg gospodarczg oraz zmiana udziatu kredytow
zagrozonych w portfelu banku. Zaostrzenie polityki
kredytowej przejawia sie w przypadku kredytow dla
przedsiebiorstw poprzez ograniczanie maksymalnej
kwoty kredytu oraz zwiekszanie wymogéw dotycza-
cych udzielania zabezpieczen. W przypadku zmian
w dostepnosci kredytdw mieszkaniowych przyczy-
nami sg obawy o sytuacje kapitatowg banku i nie-
pewnos¢ zwigzana z sytuacjg gospodarczg. Zmiany
w polityce przyznawania kredytow mieszkaniowych

objawiajg sie przede wszystkim w zmianach w wy-
sokosci wymaganego wktadu witasnego kredyto-
biorcy. W przypadku polityki przyznawania kredytow
konsumpcyjnych zmiany wynikajg z przewidywan
odnosnie sytuacji gospodarczej, ale takze z presji
konkurencji. Zmiany w dostepnosci kredytéw kon-
sumpcyjnych dotyczg zmian w wymaganym zabez-
pieczeniu, maksymalnej kwocie kredytu oraz w in-
nych warunkach.

Odsetek przedsiebiorstw ubiegajgcych sie o kredyt
jest na niskim poziomie, ale jest to zjawisko o dtugo-
terminowym charakterze wynikajgce z niskiej skton-
nosci do inwestowania. Jest to problem o duzej wa-
dze w skali catej gospodarki, ktérego zrodta tkwig
w polityce gospodarczej sprzyjajgcej zwiekszaniu
konsumpciji przy niskiej stopie inwestycji. W tym przy-
padku mamy zatem do czynienia raczej z problemem
pobudzenia popytu na kredyt, a nie ograniczeniami
w jego dostepnosci.

Wyttumaczeniem relatywnie niskiego uzycia kredytu
bankowego przez MSP sg pozabankowe zrédta finan-
sowania. W Polsce, zgodnie z badaniami prowadzo-
nymi przez Komisje Europejska badan (SAFE'), byty
to srodki wtasne oraz leasing i kredyt handlowy. Za
stosunkowo niski poziom relacji kredytow dla sek-
tora przedsiebiorstw niefinansowych do PKB uznaje
sie np. ograniczong podaz projektow inwestycyjnych
o satysfakcjonujacej stopie zwrotu, dominujgcy mo-
del hierarchii finansowania inwestycji, oznaczajacy
finansowanie gtéwnie ze srodkéw wtasnych, co jest
korzystne zwtaszcza w warunkach niepewnosci.
Bariery dostepnosci kredytu dla MMSP wynikajg ze
wzrostu restrykcyjnosci polityki kredytowej, uzasad-
nianej krotkag historig przedsiebiorstwa, matymi za-
bezpieczeniami, niskg przejrzystoscig informacyjna,
mniejszymi obowigzkami sprawozdawczymi, uprosz-
czonymi procedurami kontroli, niskg przezywalno-
Scig, brakiem wiedzy i doswiadczenia menedzerdw.
Powyzsze ograniczenia powodujg relatywnie wysokie
koszty przygotowania i weryfikacji wnioskéw kredy-
towych, przy duzym prawdopodobienstwie ich nega-
tywnego rozpatrzenia?. (Podobne bariery dostepnosci
kredytowej dla sektora MMSP wystepujg takze w in-
nych krajach np. Niemczech).

Realizujagc wymogi nadzorcze w zakresie adekwatno-
Sci kapitatowej, polski sektor bankowy posiada bar-
dzo duze i systematycznie rosngce w stosunku do
ponoszonego ryzyka zasoby kapitatowe. Przy utrud-
nionych warunkach wypracowania zadowalajgcego

' https://ec.europa.eu/growth/access-to-finance/data-surveys_en
(dostep 22.07.2021).

2 Boguszewski, P, (2016). Dostepnos¢ finansowania przedsie-
biorstw niefinansowych w Polsce, Departament Stabilnos$ci Finan-
sowej NBP, Warszawa.
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poziomu zysku (m. in. ze wzgledu na niski poziom
stop procentowych, obnizong dynamike wzrostu do-
chodowych aktywow, odpisy z tytutu ryzyka kredy-
towego i prawnego, obcigzenia fiskalne) oznacza to
obnizenie rentownosci kapitatu, co zmusza do po-
wolnego zwiekszania bazy kapitatowej przez wzrost
organiczny (z wypracowanych zyskéw), zniechecajac
potencjalnych nowych inwestoréow. Jednak z drugiej
strony oznacza to, ze istnieje duzy potencjat do zwiek-
szenia podazy kredytéw, gdyby udato sie pobudzi¢
popyt — szczegolnie gdy po zakonczeniu dziatania
antykryzysowych ,tarcz finansowych” oczekuje sie
odrodzenia zapotrzebowania na kredyty obrotowe
i inwestycyjne w sektorze przedsiebiorstw.

Pomiedzy koniunkturg gospodarczg a popytem na
kredyty bankowe istnieje silny zwigzek, majacy cha-
rakter sprzezenia zwrotnego. Z jednej strony, zwiek-
szanie skali dziatalnosci gospodarczej wymaga
uprzedniego zainwestowania w srodki produkgcji fi-
nansowanego przez zgromadzone wczesniej wtasne
fundusze przedsiebiorstw (zatrzymane zyski, emisja
akcji czy udziatéw) lub srodki obce (kredyty bankowe,
wyemitowane dtuzne papiery wartosciowe, leasing).
Jednak w rzeczywistosci decyzje przedsiebiorcéw
0 zacigganiu dlugu sa silnie uzaleznione od samo-
oceny przedsiebiorcow pod katem mozliwosci sptaty
tego dtugu. Popyt na kredyty inwestycyjne wzrasta
wiec w fazie wzrostowej cyklu koniunkturalnego, zas
maleje w okresach spowolnienia. To zas oznacza, ze
dynamika kredytow bankowych powinna by¢ wyspe-
cyfikowana jako funkcja dynamiki PKB, w dodatku
nie tyle obserwowanej dynamiki biezgcej, co raczej
nieznanej dynamiki w przysztych okresach. Ta silna
wspotzaleznos¢ zdecydowanie utrudnia modelowa-
nie i prognozowanie popytu na kredyty bankowe.

Dobrym miernikiem rozwoju systemu bankowego
w aspekcie akcji kredytowej jest relacja wolumenu
kredytéw do wolumenu PKB, ktéra jest o tyle istotna,
ze posrednio charakteryzuje zdolnos$¢ do obstugi za-
ciggnietych kredytow w zdeterminowanej przez ko-
niunkture sytuacji finansowej kredytobiorcow, a takze
potencjat skali korzystania z kredytow w poréwnywal-
nej sytuacji makroekonomicznej. W zagregowanym
ujeciu wskaznik ten osiggngt maksymalny poziom
w roku 2015 (57,4%), ulegajac do korica roku 2020 ob-
nizeniu o ponad 3 punkty procentowe w wyniku osta-
bienia dynamiki wzrostu wolumenu kredytéw wzgle-
dem dynamiki PKB. Pordwnanie tego wskaznika
z poziomami obserwowanymi w sgsiednich krajach
i Srednim poziomem dla Unii Europejskiej pokazuje,
ze rola bankéw w finansowaniu realnej gospodarki
jest znaczgco mniejsza, pomimo ich przewazajgcego
udziatu w aktywach systemu finansowego i znacznie
stabiej rozwinietego finansowania poprzez rynek ka-
pitatowy.

Bardzo realnym i bardzo powaznym zagrozeniem dla
sektora bankowego jest rozwigzanie problemu wa-
lutowych kredytow mieszkaniowych. Udzielane na
szerokg skale do momentu wybuchu globalnego kry-
zysu finansowego walutowe kredyty mieszkaniowe
(zwtaszcza denominowane lub indeksowane do CHF)
charakteryzuja sie istotnym pogorszeniem sie warun-
kow ich sptacania w wyniku istotnego wzrostu kur-
su wymiany franka szwajcarskiego. Nie wptyneto to
istotnie na jakos¢ tych naleznosci, biorgc pod uwage
relacje naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci do
kwoty naleznosci brutto. Istotnym problemem staje
sie natomiast ryzyko prawne zwigzane z kwestiono-
waniem niektorych zasad ich udzielenia w aspekcie
ochrony praw konsumentéw, jako ,stabszej strony”
umow kredytowych (szczegdlnie dotyczy to zasad
ustalania przez banki kursow kupna i sprzedazy walut
obcych, co utrudnia rzetelne oszacowanie kwot sptat,
jak tez kwoty zadtuzenia pozostajgcej do sptaty).
Rozwigzanie tych problemdéw przez przewalutowanie
tych kredytéw na ztotowe (wedtug zasad ustalonych
ustawowo lub w drodze ugody bankéw z klientami)
wymaga wczesniejszego wyjasnienia licznych watpli-
wosci prawnych i ustalenia jednolitego sposobu po-
stepowania, satysfakcjonujgcego obie strony sporu
— banki, ktore zaangazowaty sie w sprzedaz spornych
kredytow i samych kredytobiorcéw. Skala wchodza-
cych w gre rezerw na to ryzyko moze obcigzy¢ kapita-
ty bankéw w stopniu zagrazajgcym ich adekwatnosci
kapitatowej, co w najbardziej pesymistycznych scena-
riuszach oznacza istotne zagrozenie dla stabilnosci
polskiego systemu bankowego. Ostatecznie wptynie
to na znaczne ograniczenie dostepnosci do kredytow,
cho¢ bedzie to proces roztozony w czasie.

Z punktu widzenia rentownosci sektora bankowego
istotnym problemem moze takze by¢ wptyw odpiséw
z tytutu utraty wartosci kredytéw. Udziat naleznosci
ze stwierdzong utratg wartosci (szczegdlnie wyso-
ki w przypadku kredytéw dla MSP i kredytow kon-
sumpcyjnych) jest znaczgco wyzszy w poréwnaniu
z innymi krajami UE, ale sg to naleznosci w znacz-
nym stopniu pokryte odpowiednimi rezerwami. Pan-
demia COVID-19 spowodowata przejsciowy wzrost
poziomu odpiséw wymaganych przez MSSF 9 dla
naleznosci klasyfikowanych w fazie 2, ze wzgledu
na oczekiwania odnosnie wptywu lockdownéw go-
spodarki na sytuacje makroekonomiczng i zdolnos¢
do obstugi kredytow, ale zastosowanie moratoriow
kredytowych i pomysine dane statystyczne w roku
2021 pozwolity na ztagodzenie oczekiwan, odwro-
cenie czesci utworzonych odpiséw i nizszg skale
odpisdw nowych. Niepewnos¢ co do przysztych wa-
runkéw makroekonomicznych skutkuje ostroznym
podejsciem do kwestii tworzenia odpisow z tytutu
utraty wartosci kredytow, pociggajgc za sobg pewne
zagrozenie dla wynikéw finansowych sektora, ale nie
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powinno to istotnie wptyng¢ na ograniczenie dostep-
nosci kredytow.

Najistotniejszymi obcigzeniami fiskalnymi bankéw
w Polsce sg podatek bankowy i sktadki na BFG. Do-
datkowo ich ciezar jest spotegowany tym, ze nie sta-
nowig one kosztéw uzyskania przychodu dla bankow
(podobnie zreszty, jak koszty tworzenia odpiséw
z tytutu utraty wartosci kredytéw). Mniej dotkliwymi
obcigzeniami sg wptaty na Fundusz Wsparcia Kre-
dytobiorcéw i optaty na pokrycie kosztéw nadzoru
finansowego. Od 2015 roku banki wykazujg wyraznie
spadajaca rentownosc, co wynika gtdwnie z tego, ze
aktywa i kapitaty przyrastaty szybciej niz wyniki finan-
sowe.

Na pogorszenie sytuacji bankéw w Polsce z pewno-
$cig wptyneta obnizka stép procentowych przez NBP,
powodujgc spadek wyniku odsetkowego. Niskie sto-
py procentowe mogg oddziatywac¢ na wyniki sektora
bankowego rowniez w pozytywny sposob, np. poprzez
potencjalny spadek ryzyka kredytowego (i jego kosz-
téw) a nawet poprawe jakosci portfela kredytowego
w przypadku poprawy sytuacji ekonomicznej zadtu-
zonych gospodarstw i przedsiebiorstw. Niskie stopy
procentowe stanowig potencjalng zachete dla gospo-
darstw domowych i przedsiebiorstw do zaciggania
kredytéw w bankach. Jednak na popyt konsumpcyjny
i inwestycyjny wptywa wiele innych czynnikéw, ktére
moga skutecznie ten popyt ograniczaé, np. niepew-
nos¢ i wysokie ryzyko na rynkach finansowych.

Polski sektor bankowy w perspektywie dtugotermino-
wej znajduje sie w pufapce niskiej strukturalnej dostep-
nosci kredytowej i chronicznie stabego ukredytowienia
polskiej gospodarki. Swiadcza o tym: relatywnie niska
(inierosnaca) relacja kredytéw dla sektora niefinanso-
wego do PKB, stabe tempo wzrostu tych naleznosci
oraz niska elastycznosc¢ i dynamika akcji kredytowe;.
Obraz tego stanu dopetnia i utrwala wysoki wskaznik
kredytdw zagrozonych, a w szczegolnosci praktycz-
nie brak jego poprawy w ostatnich latach. Pozosta-
wanie w tej putapce nie rokuje poprawy zaréwno po
stronie popytu na kredyty, jak i ich podazy, natomiast

w przypadku zatamania koniunktury bedzie powodo-
wac skokowe pogorszenie wynikow sektora ze wzgle-
du na szokowy wzrost odpiséw z tytutu utraty warto-
Sci kredytow.

Roéwnolegle do putapki niskiej strukturalnej dostepno-
Sci kredytowej i chronicznie stabego ukredytowienia
mozna mowi¢ o towarzyszgcym jej rezimie niskiej
rentownosci polskiego sektora bankowego. Wyniki
przeprowadzonych analiz wskazujg, ze nie jest on
gtownie konsekwencjg niskiego poziomu lewaro-
wania w polskim sektorze bankowym, nadmiernego
gromadzenia funduszy wtasnych spowodowanych
wdrazaniem nadzorczych regulacji, ani nawet obni-
zenia stop procentowych. Gtéwnym powodem niskiej
rentownosci sg wysokie obcigzenia fiskalne (podat-
kowo-sktadkowe), a w szczegdlnosci podatek banko-
wy. Wprowadzenie tego podatku spowodowato dra-
styczny wzrost efektywnej stopy podatkowej ptaconej
przez polskie banki. Jej wartos¢ osiggneta poziom
40%, podczas gdy w przypadku braku podatku banko-
wego ksztattowata sie ona w roku 2015 na poziomie
21% i bytaby na zblizonym poziomie w kolejnych la-
tach. Taki poziom stopy podatkowej (20%-30%) jest
zgodny z poziomem ptaconym przez szereg najwiek-
szych europejskich bankdw.

Putapka niskiej strukturalnej dostepnosci kredytowej
i chronicznie stabego ukredytowienia polskiej gospo-
darki oraz rezim niskiej rentownosci bedg mie¢ ne-
gatywne konsekwencje dla sfery realnej utrudniajgc
ekspansje gospodarki w dtugim terminie. Zmiana
tego stanu wymaga istotnej rewizji i konsekwentnej
realizacji strategii gospodarczej dla Polski poprzez
intensyfikacje i promowanie przedsiewzieé¢ inwesty-
cyjnych. Z drugiej strony pozadane jest racjonalne
(np. elastyczne w zaleznosci od koniunktury gospo-
darczej) podejscie do obcigzen fiskalnych sektora
bankowego. Wzmocnienie tego sektora bedzie skut-
kowa¢ zmniejszeniem awers;ji do ryzyka kredytowego
i wzrostem podazy kredytow w reakcji na zwiekszony
popyt. Harmonijny rozwoj sfery realnej i sektora ban-
kowego jest jedynym sposobem na wyjscie z opisa-
nego stanu.
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Sektor bankowy petni bardzo wazne funkcje dla go-
spodarki. Jedng z wazniejszych jest dostarczanie sfe-
rze realnej srodkéw pienieznych na realizacje roznych
przedsiewzie¢, ktére mogg wptywac na rozwoj spo-
teczenstwa. Wobec tego istnieje zaréwno spoteczne
jak i komercyjne zapotrzebowanie na rozpoznanie
tematu, ktérym jest akcja kredytowa bankoéw. Proble-
mem, ktory bedzie rozpatrywany w tym opracowaniu,
jest analiza dostepnosci kredytowej. Do podjecia tego
tematu sktonity autoréw nowe przestanki, zwigzane
ze zmiang warunkéw dziatania podmiotow gospo-
darczych, a mianowicie wybuch pandemii COVID-19.
W potowie roku 2020 zaobserwowano w Polsce po raz
pierwszy od 2009 wystepowanie w uktadzie m/m na-
stepujgcych zjawisk: spadek zadtuzenia kredytowego
sektora przedsiebiorstw niefinansowych, wiekszy niz
w okresie globalnego kryzysu finansowego, deklara-
cja sektora bankowego dotyczgca zaostrzenia poli-
tyki kredytowej. W takich okolicznosciach powstaje
pytanie o mozliwos¢ nadmiernego ograniczania po-
dazy kredytu przez banki, w zwigzku ze skutkami pan-
demii COVID-19. Efekty pandemii zwiekszajg prawdo-
podobiefAstwo probleméw zwigzanych z terminowa

3 Aktywnos¢ kredytowa sektora przedsiebiorstw niefinansowych
w Polsce w okresie pandemii COVID-19. Wybrane zagadnienia,
wrzesien 2020, (2020). Departament Analiz Ekonomicznych, War-
szawa, s. 4.

obstugg zadtuzenia. Tendencja polegajgca na ograni-
czaniu podazy kredytu wystepuje w dyskursie ekono-
micznym pod nazwag credit crunch (polski odpowied-
nik tego pojecia to: zapasc¢ kredytowa, nadzwyczajne,
nadmierne ograniczenie podazy kredytu). Odpowiedzi
na pytanie, czy w Polsce wystepuje zagrozenie credit
crunch, autorzy bedg poszukiwaé na podstawie prze-
gladu literatury i zamieszczonych tam rozwazan teo-
retycznych oraz badan empirycznych, opisujacych:
istote, przyczyny, przejawy, skutki w réznych krajach.
Analiza doswiadczen pochodzgcych z innych krajow,
a takze analiza uwarunkowan kredytowania w Pol-
sce da podstawy do diagnozy oraz oceny potencjatu
sektora bankowego i perspektyw w kontekscie do-
stepnosci kredytowej, odnoszacej sie do zagrozenia
wystepowania zjawiska credit crunch (cc). Majac na
uwadze duze znaczenie finansowania kredytowego
przedsiebiorstw dla ich aktywnosci inwestycyjnej,
waga dostepnosci kredytowej jest szczegolnie istot-
na w okresach kryzysu. Powszechnie uwaza sie, ze
spadek aktywnosci inwestycyjnej jest spowodowany
przez credit crunch (zapas¢ kredytowg) poprzez efekt
akceleratora finansowego*.

4 Bernanke, B., Gertler, M., Gilchrist, S. (1996). The financial credit
crunch accelerator and the flight to quality. The review of econo-
mics and statistics, 1-15.
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Zdefiniowanie zjawiska credit crunch wraz z okresleniem przyczyn, warunkow i oznak...

1.1. Definiowanie pojecia credit crunch

W literaturze przedmiotu zwraca sie uwage na teore-
tyczne trudnosci dotyczace definiowania ztozonego
pojecia credit crunch, wystepujacego réwniez pod
nazwa: credit squeeze, credit tightening. Polskie od-
powiedniki tego pojecia to: zapas¢ kredytowa, nie-
dopasowanie podazy kredytu do racjonalnego popy-
tu, nadmierne ograniczenie dostepnosci kredytu dla
podmiotéw sfery realnej, ograniczanie doptywu kre-
dytu do gospodarki. Definicje credit crunch zmieniaty
sie w czasie i w odniesieniu do rozwigzywania roz-
nych problemoéw. Zmianie podlegato takze okresle-
nie zakresu credit crunch i jego istoty. W najszerszej
definicji credit crunch jest utozsamiany z kryzysem
w sektorze finansowym, potgczonym z kryzysem
sfery realnej gospodarki i pojecie credit crunch
oraz kryzys finansowy byty uzywane jako tozsame®.
W wezszym odnosi sie do nadmiernego ogranicze-
nia dostepnosci kredytowej z przyczyn popytowych.
Jak podaje J. Czekaj termin credit crunch byt po raz
pierwszy uzyty przez S. Homera i H. Kufmana w la-
tach 60. Wskazani ekonomisci zastosowali to okre-
Slenie do sekwencji zdarzen w gospodarce amery-
kanskiej. Wowczas, na skutek restrykcyjnej polityki
pienieznej FED, skutkiem czego nastgpito wycofanie
depozytéw bankowych, zmniejszyty sie mozliwosci
kredytowe bankow.

Definicja credit crunch, do ktérej odwotuje sie wiek-
szos¢ autoréw, zostata okreslona przez Bernanke
i Lown (1991), jako silne przesuniecie krzywej podazy
kredytu w lewo mimo niezmiennej zdolnosci kredyto-
wej kredytobiorcow i wolnej od ryzyka realnej stopy
procentowej. Zgodnie z tg definicjg okres spowolnienia
tempa wzrostu kredytéw jest szybszy, niz oczekiwano
na etapie cyklu gospodarczego®. Jak podano w anali-
zach NBP, Berger, Udell opisujg credit crunch jako zna-
czacy spadek podazy kredytu dostepnego dla dziataja-
cych na zasadach rynkowych kredytobiorcéw’. W tym
przypadku nacisk trzeba potozyé na sformutowanie
nadzwyczajne ograniczenie podazy kredytu przez ban-
ki, ktore nie jest efektem kondycji kredytobiorcéw. Do
tej definicji nawigzano w innym dokumencie NBP - Ra-
porcie o Stabilnosci Finansowej, w ktérym credit crunch
opisano jako nadmierne ograniczenie dostepnosci

5 Czekaj, J., Oleksy, P. (2020). Zagrozenia credit crunch w Polsce
w okresie pandemii COVID-19, Raport opracowany na zlecenie Pro-
gramu Analityczno-Badawczego Fundacji Warszawski Instytut Ban-
kowosci, Warszawa, s. 6.

¢ Bernanke, B.S., Lown, C.S., Friedman, B.M. (1991). The credit
crunch. Brookings papers on economic activity 1991(2), 207.

7 Berger, A.N., Udell, G.F. (1994). Did risk-based capital allocate bank
credit and cause a “credit crunch” in the United States? Journal of
Money, Credit and Banking, Aug., 1994, Vol. 26, No. 3. Cyt. za Aktyw-
nosc¢ kredytowa sektora przedsiebiorstw niefinansowych w Polsce
w okresie pandemii COVID-19. Wybrane zagadnienia, wrzesien 2020,
Departament Analiz Ekonomicznych, Warszawa, 2020, s. 5.

kredytu w gospodarce?, niebedace rezultatem ani ogra-
niczonego potencjatu kredytowego banku, ani braku
zdolnosci kredytowej dtuznika. Wartosciowe dla dal-
szych rozwazan jest zwrdcenie uwagi, ze w perspek-
tywie COVID19 przyczyny ograniczenia podazy s$rod-
kow finansowych moga mie¢ charakter obiektywny
i subiektywny®. Nadmierne ograniczenie dostepnosci
kredytu o charakterze obiektywnym bedzie wynikato
z nadzwyczajnej ostroznosci wynikajgcej z sytuacii
ekonomicznej bankéw. Natomiast nadmierne ograni-
czenie dostepnosci kredytu o charakterze subiektyw-
nym bedzie wigzato sie z wyostrzong reakcjg bankéw
na zaburzenia gospodarcze czy spoteczne, niezalezng
od oceny zdolnosci kredytowej dtuznikow. W niepew-
nych warunkach gospodarczych (konsekwencje CO-
VID-19) powstaje problem odréznienia powsciagliwe-
go zachowania bankéw od nadmiernie restrykcyjnego.

W dokumentach Europejskiej Rady ds. Ryzyka Syste-
mowego cechg charakterystyczng credit crunch jest
ograniczanie dostepnosci kredytowej dla sektora nie-
finansowego poprzez zaostrzenie warunkéw kredyto-
wania'®. Za credit crunch uznaje sie obnizenie podazy
kredytu bedace skutkiem obnizenia sktonnosci bankow
do kreaciji kredytu np. na skutek ograniczen po stronie
kapitatow lub Zrédet finansowania, natomiast spadek
podazy kredytu bedacy np. konsekwencjg pogorszenia
sie wiarygodnosci kredytowej kredytobiorcéw nie jest
zjawiskiem credit crunch. Nie jest nim takze spadek ak-
cji kredytowej wynikajacy z ograniczenia popytu'.

Odwotujgc sie do prasy specjalistycznej w jednym
z krajow, w ktorym credit crunch wystgpit, mozna od-
nalez¢ nastepujgce wyjasnienie tego pojecia. Credit
crunch to ,zapasc¢ kredytowa; dochodzi do niej, gdy
banki z réznych powodoéw decydujg sie zmniejszy¢
ilos¢ $rodkéw finansowych przekazywanych przed-
siebiorstwom oraz udziela¢ mniej pozyczek rodzi-
nom lub rozpoczynajg udzielanie kredytéw z coraz
wiekszymi stopami procentowymi. Rezultatem takiej
sytuacji moze by¢ powstanie duzego kryzysu na ryn-
ku finansowym'?”. W publikacjach naukowych, obok

8 Raport o stabilnosci systemu finansowego, Wydanie specjalne:
skutki pandemii COVID-19, (2020). Departament Stabilnosci Finan-
sowej Warszawa, s. 7.

 Aktywnos¢ kredytowa sektora przedsiebiorstw niefinansowych w Pol-
sce w okresie pandemii COVID-19. Wybrane zagadnienia, wrzesieri
2020, (2020). Departament Analiz Ekonomicznych, Warszawa, s. 5.

10 Zalecenie/Rekomendacja ERRS z dnia 4 kwietnia 2013 r. w spra-
wie celéw posrednich i instrumentéw polityki makroostroznoscio-
wej (ERRS/2013/1).

" Raport o stabilnosci systemu finansowego. Ocena skutkéw pan-
demii COVID-19, Grudzieri 2020, (2020) Departament Stabilnosci
Finansowej, Warszawa, s. 37-38.

2 Prasa specjalistyczna, dziennik ,Il sole 24 ore", ,https://argo-
menti.ilsole24ore.com/parolechiave/credit-crunch.php. Cyt. za
Mankowska, R. (2019). Credit crunch, spread i rating we wtoskim
jezyku ekonomii i finanséw. Linguistische Treffen in Wroctaw, 15(1),
319-327.
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Rys. 1.1. Zmiany w ocenie stabych punktéw w systemie finansowym

Uwagi: strzatki poziome oznaczajg wptyw szoku; strzatka przerywana oznacza zmiang charakteru ryzyka. Kolor oznacza intensywnos¢ ry-
zyka - od niskiego i umiarkowanego (kolor z6tty), przez podwyzszone (kolor ciemnobrazowy), po wysokie (kolor jasnobrazowy). Strzatka
pionowa w ramach danego obszaru ryzyka wskazuje, ze ryzyko wzrosto.

Zrédto: Raport o stabilnosci systemu finansowego, Wydanie specjalne: skutki pandemii COVID-19, (2020). Departament Stabilnosci Finan-

sowej Warszawa, 2020, s. 72.

pojecia credit crunch wystepuje takze liquidity crunch
oraz capital crunch'. Liquidity crunch to jedna z faz
credit crunch, charakteryzujgca sie zatamaniem rynku
ptynnosci w gospodarce, przede wszystkim krotko-
terminowego rynku miedzybankowego™. Natomiast
capital crunch dotyczy takiego rodzaju credit crunch,
ktérego przyczyng sg niedobory kapitatowe bankow
spowodowane poniesionymi stratami lub zmianami
wymogdw nadzorczych (wspdtczynnikéw kapitato-
wych)'s.

Podsumowujgc powyzsze rozwazania, autorzy opra-
cowania przyjmuja jako definicje credit crunch, okre-
$lenie zastosowane w Rossf, czyli ze credit crunch
jest to ryzyko nadmiernego ograniczania dostepno-
$ci kredytu, ktére moze mie¢ negatywny wptyw na

'3 Czekaj, J., Oleksy, P, ... op. cit., s. 11.

4 lyer, R., Peydro, J. L., da-Rocha-Lopes, S., & Schoar, A. (2014). Inter-
bank liquidity crunch and the firm credit crunch: Evidence from the
2007-20009 crisis. The Review of Financial Studies, 27(1), 347-372.
S Hancock, D., Wilcox, J. A. (1993). Has there been a” capital
crunch” in banking? The effects on bank lending of real estate mar-
ket conditions and bank capital shortfalls. Journal of housing Eco-
nomics, 3(1), 31-50.

sfere realng gospodarki i system finansowy’®. Przyje-
cie takiej definicji oznacza, ze ryzyko credit crunch za-
lezy m.in. od sytuacji finansowej bankéw i ich oceny
ryzyka kredytowego, zwtaszcza awersji bankdéw do ry-
zyka w srodowisku zwiekszonej niepewnosci. Ocena
zjawiska credit cruch jest dokonywana w kontekscie
jego przyczyn, oznak, instrumentéw minimalizowa-
nia. Dla petniejszego obrazu specyfiki credit crunch
i wynikajgcych z niego zagrozen warto dokona¢ po-
réwnan nie tylko w skali krajowej, ale rowniez w od-
niesieniu do doswiadczen innych krajow.

1.2. Oznaki i przyczyny zjawiska credit
crunch

Analizujac zjawisko credit crunch trzeba pamietac za-
rowno o jego przejawach, jak i przyczynach. Do jego
symptomow/oznak mozna zaliczyc:

— spadek tempa wzrostu akcji kredytowe;j,

6 Raport o stabilnosci systemu finansowego, Wydanie specjalne:
skutki pandemii COVID-19, (2020). Departament Stabilnosci Finan-
sowej Warszawa, s. 7.



Zdefiniowanie zjawiska credit crunch wraz z okresleniem przyczyn, warunkow i oznak...

— straty kredytowe i odpisy z tytutu ryzyka prawnego
zwigzanego z kredytami mieszkaniowymi w walu-
tach obcych,

— obnizenie rentownosci sektora bankowego,
— ostabienie pozycji kapitatowe;j,

—wzrost liczby proceséw sgdowych z powodu kredy-
tow mieszkaniowych w walutach obcych.

Natomiast za przyczyny wystepowania ryzyka credit
crunch najczesciej w literaturze przedmiotu uznaje
sie:

— niepewnos¢ co do rozwoju gospodarki, zwtaszcza
w branzach wrazliwych na oddziatywanie pandemii,

- podejmowane przez regulatoréw i instytucje finanso-
we dziatania na rzecz wzmocnienia odpornosci sys-
temu finansowego,

— skutecznos¢ publicznych dziatan/programoéw osto-
nowych, wprowadzonych w reakcji na covid-19, wpty-
wajgcych na popyt na kredyt,

— percepcja ryzyka kredytowego przez banki,

— zyskownos¢ bankéw.
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Aby oceni¢ zagrozenie wystepowania zjawiska credit
crunch w polskiej gospodarce warto przyjrze¢ sie tego
typu wstrzgsom, generowanym przez sektor bankowy
w innych krajach. Polityka ograniczania kredytu, cre-
dit crunch, wystepowata na réznych kontynentach:
w Azji”, Ameryce Po6tnocnej, Ameryce Potudniowej
czy Europie®, a takze w réznych krajach np. Stanach
Zjednoczonych', Chinach, Meksyku, Malezji Tajlandii,
Korei Potudniowej?, Filipinach, Indonezji, Meksyku,
Czechach, Holandii, Finlandii?', Rumunii??, Wtoszech,
Wielkiej Brytanii oraz w wielu innych.

Jak podaje Czekaj (2020) gospodarka wedtug teorii
kryzysu H. Minskyego (1992) narazona jest na kry-
zysy, ktére moga by¢ spowodowane przez niesta-
bilnos¢, zmiennos¢ koniunktury?®. W sytuacji dobrej
koniunktury uczestnicy rynku wykazujg nadmierny
optymizm, ktéry przejawia sie wzrostem inwestycji,
wzrostem angazowania sie w innowacje, wzrostem
nadmiernego zadtuzania sie, podwyzszaniem pozio-
mu akcji kredytowej. W konsekwencji takich dziatan
ceny aktywow ulegajg zatamaniu i wybucha kryzys?.
Oznacza to, ze sytuacje kryzysowe w gospodarce,
a takze reakcja na kryzys bardzo czesto taczg sie
z ksztattowaniem poziomu kredytowania. Dziatania
tego typu moga przybierac¢ rézny stopien intensywno-
$ci, poczagwszy od subtelnego dostrajania fine tuning,
az do drastycznego zatamania kredytowania w posta-
ci credit crunch.

W tym fragmencie raportu zostang przedstawione
wnioski wynikajgce z badan mechanizméw credit
cruch i ich efektéw w kilku przyktadowych krajach.
Zjawisko credit crunch byto przedmiotem analiz wie-
lu badaczy. Literatura poswiecona temu tematowi
jest liczna. Autorzy badajgc ten problem odnosili sie

7 Agénor, P. R, Aizenman, J., and Hoffmaister, A. W. (2004). The
credit crunch in East Asia: what can bank excess liquid assets tell
us?. Journal of International Money and Finance, 23(1), 27-49.

'8 Hempell, H.S. and C.K. Sorensen (2010). The impact of supply
constraints on bank lending in the Euro Area crisis induced crunch-
ing?, ECB Working Paper Series 1262.

™ Udell G. (2009). How will a credit crunch affect small business
finance?, Federal Reserve Bank of San Francisco Economic Letter,
2009-009.

20 Borensztein E. and Lee J. W. (2002). Financial crisis and credit
crunch in Korea: evidence from firm-level data, Journal of Monetary
Economics, 49(4), 853-875.

21 Pazarbasioglu, C. (1996). A credit crunch? A case study of Finland
in the aftermath of the banking crisis. International Monetary Fund,
Working Paper, 96/135.

22 Albulescuy, C. T. (2009). Forecasting credit growth rate in Ro-
mania: from credit boom to credit crunch?. https:/mpra.ub.uni-
muenchen.de/16740/ (dostgp 17.04.2020).

23 Minsky, H. P. (1992). The financial instability hypothesis. The Je-
rome Levy Economics Institute Working Paper, (74).

24 Czekaj, J., Olesky, P. (2020). Zagrozenie credit crunch w Polsce
w okresie Pandemii COVID-19, Raport opracowany na zlecenie Pro-
gramu Analityczno-Badawczego Fundacji Warszawski Instytut Ban-
kowosci, Sygn. WIB PAB 15/2000, Warszawa, s. 16.

do analizy sytuacji w okreslonych krajach?® o roznej
wielkosci?. Badano wptyw ograniczen kredytowych
na firmy o réznych skalach dziatania?’. Analizowa-
no zwigzki credit crunch z kryzysem finansowym?é,
kryzysem w gospodarce?, oceniano jego wptyw na
poziom PKB. Analizowano réwniez sytuacje zwig-
zane z credit crunch w réznych perspektywach cza-
sowych?®. Przedmiotem badan byty réznego rodzaju
narzedzia, takie jak polityka monetarna® oraz inne
srodki wspierajgce gospodarke w sytuacji zagroze-
nia credit crunch®2. Wykorzystywano do badan rézne
metody np. poréwnanie szacowanego popytu z po-
daza®.

Analize w zakresie przyczyn credit crunch majgcego
miejsce w latach 2007-2008, ktéry zostat zapoczat-
kowany w Stanach Zjednoczonych wraz z opisem
Owczesnej sytuacji rynkowej, jak rowniez reakcji ryn-
ku oraz instytucji na zaistniatg sytuacje przedstawit
w artykule Paul Mizen®*. Autor wskazuje, ze do credit
crunch przyczynit sie szereg czynnikow, ktére stwo-
rzyty sprzyjajace ku temu warunki. W szczegdlnosci
obejmowaty one dtugi okres wyjatkowej stabilnosci
makroekonomicznej przy bardzo niskich dtugotermi-
nowych stopach procentowych przy jednoczesnym
globalnym nadmiarze oszczednosci naptywajgcych

5 Silva, A. (2011). Financial constraints and exports: evidence from
Portuguese manufacturing firms. International Journal of Economic
Sciences and Applied Research, 4(3), 7-19.

% Brzoza-Brzezina, M., and Makarski, K. (2011). Credit crunch in
a small open economy. Journal of International Money and Finance,
30(7), 1406-1428.

27 Beck, T., Demirgiig-Kunt, A. S. L. I., Maksimovic, V. (2005). Finan-
cial and legal constraints to growth: does firm size matter?. The
journal of finance, 60(1), 137-177.

28 Campello, M., Graham, J. R., and Harvey, C. R. (2010). The real
effects of financial constraints: Evidence from a financial crisis.
Journal of financial Economics, 97(3), 470-487. Mizen, P. (2008).
The credit crunch of 2007-2008: a discussion of the background,
market reactions, and policy responses. Federal Reserve Bank of St.
Louis Review, 90(September/October 2008).

29 Bartoletto, S., Chiarini, B., Marzano, E., Piselli, P. (2019). Busi-
ness cycles, credit cycles, and asymmetric effects of credit fluc-
tuations: Evidence from ltaly for the period of 1861-2013. Journal
of Macroeconomics, 61, 103130. https://doi.org/10.1016/j.jmac-
r0.2019.103130 (dostep 19.04.2021)

% Galati, G., Kakes, J., and Moessner, R. (2020). Effects of credit
restrictions in the Netherlands and lessons for macroprudential
policy, BIS Working Papers No 872, Monetary and Economic De-
partment.

3 Bijapur, M. (2010). Does monetary policy lose effectiveness
during a credit crunch?. Economics Letters, 106(1), 42—44.

32 Desogus, M., Casu, E. (2020). What Are the Impacts of Credit
Crunch on the Bank-Enterprise System? An Analysis Through Dy-
namic Modeling and an Italian Dataset. Applied Mathematical Sci-
ences, 14(14), 679-703.

Fan, P, Uchida, K. (2019). Credit crunch and timing of initial public
offerings. Pacific-Basin Finance Journal, 53, 22-39.

3 Nehls, H., Schmidt, T. (2003). Credit crunch in Germany?
(No. 6). RWI Discussion Papers. https://www.econstor.eu/bit-
stream/10419/18557/1/DP_03_006.pdf (dostep 15.04.2021).

34 Mizen, P. (2008). The credit crunch of 2007-2008: a discussion
of the background, market reactions, and policy responses. Federal
Reserve Bank of St. Louis Review, 90(September/October 2008).
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z rozwijajgcych sie uprzemystowionych gospoda-
rek, rozwéj bardziej ztozonych instrumentéw finan-
sowych charakteryzujgcych sie wyzszg dzwignia
i nizszg jakoscig aktywéw bazowych, takich jak
np. Mortgage Backed Securities (MBS), jak rowniez
nieoczekiwany spadek cen nieruchomosci w ca-
tym kraju, ktéry nie byt uwzgledniany w modelach
szacowania ryzyka, a ktory po jego uwzglednieniu
i ponownej ocenie ryzyka przyczynit sie do wzrostu
poziomu niewykonanych zobowigzan, co stanowito
impuls dla zapoczatkowania kryzysu. Jednoczesnie
autor zauwaza, ze takim impulsem w tamtym cza-
sie mogtyby by¢ takze charakteryzujgce sie wysoka
stopg zwrotu fundusze hedgingowe, fundusze priva-
te equity czy tez akcje rynkéw wschodzgcych, jed-
nak okazato sie, ze pierwszym, ktéry sie pojawit, byt
kryzys na rynku kredytdw subprime. Jak wskazano
w artykule, zdaniem wielu komentatoréow banki za-
stgpity tradycyjny model kredytowania polegajacy na
udzielaniu finansowania i jego utrzymaniu (ang.“ori-
ginate and hold”) na model polegajacy na udzieleniu
finansowania i nastepnie sprzedazy wierzytelnosci
innej stronie (ang. “originate and distribute”), co ich
zdaniem w gtéwnym stopniu przyczynito sie do za-
istniatego kryzysu. Upadek kilku bankéw spowodo-
wat, ze banki wstrzymaty sie z pozyczkami na rynku
pienieznym. Wtadze postanowity dziata¢ w celu za-
pewnienia ptynnosci rynkom oraz upadajgcym ban-
kom. Jak wskazuje autor, banki centralne z punktu
widzenia zapewnienia ptynnosci podjety adekwatne
dziatania, niemniej jednak spready na rynku pozosta-
ty na wyzszym poziomie niz to miato miejsce przed
credit crunch. Mniej pozytywnie ocenione zostaty
w artykule dziatania w zakresie zapewnienia ptyn-
nosci upadajgcym instytucjom, co przetozyto sie na
konsekwencje dla podatnikéw. W rezultacie przyczy-
nito sie do powstania szeregu regulacji majgcych na
celu zapobiezenie podobnym sytuacjom w przyszto-
Sci. Konsekwencje credit crunch majgcego miejsce
w latach 2007-2008 staty sie dotkliwe dla wielu kra-
jéw poza Stanami Zjednoczonymi i przybraty postac
ogdlnoswiatowego kryzysu gospodarczego.

Zjawisko credit crunch/squeeze wystgpito m.in. w Chi-
nach w 2007 r.,, kiedy rzad ustanowit wzrost restryk-
cyjnosci dla kredytéw bankowych udzielanych przed-
siebiorstwom. Polityka credit squeeze w znaczacy
sposob podniosta koszty operacyjne firm i wptyneta
na obnizenie produktywnosci przedsiebiorstw. Poja-
wit sie kryzys kredytowy. Poszukiwano kompromisu
miedzy systematycznym ryzykiem zadtuzania a prze-
trwaniem firmy. W badaniach przeprowadzonych
przez Dongyang Zhang (2020) analizowano przy-
czynowy wptyw polityki credit squeeze na wskaznik
przetrwania przedsiebiorstw na rynku w perspektywie
ograniczen kredytowych i struktury wiasnosciowe;.
W tym celu wykorzystano zbiér danych panelowych

z lat 2002-2013%. W toku tych badan uzyskano wnio-
ski, ze polityka credit cruch/squeeze miata wptyw
obnizajgcy na poziom ROA i TFP. Zwiekszyt sie koszt
zadtuzenia, co dodatkowo wptyneto na ograniczenie
finansowania i prowadzito do probleméw z przetrwa-
niem badanych firm. Efekty credit crucnch/squeeze
w postaci wzrostu kosztéw dziatania przedsiebiorstw
byty widoczne zwtaszcza w regionach rozwijajgcych
sig, tam, gdzie firmy poszukiwaty dostepu do ze-
wnetrznego wsparcia. Podsumowujac credit cruch/
squeeze spowodowat wypadanie firm z rynku. Firmy
o niskiej produktywnosci, niskiej rentownosci, wyso-
kich kosztach finansowania miaty wiecej trudnosci
w okresie wystepowania credit crunch/squeeze®.

Klasycznym przyktadem kryzysu kredytowego credit
crunch, polegajgcego na zmniejszeniu dostepnosci
kredytu byta w latach 1997-1999 Republika Czeska.
W tym kraju odnotowano roczny spadek realnego kre-
dytu od 10 do 15%. Przedmiotem badan dotyczacych
Czech byt réwniez znaczny spadek kredytow po kryzy-
sie flnansowym w 2007 r. Kryzys zostat przeniesiony
z rynkéw finansowych do gospodarek realnych w kra-
jach na catym swiecie. Zaleznosci miedzy zmianami
kapitatu bankowego a akcjg kredytowg zostaty uzna-
ne za jeden z najwazniejszych wyznacznikow zwigz-
ku miedzy finansowymi uwarunkowaniami a realng
aktywnoscia. Zaktada sie, ze dobrze skapitalizowany
bank z dostepem do dodatkowych Zrédet kapitatu
powinien sprosta¢ ewentualnym szokom ptynnosci
finansowania bez ograniczania aktywow i akcji kredy-
towej*’.

Istotne jest dla dalszych rozwazan, ze kanat kredytu
bankowego i posrednictwo bankowe odgrywajg w kra-
jach europejskich, w gospodarkach strefy euro, waz-
niejsza role dla funkcjonowania sfery realnej niz w in-
nych krajach®®. Sektor bankowy bierze aktywny udziat
w ozywianiu gospodarki w okresach po kryzysach
finansowych. W Czechach nadmierny wzrost kon-
sumpcji powigzany z boomem kredytowym zintensy-
fikowat wptyw kryzysu finansowego na gospodarke.
W toku badan wykazano, ze kraje, w ktérych wyste-
powat najwiekszy boom kredytowy w latach 2002-
2008, w okresie po kryzysie finansowym charaktery-
zowaly sie rowniez najwiekszym ograniczeniem akcji

3% Zhang, D. (2020). Do credit squeezes influence firm survival?
An empirical investigation of China. Economic Systems, 44(3),
100790. https://doi.org/10.1016/j.ecosys.2020.100790 (dostep
15.04.2021).

3¢ |bidem.

37 Reznakova, L., Kapounek, S. (2015). Is There a Credit Crunch
in the Czech Republic?. Acta Universitatis Agriculturae et Silvi-
culturae Mendelianae Brunensis, 63(3), 995-1003. http://dx.doi.
org/10.11118/actaun201563030995

3 Barone, G., De Blasio, G., Mocetti, S. (2018). The real effects of
credit crunch in the great recession: evidence from lItalian provinc-
es. Regional Science and Urban Economics, 70, 352-359.
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kredytowej, co zweryfikowano na przyktadzie Butga-
rii, Czech, Estonii, totwy, Litwy i Stowenii*®. Badajgc
przyczyny spadku kredytow wskazywano na spadek
popytu?. Taki wniosek uzyskano np. w wyniku badan
kryzysdw walutowych na 15 wschodzgcych rynkach
w okresie 1981-2004%, a takze w rezultacie badania
ostatniego kryzysu finansowego, w szesciu krajach
Europy Wschodniej w latach 2008—-2009%2. Podstawe
teoretyczng, wyjasniajacg wnioski, pochodzace z em-
pirycznych badan mozna odnalez¢ w postkeynesow-
skiej teorii endogenicznosci pienigdza. Zgodnie z tg
teorig podaz pienigdza jest okreslana przez popyt na
pienigdz, na ktéry wplywajg inwestycje i aktywnosc¢
gospodarcza. Proces kreacji pienigdza wynika z dzia-
talnosci gospodarczej i inwestycyjnej, ktéra wptyneta
zmniejszajgco na skutki kryzysu finansowego. Majac
powyzsze na uwadze ustalono, ze w Czechach, w kto-
rych wystepuje system bankowy silnie powigzany
z systemem bankowym strefy euro, prawdopodobien-
stwo credit crunch jest bardzo niskie*.

Przyktadem kolejnego kraju, bedgcego przedmiotem
badan w perspektywie wystepowania credit crunch
w okresie ostatniego kryzysu, sg Niemcy. W bada-
niach tego kraju analizowano zaréwno caty sektor
bankowy, jak i sektor podzielony na pie¢ grup ban-
kow (duze banki prywatne, Landesbanken, kasy
oszczednosciowe, spoétdzielnie kredytowe, regional-
ne instytucje spotdzielni kredytowych). Banki znaj-
dujace sie w tych grupach rdéznity sie pod wzgledem
specyfiki wykonywanych operacji, a takze rodzaju
obstugiwanych klientéw. Rezultaty tego badania su-
gerujg, ze credit crunch nie wystgpit w Niemczech
podczas ostatniego kryzysu gospodarczego, a takze
podczas kolejnego ozywienia, ktére rozpoczeto sie
w 2010 r. Analiza pieciu grup bankowych wykazata
istotne roznice. Stwierdzono, ze podaz kredytow dla
duzych bankéw prywatnych, Landesbanken i regio-
nalnych instytucji spotdzielni kredytowych byta ogra-
niczona od czasu credit crunch w latach 2003/2004.
Dwie pozostate analizowane grupy bankowe row-
niez zmniejszyty podaz kredytu w czasie kryzysu
kredytowego, ale zwiekszyly te podaz poczawszy
od 2006 r. Te grupy bankowe, jak rowniez regional-
ne instytucje spotdzielni kredytowych, wykazywaty

39 Zdzienicka, A. (2011). A re-assessment of credit development
in European transition economies. Economie internationale,
(4), 33-51. https://www.cairn.info/revue-economie-internatio-
nale-2011-4-page-33.htm

40 Hale, G., & Arteta, C. (2009). Currency crises and foreign credit
in emerging markets: Credit crunch or demand effect?. European
Economic Review, 53(7), 758-774. https://doi.org/10.1016/j.euro-
ecorev.2009.03.001

41 lbidem.

42 Nguyen, H., Qian, R. (2014). Demand collapse or credit crunch
to firms? Evidence from the World Bank’s financial crisis survey
in Eastern Europe. Journal of international money and Finance, 47,
125-144.

43 Reznakova, L., Kapounek, S. ...op. cit.

niewielkie oznaki ograniczajgcej podazy kredytu
w okresie ostatniego kryzysu na rynkach finanso-
wych. Ta konkluzja, wynikajgca z badan sugeruje,
ze mate i Srednie przedsiebiorstwa nie zostaty zna-
czaco dotkniete kryzysem finansowym z powodu
ograniczen kredytowych, poniewaz byty one czesciej
klientami kas oszczednosciowych i spotdzielni kre-
dytowych. Natomiast duze firmy uniknety niedobo-
ru zewnetrznego kapitatu poprzez emisje obligacji
korporacyjnych. Firmy te byty zazwyczaj klientami
duzych bankow, ktére zostaty silnie dotkniete kryzy-
sem finansowym z powodu ogromnych strat, znacz-
nie ograniczajgcych podaz kredytéow (duze banki
prywatne i Landesbanken). To oznacza, ze banki
duze, ktére w najwiekszym stopniu zostaty dotkniete
kryzysem finansowym oraz jego efektami w posta-
ci strat**, w najwiekszym stopniu ograniczyty swo-
je kredyty. Uznano, ze na stabilizacje finansowania
kredytowego wptynety zaréwno czynniki podazowe,
jak i popytowe. Struktura niemieckiego sektora ban-
kowego oraz srodki polityki gospodarczej (np. polity-
ka pieniezna banku centralnego) pozwolity unikngé
credit crunch®.

Kolejnym krajem, w ktorym analizowano wptyw na
realng gospodarke gwattownego ograniczenia po-
dazy kredytu, byty Wiochy. Jest to ciekawy przypa-
dek do badan, w kontekscie dostepnosci kredytéw,
poniewaz witoski system bankowy zostat dotkniety
dwoma duzymi wstrzgsami (kryzysem ptynnoscio-
wym na rynkach miedzybankowych i kryzysem za-
dtuzenia panstwowego). Poza tym ten kraj ma wy-
soce niejednorodng strukture sektora bankowego:
duzg liczbe matych bankéw lokalnych (np. bankdéw
spotdzielczych) oraz kilku duzych graczy krajowych.
Taka zréznicowana struktura powoduje rézny odbiér
egzogenicznych wstrzgséw miedzynarodowych?.
Tak jak w przypadkach wielu innych krajéw problem
credit crunch we Wtoszech badano w perspektywie
efektow ostatniego kryzysu finansowego z 2008 r.
Przedmiotem badan byty banki finansujace przed-
siebiorstwa. W tym kraju odnotowano realne skutki
credit crunch widoczne na przyktadzie kredytu udzie-
lonego matym przedsiebiorstwom, bardziej zalez-
nym od zewnetrznego finansowania*’. W badaniach
credit crunch na przyktadzie Wtoch zauwazono, ze

4 Podobna sytuacja miata miejsce w odniesieniu do bankéw du-
zych w Niemczech w roku 2002. Nehls, H., Schmidt, T. (2003). Cred-
it crunch in Germany? (No. 6). RWI Discussion Papers oraz Wester-
mann, F. (2003). The Credit Crunch: A Comparison of Germany and
Japan. CESifo forum, p. 36—41.

45 Schmidt, T., & Zwick, L. (2012). In search for a credit crunch in
Germany. Ruhr Economic Paper, (361).

Rheinisch-Westfalisches Institut fir Wirtschaftsforschung (RWI),
Essen, http://dx.doi.org/10.4419/86788415

46 Barone, G., De Blasio, G., Mocetti, S. (2018). The real effects of
credit crunch in the great recession: evidence from lItalian provinc-
es. Regional Science and Urban Economics, 70, 352-359.

47 Ibidem.
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zmniejszenie podazy kredytu przyczynito sie do
spadku zatrudnienia. Ustalono takze, ze rola podazy
kredytu zalezy od wielkosci firmy, sektora gospodar-
czego, stopnia uzaleznienia finansowego oraz poto-
zenia w okreslonych obszarach geograficznych. Od
podazy kredytu zalezg przede wszystkim mate firmy,
w duzym stopniu uzaleznione od kredytow banko-
wych, a w zwigzku z tym bardziej narazone na pogor-
szenie warunkow podazy—w szczegolnosci dlatego,
Ze nie majg dostepu do innych zrédet finansowania
niz pozyczki bankowe*. Wptyw ten jest réwniez sil-
niejszy w prowincjach, ktore sg w wiekszym stop-
niu uzaleznione od finansowania zewnetrznego®.
Chodorow-Reich (2014) badajac rynek kredytowy
w okresie 2008-2009 stwierdzili, ze firmy, ktére
miaty przed kryzysem relacje z mniej zdrowymi po-
zyczkodawcami, ptacity wyzsze oprocentowanie
w poOzniejszym okresie i zmniejszyty zatrudnienie
w wiekszym stopniu niz firmy, ktére byty klientami
zdrowszych pozyczkodawcow sprzed kryzysu®C.
W badaniach dotyczacych przypadku witoskiego
Cingano i wspotautorzy (2013), wykorzystujac jako
zrodto zmiennosci podazy kredytow bankowych eks-
pozycje na rynki miedzybankowe pokazali takze, ze
negatywny szok kredytowy obnizyt inwestycje firm
witoskich®'. Gaiotti (2013) pokazat, ze elastycznos¢
inwestycji firmy wzgledem dostepnosci kredytu ban-
kowego jest znaczgca w okresach spowolnienia
gospodarczego®2. Badania, w ktérych przedmiotem
analizy byta gospodarka wtoska sugerujg, ze rola
szoku podazy kredytu w gospodarce realnej moze
réozni¢ sie w zaleznosci od terytorium (i bardziej
ogdlnie — by¢ ré6zna w réznych krajach) w zaleznosci
od przemystowych i finansowych cech lokalnej go-
spodarki i struktury systemu bankowego®. Dowody
pochodzgce z badan empirycznych pokazujg takze,
ze z jednej strony problemy credit crunch sg mniej
prawdopodobne w okresach trwatego wzrostu go-
spodarczego lub gdy dostepnos¢ kredytéw dla sek-
tora produkcyjnego jest stosunkowo duza. Z drugiej
strony, zaostrzenie polityki pienieznej lub pogorsze-
nie jakosci bilansow bankowych moze prowadzi¢ do

8 Gertler, M. and S. Gilchrist (1994), Monetary policy, business cy-
cles and the behavior of small manufacturing firms, Quarterly Jour-
nal of Economics, 109, 309-340.

4 Barone, G., De Blasio, G., Mocetti, S. ... op. cit.

% Chodorow-Reich, G. (2014), The employment effects of credit
market disruptions: firm-level evidence from the 2008-2009 finan-
cial crisis, Quarterly Journal of Economics, 129, 1-59.

5 Cingano, F,, F. Manaresi and E. Sette (2013), Does credit crunch
investments down? New evidence on the real effects of the
bank-lending channel, MOFIR working paper 91.

52 Gaiotti, E. (2013), Credit availability and investment: Lessons from
the “great recession”, European Economic Review, 59, 212-227. Bar-
toletto, S., Chiarini, B., Marzano, E., Piselli, P. (2019). Business cycles,
credit cycles, and asymmetric effects of credit fluctuations: Evidence
from Italy for the period of 1861-2013. Journal of Macroeconomics,
617,103130.

3 Barone, G., De Blasio, G., Mocetti, S. ... op. cit.

zwiekszania prawdopodobienstwa wystgpienia cre-
dit crunch®.

Przedmiotem interesujgcych badan w kontekscie
credit crunch byta réwniez recesja w Wielkiej Bryta-
nii w latach 2008-2009, okreslana jako najgorsza
od czasow kryzysu w latach trzydziestych XX wiekuy,
a w szczegolnosci to, w jakim stopniu i czy w ogole
wptyneta ona na finansowanie i wyniki segmentu ma-
tych i srednich przedsiebiorstw w tym kraju®s. Na pod-
stawie przeprowadzonych badan ustalono, ze mate
i Srednie firmy doswiadczyty credit crunch na wiele
réznych sposobow. Czes¢ z przedsiebiorstw dotkne-
ty negatywne skutki finansowe, takie jak op6Znienia
w ptatnosciach od klientdw, zaostrzenie warunkéw
kredytowych, niesciggalne zadtuzenie lub niepew-
nosc¢ co do ptatnosci, lecz nie dotyczyto to wszystkich
przedsiebiorstw. Ponadto, pomimo ograniczonego
dostepu do kredytu firmy zgtaszaty duze zréznicowa-
nie wynikow sprzedazy i marz zysku. Na podstawie
tych ustalen wysnuto wnioski, ze wptyw credit crunch
na mate i Srednie przedsiebiorstwa jest w pewnym
stopniu uzalezniony od mozliwosci dostosowania sie
przedsiebiorstw do zmieniajgcych sie warunkéw. Ba-
dacze zwrécili przy tym uwage, ze poziom adaptac;ji
okazat sie zréznicowany, lecz zaden szczegodlny spo-
s6b przystosowania sie do sytuacji bedgcej wynikiem
credit crunch nie gwarantowat wysokiego poziomu
wydajnosci, a nawet przetrwania biznesu w czasie
recesji. Ponadto ustalono, ze dostepne zasoby, zbiez-
nos¢ wilasnosci i zarzagdzania oraz warunki na rynku
kredytowym majg kluczowe znaczenie dla reakcji
i wynikéw biznesowych. Ze wzgledu na ograniczone
zasoby mate i srednie przedsiebiorstwa byty czesto
narazone na spadajgcg sprzedaz, opoznienia w ptat-
nosciach, niesciggalne dtugi lub niepewnos¢ co do
ptatnosci oraz zaostrzajgce sie warunki kredyty,
a takze mogty nie mie¢ mozliwosci odpowiedniego
dostosowania sie do warunkow bedgcych wynikiem
credit crunch. Cho¢ autorzy badania wskazujg, ze wta-
Sciciele matych i srednich przedsiebiorstw w Wielkiej
Brytanii mogli poprzez wtasng dziatalnos¢ wykazac
sie pewnym stopniem odpornosci i unikng¢ najgor-
szego wpltywu restrykcyjnych warunkow na rynku
kredytowym, to nie ulega watpliwosci, ze sytuacja be-
daca wynikiem credit crunch stanowi szok srodowi-
skowy, ktory nie pozostaje bez wptywu na mate i Sred-
nie przedsiebiorstwa, jak i w rezultacie na gospodarke
danego kraju.

54 Girardi, A., Ventura, M., Margani, P. (2018). An Indicator of Credit
Crunch using Italian Business Surveys.

Parliamentary Budget Office, PBO, Rome, Italy, Italian National In-
stitute of Statistics, ISTAT, Rome, Italy September 2018 Online at
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/88839/ (dostep 20.04.2021).

%5 Kitching J., Smallbone D., Xheneti M. (2009) Have uk small en-
terprises been victims of the ‘credit crunch’?. Small Business Re-
search Centre. Kingston University. Paper to be presented at the
XXIIl RENT conference, Budapest, November 19-20.



Analiza doswiadczen — w szczegélnosci europejskich — w zakresie zjawiska credit crunch.

Przeprowadzona w tym fragmencie raportu analiza
umozliwia sformutowanie kilku wnioskéw o ogdl-
nym charakterze. Literatura poswiecona temu
tematowi jest obszerna. Bardziej szczegotowa
prezentacja przekracza ramy zakreslone dla tego
opracowania. Dlatego skoncentrowano sie na Kkil-
ku przypadkach. Analizowane przypadki poszcze-
golnych krajow, bedace ilustracjg badania zjawiska
credit crunch pozwalajg stwierdzi¢ wystepowanie
zagrozenia zwigzanego z kredytowaniem sektora
niefinansowego. Zjawisko credit crunch zdefiniowa-
ne w latach 60. ubiegtego wieku ulegato przeksztat-
ceniu. Poczatkowo dotyczyto restrykcyjnej polityki
pienieznej, nastepnie rozszerzono jego znaczenie do
powstawania napie¢ zwigzanych z okreslonym prze-
biegiem cyklu koniunkturalnego na rynku kredytu
bankowego, ktérego konsekwencjg jest ogranicze-
nie finansowania gospodarki. W badanych krajach
w okresie dobrej koniunktury gospodarczej naste-
powat wzrost poziomu zadtuzenia. Okres ekspansji
kredytowej zazwyczaj konczy sie kryzysem finanso-
wym, w postaci niepozgdanego ograniczania akcji
kredytowej i dostepnosci kredytow dla podmiotow
gospodarujgcych. Jest to zjawisko o negatywnych
konotacjach, z powodu m.in. reakcji PKB na szok
kredytowy, bardziej intensywnej w recesyjnej fazie
cyklu koniunkturalnego. Pogorszenie koniunktury
zwigzane z zapasciami kredytowymi i zaktdécenia

finansowe sg powazniejsze niz inne rodzaje spo-
wolnien gospodarczych. Blokada rynku kredytowe-
go wplywa negatywnie na aktywnos¢ gospodarcza
ozywienia i prowadzi do zwiekszenia niepewnosci
na rynkach finansowych. W krajach, w ktérych credit
crunch wystagpit, np. Wtochy lub Chiny, istotne byto
ustalenie mechanizmoéw zatamania kredytowego,
stopnia jego dotkliwosci. Okazato sig, ze byta ona
zroznicowana w zaleznosci od rodzaju okreslonego
rynku, terytorium, budowy sektora bankowego, wiel-
kosci bankéw, a takze rodzaju branzy czy wielkosci
przedsiebiorstwa. Majgc na uwadze wnioski wynika-
jace z doswiadczen innych krajow dla Polski trzeba
stwierdzi¢, ze wazne jest utrzymanie w odpowied-
niej rownowadze makrosystemu ekonomicznego.
W przypadku braku rownowagi wskazane jest pod-
jecie srodkow, ktorych celem bedzie ustabilizowanie
sfery finansowej i sfery realnej. W przypadku sytu-
acji zagrozenia pandemig COVID-19 i wnikajgcego
z niej kryzysu gospodarczego wazne jest zarzadza-
nie i rozwigzywanie probleméw zwigzanych z ptyn-
noscig przedsiebiorstw. | tak zamiast interwencji
w postaci np. helicopter money mozna wzmacniacg,
tak jak to uczynit rzad wtoski, publiczne fundusze
gwarancyjne i jednoczesnie dazy¢ do wiekszego lu-
zowania ilosciowego, po to, aby zacheci¢ banki do
udzielania kredytow. Powyzsze rozwigzania beda
przedmiotem kolejnych fragmentéw raportu.
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Kondycja sektora bankowego w perspektywie efektywnosci kosztowej

3.3.1. Deskrypcja efektywnosci bankow

Dla realizacji tematu, ktérym jest analiza dostepnosci
kredytowej, warto spojrze¢ na to zagadnienie w szer-
szym kontekscie i perspektywie kondycji sektora
bankowego. Zaktadajac, ze sektor bankowy z dobra
kondycja, efektywny jest skuteczny w udostepnianiu
$srodkéw pienieznych dla sfery realnej. Efektywnos$é
jest waznym elementem wykorzystywanym w gospo-
darce. Podejscie do istoty efektywnosci a takze wyko-
rzystywanych metod, stuzgcych do jej pomiaru zalezy
od kontekstu, w ktérym efektywnos¢ jest stosowana.
Pojecie efektywnosci znajduje liczne wyjasnienia w li-
teraturze naukowej, jest obecne np. w teorii organiza-
cji oraz ekonomii (zob. tab. 3.1). W przypadku teorii
organizacji wystepuje pojecie stopnia realizacji celdw,
skutecznosci®. W ramach teorii ekonomii, w klasycz-
nym podejsciu kryterium efektywnosci byto odnoszo-
ne do relacji miedzy efektami/wynikami i naktadami/
zasobami, wystepujgce pod nazwg optymalizacja alo-
kacji zasobow®’. Efektywnos$¢ ekonomiczna mierzona
jest poprzez analize kosztow. Kryterium efektywnosci
pozwala na dokonanie oceny, jak dobrze rynek aloku-
je zasoby. Alokacja w takim ujeciu byta tym lepsza, im
koszty (naktady) produkcji byty mniejsze®®.

Sektor bankowy jest jednym z bardziej ztozonych
sektorow gospodarki i jednym z gtéwnych sektorow
wnoszgcych bardzo duzy wktad do krajowego dobro-
bytu®®. Ten sektor, jak wskazujg badacze, odgrywa ro-
snacg role w rozwoju systemu finansowego®. Ocena
instytucji finansowych, ktérymi sg banki, jest bardzo
wazna dla wspomagania procesu podejmowania de-
cyzji, nie tylko w perspektywie mikroekonomicznej,

% Studzinska, E.A., (2012), Metody pomiaru efektywnosci bankdw,
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu Rese-
arch Papers of Wroctaw University of Economics, nr 264, s. 413.

57 Zagadnienie optymalizacji alokacji zasob6w jako pierwszy poru-
szyt A. Smith, nastepnie do wyboru i alokacji zasobéw odnidst sie
V. Pareto, a kolejno — T.Ch. Koopmans i G. Debrau. Efektywnos¢ Pa-
reto-Koopmansa dotyczy wykorzystania technicznych mozliwosci
wytwoérczych. Wobec tego stosuje do tej koncepcji efektywnosci
okreslenie efektywnos$¢ techniczna/technologiczna. Kopinski, A.,
Porebski, D., (2015). Préba oceny efektywnosci bankéw komercyj-
nych za pomocag metody DEA, Annales Universitatis Mariae Curie
-Sktodowska, Lublin — Polonia vol. XLIX, 4 SECTIO H, s. 258.

Zob. Berger, A.N., Humphrey, D.B. (1997). Efficiency of Financial In-
stitutions: International Survey and Directions for Future Research.
European Journal of Operational Research, 98, 175-212.

%8 Nowak, A. K., Matuszczyk, A., (2012). Wykorzystanie metody DEA
do oceny efektywnosci bankéw komercyjnych, Bezpieczny Bank,
1 (46), s. 76-78.

% Banki np. zasilajg finanse publiczne, odprowadzajac podatki. Zob.
szerz. https://taxtracker.eu/bank-profiles (dostep 22.07.2021).

% Henriques, I.C., Sobreiro, V.A., Kimura, H., & Mariano, E. B., (2020).
Two-stage DEA in banks: Terminological controversies and future
directions. Expert systems with applications, 113632. Siudek, K.
Drabarczyk (2015). Wzrost i rozwdj gospodarczy a efektywnosé
finansowa bankéw komercyjnych w krajach Unii Europejskiej.
Problems of World Agriculture/Problemy Rolnictwa Swiatowego,
15(1827-2016-147683), s. 131.

ale takze makroekonomicznej, m.in. dla ksztattowa-
nia regulacji, w celu budowania efektywnego systemu
bankowego, réwniez dla klientéw®', korzystajgcych
z réznych produktéw bankowych, zwtaszcza kredy-
téw, czy innych interesariuszy. Pojecie efektywno-
$ci bankéw czy efektywnosci systemu bankowego
doczekato sie wielu wyjasnien. W bardzo szerokim
ujeciu efektywnos$¢ systemu bankowego obejmuje
mozliwie jak najwiecej interakcji miedzy systemem
bankowym i jego otoczeniem, nie ogranicza sie je-
dynie do wewnetrznych efektywnosci bankoéw, ale
bierze pod uwage jego wptyw na gospodarke i spote-
czenstwo®?. Efektywnos¢ bankoéw jest determinowa-
na przez czynniki wynikajgce z makrootoczenia np.
polityki fiskalnej, stép procentowych NBP, wymagan
regulacyjnych. W waskim ujeciu efektywnos$é bankow
zalezy od przyjetej polityki operacyjnej, np. udzielania
kredytow®, od polityki cenowej banku, polityki dywi-
dendy, struktury i jakosci aktywow.

Na podstawie literatury finansowej poswieconej
zagadnieniu badania efektywnosci bankéw wyréz-
nia sie®: efektywnosé¢ kosztowa (w ramach ktorej
dokonuje sie oceny jak efektywnie bank zarzadza
kosztami, w jakim stopniu zblizone sg koszty dane-
go banku wobec kosztéw poniesionych przez bank
o najwyzszej efektywnosci®®), efektywno$é dochodo-
wa (dotyczacg oceny maksymalizowania zysku przy
okreslonych cenach i okreslonej wielkosci naktadow
i efektow, oceny stopnia zblizenia zysku danego ban-
ku do podmiotu generujgcego zysk najwyzszy, przy
takich samych zasobach), takze efektywnos¢ tech-
niczng (bedaca miarg wzgledng, odnoszacy sie do
innych obiektéw badanej grupy®, oceny jak efektyw-
nie bank zarzadza kosztami), inaczej nieefektywnosé
techniczna to zbyt duze uzycie naktadéw do wytwo-
rzenia okreslonej wielkosci produkcji, efektywnosé
organizacyjna (w ramach ktérej dokonuje sie ocena
stopnia realizacji celow), efektywno$¢ finansowa
(ocena osigganych wynikéw finansowych na podsta-
wie sprawozdan finansowych i zestawu wskaznikéw),
jej determinantami sa: kapitat, aktywa, zysk.

o1 Kopinski, A., Porebski, D., (2015). Préba oceny efektywnosci bankdw
komercyjnych za pomocag metody DEA, Annales Universitatis Mariae
Curie-Sktodowska, Lublin — Polonia vol. XLIX, 4 SECTIO H, s. 258.

2 Goledzinowski, P, (2009). Wptyw regulacji systemu bankowego
na jego efektywnos¢, Materiaty i Studia, Zeszyt nr 235, NBP War-
szawa, s.16.

% Stola, E., (2010). Efektywnos$¢ bankéw komercyjnych a ograni-
czenia dziatalnosci kredytowej, Annales Universitatis Maria Curie
-Sktodowska Lublin—-Polonia Sectio H, vol. XLIV, 2, s. 231-239.

% Perek A., (2014). Wykorzystanie metody DEA do oceny ban-
koéw spotdzielczych w Polsce, ,Economics and Management’nr 3,
s.223-224.

% Stola, E., (2010). Efektywnos$¢ bankéw komercyjnych a ograni-
czenia dziatalnosci kredytowej, Annales Universitatis Maria Curie
-Sktodowska Lublin—Polonia Sectio H, vol. XLIV, 2, s. 232.

% Pawtowska, M., Kozak, S., (2008). Przystapienie Polski do strefy
euro. Efektywnos¢, poziom konkurencji oraz wyniki polskiego sek-
tora finansowego, Materiaty i studia, Zeszyt nr 228, NBP Warszawa.
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Tabela 3.1. Definicje efektywnosci w polskiej literaturze przedkryzysowej

Farrell [1957]

Capiga [2003]

Wegrzynska [2003]

Barburski [2005]
Bywalec [2005]

Efektywnos¢ techniczna (technical efficiency) to relacja miedzy produktywnoscia danego
obiektu a granicg jego rzeczywistych mozliwosci produkcyjnych.

Efektywnos¢ organizacyjna to stopien, w jakim organizacja realizuje zatozone wcze$niej
cele.

Efektywnosc ekologiczna (Srodowiskowa) to skutek ekonomiczny podjetych dziatan
proekologicznych.

Efektywnos¢ oznacza relacje efektéw do okreslonych czynnikéw produkc;ji.

Spoteczna efektywnos¢ gospodarki to stosunek spotecznego efektu gospodarowania

do istniejgcego potencjatu gospodarczego. Efekt spoteczny rozumiany jest jako poziom
zycia, dobrobyt spoteczny albo jakos¢ zycia. Potencjat gospodarczy to sktadniki materialne
i osobowe.

Rybicki [2005]
Osbert-Pociecha [2006]

Efektywnos¢ definiuje sie jako istotnosé, sprawnosé i skutecznosé dziatania.

Efektywnos¢ to zdolnos$¢ organizacji do realizacji celdw, jak réwniez do skutecznego
pozyskiwania zasobdéw z otoczenia oraz ich umiejetnego wykorzystania.

Jaworski
Zawadzka[2006]

Efektywnos¢ to relacja wymiernych korzysci ekonomicznych do poniesionych naktadéw.

Kurowski [2006] Efektywnos¢ makroekonomiczna w skali catej gospodarki narodowej jest kategorig ztozong

i wielowarstwowg obejmujgca efektywnos¢ statyczng dynamiczng i dystrybucyjna.

Kisielewska, Kozun-
Cieslak [2007]

Kulawik, J6zwiak [2007]

Efektywnos¢ to cecha dziatania, ktéra przynosi pozytywny efekt.

Efektywnos¢ to sprawnos$¢ dziatania, skutecznos$é, operatywnosé, ekonomicznosc,
wydajnos¢, potencjat i korzystnosé.

Zrédto: Farrell, M.J., (1957). The measurement of productive efficiency of production. Journal of the Royal Statistical Society, series A, 120
(). Capiga, M., (2003). Ocena dziatalnosci placéwki operacyjnej banku: dylematy metodologiczne i praktyczne. Wyd. Akademii Ekonomicz-
nej w Katowicach, Katowice, s. 57-61.

Wegrzyriska, M., (2006). Pomiar i prezentacja efektywnosci ekologicznej dziatari proekologicznych. [w:] Efektywnos¢ Zrédtem bogactwa
narodéw. Red. Dudycz T. SWSPiZ w todzi, Akademia Ekonomiczna we Wroctawiu, t6dz-Wroctaw. Barburski, J., (2005). Efektywnosé go-
spodarowania instytucji finansowych w $wietle mikroekonomicznej teorii firm. Bank i Kredyt nr 2, s. 58—66. Bywalec, Cz., (2005). Metody
pomiaru spotecznej efektywnosci rozwoju gospodarczego. Gospodarka Narodowa nr 11, s. 21-32. Rybicki, W., (2005). O wielostronnosci,
relatywizmie i ztozonosci kategorii efektywnosci. [w:] Efektywnos¢ — rozwazania nad istotg i pomiarem. Prace naukowe AE we Wroctawiu.
Wyd. AE we Wroctawiu, Wroctaw 2005, s. 7. Jaworski, W. L., Zawadzka Z., (2006). Bankowos¢. Wyd. Poltext, Warszawa. Kurowski, L., (2006).
Efektywnos¢ i optacalnos¢ gospodarowania w okresie transformacji. [w:] Efektywnosé Zrédtem bogactwa narodéw. Red. Dudycz T. SWSPiZ
w todzi, Akademia Ekonomiczna we Wroctawiu, t6dz-Wroctaw. Kisielewska M., Kozuni-Cieslak G., (2007). Pojecie i pomiar efektywnosci —
studia literaturowe. [w:] Zarzadzanie finansami firm - teoria i praktyka. Red. Pluta W. Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu
nr 152, s. 295-301. Kulawik, J., J6Zwiak, W., (2007). Analiza efektywnosci gospodarowania i funkcjonowania przedsiebiorstw rolniczych
powstatych na bazie majgtku skarbu paristwa, Wydawnictwo IERIGZ —PIB, Warszawa. Cyt za T. Siudek, K. Drabarczyk (2015). Wzrost i rozwd;
gospodarczy a efektywnosc¢ finansowa bankéw komercyjnych w krajach Unii Europejskiej. Problems of World Agriculture/Problemy Rolnic-
twa Swiatowego, 15(1827-2016-147683), s. 131.

W praktyce gospodarczej, w zaleznosci od rodza-
ju efektywnosci®’, do jej oceny stosuje sie przede
wszystkim tradycyjne metody oparte na analizie
wskaznikowej. Ta grupa metod jest uzupetniana
przez metody parametryczne i nieparametryczne

7 Stola, E., op., cit., s. 233.

stosowane w ramach: ekonometrii, statystyki czy ba-
dan operacyjnych.

W ramach analizy wskaznikowej wykorzystywanej do
oceny efektywnosci banku czesto wykorzystywane
sg wskazniki, wyliczane na podstawie sprawozdan
finansowych, takie jak: marza odsetkowa netto NIM
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(ang. net interest margin), interpretowana w raportach
NBP jako relacja réznicy miedzy przychodami a kosz-
tami odsetkowymi do Sredniej wartosci aktywéw. Ten
wskaznik stuzy do oceny efektywnosci dochodowe;.
Mierzy wynagrodzenie, pobierane przez banki za wy-
konane ustugi, ktore jest interpretowane w kontekscie
kosztow ponoszonych przez spoteczenstwo®. W ra-
portach o instytucjach finansowych, NBP postuguje
sie ponadto wskaznikami: ROA (ang. return on assets)
zysk netto do aktywéw i ROE (ang. return on equity)
zysk netto do funduszy wtasnych®. Sposrdd szerokiej
grupy wskaznikéw finansowych’®, wykorzystywanych
w ramach analizy finansowej, stuzgcych do oceny
kondycji banku wskazniki rentownosci sg uwazane
za jedne z najwazniejszych. Jak wspomniano wyzej
do ich budowy wykorzystywane sg relacje zysku do
przychoddw, kapitatéw czy aktywéw. To, ze banki
generujg jak najwieksze przychody, moze wptywacé
na wzrost ich rentownosci czy decydowac o udziale
w rynku. Dlatego ocena efektywnosci przy wykorzy-
staniu tych wskaznikdéw jest bardzo wazna zaréwno
dla perspektywy teoretycznego, jak i praktycznego
poznania’’. Metoda wskaznikowa charakteryzuje
sie licznymi zaletami, np. relatywnie prostym sposo-
bem pozyskania danych, nieskomplikowang formu-
ta obliczania. Ma takze wady, do ktérych nalezg np.
problemy z precyzyjnym ustaleniem, ktére wartosci
wskaznikéw nalezy uzna¢ w okreslonych warunkach
za satysfakcjonujgce’. Za pomocg metody wskazni-
kowej dokonuje sie oceny sytuacji z przesztosci ex
post. Natomiast kolejna grupa metod, parametrycz-
nych i nieparametrycznych jest narzedziem ex ante,
wykorzystywanym do prognozowania efektywnosci
i konkurencyjnosci bankow?”.

% Studzinska, E. A., (2012). Metody pomiaru efektywnosci bankéw,
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu Rese-
arch Papers of Wroctaw University of Economics nr 264, s. 423.

% Rozwdj system finansowego w Polsce w 2079, NBP Warszawa
2020, s. 116.

70 Szczegdtowy opis wskaznikéw stosowanych w analizie finanso-
wej bankéw mozna odnalez¢ w takich pozycjach jak np. Marcin-
kowska, M., (2007). Ocena dziatalnosci instytucji finansowych, Difin,
Warszawa; Kopinski, A., (2008). Analiza finansowa banku, PWE,
Warszawa; Iwanicz-Drozdowska, M., (1999). Metody oceny dziatal-
nosci banku, Poltext, Warszawa; Fraser, D.R., Fraser, L.M., (1996).
Ocena dziatalnosci banku komercyjnego. Analiza finansowa, Zwig-
zek Bankéw Polskich, Warszawa. Synteza zasad analizy finanso-
wej zob. szerz. Wedzki, D., (2009). Analiza wskaZnikowa sprawoz-
dania finansowego. Tom 2. Wskazniki finansowe, Wolters Kluwer
Polska, Krakow.

71 Kopinski, A., & Porebski, D. (2018). Proba oceny efektywnosci
bankéw komercyjnych z uwzglednieniem dynamiki ich rentowno-
$ci. Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, 92, s. 83-94.

72 Siudek, T., Drabarczyk K., (2015). Wzrost i rozwdj gospodarczy
a efektywnos¢ finansowa bankéw komercyjnych w krajach Unii Eu-
ropejskiej. Problems of World Agriculture/Problemy Rolnictwa Swia-
towego, 15(1827-2016-147683), 128-139.

73 Pawtowska, B., (2007). Nieparametryczna a tradycyjna analiza
efektywnosci bankéw komercyjnych, Studia i Prace kolegium zarzga-
dzania i Finansow, Zeszyt Naukowy 81, Szkota Gtéwna Handlowa
w Warszawie, s. 172.

Ocena instytucji finansowych dokonywana jest
w réznych obszarach, jednym z nich jest efektyw-
nos¢ ekonomiczna. W tym przypadku stosowane sg
metody parametryczne i nieparametryczne. Metody
parametryczne stosowane do pomiaru efektywno-
$ci polegajg na rozwigzaniu zagadnienia optymali-
zacyjnego. W ramach podejscia ekonometrycznego
stosuje sie stochastyczne modele (funkcje) granicz-
ne. Problem w stosowaniu tych metod stanowi iden-
tyfikacja naktadéw i efektow instytucji bankowych.
Wykorzystujgc podejscie Sealeya i Lindleya uznano,
ze czynnikami produkcji sg kapitat ludzki, kapitat fi-
nansowy i kapitat rzeczowy. Natomiast ostatecznym
efektem dziatalnosci sg te ustugi, ktére majg wyzsza
wartos¢ w poréwnaniu z poniesionymi naktadami,
czyli kredyty i pozyczki’. Pierwsze badania z za-
kresu analizy i oceny dziatalnosci bankéw w Polsce
z zastosowaniem stochastycznych modeli granicz-
nych zostaty przeprowadzone przez Osiewalskiego
i Marcaw 1998 r’5. Do grupy metod parametrycznych
zalicza sie m.in. TFA (ang. Thick Frontier Approach)
oraz DFA (ang. Distribution-Free Approach)’®. Do me-
tod parametrycznych zalicza sie takze stochastycz-
ng metode graniczng SFA (ang. Stochastic Frontier
Approach). Metody parametryczne sg stosowane
do analizy efektywnosci kosztowe] i dochodowej”’.
W przypadku metod parametrycznych przyjmuje
sie zatozenia dotyczace relacji miedzy naktadami
i wynikami. Natomiast w przypadku metod niepa-
rametrycznych okresla sie funkcje produkciji, ktéra
jest ustalana wobec najlepszych w danym okresie
bankow, a w nastepnym etapie ocenia sie wzgledne
oddalenie pozostatych bankéw od wyznaczonego
wczesniej wzorca. W tym przypadku oddalenie sta-
nowi miare nieefektownosci danego banku wobec
bankéw liderow?e.

Sposréd metod nieparametrycznych, wykorzysty-
wanych do badania efektywnosci technicznej ban-
kow, wskazuje sie DEA” (ang. Data Envelopment

74 Sealey C.W., Lindley J.T. (1977), Inputs, Outputs and a Theory of
Productions and Cost at Depository Financial Institutions, Jour-
nal of Finance, 32. Cyt. za Barburski, J., (2010). Ekonometrycz-
ny pomiar efektywnosci ekonomicznej instytucji finansowych.
Stochastyczny model graniczny kosztéw, Bank i Kredyt, nr 41 (1),
s. 31-56.

75 Marzec, J., Osiewalski, J., (1997). Pomiar efektywnosci koszto-
wej bankéw: zarys metodologii, Folia Oeconomica Cracoviensia,
vol. 39 0150-40, s. 65-81.

76 Barburski, J., (2010). Ekonometryczny pomiar efektywnosci eko-
nomicznej instytucji finansowych. Stochastyczny model graniczny
kosztow, Bank i Kredyt, nr 41 (1), s. 33.

77 Bikker, J.A., (2004). Competition and Efficiency in Unified Europe-
an Banking Market). Edward Elgar, Cheltenham, Uk&Northampton,
MA, USA s. 198.

78 Kudta, J., (2001). Struktury organizacyjne bankéw komercyjnych,
Twigger, Warszawa, s. 182-183.

7 Metoda DEA wystepuje réwniez pod nazwa: analiza obwiedni da-
nych czy analiza brzegowa, analiza danych granicznych.
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Analysis®®). DEA to metoda benchmarkingowa, po-
zwalajgca na poréwnanie efektywnosci badanego
podmiotu do efektywnosci wzorcowej. Ocena efek-
tywnosci bankow poprzez zastosowanie metody DEA
dotyczy®":

- analizy efektywnosci techniczne;j,
- oraz analizy efektéw skali i zakresu produkc;ji.

W pierwszym przypadku (analiza efektywnosci
technicznej) efektywno$¢ badanych jednostek jest
mierzona poprzez wykorzystanie jako punktu odnie-
sienia efektywnej granicy. ,Jednostki, ktére znajdu-
ja sie na granicy, otrzymujg ocene réwng 1 (100%),
natomiast jednostki nieefektywne ocene nizszg od
1, zalezng od odlegtosci, ktéra dzieli je od efektyw-
nej granicy”®2. Powstata w ten sposéb réznica jest
miarg nieefektywnosci. W drugim przypadku (anali-
za efektow skali) wskazuje sie na przyjete zatozenia
dotyczace efektow skali (efekty skali: state, rosnace,
malejgce)®.

Celem analizy DEA jest efektywnos$é, z jakag dana jed-
nostka decyzyjna przeksztatca posiadane naktady
w wyniki. Ta metoda pozwala na poréwnanie kilku
naktadéw i efektéw jednoczesnie. Dzieki metodzie
DEA mozna zidentyfikowac efektywne w danej probie
jednostki, poprzez wyznaczenie granicy ich mozliwo-
$ci produkcyjnych. Metoda DEA jest podatna na bte-
dy pomiaru i jest uzalezniona od wyboru zmiennych,
reprezentujgcych naktady i efekty®4. Analiza poziomu
efektywnosci technicznej zalezy od przyjetych nakta-
dow i efektéw, przy czym w literaturze przedmiotu nie
ma $cisle okreslonych naktadoéw i efektéw, ich wybér
zalezy od celu analizy®®. Najczesciej wykorzystuje sie
w tym celu koncepcje banku jako posrednika i produ-
centa. W tych modelach depozyty majg dualny cha-
rakter i moga wystepowac zarowno jako naktady, jak

8 Golany B., Storbeck J.E., (1999). A Data Envelopment Analysis
of the operational efficiency of bank branches, Interfaces, 29(3),
14-26. Pawtowska, M., (2003). Wptyw zmian w strukturze polskie-
go sektora bankowego na jego efektywnos$é w latach 1997-2002
(podejscie nieparametryczne), Bank i Kredyt, 34(11-12), 51-65. Ta-
hir I.M., Terengganu K., Bakar N.M.A., Haron S., Lumpur K., (2009).
Evaluating efficiency of Malaysian banks using Data Envelopment
Analysis, International Journal of Business, 4(8), 96-106. Deng
C., Liu T, Wu J,, (2007), Efficiency analysis of China’s commercial
banks based on DEA: Negative output investigation, China-USA
Business Review, 6(2), 50-56.

8 Pawtowska, B., (2007), op. cit., s. 172.

52 |bidem.

8 |bidem.

84 Zavhorodniy, V., Kudta, J, (2017). Zmiany efektywnosci bankéw
w Rosji po wprowadzeniu miedzynarodowych sankcji w 2014 r,
Bank i Kredyt 48(1), 2, s. 103.

85 Kopinski, A., Porebski, D., (2015). Préba oceny efektywnosci ban-
kéw komercyjnych za pomocag metody DEA, Annales Universitatis
Mariae Curie-Sktodowska, Lublin — Polonia vol. XLIX, 4 SECTIO H,
S. 263.

i efekty dziatalnosci bankowej®®. W literaturze przed-
miotu wystepuje od dwdéch do pieciu podejs¢ do tech-
nologii modelowania dziatalnosci bankéw i zastoso-
wania koncepcji teorii granicznej (ang. best practice
frontier), w ramach ktérych wystepujg rézne perspek-
tywy i r6zne wybory dla danych wejsciowych (nakta-
déw) i danych wyjsciowych (efektow). Wyrdznia sie
nastepujgce podejscia®’:

— podejscie produkcyjne

— podejscie posrednictwa

— podejscie wartosci dodanej
— podejscie aktywow

— podejscie kosztéw

W podejsciu produkcyjnym bank przyrownywany jest
do przedsiebiorstwa przemystowego, jednostka de-
cyzyjna (DMU ang. Decision Making Unit) wykorzystu-
je do produkcji kapitat rzeczowy i finansowy oraz site
robocza. To podejscie jest czesto wykorzystywane do
analizy efektywnosci poszczegolnych bankéw i czesto
uniemozliwia przeprowadzenie analizy sektorowej.

W podejsciu posrednictwa wykorzystuje sie zatozenie,
ze banki jako posrednicy przeksztatcajg oszczedno-
$ci w inwestycje, czyli udostepniajg klientom srodki
pieniezne na rozwoj. W tym uktadzie naktadami sg de-
pozyty i inne fundusze wraz z pracg czy rzeczowymi
aktywami trwatymi, natomiast efektami/produktami
sg pozyczki i kredyty®.

8 Stepien, K., (2015). Dylematy pomiaru efektywnosci bankéw, Za-
rzadzanie finansami i rachunkowos¢ nr 3(2), s. 87-98.

87 Zob. Berger, A.N., Humphrey, D.B., (1997), op. cit. 175-212. Sea-
ley, C.W.,, Lindley J.T., (1977), Inputs, Outputs and a Theory of Pro-
ductions and Cost at Depository Financial Institutions, Journal of
Finance, 32, 1251-1266. Fethi, M.D., Pasiouras, F,, (2010). Assess-
ing Bank Efficiency and Performance with Operational Research
and Artificial Intelligence Techniques: A Survey. European Journal
of Operational Research, 204, 189-198. Zavhorodniy, V., Kudta, J,
(2017). op. cit., s. 104. Mastalerz, A., (2017). Zastosowanie metody
DEA do oceny efektywnosci wybranych bankéw w Polsce, Finanse,
Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 4(88), cz. 1, s. 317.

8 Berger, A.N., Leusner, J.H., Mingo, J.J. (1997), op., cit. Kenjegalie-
va, KA, Simper, R, Weyman-Jones, T.G., (2009). Efficiency of
Transition Banks: Inter-Country Banking Industry Trends. Applied
Financial Economics, 19, 1531-1546. Glass, J.C., McKillop, D.G.,
Rasaratnam, S., (2010). Irish Credit Unions: Investigating Perfor-
mance Determinants and the Opportunity Cost of regulatory com-
pliance. Journal of Banking &Finance, 34, 67-76.

8 Halkos, G., Tzeremes, N., (2013). Estimating the Degree of Oper-
ating Efficiency Gains from a Potential Bank Merger and Acquisi-
tion: A DEA Bootstrapped Approach. Journal of Banking &Finance,
37,1658-1688. Barth, J., Lin, C., Ma, Y., Seade, J., Song, F,, (2013).
Do Bank Regulation, Supervision and Monitoring Enhance or Im-
pede Bank Efficiency? Journal of Banking & Finance, 37, 2879-
2892. Casu, B., Ferrari, A., & Zhao, T. (2013). Regulatory reform and
productivity change in Indian banking. Review of Economics and
Statistics, 95(3), 1066-1077. Mastalerz, A., (2017), op. cit., s. 317.
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W podejsciu wartosci dodanej bank jest traktowany
jako instytucja, dostawca ustug finansowych, gene-
rujgca dochdd z réznicy miedzy dochodami z tytutu
sprzedawanych produktéw, a kosztami wykorzysty-
wanymi do produkcji tych dobr®®. W tym przypadku
naktady i efekty sg wyznaczane na podstawie udziatu
w zyskach banku.

W podejsciu koncepcji aktywow, podobnie jak w po-
dejsciu posrednictwa, banki oferujg réznego rodzaju
lokaty oraz inwestycje, wykorzystujgc w tym celu de-
pozyty, prace i srodki trwate.

Natomiast w podejsciu kosztéw uzytkownika o nakta-
dach i efektach decyduje ich charakter.

Metoda DEA wykorzystywana w bankowosci uzysku-
je coraz wieksze znaczenie w ciggu przeszto 40 lat od
jej wprowadzenia®' i staje sie coraz bardziej popular-
na. Metoda DEA zastosowana wobec bankéw pozwa-
la na oceneg, ktére z bankéw byty efektywne, jak ich
efektywnos¢ ksztattowata sie w analizowanym okre-
sie, opracowanie benchmakingu badanych bankdw,
identyfikacje wystepowania zréznicowania. Do moc-
nych stron DEA nalezg m.in. uniwersalnos¢ zastoso-
wania wobec metod parametrycznych, skutecznos¢
w radzeniu sobie ze ztozonymi procesami produk-
cyjnymi®?, mozliwos¢ oceny przy réznych naktadach
i roznych efektach®®, mozliwos$¢ indywidualnej analizy
kazdego DMU i poréwnania go z innymi DMU, a tak-
ze identyfikacja jednostek nieefektywnych poprzez
wskazanie punktéw odniesienia®. Oprocz duzej po-
pularnosci tej metody jej tradycyjne ujecie jest kry-
tykowane za nieuwzglednianie otoczenia, w ktorym
funkcjonuje bank®. Mozna uznaé, ze wcigz jest to me-
toda bedaca w fazie tworzenia. Aktualny stan wiedzy,

9% Mastalerz, A., op. cit.

91 Charnes, Cooper i Rhodes wprowadzili w 1978 metode DEA jako
narzedzie do pomiaru efektywnosci i produktywnosci jednostek de-
cyzyjnych. Analiza publikacji i badan dotyczacych tej metody w cia-
gu 40 lat — zobacz szerzej Emrouznejad, A., & Yang, G. L. (2018).
A survey and analysis of the first 40 years of scholarly literature in
DEA: 1978-2016. Socio-economic planning sciences, 61, 4-8.

92 Schaffnit, C., Rosen, D., & Paradi, J. C. (1997). Best practice anal-
ysis of bank branches: an application of DEA in a large Canadian
bank. European Journal of operational research, 98(2), 269-289.

% Pasewicz, W., Switlyk M., (2010). Zastosowanie DEA do oceny
efektywnosci technicznej dziatalnos$ci dydaktycznej uczelni pu-
blicznych w 2005 roku, Folia Pomeranae Universitatis Technologiae
Stetinensis, Oeconomica 280 (59), s. 88. Svitalkova, Z. (2014).
Comparison and evaluation of bank efficiency in selected countries
in EU. Procedia Economics and Finance, 12, 644-653.

94 Aggelopoulos, E., & Georgopoulos, A. (2017). Bank branch effi-
ciency under environmental change: A bootstrap DEA on monthly
profit and loss accounting statements of Greek retail branches. Eu-
ropean journal of operational research, 261(3), 1170—1188. Lisow-
ski M., (2014). Metoda Data Envelopment analysis (DEA) w ocenie
efektywnosci podmiotéw, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekono-
micznego we Wrocfawiu, nr 343, 2014.

% Henriques, . C., Sobreiro, V. A., Kimura, H., & Mariano, E. B. (2020),
op. cit.

dotyczacy zastosowania metody DEA, jest poszerza-
ny o rozwigzywanie réznych problemdéw np. braku jed-
nolitego podejscia do wyboru zmiennych, ktére maja
wptyw na ocene efektywnosci, analizy wptywu zmian
regulacji lub otoczenia rynkowego na efektywnosé
bankéw, zwtaszcza w okresie kryzysu finansowego
czy pandemii COVID-19. Mozna takze wskaza¢ na
wystepowanie luk i niedostatkéw wiedzy dotyczacych
postugiwania sie tg metodg w sytuacjach oceny efek-
tywnosci sektora bankowego np. dotyczacych usta-
lenia depozytéw jako naktadéw czy efektéw. Wyste-
puje w literaturze przedmiotu poglad, ze metoda DEA
moze by¢ stosowana jako uzupetnienie tradycyjnych
metod oceny efektywnosci, przy czym nalezy mie¢ na
uwadze zaréwno problemy dotyczgce doboru nakta-
dow i efektdw, jak i wady tej metody®e.

Ocena efektywnosci systemu bankowego generuje
rézne problemy. Jednym z nich jest powigzanie réz-
nego rodzaju obcigzen regulacyjnych z ich wptywem
na efektywnos$é. A zatem wartym odnotowania jest
fakt, ze wobec systemu bankowego zwieksza sie
nadzor i liczba stosowanych réznego rodzaju regu-
lacji, po to, aby zwiekszy¢ efektywnos¢ i odpornosé
globalnego systemu finansowego na potencjalny
wzrost ryzyka. W literaturze przedmiotu prowadzo-
ne sg poszukiwania dotyczgce ustalenia zwigzku
przyczynowo-skutkowego miedzy liberalizacjg fi-
nansowg, poziomem nadzoru i posrednictwa finan-
sowego a rozwojem gospodarczym panstw. Trzeba
przyznac, ze wyniki tych badan nie sg jednoznaczne.
Kwestia nadmiernych regulacji rynku finansowego,
w tym bankowego i ich wptywu na efektywnos¢ sek-
tora bankowego nie jest ostatecznie rozstrzygnie-
ta%”. Jak podajg autorki Karkowska i Pruszyrniska®

% Nowak, A. K., Matuszczyk, A., (2012), op. cit., s. 76-78.

97 Zob. Np. Andries, A., Capraru B., (2013). Impact of Financial Liber-
alization on Banking Sectors Performance from Central and Eastern
European Countries, PLoS ONE 8(3): e e59686. Czy metanaliza au-
torstwa: Bumann, S., Hermes, N., & Lensink, R., (2013). Financial lib-
eralization and economic growth: A meta-analysis. Journal of Inter-
national Money and Finance, 33,255-281. https://doi.org/10.1371/
journal.pone.0059686. Roy, S., & Kemme, D. M., (2020). The run-up
to the global financial crisis: A longer historical view of financial
liberalization, capital inflows, and asset bubbles. International Re-
view of Financial Analysis, 69, 101377. Gopalan, S., & Sasidharan,
S. (2020). Financial liberalization and access to credit in emerging
and developing economies: A firm-level empirical investigation.
Journal of Economics and Business, 107, 105861. Mukherjee, P,
Roy Chowdhury, S., & Bhattacharya, P. (2021). Does financial liber-
alization lead to financial development? Evidence from emerging
economies. The Journal of International Trade & Economic Devel-
opment, 1-25.

MOHD NOOR, N. H. H., BAKRI, M. H., WAN YUSOF, W. Y. R., MOHD
NOOR, N.R. A,, & ZAINAL, N. (2020). The impact of the bank regula-
tion and supervision on the efficiency of Islamic Banks. The Journal
of Asian Finance, Economics, and Business, 7(11), 747-757.

% Zob. np. Karkowska, R., & Pruszynska, M., (2018). Rentownos¢
europejskiego sektora bankowego w kontekscie proceséw globali-
zacji i liberalizacji finansowej. Studia Ekonomiczne, Zeszyty Nauko-
we Uniwersyetetu Ekonomicznego w Katowicach, nr 356, 47-53.
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Chortareas, Girardone i Ventouri w 2013 r. badali
wptyw liberalizacji finansowej, definiowanej indek-
sem opracowanym przez Fundacje Heritage, na
efektywnos¢ bankéw z 27 krajéw Unii Europejskiej.
W toku badan tych autoréw uzyskano wnioski o po-
zytywnym zwigzku miedzy liberalizacjg finansowa
a rentownoscig bankow, jako srednig rentownoscia
kapitatu wtasnego (ang. Return on Average Equity
- ROAE). Inni autorzy: Lin, Doan i Doong w 2016 r.
analizowali efektywnos$é kosztowg bankéw wobec
struktury wtasnosci i indeksu liberalizacji finanso-
wej. W tym badaniu okazato sie, ze banki krajowe
byty bardziej efektywne w panstwach o wysokim
stopniu liberalizacji finansowej®®. Przedmiotem
analiz, w ramach ktérych nie wykorzystywano kon-
kretnego indeksu, byta takze liberalizacja finanso-
wa, odnoszona do dostepnosci ustug finansowych,
dostepnosci kredytow dla sektora prywatnego, ba-
dana w kontekscie efektywnosci bankowej, wobec
poziomu marzy kredytowej'®. Biorgc powyzsze pod
uwage warto bytoby dokona¢ empirycznej weryfi-
kacji wptywu réznych czynnikdw oddziatujgcych na
rentownos¢ sektora bankowego, a takze powigzan/
korelacji tej ostatniej np. indeksem liberalizacji fi-
nansowej. Indeks liberalizacji finansowej kraju, wy-
liczany od dwudziestu siedmiu lat (1995) przez Fun-
dacje Heritage z Waszyngtonu, to wskaznik, ktdry
bada efektywnos$¢ sektora bankowego a takze nie-
zaleznos¢ sektora finansowego od wptywu i kontroli
rzgdoéw krajowych''. Indeks economic freedom byt
wyliczany dla 184 krajéw i dotyczyt 12 obszarow'%2,
poczawszy od prawa wtasnosci po wolnosé/liberali-
zacje finansowa'®. Wolno$¢/liberalizacja finansowa
wedtug autorow tego wskaznika oznacza dostepny
i sprawnie funkcjonujgcy system finansowy, ktéry
zapewnia osobom fizycznym i przedsiebiorstwom
dostep do zroznicowanych ustug oszczednoscio-
wych, kredytowych, ptatniczych i inwestycyjnych.
Poszerzajgc mozliwosci finansowania i promujac
przedsiebiorczos¢, otwarte srodowisko bankowe
zacheca do konkurencji w celu zapewnienia najbar-
dziej efektywnego posrednictwa finansowego mie-
dzy gospodarstwami domowymi i firmami, a takze
miedzy inwestorami a przedsiebiorcami. Uzyteczna
rola rzadu w regulowaniu tych instytucji polega na

% LinK.,Doan A.,Doong S., (2016). Changes in Ownership Structure
and Bank Efficiency in Asian Developing Countries: The Role of Fi-
nancial Freedom, “International Review of Economics and Finance”
May, Vol. 43, s. 19-34.

19 Demirguc-Kunt A., Laeven L., Levine R., (2004), Regulations, Mar-
ket Structure, Institutions and the Cost of Financial Intermediation,
“Journal of Money, Credit, and Banking”, Vol. 36, s. 593-622.

1 Miller, T., Kim, A.B., Roberts, J.M., (2021). 2021 Index of Econom-
ic Freedom, The Heritage Foundation, Washington, s. 57-56.

02 Te obszary to: prawa wtasnosci, skutecznos¢ sadownictwa,
uczciwos¢ rzadu, obcigzenie podatkowe, wydatki rzagdowe, zdrowie
fiskalne, wolno$¢ biznesu, wolnos$¢ pracy, wolno$¢ monetarna, wol-
no$¢ handlu, wolnos$¢ inwestycji, wolnos$¢ finansowa. Ibidem, s. 6.
103 https://www.heritage.org/index/about (dostep 22.07.2021).

zapewnieniu przejrzystosci i uczciwosci oraz pro-
mowaniu ujawniania aktywow, zobowigzan i ryzyka.
Panstwowe regulacje bankowe i finansowe, ktére
wykraczajg poza zapewnienie przejrzystosci i uczci-
wosci w finansach, mogg hamowa¢ efektywnosé,
zwiekszaé koszty finansowania dziatalnosci przed-
siebiorczej i ogranicza¢ konkurencje'. Zdaniem
autoréw indeksu wolnosci/liberalizacji finansowej
w idealnym s$rodowisku bankowym i finansowym,
charakteryzujgcym sie minimalnym poziomem inge-
rencji rzadu, niezalezny nadzér banku centralnego
i regulacje instytucji finansowych ograniczajg sie do
egzekwowania zobowigzan umownych oraz zapo-
biegania oszustwom. Kredyt jest przyznawany na
warunkach rynkowych, a rzad nie jest wtascicielem
instytucji finansowych. Instytucje finansowe $wiad-
czg réznego rodzaju ustugi finansowe na rzecz osoéb
fizycznych i firm. Banki moga swobodnie udziela¢
kredytow, przyjmowacé depozyty i prowadzi¢ ope-
racje w walutach obcych. Zagraniczne instytucje
finansowe dziatajg swobodnie i sg traktowane tak
samo, jak instytucje krajowe. Indeks ocenia wolnos¢
finansowg gospodarki, analizujgc pie¢ ogdlnych ob-
szardw, takich jak's:

— zakres regulacji rzadowych ustug finansowych,

- stopien interwencji pafistwa w bankach i innych fir-
mach finansowych poprzez wtasnos¢ bezposrednia
i posrednig,

— wptyw rzgdu na alokacje kredytéw,
— zasieg rozwoju rynkéw finansowych i kapitatowych,
— otwartos¢ na konkurencje zagraniczna.

W Polsce wg raportu opracowanego przez Fundacje
Heritage z roku 2021 poziom wskaznika liberalizaciji
finansowej wynioést 70, w najlepszym pod tym wzgle-
dem kraju w Europie, Szwaijcarii zostat oceniony jako
90, a dla najgorszego pod tym wzgledem kraju Bia-
torusi wskaznik liberalizacji finansowej wynidst 2010,

Podsumowujgc przedstawione powyzej rozwazania
na temat efektywnosci, sektor bankowy jest bardzo
dynamiczny, funkcjonuje w szybko zmieniajgcym sie
otoczeniu, co oznacza, ze do oceny jego kondycji
czy efektywnosci, stanowigcych podstawe do podej-
mowania strategicznych decyzji bedg wykorzysty-
wane narzedzia i instrumenty, ktére takze podlegaja
przemianom i modyfikacjom. Trzeba pamietaé tak-
ze o tym, ze oprocz réznego rodzaju metod i narze-
dzi stuzacych do oceny efektywnosci pojedynczego

104 |bidem, s. 17.
05 |bidem, s. 463.
106 |bidem, s. 57-56.
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banku czy catego sektora bankowego wazne sg tak-
ze uwarunkowania zewnetrzne majace niebagatel-
ny wptyw na jego funkcjonowanie. Jednym z takich
czynnikow zewnetrznych sg regulacje prawne i obcig-
zenia fiskalne.

3.2. Obciazenia fiskalne sektora
bankowego

Zasady funkcjonowania funduszu gwarancyjnego
bankéw oraz ustanowienie funduszu przymusowej
restrukturyzacji bankéw zostaty zmienione na pod-
stawie ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym
Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji. Na
mocy tej ustawy przeksztatcono zasady funkcjo-
nowania funduszu gwarancyjnego bankéw oraz
ustanowiono fundusz przymusowej restrukturyzacji
bankéw. Wysokos$¢ sktadek funduszu gwarancyjne-
go bankow w 2017 r. wyniosta 915 min zt, w 2018 r.
- 1240 min zt, w 2019 r. = 791 mIn zt, a w 2020 r.
-1 567 min zt. Ustawa o BFG (art. 369) obliguje pod-
mioty objete systemem gwarantowania do tworzenia
i utrzymywania funduszy ochrony $rodkéw gwaran-
towanych. Z roku na rok maksymalna wysokos¢ fun-
duszy ochrony srodkéw gwarantowanych jest nizsza
0 0,55 p. p. Poczagwszy od stawki 0,55% w 2017 roku
do 0,2% wszystkich srodkéw pienieznych na rachun-
kach bankowych w roku 2024. Banki wnoszg rowniez
sktadki na Fundusz Przymusowej Restrukturyzaciji
bankéw w cyklu rocznym. W 2017 r. sktadka ta wy-
niosta 1 182 min zt, w 2018 r. = 960 mIn zt, w 2019
r.— 2000 min zt, aw 2020 r. — 1 600 min zt. Nastep-
nie wraz z wejsciem w zycie 1 lutego 2016 r. ustawy
z dnia 15 stycznia 2016 r. o podatku od niektérych
instytucji finansowych, na banki natozono podatek -
tzw. podatek bankowy. Podatek ten wynosi 0,0366%
podstawy opodatkowania miesiecznie co w skali roku
daje 0,44%. ,Podstawg opodatkowania w podatku od
niektérych instytucji jest nadwyzka sumy wartosci
aktywow podatnika, wynikajgca z zestawienia obro-
tow i sald, ustalonego na ostatni dzien miesigca na
podstawie zapiséw na kontach ksiegi gtéwnej” (Mar-
tysz, Bartlewski 2018, s. 101-133). Podatek bankowy
w 2016 r. wynosit 3 199 min zt, w 2017 r. — 3 630 min
zt, w2018 r. = 3794 minzt,aw 2019 r. — 4 025 min
zt. Nalezy jeszcze wspomnie¢ o sktadce na Fundusz
Wsparcia Kredytobiorcéw, ktory powotano na podsta-
wie ustawy z dnia 9 pazdziernika 2015 r. o wsparciu
kredytobiorcéw, ktérzy zaciggneli kredyt mieszkanio-
wy i znajduja sie w trudnej sytuacji finansowej'”’.

107°1.D. Czechowska, D. Hajdys, J. Stawska, W. Zaton, J. Sikorski,
Raport Konsekwencje zewnetrznych obciazen regulacyjnych i fiskal-
nych dla potencjatu akcji kredytowej bankéw, Program Analityczno
-Badawczy Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci, SYGN. WIB
PAB 10/2020, Warszawa 2020.

Poczagwszy od 2015 roku banki w Polsce majg do
czynienia z wysokimi kosztami fiskalnymi genero-
wanymi przede wszystkim przez podatek bankowy
i podwyzszone optaty na BFG. Obcigzenia zewnetrz-
ne nie stanowig kosztéw uzyskania przychodu dla
bankéw, co dodatkowo poteguje skale tych obcigzen.
Ponadto nalezy podkresli¢, ze regulacje ostrozno-
Sciowe w Polsce majg bardziej restrykcyjny charakter
niz w innych krajach unijnych, dotyczy to zwtaszcza
bufora ryzyka systemowego, wyzszej wagi ryzyka
kredytdw hipotecznych, a zwtaszcza wysokich wag
ryzyka dla portfela kredytéw walutowych wyrazonych
w obcej walucie czy wielkosci funduszy zwigzanych
z gwarantowaniem depozytéw i przymusowa restruk-
turyzacjg czy obcigzen fiskalnych (szerz. Zygierewicz
2019, 27-29).

Analizujgc doswiadczenia ze stosowania danin pu-
blicznych obcigzajgcych sektor bankowy warto przyj-
rze¢ sie rozwigzaniom w krajach Unii Europejskiej.
Przyktadowo podatek bankowy wprowadzono w ta-
kich panstwach jak: Austria, Belgia, Cypr, Finlandia,
Francja, totwa, Holandia, Niemcy, Portugalia, Stowa-
cja, Szwecja, Wegry i Wielka Brytania. W krajach tych
zostaty wdrozone rézne modele opodatkowania np.
pasywa lub ich wybrane pozycje sg podstawg opodat-
kowania w wiekszosci wymienionych krajow, z kolei
w Finlandii i Francji opodatkowano aktywa wazone ry-
zykiem, a na Wegrzech — aktywa. Natomiast w Wiel-
kiej Brytanii w 2016 roku wprowadzono dodatkowy
podatek od zyskow bankéw. W tabeli nr 3.2 przedsta-
wiono charakterystyki podatkéw bankowych w wy-
branych panstwach UE.

Dodatkowe zewnetrzne obcigzenia bankéw w krajach
Unii Europejskiej w zréznicowany sposéb wplywaja
na akcje kredytowa w tych panstwach. Wprowadzenie
w Wielkiej Brytanii w 2011 roku podatku bankowego
nie byto przyczyng wzrostu oprocentowania kredytow
a nawet w zwigzku z wiekszg ptynnosciag na rynku pie-
nieznym i nizszym ryzykiem kredytowym zauwazono
w niektorych przypadkach spadek oprocentowania
kredytow. Natomiast w Niemczech od 2021 roku za-
notowano ograniczenie akcji kredytowej, a z kolei we
Francji nie zauwazono akcji kredytowej. Warto row-
niez zaznaczy¢, ze ze wzgledu na przynaleznos¢ do
jednolitego rynku UE i przenoszenie transakcji miedzy
panstwami autonomiczne naktadanie podatku od
transakcji finansowych w wybranych krajach UE nie
wydaje sie celowe’,

108 1.D. Czechowska, D. Hajdys, J. Stawska, W. Zaton, J. Sikorski,
Raport Konsekwencje zewnetrznych obciazen regulacyjnych i fiskal-
nych dla potencjatu akcji kredytowej bankéw, Program Analityczno
-Badawczy Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci, SYGN. WIB
PAB 10/2020, Warszawa 2020.
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Tabela 3.2. Podatek bankowy w wybranych krajach Unii Europejskiej

Rok .| Cel wprowadzenia Przeznaczenie Podstawa. Stawka podatku
wprowadzenia opodatkowania

Austria

Belgia

Cypr

Finlandia

Francja

totwa

Holandia

Niemcy

Polska

Portugalia

Stowacja

Szwecja

Wegry

Wielka
Brytania

2011

2012

2011

2013

2011

2011
2012

2011

2016

2011

2012

2009

2010

2011

Stabilnos$¢ sektora
bankowego,
fiskalny

Stabilnos$¢ sektora
bankowego

Stabilnos$¢ sektora
bankowego,
fiskalny

Fiskalny

Fiskalny

Fiskalny
Fiskalny

Stabilnos¢ sektora
bankowego

Fiskalny

Fiskalny

Stabilnos$¢ sektora
bankowego

Stabilnos$¢ sektora
bankowego

Fiskalny

Fiskalny

Fundusz
stabilizacyjny
(2012-2017),
budzet panstwa

Fundusz
gwarantowania
depozytow

Fundusz
stabilizacyjny,
budzet panstwa

Budzet panstwa

Budzet panstwa

Budzet panstwa
Budzet panstwa

Fundusz
restrukturyzacyjny

Budzet panstwa

Budzet panstwa

Fundusz
stabilizacyjny

Fundusz
stabilizacyjny

Budzet panstwa

Budzet panstwa

Zysk
(wczesniej
pasywa)

Pasywa

Depozyty

Aktywa wazone

ryzykiem

Aktywa wazone

ryzykiem
Pasywa
Pasywa

Pasywa
Instrumenty

Aktywa
kredytowe

Pasywa
Instrumenty
pochodne

Pasywa

Pasywa

Aktywa

Pasywa

0,024%-0,029%

0,13231% (2016)
0,20% (2019)

dla instytuc;ji
kredytowych,

rézne stawki (2021)

0,15%

0,125%

0,0642%

0,072%
0,033-0,066%

0,02-0,06%

0,44%

0,01-0,011%

0,2%

0,05%

0,15%-0,20%

(2020) 0,07% dla
aktywow dtugoterm.
i0,14% dla aktywoéw
krétkoterm.

(2021) odpowiednio
0,05%i0,10%

Zrédto: PwC (2013), Proposed bank levies — update, May 2013; KPMG (2072), Bank Levies — comparison of certain jurisdictions, Edition IX,
June 2012, akty prawa krajowego, aktualizacja wedtug danych na dzieri 18.03.2021 r. https://taxfoundation.org/bank-taxes-in-europe-2021/

(dostep: 26.07.2021).

W tabeli 3.3. zaprezentowano skale podatku, jaki pta-
cg ogotem najwieksze banki europejskie. W zestawie-

niu podano zysk 38. najwiekszych bankéw w Europie

oraz podatek, jaki banki muszg zaptaci¢ w relacji do
wygenerowanego zysku.
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Tabela 3.3. Skala podatku ptacona przez banki europejskie w latach 2015-2019 w mIn euro (38 najwiekszych

bankéw w Europie)

Zysk 114 293 116 386
Podatek 33599 33781
Stopa podatku 29% 29%

142 216 144 945 118 685
38117 33676 27760
27% 23% 23%

Zrédto: Transparency International EU: https://taxtracker.eu/bank-profiles (dostep: 26.07.2021)

Tabela 3.4. Skumulowana wartos¢ obcigzen podatkowo-sktadkowych w latach 2015-2020

Obcigzenia podatkowo-sktadkowe Obowiazuje od (czestotliwos¢) taczna “8:1:17: 22:))1 5-2020

Podatek bankowy

01.2017 r. (roczna, ptacona

02.2016 r. (miesieczna) 19,1

Sktadki na FBG w BFG kwartalnie) 4,5
Sktadki na FPRB w BFG 01.2017 r. (roczna) 57
Woptata na FWK 11-12.2015r. (jednorazowa) 0,6
Wptaty na pokrycie kosztéw nadzoru 01.2015 . (roczna) 1,0

2015r. — 2016 . 10,5

Inne (BFG- F. stab., F. pom., FOSG)

(F. stab. i F. pom. — roczna,
FOSG - jednorazowa)

SUMA: 41,4 mld zt

Zrédto: J. Czekaj, A. Banasiak, A. Nierodka, T. Pawlonka, W. Zatori, C. Lipiriski, P Gatazka, Wptyw czynnikéw regulacyjnych i fiskalnych na
wyniki finansowe bankdéw w | kwartale 2021 roku, SYGN. WIB PAB 11/2021, Warszawa, czerwiec 20217 r.

Funkcja wspierania polskiej gospodarki szczegolnie po
pandemii Covid-19 jest ograniczona przez system po-
datkowy i obcigzenia parapodatkowe. Wysokie obcigze-
nia fiskalne jak podatek bankowy, CIT, sktadki na BFG
osiggnety w 2020 roku wysokie wartosci, co nie sprzyja
sprawowanej przez sektor bankowy funkcji wspiera-
nia gospodarki. Wartos¢ podatku CIT zaptacona przez
sektor bankowy w Polsce w 2020 r. wyniosta 5,5 mid zt.
Biorgc pod uwage dodatkowe obcigzenia z tytutu po-
datku bankowego oraz sktadek na BFG w 2020 roku ob-
cigzenia fiskalne i parafiskalne natozone na sektor ban-
kowy w Polsce wyniosty 12,3 mld zt. Stopa podatkowa
wnoszona przez podatek bankowy oraz optaty na BFG
osiggneta wartos¢ 38.7% w 2020 roku i w stosunku do
2019 roku wzrosta o 12.6 p. p. Wytgczajgc podatek CIT
zewnetrzne obcigzenia sektora bankowego w 2020 .
oszacowano na 8 mld zt. Taki poziom obcigzen ze-
wnetrznych dziata destabilizujgco na sektor bankowy,
szczegOlnie w okresie szoku zewnetrznego, jakim jest
kryzys COVID-19, kiedy sektor bankowy powinien wpty-
wac stymulujgco na zdolnos¢ sektora do finansowania
gospodarki. Srodowisko niskich stép procentowych,
wysokie obcigzenia fiskalne i parafiskalne oraz ryzyko

powigzane z kredytami walutowymi powodujg, ze poko-
nanie pandemii i jej skutkow staje sie dla sektora banko-
wego bardzo trudnym zadaniem'®,

Autorzy raportu Programu Analityczno-Badawczego
Fundacji WIB (PAB 11/2021) opracowali rekomen-
dacje dotyczace obcigzen fiskalnych. Rekomenduja
miedzy innymi zwolnienie z podatku od niektorych
instytucji finansowych nowo udzielonych kredytéw
inwestycyjnych. Ponadto proponujg zaliczenie do
kosztu uzyskania przychodow rezerw i odpiséw, ktére
zostaty utworzone na kredyty udzielone po 15 marca
2020 roku. Wsréd rekomendacji pojawito sie rowniez
zalecenie dotyczace zaliczenia do kosztéw uzyskania
przychoddw strat, ktore zostaty poniesione na sprze-
dazy kredytéw udzielonych po 15 marca 2020 roku'°.

109 J. Czekaj, A. Banasiak, A. Nierodka, T. Pawlonka, W. Zaton, C.
Lipinski, P. Gatazka, Wptyw czynnikéw regulacyjnych i fiskalnych na
wyniki finansowe bankéw w | kwartale 2021 roku, SYGN. WIB PAB
11/2021, Warszawa, czerwiec 2021 r.

"0 J. Czekaj, A. Banasiak, A. Nierodka, T. Pawlonka, W. Zaton, C.
Lipinski, P. Gatazka, Wptyw czynnikéw regulacyjnych i fiskalnych na
wyniki finansowe bankéw w | kwartale 2027 roku, SYGN. WIB PAB
11/2021, Warszawa, czerwiec 2021 .
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Prezentacja poziomu kredytow udzielanych przez sektor bankowy w Polsce, w okresie 2004-2020...

4.1. Kredyty udzielane przez banki
w Polsce w okresie 2004-2020

Analiza historycznych danych statystycznych cha-
rakteryzujacych dziatalnos¢ kredytowg bankéw jest
utrudniona ze wzgledu na fakt, iz sposéb prezentacji
tych danych ulega ciggtym modyfikacjom wynikaja-
cym ze zmian regulacyjnych i postepujacych za nimi
zmian w sprawozdawczosci. Bezposrednim powo-
dem tych zmian jest reakcja organdéw nadzorczych na
pozytywne (rzadziej) lub negatywne (czesciej) zjawi-
ska wystepujgce w samym systemie bankowym lub
jego makroekonomicznym otoczeniu. Z tego wzgledu
nie jest tatwo zaprezentowac¢ w sposéb spojny z aktu-
alnie stosowang metodologig dane sprzed roku 2009,
a wiec z okresu bezposrednio przed i w trakcie glo-
balnego kryzysu finansowego z 2008 roku. Wyrazna
zamiana trenddéw jest tez zwigzana z wczesniejszym
przetomowym zdarzeniem, jakim byto formalne przy-
stgpienie Polski do Unii Europejskiej w maju 2004 r.,
ktdére otworzyto swobodny miedzynarodowy przeptyw
oso6b, kapitatu, towaréw i ustug, stwarzajgc nowe
potrzeby i mozliwosci w zakresie produktéw i ustug
bankowych, a szczegodlnie produktéw walutowych.
Trzeba takze pamieta¢ o wptywie kurséw walut ob-
cych na prezentacje wolumendw naleznosci czy zo-
bowigzan walutowych, zwiekszajgcym dynamike tych
wolumenow w okresach ostabiania sie ztotego, zas
oddziatujgcym przeciwnie w okresach wzmacniania
sie krajowej waluty, niezaleznie od ksztattowania sie
wolumenow w walutach oryginalnych. Z kolei publiko-
wanie danych statystycznych z zakresu rynku finan-
sowego w ujeciu nominalnym znacznie utrudnia pro-
by analitycznego wyeliminowania wptywu czynnika
utraty wartosci pienigdza w czasie czy modelowanie
powigzan miedzy systemem finansowym a gospo-
darka, dla ktorej przyjeto sie analizowanie podstawo-
wych zaleznosci w ujeciu realnym, tj. z wyeliminowa-
niem wptywu inflacji. Jeszcze inne utrudnienie wigze
sie z faktem, ze wolumeny obserwowane na koniec
poszczegolnych okreséw sg wypadkowg dwoch pro-
cesoéw: decyzji kredytowych z danego okresu, uwa-
runkowanych biezgcag sytuacjg makroekonomiczng,
determinujgcych skale sprzedazy nowych kredytéw,
oraz spfat rat kredytéw zaciggnietych na mocy decy-
zji kredytowych podjetych w poprzednich okresach,
najczesciej w innym otoczeniu makroekonomicznym.

Najstarsze publicznie dostepne dane dotyczace
naleznosci siegajg grudnia 1996 r. - mozna je zna-
lez¢ w comiesiecznym zestawieniu publikowanym
przez NBP'""" w uktadzie sektorowym (wg sektoréw
ESA2010), w podziale na rodzaje instrumentéw,
operacje w ztotych i w walutach obcych, operacje

1 Por. https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_
bankowa/nal_zobow.html. NBP zastrzega, ze dane za okres gru-
dzien 1996 r. — luty 2002 r. sg oparte na szacunkach.

z rezydentami i nierezydentami oraz terminy pierwot-
ne operacji. Warto przyjrze¢ sie skonstruowanym na
podstawie tych danych wykresom, przedstawiajgcym
wolumeny brutto (w min zt) i strukture sektorowa na-
leznosci na koniec poszczegdlnych kwartatéow (wy-
kres 4.1 i wykres 4.2), oraz relacje wolumendw nalez-
nosci do annualizowanego wolumenu PKB''2, fgcznie
(wykres 4.3) i w ujeciu zagregowanym do sektoréw
(wykres 4.4):

— N_OP_M: naleznosci od os6b prywatnych z tytutu
kredytow mieszkaniowych,

— N_OP_K: pozostate naleznosci od oséb prywatnych,

— N_PG: naleznosci od pozostatych podmiotéw sek-
tora niefinansowego (wraz z naleznosciami od pod-
miotéw sektora finansowego, niebedacych banka-
mi) — mozna je umownie nazwac¢ naleznosciami od
przedsiebiorstw,

— N_GOV: naleznosci od jednostek sektora centralne-
go i samorzadowego.

Juz pobiezne spojrzenie na wykres 4.1 pozwala wyrdz-
ni¢ cztery fazy wzrostowe naleznosci kredytowych:

* 1996-2000: wobec relatywnie niskich wolumenow
poczatkowych obserwowana jest wysoka dynamika
wzrostu wolumenu naleznosci ogétem, ze srednig
roczng nominalng stopg wynoszaca 27,5%, napedza-
na przez kredyty dla przedsiebiorstw;

* 2001-2004: okres spowolnienia dynamiki naleznosci
do sredniorocznego poziomu 6,1% spowodowanego
niekorzystng sytuacjg makroekonomiczng (wysoka
inflacja i wzrost stdp procentowych, ktére spowodo-
waty spowolnienie wzrostu gospodarczego) - na-
stgpito wyrazne zahamowanie popytu na kredyty ze
strony przedsiebiorcéw ($rednia roczna stopa wzro-
stu spadta w ich przypadku do 0,6%), ale zostato to
W znacznej mierze skompensowane przez rosnacy
wolumen kredytéw udzielonych osobom prywatnym
($rednia stopa wzrostu 15,4%, a w przypadku kredy-
téw mieszkaniowych — nawet 39,1%);

* 2005-2008: akces do Unii Europejskiej spowodo-
wat przyspieszenie wzrostu gospodarki i urucho-
mit ponowng wysokg dynamike wzrostu naleznosci
kredytowych ze sredniorocznym poziomem 25,2%
utrzymujgcym sie do wybuchu globalnego kryzy-
su finansowego. Wzrost cen wyhamowat, zas po-
prawa sytuacji gospodarczej, spadek bezrobocia
i wzrost dochodéw gospodarstw domowych staty

"2 Annualizowany wolumen PKB dla kazdego kwartatu stanowi
sume nominalnej wielkosci PKB dla danego kwartatu i dla trzech
kwartatéw poprzedzajacych.
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Wykres 4.1. Wolumen naleznosci kredytowych w okresie 1996-2020 (min z)

Zrédto: dane miesieczne NBP,

sie przestankami do obnizenia stop procentowych
i wzrostu popytu na kredyty (w tym tez okresie na
wiekszg skale zaczat rosng¢ udziat kredytow walu-
towych);

* 2009-2019: pomimo ze polski system finansowy
w stosunkowo dobrym stanie przetrwat globalny
kryzys finansowy zapoczatkowany w roku 2008,
dynamika wzrostu naleznosci kredytowych utrzy-
mywata sie w kolejnych latach na sredniorocznym
poziomie 6,4%, a wiec znaczgco ponizej wczesniej-
szych osiggow.

Wolumen naleznosci kredytowych wzrost jeszcze do
konca | kwartatu 2020 r. (osiggajgc maksymalny po-
ziom 1 290,8 mld zt), po czym nastepuje faza spadko-
wa, spowodowana przez pandemie COVID-19: pomie-
dzy koricem marca a koficem grudnia 2020 r. spadek
wolumenu naleznosci wyniést 2,8%.

Natomiast na podstawie wykresu 4.2 mozna wnio-
skowac o wzglednie stabilnym udziale naleznosci od

dwoch sektoréw klientéw w tgcznym wolumenie na-
leznosci:

- kilkunastoprocentowym udziale ($rednio 17%) na-
leznosci od os6b prywatnych innych niz kredyty
mieszkaniowe (m. in. kredyty konsumpcyjne, za-
dtuzenie z tytutu kart kredytowych, saldo debetowe
rachunkéw bankowych), z minimum na poziomie
13,6% w roku 1996, wzrostem do poziomu rzedu 20%
w okresie 2005-2010 i stabilizacjg na srednim pozio-
mie ok. 15,5% od roku 2011;

— kilkuprocentowym udziale naleznosci od jedno-
stek sektora centralnego i samorzagdowego (z mi-
nimum 2,4% w 2001 r., maksimum 9,3% w 2012 .
i Srednim poziomem 7,5% obserwowanym po roku
2014).

Na podstawie powyzszych wywodow dotyczacych
ksztattowania sie wolumenu i struktury naleznosci
kredytowych, w dalszej analizie wydaje sie usprawie-
dliwione:

Wykres 4.2. Struktura kredytéw w okresie 1996—-2020 w podziale na sektory rynkowe

Zrédfo: Obliczenia wiasne na podstawie danych miesiecznych NBP.
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* pominiecie dwdch pierwszych faz stosunkowo po-
wolnego wzrostu wolumenu naleznosci kredytowych
i skoncentrowanie sie na okresie od grudnia 2004 r.
do dzis;

* skupienie sie na kredytach dla oséb prywatnych
(ze szczegdlnym wyrdznieniem kredytéw miesz-
kaniowych) i kredytach dla przedsiebiorstw -
kazdy z tych agregatow stanowi okoto 38% wo-
lumenu naleznosci kredytowych brutto (na dzien
31.12.2020r.).

4.1.1. Czynniki ksztattujgce dynamike wolumenu
kredytow

4.1.1.1. Kredyty a koniunktura gospodarcza

Pomiedzy koniunkturg gospodarczg a popytem
na kredyty bankowe istnieje silny zwigzek majacy
charakter sprzezenia zwrotnego. Z jednej strony,
wzrost gospodarczy rozumiany prosto jako zwiek-
szanie skali dziatalnosci gospodarczej wymaga
uprzedniego zainwestowania w $rodki produkcji
finansowanego przez zgromadzone wczesniej wta-
sne fundusze przedsiebiorstw (zatrzymane zyski,
emisja akcji czy udziatéow) lub srodki obce (kredyty
bankowe, wyemitowane dtuzne papiery wartoscio-
we). Tak wiec mogtoby sie wydawacé, ze dynamika
wzrostu gospodarczego, mierzonego np. dynami-
kg produktu krajowego brutto (PKB), powinna byé
wyspecyfikowana jako funkcja dynamiki kredytow.
Jednak w rzeczywistosci decyzje przedsiebiorcow
0 zacigganiu dtugu — zwtaszcza srednio— i dtugoter-
minowego w postaci kredytéw inwestycyjnych — sg
silnie uzaleznione od samooceny przedsiebiorcow

pod katem mozliwosci sptaty dtugu z zyskow, osia-
ganych po wdrozeniu inwestycji. Popyt na kredyty
inwestycyjne wzrasta wiec w fazie wzrostowej cy-
klu koniunkturalnego, gdy szanse uzyskania odpo-
wiedniego poziomu zyskow sg oceniane jako duze,
zas maleje w okresach spowolnienia gospodarcze-
go. To zas oznacza, ze dynamika kredytow ban-
kowych moze by¢ wyspecyfikowana jako funkcja
dynamiki PKB, w dodatku nie tyle obserwowanej
dynamiki biezgcej, co raczej nieznanej dynamiki
w przysztych okresach, co zdecydowanie utrudnia
konstrukcje modeli prognostycznych. Mamy wiec
do czynienia z silng wspétzaleznoscig, nieutatwia-
jaca w szczegolnosci modelowania ani prognozo-
wania popytu na kredyty bankowe.

Silna korelacja dynamiki portfela naleznosci kredy-
towych i tempa wzrostu gospodarki realnej jest do-
brze uwidoczniona na wykresie 4.3, prezentujgcym
historyczng zaleznos¢ miedzy dynamika wolumenu
naleznosci kredytowych brutto a nominalng dyna-
mikg annualizowanego PKB w okresie grudzien
2014 r. — grudzien 2020 r., czy na podobnym wykre-
sie 4.4, prezentujgcym analogiczne zaleznosci dla
podstawowych sektorowych agregatow naleznosci
(kredyty mieszkaniowe os6b prywatnych, pozosta-
te kredyty osdb prywatnych, kredyty dla podmiotow
gospodarczych)''®. Wyraznie widoczne jest znacz-
ne przyspieszenie dynamiki wszystkich prezen-
towanych agregatéw kredytow w okresie sprzed
globalnego kryzysu finansowego (do 2008 r.), na-
pedzane pomysinymi perspektywami koniunktury
gospodarczej w tamtym okresie i rozbudzonym
popytem konsumpcyjnym i mieszkaniowym. Silna
wspotzaleznos¢ obu dynamik jest natomiast obser-
wowana od roku 2011, zas znaczne odchylenia sg

Wykres 4.3. Dynamika kredytéw i PKB na tle zmian kursu CHF/PLN w okresie 2004-2020

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP i GUS.

3 Wspétczynniki korelacji obliczone dla okresu grudzien 2004 -
grudzien 2020 wynoszg odpowiednio: 0,645 dla kredytow ogdtem,
0,604 dla kredytéw mieszkaniowych oséb prywatnych, 0,654 dla
pozostatych kredytéw udzielonych osobom prywatnym, 0,528 dla
kredytéw udzielonych podmiotom gospodarczym.
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Wykres 4.4. Dynamika kredytéw w podziale na sektory w okresie 2004-2020

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP i GUS.

Wykres 4.5. Dynamika kredytéw mieszkaniowych oséb prywatnych i kredytéw gospodarczych a dynamika naktadéw inwe-

stycyjnych w PKB w okresie 2004-2020
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP i GUS.

spowodowane przez wptyw innych czynnikéw, do
ktorych nalezy zaliczy¢ przede wszystkim zmiany
w strukturze naleznosci przedstawione na wykre-
sie 4.2 (szczegdlnie przez wzrost udziatu kredytéw
mieszkaniowych dla os6b prywatnych, zacigganych
w okresie 2005-2011 w znacznej czesci we fran-
kach szwajcarskich ze wzgledu na ich niskie opro-
centowanie i trend wzmacniania sie polskiej waluty
wzgledem franka widoczny do lata 2008 r.), oraz
ksztattowanie sie kursu wymiany ztotego w okre-
sie pokryzysowym (w tym szczegdlnie kursu CHF/
PLN) - do tych kwestii wrocimy w dalszym ciggu
raportu.

Zwraca uwage silna korelacja dynamiki kredytow
mieszkaniowych oséb prywatnych oraz kredytéw
podmiotéw gospodarczych z dynamikg naktadéw
inwestycyjnych w gospodarce, obliczonych w spo-
sOb zannualizowany, jak powyzejw przypadku PKB,
dla wyeliminowania wptywu wahan sezonowych

(por. wykres 4.5)"4 ktéra moze stanowi¢ podsta-
we oszacowania odpowiednich zaleznosci w mo-
delach prognostycznych. Tak silnej zaleznosci nie
mozna stwierdzi¢ w przypadku dynamiki pozosta-
tych kredytéw dla osob prywatnych, gdyby chcie¢
poszukiwac¢ podobnego zwigzku z dynamika spo-
zycia indywidualnego - wykres 4.6 pokazuje wy-
raznie, ze szczegodlnie w okresie 2004-2012 na
dynamike tej kategorii kredytéw silnie oddziatuja
jeszcze inne czynniki, z ktdrych najwazniejsza wy-
daje sie sytuacja dochodowa gospodarstw domo-
wych, okreslona m. in. przez poziom zatrudnienia
i bezrobocia, poziom wynagrodzen za prace i eme-
rytur czy rentownosc¢ indywidualnej dziatalnosci
gospodarczej.

14 Odpowiednie wspotczynniki korelacji obliczone dla okresu grudzien
2004 - grudzien 2020 wynosza: 0,650 dla kredytow mieszkaniowych,
0,719 dla kredytéw udzielonych podmiotom gospodarczym.
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Wykres 4.6. Dynamika pozostatych kredytow osob prywatnych a dynamika spozycia indywidualnego w PKB w okresie

2004-2020
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP i GUS.

4.1.1.2. Relacja wolumenu kredytow
do wolumenu PKB

Kolejna relacja zastugujgca na uwage to relacja wo-
lumenu kredytéw do wolumenu PKB, ktéra jest o tyle
istotna, ze posrednio charakteryzuje zdolnos¢ do
obstugi zaciggnietych kredytow w zdeterminowanej
przez koniunkture sytuacji finansowej kredytobior-
coéw, a takze potencjat skali korzystania z kredytow
w poréwnywalnej sytuacji makroekonomicznej. Pre-
zentowany w tabeli 4.1 i na wykresie 4.7 wskaznik tej

relacji dla naleznosci kredytowych ogétem stanowi
sume wartosci wskaznikow dla poszczegdlnych wy-
réznionych segmentéw rynku. W okresie 2004-2015
wskaznik ten podwoit sie (rosnac z 27,8% do 57,4%),
gdyz 6éwczesna dynamika wolumenu naleznosci
kredytowych na ogét gérowata nad dynamikg PKB.
Szczegdlnie intensywny wzrost nastgpit w latach
2005-2008, w wyniku dynamicznie rosnacych kredy-
téw mieszkaniowych (zwiekszenie wskaznika o po-
nad 17 punktéw procentowych) i kredytow dla przed-
siebiorstw (o ponad 7 punktéw procentowych).

Tabela 4.1. Relacja wolumenu naleznosci kredytowych do PKB w poszczegdlnych segmentach rynkowych

31.12.2004 (minimum) 3,9% 53% 16,5% 2,2% 27,8%
Poziom maksymalny 21,3% 10,2% 23,8% 49% 57,4%
- na dzien 30.06.2015 30.09.2015 31.03.2019 31.12.2011 30.09.2015
31.12.2020 20,6% 8,6% 20,9% 41% 54,1%

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP i GUS.

Wykres 4.7. Relacja wolumenu kredytéw do PKB w okresie 2004-2020

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP i GUS.
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Po roku 2015 przewazajg okresy ostabienia dynamiki
wolumenu naleznosci kredytowych wzgledem dyna-
miki PKB, skutkujgc wzgledng stabilizacjg analizowa-
nej relacji na poziomie o ponad 3 punkty procentowe
nizszym od maksimum (naleznosci ogdtem). Jest
to wypadkowa zmian obserwowanych w poszcze-
golnych segmentach rynkowych, z najsilniejszym
wzglednym spadkiem w przypadku kredytowania
podmiotéw gospodarczych (o 2,9 p.p.). Mozna wiec
stwierdzi¢, ze utworzyta sie swojego rodzaju ,re-
zerwa" potencjalnego popytu, ktéry moégtby zostaé

uruchomiony w okresie spodziewanej pomysinej ko-
niunktury.

W tym miejscu warto postawi¢ w szerszym kontekscie
pytanie, jak potencjat rozwoju dziatalnosci kredytowej
polskiego systemu bankowego wyglada na tle innych kra-
jow. Za podstawe poréwnan przyjmiemy odniesienie do
nominalnego wolumenu PKB takich wielkosci, jak akty-
wa systemu finansowego i systemu bankowego, portfel
kredytow i portfel depozytéw dla Polski, Czech, Stowac;ji
i Wegier oraz strefy euro jako catosci (por. tabele 4.2).

Tabela 4.2. Aktywa systemu finansowego w relacji do PKB w wybranych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej

oraz w strefie euro w latach 2016-2019 (w %)

e Zmiana (p.p.)
Wyszczegdlnienie n 2017 2018 n 2016:2019

Polska 132,8
Czechy 160,3
Stowacja 124,3
Wegry 130,9
Strefa euro 4872

1321 1283 124,5 -8,3
175,4 173,0 169,8 +9,5
126,8 125,8 127,5 +3,2
128,4 1323 1311 +0,2
478,2 466,0 488,0 +0,8

Zrédto: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2019 r., NBP Warszawa 2020r, s. 19.

Pomiedzy krajami z tej grupy mozna zauwazy¢ istot-
ne réznice. Poziom aktywoéw systemu finansowego
w relacji do PKB w Polsce oraz w innych krajach Euro-
py Srodkowo-Wschodniej jest niski w poréwnaniu do
$redniej wartosci tego wskaznika dla krajow strefy euro.
Funkcjonowanie systemu finansowego w Polsce cha-
rakteryzuje tendencja stopniowego wzglednego kurcze-
nia sie, o czym swiadczy malejgcy poziom wskaznika
aktywoéw systemu finansowego w relacji do PKB, przy
czym poziom tego wskaznika w Polsce jest nizszy niz
w Czechach, na Wegrzech i w niektérych okresach na
Stowaciji, a takze widocznie nizszy, poréwnujac ze strefg
euro. Informacje zawarte w tabeli 4.2 wskazujg, ze spo-
$réd analizowanych krajow jedynie w Polsce nastgpito

zmniejszenie relacji aktywéw systemu finansowego do
PKB. W pozostatych badanych krajach miaty miejsce
wzrosty, przy czym najwiekszy w Czechach (o ponad
9 punktéw procentowych), a najmniejszy na Wegrzech
(o 0,2 punktu procentowego) i w krajach strefy euro
(o 0,8 punktu procentowego). Relacja aktywow krajowe-
go systemu finansowego do PKB na koniec 2019 r. wy-
niosta 124,5%, przy czym ze wzgledu na szybszy wzrost
PKB niz aktywdw sektora finansowego ulegta obnizeniu
wobec poziomu na koniec 2018 r. Charakteryzujac roz-
woj samego sektora bankowego w Polsce warto nato-
miast poréwnac jego potencjat (poziom: aktywow, kre-
dytow, depozytéw) do PKB z obserwowanymi w réznych
krajach (por. tabele 4.3).

Tabela 4.3. Stopien rozwoju sektora bankowego (banki komercyjne i spétdzielcze) w wybranych krajach Euro-
py Srodkowo-Wschodniej oraz w strefie euro w latach 2017-2019 (w %)

Aktywa/PKB

Wyszczegolnienie

vy o [ 2o | 2o |z [ | avvy | aos | 20
Polska 89,4 89,2 87,6 49,4 49,5 48,2 53,4 54,3 55,2
Czechy 138,7 136,7 133,5 49,9 50,4 49,9 65,5 66,0 65,9
Wegry 95,3 100,1 97,7 32,1 324 34,2 40,1 43,1 41,9
Strefa euro 2719 266,5 273,3 88,8 87,6 87,3 84,8 85,1 87,4

Depozyty/PKB

Kredyty/PKB

Zrédto: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2019 r., NBP Warszawa 2020r, s. 23.
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Pomimo dominacji sektora bankowego w systemie fi-
nansowym w Polsce, jego wielko$¢ (mierzona pozio-
mem aktywow wobec PKB) jest relatywnie nieduza
wobec innych krajow UE, a zwtaszcza Sredniej krajow
strefy euro. Pod tym wzgledem polski sektor ban-
kowy nalezy do najmniejszych w UE, jest relatywnie
najstabiej rozwiniety. Poziom tego wskaznika usta-
bilizowat sie w okresie 2017-2019 w okolicach 88%,
podczas gdy s$rednia w krajach strefy euro wynosi
273%. Proces rozwoju sektora bankowego w Pol-
sce rozpoczat sie pod koniec lat osiemdziesigtych
w zwigzku z przemianami politycznymi, na fali de-
regulaciji, liberalizacji i dzieki przeksztatceniom wia-
snosciowym. W kolejnych latach nastepowata stabi-
lizacja, umacnianie infrastruktury bankowej i wzrost
znaczenia bankéw w gospodarce. Jednak ze wzgle-
du na opdznienia spowodowane funkcjonowaniem

w warunkach gospodarki centralnie planowanej,
powyzszy wzrost — cho¢ wyrazny — byt umiarko-
wany w poréwnaniu z innymi krajami. Z informacji
zamieszczonych w tabeli 4.3 wynika, ze w Polsce,
Czechach i na Wegrzech wskaznik depozyty/PKB
osigga wyzsze poziomy w porownaniu do wskaznika
kredyty/PKB. W sektorach bankowych krajéw strefy
euro poziom tych wskaznikéw jest bardzo podobny.
W Polsce relacja aktywow sektora bankowego do
PKB oraz kredytow do PKB wykazuje tendencje ma-
lejgca. Z kolei widoczny jest wzrost tego wskaznika
w odniesieniu do relacji depozytéw do PKB. Podobna
tendencja jest takze widoczna w badanym okresie
w sektorze bankowym w Czechach (aktywa do PKB).
Podsumowujac, system bankowy w Polsce jest rela-
tywnie stabiej rozwiniety niz systemy w krajach ta-
kich jak Czechy czy kraje strefy euro.

Tabela 4.4. Relacja naleznosci od sektora niefinansowego do wolumenu PKB w wybranych krajach w roku 2020

Kredyty mieszkaniowe dla Pozostate kredyty dla Kredyty dla
Naleznosci ogétem
gosp. domowych gosp. domowych przedsiebiorstw

53,6% 25,7%
DE 89,8% 41,7%
DK 164,0% 99,9%
EE 64,4% 32,0%
LT 38,1% 18,9%
Lv 35,8% 14,3%
PL 48,2% 20,3%
SE 145,5% 76,8%
SK* 64,1% 33,1%

* Dla Stowacji dane za 2019 r.
Zrédto: ECB, Eurostat, obliczenia wtasne.

Szczegotowe dane publikowane przez Europejski Bank
Centralny i Eurostat (Urzad Statystyczny Unii Europej-
skiej) umozliwiajg takze konfrontacje relacji naleznosci
kredytowych do PKB obserwowanych w Polsce (w po-
dziale na wyzej okreslone podstawowe segmenty ryn-
ku kredytowego) z analogicznymi relacjami w innych
krajach. Wykres 4.8 przedstawia te relacje dla lat 2019
i 2020, dla Polski i wybranych krajow z najblizszego sa-
siedztwa (rozwiniete rynki finansowe — Niemcy (DE),
Dania (DK), Szwecja (SE) oraz rozwijajgce sie rynki Eu-
ropy Srodkowej — Czechy (CZ), Estonia (EE), Litwa (LT),
totwa (LV), Stowacja (SK)), dla naleznosci od sektora
niefinansowego ogdétem i w podziale na wyréznione
agregaty podmiotowe (kredyty mieszkaniowe, pozo-
state kredyty dla gospodarstw domowych, kredyty dla

7,6% 20,3%
13,5% 34,5%
8,0% 56,1%
4,0% 28,3%
3,9% 15,4%
2,7% 18,7%
13,2% 14,6%
16,7% 51,9%
8,8% 22,2%

przedsiebiorstw).® Tabela 4.4 stanowi zbiorcze zesta-
wienie analizowanych relacji dla roku 2020 (w przypad-
ku Stowacji dla roku 2019, ze wzgledu na brak danych
o wolumenie PKB za rok 2020).

Podobnie jak w przypadku tacznego portfela kredy-
tow mozna stwierdzi¢, ze w poréwnaniu z pozostaty-
mi analizowanymi krajami relacje portfeli w poszcze-
golnych segmentach rynku do wolumenu PKB sg dla
Polski wzglednie niskie:

5 Rozbieznosci miedzy danymi publikowanymi przez NBP i GUS
a danymi dla Polski publikowanymi przez Eurostat i EBC, mogace
wynikac¢ z réznic definicyjnych i niesprecyzowanych kurséw wymia-
ny ztotego i walut krajéow skandynawskich wzgledem euro, nie wy-
daja sie istotnie wptywac na wyciggnigte wnioski.
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Wykres 4.8. Relacja wolumenu kredytéw sektora niefinansowego do PKB w poréwnaniu z wybranymi sgsiednimi krajami

Zrédto: ECB, Eurostat, obliczenia wiasne.

- w przypadku naleznosci ogétem rekordowe poziomy
wskaznika osiggajg Dania (164%) i Szwecja (145%),
znacznie nizszy poziom (90%) charakteryzuje Niemcy.
Wsréd krajow Europy Srodkowej mamy do czynienia
ze wskaznikami na poziomie od 64% (Estonia, Stowa-
cja) do ok. 36% (Lotwa). Polska ze wskaznikiem na
poziomie 48% ma za sobg tylko totwe i Litwe;

- najistotniejszy wktad w ksztattowanie sie omawiane;j
relacji maja kredyty mieszkaniowe dla gospodarstw
domowych - na rynkach rozwinietych stanowig one
réwnowartos¢ 100% PKB w przypadku Danii, niemal
77% w Szwecji i 42% w Niemczech. Trzy kraje z Eu-
ropy Srodkowej osiggnety wskazniki od ok. 26% do
33% (Czechy, Estonia, Stowacja). Polska ze wskazni-
kiem na poziomie 20% wyprzedza tylko Litwe (19%)
i totwe (nieco ponad 14%);

- kolejny istotny agregat kredytowy to kredyty dla
przedsiebiorstw — tu takze relacje dla rynkéw

rozwinietych sg wyzsze, siegajac od 56% w Danii, do
52% w Szwecji i niemal 35% w Niemczech, ale juz dla
Estonii obserwujemy poziom przekraczajgcy 28%,
zas dla totwy, Czech i Stowacji 19-22%. Relacja dla
Polski (14,6%) jest w tym przypadku najnizsza i zbli-
zona do poziomu obserwowanego takze dla Litwy
(154%).

Jedynie w przypadku pozostatych kredytéw dla gospo-
darstw domowych mamy do czynienia z sytuacja, gdy
relacja do PKB (13,2%) wyrdznia sie na tle pozostatych
krajow Europy Srodkowej, zblizajac sie do pozioméw
obserwowanych dla rynkéw rozwinietych (16,7% dla
Szwecji, 13,5% dla Niemiec) i przewyzszajgc poziom
dla Danii (8,0%). Zblizone do duriskiego poziomu sg
takze analizowane relacje dla Stowac;ji (8,8%) i Czech
(7,6%), podczas gdy w krajach battyckich mamy
do czynienia z poziomem rzedu 3-4%. Moze to by¢
m.in. efekt wzrastajgcej sprzedazy wysokokwotowych
kredytow konsumpcyjnych, ktérych udziat w nowej
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sprzedazy kredytéw konsumpcyjnych przekroczyt 34%
w 2019 r.,, 0 czym wspomina Raport o stabilnosci syste-
mu finansowego z czerwca 2020 r."®

Podsumowujgc ten watek rozwazan mozna stwier-
dzi¢, ze polski rynek kredytow bankowych nie wyda-
je sie jeszcze by¢ nasycony i wykazuje rezerwy po
stronie popytu, pozwalajgce na dalszy rozwdj akcji
kredytowej w warunkach sprzyjajgcej koniunktury
gospodarczej, zwtaszcza w obszarach kredytowania
dziatalnosci przedsiebiorstw czy kredytéw mieszka-
niowych. Natomiast celowe wydaje sie ostrozniej-
sze rozwijanie sprzedazy kredytéw konsumpcyjnych,
ze swej natury bardziej ryzykownych, ze wzgledu na
ograniczone mozliwosci zabezpieczen.

4.1.1.3. Kredyty dla przedsiebiorstw w réznych
uwarunkowaniach makroekonomicznych

Analizujac popyt na kredyty ze strony przedsiebiorstw,
nalezy mie¢ na uwadze dwa podstawowe typy kredy-
tow, stuzgce realizacji roznych potrzeb pojawiajgcych
sie w procesie prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej, a w zwigzku z tym odmiennie wykorzystywane
w zmieniajgcej sie koniunkturze:

* kredyty obrotowe — przeznaczone na finansowanie
biezgcych potrzeb w zakresie zarzgdzania ptynno-
$cig (finansowanie biezacych ptatnosci, zapasow,
pokrycie naleznosci z tytutu tzw. kredytu kupieckie-
go, czyli rozliczen z kontrahentami itp.), majace ze
swej natury krétkoterminowy charakter;

* kredyty inwestycyjne — finansujgce naktady na od-
tworzenie, modernizacje lub powiekszenie zasobu
srodkéw trwatych przedsiebiorstwa.’” Majg one
z reguty $rednio- lub dtugoterminowy charakter (do
tych ostatnich nalezg m. in. kredyty na nieruchomo-
$ci komercyjne, wykazywane odrebnie w dostepnych
publikacjach statystycznych NBP i UKNF).

Mozna stwierdzi¢, ze decyzje o zacigganiu kredytow
obrotowych majg bardziej przymusowy charakter: sg
podejmowane w sytuacjach, gdy z roznych powodow
tworzg sie czasowe rozbieznosci miedzy strumie-
niami wptywow i wyptywow Srodkéw pienieznych
przedsiebiorstwa. W normalnych warunkach dziata-
nia wynika to z charakteru realizowanych procesow

16 Raport o stabilnosci systemu finansowego. Wydanie specjalne:
skutki pandemii COVID, NBP, czerwiec 2020 r., s. 38. Sg to kredyty
gotéwkowe, w ktérych przypadku cel zaciggniecia jest statystycz-
nie nieuchwytny — w gre moze wchodzi¢ m. in. wczesniejsza sptata
kredytéw zaciggnietych w przeszitosci po wyzszej stopie, obserwo-
wany na duzg skale dokonywany za gotéwke zakup mieszkan w ce-
lach inwestycyjnych (na podnajem), finansowanie wktadu wtasne-
go w przypadku kredytéw na zakup mieszkania czy budowe domu.
"7 M. Zaleska (red.), Swiat bankowosci, Wyd. Difin, Warszawa
2018, s. 155.

wytwarczych (a w szczegdlnosci z rozbieznych sezo-
nowych wahan otrzymywanych przychodéw i pono-
szonych wydatkow), natomiast w sytuacjach pogar-
szajgcej sie koniunktury dochodza do tego potrzeby
wynikajgce z zatoréw ptatniczych u kontrahentow.
Z kolei decyzje o zacigganiu kredytow inwestycyjnych
sg podejmowane na zasadzie bardziej swobodnego
wyboru miedzy réznymi formami finansowania o od-
miennych uwarunkowaniach i réznej optacalnosci (in-
westycje moga by¢ finansowane przez srodki wtasne
kumulowane z zyskow przedsiebiorstwa lub zgroma-
dzone poprzez emisje akcji czy udziatéw, albo przez
$rodki obce w formie kredytu bankowego lub z emisji
dtuznych papieréw wartosciowych). Mozna sie wiec
spodziewac, ze kredyt bankowy zostanie zaciggniety,
jesli przedsiebiorstwo oceni, ze w dajgcej sie przewi-
dzie¢ perspektywie koniunktura gospodarcza bedzie
pomyslina, umozliwiajgc osiggniecie dodatniego wyni-
ku z inwestycji, ktéry utatwi sptate kredytu, a takze ze
ten sposob finansowania bedzie optymalny z punktu
widzenia kosztu obstugi dtugu.

Analizowane tu dane dla szeroko rozumianego sek-
tora przedsiebiorstw obejmujg obok duzych oraz
matych i srednich przedsiebiorstw prezentowanych
bezposrednio w zestawieniach NBP i UKNF takze ana-
logiczne dane dla przedsiebiorcéw indywidualnych
i rolnikdw, zaciggajacych kredyty na cele produkcyjne,
wyodrebnionych z sektora gospodarstw domowych.
W analizie zostaty wyrdznione kredyty operacyjne,
kredyty inwestycyjne z wyodrebnieniem kredytow na
nieruchomosci i kredyty pozostate.

Pobiezna analiza wykresu 4.9 pozwala stwierdzi¢, ze
taczny wolumen tych kredytow, startujgc z poziomu
160,6 mld zt na koniec grudnia 2004 r., wykazat sie
silng dynamika w okresie od roku 2004 do pierwszej
potowy 2009 r. ze $rednig roczng stopg wzrostu wy-
noszacy 17,8%, po czym nastgpit przetom i spadki
obserwowane do konca roku 2010. Dalszy wzrost
wolumenu tego segmentu kredytdw byt juz znacz-
nie wolniejszy, osiggajgc w okresie 2010-2019 $red-
nig stope roczng 6,9%. Po maksimum osiggnietym
w marcu 2020 r. (538,6 mld zt) mamy do czynienia ze
spadkiem wolumenu, spowodowanym przez nastep-
stwa pandemii COVID-19.

Interesujgce jest, ze intensywny wzrost wolumenu kre-
dytéw dla przedsiebiorstw nie wigzat sie z radykalny-
mi zmianami struktury rodzajowej (por. wykres 4.10).
Na przestrzeni analizowanego okresu widzimy:

— powolny trend spadkowy udziatu kredytow operacyj-
nych od 49,5% w czerwcu 2005 r. do 40,3% w grudniu
2016 r., z odwrdéceniem do marca 2020 r. (do pozio-
mu 44,2%) i ponownym spadkiem do 40,3% na prze-
strzeni roku 2020;
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Wykres 4.9. Kredyty dla przedsiebiorstw — wolumen w podziale rodzajowym (2004-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP,

- wahajacy sie udziat kredytow inwestycyjnych, male-
jacy w okresie 2004-2008 z poziomu 34,1% do 29,6%,
rosnacy do 38,6% do grudnia 2016 r., z odchyleniami
nieprzekraczajgcymi 4 punktow procentowych w dal-
szych kwartatach;

—udziat kredytéw na nieruchomosci w okresie
2004-2009 rosngcy o ponad 9 punktéw pro-
centowych (z 10,9% w grudniu 2004 r. do 20,1%

w grudniu 2009 r., by po niewielkich wahaniach
ustabilizowac¢ sie na poziomie rzedu 17% do kon-
ca 2019 r. i wzrosng¢ do 18,8% na koniec roku
2020;

— pozostate kredyty odgrywajg marginalng role — ich
udziat zmniejszyt sie z poziomu 6,3% w grudniu
2004 r. do 3,2-3,3% na przestrzeni poszczegodlnych
kwartatow 2020 r.

Wykres 4.10. Kredyty dla przedsiebiorstw — struktura rodzajowa (2004-2020)

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP.

W nawigzaniu do wykreséw 4.4 i 4.5 warto takze prze-
analizowac relacje miedzy dynamikg kredytéw dla
przedsiebiorstw a dynamikg PKB z uwzglednieniem jej
zroznicowania dla wyréznionych rodzajéw kredytow.
Zaleznos¢ wolumenu tych kredytow od koniunktury
gospodarczej jest wyrazna, aczkolwiek wptyw tego
czynnika nie jest jednakowo silny. Widoczne sg tak-
Ze pewne przesuniecia w czasie lokalnych szczytow
akcji kredytowej i szczytdw koniunktury gospodarczej
- szczegolnie w przypadku kredytéw inwestycyjnych
(por. wykres 4.11), ktérych szczyt dynamiki obserwu-
jemy na przetomie lat 2008-2009 (w przypadku kredy-
téw na nieruchomosci — nawet o rok wczesniej), co

oznacza, ze polska gospodarka z pewng inercjg we-
szta w okres globalnego kryzysu finansowego, nie po-
padajgc w gteboka recesje w sferze realnej. Kolejna
wyrazna zwyzka dynamiki jest widoczna w roku 2011
(m. in. ze wzgledu na zbieg inwestycji infrastruktural-
nych zwigzanych z przygotowaniami do mistrzostw
pitkarskich Euro 2012 z potrzebami wynikajgcymi
z koniecznosci zapewnienia wktadu wtasnego do
inwestycji finansowanych ze srodkéw UE w perspek-
tywie 2007-2013). Wolumen kredytéw operacyjnych
charakteryzuje sie podobnym rytmem zmiennosci,
ale mozna zauwazy¢, ze ich dynamika nie przyspie-
sza tak bardzo w okresach pomysinej koniunktury,
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lecz za to silniej sie obniza w okresach spadku ko-
niunktury. Moze to wskazywac¢ na fakt, ze w gornej
fazie cyklu koniunkturalnego przychody z dziatalno-
$ci gospodarczej sg na tyle wysokie, ze zgromadzone
w przedsiebiorstwach $rodki finansowe pozwalajg
na tworzenie buforéw pozwalajgcych na sprawne za-
rzgdzanie ptynnosciag przy niewielkim wykorzystaniu

kredytowania przez banki. Z kolei w dolnej fazie cyklu
koniunkturalnego niepewnos¢ co do zdolnosci obstu-
gi kredytow ze strony przedsiebiorstw kaze ostrozniej
podejmowac decyzje o zacigganiu dtugu, a z drugiej
strony banki zaciesniajg swa polityke kredytowg, co
w konsekwencji znaczgco obniza sprzedaz tego ro-
dzaju kredytow.

Wykres 4.11. Dynamika kredytéw dla przedsiebiorstw w podziale rodzajowym a dynamika PKB (2004-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP i GUS.

Trzeba tez pamietac, ze pogtebienie spadku dyna-
miki, skutkujgce takze zmniejszeniem sie wolumenu
widoczne w 2020 r. jest nastepstwem faktu, ze w wa-
runkach kryzysu spowodowanego przez pandemie
COVID-19 gtownymi narzedziami podtrzymywania
ptynnosci przedsiebiorstw staty sie nie tylko skumu-
lowane s$rodki wtasne, ale takze srodki otrzymane
jako wsparcie w ramach poszczegdélnych wariantow
rzagdowej ,tarczy finansowej”.

Wykres 4.12 prezentuje z kolei zalezno$¢ dynamiki
analizowanych agregatéw rodzajowych kredytow dla
przedsiebiorstw na tle dynamiki naktadéw inwestycyj-
nych. Korelacja z tym wskaznikiem koniunktury gospo-
darczej staje sie jeszcze wyrazniejsza — uwidacznia sie
tu wyraznie sezonowos¢ inwestyc;ji i kredytéw inwesty-
cyjnych, wynikajgca z faktu, ze realizacja prac budowla-
nych jest uzalezniona od warunkéw atmosferycznych.

Daje sie przy tym zauwazy¢ fakt, ze spadek dynamiki
kredytéw inwestycyjnych (takze kredytéw na nierucho-
mosci) nastepuje z pewnym opdznieniem w stosunku
do zmian w dynamice inwestycji, co moze wynika¢
z faktu, ze czes¢ wydatkéw inwestycyjnych, stanowia-
ca pokrycie wydatkow na srodki trwate inne niz budow-
le, moze by¢ realizowana w p6zniejszym okresie (nie
bez wptywu aktualizowanych ocen swej zdolnosci kre-
dytowej i prognoz rozwoju koniunktury gospodarcze;j).

Nalezy takze zauwazyé, ze struktura rodzajowa kre-
dytow dla przedsiebiorstw jest zrdznicowana dla
przedsiebiorstw o réznej skali. Szczegotowe dane
NBP umozliwiajg jej przeanalizowanie w podziale na
kredyty dla duzych przedsiebiorstw, matych i srednich
przedsiebiorstw oraz przedsiebiorcéw indywidualnych
poczawszy od marca 2010 r. WyraZnie zarysowujg sie
pewne ogolne prawidtowosci (por. wykres 4.13):

Wykres 4.12. Dynamika kredytéw dla przedsiebiorstw w podziale rodzajowym a dynamika naktadéw inwestycyjnych

(2004-2020)
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP i GUS.
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Wykres 4.13. Segmentowe zréznicowanie kredytéw dla przedsiebiorstw w podziale rodzajowym

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych NBP.

—im wieksza skala przedsiebiorstwa, tym wiekszy
udziat kredytéw inwestycyjnych;

- udziat kredytéw operacyjnych silnie wzrasta w przy-
padku przedsiebiorcow indywidualnych, zas maleje
w przypadku duzych przedsiebiorstw;

- mate i Srednie przedsiebiorstwa wykazujg zdecydo-
wanie wyzszy udziat kredytdw na nieruchomosci,
w poréwnaniu z pozostatymi przedsiebiorcami;

- oddane do dyspozyciji przedsiebiorstw srodki z tar-
czy finansowej, uruchomionej w zwigzku z pandemia
COVID-19, spowodowaty wyrazne zmniejszenie za-
potrzebowania na kredyty operacyjne we wszystkich
segmentach przedsiebiorstw.

Tabela 4.5 kwantyfikuje tendencje zmian struktury
rodzajowej kredytéw zaciggnietych przez podmioty
gospodarcze charakteryzujgce sie wyréznionymi roz-
miarami skali dziatania. Dla poszczegdlnych grup ro-
dzajowych naleznosci kredytowych zaprezentowano
udziaty w tgcznym wolumenie kredytéw dla danego
segmentu klientow na koniec roku 2010 i 2020, a tak-
Ze najnizszy i najwyzszy poziom wskaznika udziatu

w badanym okresie, oraz kierunek zmian lub brak wy-
raznego trendu (wzgledna stabilizacja lub fluktuacje).

Inny punkt spojrzenia na oferte kredytowa dla przed-
siebiorstw oferuje wykres 4.14, przedstawiajgcy udziat
procentowy wyréznionych segmentéw klientéw w wo-
lumenie kredytéw analizowanych rodzajéw, oferowa-
nych podmiotom niefinansowym (z wytgczeniem oséb
fizycznych). Widoczna jest w szczegoélnosci:

—wzgledna stabilno$¢ udziatu poszczegdlnych grup
przedsiebiorstw w wolumenie kredytéw operacyj-
nych — na duze przedsiebiorstwa przypada srednio
ok. 37% tych kredytdw, na mate i srednie przedsie-
biorstwa srednio ok. 42%, zas na przedsiebiorcow
indywidualnych o potowe mniej ($rednio ok. 19%);

—zwiekszajacy sie udziat duzych przedsiebiorstw
w kredytach inwestycyjnych (od 34% na koniec roku
2010 do 46% na koniec roku 2020), przy udziale ma-
tych i srednich przedsiebiorstw wzglednie ustabili-
zowanym na srednim poziomie ok. 42% oraz udzia-
le przedsiebiorcow indywidualnych malejagcym od
15% na koniec roku 2010 do 8% na koniec roku
2020;
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Tabela 4.5. Zréznicowanie struktury rodzajowej kredytéw dla przedsiebiorstw wzgledem skali przedsiebior-
stwa w okresie 2010-2020

Udziat kredytow
Wyszczegolnienie

Duze 2010 50,6% |, 31,6% 11,0% | 1 6,8% 1|

przedsiebiorstwa min. 35,3% 31,1% 6,5% 5,7%
max. 50,6% 44,0% 14,9% 19,6%
2020 35,3% 44,0% 14,9% 5,8%

Mate i $rednie 2010 37,3% = 26,7% 1 28,2% |, 7.8% =

przedsiebiorstwa min. 33,9% 26,7% 20,1% 7,6%
max. 38,8% 33,3% 28,2% 12,5%
2020 34,2% 32,5% 23,9% 9,4%

Przedsiebiorcy 2010 42,8% 1 30,9% | 9,7% |1 16,6% |

indywidualni min. 41,5% 19,8% 8,2% 9,9%
max. 61,0% 31,9% 10,0% 17,3%
2020 60,0% 20,0% 10,0% 10,0%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP.
Objasnienia: | — wyrazny trend malejacy, 1 — wyrazny trend rosnacy, | 1 lub 1| — zmiana trendu, = — fluktuacje.

Wykres 4.14. Kredyty dla przedsiebiorstw w podziale rodzajowym - udziat poszczegélnych segmentéw
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP.
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- w przypadku kredytéw na nieruchomosci udziat
duzych przedsiebiorstw wzrést w analizowanym
okresie z 18% do ok. 32%, udziat matych i srednich
przedsiebiorstw poczagtkowo lekko wzrastat (z 68%
w roku 2010 do ok. 73% w roku 2015, by do korica
roku 2020 zmniejszy¢ sie do ok. 59%), zas udziat
przedsiebiorcéw indywidualnych byt relatywnie sta-
bilny, wynoszgc srednio ok. 8%.

4.1.2. Struktura walutowa naleznosci kredytowych

O strukturze walutowej naleznosci kredytowych mo-
wimy, biorgc pod uwage walute udzielenia kredytu.
Wyrdznia sie kredyty udzielone i obstugiwane w wa-
lucie krajowej (ztotowe) badz kredyty w walucie obcej
(walutowe), w tym:

- kredyty walutowe sensu stricte, wyptacane i sptaca-
ne w walutach obcych,

- kredyty walutowe denominowane lub indeksowane
do waluty obcej'™®.

Analiza popytu na kredyty ze strony klientow czy po-
lityki kredytowej bankéw pod katem wyboru waluty
kredytu powinna uwzglednia¢ uwarunkowania wyni-
kajace z:

- potrzeb, jakie majg by¢ finansowane, generujgcych
okreslone ptatnosci na rynku krajowym (jak np. uisz-
czane w walucie krajowej zobowigzania z tytutu
zakupu dobr i ustug, swiadczenia pracownicze, zo-
bowigzania publiczno-prawne) czy zagranicznym (zo-
bowigzania uiszczane w walutach obcych np. z tytutu
importu débr konsumpcyjnych czy inwestycyjnych);

8 Kredyt indeksowany jest kredytem, ktérego wartos¢ zostata
w chwili zawierania umowy wyrazona w ztotych. Kredyt wyptacany
jest w ztotych, a z chwilg jego wyptaty przez bank, saldo zadtuze-
nia kredytobiorcy zostaje przeliczone na walute obcg wedtug ban-
kowego kursu kupna obowigzujgcego w dniu wyptaty kredytu lub
jego transzy. Indeksacji poddawane sa rowniez raty sptaty kredytu:
w dniu wymagalnosci raty kredytowej bank przelicza rate kredytu
ksiegowang w walucie obcej na ztote po kursie sprzedazy tej walu-
ty, wyznaczanym w wewnetrznej tabeli banku.

Kredyt denominowany jest kredytem, ktérego wysoko$¢ zostata wyra-
zona w walucie obcej, natomiast kredytobiorcy wyptacana jest jego row-
nowartosé w ztotych. Przeliczenie réwnowartosci kredytu wyrazonego
w walucie obcej na ztote odbywa sie po kursie kupna wyznaczanym
przez bank. Taki mechanizm oznacza, ze kredytobiorca w chwili zawie-
rania umowy nie wie, ile doktadnie otrzyma srodkéw w ztotych. Z uwagi
na wahania kursowe pomiedzy dniem zawarcia umowy a dniem uru-
chomienia kredytu kredytobiorca moze otrzymac¢ kwote w ztotych niz-
szg lub wyzszg niz te, o ktérg wnioskowat. Raty sptaty kredytu, podobnie
jak w przypadku kredytéw indeksowanych, sg przeliczane na ztote po
kursie sprzedazy tej waluty, wyznaczanym w wewnetrznej tabeli banku
(za https://www.rp.pl/Konsumenci/310129999-Jaka-jest-roznica
-miedzy-kredytem-indeksowanym-a-denominowanym.html, dostep
9.04.2021).

—waluty, w ktérej kredytobiorca osigga przychody,
z ktorych obstugiwany bytby kredyt (wydana przez
KNF Rekomendacja S, dotyczgca dobrych praktyk
w zakresie zarzgdzania ekspozycjami kredytowymi
finansujgcymi nieruchomosci oraz zabezpieczonymi
hipotecznie, poczynajgc od wersji z czerwca 2011 r.
zaleca zapewnienie zgodnosci waluty ekspozyciji
kredytowej i przychodow, z ktérych ta ekspozycja be-
dzie sptacana);

— réznic pomiedzy warunkami udzielania kredytéw zto-
towych czy walutowych w zakresie oprocentowania,
stosowanych zabezpieczen, niezbednego poziomu
zdolnosci kredytowej, wktadu wiasnego itp.;

— swobodnej lub restrykcyjnej polityki panstwa w za-
kresie obrotu dewizowego, zaleznie od ogdlnych
uwarunkowan rynkowych;

— stopnia akceptacji ryzyka kursowego, zwigzanego
Z niepewnoscig co do przysztego ksztattowania sie
kurséw walutowych, istotnie wptywajgcego na zdol-
nos¢ do prawidtowej obstugi kredytu.

Trzeba tez przyzna¢, ze zmiennos¢ kurséw wymiany
walut utrudnia zaréwno historyczne analizy staty-
styczne, jak i konstrukcje prognoz w zakresie ksztat-
towania sie kredytow walutowych.

Najwczesniejsze dostepne dane (por. wykres 4.15
i tabele 4.6) pokazujg, ze w latach 90. udziat kre-
dytow walutowych w ogélnym wolumenie nalezno-
$ci bankéw od pozostatych sektorow gospodarki
(wtacznie z sektorem rzgdowym i samorzgdowym)
byt stosunkowo niewielki, sktadajgc sie w prze-
wazajgcej czesci z kredytow walutowych sensu
stricte dla przedsiebiorstw, przy sladowym wrecz
udziale pozostatych sektoréw (por. wykres 4.16).
Znaczace zwiekszenie roli kredytow walutowych
nastgpito w okresie 2002-2004 ze wzgledu na per-
spektywe wejscia Polski do Unii Europejskiej i do-
konane w roku 2002 w ramach przedakcesyjnego
porzgdkowania systemu prawnego poluzowanie
prawa dewizowego - dato ono bankom przyzwo-
lenie na prowadzenie kantorowych operacji skupu
i sprzedazy walut obcych, co stworzyto mozliwo-
$ci udzielania kredytow denominowanych i indek-
sowanych w walucie obcej, za$ obstugiwanych
w walucie polskiej. Mozliwosci te zostaty wykorzy-
stane przez banki zwtaszcza w ofercie kredytow
mieszkaniowych i konsumpcyjnych (gtéwnie sa-
mochodowych) dla oséb prywatnych — wolumen
walutowych kredytow mieszkaniowych juz w roku
2002 okazat sie wyzszy niz kredytow ztotowych
przeznaczonych na ten cel.
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Tabela 4.6. Struktura walutowa naleznosci bankéw od pozostatych sektoréow (1996-2020)

U s e | woex |

1996 12,800%
1997 15,755%
1998 21,785%
1999 20,345%
2000 22,111%
2001 24,779%
2002 26,696%

30.06.2003 (max)

30.09.2003 (max)
2003 30,295%
2004 23,669%
2005 25217%
2006 26,351%
2007 23,703%
2008 32,836%

31.03.2009 (max) 35,245%
2009 30,772%
2010 31,477%
2011 33,134%
2012 29,348%
2013 27,648%
2014 26,766%
2015 26,268%
2016 25,298%
2017 20,880%
2018 20,396%
2019 18,772%
2020 19,141%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

Akces Polski do Unii Europejskiej w 2004 r. i zwigza-
na z tym poprawa sytuacji finansowej eksporterow
spowodowaty wzgledne zmniejszenie zainteresowa-
nia przedsiebiorstw kredytami walutowymi. Zresztg
z punktu widzenia istoty kredytu moéwimy w tym przy-
padku na ogét o kredytach walutowych sensu stricte,

1,981% 1,194% 15,269%
7,847% 2,228% 19,079%
8,725% 4,569% 26,567%
8,951% 4,277% 26,130%
22,761% 6,785% 26,553%
49,730% 8,177% 28,040%
58,697% 12,443% 28,344%
18,089%
31,656%
63,126% 16,644% 30,575%
56,562% 11,347% 22,253%
63,524% 10,738% 20,265%
63,887% 9,215% 18,764%
55,248% 6,814% 15,485%
69,580% 8,783% 20,599%
71,402%
65,061% 7,185% 20,020%
63,081% 7,335% 18,400%
61,921% 8,364% 20,283%
55,332% 7,149% 17,082%
50,075% 6,123% 17,066%
46,311% 5215% 18,245%
44,061% 4,857% 19,106%
41,009% 4,219% 19,029%
33,772% 3,064% 15,863%
30,807% 2,613% 16,670%
27,073% 2,194% 16,336%
25,265% 2,177% 18,045%

udzielanych i sptacanych w walucie obcej, w ktorej eks-
porterzy uzyskujg przychody. Natomiast jako przed-
miot gtebszych analiz obierzemy tu mieszkaniowe kre-
dyty denominowane lub indeksowane w walucie obce;j,
generujgce obserwowane dzis znaczace ryzyko natury
prawnej i potencjalne negatywne skutki finansowe.
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Wykres 4.15. Wolumen kredytéw w podziale na ztotowe i walutowe (1996-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

Wykres 4.16. Kurs wymiany franka szwajcarskiego i euro (2004-2020)

Zrédto: NBP (kursy srednie na koniec poszczegdlnych miesiecy)

Trzeba przyznac, ze w momencie udostepnienia tych
form kredytu polskim klientom perspektywa pomysl-
nej koniunktury gospodarczej, oznaczajgcej poprawe
sytuacji dochodowej gospodarstw domowych, tgczy-
ta sie zumacnianiem sie polskiego ztotego wzgledem
euro i franka szwajcarskiego (podstawowych walut,
w jakich uruchomione zostaty kredyty walutowe), ob-
serwowanym do wybuchu globalnego kryzysu finan-
sowego w roku 2008 (por. wykres 4.16) oraz faktem,
ze oprocentowanie kredytow walutowych przez caty
analizowany okres byto nominalnie znacznie nizsze
w poréwnaniu z kredytami ztotowymi (por. wykres
4.17). Stanowito to istotng zachete do wyboru tej for-
my kredytoéw przez kredytobiorcow. Nizsze koszty ob-
stugi kredytow walutowych w poréwnaniu z kredytami

ztotowymi umozliwity bankom ekspansje sprzedazy
poprzez wyzsze oceny zdolnosci kredytowej. Same
banki osiggaty natomiast znaczgce korzysci z wymia-
ny walutowej, wirtualnie kupujgc waluty od kredyto-
biorcow w momentach uruchomienia transz kredytow
po kursie kupna i rownie wirtualnie sprzedajgc waluty
po odpowiednio wyzszym kursie sprzedazy w celu
obstuzenia operacji sptat rat kapitatowych i odsetek
wyrazonych w walutach.

Grozgcego ryzyka kursowego nie brano pod uwage
w dostatecznym stopniu — banki wiodgce w sprzedazy
denominowanych czy indeksowanych kredytéw walu-
towych zabezpieczaly swe pozycje walutowe najcze-
$ciej przez operacje swapowe ze swoimi zagranicznymi

Wykres 4.17. Stopy procentowe 3m (WIBOR, LIBOR EUR, LIBOR CHF) - $rednie miesieczne 2004-2020
Zrédto: https://www.money.pl/pieniadze/depozyty/walutowearch/, https://www.money.pl/pieniadze/depozyty/zlotowearch/
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Wykres 4.18. Wolumen kredytéw walutowych — podziat rodzajowy (1996-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

inwestorami strategicznymi, natomiast klienci liczyli
na utrzymanie sie stabilnych trendéw kurséw wymia-
ny ztotego, stabilny kurs franka szwajcarskiego wzgle-
dem euro, a w dalszym horyzoncie czasowym wejscie
Polski do strefy euro, oznaczajgce utrwalenie niskiego
oprocentowania kredytdw i praktyczng eliminacje ryzy-
ka kursowego. O ryzyku walutowym wspominaty nato-
miast pozostate banki komercyjne, zgtaszajac na forum
Zwigzku Bankéw Polskich juz w 2005 r. inicjatywe roz-
wigzan legislacyjnych, ktore ograniczytyby skale rosna-
cego zadtuzenia w walutach obcych poprzez wprowa-
dzenie formalnego zakazu udzielania kredytu w walucie
innej niz waluta przychodow kredytobiorcy.’® Wobec
braku podstaw prawnych wprowadzenia takiego ograni-
czenia swobody ksztattowania uméw w obrocie gospo-
darczym oraz uznania przez UOKIiK oraz rzadzacych po-
litykdw, ze nie powinno sie gospodarstwom domowym
ogranicza¢ dostepnosci mieszkan, Komisja Nadzoru
Bankowego wprowadzita stosunkowo umiarkowane re-
strykcje, zalecajgc w tzw. Rekomendac;ji S stosowanie
przy hipotecznych kredytach walutowych zaostrzonej
oceny zdolnosci kredytowej (koszty obstugi kredytu kal-
kulowane przy zatozeniu stopy oprocentowania rownej
oprocentowaniu kredytéw ztotowych i kapitatu kredytu
zwiekszonego o 20%, zas w ramach monitoringu udzie-
lonych kredytow coroczna stress-testowa analiza wpty-
wu na zdolnos¢ kredytowg ostabienia ztotego o 30%,
utrzymujgcego sie przez okres 12 miesiecy).'?

Warunki sprzedazy mieszkaniowych kredytéw waluto-
wych byty sprzyjajace do lata 2008 r., czyli do momentu
materializacji efektéw globalnego kryzysu finansowego.
Na koniec lipca 2008 r. kurs szwajcarskiego franka wzgle-
dem ztotego osiggnat historyczne minimum (1,96). Wo-
lumen mieszkaniowych kredytéw walutowych dynamicz-
nie rost (por. wykres 4.18), osiggajac na koniec | kwartatu
2009 r. maksimum w postaci 71,4% udziatu w wolumenie

19 Biata ksiega kredytéw frankowych w Polsce”, Zwigzek Bankéw
Polskich, Warszawa, marzec 2015, s. 4.

20 Rekomendacja S dotyczgca dobrych praktyk w zakresie ekspo-
zycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie, Komisja Nadzoru
Bankowego, Warszawa 2006 (Rekomendacja 11).

kredytow mieszkaniowych ogétem (na poziomie rzedu
48 mld CHF, czyli réwnowartosci ok. 148 mid zt — dla po-
rownania wolumen ztotowych kredytow mieszkaniowych
wynosit wéwczas 61 mid zf). Stopa procentowa LIBOR
CHF 3m, bedaca benchmarkiem znakomitej wiekszo-
ci tych kredytéw (przy sladowym wrecz poczatkowym
udziale pozostatych walut, w tym przy zwiekszajacym sie
udziale euro, ktéry od dtuzszego czasu utrzymuije sie na
$rednim poziomie ok. 17,2%'?" — por. wykres 4.19), do-
chodzita wéwczas do poziomu 2,8% p.a. (dla poréwnania
Srednia stopa WIBOR 3m w czerwcu 2008 r. byta znacz-
nie wyzsza, lekko przekraczajgc 6,4%).

Sposrod nastepstw kryzysu negatywnych z punk-
tu widzenia dziatalnosci polskich bankéw w zakre-
sie kredytéw walutowych, dwa czynniki okazaty sie
szczegodlnie istotne:

— skokowe ostabienie sie ztotego — miedzy lipcem
2008 r. a marcem 2009 r. kurs CHF/PLN wzrdst z 1,96
do 3,10, tj. o ponad 58%. W dalszych latach mamy do
czynienia z fluktuacjami wokét ogdlnego trendu wzro-
stowego ze srednim rocznym tempem ok. 2,7%, az do
osiggniecia poziomu 4,26 na koniec grudnia 2020 r.
(por. wykres 4.16). Jest to wyraz faktu, ze w warunkach
kryzysowych waluta szwajcarska jest traktowana jako
Jbezpieczna przystan”’, co przy rosnacej awersji do ry-
zyka powoduije silne wahania jej kursu wzgledem pozo-
statych walut, ktorym to wahaniom nie jest sie w stanie
przeciwstawic z dostateczng sitg nawet polityka kurso-
wa Szwajcarskiego Banku Narodowego (SNB)'%%;

121 Obliczenia wiasne na podstawie miesiecznych danych o strukturze
walutowej kredytéw mieszkaniowych gospodarstw domowych, publiko-
wanych przez KNF poczawszy od 2014 roku. Waluty inne niz CHF i EUR
wykazujg udziat lekko rosnacy od 1,5% w roku 2014 do 4,5% w roku 2020.
22 Gdy w dniu 15.01.2015 r. Szwajcarski Bank Narodowy ogtosit za-
przestanie interwencji na rzecz ostabienia franka, $réddzienne kwo-
towania CHF ksztattowaty sie na poziomie 5,00 zt, za$ finalny $redni
dzienny kurs NBP wzrdst do 4,16, podczas gdy dzier wczesniej wyno-
sit on 3,57. Co prawda, w nastepnych dniach stycznia 2015 r. napie-
cie na rynku opadto, ale kurs CHF nie wrdcit juz do wczesniejszych
poziomow, rosngc w momentach zaburzen rynkowych. Przyktadowo,
w dniu 24.03.2020 r., w poczatkowym stadium pandemii COVID-19,
zanotowano kurs 4,35, zas grudzien 2020 r. zakonczyt sie z kursem
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Wykres 4.19. Udziat kredytow CHF w mieszkaniowych kredytach walutowych (2009-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

- odpowiedzig bankéw centralnych na kryzys byto
obnizenie stép procentowych (nawet do ujemne-
go poziomu — stopa interwencyjna dla CHF wynosi
dzis -0,75%, zas dla EUR 0,50%), majgce na celu uta-
twienie dostepu do pienigdza i zapewnienie niskie-
go kosztu obstugi dtugu. Przyniosto to dla polskich
bankodw istotne obnizenie przychodéw odsetkowych
od kredytéw walutowych, ale skorzystali na tym kre-
dytobiorcy, ktérym zostat obnizony koszt odsetkowy
kredytow. Skompensowato to czesciowo zwieksze-
nie rownowartosci ztotowej sptacanych rat kapitato-
wych i odsetkowych kredytow walutowych, zmniej-
szajgc zagrozenie dla zdolnosci kredytowej klientéw.

Istotny wzrost ryzyka kursowego zapoczatkowat
odwrdt od sprzedazy mieszkaniowych kredytow de-
nominowanych badz indeksowanych we frankach
szwajcarskich — po roku 2009 ich wolumen wyrazony
w CHF zaczat sie zmniejsza¢ w srednim tempie po
ok. 600 mIn CHF kwartalnie'® (por. wykres 4.20, pre-
zentujgcy aktualny poziom wolumenu jako procent
wyzej opisanego osiggnietego poziomu maksymal-
nego), jeszcze zanim modyfikacja Rekomendacji S
z 2011 r. wprowadzita wymog zgodnosci waluty eks-
pozycji kredytowej i waluty przychodow, z ktérych ta

ekspozycja bytaby sptacana. Réwnowartosc tych kre-
dytéw w ztotych, uzalezniona od wahan kursu CHF/
PLN, wzrastata jeszcze do konca Ill kwartatu 2011 r.
(do kwoty 164,2 mld zt). Przejscie w trend spadko-
wy zostato ponownie zaktécone w roku 2015 przez
wspomniane wyzej perturbacje kursowe zwigzane
z uwolnieniem kurséw wymiany franka szwajcar-
skiego. Na koniec 2020 roku saldo ztotowe wynosito
ok. 97 mld zt (réwnowarto$¢ 22,7 mld CHF po éwcze-
snym kursie).

Pewnym utatwieniem dla kredytobiorcéw, sptacaja-
cych kredyty denominowane lub indeksowane w wa-
lucie obcej, pozwalajgcym ograniczy¢ koszt obstugi
kredytu, byta takze modyfikacja prawa bankowego
wprowadzona w lipcu 2011 r. w tzw. ustawie antyspre-
adowe]'?*, pozwalajgca dokonywacé sptaty rat kapita-
towo-odsetkowych lub przedterminowe sptaty czesci
lub catosci kredytu bezposrednio w walucie kredytu.

Wazng inicjatywag bankow, zmierzajgcg do zmniejsze-
nia skutkow negatywnego wptywu ryzyka kursowego
na zdolnos¢ kredytowg kredytobiorcow, jaki zmate-
rializowat sie po uwolnieniu kurséw wymiany franka
szwajcarskiego przez SNB, byt tzw. ,szesciopak” ulg

Wykres 4.20. Sptacalno$¢ mieszkaniowych kredytow CHF a kurs wymiany CHF/PLN (2009-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

4,26.
2 QObliczenie wtasne dla okresu pomiedzy 31.12.2010 r.
a31.12.2020r.

124 Ustawa z dnia 29 lipca 2011 r. o zmianie ustawy — Prawo banko-
we i niektorych innych ustaw (Dz. U. 2011, poz. 984).
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zaproponowany przez ZBP w dniu 23.01.2015r. w celu
zapewnienia klientom utrzymania rat mieszkaniowych
kredytow walutowych na poziomie nizszym lub row-
nym w stosunku do poziomu sprzed 15.01.2015r.:

- uwzglednienie ujemnej stawki LIBOR przy wyliczaniu
wysokosci naleznych odsetek,

- istotne zmniejszenie tzw. spreadu walutowego (pier-
wotnie zaproponowano tu okres 6-miesieczny, ale
w praktyce byt on przedtuzany decyzjami poszcze-
goblnych bankdw),

- wydtuzenie na wniosek klienta okresu sptaty lub okre-
sowe zawieszenie sptaty raty kapitatowej (wnioski te
mogtyby by¢ sktadane wytgcznie przez kredytobior-
cow zamieszkujgcych kredytowang nieruchomosé),

- rezygnacja z zgdania nowego zabezpieczenia oraz
ubezpieczenia kredytu wobec kredytobiorcow termi-
nowo sptacajacych raty kredytowe,

- umozliwienie kredytobiorcom bezprowizyjnej zamia-
ny waluty kredytu z CHF na PLN po kursie zblizonym
do Sredniego kursu NBP,

- uelastycznienie zasad restrukturyzacji kredytow hi-
potecznych dla klientdw zamieszkujgcych kredyto-
wane nieruchomosci®.

Wprowadzone rozwigzania przyczynity sie do tego, ze
pomimo istotnego pogorszenia sie warunkow spta-
cania hipotecznych kredytéw walutowych, sg one
relatywnie lepsze jakosciowo w poréwnaniu z innymi
rodzajami kredytow, gdy bierze sie pod uwage relacje
naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci do kwoty
naleznosci brutto danego rodzaju (por. dalsze analizy
przedstawione w rozdziale 4.2, a szczegdlnie tabele
4.7). Istotnym problemem staje sie natomiast ryzy-
ko prawne zwigzane z kwestionowaniem niektérych
zasad ich udzielenia w aspekcie ochrony praw kon-
sumentow jako ,stabszej strony” umow kredytowych.
W szczegdlnosci kwestionowane sg zasady (lub ich
brak) ustalania przez banki kurséw kupna i sprzeda-
zy walut obcych, utrudniajgce rzetelne oszacowanie
kwot sptat jak tez kwoty zadtuzenia pozostajgcej do
sptaty, co jest przedmiotem zarzutow stawianych
w coraz liczniejszych sprawach spornych rozstrzy-
ganych sgdowo. Rozwigzanie tych probleméw przez
przewalutowanie tych kredytéw na ztotowe (wedtug
zasad ustalonych ustawowo lub w drodze ugody ban-
kéow z klientami) wymaga wczesniejszego wyjasnie-
nia licznych watpliwosci prawnych i ustalenia jedno-
litego sposobu postepowania, satysfakcjonujgcego

125 Biata ksiega kredytéw frankowych w Polsce”, Zwigzek Bankéw
Polskich, Warszawa, marzec 2015r.,s. 117.

obie strony sporu — banki, ktdre zaangazowaly sie
w sprzedaz spornych kredytéw i samych kredyto-
biorcow. Niejako trzecig strong tego sporu sg pozo-
stali klienci bankéw i system bankowy jako catos¢,
gdyz skala wchodzacych w gre kosztow zwigzanych
z przewalutowaniem moze obcigzy¢ kapitaty bankow
w stopniu zagrazajgcym ich adekwatnosci kapitato-
wej, co w najbardziej pesymistycznych scenariuszach
oznacza istotne zagrozenie dla stabilnosci polskiego
systemu bankowego. Patrzac z innej strony, trzeba
tez zauwazy¢, ze przewalutowanie spowoduje pewne
odcigzenie wymogu adekwatnosci kapitatowej, gdyz
pociggnie za sobg zmniejszenie tgcznej ekspozycji na
ryzyko: hipoteczne kredyty ztotowe majg narzucong
wage ryzyka 35%, podczas gdy hipoteczne kredyty
walutowe majg ,karng” wage 150% (w przypadku ban-
kow stosujgcych wtasne modele ryzyka zmniejszony
zostanie wymog ,add-on”). Ale w tej chwili trudno jest
przewidzie¢ zaréwno skale obcigzen finansowych, jak
tez okres, na jaki te obcigzenia zostang roztozone.

4.2. Kredyty NPL

4.2.1. Struktura jakosciowa naleznosci kredytowych

Ze wzgledu na istotne znaczenie strat kredytowych
dla wyniku finansowego i bazy kapitatowej poszcze-
golnych instytucji udzielajgcych kredytow, a takze dla
stabilnosci rynku bankowego i utrzymywania mozli-
wosci finansowego wspierania dziatalnosci realnej
sfery gospodarki poprzez kredytowanie, w analizie
czynnikow ksztattujgcych polityke kredytowg bankow
nie mozna poming¢ zagadnienia kredytéw nieobstu-
giwanych (Non-Performing Loans — w skrécie: NPL).

Ze wzgledu na dostepnos¢ opublikowanych danych
analize kredytéw nieobstugiwanych mozna przepro-
wadzi¢ w przedziale czasowym lat 2009-2020. Okres
ten nalezatoby podzieli¢ co najmniej na trzy okresy,
zroznicowane pod wzgledem wynikowej jakosci port-
fela kredytowego, dobrze zarysowane na wykresie
prezentujgcym udziat naleznosci ze stwierdzong utra-
tg wartosci w wolumenie naleznosci brutto od sekto-
ra niefinansowego dla kredytéw ogdtem, kredytéw dla
przedsiebiorstw, kredytéw konsumpcyjnych i miesz-
kaniowych (por. wykres 4.21):

* 2009-2012, z widocznymi oddziatywaniami global-
nego kryzysu finansowego (pogorszenie wartosci
wskaznika ze wzgledu na wzrost wolumenu nalez-
nosci ze stwierdzong utratg wartosci szybszy niz
wzrost wolumenu brutto kredytéw ogoétem);

* 2013-2019 - faza wzrostowa cyklu koniunktural-
nego przyczynia sie do wzglednej poprawy jakosci
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Wykres 4.21. Sektor bankowy ogétem: udziat naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci w wolumenie naleznosci brutto
od sektora niefinansowego dla wybranych grup kredytéw (2009-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

portfela naleznosci kredytowych, z dynamikg wo-
lumenu naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci
nizszg w poréwnaniu z przyspieszajgcg dynamika
wolumenu kredytow ogétem;

zapoczatkowany w pierwszym kwartale 2020 r. kry-
zys zwigzany z pandemig COVID-19, charakteryzu-
jacy sie wzglednym pogorszeniem jakosci portfela,
spowodowanym przez obserwowany spadek wolu-
menu kredytow ogétem.

Chcac poréwnac jakosc¢ portfela naleznosci w zto-
tych i naleznosci z tytutu kredytéw denomino-
wanych lub indeksowanych w walutach obcych
(w skrocie: kredytow walutowych) na podstawie
publikowanych danych zauwazymy, ze w miesiecz-
nych danych udostepnianych przez KNF w podziale
na waluty prezentowane sg jedynie naleznosci z ty-
tutu kredytéw mieszkaniowych. Szerszg informa-
cje na ten temat zawierajg dane miesieczne NBP,
ale specyfikacja rodzajowa i walutowa naleznosci
ogoétem i naleznosci ze stwierdzong utratg war-
tosci nie jest kompletna. Pozwala to wiec jedynie

na stwierdzenie, ze jakos¢ portfela naleznosci jest
zdecydowanie wyzsza w przypadku kredytéw wa-
lutowych dla podmiotéw gospodarczych (zaréwno
dla duzych przedsiebiorstw, jak i MSP), ulegajac
poprawie na przestrzeni lat 2014-2019, natomiast
odwrotna sytuacja panuje w zakresie kredytow
mieszkaniowych: jako$¢ kredytow we frankach
szwajcarskich jest obecnie gorsza, co jest nie-
watpliwie rezultatem negatywnego wptywu zmian
kursu franka szwajcarskiego (a zwtaszcza jego
uwolnienia w styczniu 2015 r., dokonanego przez
Szwajcarski Bank Narodowy) na sytuacje finanso-
wa kredytobiorcow. 0gélny trend jakosci kredytow
walutowych jest zbiezny z trendem dla kredytéow
ztotowych — por. tabele 4.7, gdzie uwzgledniono
sytuacje w momencie poczatkowym publikacji da-
nych (I kw. 2014), w momencie wdrozenia standardu
MSSF 9 (I kw. 2018), tuz przed wybuchem pandemii
COVID-19 (IV kw. 2019) oraz w warunkach pande-
mii (IV kw. 2020 r.): malejacy w okresie 2014-2019,
zas rosngcy w warunkach kryzysu COVID-19. Nie
stwierdza sie jedynie zmiany kierunku trendu jako-
Sci ztotowych kredytdw mieszkaniowych.

Tabela 4.7. Poréwnanie udziatu naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci (%) dla kredytéw ztotowych i walu-

towych w wybranych segmentach klientow

Kredyty dla duzych

Wedtug stanu

na dzien

31.03.2014 11,03 5,56
31.03.2018 6,37 538
31.12.2019 514 4,05
31.12.2020 5,09 4,89

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

Kred
przedsiebiorstw dlaM

yty
SP
I 7 I N R T

Kredyty
mieszkaniowe

14,00 8,50 3,80 2,70
13,03 7,30 2,61 3,85
12,52 7,01 2,07 3,36
13,55 8,13 2,06 4,23
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Wykres 4.22. Sektor bankowy ogoétem: udziat naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci w wolumenie naleznosci brutto
od sektora niefinansowego na tle dynamiki naleznosci (2009-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych NBP.

Wykres 4.22 wskazuje na utrzymujgca sie od roku
2012 do 2019 wyrazng przewage dynamiki wolumenu
naleznosci brutto ogétem (stanowigcego mianownik
wskaznika) nad dynamikg wolumenu NPL (stanowig-
cego licznik wskaznika), co powodowato obserwo-
wany spadek poziomu wskaznika udziatu naleznosci
z utratg wartosci w naleznosciach ogétem. Anomalie
widoczne na przetomie 2017 i 2018 roku w posta-
ci przejsciowego przyspieszenia dynamiki i wzro-
stu wskaznikdw udziatu naleznosci ze stwierdzong
utratg wartosci sg efektem zmian klasyfikacyjnych
w ramach sprawozdawczosci obowigzkowej bankéw
do NBP (FINREP) oraz korektami zwigzanymi z obo-
wigzkiem zaliczania do wartosci bilansowej brutto
réwniez odsetek od naleznosci zaliczanych do fazy 3
(wczesniej klasyfikowanych jako tzw. odsetki zastrze-
zone). Jak wynika z danych opublikowanych przez
KNF (KNF [2020a], s. 32), znaczna czes$¢ tych odse-
tek zostata po okresie ok. pét roku spisana z bilansu
W ciezar rezerw.

Dalszy cigg analizy opiera sie nametodologicznie spoj-
nych danych na koniec poszczegdlnych kwartatow'?5,
publikowanych przez KNF poczagwszy od 2014 r. dla
sektora niefinansowego. Ten wybor jest umotywowa-
ny faktem, ze o ogélnym poziomie jakos$ci naleznosci
kredytowych decyduje przede wszystkim sytuacja pa-
nujgca w tym wiasnie sektorze, gdyz w pozostatych
sektorach mamy do czynienia z udziatem stosunko-
wo niewielkim (rzedu utamka procenta) i wzglednie
stabilnym, bez istotnej podatnosci na ogdlng sytuacje
makroekonomiczng. llustruje to dobrze wykres 4.23,
ktéry prezentuje udziat naleznosci kredytowych ze
stwierdzong utratg wartosci (poczawszy od 2018 .

26 Przypomnijmy, ze dane na koniec kwartatu sg najbardziej mia-
rodajne ze wzgledu na fakt, ze w rytmie kwartalnych okreséw spra-
wozdawczych realizowany jest w bankach przeglad jakosci portfe-
la naleznosci kredytowych skutkujacy odpowiednia reklasyfikacjag
naleznosci pomiedzy fazami 1-3 i korektami (w gére lub w doét)
odpiséw z tytutu utraty wartosci.

klasyfikowanych jako znajdujgce sie w fazie 3) w po-
szczegolnych sektorach rynku bankowego: finanso-
wym, niefinansowym oraz instytucji rzadowych i sa-
morzgdowych.'” Wyraznie potwierdza sie tu trwajgcy
do pierwszego kwartatu 2020 r. trend poprawy jakosci
naleznosci z minimum w grudniu 2019 r. na poziomie
6,56% (0 1,91 punktu procentowego mniej niz na ko-
niec marca 2014 r.).

Dane statystyczne dotyczace ryzyka kredytowego pu-
blikowane przez Europejski Nadzér Bankowy (EBA)
pokazujg (por. wykres 4.24), ze pomimo obserwowa-
nej w okresie 2013-2019 poprawy jakosci portfela na-
leznosci od klientéw (widocznej takze w pozostatych
krajach UE - por. wykres 4.25), polski sektor bankowy
pod wzgledem wskaznika udziatu NPL w portfelu na-
leznosci brutto zajmowat z wartoscig 5,0% na dzien
31.12.2020r. czwartg pozycje od korica wsrdd krajow
UE (wobec $redniej unijnej na poziomie 2,6%)'% — gor-
szg jako$¢ prezentujg Grecja (25,5%), Cypr (11,5%)
i Butgaria (7,0%).

W trendzie malejgcym obserwowanym do konca
2019 r. udziat naleznosci ze stwierdzong utratg war-
tosci w wolumenie naleznosci brutto od sektora nie-
finansowego osiggnat minimalny poziom 6,56% na
dzien 31.12.2019 r., przechodzgc w trend wzrostowy
z pierwszym kwartatem 2020 r. Wykres 4.26 pokazuje
wyraznie, ze pomingwszy okres przejsciowy zwigzany
z wdrozeniem MSSF9 trend ten jest przede wszystkim
wynikiem dynamicznie rosngcego wolumenu nalez-
nosci brutto (mianownik wskaznika: wzrost o 39,6%,

27 Dane nie obejmujg naleznosci z tytutu dtuznych instrumentéw
finansowych, publikowanych przez KNF w odmiennym ujeciu, bez
wyréznienia instrumentéw ze stwierdzong utratg wartosci, oraz na-
leznosci od bankow.

28 Warto$¢ podana przez EBA dla Polski rozni sie (jest korzyst-
niejsza), od wynikajacej z danych zaprezentowanych na Wykresie
4.22 przede wszystkim ze wzgledu na szersze ujecie naleznosci
(wtgcznie z dhuznymi papierami warto$ciowymi podmiotéw niefi-
nansowych).
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Wykres 4.23. Udziat naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci w poszczegdlnych sektorach rynku bankowego (2014~
2020)
Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

Wykres 4.24. NPL - udziat w portfelu naleznosci brutto w 27 krajach UE, 31.12.2020
Zrédto: EBA Risk Dashboard, Q4 2020

Wykres 4.25. NPL - udziat w portfelu kredytéw brutto w krajach UE, trend w bankach o réznej skali dziatania (2014-2020)
Zrédto: EBA Risk Dashboard, Q4 2020
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Wykres 4.26. Sektor bankowy ogétem: wolumen naleznosci brutto od sektora niefinansowego (min zt) i udziat naleznosci

ze stwierdzong utratg wartosci (2014-2020)
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

poréwnujgc poziomy na koniec pierwszego kwartatu
201412020 roku — w dalszych kwartatach 2020 r. ob-
serwowany jest juz spadek), podczas gdy dynamika
naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci wyniosta
w analogicznym okresie 9,2% (licznik wskaznika).

Z raportu KNF nt. sytuacji sektora bankowego na ko-
niec roku 2019 wynika, ze jakos¢ naleznosci kredyto-
wych jest silnie uwarunkowana przez rodzaj dziatalno-
$ci gospodarczej prowadzonej przez kredytobiorcow
oraz skale tej dziatalnosci. Biorgc pod uwage udziat
wartosci ekspozycji zakwalifikowanych do fazy trze-
ciej w ogolnej wartosci ekspozycji brutto, najwyzszy
poziom ryzyka dotyczyt kredytéw dla:

- gornictwa i wydobywania (21,9%),
- zakwaterowania i gastronomii (17,9%),
- budownictwa (16,6%),

za$ najnizszym udziatem charakteryzowaty sie kre-
dyty dla ustugowej dziatalnosci profesjonalnej (4,9%)

oraz informacji i komunikacji (3,3%). Raport KNF
zwraca takze uwage na fakt, ze w branzach zdomi-
nowanych przez duze przedsiebiorstwa, zaciggajgce
kredyty o znacznych wartosciach (a wiec o wysokim
poziomie ryzyka koncentracji), mamy do czynienia ze
szczegolnie znaczgcymi zmianami wskaznika jako-
$ci naleznosci, spowodowanymi przeklasyfikowywa-
niem stosunkowo nielicznych ekspozycji: ewidentne
przyktady obserwowane na przestrzeni 2019 roku to
pogorszenie jakosci naleznosci od branzy ,gérnictwo
i wydobywanie” (wzrost udziatu naleznosci w fazie 3
0 4,5 punktu procentowego) i poprawa jakosci nalez-
nosci od branzy ,wytwarzanie energii elektrycznej”
(spadek udziatu naleznosci w fazie 3 o 4,4 punktu
procentowego) — por. wykres 4.27.

Udostepnienie od pierwszego kwartatu 2018 r. da-
nych dotyczacych naleznosci w podziale na trzy fazy
narastania ryzyka kredytowego pozwala stwierdzic,
ze istotny wzrost ryzyka kredytowego naleznosci
obstugiwanych (faza 2) dotyczyt ok. 8-9% portfela
naleznosci brutto na przestrzeni lat 2018-2019, z lek-
kim trendem spadkowym (od 9,35% w marcu 2018 r.

Wykres 4.27. Udziat naleznosci z utratg wartosci w wybranych branzach gospodarki

Zrédto: KNF, Informacja o sytuacji sektora bankowego w 2079 r.
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Wykres 4.28. Sektor bankowy ogétem: wolumen naleznosci brutto od sektora niefinansowego (min zt) w podziale na fazy
jakosciowe i udziat naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci (2018-2020)

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych miesiecznych KNF.

do 8,1% w grudniu 2019 r.). Niepomysine prognozy
dotyczagce rozwoju ogdlnej sytuacji ekonomicznej
w warunkach pandemii COVID-19 i jej wptywu na
zdolnos¢ kredytowa klientow bankéw spowodowaty
odwrdcenie tego trendu — wzrost do poziomu 11,0%
w grudniu 2020 r. (por. wykres 4.28). Poziom ten jest
zroznicowany w odniesieniu do segmentéw klientow:
wyzszy dla sektora przedsiebiorstw (od 14,0% dla
MSP i 13,4% dla duzych przedsiebiorstw do 12,2%
dla przedsiebiorcow indywidualnych) niz dla oséb
prywatnych (9,7%). Dane za marzec 2021 r. pokazuja
jednak spadek srednio do 10,5% (z lekkim wzrostem
wsrod duzych przedsiebiorstw i MSP — odpowiednio
do 14,5% i 14,4%), stabilizacje w przypadku przedsie-
biorcow indywidualnych i spadek do 8,4% w przypad-
ku osob prywatnych, uzasadniany dos¢ pomysinymi
danymi o ogdlnej sytuacji gospodarczej i bardziej
optymistycznymi prognozami makroekonomicznymi,
pozytywnie wptywajgcymi na wyniki modeli oceny ry-
zyka kredytowego. Przyczynito sie to do znaczgcego
zmniejszenia odpisow z tytutu utraty wartosci: gdyby
odpisy te utrzymaty sie w poszczegdlnych kwartatach
2021 r. na poziomie zaobserwowanym w | kwartale,
taczna wartos¢ odpiséw bytaby o 20% nizsza w po-
réwnaniu z rokiem 2019 i 0 43% nizsza w poréwnaniu
z rokiem 2020.

4.2.2. Odpisy na naleznosci zagrozone

Interesujgcym aspektem analizy NPL jest tez stopien
zabezpieczenia naleznosci kredytowych rezerwami
odpowiednimi do jakosci tych naleznosci, czyli relacje
odpisow bilansowych decydujgcych o wartosci netto
naleznosci, odniesionych do wartosci brutto. Zmiany
wartosci tak zdefiniowanych wskaznikéw, obliczanych
dla poszczegolnych sektoréow rynku, segmentow klien-
tow badz rodzajow kredytow na przestrzeni pewnego
przedziatu czasowego mozna interpretowac dwojako:

* bezposrednio wzrost / spadek tak zdefiniowanej
relacji Swiadczy o rosngcym / malejgcym w danym
okresie zagrozeniu ryzykiem kredytowym, zwtaszcza
w odniesieniu do najblizszej przysztosci;

* posrednio wspomniane relacje charakteryzujg takze
skutecznosc¢ zastosowanych zabezpieczen zwrotno-
sci kredytu, a zwtaszcza ich racjonalnie wyceniong
wartos¢ i tatwosc¢ uptynnienia, co — przypomnijmy —
zgodnie z MSSF9 przektada sie na poziom oczekiwa-
nych przeptywdw pienieznych determinujgcych aktu-
alng bilansowg wartos¢ naleznosci kredytowych.

Odrebng kwestig jest, czy podjete w konkretnym ban-
ku decyzje o utworzeniu odpisdw sg adekwatne do
rzeczywistej sytuacji w zakresie ryzyka kredytowego
i zgodne z obowigzujgcymi regulacjami (w szcze-
golnosci z unijnym rozporzgadzeniem CRR lub z roz-
porzadzeniem Ministra Finansow w sprawie zasad
tworzenia rezerw na ryzyko bankowe). Bezposrednie
negatywne oddziatywanie odpiséw z tytutu utraty war-
tosci na wynik finansowy rodzi niebezpieczenstwo, ze
przy nieodpowiednim zarzadzaniu ryzykiem kredy-
towym, na skutek btedéw modelowych, zbyt optymi-
stycznej oceny zabezpieczen czy innych umysinych
dziatan badz zaniechan poziom tych odpiséw moze
by¢ zanizany. Nalezy jednak pamietac, ze brakujgca
do wymaganego poziomu kwota odpiséw podlega
odliczeniu od ksiegowych funduszy wtasnych przy
ustalaniu tzw. kapitatu regulacyjnego, branego pod
uwage przy ocenie adekwatnosci kapitatowej banku.
Prawidtowy poziom odpisow jest jednoczesnie para-
metrem skrupulatnie weryfikowanym podczas audytu
sprawozdan finansowych oraz ocen BION i inspekcji
organu nadzorczego.

Ze wzgledu na pewne rozbieznosci wynikajgce za-
réwno ze stosowanych standardéw rachunkowosci,
jak i specyfiki struktury rodzajowej i podmiotowej
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naleznosci kredytowych, poziom wyrezerwowania
naleznosci kredytowych mierzony wskaznikiem po-
krycia naleznosci kredytowych stosownymi odpisami

zgodnie z regutami obowigzujgcymi dla poszczegdl-
nych faz 1-3 zostanie rozpatrzony wytacznie dla ban-
kow komercyjnych.

Tabela 4.8. Banki komercyjne — odpisy bilansowe na naleznos$ci generujace ryzyko kredytowe (2018-2020)

Odpisy na naleznosci generujace
ryzyko kredytowe (min zt)

S$r. roczna
dynamika

31.03.2018 m 31.12.2020 | 03'18/03'20 | 12'20/ 03'20

Banki komercyjne ogétem

- faza1 3624
- faza2 6019
- faza 3 45 392

Duze przedsigbiorstwa

- faza 1 436
- faza 2 266
- faza 3 6 864
MSP

- faza 1 754
- faza2 998
- faza 3 10616

Przedsigbiorcy indywidualni

- faza 1 571
- faza 2 624
- faza 3 6514
Osoby prywatne

- faza 1 1768
- faza2 4056
- faza 3 20792

Rolnicy indywidualni

- faza 1 89
- faza2 62
- faza 3 564

Zrédto: Dane miesieczne KNF, obliczenia witasne.

Generalnie mozna stwierdzi¢, ze skala wyrezerwo-
wania w bankach komercyjnych (por. tabele 4.8),
ktoéra obnizata sie w ciggu dwu ostatnich lat, po-
miedzy pierwszym a trzecim kwartatem 2020 r.
w reakcji na kryzys COVID-19 wyraznie przyspie-
szyta w przypadku naleznosci w fazie 3, za$ nieco

4232 4293 8,4% 1,4%
6 076 7181 0,5% 18,2%
42 050 43 863 -3,7% 4,3%
658 629 25,5% -4,4%
327 688 11,5% 110,2%
5468 5632 -10,2% 3,0%
898 770 9,6% -14,2%
821 1044 -8,9% 27,1%
9901 10 519 -3,4% 6,2%
565 499 -0,6% -11,6%
858 972 18,8% 13,3%

6 764 7131 1,9% 5,4%
2051 2312 8,0% 12,7%
3958 4317 -1,.2% 9,1%
19 224 19 901 -3,8% 3,5%
49 64 -22,5% 30,6%

103 145 32,8% 40,4%
636 626 6,3% -1,5%

stabiej w fazie 1, natomiast wzgledny poziom wy-
rezerwowania (por. Tabele 4.9) zmalat dla nalez-
nosci w fazie 2, co oznacza, ze odpisy z tytutu
utraty wartosci rosty w tym przypadku wolniej, niz
wolumen sklasyfikowanych w tej fazie naleznosci
brutto.
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Tabela 4.9. Banki komercyjne — pokrycie naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci odpisami (2018-2020)

Pokrycie nalezn

wartosci odpisami (%)

ze stwierdzong utrata T ()

31.03.2018 | 31.03.2020 | 31.12.2020 | 03'18/0320 | 1220/ 0320

Banki komercyjne ogétem

- faza 1 0,46%
- faza2 6,42%
- faza 3 61,16%
Duze przedsigbiorstwa

- faza 1 0,38%
- faza2 2,22%
- faza 3 64,98%
MSP

- faza 0,55%
- faza 2 4,29%
- faza 3 50,39%
Przedsiebiorcy indywidualni

- faza 1 1,17%
- faza 2 9,47%
- faza 3 64,92%
Osoby prywatne

- faza 1 0,38%
- faza 2 7,97%
- faza 3 66,24%
Rolnicy indywidualni

- faza 1 0,77%
- faza 2 8,61%
- faza 3 54,38%

Zrédto: Dane miesieczne KNF, obliczenia wtasne.

Zauwazalne jest takze zréznicowanie poziomu wyre-
zerwowania w poszczegolnych segmentach klientow.
Aktualnie jest on najwyzszy w segmencie przedsie-
biorcow indywidualnych, i to we wszystkich trzech
fazach, przy czym segment ten jako jedyny charakte-
ryzuje sie dwucyfrowym wskaznikiem dla fazy 2 na
przestrzeni roku 2020 (12,0% w marcu, 11,5% w grud-
niu), niemal dwukrotnie wyzszym niz przecietna dla
pozostatych segmentéw (6,8%). W fazie 3 zblizony
stopien zabezpieczenia odpisami wykazujg segmen-
ty osOb prywatnych i duzych przedsiebiorstw, pod-
czas gdy w fazie 1 odpisy sg w obu tych segmentach
relatywnie nizsze. Jesli chodzi o naleznosci w fazie 2,
to widoczny jest ich wyzszy od przecietnego poziom
wyrezerwowania w przypadku naleznosci od oséb

0,47% 0,50% 0,01 0,03
6,82% 6,81% 0,40 -0,01
59,85% 60,14% -1,31 0,29
0,43% 0,49% 0,05 0,06
2,70% 3,14% 0,48 0,44
59,64% 61,10% -5,33 1,46
0,65% 0,60% 0,09 -0,05
4,31% 4,73% 0,02 0,42
49,30% 51,42% -1,09 2,13
1,06% 1,06% -0,11 0,00
12,03% 11,53% 2,57 -0,50
69,15% 69,04% 4,23 -0,11
0,38% 0,43% 0,01 0,05
8,06% 8,39% 0,09 033
64,74% 63,68% -1,50 -1,06
0,44% 0,58% -0,32 013
7.17% 10,46% -1,44 3,29
44,95% 39,99% -9,43 -4,95

prywatnych (8,4%) i rolnikow indywidualnych (10,5%),
natomiast znaczgco nizszy jest on w przypadku du-
zych przedsiebiorstw (3,1%). Z kolei segment MSP
prezentuje poziom nizszy od przecietnego w fazie 2
i 3, zas wyzszy w fazie 1.

Warto jeszcze porownaé poziom pokrycia nalezno-
$ci odpisami aktualizujgcymi na tle innych krajow
Unii Europejskiej (por. wykres 4.29). Z wartoscia
tego wskaznika, przekraczajgcg 60%, polski system
bankowy jest w relatywnie bezpieczniejszej sytuacji
w poréwnaniu ze $rednig dla 27 krajow UE (44,9% na
koniec grudnia 2020 r.) — wyzszy poziom wskaznika
wykazuje jedynie Rumunia (65,9%), za$ nieznacznie
nizszy Chorwacja (62,9%), Wegry (62,8%) i Stowacja
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Wykres 4.29. Poziom wyrezerwowania NPL w krajach UE (grudzier 2020 r.)

Zrédto: EBA Risk Dashboard, Q4 2020

(62,2%). Nalezy jednak mie¢ na uwadze takze sfor-
mutowane wyzej uwagi o istotnym wptywie na ten
wskaznik skutecznego zarzgdzania zabezpieczenia-
mi, a zwtaszcza takich czynnikdw, jak wycena i ptyn-
nos¢ zabezpieczen.

4.2.3. Odzwierciedlenie ryzyka kredytowego
w wymogach kapitatowych

Wymogi kapitatowe sg sformutowane w posta-
ci wspotczynnikow stanowigcych relacje kwoty
kapitatu (tgcznie i w podziale na poszczegdlne
warstwy) do tgcznej kwoty ekspozycji na ryzyko,
stanowigcej sume ekspozycji na poszczegdlne
rodzaje ryzyka. Obowigzujgcy na mocy unijnego
rozporzadzenia 2014/680 format sprawozdawczy
COREP'® (arkusz C 02.00) prezentuje liste czyn-
nikéw ryzyka w aspekcie mikroostroznosciowym,
uwzgledniajac:

— ekspozycje wazone ryzykiem w odniesieniu do ryzy-
ka kredytowego, ryzyka kredytowego kontrahenta, ry-
zyka rozmycia oraz dostaw z pozniejszym terminem
rozliczenia;

— ekspozycje na ryzyko rozliczenia/dostawy;

— ekspozycje z tytutu ryzyka pozycji, ryzyka walutowe-
go i ryzyka cen towarow;

— ekspozycje z tytutu ryzyka operacyjnego;
— ekspozycje z tytutu statych kosztéw posrednich;

— ekspozycje z tytutu korekty wyceny kredytowe;j;

29 Aktualnie obowigzujgca wersje ustala unijne rozporzadzenie
2021/451.

- ekspozycje z tytutu duzych ekspozycji w portfelu
handlowym;

— kwoty innych ekspozycji na ryzyko.

Ekspozycje kredytowe wazone ryzykiem stanowig
iloczyny wartosci bilansowej naleznosci kredytowych
i ekwiwalentow udzielonych zobowigzan pozabilan-
sowych oraz odpowiednich procentowych wag ryzy-
ka, przyjmowanych zgodnie z rozporzgdzeniem CRR
(metoda standardowa) lub wyznaczanych przez bank
na podstawie wtasnych oszacowan parametrow ryzy-
ka, dokonywanych na podstawie posiadanych danych
statystycznych dotyczacych jakosci portfela kredyto-
wego (tzw. metoda wewnetrznych ratingéw).

Dodatkowe wymogi o charakterze makroostrozno-
sciowym zostaty wprowadzone przez dyrektywe CRD
IV (w polskim porzadku prawnym wdrozone przez
Ustawe o nadzorze makroostrozno$ciowym), jako
zabezpieczenie sektora finansowego przed ryzykiem
systemowym3;

* bufor zabezpieczajacy i bufor antycykliczny, ktére
majg zapewnia¢ gromadzenie w okresach wzrostu
gospodarczego dodatkowej bazy kapitatowej, ktéra
umozliwitaby absorpcje strat w okresach niekorzyst-
nych warunkow rynkowych;

* bufor ryzyka systemowego, tworzony niezaleznie od
stanu koniunktury gospodarczej w celu zapobiegania

130 Ustawa o nadzorze makroostroznosciowym okresla ryzyko sys-
temowe jako ryzyko zaktécenia w funkcjonowaniu systemu finan-
sowego, ktore w razie jego materializacji zaburza dziatanie systemu
finansowego i gospodarki narodowej jako catosci, ktérego Zrédtem
moga by¢é w szczegélnosci tendencje zwigzane z nadmierng dyna-
mika akcji kredytowej lub zadtuzenia i zwigzane z nimi nieréwnowagi
w zakresie cen aktywdw, niestabilne modele finansowania, rozktad
ryzyka w systemie finansowym, powigzania pomiedzy instytucjami
finansowymi lub nieréwnowagi makroekonomiczne i sektorowe
(tekst jednolity: Dz. U. 2019, poz. 483, art. 4 pkt 15).
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lub tagodzenia skutkéw powaznych niecyklicznych
zaktécen stabilnosci systemu finansowego;

* bufory globalnych i innych instytucji o znaczeniu
systemowym - dodatkowe wymogi naktadane na
instytucje finansowe, ktorych skala dziatania, zto-
zonos¢, silne powigzania z krajowym systemem
finansowym i/lub prowadzenie dziatalnosci trans-
granicznej powodujg, ze jakiekolwiek zaktécenie ich

dziatalno$ci moze generowac znaczne ryzyko i efek-
ty ,zarazania” dla innych instytucji finansowych i re-
alnej sfery gospodarki.

Minimalne wymagane poziomy wspoétczynnikow ka-
pitatowych dla wyrdznionych warstw kapitatu, obo-
wigzujgce w wyniku wdrozenia wyzej wymienionych
regulacji na przestrzeni lat 2016-2020, przedstawia
tabela 4.10.

Tabela 4.10. Minimalne wymagane wspétczynniki kapitatowe (wymogi CRR, KNF)

Wymogi

Wyszczegolnienie

Wymogi KNF*

CET 1 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Dodatkowy CET 1** 3,0% 3,0%
Dodatkowy Tier | 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Tier Il 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Dodatkowy Tier II** 1,0% 1,0%
taczny wspétczynnik kapitatowy 8,0% 12,0% 12,0% 8,0% 8,0% 8,0%

Wymég potaczonego bufora

(dodatkowy kapitat Tier I): . 1,25% 1,25-2,0% 4,875-7,5%  5,5-8,75% 2,5-6,0%
Bufor zabezpieczajacy 1,25% 1,25% 1,875% 2,5% 2,5%
Bufor antycykliczny 0% 0% 0-1,875% 0-2,5% 0-2,5%
Bufor ryzyka systemowego 3,0% 3,0%
Bufor OSII 0-0,75% 0-0,75% 0-0,75% 0-1,0%

Eaczny wymagany wspoiczynnik 80%  13,25% 13,25-14% 12,875-15,5% 13,5-16,75% 10,5-14,0%
kapitatowy (TCR)
*Bez indywidualnych zalecen add-on, kierowanych przez KNF do wytypowanych bankéw na mocy art. 138, ust. 1 pkt 2a ustawy Prawo
Bankowe (wdrazajgcego zalecenia art. 104 dyrektywy CRD IV).
** Zalecenie KNF z grudnia 2011 r. (zgodnie z zaleceniem Europejskiego Nadzoru Bankowego), powtdérzone w marcu 2014 r. i pazdzier-
niku 2015r.
*** Po zdjeciu wymogu bufora ryzyka systemowego w marcu 2020 r.
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Zrédfo: CRR, KNF

Rzeczywiste poziomy wspétczynnikow kapitatowych
w polskim systemie bankowym ksztattujg sie znacza-
co powyzej wymogoéw minimalnych, systematycznie
rosngc w slad za wzrastajgcymi wymogami (por. ta-
bele 4.11). Pewien wytom nastgpit w marcu 2020 r.,
kiedy to dla podtrzymania podazy kredytéw (w ra-
mach przeciwdziatania negatywnym nastepstwom
pandemii COVID-19) Komitet Stabilnos$ci Finansowej
zarekomendowat zniesienie bufora ryzyka systemo-
wego, co zredukowato wymogi w zakresie wspot-
czynnikow kapitatowych o 3 punkty procentowe.

Fundusze wtasne sg w 89-91% wykorzystywane do
zabezpieczenia przed ryzykiem kredytowym.

Nadwyzka wspétczynnikow kapitatowych wskazuje,
ze istnieje potencjalna mozliwos¢ dalszego zwiek-
szania akcji kredytowej, gdyby pojawit sie dodatkowy
popyt ze strony kredytobiorcéw. Nadwyzka ta, wy-
noszaca ok. 10 punktdw procentowych, pozwala na
zwiekszenie tgcznej ekspozycji na ryzyko o 95,5%, co
przektada sie na potencjalny wzrost ekspozyciji z tytu-
tu ryzyka kredytowego az o 899 mid zi.
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Tabela 4.11. Wspotczynniki kapitatowe — krajowe banki komercyjne, dziatajgce z oddziatami zagranicznymi

Wyszczegdlnienie 31.12.2016 | 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019 m

taczny wspoétczynnik kapitatowy 17,77% 19,08% 19,14% 19,24% 20,85%
Wspoétczynnik kapitatu Tier | 16,15% 17,29% 17,16% 17,09% 18,56%
Wspétczynnik kapitatu podstawowego Tier | 16,15% 17,29% 17,16% 17,09% 18,56%
Fundusze wtasne 164 632 186 208 191 634 198 602 218776
Kapitat podstawowy Tier | 149 652 168 653 171 756 176 455 194 685
Kapitat dodatkowy Tier | 10 9 11 7 4
Kapitat Tier Il 14970 17 546 19 866 22139 24087

Struktura funduszy wtasnych

Kapitat podstawowy Tier | 90,907% 90,572% 89,627% 88,849% 88,988%
Kapitat dodatkowy Tier | 0,006% 0,005% 0,006% 0,004% 0,002%
Kapitat Tier Il 9,093% 9,423% 10,367% 11,148% 11,010%
Kwota ekspozycji wazonej ryzykiem 926 711 975708 1000997 1032463 1049043
W tym: z tytutu ryzyka kredytowego* 824 157 885314 910 121 941 396 926 436
z tytutu korekty wyceny kredytowej 4801 4471 2 848 2424 2 381
Udziat %: z tytutu ryzyka kredytowego* 88,934% 90,736% 90,921% 91,180% 88,313%
z tytutu korekty wyceny kredytowej 0,518% 0,458% 0,285% 0,235% 0,227%

* Petna specyfikacja wedtug formularza COREP 02.00: z tytutu ryzyka kredytowego, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rozmycia oraz
dostaw z pdzniejszym terminem rozliczenia
Zrédto: KNF (dane miesieczne), obliczenia wtasne.
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Przedstawienie sytuacji, w jakiej znalazt sie sektor bankowy, w obliczu konsekwencji gospodarczych...

W Raporcie o stabilnosci systemu finansowego.
Ocena skutkow pandemii COVID-19 opublikowanym
w grudniu 2020r. przez NBP napisano, ze sytuacja
spowodowana pandemig koronawirusa nie zagraza
stabilnos$ci systemu finansowego w Polsce, jednak
podkreslono, ze ryzyko pozostaje podwyzszone
a pandemia przyczynita sie do powstania nowych
rodzajow ryzyka i nasilenia juz istniejacych w syste-
mie finansowym. Chociaz nie potwierdzity sie obawy
dotyczgce nadmiernego ograniczania podazy kre-
dytu, czyli credit crunch, nie sg znane jeszcze skutki
trzeciej fali pandemii. Wsréd gtéwnych ryzyk wyni-
kajgcych z istniejgcej sytuacji podkreslono przede
wszystkim ryzyko nadmiernego wzrostu strat kredy-
towych, pogarszajgca sie sytuacje niektérych ban-
kéw o niskim wyposazeniu kapitatowym oraz niskiej
dochodowosci a takze ryzyko prawne dotyczace wa-
lutowych kredytéw mieszkaniowych (szczegoélnie po
wyroku TSUE w pazdzierniku 2019 r. wzrosto ryzy-
ko prawne portfela kredytéow hipotecznych w walu-
tach obcych). Warto jednak podkresli¢, ze pomimo
tych zagrozen na sytuacje w systemie finansowym
korzystnie wptywa kilka kwestii, a mianowicie: brak
nieréwnowag finansowych i makroekonomicznych
przed kryzysem COVID-19, nastepnie duza zdolnosc¢
do absorpcji strat™".

5.1. Uwarunkowania globalne

Analizujgc sytuacje sektora bankowego w Polsce,
szczegolnie w kontekscie pandemii COVID-19 i dzia-
tan instytucji sieci bezpieczenstwa oraz bankdéw
przeciwdziatajgcych pandemii warto odnies¢ sie do
uwarunkowan globalnych funkcjonowania polskiej

gospodarki. Zapewne zewnetrznym zrédtem ryzyka
dla sytuacji gospodarczej w Polsce a takze kondy-
cji systemu finansowego jest niepewnos¢ zwigzana
z tempem i trwatoscig poprawy globalnej koniunktury
w odpowiedzi na pandemie COVID -19. W Europie sy-
tuacja epidemiczna w IV kwartale 2020 r. wcale sie
nie poprawita, a wrecz ulegta pogorszeniu, co odbito
sie spadkiem aktywnosci gtownie w sektorze ustug.
Zatem rozwdj pandemii w istotny sposéb oddziatu-
je na utrzymanie stabilnosci finansowej w krajach
stanowigcych otoczenie gospodarcze Polski. Duze
znaczenie ma skala i skutki kolejnych dziatan publicz-
nych tagodzacych skutki pandemii™z2.

Globalny indeks niepewnosci polityki gospodarczej
(EPU - Economic Policy Uncertainty) wyraznie wzrést
w momencie pojawienia sie pandemii COVID-19 na
Swiecie. Obserwujgc ten wskaznik na przestrzeni
10 lat zauwazamy, ze tzw. europejski kryzys zadtuze-
niowy (2011-2013), reakcja na wynik brytyjskiego re-
ferendum w sprawie Brexitu (czerwiec 2016 r.), zwy-
ciestwo Donalda Trumpa w amerykanskich wyborach
prezydenckich (2016 r.), eskalacja napie¢ handlowych
pomiedzy USA i Chinami (2018 r.) nie spowodowaty
takich wzrostéw globalnego indeksu niepewnosci
polityki gospodarczej, jak pandemia koronawirusa.
Pomimo kolejnych mutacji oraz szczepien na SARS-
CoV-2 wcigz w fazie poczatkowej, to globalny indeks
EPU zaczyna sie obniza¢ (wykres 5.1).

Warto przyjrze¢ sie rowniez indeksowi niepewnosci
polityki gospodarczej — polityka pieniezna (EPU-Mo-
netary), ktory zdecydowanie wzrést w 2020 r. z po-
wodu pandemii COVID-19. W lutym 2021 r. wskaznik
ten jest na znacznie nizszym poziomie chociaz juz

Wykres 5.1. Globalny indeks niepewnosci polityki gospodarczej

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Baker, Scott R., Bloom, Nick and Davis, Stephen J., Global Economic Policy Uncertainty Index:
Current Price Adjusted GDP [GEPUCURRENT], retrieved from FRED, Federal Reserve Bank of St. Louis; https://fred.stlouisfed.org/series/
GEPUCURRENT, April 23,2021. Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/; dane miesieczne, dane niewyréwnane

sezonowo

131 Raport o stabilnosci systemu finansowego, Ocena skutkéw pan-
demii COVID-19, (2020). Departament Stabilnosci Finansowej War-
szawa, grudzien 2020, s. 6-7.

32 Ibidem, s. 11.
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Wykres 5.2. Indeks niepewnosci polityki gospodarczej: indeks kategoryczny: polityka pieniezna (EPU-Monetary)

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Baker, Scott R., Bloom, Nick and Davis, Stephen J., Economic Policy Uncertainty Index: Catego-
rical Index: Monetary policy [EPUMONETARY], retrieved from FRED, Federal Reserve Bank of St. Louis; https://fred.stlouisfed.org/series/
EPUMONETARY, April 22, 2021. Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/; Indeks miesieczny, dane niewyréw-

nane sezonowo

w drugim kwartale 2020 r. niepewnos¢ w obszarze
polityki pienieznej zaczeta spada¢ zapewne po reakcji
wiekszosci bankow centralnych na swiecie na skutki
pandemii (wykres 5.2).

Obserwujgc z kolei indeks niepewnosci polityki
gospodarczej — polityki fiskalnej (EPU-Fiscal) na
przestrzeni 10 lat zauwazy¢ mozna znaczne wzro-
sty niepewnosci w czasie kryzysu zadtuzenia w Eu-
ropie w latach 2011-2013 oraz w czasie pandemii
COVID-19 (wykres 5.3).

Kryzys zdrowotny oraz gospodarczy wywotany przez
COVID-19 przyczynit sie do tego, ze produkcja krajow
wschodzacych i rozwijajgcych sie — EMDE spadta
szacunkowo 0 2,6% w 2020 r. i jest to najgorszy wy-
nik od co najmniej 1960 roku (od tego roku dostepne
sg zagregowane dane o PKB). Dodatkowo nie liczac

ozywienia gospodarczego w Chinach, obliczono, ze
w 2020 r. spadek produkcji w krajach EMDE wynidst
5%, odzwierciedlajgc recesje w ponad 80% gospoda-
rek EMDE"™:,

W tabeli 5.1 zamieszczono dane dotyczgce zmian
realnego PKB w 2018 r. oraz w 2019 r. a takze es-
tymacje w 2020 r. i projekcje PKB w latach 2021
- 2023, w sSwiatowej gospodarce, zaawansowa-
nych gospodarkach oraz krajach nalezacych do
grupy rynkow wschodzacych i gospodarek rozwi-
jajacych sie. Wsréd tych krajow zaprezentowano
réwniez dane dla Polski. Zauwazamy, ze prognoza
dla polskiej gospodarki w 2021 r. wynosi 3,8%. War-
to odnies¢ sie réwniez do prognozy realnego PKB
w 2021 r. w tzw. zaawansowanych gospodarkach,
ktéra oszacowano na 5,4%, a w krajach strefy euro
na 4,2%.

Wykres 5.3. Indeks niepewnosci polityki gospodarczej: indeks kategoryczny: polityka fiskalna (podatki lub wydatki) (EPU

-Fiscal)

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Baker, Scott R., Bloom, Nick and Davis, Stephen J., Economic Policy Uncertainty Index: Categorical
Index: Fiscal Policy (Taxes OR Spending) [EPUFISCAL], retrieved from FRED, Federal Reserve Bank of St. Louis; https://fred.stlouisfed.org/
series/EPUFISCAL, April 22, 2021. Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/; dane miesieczne, dane niewyréw-

nane sezonowo

133 Global Economic Prospects, World Bank, January, 2021, s. 21
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Tabela 5.1. Realne PKB (procentowa zmiana w stosunku do poprzedniego roku)

2,5 43 3,1 1,5 0,5

Swiat 32 -3,5 5,6

Zaawansowane gospodarki 2,3 1,6 -4,7 54 4,0 2,2 2,1 0,5
Stany Zjednoczone 3,0 2,2 315 6,8 42 2,3 3,3 0,9
Strefa euro 1,9 1,3 -6,6 42 4.4 2,4 0,6 0,4
Japonia 0,6 0,0 -47 29 2,6 1,0 04 0,3
Rynki wschodzace i gospodarki 4,6 3,8 -1,7 6,0 4,7 4,4 0,8 0,4

rozwijajace sie (Emerging market
and developing economies —

EMDEs)

EMDEs wytaczajac Chiny 32 24 -43 44 42 37 1,0 0,6
EMDEs eksportujgce towary 2,0 1,8 -4,0 3,6 3,3 3,1 0,6 0,0
Azja Wschodnia i Pacyfik 6,5 5,8 1,2 7,7 53 5,2 0,3 0,1
Chiny 6,8 6,0 2,3 8,5 54 53 0,6 0,2
Indonezja 52 5,0 =2 4.4 50 5,1 0,0 0,2
Tajlandia 4,2 2,3 -6,1 2,2 5,1 43 -1,8 0,4
Europa i Centralna Azja 3,5 2,7 -2,1 3,9 3,9 3,5 0,6 0,1
Rosja 2,8 2,0 -3,0 32 32 23 0,6 0,2
Turcja 3,0 0,9 1,8 50 4,5 4,5 0,5 -0,5
Polska 5,4 4,7 -27 38 4,5 39 0,3 0,2

* Réznice punktéw procentowych do projekcji ze stycznia 2021 roku, e— estymacja, f- prognoza.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Global Economic Prospects (Bank Swiatowy, czerwiec 2021)

Globalna recesja COVID-19 i reakcja polityki gospo-
darczej przyczynity sie do wzrostu poziomu zadtu-
zenia na rynkach wschodzacych i rozwijajacych sie
gospodarek (Emerging Market and Developing Eco-
nomics - EMDEs). Juz przed pandemig gwattowny
wzrost w tych gospodarkach — nazywany ,czwartg
falg” akumulacji dtugu — wzbudzit obawy o zdolnos¢
obstugi zadtuzenia i mozliwos$¢ kryzysu finansowego.
Kose et al. podkreslajg, ze to wtasnie przed pandemig
zadtuzenie krajow EMDE wzrosto do rekordowych po-
ziomow¥. Pandemia spowodowata znaczne zwiek-
szenie ryzyka zwigzanego z zadtuzeniem. Oczekiwa-
no, ze w 2020 r. dtug publiczny wzrosnie o 9 punktow
procentowych PKB - jest to najwiekszy wzrost od
konca lat 80. XX wieku w krajach EMDE. Skok zadtu-
zenia rzgdowego miat szerokie podstawy, notujgc
duzy wzrost we wszystkich regionach EMDE.

3 Kose, M. A, Nagle, P, Ohnsorge, F., and Sugawara, N. (2020).
Global Waves of Debt: Causes and Consequences. Washington,
DC: World Bank.

5.2. Zmienne ekonomiczne dotyczace
polityki fiskalnej

W Polsce relatywnie do innych krajow europejskich
General Government (GG) dtug publiczny jest na sta-
bilnym poziomie, a nawet poczawszy od 2016 roku
sukcesywnie spada osiggajgc w 2019 r. 45% PKB.

Przygladajac sie projekcji dtugu publicznego w Polsce
zauwazamy, ze zapewne w wyniku skutkow pandemii
COVID-19 dtug ten w 2020 roku zdecydowanie wzro-
$nie (jednak nie przekroczy limitu dtugu z Maastricht
60% PKB). Wedtug projekcji przedstawionej na wykre-
sie 5.5. co najmniej do 2026 roku dtug publiczny nie
spadnie do 45% PKB z 2019 .

O ile GG deficyt budzetowy w Polsce zdecydowanie
przekraczat kryterium z Maastricht w czasie kryzysu
finansowego, ktoéry rozpoczat sie w Europie w 2008
roku, to po natozeniu na Polske procedury nadmierne-
go deficytu w 2009 roku — deficyt budzetowy spadat.
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Wykres 5.4. Dtug publiczny (General Government gross debt) w Polsce (% PKB) w latach 2009-2019
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/, dane roczne, dane niewy-

réwnane sezonowo

Wykres 5.5. Projekcja dtugu publicznego (General Government gross debt) w Polsce (% PKB) w latach 2020-2026
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https.//fred.stlouisfed.org/, dane roczne, dane niewy-

réwnane sezonowo

Wykres 5.6. Deficyt budzetowy (General Government net lending/borrowing) w Polsce w latach 2009-2019 (% PKB)
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https:/fred.stlouisfed.org/, dane roczne, dane niewy-

réwnane sezonowo

W 2015 r. zostata zdjeta z Polski procedura nadmier-
nego deficytu i deficyt budzetowy utrzymywat sie zde-
cydowanie ponizej 3% PKB znajdujac sie w trendzie
spadkowym do czasu kryzysu COVID-19. Pandemia
wptyneta na znaczne zmiany deficytu budzetowego
przyczyniajac sie do wzrostu zadtuzenia, co ma swo-
je podtoze w zwiekszonych wydatkach budzetowych
w celu zmniejszenia skutkow pandemii koronawirusa
(wykres 5.6).

Przedstawiona na wykresie 5.7 projekcja deficytu
budzetowego w Polsce na lata 2020-2026 pozwa-
la zauwazy¢ znaczny wptyw pandemii COVID-19 na
zdecydowane pogorszenie sie sytuacji finanséw

publicznych w latach 2020-2021. Bazujac na przed-
stawionej projekcji w latach 2022-2026 deficyt budze-
towy ma by¢ ponizej 3% PKB (czyli ponizej kryterium
Z Maastricht), ale przynajmniej do 2026 roku nie po-
wréci do stanu sprzed pandemii. Po pandemii, zeby
zmniejszy¢ deficyt budzetowy wtadze fiskalne naj-
prawdopodobniej zdecydujg sie na zmniejszenie wy-
datkéw budzetowych, ograniczajgc ekspansywnos¢
polityki fiskalnej.

Z pewnoscig pandemia COVID-19 wzmocnita ryzy-
kowne cechy zadtuzenia wielu krajow europejskich
i nie tylko. Wielkos¢ i szybkos¢ narastania zadtuze-
nia niesie za sobg ryzyko, ze nie wszystkie srodki
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Wykres 5.7. Projekcja deficytu budzetowego (General Government net lending/borrowing) w Polsce w latach 2020-2026

(% PKB)

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/, dane roczne, dane niewy-

réwnane sezonowo

w ramach zacigganych dtugéw zostang przeznaczo-
ne na cele produkcyjne’s.

Obserwujgc dane dotyczace bezrobocia rejestrowane-
go mozna zauwazyc, ze sytuacja na rynku pracy w Pol-
sce przed pandemig byta relatywnie stabilna. Stopa
bezrobocia w marcu 2020 r. wyniosta 5,2 % i wzrosta
w pazdzierniku 2020 r. do 6,28%. Na poczatku 2021
roku stopa bezrobocia nie zmienita sie istotnie w po-
réwnaniu do danych z czwartego kwartatu 2020 r. Na
podstawie dostepnych danych mozna zatem stwier-
dzi¢, ze sytuacja na rynku pracy nie powinna by¢ czyn-
nikiem istotnie hamujgcym chociazby popyt na kredyty
bankowe w polskiej gospodarce (wykres 5.8).

Wydatki na konsumpcje w Polsce wyraznie spadty
w Il kwartale 2020 r. Po zniesieniu restrykcji w potowie
2020 r. sytuacja ulegta niewielkiej poprawie — jednak
juz pod koniec 2020 r. restrykcje zostaty ponownie
natozone szczegdlnie w sferze ustug, co moze mie¢
odzwierciedlenie w spadku konsumpcji w pierwszych
miesigcach 2021 r. Zniesienie restrykcji po tzw. trze-
ciej fali pandemii powinno wptyna¢ na odbicie popytu
konsumpcyjnego i wzrost spozycia gospodarstw do-
mowych (wykres 5.9).

Przy coraz bardziej ograniczonej polityce pienieznej
polityka fiskalna odgrywa kluczowa role w stabiliza-
cji makroekonomicznej w czasie kryzysu, wyzwalajac

Wykres 5.8. Stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce w latach 2011.02-2021.02
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https:/fred.stlouisfed.org/, dane miesieczne, dane

niewyréwnane sezonowo

Wykres 5.9. Prywatne wydatki na konsumpcje w Polsce w latach 2010-2020 w mid PLN
Zrédfo: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/, dane kwartalne, dane

wyréwnane sezonowo

35 Global ..., op. cit., s. 14
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Wykres 5.10. Publiczne (rzadowe) wydatki na konsumpcje w Polsce w latach 2010-2020 w mld PLN
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https.//fred.stlouisfed.org/, dane kwartalne, dane

Wyréwnane Sezonowo.

Wykres 5.11. PKB wedtug wydatkéw w cenach statych: Naktady brutto na srodki trwate (inwestycje) w Polsce
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https://fred.stlouisfed.org/, dane roczne, tempo wzro-
stu — w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, dane niewyréwnane sezonowo

w 2020 r. bezprecedensowy bodziec w postaci trans-
feréw pienieznych i wsparcia dochodéw dla gospo-
darstw domowych i firm.

Na wykresie 5.10 przedstawiono rzgdowe wydatki
na konsumpcje w latach 2010-2020. Wsréd wydat-
kéw rzadowych bedgcych substytutami wzgledem
konsumpciji prywatnej mozna wymieni¢ miedzy in-
nymi znaczng czes¢ wydatkow na stuzbe zdrowia
i edukacje®. Zauwazamy, ze wydatki te sukcesyw-
nie rosna.

Naktady brutto na srodki trwate w Polsce w 2020 r.
zdecydowanie spadty, jednak nalezy wzig¢ pod uwa-
ge, ze przedsiebiorstwa musiaty ratowac¢ swojg sytu-
acje ptynnosciowa, co nie sprzyjato inwestycji w okre-
sie niepewnosci i nieprzewidywalnosci w gospodarce
spowodowanej pandemig COVID-19 (wykres 5.11).

5.3. Zmienne ekonomiczne dotyczace
polityki pienieznej

Bezprecedensowe dostosowanie polityki pieniez-
nej ,uspokoito” rynki finansowe, przyczynito sie do
obnizenia kosztéw kredytu i sprzyja przedtuzaniu

36 Krajewski, P. (2019), Dekompozycja oddziatywania wydatkéw
rzagdowych na PKB w Polsce, Ekonomista nr 3, s. 275.

kredytow. Jednak w obliczu zaktocen gospodarczych
majgcych swoje podtoze w pandemii COVID-19, hi-
storycznie niskie stopy procentowe mogg maskowac
problemy z wyptacalnoscig, ktore pojawig sie w kolej-
nych latach¥.

Jest bardzo prawdopodobne, ze kryzys COVID-19
przyczyni sie do spadku trendu realnych stép procen-
towych'®, Natomiast nominalne krotkoterminowe
stopy procentowe najprawdopodobniej pozostang
bliskie zeru przez lata, co przyczyni sie do wydtuze-
nia okresu ujemnych realnych stép procentowych.
Proces ten moze zosta¢ wydtuzony wiasnie poprzez
przechodzenie bankoéw centralnych od zarzadzania
kryzysowego do wspierania ozywienia gospodar-
czego'. W Polsce, w 2020 r. w obliczu pandemii
COVID-19, NBP zdecydowat sie na trzy obnizki stopy
referencyjnej do poziomu 0,1%, doprowadzajac stopy
procentowe do historycznie niskich pozioméw (wy-
kres 5.12).

87 Global .., op. cit., s. 14

3 Jorda, O., Singh, S. R, and Taylor, A. M. (2020). “Longer-Run
Economic Consequences of Pandemics.” Working Paper 2020-09,
Federal Reserve Bank of San Francisco.

3 Henneberg, P, and Mann, C. L. (2020). Negative Real Rates—
Central Bank Success or Stagflation Risk. Citi Research Economics,
August 19.
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Wykres 5.12. Krétkoterminowa stopa procentowa, stawka overnight, stopa banku centralnego, %, ujecie roczne w latach

2010-2020

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https:/fred.stlouisfed.org/, dane roczne, dane niewy-

réwnane sezonowo

Na wykresie 5.13 zaprezentowano krotkoterminowe
stopy procentowe rynku miedzybankowego w Polsce,
WIBOR 3M w okresie 10 lat. Zauwazamy, jak pande-
mia COVID-19 zdecydowanie wptyneta na obnizke
i tak juz niskich stop procentowych.

W 2020r. wzmocnieniu ulegty powigzania pomiedzy sek-
torem rzagdowym a bankowym (sovereign-bank nexus)
poprzez wzrost ekspozycji bankdw na obligacje skarbo-
we lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. W 2020 r.
(pierwsze pétrocze) zanotowano udziat takich papieréw
wartosciowych w aktywach bankéw na poziomie 20%

(pod koniec 2019 . byto to 17%). Warto$¢ tych papieréw
przewyzsza dwukrotnie fundusze wtasne bankéw. Jest
to istotna informacja w takim kontekscie, ze banki wyka-
zujg sie wtedy zwiekszong wrazliwoscig na zmiany cen
rynku obligacji. Warto jednak nadmienic, ze program
skupu obligacji prowadzony przez NBP ogranicza ryzy-
ko zmian cen obligacji, szczegdlnie w okresie COVID-19,
kiedy banki narazone sg na obcigzenia chociazby z tytu-
tu ryzyka kredytowego?.

Na wykresie 5.14 przedstawiono rentownos¢ polskich
10-letnich obligacji skarbowych w ciggu 10 ostatnich lat.

Wykres 5.13. Krétkoterminowe stopy procentowe na rynku miedzybankowym, stawki 3M w Polsce
Zrédfo: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https:/fred.stlouisfed.org/, dane miesieczne, dane

niewyréwnane sezonowo

Wykres 5.14. Diugoterminowe dochody z obligacji skarbowych (rentownos$¢ polskich 10-letnich obligacji skarbowych):

10-letnie: gtéwne (w tym benchmark) dla Polski

Zrédfo: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https:/fred.stlouisfed.org/, dane miesieczne, dane

niewyréwnane sezonowo

140 Raport o stabilnosci systemu finansowego, Ocena skutkéw pan-
demii COVID-19 ..., op. cit., s. 7.
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Wykres 5.15. Indeks cen konsumpcyjnych: CPI (All items) Consumer Price Index: w Polsce, tempo wzrostu w stosunku do

analogicznego okresu roku poprzedniego

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Economic Research. FRED Economic Data: https:/fred.stlouisfed.org/, dane miesieczne, dane

niewyréwnane sezonowo

Wskaznik cen towaréw i ustug konsumpcyjnych
w Polsce wyraznie wzrastat w pierwszych trzech
miesigcach pierwszego kwartatu 2020 r. W pozosta-
tych trzech kwartatach 2020 r. indeks cen konsump-
cyjnych oscylowat w granicach celu inflacyjnego.
W pierwszym kwartale 2021 r. nie zauwazono istot-
nych zmian wskaznika CPI (wykres 5.15).

Biorgc pod uwage omowione wskazniki z zakresu
polityki fiskalnej i pienieznej nalezy podkresli¢, ze
zaréwno zmienne takie jak: dtug publiczny, deficyt
publiczny i jego projekcje, stopa bezrobocia rejestro-
wanego, prywatne jak i publiczne wydatki na kon-
sumpcje, poza tym inwestycje jak rowniez zmienne
takie jak: krotkoterminowe stopy procentowe overni-
ght, stopy rynku miedzybankowego 3M, dtugotermi-
nowe dochody z obligacji jak rdwniez wskaznik CP],
majg istotny wptyw na zmienne notowane w sekto-
rze bankowym.

5.4. Dzialania instytucji sieci
bezpieczenstwa i bankow

W obliczu pandemii COVID-19 wiele bankéw cen-
tralnych zdecydowato sie na istotne zmiany poli-
tyki pienieznej. Stopy procentowe przez niektoére
z tych bankdéw zostaty obnizone do historycznie ni-
skich pozioméw. O ile w Japonii podstawowa stopa
procentowa od 2016 r. wynosi — 0,10%, w Szwecji
0,00% (od lipca 2011 r. do grudnia 2018 r. wynosita
-0,5%), a w strefie euro, EBC obnizyt podstawowg
stope procentowg do 0,00% w marcu 2016 rokuy,
FED w grudniu 2008 obnizyt podstawowg stope
procentowg do 0.-0,25, to w Polsce dopiero w maju
2020 r., w wyniku pandemii COVID-19, stopa refe-
rencyjna zostata obnizona do 0,10%. Podobnie, je-
s$li chodzi o stosowanie tzw. luzowania ilosciowego
(QE - Quantitative Easing) to najwczesniej wyko-
rzystywano je w Japonii, potem w wyniku kryzysu
2007 - 2009, QE zostato zastosowane na szeroka
skale réwniez przez FED, nastepnie przez EBC az

w wyniku kryzysu COVID-19 réwniez wykorzystuje
sie QE w Polsce. Zatem w wielu krajach od dtuz-
szego czasu stosowano ekspansywng polityke pie-
niezng, a w czasie kryzysow ekspansywnos¢ poli-
tyki pienieznej byta jeszcze pogtebiana. Podobnie
w przypadku polityki fiskalnej, w obliczu kryzyséw
rzady decydowaty sie na zwiekszanie ekspansiji fi-
skalnej. W wyniku kryzysu finansowego 2007-2009
w wielu krajach wystapit kryzys finanséw publicz-
nych, ktdry doprowadzit do zmiany kierunku polityki
fiskalnej z ekspansywnej na restrykcyjng. Z kolei
w dobie pandemii COVID-19, wtadze fiskalne réw-
niez zdecydowaty o prowadzeniu ekspansywnej
polityki fiskalnej, decydujgc sie na nadmiernie wy-
sokie deficyty budzetowe i dtugi publiczne.

Na szczeblu unijnym — Komisja Europejska przedsta-
wita 27 maja 2020 r. w Parlamencie Europejskim plan
stymulacyjny o wartosci 750 mld euro, ktory w pota-
czeniu ze zmodyfikowanym wnioskiem w sprawie bu-
dzetu UE na lata 2021-2027 ma ztagodzi¢ skutki kry-
zysu COVID-19. Tzw. plan naprawczy Next Generation
EU ma przyczyni¢ sie do walki ze szkodami spowodo-
wanymi pandemig oraz pomaéc w obszarze inwestycji
w zielong, cyfrowa, spoteczng i bardziej odporng na
kryzysy Unie Europejskg'.

Polski sektor bankowy zbudowat silng baze kapita-
towa, dzieki ktérej banki sg uodpornione na poten-
cjalne ryzyka i zachowujg wiarygodnos¢ na rynkach
finansowych stanowigc jednoczesnie istotny filar
polskiej gospodarki. We wspieranie bezpieczenstwa
systemu finansowego angazujg sie instytucje, ktére
wchodzg w sktad tzw. sieci bezpieczenstwa finan-
sowego (safety net). Wsrdd tych instytucji wymienia
sie rzady poszczegodlnych krajow, banki centralne,
instytucje odpowiedzialne za nadzér nad rynkiem fi-
nansowym a takze instytucje gwarantujgce wyptate

4 Parlament Europejski — Aktualnosci: https://www.europarl.euro-
pa.eu/news/pl/headlines/economy/20200513ST079012/korona-
wirus-plan-ue-na-ozywienie-gospodarki (dostep: 31.01.2021).
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depozytéw'#?. W sktad sieci bezpieczenstwa finan-
sowego w Polsce wchodzg takie instytucje jak: Mi-
nister Finansdw, Narodowy Bank Polski, Komisja
Nadzoru Finansowego, Bankowy Fundusz Gwaran-
cyjny czy Komitet Stabilnosci Finansowej. Zadaniem
sieci bezpieczenstwa finansowego jest zapewnienie
uczestnikom rynku finansowego warunkéw sprzyja-
jacych do prowadzenia aktywnej dziatalnosci. W ra-
mach dziatalnosci sieci bezpieczenstwa 21 grudnia
2007 r. podpisano porozumienie, na mocy ktérego
powotano Komitet Stabilnosci Finansowej. Celem
dziatalnosci Komitetu jest podjecie wspotpracy na
rzecz wspierania stabilnosci krajowego systemu fi-
nansowego, a takze wymiana informacji oraz koor-
dynacja dziatan:.

W obliczu kryzysu COVID-19 witadze gospodarcze
w Polsce podjety niezbedne dziatania antykryzysowe.
Wsrdd dziatan instytucji sieci bezpieczenstwa wymie-
nia sie miedzy innymi nastepujgce decyzje: Komi-
sja Nadzoru Finansowego wystosowata informacje
(26 marca 2020 r.) do bankoéw i zaktadéw ubezpie-
czeniowych, aby zatrzymaly caty wypracowany zysk
z lat poprzednich oraz przygotowata zestaw dziatan
pod nazwg ,Pakiet Impulséw Nadzorczych na Rzecz
Bezpieczenstwa i Rozwoju” (PIN). Pakiet ten miat do-
datkowo wzmocni¢ odpornos¢ sektora bankowego
i usprawni¢ finansowanie gospodarki w odpowiedzi
na pandemie koronawirusa COVID-19. Postanowio-
no skoncentrowac¢ sie na utrzymaniu réwnowagi
pomiedzy zapewnieniem odpowiednich miernikow
stabilnosci systemu finansowego (gtdéwnie sektora
bankowego) a wsparciem aktywnosci gospodarcze;j,
szczegolnie podtrzymaniem dostepnosci kredytow
dla przedsiebiorstw. Niektére z dziatan przewidzia-
nych przez KNF wymagaja scistej wspotpracy z Na-
rodowym Bankiem Polskim (NBP), z Ministerstwem
Finanséw, Bankowym Funduszem Gwarancyjnym,
Zwigzkiem Bankow Polskich, Polskg Agencjg Nadzo-
ru Audytowego, Urzedem Ochrony Konkurenc;ji i Kon-
sumentow oraz z audytorami i zarzgdami bankow.
Wsrdd dziatan, ktére obejmowat PIN przewidziano™#:

* dziatania stuzgce roztozeniu straty w dtuzszym hory-
zoncie czasowym zwigzane z dziataniami w obsza-
rze rezerw i kwalifikacji ekspozycji kredytowych;

42 Alinska A., (2011/2012), Sie¢ bezpieczeristwa finansowego jako
element stabilnos$ci funkcjonowania sektora bankowego, Kwar-
talnik Kolegium Ekonomiczno-Spotecznego Studia i Prace SGH,
2011/2012, nr 4, ss. 87-99.

43 Stawska, J. (2010). Normy ostroznos$ciowe oraz dziatania anty-
kryzysowe instytucji bezpieczeristwa finansowego a aktywnos¢ kre-
dytowa bankéw, [w:] red. J.L. Bednarczyk, Finansowe determinanty
wzrostu w gospodarce globalnej, Wydawnictwo Fachowe CeDeWu.
pl, Warszawa, s. 195-206.

144 Pakiet Impulséw Nadzorczych na rzecz Bezpieczenstwa i Roz-
woju, KNF, marzec 2020 r. za: https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kom-
ponenty/img/Pakiet_Impulsow_Nadzorczych_na_rzecz_Bezpie-
czenstwa_i_Rozwoju_69277.pdf

* dziatania dotyczace ograniczania kosztow zwigza-
nych ze spadkiem jakosci aktywdw; dziatania w ob-
szarze buforéw kapitatowych umozliwiajgce ofero-
wanie rozwigzan ostonowych dla klientéw bankdéw
i utrzymanie zdolnosci do finansowania klientéw i go-
spodarki w rezultacie uwolnienia znacznej ilosci kapi-
tatow;

dziatania zapewniajgce obstuge klientow i obiegu
pienigdza w gospodarce przy zachowaniu bezpie-
czenstwa deponentdw poprzez ograniczanie do-
datkowych napie¢ ptynnosciowych zwigzanych
z koniecznoscig wypetniania norm LCR (Liquidity Co-
verage Ratio — wskaznik pokrycia wptywdw netto);

dziatania umozliwiajgce bankom skoncentrowanie
sie na obstudze klientéw i kluczowych procesach,
a takze na biezgcej dziatalnosci operacyjne;j;

dziatania o charakterze legislacyjnym, umozliwia-
jace bankom uwzglednienie szczegdlnej sytuacii
niektérych kredytobiorcéw z sektora mikro— i MSP
w zwigzku z wystgpieniem stanu zagrozenia epide-
micznego.

Rzad w Polsce ogtosit 18 marca 2020 r. pakiet
dziatan pt. ,Tarcza Antykryzysowa” (o wartosci
43-50 mld zt), ok. 2% PKB w ramach ktérej przewi-
dziano wsparcie dla podmiotéw gospodarczych,
gospodarstw domowych, sektora ochrony zdrowia
oraz systemu finansowego; uruchomiono program
wsparcia finansowego przedsiebiorstw o wartosci
100 mlid zt (ok 4% PKB) realizowany przez Polski
Fundusz Rozwoju™s,

W rezultacie po wejsciu w zycie 31 marca 2020 r.
pierwszej czesci pakietu pomocowego przygoto-
wanego przez rzad (Tarcza Antykryzysowa), w dniu
18 kwietnia wprowadzono kolejng czes¢ — tzw. ,Tar-
cza Antykryzysowa 2.0", nastepnie 15 maja 2020 .
pojawita sie tzw. ,Tarcza Antykryzysowa 3.0" oraz
24 czerwca 2020 r. — ,Tarcza Antykryzysowa 4.0".
W ramach tych pakietéw przewidziano™é:

* ztagodzenie reguty finansowej, co oznaczato, ze sa-
morzady bedg mogty sie bardziej zadtuzyc;

* bogatsze samorzady nie musiaty wptacac rat tzw.
sjanosikowego” w czerwcu i lipcu 2020 r;

45 Raport o stabilnosci system finansowego, Wydanie specjalne:
skutki pandemii COVID-19, NBP, czerwiec 2020r.

46 PWC, https://www.pwc.pl/pl/pdf-nf/2020/formy-dofinansowa-
nia-dla-firm.pdf (dostep: 21.12.2020 r.) oraz Tarcza 4.0 z podpisem
prezydenta RP, z dnia 23.06.2020 r. [za:] https://www.gov.pl/web/
rozwoj-praca-technologia/tarcza-40-z-podpisem-prezydenta-rp2
(dostep: 21.12.2020r.)
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* ogtoszono wakacje kredytowe zawieszajgce sptate
kredytu do 3 miesiecy'¥,

utatwienia w przeprowadzaniu przetargéw w dobie
pandemii;

pozyczki, poreczenia i gwarancje na cele inwestycyj-
ne i operacyjne;

pakiety miaty zapobiec utracie miejsc pracy, bankruc-
twom, zamykaniu zaktadow pracy oraz zmniejszaniu
obrotéw i przychodow przedsiebiorstw.

Catkowitg wartos¢ pakietu Tarczy Antykryzysowej
oszacowano na 212 mld zi, czyli ok. 10% PKB™2,
W pazdzierniku 2020 r. ogtoszono wprowadzenie
kolejnej odstony Tarczy Antykryzysowej 5.0, ktorg
nazwano Tarczg branzowa. Tzw. Tarcza 5.0 zostata
opublikowana w Dzienniku Ustaw 23 wrzesnia 2020 .
a weszta w zycie 15 pazdziernika 2020 r. W ramach
tej Tarczy oferowano wsparcie dziatalnosci, ktére
istotnie odczuty na sobie skutki pandemii COVID-19,
tj. firm z sektora turystycznego, hotelarskiego, orga-
nizacji i obstugi targéw, konferencji i wystaw. Przed-
siebiorstwa dziatajgce w branzach turystycznej, es-
tradowej i wystawienniczej, ktore spetniajg okreslone
warunki mogty wnioskowaé o zwolnienie ze sktadek
ZUS albo o swiadczenia postojowe™?.

47 Doktadnie 24 czerwca 2020 r. weszta w zycie ustawa z dnia
19 czerwca 2020 r. o doptatach do oprocentowania kredytéow
bankowych udzielanych przedsiebiorcom dotknietym skutkami
COVID-19 oraz o uproszczonym postepowaniu o zatwierdze-
nie uktadu w zwigzku z wystagpieniem COVID-19 (Dz. U. 2020,
poz.1086) tzw. Tarcza Antykryzysowa 4.0. Ustawa ta wprowa-
dzita przepisy regulujgce udzielanie tzw. wakacji kredytowych
dla konsumentoéw, tzw. ustawowe wakacje kredytowe (morato-
ria kredytowe). Zwigzek Bankow Polskich réwniez podjat prace
nad ,Stanowiskiem bankéw w zakresie ujednolicenia zasad ofe-
rowania narzedzi pomocowych dla klientéw sektora bankowe-
go” ktére obowigzywato dla instrumentéw pomocowych udzie-
lanych od dnia 13 marca 2020 r. do dnia 30 wrzesnia 2020 r.
Nastepnie nowe bankowe pozaustawowe moratoria kredytowe
zostaty ograniczone do czesci grup kredytobiorcéw najbardziej
dotknietych przez COVID-19 i zostaty zaoferowane wytgcznie
przedsiebiorcom (z wytgczeniem klientéw indywidualnych). Od-
roczenie sptat kredytu miato wynosi¢ 3 miesigce dla klientow,
ktorzy skorzystali z pierwszego moratorium pozaustawowego
lub maksymalnie 6 miesiecy dla klientéw, ktorzy nie skorzystali
dotychczas z pierwotnego moratorium ustawowego. Wprowa-
dzono réwniez nowy termin stosowania moratoriow 31 marca
2021 r.

48 PWC, https://www.pwc.pl/pl/pdf-nf/2020/formy-dofinansowa-
nia-dla-firm.pdf (dostep: 21.12.2020 r.) oraz Tarcza 4.0 z podpisem
prezydenta RP, z dnia 23.06.2020 r. [za:] https://www.gov.pl/web/
rozwoj-praca-technologia/tarcza-40-z-podpisem-prezydenta-rp2
(dostep: 21.12.2020r.)

149 Ustawa z dnia 17 wrzes$nia 2020 r. o zmianie ustawy o szczegol-
nych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziata-
niem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wy-
wotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektérych innych ustaw,
DZIENNIK USTAW 2020 R. POZ. 1639

za: https://dziennikustaw.gov.pl/DU/2020/1639

W ramach kolejnej odstony ustawy tzw. Tarczy An-
tykryzysowej 6.0 — pomoc dla wybranych branz do-
tknietych druga falg pandemii, opracowano kilka na-
rzedzi pomocowych, jak™?:

* kolejne zwolnienia z ZUS,
* dodatkowe swiadczenia postojowe,
* tzw. mata dotacje w wysokosci 5 tys. zi,

* dofinansowanie miejsc pracy z Funduszu Gwaranto-
wania Swiadczen Pracowniczych w kwocie 2 tys. zt

* rekompensate dla gmin w zwigzku z utraconymi do-
chodami z tytutu optaty targowe;.

Tarcze Antykryzysowa 6.0 opublikowano 15 grud-
nia 2020 r. Rozwigzaniami Tarczy 6.0 zostali obje-
ci przedsigbiorcy z okoto 40 branz, m.in. takich jak:
handel, turystyka, sitownie, transport czy branza
edukacyjna i kulturalno-rozrywkowa™'. 0d 1 lutego
2021 r. przedsigbiorcy najbardziej dotknieci epide-
mig COVID-19 moga korzysta¢ z kolejnych odston
Tarczy 7.0. Obejmuje ona $wiadczenia postojowe,
dofinansowanie wynagrodzen, dotacje na pokrycie
biezacych kosztow dziatalnosci, zwolnienia z opta-
cania sktadek ZUS za grudzien 2020 r. i styczen
2021 r.’52 0d 28 lutego 2021 r. weszta w zycie kolej-
na Tarcza Antykryzysowa 8.0 obejmujgca ponownie
Swiadczenia postojowe z ZUS, zwolnienia z optat
sktadek ZUS, dotacje na pokrycie biezacych kosztéow
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej czy Swiad-
czenia na rzecz ochrony miejsc pracy'. Zgodnie
z Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 16 kwiet-
nia 2021 r. w sprawie wsparcia uczestnikéw obrotu
gospodarczego poszkodowanych wskutek pandemii
COVID-19 wprowadzono ponownie mozliwosci ubie-
gania sie o ulgi dla przedsiebiorcow wprowadzajac
tym samym Tarcze Antykryzysowa 9.0. W nowej Tar-
czy poszerzono liste branz, ktére moga korzysta¢ ze
zwolnienia ZUS™4,

150 USTAWA z dnia 9 grudnia 2020 r. o zmianie ustawy o szczegol-
nych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziata-
niem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wy-
wotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektérych innych ustaw,
Dz.U.2020.2255.

51 Ibidem.

52 Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 19 stycznia 2021 r.
w sprawie wsparcia uczestnikow obrotu gospodarczego poszko-
dowanych wskutek pandemii COVID-19, Dz. U. 2021 poz. 152

153 Rozporzadzenie Rady Ministréw z 26 lutego 2021 r. w sprawie
wsparcia uczestnikow obrotu gospodarczego poszkodowanych
wskutek pandemii COVID-19 (Dz.U z 2021 r. poz. 371)

154 Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 16 kwietnia 2021 r. zmie-
niajgce rozporzadzenie w sprawie wsparcia uczestnikow obrotu
gospodarczego poszkodowanych wskutek pandemii COVID-19, Dz.
U.z 2021, poz. 713.
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Warto réwniez podkresli¢ wprowadzenie gwaranciji
kredytowych Banku Gospodarstwa Krajowego dla
przedsiebiorstw, ktore dzieki gwarancjom BGK otrzy-
maty finansowanie na korzystniejszych warunkach.
Dodatkowo w przypadku problemow ze sptatg kredytu
BGK sptaca kredyt do wysokosci gwarantowanej kwo-
ty kapitatu na rzecz banku, ktéry udzielit tego kredytu.
Gwarancje BGK umozliwity szerszy dostep do kredy-
téw umozliwiajgc zachowanie ptynnosci finansowe;j
przez przedsiebiorstwa w czasie kryzysu COVID-19'%,

Pakiet dziatan Narodowego Banku Polskiego w od-
powiedzi na kryzys COVID-19 obejmowaty nastepu-
jace decyzje'%:

* NBP obnizyt stopy procentowe do 0,1% (stopa refe-
rencyjna);

* obnizono stope rezerwy obowigzkowej z 3,5% do
0,5% oraz ustalono oprocentowanie srodkéw utrzy-
mywanych w formie rezerwy obowigzkowej na po-
ziomie stopy referencyjnej NBP;

* zastosowano operacje repo zasilajgce sektor banko-
wy w ptynnosg;

rozpoczeto zakup obligacji skarbowych i dtuznych
papierdw wartosciowych gwarantowanych przez
Skarb Panstwa na rynku wtérnym w ramach struktu-
ralnych operaciji otwartego rynku;

* dokonano rozszerzenia listy zabezpieczen akcepto-
wanych w operacjach zasilajgcych w ptynnos¢ ban-
ku centralnego, o obligacje objete gwarancjg Skarbu
Panstwa;

* zamieszczono w ofercie kredyt wekslowy prze-
znaczony na refinansowanie kredytéw, ktére banki
udzielajg przedsiebiorstwom.

NBP juz w marcu 2020 r. uruchomit operacje zasila-
jace banki w ptynnos¢. Komitet Stabilnosci Finan-
sowej, ktoremu przewodniczy prezes NBP, zareko-
mendowat zniesienie bufora ryzyka systemowego
(3%). Z kolei Minister Finanséw w odpowiedzi na te
rekomendacje w marcu 2020 r. zwolnit banki z obo-
wigzku utrzymywania bufora ryzyka systemowego,
co w efekcie umozliwito uwolnienie w bankach ok.
30 mid zt kapitatu i zmniejszyto ryzyko ograniczania
doptywu kredytu do gospodarki’’.

%5 Raport ,Efekty Programu gwarancji Biznesmax z dotacjg” gru-
dzien 2020 r. https://www.bgk.pl/files/public/Grafika/Aktualnosci/
Biznesmax/Raport_Biznesmax_2020.pdf

1% Raport o stabilnosci systemu finansowego, Ocena skutkéw pan-
demii COVID-19, Grudzien 2020 ..., op. cit., s. 30—31.

57 Raport o stabilnosci system finansowego, Wydanie specjalne:
skutki pandemii COVID-19, NBP, czerwiec 2020r.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny poinformowat, ze do-
puszcza odchylenia od realizacji sSrodokresowych ce-
6w MREL, kt6ére miaty by¢ spetnione na koniec 2020 .
Jednoczesnie przesunat termin na osiggniecie doce-
lowego poziomu MREL z 2023 r. na 2024 r."5#

Podsumowujac, nalezy podkresli¢, ze o stabilnosci
globalnego systemu finansowego decyduje wiele
czynnikow. W czasie pandemii COVID-19 istotne zna-
czenie ma zmiana nawykéw zdrowotnych ludnosci
oraz umiejetnos¢ wykorzystania zarzadzania ryzy-
kiem systemowym przez instytucje finansowe i rza-
dy poszczegdlnych panstw (poniewaz te pandemie
mozna traktowac jako urzeczywistnienie sie ryzyka
systemowego)'®. Kryzys COVID-19 to zewnetrzny
szok dla gospodarek swiata, ktéry dotknat znacza-
co zaréwno popyt, jak i podaz. Dziatania rzgdow po-
przez wstrzymanie catej dziatalnosci gospodarczej
tylko do niezbednej do funkcjonowania, doprowadzi-
ty do obnizenia poziomu aktywnosci gospodarczej,
a w konsekwenciji do ograniczenia podazy i popytu.
Niestety te efekty popytowe moga by¢ odczuwalne
w dtugim okresie, przede wszystkim ze wzgledu na
spadek liczby oséb zatrudnionych'?. Jak wskazuja
J. Norman, Y. Bar-Yam i N. Taleb wiekszos¢ decy-
dentow nie zdaje sobie sprawy z tego, ze nie wie,
jak powinno sie obiektywnie rozwigzac¢ zaistniatg
sytuacje decyzyjng. Obecnie obserwujemy najwyz-
szy stopien niepewnosci, tzn. petng swiadomosg¢, ze
wiemy, ze nie znamy istoty pandemii COVID-1975",
Kryzys gospodarczy zwigzany z pandemig COVID-19
oddziatuje na gospodarki swiata nie tylko poprzez
kanat podazowy, nastroje spoteczne, kanat popyto-
wy, ale réwniez poprzez kredyt i stabilnos¢ sytemu
finansowego. Oddziatywanie kryzysu na gospodar-
ke poprzez ten ostatni kanat zwigzane jest z silny-
mi spadkami cen aktywow finansowych i wzrostem
awersji do ryzyka; ze spadkiem dostepnosci kredytu
dla przedsiebiorstw i problemami ptynnosciowymi;
ze wzrostem ztych kredytéw i spadkiem stabilno-
$ci sektora finansowego (istotne posrednie ryzyko
makroekonomiczne)'®2. Zdaniem Rady Stabilnosci
Finansowej dziatajgcej przy Banku Rozrachunkéw
Miedzynarodowych w Bazylei, pandemia COVID-19
stanowi bezprecedensowy szok, ktéry popchnat

%8 Raport o stabilnos$ci systemu finansowego, Ocena skutkéw pan-
demii COVID-19, Grudzien 2020..., op. cit., s. 31.

% Solarz, J. K., Waliszewski, K. (2020). Pandemia czy wojna poko-
len?, ,Finanse i Prawo Finansowe”, 4/2020, s. 112.

60 Demertzis, M. et al., (2020), An effective economic response
to the Coronavirus in Europe, Bruegel, https://www.bruegel.org/
wp-content/uploads/2020/03/PC062020_ECOFIN_Coronavirus.
pdf [dostep: 08.12.2020].

" Norman, J., Bar-Yam, Y., Taleb, N.N. (2020). Systemic risk of
pandemic via novel pathogens — Coronavirus: A note, New England
Complex Systems Institute, January 26.

162 Grzeszak, J., Lesniewicz, F, Sliwowski, P, Swiecicki, I., (2020),
Pandemics. Zestaw narzedzi fiskalnych i monetarnych w dobie kry-
zysow, Polski Instytut Ekonomiczny, Warszawa, s. 9.
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globalng gospodarke w recesje, ktérej gtebokosci
i czasu trwania nie znamy'®. W Polsce sytuacja
spowodowana pandemig koronawirusa nie zagra-
za stabilnosci systemu finansowego, a bezprece-
densowe dziatania instytucji sieci bezpieczenstwa

63 Solarz, J. K., Waliszewski, K. (2020), Catosciowe zarzadzanie
ryzykiem systemowym. Pandemia COVID-19, edu-Libri, Krakéw-Le-
gionowo.

Z pewnoscig przyczynity sie do ztagodzenia skutkow
pandemii COVID-19. Jednak nie sg znane jeszcze
skutki trzeciej fali pandemii, ktéra przeciggajac sie
zwieksza ryzyko materializacji wielu ryzyk wystepu-
jacych w réznych obszarach gospodarki.



(") ROZDZIAL VI /A/gé‘w

Analiza wptywu sytuacji, bedacej
wynikiem pandemii COVID-19 i dziatan
podjetych w jej wyniku, na poziom
udzielanych kredytow, z uwzglednieniem
strony popytowej i podazowej. Ustalenie
czynnikdw majacych wptyw na wysokos¢
udzielanych przez banki kredytow
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6.1. Czynniki wplywajace na podaz
kredytow oraz popyt na kredyty

Wraz z analizg zjawiska credit crunch oraz kwestii
dostepnosci kredytowej autorzy opracowania podej-
mujg prébe okreslenia czynnikéw majacych najbar-
dziej istotny wptyw na poziom kredytéw udzielanych
przez banki. Pod uwage zostang wziete czynniki
majgce wptyw na podaz kredytéw, w tym w szcze-
golnosci zwigzane z ptynnoscig, sytuacjg kapitatowa
bankow oraz akceptowanym przez banki poziomem
ryzyka, a takze czynniki oddziatowujgce na popyt na
kredyty.

Nie bez znaczenia dla poziomu udzielanych przez
banki kredytéw sg wyzwania, w obliczu ktérych sta-
nat sektor bankowy w zwigzku z sytuacjg bedaca
wynikiem pandemii COVID-19 lecz takze te, ktore
towarzyszg mu od dtuzszego czasu. Instytucje sieci
bezpieczenstwa finansowego podjety szereg dziatan
majgcych na celu niwelowanie negatywnego wptywu
sytuacji zwigzanej z pandemig COVID-19 na system
finansowy, w tym sektor bankowy, co przyczynito
sie do ograniczenia ryzyka w niektorych obszarach.
Prowadzone sg takze prace nad kolejnymi rozwig-
zaniami w tym zakresie. Niemniej jednak wcigz ist-
niejg obszary stanowigce potencjalne ryzyko z punk-
tu widzenia stabilnego funkcjonowania i rozwoju
bankow, a w rezultacie moggcych mie¢ wptyw na
poziom udzielanych kredytéw. Sytuacja zwigzana
z pandemig COVID-19 przyczynita sie do nasilenia
niektorych z nich, na co wskazuje miedzy innymi
NBP w Raporcie nt. stabilnos$ci systemu finansowe-
go z grudnia 2020 r.'%* Nalezg do nich w szczegdlno-
$ciryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami
mieszkaniowymi, ktore dla czesci bankéw ma prze-
tozenie na potrzebe zawigzania odpowiednich re-
zerw, ryzyko zwigzane z niesptacalnoscig kredytéw,
réwniez przektadajgce sie na potrzebe tworzenia
odpisdw/rezerw oraz obnizona rentownos¢ bankdw,
zZwigzana m.in. z szeregiem obcigzen o charakte-
rze regulacyjnym i fiskalnym, srodowiskiem niskich
stop procentowych, w ktérym banki funkcjonuja od
pewnego czasu, a takze z wczesniej wymienionymi
rodzajami ryzyka. W kontekscie obcigzen o charak-
terze regulacyjnym i fiskalnym majacych wptyw na
rentownos¢ bankéw obok miedzy innymi wymogow
kapitatowych i sktadek na rzecz Bankowego Fundu-
szu Gwarancyjnego, nalezy w szczegolnosci wska-
zac¢ na podatek od niektérych instytucji finansowych
zwany podatkiem bankowym.

Zestaw czynnikow oddziatujgcych na popyt na
kredyty jest dos¢ szeroki. W jego sktad wchodza

164 Raport o stabilnosci systemu finansowego Ocena skutkéw pan-
demii COVID-19, Grudzier 2020 https://www.nbp.pl/systemfinan-
sowy/rsf122020.pdf

w szczegdlnosci koszty zwigzane z pozyskaniem fi-
nansowania, ktore sg uzaleznione przede wszystkim
od wysokosci oficjalnych stép procentowych ksztat-
towanych w Polsce przez NBP, wysokosci marzy i pro-
wizji okreslanych przez banki, jak réwniez innych kosz-
tow zwigzanych z uzyskaniem kredytu. Parametrami
wptywajgcymi na popyt na kredyty sg takze miedzy
innymi wymagany minimalny udziat wtasny, wymaga-
nia w zakresie zabezpieczen kredytow czy tez mak-
symalny dopuszczalny okres kredytowania. Nie bez
znaczenia dla popytu na kredyty jest réwniez biezaca
oraz przewidywana sytuacja ekonomiczna gospo-
darstw domowych i podmiotéw gospodarczych, jak
réwniez przewidywania co do sytuacji gospodarczej
w danym kraju czy tez np. sytuacji na rynku mieszka-
niowym (w przypadku kredytéw hipotecznych).

6.2. Identyfikacja czynnikow i dziatan
wptywajacych na poziom kredytow
udzielonych przez banki

Istotnym Zrédtem informacji na temat czynnikéw
wptywajgcych na dostepnosc¢ kredytowa dla klientéw
bankéw sg wyniki ankiety NBP publikowane co kwar-
tat przez Departament Stabilnosci Finansowej NBP
w raporcie ,Sytuacja na rynku kredytowym”. W spo-
sbb syntetyczny pokazane sg w nim opinie przewod-
niczacych komitetow kredytowych kilkudziesieciu
(20-30) najwiekszych bankdéw dziatajgcych na pol-
skim rynku na temat zachodzgcych zmian w procesie
przyznawania kredytow.

Warto zaznaczy¢, ze ankieta NBP jest w duzym stop-
niu odpowiednikiem narzedzia do badania warunkow
kredytowania bankéw w strefie euro tj. Bank Lending
Survey (BLS)'. To badanie dostarcza wielu nieobser-
wowalnych informaciji jakosciowych na temat popytu
na kredyty bankowe i podazy kredytow bankowych
w odniesieniu do przedsiebiorstw i gospodarstw do-
mowych w krajach strefy euro. Od czasu jego wpro-
wadzenia w 2003 r. BLS cieszy sie coraz wiekszym
zainteresowaniem i ma kluczowe znaczenie dla anali-
zy i oceny warunkéw udzielania kredytow przez banki.
Analizy oparte na odpowiedziach przewodniczgcych
komitetow kredytowych bankéw stanowig uzupetnie-
nie obrazu sytuacji rynkowej poprzez odniesienie ich
do innych zmiennych makroekonomicznych i finan-
sowych. Podobng role spetniajg wyniki ankiety NBP
dotyczacej sytuacji na rynku kredytowym.

Celem ankiety NBP jest okreslenie przyczyn i kierun-
ku zmian polityki kredytowej, tj. kryteriéw i warunkow
udzielania kredytow. Pytania w ankiecie NBP dotycza

165 P Kohler-Ulbrich, H. S. Hempell, S. Scopel, “The euro area bank
lending survey”. Occasional Paper Sseries, ECB, no 179, September
2016
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zmian w przyznawaniu kredytéw klientom w odnie-
sieniu zaréwno do sytuacji aktualnej (z ostatnich
trzech miesiecy), jak i przewidywanej (w okresie naj-
blizszych trzech miesiecy). Oddzielne sekcje ankiety
dotyczg kredytow dla przedsiebiorstw oraz kredytow
dla klientow indywidualnych z podziatem na kredyty
konsumpcyjne i mieszkaniowe. Szczegétowe pytania
odnoszg sie do aktualnej sytuacji w zakresie przyzna-
wania kredytéw. Dotyczg one dwoch aspektéw zmian
w kryteriach przyznawania kredytéw:

* przyczyn tych zmian,

* przejawow tych zmian (w ankiecie okreslanych jako
warunki kredytowania).

Takie podejscie pozwala na kompleksowe spojrzenie
na analizowane zagadnienie.

Wyniki ankiety prezentowane sg w postaci zagrego-
wanych odpowiedzi jako salda ocen pozytywnych
i negatywnych, doktadniej w postaci réznicy frak-
cji dla danego typu odpowiedzi w pytaniu. Nalezy

zaznaczyc¢, ze przed policzeniem frakcji, odpowiedzi
danego typu sg dodatkowo wazone udziatem ban-
ku mierzonym aktywami w okreslonym segmencie
rynku. Ostateczna wartos¢ odpowiedzi na kazde py-
tanie moze sie zawiera¢ w przedziale (-1;1). Doktad-
na interpretacja wartosci ujemnych i dodatnich jest
zalezna od kontekstu danego pytania, ale generalnie
wartosci ujemne oznaczajg ogélne zaostrzenie poli-
tyki przyznawania kredytow i konkretnych warunkéw
kredytowania stanowigcych przejawy zachodzacych
zmian w tej polityce. Dla zachowania spdéjnosci,
ujemna wartosc¢ dla danej przyczyny zmian w udzie-
laniu kryteriow oznacza, ze w wiekszym stopniu
przyczynita sie ona do zaostrzenia niz ztagodzenia
polityki kredytowe;.

Ponizej przedstawiono analize danych z ankiety NBP
w okresie 2003.4-2020.3.

Na wykresie 6.1 zaprezentowano ksztattowanie sie
ogolnych zmian w polityce kredytowej, natomiast
w tabeli 6.1 podstawowe statystyki dla analizowa-
nych zmiennych.

Wykres 6.1. Ksztattowanie sie zmian kryteriow przyznawania kredytéw dla przedsiebiorstw, kredytéw konsumpcyjnych

i mieszkaniowych
Zrédto: Ankieta NBP

Tabela 6.1. Podstawowe statystyki dla zmiennych reprezentujgcych zmiany kryteridw przyznawania kredytow

Wyszczegolnienie m Odchylenie standardowe

Kredyty dla przedsiebiorstw
Kredyty konsumpcyjne

Kredyty mieszkaniowe

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Ankiety NBP

Wszystkie szeregi charakteryzujg sie duzg zmienno-
$cig, najbardziej stabilna jest polityka udzielania kre-
dytow dla przedsiebiorstw. Warto tez zauwazy¢, ze
w catym analizowanym okresie przewazata przecietnie

-0,054 0,211
-0,044 0,329
-0,167 0,327

tendencja do zaostrzania kryteriow przyznawania kre-
dytow, widoczna zwtaszcza w przypadku kredytow
mieszkaniowych. W kontekscie wystgpienia zjawi-
ska credit crunch nalezy tez zauwazy¢, ze brak jest

75



76

ROZDZIAL VI

dtuzszych okreséw utrzymywania sie wyraznie zwiek-
szonych kryteriow przyznawania kredytéw. W niektd-
rych kwartatach nastepuje w tym zakresie gwattowne
pogorszenie, ale réwnie szybko i w podobnej skali na-
stepuje poprawa. Takie sytuacje mozna byto zaobser-
wowac na przetomie lat 2008/2009 w okresie wysta-
pienia kryzysu finansowego oraz w drugim i trzecim
kwartale roku 2020 w wyniku pojawienia sie pandemii
COVID-19. Ograniczenia w dostepie do kredytow maja
zatem charakter jedynie krotkotrwaty.

W dalszej kolejnosci zbadano, jak argumentowane
sg przyczyny zmian w polityce kredytowej i w jaki

sposoOb te zmiany przejawiajg sie w postaci korekt
konkretnych warunkéw kredytowania. W tym celu
oszacowano parametry modeli regresji, w ktérych
zmienng objasniang byta zmiana polityki kredyto-
wej, a zmiennymi objasniajgcymi przyczyny zmiany
(w pierwszym modelu) lub konkretne warunki kre-
dytowania (w drugim modelu). Zadaniem drugiego
modelu byto zasadniczo pokazanie struktury kon-
kretnych zmian, a nie poszukiwanie zaleznosci przy-
czynowo-skutkowej. Opisane modele opracowano
dla zmian w polityce kredytowej wzgledem przed-
siebiorstw, kredytdw konsumpcyjnych i kredytow
mieszkaniowych.

Tabela 6.2. Wyniki regresji dla zmian kryteriéw przyznawania kredytow dla przedsiebiorstw

Zmienna objasniana — zmiana kryteridw przyznawania kredytow dla przedsiebiorstw

Przyczyny Warunki (przejawy zmiany kryteriow)

Wyraz woln ~0,008 Wyraz woln ~0,024
y y ©032) VY y (0,020)
Biezgca lub oczekiwana sytuacja 0,150%* . 0,158
kapitatowa banku (0,075) Marza kredytowa (0,105)
Decyzje NBP w zakresie polityki —-0,145  Marza kredytowa dla kredytéw obarczonych 0,039
pienieznej (0,150)  wiekszym ryzykiem (0,127)
Ryzyko zwigzane z przewidywana O2555% -0,075
S EGH G (0,063) Pozaodsetkowe koszty kredytu (0,133)
*kk
Ryzyko branzy (8883) Maksymalna kwota kredytu/linii kredytowej 0(:;?2 2)
Ryzyko zwigzane z sytuacja 0,122 . . 0,480***
najwiekszych kredytobiorcow (0,164) Wymagane zabezpieczenia (0,117)
Zmiana udziatu kredytéw 0,282** Maksvmalny okres kredvtowania -0,073
zagrozonych w portfelu kredytowym (0,109) y y y (0,188)
. - . 0,114 . -0,011
Zmiany presji konkurencyjnej (0.141) Inne warunki (0,057)
Zmiana popytu na kredyty dla 0,113
przedsiebiorstw (0,186)
0,053 R2?=0,75 D-W=2,03
Inne przyczyny (0,071)

R?=0,65 D-W=1,76

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Ankiety NBP

Uwaga: w nawiasach podano wartosci odchylen standardowych, *, **, *** — jstotno$¢ na poziomie odpowiednio 10%, 5%, 1%.

W przypadku zmian kryteriow dostepnosci kredytow
dla przedsiebiorstw istotng role odgrywa sytuacja ka-
pitatowa banku (moze to wynika¢ z duzych wartosci
takich kredytéw), ryzyko zwigzane z przewidywang
sytuacjg gospodarczg oraz zmiana udziatu kredytow

zagrozonych w portfelu banku. Zaostrzenie polityki
kredytowej przejawia sie w przypadku kredytow dla
przedsiebiorstw poprzez ograniczanie maksymalnej
kwoty kredytu oraz zwiekszanie wymogéw dotycza-
cych udzielania zabezpieczen.
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Tabela 6.3. Wyniki regresji dla zmian kryteriéw przyznawania kredytdw mieszkaniowych

Zmienna objasniana — zmiana kryteriow przyznawania kredytow mieszkaniowych

Przyczyny Warunki (przejawy zmiany kryteriow)

Wyraz woln 0,048 Wyraz woln ~0,083%x

y y (0049) Y V (0,029)
Biezaca i przewidywana sytuacja 0,193** . 0,123
kapitatowa banku (0,090) Marza kredytowa (0,124)
Decyzje NBP w zakresie polityki -0,039 Marza kredytowa dla kredytéw obarczonych -0,135
pienigznej (0,231) wigkszym ryzykiem (0,241)
Ryzyko zwigzane z przewidywang 0,490%** 0,009
syRiac goepodarczn (0,094) Pozaodsetkowe koszty kredytu (0,312)
Prognoza sytuacji na rynku -0,029 . . 0,267
mieszkaniowym (0,097) Wymagane zabezpieczenia (0,384)
Zmlaqa udziatu kredytéw ’ 0,065 . . . 0,654
zagrozonych w portfelu kredytéw Wymagany udziat wtasny kredytobiorcy w inwestyc;ji

. g (0,132) (0,148)
mieszkaniowych

. - . -0,069 : -0,078
Zmiana pres;ji konkurencyjnej (0.160) Maksymalny okres kredytowania (0,166)
Zmiana popytu na kredyty 0,049 . 0,529%**
mieszkaniowe (0186)  'Mnewarunki (0,131)
Inne przyczyny 0,569+
(0,115) R2=0,48 D-W=1,94

R?=0,66 D-W=1,98

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Ankiety NBP

Uwaga: w nawiasach podano wartosci odchylen standardowych, *, **, *** — jstotno$¢ na poziomie odpowiednio 10%, 5%, 1%.

W przypadku zmian w dostepnosci kredytow miesz-
kaniowych powtarzajg sie dwie przyczyny z poprzed-
niego modelu tj. obawy o sytuacje kapitatowg ban-
ku i niepewnos¢ zwigzana z sytuacjg gospodarcza.
Podobienstwo w tym wzgledzie do kredytow udzie-
lanych przedsiebiorstwom moze wynikac ze stosun-
kowo duzych kwot, w ktorych udzielane sg kredyty

mieszkaniowe (hipoteczne). Istotng role odgrywaja
réwniez inne przyczyny, nie wyspecyflkowane w an-
kiecie. Zmiany w polityce przyznawania kredytow
mieszkaniowych objawiajg sie przede wszystkim
w zmianach w wysokosci wymaganego wktadu wta-
snego kredytobiorcy. Istotne sg tez zmiany w innych
warunkach nieokreslonych wprost w ankiecie.

77



78

ROZDZIAL VI

Tabela 6.4. Wyniki regresji dla zmian kryteriéw przyznawania kredytéw konsumpcyjnych

Zmienna objasniana — zmiana kryteriow przyznawania kredytow konsumpcyjnych

Przyczyny Warunki (przejawy zmiany kryteriow)

Wyraz woln ~0,021 Wyraz woln ~0,060*
y y ©031) Y y (0,023)
Biezaca i przewidywana sytuacja 0,095 . 0,007
kapitatowa banku (0,111) Marza kredytowa (0,136)
Decyzje NBP w zakresie polityki 0,031 Marza kredytowa dla kredytéw obarczonych 0,209
pienieznej (0,076)  wiekszym ryzykiem (0,181)
Ryzyko zwigzane z przewidywang 0,485%** 0,097
syRiac goepodarczn (0,073) Pozaodsetkowe koszty kredytu (0,085)
Ryzyko zwigzane z realizacja 0,173 Wvmadane zabezpieczenia 0,925***
wymaganych zabezpieczen (0,144) ymag P (0,212)
Zmiana udziatu kredytéw 0,117 0,455+
zagrozonych w portfelu kredytéw (0,088)  Maksymalna kwota kredytu ('0 139)
konsumpcyjnych '

: 0,228** . 0,130
Presja ze strony konkurencji: (0,095) Maksymalny okres kredytowania (0.210)
Zmiana popytu na kredyty 0,068 . 0,595%**
konsumpcyjne (0,088) LU (0,092)
Inne przyczyny 0467

(0,094) R?=0,79 D-W=1,76

R?=0,81 D-W=2,00

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Ankiety NBP

Uwaga: w nawiasach podano wartosci odchylen standardowych, *, **, *** — jstotno$¢é na poziomie odpowiednio 10%, 5%, 1%

W przypadku polityki przyznawania kredytéw kon-
sumpcyjnych zmiany wynikajg z przewidywan odno-
$nie sytuacji gospodarczej, ale takze z presji konku-
rencji oraz innych, nieokreslonych przyczyn. Zmiany
w dostepnosci kredytéw konsumpcyjnych dotycza
zmian w wymaganym zabezpieczeniu, maksymalnej
kwocie kredytu oraz w innych warunkach.

W ramach identyfikacji czynnikéw wptywajacych na
poziom kredytow udzielanych przez banki zbada-
no, czy wartos¢ nowych kredytéw zalezy od zmian

w kryteriach przyznawania kredytow oraz popytu na
kredyty. Ze wzgledu na obserwowang dtugotermi-
nowg tendencje wzrostowg w sprzedazy kredytdw,
w modelu uwzgledniono réwniez zmienng czasowa.
Ponizej zaprezentowano wyniki dla dwoch modeli
dotyczacych sprzedazy kredytéw mieszkaniowych
i konsumpcyjnych (stanowigcych sume kredytéw go-
téwkowych i ratalnych). Dane dla warto$ci sprzedazy
tych kredytéw pochodzg z Biura Informacji Kredyto-
wej, dane odnosnie kryteriéw przyznawania kredytéw
i zmian w popycie z ankiety NBP.
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Tabela 6.5. Wyniki regresji dla sprzedazy kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych

Wartosci oszacowanych parametrow

Zmienna objasniana Wvraz woln Kryteria przyznawania Popyt Zmienna
y y kredytow na kredyty czasowa

Sprzedaz kredytow 16909,9%**
konsumpcyjnych (559,2)
(mid z1)

Sprzedaz kredytow 8621,7+**
mieszkaniowych (440,5)

(mid zt)

1258,4 6097.5%+* 159, 6%+
(1247,1) (999,2) (36,6)
R? = 0,66
67,4 1858,2%%* 278,0%%*
(653,1) (642,4) (24,8)
R’ = 0,86

Préba | kwartat 2014 — IV kwartat 2020

Zrédto: opracowanie wtasnych na podstawie danych NBP i BIK.

Uwaga: w nawiasach podano wartosci odchylen standardowych, *, **, *** — istotno$¢é na poziomie odpowiednio 10%, 5%, 1%

Wyniki wskazujg wyraznie, ze sprzedaz nowych kredy-
tow konsumpcyjnych i mieszkaniowych znajduje sie
w dtugoterminowym trendzie wzrostowym, ktérego
sifa jest korygowana przez popyt. Zmiany w kryteriach

przyznawania kredytdw sg nieistotne w objasnieniu
ksztattowania sie wartosci udzielanych kredytow. Moz-
na zatem wnioskowac, ze gtéwnym czynnikiem determi-
nujgcym wielkos¢ akcji kredytowej bankow jest popyt.
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7.1. Ocena krotkookresowa

Analizy przedstawione w poprzednich rozdziatach
sktaniajg do stwierdzenia, iz wystgpienie zjawiska
credit crunch w Polsce jest mato prawdopodobne. Nie
wystgpito ono tez do tej pory w Polsce na przestrzeni
ostatnich 20 lat. Krétkie okresy niestabilnosci w do-
stepnosci kredytowej miaty miejsce w okresie glo-
balnego kryzysu finansowego w latach 2008-2009.
Z podobnym zjawiskiem szokowym mielisSmy rowniez
do czynienia w roku 2020. W przypadku lat 2008-
2009 polska gospodarka i sektor bankowy wykazaty
sie odpornoscia, wynikajgca z bardzo niewielkiej skali
powigzania polskich instytucji finansowych z gospo-
darkami, w ktorych wystapit kryzys na rynku nierucho-
mosci. Mimo, ze obecna sytuacja kryzysowa bedaca

a) odsetek przedsiebiorstw ubiegajgcych sie o kredyt

c) warto$¢ udzielonych kredytow

e) tgczny wspétczynnik kapitatowy

Wykres 7.1. Trendy kluczowych zmiennych dla aktywnosci kredytowej sektora bankowego w Polsce w okresie IV kwartat

2014 - IV kwartat 2020 (do | kwartatu 2021 dla c)
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych BIK, KNF i NBP.

wynikiem pandemii COVID-19 ma ogdlnoswiatowy
charakter, to analiza trendéw w ostatnich miesigcach
wskazuje réwniez na brak istotnych, sredniotermi-
nowych zagrozen dla sektora bankowego spowodo-
wanych pandemiag. Na wykresie 7.1 przedstawiono
ksztattowanie sie tendencji zmiennych kluczowych
dla oceny dostepnosci kredytowej w sektorze banko-
wym w Polsce w latach 2014-2020. Dla lepszej oce-
ny trendéw, wartosci zmiennych zostaty wyréwnane
$rednig ruchomg czterookresowq (czterech kwarta-
tow), a w przypadku wartosci udzielonych kredytow
i odpiséw z tytutu kredytow, wartosci zostaty dodat-
kowo wyrazone w skali roku (pomnozone przez 4).
taczna analiza wykresu 7.1 pozwala na komplekso-
wa ocene dostepnosci kredytowej w sektorze banko-
wym i jej perspektyw.

b) odsetek zaakceptowanych wnioskéw kredytowych
przedsiebiorstw

d) relacja wartosci obligacji skarbowych i gwarantowanych
przez Skarb Panstwa w portfelach bankéw do naleznosci od
sektora niefinansowego z tytutu kredytéw

f) odpisy z tytutu strat kredytowych

Uwagi: Wartos$ci zmiennych wyréwnane $rednig ruchoma czterookresowa. Dla zmiennych na wykresach c) i f) wartosci wyrazone w skali

roku (pomnozone przez 4).
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Kredyty dla przedsiebiorstw

Odsetek przedsiebiorstw ubiegajgcych sie o kredyt
jest na niskim poziomie, ale jest to zjawisko o dtu-
goterminowym charakterze wynikajgce z niskiej
sktonnosci do inwestowania. Jest to problem o du-
zej wadze w skali catej gospodarki, ktérego zrédta
tkwig w polityce gospodarczej sprzyjajacej zwieksza-
niu konsumpcji przy niskiej stopie inwestycji. W tym
przypadku mamy zatem do czynienia w perspekty-
wie z problemem pobudzenia popytu na kredyt, a nie
ograniczeniami w jego dostepnosci. W ostatnich la-
tach mozna co prawda zauwazy¢ tendencje znizko-
wa w akceptacji wnioskéw kredytowych sktadanych
przez przedsiebiorstwa, ale jest ona wcigz powyzej
80%, a ostatni kryzysowy rok 2020 przyniést odwroce-
nie tej tendenc;ji (byto to m.in. wynikiem wprowadze-
nia gwarancji BGK na sptate kredytow pozyskanych
przez przedsiebiorstwa w ramach programu pomocy
firmom dotknietym skutkami pandemii).

Kredyty dla gospodarstw domowych

W tym przypadku mozna zaobserwowac¢ dtugoter-
minowa tendencje wzrostowg i zatamanie trendu
w roku 2020, znacznie gtebsze w odniesieniu do
kredytéw konsumpcyjnych. Ostatnie miesigce roku
2020 i pierwszy kwartat roku 2021 wskazujg juz na
trwalszg poprawe sytuacji w tym obszarze. Wartosci
srednich ruchomych sygnalizujg odwrécenie trendu
na rosnacy w przypadku kredytow mieszkaniowych
i wyhamowanie spadkéw w przypadku kredytéw kon-
sumpcyjnych.

Obligacje skarbowe i gwarantowane przez Skarb
Pannstwa w aktywach bankow a naleznosci
od sektora niefinansowego z tytutu kredytow

Warto zwréci¢ uwage na dtugoterminowy silny trend
rosngcy wartosci obligacji skarbowych i gwarantowa-
nych przez Skarb Panstwa w portfelach bankéw prze-
kraczajacy juz 30% wartosci stanu naleznosci z tytu-
tu kredytéw od sektora niefinansowego. Dynamika

Tabela 7.1. Prognozy PKB dla Polski

2021 4,8%
2022 4,6%
2023 3,9%

Zrédto: Ankieta Makroekonomiczna NBP

wzrostu przyspieszyta w zesztym roku, na co natozyty
sie efekty: zmniejszonego popytu na kredyty, zwiek-
szonej emisji obligacji gwarantowanych przez Skarb
Panstwa'®® w ramach poszukiwania srodkéw na po-
moc dla gospodarki oraz wykorzystywania sposo-
bu ograniczania wptat z tytutu podatku bankowego.
W kontekscie dostepnosci kredytowej tak duzy port-
fel obligacji mozna traktowac jako swoisty bufor dla
podazy kredytow w dtugim terminie.

Laczny wspoétczynnik kapitatowy

Polski sektor bankowy posiada bardzo duze i systema-
tycznie rosngce w stosunku do ponoszonego ryzyka,
zasoby kapitatowe. Dodatkowe kapitaty zostaty uwol-
nione w wyniku rozwigzania buforu ryzyka systemowe-
go w marcu 2020 roku. Z tego punktu widzenia istnieje
duzy potencjat do zwiekszenia podazy kredytow.

Odpisy z tytutu strat kredytowych

W ostatnich latach mozna zaobserwowac staby trend
rosnacy, ktéry przyspieszyt w ostatnim roku. Mozna
oceni¢, ze skala tego zjawiska stanowi pewne zagro-
zenie dla bankdw, ale na razie bardziej w odniesieniu
do poziomu wyniku finansowego niz dla ograniczenia
dostepnosci kredytowe;j.

Biorgc pod uwage wszystkie wspomniane czynniki
i tendencje mozna stwierdzi¢, ze brak jest istotnego
zagrozenia dla wystgpienia zjawiska credit crunch.
Niepewnos¢ wigze sie jednak z dalszym rozwojem
sytuacji w zakresie opanowania pandemii i w konse-
kwencji spodziewanego ozywienia gospodarczego.
Zdecydowana wiekszos¢ scenariuszy jest pozytywna
i zaktada wystgpienie wzrostu gospodarczego w roku
2021 2022. Wyniki Ankiety Makroekonomicznej NBP
zmarca 2021 wskazujg, ze wzrost PKB w latach 2021-
2023 wyniesie przecietnie ok. 4,3%. Przewidywany
wzrost PKB w roku 2021 bedzie najprawdopodobniej
w przedziale 3,9%-5,5%., a z 90% ufnoscig znajdzie sie
w przedziale 0%-7%. Podobne prognozy dotyczg ko-
lejnych lat 2022 i 2023.

Przedziaty prawdopodobienstwa

3,9% — 5,5% 0,0% - 7,0%

3,5% — 5,6% 08% —7,8%
2:9% - 5:0% 0,4% - 7,4%

%6 Emitowanych przez Polski Fundusz Rozwoju i Bank Gospodar-
stwa Krajowego
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Prognozy dla sektora bankowego

Prognozy dla sektora bankowego w swietle wynikow za
| kwartat 2021 roku sg dos¢ optymistyczne, jesli chodzi
o wyniki finansowe. Oprécz podatku bankowego i obcig-
zen z tytutu sktadek na BFG (jednak obnizonych w roku
2021 do kwoty 2,230 mid zt z poziomu 3,175 mid zt
w roku 2020) istotnym problemem dla bankéw sg niemal
zerowe stopy procentowe i odpisy z tytutu strat kredyto-
wych, a najwiekszym zagrozeniem pozostaje nierozwig-
zana kwestia walutowych kredytéw mieszkaniowych.

W opublikowanym w czerwcu 2021 Raporcie Anali-
tycznym w ramach Programu Analityczno-Badawcze-
go Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci ,Wptyw
czynnikéw regulacyjnych i fiskalnych na wyniki finan-
sowe bankéw w | kwartale 2021 roku” przedstawiono
prognozy dla sektora bankowego w roku 2021. Zesta-
wienie wynikéw za lata 2019-2020 oraz prognozy na
rok 2021 zawiera tabela 7.2.

Tabela 7.2. Zysk netto sektora bankowego w latach 2019-2020 i w scenariuszu bazowym prognozy na

rok 2021 (mild zt)

14,6

09 11,5

Zrédto: Raport ,Wptyw czynnikéw regulacyjnych i fiskalnych na wyniki finansowe bankéw w | kwartale 2021 roku”, PAB Fundacji Warszawski

Instytut Bankowosci, czerwiec 2021

7.2. Diagnoza dla perspektywy
dtugoterminowej

W tej czesci opracowania przedstawiona zostanie
pogtebiona diagnoza obecnego stanu polskiego sek-
tora bankowego podsumowujgca wczesniej prezen-
towane watki i nakierowana na problem dostepno-
Sci kredytowej i rentownosci sektora. W ponizszych
analizach wykorzystane zostaty dane z roku 2019 lub
okresu 2014-2019 traktujac je jako podstawe wnio-
skowania na przysztos¢, dla okresu po okresie pan-
demii. Pominiety zostat celowo rok 2020, wtasnie ze
wzgledu na specyfike zwigzang z pandemia.

Jak zostato wczesniej zauwazone, bardziej istot-
nym problemem wystepujgcym miedzy sferg real-
ng a sektorem bankowym jest popyt na kredyty niz
ich podaz. W efekcie w Polsce mamy do czynienia
z relatywnie (w stosunku do innych krajow) niskim
poziomem ukredytowienia wszystkich grup pod-
miotéw. Temat ten byt juz poruszany w rozdziale
czwartym. W tabeli 7.3 przedstawiono dane i obli-
czenia dotyczgce kredytow dla przedsiebiorstw nie-
finansowych i gospodarstw domowych i ich relacji
do PKB w Polsce w latach 2014-2019.

Tabela 7.3. PKB, kredyty dla przedsigebiorstw niefinansowych i gospodarstw domowych (takze w relacji do

PKB) w Polsce w latach 2014-2019 (min zt)

Kredyty dla
przeds. niefin.
ogotem

PKB (ceny
biezace)

W relacji
do PKB

I B 0 N S 7 R S 77

2014 1711244 260 003 15,2%
2015 1801112 281 449 15,6%
2016 1863 487 295 565 15,9%
2017 1989 835 312 858 15,7%
2018 2121 555 336 410 15,9%
2019 2293199 346 565 151%
2020 2323 859 330 049 14,2%

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych NBP i GUS.

dla gosp.
domowych

Kredyty Kredyty dla
przeds. niefin.
i gosp. domowych

razem

W relacji
do PKB

W relacji
do PKB
ogotem

578 092 33,8% 838 096 49,0%
616 770 34,2% 898 219 49,9%
648 179 34,8% 943 744 50,6%
660 756 33,2% 973615 48,9%
705 691 33,3% 1042102 49,1%
748 265 32,6% 1094 830 47,7%
770913 33,2% 1100962 47,4%
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Relacje kredytéow dla przedsiebiorstw niefinanso-
wych, jak i gospodarstw domowych w stosunku do
PKB w ostatnich latach utrzymywaty sie na podob-
nym poziomie. Odnoszgc wartosci tych relacji z lat
2019-2020 do wartosci z roku 2014 mozna zauwazy¢
nawet niewielki spadek.

Dla oceny mozliwosci zwiekszenia tych relacji, w ta-
beli 7.4 przedstawiono $rednie tempo zmian PKB
i analizowanych kredytéw w okresie 2014-2019.

Tabela 7.4. Srednie roczne tempa zmian PKB, kredytéw dla przedsiebiorstw niefinansowych i gospodarstw domo-

wych w Polsce w latach 2014-2019

Srednie roczne tempo zmian dla obu rodzajéw kredy-
tow, jak i dla ich tgcznej wartosci jest nizsze niz dla
PKB. Zaktadajac, ze po okresie pandemii przedstawio-
ne zaleznosci bedg podobne, mozna spodziewac sie
dalszego, niewielkiego spadku relacji analizowanych
kredytéw do PKB. Istotne zwiekszenie tych relaciji jest
bardzo mato prawdopodobne, cho¢ bytoby pozadane,
bo ich poziomy sg generalnie niskie w poréwnaniu do
innych krajéw (por. tabela 4.4). Z przeprowadzonych
obliczen wynika, ze zwiekszenie relacji kredytow dla

PKB (ceny biezace)
Kredyty dla przeds. niefin. ogétem

Kredyty dla gosp.
domowych ogdtem

Kredyty dla przeds. niefin.
i gosp. domowych razem

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych NBP i GUS.

6,0%
5,9%

53%

5,5%

Wykres 7.2. Wartosci 12-miesiecznej sredniej ruchomej nowych kredytéw tgcznie dla przedsiebiorstw niefinansowych
i gospodarstw domowych w wybranych krajach UE w okresie 2015-2019

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych ECB Statistical Data Warehouse, consolidated banking data. Uwaga: dla syntetycznego
ujecia ksztattowania sie tej sredniej dla wielu krajow i okresu 5 lat, na wykresie pokazano Srednig wartos¢ miesieczng z tego okresu (Srednia
wartos¢ srednich ruchomych ze wszystkich miesiecy okresu 2015-2019).

przedsiebiorstw niefinansowych i gospodarstw domo-
wych razem do PKB o 10 p.p. (z 47,7% w roku 2019
do 57,7%, co nadal bytoby poziomem bardzo umiarko-
wanym na tle wiekszosci innych krajéw europejskich)
na przestrzeni kolejnych 5 lat z zachowaniem przeciet-
nej dynamiki PKB z okresu 2014 - 2019, wymagato-
by sredniego rocznego tempa wzrostu tych kredytow
0 9,9%, niemal dwukrotnie wyzszego niz w minionym
okresie. Oznaczatoby to wzrost stanu tych kredytow
w 5-letnim okresie o 60,2% wobec wzrostu o 30,6%
w okresie 2014-2019. Jest to praktycznie nierealne'’,
gdyz wymagatoby jednoczesnie zasadniczej zmiany

87 Warto zauwazy¢, ze w Swietle adekwatnosci kapitatowej sektora
bankowego bytoby to mozliwe — zaktadajac tylko biezacy poziom
funduszy wtasnych i aktualne wagi ryzyka, prognozowany poziom
tacznego wspotczynnika kapitatowego (TCR) przy wzroscie kredy-
tow o 60% wyniostby ok. 14%.

strategii gospodarczej Polski (np. nowych programéw
i ulg inwestycyjnych), zmian postaw i wzrostu popytu
potencjalnych kredytobiorcéw, a takze akceptaciji istot-
nie zwiekszonego poziomu ryzyka przez banki. Mozna
zatem przewidywac, ze Polska pozostanie krajem o ni-
skim stopniu ukredytowienia.

Dodatkowych dowodéw na staby wzrost kredytow
w Polsce na przestrzeni ostatnich kilku lat dostarcza
analiza sredniej ruchomej zmian w nowych kredytach
dla przedsiebiorstw niefinansowych i gospodarstw
domowych. Na wykresie 7.2 przedstawiono w sposob
zbiorczy wartosci srednie dla tego miernika w okresie
2015-2019 dla wybranych krajow UE',

1% Sg to te same kraje wskazane w punkcie 4.1.1.2 1j. kraje rozwi-
niete z najblizszego sasiedztwa Polski oraz kraje Europy Srodkowo
-Wschodniej uzupetnione o Butgarie (BG), Rumunie (RO) i Wegry (HU).
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Wykres 7.3. Wartosci 12-miesiecznej sredniej ruchomej nowych kredytéw tgcznie dla przedsiebiorstw niefinansowych
i gospodarstw domowych dla Polski i Rumunii w okresie styczen 2015 — maj 2021
Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych ECB Statistical Data Warehouse, consolidated banking data.

Dla polskiego sektora bankowego syntetyczna war-
tos¢ tej sredniej za okres 2015-2019 jest najnizsza
i jako jedyna ujemna, wynoszac -1%. Dla lepszego zro-
zumienia znaczenia tego miernika, na wykresie 7.3
przedstawiono ksztattowanie sie tej sredniej rucho-
mej w poszczegodlnych miesigcach dla Polski i Ru-
munii ($rednia warto$¢ tego miernika dla Rumunii za
okres 2015-2019 to 6,8%). Dodatkowo uwzgledniono
dane do maja 2021 dla pokazania wptywu pandemii.

Jak wida¢ srednia zmiana nowych kredytow w Polsce
utrzymuje sie przecietnie na wyraznie nizszym pozio-
mie niz w Rumunii. Wzrosty osiggaja niskie poziomy

wartosci, za$ spadki sg gtebsze (dotyczy to réowniez
okresu 2020 — maj 2021). Jest to kolejny dowdd na
niskg elastycznos¢ i dynamike akciji kredytowej w Pol-
sce. Przyczyn nalezy szuka¢ zarowno po stronie po-
pyty, jak i podazy kredytéw. W tym drugim przypadku
Z pewnoscig istotnym czynnikiem jest utrzymujgca
sie ostroznos¢ bankéw w udzielaniu kredytéw. Ma
to swoje uzasadnienie w Swietle ksztattowania sie
kredytéow zagrozonych (NPL) w sektorze bankowym.
W tabeli 7.5 przedstawiono dane odnosnie wskazni-
kow kredytéw zagrozonych dla sektoréw bankowych
wybranych krajow dla roku 2019 i zmiany tych wskaz-
nikéw w latach 2014 — 2019.

Tabela 7.5. Wskazniki kredytow zagrozonych w sektorach bankowych wybranych krajéw i ich zmiany w okre-

sie 2014-2019
NPL - kredyty NPL - kredyty dla przeds. NPL - kredyty NPL - kredyty dla
dla przeds. . dla gospodarstw
TR . niefinansowych, A go.spodarstw domowych,
(2019) zmiana (2019-2014) w p.p. (2019) zmiana (2019-2014) w p.p.
Butgaria 10,7% -10,1 7,20% -10,2
Czechy 4,3% -4,0 1,90% -1,8
Dania 3,0% =72 1,80% -1,
Estonia 2,5% -0,3 1,70% -2,3
Litwa 2,9% -74 2,10% -6,8
totwa 7,3% -4,7 4,20% -8,1
Niemcy 2,3% -6,6 1,30% =19
Polska 8,0% -2,5 5,70% -0,5
Rumunia 7,3% =252 4,40% -9,5
Stowacja 3,5% =01 3,00% -0,8
Szwecja 1,1% -0,7 1,50% 0,2
Wegry 3,8% =222 6,80% -19,8

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych ECB Statistical Data Warehouse, consolidated banking data.
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Przedstawione dane wyraznie wskazujg na relatywnie
bardzo wysoki poziom tych wskaznikow w polskim
sektorze bankowym w poréwnaniu do sektoréw ban-
kowych innych krajéw w roku 2019. Poziom wskazni-
ka dla kredytéw zagrozonych w segmencie kredytow
dla przedsiebiorstw niefinansowych dla Polski byt niz-
szy tylko od wskaznika dla Butgarii, zas w przypadku
wskaznika dla segmentu kredytow dla gospodarstw
domowych nizszy tylko od wskaznikéw dla Butgarii
i Wegier. Szczegdlnie niepokojacy jest obserwowa-
ny tylko niewielki spadek wartosci tych wskaznikow
dla Polski na przestrzeni lat 2014-2019, a byt to okres
wolny od kryzyséw gospodarczych i finansowych.
W innych krajach zanotowano w tym czasie znaczng
poprawe pod tym wzgledem (w wielu przypadkach
wartosci tych wskaznikéw w roku 2014 byty gorsze
niz dla Polski). Wzbudza to uzasadniong obawe, ze
utrzymywanie sie wskaznikdw kredytow zagrozonych
na wysokim poziomie w polskim sektorze bankowym
moze by¢ stanem permanentnym w perspektywie ko-
lejnych lat. Konsekwencje takiego stanu bedg dwoja-
kie:

— wspomniana, utrzymujgca sie ostroznos¢ bankow
w udzielaniu kredytow,

- istotny, skokowy wzrost odpisow z tytutu utraty war-
tosci kredytow w przypadku wystgpienia zatamania
koniunktury gospodarczej (z taka sytuacjg mieli$my
juz do czynienia w roku 2020, kiedy odpisy te wzrosty
29,5 mld zt w roku 2019 do 13,3 mid zt w roku 2020,
a prognozy w tym zakresie byly nawet znacznie

wyzsze). W konsekwencji wptynie to negatywnie na
wynik finansowy i rentowno$¢ sektora.

Whnioski z przeprowadzonej powyzej analizy wskazu-
ja, ze w dtuzszej perspektywie polski sektor bankowy
(a tym samym cata gospodarka) bedzie w stanie, kt6-
ry mozna okresli¢ mianem pufapki niskiej struktural-
nej dostepnosci kredytowej i chronicznie stabego ukre-
dytowienia.

W takiej sytuacji warto zbada¢ aktualny stan rentow-
nosci polskiego sektora bankowego i jego perspekty-
wy. Na wykresie 7.4 przedstawione zostaty przeciet-
ne (w okresie 2015-2019) wartosci wskaznikéw ROE
i ROA oraz mnoznika kapitatowego i wspétczynnika
kapitatu TIER1 dla wybranych krajow UE, w tym Polski.

Polski sektor bankowy w ostatnich latach charakte-
ryzowat sie niskg rentownoscig kapitatu wtasnego,
zwtaszcza w poréwnaniu do innych krajéw Europy
Srodkowo-Wschodniej i byta to réznica bardzo istotna,
bo siegajaca przecietnie ok. 5 p.p. Tylko nieco mniej-
szg relatywnie réznice mozna zaobserwowac w przy-
padku wskaznika rentownosci aktywow. Warto spro-
bowac¢ poszukac¢ odpowiedzi na pytanie o przyczyny
tego zjawiska. W pierwszej kolejnosci mozna zwe-
ryflkowa¢ hipoteze o niskim poziomie lewarowania
w polskim sektorze bankowym, wynikajagcym gtéw-
nie z nadmiernego gromadzenia funduszy wtasnych
spowodowanego wdrazaniem nadzorczych regulaciji.
Dane przedstawione na wykresie 7.4 nie potwier-
dzajg tej hipotezy. Poziom mnoznika kapitatowego

Wykres 7.4. Wskazniki rentownosci, mnoznik kapitatowy i wspétczynnik kapitatu TIER 1 w wybranych krajach UE — warto-

$ci $rednie w okresie 2015-2019

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych ECB Statistical Data Warehouse, consolidated banking data.



Podsumowanie — Ocena perspektyw dla potencjatu sektora bankowego w Polsce...

w polskich bankach jest co prawda wyraznie nizszy
niz w sektorach bankowych krajow Europy Zachod-
niej, ale bardzo zblizony do poziomu w sektorach
innych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej (charak-
teryzujgcych sie wyraznie wyzszg rentownoscig kapi-
tatu wtasnego). Z kolei wspétczynnik kapitatu TIER 1
dla Polski ma jedng z najnizszych wartosci w grupie
analizowanych krajow.

W drugiej kolejnosci warto przeanalizowa¢ marze odset-
kowe w polskim sektorze bankowym i sektorach innych
krajow. Zostaty one przedstawione na wykresie 7.5.

Jak wida¢ marze odsetkowe w polskich bankach
byty w ostatnich latach wyzsze niz w zdecydowanej
wiekszosci badanych krajéw (warto zauwazy¢, ze jest
tak rowniez nadal w roku 2021, pomimo obnizki sto-
py referencyjnej NBP do poziomu 0,1% w roku 2020).
Wyjatkami sg Butgaria i Rumunia, ktdre, jak pokazaty
poprzednie analizy, rzeczywiscie charakteryzujg sie
wyzszymi rentownosciami. Jednak sektory bankowe
zdecydowanej wiekszosci krajow cechujg sie wyzsza
rentownoscig niz polski sektor przy nizszej marzy
odsetkowej. Skrajnym przyktadem takiej sytuacji sa
banki wegierskie.

Wykres 7.5. Marze odsetkowe w wybranych krajach UE w okresie styczen 2015 — maj 2021
Zrédfo: ECB Statistical Data Warehouse, consolidated banking data. Uwaga: marza jest réznica miedzy stopa procentowa nowych kredytéw

dla przedsiebiorstw niefinansowych i gospodarstw domowych a srednim wazonym oprocentowaniem nowych depozytéw.

W znacznym stopniu wyjasnienia wystepowania tego
zjawiska dostarczajg dane dotyczace obcigzen fiskal-
nych (szerzej podatkowo-sktadkowych) polskiego
sektora bankowego. W wiekszosci badanych krajow
nie ma podatku bankowego lub jest on na nizszym
poziomie (por. tabela 3.2). Wprowadzony w roku 2016
podatek od niektdérych instytucji finansowych stanowi

istotne obcigzenie wynikow sektora bankowego.
W tabeli 7.6 przedstawiono kwoty tego podatku w la-
tach 2016-2020, rzeczywiste wartosci ROE i ROA,
wartosci ROE i ROA oszacowane przy zatozeniu braku
podatku bankowego, a takze wartosci stopy podatko-
wej ptaconej efektywnie przez banki uwzgledniajacej
podatek dochodowy i bankowy.
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ROZDZIAL VII

Tabela 7.6. Obcigzenia z tytutu podatku bankowego i wartosci wskaznikéw ROE i ROA dla polskiego sektora

bankowego

Wartos¢ podatku bankowego

(mld zt) 3.2
ROE 7,6% 8,3%
ROE* 7,6% 10,2%
ROA 0,71% 0,84%
ROA* 0,71% 1,04%
Stopa podatkowa uwzgledniajaca o

% %
tylko podatek dochodowy 21.1% 241%
Stopa podatkowa uwzgledniajgca

% %
podatek bankowy i dochodowy 211 354
Stopa podatkowa* 21,1% 20,5%

Zrédto: UKNF'®, obliczenia wiasne.

: | | I

7,4% 6,4% 7,0% 0,4%

9,4% 8,2% 9,0% 2,5%
0,78% 0,71% 0,74% 0,04%
0,99% 0,91% 0,95% 0,25%
25,7% 28,4% 27,7% 81,5%
37,9% 40,3% 39,8% 90.2%
21,5% 23,7% 23,1% 43%

Uwaga: * — oszacowanie przy zatozeniu braku podatku bankowego (oszacowania ROE* i ROA* przy zatozeniu wyptacenia nadwyzkowego

zysku netto o réwnowartosci podatku bankowego w charakterze dywidendy (bez zwiekszania kapitatéw i sumy bilansowe;j).

Jak widac¢ brak podatku bankowego powodowatby
wyrazny wzrost rentownosci kapitatu wtasnego pol-
skiego sektora bankowego (rzedu 2 punktéw pro-
centowych) oraz rentownosci aktywéw (rzedu 20
punktéw bazowych). Przedstawione dane wskazuja,
ze wprowadzenie podatku bankowego spowodowa-
to drastyczny wzrost efektywnej stopy podatkowej
ptaconej przez polskie banki. Jej wartos¢ osiggneta
poziom 40%'7°, podczas gdy w przypadku braku po-
datku bankowego ksztattowata sie ona w roku 2015
na poziomie 21% i bytaby na zblizonym poziomie
w kolejnych latach. Taki poziom stopy podatkowej
(20%-30%) jest zgodny z poziomem ptaconym przez
szereg najwiekszych europejskich bankéw (por. ta-
bela 3.3).

W powiagzaniu z opisang wyzej putapka niskiej struk-
turalnej dostepnosci kredytowej, wysokie obcigzenia
fiskalne beda w perspektywie kolejnych lat stanowi¢
dodatkowy czynnik bezposrednio hamujacy akcje kre-
dytowa i wzrost rentownosci sektora, co moze spo-
wodowac jego pozostawanie w rezimie niskiej ren-
townosci w dtuzszym okresie. Dotyczy to zwtaszcza
aktualnej sytuacji rynkowej — spadku stop procento-
wych. Obnizenie marzy odsetkowej o ok. 65 punktéw

% Informacja na temat sytuacji sektora bankowego w 2020 r.,
UKNF, Warszawa, lipiec 2021 r., s. 10.

170 Wartosci stép podatkowych dla roku 2020 sa nietypowe i silnie
zaburzone przez niski zysk sektora wynikajacy z duzych rezerw na
ryzyko prawne utworzonych przez PKO BP.

bazowych w okresie luty 2020 — grudzien 2021 spo-
wodowato wzrost relacji miedzy stawka podatku ban-
kowego a marzg odsetkowg z 13% do 16,5%. W obec-
nej sytuacji logicznym i pozgdanym dziataniem
bytaby cho¢by zmiana sposobu konstrukcji podatku
bankowego polegajgca np. na:

* proporcjonalnej (w stosunku do obnizki stép procen-
towych) obnizki stawki podatku,

* zwiekszeniu sumy aktywow wolnych od podatku,

* zmniejszeniu podstawy opodatkowania o okreslone
rodzaje kredytéw np. kredyty inwestycyjne,

lub przynajmniej uznanie tego obcigzenia za koszt
uzyskania przychodu.

Problem mieszkaniowych kredytow walutowych
- realne i bardzo powazne zagrozenie dla sektora
bankowego

Przedstawione powyzej wnioski dotyczgce dostepno-
$ci kredytowej oraz prognozy dla sektora bankowego
nie uwzgledniajg mozliwych skutkow rozwigzania pro-
blemu mieszkaniowych kredytéw walutowych, ktére
prawdopodobnie bedzie miato miejsce w roku 2021.
Jego konsekwencje, cho¢ w momencie pisania tego
raportu nie sg doktadnie znane, bedg miaty bardzo
istotne znaczenie dla wiekszosci bankéw i sektora
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jako catosci. Koszty dla sektora bankowego moga
wynies¢ w skrajnym przypadku ponad 200 mlid zi'7".
Zwazywszy, ze na koniec roku 2020 banki posiadaty
fundusze wtasne w wysokosci ok. 220 mld zt, skutki
w zakresie ograniczenia podazy kredytéw mogg by¢
dramatyczne w przypadku realizacji skrajnych scena-
riuszy. Zaprezentowane we wspomnianym Raporcie
PAB Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci symu-
lacje pokazujg, ze poniesienie kosztéw w wysokosci

71 R6zne warianty rozwigzan i ich koszty zostaty przedstawione
we wspomnianym Raporcie Analitycznym w ramach PAB Fundaciji
Warszawski Instytut Bankowosci ,Wptyw czynnikéw regulacyjnych
i fiskalnych na wyniki finansowe bankéw w roku 2020, s. 31-32

35 mld zt — 45 mld zt zwigzanych z rozwigzaniem pro-
blemu mieszkaniowych kredytow walutowych spowo-
duje obnizenie tgcznego wspotczynnika kapitatowe-
go do ok. 17,5%. Jest to jeszcze bezpieczny poziom,
ale odpowiednio wieksze koszty bedg powodowac
odpowiednio wieksze straty bankow, w konsekwencji
skutkujgc duzym uszczupleniem kapitatow wiasnych.
Ostatecznie wptynie to na znaczne ograniczenie do-
stepnosci do kredytow'”2,

72 Caly proces bedzie roztozony w czasie, w ramach ktérego roz-
strzygane beda procesy sadowe i zawierane ewentualne ugody
z klientami. W tym czasie banki bedg tez zapewne staraty sie odbu-
dowac kapitaty wtasne.
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Zakonczenie

Celem raportu byto poszukiwanie odpowiedzi na pyta-
nie, czy w Polsce wystepuje zagrozenie credit crunch.
Cel raportu byt realizowany poprzez zdefiniowanie
credit crunch oraz okreslenie jego przyczyn, warun-
kow, oznak i skutkéw wystepowania. Aby ocenic
zagrozenie wystepowania tego zjawiska w polskiej
gospodarce odniesiono sie do wstrzagsow wywota-
nych ograniczaniem dostepnosci kredytu, generowa-
nych przez sektor bankowy w innych krajach (Stany
Zjednoczone, Chiny, Czechy, Niemcy, Wtochy, Wielka
Brytania). W badanych krajach, w okresie dobrej ko-
niunktury gospodarczej nastepowat wzrost poziomu
zadtuzenia. Okres ekspansji kredytowej zazwyczaj
konczyt sie kryzysem finansowym, w postaci niepo-
zadanego ograniczania akcji kredytowej i dostepno-
Sci kredytow. Blokada rynku kredytowego wptywata
negatywnie na aktywnos¢ gospodarcza. Aby ustali¢,
czy w Polsce wystepuje zjawisko credit crunch, przed-
stawiono i poddano ocenie czynniki ksztattujgce
poziom, a takze jakos¢ kredytéw udzielanych przez
sektor bankowy w okresie 2004-2020. Dziatalnos¢
kredytowa bankéw rozwineta sie dynamicznie w okre-
sie po 2004 roku, ze wzgledu na wyrazng poprawe
sytuacji makroekonomicznej po akcesie Polski do
UE. Przyhamowat te dynamike globalny kryzys fi-
nansowy z roku 2008, a od konca | kwartatu 2020 r.
mamy do czynienia z fazg spadkowa, spowodowang
przez pandemie COVID-19. Nalezy takze pamietac, ze
decyzje przedsiebiorcéw o zacigganiu dtugu, zwtasz-
cza srednio— i dlugoterminowego w postaci kredytow
inwestycyjnych, sg silnie uzaleznione od samooceny
przedsiebiorcéw pod katem mozliwosci sptaty dtugu
z zyskow, osigganych po wdrozeniu inwestycji. Popyt
na kredyty inwestycyjne wzrasta wiec w fazie wzro-
stowej cyklu koniunkturalnego i maleje w okresach
spowolnienia gospodarczego i niepewnosci co do
ksztattowania sie zewnetrznych warunkow prowadze-
nia dziatalnosci przedsiebiorstw. Przedmiotem analiz
w raporcie byty kredyty nieobstugiwane (NPL) oraz
negatywny wptyw strat kredytowych dla wyniku finan-
sowego i bazy kapitatowej poszczegdlnych instytuciji

udzielajgcych kredytow, a takze dla stabilnosci rynku
bankowego i kredytowania dziatalnosci realnej sfery
gospodarki. Jakos¢ naleznosci kredytowych jest sil-
nie uwarunkowana przez rodzaj dziatalnosci gospo-
darczej prowadzonej przez kredytobiorcow oraz skale
tej dziatalnosci.

Whnioski wynikajgce z przedstawionego w niniejszym
raporcie materiatu analitycznego dajg podstawe do
stwierdzenia, ze zjawisko credit crunch w Polsce nie
wystepuje. Przeprowadzone rozwazania teoretycz-
ne oraz analiza empiryczna dziatalnosci kredytowej
w Polsce w perspektywie, w ktorej znalazt sie sektor
bankowy, w ujeciu historycznym i w obliczu biezgcych
konsekwencji gospodarczych pandemii COVID-19
wykazaly, ze nie potwierdzity sie obawy dotyczace
zatamania na rynku podazy kredytéw. Sytuacja sek-
tora bankowego w potowie roku 2021 wyglada dosc¢
optymistycznie w krétkim terminie (oprécz nierozwia-
zanej kwestii mieszkaniowych kredytow walutowych
i zwigzanych z nig konsekwencji), ale w perspektywie
dtugoterminowej istotng role bedzie odgrywac zdia-
gnozowana putapka niskiej strukturalnej dostepnosci
kredytowej i chronicznie stabego ukredytowienia pol-
skiej gospodarki. W potgczeniu z niskg rentownoscia
sektora wynikajgcg gtéwnie z wysokich obcigzen fi-
skalnych bedzie to stanowic istotny czynnik hamujgcy
rozwdj sektora bankowego w Polsce. Bedzie to miato
konsekwencje dla sfery realnej utrudniajgc ekspan-
sje gospodarki. Zmiana tego stanu wymaga istotnej
rewizji i konsekwentnej realizacji strategii gospodar-
czej dla Polski poprzez intensyfikacje i promowanie
przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Z drugiej strony po-
zadane jest racjonalne (np. elastyczne w zaleznosci
od koniunktury gospodarczej) podejscie do obcigzen
fiskalnych sektora bankowego. Wzmocnienie tego
sektora mogtoby skutkowaé zmniejszeniem awersji
do ryzyka kredytowego i wzrostem podazy kredytow
w reakcji na zwiekszony popyt. Harmonijny rozwdj
sfery realnej i sektora bankowego jest jedynym spo-
sobem na wyjscie ze wspomnianej putapki.
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