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Streszczenie

Artykut dotyczy poréwnania sytuacji sektora bankowego w Polsce oraz w Szwecji. Przyjeto
trzy okresy dekoniunktury: kryzysy lat 90. XX w., globalny kryzys finansowy oraz spowolnie-
nie gospodarcze zwigzane z wystgpieniem pandemii COVID-19. Wybér byt determinowany
przeprowadzonym przegladem literatury na temat mechanizméw kryzysow finansowych
w krajach Unii Europejskiej. Celem opracowania jest dokonanie oceny w jakim stopniu trzy
kryzysy wptynety na polski i szwedzki sektor bankowy. Przeprowadzona analiza dla polskie-
go i szwedzkiego sektora bankowego w badanych latach 1990-2022 potwierdzita utrzymu-
jaca sie prawidtowa kondycje finansowa. W Polsce zmiany w sektorze bankowym nastgpity
w wiekszym stopniu w czasie pandemii COVID-19 niz w okresie globalnego kryzysu. Nato-
miast w Szwecji zmiany te miaty miejsce w wiekszym stopniu w czasie globalnego kryzysu
niz podczas pandemii. Szwecja w nastepstwie zdobytego doSwiadczenia z przebytych kryzy-
s6w nordyckich wyciggneta wnioski, co poskutkowato lepsza reakcja badanego sektora na
kolejne kryzysy. Wnioski te sktadatyby sie na dobry przyktad przezwyciezania kryzysu dla
Polski w kolejnych latach.
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Comparative analysis of the banking sector in Poland and Sweden
during the crises of the 1990s, global financial crisis
and COVID-19 pandemic

Abstract

The article concerns the comparison of the situation of the banking sector in Poland and
Sweden. Three periods of economic downturn adopted: the crises of the 1990s, the global
financial crisis and the economic slowdown related to the COVID-19 pandemic. The choice
was determined by a literature review on the mechanisms of financial crises in the Europe-
an Union countries. The aim of the article is to assess the extent to which the three crises
have affected the Polish and Swedish banking sectors. The analysis carried out for the Polish
and Swedish banking sectors for the surveyed years 1990-2022 confirmed the continuing
normal financial condition. In Poland, changes in the banking sector took place to a greater
extent during the COVID-19 pandemic than during the global crisis. In Sweden, on the other
hand, these changes took place to a greater extent during the global crisis than during the
pandemic. Sweden, following the experience gained from the Nordic crises, drew conclu-
sions, which resulted in a better response of the surveyed sector to subsequent crises. These
conclusions would be a good example of overcoming the crisis for Polish in the coming years.

Key words: banking sector, Poland, Sweden, crisis
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Wstep

System bankowy odgrywa istotna role w gospodarkach poszczegélnych panstw. Dzia-
tajac w sposéb efektywny poprawia sytuacje spoteczno-gospodarczg (Mishkin 2001;
Sepp 2011). W literaturze przedmiotu dominujg artykuty skupiajace sie mechani-
zmach kryzysow finansowych. Z jednej strony tylko na badaniach sektora bankowe-
go odnoszacych sie do jednego kraju, np. Polski lub Szwecji, na tle grupy krajéw na
podobnym poziomie rozwoju spoteczno-gospodarczego. Z drugiej strony odnosza sie
tylko do poréwnania jednego lub dwoch kryzyséw, np. kryzysy nordyckie w porow-
naniu z kryzysem globalnym. Zmiany zwigzane z wystapieniem kryzysow w latach
90. XX w. w Polsce i Szwecji byty zjawiskami lokalnymi - lub doktadniej - regional-
nymi. Z kolei kryzys zapoczatkowany w Stanach Zjednoczonych w 2008 r. miat cha-
rakter globalny' (Anderton i Tewolde 2011; Bernanke 2018; Miklaszewska 2023).
Natomiast wybuch pandemii COVID-19 miat podtoze nieekonomiczne? (Aldasoro i in.
2020). Wszystkie te spowolnienia w mniejszym lub wiekszym stopniu wptynety na

L Dla celéw niniejszego artykutu zdefiniowano ten kryzys, jako kryzys globalny. Kryzys ten z racji

swych pierwotnych zrodet stworzyt szereg wyzwan oraz zagrozen, wobec jakich stanety rynki fi-
nansowe. Globalny charakter kryzysu sprawil, Ze swym zasiegiem - poréwnywanym do Wielkiego
Kryzysu - objat on calg gospodarke $wiatowg oraz wiekszo$¢ jej dziedzin.

W zgodzie z literaturg przedmiotu oraz dla uproszczenia, w artykule przyjeto, ze okres po wybuchu
pandemii COVID-19 nazywany jest spowolnieniem gospodarczym. Sektory bankowe w poszczeg6l-
nych krajach odczuty negatywne skutki - mimo niefinansowego charakteru pandemii - w poréwna-
niu z innymi sektorami, a takze w poréwnaniu z poprzednimi kryzysami.
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sytuacje oraz podejmowanie dziatan zwigzanych z funkcjonowaniem sektoréw ban-
kowych. Kryzysy nordyckie to uznawane za pierwsze kryzysy o charakterze syste-
mowym, ktore dotknety Danig, Finlandie, Norwegie i Szwecje w latach 80.1 90. XX w.
7 kolei w latach 80. i 90 XX w. w panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej wystapity
kryzysy o charakterze gospodarczym, ktére w literaturze przedmiotu nazywane s3
kryzysami w panstwach transformacji. Dodatkowo ciagg zdarzen, ktory przyczynit
sie do wybuchu kryzysu globalnego, rozpoczat sie w drugiej potowie lat 90. - po lub
w trakcie kryzyséw nordyckich oraz kryzysow w panstwach transformacji. Jeszcze
z innej strony twierdzi sie, ze Europa od 2007 r. znajduje sie w ,permanentnym kry-
zysie”, ktory wykracza poza pandemie COVID-193. Z tego wzgledu dobo6r dwoch od-
miennych krajowych sektorow bankowych - polskiego i szwedzkiego - oraz trzech
odmiennych okreséw dekoniunktury determinowany byt zréznicowaniem reakcji
badanych krajoéw na poszczegdlne kryzysy, a takze powtarzalnoscig schematow wy-
stepowania kryzyséw w krajach europejskich w XX w. i XXI w.*

Wypetniajac taka luke badawcza, w niniejszym artykule podjeto prébe odpowiedzi
na pytanie badawcze: czy i w jakim zakresie kryzysy w latach 90. XX w., po 2008 r.
oraz po 2019 r. wptynety na sytuacje polskiego i szwedzkiego sektora bankowego?

Gltownym celem artykutu jest dokonanie oceny w jakim stopniu kryzysy lat 90.
XX w., globalny kryzys finansowy i spowolnienie gospodarcze zwigzane z wystgpie-
niem pandemii COVID-19 wptynetly na polski i szwedzki sektor bankowy. Realiza-
cji tak sformutowanego celu gtdbwnego pracy postuzyly przyjete cele szczegdtowe,
tj.: zbadanie uwarunkowan gospodarczych w Polsce i Szwecji po 1990 r.; poréwna-
nie podobienstw oraz réznic charakteryzujgcych polski i szwedzki sektor bankowy;
ocena sytuacji w sektorze bankowym w Polsce i Szwecji w latach 1990-2022.

W oparciu o literature przedmiotu w artykule przyjeto teze: reakcja szwedzkiego
sektora bankowego na kryzys globalny oraz spowolnienie zwigzane z wystapie-
niem pandemii COVID-19 byta lepsza niz w przypadku Polski. Reakcja ta wynikata
z doSwiadczenia szwedzkiego sektora bankowego zdobytego po kryzysie nordyc-
kim lat 90. XX w.

Metodami badawczymi, ktére postuzyty realizacji tak sformutowanego celu oraz we-
ryfikacji tak sformutowanej tezy, s3: analiza literatury przedmiotu, statystyczna ana-
liza pordwnawcza oraz analiza przypadku - z wykorzystaniem analizy wskaznikowej.

W pierwszej czesci przedstawiono uwarunkowania sytuacji gospodarczej w Pol-
sce i w Szwecji w latach 1990-2022. Druga cze$¢ poSwiecona jest charakterystyce
polskiego oraz szwedzkiego sektora bankowego. W czeSci trzeciej zaprezentowano
wyniki z przeprowadzonego badania sektora bankowego za pomocg zmodyfikowa-
nej metody Du Ponta, z wykorzystaniem wybranych miernikéw finansowych.

3 Wtasciwym jest zaréwno poréwnanie osobno trzech okreséw dekoniunktury po 1990 r. oraz przyje-

cie petnego okresu badawczego 1990-2022. Obydwa podejscia zostaty zaprezentowane w niniejszym
artykule.

4 Por. m.in. z Laeven i Valencia (2020), Barik (2022), Ozili (2023), Shamshadali, Abdul Gafoor i Daimari
(2024).
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1. Uwarunkowania gospodarcze w Polsce i Szwecji po 1990 r.

Lata 1990-2022 to okres ogélnoswiatowej, silnie wzrostowej tendencji pod wzgledem
wytwarzanego PKB, zahamowywanej jedynie w okresach kryzysow. Z tego wzgledu
z punktu widzenia analizowanych panstw istotne jest przedstawienie warunkow go-
spodarczych panujacych w otoczeniu sektora bankowego w Polsce i w Szwecji. Pan-
stwa te réznig sie w zakresie rozwoju spoteczno-gospodarczego. Na podstawie wy-
branych ranking6éw potwierdzaja to miedzynarodowe indeksy. Global Competitiveness
Index w 2019 r. dla Polski wyniost 68,9, natomiast dla Szwecji 81,2. Najwyzej w oby-
dwoch panstwach zostata oceniona stabilno$¢ makroekonomiczna, z kolei najnizej:
w Polsce - zdolnos¢ do innowacji, a w Szwecji wielko$¢ rynku. International Institute
for Management Development wskazat w 2022 r. warto$¢ indeksu konkurencyjnosci
dla Polski na poziomie 60,48 (najwyzej oceniono poziom zatrudnienia, najnizej oce-
niono przepisy dotyczace dziatalnosSci gospodarczej), natomiast dla Szwecji na pozio-
mie 91,86 (najwyZej oceniono zdrowie i Srodowisko, najnizej oceniono polityke podat-
kowa). Wedtug United Nations Development Programme, warto$¢ Human Development
Index w Polsce wzrosta z 0,716 (w 1990 r.) do 0,876 (w 2021 r.), a w Szwecji z 0,810
(w1990 r.) do 0,947 (w 2021 r.). W Polsce w 2022 r. Index of Economic Freedom osia-
gnat wartos¢ 67,7, natomiast w Szwecji 77,5. Z kolei wedtug danych Better Life Index
w 2021 r. Polska znalazta sie na 25. miejscu, a Szwecja na 4. miejscu. Natomiast Global
Findex w 2021 r. dla Polski i Szwecji osiggnat wartos¢ odpowiednio: 1,451 1,44.

Warunki makroekonomiczne u progu transformacji rynkowej charakteryzowaty
sie: brakiem mozliwosci obstugi dtugu zagranicznego, galopujaca inflacjg, niskim
poziomem PKB per capita (Feldstein 2011). Skala trudno$ci w Polsce byta zwigza-
na z okresleniem odpowiedniej ,kombinacji” realizacji polityki fiskalnej, pienieznej
i kursowej. Wdrazaniu programéw stabilizacyjnych towarzyszyty niesprzyjajace
uwarunkowania zewnetrzne, m.in. rozpad Zwigzku Radzieckiego (Belka 2013; Ko-
walski 2013). Recesja w Polsce byta stosunkowo tagodna w poréwnaniu do pozosta-
tych panstw Europy Srodkowo-Wschodniej®. Po 2000 r. w polskiej gospodarce silnie
uwidocznity sie: efekt kreacji handlu, inwestowanie w kapitat ludzki oraz nastawie-
nie na rozwoj sektora ustug. Mimo to w przypadku Polski wyrazny jest brak doce-
lowego modelu kapitalizmu (Schweiger i Magone 2017). Obecnie podstawe ustroju
gospodarczego stanowi spoteczna gospodarka rynkowa oparta na wolnosci dzia-
falnosci gospodarczej, wiasnosci prywatnej oraz solidarnosci, dialogu i wspotpracy
partneréw spotecznych. Inaczej niz w innych panstwach Unii Europejskiej artykuto-
wana jest bardziej potrzeba silnego panstwa niz rynku i rodziny (Reichardt 2011).

Z przegladu literatury przedmiotu wynika, ze Szwecje kwalifikuje sie do grupy panstw
opiekunczych - socjaldemokratycznych. Poczatek budowy szwedzkiego modelu welfa-
re state przypada na lata 30. XX w. Nordycki model kapitalizmu (Nordic welfare state)
odnosi sie do spoteczno-ekonomicznych rozwigzan przyjetych w panstwach nordyc-
kich (Le$niewski 2020). Model ten opiera sie na silnym panstwie biorgcym na siebie
odpowiedzialno$¢ za dystrybucje dobr i ustug oraz spoteczenstwie obywatelskim

5  Wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w Polsce wystapil kryzys gospodarczy w latach

1981-1994.
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(Brandal, Bratberg i Thorsen 2013). W nordyckim modelu uznaje sie, ze spoteczenstwo
i wladze publiczne sg zasadniczym gwarantem godziwego poziomu zycia i bezpieczen-
stwa socjalnego obywateli (Nowiak 2011). Mniej istotne sg natomiast mechanizmy ryn-
kowe oraz rola rodziny. Kryzysy nordyckie® w latach 90. XX w. byly punktem zwrotnym
dla gospodarki szwedzkiej i nordyckiego modelu kapitalizmu. Nie byly one wywotane
przez rozwigzania funkcjonujgce w ramach poprzedniego tadu gospodarczego, ale po-
przez proby jego modyfikacji. Rowniez w przypadku Szwecji zatamanie gospodarcze
byto nastepstwem ogolnej recesji ekonomicznej w Europie Zachodniej i Wschodniej,
wywotanej upadkiem Zwigzku Radzieckiego (Lesniewski 2019). Plany naprawcze sku-
pity sie na oszczednosciach w wydatkach rzagdowych oraz wypracowaniu korzystnych
relacji pomiedzy praca i kapitatem. Zmiany w realizacji polityki gospodarczej przynio-
sty oczekiwane efekty. Po 1999 r. Szwecja zaczeta wychodzic¢ z kryzysu gospodarczo-fi-
nansowego (Honkapohja 2012; Buckley, Avgouleas i Arner 2018).

Badane panstwa wybraty wzglednie podobng strategie pogtebiania integracji go-
spodarczej w ramach Unii Europejskiej’. Niezalezne - w Polsce oraz Szwecji od Eu-
ropejskiego Banku Centralnego - polityka monetarna, posiadanie wtasnej waluty,
stabilizowanie cen na poziomie krajowym, moga ugruntowac coraz to dtuzsza de-
rogacje. Bezwzglednie wymagane spetnienie kryteriow konwergencji nominalnej
w obecnych warunkach oddala mozliwos$ci makroekonomiczne szybkiego i stosun-
kowo bezpiecznego wejscia do Unii Gospodarczej i Walutowej. Zgodnie z Raportem
o Konwergencji Europejskiego Banku Centralnego za 2024 r.:

« stopa inflacji HICP (wartos$¢ referencyjna 3,3%):
- w Polsce wynosita 6,1% (kryterium niespeinione),
- w Szwecji wynosita 3,6% (kryterium niespeinione),
e dtugoterminowe stopy procentowe (wartos$¢ referencyjna 4,8%):
- w Polsce wynosity $rednio 5,6% (kryterium niespetnione),
- w Szwecji wynosity Srednio 2,5% (kryterium speinione),
« saldo sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych:
- w Polsce - deficyt na poziomie 5,1% PKB (kryterium niespetnione),
- w Szwecji - deficyt na poziomie 0,6% PKB (kryterium spetnione),
e zadtuzenie sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych do PKB:
- w Polsce wyniosto 49,6% (kryterium spetnione),
- w Szwecji wyniosto 31,2% (kryterium spetnione).

Kryzys, ktory rozpoczat sie w 2008 r. w Stanach Zjednoczonych, uwidocznit stabosci
globalnego rynku finansowego i niska jego odpornos$¢ na wstrzasy (Jonung 2009).
Z analizy literatury przedmiotu wynika, ze wptyw kryzysu finansowego na gospo-
darke europejska okazat sie bardzo istotny (Claessens i Kose 2013; Berglund i Ma-

6 Wedtug danych National Bureau of Economic Research w Szwecji wystgpit kryzys bankowy w 1991 r.

oraz walutowy w 1992 r. Z kolei wedtug danych Banku Swiatowego w Szwecji w latach 1991-1994
miatl miejsce kryzys systemowy.

Do Unii Europejskiej Szwecja przystapita 1 stycznia 1995 r., natomiast Polska 1 maja 2004 . W 2003 r.
w Szwecji odbyto sie referendum w sprawie przystapienia do UGiW - ponad potowa mieszkancéw
opowiedziata sie przeciwko wprowadzeniu euro. W Polsce nie odbyto sie dotychczas referendum
w sprawie przystgpienia do UGiW.
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kinen 2019). Wiekszo$¢ panstw zanotowata ujemng zmiane wzrostu PKB. Zmiany
w Szwecji byly bardziej widoczne niz w Polsce. W 2009 r. odnotowano wartosci
tempa wzrostu PKB (w %) dla Polski 2,83, natomiast dla Szwecji -4,34. W 2010 r.
nastgpito wychodzenie z kryzysu. Sytuacja spoteczno-gospodarcza w badanych
panstwach zaczeta sie stabilizowa¢. Kolejne wyraZzne zatamanie nastgpito w mo-
mencie wybuchu pandemii COVID-19 (Miklaszewska i Kil 2023). Spowolnienie go-
spodarcze z przetomu 2019 r. i 2020 r. byto odczuwalne w ujeciu globalnym oraz
regionalnym - rowniez w Polsce i Szwecji. Sytuacji makroekonomicznej nie popra-
wita eskalacja ukrainsko-rosyjskiego konfliktu zbrojnego. Z danych wynika, Ze w la-
tach 1990-2022 w obydwu panstwach odnotowano trend wzrostowy dla tempa
wzrostu PKB. Najnizsze wartosci wystapity w latach 90. XX w., a takze w okresie
globalnego kryzysu finansowego oraz w trakcie pandemii COVID-19. Najwieksze
zmiany (spadek, a nastepnie wzrost) obejmowaty w Polsce lata 1991-1992 oraz
2020-2021, natomiast w Szwecji lata 2009-2010 oraz 2020-2021 (por. rysunek 1).

Rysunek 1. Srednie warto$ci tempa wzrostu PKB (w %) w Polsce i Szwecji w latach 1990-2022

Polska

Szwecja e Trend - Polska Trend - Szwecja

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (dostep
10.01.2025).

Podsumowujgc uwarunkowania makroekonomiczne, mozna stwierdzi¢, ze z jed-
nej strony w badanych panstwach w latach 90. XX w. doszto do ,rewolucji gospo-
darczej”. W przypadku Polski wynikato to z transformacji ustrojowej, natomiast
w przypadku Szwecji z nastepstw kryzysow nordyckich. Z drugiej strony panstwa
te wyciaggnety wnioski (Szwecja w wiekszym stopniu, Polska w mniejszym stop-
niu) wprowadzajgc rozwigzania zmierzajace do poprawy lub utrzymania poziomu
rozwoju gospodarczego. Polska i Szwecja w odpowiednim momencie przystapity
do Unii Europejskiej, ale z przyczyn instytucjonalnych pozostajg poza Unig Gospo-
darcza i Walutowa. Warto podkresli¢, ze analizowane panstwa w réznym stopniu
zostaty dotkniete kryzysem globalnym, ale w podobnym stopniu spowolnieniem
zwigzanym z wybuchem pandemii COVID-19.
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2. Charakterystyka polskiego oraz szwedzkiego
sektora bankowego

Od ponad dekad trwa budowanie systemow bankowych na miare potrzeb gospo-
darki polskiej i szwedzkiej. Systemy te przeszty poprzez zmiane od modelu mono-
polu do modelu konkurencji. Zwigzane byto to z usprawnieniem oraz ujednolice-
niem otoczenia instytucjonalnego sektora bankowego (Swiderska 2013; Kopinski
2016). Przyjety dwupoziomowy system bankowy wymagat koncentracji dziatan
banku centralnego (w Polsce - Narodowego Banku Polskiego, w Szwecji - Rikshank)
na polityce pienieznej, nastawionej na stabilnos¢ cen i utrzymanie wartosci pienig-
dza®. Przemiany doprowadzily do tego, ze systemy te przestaly tworzy¢ jedynie
banki krajowe, a obecnie - oprécz instytucji finansowych, charakterystycznych dla
danego panstwa - w duzej mierze tworzg go instytucje miedzynarodowe (Edvins-
son, Jacobson i Waldenstrom 2020).

Wspotczesne systemy bankowe Polski i Szwecji ksztattowaty sie pod wpltywem roz-
norodnych czynnikéw odziatywujacych na strukture i funkcjonowanie (Mannasoo
i Mayes 2009; European Banking Federation 2022). Z jednej strony systemy te opie-
raja sie na uniwersalnym charakterze bankéw, funkcjonowaniu bankéw w ramach
grup oraz wysokiej koncentracji dziatalnosci bankowej. Z drugiej strony w przypad-
ku Szwecji banki komercyjne jako jedyne instytucje finansowe uprawnione sg do
przyjmowania depozytéw od klientéw?, natomiast w Polsce banki sg instytucjami,
ktore jako jedyne posiadajg uprawnienia do udzielania kredytow!?. Sprawia to, ze
polski i szwedzki sektor bankowy ogranicza w pewnym zakresie mozliwo$¢ swobo-
dy konkurencji na rynku finansowym.

Elementem charakterystycznym dla szwedzkiego systemu bankowego jest duza
aktywno$¢ bankéw rodzimych poza granicami panstwa macierzystego (Chojec-
ki i Matysek-Jedrych 2003). Jednocze$nie bankowo$¢ szwedzka w duzym stopniu
ogranicza naptyw kapitatu zagranicznego. W przypadku Polski struktura kapitatu
w sektorze bankowym ma odmienny charakter - z przewagg kapitatu zagranicz-
nego. Biorgc pod uwage notowane na krajowych gietdach indeksy (w Szwecji -
OMX STOCKHOLM BANKS PI; w Polsce - WIGBANKI), w Szwecji dominuje kapitat
szwedzki, islandzki, fifski oraz norweskill, natomiast w Polsce przewaza polski,
hiszpanski, niemiecki, holenderski i francuski'?. Z tego wzgledu w badanych pan-
stwach pozycja instytucji finansowych w odmienny spos6b przyczynia sie do wy-
parcia dochodéw obszaréw ustugowych przez banki zagraniczne. Alokowanie fun-
duszy poprzez zagraniczne banki nie musi by¢ zbiezne ze stosowanymi metodami

8 W 2004 r. wyznaczono w Polsce cel inflacyjny na poziomie 2,5 proc. z dopuszczalnym przedziatem
wahan +/- 1 punkt procentowy. W Szwecji w latach 90. XX w. cel inflacyjny wyznaczono na poziomie
2% (+/- 1 proc.). Dla poréwnania Europejski Bank Centralny w 2021 r. za cel inflacyjny przyjat po-
ziom 2% w $rednim okresie.

Por. z Lag (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Por. z Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe.

™ Por. z Company Fact Sheet Nasdaq Stockholm AB 2024.

12 Por. z Dane sektora bankowego Komisji Nadzoru Finansowego 2023.
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bankéw krajowych, a w konsekwencji prowadzi do odmiennych niz zaplanowane
zmian w rozwoju gospodarczym (Havrylchyk 2004; Guibourg i Segendorff 2007;
Pawtowska 2016).

Na skutek kryzysow i spowolnien gospodarczych na przetomie XX i XXI w. sektor
bankowy zostat zmuszony do poprawy wiarygodnosci i wizerunku (Ferreira 2023).
W tym celu w Polsce i Szwecji zostaty wprowadzone rozwigzania instytucjonalne
w zakresie regulacji odnoszacych sie do sektora finansowego i okreslajace docelo-
wy model bankowosci. Systemy gwarantowania depozytow powotano w Polsce
w 1994 r. - Bankowy Fundusz Gwarancyjny, natomiast w Szwecji w 1996 r. - Szwedz-
kie Narodowe Biuro Zarzadzania Dtugiem (szw. Riksgdlden). W przypadku nadzoru
i monitoringu instytucji dziatajacych na rynku finansowym organami powotanymi
do tego zostaty w Szwecji - Urzad Nadzoru Finansowego utworzony 1991 r. (szw. Fi-
nansinspektionen), natomiast w Polsce — Komisja Nadzoru Finansowego utworzona
w 2006 1. (Tropeano 2018). Utrzymanie stabilnego systemu finansowego charaktery-
zujacego sie wysokim zaufaniem, poprawnie funkcjonujgcym rynkiem oraz wysokim
poziomem ochrony konsumentéw, a takze zrownowazonym rozwojem staty sie prio-
rytetem ww. instytucji zarowno w Polsce, jak i w Szwecji (Baszynski 2014; LeSniew-
ski 2015; Tran, Nguyen i Nguyen2022). Potwierdza to, ze polski i szwedzki system
bankowy charakteryzuje sie wysokg stabilno$cig i bezpieczenstwem?!3,

W sektorach bankowych Polskil* i Szwecji'® postepujaca stabilizacja sytuacji go-
spodarczej byta widoczna zwtaszcza we wzroScie tzw. akcji kredytowej, poprawie
wynikéw finansowych bankéw oraz zmniejszeniu wysokos$ci rezerw tworzonych
na pokrycie ryzyka kredytowego (Harasim 2009; Kluza i Walczyk 2020). W Polsce
do 2021 r, a w Szwecji do 2020 r,, banki komercyjne funkcjonowaty w warunkach
bardzo niskich stép procentowych (Black i in. 2016; Hedstrom i in. 2024). Jednak
ze wzgledu na wzrost inflacji, banki centralne rozpoczety proces podnoszenia stép
procentowych (Kristiansen i Cotten 2020). Doprowadzito to do zmiany dynamiki
w udzielaniu kredytow bankowych (Kata i Chmiel 2019). Miaty na to przetozenie
zmiany w wielkos$ciach st6p miedzybankowych STIBOR (Stockholm Interbank Offe-
red Rate) oraz WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate).

13 Por. z Fitchratings for Bank 2023.

14 Banki w Polsce koncentrujg sie gtéwnie na nastepujgcych obszarach: spétdzielcza bankowos$¢ deta-
liczna, bankowos$¢ detaliczna, bankowo$¢ korporacyjna. Struktura sektora bankowego obejmowata
w 2023 r. 574 banki, aktywa skonsolidowane wyniosty ponad 697 bln EUR. System gwarantowania
depozytéow wynosit 100 000 EUR. Udzial w rynku trzech najwiekszych bankéw wynidst w 2023 r.:
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. 15,70%; Bank Polska Kasa Opieki S.A. 10,25%; San-
tander Bank Polska S.A. 8,68%. W Polsce w 2023 r. przypadato okoto 21 oddziatléw bankéw oraz
68 bankomatow na 100 tys. mieszkancdw. Szerzej na ten temat por. z Zwigzek Bankow Polskich 2024.
Banki w Szwecji koncentrujg sie gtéwnie na nastepujacych obszarach: regionalna bankowos¢ deta-
liczna, bankowo$¢ detaliczna, bankowos$¢ korporacyjna i inwestycyjna. Struktura sektora bankowego
obejmowata w 2023 r. 162 banki, aktywa skonsolidowane wyniosty ponad 1,425.15 bln EUR. System
gwarantowania depozytéw wynosit 950000 SEK. Udziat w rynku trzech najwiekszych bankéw wy-
niést w 2023 r.: Skandinaviska Enskilda Banken AB 18,46%; Svenska Handelsbanken AB 14,93%;
Swedbank AB 11,42%. W Szwecji w 2023 r. przypadato okoto 10 oddziatéw bankéw oraz 29 banko-
matow na 100 tys. mieszkancow. Szerzej na ten temat por. z Svenska Bankforeningen 2024.
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W badanych latach wartosci udzielonych kredytow jako procent PKB w badanych
krajach miaty zbliZong tendencje - trend wzrostowy. Dodatkowo w krajach tych wy-
stgpito zréznicowanie w wielkoSciach sektorow bankowych. W Szwecji odnotowa-
no stosunkowo wyzszy procentowy udziat wartosci udzielonych kredytow w PKB,
w poréwnaniu do Polski. Wskaznik ten w Szwecji, przewyzszat o ponad 40% war-
tos$¢ odnotowang dla polskiego sektora bankowego. W badanym okresie w Szwecji
istotny wzrost tego wskaznika nastgpit po 2000 r., z kolei w Polsce po 2007 r. Z da-
nych wynika, ze po 2008 r. nie nastgpito zatamanie w polskim i szwedzkim sektorze
bankowym. Dopiero spowolnienie zwigzane z pandemig COVID-19 przyczynito sie
do spadku wartosci udzielanych kredytéw do PKB. Wystgpita zmiana w przypadku
Polskiz 81% PKB w 2019 r. do 54% PKB w 2020 r., w przypadku Szwecji odpowied-
nio z 179% PKB do 139% PKB (por. rysunek 2).

Rysunek 2. Wartos¢ udzielonych kredytéw (% PKB) w Polsce i Szwecji w latach 1990-2022
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (dostep
10.01.2025).

W ramach funkcjonowania sektor6w bankowych kluczowymi wyzwaniami, z kto-
rymi musiaty zmierzy¢ sie w ostatnim czasie banki, staty sie nadmierne obcigzenia
monetarne i fiskalne (Pawtowska 2015; Rakhmatilla 2021). Istotnymi dla konku-
rencyjnosci w sektorze okazaty sie mozliwosci i wyzwania zwigzane z wprowadza-
nie innowacyjnych rozwigzan bankowosci elektroniczno-mobilnej oraz rosnacy
potencjat przedsiebiorstw typu Fintech (Murinde, Rizopoulos i Zachariadis 2022;
Iwanicz-Drozdowska i Nowak 2024). Wazne wydaje sie ciaggte wzmacnianie bezpie-
czenstwa informatycznego podmiotow finansowych m.in. bankéw, w celu zachowa-
nia odpornos$ci w przypadku powaznych zaktdcen operacyjnych, ostatnie zwigzane
z wprowadzeniem Digital Operational Resilience Act (DORA).
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Tabela 1. Analiza sektora bankowego w Polsce i w Szwecji za pomoca 5 sil Portera

Ocena
Czynnik warunkujacy
Polska Szwecja

Sita przetargowa nabywcéw 4 4

Sita przetargowa dostawcéw 4 3
Rywalizacja wewnqtrz sektora 4 3
GroZba pojawienia sie nowych konkurentéw 3 2
GroZba pojawienia sie nowych substytutéow 4 3

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Copenhagen Economics 2024; European Banking Federation
2023.

Opierajac sie na powyzszych argumentach dokonano analizy polskiego i szwedzkie-
go sektora bankowego za pomoca 5 sit Portera (por. Tabela 1). W pierwszym etapie
wyodrebniono czynniki warunkujace. Kazdemu czynnikowi przyporzadkowana zo-
stata ocena w skali od 1 do 5, gdzie 1 oznacza bardzo niskg, 2 - niska, 3 - umiar-
kowana, 4 - wysoka, 5 - bardzo wysoka. Z przeprowadzonej analizy wynika, ze
sita przetargowa nabywcoéw jest na takim samym poziomie w Polsce i w Szwecji.
Na atrakcyjno$¢ sektora w najmniejszym stopniu wptywa grozba pojawienia sie
nowych konkurentéw. Sita przetargowa dostawcéw, rywalizacja wewnatrz sektora
oraz grozba pojawienia sie nowych substytutéw w Polsce zostata oceniona na po-
ziomie 4. - wyzszym niz w Szwecji, czyli na poziomie 3. Potwierdza to, Ze na sektory
bankowe w Polsce i w Szwecji, mimo pewnym podobienstw w ich funkcjonowaniu,
wptywaja odmienne czynniki wewnetrzne i zewnetrzne.

3. Analiza sektora bankowego za pomoca wybranych miernikow!®

W nawigzaniu do powyzszych uzasadnien, w tej czeSci artykutu zbadano sytuacje
sektoréow bankowych w Polsce i w Szwecji w trzech okresach dekoniunktury - lata
90. XX w,, lata 2008-2010 oraz lata 2019-2021. W tym celu, postuzono sie analiza
poréwnawczg wybranych miernikéw finansowych dla sektoré6w bankowych (Ko-
walski i Staniszewska 1998; Bolti Humphrey 2010; Abreu, Kimura i Sobreiro 2019).
Metoda Du Ponta (w niniejszym artykule zmodyfikowana) polega na zintegrowa-
nym zbadaniu zaleznos$ci pomiedzy kategoriami, tj. zyskiem netto, kapitatem wta-
snym, aktywami og6tem, przychodami ze sprzedazy, kosztami i dochodami ogétem

16 Przeprowadzone analizy moga stanowi¢ punkt wyjscia do pogtebionych badan i nie przesadzaja o sy-
tuacji sektoréw bankowych w obu krajach. Analiza poréwnawcza moze napotka¢ na ograniczenia
wptywajace na jako$¢ przeprowadzonego badania ilo$ciowego.
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(Vittas 1991; Sobolewski i Stepien 2015; Bhatia i in. 2018; Corbae i Levine 2019).
W badaniu wykorzystano nastepujace wskazniki:

rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) zapisana wzorem:

zysk netto
ROE

= * 100
kapitat wtasny 1)

- rentownos$¢ aktywow (ROA) zapisana wzorem:

zysk netto
ROA = - * 100 (2)
aktywa ogdtem

- rentowno$¢ sprzedazy (ROS) zapisana wzorem:

zysk netto
ROS = — % 100 (3)
przychody ze sprzedazy

- wskaznik efektywnosci operacyjnej (CI) zapisany wzorem:

koszty ogotem

= , (4)
dochody ogétem
- mnoznik kapitatu wtasnego (EM) zapisany wzorem:
_ aktywa ogotem c
- kapitat wtasny (5)
- wskaznik rotacji majatku (WRM) zapisany wzorem:
WRM = przychody ze sprzedazy ©)

aktywa ogotem

W celu weryfikacji sytuacji sektoréw bankowych w czasie trzech spowolnien gospo-
darczych w Polsce i w Szwecji wlatach 1990-2022 poréwnano $rednig arytmetyczna,
odchylenie standardowe i wspétczynnik zmiennosci dla wskaZznikéw ROE, ROA, ROS,
CI, EM i WRM. Sposréd badanych panstw, na sze$¢ zbadanych wskaZznikéw Szwecja
osiggata najwyzsze wartosci pod wzgledem $redniej arytmetycznej dla catego okre-
su badawczego 1990-2022 w przypadku wskaznikéw ROE, ROA i WRM, przy czym
najwieksza réznica pomiedzy wskaznikami odnotowanymi w Polsce i Szwecji wystg-
pita dla rentownosci sprzedazy, a najmniejsza dla rentownosci kapitatu wtasnego.
Jednoczes$nie nalezy zauwazy¢, ze dla tych wskaznikéw odnotowano taka samg pra-
widtowos¢ w przypadku odchylenia standardowego. Z kolei, w przypadku wielkosci
wspotczynnika zmienno$ci, dla wszystkich wskaznikéw odnotowano bardzo zblizo-
ne wartosci w Polsce i w Szwecji. W badanych panstwach dla okresu 1990-2022 dane
sektora bankowego nie osiggnety wartos$ci ujemnych. Pozadang zaleznos¢ ROE>ROA
(oznaczajaca wystepowanie dzwigni finansowej w sytuacji efektywnego wykorzysta-
nia kapitatéw wtasnych) w okresie 1990-2022 w badanych panstwach odnotowano
we wszystkich badanych latach. W prawidtowo funkcjonujacym sektorze bankowym
jednoczesna zalezno$s¢ ROE>ROA>ROS dla badanego okresu 1990-2022 nie zostata
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odnotowana w zadnym roku. W Polsce dla catego badanego okresu tendencje wzro-
stowg wykazywat tylko jeden wskaznik, tj. rentowno$¢ sprzedazy. Z kolei w Szwecji
tendencja wzrostowa zostata odnotowana dla czterech wskaznikéw, tj. ROE, ROA,
ROS oraz EM. Wzrost wskaznikéw byt zjawiskiem swiadczacym o polepszaniu sie sy-
tuacji sektora bankowego (por. tabela 2).

Tabela 2. Srednia arytmetyczna, odchylenie standardowe i wspétczynnik zmiennosci wskazni-
kow ROE, ROA, ROS, CI, EM i WRM sektora bankowego Szwecji i Polski dla okreséow 1990-1994,
2008-2010,2019-2021i 1990-2022

Lata 1990-1994 | Lata2008-2010 & Lata2019-2021 | Lata 1990-2022
wrsli{lfz- Eryzyz fclr(;l:s};zl;;gc]z)l kryzys globaln pandemia caly okres
R Bt ) yzys globainy COVID-19 badawczy
panstwo (PL)
m o %4 m o %4 m o %4 m o %4
ROE
. 517 | 545 | 1,06 | 5,56 | 3,67 | 0,66 |12,70 1,69 | 0,13 | 8,72 | 5,25 | 0,60
Szwecja
ROE
3,44 110,25 2,98 11,12| 495 | 0,45 | 431 | 1,61 | 0,37 | 898 | 5,74 | 0,64
Polska
ROA
. 0,28 | 0,30 | 1,07 0,33 | 0,21 | 0,66 | 0,67 | 0,10 | 0,14 | 0,53 | 0,33 | 0,63
Szwecja
ROA
0,24 | 0,04 | 0,19 | 094 | 0,30 | 0,32 | 0,42 | 0,20 | 0,47 | 0,78 | 0,42 | 0,53
Polska
ROS
. 3,26 | 396 | 1,22 13,34| 9,15 | 0,69 | 33,12 4,68 | 0,14 | 18,56 15,35 0,83
Szwecja
ROS
1,49 | 1,56 | 1,05 |15,09 | 4,42 | 0,29 |11,55| 3,49 | 0,30 |12,06| 6,26 | 0,52
Polska
¢l . 11,81 9,17 0,78 | 1,81 | 0,56 | 0,31 | 0,65 | 0,06 | 0,10 | 3,32 | 5,21 | 1,57
Szwecja
¢l 794 | 3,19 | 0,40 | 1,86 | 1,17 | 0,63 | 0,35 | 0,02 | 0,06 | 2,49 | 2,64 | 1,06
Polska
EM
. 17,83 2,03 | 0,11 16,98 0,16 | 0,01 1890 0,81 | 0,04 |16,78| 1,82 | 0,11
Szwecja
EM
Polska 14,07| 1,11 | 0,08 |11,65| 1,97 | 0,17 |10,87| 1,41 | 0,13 (11,44 1,98 | 0,17
WRM, 0,10 | 0,2 | 0,49 | 0,03 | 0,01 | 0,34 | 0,02 |0,001| 0,07 | 0,05 | 0,03 | 0,65
Szwecja
WRM
Polska 0,15 |0,0001/0,0009, 0,06 |0,008| 0,13 | 0,03 | 0,006, 0,17 | 0,08 | 0,04 | 0,51

m - $rednia arytmetyczna
o - odchylenie standardowe
V - wspotczynnik zmienno$ci

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Svenska Bankforeningen, Sveriges Riksbank, Komisji
Nadzoru Finansowego, Narodowego Banku Polskiego (dostep 14.01.2025).
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W pordéwnaniu do kryzysu nordyckiego, szwedzki sektor bankowy osiggnat lepsze
wyniki dla badanych wskaznikéw w czasie globalnego kryzysu oraz spowolnienia
zwigzanego z pandemig COVID-19. Z kolei polski sektor bankowy najlepsze wyniki
odnotowat w okresie globalnego kryzysu, nastepnie w czasie pandemii COVID-19,
a najgorsze w latach 90. XX w.

Dokonujgc bardziej szczegdtowej analizy poziomu rentowos$ci kapitatow wia-
snych, rentownos$ci aktywdéw i rentownosci sprzedazy, z uwzglednieniem sytuacji
poszczeg6lnych sektorow bankowych, nalezy zauwazy¢, zZe najwyzsze poziomy od-
chylenia standardowego zostaty odnotowane w Polsce - ROE w latach 1990-1994,
w Szwecji - ROS w latach 2008-2010; natomiast najnizsze dla rentownosci akty-
wow - zarowno, w Polsce, jak i w Szwecji we wszystkich badanych okresach. Wyge-
nerowane przez zbadane sektory bankowe Srednie poziomy wskaznika CI wahaty
sie w przedziale od okoto 0,5 (w czasie pandemii COVID-19) do ponad 7,0 w la-
tach 1990-1994. Dla tego wskaZnika najwyzszy poziom odchylenia standardowego
zostal odnotowany w Szwecji w trakcie kryzysu nordyckiego, natomiast najnizszy
w Polsce w trakcie pandemii. W poréwnywanych trzech okresach wartosci sSrednie
mnoznika kapitatu wtasnego byly na zbliZonym poziomie, tj. w Szwecji okoto 17,
natomiast w Polsce okoto 12. Jednocze$nie w Szwecji najnizsze odchylenie stan-
dardowe dla mnoznika EM zostato odnotowane w okresie globalnego kryzysu, na-
tomiast w Polsce w okresie kryzysu transformacji. W przypadku wskaznika WRM
wartos$ci przyjmowaty zblizone przedziaty - zar6wno dla odchylenia standardowe-
go, Sredniej arytmetycznej, jak i wspoétczynnika zmiennos$ci. Weryfikujac poziom
wspotczynnikéw zmiennosci dla sektorow bankowych, widocznie odbiegajacymi
od pozostatych byty w Polsce ROE oraz WRM w latach 1990-1994, a w Szwecji ROS
w trakcie kryzysu nordyckiego oraz EM podczas kryzysu globalnego (por. tabela 2).

W latach 1990-2022 wskaznik ROE osiggnat warto$¢ w obydwoéch badanych kra-
jach na poziomie okoto 8%. Oznacza to, ze z 1 PLN lub SEK zaangazowanego w sek-
tor bankowy kapitatu wtasnego wygenerowano zysk netto w wysokosci 0,08 PLN
lub SEK. W czasie kryzysow lat 90. XX w. oraz kryzysu globalnego, polski i szwedzki
sektor bankowy charakteryzowat sie mniejsza wartoscig tego wskaznika. Z 1 PLN
lub SEK zaangazowanego w sektor bankowy kapitatu wtasnego wygenerowano
zysk netto mniejszy niz w czasie pandemii. W czasie pandemii zmienno$¢ rentow-
nosci kapitatu wtasnego byta mniejsza niz w pozostatych dwdch badanych okresach.
Struktura wtascicielska bankéw w Szwecji zareagowata na kryzys globalny oraz
pandemie ,poprawnie”, natomiast w Polsce taka reakcja odczuwana byta z op6Znie-
niem. Rentowno$¢ aktywéw w badanym okresie w Polsce nieznacznie obnizyt sie
w momencie wybuchu pandemii COVID-19. Natomiast w czasie kryzysu globalnego
byta ona wyzsza niz w Szwecji, co nalezy ocenia¢ poprawnie z punktu widzenia
angazowania aktywéw w generowaniu zysku netto. Wskazniki ROS w Szwecji i Pol-
sce przyjmowaty tendencje rosnace, co oznaczato wzrost wygenerowanego zysku
netto. Taka sytuacja byta zjawiskiem $wiadczacym o dalszym polepszaniu sie kon-
dycji finansowej sektoréw bankowych, mimo wystepujacych zaburzen zwigzanych
z kryzysami. W przypadku wskaznika CI wyzsza warto$¢ w Szwecji, niz w Polsce,
potwierdzita ze w badanych latach w mniejszym zakresie polski sektor bankowy
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miat mozliwo$¢ skorzystania z efektow skali. Mnoznik proporcji aktywéw ogotem
do kapitatow wtasnych w badanych latach w Szwecji przewyzszat warto$¢ wskaz-
nika odnotowanego dla polskiego sektora bankowego. Potwierdzito to mocniejsze
tzw. zlewarowanie tego sektora. Wzglednie zblizona warto$¢ wskaznika rotacji ak-
tywow, potwierdzita stabilng obrotowos$¢ majatku ogétem, w tym intensywnos¢
jego wykorzystania, mimo zachodzacych zmian zwigzanych z wystgpieniem po-
szczegblnych kryzysow (por. tabela 2).

Z badania wynika, ze skutki kryzyséw dla stabilnosci sektoré6w bankowych Polski
i Szwecji w trzech badanych okresach byty zréznicowane. Odnotowane poziomy
wskaznikéw analizy Du Ponta w latach 1990-2022 potwierdzaja, ze kryzysy lat 90.
XX w., kryzys globalny oraz spowolnienie gospodarcze po 2019 r. w istotny sposéb
wplynety na kondycje finansowa bankéw w badanych panstwach. Sektor banko-
wy w Szwecji, po doswiadczeniach kryzysu bankowego, systematycznie i znacznie
poprawiat sytuacje finansowa. Z kolei polski sektor bankowy sytuacje finansowa
poprawit w umiarkowanym stopniu. Podczas kryzysu nordyckiego oraz kryzysu
transformacji sytuacja w bankowosci byta spowodowana spadkiem koniunktury
na rodzimych rynkach. Natomiast po 2008 r. to globalny charakter kryzysu wpty-
nat na kondycje sektoréw bankowych Polski i Szwecji. Z kolei na sytuacje badanych
sektorow w trakcie pandemii COVID-19 miaty wptyw czynniki nieekonomiczne.
W warunkach poszczegblnych kryzyséw sytuacja w Szwecji i w Polsce byta zroz-
nicowana - zarowno wsréd dwoch badanych panstw, jak i w ujeciu ogélnoswiato-
wym. Wnioski z lat 90. XX w. w Szwecji sktadaty sie na przezwyciezanie globalnego
kryzysu finansowego oraz sytuacji po 2019 r. Natomiast w przypadku polskiego
sektora bankowego, o ile reakcja na globalny kryzys byta lepsza, o tyle po 2019 r.
byta podobna do sytuacji z okresu 1990-1994.

Podsumowanie

Sytuacja spoteczno-gospodarcza wymaga ciagtej weryfikacji, ze wzgledu na spo-
wolnienia zwigzane z wystgpieniem kryzyséw zaréwno w ujeciu lokalnym, jak
i globalnym. W przypadku Polski i Szwecji uwarunkowania gospodarcze po 1990 r,,
ktére postuzyty do dalszej analizy sektoréw bankowych tych panstw, byty odmien-
ne. Polska po kryzysie panstw transformacji, a Szwecja po kryzysie nordyckim,
zareagowaty w odmienny sposéb na kolejne kryzysy XXI w., dostosowujac reali-
zacje polityki gospodarczej do zmieniajacych sie warunkéw ekonomicznych. Miato
to bezposrednie przetoZenie na sytuacje na rynkach finansowych, w tym réwniez
w sektorze bankowym.

Polski i szwedzki system bankowy charakteryzujg zaréwno podobienstwa jak i réz-
nice. Z jednej strony zblizone: realizacja krajowej polityki monetarnej, utrzymanie
centralnego nadzoru nad rynkiem finansowym, struktura podmiotowa sektora
bankowego z tzw. kluczowymi graczami. Z drugiej strony odmienne: nastepstwa
zwigzane z rozwigzaniem kryzysow lat 90. XX w., tzw. dopuszczenie kapitatu zagra-
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nicznego. Dodatkowo sektor bankowy w Polsce i Szwecji na przestrzeni lat zmagat
sie z wyzwaniami m.in. tzw. walka z inflacjg przez banki centralne, rosnaca popular-
noscig nowych technologii wsrod klientow. Miato to istotny wptyw na utrzymanie
dobrej sytuacji finansowej w badanym okresie.

Przeprowadzona analiza przypadku sektoréw bankowych badanych panstw w la-
tach 1990-2022 potwierdzita prawidtowy poziom wybranych miernikéw finanso-
wych. Poszczegélne wskazniki ulegaty odmiennym wahaniom po 1990 r, jednak nie
odbiegaty one znaczaco od wartosci przecietnych. W Polsce zmiany mialy miejsce
w wiekszym stopniu w okresie pandemii COVID-19 niz w okresie globalnego kryzysu
finansowego. Natomiast w Szwecji w wiekszym stopniu w okresie globalnego kryzy-
su finansowego niz w okresie pandemii COVID-19. Szwecja w nastepstwie zdobytego
doswiadczenia z przebytych kryzysow nordyckich wyciggneta wnioski, co poskutko-
wato lepsza reakcjg badanego sektora na kolejne kryzysy. Wnioski te mogtyby stano-
wi¢ dobry przyktad przezwyciezania kryzysu dla Polski w kolejnych latach. Mimo to
polski i szwedzki sektor bankowy mozna uznac za wzglednie stabilny, poréwnujac go
do sytuacji ogélnoswiatowej opisywanej w odrebnej literaturze przedmiotu.

Nalezy mie¢ Swiadomos$¢ ograniczen wynikajacych z przyjetych w artykule zatozen.
Przeprowadzone rozwazania mogg stanowi¢ punkt wyjscia do poszerzenia badan,
ktére mogtyby stuzy¢ regulatorom rynku, instytucjom nadzorczym, a takze samym
bankom.
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