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OD REDAKCJI

O roli jednostki w procesach spolecznych napisano juz bardzo wiele. Tematem
szczegblnego zainteresowania historykow, choé nie tylko historykéw, sg zwykle
jednostki wybitne, a oceny ich dokonan mozna sytuowaé¢ niemal we wszystkich
kategoriach skali ocen. Bywa takze, iz uplyw czasu zmienia pierwotne oceny i to
nie tylko co do intensywno§ci — w ramach ocen pozytywnych lub negatywnych — ale
nawet co do znaku w tych dwéch grupach. Notabene w odniesieniu do proces6w
spotecznych zmiana ocen moze dotyczy¢ réwniez istoty zjawisk. Zwykle dotyczy to
przede wszystkim liczebnoéci zwolennikow i przeciwnikéw w zalezno$ci od prefe-
rowanej aksjologii. W obszarze nauk ekonomicznych latwo przywolaé przyktady
takiej chwiejnosci ocen. Pouczajacy moze byé np. stosunek do gospodarki centralnie
planowanej vs gospodarki rynkowej, preferencji dla wlasnosci prywatnej vs publicz-
nej, roli kapitatu czy inwestycji zagranicznych itd.

W sytr==ii — eufemistycznie okre§lajac — erozji autorytetow w polskim zyciu
publiczn;@arto przynajmniej przypomina¢ dokonania jednostek, ktorych kon-
cepcje, odwaga osobista i konsekwencja w dgzeniu do wytyczonych celéw znaczaco
wplywaly na struktury i procesy spoteczne. Na niwie bankowosci, choé nie tylko,
do takich postaci nalezy Profesor Wiadyslaw Baka. Prze kami dodatkowo uza-
sadniajgcymi po$wiecenie=Mu okoliczno$ciowego tekstu@ niniejszym numerze
,Bezpiecznego Banku’ 80-te urodziny Profesora przypadajace w biezacym
roku, a nadto fakt, ze Wladystaw Baka, jako prezes Narodowego Banku Polskiego,
30 lat temu — w 1986 roku — zapoczatkowal prace nad reforma polskiego systemu
bankowego, a jako przewodniczacy Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
osobiScie sformutowal zalozenia i doprowadzil do powstania naszego czasopisma
w 1997 roku, tworzac podwaliny pod platforme naukowej debaty i popularyzacji
problematyki gwarantowania depozytow i stabilnosci systemu finansowego.

Pozostate szes¢ artykulow w biezgcym numerze ,,Bezpiecznego Banku” poswie-
cone sg problematyce wplywu struktury rynku i wielkosci bankéw na stabilno§é
sektoréw bankowych w krajach UE; kulturowych uwarunkowan dzania ban-
kami, ktorych strategicznymi udzialowcami sg banki zagraniczne;z@rminantach
rozwoju akcji kredytowej bankow w Polsce z perspektywy dwudziestolecia. Prezen-
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gospodarstw domowych z uwzglednieniem programu ,, Rodzina 500+ pzytom

odarstw domowych podlegajacych specjalistycznemu zarzgdzaniu, wreszcie

tiom nap=esania débr osobistych kredytobiorcy w nastepstwie uchybiania
przez banki El przetwarzania danych osobowych. Aktualny numer czasopisma
zawiera ponadto dwie recenzje. Jedna dotyczy publikacji bedacej raportem z badan
naukowych Magdaleny Szyszko nad oczekiwaniami inflacyjnymi w polityce pieniez-
nej. Druga natomiast przedstawia krytyczne spojrzenie na popularne opracowanie
Zbyszka Grocholskiego, praktyka rynku finansowego, pt. Banki i rynki finansowe.
Od zaufania publicznego do kasyna?

Zycze interesujacej i refleksyjnej lektury!

tujemy takze rozwazania o perspektywach finansowych i wiarygodnosci ytowej

Jan Szambelarniczyk
Redaktor Naczelny
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Problemy i poglgdy

Beata Zdanowicz

PROFESOR WLADYSLEAW BAKA
-~ UCZONY, REFORMATOR, BANKOWIEC®

Profesor Wtadystaw Baka 24 marca 2016 r. skonczyt 80 lat. Ten dostojny jubile-
usz to doskonala okazja, by na lamach ,,Bezpiecznego Banku” przyblizy¢ sylwetke
czlowieka, ktory byl pomystodawca powstania tego periodyku i stworzyl podstawy
dla jego rozwoju w Srodowisku akademikéw i praktykéw. Ale oczywiscie nie tylko...

Bankowiec, dziatacz polityczny, ekonomista, profesor Uniwersytetu Warszaw-
skiego — przez wiele lat Profesor taczyl, z powodzeniem, prace bankowca, naukow-
ca, dydaktyka. Jego najwieksza zawodowa aktywno$¢ przypadla na okres grun-
townej przebudowy polskiej gospodarki — od systemu centralnie planowanego
do wolnorynkowego.

Skladajac Panu Profesorowi podziekowania za ogromng prace jaka wykonal na
rzecz polskiej nauki, polskiej bankowosci oraz nowoczesnej Polski i zyczac wszelkiej
pomyslnosci, przedstawiam w ramach swoistego prezentu Jego sylwetke i biografie,
na tle historycznych przemian jakie zaszly w Polsce.

PROFESOR - NAUKOWIEC

Profesor Wiadystaw Baka swoje losy jako naukowca zwiazal z Wydzialem Nauk
Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego. W latach 1953-1958 studiowal na
Wydziale Ekonomii Politycznej — takg nazwe w latach 1953-1968 nosit wydziat

Za pomoc w przygotowaniu tekstu bardzo dziekuje Pani Oldze Szczepanskiej, Panu Kazimie-
rzowi Becy oraz Panu Profesorowi Janowi Szambelanczykowi — jego pomystodawcy.
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Uniwersytetu ksztalcgcy w dziedzinie ekonomii. W czerwcu 1958 roku Profesor
Baka uzyskat tytul magistra ekonomii i zostal zatrudniony jako pracownik nauko-
wy — najpierw na stanowisku asystenta, potem starszego asystenta. W 1966 roku
zostal doktorem nauk ekonomicznych po obronie rozprawy przygotowanej pod kie-
runkiem wybitnego polskiego ekonomisty prof. dr. Czestawa Bobrowskiego i awan-
sowal na stanowisko adiunkta.

Wydzial Ekonomii Politycznej zostal w 1968 roku przeksztalcony w Instytut
Nauk Spolecznych i wlgczony do nowo utworzonego Wydzialu Nauk Spotecznych
UW. Tak funkcjonowal do wrzeénia 1977 roku. W tym czasie — w 1971 roku — Profe-
sor Baka uzyskal tytul doktora habilitowanego nauk ekonomicznych i objal stanowi-
sko docenta. W 1977 roku zostal mianowany profesorem nadzwyczajnym.

W 1977 roku w miegjsce Instytutu utworzony zostal, funkcjonujgcy do dzis,
Wydzial Nauk Ekonomicznych. Poczgtkowo Profesor Baka pracowal w Zaktadzie
Planowania i Polityki Gospodarczej. P6zniej zwigzany byl przez wiele lat z Kate-
dra Bankowosci i Finanséw (kierowal nig prof. dr hab. Witold Kozinski), ktéra
powstata w 1992 roku. Ukoronowaniem kariery naukowej Jubilata bylo nadanie
mu w lutym 1989 roku tytutu profesora zwyczajnego.

Warto wspomnie¢, ze praca na Uniwersytecie Warszawskim to nie jedyna ak-
tywno$¢ dydaktyczna Jubilata. Od stycznia 2000 roku pracowal réwniez jako Pro-
fesor Akademii Leona Kozminskiego.

Profesor Baka uczestniczyl takze w wielu radach naukowych. Przykladowo,
od 1992 roku byl Przewodniczacym Rady Naukowo-Programowej Miedzynarodo-
wej Szkoly Bankowosci i Finansow w Katowicach. Ksztalcenie kadr bylo dla Pana
Profesora zawsze niezwykle istotne. Jeszcze jako Prezes NBP zabiegal, by czesc¢
majatku PZPR przeznaczyé na utworzenie tej wlasnie szkoly w Katowicach. Byta
ona wspolnym przedsiewzieciem NBP, kilku najwiekszych polskich bankéw oraz
bankowcéw z Francji, z ktérymi Pan Profesor — bardzo dobrze zresztg méwiacy po
francusku — miat dobre kontakty.

0Od 2001 roku byt Czlonkiem Rady Strategii Spoleczno-Gospodarczej przy Pre-
zesie Rady Ministréw, a od 2001 roku byl cztonkiem Komitetu Nauk Ekonomicz-
nych Polskiej Akademii Nauk.

PROFESOR - REFORMATOR

Dziatalno$¢ publiczna Profesora Baki przypadla na czas przemian ustrojowych
i transformacji gospodarczej Polski. W latach 1980-1990 Profesor byt bezposrednio
zaangazowany w przygotowanie koncepcji, a nastepnie realizacje reformy gospo-
darczej oraz rynkowej przebudowy polskiej bankowosci. Uczestniczyl w rozmowach
Okraglego Stotu jako specjalista polityki spoteczno-gospodarczej i reform systemo-
wych. Nalezy zauwazy¢, ze Polska byla w procesie tych zmian prekursorem i nie
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mozna bylo — jak to jest obecnie powszechne — powolywa¢ sie na do§wiadczenia
innych krajow. Dlatego wazna byla kreatywno$é w tworzeniu i wdrazaniu nowa-
torskich reform. Pomysly musialy by¢ oryginalne, a ich skutecznoéci nie dalo sie
przetestowac w teoretycznych modelach gospodarki. Tym wiekszy szacunek i uzna-
nie nalezy sie za dwczesng odwage w ich formutowaniu i konsekwencje w dziataniu.

Przemiany zapoczatkowane w latach 80. podzielily polskich ekonomistéw na
trzy gléwne nurty: zachowawczy, reformistyczny i negujgcy zasadnos$c systemu
centralnego planowania. W tym okresie na Wydziale Nauk Ekonomicznych przewa-
zal nurt reformistyczny, do ktérego bez watpienia nalezal Wiadystaw Baka — obok
Aleksandra Lukaszewicza czy Zdzistawa Sadowskiego. Byl nie tylko inicjatorem,
ale takze dziatal aktywnie na rzecz przygotowania reform polskiego systemu go-
spodarczego. Jak wspomina Profesor Jacek Kochanowicz — wieloletni pracowni
Wydzig auk Ekonomicznych UW - Profesor Baka to jedna z tych oséb, kto
potrafi @I grywac pozytywna role przed, jak i po transformacji ustrojowej. Co wie-
cej, to czlowiek, ktory w ramach politycznych ograniczen kierowal sie ekonomiczng
racjonalnoscig! i dla ktérego interes publiczny byt nadrzedny?2.

Proces przemian w gospodarce i w bankowosci polskiej nie bytby mozliwy bez
zaangazowania i tworczego wkladu Profesora Baki, ktory na dlugo przed zainicjo-
waniem znanego na $wiecie Planu Balcerowicza dzialal w kierunku urynkowienia
polskiej gospodarki. Juz na poczatku lat 80. Profesor wspéitworzyt koncepcje refor-
my gospodarczej. Jej hastem przewodnim byta: samodzielno§é, samorzadnos§é i sa-
mofinansowanie przedsiebiorstwa. Zasady gospodarki pieniezno-rynkowej mialy
zostac skojarzone ze strategicznym planowaniem w skali calej gospodarki. Zadanie
moglo wydawacé sie karkolomne, jednak $wiadczyto o silnej woli zmiany zasad go-
spodarowania jeszcze w czasie funkcjonowania w Polsce ustroju socjalistycznego.
Bardzo duze zmiany mialy wowczas dotkna¢ sfere bankowosci.

Przez pierwsze lata reformatorom udalo sie uniezalezni¢ Narodowy Bank Polski
od Ministerstwa Finanséw oraz zwiekszy¢ jego role w ksztaltowaniu polityki pie-
niezno-kredytowej. Stworzono mozliwoSci organizowania bankéw w formie spotek
akcyjnych. Ale prawdziwe przyspieszenie dokonalo sie w 1986 roku. Pod kierow-
nictwem Profesora Baki, ktory petnit wowczas funkcje Prezesa NBP, przygotowano
kompleksowg reforme bankows. Przede wszystkim podjeto prace nad programem
umacniania pienigdza w gospodarce, po drugie przygotowywano program przebu-
dowy systemu bankowego. W 1987 r. powstaly dwa wazne dokumenty: ,Reforma
systemu bankowego (cele — zalozenia i kierunki)”? — dokument o kompleksowej

1 Ksiega Jubileuszowa Wydziatu Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego 1953-2013,
Wydawnictwa Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2013, s. 120-121.

2 R. Kowalski, wywiad ze zbioru P. Aleksandrowicz, A. Fandrejewska-Tomeczyk, Reforma polskiego
systemu bankowego w latach 1987-2004 we wspomnieniach jej tworcow, Wydawnictwa Uniwer-
sytetu Warszawskiego i Fundacja NBP, Warszawa 2016, s. 28.

3 ,Bank i Kredyt”, nr 7/1987.
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zmianie systemu bankowego oraz ,Program umacniania pienigdza”* — pierwszy
dokument w powojennej Polsce, w ktéorym poprawe funkcjonowania gospodarki
wigzano z naprawg pienigdza. W efekcie wypracowanych koncepcji mial powstac
w Polsce dwupoziomowy system bankowy. W szczegdlnos -@ struktury NBP pla-
nowano wydzieli¢c PKO jako pelnoprofilowy bank panstwowy, a nastepnie kilka
samodzielnych bankow depozytowo-kredytowych. NBP mial rowniez zostac zrefor-
mowany, a jego niezalezno§¢ i rola wzmocniona. Zakladano opracowanie nowych
ustaw: ustawy Prawo bankowe oraz ustawy o NBP. Nastepnie przewidywano two-
rzenie bankéw na podstawie nowych regulacji prawnych, warunki wej$cia na rynek
mialy zostaé zliberalizowane. I tak tez sie stalo.

W pierwszej polowie 1988 roku wydano zgode na dziatalno$é¢ L.odzkiego Banku
Rozwoju SA bedacego spotkg akeyjng przedsiebiorstw, instytucji i os6b prywatnych.
NBP przeksztalcony zostal w bank centralny typowy dla rozwinietej gospodarki
rynkowej. Jego celem stalo sie umacnianie polskiego pienigdza. Ukoronowaniem
zmian bylo za$§ uchwalenie 31 stycznia 1989 roku nowych ustaw: ustawy Prawo
bankowe oraz ustawy o Narodowym Banku Polskim. Warto odnotowa¢, ze do pra-
wa zostala wowczas wprowadzona zasada, ze bank centralny nie moze finansowac
deficytu budzetowego wiekszego niz 2 procent planowanych wydatkéow. Bylo to
rozwigzanie, ktore miato stuzyc¢ kontroli wypltywu pienigdza do gospodarki. Trzeba
zaznaczyc¢, ze na 6wczesne standardy byl to istotny krok w kierunku niezalezno§ci
banku centralnego i ograniczenia jego zaangazowania w finansowanie budzetu.
W tamtym okresie w Unii Europejskiej i na §wiecie obecne standardy bankowosci
centralnej jeszcze nie byly powszechne, tym bardziej na uznanie zastuguje kieru-
nek reform obrany przez Profesora Bake jako prezesa NBP.

O zmianach w polskiej bankowoSci tego okresu méwiono, ze byla to ,,reforma
Baki”>. W ich realizacji kluczowg role odegrata autorska wizja Profesora. Co wie-
cej, reforma w zakresie bankowosci stala sie podstawa dla wdrozenia kolejnych
etapow reform gospodarczych w naszym kraju. Jak wiadomo gospodarka rynkowa
bez bankéw to jak organizm bez krwioobiegu. Dlatego tak wazne bylo odpowiednio
wczesne budowanie systemu bankowego z Narodowym Bankiem Polskim jako kla-
sycznym bankiem centralnym i komercyjnie dziatajagcymi bankami. Jak wspomina
Andrzej Topinski, wiceprezes NBP w latach 1989-1992, Profesor lubil pomysty
1 plany, a takze sam wiele stworzy!8. Nie byt jednak tylko twoércg teorii, ale potrafit
te idee i plany wdrazac w zycie.

4 Bank i Kredyt”, nr 11-12/1987.

5 D. Daniluk, wywiad ze zbioru P. Aleksandrowicz, A. Fandrejewska-Tomczyk, Reforma polskiego
systemu bankowego w latach 1987-2004..., op. cit., s. 53.

6 Ibidem, s. 42.
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Podsumowujgc dziatalno$é spoleczno-polityczng i panstwowg Profesora, mozna
wymieni¢ nastepujace funkcje, jakie sprawowatl:
< Sekretarz Komisji do spraw Reformy Gospodarczej w latach 1981-1985
< Minister — Pelnomocnik Rzgdu do spraw Reformy Gospodarczej w latach 1981-1985
< Prezes Narodowego Banku Polskiego w latach 1985-1988 i 1989-1991
< Czlonek Rady Konsultacyjnej przy Przewodniczacym Rady Panstwa w latach
1986-1989
< Wspbélprzewodniczacy Zespolu do spraw Spoleczno-Ekonomicznych i Reform
Systemowych oraz sygnatariusz porozumien Okraglego Stolu w 1989 roku
Gubernator z ramienia Polski w Banku Swiatowym w drugiej polowie lat 80.
Przewodniczacy Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego w latach 1995-1999
oraz 2003-2007.

0, R
XA X4

Piastujac powyzsze funkcje, Profesor Baka bral udzial w wielu spotkaniach mie-
dzynarodowych, w ktérych zapoznawal ekonomistéw z calego Swiata z postepem
reform w Polsce. Trzeba pamietaé, ze w latach 80. w panstwach socjalistycznych re-
formy polskie traktowane byty jak herezja’. Niemniej jednak reformatorzy z innych
socjalistycznych panstw doceniali mozliwg wymiane mys$li i pogladéw. Przykladowo
Profesor zapoznawal z programem liberalizacji politycznej i rynkowej przebudowy
gospodarki jaka ma miejsce w Polsce, a takze z przebiegiem i oczekiwaniami dotyczg-
cymi Okraglego Stotu, partneréw z 6wezesnej Czechostowacji. Po latach Vaclav Klaus
— pbzniejszy premier, a nastepnie prezydent Republiki Czeskiej — il w rozmowie
z Profesorem te wymiane mysli za niezwykle dla nich istotna i pomocng8.

PROFESOR - BANKOWIEC

Przygladajac sie dziatalnosci Profesora Baki w latach 90. émiato mozna stwier-
dzi¢, ze dzieki jego wizjom, ktére z powodzeniem wprowadzit w zycie, uformowana
zostala polska sie¢ bezpieczenstwa finansowego.

W odniesieniu do banku centralnego oraz nadzoru bankowego, opisane powyzej
reformy doprowadzily do zbudowania niezaleznego NBP, odpowiedniego dla budo-
wanej gospodarki rynkowej. Wzorem do nasladowania w tworzeniu bankowos$ci
centralnej byl niemiecki Bundesbank. Sukces tego procesu w bardzo duzym stopniu
zawdzieczamy osobistemu zaangazowaniu Wladystawa Baki®. Obok zaangazowania

7 W. Baka wraz z zespolem Studenckiego Kota Naukowego, Transformacja bankowosci polskiej
w latach 1988-1995, studium monograficzno-poréwnawcze, Biblioteka Menedzera i Bankoweca,
Warszawa 1997, s. 26.

8 'W. Baka, Zmagania o reforme, Iskry, Warszawa 2007, s. 299.

9 R. Kowalski, wywiad ze zbioru P. Aleksandrowicz, A. Fandrejewska-Tomczyk, Reforma polskiego
systemu bankowego w latach 1987-2004..., op. cit., s. 18-29.
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i odwagi kluczowe znaczenie miata wiedza Profesora Baki o bankowo$ci, relatywnie
szeroka w poréwnaniu z innymi decydentamil®, Warto zauwazyé, ze wiele os6b!!
wspomina, iz w czasie prezesury Profesora w NBP wspélpraca z Ministerstwem
Finanséw uktadatla sie dobrze i byla pelna wzajemnego szacunku, co bylo w duzej
mierze zastugg koncyliacyjnego charakteru Profesora Bakil2, Jak wspomina Profe-
sor Leszek Balcerowicz!® — 6wezesny Minister Finanséw — nie byto wowczas gteb-
szych réznic pogladéw miedzy NBP a Ministerstwem Finansow — wszystkie decyzje
makroekonomiczne podejmowane byly wspélnie, w tym ustalenie poczatkowego
kursu waluty, dewaluacja w 1991 r., czy nastepnie przejScie na crawling peg. Nalezy
podkreslic, ze byly to decyzje trudne, nie tylko merytorycznie, ale i psychologicznie,
podejmowane w warunkach dynamicznie zmieniajacej sie sytuacji gospodarcze;j.

W warunkach hiperinflacji, powodujacej codzienne zmagania o zapewnienie do-
statecznej iloéci pienigdza papierowego w obiegu, Profesor Baka nie zaniedbywat
mysli o przyszlosci. W lipcu 1990 roku zapowiedzial prace nad projektem deno-
minacji zlotego i w tym samym roku rozpoczeto bicie monet do wprowadzenia do
obiegu po denominacji.

Do przemian w samej bankowos$ci centralnej trzeba zaliczyé takze zorganizo-
wanie od podstaw nadzoru ostroznosciowego. Przeksztalcenie polskiego systemu
bankoweg@wupoziomowy i umozliwienie powstawania bankéw komercyjnych,
opartych takze na kapitale prywatnym, wywotalo konieczno§é powotania specjalne-
go organu nadzorczego. Najprawdopodobniej, ze wzgledow ekonomiczno-organiza-
cyjnych, zdecydowano, ze zadania nadzoru bankowego beda wykonywane w struk-
turze banku centralnego. Na poczatku formalnie przeksztalcono Departament
Przemystu NBP (przez lata zajmowal sie finansowaniem przedsiebiorstw), powie-
rzajac mu funkcje nadzoru bankowego. W 1990 r. za§ Departament Nadzoru Ban-
kowego zmienil nazwe na Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego (GINB)14,
Jak wspomina Pawetl Wyczanskil® — wieloletni pracownik NBP, a w latach 90. Prze-
wodniczacy Rady Nadzorczej Banku Zachodniego SA — Profesor Baka — jako Prezes
NBP - doé¢ silng rekg prowadzil banki. W rezultacie — mimo braku obowigzku for-
malnego — banki wykonywaly powierzane im zadania ze wzgledu na jego autorytet.
Kiedy nie bylo jeszcze opracowanych i wdrozonych instrumentéw polityki pieniez-
nej, to wlasnie autorytet Jubilata byt podstawa gentlemen’s agreement, zawiera-

Jw. wywiad z A. Topinskim, s. 32.

Przyktadowo A. Topinski, J. Kozminski, L. Balcerowicz, [w:] P. Aleksandrowicz, A. Fandrejewska-
-Tomczyk, Reforma polskiego systemu bankowego w latach 1987-2004..., op. cit., s. 39, 71 i 86.
Ibidem, s. 39.

Ibidem, s. 86.

D. Daniluk, S. Niemierka, Nadzor bankowy w Polsce, ,Bank i Kredyt”, 9/2005, s. 8.

P. Aleksandrowicz, A. Fandrejewska-Tomczyk, Reforma polskiego systemu bankowego w latach
1987-2004..., op. cit., s. 243.

A. Topinski, wywiad
ze zbio@
T -
[N VU ) =]
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nych z prezesami najwiekszych komercyjnych bankéw w kluczowych sprawach
ksztaltowania ptynnoéci i zdolnosci emisyjnej bankéw komercyjnych.

Wybitny ekonomista Jeffrey Sachs w wywiadzie!® akcentowat: ,,0dkad preze-
sem NBP zostal profesor Baka, sg coraz liczniejsze dowody, iz NBP staje sie praw-
dziwym bankiem centralnym”.

Nie sposob poming¢ zaslug Jubilata w utworzeniu Zwigzku Bankéw Polskich.
Jak wspomina Krzysztof Pietraszkiewicz — od poczatku zaangazowany w organi-
zowanie izby gospodarczej bankéw w Polsce, a od 2003 r. jej Prezes — w 1990 r. to
wlaénie Profesor Baka podczas posiedzenia Rady Bankéw, jaka wowczas dzialata
przy NBP, skierowal do zgromadzonych prezesow nastepujace stowa: ,,...chyba nad-
szedl juz czas, zebyScie sformowali reprezentacje interesow i probleméw sektora
bankowego w sposéb bardziej odpowiadajgcy temu, co sie wydarzyto na rynku”17.
Byt to bezposéredni sygnat, ktory zmobilizowal srodowisko do utworzenia ZBP.

Idei utworzenia ZBP towarzyszyla inicjatywa opracowania koncepcji powola-
nia instytucji infrastruktury polskiego sektora bankowego, tj. izby rozliczeniowe;j
i transmisji danych. Profesor Baka dostrzegal rowniez spoteczny wymiar przemian
w bankowosci polskiej. Wobec dominujgcej pozycji bankéw, i z niej plynacych za-
grozen dla klientow, powotal w NBP Rzecznika Praw Klientéw Bankow, ktorego
uwaga skupiala sie przede wszystkim na zapewnieniu praw klientow w umowach
zawieranych z bg=l=ami.

Paradoksalniunktu widzenia zastug dla reformy i liberalizacji bankowo§ci
w Polsce, w okresie kryzysu bankowego po 1994 roku, Profesor Baka byl wsp6l-
tworcg kolejnego ogniwa sieci bezpieczenstwa finansowego — Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego. Powolana ustawg z 14 grudnia 1994 roku instytucja zostala bardzo
sprawnie zorganizowana i skutecznie wypelniata (wbrew pesymistycznym opiniom)
ustawowe funkcje juz od wiosny 1995 r. Niezwykle intensywnymi i pionierskimi
wrecz — na polskim gruncie — pracami Rady, ktérej nadzorcze obowigzki silnie
dawaly sie we znaki Zarzadowi BFG, kierowal Profesor Baka. Znawcy tematu gwa-
rantowania depozytéw wiedzg, ze systemy te w poszczegblnych krajach, do czasu
uregulowan po ostatnim globalnym kryzysie finansowym, byly bardzo r6znorodne.
I cho¢ w Unii Europejskiej doszlo do harmonizacji zasad ich dzialania, to na po-
czatku tak nie bylo. Ksztaltujac zasady i procedury funkcjonowania BFG, nalezato
przesadzaé niemal o wszystkim, w ramach do§é ogélnych regulacji ustawowych.
Zadania te wykonywali cztonkowie pierwszej Rady i Zarzadu pod przewodnictwem
Profesora, pracujac dosc¢ czesto po kilka dni w tygodniu w zespotach roboczych.

Jak wspomina Profesor Jan Szambelanczyk, czlonek Rady BFG od poczatku jej
istnienia, Profesor Baka mial niezwykle rozwiniete poczucie obowigzku i odpowie-

16 Polityka” 6 stycznia 1990 r.
17 K. Pietraszkiewicz, wywiad ze zbioru P. Aleksandrowicz, A. Fandrejewska-Tomczyk, Reforma
polskiego systemu bankowego w latach 1987-2004..., op. cit., s. 18-29.
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dzialnoéci za podejmowane decyzje. Wiele mowigcym przykladem w tym zakresie
jest nieprzyjecie propozycji Prezydenta Aleksandra Kwasniewskiego powolania na
cztonka Rady Polityki Pienieznej, z uzasadnieniem, iz ma obowigzek dokonczenia
kadencji Przewodniczacego Rady BFG.

Od poczatku Profesor dazyl! do tego, by BFG byt instytucjg nie tylko wypelnia-
jaca ustawowe funkcje gwarantowania depozytow i udzielania pomocy finansowe;j
bankom zagrozonym niewyplacalnoécia, ale rowniez aby stal sie oSrodkiem wyso-
kiej klasy analiz oraz badan w dziedzinie bezpieczenstwa finansowego. W ten nurt
dziatan wpisuje sie m.in. inicjatywa stworzenia w 1997 roku periodyku po§wieco-
nego stabilnoéci systemu finansowego, ze szczegbélnym uwzglednieniem systemu
bankowego. Czasopismo to, w tym takze jego nazwa, to pomyst Profesora, konty-
nuowany z sukcesem niemal juz 20 lat. Réwnolegle z utworzeniem ,,Bezpiecznego
Banku” Profesor zapoczgtkowal takze interdyscyplinarne seminaria z udzialem
akademikow i ekspertow z kraju i zagranicy, ktére przez ponad dekade byly forum
wymiany mysli teoretycznej i doSwiadczen w dziedzinie gwarantowania depozy-
tow i stabilnoéci systemu bankowego. Seminaria BFG staly sie takze plaszczyzng
wspolpracy i wspoétdziatania Funduszu ze érodowiskiem akademickim.

PROFESOR - MENTOR

Profesor Baka uwielbia mtodziez i jest to relacja z wzajemnoscig. Chetnie prze-
bywa w gronie mlodych ludzi, dobrze sie wéréd nich czuje. Zawsze potrafil zmobili-
zowac studentow do pracy, zaciekawic i zacheci¢ do poglebienia zainteresowan. Na
poczatku lat 90., kiedy diametralnie zmienito sie nastawienie do rezimu gospodaro-
wania w Polsce, w zwigzku z przejSciem do gospodarki rynkowej, Profesor bardzo
dbatl o to, by uczy¢ aktualnych zagadnien z uwzglednieniem najnowszych trendéw
w ekonomii akademickiej. Polecal wartosciowe zagraniczne ksigzki, dostarczat ar-
tykuly warte przeczytania. Z uwagi na fakt, ze sam wspoéltworzyt nowg bankowosé
w Polsce, byt w wielu sprawach na biezgco i niezwykle dobrze poinformowany.

W stosunku do studentéw Profesor jest otwarty i peten wiary w ich mozliwosci.
Niejedna osoba zawdziecza mu tytul naukowy, poniewaz umial motywowac do po-
dejmowania nowych i ambitnych wyzwan. O takich promotoréw juz coraz trudniej
- opiekunczy, zaangazowany, krytyczny i potrafigcy mobilizowaé¢ do pracy.

W okresie zatrudnienia na Uniwersytecie Warszawskim Profesor Baka byl chet-
nie wybieranym promotorem prac magisterskich i doktorskich sposréd nauczycieli
akademickich Katedry Finanséw i Bankowosci. Rejestr doktoréw Wydziatu Nauk
Ekonomicznych UW wykazuje, ze Profesor byl promotorem 19 os6b, ktore uzyskaty
tytut doktora nauk ekonomicznych!®.

18 Ksigga Jubileuszowa..., op. cit., s. 169-195.
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W przypadku wielu os6b Profesor byl nie tylko promotorem pracy magisterskiej,
ale opiekunem naukowym i mentorem w kolejnych latach kariery zawodowej. Wyréz-
niajgcym sie osobom proponowal prace, czy to na Uniwersytecie, czy tez w tworzonych
lub reformowanych przez niego instytucjach. Wiedziatl, ze Polsce, szczegdlnie w okresie
zmian ustrojowych, potrzebni sg mlodzi, chetni do pracy ekonomisci. Dzi§ Profesor
moze by¢ dumny z wielu swoich studentéw, ktérym stworzyl taks szanse.

PROFESOR - AUTOR

Profesor Baka jest autorem licznych publikacji z dziedziny ekonomii, a w szcze-
g6lnosci bankowosci centralnej i systeméw gwarantowania depozytéw. Jest uzna-
nym ekspertem w tej dziedzinie. Opublikowal okolo 300 artykuléw naukowych
oraz kilkanascie ksiazek. Do najwazniejszych publikacji ksigzkowych Profesora
Baki naleza:
< ,,Programowanie rozwoju gatezi przemystu” (1973)

,Planowanie gospodarki narodowej” (wspétautor — 1976)

»otrategia rozwoju gospodarczego Polski” (1980)

,Polska reforma gospodarcza” (1982)

, Transformacja bankowos$ci polskiej w latach 1988-1995. Studium monogra-
ficzno-poréwnawcze” (z zespolem studentéw — 1997)

,2Development and Change within the Polish Banking System” (1998)
,U zrodel wielkiej transformacji” (1999)

,Bankowo§¢ centralna” (2001)

,»W tyglu transformacji ustrojowej” (2004)

,2Bankowos§¢ europejska” (2005)

,Systemy gwarantowania depozytéw w Polsce i na $wiecie” (2005)
»Zmagania o reforme” (2007)

X3
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Pomimo uplywu dwéch dekad nadal kopalnig wiedzy i informacji o przestan-
kach i procesach zmian w polskim sektorze bankowym i ludziach bankowoSci
jest monumentalna monografia pt. ,,Transformacja bankowoSci polskiej w latach
1988-1995. Studium monograficzno-poréwnawcze”. Ta wydana w 1997 roku publi-
kacja nie tylko szczegélowo charakteryzowatla reformy lat 80. 1 90., ale byla pierw-
sza kompleksowg oceng procesu komercjalizacji i urynkowienia sektora bankowego
w Polsce. Do jej przygotowania Profesor zachecit i pozyskal studentow Wydziatu
Nauk Ekonomicznych. Dzieki wspdlnej pracy pod troskliwym okiem Profesora stu-
denci przeanalizowali procesy i efekty wyodrebnienia ze struktury NBP dziewieciu
bankow komercyjnych. Po wydaniu tej publikacji na rece Jubilata skierowany zo-
stal list z podziekowaniem od Prezydenta RP Aleksandra Kwasniewskiego. W liScie
tym Prezydent gratuluje Profesorowi mtodej i zdolnej kadry.
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W okresie przemian ustrojowych lat 90. Profesor Baka czynnie angazowal sie
w polityke wydawnicza ,Biblioteki Menedzera i Bankowca”, kierujac jej Rada
Programowsg. ,Biblioteka” publikowala wartoSciowe ksigzki z teorii i praktyki
bankowosci, finanséw i zarzgdzania. Popularyzowala takze wyniki badan i doro-
bek teoretyczny polskich autoréw. Warto przypomnieé, ze dziatalnos¢ ,Bibliote-
ki” zainicjowal reprint podrecznika autorstwa Feliksa Wilinskiego — ,,Bank i jego
organizacja” wydany pierwotnie w 1922 r. W przedmowie do wydania tej ksigzki
Profesor Baka napisal, ze jej wznowienie bedzie wyrazem cigglo$ci pokoleniawe;j
i tradycji bankowej. Przez siedemdziesigt lat nie pojawit sie bowiem w Polsc
podrecznik bankowosci. Dowodzi to zainteresowan Jubilata nie tylko biezacymi
problemami, ale réwniez historig i waznoscig ciaglo$ci rozwoju.

Swoj refleksyjny stosunek do procesow wielkiej zmiany lat 80. i 90. w perspekty-
wie historycznej Profesor zawart w ksigzce pt. ,,W tyglu transformacji ustrojowej”.
Jest to ciekawy zbior refleksji i komentarzy, dotyczacych przebiegu transforma-
cji w Polsce z szerokiej perspektywy poznawczej i nawigzujacych do znanej tacin-
skiej maksymy historia est magistra vitae. W jednym z zamieszczonych w ksigzce
esejowl? Profesor cytuje stowa Wiadystawa Biefikowskiego, znawcy stosunkow
spoleczno-politycznych: ,czlowiek istotnie jest tworca historii, ale jakiej — o tym
przekonuja sie dopiero nastepne, czesto odlegle pokolenia”. Jubilata cechowata
skromno$¢ i nieche¢ do eksponowania swoich zastug, ale tez wrazliwo§é na prze-
jawy niesprawiedliwo$ci 1 brak zgody na selektywne oceny proceséw dziejowych.
»W tyglu transformacji ustrojowej” Profesor dokumentuje m.in. dokonania wielu
ludzi, w tym takze ancien regime, ktorzy przyczynili sie do stworzenia warunkow
i aktywnie tworzyli zreformowany system. Podobng tematyke porusza Profesor
w ksigzce ,Zmagania o reforme”. Jest to opowie$¢ o wydarzeniach i procesach,
w ktorych Jubilat uczestniczy! osobiscie z racji piastowania funkeji panstwowych
lub partyjnych. A znany byl m.in. z tego, ze mial zwyczaj samodzielnego sporza-
dzania notatek, ktére — jak pokazuje tresc tej ksigzki — majg unikatowy charakter,
a dla badaczy przesztosci sg niemal bezcenne. Zapiski te staly sie podstawg do opu-
blikowania swoistego dziennika politycznego, ktory ujawnia proces ksztaltowania
sie reformy gospodarczej lat 80., a takze kulisy rozméw przy Okraglym Stole.

Bardzo waznymi, szczegélnie dla studentéw bankowosci, publikacjami Pro-
fesora Baki staty sie ,,Bankowo§¢ europejska” opisujgca proces formowania sie
bankowosci w krajach Unii Europejskiej oraz ,,Bankowos§é centralna” stanowigca
kompendium wiedzy o bankach centralnych.

W czasie pelnienia funkcji Przewodniczgcego Rady BFG Profesor Baka zachecit
natomiast wspolpracownikéw do przygotowania pracy zbiorowej ,,Systemy gwa-
rantowania depozytow w Polsce i na $wiecie”. Publikacja wydana z okazji 10-lecia

19 W. Baka, W tyglu transformacji ustrojowej, szkice i komentarze, Ksigzka i Wiedza, Warszawa
2004.
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BFG przyblizata tematyke systeméw gwarantowania depozytow i charakteryzowa-
fa funkcjonujace dwczednie systemy w réznych krajach $wiata. Poréwnanie tresci
tej ksigzki, stanowigcej 6wcze$nie oryginalng monografie, z obecnym state of
sieci bezpieczenstwa daje poglad o szalonej dynamice proceséw jakie zaszly w mi-
nionej dekadzie.

PROFESOR - CZLOWIEK

Za swojg prace Profesor Baka byl wielokrotnie nagradzany. Przypomnijmy jego

najwazniejsze odznaczenia panstwowe i wyréznienia:

< Krzyz Kawalerski Orderu Odrodzenia Polski (1974)

< Krzyz Komandorski Orderu Odrodzenia Polski (1994), za ,,zastugi w reformo-

waniu gospodarki”

Krzyz Komandorski z Gwiazdg Orderu Odrodzenia Polski (1999), za ,,wybitne

zashugi na rzecz reformowania systemu bankowego”

< Laureat ogdlnopolskiego plebiscytu na , Dziesieciu Najwybitniejszych Polskich
Bankowcow Dziesieciolecia Reform 1989-1999”

< Odznaczenie francuskie ,, Etoile Civique” (,,Gwiazda Obywatelska”) (2002)

< Krzyz Wielki Orderu Odrodzenia Polski ,,w uznaniu wybitnych zastug dla roz-
woju system finansowego w Polsce, za osiggniecia w pracy naukowej i dydak-
tycznej” (2005).

0,
E X4

Posiadane ordery i odznaczenia sg dowodem urzedowego uznania dokonan i wy-
roznikiem pozycji obywatelskiej zwlaszcza, gdy przyznawane sg przez reprezen-
tantow roznych opcji politycznych. Oglad okreséow w jakich Jubilat byt doceniany
i wyrézniany dowodnie wskazuje, ze nie zabiegal on o wynik w najblizszych wybo-
rach, ale troszczy! sie o nastepne pokolenia.

Dla czlowieka jako cztonka matych spolecznosci, z ktérymi wspolpracuje bez-
posrednio i na co dzien, co najmniej réwnie wazna jest ich ocena i stosunek. To
co najczesciej powtarza sie w opiniach oséb, ktore Jubilata znaja, ktére uczyt lub
z ktorymi pracowal, to przekonanie, ze Profesor ma szacunek dla kazdego czto-
wieka. Zawsze otwarty na ludzi, na ich pomysly i opinie. Mity, uprzejmy i pogodny.
Pracowity, wymagajacy i zdeterminowany w osigganiu wytyczonych celow. Miatl
silnie wyrobione poczucie pilnoSci. Nierzadkie byly przypadki, gdy z uSmiechem
proponowal przygotowanie oryginalnych i zlozonych opracowan, stwierdzajac, ze
,hie ma poSpiechu, ale za tydzien chcialby zobaczy¢ rezultat”. Niezwykle elokwent-
ny. Prezentowal koncyliacyjna postawe, co nie klécilo sie jednak z decyzyjnoScia
konieczng na wysokich stanowiskach jakie piastowal.
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Swojg postawg i sposobem bycia Profesor Baka wzbudza szacunek i zaufanie.
Przytocze na zakonczenie jedng z wypowiedzi Profesora dla miesiecznika ,, Bank”20;
,higdy, ani wowczas, gdy chodzilo o polityke i wladze, ani wtedy, gdy w gre wcho-
dzily pieniadze, nie sprzeniewierzylem sie swoim zasadom. I to uwazam za warto§¢
najcenniejszg”.

Streszczenie

Artykul poSwiecony jest sylwetce Pana Profesora Wiadystawa Baki. Opisuje jego
dokonania jako naukowca, mentora mltodych oraz bankowca. Podkre§la zastugi
Pana Profesora w procesie reformowania polskiej bankowoSci.
Stowa kluczowe: biografia, reforma polskiej bankowosci, bankowos¢, bankowosé
centralna, system gwarantowania depozytow
Abstract

The article is devoted to Professor Wiadyslaw Baka. It presents his achieve-
ments as an academic and a mentor of young people as well as a banker. The article

underlines Professor merits in the process of the Polish banking sector’s reform.

Key words: biography, Polish banking sector reform, banking, central banking,
deposit guarantee scheme

20 Bank” nr 5 (56), maj 1997 r.
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Malgorzata Pawlowska®

WPLYW STRUKTURY RYNKU I WIELKQSCI
BANKOW NA STABILNOSC SEKTOROW
BANKOWYCH UE

WSTEP

Z uwagi na postepujacg deregulacje i liberalizacje rynkéw oraz dynamiczny roz-
woj innowacji produktowych przed kryzysem finansowym z 2008 r., banki komer-
cyjne, wezedniej postrzegane rowniez jako instytucje zaufania publicznego, zaczely
by¢ okre§lane mianem przemystu bankowego, nastawionego gléwnie na coraz wiek-
sze zyski. Banki koncentrowaly sie glownie na zwiekszaniu zyskownosci poprzez
angazowanie sie w fuzje i przejecia oraz poprzez zwiekszenie akcji kredytowe;j,
wykorzystujgc coraz bardziej skomplikowane instrumenty finansowe. Poszczegdlne
banki stawaly sg coraz wieksze, co spowodowalo wzrost ich znaczenia w gospo-
darce. Obecnie system bankowy, wezeSniej przedstawiany jako bierny agregat, nie
tylko silnie reaguje na zmiany zachodzgce w otoczeniu makroekonomicznym, ale
réwniez ma ogromny wplyw na sfere realna. Pojawil sie takze problem bankéw
,zbyt duzych, by upasc¢” (Too Big to Fail, TBTF), ktérych ratowanie niosto za sobg
ogromne koszty spoleczne. W czasie ostatniego kryzysu finansowego rzady na ca-
lym $wiecie zmuszone byly ratowac niewyplacalne banki udzielajgc im gwarancji,
wspierajac je kapitalowo lub nacjonalizujgc w obawie przed destrukcyjnymi skut-
kami ich upadlosci dla systemu finansowego i catej gospodarki. Istniejg rowniez

micznych; Narodowy Bank Polsgr—Arykul przedstawia osobiste poglady auto

* Dr hab. Malgorzata Pawlowskla Gléwna Handlowa, Katedra Teorii S'@néw Ekono-

21


TeleżyńskaE
Notatka
zamiast myśłnika: jest pracownikiem Katedry.. w Szkole oraz Narodowego...   i wszedzie przy autorach prosze w ten sposób

TeleżyńskaE
Notatka
autorki.


Bezpieczny Bank
2(63)/2016

badania wskazujgce, ze nadmierne rozmiary bankéw majg negatywny wplyw na
ryzyko systemowel. Dlatego we wspélczesnych gospodarkach, w celu zminimali-
zowania skutkow przyszlych kryzysow, uwidoczniono potrzebe glebokich zmian
dotyczacych aspektow regulacyjnych w UE oraz stworzono instytucjonalne ramy
polityki makroostrozno$ciowej.

Ponadyt tatni kryzys finansowy ponownie spowodowal publiczng debate na
temat wplywu koncentracji w sektorze bankowym na stabilno§é finansowa, ponie-
waz to wlasnie nadmierng konkurencje panujgcg na rynku bankowym, zwigzang
z gwaltownym wzrostem kredytow, wielu badaczy uwaza za przyczyne kryzysu.
Kryzys dodatkowo uwidocznil problem braku zaufania na rynkach finansowych,
ktory doprowadzit do upadku niektérych bankéw oraz kryzyséw zadluzeniowych
panstw, ktére trwajg po chwile obecna. Dodatkowo sytuacja w sektorach bankowch
UE ma wplyw na dalsze perspektywy Unii Europejskiej, zaréwno jako projektu
politycznego, jak i gospodarczego.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie zmian w strukturze sekto-
réw bankowych panstw UE, zaréwno przed kryzysem finansowym, jak i w czasie
kryzysu, ze szczegélnym uwzglednieniem roli struktury rynku bankowego i pozio-
mu konkurencji oraz ich wplywu na stabilno§¢ sektorow bankowych Unii Europej-
skiej (UE-27). W artykule przedstawiono wyniki analizy empirycznej opierajac sie
na danych panelowych sektorow bankowych UE-27 dotyczacych wptywu struktu-
ry rynku na stabilno§ci sektora bankowego w podziale na mate sektory bankowe
w tzw. panstwach nowej unii UE-12 (Cypr, Czechy, Estonia, Litwa, Lotwa, Malta,
Polska, Stowacja, Stowenia, Wegry, Bulgaria i Rumunia) oraz duze sektory ban-
kowe w panstwach starej unii UE-15 (Austria, Belgia, Dania, Finlandia, Francja,
Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Niemcy, Portugalia, Szwecja,
Wielka Brytania oraz Wlochy).

Artykut opisuje metody pomiaru konkurencji, wplyw konkurencji na stabilno$¢
sektora bankowego, sytuacje w sektorze bankowym UE-27, a takze wyniki analizy
iloSciowej opartej na danych panelowych z sektoré6w bankowych UE-27.

1. METODY POMIARU KONKURENCJI W SEKTORZE BANKOWYM

Konkurencja miedzy bankami jest szerokim pojeciem, obejmujacym wiele
aspektow zachowania bankéw. Deregulacja rynkow finansowych, nastepujaca za
deregulacjg gospodarek panstw wysoko rozwinietych, sprawila zniesienie barier
ograniczajgcych konkurencje na rynkach finansowych, w szczegélnosci w sektorze
bankowym. Zjawiska te spowodowaly znaczny wzrost poziomu konkurencji oraz

L L. Laeven, L. Ratnovski, H. Tong, Bank size, capital, and systemic risk: Some international
evidence, ,Journal of Banking & Finance” 2016, 69, s. 25-34.
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zmienily pozycje banku z bezpiecznego poSrednika i instytucji zaufania publiczne-
go w agresywne przedsiebiorstwo dzialajace na rynku globalnym, nastawione na
maksymalizacje zysku i generowanie wartosci dla akcjonariuszy. Wzrost poziomu
konkurencji, innowacje finansowe na rynkach oraz niewlasciwe regulacje pozwa-
lajace na podejmowanie zbyt wysokiego ryzyka uwaza sie za przyczyny globalnego
kryzysu finansowego. Dlatego utrzymanie wlasciwego poziomu konkurencji w sek-
torze bankowym jest bardzo istotne z punktu widzenia stabilnosci finansow
waznym zagadnieniem jest tez §ledzenie zmian konkurencji w czasie.

Teoria badania konkyrencji w sektorze bankowym, ktéra w literaturze angiel-
skojezycznej nosi nazwe dustrial Organization Approach of Banking, B)
wykorzystuje modele z teorii przedsiebiorstw i obejmuje identyfikacje kluczowych
czynnikéw wplywajacych na podejmowanie decyzji przez banki, ocene i pomiar
struktury konkurencji na rynkach bankowych i zwigzanych z tym implikacji dla
sektora bankowego i spoleczenstwa oraz ocene skutkéow regulacji w sektorze ban-
kowym?. Powyzsza teoria opiera si¢ na teorii ekonomicznej zajmujgcej sie organi-
zacjg rynku i konkurencjg (Industrial Organization, 10) oraz nowej empirycznej
teorii konkurencji (New Empirical Industrial Organization, NEIO), ktéra powstata
na bazie krytyki I0.

W ramach tradycyjnej teorii I0 mozna wymieni¢ paradygmat struktura — tak-
tyka — wynik (structure-conduct-performance paradigm, SCP) opisujgcy zalezno$c
miedzy strukturag rynku, taktyka dzialania i wynikiem oraz teorie okreslong jako
hipoteze tzw. efektywnej struktury rynku (efficient structure hypothesis, ESH),
ktore majg zastosowanie zaréwno w teorii przedsiebiorstw, jak réwniez w teoriach
badania konkurencji w sektorze bankowym, w ramach teorii IOAB-. Zaréwno
w modelu SCPB, jak i w modelu ESH, miary poziomu koncentracji (tzn. CR,? oraz
indeksy Herfindahla-Hirschmana (HHI)* sg wykorzystywane do objaéniania przy-
czyn zachowan niekonkurencyjnych i sg traktowane rowniez jako miary skutkow
niejednakowej efektywnosci uczestnikow rynkubd.

Metody oparte na teorii IO sg niewystarczajagce do pomiaru konkurencji, po-
niewaz bazuja gléwnie na miarach koncentracji i okreslaja poziom konkurencji
jedynie na podstawie struktury rynku. Do metod opartych na nowej teorii organi-
zacji rynku i konkurencji NEIO, w ramach teorii IOAB, zalicza sie m.in. metode
Panzara i Rosse’a (P-R), indeks Lernera oraz wskaznik Boone’a. Powyzsze metody

2 Por. D. Van Hoose, The Industrial Organization of Banking, Bank Behavior, Market Structure
and Regulation, Springer-Verlag, Berlin Heidelberg 2010.

3 CR,, oznaczajg odpowiednio udzial w rynku % najwiekszych bankéw w kredytach brutto, akty-
wach netto, depozytach w aktywach.

4 Wskaznik Herfindahla-Hirschmana (HHI) - liczony jest jako suma kwadratéw udzialu w rynku
poszezegblnych bankow komercyjnych (np. w kredytach brutto, aktywach netto, depozytach).

5 Zob. M. Pawtowska, Konkurencja w sektorze bankowym: teoria i wyniki empiryczne, Wydawnic-
two C.H. Beck, Warszawa 2014.
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tez majg swoje zalety i wady®. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze zwykle nie ma uniwer-
salnych metod, dlatego nalezy stosowaé¢ metody pomiaru konkurencji dostosowane
do specyfiki danego sektora, aby otrzymaé prawidlowe wyniki jej pomiaru. Warto
tez stosowaé wiele metod, a podobne wyniki uzyskiwane z ich wykorzystaniem
czyni je pewniejszymi.

Metoda Panzara i Rosse’a (P-R) sluzy do pomiaru konkurencji w sektorze
bankowym i pozwala na uzyskanie podzialu struktury organizacyjno-produkcyj-
nej rynku na monopol lub oligopol, konkurencje monopolistyczng oraz konkuren-
cje doskonatlg. Panzar i Rosse zdefiniowali miare konkurencji jako wartos¢ sumy
elastycznosci funkcji przychodu, znang w literaturze jako statystyke H, ktéra
przybiera wartoSci z przedzialu (-, 1). Rosngca wartosc statystyki H oznacza
rosngcy poziom konkurencji w sektorze bankowym?. Kolejng miarg wykorzystang
w analizie konkurencji w sektorze bankowym jest indeks Lernera8, ktory mierzy
tzw. marze monopolisty. W przypadku konkurencji doskonalej indeks Lernera
L = 0 (przedsiebiorstwa w konkurencji doskonalej nie majg zadnej sily rynko-
wej). Dodatnie warto$ci indeksu Lernera L wskazujag na istnienie sity rynkowe;.
Im wieksza warto$é, tym wieksza sita rynkowa banku i mniejsza konkurencja na
rynku. W przypadku monopolu indeks Lernera wynosi L = 1/e, gdzie e to wartos¢
cenowej elastycznoSci popytu. Indeks Lernera L przybiera wartosci z przedziatu
(0, 1). Rosngca wartos¢ indeksu Lernera, w odréznieniu od statystyki H, wskazu-
je na spadek konkurencji i wzrost sily rynkowej (market power) banku.

W badaniach konkurencji w sektorze bankowym oproécz szeroko wykorzystywa-
nej statystyki H i indeksu Lernera jest rowniez stosowany tzw. wskaznik Boone’a,
zaproponowany przez Boone’a?, ktéry opiera sie na hipotezie ESH. Metoda Boone’a
opiera sie na hipotezie tzw. efektywnej struktury rynkowej (ESH), bazujgcej na
zalozeniu, ze przedsiebiorstwa bardziej efektywne (o nizszych kosztach kranco-
wych) majg wiekszg site rynkowg i dlatego osiagaja znaczne zyski. Efekt ten jest
tym silniejszy, im poziom konkurencji jest wyzszy. Miarg poziomu konkurencji jest
parametr 5, ktory osigga warto$ci mniejsze od zera. Im poziom konkurencji jest
wyzszy, tym warto$¢ bezwzgledna ujemnego parametru 3, okreslajaca wskaznik
Boone’a, jest wigkszal®.

W niniejszym opracowaniu jako miare konkurencji w sektorze bankowych UE
wykorzystano indeks Lernera.

6 Ibidem.

7 Ibidem.

8 A. Lerner, The concept of monopoly and the measurement of monopoly Power, ,Review of Eco-
nomic Studies” 1934, 1, s. 157-175.

9 J. Boone, Competition, CEPR DP 2636, December 2000.

10 M. Leuvensteijn, J.A. Bikker, A. Rixtel, C.K. Sgrensen, A new Approach to measuring competi-
tion in the loan markets of the euro area, EBC Working Paper Series, 768, June 2007, s. 9-12.
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2. WPEYW STRUKTURY RYNKU NA STABILNOSC
SEKTORA BANKOWEGO. PRZEGLAD LITERATURY

Globalny kryzys finansowy ponownie wywotat publiczng debate na temat wpty-
wu konkurencji i koncentracji w sektorze bankowym na stabilno$é finansowg. Do-
datkowo, wzrost znaczenia bankéw w gospodarce spowodowal, ze zwiekszylo sie
zapotrzebowanie na badania empiryczne oraz na rozwdgj metod badawczych doty-
czacych sektora bankowego, w tym badan konkurencjill. Nalezy jednak zauwazyé,
ze od dawna trwa naukowa debata w celu rozstrzygniecia problemu i nie istnieje
konsensus naukowy, czy konkurencja w sektorze bankowym prowadzi do mniejszej
czy wiekszej stabilnogcil2.

Przed kryzysem finansowym w wielu opracowaniach czytamy, ze nadmierna
konkurencja przynosi zagrozenie stabilno§ci z uwagi na podejmowanie przez banki
coraz wiekszego ryzykald, Z drugiej strony ykazano, ze nizsza konkurencja,
ktora prowadzi do wyzszych stop procentowych, moze powodowaé wieksze ryzy-
ko po stronie przedsiebiorstw z uwagi na duze prawdopodobienstwo wystgpienia
kredytow zagrozonych. Ponad ieksza konkurencja moze zwiekszy¢ finansowsg
stabilno$¢ poprzez wypchniecie z rynku niestabilnych bank6w!®. Przed kryzysem
finansowym m.in. Cetorellil® potwierdzil, ze generalnie wzrost konkurencji w sek-
torze bankowym jest pozytywny dla rozwoju gospodarczego, jednak istniejg kana-
ly, przez ktore moze on oddzialywa¢ negatywnie, np. wieksza konkurencja moze
prowadzi¢ do wzrostu liczby kredytow na rynku i zwiekszenia udziatu kredytow
zagrozonych. Vives!” wskazal na wazng role konkurencji w sektorze bankowym
i wykazal, ze niektore aspekty konkurencji w sektorze bankowym (jak np. niskie
bariery wejScia oraz otwarto$¢ na miedzynarodowy kapital) sa pozytywnie skore-
lowane z poziomem stabilno§ci. Autor stwierdzil, ze konkurencja moze zwiekszyc
niestabilno§é finansowa zar6éwno po stronie deponentow, jak i kredytobiorcow, co

11 H. Degryse, M. Kim, S. Ongena, Microeconometrics of Banking: Methods, Applications and
Results, Oxford University Press 2009.

12 K. Schaeck, M. éihék, S. Wolfe, Are More Competitive Banking Systems More Stable, IMF Wor-
king Paper 2006, WP/06/143, Washington, D.C.; K. Schaeck, M. éihék, How Does Competition
Affect Efficiency and Soundness in Banking? ECB Working Paper 2008, No. 932.; X. Vives,
Competition and Stability in Banking, Policy Insight 2010, No. 50.

13 M.C. Keeley, Deposit Insurance Risk and Market Power in Banking, ,American Economic Re-
view” 1990, 80, s. 1183@ Greenbaum 1 Thakor, .........cccoeovvieeiviieiieeeecceeeeeeeeeere e

14 H iin., .....

15 kker, M. Leuvensteijn, A New measure of competition in the financial industry, Routled-
ge, London 2014.

16 N. Cetorelli, Real Effects of Bank Competition, ,Journal of Money, Credit and Banking”, 36 (3),
June 2004, Part 2, The Ohio State University Press, s. 544-558.

17 X. Vives, Competition and Stability in Banking, Policy Insight 2010, No. 50.
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prowadzi do wzrostu podejmowanego ryzyka — dlatego wazne jest okre§lanie opty-
malnego poziomu konkurencji, i zarekomendowal, aby ogélne zasady polityki kon-
kurencji byly zastosowane do sektora bankowego z uwzglednieniem specyfiki tego
sektora oraz ram instytucjonalnych.

Interwencje panstwa w sektorze bankowym, kryzys zadluzeniowy w krajach
strefy euro oraz niezadowolenie spoleczenstw z ratowania bankéw z pieniedzy po-

nikow spowodowaly, ze zaczgl narasta¢ problem bankéw zbyt duiycy upasé

TF. Problem ten oraz mozliwoSci jego rozwigzania réwniez poruszano w wielu
raportach i artykutach naukowych!8. W Raporcie Banku Swiatowego: Rethinking
the Role of the State in Finance!® szeroko oméwiono role panstwa w sektorze
bankowym i jego wplyw na konkurencje. Raport co prawda podkresla, ze niekto-
re interwencje mogg mieé negatywny efekt (szczegélnie krotkookresowy), jednak
dtugookresowo panstwo pelni bardzo wazng funkcje, zwlaszcza w zapewnieniu
nadzoru finansowego, zapewnianiu zdrowej konkurencji przez wlasciwg polity-
ke regulacyjng oraz poprzez wzmocnienie infrastruktury finansowej. W raporcie
stwierdzono, ze konkurencja moze nawet poméc w zwiekszaniu efektywnosci, jezeli
sg dobre regulacje i dobry nadzér. Wérdd wielu rozwigzan wskazywano tutaj na
rozne mozliwoSci, np. w raporcie Liikanena zarekomendowano oddzielenie ban-
kowosci inwestycyjnej od detalicznej oraz wskazano, ze banki powinny wréci¢ do
modelu tradycyjnej bankowosci opartej na zaufaniu klienta. W raporcie Vicker-
sa jako jedng z mozliwo§ci wskazuje sie wzrost konkurencyjnosci i efektywnosci.
Ratnovski?® roéwniez podkreslit konieczno$é tworzenia nowej polityki konkurencji
dotyczacej dopuszczalnego zakresu produktowego dzialalnosci bankéw, a nie tylko
struktury rynku.

Wazng kwestig jest zwigzek miedzy konsolidacjg systemu bankowego i wywo-
fanymi przez nig zmianami koncentracji a konkurencjg w sektorze bankowym.
W wiekszosci prac po$wieconych relacjom miedzy wzrostem koncentracji a konku-
rencjg na podstawie analiz empirycznych stwierdzono, ze nie ma jednoznacznych

0

18 Al Fernandez, F. Gonzélez, N. Suarez, How do bank competition, regulation, and institutions
shape the real effect of banking crises? International evidence, ,Journal of International Money
and Finance” 2013, 33, s. 19-40; J. Vickers, Some economics of banking reform, University
of Oxford, Department of Economics, Discussion Paper Series, 2012, 632; E. Liikanen, Final
Report of the High-level Expert Group on Reforming the Structure of the EU Banking Sector,
Brussels 2012; World Bank, Rethinking the Role of the State in Finance, Global Financial De-
velopment Report 2013, Washington, D.C.; Ratnovski L., Competition Policy for Modern Banks,
IMF Working Paper 2013, WP/13/126, Washington, D.C.; L. Laeven, L. Ratnovski, H. Tong,
Bank size, capital, and systemic risk: Some international evidence, ,Journal of Banking &
Finance” 2016, 69, s. 25-34.

19 World Bank, Rethinking the Role..., op. cit.

20 L. Ratnovski, Competition Policy..., op. cit.

W tekscie byto: Vicers 20
a w bibliografii: Vickers
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zwigzkow miedzy wzrostem koncentracji systemu a poziomem jego konkurencji2!.
Zmiany jakie zaobserwowano na rynku bankowym dziataly na poziom konkurencji
dwukierunkowo. Z jednej stron| zje 1 przejecia powodowaly wzrost koncentracji,
co oslabialo konkurencje, z drugiej stronreg‘ulacja i liberalizacja rynkow fi-
nansowych prowadzita do zmniejszania sie¢ parier wejScia i wyjscia, co powodowato
wzrost konkurencji. Dlatego wielu badaczy staralo sie znalez¢ odpowiedZ na pyta-
nie, czy mimo procesu konsolidacji i powstawania coraz to wiekszych bankéw kon-
kurencja roénie z uwagi na deregulacje i liberalizacje rynkow. Wyniki badan empi-
rycznych dotyczacych kierunku zmian poziomu konkurencji miedzy bankami w UE
wykazywaly wzrost konkurencji przed kryzysem w krajach UE-12 i spadek pod-
czas kryzysu?2. Wyniki dotyczace pahstw UE-15 sg juz jednak niejednoznaczne?3.

Globalny Kryzys Finansowy ujawnil, ze kraje strefy euro oraz sektory ban-
kowe nie sg homogeniczne i obecnie strefa euro jest dotknieta drugg falg kryzy-
su polegajaca na nadmiernym zadluzeniu peryferyjnych panstw strefy euro i ko-
niecznoS§cig udzielenia im pomocy miedzynarodowej. Od 4 listopada 2014 roku
Europejski Bank Centralny (European Central Bank, ECB) zostal upowazniony
do nadzorowania stabilno$ci finansowej w krajach strefy euro, w szczegélnosci do
nadzorowania instytucji finansowych o znaczeniu systemowym (SIFis). Wspdlne
przepisy zapobiegajace upadtoséci bankéw (Resolution)?* obowigzujg od poczatku
2016 r. Jednolity mechanizm nadzorczy (SSM) to pierwsza cze$¢ unii bankowe;j
(EBU), dlatego w pierwszym roku istnienia SSM podjeto prébe oceny, w jakim
stopniu SSM spetnia deklarowane cele?>. Jednak trudno jest jeszcze sformutowaé
jednoznaczng ocene, poniewaz w wielu sektorach_hankowych UE wzrést wskaz-
nik kredytéw zagrozonych (NPL)26, co powodujeciwy dotyczace stabilnoéci tych

21 P, Claessens, L. Laeven, What drives bank competition? Some international evidence, ,Journal

of Money, Credit and Banking”, 36 (3), June 2004, part 2, The Ohio State University Press,
s. 564-583.

M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.; S. Clerides, M.D. Delis, S. Kokas,
A new data set on bank competition in national banking markets, Working Paper 08-2013, Uni-
versity of Cyprus; G. Efthyvoulou, C. Yildrim, Market Power in CEE Banking Sectors and the
Impact of the Global Financial Cries, Case Network Studies & Analysis 2013, No 452.

23 Por. J.A. Bikker, Competition and Efficiency in Unified European Banking Market, Edward
Elgar, Cheltenham, UK&Northampton, MA, USA 2004; L. Weill, Bank competition in the EU:
How has it evolved? ,Journal of International Financial Markets” 2013, 26 (c), s. 100-112.
Nie sg do tej pory rozstrzygniete plany dotyczace jednolitego systemu gwarantowania depozy-
téw (ang. Deposit Guarantee Scheme), zobacz http://ec.europa.eu/news/eu_explained/120626_
pLhtm

25 A. Damaskou, Banks v. SSM: the party has just started, w: J. Ulbrich, C.-Ch. Hedrich, M. Bal-
ling, The SSM at 1, SUERF Conference Proceedings 2016/3.

Dane Miedzynarodowego Funduszu Walutowego z 2014 r. wskazuja nastepjace poziomy wskaz-
nika NPL: dla Wioch 18%, dla Grecji 35%, dla Cypru 46% (por. https://www.imf.org/external/np/
sta/fsi/eng/fsi.htm). Wszystkie banki strefy euro majg w sumie 900 miliardéw euro kredytow za-
grozonych (stan na koniec czerwca 2015 r.) (por: IMEF, Global Financial Stability Report, 2016).
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sektoréw. Ostatnie dane pokazujg zatem, ze pomimo rqozbudowy systemu nadzoru
nad bankami nadal jest duzy kryzys braku zaufania, iwilq obecng brak jest
wynikow poglebionych analiz i badan dotyczacych dziatan nadzorczych EBU. Po-
nadto Brytyjczycy w referendum 23 czerwca 2016 r. zdecydowali o wyjsciu z UE,
co wplynie zasadniczo na zmiany strukturalne i instutucjonalne oraz na wielko§¢
sektora bankowego UE, poniewaz sektor bankowy Wielkiej Brytanii jest najwiek-
szy w UE (por. rysunek 4).

3. ZMIANY SYTUACJI W SEKTORZE BANKOWYM UE-27

Boomy kredytowe poprzedzajace kryzys finansowy spowodowaly, ze banki
koncentrowaly sie na coraz wiekszych zyskach, pomijajac monitorowanie i wia-
Sciwg ocene ryzyka, co doprowadzilo do wzrostu kredytow zagrozonych i proble-
mow sektora hankowego. Pojawil sie rowniez problem bankéw TBTE, dla ktérych
pomoc niesie bq ogromne koszty spoleczne zwigzane z ratowaniem bankéw
z pieniedzy podatnikéw. Banki podejmowaly nadmierne ryzyko oczekujac w razie
probleméw ratunkowych funduszy rzadowych government bailouts?’. W wielu ra-
portach organizacji miedzynarodowych zaczeto zwraca¢ uwage na fakt, ze stopien
tzw. ubankowienia UE w relacji do PKB jest zbyt wysoki2s.

W ostatnim dwudziestoleciu obserwowano coraz szybszy wzrost aktywow sektora
bankowego na calym §wiecie, w tym Unii Europejskiej, w szczegolnosci w krajach
strefy euro (por. rysunek 1). Kryzys finansowy przelozy! sie na kryzys zadtuzeniowy
w krajach strefy euro. Od 2008 r. gospodarki w krajach strefy euro pogrgzone sg
w recesji i nie mogg wrdéci¢ do poziomu wzrostu sprzed kryzysu (por. rysunek 2).

Nalezy zauwazyc, ze przed kryzysem w wielu opracowaniach wykazywano po-
zytywny wplyw tzw. ubankowienia (financial deepening) na wzrost gospodarczy.
Na poczatku lat 90. powstato wiele prac stwierdzajgcych dodatnig korelacje miedzy
rozwojem sektora finansowego a wzrostem (co potwierdzalo, ze wzrost kredytow,
w Srednim okresie, wplywa pozytywnie na wzrost gospodarczy??). Jednak obok li-
teratury wykazujacej, ze rozwdj sektora finansowego pozytywnie wplywa na wzrost
gospodarczy, istniejg rowniez prace pokazujace, ze wplyw ten nie jest jednoznaczny

27 K. Farhi, J. Tirole, Collective moral hazard, maturity mismatchand systemic bailouts, ,,Ameri-
can Economic Review{ 2012, 12 (1), 60-93.

28 European Systemic Risk Board (ESRB), Reports of Advisory Scientific Committee, No. 4/June
2014, Is Europe Overbank?

29 R. Rajan, L. Zingales, Financial Dependence and Growth, ,The American Economic Review”,
88 (3), June 1998, s. 559-589; T. Beck, R. Levine, Stock markets, banks, and growth: Panel
evidence, ,Journal of Banking and Finance” 2004, 28(3), 423-442; R. Levine, Finance and
Growth: Theory and Evidence, NBER Working Papers 2004, 10766, National Bureau of Econo-
mic Research, Inc.
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ijest uzalezniony m.in. od czynnikéw instytucjonalnych, warunkéw makroekono-
micznych, czy wielko$ci gospodarki3?. Arcand i in.3! wskazal na optimum rozwoju
finansowego i wykazal, ze istnieje prég dotyczacy wielkoSci sektora finansowego,
powyzej ktorego dalszy rozwéj finansowy wplywa negatywnie na rozwdj gospodar-
czy. W tym opracowaniu stwierdzono, ze wzrost udzialu kredytu powyzej 100%
PKB ma juz negatywny wplyw na wzrost gospodarczy, co potwierdzili réwniez
m.in. Cechetti i in.32

Odpowiedzig na coraz szybszy wzrost wielkoSci aktywow poszczegdlnych ban-
kéw oraz powigzania transgraniczne miedzy duzymi bankami byto powstanie kom-
pleksowej polityki miedzynarodowych organizacji w stosunku do instytucji ,,zbyt
waznych, by upasé”. 4 listopada 2011 r. Rada Stabilnosci Finansowej opublikowata
liste najwiekszych bankowych korporacji transgranicznych (ang. G-SIFis)33. Dla
polskiego sektora bankowego ma znaczenie fakt, ze niektére z tych bankéw sa
bankami matkami bankéw dziatajacych w Polsce, np. Unicredit Group i Group
Crédit Agricole.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze sektory bankowe panstw UE nie sg homogeniczne
i istnieje wyrazny podzial na sektory duze tzw. starej unii UE-15 oraz sektory
male panstw tzw. nowej unii UE-12 (por. rysunki 3 i 4). Podobnie ksztaltuje sie
wielkosc¢ udziatu aktywow sektoréw bankowych w PKB, z wyjatkiem (==yu i Mal-
ty34. W panstwach UE mozna wyréznié¢ réwniez dwa modele systemu sowego:
model anglosaski, oparty na rynkach finansowych, oraz model niemiecko-japonski,
w ktorym gldwng funkcje w sektorze finansowym petni system bankowy. (Gexeral-
nie systemy owe panstw tzw. nowej unii UE-12, w tym polski system oxﬁ@\
opierajg sie na bankach.

Wzrost aktywéw sektora bankowego, przy jednoczesnym spadku liczby instytu-
¢ji finansowy uwagi na fuzje i przejeciwodowal, ze wzrastaly wskazniki
koncentracji i HHI. Sektory bankowe 0 majwiekszej koncentracji to Estonia,
Holandia, Finlandia, a o najmniejszej koncentracji to Niemcy, Luksemburg i Wto-
chy. Por6wnujgc stopien koncentracji polskiego sektora bankowego z innymi kraja-
mi Unii Europejskiej, mozna stwierdzi¢, ze jest on na §rednim poziomie i nizszym
niz érednia w Unii Monetarnej, a takze w UE-27 (rysunki 9 i 10). Nalezy jednak

30 @etriades 1 HUSSEIN coviveiiiccceecceeeeeeee ettt 1996; Demetriades ....

31 J.-L. Arcand, E. Berkes, U. Panizza, Too Much Finance? IMF Working Paper 2012, WP/12/161.

32 S, Cecchetti, M. Mohanty, F. Zampolli, The real effects of debt, BIS Working Papers 2011,
No. 352, Bank for International Settlements.

33 Kryteria wyodrebniania G-SIFI’s: — wielko§¢ i miedzynarodowe powigzania banku; — brak szyb-
ko dostepnej substytucji §wiadczonych ustug lub odpowiedniej infrastruktury dla §wiadczonych
ustug; - dzialalno$§é w skali globalnej — rezim wielu jurysdykcji prawnych; — zlozono$é¢ dzialal-
noéci; — wplyw na system finansowy i gospodarke.

3¢ Zob. M.J. Bijlsma, T. Gijsbert, J. Zwart, The changing landscape of financial markets in Europe,
the United States and Japan, CPB Discussion Paper, 2013, 238.
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zauwazy¢, ze obecnie notujemy ponownie nasilenie procesu fuzji i przeje¢ powodu-
jacych wzrost koncetracji.

W sektorach bankowych panstw UE-27 z uwagi na kryzys finansowy spadly
wskazniki rentownoSci zwrot z aktywoéw ROA i zwrot z kapitaltu ROE. W 2008 r.
wskazniki te osiggnely wartosci ujemne, szczegélnie w tych sektorach bankowych,
w ktorych dynamika kredytéow byla wysoka i doszlo do pekniecia banki spekula-
cyjnej na rynku nieruchomosci (np. w 2008 r. ujemne wartosci wskaznika ROA
i RO kazaly sektory bankowe Belgii, Holandii, Niemiec, Danii i Wielkiej Bry-
tanii unki 5 i 6 oraz 7 i 8). Na tle sektoré6w UE bardzo dobrze wypada polski
sektor bankowy?®. Jedng z miar ryzyka w sektorze bankowym jest udziat kredytow
zagrozonych w aktywach (NPL). Wartos¢ wskaznika NPL dla polskiego sektora
bankowego w poréwnaniu z innymi krajami UE nie jest wysoka, co potwierdza, ze
banki w Polsce dobrze radzity sobie podczas kryzysu3S.

4. WYNIKI EMPIRYCZNE - MODEL NA DANYCH PANELOWYCH
Z PANSTW UE-27

W niniejszym rozdziale zaprezentowano analize empiryczng opartg na danych
panelowych w celu zbadania wplywu struktury rynku na stabilno$§¢ finansowsg
w sektorach bankowych panstw UE-27. Ryzyko kredytowe ex post jest mierzone
w kategoriach kredytoéw nieregularnych (NPL). Reinhart i Rogoff37 wykazali, ze
NPL moga by¢ stosowane jako miara ryzyka kredytowego i wystengwania kry-
zysu bankowego. W zwigzku z powyzszym, w niniejszym artykulo zmienng
objaéniang okreslajacg miare ryzyka kredytowego oraz kryzysu bankowego wyko-
rzystano wskaznik NPL (udzial kredytéow z utratg wartosci w kredytach ogélem).
Oprocz zbadania wptywu wielkoSci sektoréw bankowych oraz struktury poszcze-
g6lnych sektoréw UE-27 zbadano rowniez wplyw cyklu koniunkturalnego czynni-
kéw na stabilno$é sektorow bankowych UE-27 (wplyw cyklu koniunkturalnego na
poziom nalezno$ci nieregularnych opisali miedzy innymi Salas i Saurina38). W ba-
daniu przetestowano réwniez wplyw modelu systemu finansowego na stabilno§é
sektoréw bankowych UE-27.

Badanie ilo$ciowe poprowadzono na trzech panelach danych zawierajgcych
wskazniki z poszczegélnych sektorow panstw UE-27. Panel A obejmuje najwieksze

35 KNF, www.knf.gov.pl, 2015.

36 M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.

37 C. Reinhart, K. Rogoff, From Financial Crash to Debt Crisis, NBER Working Paper 2010, 15795.

38 V. Salas, J. Saurina, Credit risk in two institutional regimes: Spanish commercial and savings
banks, ,Journal of Financial Services Research” 2002, 22, s. 203-224.
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sektory bankowe, tzw. starg unie UE-15. Panel B obejmuje mniejsze sektory banko-
we — panstwa UE-12. Panel C obejmuje wszystkie sektory bankowe panstw UE-27.

Panel danych zostal skonstruowany z danych rocznych dotyczacych poszcze-
g6lnych sektorow bankowych UE-27. Konstrukcja panelu polegata na polgczeniu
danych z r6znych dostepnych zrédel. W badaniu wykorzystano roczne statystycz-
ne dane bankowe z Banku Swiatowego3® (miary konkurencji, indeksy Lernera),
MFW (wskazniki NPL), EBC (dane statystyczne z bazy danych EBC ,Statistical
Data Warehouse” o sektorach bankowych UE, jak ROE, ROA, CR;, HH az
dane makroekonomiczne z Eurostatu (dane o PKB). Panel danych obejmowaf Tata
2004-2012 i zawieral zar6wno dane dotyczace wskaznikow mikroekonomicznych,
jak i makroekonomicznych (dotyczace przerostu PKB w poszczegolnych krajach
UE-27).

W celu przeprowadzenia badania ilo$ciowego, testujgcego wplyw konkurencji,
struktury rynku oraz wielkoS§ci sektorow bankowych na ryzyko kredytowe, zostat
wykorzystany estymator GMM40 (Uogélniona Metoda Momentéw) na danych pa-
nelowych zaproponowany przez Arellano i Bonda*!, Arellano i Bovera? oraz Blun-
della i Bonda3. W estymacjach zastosowano system GMM one-step robust. W celach
diagnostycznych wykorzystano test Sargana oraz testy Arellano-Bonda dla pierw-
szych réznic: AR (1) oraz AR (2).

W celu przetestowania wplywu struktury rynku na stabilno§é sektoréw banko-
wych UE-27 zostalo oszacowane nastepujace rownanie z wykorzystaniem danych
panelowych:

Risk;, = a+ ay*Risk; , + a;*market structure;,+ay*size,+ as*oth;, +
. N
+ asbusiness cycle,+ asfs;+ 2 b;%t; + (€]
J=1

Za zmienng objasniang przyjeto:
NPL;, - wskaznik kredytéw zagrozonych dla kazdego sektora bankowego UE i
w okresie ¢.

39 http://www.worldbank.org/en/research and the St. Louis Fed’s Economic Research web site.

40 Estymacja modelu za pomocg estymatora GMM (Generalized Method of Moments) wymaga
zastosowania w procesie estymacji odpowiednich instrumentéw dla zmiennych obja$niajacych,
ktére sg nieskorelowane z indywidualnym efektem losowym.

41 M. Arellano, S.R. Bond, Some tests of specification for panel data: Monte Carlo evidence and an
application to employment equations, ,Review of Economic Studies” 1991, 58, s. 277-297.

42 M. Arellano, O. Bover, Another look at the instrumental-variable estimation of errorcomponents

padals  Journal of Econometrics” 1995, (68), s. 29-52.
43 I@ elliBond ....ccoovvevveerieienenne. 1998.
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Za zmienne objasniajgce, okre§lajace strukture rynku (marketstructure) przyjeto:

LI, - indeks Lernera, jako miare konkurencji dla kazdego sektora bankowego
UE i w okresie 44,

HHI,;, - wskazniki koncentracji HHI dla kazdego sektora bankowego UE i w okre-

sie ¢,

CR5,;, — wskazniki koncentracji CR5 dla kazdego sektora bankowego UE i w okre-
sie ¢.

Za zmienne obja$niajgc eSlajace rozmiar sektora bankowego (size) przyjeto:

size;, — jako udzial aktywow sektora bankowego w stosunku do lokalnego PKB.

W modelu przyjeto tez inne kontrolne zmienne egzogeniczne (oth;,), jak: ROE,,, ROA,,
dla kazdego sektora bankowego UE i w okresie ~1 oraz logarytm z aktywow (la;,)
poszczegdlnych sektorow UE, dla kazdego sektora bankowego UE ¢ w okresie £.

Za zmienne objaéniajqc@ko businesscycle przyjeto:
PKB,, — wzrost PKB (rok do roku) dla kazdego kraju UE i w okresie ¢.

W modelu jako zmienng kontrolng wykorzystano réwniez zmienng binarng
okreslajacg model sektora finansowego danego kraju UE-27:
(fs) — przyjmuje warto$é 1, jesli kraj ma model opierajacy sie na bankach i zero,
jezeli jest to model rynkowy*?, dla kazdego kraju i.

W badaniu zastosowano rowniez zmienne czasowe .
% ¢;, — sktadnik losowy,
% ay, ay, a3, a4, a5, b; — wspoélczynniki regresji.

W tabeli 1 w zalgczniku przedstawiono statystyke opisowg gtéwnych zmiennych
w modelu. Wyniki estymacji zostaty zaprezentowane w tabelach 2 i 3 w zalgczniku.
W tabeli 1 zaprezentowano model bazowy ze zmienng ROA, w tabeli 2 model dodat-
kowy ze zmienng ROE. W modelu jako zmienne instrumentalne zastosowano op6z-
nienia zmiennej objasnianej oraz op6znienia innych zmiennych egzogenicznych.
W tabeli 2 przedstawiono wyniki czterech estymacji przeprowadzonych na podsta-
wie modelu (1) z uzyciem kolejnych zmiennych objasniajacych zaprezentowanych
w tabeli 1. W celu unikniecia wsp6tliniowosci przeprowadzono osobne estymacje

44 TIm wieksza warto$c indeksu Lernera, tym wieksza sita rynkowa bankéw, a mniejszy poziom

konkurencji.

Mozna wyréznié dwa modele systemu finasowego: model rynkowy/model anglosaski, ktéry
oparty jest na rynkach finansowych, oraz model niemiecko-japonski, w ktorym glowna funkcje
w sektorze finansowym pelni system bankowy.

45
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z wykorzystaniem kolejnych zmiennych (indeksu Lernera jako miary sily rynkowej
(LI), wskaznika koncentracji (, wskaznika koncentracji (HHI), oraz wielkosci
(la)) dla lat 2004-2012. Jako sprawdzenie poprawnos$ci wynikéw modelu bazowego
przeprowadzono réowniez estymacje z uzyciem wskaznika ROE. W tabelach 2 i 3
przedstawiono wyniki testow diagnostycznych. Test Sargana wykazal, ze zmienne
instrumentalne zostaly dobrze dobrane.

Wyniki analizy iloSciowej dotyczacej roli konkurencji w sektorach bankowych
UE-27 sg niejednoznaczne i wykazaly brak homogenicznosci miedzy sektorami
bankowymi UE-27. Ponadt 6lczynnik op6znionej o jeden okres zmiennej za-
leznej w panelu A jest ujemny 1 statystycznie istotny, co implikuje, ze wskazniki
NPL w kolejnych latach mogly obnizaé sie*6. Wyniki dla paneli C i B pokazaly
jednak, ze wspotczynnik opdznionej zmiennej zaleznej jest statystycznie nieistotny.

Wyniki analizy iloSciowej z wykorzystaniem panelu A (duze sektory bankowe
UE-15) wykazaly istotny i dodatni wspoélczynnik okre§lajacy poziom konkuren-
cji w sektorze bankowym (a;) w estymacji 1, co oznacza, ze konkurencja miala
znaczgcy pozytywny wplyw na stabilno$é¢ finansowg dla bankéw panstw UE-15.
Natomiast nieistotny wspdlczynnik (a;) otrzymany w estymacjach 2-3 oznacza,
ze zmieniajgca sie koncentracja nie miala znaczacego wplywu na podejmowanie
ryzyka w ramach bankow z panstw UE-15. Ponadtniki estymacji regresji 4
otrzymane na panelu A wykazaly pozytywny i istotny wspdlczynnik (as), co ozna-
cza, ze wielko§é sektora bankowego w odniesieniu do PKB jest istotna dla poziomu
ryzyka w bankach UE-15. Wyniki estymacji 1-4 wykazaly nieistotno$¢ wspoélczyn-
nikéw (ay) i (as).

Wyniki analizy ilo§ciowej z wykorzystaniem panelu B (male sektory bankowe)
sg inne niz dla panelu A (por. tabela 2). Wyniki wykazaly istotny i ujemny wsp61-
czynnik (a;), co oznacza, ze sita rynkowa miala pozytywny wplyw na stabilnosé
w obrebie sektorow bankowych UE-12. Podobnie jak w przypadku panelu A, wy-
niki regresji 2-3 wykazaly nieistotno§¢é wspodlczynnika (a;) w tabeli 2, co ozna-
cza, ze koncentracja nie miata wplywu na stabilno$é finansowa w obrebie ban-
kéw z panstw UE-12. Natomiast wyniki wykazaly istotny i dodatni wspétczynnik
(ay) w tabeli 2 w estymacji 1, co oznacza, ze wielko$¢ miala istotny i negatywny
wplyw na stabilnoéé¢ finansowa w obrebie bankow z panstw UE-12. Dlatego moze-
my powiedziec, ze rosnaca wielkos$¢ sektora bankowego prowadzi do niestabilnosci
w obrebie UE-12 bankéw. Ujemny wspoéiczynnik (a3) uzyskany w estymacjach 2-3
oznacza, ze wzrost rentownosci mial pozytywny wplyw na stabilno$é finansowag
w UE-12 bankow. Ponadt@otny i ujemny wspoétezynnik okre§lajacy wzgled-
ng wielko§¢ sektora bankowego oznacza, ze wieksze sektory bankowe w obrebie

46 D.P. Louzis, A.T. Vouldis, V.. Metaxas, Macroeconomic and bank-specific determinants of non-
-performing loans in Greece: A comparative study of mortgage, business and consumer loan
portfolios, ,Journal of Banking & Finance” 2012, 36, s. 1012-1027.
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UE-12 wykazaly sie wiekszg stabilnoScig (estymacja 1). Ponad‘i@Lestymacjach
2—4 istotny i ujemny wspoélczynnik (a,) oznacza, ze spowolnienie tu gospodar-
czego wplywa na wzrost NPL i ze zdolno§é do splacania kredytéw jest procykliczna
w UE-12. Wreszc totny i ujemny wspoélczynnik (a5) uzyskany w estymacjach
1-4 oznacza, ze model zorientowany na banki sprzyjal stabilnosci finansowej w ob-
rebie UE-12 bankéw.

Wyniki analizy iloSciowej z wykorzystaniem panelu C (czyli dla wszystkich ban-
kéw w UE-27) wykazaly nieistotno$¢ wspélczynnika (a;) dla estymacji 1. Wydaje
sie, ze konkurencja miala potencjalnie nieistotny wplyw na stabilno$¢ finansowa
w krajach UE-27. Natomiast wyniki wykazaly pozytywny i istotny wspoétczynnik
(aq) w estymacji 2. Oznacza to, ze koncentracja mialta jednak wplyw na ryzyko
w sektorach bankowych panstw UE-27. Wyniki estymacji 1 wykazaly istotny i do-
datni wspélezynnik (a;) co oznacza, ze rosnaca wielkosé sektora bankowego w od-
niesieniu do PKB prowadzi do niestabilnosci w obrebie bankéw z UE-27. Ujemny
wspolezynnik (a5) uzyskany w estymacji 2 i 4 oznacza, ze wzrost rentowno$ci miat
pozytywny wplyw na stabilno$¢ finansowg bankéw w UE-27. Wreszcie, ujemny
wspolczynnik (a5) otrzymany w estymacjach 1-4 oznacza, ze model finansowy zo-
rientowany na banki mial pozytywny wplyw na stabilno$¢ finansowg w obrebie
sektoréw bankowych panstw UE-27.

Wyniki przedstawione w tabeli 3 z wykorzystaniem zmiennej ROE potwierdzaja
wyniki modelu w odniesieniu do wspdlczynnikow a,, aq, a3, a4, as.

Podsumowujac wyniki analizy panelowej dla paneli A, B i C, mozna stwierdzic,
ze rosngca wielko§¢ sektora bankowego w odniesieniu do PKB prowadzita do nie-
stabilno§ci finansowej w obrebie sektoré6w bankowych panstw UE-27. Konkurencja
miala pozytywny wplyw na stabilno§é¢ w sektorach bankowych UE-15, podczas gdy
sila rynkowa miala pozytywny wplyw na stabilno$¢ w sektorach bankowych UE-12.
Natomiast koncetracja okazala sie nieistotna dla stabilnoSci w obrebie sektoréw
bankowych UE-15 i UE-12. Ponadto wykazano, ze zdolno$¢ do sptacania kredytow
jest procykliczna w UE-12. Wyniki analizy ilo$ciowej wykazaly, ze model sektora
finansowego ma znaczacy wplyw na wzrost ryzyka w okresie analizy. W krajach
UE-15 (czyli w grupie duzych sektor6w bankowych), ktére majg modele finansowe
zorientowane na banki i w ktérych banki utrzymuja bliskie relacje z klientami (na
przyktad Niemcy) kryzys nie byt tak dotkliwy*’. Ponadto w UE-12 (czyli w grupie ma-
Iych sektorow bankowych), w tym w Polsce, gdzie przedsiebiorstwa utrzymuja rela-
cje z bankami, wskazniki rentownoéci byly relatywnie wysokie (w latach 1997-2010
ponad 60% badanych przedsiebiorstw utrzymywato relacje z jednym bankiem*®).
W okresie 2008-2012 banki komercyjne w Polsce rejestrowaty stosunkowo wysokie
wyniki finansowe, nie zaobserwowano upadlosci bankéw komercyjnych.

47 Jednak obecnie duze banki niemieckie sg w ztej kondycji finansowej.
48 M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym..., op. cit.
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PODSUMOWANIE

Zachowania bankow w UE-27 sg dostosowane do zmian w strukturze sektoréw
bankowych i sity konkurencji. Wyniki analizy iloSciowej dotyczacej sektoréw ban-
kowych w krajach Unii Europejskiej wykazaly, ze sektory te nie sg homogeniczne,
zaréwno w ramach calej Unii, jak rowniez w strefie euro. Ponadto wyniki analizy
danych panelowych wykazaly rézny wplyw konkurencji na stabilno§¢ sektoréw
bankowych z UE-27 i stwierdzono asymetrie miedzy sektorami panstw UE-15 ban-
kow (czyli duzych sektoré6w bankowych) a sektorami UE-12 (czyli matych sektorow
bankowych). Konkurencja miala wiec znaczacy pozytywny wplyw na stabilnosc
finansowa w sektorach bankowych UE-15. Natomiast sila rynkowa miata znaczacy,
pozytywny wplyw na stabilno$¢ finansowg w ramach sektoréw bankowych UE-12.
Stwierdzono negatywny wplyw wielkoSci (jako relacji aktywow do PKB) dla obu
badanych grup sektoréw bankowych. Ponadto wykazano, ze zdolno$¢ do sptacania
kredytow jest procykliczna szczegélnie w UE-12, a model sektora finansowego ma
wplyw na wzrost ryzyka kredytowego w obu badanych grupach sektoré6w bankowych.

Nalezy podkreslic, ze roéwniez w ramach UE-12 (czyli malych sektoréw banko-
wych) wystepuje réwniez niejednorodno$é. Relacja aktywoéw sektora bankowego
do PKB jest relatywnie nizsza w panstwach UE-12 niz w UE-15, ale z wyjatkiem
Malty i Cypru (np. na Cyprze zaobserwowano bardzo slabe wyniki bankéw, nato-
miast na Malcie banki mialy stosunkowo dobre wyniki finasowe). Banki w UE-12
sg stosunkowo niewielkie w poréwnaniu z bankami w krajach UE-15. Dlatego,
w sektorze bankowym UE-12, bariery wejScia na rynek sa nizsze niz w sektorach
bankowych panstw UE-15. Na przyklad, nie bylo zadnego wejscia w bankowosci
detalicznej w ciggu ostatnich 100 lat w Wielkiej Brytanii*®. Jednak w polskim sek-
torze bankowym bylo udane wejscie Alior Banku w roku 2008. Aby umozliwis¢
nowe wejscia na ryne Qwinny by¢ wprowadzone odpowiednie regulacyjne w UE,
dotyczgce konkurencji oraz barier wejscia i wyjécia z rynku bankowego. Pojawie-
nie sie nowych graczy na rynku bankowym moze potencjalnie zabra¢ czesé rynku
z istniejacych bankéw, co pozwoliloby na zmniejszenie koncentracji i zahamowanie
rozwoju duzych bankéw w krajach UE-15.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze europejskie instytucje finansowe z panstw UE-15
(ktore w wiekszoSci sg panstwami eurosystemu) sg najwiekszymi inwestorami za-
granicznymi w UE-12, zatem sytuacja bankow z panstw UE-15, w tym real@ja

projektu unii bankowej, z pewnos$cig ma wplyw na banki z UE-12. Dodatkow
tyjezycy zdecydowali o wyjsciu z UE, co wplynie zasadniczo na zmiany strukturalne
i instytucjonalne oraz na wielko§¢ sektora bankowego calej UE, ale konsekwencje
tych zmian sg na chwile obecng nie do przewidzenia.

49 A.G. Haldane, On being the right size, Bank of England, 2012, 25 October.
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Streszczenie

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie roli struktury rynku i kon-
kurencji w krajach UE i okre§lenie jej wplywu na stabilno$é¢ sektoréw bankowych
wszystkich panstw nalezacych do Unii Europejskiej (UE-27).

Wyniki empiryczne, oparte na analizie danych panelowych z wykorzystaniem
estymatora GMM, pokazaly, ze sektory bankowe poszczegblnych panstw UE- 27 nie
sg jednorodne. Wykazano asymetrie pomiedzy wynikami dla sektoréw bankowych
tzw. starej unii (UE-15) i tzw. nowej unii (UE-12). Uzyskano rézne wyniki doty-
czgce wplywu konkurencji i Wielkoécijgtabilnoéé finansowg dla UE-15 (duzych
sektoréw bankowych) niz dla UE-12 (malych sektoréw bankowych).

Czynnikiem majacym pozytywny wplyw na stabilno$¢ w sektorach bankowych
UE-15 jest konkurencja, podczas gdy w sektorach bankowych UE-12 czynnikiem
tym jest sita rynkowa. Wykazano jednak, ze wielko$¢ sektora bankowego, szaco-
wana jako udzial aktywéw w PKB, ma negatywny wplyw na stabilno$é sektoréow
bankowych zar6wno w UE-15, jak i UE-12. Ponadto stwierdzono, ze zdolno§é do
splacania kredytow jest procykliczna szczegélnie w UE-12.

Stowa kluczowe: bankowos¢ i finanse, struktura rynku, konkurencja, cykl ko-
niukturalny, Unia Europejska

Abstrac@

The aim of this paper is to present the role of market structure and competiti-
ve framework for sound of European Union (EU) banking sector, with particular
emphasis on the change in concentration and competition, in an attempt to deter-
mine the relationship between size and competition and risk-taking by European
Union banks.

The empirical results based on panel data analysis using GMM find that the
banking sectors with EU-27 are not homogeneous and find asymmetry between
performance of EU-15 and EU-12 banking sectors. In fact, we have obtained dif-
ferent results concerning the impact of competition and size on financial stability
for EU-15 banks (i.e., large banking sectors) and for EU-12 (i.e., small banking
sectors). Factor having a positive impact on stability in the banking sectors of
the EU-15 is competition, while in the banking sectors of the EU-12 this factor is
market power. Generally, we find that the size of the banking sector estimated as
the share of assets in GDP has a negative impact on the stability of the banking
sectors in both (the EU-15 and EU-12). In addition, we find that the ability to repay
loans is procyclical especially in the EU-12.
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ZALACZNIK 1

Rysunek 1. Wzrost PKB (r/r) panstw strefy euro
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Zrédto: obliczenie wlasne na podstawie EBC.

Rysunek 2. Aktywa w mln euro i wzrost aktywow (r/r) sektoréw bankowych
panstw strefy euro
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Rysunek 3. Aktywa malych sektorow bankowych UE-12 (w mld euro)
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Rysunek 4. Aktywa duzych sektorow bankowych UE-15 (w mld euro)
14000

12000
10000
8000
6000
4000
2000 I I |
0 [T | 11 I
Q 2 NN \(b QD D {5&‘0’

. . . . . % .
& &P T PP S
PR RSN I SN LIPS S
MECE A SRS
Q/ \)\} ] y‘b
&‘\

2008 W 2014

Zrédto: EBC.

41



Bezpieczny Bank

2(63)/2016
Rysunek 5. ROA malych sektorow bankowych UE-12 (%)
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Rysunek 6. ROA duzych sektoréw bankowych UE-15 (%)
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Rysunek 7. ROE malych sektoréw bankowych UE-12 (%)
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Rysunek 9. Wskazniki koncentracji HHI
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Rysunek 10. Wskazniki koncentracji CR5 (%)
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2

Tabela 1. Podstawowe statystyki gléwnych zmiennych w modelu
(Srednia, odchylenie standardowe (0S)) dla wszystkich zmiennych w modelu.
Dane roczne dla lat 2004-2012 dla wszystkich sektorow bankowych UE-27

oraz w podziale na UE-15 i UE-12

UE-27 UE-15 UE-12
(n=27) (n=15) (n=12)
Zmienne | Srednia | OS Srednia | OS Srednia | OS
Dane bilansowe (dla kazdego sektora bankowego i oraz roku t)
Obserwacje 243 135 108
ROA (%) 0.3360942 | 1.229663 | 0.231989 | 1.091764 |0.9262833 | 1.01233
ROE (%) 0.4982483 | 21.85994 | —2.23954 | 27.9291 | 3.282866 | 20.21234
Aktywa 1.57e+09 | 2.55e+09 | 2.76e+09 | 2.94e+09 | 8.39e+07 | 6.65e+07
NPL (%) 5.560053 | 5.269556 | 4.469867 | 5.269556 | 6.899129 | 5.388005

Miara konkurencji i koncentracji (dla kazdego sektora bankowego ¢ oraz roku ¢)

UE-27 UE-15 UE-12
(n=27) (n=15) n=12)
Zmienne | Srednia oS Srednia oS Srednia 0s
Obserwacje 243 135 108
Index Lernera | 0.1767826 | 0.0838893 | 0.1674673 | 0.0781004 | 0.1885723 | 0.0891974
HHI 0.1095434 [ 0.0717716 | 0.1095434 | 0.0717716 | 0.1276518 | 0.064562
CR5 (%) 59.28202 | 17.12725 | 54.13412 | 19.46034 65.454 12.96472

Relacja Aktywow do PKB oraz wzrost PKB (dla kazdego kraju i oraz roku #)

UE-27 UE-15 UE-12
(n=27) (n=15) (n=12)
Zmienne | Srednia 0S Srednia oS Srednia oS
Obserwacje 243 135 108
Size (%) 397.67 5.355 594.24 | 6.837354 | 209.4 2.2547
GDP (yoy) (%) | 0.886 86.728 0.742 | 12.94549 | 0.955 115.693

7rédto: obliczenia wlasne na podstawie danych: ECB, IMF, World Bank, Eurostat.
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Tabela 2. Wyniki dla modelu bazowego z ROA?

Zmienna objasniana NPL

Panel A: UE-15
Zmienne zalezne Est.(1) Est. (2) Est. (3) Est. (4)
NPL, -0.500153%** -0.4365086* | —0.4717329* | -0.4073906*
Lerner 9.17308* - - -
CR5 - 0.032262 - -
HHI - - -31.88714 -
Size 1.043372 0.3332165 0.8157575 2.283399*
ROA, 0.023085 -0.0179108 | -0.0805391 0.0551799
LA -0.0959002 - - -0.1721822
GDP 2.1006 8.6207 9.8807 -7.3606
FS 1.439446 -0.9155964 -1.091421 | -13.26314%*
Efekt czasowy Tak Tak Tak Tak
Test Saragana 0.001 0.001 0.003 0.407
AR(1) 0.002 0.002 0.004 0.414
AR(2) 0.018 0.011 0.012 0.123
Liczba obserwacji 103
Liczba grup 15

Panel B: UE-12
Zmienne zalezne Est.(1) Est. (2) Est. (3) Est. (4)
NPL, 0.0405795 0.0833722 0.0937591 0.0420872
Lerner -15.55918* - - -
CR5 - 0.3902267 - -
HHI - - 54.43195 -
Size 4.765404* 1.638629 2.191754 3.609111
ROA, -0.6110544 -0.8230794* | -0.8031342 | -0.8452155*
LA -6.415773* - - -3.758184
GDP -0.0000428 -0.0000588* | —0.0000554* | -0.0000458*
FS -11.25398* -9.064443* | -9.425286* | -10.53738*
Efekt czasowy Tak Tak Tak Tak
Test Saragana 0.335 0.104 0.093 0.110
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Zmienna objasniana NPL
AR(1) 0.021 0.021 0.024 0.080
AR(2) 0.214 0.380 0.275 0.204
Liczba obserwacji 81
Liczba grup 12

Panel C: UE-27

Zmienne zalezne Est.(1) Est. (2) Est. (3) Est. (4)
NPL, 0.0669135 0.1185513 -0.0584621 0.0894678
Lerner 4.474493 - - -
CR5 - 0.4464924* - -
HHI - - 35.94358 -
Size 3.024066* 1.660415 2.743362* 2.289165
ROA, -1.544405** -1.386995%* | -1.18981* | -1.492945**
LA -0.2338085 - - -0.2198397
GDP -6.7006 -4.2106 -0.000014 3.3107
FS -18.53779* -20.43124 -16.9385* | —20.68444%*
Efekt czasowy Tak Tak Tak Tak
Test Saragana 0.315 0.464 0.514 0.271
AR(1) 0.103 0.056 0.089 0.048
AR(2) 0.208 0.081 0.537 0.021
Liczba obserwacji 184
Liczba grup 27

a Model one-step GMM.

k[ wspolezynniki istotne, na poziomie istotnosci 1/5/10%.

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Tabela 3. Wyniki dla modelu ze zmienng zalezng ROE?

Zmienna objasniana NPL

Panel A: UE-15
Zmienne zalezne Est.(1) Est. (2) Est. (3) Est. (4)
NPL, -0.3797622* -0.3259822* | -0.295206* | -0.3779314*
Lerner 9.201521* - - -
CR5 - 0.1704378 - -
HHI - - -24.6339 -
Size 0.4433654 -0.1480459 0.1499834 0.4733519
ROE, ; -0.0012236 0.0026601 -0.0061851 | -0.0091441
LA -0.0639007 - - -0.185802
GDP 1.7806 2.8806 1.1506 1.0806
FS 3.117279 1.952388 0.8397734 -0.1977979
Efekt czasowy Tak Tak Tak Tak
Test Saragana 0.001 0.001 0.001 0.001
AR(1) 0.003 0.005 0.015 0.002
AR(2) 0.001 0.001 0.002 0.001
Liczba obserwacji 103
Liczba grup 15

Panel B: UE-12
Zmienne zalezne Est.(1) Est. (2) Est. (3) Est. (4)
NPL, 0.2633133* 0.2454224 0.2638009* 0.2227978
Lerner -11.10593 - - -
CR5 - 0.0777112 - -
HHI - - 30.48352 -
Size 5.823554* 3.225417 3.406966* 4.60664*
ROE, ; -0.0444408 -0.05201* | -0.0521102* | —-0.0497489*
LA -4.625307 - - -3.302719
GDP -0.000032 -0.0000281 | -0.0000297 | -0.0000244
FS -15.17045** —14.4578** | -14.33832%* | —14.82448%*
Efekt czasowy Tak Tak Tak Tak
Test Saragana 0.555 0.269 0.293 0.340
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Zmienna objasniana NPL

AR(1) 0.009 0.008 0.011 0.032
AR(2) 0.079 0.165 0.151 0.096
Liczba obserwacji 81
Liczba grup 12

Panel C: UE-27
Zmienne zalezne Est.(1) Est. (2) Est. (3) Est. (4)
NPL, 0.1422037 0.1820761 0.1434848 0.1552593
Lerner 3.007165 - - -
CR5 - 0.2527381 - -
HHI - - -58.59727 -
Size 3.003634* 3.098724* 2.994059* 2.969141*
ROE, ; -0.0845839** | —0.0833983** | -0.0947835%* | —-0.086245%***
LA 0.0337518 - - -0.0180059
GDP -1.4406 -0.0000102 1.3606 -2.2106
FS -19.43566** -20.96248** | -19.72203** | —20.09491**
Efekt czasowy Tak Tak Tak Tak
Test Saragana 0.721 0.908 0.863 0.786
AR(1) 0.046 0.056 0.020 0.037
AR(2) 0.242 0.519 0.221 0.205
Liczba obserwacji 184
Liczba grup 27

a Model one-step GMM.

k[ wspolezynniki istotne, na poziomie istotnosci 1/5/10%.

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Lech Kurklinski®

BARIERY KULTUROWE
W ZARZADZANIU BANKAMI
Z UDZIALEM KAPITALU ZAGRANICZNEGO
W POLSCE - ZNACZENIE ETNOCENTRYZMU

WSTEP

W przypadku bankéw z udzialem kapitalu zagranicznego dla osiggania przez
nie sukcesow rynkowych i finansowych istotne znaczenia majg czynniki kulturowe.
Wynika to zaréwno z uwarunkowan wewnetrznych (glownie kwestia zarzadzania
miedzykulturowego), jak i zewnetrznych (relacje z otoczeniem). W ninigjszym ar-
tykule uwaga skupi sie na tej pierwszej sferze, jednakze z licznymi odniesieniami
takze do drugiej. Czynniki kulturowe w duzym stopniu determinuja, arza-
dzane sg przedsiebiorstwa (w tym przypadku banki) kontrolowane przez obcych
inwestoréw. Natomiast na sukces lub porazke wpltyw majg tez szersze uwarunko-
wania kulturowe i sprzezenia zwrotne wystepujace w tej dziedzinie, dotyczace roz-
nych interesariuszy (klientéw, pracownikéw, kadry menedzerskiej, w tym lokalne;j
i ekspatriantéw, akcjonariuszy, nadzorcow, regulatoréow, wtadz, réznych partneréw
itd.). Niniejsze opracowanie pokazuje to szersze ujecie czynnikéw kulturowych
w sferze polskiej bankowosci, gtéwnie na styku z kapitalem zagranicznym. Autor
positkowal sie wynikami badan wlasnych z 59 wywiadow z czlonkami (obecnymi

*

Dr Lech Kurklinski jest pracownikiem Kolegium Nauk o Przedsiebiorstwie w Szkole Glow-
nej Handlowej w Warszawie i dyrektorem ALTERUM Os$rodka Badan i Analiz Systemu
Finansowego.
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dami z przedstawicielami szeroko go Srodowiska bankowego (m.in. KNF, NBP,
BFG, spotek infrastrukturalnych, dostaweéw ustug itd.), szerzej przedstawionych
w monografii ,,Kapital zagraniczny a kulturowe uwarunkowania zarzadzania ban-
kami w Polsce”!.

i bylymi) kierownictw bankéw z 0bc§m akcjonariatem, uzupetnionych 20 wywia-

1. BARIERY KULTUROWE
W ZARZADZANIU MIEDZYKULTUROWYM

W literaturze wystepuje poglad, ze podstawowg przyczyng istnienia barier
w zarzgdzaniu miedzykulturowym, wplywajacych na wyniki osiggane przez firmy
z udzialem kapitatu zagranicznego, sg réznice kulturowe?. To one wtasnie wy-
woluja dyskomfort psychiczny zwiazany z poczuciem niepewnosci w sprawach,
ktore w jednorodnym kulturowo Srodowisku wydawaly sie oczywiste i naturalne.
UsSwiadomienie sobie odmiennos$ci zachowan oséb z réznych kregéw okresla sie
jako dysonans kulturowy. Jest to najczestsze zrodto dyso u poznawczego, gdyz
wedlug N. Adler wzory percepcji nigdy nie sg obiektywnef@sze zdeterminowane
kulturowo. Powoduje to znieksztalcenia postrzegania otaczajacego nas Swiata, za-
réwno poprzez blokady w obserwacji, zrozumieniu, interpretowaniu, jak i kreowa-
nie nieprawdziwych, uproszczonych wyobrazen zgodnie z wlasng mapa kulturows.
W szczegélnoSci z dysonansem kulturowym mamy do czynienia w firmach z udzia-
fem kapitalu zagranicznego, gdzie wystepuje styk kultury organizacyjnej centrali
(inwestora), uksztaltowanej w warunkach innej kultury narodowej i odmiennych
doéwiadczen organizacyjnych z kulturg wystepujaca na lokalnym rynkus3.

Zrédet barier kulturowych wplywajacych na procesy zarzadzania mozemy
doszukiwa¢é sie na trzech poziomach. Pierwszy z nich zwigzany jest z danym
czlowiekiem i stanowi $ci$le powigzane ze sobg elementy uwarunkowane biologicznie
i kulturowo. Wilasnie one gtéwnie determinujg powstawanie dysonansu kulturowego.
Zalicza sie do nich bledy w percepcji wynikajace ze sklonnosci do stosowania
selektywnosci (dobor wygodnych, a odsuwanie niewygodnych informacji), tworzenie

L L. Kurklinski, Kapitat zagraniczny a kulturowe uwarunkowania zarzqdzania bankami w Polsce,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa (w druku).

2 H. Gatignon, E. Anderson, The Multinational Corporation Degree of Control over Subsidiar-
ies: An Empirical Test of a Transaction Cost Explanation, ,Journal of Law, Economics and
Organization” 1988, No. 4, s. 305-366; B. Gomes-Casseres, Ownership Structures of Foreign
Subsidiaries: Theory and Evidence, ,Journal of Economic Behavior and Organization” 1989,
No. 11, s. 1-25; B. Kogut, H. Singh, The Effect of National Culture on the Choice of Entry Mode,
,Journal of International Business Studies” 1988, No. 19(3), s. 411-432.

3 Cz. Sikorski, Dysonanse kulturowe w organizacji, ,Zarzadzanie Zasobami Ludzkimi” 2002,
nr 3-4, s. 45-46.

51


TeleżyńskaE
Notatka
rozumianego

TeleżyńskaE
Notatka
a 


Bezpieczny Bank
2(63)/2016

i postugiwanie stereotypami, postepowanie zgodnie z samospelniajgcymi sie
proroctwami (efekt Pigmaliona), wystepowanie atrybucji, czyli procesu wyjasniania
przyczyn czyich§ zachowan za pomocg wlasnego filtru kulturowego. Do tej grupy
zrodel wystepowania barier dotgczy¢ nalezy inteligencje kulturowa, rozumiang jako
zdolno§é do dostosowywania sie do odmiennych uwarunkowan poprzez umiejetnosé
odczytywania i interpretowania réznic kulturowych, a nastepnie wykorzystania
tych informacji w praktyce. Mamy tu Sciste powiazanie z kompetencjami kulturo-
wymi, polegajacymi na efektywnym spozytkowaniu wiedzy o kulturze, umiejetnosci
i odpowiednich cech osobistych w érodowisku miedzykulturowym. Wiagnie niedo-
stateczna wiedza o kulturze stanowi powazng bariere dla skutecznego zarzadzania
przy konfrontacji réznych kultur. Natomiast w przypadku umiejetnosci kluczowsa
role odgrywa zdolno$¢ do werbalnej i pozawerbalnej komunikacji miedzykulturowe;.
Najistotniejsze jest tu biegle postugiwanie sie zrozumialym dla wszystkich stron
jezykiem. Natomiast wladanie jezykiem kraju goszczacego zagranicznego inwestora,
odnosi sie to zwlaszcza do ekspatriantéw, bardzo ulatwia zarzadzanie miedzykul-
turowe, nie tylko w wymiarze poprawnego odczytywania przekazywanych komuni-
katow, ale takze zrozumienia kultury danego kraju. Praktycznie bez tej znajomosci
jest to niemozliwe w peln, akresie. Do pozostalych waznych umiejetnosci nale-
zy dodaé: ogdlng zdolnoéé@czema sie, adaptacji do odmiennych uwarunkowan
kulturowych, radzenie sobie ze stresem, zdolno$ci negocjacyjne, godzenia réznic
kulturowych, zachowawcze oraz inne umiejetnoSci menedzerskie. W duzym stop-
niu kompetencje kulturowe determinujg cechy osobowosci, a zwlaszcza tzw. wielka
pigtka?*: stabilno§é emocjonalna, ekstrawersja, otwarto$é, zdolnoséé do wspétpracy
i sumienno§é. Brak tych cech i innych z nimi powigzanych stanowi wazng bariere
w relacjach miedzykulturowych®.

Wsrdd barier majacych znaczenie dla zarzadzania miedzykulturowego M. Roz-
kwitalska akcentuje doSwiadczenie miedzynarodowe. Powstaje ono w wyniku kon-
taktéw z innymi kulturami, m.in. podrézami zagranicznymi, zamieszkiwaniem za
granica, pracg dla obcych firmf. Generalnie sprzyja ono przeiamywaniu“ie
barier?, czego jednak jednoznacznie nie potwierdzajg do$wiadczenia w polskim
sektorze bankowym (patrz rysunek 1.), nawet ze wskazaniem na odwrotng pra-
widlowosc.

4 Koncepcje ,,wielkiej pigtki” cech osobowosci przedstawit R. Goldberg, An Alternative ,,Descrip-
tion of Personality”: The Big Five Factor Struc ,Journal of Personality and Social Psycho-
logy” 1990, Vol. 59, s. 1216-1229, a przytoczyl Griffin, Podstawy zarzqdzania, s. 4851 515
oraz M. Rozkwitalska, Bariery w zarzadzaniu miedzykulturowym. Perspektywa filii zagranicz-
nych korporacji transnarodowych, Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa 2011, s. 96.

5 M. Rozkwitalska, Bariery w zarzqdzaniu..., op. cit., s. 91-96.

6 Ibidem, s. 96.

7 Zob. H.G. Barkema, J.H.J. Bell, J.M. Pennings, Foreign entry, cultural barriers and learning,
»Strategic Management Journal” 1996, Vol. 17, s. 151-166.
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Rysunek 1. Doswiadczenie miedzynarodowe ekspatriantow w bankach
z udzialem kapitalu zagranicznego w Polsce
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Zastosowana skala doS§wiadczenia miedzynarodowego ekspatriantéw wedlug opinii polskiej kadry
menedzerskiej: tak — 2 pkt, raczej tak — 1 pkt, tak/nie — 0 pkt, raczej nie — 1 pkt, nie — 2 pkt., N=57
wywiadow (2 rozméweéw nie udzielito odpowiedzi na to pytanie).

Zrédto: badania wlasne.

Dla przyktadu w globalnych korporacjach o silnym geocentrycznym nastawieniu
(np. amerykanski Citibank brytyjski HSBC) do§wiadczenia sg duze (najwieksze),
zaréwno cale organizacj i menedzerowie (gtéwnie ekspatrianci) majg bardzo
bogaty staz miedzynarodowy i uczeni s zachowywac poprawno$¢ polityczna,
to o sukcesie tych bankéw mowy by¢ nie moze. Dobre wyniki osiagajg (osiggali)
Wiosi (Bank Pekao SA) czy Irlandczycy (BZ WBK SA), a wedlug menedzeréw ich
opinie $wiadezyly raczej o braku do$wiadczenia inwestora. Srednia dla wszystkich
badanych bankéw wskazywala na neutralny wynik (0,02 pkt).

Na poziomie indywidualnym réznice kulturowe moga wywolywaé tzw. szok kul-
turowy. Dotyczy on praktycznie ekspatriantow i wystepuje przy dluzszym pobycie
w innym $rodowisku kulturowym (kraju). Objawia sie negatywnymi, a nawet wro-
gimi postawami wobec otaczajgcej @zeczywistoéci, zakl6cajagc normalne funk-
cjonowanie danej jednostki (jego rodziny), a nastepnie wspolpracownikéw i calej
organizacji. Czasami skutki sg powazne (w silnej postaci dotyczy ok. 20% ekspa-
triantéw), a nawet trwale. Remedium na ten stan jest przejscie do kolejnej fazy
dostosowania kulturowego — akulturacji. Im lepiej przybysz z innego kraju j
do tego przygotowany (odpowiedni dobdr personalny, szkolenie, doéwiadczenie@
negatywne konsekwencje sg zminimalizowane$.

8 M. Rozkwitalska, Bariery w zarzqdzaniu..., op. cit., s. 66-67.
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Drugi poziom Zrdodet barier w zarzadzaniu miedzykulturowym wiaze sie z czyn-
nikami o charakterze organizacyjnym. Zalicza sie do nich®:
< cechy centrali firmy zagranicznej, a w szczeg6lnosci poziom etnocentryzmu in-

stytucjonalnego, strategiczne podejscie do roli filii, niewielkie doS§wiadczenie

miedzynarodowe, stosowane praktyki w tzw. miekkich obszarach zarzgdzania,
jak np. sprawach kadrowych, sposobach komunikowania sie,

% cechy lokalnej filii zwigzane z poziomem jej etnocentryzmu, ksenofiliil?, auto-
stereotypami, brakiem lub stabym do$wiadczeniem miedzynarodowym,

< stopien luki kulturowej pomiedzy centralg a jej filiami.

Z przytoczonego zestawienia najwazniejszg role wydaje sie odgrywaé poziom
etnocentryzmu instytucjonalnego wraz z etnocentryzmem kulturowym (spotecz-
nym). Strategiczne podejscie do roli filii wynika z przyjetej orientacji strategicznej,
a zwlaszcza dopuszczalnego poziomu autonomii. Bardzo wazne sg praktyki w dzie-
dzinie zarzadzania zasobami ludzkimi. Jeéli nie sg one dostosowane do lokalnych
warunkéw kulturowych i rynkowych, to wywoluja negatywne konsekwencje dla
funkcjonowania calej firmy. Dla przyktadu, cenienie wyzej kryterium dobrej zna-
jomosci jezyka obcego (komunikacji z inwestorem, a jeszcze mocniej jego wlasne-
go) nad kompetencje merytoryczne doprowadza do zatrudniania oséb osiggajacych
stabsze wyniki (HSBC, banki francuskie). Narzucane systemy motywacyjne, oceny
pracowniczej, zasady awansowania oderwane od lokalnych zwyczajow wplywaja
na poczucie dyskomfortu pracownikéw. Specyficzng i silnie rzutujacg na funkcjo-
nowanie organizacji jest sfera relacji z ekspatriantami i stosowanych wobec nich
praktyk oraz warunkow zatrudnienia. Takze i ten obszar nalezy do newralgicznych
w podmiotach z udziatem kapitatu zagranicznego.

Spos6b komunikowania w korporacji miedzynarodowej nalezy, obok spraw
personalnych, do najistotniejszych pod kagtem powstawania barier w sprawnym
zarzadzaniu firmg. Wspomniany wcze$niej przyklad kryterium jezykowego, jako
nierzadko gtéwnego w polityce zatrudnienia, jest tylko jaskétkg problemu. Ma on
zdecydowanie szerszy charakter, ale w pierwszej kolejnosci dotyczy kwestii jezy-
kowych: komunikowanie sie z centrala, ekspatriantami, odczytywanie instrukgcji,
dokumentéw. Bardzo rzadko zdarza sie, ze lokalni pracownicy postuguja sie ob-
cym jezykiem na poziomipnative speakera. Je§li wystepuje w tym wzgledzie luka
(a prawie zawsze tak jestodzi to problemy we wlasciwym zrozumieniu stron
(takze kulturowym - niuanse, idiomy, nie méwiac o znajomosci znaczenia stow,
zwrotow!l). Ponadto nie ma tez swobody w prezentowaniu pogladéw, argumentow,

9 Ibidem, s. 72.

10 Ksenofilia oznacza odnoszenie sie z sympatig do cudzoziemcéw i cudzoziemszczyzny. Stownik
Jezyka polskiego, PWN, http://sjp.pwn.pl/slowniki/ksenofila.html (dostep: 1.01.2016).

11 W tej dziedzinie wazng role odgrywaja telekonferencje. Ze wzgledéw technicznych bardzo cze-
sto glos jest znieksztalcony, brakuje mozliwos$ci wspomagania sie odczytem ruchu ust i ogélnie
komunikatéw niewerbalnych, co powoduje ograniczone zrozumienie przekazywanych tresci.
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co najczesciej powoduje ograniczanie kontaktow. CzeSciowym utatwieniem mogloby
by¢ podejmowanie nauki jezyka lokalnego przez ekspatriantow, chociazby do popra-
wy komunikagcji na terenie filii. Jednakze efekty w tej sprawie w polskim sektorze
bankowym sg slabe.

W odniesieniu do komunikacji oprécz kwestii jezykowych znaczenie majg tez
jej formy. Zaliczy¢ do nich mozna role kontaktéw bezposrednich (bilateralnych,
zespolowych, duzych konferencji), telefonicznych, telekonferencji, korespondencji
elektronicznej i papierowej, kontaktéw formalnych i nieformalnych, czestotliwosci,
czasu trwania, szczegblowoSci, bezposrednioSci, kurtuazji (np. form podziekowan,
zyczen) itd. Wszystkie te aspekty komunikacji sg znaczaco zdeterminowane kultu-
rowo, a ponadto istotnie wplywajg na funkcjonowanie organizacji.

Z punktu widzenia filii, ktéra réwniez cechuje sie wlasnym etnocentryzmem,
istotny jest tez ogdlny poziom ksenofilii, w Polsce relatywnie wysoki, i wystepuja-
cych autostereotypow. Wplywajg one na samoocene, akceptacje odmiennosci pocho-
dzacych z kultur z krajéw o wyzszym poziomie rozwoju gospodarczego (przypadek
inwestoréw w polskim sektorze bankowym), do grona ktoérych Polska aspiruje.
Jednakze w tej dziedzinie sytuacja do§¢é wyraznie zmienila sie z umownie przyje-
ta datg wejScia naszego kraju do Unii Europejskiej. Przynajmniej wérod polskich
bankowcéw poziom samooceny bardzo wzrosl, a oceny wystawiane przez nich eks-
patriantom pokazujg stosunkowo wysokie, ale nie najwyzsze, cenienie ich profesjo-
nalizmu bankowego (w skali od 0 do 10 érednio 6,6 pkt.), przy wyraznie slabszym
poziomie ich umiejetno$ci menedzerskich (Srednio 4,8 pkt.).

Rysunek 2. Opinie na temat ekspatriantéw w polskim sektorze bankowym

pod katem znajomosci bankowos$ci i umiejetnosci menedzerskich
(skala od 0 do 10, N=59 wywiadow)
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Zrédto: badania wlasne.
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Ostatecznie pojawia sie luka kulturowa pomiedzy centralg korporacji miedzy-
narodowej a jej filia. Sprowadza sie ja do réznic w kulturze organizacyjnej tych
jednostek, wplywajacych na bariery w transferze wiedzy wewnatrz organizacji.
Sytuacja ta ma szczegblne znaczenie przy akwizycji zagranicznego przedsiebior-
stwal2. Wiaénie w polskim sektorze bankowym z tym przypadkiem mieliSmy czesto
do czynienia, zarowno w procesie prywatyzacji bankow, jak i nabywania podmiotéw
prywatnych (z rak polskich i zagranicznych).

Trzeci poziom zrédel barier kulturowych w zarzadzaniu wigze sie z kulturg na-
rodowg. Przede wszystkim chodzi o dystans kulturowy, szok kulturowy, stereotypy
i uprzedzenia kulturowe oraz etnocentryzm spoteczny. Dystans kulturowy wska-
zuje na réznice pomiedzy poszezegdlnymi kulturamil®. W zwigzku z tym pojawity
sie proby zmierzenia tegoz dystansu. Najbardziej znany jest wskaznik B. Koguta
1 H. Singha!¥, w ktérym wzieto pod uwage cztery wymiary kultur narodowych
G. Hofstede (dystans wladzy, indywidualizm — kolektywizm, unikanie niepewnosci,
meskoéé — kobiecosé)!?, otrzymujac syntetyczny indeks. CzeSciowo w duchu krytyki
tej koncepcji przeprowadzonej m.in. przez O. Shenkeral®, autor dokonat wtasnych
obliczen indeksu dystansu kulturowego CD, dostosowanego do modeli wymiaréw
kulturowych G. Hofstede (wraz ze wskaznikiem orientacji dtugookresowej). Punk-
tem odniesienia byla Polska w stosunku do krajéw skad pochodzg (pochodzili) naj-
wazniejsi zagraniczni inwestorzy w polskim sektorze bankowym.

Wyniki obliczen znajdujg sie w tabeli 1.

W ten sposob obliczone syntetyczne wskazniki dystansu kulturowego pokazuja
roznice polskiej kultury w stosunku do pozostalych krajow. Wyodrebni¢ mozna
pewne grupy — klaster skandynawski — najwiekszy dystans. Drugi to p6inocno-za-
chodnia Europa (Holandia, Niemcy, Wielka Brytania, Irlandia plus Austria), a trze-
ci najblizszy Polsce — §rédziemnomorski (poludniowo-europejski lub §rédziemno-
morski): Francja, Portugalia, Wlochy, Hiszpania, Grecja. Zatem pojawia sie pytanie,
czy powyzsze roznice kulturowe (ich zagregowana skala) przekiadajg sie na po-
wstawanie analogicznych barier w zarzadzaniu filiami zagranicznymi, rzutujacych
na ich funkcjonowanie (np. efektywnos¢, rozwoj). Na przyktadzie polskiego sektora
bankowego i poréwnania tylko wynikow ekonomicznych i rynkowych bankéw z do-
minujgcym udzialem kapitalu zagranicznego tezy tej wprost poprzec¢ nie mozna.

12 M. Rozkwitalska, Bariery w zarzqdzaniu..., op. cit., s. 88-89.

13 Ibidem, s. 63, 200.

14 Zob. B. Kogut, H. Singh, The Effects of National..., op. cit., s. 411-432.

15 Koncepcja wymiaréw kulturowych opisana jest w pracy: G. Hofstede, Kultury i organizacje.
Zaprogramowanie umystu, PWE, Warszawa 2007.

16 Zob. O. Shenkar, Cultural Distance Revisited: Towards a More Rigorous Conceptualization and
Measurement of Cultural Differences, ,Journal of International Studies” 2001, Vol. 32, No. 23,
s. 519-535.
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Tabela 1. Dystans kulturowy CD Polski wobec wybranych krajow
wg wskaznika Koguta-Singha (warto$é zagregowana: 0 — najnizsza)

Kraj G. Hofstede
Belgia 0,15
Francja 0,33
Wiochy 0,36
Hiszpania 0,43
Grecja 0,70
Niemcy 0,77
Portugalia 1,04
Japonia 1,41
USA 1,43
Austria 1,75
WIk. Brytania 1,93
Irlandia 1,95
Holandia 2,56
Szwecja 4,06
Dania 4,24

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: B. Kogut, H. Singh, The Effects of National..., op. cit.,
s. 422 i G. Hofstede, Culture’s Consequences: Comparing Values, Behaviors, Institutions, and Or-

ganizations Across Nations, Sage, London 2001.

Kwestii tych nie rozstrzygajg takze badania §wiatowel”. Jednakze, mimo rézno-
rodnosci tej tematyki, dostrzec mozna pewne prawidlowosci. Klaster $rédziemno-
morski (bez Frangji) wykazuje duzo wspdélnych cech, sprawdzajgcych sie w polskich
uwarunkowaniach, a czesciowo tez wynikajacych z obecnych czaséw. Narody te ce-
chujg sie szybkoscig dziatania, preznoscig, pomyslowoscig, sprawnym wdrazaniem

17 Zob. L.R. Gomez-Mejia, L.E. Palich, Cultural diversity and the performance of multinational
firms, ,Journal of International Studies” 1997, No. 28, s. 309-335; C.A. Bartlett, Building
and Managing the Transnational: The New Organizational Challenge, [w:] M.E. Porter (ed.),
Competition in Global Industries, Harvard Business School Press, Boston 1986; C.A. Bartlett,
S. Ghoshal, Transnational Management. Text, Cases, and Readings in Cross-Border Manage-
ment, Irwin, Burr Ridge 1992; K. Uhlenbruck, Developing Acquired Foreign Subsidiaries: The
Experience of MNES in Transition Economies, ,Journal of International Studies” 2004, Vol. 35,
s. 109-123. W Polsce pisata o tym B. Stepien, Rodzaje kulturowych wptywow w zinternacjona-
lizowanym przedsigbiorstwie, ,,Przeglad Organizacji” 2004, nr 10, s. 15-19.
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nowych pomysléw oraz stosunkowg tatwoscig wycofywania sie z nietrafionych
przedsiewziec i przebudowy koncepcji (wloski Unicredit, hiszpanski Santander,
portugalski BCP, grecki Eurobank). Banki z przedstawiong charakterystyka dobrze
sprawdzajg sie w wysoce zmiennym, turbulentnym otoczeniu, z jakim niewatpli-
wie ostatnio mamy do czynienia. Dodatkowo sprzyjajacymi czynnikami sg glebo-
ko zakorzenione doSwiadczenia podréznikéw, zeglarzy, handlarzy, stykajacych sie
z odmiennos$ciami (innymi kulturami) i koniecznoscig wezucia sie w pozycje drugiej
strony, aby by¢ skutecznym w handlu lub poradzié sobie w nieznanej sytuacji. Po-
maga rowniez kultura klanowa, familiarna, stawiajgca na budowanie relacji, ukla-
déw, a potem ich wykorzystywanie, zalatwianie spraw (podobienstwo do Polski).
Natomiast narody pétnocy (Holandia, Niemcy, Wielka Brytania, Irlandia i Belgia!8)
sg powolniejsze, bardziej systematyczne, do zarzadzania podchodzg jak do kon-
struowania ztozonej machiny, w sposéb przemys$lany, wszechstronnie uzgodniony.
Liczg sie zasady, reguly. Ceni sie stabilno§é¢, przewidywalnos¢, a niepowodzenia
odczuwa znacznie bardziej, gdyz §wiadczy to o tym, ze caly wlozony trud poszedt
na marne. Tego typu podejScie niestety zawodzi w zmiennych, niestabilnych wa-
runkach. Dotyczy to ogdlnej sytuacji gospodarczej na $wiecie, ale tez odnosi sie do
polskich, specyficznych uwarunkowan. Generalnie podej$cie to w Polsce raczej sie
nie sprawdza lub daje o wiele stabsze efekty. Czesciowo potwierdzalyby to doswiad-
czenia bankow:

1) wyraznie — holenderskich Rabobanku (BGZ) i ABN-AMRO, brytyjskiego HSBC,
niemieckiego DZ Banku, belgijskich: grupy KBC (Kredyt Bank SA) i Fortis
Banku,

2) czesSciowo — niemieckiego Deutsche Banku,

3) slabo lub w ogéle: holenderskiej grupy ING (ING Bank Slaski SA)'9, niemieckiego
Commerzbanku (mBank SA), irlandzkiego Alied Irish Banku (BZ WBK SA).
Odrebnym przypadkiem jest klaster skandynawski. Wedlug przytoczonych ba-

dan dystans kulturowy jest najwiekszy, a z drugiej strony inwestorzy ci cechujg sie

najnizszym poziomem etnocentryzmu (duza wrazliwo$¢ na lokalne uwarunkowa-
nia kulturowe, delikatnos¢). Natomiast, nie zmuszeni trudno§ciami zwigzanymi

z kryzysem finansowym, zdecydowali sie wycofa¢ z Polski. W opinii menedzerow

pojawit sie watek, ze relatywnie wysoka agresywno$c¢ polskiego rynku, podwyzszo-

18 Jesli chodzi o dystans kulturowy pomiedzy Belgig a Polska, to wedtug indekséw G. Hofstede jest
on wrecz najmniejszy i z tego formalnego wzgledu nie pasuje do tej grupy. Natomiast z pewno-
Scig kraj ten mozna zaliczy¢ do narodéow pdéinocy, jednakze z pewng mieszankg francuska.
Jeden z menedzerow, odbywajacy wizyte studialng w Holandii, wskazal na ogromng réznice
w kulturze organizacyjnej pomiedzy Rabobankiem a Bankiem ING. W jednym i drugim banku
obserwowal centra operacyjne — jedno okreslil jako model ,,gniazdowy”, a drugie jako ,,tasme
Tylora”, oba okreslenia znane sg dobrze z ekonomiki i organizacji produkgcji, reprezentuja zu-
pelnie inne filozofie zarzadzania. Przypomina to, ze nie nalezy zapomina¢ o oddzialywaniu
innych czynnikéw, a nie tylko kulturowych o charakterze narodowym.

19
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ne, nieakceptowane ryzyko nie dawaty odpowiedniego poziomu komfortu funk-
cjonowania w naszym kraju, co ostatecznie doprowadzilo do decyzji o sprzedaniu
podmiotéw zaleznych.

Zatem z pewnoScig réznice kulturowe (w tym kultur narodowych) moga przy-
czyniaé sie do sukcesow i porazek, spadku rentowno$ci oraz wzrostu ryzyka nie-
powodzen na obcych rynkach (m.in. problemy w zarzadzaniu). Wywiady z kadra
menedzerskg bankéw wyraznie to sugerujg (patrz rysunek 3.). Dlatego tez w tej
sytuacji, przy pewnych watpliwosciach w poslugiwaniu sie zagregowanym wskaz-
nikiem dystansu kulturowego, pole badawcze pozostaje otwarte. Z rozméw autora
wynika jednak, ze aspekty kulturowe wskazywalyby na wystepowanie ich istotne-
go znaczenia dla wielu dziedzin funkcjonowania zagranicznych filii (np. procesy
kontrolne, stopien scentralizowania lub decentralizacji decyzji, formy i przebieg
socjalizacji, rola ekspatriantéw, postrzeganie lokalnego rynku itd.). W érodowisku
wielokulturowym na ogét pojawiajg sie problemy, ale sg (cho¢ rzadko) réwniez po-
zytywne sytuacje?0. Podobnie jak w podej$ciu do ryzyka. Niesie ono gléwnie zagro-
zenie, ale z drugiej strony to takze szansa. Bardzo dobrze to wida¢ w bankowosci,
gdzie wlasnie ryzyko nalezy do kluczowych czynnikéw determinujgcych sukces
lub porazke banku (np. w przypadku kredytéw). Zatem organizacja, ktora potrafi
wykorzystywaé synergie wynikajace z réznic kulturowych, ma mozliwo§é zdoby-
cia przewagi konkurencyjnej. W szczegélnosci ten watek pojawil sie w wywiadach
przeprowadzonych przez autora w odniesieniu do Banku Millennium SA. Mene-
dzerowie tam zatrudnieni wskazali na tworczy charakter dyskusji i spieranie sie
Polakéw z Portugalczykami, co powodowalo otwarcie na dotychczas niedostrzegane
lub marginalizowane sprawy, dajac w efekcie nowe rozwigzania.

Rysunek 3. Wplyw czynnikéw kulturowych
(kultura narodowa i organizacyjna inwestora zagranicznego)
na zarzadzanie bankami (N=59 wywiadow)
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Zrédto: badania wlasne.

20 M. Rozkwitalska, Bariery w zarzqdzaniu..., op. cit., s. 64-65.
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W wywiadach podawano duzo przykladéw roznic kulturowych, gléwnie nie-
korzystnie wplywajacych na funkcjonowanie bankéw. Czesto zwigzane one byly
ze stereotypami kulturowymi i uprzedzeniami, wyrazanymi przez przedstawicieli
inwestoréw zagranicznych. Dotyczylo to zar6wno ekspatriantow, jak i pracownikow
central. W tym kontekscie do najwazniejszych czynnikéw kulturowych dla funk-
cjonowania i rozwoju filii zagranicznych miedzynarodowych korporacji zaliczajg
sie postawy etnocentryczne. Mamy tu do czynienia zar6wno z etnocentryzmem
spotecznym (kulturowym), ktory zwigzany jest z kulturg narodowa (gléwnie inwe-
stora zagranicznego, ale takze kraju goszczgcego, choé¢ zdecydowanie stabiej), jak
i instytucjonalnym (kwestia kultury organizacyjnej).

2. ZNACZENIE ETNOCENTRYZMU

Wésréd barier kulturowych, zwigzanych z zarzadzaniem podmiotami z udziatem
kapitalu zagranicznego (dotyczy to takze bankow), na szczegdlng uwage zasthuguje
problem etnocentryzmu. Za klasyczng definicje przyjmuje sie te, sformulowang
przez amerykanskiego socjologa G. W. Sumnera: ,Etnocentryzm jest technicz-
nym terminem dla takiego ogladu spraw, w ktérym wlasna grupa staje sie cen-
trum wszystkiego, a wszyscy inni sg mierzeni i oceniani w stosunku do niej [...]
Kazda grupa karmi sie wtasng pychg i préznoécia, chwali swojg wyzszo$cig...”2!
Nieco zmodyfikowang wersje proponuje P Boski piszac, ze etnocentryzm to
,-.-filtr poznawczy zakotwiczony w wartosciach i praktykach wiasnej kultury, przez
pryzmat ktérego spostrzegane, interpretowane i oceniane sg praktyki kulturowe
ludzi traktowanych jako obcy czy odmienni”?2, W tym podej$ciu niejako zaszyty
jest automatyzm tego postepowania, natomiast u G.W. Sumnera odwrotnie — §wia-
dome wywyzszanie wrecz sie podkre§la. Z punktu widzenia niniejszego artykutu
uzyteczne staje sie polaczenie tych ujeé, ktore obrazuje rysunek 4.

Rysunek 4. Mechanizm etnocentryzmu

Wartosci i schematy Swiadome i nieSwiadome

postepowania ipo_t kamfz . narzucanie wlasnych
uksztaltowane przez > 7 odmiennoscia > standardow
kulturowsg

wlasng kulture na stwierdzona réznice

Zrédto: L. Kurklinski, Kapital zagraniczny..., op. cit.

21 M.B. Brewer, W.D. Crano, Social Psychology, West, Minneapolis/St. Paul 1994, s. 441.
22 Ibidem, s. 494.
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Afirmacja i absolutyzowanie wlasnego punktu widzenia powodujg jednoczesne
deprecjonowanie innych pogladéw na §wiat23 i negatywne nastawienie w stosunku
do wszystkiego co jest obce?t. Przedstawiony mechanizm dziata zaréwno w od-
niesieniu do kultury narodowej (etnocentryzm spoleczny, kulturowy) na poziomie
spoleczenstw i jednostek??, jak i do kultury organizacyjnej (etnocentryzm insty-
tucjonalny) na poziomie grup i indywidualnych osob. W tym pierwszym przypad-
ku konsekwencjg jest przede wszystkim powstawanie stereotypow i uprzedzen,
ale takze poglebianie dystansu wobec innych nacji, zamykanie sie na zewnetrzne
wplywy, izolowanie sie, konserwatyzm, konformizm, problemy w komunikacji,
preferowanie wlasnego jezyka, a nawet etnofobiaZé. Z etnocentryzmem mamy do
czynienia po obu stronach spotkania dwoch kultur, czyli nie tylko reprezentantow
zagranicznego inwestora, ale takze lokalnej filii. Jednakze znaczenie dla zarza-
dzania miedzykulturowego nie jest proporcjonalne. W korporacjach miedzynaro-
dowych etnocentryczna centrala i jej reprezentanci dgza do narzucania wlasnego
modelu dzialania w calej organizacji. Cechujg sie ograniczong sklonnoScig do dia-
logu i wspoélpracy z lokalng kadrg oraz stabym dostosowaniem do miejscowych
warunkoéw. Nie rozumiejg obcych rynkéw i najczesciej nie dazg do ich poznania.
Wigze sie to z konserwatyzmem i konformizmem, nierzadko wywotujac konflikty
miedzykulturowe. Wplywa tez na relacje z interesariuszami zewnetrznymi (klienta-
mi, wiladzami, dostawcami itd.)2’.

Etnocentryzm instytucjonalny oznacza sklonno§é do wprowadzania w filiach
struktur, proceséw, zasad dzialania jednostek macierzystych. Im mocniej wyksztat-
cona jest kultura organizacyjna (zwlaszcza w organizacji o orientacji geocentrycznej
—np. HSBC, Citibank), tym bardziej ten mechanizm ulega wzmocnieniu. TrudnoSci
w dostosowaniu sie do lokalnych uwarunkowan z reguly przyczyniaja sie do obnize-
nia efektywnosci zarzadzania w réznych dziedzinach, zwlaszcza w sferze zasobow
ludzkich (polityka zatrudnienia, wynagradzania, awansowania itd.)?8. W odniesieniu
do wyzej wymienionych bank6w oceny menedzer6w w ramach wywiadow byty bardzo
krytyczne, ale takze podobne opinie na ich temat wyrazaly inne osoby, nie zwigzane
z tymi instytucjami, i to stosunkowo czesto. O poziomie etnocentryzmu $wiadczg ta-

23 A. Posern-Zielinski, Etnocentryzm, [w:] Z. Staszczak (red.), Stownik etnologiczny, PWN, War-
szawa 1987, s. 87.

24 T. Adorno, B. Bettelheim, A. Frenkel-Brunswick, N. Gutermann, M. Janowitz, D. Levinson,
R.N. Sanford, Der autoritire Charakter. Studien tiber Autoritit und Vorurteil, De Munter, Am-
sterdam 1968, s. 89.

25 T. Paleczny, Interpersonalne stosunki miedzykulturowe, Wyd. Uniwersytetu Jagiellonskiego,
Krakéw 2007, s. 137.

26 M. Rozkwitalska, Bariery w zarzqdzaniu..., op. cit., s. 70.

27 M. Rozkwitalska, Etnocentryzm jako bariera kulturowa w filiach korporacji transnarodowych
- wyniki badai, ,Organizacja i Kierowanie” 2010, nr 3(141), s. 116.

28 Ibidem, s. 117.
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kie wypowiedzi (na temat Citibanku): ,,...po przejeciu, bank?? zdefiniowano na nowo,
w zasadzie prawie wszystko wyrzucono...” lub ,,...na poczatku powolano Komitet
Dobrych Praktyk (dotyczyto to obu bankéw Citi i Handlowego), potem calg jego prace
takze wyrzucono i narzucono rozwigzania Citi...”. W przypadku HSBC znamienna
jest tez wypowiedz na temat stosunku centrali do zagranicznych filii: ,,...bardzo
pilnowali, aby bank dzialal wedtug kultury organizacyjnej korporacji. Ekspatrianci
zostawali tylko trzy lata, aby za bardzo sie nie zasymilowali z lokalng kadrg...”.
O efekcie powyzszego podejscia moze $wiadczy¢ w przypadku Banku Handlowego
w Warszawie SA (czyli Citibanku) drastyczny spadek udziatu w rynku, liczony jako
poziom aktywow w sumie bilansowej calego sektora bankowego (patrz rysunek 5.).

Rysunek 5. Udzial w rynku Banku Handlowego w Warszawie SA (Citibanku)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych KNF.

Jesli chodzi 0 HSBC, to jest to spektakularna porazka? przede wszystkim ban-
kowosci detalicznej, z ktérej catkowicie bank sie wycofal, ale takze consumer finan-
ce, cho¢ w tym przypadku byla to decyzja w skali globalnej o rezygnacji z tej linii
biznesowej. W Polsce sprzedano ja (400 tysiecy kredytobiorcow) Alior Bankowi SA
za cene ksiegowa, czyli zupelnie bez premii za pozyskanie tak powaznego portfe-
la klientowskiego, z pelnymi rezerwami celowymi, o dobrej jako$ci kredytowej3L.

29 Chodzi o Bank Handlowy w Warszawie SA.

30  7Zrédia tej porazki to nie tylko chwiejnoéé¢ strategii i raptowne zmiany kierunku rozwoju,
fundowane polskiemu HSBC przed centrale z Londynu. Druga przyczyna klapy jest niewat-
pliwie fakt, ze HSBC chcial rozwija¢ w Polsce bank poprzez sklonowanie modelu dzialajgcego
w innych krajach. A wiec takie same placowki, ten sam system informatyczny, te same produk-
ty. To sie nie moglo udac¢”. M. Samcik, Kleska HSBC w Polsce to nauczka dla Santandera jak
nie rzqdzi¢ w BZ WBK, Subiektywnie o finansach, 29.07.2011, http://samcik.blox.pl/2011/07/
Kleska-HSBC-w-Polsce-to-nauczka-dla-Santandera.html (dostep: 15.02.2016).

31 HSBC to sell Polish consumer finance receivables, HSBC, 04.08.2009, http://www.hsbc.com/
news-and-insight/2009/polish-consumer-finance (dostep: 15.02.2016). Brak uzyskania premii
za sprzedaz portfela klientow §wiadczy o daleko idacej nieporadnosci banku na rynku.
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O fiasku wdrazania koncepcji ,,premier” dla indywidualnych klientéw méwi okre-
§lenie uzywane przez samych Brytyjczykow: ,,spalone pienigdze” w Polsce. Mozna
tu doda¢ sytuacje, gdy gotowe oddziaty staly zamkniete przez ponad rok z powodu
op6znien we wdrazaniu odpowiedniego systemu informatycznego (z reguly w pre-
stizowych, bardzo drogich lokalizacjach, jak np. na pl. Trzech Krzyzy w Warszawie).
Obecnie skala dzialania banku w Polsce jest mikroskopijna nie tylko w poréwnaniu
do catej korporacji, ale takze polskiego rynku.

Tabela 2. Poziom spolecznego zaufania i etnocentryzmu
— badania 2002-2003 (skala od 0 do 10)

Kraj Poziom zaufania Kraj e tnoI::(Zlitorl;’lzmu
Dania 6,8 Finlandia 2,6
Norwegia 6,5 Szwecja 2,6
Finlandia 6,3 Austria 2,8
Szwecja 6,3 Norwegia 2,8
Irlandia 5,8 Portugalia 2,8
Holandia 5,7 Hiszpania 2,8
Austria 5,3 Wilochy 2,9
WIk. Brytania 5,3 Holandia 2,9
Niemcy 5,1 Niemcy 3,0
Belgia 5,0 Polska 3,0
Hiszpania 4,8 Belgia 3,1
Francja 4.8 Dania 3,1
Czechy 4,5 Francja 3,1
Wiochy 44 Irlandia 3,2
Portugalia 4,3 Stowenia 3,2
Stowenia 4,3 WIk. Brytania 3,3
Wegry 4,3 Wegry 3,4
Polska 3,8 Czechy 3,5
Grecja 3,5 Grecja 3,9

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: R. Jowell, and the Central Co-ordinating Team, Eu-
ropean Social Survey 2002/2003: Technical Report, Centre for Comparative Social Surveys, City
University, London 2003.
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W odniesieniu do etnocentryzmu spotecznego, czyli osadzonego w kulturze na-
rodowej, { djete zostaly proby jego zmierzenia i porownania miedzynarodowego.
Przykladem @ jest badanie Centre for Comparative Social Surveys z Londynu.
Powyzej zamieszczone sg dane dotyczace lat 2002-2003, rowniez skonfrontowane
z zaufaniem spotecznym. W pierwszym przynadku w zasadzie pokrywajg sie, na-
tomiast jesli chodzi o poziom etnocentryzmiaz ten prezentuje sie nieco mniej
klarownie. Jednakze, gdy nalozymy na to etnocentryczne postawy inwestoréw za-
granicznych (ekspatriantow i central) w polskich bankach, wynikajace z wywiadow
autora, nawet przy zastrzezeniu niepelnej ich reprezentatywnosci i subiektywnosci
odczu¢ polskiej kadry kierowniczej (patrz rysunek 6), to pewne podobienstwa sa
dostrzegalne pomiedzy tymi wynikami a wyzej wymienionymi badaniami europej-
skimi. Zbiezno§é dotyczy zwlaszcza wysokich pozioméw etnocentryzmu (Grecja,
Wielka Brytania zkolwiek mamy tu do czynienia z mieszaning komponentéw
narodowych i inStytucjonalnych. Srednio wedlug wywiadow poziom etnocentry-
zmu wynioslt 6,4 pkt dla ekspatriantéw i 6,5 pkt. dla central. Nalezy go ocenic jako
stosunkowo wysoki. W tej drugiej kategorii najwyzszy dotyczy bankéw reprezen-
tujacych orientacje geocentryczna: Citibank — 9,5 pkt., Deutsche Bank — 9 pkt.,
HSBC - 8,7 pkt. Znamienne sg tez komentarze jakie dotyczg tych organizacji (dwa
prawie identyczne, ypowiedziane przez zupelnie inne osoby na temat dwoch
réznych instytucji, eci dajacy zblizong konkluzje), a mianowicie: ,,to nie bank
dostosowuje sie do klientéw, ale dobiera ich takich, jacy jemu pasujg”. Podejscie to
moze dawacé rezultaty efektywnoSciowe, ale z pewnoScig nie pozwala na ekspansje.
Doéwiadczenia z polskiego rynku wydaja sie to potwierdzac.

Rysunek 6. Poziom etnocentryzmu inwestoréow zagranicznych
w polskim sektorze bankowym (postawy ekspatriantéw i central,
skala od 0 do 10, N=59)
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Zrédto: badania wlasne.
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3. WYNIKI BANKOW

Istnieje duzo réznych wskaznikéw, wedtug ktérych mozna oceniaé sukces lub
porazke rynkowg i finansowg bankow, jednakze z powodu ograniczonych ram arty-
kulu zostang przytoczone dane dotyczace jedynie miary zwrotu z kapitalu (ROE -
patrz tabela 3) wybranych bankéw. Natomiast komentarz ma juz szerszy charakter,
biorgcy pod uwage inne oceny bankéw oraz ich szersza liste.

W §lad za tym idg wskazniki okre§lajgce rentowno§é bankow w postaci zwrotow
z kapitalu (ROE) i aktywow (ROA).

Tabela 3. Zwrot z kapitalu (ROE) wybranych bankéw w okresie 2005-2014
(w %)

Bank 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 Sred.
PKO BP SA 28,5 132,56 |130,4 [22,4 |14,4 |19,8 |21,1 |15,8 13,0 | 12,3 | 20,5
BZ WBK SA 22,7 (23,7 |28,2 |20,5 (21,0 | 18,0 |22,6 (17,7 |17,4 |12,6 |18,0
Bank Pekao SA 25,0 (27,5 |20,4 [27,0 |16,1 |15,9 |16,9 13,2 |12,0 |11,4 (174

I,NG Bank
Slaski SA

Bank Handlowy
w Warszawie 19,1 | 18,3 (26,0 |19,3 | 13,0 |18,3 [17,6 |14,0 |13,2 [12,9 | 13,2
SA

Getin Noble
Bank SA

Bank
Millennium SA

Bank BPHSA [23,2 (284 11,9 | 7,3 | 1,5 |-3,1 | 50| 56 | 40| 22| 83
mBank SA 11,7 (14,2 |17,9 [12,8 | 2,1 | 8,7 |15,3 |13,6 |12,2 [12,1 | 7,5
Bank BGZSA | 6,2 | 6,4 |11,3 | 96| 49| 50| 55| 43| 46| 36| 28
Sektor bankowy | 20,8 (22,4 |225 |21,2 |11,3 | 89 |12,8 |11,2 |10,1 |10,3 |13,9

19,9 {19,9 (38,1 (11,7 | 14,2 |16,7 (17,0 |11,4 |11,5 [10,9 | 14,6

18,1 |17,8 (24,3 19,8 |12,3 |16,9 (28,3 | 7,8 | 8,8 | 7,3 |12,4

28,2 (13,9 | 16,1 |11,7 | 0,1 | 8,1 |10,0 [10,0 |10,5 |11,7 {10,9

Uwaga: Bank BPH SA nalezaloby rozpatrywac¢ oddzielnie, do 2006-07, tj. do podzialu i przejeciu
wiekszej czesci przez Bank Pekao SA, kontrolowany przez UniCredit, oraz po tej dacie, czyli po
sprzedaniu reszty (tzw. ,malego BPH”) amerykanskiemu Genral Electric.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie rankingéw 50 najwiekszych bankéw w Polsce ,Miesiecz-
nika Finansowego BANK”, danych publikowanych na stronach bankéow i KNF.

Zamieszczone dane wskazywalyby, ze z grona najwiekszych bankéow do najbar-

dziej dochodowych nalezg polski PKO BP SA, wloski Bank Pekao SA i irlandzki,
a potem hiszpanski Bank Zachodni WBK SA. Biorac pod uwage takze inne, istotne
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na rynku instytucje bankowe, ale nie zamieszczone w powyzszej tabeli, mozna

przytoczy¢ nastepujace komentarze wedtug krajéow pochodzenia inwestorow 52

1) Polska — oprocz bardzo dobrych wynikéw PKO BP SA, do 2011 r. pozytywnie
wyroznial sie Getin Noble Bank SA, ale niestety potem jego dochodowo§é wy-
raznie spadala. Trzeci liczacy sie bank z polskim kapitalem — Bank Pocztowy
SA systematycznie poprawia wyniki, ale dopiero w 2014 r. osiggnal ROE mini-
malnie przekraczajace §redni poziom dla sektora bankowego. Stabe rezultaty
ma tez Bank Ochrony Srodowiska SA, praktycznie renacjonalizowany w 2006 r.

2) Wrlochy - kontrolowany przez UniCredit Bank Pekao SA odnotowal rewela-
cyjne wyniki, co nalezy wyraznie podkreslic — bez angazowania sie w kredyty
w walutach obcych w sposéb w pelni Swiadomy.

3) Hiszpania - zar6wno Bank Zachodni WBK SA, jak i Santander Consumer Bank
SA charakteryzujg sie dobrg rentownoscig, aczkolwiek ten drugi podmiot od-
czuwal zmienno$¢ wynikéw ze wzgledu na specjalizacje na rynku kredytow
konsumpcyjnych. Sytuacja w sferze consumer finance ulega drastycznemu po-
gorszeniu w latach 2009-2010.

4) Niemcy — kontrolowany przez Commerzbank mBank SA odznaczal sie waha-
niami zyskow (wlacznie ze stratami), co w tgcznym, Srednim efekcie plasuje
go zdecydowanie ponizej Sredniej dla sektora, natomiast drugi niemiecki gracz
— Deutsche Bank Polska SA wypracowywal przyzwoite zyski, jednakze nie wy-
bijajgce sie na rynku.

5) USA - sytuacja jest tu mocno zréznicowana, najwiekszy podmiot — Bank Han-
dlowy w Warszawie SA (Citibank) w zasadzie osigga rentowno$c¢ zblizong do
$redniej rynkowej, drugi Bank BPH SA (inwestor General Electric) ma trudno-
§ci z poradzeniem sobie z sytuacjg powstalg po podziale w 2007 r. Nie wzmoc-
nita go tez fuzja z GE Money Bankiem SA (przytaczane juz trudno$ci na rynku
consumer finance). Natomiast ten ostatni w okresie koniunktury do 2007/2008
osiggal zawrotne wrecz wyniki, tak jak AIG Bank SA o podobnej specjalizacji
(za I pétrocze ROE doszlo do 45,6%33).

6) Holandia — wystapila tu dwoisto$é: wzglednie dobre wyniki ING Banku Sla;
skiego SA (oscylujace wokot sredniej sektorowej) i zdecydowanie slabe Banku
BGZ SA kontrolowanego przez Rabobank.

7) Francja — dwaj duzi inwestorzy francuscy: Credit Agricole i Societe General
przejeli banki specjalizujace sie w rynku consumer finance (Lukas Bank SA
i Euro Bank SA) i komentarz tu jest zbiezny jak dla podmiotéw amerykanskich

32 W zasadzie nie ma tu odwotania do wynikéw (rentownosci) matych bankéw z kapitatem za-
granicznym, gdyz w sferze rentownosci z reguly uzyskiwaly one dobre, a nawet bardzo dobre
rezultaty. Natomiast znaczenie dla calego sektora majg banki duze, ktorych przy relatywnie
malej koncentracji jest co najmniej kilkanascie.

33 AIG Bank miat ponad 193 min zt zysku netto po 8 miesiqcach 2008 r., ,,Parkiet”, 16.09.2008,
http://www.parkiet.com/artykul/628085.html?print=tak (dostep: 26.03.2016).
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i Santandera. W obu bankach dominuje nadal bankowo$¢ detaliczna, przy-
noszaca ponownie dobre efekty po okresie zalamania zwigzanego z kryzysem
finansowym, ktory najbardziej w Polsce dotknat te sfere. Pozostaje jeszcze duzy
uniwersalny podmiot — grupa BNP Paribas, i tutaj obraz wypada zdecydowanie
stabiej, a nawet bardzo stabo. Nowym otwarciem bedzie bank funkcjonujgcy po
potgczeniu z BGZ (podmiotem relatywnie duzym, ale tez nisko rentownym).

8) Portugalia — reprezentowana tylko przez Bank Millennium SA o wynikach
zblizonych do $redniej sektorowe;j.

9) Belgia — dwie podstawowe inwestycje belgijskie: Fortis i KBC przynosity stabe
lub zmienne wyniki (wlgcznie ze stratami w poczgtkowym okresie w Kredyt
Banku SA, potem ich wyrazng poprawa, i ponownym oslabieniem w czasie
kryzysu).

10) Skandynawia — z wiekszych podmiotéw nalezy zwréci¢ uwage na Nordea Bank
Polska SA - po poczatkowych stratach udatlo sie osiggngé pozytywnag rentow-
noé¢, jednakze wyraznie na niskim poziomie. Drugi bank, z dominacjg kapitatu
szwedzkiego (grupa SEB) to BOS SA. Tutaj wyniki byly jeszcze stabsze.

11) Austria — w okresie nadzoru HVB nad Bankiem BPH S zna bylo zaob-
serwowac systematyczng poprawe wskaznikéw efektywnosSciowych od bar
stabych do prawie najwyzszych w sektorze. W odnie@u do Raiffeisen Bar@
S w okresie koniunktury oscylowal ze swoja rentownoscig wokot Sredniej,
ale po kryzysie ona oslabta, zwlaszcza po przejeciu Polbanku EFG SA.

12) Irlandia — bardzo dobre wyniki kontrolowanego przez Irlandczykéw Banku
Zachodniego WBK SA.

13) Grecja — Polbank EFG - ten bank (oddziatl), zaktadany od podstaw, stosunkowo
szybko osiggngl rentowno$é¢, ale rownie szybko jg stracit i zaczgl generowaé
powiekszajace sie straty.

14) Wielka Brytania, Japonia — trudno jest oceniac te banki, gdyz sag to albo mate
podmioty, bardziej traktowane przez wilascicieli jako wlasne oddzialy, gdzie
alokacja kosztow i dochodéw w centrali i na lokalnym rynku nie zawsze
odzwierciedla stan faktyczny, ponadto w przypadku bankéw samochodowych
ich model biznesowy uwzglednia generowanie zyskow w skali calej grupy (kon-
cernu), a bank pelnigc role kredytodawcy ma funkcje stuzebng (jak to na przy-
klad jest w Toyota Bank Polska SA) — model captive banku.

Zwraca uwage tez fakt, ze wszystkie liczace sie na rynku banki z udzialem
kapitalu zagranicznego osiggnely swoja pozycje poprzez akwizycje i to przede
wszystkim polskich bankow (gléwnie poprzez prywatyzacje). W zasadzie obcym
inwestorom nie udalo sie jej zbudowaé poprzez wzrost organiczny.
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PODSUMOWANIE

Analizujac kwestie zarzgdzania miedzykulturowego, pojawiajgce sie bariery kul-
turowe i w tym kontek§cie uzyskiwane Wyniki,gw zasadzie sytuacja w polskim
sektorze bankowym potwierdza opisane w literaturze prawidlowosSci wystepujace
w tej dziedzinie. Zwraca uwage kwestia dystansu kulturowego Polski wobec innych
krajow, obliczana na podstawie wskaznika Koguta-Singha (w odniesieniu do indek-
sow G. Hofstede), dotyczy to zwlaszcza sprawniejszego poruszania sie na rynku
polskim tych inwestoréw, gdzie jest on mniejszy (poza wyjatkowym przypadkiem
Belgii). Obserwowana jest tu tez spojno§é religijna (Wlochy, Hiszpania, Irlandia —
katolicyzm). Natomiast nie w pelni sprawdza sie zwigzek wiekszego do§wiadczenia
miedzynarodowego inwestorow zagranicznych z lepszymi wynikami osigganymi
w Polsce. Przede wszystkim banki o orientacji geocentrycznej nalezg do tych, gdzie
zaréwno kadr i cale instytucje maja szerokg praktyke dzialna innych

rynkach. Jednak w Polsce nie przelozylo sie to na sukcesy rynkowe, ecydowanie
na porazki. Dominacja jednego globalnego wzorca data negatywne efekty. Jedynie
to co bylo i jest zauwazalne, to zwiekszona poprawnos¢ polityczna przedstawicieli
tych korporacji, nie wywolujgca otwartych konfliktéw, ale nie zmieniajaca istoty
niskiego dostosowania sie do lokalnego rynku. Z drugiej strony niektore banki
o malym do§wiadczeniu miedzynarodowym (przyktad irlandzkiego AIB), $wiadome
swojej slabosci w tej dziedzinie, pozostawialy wiekszg autonomie lokalnej kadrze
menedzerskiej, co przynosito dobre rezultaty.

Do szczegélnie waznych barier kulturowych nalezy etnocentryzm, zaréw-
no narodowy, jak i instytucjonalny. RzeczywiScie jego poziom w odniesieniu do
przyjezdzajacych ekspatriantow, ale takze przedstawicieli zagranicznych central
transnarodowych korporacji finansowych, okazatl sie wysoki (Srednio odpowiednio
6,4 pkt i 6,5 pkt w skali od 0 do 10 pkt), a w przypadku niektérych bankéw (nacji)
wyjatkowo silny (jednocze$nie w obu kategoriach: Francja, Holandia). Jednakze
okazuje sie, ze niskie jego natezenie wcale nie oznacza klucza do sukcesu rynko-
wego w Polsce. Z czterech krajow (Dania, Belgia, Austria, Szwecja) o najnizszych
jego warto§ciach, wedtug badan autora, praktycznie nie ma juz na polskim rynku
zadnego inwestora (funkcjonuje jeszcze austriacki Raiffeisen Bank Polska SA, ale
jego sprzedaz zostala juz zapowiedziana). Z drugiej strony akcjonariusze charakte-
ryzujacy sie silnym etnocentryzmem dzialaja dalej, a nawet umacniajg sie, jednakze
na drodze akwizycyjnej, a nie organicznej (francuska Grupa BNP Paribas). Nato-
miast najlepiej radzg sobie banki z akcjonariuszami ze Srodka tej listy, aczkolwiek
z wyjatkami. Takze i w tym przypadku nalezy zwrdci¢ uwage na globalne korpora-
cje finansowe o orientacji geocentrycznej (Citibank, HSBC, Deutsche Bank), gdzie
etnocentryzm central jest bardzo wysoki, natomiast u ekspatriantéw wyraznie niz-
szy, co wynika z przytoczonej juz umiejetnosci zachowania poprawnosci polityczne;.
Ostatecznie wyniki tych bankéw wypadajg jednak stabo.
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Czynniki kulturowe majg istotny wplyw na osiagane wyniki przez banki, aczkol-
wiek nalezy je rozpatrywac z innymi uwarunkowania ich funkcjonowania. Zatem
nie nalezy ich traktowaé w spos6b deterministyczny, ale powinno sie uwzgledniac
podejscie holistyczne, w ramach ktorego aspekt kulturowy nie moze by¢ pomijany.

Streszczenie

Artykul poswiecony jest pokazaniu znaczenia barier kulturowych, w tym
w szczegoblno§ci etnocentryzmu (zar6wno narodowego, jak i instytucjonalnego)
w zarzadzaniu bankami z udzialem kapitalu zagranicznego w Polsce. Oparty zo-
stal na przegladzie literatury oraz badaniach wlasnych autora, polegajgcych na
wywiadach z kadrg kierowniczg tych bankéw oraz innymi przedstawicielami éro-
dowiska bankowego. Autor stara sie wykazac, ze czynniki kulturowe majg istotny
wplyw na osiggane wyniki przez banki, aczkolwiek nalezy je rozpatrywac z innymi
uwarunkowaniami ich funkcjonowania. Zatem nie nalezy ich traktowac¢ w sposob
deterministyczny, ale powinno sie uwzglednia¢ podej$cie holistyczne, w ramach
ktorego aspekt kulturowy nie moze by¢ pomijany.

Stowa kluczowe: bankowo§é, uwarunkowania kulturowe, etnocentryzm

Abstrac@

The article presents the importance of cultural barriers, in particular ethnocen-
trism (both national and institutional), to the management of banks controlled by
foreign capital in Poland. It was based on a review of literature and the author’s
own studies — interviews with senior executives of banks and other representatives
of the banking community. The author tries to show that cultural factors, which
have important influence on the results achieved by the banks. The cultural con-
text shouldn’t be considered separately. It must be analysed with other conditions
of bank performance and development. Therefore, a deterministic manner isn’t
recommended, but it is supposed the holistic approach to this research field.

Key words: banking, cultural context, ethnocentrism
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CZYNNIKI WZROSTU AKCJI KREDYTOWEJ
BANKOW W POLSCE W LATACH 1995-2014!

WSTEP

Udzielanie kredytéw jest jednym z podstawowych zadan bankéw. Jak pokazujg
badania empiryczne, aktywno§é bankow w zakresie udzielania kredytéw podlega
wahaniom, wynikajagcym ze zmian w krajowym otoczeniu gospodarczym, konku-
rencji w sektorze bankowym czy tez zmian w regulacjach nadzorczych. Celem ni-
niejszego artykulu jest analiza determinant wzrostu akcji kredytowej w bankach
dziatajacych w Polsce, ze szczegbélnym uwzglednieniem okresu po rozpoczeciu glo-
balnego kryzysu finansowego (w wielu krajach obserwowano zalamanie akcji kre-
dytowej — credit crunch), a takze struktury wlasnosci ze wzgledu na duzy udziat
w aktywach sektora bankéw bedacych spotkami-cérkami bankéw zagranicznych.
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1. PRZEGLAD LITERATURY

Wzrost akcji kredytowej i jego determinanty znalazly sie w kregu szczegdlnego
zainteresowania badaczy po rozpoczeciu globalnego kryzysu finansowego2. W przy-
padku bankéw dzialajgcych na rynkach wschodzacych, w tym Europie Srodkowej
i Wschodniej, wskazywano na wzrost znaczenia kondycji banku-matki dla aktyw-
noSci bankéw z kapitalem zagranicznym. Przed wystgpieniem globalnego kryzysu
finansowego wplyw ten byl neutralny, badz pozytywny, gdy na rynku wschodzgcym
dochodzito do ,,lokalnego” kryzysu, zas po wybuchu kryzysu globalnego wplyw ten
mogt okazaé sie negatywny, jezeli spotka-matka przezywata klopoty finansowe3.

W literaturze krajowej dziatalno§é kredytowa bankéw dziatajacych w Polsce
takze byla analizowana, jednak dotychczas nie przeprowadzono analizy determi-
nant wzrostu akcji kredytowej, z wyodrebnieniem okresu przed i po rozpoczeciu
kryzysu, jak i w podziale na forme wlasnosci. Niniejsze opracowanie wypelnia te
luke. W literaturze krajowej uwage po§wiecono m.in.:
< wahaniom cyklicznym dziatalno$ci kredytowej?,
przemianom zwigzanym z akcesja do Unii Europejskiej®,
strukturze finansowania przedsiebiorstw i dostepnosci kredytu®,
popytowi na kredyt i zmianom w strukturze kredytow”.

2 0, R
A XA X X d

2 Dlabankéw z Europy Zachodniej, np. J.-M. Merildinen, Lending growth during the financial crisis and
the sovereign debt crisis: The role of bank ownership type, ,Journal of International Financial Markets,
Institutions and Money”, Vol. 41, March 2016, za$ dla bankéw z Europy Srodkowej i Wschodniej, np.
E Allen, K. Jackowicz, O. Kowalewski, ¥.. Kozlowski, Bank lending, crises, and changing ownership
structure in Central and Eastern European countries, ,Journal of Corporate Finance” (in press), 2015.

3 M.in. F. Allen, K. Jackowicz, O. Kowalewski, L.. Kozlowski, Bank lending..., op. cit.; R. Cull, M. Mar-

tinez Peria, Bank ownership and lending patterns during the 2008-2009 financial crisis: Evidence

from Latin America and Eastern Europe, ,Journal of Banking and Finance” 2013, 37(12); M. Iwa-
nicz-Drozdowska, B. Witkowski, Credit growth in Central, Eastern, and South-Eastern Europe: The

case of foreign bank subsidiaries, ,International Review of Financial Analysis” 2016, 43(1).

M.in. R. Barczyk, Znaczenie przemian bankow komercyjnych w ksztattowaniu morfologii cykli

kredytowych w Polsce w latach 1998-2013, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we

Wroctawiu, 2014, nr 347; A. Jedruchniewicz, Struktura kredytow a wahania cykliczne w Pol-

sce, Zeszyty Naukowe, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, 2013, nr 908; M. Lubinski,

Aktywnosé kredytowa bankow w cyklu koniunkturalnym, Prace i Materialy Instytutu Rozwoju

Gospodarczego, Szkota Gtéwna Handlowa, 2012, nr 90.

5 M. Zielinska-Sitkiewicz, Polish Credit Market in the EU — the Main Challenges and Threats,

»Acta Universitatis Lodziensis. Folia Oeconomica” 2010, t. 242.

A. Biatek-Jaworska, N. Nehrebecka, Rola kredytu bankowego w finansowaniu przedsigbiorstw

w Polsce w latach 1995-2011, Nauki o Finansach, Uniwersytet Ekonomiczny we Wroclawiu,

2014, nr 3 (20); P. Karas$, Dostepnosé kredytu dla przedsiebiorstw w czasie kryzysu gospodarcze-

go, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, 2011, nr 158.

7 P. Wdowinski, Ekonometryczna analiza popytu na kredyt w polskiej gospodarce, UKNF, 2011;
S. Kozak, Zmiany w strukturze kredytow dla sektora niefinansowego w Polsce w latach 2001-2010,
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, 2012, nr 245.
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Odrebnym nurtem badawczym w literaturze krajowej bylo znaczenie kapitalu
zagranicznego w sektorze bankowyms8. W niniejszym opracowaniu polgczono te
dwa nurty, analizujgc wplyw struktury wlasno§ci na wzrost akcji kredytowe;j.

2. DANE I ZMIENNE

Badanie opiera sie na danych panelowych dla 73 bankéw dzialajacych w Polsce
z latach 1995-2014. Ze wzgledu na to, ze cze$¢ zmiennych zostala zdefiniowana
jako zmiana roczna okre§lonych wartosci, szereg czasowy ulegl skroceniu o jeden
okres. Laczna liczba obserwacji wynosi 695, a zatem panel nie jest zbilansowa-
ny. Jest to naturalny stan rzeczy, poniewaz w badaniu uwzgledniono banki, ktére
funkcjonowaly krécej niz wskazane powyzej 20 lat. Odnotowano takze sytuacje
niedostepnosci danych dla lat, w ktérych banki funkcjonowaly.

W ciggu badanego okresu mialy miejsce przejecia i polaczenia bankéw. Aby
unikng¢ sztucznego zawyzania zmiennych dla roku, w ktéorym nastgpito polgcze-
nie, dane za okres poprzedni, stuzace do wyliczenia zmiennych rocznych, zostaty
odpowiednio skorygowane?®.

W badaniu uwzgledniono dwa rodzaje danych, dane finansowe, specyficzne dla
poszczegblnych bankéw oraz dane makroekonomiczne. Dane finansowe w prze-
wazajacej czesci pochodzg z bazy danych BankScope, brakujgce informacje zostaty
uzupelnione danymi pochodzacymi z raportéw rocznych poszczegélnych bankow.
Dodatkowo z raportéw i z oficjalnych stron internetowych bankéw pochodzg infor-
macje na temat ich struktury wiascicielskiej. Dane makroekonomiczne pochodzg
z bazy danych Banku Swiatowego i obejmuja, takie Wielkoéci PKB, stopy pro-
centowe i inflacja. Stopy procentowe to stopy lombardowe NBF Inflacja nie zosta-
la zastosowana jako samodzielna zmienna objasniajgca, lecz postuzyla jedynie do
urealnienia zmiany wielko$ci udzielonych kredytow, zmiany wysokoS$ci kapitatow
oraz zmiany wielko$ci PKB.

Tabela 1 prezentuje zastosowane w modelu zmienne finansowe, makroekono-
miczne oraz wprowadzone zmienne sztucznel®,

8 A. Szelagowska, Kapitat zagraniczny w polskich bankach, Poltext, Warszawa 2005; M. Kruszka,
Znaczenie kapitatu zagranicznego w sektorach bankowych Europy Srodkowo-Wschodniej, ,Wia-
domoSci Statystyczne” 2011, nr 7-8.

9 Korekta danych polegata na zsumowaniu wielko$ci finansowych (udzielone kredyty, wysoko§é
kapitalow) bankéw dla roku przed ich polaczeniem. Zsumowane wielkosci stuzyly jako punkt
odniesienia przy obliczaniu zmiennych finansowych wyrazonych jako zmiany roczne.

10 Podobny zestaw zmiennych por.: M. Iwanicz-Drozdowska, B. Witkowski, Credit growth in Cen-
tral..., op. cit.
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Tabela 1. Wykaz zmiennych zastosowanych w modelu
Oczekiwany
Nazwa Opis zmiennej lyw na Zrédlo
zmiennej p J wplywna
zmienng zalezng
Zmiana wielkoéci udzielonych BankScope,
KRED kredytéw (konwencja n/(n-1)-1) Zmienna zalezna |raporty
urealniona stopag inflacji finansowe
Zmiana wysokoSci kapitalow BankScope,
KAP (konwencja n/(n-1)-1) urealniona + raporty
stopg inflacji finansowe
BankScope,
KAP_AKT |Stosunek kapitaléw do aktywow +/- raporty
finansowe
BankScope,
MAR_ODS |Marza odsetkowa netto + raporty
finansowe
DEP BankScope,
= Stosunek depozytéow do kredytow +/- raporty
KRED
finansowe
Stosunek zysku netto BankScope,
ROE P . N +/- raporty
do $redniorocznych kapitalow i
inansowe
Roczna zmiana wielkosci PKB Bank
PKB R (konwencja n/(n-1)-1) urealniona + 4 -
. . Swiatowy
stopg inflacji
Roczna zmiana wielkosci PKB Bank
PKB R OP | (konwencja n/(n-1)-1) urealniona + 4 -
== . PP Swiatowy
stopg inflacji, opdzniona o 1 rok
R KR Roczna zmiana nomlnglnej stopy B NBP
= procentowej (konwencja n/(n-1)-1)
Zmienna sztuczna, TYP={1, 2, 3} Raporty
odpowiednio dla bankéw z kapitalem finansowe,
TYP zagranicznym, panstwowym, nd oficjalne
krajowym prywatnym strony
(przy okreslaniu wlascicielstwa internetowe
przyjeto prég 50%) bankéw
Zmienna sztuczna, warto$§é 0 dla lat
KRYZYS 1996-2007, 1 dla lat 2008-2014 n.d.

Zro6dlo: opracowanie wlasne.
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Przyjeto, ze wplyw na akcje kredytowag bankéw mogg mie¢ nastepujace zmienne
finansowe:
< zmiana wysokosci kapitaléw, wyrazona w wartosciach realnych (KAP) — zmien-
na wazna z regulacyjnego punktu widzenia. Regulacje bankowe zobowigzujg
banki do utrzymywania odpowiedniego poziomu kapitatéw w stosunku do ak-
tywow wazonych ryzykiem. Zwiekszenie poziomu kapitaléw umozliwia zatem
zwiekszenie akcji kredytowej;
stosunek kapitaléw do aktywow (KAP T) — wyzszy wskaznik kapitalow
do aktywow Swiadczy o wiekszym bezpieczenstwie banku i nizszej dzwigni fi-
nansowej. Nie mozna jednoznacznie okreslic wplywu tej zmiennej na zmiane
wysokosci kredytu. Z jednej strony bezpieczniejszy bank moze pozwoli¢ sobie
na dodatkowsg akcje kredytowa w poréwnaniu z bankiem, ktéry posiada mniej
kapitalow w stosunku do aktywéw. Z drugiej jednak strony, udzielanie kredy-
tow w czasach charakteryzujacych sie zwiekszonym poziomem ryzyka moze by¢

sprzeczne ze strategia inego dzialania banku;

2
L X4

< marza odsetkowa (MARG(ODS) — wskaznik efektywnosci dziatalnoSci kredytowo-
-depozytowej banku. Oczekiwany pozytywny wplyw na zmiane wielko§ci udzie-
lanych kredytow;

stosunek depozytow do kredytow (DE ED) — wyzszy wskaznik depozytow
do kredytow Swiadczy o stabilniejszej strukturze finansowania. Wskaznik moze
mie¢ dwojaki wplyw na zmiane wielko$ci udzielanych kredytéw. Wptyw pozy-
tywny S§wiadczy o tym, ze bank o wysokim wskazniku depozytéw do kredytow
moze przeznaczy¢ zgromadzone §rodki na dodatkowg akcje kredytowa. Wpltyw
negatywny moze $wiadczy¢ o tym, ze bank jest bardziej konserwatywny w za-
kresie ksztaltowania parametréw plynnosci;

zwrot na kapitale (ROE) — wskaznik rentownosci kapitatow, okreslony jako
stosunek zysku netto do §redniorocznego poziomu kapitatéw wlasnych. Mozliwy
jest dwojaki wplyw na akcje kredytowa.

0,
%

R
%

Sytuacja gospodarcza jest czynnikiem silnie determinujgcym decyzje bankow
odnoé$nie do ksztaltowania akcji kredytowej. Dlatego w badaniu zastosowano po-
nizsze zmienne makroekonomiczne:

% realna roczna zmiana PKB (PK oczekiwana pozytywna zalezno§¢ miedzy
ta zmienna a zmiang wartoSci udzielanych kredytow;

% realna roczna zmiana wielkosci PKB opézniona o 1 rok (PK— oczeki-
wana pozytywna zalezno$¢. Zmienna wprowadzona ze wzgledO v, ze dane
odno$nie do PKB publikowane sg z op6znieniem, a badanie przeprowadzone
zostalo na danych rocznych. Zmienna opdzniona moze okazaé sie istotna, ze

wzgledu na jej wplyw na decyzje bankow przynajmniel' w pierwszej polowie roku;

2
L X4

roczna zmiana nominalnej stopy procentowej (RGKR) — jest wyznacznikiem
polityki monetarnej prowadzonej przez bank centralny. Oczekiwana jest nega-
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tywna zalezno$¢ pomiedzy tg zmienng a akcjg kredytows, ze wzgledu na to, ze

rozluznianie polityki monetarnej zazwyczaj skutkuje zwiekszeniem kredytu dla

gospodarki.

Dodatkowo wprowadzono dwie zmienne sztuczne. Celem wprowadzenia zmien-
nej TYP byto sprawdzenie, czy i w jakim stopniu decyzja odno$nie do ksztaltowania
akcji kredytowej jest determinowana przez rodzaj podmiotu bedacego wlascicielem
banku. Wprowadzenie zmiennej KRYZYS umozliwilo identyfikacje r6znic pomie-
dzy czynnikami ksztaltujacymi decyzje bankéw przed kryzysem (lata 1996-2007)
oraz w czasie i po kryzysie (lata 2008-2014).

Tabela 2 przedstawia statystyki opisowe poszczegélnych zmiennych dla calej
proby oraz dla podpréb wyznaczonych przez zmienne sztuczne.

3. KONSTRUKCJA MODELU

Zmienng objasniang w modelu jest roczna realna zmiana wielkosci udzielonych
kredytow (KRED). Réwnanie modelu moze byé schematycznie zapisane jako:

KRED;, = By + Bx; + € (1)
gdzie:
i — numer przypisany danemu bankowi,
t — rok,
KRED;, - roczna realna zmiana wielkosci udzielonych kredytéw dla i-tego banku
w roku £,
x; — wektor zlozony z obserwacji zmiennych objaéniajacych dla i-tego banku
w roku %,
pB — wektor parametréow opisujagcy wplyw zmiennych objasniajacych na zmienng
objaéniang,

&;; — reszta z modelu dla i-tego banku w roku .

Dodatkowo wprowadzono dwie alternatywne postacie modelu, w zwigzku z po-
dzialem proby przez zmienne sztuczne. Zmienna sztuczna KRYZYS dzieli badany
przedzial czasu na okresy 1996-2007 oraz 2008-2014, czyli odpowiednio na lata
przed wystapieniem globalnego kryzysu finansowego oraz na lata kryzysowe i po-
kryzysowe. Celem takiego podzialu jest identyfikacja, wywolanych przez kryzys
finansowy, zmian w czynnikach determinujacych ksztaltowanie akcji kredytowe;j
bankow. W takim przypadku alternatywna postaé modelu moze by¢é zapisana jako:

KRED;, = o + (B; + By * KRYZYS )x;, + €. (2)

77



Bezpieczny Bank

2(63)/2016

‘03omoreimg nyjueq T JGN ‘YoAmosururj mojroder ‘edoogyueq yoAuep Azeq z yoLuep sime)spod vu auseim sruemooetdo :0fpoayz

G99T°0 | 6280°0—| 6T0Z‘0 |LS80°0—| €6LT‘0 | 09L0°0—|898T‘0 | LE80°0—| 03610 |¥L80°0—| 0003°0 | SGEF 0—| 98810 | 9¥80°0— o yq
0LTO0°0 | 69€0°0 | €ST0°0 | STFO0 | SSTO0 | SE€F0°0 | 39100 | LOF00 |Z9TO0 |LLEOO |L690°0 |HTTO0 [29T00 |€6€0°0 | O ¥ OMd
TOTO‘0 | G000 |OLTO0 [3EF0°0 | €STO0 [STFO‘0 |#9T0°0 | TOF0°0 |6STO°0 |6980°0 |L690°0 |FITO0 |6STO0 |3SE0°0 v DId
%651°0 | S0L00 |BOLED [E€8L0°0 | L09E0 [89%0°0 |9L6G°0 |ST0°0 |SEST0 |G980°0 |8988°0 |€8G%'G—| 26630 |3SLOD "0y
6520°0 | €980°0 | S¥E0°0 | L6¥0°0 | 9LB0°0 | 69700 |€FB0°0 |BLF00 | $EL00 |G3F00 | 19€5°0 |2300°0 |ZI€0°0 |0FF0°0 | SAO YVIN
€8L0°T |99%6°0 |3L66°0 |6%8T‘T |80GT‘T |9TTET |896L°0 |€S9%‘T |LBG0T |68L6°0 | 68886 [0000°0 |89E0°T |6060°T mmwm
80G0°0 | LETT‘0 |8EOT‘0 | T6BT‘0 | 3E90°0 | 6%60°0 |0SETI0 | LOSTIO |86L0°0 86310 |L¥FS8'0 |293T1°0~|1L80°0 |0€3T°0 | IMV dVH
609%°0 |S98T°0 |€925°0 |6F6T°0 | 19890 | 009T‘0 |£998°0 |ZF8TI0 | STSE0 [6BLI0 |6996F | L9GS9—|G6EF°0 |6TLIO dvi
66570 |06LT‘0 | 0%2L0 |OVLED | F¥29°0 | TSSE‘0 | SGBLE0 |67EB°0 | S869°0 |SB63°0 |LI9V'L | 1¥68°0—|38€9°0 | 1,630 adayd
‘puels ‘puels ‘puels ‘puels ‘puels ‘syew “uru ‘puels
'IUpPaIS 'IUPAIS eIupais 'IUPDIS BIUPaIS 'IUpaIS rUUSIWY,
“Yopo ‘yopo ‘yopo “Yopo “yopo 9S0%IBM | 9SO3IRM | "YOPO
FLG=1) (1gF=u) (88T=1u) F6=1u) (1gF=u)
1=SXAZXUI 0=SXZXIM €=dAL Z=dAL I=dAL
MAT =u) eqoad eye
¥105-8003 L002-9661 NMMMEEQ Amomysyed | AuzorueSes o o
endeyy reydeyy rendey

yoLuuatwiz 9Mostdo 1A)sAielS g e[oqel,

[ee]
[N



Problemy i poglgdy

Zmienna KRYZYS przyjmuje warto§é 0 dla okresu 1996-2007 oraz warto§é 1
dla okresu 2008-2014. Dla okresu przed kryzysem model ma postac:

KRED;, = B + Byx; + & 3)
dla t € [1996; 2007].

W takim przypadku wplyw zestawu zmiennych objasniajacych na zmiane wiel-
kosci udzielanych kredytéw oznaczony jest jako ;. W przeciwnym przypadku mo-
del moze by¢ zapisany w nastepujacy sposob:

KRED;, = By + (B1 + Box; + & (4)
dla t € [2008; 2014].

W takim przypadku wplyw zestawu zmiennych objasniajacych na zmiane wiel-
kosci udzielanych kredytéw oznaczony jest jako (6; + f5).

Zmienna sztuczna TYP dzieli obserwacje w zalezno$ci od typu podmiotu be-
dacego wlaScicielem kapitalu banku. Wyrézniono kapital zagraniczny, panstwowy
oraz krajowy prywatny. Schematyczny zapis modelu wymaga wprowadzenia do-
datkowych oznaczen.

KRED,, = B, + B, * ZAGR,, + B, * PANS;, + 3 * KR_PRYW,)x;, + ¢;,, (5)

gdzie ZAGR,;, zmienna przyjmuje warto$¢ 1, jezeli wlascicielem i-tego banku byt
w i-tym okresie podmiot zagraniczny, oraz 0 w przeciwnym przypadku. Zgodnie
z oznaczeniami zaprezentowanymi w tabeli 1, zmienna ZAGR;, przyjmuje war-
tos¢ 1, dla zmiennej TYP réwnej 1. Analogicznie zmienne PANS,, oraz KR_PRYW,,
przyjmujg warto§é 1, gdy wlascicielem kapitatu jest odpowiednio podmiot panstwo-
wy oraz krajowy prywatny (zmienna TYP przyjmuje odpowiednio wartoéci 2 oraz 3).
Poniewaz zastosowano 50-procentowy prég podczas wyznaczaniu rodzaju wilasci-
ciela, kazda obserwacja ma przypisang dokladnie jedng warto$¢ zmiennej TYP.
Zapisujac model w skroconej formie, dla kapitalu zagranicznego przyjmuje on
postac:
KRED;, = po + pxi + € 6)
Réwnanie modelu dla kapitalu panstwowego:
KRED;, = By + pox;s + €y, (7
Dla kapitalu krajowego prywatnego:
KRED;, = fy + fsx; + €, (8)

Charakterystyka zebranych danych stanowi pewne ograniczenie w wyborze
odpowiedniego modelu analizy danych panelowych. Zrezygnowano z zastosowania
modelu regresji tacznej (pooled OLS) ze wzgledu na niehomogeniczno§é badanych
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jednostek. Zar6wno model z efektami ustalonymi, jak i model z efektami loso-
wymi przyjmuja zalozenie, ze efekty indywidualne sg stale w czasie. Nie mozna
stwierdzi¢, ze zalozenie to jest prawdziwe ze wzgledu na fakt, ze charakterystyka
bankéw ulegala zmianie w badanym okresie, np. zmieniala sie struktura wtasciciel-
ska bankéw, co moglo mie¢ wplyw na ksztattowanie decyzji odnosnie do wielko§ci
udzielanych kredytow. Z zastosowania modelu z efektami losowymi zrezygnowano
jednak gloéwnie ze wzgledu na koniecznosc zalozenia o braku korelacji pomiedzy
efektami indywidualnymi a zmiennymi objasniajgcymi. Za rezygnacjg z takiego
podejécia przemawia rowniez fakt, ze liczba jednostek nie jest bardzo duza, co
moze skutkowaé niedokladnoscig oszacowania wariancji efektow indywidualnych.
Badana préba bankéw uwzglednia znaczng wiekszos¢ populacji (cho¢ niektore ban-
ki zostaly pominiete ze wzgledu na niedostepnos$¢ danych, glownie w pierwszych
latach badanego okresu), co rowniez przemawia za nie wykorzystywaniem modelu
z efektami losowymi.

W badaniu zastosowano uogdlniong metode najmniejszych kwadratow z trans-
formacjg Praisa-Winstena, ktéra pozwala na wystepowanie autokorelacji reszt
pierwszego rzedu. Dodatkowo wprowadzono korekte bledéw standardowych me-
todg PCSE (Panel Corrected Standard Errors), ktéra zakltada wystepowanie hete-
roskedastycznoSci i korelacji bledow pomiedzy panelami. Metoda PCSE rekomen-
dowana jest!! jako lepsza alternatywa dla zastosowanej dla danych panelowych
uogoblnionej metody najmniejszych kwadratow (Feasible Generalized Least Squ-
ares, FGLS), opisane] przez Parksal2.

4. WYNIKI ESTYMACJI I ANALIZA

Ponizej przedstawiono wyniki estymacji dla modelu bazowego oraz dwoéch mo-
deli alternatywnych. Pierwszy z modeli alternatywnych weryfikuje przypuszczenie,
ze doswiadczenie globalnego kryzysu finansowego wptyneto na zmiane czynnikéw
determinujgcych zmiane wielkosci udzielonych kredytéw. Drugi z modeli bada, czy
rodzaj wlasciciela banku ma wplyw na ksztaltowanie akcji kredytowej.

11 N. Beck, J.N. Katz, What to do (and not to do) with Time-Series Cross-Sectional Data, ,The
American Political Science Review”, Vol. 89, Issue 3, Sep. 1995.

R.W. Parks, Efficient Estimation of a System of Regression Equations when Disturbances are
Both Serially and Contemporaneously Correlated, ,,Journal of the American Statistical Associa-
tion”, Vol. 62, No. 318, Jun. 1967.
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4.1. Model bazowy

Wyniki estymacji modelu bazowego dla zmiennych przed i po standaryzacji pre-
zentuje tabela 3. Najbardziej istotne dla wzrostu wielkosci udzielanego kredytu
okazaly sie zmienne makroekonomiczne — opdzniona realna zmiana PKB i realna
zmiana PKB. Kolejnymi istotnymi zmiennymi sg realna zmiana kapitalow oraz
stosunek depozytéw do kredytéw, a takze zmiana stop procentowych. W analizie
wzieto po uwage poziom istotnosci 5%. Na poziomie istotnosci 10% mozna uznac
zmienng kapitaly/aktywa jako istotng. Nieistotne zmienne to marza odsetkowa
i ROE.

Tabela 3. Wyniki estymacji modelu bazowego

Zmienna beta Blad | Wartos¢ 95% przc’sd.zial beta
stand. P ufnosci (standaryz.)
KAP 0,1782 0,0634 0,005 0,0539 0,3024 0,1227
KAP_AKT 1,2384 0,6691 0,064 |-0,0730 2,5499 0,1691
DEP_KRED | -0,0711 0,0272 0,009 |-0,1244 |-0,0179 -0,1154
MAR_ODS 0,8978 1,6384 0,584 |-2,3135 4,1090 0,0440
ROE -0,0535 0,0422 0,205 |-0,1363 0,0292 -0,0251
PKB R 5,4826 1,9391 0,005 1,6821 9,2831 0,1370
PKB R OP | 6,7946 1,6465 0,000 3,5676 |10,0216 0,1724
R_KR -0,3531 0,1415 0,013 |-0,6304 |-0,0758 -0,1044
_cons -0,3055 0,1155 0,008 |-0,5319 |-0,0792 0,0698

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych z bazy danych BankScope, raportéw finansowych,
NBP i Banku Swiatowego.

Z racji tego, ze skala pomiaru dla zmiennych jest rézna, wprowadzono ich stan-
daryzacje, w celu osiagniecia poréwnywalnosci ich wplywu na zmienng objasniang.

Najwiekszy wplyw na zmiane wielkosci akcji kredytowej ma op6zniona realna
zmiana PKB. Nalezy zaznaczy¢, ze wplyw jest wyzszy dla zmiennej opéznionej, niz
dla nieop6znionej realnej zmiany PKB. Taki wynik wskazuje na op6zniong reakcje
ze strony bankéw na zmiany sytuacji gospodarczej, co moze by¢ skutkiem wieksze-
go wplywu danych historycznych niz prognozowanych (informacje na temat PKB
publikowane sa z opéznieniem) na decyzje podejmowane w bankach. Obie zmienne
majg dodatni wplyw na zmiane wielkosci kredytéw, co jest zgodne z oczekiwaniami.

Kolejng zmienna, cechujaca sie znacznym, dodatnim wplywem na wielkosc¢ kre-
dytow jest stosunek kapitalow do aktywow. Dodatnia zalezno§é Swiadczy o tym,
ze zwiekszenie akgji kredytowej wystepowalo dla bankéow, ktore zwiekszaly swoje
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bezpieczenstwo, wyrazone w proporcjonalnie wiekszym przyroscie kapitatéw niz
aktywow.

Dodatnia zalezno$¢ wystepuje rowniez miedzy zmiang wielkoSci kredytow
i zmiang poziomu kapitalow banku. Wymagania kapitalowe, narzucane przez regu-
lacje bankowe, zobowigzujg banki do utrzymywania odpowiedniego poziomu kapi-
tatow w relacji do aktywow wazonych ryzykiem. Zwiekszenie wielkosci udzielonych
kredytow zwieksza poziom aktywow, a zatem, aby wspoélczynniki kapitalowe byly
utrzymane na wymaganym poziomie, wzrost akcji kredytowej musi by¢ warunko-
wany zwiekszeniem poziomu kapitalow.

Zgodnie z oszacowaniem, wzrost wskaznika depozytéw do kredytéw oddziatywat
negatywnie na akcje kredytowa. Jesli w badanym okresie wielko§é kredytow rosta,
wskaznik obnizal sie, a co za tym idzie, tempo wzrostu kredytéw bylo wieksze
niz tempo wzrostu depozytéw. Oznacza to zmniejszenie rolitradycyjnego modelu
bankowosci i wzrost roli finansowania z innych Zrédet niz depozyty od klientéw, co
moglo byé¢ skutkiem zwiekszenia dostepu do finansowania zagranicznego polskich
bankéw w badanym okresie.

Nieco mniegjszy wplyw na wzrost kredytéw w gospodarce ma zmiana nominal-
nych stop procentowych, przy czym jest to wplyw ujemny. Zostalo zatem potwier-
dzone, ze rozluznienie polityki monetarnej skutkuje wzrostem akcji kredytowe;.

4.2. Podzial okresu ze wzgledu na wystapienie kryzysu finansowego

Badany okres nie byl jednorodny z punktu widzenia warunkéw, w jakich musia-
ly dziata¢ banki. Globalny kryzys finansowy przyni6st nie tylko zmiany zwigzane
z pogorszeniem warunkéw koniunkturalnych, ale takze zmiany w postrzeganiu
ryzyka dzialalno§ci bankowej. Celem ponizszej estymacji jest zweryfikowanie, czy
i w jaki sposob do§wiadczenie globalnego kryzysu finansowego wplyneto na decyzje
bankéw odnoénie do wielkosci udzielanego kredytu. Tabela 4 przedstawia wyniki
oszacowania dla dwoch podpréb wyznaczonych przez przyblizony okres wystapie-
nia kryzysu.

Zmienne, dla ktérych réznice w oszacowaniach parametrow dla dwoch podpréb
sg najbardziej istotne statystycznie, to realna zmiana poziomu kapitatéw (KAP)
oraz stosunek kapitatéw do aktywow (KAP_AKT). Zmienna KAP zyskala istotnosé
statystyczng dopiero po wystgpieniu kryzysu. JednoczeSnie w tymze okresie jest
to zmienna o najwiekszym wplywie na zmiane wielkoS§ci kredytéw. Taki wynik jest
spojny ze wzrostem znaczenia regulacji kapitalowych po wystgpieniu kryzysu. Od-
pisy na zle kredyty zmniejszaly poziom kapitalu bankéw. Aby utrzymac wskazniki
kapitalowe na wymaganym poziomie, banki ponoszace straty musialy ograniczyc
akcje kredytowa. Nie bez znaczenia dla wzrostu istotnosci zmiennej KAP byt fakt,
ze po wystgpieniu kryzysu nastgpita wzmozona obserwacja wspélczynnikéw kapi-
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tatowych przez rynek. Trudnoéci z utrzymaniem odpowiedniego poziomu wsp61-
czynnikéw sygnalizowaly klopoty finansowe banku.

Stosunek kapitaléw do aktywow stracil nieco na istotnosci, choé¢ po kryzysie
nadal jest istotny na poziomie 10%. Wazna jest zmiana kierunku wplywu tej zmien-
nej na akcje kredytowg bankow. W okresie 2008-2014 miala ujemny wplyw na
zmiane wartoS§ci kredytow. Taka relacja moze by¢ interpretowana na dwa sposoby.
Po pierwsze banki uwazane za bezpieczniejsze, czyli cechujgce sie wyzszym sto-
sunkiem kapitatéw do aktywow, po wystapieniu kryzysu mogly zmniejszy¢ ,,apetyt
na ryzyko” i ograniczy¢ akcje kredytowa. Z drugiej strony, zwiekszenie wielkoSci
udzielonych kredytéw w tym czasie moglo wigzac sie ze zmniejszeniem bezpie-
czenstwa banku.

Realna zmiana PKB oraz op6zniona realna zmiana PKB mialy zwiekszony
wplyw na ksztaltowanie akcji kredytowej po wystgpieniu kryzysu. W czasie gor-
szej koniunktury te zmienne makroekonomiczne okazaly sie waznym czynnikiem
determinujgcym decyzje o udzieleniu kredytu.

Przed wystapieniem kryzysu istotng zmienng wplywajaca na wielkos¢ kredy-
tu w gospodarce byta zmiana st6p procentowych. Zmienna ta stracita na istotnosci
w latach 2008-2014, co §wiadczy o zmniejszeniu skutecznosci polityki pienieznej
w ksztaltowaniu akcji kredytowej bankow. Obnizanie stép procentowych przez
NBP nie bylo wystarczajgcym bodzcem do udzielania kredytéw w obliczu wystepu-
jacych barier, np. mniejszej dostepnosci kapitatu. Sredni realny roczny wzrost po-
ziomu kapitaléw w bankach spadl znacznie pomiedzy badanymi okresami, z 19,5%
w latach 1996-2007 na 13,65% w latach 2008-2014, dodatkowo przy zaostrzonych
wymaganiach kapitalowych w pdzniejszym z badanych okresow.

4.3. Podzial proby ze wzgledu na typ wlasciciela banku

Celem wyja$nienia, w jaki sposéb rodzaj podmiotu bedgcego wlascicielem banku
determinuje decyzje odnosnie do wielkosci portfela kredytowego, przeprowadzono
podzial na jednostki z przewagg kapitatlu zagranicznego, panstwowego i krajowe-
go prywatnego. Problemem przy takim podziale jest niska liczba obserwacji dla
kapitatu panstwowego (94) i krajowego prywatnego (138)13, dlatego podejscie do
interpretacji wynikéw bedzie mialo ostrozny charakter, szczegélnie dla zmiennych
bedacych na granicy istotnos$ci. Wyniki estymacji zostaly przedstawione w tabeli 5.

Banki z przewaga kapitalu panstwowego sg jednostkami réznigcymi sie od
bankéw o kapitale prywatnym (krajowym i zagranicznym), jesli chodzi o istot-
no§¢ zmiennych finansowych. Najbardziej widoczna réznica dotyczy zmiennych
DEP_KRED i ROE.

13 Liczebnosci podpréb podano w tabeli 2.
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Stosunek depozytéw do kredytéw jest zmienng istotng statystycznie i majacg
znaczny wplyw na wielko§¢ udzielanych kredytéw dla bankéw o kapitale prywat-
nym (w szczegblnosci zagranicznym). Zaleznosc jest ujemna, co Swiadczy o tym, ze
tempo wzrostu kredytow bylo wyzsze niz tempo wzrostu depozytow, przez co sto-
sunek depozytéw do kredytéw obnizat sie. Jednostki o kapitale zagranicznym nie
muszg bowiem polegac na depozytach od klientow, gdyz majg tatwiejszy dostep do
finansowania zagranicznego. Prawidlowosc¢ ta nie potwierdza sie dla bankéw pan-
stwowych, dla ktorych stosunek depozytow do kredytow nie jest istotny z punktu
widzenia wielko$ci udzielanych kredytow.

Dla bankéw o kapitale zagranicznym wskaznik ROE mozna uznaé za istotny,
ale jego wplyw jest ujemny na zmienng zalezng. Z ekonomicznego punktu widze-
nia nie mozna stwierdzi¢, ze jest to zalezno$¢ przyczynowo-skutkowa. Zwiekszenie
akeji kredytowej wigzalo sie z konieczno$cig zwiekszenia poziomu kapitalow, co
zmniejszalo ROE. Efekt ten byl silniejszy niz wzrost zysku netto zwigzany z roz-
wojem akgcji kredytowej, ktory zwiekszylby zwrot na kapitale.

Wzrost gospodarczy jest istotny statystycznie oraz ma znaczny wplyw na udzie-
lanie kredytéw dla bankéw o kapitale kazdego typu. Inaczej jest ze zmiang nomi-
nalnych stép procentowych. Zmienna ta jest istotna z punktu widzenia bankéw
o kapitale zagranicznym i panstwowym. Banki z przewaga kapitalu panstwowego
w wiekszym stopniu reagujg na polityke monetarng danego kraju. Zmiana nomi-
nalnych stép procentowych nie jest natomiast istotna z punktu widzenia decyzji
bankéw o kapitale krajowym prywatnym. Fakt ten moze mie¢ réznorakie podioze.
Moze wynika¢ z polityki prowadzonej przez te banki, ktorej celem jest utrzymanie
pozycji na rynku niezaleznie od poziomu stép procentowych i brak alternatyw do
prowadzenia akcji kredytowej. Innym zrédlem moze byé niski poziom kapitatow,
co jest czynnikiem hamujacym rozwdj akcji kredytowej, ze wzgledu na konieczno§é
spelnienia kapitalowych wymogéw regulacyjnych. O niskim poziomie kapitatéw
§wiadczy duzo nizsza Srednia wskaznika kapitalu do aktywoéw dla krajowych ban-
kéw prywatnych (ok. 9,5%) w poréwnaniu z bankami zagranicznymi (ok. 13%)
i panstwowymi (ok. 13,1%).

PODSUMOWANIE

Wsréd determinant wzrostu akeji kredytowej dla bankéw dziatajacych w Polsce
na czolo wysuwala sie zmiana koniunktury gospodarczej, mierzona zmiang PKB,
a takze zmiana poziomu stop procentowych. Ze zmiennych mikroekonomicznych
znaczenie za$ mial wzrost kapitatéw wlasnych (pozytywne) oraz relacja depozytoéw
do kredytow (negatywne). Zidentyfikowano réznice w zestawie determinant przed
i po wybuchu globalnego kryzysu finansowego. W obu okresach istotng determi-
nantg byla koniunktura gospodarcza, a takze wyposazenie kapitalowe bankéw
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(mierzone relacjg kapitatéw wtasnych do aktywéw). Przed kryzysem zmiany stop
procentowych banku centralnego wplywaly na wzrost akcji kredytowej, zas po jego
wystapieniu ich wplyw stal sie nieistotny statystycznie, co mozna przypisaé libe-
ralnej polityce pienieznej. Wéréd zmiennych mikroekonomicznych przed kryzysem
istotna statystycznie byla stabilno§é finansowania (wplyw negatywny), zas po jego
rozpoczeciu — wzrost kapitalow (wplyw pozytywny). Mozna stwierdzi¢ zatem, ze
przed kryzysem zbyt ostrozne podejscie do struktury finansowania ograniczato
przyrost akcji kredytowej, za§ w kolejnym podokresie wzrost kapitatéw stanowil
bodziec do jej wzrostu.

Mozna takze zauwazy¢ réznice w determinantach wzrostu akcji kredytowej
dla réznych grup bankéw, chociaz ponownie koniunktura gospodarcza byta naj-
wazniejszym czynnikiem. Zwrot na kapitale (ROE) byl istotny statystycznie dla
bankéw z kapitalem zagranicznym i prywatnym krajowym. Podobnie w przypadku
struktury finansowania oraz wzrostu kapitaléw wilasnych. W bankach z kapitatem
panstwowym determinantg istotng statystycznie byla relacja kapitalow do akty-
wow. Wskazywaloby to na dosy¢ duze podobienstwo w funkcjonowaniu bankéw
z kapitalem prywatnym (zagranicznym i krajowym).

Tematyka poruszona w niniejszym artykule wymaga dalszych pogltebionych
badan. Wskazane byloby przebadanie znaczenia struktury kredytow w podziale
na kredyty dla gospodarstw domowych i dla przedsiebiorstw na poziomie poszcze-
g6lnych bankéw, a nie na poziomie zagregowanym. Wtedy mozna by bylto oceniaé
wplyw poszcezegdlnych grup bankéw na rozwdj gospodarczy!4.

Streszczenie

W niniejszym artykule dokonano analizy czynnikéw wzrostu akcji kredytowe;j
bankéw dziatajacych w Polsce w latach 1995-2014, ze szczegblnym uwzglednieniem
typu wlasno$ci (banki panstwowe, banki bedgce wlasno$cig kapitatu zagraniczne-
go, banki bedace wlasnoscig kapitalu krajowego prywatnego), jak rowniez okresu
przed i po wystapieniu globalnego kryzysu finansowego. Z przeprowadzonej analizy
wynika, ze wiodgcymi determinantami wzrostu akeji kredytowej byly koniunktura
gospodarcza (mierzona zmiang PKB) oraz wzrost kapitatow wtasnych bankow. Zi-
dentyfikowano réznice w zestawie czynnikow wplywajacych na wzrost akeji kredyto-
wej bankoéw o réznym typie wlasnoéci, a takze r@)u wyodrebnionych podokresow.

Stowa kluczowe: akcja kredytowa, PKB, kapital wtasny

14 Szerzej na ten temat: S. Sassi, A. Gasmi, The effect of enterprise and household credit on eco-
nomic growth: New evidence from European union countries, ,Journal of Macroeconomics”
2014, 39(PA).

87


TeleżyńskaE
Notatka
dla


Bezpieczny Bank
2(63)/2016

Abstrac@

In this paper we analyse the factors determining banks’ credit growth in Poland
from 1995 to 2014, with special attention paid to the ownership structure of banks
(state-owned, foreign-owned, domestic-private owned) and the impact of the global
financial crisis. We find out that the leading determinants of the credit growth are
overall economic situation (measured by GDP growth) and the growth of banks
equity capital. We identified certain differences in factors determining banks’ cre-
dit growth for different types of ownership and two sub-periods.

Key words: credit growth, GDP, equity capital
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PERSPEKTYWY FINANSOWE
I WIARYGODNOSC KREDYTOWA
GOSPODARSTW DOMOWYCH
W KONTEKSCIE PROGRAMU ,,RODZINA 500+

(Propozycja metody kalkulacji finansowej
na przykladzie wojewodztwa podkarpackiego)

WSTEP

Zaciagganie zobowigzan przez gospodarstwa domowe w znacznym stopniu de-
terminuje poziom i rodzaj konsumpcji rodzin!. Zjawisko to ma swoje zalety i wady.
Z jednej strony, dostep do kredytow i pozyczek pozwala gospodarstwom domowym
na przezwyciezanie trudnosci wynikajacych z wahan wielkoSci biezgcych dochodéw
i szybszy zakup débr, ktérych nabycie w innych warunkach wigzatoby sie z koniecz-
noscig oszczedzania przez dluzszy czas znacznych $rodkéw, np. mieszkania czy
samochodu, ale i takich, ktére wymagajg mniejszych naktadéw finansowych, np.

Prof. dr hab. Krzysztof Opolski jest profesorem zwyczajnym ekonomii, kierownikiem Katedry
Bankowosci, Finanséw i Rachunkowosci i Zaocznego Studium Doktorskiego na Wydziale Nauk
Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego.

Dr Agata Gemzik-Salwach jest adiunktem w Katedrze Finanséw w Wyzszej Szkole Informatyki
i Zarzadzania z siedzibg w Rzeszowie.

G. Rytelewska, E. Huszczonek, Zmiany w popycie na kredyt gospodarstw domowych, ,Materiaty
i Studia” 2004, Zeszyt nr 172.
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sprzet AGD lub wypoczynek?. W ten sposob dostep do pienigdza oferowanego przez
instytucje finansowe przeklada sie na jako$¢ zycia gospodarstw domowych, wspiera
wzrost dobrobytu spotecznego, a takze stymuluje wzrost gospodarczy®. Z drugiej
jednak stron lezy pamietaé¢ o tym, ze liczba zacigganych przez gospodarstwa
domowe zobowigzan musi i$¢ w parze z wielkoScig osigganych przez nie docho-
déw, bowiem znaczny wzrost zadluzenia gospodarstw domowych moze oznaczaé
ich nadmierne obcigzenie kosztami obstugi dlugéw. Konsumpcjonizm realizowany
poprzez zacigganie kredytow i pozyczek moze prowadzié¢ do nadmiernego zadluze-
nia i utraty zdolnoSci gospodarstw domowych do regulowania swoich zobowigzan.
Na ogo6! proponuje sie wtedy zadluzonym gospodarstwom znaczace ograniczenie
konsumpcji albo sprzedaz posiadanych aktywow celem splaty dlugu, a gdy te kroki
okazujg sie niewystarczajgcd(p)reprowadza sie tzw. restrukturyzacje zadtuzenia*
lub dazy do ogloszenia upadioscl konsumenckiej®.

Kluczem do okreslenia dopuszczalnego poziomu zadluzenia jest wlaciwa ocena
zdolnoSci kredytowej, rozumianej jako mozliwos¢ terminowego regulowania przez kre-
dytobiorce zobowigzan wobec banku wynikajacych z zaciggnietego kredytu. Zdolnosé
kredytowa jest determinowana w gléwnej mierze przez wielko$¢ dochodéw gospodar-
stwa domowego, ale rowniez i przez posiadane przez gospodarstwo domowe aktywa,
liczbe os6b w gospodarstwie domowym, ich status na rynku pracy, itp. Najwazniej-
szym z tych czynnikow jest poziom osigganych dochodéw, a ograniczenia dochodowe
i brak dostepu do kredytéw na rynku bankowym oznacza wykluczenie finansowe®.

Wprowadzany rzadowy program ,, Rodzina 500+ ” zaklada dodatkowe $wiadcze-
nia dla rodzin, ktére posiadajg dwoje i wiecej dzieci przed 18 rokiem zycia, oraz dla
niezamoznych rodzin z jednym dzieckiem. Poprawi on znaczgco sytuacje w rodzi-
nach o niskich dochodach i prawdopodobnie przelozy sie w nich na wzrost wydat-
kow konsumpcyjnych. Wzrost wielkoSci dochodéw moze rowniez istotnie wplynac
na wzrost zdolnoéci kredytowej tych gospodarstw domowych pod warunkiem, ze

2 P. Biatowolski, Zadtuzenie polskich gospodarstw domowych — zagrozenie czy szansa?, Eksperty-
za EAPN Polska, www.eapn.org.pl/expert/ (dostep: 27.04.2016), s. 2.

3 W. Szpringer, Spofeczna odpowiedzialnosé bankéw. Miedzy ochrong konsumenta a ostonq socjal-
ng, Oficyna Wolters Kluwer Business, Warszawa 2009.

4 Restrukturyzacja zadtuzenia sprowadza sie na ogot do wydtuzenia okresu sptaty kredytu, a tym
samym rozlozenia zaleglej kwoty na wiecej lat i zmniejszenie obcigzenia miesiecznego.

5 Y. Gebski, Nadmierne zadtuzenie gospodarstw domowych — problem finansowo-prawmny czy spo-
teczny?, ,,Gospodarka Narodowa” 2013, 4(260), s. 84.

6 Rodzaje wykluczenia finansowego i ich przyczyny zostaly oméwione m.in. w pracach: S. Carbo,
E. Gardener, P. Molyneux, Financial Exclusion, Palgrave Macmillan, London 2005; European
Commission, Financial Services Provision and Prevention of Financial Exclusion, EC Report
V(C/2006/0183, Brussels 2008; N. Fondeville, E. Ozdemir, T. Ward, Financial Exclusion in the
EU. New Evidence from the EU-SILC Special Module, European Commission, Research Note
3, Brussels 2010; L. Mitton, Financial inclusion in the UK: Review of Policy and Practice, Uni-
versity of Kent, Kent 2008; World Bank, Banking the Poor, Washington 2009.
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banki zdecyduja sie na uwzglednienie tych dodatkowych §wiadczen w swoich kal-
kulacjach.

Celem niniejszego artykulu jest pokazanie wplywu programu ,,Rodzina 500+”
na wzrost wielkoéci dochod6w, zdolnosci kredytowej i strukture zadluzenia gospo-
darstw domowych na terenach stabo rozwinietych gospodarczo. Postawiono tu hipo-
teze badawcza mowigcg o tym, ze wzrost wielkosci dochodow, ktory nastgpi wskutek
wprowadzenia programu ,,Rodzina 500+”, spowoduje wzrost zdolnosci kredytowe;j
oraz pobudzi popyt na kredyty konsumpcyjne w ubozszych regionach kraju. Jako
przyktad takiego regionu wybrano do analizy wojewddztwo podkarpackie, kierujgc
sie przy tym rankingiem opublikowanym przez Eurostat?, zgodnie z ktérym Podkar-
pacie mozna zaliczy¢ do jednego z 20 najbiedniejszych regionéw Unii Europejskie;j.

W analizie wykorzystano dane statystyczne dotyczace poziomu dochodéw, wy-
datkéw oraz zadluzenia gospodarstw domowych dla wojew6dztwa podkarpackiego
oraz dla catego kraju. Ze wzgledu na brak dostepnych danych szczegétowych, ba-
dania w duzym stopniu zostaly przeprowadzone na danych usrednionych, co nieco
zaburza doktadno$¢ pomiaru. Niemniej jednak niniejsze opracowanie zawiera pro-
pozycje sposobu kalkulacji wptywu programu ,,Rodzina 500+” na wzrost zdolno$ci
kredytowej, ktora moze zosta¢ zaadaptowana przez banki, pod warunkiem stwo-
rzenia przez nie odpowiedniej bazy danych. Artykul ma charakter polemiczno-dys-
kusyjny, a zamyslem autorow jest stworzenie pola do dyskusji nad tymi niezwykle
waznymi przemianami zachodzacymi na rynku finansowym.

1. CZYNNIKI KSZTALTUJACE KONSUMPCJE
I ZADLUZENIE GOSPODARSTW DOMOWYCH

Celem konsumpcji jest zaspokajanie potrzeb ludzkich i jest ona determinowana
przez wiele czynnikow, z ktérych kazdy wnosi wklad w wyja$nianie zmiennos$ci
zachowan gospodarstw domowych. Wszystkie czynniki okreslajgce wielko§é kon-
sumpcji gospodarstw domowych wplywajg rownocze$nie na ich poziom zadluzenia
i oszczednosci, bowiem w sytuacji, w ktérej poziom dochodéw gospodarstw domo-
wych nie pozwala na zrealizowanie ich aspiracji konsumpcyjnych, gospodarstwa
domowe czesto zadluzajg sie. W literaturze przedmiotu kredyty konsumenckie sg
nawet traktowane czasami jako ujemne oszczednoéci, a funkcja oszczednoSci jest
zawsze Sci§le powigzana z funkcjg konsumpcji®.

7 BEurostat, 2014 GDP per capita in 276 EU regions, 2016, http://ec.europa.eu/eurostat/document-
$/2995521/7192292/1-26022016-AP-EN.pdf/602b34e8-abba-439e-b555-4c3cb1dbbe6e (dostep:
6.05.2016).

8 A. O’Sullivan, S.M. Sheffrin, S.J. Perez, Macroeconomics. Principles, Applications, and Tools,
Prentice Hall, 2012, s. 192-195.
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Czynniki ksztaltujace konsumpcje, oszczednosci oraz zadluzenia gospodarstw
domowych mozna podzieli¢ na cztery grupy: ekonomiczne, spoteczno-demograficz-
no-edukacyjne, psychospoleczne i czynniki instytucjonalno-prawne®. Do czynnikéw
ekonomicznych zalicza sie gtownie wielko§¢ osigganych dochodéw i ponoszonych
wydatkow, wyposazenie w dobra trwate, sytuacje mieszkaniows, itp.1? Czynniki
spoleczno-demograficzno-edukacyjne to liczba os6b w gospodarstwie domowym, ich
wiek, ple¢, miejsce zamieszkania, zawdd i wyksztalcenie, a takze kultura, grupy
odniesienia, liderzy opinii, fazy cyklu zycia rodziny i budzet czasu, osobowos¢, po-
stawy, opinie, dostrzeganie ryzyka, motywacje i innowacyjno$é!l. Wsréd czynnikow
instytucjonalno-prawnych nalezy zwréci¢ uwage na: polityke gospodarcza panstwa,
ceny i dostepnosc kredytow i pozyczek, regulacje prawne, dzialania panstwa w za-
kresie rozwoju, np. mieszkalnictwa, refundowanie czeSci kredytéw mieszkanio-
wych, itp.12

Postep technologiczny moze réwniez przyczyniaé sie do wzrostu motywacji do
zakupoéw i konsumpcji. Nowoczesne dobra powstale w wyniku nowych technolo-
gii podnoszg poziom zycia, ale réwnocze$nie powodujg presje na ich posiadaniels.
W sytuacji, w ktérej oszczednosci gospodarstw domowych nie wystarczajg na po-
krycie wydatkéw na te dobra, gospodarstwa domowe mogg chcie¢ realizowaé do-
datkowg konsumpcje poprzez zaciagniecie dtugow.

Spos6b postrzegania zaleznoS§ci ksztaltujacych konsumpcje i zadluzanie zmie-
nity teorie odnoszgce sie do przyszlych strumieni dochod6éw: teoria cyklu zycia
Modiglianiego i Brumbergal4 oraz Modiglianiego i Ando!®, a takze teoria docho-

9 B. Swiecka, M. Kozinski, Rola perspektywy czasowej w zadluzeniu gospodarstw domowych,
»Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Problemy Zarzadzania, Finanséw i Marke-
tingu” 2014, 34(823), s. 217-230.

10 M. Piekut, Zréznicowanie konsumpcji w biednych i bogatych gospodarstwach domowych w Pol-
sce, ,,Zeszyty Naukowe Szkoly Gléwnej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie, Ekonomika
i Organizacja Gospodarki Zywno$ciowej” 2009, 73, s. 105-106.

11 1. Ajzen, The theory of planned behaviour, [w:] PAM. Lange, AW. Kruglanski, E.T. Higgins
(red.), Handbook of theories of social psychology, Sage, London 2012; L. Festinger, A theory of
social comparison processes, ,Human Relations” 1954, 7(2); L. Garbarski, Zachowania nabyw-
cow, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2001; E. Goffman, The Presentation of Self
in Everyday Life, Doubleday, New York 1956; M. Kozinski, Psychospoteczne czynniki zadtuzania
sie, ,Opuscula Sociologica” 2012, 2; S. Lea, P. Webley, R.M. Levine, The economic psychology
of consumer debt, ,Journal of Economic Psychology” 1993, 14 (1); D.G. Myers, J.M. Twenge,
Social psychology, McGraw-Hill, New York 2013.

12 B. Swiecka, M. Kozinski, Rola perspektywy..., op. cit., s. 226.

13 D. Fatula, Oszczednosci gospodarstw domowych y—S=setle teorii wyboru i uzytecznosci, ,Zeszyty
Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie”@s. 82.

14 F. Modigliani, R. Brumberg, Utility Analysis and the Consumption Function: An Interpretation
of Cross-Section Data, [w:] K.K. Kurihara (red.), Post-Keynesian Economics, New Brunswick,
N.J. Rutgers University Press, 1954.

15 A. Ando, F. Modigliani, The ,Life Cycle” Hypothesis of Saving: Aggregate Implications and
Tests, ,American Economic Review” 1963, 1(53).
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du permanentnego Friedmanal®. Zgodnie z teorig cyklu zycia poziom konsumpcji,
zadluzenia oraz oszczednoSci gospodarstw domowych odzwierciedla faze jego cy-
klu zycia. Gospodarstwa domowe tworzg plany konsumpcji zalezne od wielkosci
przewidywanych zdyskontowanych wartoSci dochod6éw osigganych w ciggu calego
okresu ich istnienia (ewentualnie powiekszonych o poczatkowy zaséb majatku lub
spadek) oraz od wartoSci biezacej posiadanych przez gospodarstwa domowe akty-
wowl?. Z kolei w teorii zaproponowanej przez Friedmana gospodarstwa domowe
staraja sie przewidzie¢ wysoko§é swoich dochodéw w ciggu catego zycia, a wielko§é
ich biezgcej konsumpcji zalezy od dochodu permanentnego, czyli $redniego docho-
du, jakie osiaga gospodarstwo domowe w diugim okresie. Gospodarstwa domowe
tworzg dlugofalowe plany konsumpcyjne i jesli planowane wydatki konsumpcyjne
w danym okresie przekraczajg mozliwosci ﬁnansowanisq one realizowane po-
przez zadluzanie sie!®. Podsumowujac, w teoriach konsumpcji ukierunkowanych
na przyszlos¢ perspektywy wzrostu wielkosci dochodu moga utatwic¢ podjecie de-
cyzji o zadluzeniu sie w horyzoncie czasu odpowiadajgcym okresowi zwiekszonych
dochodow.

W kontekscie rozwazan determinantéw konsumpcji oraz celow zadluzania sie
gospodarstw domowych ulokowanych na terenach stabo rozwinietyc Q otne jest
zwréocenie uwagi na zwigzek pomiedzy wysokoScig posiadanych dochodéw a ro-
dzajem doébr i ustug, na zakup ktérych zostajg one przeznaczone. Pomimo ze mo-
delowanie konsumpcji gospodarstw domowych jest tematem stosunkowo dobrze
rozpoznanym w literaturze przedmiotul w stosowanych funkcjach caly czas
brakuje zwrécenia uwagi na poziom zadluzenia i odmienne ksztaltowanie sie za-
chowan biednych i bogatych gospodarstw domowych.

Wedlug wielu badan najwiekszg site oddzialywania na poziom konsu ii majg
czynniki ekonomiczne?0. Wraz ze wzrostem wielkos$ci dochodu wzrasta i iréz-
norodno§é konsumowanych doébr, jednak struktura wydatkéw jest zupelnie inna
w biednych i bogatych gospodarstwach domowych. Biedne gospodarstwa domowe
w pierwszej kolejnoSci zaspokajajg najbardziej pilne potrzeby i przeznaczajg docho-
dy gltéwnie na dobra podstawowe, jak: zywno$c¢, odziez, najpotrzebniejszy sprzet
AGD, itp., podczas gdy bogate gospodarstwa domowe poszukuja débr luksusowych,

16 M. Friedman, A Theory of the Consumption Function, Princeton University Press, Princeton,
1957.

17 R.E. Hall, J.B. Taylor, Makroekonomia, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005,
s. 260-272; G. Walega, Determinanty zadtuzenia gospodarstw domowych w Polsce w swietle wy-
branych teorii konsumpcji, [w:] Z. Dach (red.), Otoczenie ekonomiczne a zachowania podmiotow
rynkowych, PTE, Krakow 2010, s. 115-122.

18 D. Romer, Makroekonomia dla zaawansowanych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2000, s. 339-354.

19 Cz. Bywalec, Konsumpcja a rozwdj gospodarczy i spoteczny, C. H. Beck, Warszawa 2010; T. Za-
lega, Konsumpcja. Determinanty, teorie i modele, PWE, Warszawa 2012.

20 G.S. Becker, A theory of the allocation of time, ,,Economic Journal” 1965, 75(229).
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a dodatkowy wzrost wielko$ci dochodéw pocigga @ba u nich wydatki réwniez na
cele edukacyjne, kulturalne, turystyczne, a takze wzrost oszczednosci!.

Jest to zgodne z prawem Engla, ktére mowi, ze w miare wzrostu wielkosci do-
chodéw gospodarstw domowych w spoteczenstwach §redniozamoznych wydatki na
dobra pierwszej potrzeby (gléwnie zywno§¢) rosna, ale ich udziat w wydatkach ogo-
fem sie zmniejsza. W gorzej usytuowanych gospodarstwach domowych wzrostowi
dochodu towarzyszy wzrost wydatkow na dobra pierwszej potrzeby i zaspokajanie
podstawowych potrzeb, a w bogatych gospodarstwach — wobec wysokiego stopnia
zaspokojenia ich potrzeb — caly przyrost dochodu wydawany jest na inne dobra
lub ushugi, albo tez przeznaczany na oszczednosci, co oznacza, ze w miare wzrostu
dochodu maleje udziat wydatkéw na artykuty pierwszej potrzeby?2.

Wzrost poziomu wielkosci dochodéw przeklada sie na wzrost zdolnos$ci kredy-
towej gospodarstw domowych, a to z kolei oznacza zacigganie przez gospodarstwa
domowe pozyczek i kredytéw konsumpcyjnych. Ich przeznaczenie powinno by¢
zgodne z sposobami wydawania $rodkéw finansowych wynikajacymi z przytoczo-
nego juz prawa Engela, tzn. w biedniejszych gospodarstwach domowych bedzie to
skutkowac zwiekszeniem liczby zacigganych kredytow i pozyczek przeznaczonych
na biezace wydatki, splate wezesniejszych zobowigzan, dobra trwalego uzytku, re-
mont mieszkania, a w bogatszych np. na zakup mieszkania, ksztalcenie, zabezpie-
czenie przyszlosSci, itp.

2. ZMIANY WIELKOSCI DOCHODOW GOSPODARSTW DOMOWYCH

Program ,Rodzina 500+” znaczaco wplynie na zmiane wielko$ci dochodéw
w gospodarstwach domowych, ktore posiadaja dzieci na utrzymaniu. W ramach
tego programu wyplacane sg Swiadczenia rodzicom lub opiekunom dwojga i wie-
cej dzieci oraz, przy spelnieniu odpowiedniego kryterium dochodowego, rodzicom
i opiekunom jednego dziecka. Rodzina otrzyma pomoc w wysoko§ci 500 z1 na kazde
drugie i kolejne dziecko az do momentu ukonczenia przez potomstwo 18 roku zy-
cia. Je§li dochdd osiagany przez rodzine jest nizszy niz 800 zt na osob@rodzina

21 L. Rudnicki, Zachowania rynkowe nabywcéw. Mechanizmy i uwarunkowania, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakéw 2004.

22 H.R. Varian, Mikroekonomia, Pahstwowe Wydawnictwo Naukowe, Warszawa 1997, s. 128-129.
Prawem, ktore mozna uzna¢ za komplementarne do prawa Engela, jest I prawo Gossena. Zgod-
nie z nim w miare wzrostu konsumpcji danego dobra maleje uzytecznosé krancowa kazdej
kolejnej nabywanej jednostki (D. Begg, S. Fischer i R. Dornbusch, Ekonomia. Mikroekonomia,
PWE, Warszawa 2005, s. 168-169). Oznacza to, ze gospodarstwa domowe, w ktorych wystepuja
najwieksze braki dobr podstawowych, beda odczuwac jednoczes$nie najwiekszg satysfakeje z ich
zakupu, a w bogatych gospodarstwach domowych mozliwo$¢ pozyskania kolejnej jednostki juz
posiadanego dobra przynosi mniejsze zadowolenie.
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otrzymuje §wiadczenie rowniez i na pierwsze dziecko. To kryterium dotyczy takze
rodzin, ktére majg tylko jedno dziecko.

Zgodnie z szacunkami Ministerstwa Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej taka
pomoc ma otrzymacé okoto 2,7 mln rodzin w Polsce, w tym 1,6 mln rodzin z dwdjka
dzieci, 267 tys. z trojka i 60 tys. z czworkg i wiekszg liczbg dzieci. Portal mojapolis.
pl przeprowadzil kalkulacje wysokoSci §wiadczen, ktore maja trafi¢ do poszczegdl-
nych wojewddztw. Do wyliczen wykorzystano dane pochodzace z Narodowego Spisu
Powszechnego o odsetku rodzin z 1, 2, 3 i wiekszg liczbg dzieci oraz zalozenie,
przyjete w uzasadnieniu do ustawy o objeciu §wiadczeniem 30% pierwszych dzieci.
Z prezentowanych badan wynika, ze w wojewodztwie podkarpackim, wybranym
jako przyklad analizy, Swiadczenie otrzyma 32,3% rodzin. Oznacza to, ze do wo-
jewddztwa wplynie dodatkowa kwota w wysokoéci 1 017 mln z123. Badania te nie
moéwig nic jednak na temat wzrostu zdolnosci kredytowej spowodowanej takim
wzrostem wielkosci dochodéw.

Jest wysoce prawdopodobne, ze wzrost wielko$ci dochodéw w rodzinach z ni-
skim uposazeniem przelozy sie na wzrost konsumpcji. Wojewodztwo podkarpackie
jest przykladem regionu ubogiego, nalezgcego do najbiedniejszych terenéw Polski
i Unii Europejskiej?4. Gospodarstwom domowym ulokowanym na terenie tego wo-
jewodztwa brakuje wielu podstawowych débr, a poziom konsumpcji jest tu nizszy
niz w innych regionach kraju25. W tej sytuacji gospodarstwa domowe cechuje wy-
soka sktonno$é do poprawy swojego poziomu zycia i realizacji aspiracji dotyczgcych
konsumpcji. W my$l prawa Engla mozna zatem oczekiwaé, ze dodatkowy dochéd
gospodarstw domowych z tego regionu zostanie przede wszystkim przeznaczony
na zaspokojenie podstawowych potrzeb zyciowych i poprawe sytuacji bytowej. Po-
jawienie sie dodatkowego dochodu bedzie wiec skutkowaé wiekszym wzrostem
konsumpcji. Wzrost poziomu dochodu oznacza réwniez zwiekszenie mozliwosci
zaciggania kredytow. Mozna wiec przyjaé zalozenie, ze pieniadze otrzymane w ra-
mach programu ,,Rodzina 500+” pobudzg popyt na konsumpcje i spowodujg wzrost
liczby udzielanych kredytéw konsumpcyjnych.

Swiadczenia wyplacane w ramach tego programu nie bedg wliczane do docho-
du rodziny. Oznacza to, ze gospodarstwa domowe, ktére korzystajag z innych form
pomocy, np. socjalnej, beda mogly je zachowac. Na og6t tego typu wsparcie nie jest
tez uwzgledniane przez banki przy kalkulacji zdolnosci kredytowej ich klientow.
W tym jednak przypadku sytuacja jest wyjatkowa, gdyz proponowane $wiadcze-
nie ma wzglednie staly charakter i moze oznacza¢ nawet dodatkowe miesieczne

23 Moja Polis, https://www.mojapolis.pl/pointers/map/1919/ (dostep: 27.04.2016).

24 Eurostat, 2014 GDP.., op. cit.

25 GQUS, Gospodarstwa domowe wyposazone w niektore przedmioty trwalego uzytkowania, http://
rzeszow.stat.gov.pl/dane-o-wojewodztwie/wojewodztwo-879/warunki-zycia-2013-1162 (dostep:
11.05.2016).

96



Problemy i poglgdy

wplywy przez 18 lat. Obecnie banki jeszcze nie zdecydowaly, czy bedg uwzgledniaé
wsparcie wynikajace z programu ,,Rodzina 500+ ”, ale niniejsza kalkulacja zostata
sporzadzona przy zalozeniu, ze tak wlasnie sie stanie.

Przy zalozeniu, ze do wojewadztwa podkarpackiego w ramach nowego progra-
mu wplynie suma 1 017 mln zﬁina oczekiwac, ze o takg samg warto$¢ wzro$nie
zdolnosc kredytowa gospodarstw domowych z tego wojewddztwa. Kwota ta zosta-
nie jednak rozdzielona nier6wno pomiedzy poszczegdlne rodziny, w zaleznosci od
liczby posiadanych dzieci. Zmiany wielkosci dochodu dla poszczegélnych konfigu-
racji przedstawiajg tabele 1 i 2, wyliczenia przeprowadzone zostaly przy wykorzy-
staniu dwoch kategorii: wielkoSci przecietnego miesiecznego wynagrodzenia brutto
w wojewodztwie podkarpackim z 2014 r.26 oraz przecietnej wielko§ci dochodu netto
gospodarstw domowych w wojewddztwie podkarpackim z marca/maja 2015 r.27

W praktyce bankowej sposéb oceny zdolnosci kredytowej jest indywidualnie
ustalany przez poszczegoélne banki. Niektore z nich biorg pod uwage od razu po-
ziom dochodu netto, a inne rozpoczynajg kalkulacje od poziomu dochodu brut-
to, odpowiednio korygujac potem te wielkosci. Z tych tez wzgledow autorzy przy
pokazywaniu wplywu programu , Rodzina 500+” na wzrost wielkos$ci dochodéw
i zdolnoéci kredytowej zdecydowali sie na odnoszenie sie do tych dwoch kategorii.

Tabela 1. Zmiany wielkos$ci dochodéw gospodarstw domowych
pod wplywem programu ,,Rodzina 500+” (wg $redniego poziomu
wynagrodzen brutto w wojewodztwie podkarpackim, w zl)

Model rodziny 2+2 2+3 2+4 1+2
Wynagrodzenia w rodzinie bez 500+ 6532 6532 6532 3266
Program 500+ 500 1000 2000 1000
Wynagrodzenia w rodzinie z 500+ 7032 7532 8532 4266
Wynagrodzenia na osobe bez 500+ 1633 1306 1089 1089
Wynagrodzenia na osobe z 500+ 1758 1506 1422 1422
oty wrsmiinis |y |5 [ | W

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie: GUS, Przecietne miesieczne..., op. cit. (dostep: 14.05.2016).

Z analizy przedstawionych przykladéw wynika, ze pozyskane wsparcie finan-
sowe bedzie najbardziej odczuwalne dla rodzin z czwdérka dzieci, a przy kalkula-
¢ji z wykorzystaniem poziomu wynagrodzen brutto — rowniez dla oséb samotnie

26 GUS, Przecigtne miesigczne wynagrodzenia brutto, http://rzeszow.stat.gov.pl/dane-o-wojewodz-
twie/wojewodztwo-879/praca-dochody-ludnosci-2013-1526 (dostep: 14.05.2016).

27 J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoteczna 2015. Warunki i jakosé Zycia Polakéw, War-
szawa 2015.
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wychowujacych potomstwo, czyli tam, gdzie wielko§é dochodu na osobe w gospo-
darstwie domowym jest najmniejsza. Budzety takich rodzin, skonstruowane na
podstawie $redniego wynagrodzenia rodzicéw, wzrosng przecietnie o 31%, budzety
rodzin z tréjkg dzieci — o 15%, a z dwijka — 0 8%. W tabeli 2 przedstawione zosta-
ly natomiast dane pokazujgce roéwniez zmiany dochodéw gospodarstw domowych,
ale tym razem do wyliczenia wielkosci budzetow domowych wykorzystano érednig
wielko§¢ dochodéw netto.

Tabela 2. Zmiany wielkosci dochodow gospodarstw domowych
pod wplywem programu ,,Rodzina 500+” (wg sredniej wielkosci dochodu netto
gospodarstw domowych w wojewodztwie podkarpackim, w z1)

Model rodziny 2+2 2+3 2+4 1+2
Dochéd netto bez 500+ 3 294 3 294 3294 3294
Program 500+ 500 1000 2 000 1000
Dochéd netto z 500+ 3 794 4 294 5294 4294
Dochéd netto na osobe bez 500+ 824 659 549 1098
Dochéd netto na osobe z 500+ 949 859 882 1431
Wzrost éredniej wielko$ci dochodu netto(w %) 15 30 61 30

Zrédto: obliczenia wasne na podstawie: J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoteczna..., op. cit.,
s. 38.

Wzrost wielkosci dochodéw rodziny odniesiony do poziomu jej dochodéw netto
jest z oczywistych wzgledow duzo wyzszy niz wtedy, kiedy za kategorie odniesienia
przyjmuje sie wynagrodzenie brutto. W przypadku dochodéw netto przy wyliczaniu
skali ich zmian nalezy postuzy¢ sie duzo mniejsza podstawa odniesienia i kazdy
dodatkowy wzrost wielkosci dochodu jest w tej sytuacji bardziej widoczny. Przyjecie
$redniego dochodu netto na rodzine w kalkulacji oznacza, ze wszystkim gospodar-
stwom domowym zostaje przypisana jednakowa warto§¢ dochodu, niezaleznie od
tego, czy mamy do czynienia z dwojgiem pracujacych rodzicéow, czy osobag samotnie
wychowujgca dzieci. Jest to oczywiste przeklamanie i wada takiego rozwigzania,
w zwigzku z tym wyniki takie w odniesieniu do oséb samotnych majacych dzieci
na utrzymaniu nalezy traktowac z ostroznoScia.

Budzety gospodarstw domowych, konstruowane na podstawie $redniej wielkoSci
dochod6éw netto, wzrosng az o 61% w rodzinach wychowujacych czwérke dzieci. Do-
chody rozporzadzalne rodzin z trdjka dzieci zwiekszg sie o 30%, a z dwojka o 15%.
Mozna zatem sformulowaé wniosek, ze program najbardziej przystuzy sie rodzinom
wielodzietnym i w najtrudniejszej sytuacji materialnej. Urodzenie czwartego dziecka
w rodzinie na tyle obniza jej dochdd, ze rodzina dostanie rowniez $rodki na pierwsze
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dziecko, czyli w sumie 2000 zt. Spostrzezenia te sg zgodne z wynikami symulacji prze-
prowadzonych w odniesieniu do catego kraju przez Miazge, Teisseyre i Wnuka?®,

Postugiwanie sie warto$ciami érednimi niewiele moéwi ym, jak zmienia sie
wielko$¢ dochodu w zaleznoSci jego wezeSniej osigganego poziomu. W celu oszaco-
wania tych relacji lepiej jest postugiwaé sie kategoriami odnoszgcymi sie przynaj-
mniej do okre§lonych przedzialéw wielkoSci. Dane dotyczace wielkosci zatrudnienia
wedlug wysokosci wynagrodzenia w wojewodztwie podkarpackim za pazdziernik
2014 r. zostaly przedstawione w tabeli 3.

Tabela 3. Zatrudnienie w wojewoédztwie podkarpackim
wedlug wysokosci wynagrodzenia brutto za pazdziernik 2014 r.

Wynagrodzenie (w zl) Zatrudnienie (w tys. 0s6b)
1. Ponizej 1500,00 42.2
2. 1500,01-1947,86 55,5
3. 1947,87-2 610,13 83,0
4. 2610,14-2 921,79 35,5
5. 2921,80-3 895,72 79,1
6. 3895,73-4 869,65 47,6
7. 4 869,66-5 843,58 19,3
8. 5843,59-6 817,51 8,9
9. 6817,52-7 791,44 49
10.7 791,45-8 765,37 3,0
11. 8 765,38-9 739,30 2,1
12.9 739,31-10 713,23 1,0
13.10 713,24-11 687,16 0,9
14.11 687,17-20 000,00 2,9
15. Powyzej 20 000,01 0,8

Zrédto: GUS, Zatrudnieni wedtug wysokosci wynagrodzenia brutto za pazdziernik 2014 r http://
rzeszow.stat.gov.pl/dane-o-wojewodztwie/wojewodztwo-879/praca-dochody-ludnosci-2013-1526 (do-
step: 13.05.2016).

Wedtug zebranych danych przeprowadzono symulacje analogiczng do tej, ktorej
wyniki zostaly zaprezentowane w tabeli 1, tylko teraz zamiast wielkoScig Sredniego
wynagrodzenia postuzono danymi pochodzacymi z konkretnych przedzialow. Jako
wysoko§¢ najnizszego wynagrodzenia przyjeto minimalne wynagrodzenie os6b roz-

28 A. Miazga, P. Teisseyre, M. Wnuk, Jak zadziala program ,,Rodzina 500 Plus”? Sprawdzamy,
kto, gdzie i ile zyska, 2016, https://www.mojapolis.pl/articles/art/500plus/ (dostep: 27.04.2016).
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poczynajacych prace w pierwszym roku, ktore jest rowne 80% placy minimalne;j
i wynosi 1480 zl. Z kolei przy ustalaniu wysoko$ci najwyzszego wynagrodzenia
odwolano sie do maksymalnego wynagrodzenie dla menedzeréw spoétek panstwo-
wych, ktore jest rowne szeSciokrotnoSci przecietnego wynagrodzenia w sektorze
przedsiebiorstw i wynosi okolo 25 000 zl. Przy obliczeniach przyjeto upraszczajace
zalozenie mowiace o tym, ze wynagrodzenie obojga rodzicow klasyfikuje sie do tego
samego przedzialu. Sytuacja taka nie zawsze bedzie miata potwierdzenie w rzeczy-
wistosci, niemniej jednak tak przeprowadzon nulacja pozwala na rozpatrzenie
wzrostu wielko§ci dochod6éw z punktu widzeni Qacznie szerszego spektrum przy-
padkoéw niz bylo to przedstawione w przypadku tabeli 1. Rezultaty tych wyliczen
przedstawia tabela 4.

Analiza dokladniejszych danych potwierdza, sformulowany juz wcze$niej, wnio-
sek, ze program wspiera gléwnie rodziny najbiedniejsze. Budzety rodzin o najniz-
szych dochodach wzrosng znaczaco, bo az o0 67% w rodzinach z czworkg dzieci lub
tam, gdzie samotny rodzic wychowuje dwdjke dzieci. Wielko$¢é dochodow najbied-
niejszych rodzin z tréjka dzieci zwieksza sie o 37%, a z dwdjkag o 17%. W rodzinach
najbiedniejszych §wiadczenia z programu z pewnoscig znaczgco podniosg poziom
wydatkow konsumpcyjnych. Budzety rodzin najbogatszych poprawia sie jedynie
0 1-4%, co prawdopodobnie nie zostanie w zaden istotny sposéb zauwazone. Warto
przy tym zaznaczy¢, ze w rodzinach wielodzietnych, nawet przy wzglednie wysokim
poziomie wynagrodzen rodzicow, wyplacane Swiadczenie stanowig duzy zastrzyk
gotowki.

W wojewddztwie podkarpackim najwiecej, bo okoto 83 tys. oséb, otrzymuje wy-
nagrodzenie w wysokosci od 1947,87 zl do 2610,13 zt. Wielkosci dochodéw os6b,
ktore wychowujg czworke dzieci lub sg samotnymi rodzicami z dwdjka dzieci,
wzrosng o 44%. Wielko§ci dochodéw rodzin z trojka dzieci poprawig sie o 22%,
a z dwdjkg o 11%. Na drugim miejscu pod wzgledem zatrudnienia (okoto 79 tys.)
plasuje sie grupa oséb, ktérych wynagrodzenie brutto znajduje sie w przedziale od
2921,80 zt do 3895,72 zt. W takich rodzinach budzet os6b wychowujacych czworke
dzieci wzro$nie o 29%, trojke — o 15%, a dwdjke — o 7%. Budzet samotnego rodzica
wychowujacego dwojke dzieci wzrosnie o 19%. Jest to realne wsparcie, ktore trafi
do tych rodzin.

Analizujac wzrost wielkoSci dochodéw rodzin w poszczegdlnych przedziatach
wynagrodzen, mozna jednak odnie$¢ wrazenie, ze dla bankéw atrakcyjne pod
wzgledem kredytowania beda rodziny od 3-4 grupy wynagrodzen (tam, gdzie §red-
ni dochéd na rodzine wyniesie ponad 1000 z1). Rodziny z pierwszych dwéch grup,
mimo ze wsparcie przez nie otrzymane bedzie stosunkowo najwieksze, nadal bede
mialy za niskie dochody, aby sta¢ sie atrakcyjnym kredytobiorca dla banku. Z kolei
gospodarstwa domowe z grup o najwyzszych wynagrodzeniach majg juz na tyle
wysokie dochody, ze rowniez bez §wiadczen pochodzacych z programu ,, Rodzina
500+” sg (@ui pozgdanym klientem dla bankéw. Zatem sytuacja kredytowa
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najbardziej zmieni sie w gospodarstwach domowych zakwalifikowanych do §rod-
kowych przedzialow i tam dodatkowa zdolnoé¢ kredytowa pozwoli np. na przesze-
regowanie danych rodzin z grupy klientow o niskiej zdolnoSci kredytowej do grupy
o éredniej zdolnosci kredytowe;.

Dodatkowy dochéd gospodarstw domowych z przedzialéw o najnizszych wyna-
grodzeniach moze byc¢ z kolei atrakcyjny dla sektora parabankowego, ktory udziela
pozyczek osobom gorzej uposazonym, zwlaszcza, ze czes¢ najbiedniejszych gospo-
darstw domowych jest juz prawdopodobnie klientami tego sektora i znajduje sie
w bazach instytucji parabankowych. Przyzwyczajenie gospodarstw domowych do
korzystania z ustug instytucji parabankowych moze spowodowac, ze nawet te gospo-
darstwa domowe, ktorych zdolnosé kredytowa zwiekszy sie na tyle, ze beda mogly
otrzymacé kredyt bankowy, mogg w dalszym ciggu pozostaé klientami parabankow.

3. ZMIANY ZDOLNOSCI KREDYTOWEJ
GOSPODARSTW DOMOWYCH

Wzrost wielko§ci budzetow domowych powinien przetozyé sie na wzrost ich
zdolnoéci kredytowej, jeSli banki zgodzg sie zaliczy¢ dodatkowe Swiadczenia do
wielko$ci dochodéw. Lagodzenie wymogéw stawianych przez banki przed kredyto-
biorcami sprzyja zacigganiu kredytéw konsumpeyjnych??. Z punktu widzenia okre-
Slenia dodatkowej zdolnosci kredytowej kluczowym zagadnieniem jest przyjrzenie
sie wytycznym okreslajagcym poziom bezpiecznego zadluzenia gospodarstw domo-
wych?0. Podstawowg miarg przyjeta w analizie jest wskaznik DtI, wyznaczany jako
relacja miesiecznych wydatkow zwigzanych z obstugg zobowigzan kredytowych do
wielkosci miesiecznego dochodu netto. Pozwala on okreslié¢, jaka cze§é wielkoSci
swoich dochod6éw gospodarstwo domowe przeznacza na splate zadluzenia. Komi-
sja Nadzoru Finansowego w Rekomendacji T z 2010 roku w trosce o ograniczenie
sytuacji, w ktorych klienci bankow zadluzajg sie nadmiernie, wprowadzita limit na
ten wskaznik3!. Ustalono wtedy, ze maksymalny poziom tego wskaznika powinien
wynosi¢ 50% dla klientéw detalicznych, ktérych wielkos¢ dochodow nie przekra-

29 S. Flejterski, D. Swiecka (red.), Elementy finansow i bankowosci, CeDeWu, Warszawa 2007,
s. 391.

30 Opis sposobow definiowania nadmiernego zadtuzenia, jego przyczyn i skutkow mozna znalezé
m.in. w pracach: J. Adamek, Determinanty nadmiernego zadtuzenia — perspektywa posrednika
mikrofinansowego, [w:] G. Lukasik, H. Zadora (red.), Finanse — problemy — decyzje, czes¢ 2, Stu-
dia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach
nr 198, Katowice 2014, s. 173-182; B. Swiecka, Bankructwa gospodarstw domowych. Perspek-
tywa ekonomiczna i spoleczna, Difin Warszawa 2008; B. Swiecka, Niewypltacalnosé gospodarstw
domowych. Przyczyny, skutki, przeciwdziatanie, Difin, Warszawa 2009.

31 M. Zaleska, Banki i inne instytucje kredytowe, [w:] Zaleska M. (red.), Bankowosé, Wydawnictwo
C. H. Beck, Warszawa 2013, s. 46-48.
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cza éredniego poziomu w gospodarce, oraz 65% dla pozostalych kredytobiorcow32.
Nowelizacja Rekomendacji T z 2013 r. uelastycznila to rozwigzanie i obecnie banki
indywidualnie okre§lajg adaptowalng warto$§é wskaznika?3.

Inng mozliwoS§cig okre§lenia bezpiecznego poziomu, do ktérego mogg zadluzaé
sie gospodarstwa domow@t odwotlanie sie do posiadania przez nie buforu docho-
dowego. Przez bufor dochodowy rozumie sie réznice pomiedzy biezacymi dochoda-
mi gospodarstw domowych a ich wydatkami na podstawowe potrzeby oraz obsluge
zadluzenia. Ujemny bufor dochodowy oznacza zatem nadmierne zadluzenie i nie-
zdolno$¢ gospodarstw domowych do finansowania z biezgcych dochodéw kosztéw
obstugi zadluzenia3* lub do sfinansowania swoich najpotrzebniejszych potrzeb?.

Pomimo zmian w Rekomendacji T, wielkosci ustalone w jej pierwotnej wersji
mozna uznaé za wyznaczajace standardy bezpiecznego zadluzania sie gospodarstw
domowych. Przy przyjeciu progu bezpieczenstwa 50% lub 65% i przy przeksztalceniu
wzoru na wskaznik DtI mozna wyznaczyc wielko$c¢ bezpiecznego zadluzenia dla go-
spodarstw domowych przy okres§lonym progu dochodu. W podobny spos6b mozna od-
wroci¢ rownanie okreslajgce wielko§é buforu dochodowego tak, aby przy okreslonych
wielkosciach dochodéw wyznaczy¢ maksymalny poziom zadtuzenia dla gospodarstw
domowych, przy ktérym bufor ten bedzie przyjmowal jeszcze wartoSci dodatnie.

W tabelach 5 i 6 przedstawiono poziom zdolnoéci kredytowej, z punktu widzenia
posiadania przez gospodarstwa domowe buforu dochodowego oraz rekomendowane-
go przez KNF w 2010 r. maksymalnego wskaznika DtI, na jakie mogg sobie pozwoli¢
gospodarstwa domowe w wojewodztwie podkarpackim po wprowadzeniu programu
,Rodzina 500+” w dwoch wariantach: w pierwszym, przy zalozeniu, ze gospodarstwa
domowe nie mialy do tej pory zadnego zadluzenia i caly dodatkowy dochdd powieksza
ich zdolnoéé¢ kredytowa, oraz w drugim, przy zalozeniu, ze gospodarstwa domowe
majg dotychczasowe zadluzenie rowne wielkosci §redniego zadluzenia w Polsce. Bu-

32 KNF, Rekomendacja T dotyczaca dobrych praktyk w zakresie zarzqdzania ryzykiem detalicznych
ekspozycji kredytowych, Warszawa 2010, https://www.knf.gov.pl/Images/Rekomendacja%20T _
tem75-18474.pdf (dostep: 6.05.2016). Zapis ten byl mocno krytykowany przez $rodowisko
bankowe i uwazany za wymég hamujacy rozwdéj polityki kredytowej bankéw (K. Waliszewski,
Posrednictwo kredytowe w Polsce, CeDeWu, Warszawa 2010, s. 134). Powszechnie uwaza sie, ze
spowodowal on odplyw klientéw z sektora bankowego do parabankowego.

33 KNF, Rekomendacja T dotyczqca dobrych praktyk w zakresie zarzqdzania ryzykiem detalicz-
nych ekspozycji kredytowych, Warszawa 2013b, https://www.knf.gov.pl/Images/RekomendacjaT
tem75-33586.pdf (dostep: 6.05.2016).

3¢ Ujemny bufor dochodowy posiadany przez gospodarstwo domowe nie zawsze oznacza, ze nie
bedzie ono splacaé swojego zadluzenia, bowiem jego splata moze zosta¢ sfinansowana z weze-
$niej zgromadzonych oszczednoéci lub sprzedazy majatku. Moze by¢ on jednak traktowany
jako sygnal ostrzegawczy przed problemami z przyszlg splatg zadluzenia i dlatego ma wartosc
prognostyczna (zob. S. Zajaczkowski, D., Zochowski, Obcigzenia gospodarstw domowych splata-
mi dtugu: rozklady i stress testy —na podstawie badan budzetow gospodarstw domowych GUS,
»2Materialy i Studia” 2007, Zeszyt nr 221, NBP, Warszawa, s. 25).

35 Ibidem.
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for dochodowy zostal wyznaczony jako réznica pomiedzy, wykorzystywang juz wcze-
$niej, Srednig wielko§cig dochodéw netto gospodarstw domowych w wojewodztwie
podkarpackim a rozmiarami miesiecznych wydatkéow na podstawowe potrzeby dla
rodzin 2+2 i 24+3 w wojewodztwie podkarpackim w 2014 r., publikowanymi przez
IPISS jako wielkoSci okre$lajace minimum miesieczne] egzystencji tych rodzin36,
Przy kalkulacjach zwigzanych ze wskaznikiem DtI przyjeto wspélczynnik 0,5, gdyz
takg maksymalng wielko§¢ tego wskaznika wykorzystuje sie do obliczenn dopusz-
czalnego zadluzenia w przypadku rodzin o poziomie dochodu nieprzekraczajgcym
wielkosci $redniego krajowego wynagrodzenia. W wariancie II obliczen, uwzglednia-
jacym poziom dotychczasowego zadluzenia, wykorzystano wspélczynnik korygujacy,
wyznaczony na podstawie danych z Diagnozy Spolecznej 2015, obrazujacych stan
1 skale zadluzenia gospodarstw domowych w Polsce?”.

Tabela 5. Zmiany zdolnosci kredytowej gospodarstw domowych
w wojewodztwie podkarpackim pod wplywem programu ,,Rodzina 500+
(Wariant I - zalozenie o braku dotychczasowego zadluzenia, w z1)

Model rodziny 2+2 2+3
Dochéd netto bez 500+ 3 294 3 294
Dochdd netto z 500+ 3794 4 294
Wydatki na podstawowe potrzeby rodziny 1759 2 106

Dopuszczalny poziom zadluzenia wg bufor dochodowy
bez 500+

Dopuszczalny poziom zadluzenia wg bufor dochodowy z 500+ 2036 2188

1536 1188

Dopuszczalny poziom zadluzenia wg DtI bez 500+ 1647 1647

Dopuszczalny poziom zadluzenia wg DtI z 500+ 1897 2 147

Wzrost dopuszczalnego poziomu zadluzenia

wg buforu dochodowego (%) 33 84

Wzrost dopuszczalnego poziomu zadluzenia wg DtI (%) 15 30

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych: J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoteczna...,
op. cit., s. 38), IPISS, Wysokos¢ minimum egzystencji..., op. cit.

Dane zaprezentowane w tabeli 5 wskazujg na to, ze gospodarstwa domowe z wo-
jewodztwa podkarpackiego z dwdjka dzieci po wprowadzeniu programu ,,Rodzina
500+” bedg mogly pozwoli¢ sobie na zadluzenie, ktére bedzie oznacza¢ miesiecz-
ne splaty w wysokoSci 2036 zi, a dla rodzin z tréjka dzieci w wysokosci 2188 zl.

36 TPiSS, Wysokos$é minimum egzystencji, https://www.ipiss.com.pl/?zaklady =minimum-egzysten-
cji-2 (dostep: 30.04.2016).
37 J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoleczna..., op. cit., s. 59-61.
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Dopuszczalny poziom zadluzenia taki, aby wskaznik DtI nie przekroczyt 0,5 po
wprowadzeniu program| Qmiesie 1018 zt w rodzinach z dwojka dzieci i 1094 zt
w rodzinach z trojkg dzieci. Srednio rodziny z dwdjka dzieci bedg mogly zwiekszyc
swoje zadluzenie o 33%, a dla rodzin z trdjka dzieci oznacza wzrost dopuszczalnego
zadluzenia az o 84%, aby jednak nie dopusci¢ do jego nadmiernego wzrostu dodat-
kowy wzrost zadluzenia nie powinien by¢ wiekszy niz 15% w rodzinach z dwdjka
dzieci i 30% w rodzinach z trgjka dzieci.

Warto jeszcze zauwazy¢, ze bez wsparcia programu zdolno$¢ kredytowa mierzo-
na buforem dochodowym jest mniejsza w rodzinach 243 niz w rodzinach 2+2, co
wynika z wyzszych koniecznych wydatkéw na utrzymanie rodziny. Rodziny z tréjka
dzieci majg otrzymac jednak wyzsze Swiadczenie i ten dodatkowy wzrost wielkoSci
dochodu bedzie dla nich na tyle znaczacy, ze ich zdolnos¢ kredytowa bedzie wyz-
sza niz rodzin z dwdjka dzieci. Wskaznik DtI w swojej specyfice nie uwzglednia
liczby 0s6b na utrzymaniu w rodzinie i dlatego zdolno§é kredytowa mierzona jego
dopuszczalnym poziomem dla rodzin 2+2 i 2+3 jest taka sama przed dodatkowym
wsparciem wynikajacym z programu, a bedzie wyzsza dla rodzin 2+3 po pozyska-
niu dodatkowych §wiadczen ze wzgledu na wyzszy dochdd tych rodzin.

W tabeli 6 przedstawione zostaly wyliczenia zdolnosci kredytowej gospodarstw
domowych z zalozeniem, ze gospodarstwa te majg juz pewne zobowigzania, ktére
muszg splacaé38. Do oszacowania wielko$ci tych zobowigzan wykorzystano dane
dotyczgce zadluzenia z Diagnozy Spolecznej, zgodnie z ktorymi 40% zadluzonych
gospodarstw domowych przeznacza na splate swojego zadluzenia od 10% do 20%
wielko$ci miesiecznych dochodéw, a 28% zadluzonych gospodarstw przeznacza na
splate zobowigzan do 10% wielko$ci dochodéw??. Zatem dla pierwszej grupy przy-
jeto wspdtezynnik korygujacy na poziomie 15% wielkosci dochodéw netto, a dla
drugiej — 5% wielkos$ci dochodéw netto.

Zgodnie z przedstawionymi wyliczeniami po wprowadzeniu programu ,,Rodzina
500+” bufor dochodowy dla gospodarstw domowych z dwdjka dzieci bedzie dodatni,
jesli miesieczne wydatki na zadtuzenie nie przekroczg kwoty 1871 zt w rodzinach,
ktorych dotychczasowe wydatki na obstuge dlugu stanowig érednio 5% ich docho-
déw, i 1541 zt w rodzinach, ktére dotad wydawaly 15% swoich dochodéw na obsluge
dlugu. Dodatkowe pienigdze otrzymane w ramach programu oznaczajg dla tych
rodzin mozliwo$¢ zwiekszenia swojego zadtuzenia kolejno o 36% i 48%. Aby nie
przekroczy¢ dopuszczalnego poziomu wskaznika Dt podarstwa domowe z dwdj-
kg dzieci mogg teraz zadluzy¢ sie na kwote, ktéra generuje miesieczne wydatki

38 Lgczna kwota zalegtych platnosci mieszkancéw wojewodztwa podkarpackiego na koniec
2014 roku wyniosta 1,15 mld zl, a érednie zalegle zadluzenie klienta podwyzszonego ryzyka to
15 766 zI (zob. BIGInfoMonitor, InfoDtug. Ogdlnopolski raport o zalegtym zadtuzeniu i klien-
tach podwyzszonego ryzyka. Polskie regiony, styczen 2015, s. 45).

39 J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoleczna..., op. cit., s. 59-61.
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o maksymalnej warto§ci 1732 zl, jesli ich wydatki na obstuge dotychczasowego za-
dluzenia wynosily 5% (17% wzrost mozliwoéci zadluzania sie) lub 1403 z1, jesli ich
wydatki na obsluge dotychczasowego zadluzenia wynosity 15% (wzrost mozliwosci
zadluzania sie o 22%).

Tabela 6. Zmiany zdolnosci kredytowej gospodarstw domowych

w wojewodztwie podkarpackim pod wplywem programu ,,Rodzina 500+
(Wariant II - z przyjeciem wspoélczynnika korygujacego okreslajacego
poziom dotychczasowego zadluzenia, w z1)

Model rodziny 2+2 2+3
Wspoétczynnik korygujacy 0,05 | 0,15 | 0,05 | 0,15
Dochéd netto bez 500+ 3294 |3294 [3294 |3294
Dochdd netto z 500+ 3794 (3794 |4294 (4294
Wydatki na podstawowe potrzeby rodziny 1759 | 1759 | 2106 | 2106
Wydatki na dotychczasowe zadluzenie 165 494 165 494

Dopuszczalny poziom zadluzenia wg bufor dochodowy

bez 500+ 1371 |1041 |1024 | 694

Dopuszczalny poziom zadluzenia wg bufor dochodowy 1871 11541 |2 024 | 1694

z 500+
Dopuszczalny poziom zadluzenia wg DtI bez 500+ 1482|1153 |1482 |1153
Dopuszczalny poziom zadluzenia wg DtI z 500+ 1732|1403 ({1982 |1653

Wzrost dopuszczalnego poziomu zadluzenia

wg buforu dochodowego (%) 36 48 98 144

Wzrost dopuszczalnego poziomu zadluzenia wg DtI (%) 17 22 34 43

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych: J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoteczna...,
op. cit., s. 59-61., IPISS, Wysokos¢ minimum egzystencji..., op. cit.

W rodzinach obcigzonych dtugiem z tréjkg dzieci odczuwalny wzrost zdolnosci
kredytowej jest najwiekszy. Rodziny, ktére wydaja na obsluge swojego zadluzenia
5% warto$ci dochodd 1ja obecnie bufor dochodowy o wartosci 1024 z1, a rodziny
z 15% kosztami zadluzenia — tylko 694 zl. Po wprowadzeniu programu rodzina
z wydatkami na obsluge zadluzenia rzedu 5% bedzie mogta pozwolié sobie na kre-
dyty i pozyczki, ktore wymagaja miesiecznej splaty na poziomie 2024 z1, a rodzina
z wyzszym dotychczasowym obcigzeniem dlugiem — na 1694 zl. Wzrost zdolnoSci
kredytowej liczony w ten sposob jest bardzo duzy, ro$nie ona odpowiednio o 98%
i 144%. Dopuszczalny dodatkowy poziom zadluzenia wyliczany wedlug wskaznika
DtI w rodzinach z dwdjka dzieci wyniesie 17% przy nizszym dotychczasowym za-
dtuzeniu i 22% przy wyzszym zadluzeniu, natomiast w rodzinach 2+3 wyliczony
wzrost zdolnosci kredytowej wyniesie odpowiednio: 34% i 43%.
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wyc niez i w tym przypadku dopuszczalny poziom zadluzenia wedlug bufo-
ru dochodowego przed zmianami jest nizszy w rodzinach z tréjkg dzieci, ale po
uzyskaniu §wiadczenia z programu ,, Rodzina 500+” sytuacja zmieni sie i bedzie
on dla tych rodzin wyzszy. Réwniez, zgodnie z wskaznikiem Dtl, rodziny z trojka
dzieci po wprowadzeniu programu bedg mie¢ wyzsza zdolnos¢ kredytowa od rodzin
z dwdjka dzieci, przy tym samym procentowym obcigzeniu dochodéw kosztem splat
dotychczasowych zobowigzan. Z kolei, poréwnujac zmiany zdolno$ci kredytowe;j
tego samego modelu rodziny przy réznym poziomie dotychczasowego obcigzenia
dlugiem, mozna zauwazy¢ wiekszy procentowy wzrost zdolno$ci kredytowej rodzin
bardziej zadtuzonych, przy oczywiScie mniejszej miesiecznej sumie pieniedzy, ktora
te rodziny mogg wydac na obstuge swoich zobowigzan.

Jeszcze innym sposobem wyznaczania dopuszczalnego, bezpiecznego poziomu
zadluzenia gospodarstw domowych jest odwolanie sie do zasady 28/36, ktora zaleca
stosowanie nastepujacych regut:

% 28% Dtl, tzw. front ratio, czyli kredytobiorca powinien na raty kredytu hipo-
tecznego oraz dodatkowe koszty mieszkaniowe przeznaczaé w sumie nie wiecej
niz 28% swoich dochodéw,

36% Dtl, tzw. back ratio, czyli wydatki na obstuge wszystkich typow zadluzenia
W sumie nie powinny przekraczaé¢ 36% miesiecznych dochodow.

W Stanach Zjednoczonych uwaza sie, ze wskaznik DtI na poziomie 36% ozna-
cza zblizajace sie problemy ze splatg dlugu, a jesli siegnie on 50% to jest to sytu-
acja alarmowa, zwiastujaca powazne klopoty finansowe. W tabeli 7 przedstawiono
wyliczenia zmian dopuszczalnego poziomu zadluzenia gospodarstw domowych
w wojewoOdztwie podkarpackim zgodnie z zasadg 28/3. Obliczenia prowadzone byty
w dwoch wariantach, pierwszym zakladajgcym, ze gospodarstwa domowe nie miaty
do tej pory zadnego zadluzenia, i drugim, przyjmujacym Sredni poziom zadluzenia
gospodarstw domowych w Polsce.

Rodzina z dwdéjka czy trojka dzieci, ktéra nie ma zadnych dtugdéw, moze sobie
teraz pozwoli¢ na kredyt hipoteczny, ktory oznacza maksymalng miesieczng rate
w wysokoSci 922 z1, a po wprowadzeniu programu ,,Rodzina 500+ kwota ta wzro-
$nie o 15% w rodzinach z dwéjka dzieci i wyniesie 1062 z1 oraz o 30% w rodzinach
z trojka dzieci i wyniesie 1186 z1. O taki sam procent zwiekszy sie zdolno§é tych
gospodarstw domowych do zwiekszenia zadluzenia z tytuly wszelkiego rodzaju kre-
dytow i pozyczek, przy czym rodziny 242 beda mogly pozwolié sobie teraz na rate
z tytulu calo§ci zadluzenia 1366 zt zamiast 1186 z1, a rodziny 2+ 3 odpowiednio — na
kwote 1546 zt zamiast 1186 z1.

Zdolnoé¢ kredytowa gospodarstw domowych juz zadluzonych zwiekszy sie bar-
dziej. W rodzinach 242, w ktérych koszty zadluzenia siegajg 5% ich wielkoSci do-
chodo6w, nastgpi poprawa zdolnoSci kredytowej o 18% w odniesieniu do kredytéw
hipotecznych i wszystkich rodzajow kredytow i pozyczek, a tam gdzie miesieczne

nie jak w wariancie bez dotychczasowego zadluzenia gospodarstw domo-

0,
R X4
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wydatki na zadluzenie siegajg 15% wielko§ci dochodéw nastapi wzrost zdolnosci do
zaciggania kredytow hipotecznych o 33% i o 26% zdolnoSci do zaciggania wszyst-
kich rodzajow kredytow i pozyczek. W rodzinach 2+3 o mniejszym obciazeniu dlu-
giem dopuszczalny poziom zadluzenia z tytulu kredytéw hipotecznych wzro$nie
0 37%, a z tytulu catego zadluzania o 35%. Rodziny bardziej zadluzone odnotuja
wzrost zdolnoSci do zaciggania kredytow hipotecznych o 65% i 52% wzrost zdolno-
§ci do zaciagania wszystkich typéw kredytow i pozyczek.

Tabela 7. Zmiany zdolnosci kredytowej gospodarstw domowych
w wojewodztwie podkarpackim pod wplywem programu ,,Rodzina 500+
zgodnie z zasadg 28/36 (w zl)

za d];ll.:::nia Sredni poziom zadluzenia
Model rodziny 2+2 2+3 2+2 2+3 2+2 2+3
Dochéd netto bez 500+ 3294 | 3294 | 3294 | 3294 | 3294 | 3294
Dochéd netto z 500+ 3794 | 4294 | 3794 | 4294 | 3794 | 4294
Wspélezynnik korygujacy 0 0 0,05 0,05 0,15 0,15
Zﬁ?ﬁ;ﬁ;ﬁa dotychezasowe 0 0| 165| 165| 494 | 494
28% DtI bez 500+ 922 922 758 758 428 428
28% DtI z 500+ 1062 | 1202 898 | 1038 568 708
36% Dtl bez 500+ 1186 | 1186 | 1021 | 1021 692 692
36% Dtl z 500+ 1366 | 1546 | 1201 | 1381 872 | 1052
e I A
e IR R

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych: J. Czapifiski, T. Panek (red.), Diagnoza spoleczna...,
op. cit., s. 38.

4. STRUKTURA ZOBOWIAZAN GOSPODARSTW DOMOWYCH

Zwiekszona zdolno$¢ kredytowa gospodarstw domowych prawdopodobnie prze-
lozy sie na wiekszg liczbe zacigganych przez nie zobowiazan. W analizie potencjal-
nych zmian dotyczacych zobowigzan gospodarstw domowych wazny jest nie tylko
poziom dotychczasowego zadluzenia, ale i jego cel, a takze ciezar splaty, jaki gospo-
darstwa domowe odczuwajg. Na podstawie polgczenia informacji o ciezarze splat
z celem zaciggnietego zobowigzania mozliwe jest przeprowadzenie dekompozycji
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zadluzenia i dekompozycji splat. Sg to czesto rézne wielkosci, co wynika z réznych
terminéw, na jakie zaciggane sg zobowigzania i od wysoko$ci oprocentowania0.
W tabeli 8 przedstawiono strukture zobowigzan gospodarstw domowych w Polsce
w zaleznosci od celu zadluzenia, a takze udzial poszczegblnych celow w catkowitym
budzecie splat zobowigzan.

Tabela 8. Struktura zobowigzan gospodarstw domowych w Polsce
i ich splat w 2015 roku ze wzgledu na cel ich zaciggniecia

Szacunkowy Szacunkowy
odsetek calkowitej | odsetek calkowitej
wielkosci wielkosSci splat
Cel zaciagniecia zobowigzania zobowigzan zobowigzan
przeznaczonych przeznaczonych
na sfinansowanie | na sfinansowanie
wybranego celu wybranego celu
1. Biezace wydatki konsumpcyjne
: s .. : 1,6 4,5
(np. zywno§¢, odziez, obuwie)
2. Stale oplaty (np. mieszkaniowe) 0,8 1,8
3. Zakup débr trwalego uzytku 6,1 16,6
4. Zakup domu, zakup mieszkania,
wktad do spétdzielni 66,5 36,9
mieszkaniowej
5. Remont domu, mieszkania 12,2 17,6
6. Leczenie 1,1 2,4
7. Zakup, dzierzawa narzedzi do pracy
' | 1,2 2,0
(maszyny, wynajem lokalu itd.)
8. Wypoczynek 0,8 1,5
9. Zakup papieréw wartoSciowych 0,1 0,2
10. Splata wezeéniejszych dtugéw 2,1 44
11. Rozwdj wlaspej dziatalnoSci 3.2 35
gospodarczej
12. Ksztalcenie wlasne 0,7 0,6
13. Ksztalcenie dzieci 0,3 0,6
14. Zabezpieczenie przyszlosci dzieci 0,4 0,9
15. Inne cele 3,0 6,5

Zrédto: J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoteczna..., op. cit., s. 73.

40 J. Czapinski, T. Panek (red.), Diagnoza spoleczna..., op. cit., s. 72.
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Najwiekszy udzial w strukturze zobowigzan (67%) stanowig kredyty i pozyczki
zaciggniete na cele mieszkaniowe, rowniez splaty na ten cel sa najwiekszym obcia-
zeniem dla gospodarstw domowych (37%). Fakt ze odsetek wielkoSci splat jest tu
duzo nizszy od odsetka wielko§ci zobowiqzanika z dlugich terminéw, na jakie
zaciggane sg kredyty mieszkaniowe. Mozna spodziewaé sie rosngcej roli kredytu
na cele mieszkaniowe. Dodatkowa zdolno$¢ kredytowa moze pozwoli¢ rodzinom
ze Srodkowych przedzialow wynagrodzen uzyskac¢ kredyt mieszkaniowy, ktory do-
tychczas byt dla nich niedostepny.

W nastepnej kolejnoSci gospodarstwa domowe zadluzajg sie w celu remontu
mieszkania (12%) lub zakupu dobr trwatego uzytku (6%). Te dwa cele stanowia
obecnie najczestszy motyw siegania po kredyty/pozyczki*! i mozna sie spodziewaé,
ze na terenach stabiej rozwinietych, jak np. wojew6dztwo podkarpackie, dodatkowe
dochody i dodatkowa zdolno$ci kredytowa zostanie réwniez wykorzystana w tym
celu. Obecnie gospodarstwa domowe przeznaczajg na splate tych zobowigzan 18%
i 17%. Najmniej, bo tylko 0,1%, stanowig zobowigzania zaciggniete w celu zakupu
papieréow wartos$ciowych.

Analizujgc zebrane dane, warto zauwazy¢, ze najbardziej kosztowne sg kredyty na
biezace wydatki konsumpcyjne i przeznaczane na splate weze$niejszego zadluzenia.
Kredyty na zywno§¢, odziez, obuwie, itp. stanowig jedynie 1,6% catkowitej wielkosci
zobowigzan gospodarstw domowych, ale gospodarstwa domowe przeznaczajg na ich
splate az 4,5% wszystkich splat. Podobnie zadluzenie na poczet wczeéniej zaciggnie-
tych kredytow i pozyczek stanowi 2,5% wszystkich zaciggnietych zobowigzan, a na ich
splate przeznaczanych jest 4,4% caltej kwoty splat. Kredyty na wydatki konsumpcyjne
i splate zaleglych zobowigzan sg czesto udzialem grup najbiedniejszych, a fakt istnienia
zaleglych zobowigzan wynika czesto z bledéw popetnianych przez stabo wyedukowane
gospodarstwa domowe?2, takich jak chociazby koncentrowanie sie na terazniejszosci,
a pomijanie konsekwencji zadtuzenia w przysziym okresie®s.

Dostep do kredytéw mieszkaniowych w duzym stopniu determinuje korzysta-
nie z innych typéw kredytow*4. Przy analizie wplywu programu ,,Rodzina 500+”
na zdolno§é kredytowa gospodarstw domowych i strukture ich zobowiazan warto
zwrdcié jeszeze uwage na zapisy Rekomendacji S%, ktora, obok opisywanej weze-

41 Ibidem, s. 73.

42 JY. Campbell, Household Finance, ,Journal of Finance” 2006, 61(4); L. Wang, W. Lu, N. Mal-
hotra, Demographics, attitude, personality and credit card features correlate with credit card
debt: A view from China, ,Journal of Economic Psychology” 2011, 32(1).

43 B. Swiecka, M. Kozinski, Rola perspektywy czasowej..., op. cit.

44 G. Walega, Zmiany w polityce kredytowej bankéw a zadtuzenie polskich gospodarstw domowych.,
»2Konsumpcja i Rozw¢j” 2015, 1(40), s. 50.

45 KNF, Rekomendacja S dotyczqca dobrych praktyk w zakresie zarzqdzania ekspozycjami kredy-
towymi zabezpieczonymi hipotecznie, Warszawa 2013a, https://www.knf.gov.pl/Images/Rekomen-
dacja_S_18 06_2013._tcm75-34880.pdf (dostep: 6.05.2016).
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$niej Rekomendacji T46, jest jedng z gtéwnych rekomendacji Komisji Nadzoru Fi-
nansowego dotyczacych udzielania kredytow przez banki. Zgodnie z Rekomenda-
cja S do wyznaczania poziomu dochodéw w analizie zdolnoSci kredytowej banki
powinny bra¢ pod uwage tylko te §wiadczenia, ktére majg charakter staly w catym
okresie kredytowania. Swiadczenia z programu wyptaca sie do czasu osiagniecia
przez dziecko pelnoletniosci, czyli maksymalnie przez 18 lat, podcza y kredyty
hipoteczne czesto udzielane sg na 20-30 lat. Zupelnie inaczej wyglada perspektywa
jesli chodzi o kredyty gotowkowe. Tutaj nalezy sie spodziewa¢ wzrostu dostepnosci
takich kredytéw. Zatem podsumowujq@ina stwierdzi¢, ze po wprowadzeniu
programu moze nastgpi¢ zmiana struktury zadluzenia gospodarstw domowych,
zwiekszy sie liczba zacigganych kredytow gotéwkowych przy niezmienionym po-
ziomie kredytow mieszkaniowych.

Bardziej liberalne od bankéw sg firmy parabankowe?’, ktére uwzgledniajg
w swoich kalkulacjach kazdy rodzaj dochodu i tutaj mozna przyja¢, ze beda one
sktonne udziela¢ kredytéw rodzinom, w ktérych znaczna czesé dochodu pochodzi
ze $wiadczen programu. Poniewaz instytucje parabankowe udzielajg zwykle pozy-
czek na mate kwoty i krétkie terminy, to raczej nie bedg to pienigdze przeznaczone
na zakup mieszkania. Potwierdza to wcze$niejszy wniosek dotyczacy prawdopodob-
nych zmian w strukturze zadluzenia.

PODSUMOWANIE

Przeprowadzona analiza pokazala mozliwe zmiany wielko§ci dochodéw i po-
ziomu zdolno$ci kredytowej, jakie moga zaj$¢ pod wplywem programu ,,Rodzina
500+” na terenach stabo rozwinietych gospodarczo na przykladzie wojewdodztwa
podkarpackiego. W prowadzonych badaniach postugiwano sie w duzym stopniu
wielko$ciami zagregowanymi, co jest wadg takiego rozwigzania. Niemniej jednak
sposob kalkulacji stanowi swego rodzaju propozycje dla instytucji finansowych, kto-
ra moze znalez¢ zastosowanie pod warunkiem zgromadzenia przez nie odpowied-
niej iloSci danych. Analiza zgromadzonego materialu pozwolila na sformulowanie
nastepujacych wnioskow:

1. Swiadczenia otrzymywane przez rodziny w ramach programu ,, Rodzina 500+”
moga zwiekszy¢ atrakcyjnosé gospodarstw domowych dla bankéw jako poten-
cjalnych kredytobiorcow. Wsparcie to ma charakter regularny i dodatkowe do-
chody, pomim Q nie sg wysokie, to sg uwazane za stabilne. Moze to spowo-
dowaé, ze bankt przychylnie spojrzg na Swiadczenia wyplacane przez panstwo.

46 KNF, Rekomendacja T dotyczqca dobrych praktyk..., op. cit..
47 PwC, Rynek firm pozyczkowych w Polsce, 2013, http://www.pwe.pl/pl/publikacje/2013/rynek-
-firm-pozyczkowych-w-polsce.html (dostep: 6.05.2016).
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Jesli banki zdecyduja sie na potraktowanie dodatkowych §wiadczen otrzymy-
wanych przez gospodarstwa domowe w ramach programu ,, Rodzina 500+ ” jako
elementéw dochodu i uwzglednia je przy wyznaczaniu zdolnoSci kredytowe;j
swoich klientdow, to taki wzrost wielko§ci dochod6éw przetozy sie na wzrost zdol-
noéci kredytowej i zwiekszong aktywnos$é¢ gospodarstw domowych na rynku in-
stytucji finansowych.

2. Gospodarstwa domowe o najtrudniejszej sytuacji materialnej otrzymajg naj-
wieksze wsparcie w ramach programu ,,Rodzina 500+”, réwnocze$nie nalezy
zauwazyc¢, ze sg to rodziny, ktére ponoszg najwieksze koszty splaty zobowigzan.
Najwiekszy procentowy wzrost zdolnosci kredytowej bedzie w tych rodzinach,
ktére mialy najgorszg sytuacje wyjSciowa, czyli z duzg liczbg dzieci i juz zadlu-
zonych. W rodzinach z trgjka dzieci zdolno$¢ kredytowa wzrosnie bardziej niz
w rodzinach z dwdjkg dzieci. W rodzinach z wiekszym dotychczasowym obcia-
zeniem dlugiem zdolno§é kredytowa bedzie wyzsza.

3. Pomimo procentowego najwiekszego wzrostu zdolnoSci kredytowej w rodzi-
nach najbiedniejszych, catkowita zdolno$é kredytowa gospodarstw domowych
nalezacych do najnizszych przedzialéw wynagrodzen ciggle jeszcze nie bedzie
na tyle wysoka, aby staly sie one atrakcyjnymi klientami dla bankéw. Dopiero
gospodarstwa z kolejnych grup zwiekszg swojg zdolno$¢ na tyle, ze bedg mogty
pozwolié sobie na zaciggniecie kredytéw konsumpcyjnych, jeszcze z kolejnych —
na kredyty mieszkaniowe.

4. Banki moga nie zdecydowac sie na wliczanie dodatkowych $wiadczen z progra-
mu do zdolno$ci kredytowej wyliczanej na poczet kredytéw hipotecznych, ale
prawdopodobnie zdecydujg sie na ten krok w odniesieniu do kredytow gotow-
kowych. Zmieni to strukture zadluzenia, wzroénie liczba udzielanych kredytow
gotowkowych wszelkiego typu, przy stalej liczbie udzielanych kredytéw miesz-
kaniowych.

W tej sytuacji niezwykle istotna staje sie analiza zagrozen, wynikajgcych

z ewentualnego nadmiernego zadluzania sie gospodarstw domowych. Zaréwno go-
spodarstwa domowi banki powinny we wlasnym interesie przestrzega¢ norm
ostroznoS§ciowych oraz wszelkich wytycznych okreslajacych granice bezpiecznego
zadluzania sie. Nawet w sytuacji, kiedy kredyt jest dostepny dla klienta, to powi-
nien on zastanowi¢ sie nad tym, czy jego splata nie bedzie zbyt duzym obcigzeniem
dla budzetu rodziny. Podobnie banki powinny podchodzi¢ ostroznie do udzielania
kredytow i nawet, jesli regulacje nadzorcze nie ograniczaja mozliwosci jego przy-
znania, to za kazdym razem powinna zosta¢ przeprowadzona indywidualna kalku-
lacja ryzyka kredytowego.
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Streszczenie

Glownym celem artykutu bylo pokazanie wptywu programu ,,Rodzina 500+”
na wzrost wielkosci dochodéw, zdolno$ci kredytowej i strukture zadluzenia go-
spodarstw domowych na terenach stabo rozwinietych gospodarczo. Jako przyktad
ubogiego regionu wybrano wojewodztwo podkarpackie, a w badaniach wykorzysta-
no dane statystyczne dotyczace dochodéw, wydatkéw oraz zadtuzenia gospodarstw
domowych dla tego wojewddztwa oraz dla catego kraju. Praca zwiera propozycje
sposobu kalkulacji wplywu programu ,,Rodzina 500+” na wzrost zdolnosci kredy-
towej, ktora moze zosta¢ zaadaptowana przez instytucje finansowe, jednocze$nie
stanowi glos w dyskusji na temat konsekwencji wprowadzenia tego programu.

Stowa kluczowe: finanse gospodarstw domowych, konsumpcja, zadluzenie, zdol-
nos¢ kredytowa

Abstrac@

The main objective of the article was to show the impact of the programme
“Family 500+” on increase of income levels, credit rating and a debt structure
of households in economically underdeveloped regions. As the example of the un-
derdeveloped region a Podkarpackie voivodeship was used, while in the research
statistical data concerning income, expenditures and debt of households for this
voivodeship and whole country were used. The article contains a proposition of
a method of calculation an impact of the programme “Family 500+” on the incre-
ase of credit rating, that could be adapted by financial institutions, simultaneously
being a voice in a discussion about consequences of introduction the programme
“Family 500+”.

Key words: household finance, consumption, household debt, credit rating
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Katarzyna Kochaniak”

DEPOZYTY GOSPODARSTW DOMOWYCH
PODLEGAJACE
SPECJALISTYCZNEMU ZARZADZANTU
W WYBRANYCH KRAJACH STREFY EURO!

WSTEP

Globalny kryzys finansowy przyczynil sie do podjecia w Unii Europejskiej prac
nad jednolitym zbiorem regulacji dla instytucji kredytowych, tzw. Single Rulebook,
ktorego celem bylo zapewnienie wspdlnych przepiséw prawa, utatwiajacych funk-
cjonowanie rynku wewnetrznego i zapobieganie arbitrazowi.

Nowy, pokryzysowy lad regulacyjny odniesiono m.in. do plynnoSci oraz stabilno-
§ci finansowania instytucji kredytowych. W obu przypadkach stanowisko regulato-
ra podkreslito stabilno§é depozytéw, ale nie tych podlegajacych aktywnemu zarza-
dzaniu. Przyjeto bowiem, ze nie gwarantujg one bezpieczenstwa funkcjonowania
pojedynczych podmiotéw i calych sektoréow w sytuacji szokowej oraz w dlugim
okresie. Za aktywne zarzadzanie uznano samodzielne i z pomocg specjalistéw po-
dejmowanie decyzji lokacyjnych i inwestycyjnych przez klientéw detalicznych.

Katarzyna Kochaniak jest doktorem nauk ekonomicznych, adiunktem w Katedrze Finansow
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie. Od 2014 roku jest kierownikiem projektu badaw-
czego pt. ,,Rola depozytéw gospodarstw domowych w pokryzysowym ksztaltowaniu stabilnoSci
finansowania instytucji kredytowych”, finansowanego ze $rodkéw Narodowego Centrum Nauki.
1 Praca jest czescig projektu badawczego finansowanego $rodkami Narodowego Centrum Nauki
(umowa nr: UMO-2013/11/D/HS4/04056), ktorego celem jest empiryczna ocena poprawno$ci po-
kryzysowego spojrzenia na stabilno$é depozytéw gospodarstw domowych w krajach strefy euro.
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W niniejszym opracowaniu uwage skoncentrowano na depozytach gospodarstw
domowych, podlegajacych specjalistycznemu zarzgdzaniu? w jedenastu krajach
strefy euro. Jej celem jest ocena popularnosci owych depozytéw (a tym samym ich
dostepnosci dla lokalnych instytucji kredytowych) oraz identyfikacja czynnikéw
warunkujgcych sklonnoéé gospodarstw domowych do utrzymywania nadwyzko-
wych Srodkow pienieznych w tej formie. Zjawisko to uznano za wazne dla rozwazan
nad istotno$cig wspoélnotowych, pokryzysowych regulacji dla zapewnienia stabil-
noéci finansowania podmiotéw funkcjonujgcych w heterogenicznej grupie krajows.

W pracy postawiono nastepujgce pytania badawcze:

1. Czy depozyty specjalistycznie zarzadzane stanowily dla posiadajacych je gospo-
darstw domowych istotng forme lokowania nadwyzkowych §rodkéw pieniez-
nych w instytucjach kredytowych analizowanych krajow?

2. Czy w okresie badania zjawisko wystepowania depozytéw podlegajacych specja-
listycznemu zarzgdzaniu bylo jednolite w populacjach krajow strefy euro?

3. Pod wplywem jakich czynnikéw ksztaltowala sie sktonno§é gospodarstw domo-
wych do posiadania depozytéw podlegajacych specjalistycznemu zarzgdzaniu
w krajach strefy euro?

4. Czy czynnikom przesgdzajacym o wystepowaniu owych depozytéw nalezy przy-
pisaé charakter ponadnarodowy czy lokalny?

Hipoteze badawczg sformutowano za$ nastepujgco:

Pokryzysowe regulacje nadzorcze UE w zakresie finansowania instytucji kredy-
towych przyjely zatozenie o wrazliwosci depozytow podlegajacych specjalistycznemu
zarzqgdzaniu na sytuacje kryzysowe oraz w diugim okresie. Wystepowanie owych
depozytow w gospodarstwach domowych krajow strefy euro bylo jednak niejednolite
i uwarunkowane heterogenicznymi zestawami czynnikow. W zwiqzku z powyzszym,
znaczenie wspolnotowych rozwigzan dla ksztattowania jakosct finansowania insty-
tucji kredytowych nalezy uznac za zroznicowane w badanym obszarze geograficznym.

2 Depozyty specjalistycznie zarzadzane to takie, ktore podlegajg inwestowaniu w aktywa finan-
sowe za posrednictwem specjalistow. Kategoria ta odnosi sie przede wszystkim do §rodkéw pie-
nieznych lokowanych przez gospodarstwa domowe na rachunkach w bankach inwestycyjnych,
a takze do depozytéw w innych instytucjach kredytowych, ktére oferuja mozliwosci specjali-
stycznego inwestowania.

3 Owa heterogeniczno$é dotyczy m.in. réznic w poziomie rozwoju gospodarczego, rynku finan-
sowego, sektora instytucji kredytowych czy tez dysproporcji w zakresie sytuacji majatkowo-
-finansowej gospodarstw domowych.
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1. PRZEGLAD LITERATURY

Depozyty podlegajace specjalistycznemu zarzadzaniu pozostawaly dotad poza
gléwnym nurtem rozwazan na temat finanséw gospodarstw domowych i najczesciej
pojawialy sie jako jeden z komponentéw portfeli ryzykownych aktywoéw finanso-
wych. Ich przydatno§é analityczng dostrzegano przede wszystkim w kontekScie
oceny ogélnej sktonnosci oséb fizycznych do lokowania i inwestowania Srodkéw pie-
nieznych na rynku finansowym, w tym w zakresie podejmowania dzialan na rzecz
poprawy zabezpieczenia na staro$¢ (jako dodatku do planéw emerytalnych). Skton-
no$¢ do korzystania ze specjalistycznej pomocy wigzano z poziomem wyksztalcenia,
wiedzg finansowa, a takze wybranymi cechami demograficzno-spotecznymi (w tym
zamozno$cig) gospodarstw domowych.

Wyniki badan nad wystepowaniem depozytéw specjalistycznie zarzgdzanych
wskazywaly na ich powigzanie z poziomem wiedzy i §wiadomosci finansowej
gospodarstw domowych, ktora ksztaltowala konkretne zachowania inwestycyjne.
Wedlug Agnew* i Benartzi® osoby charakteryzujace sie deficytem wiedzy finansowej
wykazywaly wyrazna sktonnos¢ do lokowania nadwyzkowych Srodkéw pienieznych
w jeden, wybrany produkt, nie dostrzegajac potrzeby posiadania zdywersyfikowa-
nych portfeli aktywow. W opinii Agnew® stanowily one szczegdlng grupe, wymaga-
jaca zapewnienia dostepu do doradztwa finansowego. Odczuwanie takiej potrzeby
bylo jednak zalezne od indywidualnej, subiektywnej oceny posiadanej wiedzy finan-
sowej. W przypadku pewnych grup spotecznych byla ona jednak wyraznie komu-
nikowana. Clark i d’Ambrosio’ analizowali zwigzki pomiedzy sktonnoécig gospo-
darstw domowych do oszczedzania a poziomem ich wiedzy finansowej, dowodzac
wystepujacej pomiedzy nimi dodatniej wspélzaleznosci. Podobne wnioski sformu-
towali Bernheim i Garrett® w zakresie podejmowanych dziatah edukacyjnych. Ich
skuteczno$é zostala jednak uznana za ograniczong przez Choi, Laibson, Madrian

N A V- s 1) PSP ,
KTORA POZYCJA Z BIBLIOGRAFII, 1 czy 2?

5  Benartzi S., Excessive Extrapolation and the Allocation of 401(k) Accounts to CompanyStock,
,»The Journal of Finance” 2001, 56 (5).

L B V- s 13RS ,
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7 R.L. Clark, M.B. d’Ambrosio, Financial Education and Retirement Savings. Conference Pro-
ceedings from the Retirement Implications of Demographic and Family Change Symposium,
2002.

8  B.D. Bernheim, D.M. Garrett, The Effects of Financial Education in the Workplace: Evidence
from a Survey of Households, ,Journal of Public Economics” 2003, 87.
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1 Metrick® oraz Clark i d’Ambrosiol?, ktérzy analizowali zachowania ex-post gospo-
darstw domowych. Ze wzgledu na jednoznacznie negatywny wplyw braku wiedzy
finansowej na inwestowanie przez gospodarstwa domowe, szczegblne znaczenie
w zakresie jego aktywizacji przypisywane zostalo profesjonalnemu, specjalistyczne-
mu wsparciu. Ameriks!! dowodzit, ze system poradnictwa on-line dla gospodarstw
domowych przynosit pozytywne efekty w zakresie zwiekszania sklonnosci do realo-
kacji aktywow lub wyboru takich ich rodzajow, z ktérych gospodarstwa wezesniej
(przed poradg) nie korzystaty. Wedtug Van Rooij, Lusardi, Alessiel2 osoby o niskiej
$§wiadomo§ci finansowej preferowaty jednak nieformalne Zrédia informacji, podczas
gdy te $wiadome chetniej korzystaly z oficjalnych.

Lusardil3 zwrdcita uwage, ze nie tylko poziom wiedzy i §wiadomoéci finansowe;j
ksztaltowal potrzebe korzystania z pomocy wyspecjalizowanych doradeéw, lecz tak-
ze poziom wyksztalcenia cztonkéw gospodarstwa domowego. Stabo wyksztatceni
w niewielkim stopniu polegali na profesjonalnym doradztwie, a gléwnymi zré6dtami
informacji byli dla nich: znajomi, rodzina i inne grupy odniesienia. Autorka zwréci-
fa uwage, ze osoby takie zazwyczaj pochodzily z rodzin ogélnie charakteryzujacych
sie niskim poziomem wyksztalcenia, co sprawialo, ze poleganie na ich opinii moglo
zagrazac stabilnosci sytuacji finansowej inwestujacych.

Sethi-Iyengar, Huberman i Jiang!4 prowadzili badania nad depozytami specjali-
stycznie zarzadzanymi, ktore postrzegali jako swoiste uzupelnienie zabezpieczenia
emerytalnego. Dowodzili oni bezradnoSci i zagubienia gospodarstw domowych pod-
czas podejmowania decyzji w sytuacji wzrostu podazy produktéw inwestycyjnych
na rynku. Madrian i Sheal®, Thaler i Benartzil® oraz Mitchell, Utkus i Yang!?

9 J.J. Choi, D. Laibson, B.C. Madrian, A. Metrick, Saving for Retirement on the Path of Least
Resistance, Univeristy of Chicago Press, 2004.

10 R.L. Clark, M.B. d’Ambrosio, Ignorance is Not Bliss: The Importance of Financial Education,
TIAA-CREF Research Dialogue 2003, 78.

11 J. Ameriks, The Response of TIAA-CREF Participants to Software-driven Asset Allocation Gu-
idance, TIAA-CREF Working Paper 2001, 3-080101.

12 M. Van Rooij, A. Lusardi, R. Alessie, Financial Literacy and Stock Market Participation, DNB
Working Paper No. 146/September 2007, s. 1-47.

13 A. Lusardi, Household saving behavior: the role of financial literacy, information, and financial
education programs, NBER Working Paper 2008, 13824.

14 S, Sethi-Iyengar, G. Huberman, W. Jiang, How Much Choice is Too Much? Contributions to
401(k) Retirement Plans, [w:] Pension Design and Structure: New Lessons From Behavioral
Finance (red. O.S. Mitchell i S.P. Utkus), Oxford University Press, Oxford 2004.

15 B.C. Madrian, D.F. Shea, The Power of Suggestion: Inertia in 401(k) Participation and Savings

Behavior, ,,The Quarterly Journal of Economics” 2001, CXVI (4).

R.H. Thaler, S. Benartzi, Save More Tomorrow: Using Behavioral Economics to Increase Em-

ployee Saving, ,,Journal of Political Economy” 2004, 112 (1).

17 0.S. Mitchell, S.P. Utkus, T.S. Yang, Turning Workers into Savers? Incentives, Liquidity, and
Choice in 401(k) Plan Design, NBER Working Paper 2005, No.11726.
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zwrocili jednak uwage, ze aktywizacje osob fizycznych w zakresie inwestowania
mogg istotnie pobudzié¢ szczegblne warunki planéw emerytalnych.

Badania nad wplywem poziomu dochodéw na sklonnosc do korzystania z porad
specjalistéow na rynku finansowym prowadzili Cogan i Mitchell!® na przykladzie
gospodarstw domowych o niskim poziomie zamoznoSci. Natomiast Agnew!? anali-
zowal zainteresowanie depozytami specjalistycznie zarzadzanymi wsrod réznych
grup spolecznych Stanéw Zjednoczonych. Wéréd zmiennych ksztaltujacych te
sktonnoéé wskazal na takie cechy demograficzno-spoteczng : dochéd, plec, czy
status na rynku pracy. Z przeprowadzonych przez niego bauan wynikalo, iz naj-
bardziej sklonne do korzystania z profesjonalnej pomocy byly osoby plci meskiej,
charakteryzujace sie wysokimi dochodami i zatrudnieniem na pelny etat.

W literaturze mozna odnaleZ¢ nie tylko rozwazania na temat wplywu cech, ale
i cyklu zycia gospodarstwa domowego na strukture posiadanego przez nie portfela
aktywo6w finansowych, obejmujgcego takze depozyty specjalistycznie zarzgdzane?0.
Autorzy badali zmiane nastawienia gospodarstw do posiadania ryzykownych ak-
tywow w 6-letnim okresie. Stwierdzili oni, ze po jego uplywie decyzja o pierwszym
nabyciu takich sktadnikéw byta bardziej prawdopodobna wéréd oséb korzystajg-
cych ze specjalistycznego doradztwa. Z kolei wzrost kosztow monitorowania zmian
wartoSci portfela w sytuacji niskiego poziomu wiedzy finansowej i zamoznoSci skut-
kowal wycofywaniem sie z inwestycji w aktywa ryzykowne.

Czes¢ prowadzonych prac badawczych poszukiwala zwigzkéw pomiedzy posia-
danymi przez gospodarstwa domowe aktywami finansowymi, w tym depozytami
specjalistycznie zarzadzanymi, a generowanym przez nie zwrotem. Ewolucje zna
czenia takich inwestycji w portfelach aktywow ﬁnansowychlg!atach 1985-199¢
na przykladzie wloskiej populacji analizowali m.in. Guiso, assos 1 Jappelli2l.
Autorzy ttumaczyli rosngce zainteresowanie nimi wystepujaca dysproporcjg w po-
ziomach stép zwrotu dla bezpiecznych i ryzykownych aktywow.

Wl

18 J.F. Cogan, O.S. Mitchell, Perspectives from the President’s Commission on Social Security Re-
form, ,Journal of Economic Perspectives” 2003, 17 (2), s. 149-172.

19 J. AGTIEW, eietiiiie ettt ettt et e e ae e te e etbeetb e e b e e etteetaeeabeerbeetaeeataeabeenbeenbeesteeanraans ,

2003.

20 M. Haliassos, C. Bertaut, Why Do So Few Hold Stocks?, ,,Economic Journal” 1995, 105; Y. Ioan-
nides, Dynamics of the Composition of Household Asset Portfolios and the Life Cycle, Applied
Financial Economics 1992, 2; J. Ameriks, S.P. Zeldes, How do household portfolio shares vary
with age?, 2004, https://www0.gsb.columbia.edu/mygsb/faculty/research/pubfiles/16/Ameriks
Zeldes_age Sept_2004d.pdf (dostep: 1.04.2016).

21 L. Guiso, M. Haliassos, T. Jappelli, Household portfolios. Cambridge, MA: MIT Press, 2002.
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2. REGULACYJNE SPOJRZENIE NA STABILNOSC
DEPOZYTOW DETALICZNYCH PODLEGAJACYCH
AKTYWNEMU ZARZADZANIU

W czerwcu 2013 roku przyjeto w Unii Europejskiej tzw. pakiet CRDIV/CRR, skta-
dajacy sie z rozporzadzenia PEiR nr 575/201322 oraz dyrektywy 2013/36/UE23. Oba
dokumenty stanowily cze$¢ ponadnarodowej reformy regulacyjnej odnoszacej sie do
sektoréw instytucji kredytowych, ktorg oparto na rozwigzaniach Bazylejskiego Ko-
mitetu ds. Nadzoru Bankowego?t. Stworzyly one wspélnotowe ramy regulacyjne,
w tym w zakresie stabilnosci finansowania instytucji kredytowych. Nie ujeto w nich
jednak szczegélowych wytycznych dotyczacych sposobu postepowania z poszczegol-
nymi kategoriami depozytéw detalicznych réznigcymi sie poziomem wrazliwo$ci25.

Za opracowanie szczegolowych rozwigzan, w tym kryteriéw okre$lania warun-
kow dla depozytow detalicznych podlegajacych zwiekszonym odplywom oraz defi-
nicji tych produktéw, odpowiedzialny byl Europejski Urzad Nadzoru Bankowego
(EUNB)26. W 2013 r. wydat on dokument odnoszacy sie do krétkoterminowego
wymogu pokrycia wyplywow netto?’, ktory stworzyl warunki do prowadzenia kon-
sultacji z zainteresowanymi stronami2®. Zaproponowano w nim wagi odptywu dla
depozytéw, przy zalozeniu idiosynkratycznego i rynkowego scenariusza kryzyso-
wego w 30-dniowym okresie, ktore oparto na dotychczasowych do§wiadczeniach
poszczegdlnych sektoréw instytucji kredytowych. W rzeczywistoséci stanowily one
jednak wyraz cze$ciowo intuicyjnego podejscia EUNB, wynikajacego z deficytu in-
formacji o zmiennosci wartosci depozytow podczas ostatniego kryzysu bankowego
oraz przypadkéw niezaistnienia warunkow skrajnych w niektérych krajach czton-

22 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2018 z dnia 26 czerwca 2013 .
w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmie-
niajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, Dz.U. L 176 z 27.06.2013 r.

23 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkow dopuszezenia instytucji kredytowych do dziatalnoSci oraz nadzoru ostroznosciowego
nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajgca dyrektywe 2002/87/WE
i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE, Dz.U. L 176 z 27.06.2013 r.

24 BIS: Capital. BIS, Basel 2011 (http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf); BIS: Liquidity Coverage
Ratio. BIS, Basel 2013 (http://www.bis.org/publ/bcbs238.pdf); BIS: Net Stable Funding Ratio,
BIS, Basel 2014 (http://www.bis.org/bcbs/publ/d295.pdf).

25 Art. 4211 427 rozporzadzenia PEIR nr 575/2013.

26 Art. 421 ust. 3 rozporzadzenia PEiR nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie usta-
nowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany
decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE, Dz.U. L 331 z 15.12.2010.
Za wprowadzenie rozwigzan regulacyjnych do porzadku prawnego odpowiedzialna za$ byla
Komisja Europejska.

27 EBA: Discussion Paper On Retail Deposits Subject to Higher Outflows for the Purposes of Li-
quidity Reporting under the Draft Capital Requirements Regulation (CRR). EBA, London 2013.

28 Konsultacje przeprowadzono w okresie od sierpnia do listopada 2013 roku.
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kowskich UE. Pomimo powyzszych ograniczen podkreslono istotno§é wptywu lo-
kalnych czynnik6éw na stabilno§é depozytéw detalicznych, dostrzegajac tym samym
geograficzne zréznicowanie zachowan gospodarstw domowych na obszarze objetym
jednolitymi regulacjami??. Odwolujac sie do do$wiadczen krajowych instytucji nad-
zorczych, EUNB powigzal wagi odplywu depozytoéw ze stopniem aktywnego zarza-
dzania nimi, podkreslajac wystepowanie silnej, dodatniej wspoélzaleznoSci pomiedzy
nimi. Na podstawie przyjetego zalozenia wskazano nastepujgce cechy depozytow
detalicznych, odpowiedzialne za zwiekszone ich odplywy:

1. Wysoka lub bardzo wysoka wartosc:

Wedlug krajowych instytucji nadzorczych, w okresie kryzysu bankowego de-
pozyty majace taka ceche charakteryzowal odplyw co najmniej 20% S$rodkéw. Za
przyczyny tej wrazliwo§ci uznano inne niz transakcyjne powody lokowania oraz
zdolno$¢ wlascicieli do zarzadzania Srodkami w po6tprofesjonalny sposéb. Ze wzgle-
du na przekonanie o wprost proporcjonalnej aktywnosci deponentéw do wartoSci
depozytu wyrézniono nastepujace ich kategorie:
< depozyty o wysokiej wartosci, przekraczajacej 100 000 EUR, lecz nizszej niz

500 000 EUR;
< depozyty o bardzo wysokiej wartoSci z przedzialu od 500 000 EUR do

1 000 000 EUR.

Wartosci graniczne dotyczyly lacznej kwoty $rodkéw pienieznych lokowanych
przez poszczegblnych klientéw na rachunkach bankowych. Zalozono mozliwosc
oparcia ich na limicie lokalnego systemu gwarantowania depozytow (w przypadku
gromadzenia $rodk6w od klientéw poza Unig Europejska), minimalnym poziomie
depozytoéw o oprocentowaniu podlegajacym negocjowaniu, a takze wystepowaniu
szczegblnych warunkéw umownych, zwiekszajgcych ryzyko odplywow.

2. Ponadprzecietne oprocentowanie lub preferencyjne warunki lokowania:

Zwiekszone odplywy depozytow o takich cechach ttumaczono istotnym oddzia-
lywaniem konkurencyjnych ofert na decyzje lokacyjne ich wtascicieli. Wyzsza od
rynkowej stopa zwrotu charakteryzowala nadwyzkowe fundusze i te podlegajace
aktywnemu zarzadzaniu. W warunkach destabilizacji ich wlasciciele z latwoscig
podejmowali decyzje o transferze srodkéw, czemu sprzyjato obserwowane wowczas
nasilenie konkurencji w sektorach instytucji kredytowych.

3. Sztywny okres lokowania lub termin wypowiedzenia:

W warunkach wysoce skrajnych ograniczong stabilno§é takich depozytow wig-
zano z innymi celami lokowania niz transakcyjne oraz aktywnym zarzadzaniem
nimi. W tej kategorii ujeto produkty, dla ktérych konieczne bylo zachowanie okresu

29 Takze w rozporzadzeniu 575/2013 (art. 421 ust. 3) zwrécono uwage na istotny wptyw lokalnych
uwarunkowan na zachowanie konsumentéw w warunkach skrajnych.
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zwrotu §rodkow lub wypowiedzenia. W ocenie krajowych instytucji nadzorczych
depozyty te wraz z depozytami wysokiej wartosci charakteryzowaly sie najwieksza
tendencjg do odptywu podczas destabilizacji rynku finansowego.

4. Kanaly dystrybucji wysokiego ryzyka i depozyt maklerski:

Nieograniczony dostep do érodkéw pienieznych, w tym poprzez Internet, umoz-
liwial deponentom aktywne reagowanie na negatywne zmiany zachodzace na ryn-
ku, wzmozong konkurencje lub problemy reputacyjne indywidualnych instytucji
kredytowych. W opinii EUNB takze depozyty maklerskie podlegajace specjalistycz-
nemu zarzgdzaniu z dostepem on-line charakteryzowatly sie naglymi odplywami
i niskim prawdopodobienstwem lokowania na okresy dluzsze niz kontraktowe.
Z obserwacji krajowych instytucji nadzorczych wynika, ze w czasie destabilizacji
stopy odplywu takich depozytéw byly nieco podwyzszone w poréwnaniu do stop
odplywu standardowych depozytéw detalicznych.

5. Waluta i1 miejsce ztozenia depozytu:

Waluta, w ktorej depozyt byt denominowany, oraz miejsce ulokowania ksztat-
towaly jego wrazliwo§é. Prawidlowos§é te ttumaczono istotnoscig narodowych (lo-
kalnych) warunkow.

6. Swiadomosé i zamoznosé deponenta:

Depozyty swiadomych i zamoznych klientéw indywidualnych czesto lokowane
byly na negocjowanych warunkach oraz podlegaly aktywnemu zarzadzaniu, w tym
przez specjalistow. Ich wlascicieli cechowala zatem wyrazna wrazliwo$¢ na sytuacje
rynkowe, w tym na wzmozong konkurencje w okresie kryzysu bankowego.

W dokumencie wskazano takze na inne cechy depozytow odpowiedzialne za
ograniczong stabilno$é¢, jednak ich wystepowanie trudno jest wigzaé z aktywnym
zarzgdzaniem30, EUNB zwr6cil uwage na konieczno$é identyfikowania cech innych
niz wymienione, ktore lokalnie oddzialujg na odptywy érodkéw pienieznych z insty-
tucji kredytowych. Zaproponowano, aby wskazane przez urzad cechy przesadzajace
o podwyzszonej wrazliwosci depozytéw detalicznych podzieli¢ na dwie kategorie
- czynniki wysokiego ryzyka oraz czynniki bardzo wysokiego ryzyka (tabela 1).
Uznano, ze identyfikacja co najmniej dwdch z nich powinna skutkowaé przypisa-
niem depozytom gospodarstw domowych przez instytucje kredytowa podwyzszo-
nych wag odplywu. W razie wystgpienia jednej z nich zasugerowano utrzymanie
stopy odptywu na poziomie 5% lub 10%. Ponadto zalecono instytucjom kredytowym
poréwnywanie stop odptywu, wskazanych w tabeli 1, z historyczng zmiennoScig
posiadanych depozytow. W przypadku wyzszej rzeczywistej ich wrazliwosci za nie-
zbedne uznano informowanie o tym bezposrednio krajowej instytucji nadzoru oraz
posrednio - EUNB.

30 Nalezg do nich: (I) powigzanie z innymi produktami, (II) wlasno§¢ nierezydenta.
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Tabela 1. Cechy depozytow podlegajacych zwiekszonym odplywom
w podziale na czynniki wysokiego ryzyka
oraz czynniki bardzo wysokiego ryzyka

Czynniki ryzyka
1. Waluta i miejsce zlozenia depozytu
2. Ponadprzecietne oprocentowanie lub preferencyjne
Kategoria I warunki lokowania
Leg . 3. Kanaly dystrybucji wysokiego ryzyka i depozyt maklerski
Czynniki wysokiego 4 PP Ny
svka 4. Swiadomo$é i zamozno$¢ deponenta
yzy 5. Wysoka wartos¢
6. Powigzanie z innymi produktami
7. Inne cechy
Kategoria II: . . . .
o 1. Sztywny okres lokowania lub termin wypowiedzenia
Czynniki A
. 2. Wlasnoé¢ nierezydenta
bardzo wysokiego p
3. Bardzo wysoka wartos$c
ryzyka
Wagi odplywu
15% 2 cechy z kategorii I
3 cechy z kategorii I; 1 cecha z kategorii I i 1 cecha
20% ..
z kategorii 11
2 cechy z kategorii II; 2 cechy z kategorii i 1 cecha
25% o S N
z kategorii II; inna kombinacja cech

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: EUNB: Discussion Paper..., op. cit.

Na podstawie dokumentu EUNB stworzono jego konsultacyjng wersje, utrzy-
mujgcg podzial cech depozytow na kategorie I i II oraz wyodrebnienie trzech ich
,koszykow” o odplywach wskazanych w tabeli 1. Zgodnie z zalozeniami pierwot-
nego dokumentu zalecono, aby instytucje kredytowe szacowaly odplywy zgodnie
z ich historyczng i oczekiwang zmiennoS$cig. Wyniki analizy mialy stuzy¢ kontroli
nadzorczej, sprawowanej na poziomie krajowym.

We wrzes$niu 2013 roku, na podstawie dokumentu konsultacyjnego i sugerowa-
nych przez zainteresowane strony zmian sporzadzony zostal projekt wytycznych
dla depozytéw detalicznych podlegajacych wyzszym odptywom3!. Finalng jego wer-
sje ogloszono w grudniu tego samego roku32. Umozliwit on harmonizacje kryteriow

31 EBA: Draft Guidelines on retail deposits subject to different outflows for purposes of liquidity
reporting under CRR Public Hearing. EBA, London 2013.

32

EUNB: Wytyczne w sprawie depozytow detalicznych podlegajgcych innym odptywom dla celow

sprawozdawczosci w zakresie ptynnosci na podstawie rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013 w spra-
wie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajgcego
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klasyfikacji depozytéw oraz ich definiowania dla cel6w sprawozdawczo$ci®3. Jedno-
lite rozwigzania odniesiono zarowno do indywidualnych, jak i skonsolidowanych
wymogoéw w zakresie plynnosci, zgodnie z czeScig I, tytulem II Rozporzadzenia
PEiR 575/2013. Stanowisko EUNB w zakresie depozytow aktywnie zarzadzanych
nie uleglo zmianie. Utrzymano podzial wrazliwych depozytéw na trzy ,koszyki”,
wedlug stwierdzonych czynnikow ryzyka, przy czym ich lista nie zostata zamknie-
ta, by instytucje kredytowe mogly identyfikowaé¢ w swoich analizach dodatkowe
cechy.

15 grudnia 2015 roku EUNB przedstawil raport na temat wymogu stabilnego
finansowania netto3* zawierajacy ocene stabilno$ci poszczegolnych zrodet. W przy-
padku depozytow klientéw detalicznych, konieczno$¢ przyjecia wysokich tzw. wag
stabilno$ci argumentowano ich ochrong w ramach krajowych systeméw gwaranto-
wania depozytéw. Depozyty na zgdanie oraz z terminem zwrotu lub wypowiedzenia
do 1 roku otrzymaly wage ré6wna 95%, a w razie ich mniejszej stabilnosci — 90%.
Zobowigzania instytucji kredytowych z obowigzkiem splaty powyzej 1 roku uznano
za calkowicie stabilne, przypisujac im wage wynoszacg 100%.

rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012 (rozporzqdzenie w sprawie wymogéw kapitatowych — CRR).
EUNB, Londyn 2013.

33 Zgodnie z art. 421 ust. 3 rozporzadzenia PEiR nr 575/2013. Dokument EUNB stanowil podstawe
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/61 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupelniajace-
go rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wymogu
pokrycia wyplywow netto dla instytucji kredytowych, Dz.U. L 11, 17.1.2015. W rozporzadzeniu
tym dla depozytoéw gospodarstw domowych, ktére nie zostaly uznane za stabilne, przyjeto wskaz-
nik odplywu na poziomie nie nizszym niz 10% (art. 25 ust. 1). Okre§lono przy tym nastepujace
warunki jego zastosowania (art. 25 ust.2): calkowita warto$¢ depozytow klienta w danej instytucji
kredytowej lub grupie przekracza kwote 500 000 EUR; depozyt prowadzony jest wylacznie na
rachunku internetowym; depozytowi przypisano stope procentowsg spelniajaca ponizsze warunki:
przewyzsza ona znacznie Srednig stope w odniesieniu do podobnych produktéw detalicznych,
podstawa zwrotu ze stopy jest zwrot z indeksu gietdowego lub zbioru indeksow, podstawa zwrotu
ze stopy jest dowolny parametr rynkowy inny niz zmienna stopa procentowa; depozyt pierwotnie
ulokowano na czas okreslony z terminem wygasniecia przypadajacym w ciagu najblizszych 30 dni
kalendarzowych lub ustalony dla niego okres wypowiedzenia jest krotszy niz 30 dni kalenda-
rzowych; w przypadku instytucji kredytowych z siedzibg w Unii Europejskiej deponentem jest
rezydent panstwa trzeciego lub depozyt jest denominowany w walucie innej niz EUR czy walucie
krajowej danego panstwa czlonkowskiego, zas§ w przypadku instytucji kredytowych lub oddzialow
w panstwach trzecich, deponentem nie jest rezydent panstwa trzeciego lub depozyt jest denomino-
wany w walucie innej niz waluta krajowa tego panstwa. Poziomy wskaznikéw wyplywéw ustalono
w nastepujacy sposob (art. 25 ust. 3): jezeli depozyt spelnia kryterium okreslone w punkcie 1 lub
dwa kryteria okre§lone w punktach 2-5, wéwczas wskaznik wyplywu wynosi od 10% do 15%;
jezeli depozyt spelnia: kryterium okre§lone w punkcie 1 i co najmniej jedno kryterium z punktow
2-5, lub co najmniej 3 dowolne kryteria z punktéw 1-5, wowczas stosuje sie wskaznik wyplywu
wynoszacy od 15% do 20% (wskaznik ten stosowany jest réwniez dla depozytéw, dla ktérych nie
przeprowadza sie oceny).

3¢ Zgodnie z art. 510 rozporzadzenia PEiR nr 575/2013. EBA: Report on Net Stable Funding Re-
quirements under Article 510 of the CRR. EBA/OP/2015/22. EBA, London 2015.
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3. CHARAKTERYSTYKA DANYCH LICZBOWYCH
I METODY BADAWCZE

Badanie empiryczne przeprowadzone zostalo na podstawie danych jednostko-
wych Eurosystemu ,,Household Finance and Consumption Survey”(HFCS), doty-
czacych gospodarstw domowych nastepujgcych krajow strefy euro3®: Belgii (BE),
Francji (FR), Hiszpanii (ES), Holandii (NL), Luksemburga (LU), Malty (MT), Nie-
miec (DE), Portugalii (PT), Stowacji (SK), Stowenii (SI) i Wtoch (IT). Depozyty pod-
legajace specjalistycznemu zarzadzaniu oraz czynniki determinujace prawdopodo-
bienstwo ich wystapienia analizowano na poziomie pojedynczych panstw, odnoszac
jednak wyniki do calej ich zbiorowosci3®. Liczba krajéw ujetych w poszczegdlnych
czeSciach badania byla zmienna, warunkowata jg bowiem wielko§é préb badaw-
czych. Baza HFCS zawierala od 4 (w Stowenii) do 166 (we Francji) gospodarstw
domowych deklarujacych posiadanie opisywanych depozytow3?. W grupie 11 krajéow
strefy euro odnotowano tgcznie 393 takie przypadki.

Na potrzeby badania opracowany zostal zbiér zmiennych, odnoszacych sie do
nastepujacych cech gospodarstwa domowego:

1. Posiadanych aktywow, w tym:
< wartoSci aktywow finansowych (w EUR): DS - depozyty podlegajace specja-
listycznemu zarzadzaniu oraz specjalistycznemu doradztwu; DP — pozosta-
e depozyty (a vista i oszczednos$ciowe: terminowe i za wypowiedzeniem);
FI - jednostki funduszy inwestycyjnych; AG - akcje w publicznym obrocie;
EZ - dobrowolne ubezpieczenie emerytalne oraz polisa na zycie; OB — obliga-
¢je; PO - pozyczki udzielone innym gospodarstwom domowym; US — udziaty
w spotkach; IAF - inne aktywa finansowe, jak: opcje, kontrakty futures, inne
instrumenty finansowe oparte na parametrach rynkowych, itp.; CAF - cal-
kowite aktywa finansowe;

< warto$ci aktywow rzeczowych (w EUR): GN - gléwna nieruchomosc;

IN - inne nieruchomosci; ST - §rodki transportu; K — kosztownoSci, w tym:
bizuteria, dziela sztuki, antyki; DGS — wlasna dzialalno§é gospodarcza (war-
tos¢ netto); CAR — catkowite aktywa rzeczowe;

< wartoS$ci catkowitych aktywow rzeczowych i finansowych (w EUR) - A;

% innych cech majgtku: PGN - powierzchnia gtéwnej nieruchomosci (w m?);

SD - fakt otrzymania spadku lub darowizny (zmienna zero-jedynkowa);

35 Brak przypadkéw wystepowania depozytow podlegajacych specjalistycznemu zarzadzaniu
w Finlandii i Grecji. Proby badawcze Austrii i Cypru zawieraly po jednym takim gospodarstwie
domowym. W zwiazku z powyzszym zadecydowano o pominieciu tych krajow w analizie.

36 Czesé badan, ze wzgledéw merytorycznych i formalnych, przeprowadzona zostata wytgcznie dla
indywidualnych krajéw.

37 TIch liczba w poszczegdlnych krajach ksztaltowatla sie nastepujaco: BE — 22, DE - 12, ES - 66,
FR - 166, IT - 88, LU - 3, MT - 8, NL - 5, PT - 5, SI — 4, SK - 16.
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Zadluzenia, w tym:

< wartos$ci zadluzenia zabezpieczonego hipotecznie (w EUR): ZHG - zwigzane
z posiadang gléwng nieruchomoscig mieszkalng; ZHI - zwigzane z innymi
nieruchomosciami; ZHC - catkowite zadluzenie zabezpieczone hipotecznie;

< wartoSci zadluzenia niezabezpieczonego hipotecznie z tytutu kredytéw kon-
sumpcyjnych (w EUR) - ZNH;

< wartoéci calkowitego zadluzenia hipotecznego i niehipotecznego (w EUR) - Z;

. Zamozno$ci netto (w EUR), wyrazonej réznicg pomiedzy caltkowitg wartoscig

aktywow (A) a calkowitg warto$cig zobowigzan (Z) — NZ;

Miesiecznych platnosci (w EUR) z tytutu:

% zadluzenia zabezpieczonego hipotecznie: PHG - zadluzenie obciazajace hi-
potecznie nieruchomo$é gtéwng; PHI — zadluzenie obcigzajgce hipotecznie
inne nieruchomosci; PHC - catkowite zadluzenie hipoteczne (PHG i PHI);

< zadluzenia niezabezpieczonego hipotecznie (kredytéw konsumpcyjnych) - PNH,;

< calkowitego zadluzenia (hipotecznego i niehipotecznego) — PZ;

Rocznego dochodu brutto gospodarstwa domowego?8 (w EUR): DZP — z umowy

o prace; DSZ - z samozatrudnienia; DEM - z emerytury; D — catkowitego do-

chodu brutto;

Celu oszczedzania (zmienne zero-jedynkowe), w tym: CG — na zakup gléwnej nie-

ruchomosci; CI — na zakup innych aktywéw rzeczowych; CB — na inwestycje we

wlasng dziatalno$¢ gospodarczg; CF — na inwestycje w aktywa finansowe; CW — na
wszelki wypadek; CD — na splate dtugéw; CS — na staro$c; CP — na podroéze i wyjaz-
dy wakacyjne; CE - na edukacje i pomoc dzieciom lub wnukom; CT - na spadek;

Deklarowanego stosunku do ryzyka finansowego (zmienna zero-jedynkowa) — SR;

Cech demograficzno-spotecznych gospodarstw domowych: L — liczba o0s6b;

L(16+) - liczba os6b w wieku powyzej 16 roku zycia; LZ — liczba oséb pracuja-

cych;

Cech reprezentanta gospodarstwa domowego?®? (zmienne jako$ciowe lub ciggte):

P - ple¢; S - stan cywilny (singiel; w zwigzku matzenskim; w zwigzku partner-

skim; wdowiec/wdowa; rozwiedziony/rozwiedziona); R — status na rynku pracy

(majacy stalg prace z tytulu: umowy o prace, samozatrudnienia, zatrudnienia

w firmie rodzinnej; na urlopie zdrowotnym lub macierzynskim, ale planujacy

powrét do pracy; bezrobotny; student lub uczen; emeryt; calkowicie niezdolny

do pracy; pracujacy w stuzbach mundurowych; wykonujacy prace domowe; inny
status); E — wyksztalcenie, zgodnie z klasyfikacjg ISCED-97 (brak i podstawo-
we; Srednie nizsze; Srednie wyzsze; wyzsze); W — wiek (w latach).

38
39

Osiagnietego w ciggu ostatnich 12 miesiecy.
Za reprezentanta uwaza sie osobe majaca najwiekszg wiedze na temat sytuacji finansowo-ma-
terialnej gospodarstwa domowego sposrod wszystkich jego czlonkéw.
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W badaniu wykorzystano réwniez informacje na temat: ogélnej liczby ankieto-
wanych gospodarstw domowych w kazdym z krajow i calej ich grupie (G); liczby
gospodarstw domowych deklarujacych posiadanie depozytow podlegajacych specja-
listycznemu zarzgdzaniu w poszczegélnych panstwach i calej ich grupie (G_DS).

W pierwszej czesci badania analizie poddano czestosé wystepowania depozytow
specjalistycznie zarzqdzanych wérod gospodarstwach domowych z poszczegélnych
krajow oraz calego obszaru. Wyrazono ja jako relacje liczby gospodarstw dekla-
rujacych takie zaangazowanie do ogétu ankietowanych. Ponadto zaprezentowano
znaczenie depozytow podlegajqcych specjalistycznemu zarzqdzaniu dla tych gospo-
darstw domowych, ktore je posiadaty. W tym celu z krajowych préb badawczych
oraz zbiorowosci obejmujacej caly obszar geograficzny wyloniono przypadki cha-
rakteryzujace sie takim zaangazowaniem. Dla nich owo znaczenie wyrazono jako
przecietna relacje wartoSci depozytéw specjalistycznie zarzadzanych do wartosci
pozostatych (standardowych) depozytow, ktore stanowily powszechny skladnik
portfeli aktywow finansowych.

Do scharakteryzowania i poréwnania specjalistycznych depozytéw wystepuja-
cych w poszczegblnych krajach i catej ich grupie wykorzystano statystyki opisowe,
jak: wartosc §rednia, mediane, minimum, maksimum, kwartyl dolny, kwartyl gérny
oraz wspélczynnik zmiennoSci v 40. Statystycznie istotng wspéizalezno$é pomiedzy
poziomem depozytéw podlegajacych specjalistycznemu zarzgdzaniu i rozwazany-
mi cechami gospodarstw domowych zidentyfikowano na podstawie wspotczynnika
korelacji liniowej Pearson’a.

W drugiej czeSci badania, podjeto probe identyfikacji czynnikéw determinu-
jacych fakt posiadania przez gospodarstwo domowe depozytu podlegajacego spe-
cjalistycznemu zarzgdzaniu. W tym celu zastosowano nastepujgcy model regresji
logistycznej:

k
yi=PBo + ,Zlﬂjxij +u;,
£

gdzie:

¥ — nieobserwowalna zmienna objasniana,
x;;— zmienne objasniajace,

Bo» B; — parametry modelu (j=1, 2, ..., k),
u; — skladnik losowy.

Obserwacji podlegata zmienna zero-jedynkowa Y, ktéra przyjmowala wartosé
réwng 1, gdy dane gospodarstwo domowe posiadalo depozyt podlegajacy specjali-
stycznemu zarzgdzaniu, za§ w przeciwnym przypadku — 0. Poniewaz obserwowana
zmienna zero-jedynkowa reprezentowala fakt wystepowania owego depozytu w go-

40 Wspotezynnik zmiennoéci wyrazony jest wzorem:
V, = (odchylenie standardowe/Srednia arytmetyczna) * 100%.
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spodarstwie, zmienna y’; w modelu logitowym zdefiniowana zostata jako skfonnosé
lub zdolnosé do jego posiadania*l. Tym samy del ten pozwolil zidentyfikowac
jej determinanty.

W prébach badawczych czesci krajow wystgpily nieliczne gospodarstwa domo-
we (do 20) charakteryzujgce sie depozytami specjalistycznie zarzadzanymi. Z tego
wzgledu pominieto je w zasadniczej czeSci badania, majgcej na celu identyfikacje
czynnikéw warunkujacych sklonno$é/zdolno$c¢ gospodarstw do posiadania takich
aktywow finansowych. Problem ten ujawnit sie w: Holandii, Luksemburgu, Niem-
czech, Malcie, Portugalii, Stowenii oraz Stowacji. Tq czeScig badania objeto zatem:
Belgie (22 przypadki), Francje (166 przypadkéw), Hiszpanie (66 przypadkéw) oraz
Wiochy (88 przypadkéw).

Ze wzgledu na dysproporcje pomiedzy liczbg gospodarstw domowych posiada-
jacych depozyty specjalistyczne a liczbg gospodarstw domowych niedeklaruj
takich aktywoéw w krajowych prébach badawczych, niezbedne okazalo sie i@}i
lansowanie préb*2. Losowo dobrane przypadki sposéréd tych nieposiadajgcych ana-
lizowanych depozytow pozwolily uzyskaé docelowe zbiorowosci zlozone z naste-
pujacych liczb gospodarstw: 44 dla Belgii, 332 dla Francji, 132 dla Hiszpanii i 176
dla Wtoch. Na ich podstawie dla kazdego z krajéw przeprowadzono badanie przy
uzyciu modelu logitowego.

Do modelu zaproponowano zmienne objasniajgce: ciggte (np. D, W) oraz jako-
§ciowe — binarne (np. P) i kategorialne (np. E). Zmienne kategorialne przeksztat-
cono w zestawy zmiennych zero-jedynkowych, pozwalajgce uszczegélowi¢ prowa-
dzong analize*3. W przypadku zmiennych ciggtych, charakteryzujgcych sie duzym
zréznicowaniem, podjeto decyzje o ich przeksztalceniu w zmienne kategorialne.
Operacja ta dotyczylta nastepujacych zmiennych:
< w przypadku Belgii: NZ, CAF, DP, CAR, GN, DZPF, D;

w przypadku Francji: NZ, CAF, DP, CAR, GN, K, DZP, D;
w przypadku Hiszpanii: NZ, CAF, DP, CAR, GN, ST, DZP, D;
w przypadku Wtoch: NZ, CAF, DP, CAR, GN, ST, K, DZP. DEM, D.

R 2 0,
RSO X X 4

Kazdg z nich zastgpiono zmiennymi odnoszgcymi sie do nastepujacych wartosci
cech: niskiej, redniej i wysokiej¢. Granice przyporzadkowania danego gospodar-
stwa domowego do okre§lonej kategorii zostaly ustalone na podstawie wartoSci
kwantyla rzedu 0,33 (g 35) oraz kwantyla rzedu 0,66 (g, ¢5) W nastepujacy sposob:

41 G.S. Maddala, Ekonometria, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2008, s. 371-372.

42 Ibidem, s. 375-376.

43 B. Podolec, P Ulman, A. Walega, Aktywnosé ekonomiczna a sytuacja materialna gospodarstw
domowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2008, s. 71.

4 Zaznaczono je w nazwach zmiennych, dodajac do pierwotnego oznaczenia: N (niski poziom);
_S (éredni poziom); W (wysoki poziom). Poziom $redni stanowil w badaniu podstawe poréwnania.
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1) niski poziom cechy, gdy x <q 33;
2) éredni, gdy q0’33 =X Sq0,66;
3) wysoki, gdy x > g g6

Tabela 2. Charakterystyki liczbowe wybranych cech” (w EUR)

Kraj Zmienna 90,33 90,66

NZ 284 000 676 285

CAF 40 600 256 000

DP 13 000 31 750

BE CAR 198 049 341 250
GN 180 000 300 000

DZP 4 550™ 52 500

D 32 500 79 200

NZ 261 618 1 009 000

CAF 22 000 214 065

DP 5000 25600

BS CAR 252 405 853 262
GN 162 273 390 488

ST 2000 10 500

DZP 8 600™ 21 154

D 26 000 50 600

NZ 193 815 616 724

CAF 17 324 95 602

DP 8 503 30 052

FR CAR 183 465 516 316
GN 98 471 248 952

K 5426 20 678

DZP 14 039" 28 409

D 33 931 64 173

NZ 164 384 407 000

CAF 10 517 59 255

IT DP 3500 10 901
CAR 163 000 352 000

GN 140 000 260 000
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Kraj Zmienna 90,33 90,66
ST 5 000 14 000
K 2 000 5 000
IT DZP 11 494* 23 606
DEM 9 456™ 16 819
D 27 363 49 499

* Analizujac np. zmienng NZ dla Belgii, 33% gospodarstw domowych charakteryzowata zamozno§é
netto nieprzekraczajgca 284 000 EUR, za$§ pozostale 67% deklarowalo co najmniej taki jej poziom.
Kwantyl g, g6 rowny 676 285 EUR wykazat, ze 66% gospodarstw deklarowalo zamoznos¢ netto nie
wyzszg niz 676 285 EUR, podczas gdy pozostate 34% — co najmniej 676 285 EUR.

™ wykorzystano mediane do ustalenia gérnej granicy niskiego poziomu cechy.

Zrédlo: obliczenia whasne.

Nastepnie kazdg z powyzszych zmiennych przeksztalcono w zmienng zero-je-
dynkowa, przy czym do modelu wprowadzano wylgcznie te okre§lajace poziom ni-
ski 1 wysoki. Poziom éredni stanowil bowiem podstawe poréwnania.

W przypadku zmiennych demograficzno-spotecznych ustalono wspoélne dla
wszystkich krajow kryteria podzialu. Wiek respondenta sklasyfikowano w naste-
pujacy sposob:

1) W_N - wiek do 35 lat,
2) W_S — wiek zawierajacy sie w przedziale od 36 do 55 lat,
3) W_W — wiek powyzej 55 lat.

Sposérdod zmiennych opisujacych status osoby odniesienia na rynku pracy wyod-
rebniono zatrudnienie na podstawie umowy o prace (R_P) oraz utrzymujacych sie
z emerytury (R_E). Uwzgledniajgc zr6znicowanie jej stanu cywilnego, wyrézniono
malzenstwa (S_M). Ponadto uwzgledniono fakt posiadania co najmniej $redniego
wyzszego wyksztalcenia — Sredniego wyzszego lub wyzszego (E_W) oraz ple¢ — me-
ska (P_M). Wszystkie wyszczegélnione zmienne ujeto w postaci zmiennych zero-
-jedynkowych, przyjmujacych wartos¢ 1 w okreslonym przypadku, w pozostatych
(stanowigcych podstawe poréwnania) — 0.

45 W konsekwencji, np. NZ zastgpily zmienne: NZ_N przyjmujgce wartos¢ 1, gdy NZ < 284 000 EUR;
0 — w pozostalych przypadkach; NZ_S =1, gdy 284 000 EUR<NZ=<676 285 EUR; 0 — w pozosta-
tych przypadkach; NZ_ W=1, gdy NZ > 676 285 EUR; 0 — w pozostalych przypadkach.
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4. WYNIKI BADANIA

Celem pierwszej czeSci badania bylo uzyskanie odpowiedzi na nastepujace py-
tania: Czy depozyty specjalistycznie zarzgdzane stanowily dla posiadajgcych je
gospodarstw domowych istotng forme lokowania nadwyzkowych Srodkéw pieniez-
nych w instytucjach kredytowych analizowanych krajow? Czy w okresie badania
zjawisko wystepowania depozytéw podlegajacych specjalistycznemu zarzadzaniu
byto jednolite w populacjach krajow strefy euro?

Analiza poréwnawcza krajéow pod wzgledem znaczenia depozytow podlegaja-
cych specjalistycznemu zarzadzaniu w grupach gospodarstw domowych, ktére
deklarowaly ich posiadanie, wykazala, ze odgrywaly one role istotnych aktywow
(rysunek 1). Wszedzie, z wyjatkiem Francji, relacja przecietnych warto§ci owych
depozytow do przecietnych warto$ci depozytéw pozostaltych (standardowych) prze-
kraczata bowiem 100%. Mozna zatem stwierdzi¢, ze w gospodarstwach posiada-
jacych depozyty specjalistyczne orientacja na inne cechy aktywow niz lokacyjna
okazatla sie kluczowa. Sposréd podgrup gospodarstw domowyc larujacych po-
siadanie aktywnie zarzgdzanych depozytow w poszczegélnych krajach, najwieksza
dysproporcja w przecietnych warto$ciach obu form deponowania $rodkéw charak-
teryzowala zbiorowos¢ hiszpanska. W jej przypadku odnotowano ponad 18-krotnie
wyzszg przecietng warto$¢ depozytow specjalistycznych od tych standardowych.

Nalezy jednak zauwazyc, ze preferencje specjalistycznego zarzgdzania depozy-
tami zostaly zidentyfikowane jedynie w niewielkich czeSciach zbiorowosci gospo-
darstw domowych poszczegdlnych krajow (por. rysunek 1). Najwieksze ich udzialy
w probach badawczych wskazano dla Francji, Hiszpanii, Wtoch i Stowenii, w kto6-
rych co najmniej jedno gospodarstwo domowe na sto ankietowanych deklarowato
ich posiadanie. W pozostalych krajach, jak i w calej grupie badanych panstw, cze-
stotliwo§é wystepowania gospodarstw domowych ze specjalistycznymi depozytami
byla jeszcze mniejsza.

Ze wzgledu na niska liczebnos$¢ podgrup gospodarstw domowych posiadajgcych
depozyty specjalistycznie zarzadzane (do 5) w przypadku Luksemburga, Holan-
dii, Portugalii oraz Stowenii, w dalszej czeSci badania kraje te nie zostaly objete
indywidualnymi analizami, natomiast wlgczono je do analizy catego obszaru geo-
graficznego.

Uwage skierowano na wybrane cechy gospodarstw domowych posiadajgcych
specjalistycznie zarzadzane depozyty w: Belgii, Niemczech, Hiszpanii, Francji,
Malcie, Stowacji i Wloszech, ze wzgledu na ich wyrazng heterogenicznoéé. Infor-
mowala o niej przecietna warto§¢ aktywow (w tym depozytow specjalistycznych),
zobowigzan, dochodu brutto, miesiecznych platnosci i bogactwa netto (zob. tabe-
la 3). Wiekszg jednolitos¢ przecietnych cech w skali miedzynarodowej odnotowano
w przypadku tych demograficzno-spotecznych, odnoszgcych sie do wieku respon-
denta, jak i liczby os6b w gospodarstwie. Najnizszy przecietny poziom depozytéw
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podlegajacych specjalistycznemu zarzgdzaniu (nie przekraczajacy 10 000 EUR)
charakteryzowal Slowacje i Francje. W badanej grupie ujawnily sie takze takie
kraje, jak: Hiszpania, Belgia czy Wlochy, w ktérych przecietny ich poziom prze-
kroczyt kwote 100 000 EUR. Srednig wartosé dla Hiszpanii (ponad 200 000 EUR)
uznano za najwyzszg w zbiorowosci badanych krajow.

Rysunek 1. Przecietny poziom DS/DP w grupie gospodarstw
posiadajacych depozyty specjalistyczne
oraz poziom GD;s/GD dla poszczegélnych krajéow i calej grupy
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurosystemu HFCS.

Grupy gospodarstw domowych posiadajacych depozyty specjalistyczne cechowaly
sie wyzszym przecietnym poziomem zamoznoSci niz cate ankietowane zbiorowo§ci
(por. tabela 3). Zjawisko to potwierdzity Srednie warto$ci: CAF, CAR, D i NZ we wszyst-
kich krajach, jak i calej ich grupie. W wiekszoSci panstw gospodarstwa te rowniez
chetniej sie zadluzaly, wykazujac wyzsze przecietne wartosci zmiennych Z oraz PZ.
Wyjatek stanowily Belgia i Slowacja, ktorych ankietowani z depozytami specjali-
stycznymi wykazywali mniejszg niz cate krajowe zbiorowosci przecietng aktywnos§é
na rynku kredytowym i tym samym nizsze przecietne obcigzenia z nig zwigzane.

Zidentyfikowane réznice sklonily do podjecia préby klasyfikacji panstw czlonkow-
skich strefy euro w celu wyodrebnienia tych najbardziej podobnych do siebie, jak i naj-
silniej réznigcych sie pod wzgledem wybranych cech gospodarstw domowych posiada-
jacych depozyty specjalistycznie zarzadzane — DS, CAF i NZ (zob. rysunek 2). Wyniki
otrzymane metoda Ward’a wskazaly na podobienstwo owych charakterystyk w podgru-
pie zlozonej z: Belgii, Francji, Niemiec i Wloch. Reszte krajow charakteryzowal wobec
niej wyrazny dystans, przy czym najwiekszy ujawnit sie w przypadku Hiszpanii. Bada-
ne kraje nie utworzyly zatem jednolitej zbiorowosci w analizowanym zakresie. Na pod-
stawie umiejscowienia grupy krajow (EA) na diagramie drzewa mozna wnioskowac, ze
przecietne poziomy cech gospodarstw domowych w calej strefie euro pozostawaty pod
silnym wplywem tych charakteryzujacych: Belgie, Francje, Malte, Niemcy i Wtochy.
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Rysunek 2. Grupowanie krajéw metoda Ward’a
ze wzgledu na przecietne poziomy wybranych cech gospodarstw domowych
posiadajacych depozyty podlegajace specjalistycznemu zarzadzaniu

Diagram drzewa

Metoda Ward’a
odlegloéc euklidesowa

BE

DE

FR

IT

MT

EA

SK

ES

0 5E5 1E6 1,5E6 2E6 25E6 3E6 3,5E6 4E6 4,5E6
Odlegtosé wigz.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych HFCS.

W celu identyfikacji statystycznie istotnych wspoélzalezno$ci pomiedzy pozio-
mami depozytow podlegajacych specjalistycznemu zarzgdzaniu a pozostalymi
zmiennymi w podgrupach gospodarstw domowych deklarujacych posiadanie owych
depozytéw, wykorzystano wspolczynnik korelacji liniowej Pearson’a. Otrzymane
wyniki zaprezentowane zostaly w tabeli 4. Liczba statystycznie istotnych zwigz-
kow w poszczegolnych krajach nie byla jednolita. Najwiecej zidentyfikowano ich
w zbiorowosci niemieckiej, bowiem na 38 rozwazanych cech 17 bylo silnie dodat-
nio powigzanych z poziomem badanych depozytéow. Byly to zmienne z zestawow
opisujacych warto§ci: aktywow, zobowigzan, platnosci i dochodéw gospodarstwa
domowego. Cechy demograficzno-spoleczne okazaly sie statystycznie nieistotne.
Sposérod wszystkich krajo Tacznie w Belgii dwie cechy z tej kategorii uznano za
istotnie wyraznie skorelowane z poziomem depozytow specjalistycznych (|r|>0,4).
Wspb6tzaleznosci pomiedzy zmiennymi zidentyfikowane w calym obszarze geogra-
ficznym charakteryzowaly sie mniejszg wyrazisto§cig niz powigzania wskazane na
poziomie indywidualnych panstw.

Za wazny nalezy uzna¢ brak zjawiska substytucyjnoSci (wyrazonego ujemnymi
wartos$ciami wspdlczynnika korelacji) wartosci badanych depozytéow i innych ak-
tywow finansowych w analizowanych krajach. W przypadku Niemiec mozna bylo
wnioskowaé¢ o komplementarno$ci owych zaangazowan, bowiem wyzszej wartosci
analizowanych depozytow towarzyszyla wyzsza warto$§é pozostalych depozytow,
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jednostek funduszy inwestycyjnych, akcji, jednostek dobrowolnych funduszy eme-
rytalnych i polis ubezpieczen na zycie. Takie wspdlzaleznoSci wystapily réowniez
w czesci pozostalych panstw, jednak ich liczba byla wyraznie mniejsza. Uznano
zatem, ze w grupie gospodarstw domowych posiadajacych depozyty specjalistycznie
zarzadzane, wieksze zaangazowanie w te kategorie aktywow nie odbywalo sie kosz-
tem innyc@ernatywnych form lokowania nadwyzkowych Srodkéw pienieznych
na rynku flnansowym. Podobng wspo6tzalezno$é zaobserwowano pomiedzy warto-
$cig depozytow specjalistycznych a wartoscig aktywoéw rzeczowych, wskazujgc na
ich wzajemne uzupelnianie sie w zasobach majatkowych gospodarstw niemieckich,
hiszpanskich i wloskich.

Wspélezynnik korelacji liniowej Pearson’a nie pozwolil jednak wytypowaé przy-
najmniej jednej cechy, ktorej wspolzaleznoéé z analizowanymi depozytami bytaby
statystycznie istotna we wszystkich krajach. Najczesciej, bo w pieciu spoéréod sied-
miu panstw, zmienng skorelowang z DS byl CAF.

Tabela 4. Warto$ci wspélczynnika korelacji Pearson’a dla depozytow
podlegajacych specjalistycznemu zarzadzaniu i pozostalych zmiennych

BE DE ES FR IT MT SK EA
DP X 0,83 + X + X X +
OB X - b 0,43 X 0,84 X b
FI X 0,90 X + X b:¢ X X
AG X 0,89 X X b 0,94 b X
EZ X 0,76 + X X X X X
PO X X + X + X X +
US X X + + X X X +
IAF X X X 0,43 X X X X

CAF X 0,98 0,45 X 0,77 0,80 0,83 0,40
GN X X b X + X X +
PGN X 0,64 + X + X X +
IN X 0,76 X X 0,65 X X +
ST b X 0,54 b X b b +
K X X + + 0,49 X X b
DGS X 0,76 b X + X X +
CAR X b b X 0,54 X X +
A X 0,58 b X X b X X
ZHG b4 X b X X X X X
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BE DE ES FR IT MT SK EA
ZHI X 0,90 b:¢ X X X X X
ZHC X 0,85 X X X X X X
ZNH X X X X + b b4 +
Z X 0,84 X - X X X +
PHG X 0,59 X X X X X X
PHI X X X X X X X X
PHC X 0,78 b: X X b: X X
PNH X X X X X X X +
PZ X 0,77 X - X b:¢ X X
DZp X 0,76 X X X X 0,65 X
DSZ X X X X + 0,99 X +
DEM X X X X + X X +
D X 0,42 X X X X X +
NZ X X X X 0,63 X X +
w 0,43 X b: + + X X +
L X X + X X X X X
L16+ X X + X X b b
LZ X b b - - b + b
P 0,47 X X X X X X X

»— oznacza statystycznie istotng ujemng lecz stabg korelacje pomiedzy zmiennymi; ,,+” oznacza
statystycznie istotng dodatnig lecz slabg korelacje pomiedzy zmiennymi; ,x” oznacza brak
statystycznie istotnej korelacji pomiedzy zmiennymi;

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych HFCS.

Wyniki analizy korelacji (brak wspoélnych dla wszystkich krajow zmiennych
istotnie skorelowanych z warto$ciami depozytéw specjalistycznych; wyraznie stab-
sze wspoltzalezno$ci pomiedzy zmiennymi w calej grupie panstw niz w pojedyn-
czych krajach) oraz grupowania panstw metoda Ward’a (brak jednorodnosci krajow
pod wzgledem poziomu wybranych cech) zasugerowaly potrzebe zastosowania zin-
dywidualizowanego podej$cia do oceny sktonnosci gospodarstw domowych do loko-
wania owych depozytéw w instytucjach kredytowych. Z tego wzgledu druga czes$é
analizy zostala przeprowadzona oddzielnie dla kazdego z krajow. Przyjete podejScie
pozostawalo w zgodzie z opiniag EUNB, ktory upatrywat istotnego oddziatlywania
lokalnych zachowan deponentéw na wyplywy netto z instytucji kredytowych. Ta
cze$¢ analizy miala na celu identyfikacje czynnikéw warunkujacych wystepowanie
badanych depozytow i uzyskanie odpowiedzi na nastepujace pytania: Pod wplywem
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jakich czynnikéw ksztaltowala sie sklonnosé gospodarstw domowych do posiadania
depozytéw podlegajacych specjalistycznemu zarzadzaniu w krajach strefy euro?
Czy czynnikom przesgdzajacym o wystepowaniu owych depozytow nalezy przypisaé
charakter ponadnarodowy czy lokalny?

Analiza sktonnosci gospodarstw domowych do posiadania depozytéw podlega-
jacych specjalistycznemu zarzadzaniu przeprowadzona zostala za pomoca modelu
logitowego dla nastepujacych krajéw: Belgii, Francji, Hiszpanii i Wtoch. W kazdym
z rozpatrywanych wariantéw modelu zmienng objaéniang byt fakt wystepowania
DS, przeksztalcony w zmienng zero-jedynkowa, przyjmujgcg warto$é 1, gdy gospo-
darstwo posiadalo wyrézniony depozyt oraz 0 — w przeciwnym przypadku.

Przed przystapieniem do okreslenia zestaw6éw potencjalnych zmiennych obja-
$niajgcych w poszczegblnych wariantach modelu wykorzystano macierz korelacji,
zawierajgca wartosci wspolczynnikéw korelacji miedzy zmienng objasniang a po-
zostalymi zmiennymi oraz pomiedzy poszczegdélnymi parami zmiennych objasnia-
jacych. W przypadku proponowanych zmiennych obrazujacych sytuacje majatkowsa
i finansowg gospodarstw domowych za celowe uznano, by warianty modelu logito-
wego pozwolily poglebi¢ wiedze na temat czynnikéw odpowiedzialnych za ksztal-
towanie sie sklonnosci do posiadania specjalistycznych depozytéw. Z tego powod
w pierwszej kolejnosci zaproponowano model uwzgledniajacy wplyw zamoznoSci
netto gospodarstw, wyrazony przez zmienne: NZ W i NZ N. Nastepnie uwage skie-
rowano na ogolne, wspoltworzace jg kategorie (CAF, CAR i Z), a takze na D oraz
PZ46. W dalszej kolejnosci podejmowano probe objasniania sktonnos$ci gospodarstw
domowych do posiadania specjalistycznych depozytéw za pomoca wartosci szczego-
fowych kategorii aktywow finansowych i rzeczowych. Réwnolegle do powyzszych
zbioréw zmiennych zaproponowano zestawy odnoszgce sie do cech demograficzno-
-spolecznych gospodarstw domowych. Podjeto takze préoby utworzenia wariantéw
modelu, zawierajacych zaréwno zmienne obrazujace sytuacje majatkows i finan-
sowa, jak i cechy demograficzno-spoteczne. Zestawy zaproponowanych zmiennych
w poszczegblnych wariantach dla pojedynczych krajow przedstawiono w tabeli 5.

O ostatecznym doborze zmiennych objasniajacych zadecydowaly kryteria formal-
no-statystyczne*’. Na podstawie przeprowadzonej proby oszacowania parametréw
modelu logistycznego najwiecej jego wariantow zrealizowano w zbiorze gospodarstw
domowych Wloch (7), a najmniej — Belgii (4). Na podstawie finalnych wersji modelu
mozna stwierdzi¢, ze do wyjasniania sklonnosci gospodarstw do posiadania depozytow
specjalistycznie zarzgdzanych w przewazajacej liczbie przypadkéw stuzyly pojedyn-
cze zmienne (byly to: CAF_W, DP_N, NZ W, CAF N, DP W,CD N, W W, K W, CE).
Ostateczne wyniki estymacji parametrow modelu logitowego zawarto w tabeli 6.

46 Z wyr6znieniem: CAF N, CAF W, CAR_N, CAR W, D N, D W, PZ N, PZ W.
47 Dobér zmiennych obja$niajgcych przeprowadzony zostal w kazdym wariancie metodg regresji
krokowej.
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Tabela 5. Zestawy proponowanych zmiennych objasniajacych sklonnosé
gospodarstw domowych do posiadania depozytéw podlegajacych
specjalistycznemu zarzadzaniu w wybranych krajach strefy euro

Kraj Zestawy proponowanych zmiennych
% CAF_W, CAF N, D N;
BE % CW,W WS MR E;
» CW,W_ W, S M, R _E, CAF_N, CAF_W,
* CWWWS MR E DPN,DN;
% NZ_W,NZ_N;
% CAF_W, CAF _N; CAR W; CAR_N;
ES % CE, CG, CI, CB, CF, CW, CD, CS, CP, CT;
23 CEPMSML6+ D W,

FR » CAF W, CAF N, CAR_
& DP_W, DP_N;
& CAF W, CAF N.

% NZ_W,

% CAF W, CAF N, CAR W, CAR N, Z;

« DP_W, DP_N, FI, AG, EZ, OB, PO, US, IAF;
IT ¢ GN, IN, ST, DGS, K_W;

¢ D W,D N, L, L16+, LZ;

« D N, K W,DP_N;

« CAF W,CD W, K W.

Zrodlo: opracowanie wlasne.

W przypadku Belgii zmienne najpelniej opisujace zamozno§é netto - NZ W
i NZ N - nie mialy statystycznie istotnego wptywu na ksztaltowanie sie sktonnosci
gospodarstw domowych do posiadania depozytéw specjalistycznych. Najistotniejsza
ze zmiennych opisujacych sytuacje majatkowsa i finansowg byla zmienna CAF W
(wariant I). Aktywa finansowe o lacznej wartosci zaklasyfikowanej jako wysoka,
dwunastokrotnie zwiekszaly sklonno§é do posiadania depozytéw specjalistycznie
zarzadzanych w poréwnaniu ze stanowigcymi podstawe poréwnania — CAF_N i CA-
F_S, Proby zestawienia CAF W z innymi zmiennymi z tej grupy skutkowaly usu-
nieciem ich z modelu. Wariant II wykazal, ze wéréd gospodarstw domowych, maja-
cych osobe odniesienia w wieku powyzej 55 lat, sklonno§é do posiadania badanych
depozytéw byla 11-krotnie wyzsza niz w pozostalych. W wariancie III wskazano
na statystyczna istotno$¢ obu zmiennych objasniajgcych z poprzednich warian-
tow. Oznacza to szczegdlne zainteresowanie analizowanymi depozytami w grupie
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gospodarstw domowych posiadajgcych aktywa finansowe o wysokiej wartosci, re-
prezentowanych przez osoby w wieku powyzej 55 lat. W tym przypadku iloraz
szans wynosit 74,1. Poprawno$¢ wskazan gospodarstw posiadajacych badang ceche
na podstawie wariantu III ksztaltowala sie na poziomie 95,5%. Najlepiej sposrod
wszystkich modeli opisatl on sktonno$é gospodarstw do posiadania depozytéw spe-
cjalistycznie zarzadzanych. Wariant IV wykazal, ze relatywnie niski lgczny poziom
depozytéw a vista, terminowych i za wypowiedzeniem nie sprzyjal posiadaniu de-
pozytow specjalistycznych. Gospodarstwa majgce takg ceche charakteryzowaly sie,
ceteris paribus, 25-krotnie mniejszg sktonnoScig do lokowania $rodkéw pienieznych
w formie analizowanych depozytow (iloraz szans wynosit 0,0400). Na podstawie
tego wariantu odsetek poprawnych wskazan na nieposiadanie analizowanego de-
pozytu wynosit 95,5%.

Takze w Hiszpanii wysoka zamozno$¢ netto wyrazona zmienng NZ W przy-
czynia sie do zwiekszonego zainteresowania gospodarstw domowych posiadaniem
specjalistycznych depozytow (wariant I). Szansa ich wystapienia byla 5-krotnie
wyzsza niz w pozostalych grupach gospodarstw. Korzystajac z tego modelu, mozna
byto 83,3% poprawnie wskazaé przypadki niedeklarujgce posiadania takich depo-
zytow. W wariancie II jedyng zmienng opisujacg badana sklonno$¢ gospodarstw
byl CAF N, wskazujacy na negatywne oddzialywanie niskiej wartosci posiadanych
aktywow finansowych. W jego przypadku poprawno$¢ wskazan wystgpienia de-
pozytu specjalistycznie zarzgdzanego wynosita 90,9%. Kolejny wariant modelu
potwierdzil ujemny wplyw niskiego statusu materialnego gospodarstwa, wyrazo-
nego wartoscig depozytow standardowych, na jego sklonno§é do posiadania tych
specjalistycznych. Tu odsetek poprawnych wskazan posiadania przedmiotowego
depozytu ksztaltowal sie na poziomie 81,8%. Ujemny wplyw odnotowano takze
dla jednego z celow oszczedzania — na edukacje oraz finansowanie potrzeb dzieci
i wnukéw (wariant IV). Relatywnie wieksza liczba zmiennych objasniajgcych ba-
dane zjawisko wskazana zostala w wariancie V. Nalezaly do nich: wysoki poziom
rocznego dochodu brutto (D_W), pte¢ osoby odniesienia identyfikujaca mezczyzne
(P_M) oraz cel oszczedzania na edukacje i finansowanie potrzeb dzieci i wnukow
(CE). Jedynie wysoki poziom dochodow sprzyjal wystepowaniu depozytow specja-
listycznie zarzgadzanych. Szansa ich pojawienia sie w gospodarstwach reprezen-
towanych przez kobiete, o wysokim poziomie dochodéw i nieoszczedzajgcych na
wskazany cel, charakteryzowal iloraz szans rowny 4,3, za$ odsetek poprawnych
wskazan wynosil 71,2%. Podobne wnioski sformutowano na podstawie wynikow
ostatniego wariantu modelu, w ktérym zmienng D_W zastapiono NZ_W. Taka ope-
racja przyczynila sie do poprawy jakoSci modelu, wyrazonej zaréwno kryteriami
statystycznymi (bledami ocen szacowanych parametréw, dobrocig dopasowania do
danych empirycznych), jak i uzytecznoscig (ilorazem szans i odsetkiem poprawnych
wskazan). W przypadku zmiennej NZ W iloraz szans dwukrotnie przewyzszat war-
tos¢ wskazang dla D W w poprzednim modelu.
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Model logistyczny dla Francji oparto na préobie 332-elementowej. Pie¢ jego wa-
riantéw dowiodlo, ze wieksza zamozno$¢ gospodarstw, mierzona zamoznoscia net-
to, catkowitym dochodem, catkowitymi aktywami finansowymi oraz standardowy-
mi depozytami, zwiekszala prawdopodobienstwo (szanse) wystapienia depozytéow
specjalistycznych. Pozostawaly one zatem poza wyraznym zainteresowaniem tych
ubozszych. Wszystkie warianty zawieraly wylgcznie zmienne odnoszace sie do sy-
tuacji majatkowej i finansowej gospodarstw, bowiem zmienne opisujgce cechy de-
mograficzno-spoleczne okazaly sie statystycznie nieistotne. W przypadku CAF W
(wariant V) lub DP_W (wariant IV) szansa posiadania depozytu specjalistycznie
zarzadzanego zwiekszala sie prawie 3-krotnie w poréwnaniu do gospodarstw do-
mowych nieposiadajacych takiej cechy. Z kolei CAF N (wariant II) i DP_N (wa-
riant III) ujemnie oddzialywaly na wystgpienie analizowanego depozytu, zmniej-
szajac owg szanse odpowiednio: 7-krotnie i 6-krotnie. W ich przypadku przecietny
odsetek poprawnych wskazan wynosil prawie 70%. Wariant I wskazal na istotno§é
oddzialywania zmiennej D W i NZ N na ksztaltowanie sie badanego zjawiska.
Nalezy zauwazyé, ze pierwsza z nich zwiekszala szanse wystgpienia depozytu
w gospodarstwie domowym ponad 2,5-krotnie, podczas gdy druga — zmniejszata ja
2,3-krotnie. Warto§ci ocen szacowanych parametréw wskazaly, ze dla gospodarstw
domowych charakteryzujacych sie niskim poziomem zamoznosci netto, ale wyso-
kim dochodem, szansa zaistnienia badanego zjawiska byla 3,4-krotnie wyzsza niz
w gospodarstwach nieposiadajacych tych cech.

W przypadku wloskich gospodarstw domowych model logistyczny zaprezen-
towany zostal w siedmiu wariantach. Wszystkie z nich objasnialy sktonnoéé do
posiadania specjalistycznych depozytéw wylgcznie za pomocg zmiennych identy-
fikujgcych sytuacje majatkows i finansowa. Ujawnily one, ze ten rodzaj aktywow
pozostawal w centrum zainteresowania gospodarstw zamoznych. W wariancie 1
gospodarstwa domowe o wysokim poziomie bogactwa netto mialy ponad 10-krot-
nie wiekszg sklonnos§¢ do posiadania analizowanych depozytéw niz pozostate.
W wariancie II do modelu zakwalifikowane zostaly: CAF N i CAF_W, dowodzac
wyzszego prawdopodobienstwa wystgpienia depozytu, przy wiekszym zaangazo-
waniu w aktywa finansowe. Uwage zwrocil wysoki odsetek poprawnych wskazan
posiadania depozytow, ktory wynosit w przypadku tego wariantu 97,7%. Kolejny
wariant modelu dowiddl, ze gospodarstwa o niskim poziomie standardowych de-
pozytow charakteryzowaly sie ponad 9-krotnie nizszym ilorazem szans posiadania
depozytu specjalistycznie zarzadzanego niz pozostate. Model ten charakteryzowat
sie wskaznikiem poprawnych wskazan pojawienia sie depozytu w gospodarstwie,
wynoszgcym 88,5%. W wariancie IV ujawniony zostal dodatni wptyw wysokiej war-
toSci jednego ze skladnikéw aktywow rzeczowych — kosztownosci, na ktore skla-
daly sie m.in. dzieta sztuki, antyki i bizuteria. Dowodzilto to wiekszej (4,5-krotnie)
sktonnosci gospodarstw deklarujagcych znaczne zaangazowanie w takie dobra do
posiadania depozytow specjalistycznie zarzgdzanych. W wariancie V uwzgledniona
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zostala jedna zmienna objaéniajgca, wskazujgca na niski poziom dochodu (D_N).
Jej wystgpienie zmniejszalto 9,5-krotnie szanse posiadania depozytu specjalistycz-
nie zarzadzanego w poréwnaniu do gospodarstw jej nieposiadajgcych. Na podstawie
tego modelu mozna byto uzyskaé 88,5% poprawnych wskazan wystgpienia depozy-
tu. W przypadku wariantu VI niski poziom dochodéw i standardowych depozytow
bankowych negatywnie wplywal na wystepowanie depozytéw specjalistycznie za-
rzgdzanych, przy przecietnym poziomie poprawnych wskazan faktu wystapieni@
badz niewystgpienia takiego depozytu 74,7%. Nieco inng sytuacje przedstawil wa=
riant VII, w ktérym do zbioru zmiennych objasniajgcych zakwalifikowala sie oprocz
D N takze CAF_W. Pierwsza ze zmiennych obnizala 4,8-krotnie prawdopodobien-
stwo wystgpienia badanego depozytu, natomiast druga — zwiekszala je 6,6-krotnie.
Zatem w grupie gospodarstw osiggajacych niskie dochody, ale zorientowanych na
akumulacje majatku w postaci aktywow finansowych, szansa wystgpienia depozytu
specjalistycznie zarzadzanego wynosila 11,7, przy przecietnej poprawnosci wska-
zan réwnej 73,6%.

Tabela 6. Oceny parametrow modelu logitowego dla zdarzenia,
ze gospodarstwo domowe posiada depozyt podlegajacy
specjalistycznemu zarzadzaniu

Wys%cz?gél- Ocena Blad Statystyka | Poziom Moraz szans
nienie standardowy t P
BE (wariant I)
Wyraz wolny -0,6931 0,3873 -1,7897 0,0807 0,5000
CAF W 2,4849 0,8564 2,9016 0,0059 12,0000

IL. szans dla modelu=12,0; poprawnie sklasyfikowanych 72,73%; chi—-kwadrat
(1)=11,32; p<0,0008

BE (wariant II)

Wyraz wolny -0,8650 0,4215 -2,0523 0,0464 0,4211
W W 2,4054 0,7632 3,1518 0,0030 11,0833
Il. szans=11,1; poprawnie sklasyfikowanych 75,00%; chi-kwadrat (1)=12,34;
p<0,0004
BE (wariant III)
Wyraz wolny -2,8614 1,0280 -2,7836 0,0081 0,0572
W_W 3,9718 1,2145 3,2702 0,0022 53,0789
CAF W 4,1312 1,2887 3,2058 0,0026 62,2525
Il. szans="71,4; poprawnie sklasyfikowanych 86,36%; chi—-kwadrat (2)=12,34;
p<0,0000
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Wys?czt.egél- Ocena Blad Statystyka | Poziom Tloraz szans
nienie standardowy t P
BE (wariant IV)

Wyraz wolny -0,1934 0,4777 -0,4049 0,6877 0,8242
W_W 3,0893 1,1223 2,7526 0,0088 21,9624
DP N -3,2181 1,2162 -2,6460 0,0115 0,0400

II. szans=25,2; poprawnie sklasyfikowanych 75,00%; chi-kwadrat (2)=23,98;

p<0,0000
ES (wariant I)

Wyraz wolny -0,5108 0,2202 -2,3199 0,0219 0,6000
NZ W 1,6094 0,4120 3,9069 0,0001 5,0000

p<0,0000

Il. szans=5,0; poprawnie sklasyfikowanych 66,67%; chi—-kwadrat (1)=17,07;

ES (wariant II)

Wyraz wolny 0,7270 0,2262 3,2147 0,0016 2,0690
CAF N -2,5462 0,4948 -5,1455 0,0000 0,0784
Il. szans=12,8; poprawnie sklasyfikowanych 73,48%; chi-kwadrat (1)=35,88;
p<0,0000
ES (wariant IIT)
Wyraz wolny 0,3781 0,2134 1,7715 0,0788 1,4595
DP N -1,2605 0,4042 -3,1185 0,0022 0,2835

Il. szans=3,5; poprawnie sklasyfikowanych 62,88%; chi-kwadrat (1)=10,46;

p<0,0012
ES (wariant IV)
Wyraz wolny 0,9163 0,3416 2,6826 0,0083 2,5000
CE -1,3218 0,4037 -3,2741 0,0014 0,2667

Il. szans=3,8; poprawnie sklasyfikowanych 63,64%; chi-kwadrat (1)=11,59;

p<0,0007
ES (wariant V)
Wyraz wolny 1,4742 0,4962 2,9709 0,0035 4,3675
CE -1,4847 0,4355 -3,4094 0,0009 0,2266
P M -1,2750 0,4304 -2,9620 0,0036 0,2794
D W 1,3071 0,4280 3,0536 0,0028 3,6954

p<0,0000

Il. szans=4,3; poprawnie sklasyfikowanych 67,42%; chi-kwadrat (3)=31,84;
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Wys?czt.egél- Ocena Blad Statystyka | Poziom Tloraz szans
nienie standardowy t P
ES (wariant VI)
Wyraz wolny 1,5076 0,5066 2,9763 0,0035 4,5161
NZ W 2,0044 0,4700 4,2649 0,0000 7,4218
CE -1,8398 0,4704 -3,9113 0,0001 0,1589
P M -1,3164 0,4549 -2,8939 0,0045 0,2681
Il. szans=6,9; poprawnie sklasyfikowanych 71,97%; chi-kwadrat (3)=43,18;
p<0,0000
FR (wariant I)
Wyraz wolny -0,0455 0,1782 -0,2554 0,7986 0,9555
NZ_ N -0,8229 0,2657 -3,0964 0,0021 0,4392
DW 0,9415 0,2646 3,5579 0,0004 2,5639
Il. szans=3,4; poprawnie sklasyfikowanych 63,25%; chi-kwadrat (2)=36,41;
p<0,0000
FR (wariant II)
Wyraz wolny 0,6004 0,1400 4,2880 0,0000 1,8228
CAF N -1,9752 0,2767 -7,1388 0,0000 0,1387
Il. szans="7,2; poprawnie sklasyfikowanych 69,58%; chi-kwadrat (1)=60,69;
p<0,0000
FR (wariant IIT)
Wyraz wolny 0,5614 0,1392 4,0317 0,0001 1,7531
DP N -1,8260 0,2699 -6,7664 0,0000 0,1611
Il. szans=6,2; poprawnie sklasyfikowanych 68,37%; chi-kwadrat (1)=53,09;
p<0,0000
FR (wersja IV)
Wyraz wolny -0,3116 0,1365 -2,2830 0,0231 0,7323
DP W 0,9385 0,2408 3,8979 0,0001 2,5561
Il. szans=2,6; poprawnie sklasyfikowanych 60,24%; chi-kwadrat (1)=15,76;
p<0,0001
FR (wersja V)
Wyraz wolny -0,3490 0,1369 -2,5489 0,0113 0,7054
CAF W 1,0555 0,2431 4,3416 0,0000 2,8735
Il. szans=2,9; poprawnie sklasyfikowanych 61,45%; chi-kwadrat (1)=19,75;
p<0,0000
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Wys?czt.egél- Ocena Blad Statystyka | Poziom Tloraz szans
nienie standardowy t P
IT (wersja I)
Wyraz wolny -0,7062 0,1983 -3,5622 | 0,0005 0,4935
NZ W 2,2955 0,3997 5,7435 | 0,0000 9,9289

II. szans=9,9; poprawnie sklasyfikowanych 72,41%; chi-kwadrat (1)=41,58;

p<0,0000
IT (wersja II)
Wyraz wolny 0,4199 0,2684 1,5642 0,1196 1,5217
CAF N -3,7340 0,7683 -4,8599 0,0000 0,0239
CAF W 1,2949 0,4507 2,8729 0,0046 3,6508
II. szans="73,0; poprawnie sklasyfikowanych 80,46%; chi-kwadrat (2)=95,59;
p<0,0000
IT (wersja III)
Wyraz wolny 0,6549 0,1949 3,3602 0,0010 1,9250
DP N -2,2025 0,3991 -5,5187 0,0000 0,1105

p<0,0000

IL. szans=9,0; poprawnie sklasyfikowanych 71,26%; chi-kwadrat (1)=37,98;

IT (wersja IV)

Wyraz wolny

-0,4700

0,1900

-2,4733

0,0143

0,6250

K W

1,4996

0,3558

4,2148

0,0000

4,4800

Il. szans=4,5; poprawnie sklasyfikowanych 65,52%; chi-kwadrat (1)=19,60;

p<0,0000
IT (wersja V)
Wyraz wolny 0,6802 0,1965 3,4611 0,0007 1,9744
DN -2,2489 0,3993 -5,6314 | 0,0000 0,1055

II. szans=9,5; poprawnie sklasyfikowanych 71,84%; chi-kwadrat (1)=39,76;

p<0,0000
IT (wersja VI)
Wyraz wolny 1,0801 0,2307 4,6830 0,0000 2,9451
DN -1,8544 0,4239 -4,3745 0,0000 0,1565
DP N -1,7916 0,4259 -4,2063 0,0000 0,1667

p<0,0000

Il. szans=8,9; poprawnie sklasyfikowanych 74,71%; chi-kwadrat (2)=59,35;
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Wys?cze.:gol- Ocena Blad Statystyka | Poziom Tloraz szans
nienie standardowy t P
IT (wersja VII)
Wyraz wolny -0,0942 0,2570 -0,3667 0,7143 0,9101
CAF W 1,8906 0,4391 4,3052 0,0000 6,6232
DN -1,5734 0,4296 -3,6625 0,0003 0,2073
Il. szans=11,7; poprawnie sklasyfikowanych 73,56%; chi-kwadrat (2)=61,16;
p<0,0000

7Zrédto: obliczenia whasne.

PODSUMOWANIE

Pierwsza cze$¢ analizy pozwolila dokonac¢ oceny depozytéw specjalistycznie
zarzgdzanych w zakresie czestosci ich wystepowania w poszczegdlnych krajach
i w calej grupie, a takze istotnosci dla zbiorowosci gospodarstw domowych, ktore
deklarowaty ich posiadanie. Jak wykazano, gospodarstwa lokujgce $rodki pieniezne
w postaci depozytow specjalistycznie zarzgdzanych stanowily niewielkie frakcje
krajowych prob badawczych. Sposréd jedenastu panstw, zaledwie cztery — Francja,
Hiszpania, Stowenia i Wlochy — wyrdznily sie ponad 1%-owym ich udziatem. W ca-
lym obszarze geograficznym byly to gospodarstwa cechujgce sie ponadprzecietng
zamoznoScig, a w jego czesci — takze ponadprzecietnym zadluzeniem z tytulu kre-
dytow bankowych. W dziesieciu krajach (Belgii, Hiszpanii, Holandii, Luksemburgu,
Malcie, Niemczech, Portugalii, Stowacji, Stowenii i Wloszech) oraz w calej grupie,
preferowaly one depozyty specjalistycznie zarzgdzane nad tymi standardowymi,
kumulujgc wyzsze ich wartoéci. Dla pieciu panstw (Francji, Hiszpanii, Malty, Nie-
miec, Wloch) wyniki analizy wskazaly na komplementarno$¢ depozytow specja-
listycznie zarzadzanych i wybranych kategorii aktywow finansowych. Podobne
wnioski sformutowano o wspélizaleznoSci depozytéw i aktywow rzeczowych, lecz
tylko dla gospodarstw domowych Hiszpanii, Niemiec i Wioch.

Pierwsza czes$c analizy dostarczyla takze informacji na temat depozytéw specja-
listycznie zarzgdzanych w calym obszarze geograficznym. Na ich podstawie stwier-
dzono dominujgce znaczenie opisywanych depozytow nad depozytami pozostalymi
(standardowymi). Stanowily one wlasnos¢ gospodarstw domowych wyroézniajacych
sie na tle proby badawczej wyzszg zamoznoScig oraz zadluzeniem z tytutu kredy-
tow. Lokowanie depozytow specjalistycznie zarzadzanych nie odbywato sie kosztem
innych aktywow finansowych, bowiem szczegdlna sytuacja finansowo-majatkowa
gospodarstw sprzyjala posiadaniu zdywersyfikowanych portfeli. Otrzymane wyni-
ki byly jednak mniej wyraziste niz te uzyskane dla pojedynczych krajéw. Analiza
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korelacji wykazata bowiem stabszg wspélzalezno$¢ pomiedzy wartoSciami opisywa-
nych depozytéw a pozostalymi zmiennymi, za$ klasyfikacja panstw metodg Ward’a
pozwolita zidentyfikowaé¢ podobienstwo wylgcznie w ramach wyodrebnionej ich
podgrupy.

Na podstawie modelu regres;ji logistycznej dowiedziono, ze znaczenie poszcze-
g6lnych cech gospodarstw domowych dla ksztaltowania sie ich sklonnosci do posia-
dania charakteryzowanych depozytow bylo niejednolite w grupie badanych krajow.
W przypadku Belgii i Hiszpanii sklonno$¢ ta pozostawala pod statystycznie istot-
nym wplywem zmiennych obrazujgcych poziom zamoznoSci oraz cechy demogra-
ficzno-spoleczne, podczas gdy we Francji i Wloszech — wylgcznie tych pierwszych.

Znaczenie poszczegblnych zmiennych objasniajacych, odnoszacych sie do sy-
tuacji finansowo-majatkowej gospodarstw, pozostawalo zréznicowane w grupie
analizowanych krajow. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze zbidr ten ograniczony zostat do
tych opisujacych: zamozno$c netto, wartosc catkowitych aktywow finansowych i ich
wybranych komponentéw. Zaden z wariantéw modelu nie potwierdzil istotnosci
wplywu poziomu zobowigzan na sktonnoéé do posiadania depozytéw specjalistycz-
nie zarzgdzanych, za§ w przypadku aktywéw rzeczowych za wazng uznano jedy-
nie warto$§¢ kosztownosci. Warianty modelu regresji logistycznej wykazaly, ze we
wszystkich krajach poziomy cech finansowo-majgtkowych, okreslone jako wysoki
pozytywnie oddzialywaly na prawdopodobienstwo wystgpienia analizowanego de-
pozytu w gospodarstwie. W Belgii wplyw wysokiej zamoznoS$ci na badane zjawisko
ujety zostal w modelu w postaci zmiennej reprezentujacej warto§é catkowitych
aktywow finansowych, a w Hiszpanii — zamoznoS$ci netto. We Francji zidentyfiko-
wano wplyw wysokiej wartos$ci caltkowitych aktywow finansowych i wspottworzaca
ja wysokag warto$¢ depozytéw podstawowych. W przypadku Wloch model ukazal
istotne oddzialywanie wysokiej zamoznosci netto i wartoSci catkowitych aktywow
finansowych. Niska zamozno$¢ stanowila natomiast w badanych krajach destymu-
lante zainteresowania tym sktadnikiem aktywow finansowych. W przypadku Belgii
model regresji logistycznej wskazal na ujemny wplyw niskiej warto$ci depozytow
pozostalych (standardowych), za§ w przypadku Hiszpanii — catkowitych aktywow
finansowych oraz depozytow pozostalych. We Francji za istotne dla opisywania
badanego zjawiska uznano niskie poziomy: zamoznoS$ci netto, catkowitych akty-
wow finansowych i depozytéw pozostatych. Z kolei model dla Wloch - catkowitych
aktywow finansowych i depozytow pozostatych.

Udzielajac zatem odpowiedzi na postawione we wstepie pracy pytania, nalezy
podkresli¢, ze w dziesieciu krajach spoérod jedenastu ujetych w badaniu, gospodar-
stwa domowe posiadajgce depozyty specjalistycznie zarzgdzane przypisywaly im
dominujace znaczenie nad tymi standardowymi. Stanowily one jednak niewielkie
frakcje krajowych prob badawczych, jak i proby obejmujacej caly obszar geograficz-
ny. Na podstawie wynikow analizy regresji logistycznej wykazano, ze w poszcze-
g6lnych krajach skionno§é do lokowania $§rodkéw w opisywanej postaci zdetermi-
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nowana byla przede wszystkim wysokim poziomem zamoznoS§ci ankietowanych,
wyrazonym jednak za pomoca zrbéznicowanych zestawéw zmiennych (od opisuja-
cych jg w spos6b ogdlny po szczegélowy). Ponadto w niektérych z nich za wazne
uznano cechy demograficzno-spoleczne gospodarstw domowych. Nie potwierdzono
zatem wspolnego, statystycznie istotnego ich zestawu dla calej grupy panstw. Dla-
tego czynnikom przesadzajacym o wystepowaniu owych depozytéw nie mozna bylo
przypisaé charakteru ponadnarodowego stwierdzajac, ze ich popularno$¢ w istot-
nym stopniu ksztaltowala sie pod wplywem lokalnych uwarunkowan. W zwigzku
z powyzszym, postawiong we wstepie pracy hipoteze badawcza uznano za praw-
dziwa.

Streszczenie

Praca przedstawia problem ksztaltowania sie sklonnos$ci gospodarstw domo-
wych do posiadania depozytéw podlegajacych specjalistycznemu zarzadzaniu w wy-
branych krajach strefy euro. Podstawg przeprowadzenia badania bylo przyjecie
pokryzysowego, jednolitego stanowiska regulacyjnego w zakresie wysokiej wrazli-
wosci owych depozytow na sytuacje szokowe i w dtugim okresie, a tym samym ich
ograniczonej przydatnosci dla zapewnienia stabilnego finansowania instytucjom
kredytowym.

Otrzymane wyniki pokazaly wyrazne zréznicowanie grupy panstw strefy euro
pod wzgledem popularnos$ci depozytéw specjalistycznie zarzadzanych wsrod go-
spodarstw domowych. Badanie pozwolilo zidentyfikowaé czynniki przesadzajgce
o ich wystepowaniu, odnoszgce sie do sytuacji materialno-finansowej oraz wybra-
nych cech demograficzno-spotecznych ich posiadaczy. Zréznicowanie zestawow
zmiennych objasniajgcych analizowane zjawisko w pojedynczych krajach dowiodlo
heterogenicznosci badanego obszaru, podajac w watpliwo§é istotno§é znaczenia
jednolitych uregulowan.

Stowa kluczowe: rachunki specjalistycznie zarzadzane, finanse gospodarstw do-
mowych, pokryzysowe regulacje, instytucje kredytowe

Abstrac@

The paper presents the differences in household propensity to possess managed
accounts in the Eurozone countries. The reason to analyse this problem was the
adoption of the EU post-crisis regulation about limited use of these deposits for
providing high-quality, stable funding for credit institutions in periods of stress
and in long-term.
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The results prove unequal popularity of managed accounts among households
from individual countries of the euro area. The research allows to identify fac-
tors determining their occurrence, which refer to wealth and socio-demographic
features of the respective owners. Heterogeneity of statistically significant sets of
covariates for individual countries leads to the conclusion about the limited signi-
ficance of the single regulation.

Key words: managed accounts, household finance, post-crisis regulations, credit
institutions
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Miscellanea

Mariusz Tomasz Ktoda™

NARUSZENIE DOBR OSOBISTYCH
KREDYTOBIORCY JAKO SKUTEK
UCHYBIENIA PRZEZ BANK ZASADOM
PRZETWARZANIA DANYCH OSOBOWYCH

Teza wyroku SN z 11.02.2015 r. (I CSK 868/14)1:

Uchybienie przepisom o ochronie danych osobowych nie w kazdym wypadku
musi prowadzi¢ do naruszenia dobr osobistych, konieczne jest wiec zawsze pod-
danie ocenie przedmiotu, charakteru i skutkéw tego uchybienia. Jezeli w wyniku
nienalezytej dbatosci o interesy osoby, ktorej dane osobowe sg gromadzone i prze-
twarzane, nastgpilo wkroczenie w sfere wartosci o charakterze niemajatkowym,
wigzacych sie z osobowoscig czlowieka, uznanych powszechnie w spoleczenstwie,
to poza $rodkami administracyjnymi przewidzianymi w ustawie o ochronie da-
nych osobowych pokrzywdzony moze siegngé réwniez po mozliwosci obrony prze-
widziane w art. 24 KC. Walory jednostki jako potencjalnego kredytobiorcy wy-
woluja wprawdzie skutki na plaszczyznie majatkowej, ale skutki te sg wynikiem
oceny cech i wlasciwosci podmiotowych nalezgcych do sfery osobowosci czlowieka,
takich jak jego rzetelno§¢ i odpowiedzialno$é, budujgca obraz wiarygodnosci jako
kontrahenta.

Mariusz Tomasz Kloda jest doktorantem w Katedrze Prawa Cywilnego i Bankowego Wydziatu
Prawa i Administracji Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu oraz aplikantem radcows
przy Okregowej Izbie Radeéw Prawnych w Toruniu.

L Teze i uzasadnienie wyroku opublikowano w ,Monitorze Prawa Bankowego” 2015, nr 10,
s. 8-13.
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Glosa do wyroku SN z 24.07.2014 r.
(I CSK 868/14)

I. Polski system wymiany informacji kredytowej jest wysoko oceniany przez
Bank Swiatowy?2. Dochodzi w nim jednak do nieprawidtowosci, co zostato zauwazo-
ne przez Rzecznika Praw Obywatelskich?. W tym kontekscie warto po$wieci¢ uwa-
ge wyrokowi SN z 11.02.2015 r. (I CSK 868/14), szeroko komentowanemu w pu-
blicystyce*. Odpowiedziano w nim twierdzgco na pytanie, analizowane do tej pory
w ujeciu biur informacji gospodarczej® oraz Biura Informacji Kredytowej S.A.6, czy
w razie naruszenia przez bank regul wykonywania operacji na danych osobowych
(okre§lonych w ustawie z 29.08.1997 r. o ochronie danych osobowych?) moze dojs§é
do naruszenia débr osobistych osoby, ktorej dane te dotyczg?

Z uwagi na precedensowy charakter komentowanego judykatu i jego znaczenie
dla praktyki obrotu, w niniejszej glosie zostana poddane blizszej analizie kwestie
braku niezwlocznej aktualizacji przez instytucje bankowa danych osobowych kre-
dytobiorcy (zgromadzonych w BIK S.A.) jako przyktadu naruszenia zasad ich prze-
twarzania oraz bedgcego nastepstwem tego zdarzenia naruszenia débr osobistych
klienta banku.

II. Wyrok zapad? na tle nastepujacego stanu faktycznego. Powéd zawart z po-
zwanym bankiem umowe kredytu konsumpcyjnego odnawialnego z kartg platni-
czg. Uprawniala ona bank m.in. do przekazywania instytucjom finansowym infor-
macji (za posrednictwem Biura Informacji Kredytowej S.A.) o powstalych na jej
podstawie zobowigzaniach. Kredytobiorca wypowiedzial umowe, o§wiadczajac jed-
nocze$nie, ze jest Swiadomy powstatego na jej podstawie zadluzenia wobec pozwa-
nego. Pomimo zaptaty dlugu, bank przekazal do BIK S.A. informacje o wygas$nieciu
zobowigzan powoda dopiero po jego interwencji. Przez kilka miesiecy figurowat

2 Zob. Doing Business 2016. Measuring Regulatory Quality and Efficiency. Economy profile 2016.
Poland, The World Bank, Washington D.C. 2016, s. 60-64, http://www.doingbusiness.org/ (do-
step: 10.05.2016 r.).

3 Por. Pismo Rzecznika Praw Obywatelskich do Prezesa Zwigzku Bankéw Polskich z 23.02.2015 r.,
(V.7220.52.2015.EG), https://www.rpo.gov.pl (dostep: 10.05.2016 r.).

4 Zob. np. M. T. Ktoda, Naruszenie débr osobistych klienta banku, ,Rzeczpospolita” 2015, nr 246,
s. F4; E. M. Radlinska, Szybkie wykreslenie splaconych dtugéw, ,Dziennik Gazeta Prawna”
2015, nr 102, s. F3.

5 Zob. np.: wyrok SN z 18.09.2014 r. (V CSK 649/13), OSG 2015, nr 7, poz. 52; wyrok SN
z 26.10.2011 r. (III CSK 16/11), http://sn.pl (dostep: 10.05.2016 r.); wyrok SA w Krakowie
z 21.05.2010 r. (I ACa 430/10), OSA 2011, nr 4, poz. 12; por. tez M. Baczyk, Przeglqd orzecznic-
twa SN w sprawach bankowych za okres od lipca do grudnia 2011 r., ,Monitor Prawa Banko-
wego” 2012, nr 10, s. 49-50.

6 Por. m.in. wyrok SN z 15.02.2008 r. (I CSK 358/07), OSNC 2009, nr 4, poz. 63; zob. tez K. Za-
charzewski, Naruszenie dobr osobistych przez instytucje finansowg, ,,Glosa” 2009, nr 2, s. 66-75.

7 Dz.U. z 2015 r. poz. 2135 ze zm., dalej: ,u.0.d.0”.
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on zatem w BIK S.A. jako dtuznik pozwanego, co bylo przyczyna odmowy udzie-
lenia mu kredytéw w innych bankach. Pow6d wni6st powdédztwo o ochrone débr
osobistych, zadoS¢uczynienie i odszkodowanie. SO uwzglednil powodztwo w czesci
dotyczacej odszkodowania, natomiast SA oddalit apelacje powoda. SN uwzglednit
skarge kasacyjng wniesiong przez Rzecznika Praw Obywatelskich.

IIT. W glosowanym orzeczeniu przyjeto, ze zaniedbanie przez pozwany bank
niezwlocznego podjecia czynnosci prowadzacych do aktualizacji w BIK S.A. zapiséw
o niesplaconym, niewielkim zadluzeniu powoda naruszylo zasady przetwarzania
danych osobowych okreslone w u.o.d.o.

Niektore informacje zawarte np. w umowie kredytowej (objete tajemnicg ban-
kowa) majg charakter danych osobowych®. Bank-administrator danych osobowych,
wykonujgcy jakiekolwiek operacje na danych osobowych kredytobiorcy, jest zatem
zobowigzany zapewnié, aby byly one m.in. zgodne z rzeczywistym stanem rzeczy®
(merytorycznie poprawne w rozumieniu art. 26 ust. 1 pkt 3 in principio u.o.d.o.).
Obowigzek ten musi by¢ przestrzegany na kazdym etapie przetwarzania danych
osobowych klienta banku, czyli w fazie przedkontraktowej (np. w zakresie obje-
tym wnioskiem o udzielenie kredytu), w trakcie trwania umowy kredytowej oraz
po jej wygaénieciu (np. w przypadku przewidzianym w art. 105a ust. 2 ustawy
z 29.08.1997 r. Prawo bankowe!?). De lege lata brak bowiem podstaw, by czynié
w tym zakresie dystynkcje i faworyzowaé ktorykolwiek z wymienionych etapow
przetwarzania danych osobowych. Za taka interpretacjg przemawia réwniez inte-
res osoby, ktérej dane dotycza.

Do naruszenia art. 26 ust. 1 pkt 3 in principio u.o.d.o. moze doj$¢ np. w wyniku
braku niezwlocznego przekazania przez bank do BIK S.A. zawiadomienia o sptaceniu
przez bylego kredytobiorce dtugu wzgledem niego i dopuszczenie do funkcjonowania
w systemie wymiany informacji kredytowej (przez nieproporcjonalnie dlugi czas wo-
bec mozliwosci wspoélczesnych i powszechnie dostepnych §rodkéw przesylu danych)
nieaktualnych wiadomosci na jego temat. Dla oceny bezprawnos$ci tego zachowania
nie ma natomiast znaczenia to, jakiej kwoty dotyczg nieaktualne dane o zadluzeniu.
Za merytorycznie niepoprawne w ujeciu art. 26 ust. 1 pkt 3 in principio u.o.d.o. na-
lezy bowiem uzna¢ informacje o obiektywnie wysokim i niskim, lecz nieistniejgcym
dlugu (lege non distinguente). Te prima facie rygorystyczng wykladnie wydaje sie
wspieraé art. 26 ust. 1 in principio u.o.d.o., nakladajacy na administratora danych

8 Zob. R.W. Kaszubski, A. Tupaj-Cholewa, Dopuszczalnosé przetwarzania informacji stanowiqgcych
tajemnice bankowq dla celow statystycznych, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2008, nr 10, s. 22;
zob. tez wyrok NSA w Warszawie z 04.04.2003 r. (Il SA 2935/02), ,,Palestra” 2004, nr 7-8,
s. 251-254.

9 P Barta, P. Litwinski, Ustawa o ochronie danych osobowych. Komentarz, C.H.Beck, Warszawa
2015, s. 299-300.

10 Dz.U. z 2015 r. poz. 128 ze zm.
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osobowych obowigzek dolozenia szczegdlnej starannos§ci w celu ochrony intere-
s6w (majatkowych oraz niemajgtkowych!!) oséb, ktérych dane te dotyczg. Ma to byé
zatem staranno$é wieksza od nalezytej (art. 355 k.c.12), a wiec podobna do tej, jakg
wymaga sie np. od dziennikarzy przy zbieraniu i wykorzystywaniu materialéw pra-
sowych (art. 12 ust. 1 pkt 1 ustawy z 26.01.1984 r. Prawo prasowe!?)!4, Szczegdlnej
starannosci nie dochowuje bank, ktéry nie dokonuje niezwlocznie korekty informacji
w BIK S.A. o jakimkolwiek nieaktualnym zadluzeniu kredytobiorcy wzgledem niego.
Trudno takze wyobrazi¢ sobie skuteczno§é obrony banku przed zarzutem dopuszcze-
nia do funkcjonowania w obrocie danych osobowych niezgodnych, w jakimkolwiek
zakresie, z rzeczywistym stanem rzeczy w ujeciu misji jaka pelni on w gospodarce
wolnorynkowej (podmiot zaufania publicznego!®).

Analizowane zaniechanie instytucji bankowej wydaje sie naruszac takze inne niz
art. 26 ust. 1 pkt 3 in principio u.o.d.o. przepisy tej ustawy, w tym prawo kazdego
do ochrony dotyczacych go danych osobowych (art. 1 ust. 1) oraz obowigzek ich
przetwarzania zgodnie z prawem (art. 26 ust. 1 pkt 1). W szerszym kontekscie, lecz
pozostajgcym w funkcjonalnym zwigzku z przepisami u.o.d.o., uchybia ono natomiast
normom (implementowanej przez u.o.d.o. i majgcej znaczenie dla jej wyktadnil6)
dyrektywy 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 24.10.1995 r. w sprawie
ochrony os6b fizycznych w zakresie przetwarzania danych osobowych i swobodnego
przeplywu tych danychl?, a takze, gwarantowanej konstytucyjnie oraz realizowanej
przez przepisy u.0.d.o., autonomii informacyjnej'8 (art. 51 Konstytucji RP19) oraz
pozostajacemu z nig w zwigzku prawu do prywatnosci (art. 47 Konstytucji RP).

IV. W ocenie S ruszenie przez bank zasad przetwarzania danych osobo-
wych, okreslonych -0.d.o0., doprowadzilo do naruszenia dobr osobistych powoda.
Zaréwno z punktu widzenia potencjalnych kredytobiorcow, jak i catego sektora
bankowego, niezmiernie wazne jest to, aby wiadomosci zgromadzone w BIK S.A.

11 Zwigzanych np. z poszanowaniem prywatnosci, intymnosci, samodzielnym ksztaltowaniem wi-

zerunku wobec innych ludzi oraz instytucji lub prawem do dobrej stawy. Zob. wyrok WSA w War-
szawie z 05.11.2010 r. (IT SA/Wa 964/10), http://orzeczenia.nsa.gov.pl/ (dostep: 10.05.2016 r.).

12 Dz.U. z 2016 1. poz. 380 ze zm.

13 Dz.U. z 1984 r. Nr 5, poz. 24 ze zm.

14 Tak wyrok WSA w Warszawie z 05.11.2010 r. (II SA/Wa 964/10), http://orzeczenia.nsa.gov.pl/
(dostep: 10.05.2016 r.).

15 Por. np. M. Baczyk [w:] Prawo bankowe. Komentarz, M. Baczyk, E. Fojcik-Mastalska, L. Goral,
dJ. Pisiulinski, W. Pyziol, LexisNexis, Warszawa 2007, s. 539.

16 Tak m.in. wyrok SN z 15.02.2008 r. (I CSK 358/07), OSNC 2009 nr 4, poz. 63.

17 Dz.Urz.UE.L z 1995 r. Nr 281, s. 31 i n. ze zm.

18 Blizej o konstytucyjnych gwarancjach autonomii informacyjnej np.: wyrok TK z 19.02.2002 r.
(U 3/01), OTK-A 2002, nr 1, poz. 3; wyrok TK z 20.11.2002 r. (K 41/02), OTK-A 2002, nr 6,
poz. 83.

19 Dz.U. z 1997 r. Nr 78, poz. 483 ze zm.
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byly wiarygodne. Dane te tworzg sui generis obraz (wizerunek) uczestnika obro-
tu kredytowego, z ktérym mogg zapozna¢ sie instytucje finansowe poprzez spo-
rzgdzany przez BIK S.A. raport o kredytobiorcy (stanowigcy podstawe oceny jego
wiarygodnosci, czyli tzw. scoringu??). Jesli transfer informacji pomiedzy bankiem
a BIK S.A. przebiega zgodnie z prawem, to jest on ksztaltowany glownie przez
historie kredytowa potencjalnego kontrahenta instytucji finansowej (przedstawia-
jaca sposob dotychczasowego wykonywania zaciggnietych przez niego zobowigzan
kredytowych, a przez to ukazujacg czesc cech i wlasciwosci podmiotowych naleza-
cych do sfery jego osobowosci). Gdy bank uchybia zasadom przetwarzania danych
osobowych, okres§lonym w u.o.d.o., to obraz klienta banku ulega znieksztalceniu.
Kredytobiorcy przypisywane sg lepsze lub gorsze niz w rzeczywistosci cechy i wla-
Sciwoéci podmiotowe, co zasadniczo pozostaje poza jego wiedzg, gdyz nie uczestni-
czy on aktywnie w procesie wymiany informacji kredytowej. W wiekszoSci takich
przypadkow nie dochodzi do naruszenia débr osobistych zainteresowanego. Doty-
czy to szczegodlnie sytuacji bezprawnego sanowania wizerunku uczestnika obrotu
kredytowego. Jezeli jednak znieksztalcony wizerunek, rzetelnego w rzeczywistosci
uczestnika obrotu kredytowego, okazuje sie niekorzystny (np. prezentuje go jako
osobe niedajacg gwarancji prawidlowego wywigzywania sie z zobowigzan kredy-
towych) i w wyniku zapoznania sie z nim przez instytucje finansowe dochodzi
do wydania tylu (niezrozumialych dla niego) negatywnych decyzji kredytowych,
ze w zasadzie utrudnia albo uniemozliwia mu sie dostep do rynku ustug kredy-
towych, to nalezy przyjaé, iz uchybienie przez bank przepisom u.o.d.o. prowadzi
do naruszenia jego godnoséci lub ,rzetelnoéci w sptacaniu dtugéw”?2l.
Solidny kredytobiorca, tkwiacy w uzasadnionym przekonaniu o wlasnej wartosci,
ma bowiem prawo oczekiwaé szacunku ze strony m.in. instytucji finan-
sowych oraz by¢ rozczarowany i zdezorientowany wowczas, gdy odmawia sie mu
udzielania kredytu z uwagi na jego rzekoma niewiarygodnoS§¢.

Stanowisko przyjete przez SN w glosowanym orzeczeniu spelnia, jak sie wydaje,
kryterium obiektywne istoty débr osobistych22. Obecnielgrzystanie z kredytow
jest zjawiskiem powszechnym. O jego skali §wiadczg choctazby dane statystyczne,
w tym ogdlna wysoko§é zadtuzenia23, oraz liczba osob, ktérych dane zgromadzone

20 Zob. M. Baczyk [w:] Prawo..., op. cit., s. 559-561.

21 O mozliwo$é wyodrebnienia tego dobra osobistego wskazano w wyroku SA w Warszawie
z 19.11.2013 r. (I ACa 832/13), niepubl.

22 Por. M. Pazdan [w:] Kodeks cywilny. Komentarz do art. 1-449%9, t. 1, K. Pietrzykowski (red.),
C.H.Beck, Warszawa 2015, s. 109-110.

23 Zadluzenie ,0s6b prywatnych” w sektorze bankowym (lacznie ze SKOK) na koniec 2015 r.
wyniosto 547,9 mld zlotych (wzrost o 71,7 mld z! wobec konica 2012 r.). Por. Raport Kwartal-
ny Biura Informacji Kredytowej Kredyt Trendy 2016, nr 1, s. 4, https://www.bik.pl (dostep:
10.05.2016 r.).
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zostaly w BIK S.A.24 Fakty te moga przemawiaé za trafno$cig pogladu, zgodnie
z ktorym czlonkowie wspoélczesnego tzw. spoteczenstwa konsumpcyjnego postrze-
gajg dostep do rynku ustug kredytowych jako ,,prawo rzetelnego kredytobiorcy”25,
a bezprawne ograniczenie albo zamkniecie tego dostepu jako zachowanie skutku-
jace dolegliwo$ciami duzej wagi.

Streszczenie

Sad Najwyzszy trafnie wskazal w glosowanym judykacie, ze zaniedbanie przez
bank niezwlocznego podjecia czynnosci prowadzacych do aktualizacji w Biurze In-
formacji Kredytowej (BIK) danych o niesptaconym (niewielkim) zadluzeniu kre-
dytobiorcy narusza zasady przetwarzania danych osobowych okre§lone w ustawie
z 29.08.1997 r. o ochronie danych osobowych (Dz. U. z 2015 r. poz. 2135 ze zm.;
dalej: u.o.d.o.).

Uchybienie (przez bank) zasadom przetwarzania danych osobowych, okreslo-
nym w u.0.d.o., moze prowadzi¢ do naruszenia godnoSci kredytobiorcy. Czlonko-
wie wspolczesnego spoleczenstwa konsumpcyjnego postrzegaja bowiem dostep do
rynku ustug kredytowych jako ,prawo rzetelnego kredytobiorcy”, a bezprawne
ograniczenie albo zamkniecie tego dostepu jako dzialanie skutkujgce dolegliwo-
§ciami duzej wagi.

Stlowa kluczowe: bank, kredytobiorca, Biuro Informacji Kredytowej (BIK), dobra
osobiste, ustawa o ochronie danych osobowych

Abstract

The Supreme Court rightly pointed out in judgement, that dereliction by the
bank immediate action leading to update in the Credit. Information Bureau (BIK)
data concerning the borrower’s unpaid (low) debt ntrary the principles for
personal data processing set out in the Personal Data Protection Act of 29 August
1997 (consolidated text Official Journal of the Republic of Poland of 2015 pos. 2135,
as amended, hereinafter referred to as u.o.d.o.).

The infringement (by bank) of the principles for personal data processing, set
out in the u.o.d.o., may lead to violations of a borrower’s dignity. This is because,

24 W bazach BIK S.A. znajdujg sie informacje o 135 mln rachunkéw (Igcznie z rachunkami za-
mknietymi, gromadzonymi dla celé6w stosowania metod statystycznych) oraz o 23,2 mln osdb.
Zob. oficjalng strone internetowg BIK S.A., https://www.bik.pl/ (dostep: 10.05.2016 r.).

25 M.T. Ktoda, Naruszenie débr..., op. cit., s. F4.
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members of modern consumer society perceive the access to the market of loan
services as “the right of the prudent borrower” and illegal limitation or exclusion
to this access as a matter of great importance.

Key words: bank, borrower, Credit Information Bureau (BIK), personal rights,
Personal Data Protection Act
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Recenzje

Dorota Wisniewska”

Magdalena Szyszko,
Oczekiwania inflacyjne w polityce pienieznej.
Zarzqdzanie z wykorzystaniem prognoz inflacji,
Wydawnictwo Difin, wyd. 1, Warszawa 2016

Wspoélcze$nie duze znaczenie przypisuje sie roli oczekiwan inflacyjnych jed-
nostek (podmiotéw gospodarczych i osob fizycznych) w procesach cenotwoérczych
(cho¢ zdania na temat racjonalnoS$ci oczekiwan moga by¢ podzielone). W sytuacji,
gdy banki centralne (BC) realizujg strategie bezposredniego celu inflacyjnego, po-
miar i analize oczekiwan, jak réwniez mozliwo$é oddzialywania na ni aje sie
za kluczowe dla prowadzenia skutecznej (wiarygodnej) polityki pieniezrrey. Mozna
$mialo stwierdzi¢, ze wlasnie tym waznym zagadnieniom pos§wiecona jest recen-
zowana publikacja.

W monografii oczekiwania inflacyjne (przede wszystkim konsumentéow, ale row-
niez przedsiebiorstw i rynkéw finansowych) sg traktowane w sposob swoisty: sa
one analizowane w zestawieniu z prognozami inflacji publikowanymi przez banki
centralne 7 krajow: Czech, Polski, Rumunii, Wegier, Norwegii, Szwecji i Wielkiej
Brytanii od momentu, gdy banki rozpoczely publikacje prognoz inflacji (czyli naj-
wczeséniej od 1998 roku w Anglii, a najpézniej od sierpnia 2005 roku w przypadku
Rumunii) do konca 2014 roku. Autorka zaklada, zgodnie ze wspélczesnymi kon-
cepcjami polityki monetarnej, ze prognoza inflacji jest podstawowym narzedziem
banku centralnego, dzieki ktéremu moze on wplywaé na oczekiwania uczestnikow
zycia gospodarczego, czy (jak sie okreSla) moze ,zarzadzac¢ oczekiwaniami infla-
cyjnymi” (stad tytul monografii). Przeprowadzone badanie empiryczne ma na celu

*

Dr Dorota Wisniewska jest adiunktem w Katedrze Ekonometrii Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu.
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ustalenie, czy (a wlasciwiej: w jak duzym stopniu) prognozy publikowane przez
banki centralne majg w rzeczywisto$ci wplyw na ksztaltowanie sie oczekiwan in-
flacyjnych.

Oczywiste jest, ze nie tylko publikowane prognozy inflacji powinny mie¢ wplyw
na oczekiwania inflacyjne. Juz wobec faktu, ze banki centralne przyjmuja strategie
bezposredniego celu inflacyjnego, wazne jest samo okre§lenie tego celu, majgce
stanowi¢ kotwice dla oczekiwan inflacyjnych. Zakladajac natomiast podstawowe
zrozumienie mechanizméw oddzialywania instrumentéw polityki pienieznej, nie
bez znaczenia powinny pozostawaé rowniez decyzje komitetu monetarnego w za-
kresie poziomu stop procentowych. Z tego Wzglgdracy sprébowano réwniez
zweryfikowac, czy istnieje zalezno§¢ miedzy Sciezkgscop procentowych, publiko-
wang przez BC, a oczekiwaniami konsumentow.

Co wiecej, oprocz pomiaru sily zalezno$ci, Autorka stara sie zweryfikowaé hipo-
teze, ze r6zng w poszczegdlnych krajach site wspolzaleznosci miedzy kierunkami
zmian oczekiwan inflacyjnych i kierunkami zmian centralnych prognoz inflacji
mozna uzasadnic¢. Po pierwsze, sila zalezno$ci powinna by¢ tym wyzsza, im wyzsze
sg uzyskane przez BC oceny wiarygodnosci prowadzonej przez nie polityki pieniez-
nej. Po drugie, sita zalezno§ci powinna by¢ powiazana z kwestiami zwigzanymi
z opracowywaniem, upublicznianiem i stopniem wykorzystania przez komitety
monetarne prognoz inflacji, w tym czestotliwos¢ i zakres projekeji BC. Innymi
stowy, oprocz podniesienia znaczenia wiarygodnosci BC, w monografii wyraznie
sformutowano hipoteze, ze sila zaleznosci oczekiwan inflacyjnych od centralnych
prognoz inflacji zalezy pozytywnie od stopnia konsekwencji banku centralnego
w stosowaniu celowania w prognoze inflacji (inflation forecast targeting, IFT)L.

Nie bez powodu recenzje tej ksigzki zaczynam od opisu celu badan empirycz-
nych i hipotez badawczych. Uwazam bowiem, ze wlaénie w czeSci empirycznej
mozna wskazaé najwiecej atutéw monografii, w tym zakres i pracochtonnos$é¢ pod-
jetych prac oraz oryginalno$c¢ przyjetych rozwigzan metodologicznych. Czes¢ empi-
ryczna stanowi réwniez element odrozniajgcy te monografie od innych opracowan
zwigzanych z koncepcjami wspolczesnej polityki pienieznej. Zanim przedstawie
szczegoly dotyczace zakresu i metody badania, wypada jednak, chociaz krétko,
przedstawic strukture monografii. Po prezentacji tresci poszczegdlnych rozdziatow
latwiej bedzie sformulowaé ewentualne uwagi, co w gruncie rzeczy jest obowigz-
kiem recenzenta.

Celowanie w prognoze jest jedng z koncepcji strategii BCI, sformulowana przez. L.E.O. Svens-
sona w 1996 roku. Zgodnie z tg koncepcja, najogolniej, komitety monetarne powinny wykorzy-
stywaé prognozy inflacji ustalone dla okre§lonego horyzontu czasowego przy podejmowaniu
decyzji dotyczacych stép procentowych. Ewolucje tej idei przedstawiono w K. Tura, Projekcja
inflacji banku centralnego, Diffin, Warszawa 2015.

168


TeleżyńskaE
Notatka
usunąć ,


Recenzje

Pierwszy rozdzial to syntetyczny opis genezy wspoélczesnej teorii monetarne;j.
Znajdziemy tu krotki przeglad pogladéw na skuteczno§é polityki pienieznej i moz-
liwoSci realizacji celéw ogdlnogospodarczych, poczynajac od szkoly keynesowskiej
i monetarnej, poprzez nowg szkole klasyczna, szkote realnego cyklu koniunktu-
ralnego, nowg szkole keynesowskg, a konczgc na nowej syntezie neoklasycznej,
zgodnie z ktora stabilizowanie inflacji powinno by¢ celem priorytetowym polityki
pienieznej. Przedstawiono réwniez krytyke i ciezki rozwoju nowej syntezy neokla-
sycznej, wskazujgc jednoczes$nie przykladowe badania empiryczne po$wiecone tej
koncepcji. Niestety, zwykle tak jest, ze proba bardzo syntetycznego przedstawienia
skomplikowanych koncepcji teoretycznych odbija sie negatywnie na jasnosci wywo-
déw i braku zdefiniowania pewnych kluczowych pojeé.

Rozdzial drugi po$wiecony jest koncepcjom teoretycznym na temat sposobu
formutowania oczekiwan inflacyjnych, w tym teorii epidemiologicznych oczekiwan,
ktora uzasadnia podjeta w badaniach probe ustalenia mozliwych op6znien. Co waz-
ne, w rozdziale tym dokonano przeglagdu metod pomiaru oczekiwan inflacyjnych,
w sposob szczegblowy traktujgc metode bezposrednig, to jest badania ankietowe.
Autorka pokazuje, jak oczekiwania poszczegdlnych respondentéw, zagregowane
w postaci procentowej struktury odpowiedzi na pytanie o kierunek i zakres moz-
liwych w okre§lonym horyzoncie czasu zmian cen, moga zosta¢ skwantyfikowane,
aby uzyskac jeden miernik, bedacy szacunkiem oczekiwan inflacyjnych w badanej
zbiorowosci2. W sposob klarowny przedstawia zastosowang w dalszej czeSci pra-
cy skorygowang metode Carlsona-Parkina, ktora umozliwia ustalenie, jaka jest
oczekiwana roczna procentowa zmiana poziomu cen. Z obowigzku zauwaze tylko
‘Qdy w oznaczeniach: na str. 53 powinno by¢: ,,jezeli oczekiwana zmiana cen za-
wiera sie w przedziale (-, [)”, a na str. 55 powinno by¢: ,,s i [ — parametry opisujgce
przedzialy wrazliwosci”.

Rozdzial trzeci rozwija watek mozliwosci zarzadzania oczekiwaniami inflacyjny-
mi w powszechnie stosowanej przez BC strategii bezposredniego celu inflacyjnego.
Przedstawiono w nim gtéwne elementy strategii i ich zwigzek z mozliwoS$cig od-
dzialywania na oczekiwania. Podkreslono znaczenie komunikacji BC z otoczeniem,
sposobu sygnalizowania intencji banku w procesie oddzialywania na oczekiwania.
Opisano znane definicje przejrzysto$ci banku oraz wady i zalety wysokiego stopnia
otwartoéci BC, na podstawie szerokiego przegladu literatury. Na konieemy
sie, od kiedy 7 bankéw, wybranych do analizy, wprowadzilo strategie Bor,-w jaki
sposob okreslajg one cel inflacyjny oraz poznamy inne elementy ich strategii, w tym
t@re mogly nie sprzyja¢ oddzialywaniu na oczekiwania.

2 Jako ekonometryk musze zauwazy¢, ze uzyskang ocene oczekiwanej inflacji w monografii okre-

§la sie jako oczekiwang inflacje, co oczywiscie nie jest tym samym. Ale rozumiem, ze takie
nazewnictwo stosuje sie rowniez w praktyce dla uproszczenia.
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Rozdziat kolejny, czwarty, przedstawia rodzaje prognoz inflacji, jakie mogg by¢é
publikowane przez banki centralne, a takze najwazniejsze argumenty w dyskusji
naukowej nad optymalnym zakresem oglaszanych informacji (i otwartoScig w kwe-
stii systemu prognostycznego w BC), w tym potencjalne korzysSci i zagrozenia zwig-
zane z publikowaniem S$ciezki stép procentowych, ktora jest spdjna z prognoza
inflacji. Blizej przedstawiono rowniez koncepcje celowania w prognoze, zgodnie
z ktora (najogbélniej) komitet monetarny powinien podejmowaé decyzje zgodne
z prognozg inflacji. Na koniec M. Szyszko przedstawia bardzo krotki opis syste-
moéw prognozowania inflacji w badanych krajach — niestety, podobnie jak w roz-
dziale pierwszym, proba streszczenia skomplikowanego tematu konczy sie tym,
ze czytelnik ma wiecej pytan niz odpowiedzi. Z drugiej stronegélowy opis
systeméw prognostycznych nie byl celem Autorki, wiec pozostagemi co najwyzej
polecié sposréd polskojezycznych szersze opracowania tego tematus3.

Rozdzial piaty monografi Ee bardzo duza wage, bowiem Autorka przedsta-
wia w nim i stosuje autorskiZpropozycje pomiaru stopnia realizacji przez bank
centralny koncepcji celowania w prognoze, co zastuguje na docenienie i uwage. Za-
proponowany miernik IFT ma, pod wzgledem technicznym, podobng konstrukcje
jak indeks Eijffingera-Geraats transparentnosci banku centralnego. Jest de facto
modyfikacjg innego miernika, réwniez zaproponowanego przez Autorke (w innej
publikacji*) — miernika przejrzystosci systemu prognozowania inflacji. W przypad-
ku ustalania wartoSci wskaznika IFT bank centralny zostaje oceniony w kilku
plaszczyznach, w tym w plaszczyznie wykorzystania prognoz inflacji (czy decyzja
jest zgodna z projekcjg inflacji, kiedy zostata podjeta i czy powolano sie na progno-
ze w momencie ogloszenia decyzji). W kazdej plaszczyznie bank otrzymuje ocene
czgstkowa (liczbe punktow), ktore to oceny stuzg do ustalenia wartosci miernika
IFT. Nie chcac pomniejszaé wagi i oryginalnoSci tego autorskiego pomystu, suge-
ruje jednak, by Autorka dla jasnos$ci wskazalta (w kolejnych edycjach), ze miernik
powstaje poprzez skumulowanie wynikow czastkowych, a nie usrednienie (jak to
bywa z kolei przy czesto stosowanych miernikach syntetycznych). Sugeruje réow-
niez, by zmieni¢ tytuly schematow 9 i 10 ze ,,Zgodno$¢ decyzji z prognozg warun-
kowa/bezwarunkowsa” na ,,Pomiar zgodnoSci....”.

W rozdziale pigtym Autorka przedstawia réwniez uzyskane w badaniu empi-
rycznym wartoSci wskaznika IFT, wskaznika przejrzysto$ci systemu prognostycz-
nego w badanych bankach oraz miernika zgodnoSci decyzji z prognoza. Docenia-
jac naklad potrzebnej pracy (analizg objeto, w zaleznosci od banku, od 33 do 82
momentéw opublikowanych prognoz i zachowan komitetéow monetarnych), musze

3 Przyktadowo: K. Tura, Projekcja inflacji..., op. cit.

4 M. Szyszko, Przejrzystosé systemow prognozowania inflacji, [w:] Polityka pieniezna wobec wy-
zwan wspdtczesnych gospodarek, (red.) M. Szyszko, tom 56, nr 5, Wydawnictwo Naukowe WSB
w Poznaniu, Poznan 2014.
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zwroéci¢ uwage, ze sposob i zakres prezentacji wynikoéw pozostawia¢ moze niedo-
syt. Przede wszystkim Autorka przedstawia tylko érednig warto$¢ wskaznika IFT
uzyskanego w okresie badawczym (i innych miernikéw)5. Tymczasem zagadnienie
jest na tyle ciekawe, ze powstajg pytania o zmienno$¢ wskaznika i tendencje roz-
wojowa w poszczegblnych bankach. Podobna uwaga nasuwa sie réwniez podczas
lektury kolejnego, ostatniego rozdzialu, a dotyczy sposobu i zakresu prezentacji
nikéw pomiaru wiarygodnoS§ci bankéw. W czesci metodycznej Autorka opisuje
stosowane mierniki wiarygodnosci analizowanych bankéw; niestety, prezenta-
¢ja wynikow sprowadza sie tylko do podania ich §rednich wartoSci dla poszczeg6l-
nych bankoéw. Jesli ze wzgledu na zmiennos¢ wynikow szczegdétowych zdecydowano
sie na uérednianie, to moze warto rozwazy¢ Srednig kroczgca, by zidentyfikowaé
ewentualne tendencje.

Pozostajac jeszcze przy kwestii prezentowanych i ustalanych wskaznikéw wia-
rygodnoSci, pozwole sobie na uwage, ze wskazniki te mogly by¢ prezentowane ra-
zem z innymi wskaznikami w rozdziale pigtym, a nie w rozdziale széstym, ktory
skupia sie juz na pomiarze i analizie sily zalezno§ci miedzy prognozami inflacji
a oczekiwaniami. Ponadtsze sie nieco krytycznie odnie§é do poczynionych
w monografii interpretacjiaovyczacych wskaznika W3 (str. 137). Jego wartos¢ za-
lezy od bezwzglednej réznicy miedzy zrealizowanym poziomem inflacji a celem
inflacyjnym banku centralnego, a zaleznos¢ te opisuje funkcja wykladnicza z ujem-
ng stopg wzrostu (modul wspomnianej réznicy jest argumentem funkeji). Autor-
ka pisze, ze przy wysokich warto$ciach argumentu funkcji warto$é tego miernika
wiarygodnosSci spada szybciej niz przy niskich wartosciach argumentu — jest jednak
dokladnie na odwrét: jezeli réznica miedzy rzeczywistg inflacjg a poziomem zakta-
danym przez bank centralny powieksza sie z poziomu 1 p.p. do poziomu 2 p.p., to
ma to ogromny wplyw na warto$¢ miernika wiarygodnosci: spada on z poziomu
60,7 do 36,8. Tymczasem, czysto teoretycznie, w przypadku nieefektywnie prowa-
dzonej polityki pienieznej, gdy réznica miedzy CPI a zakladanym celem jest duza
i zwieksza sie z 5 p.p. do 6 p.p., to miernik wiarygodno§ci przyjmuje niskg warto$é
i spada z poziomu 8,2 do okolo 5.

Autorka wyraznie stwierdza, ze bank centralny mozna uzna¢ za wiarygodny
,»,gdy warto§¢ wskaznika miesci sie w przedziale od 0 do 1”. Tymczasem latwo
sprawdzié, ze zastosowany miernik nie moze przyjac¢ wartosci spoza tego przedziatu
- czy zatem kazdy bank zawsze mozna uznaé za wiarygodny? Jestem przekonana,
ze doszlo tu do niezamierzonej nieScistoSci rozwazan — Autorka piszac o wskazniku
W3, nie préobuje ustali¢, jaki powinien osigga¢ poziom ten wskaznik, lecz jakiego
poziomu nie powinna przekracza¢ r6znica miedzy celem inflacyjnym a osiggnietym
poziomem CPI.

5 Dodatkow to krotko wyjasnié, jak ustala sie procentowg warto§é miernikow, poniewaz nie
musi to b wiste dla czytelnika.

171


TeleżyńskaE
Notatka
trzy

TeleżyńskaE
Notatka
usunąć ,

TeleżyńskaE
Notatka
usunąć ,


Bezpieczny Bank
2(63)/2016

Autorka pisze, ze zastosowany miernik wiarygodnoSci jest modyfikacjg wskaz-
nika przejrzystosci polityki pienieznej zaproponowanego pierwotnie przez Kia i Pa-
trona, nie precyzujac jednakze, kto jest autorem tej modyfikacji.

Rozdzial szésty, podobnie jak rozdzial piaty, ma charakter metodyczno-empi-
ryczny. Przedstawiono w nim metode badania sity wspélzalezno$ci miedzy oczeki-
waniami inflacyjnymi a prognozami inflacji oraz przeprowadzono dodatkowg anali-
ze uzyskanych wynikow w celu ustalenia, czy site zalezno§ci mozna merytorycznie
wyjasni¢ na tle uzyskiwanych przez banki miernikéw: miernika IFT, miernika
zgodnos$ci decyzji komitetu monetarnego z prognozg oraz miernika wiarygodnosci.

Nalezy wyraznie podkreslic i docenic¢ fakt, ze przeprowadzenie badan empirycz-
nych wymagato od Autorki zmudnej pracy z materialami zrédlowymi — publika-
cjami o, niestety, réznej czestotliwosci, co wigzalo sie z opracowaniem kompromi-
sowych rozwigzan. Praca ta byla konieczna, by stworzy¢ szeregi czasowe danych,
ktore moga by¢ poddane analizie iloSciowej. W zakresie prognoz inflacji informacje
pobrano z Raportow o inflacji, a ze sposob publikacji prognoz inflacji nie jest jedna-
kowy w czasie i w poszczegdlnych bankach, Autorka slusznie wprowadza jednolity
sposob kwantyfikacji (kodowania) tych prognoz (w zaleznoéci od polozenia $ciezki
centralnej wzgledem celu inflacyjnego). Kodowaniu poddano réwniez $ciezke stop
procentowych zgodna z prognozg inflacji.

Informacje dotyczace oczekiwan inflacyjnych uzyskano z réznych zrédet, bo-
wiem badano oczekiwania w podziale na konsumentéw, przedsiebiorstwa i rynki
finansowe. Cechg wyré6zniajaca te monografie jest skupienie sie na konsumentach.
Dane o oczekiwaniach tej grupy w przypadku wiekszosci krajow pozyskano z re-
gularnych, comiesiecznych sondazy European Business and Consumers Survey,
zlecanych przez Komisje Europejskg. Co wazne, wyniki sondazy zostaly rowniez
skwantyfikowane — postuzono sie wspomiang juz skorygowang obiektywizowana
metoda probabilistyczng Carlsona-Parkina. Warto ten fakt podkreslié, gdyz jest to
spory wklad wlasny Autorki. OsobisScie uwazam, ze uzyskane szacunki oczekiwan
inflacyjnych konsumentéw $mialo mozna by udostepni¢ w formie tabelaryczne;j
w zalaczniku do wykorzystania przez innych badaczy.

Do badania zalezno$ci miedzy szeregami skwantyfikowanych oczekiwan infla-
cyjnych a prognozami BC zastosowano proste, ale niebanalne mierniki niepara-
metryczne: wspbélczynnik korelacji rang Spearmana, wspo6tczynnik tau Kendalla
i wspoélezynnik gamma, z ktérych dwa ostatnie wyrazaja réznice miedzy czestoScia
przypadkéw, gdy dwie zmienne ukladajg sie w tym samym porzadku (np. obie
rosng), a czestoscig przypadkow, gdy ich uporzadkowanie sie rézni. Choé¢ ekono-
metryk odczuwa niedosyt, bowiem wsp6tczynniki te nie mierzg iloSciowych relacji
miedzy zmiennymi, to jednak takie podejScie ma zalete — mierniki sg intuicyj-
ne i znajdg zrozumienie u szerokiego grona czytelnikow. W przypadku kazdego
miernika zastosowano oczywiScie odpowiedni test statystyczny w celu oceny jego
istotnosci.
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Osoby zainteresowane tematem na pewno stawiajg sobie pytanie o wyniki ana-
liz. Nie opisze ich jednak, aby zacheci¢ do osobistego zapoznania sie z recenzowang
monografig. Zdradze tylko, ze sa ciekawe i miejscami zaskakujgce. Niestety, po
zapoznaniu sie z nimi ponownie odczulam niedosyt. Autorka stusznie wskazuje
w rozdziatach teoretycznych na dwukierunkowg zalezno$¢ miedzy oczekiwaniami
inflacyjnymi a prognozami inflacji. Ta dwukierunkowos$¢ wynika z dwdch faktow,
z jednej strony oczekiwania inflacyjne stanowig zmienng objasniajacg w modelach
stosowanych do prognozowania inflacji, ale z drugiej strony poprzez publikowanie
prognoz inflacji BC ma oddzialywaé na oczekiwania. W badaniach empirycznych
skoncentrowano sie jednak na zalezno$ci jednokierunkowej: zbadano, czy istnie-
je zgodno§é miedzy kierunkiem zmian prognoz inflacji w okresie ¢ a kierunkami
zmian oczekiw% Q acyjnych zaobserwowanych w okresie ¢ i kolejnych miesigcach
(t+1,t+2, ...), tj-az do momentu kolejnej projekcji banku centralnego. Nie zbadano
natomiast, czy kierunek zmian prognoz inflacji z okresu ¢ jest zgodny z kierunkiem
zmian oczekiwan inflacyjnych zaobserwowanych w okresach poprzednich.

Ponadto, bardzo wiele wynik6w zamieszczono w zalgczniku, a w rozdziale ogra-
niczono sie do przedstawienia uzyskanych warto§ci wspotczynnika gamma dla wy-
branego opdznienia. Wydaje sie, ze Autorka zdecydowala sie na zbytnig skromnosé
tej prezentacji, ale ja znalaztam przyjemno§¢é w analizie tych ,porzuconych” na
dalszy plan wynik6éw szczegbétowych. Przy okazji musze rowniez nadmienic, ze do-
strzegam uzasadnienie dla ograniczenia prezentacji do wynikow uzyskanych tylko
dla opéznienia ¢+2 (w tabeli 21) ora zauwazylam kilka bledéw w oznaczaniu
op6znien (w tabeli 22 przedstawione wytiki uzyskano dla opéznienia ,£+3”, a nie
»i+2”, dane liczbowe w tabeli 23 tez wymagajg korekty).

Jesli chodzi o podjetg prébe oceny, czy site zaleznoSci da sie wyjasnié, pozytyw-
nie oceniam jeden fakt: Autorka nie stara sie na sile udowadnia¢ swoich hipotez.
Przejawem tego jest pominiecie na wykresie 8 punktu reprezentujgcego wyniki
otrzymane dla Narodowego Banku Rumunii. Gdyby ten punkt sie pojawil, widocz-
na bylaby pozytywna relacja miedzy warto$ciami wspétezynnikoéw gamma a mier-
nikami celowania w prognoze (IFT), i stosujgc bezkrytycznie metody regresji moz-
na by pokaza¢ jej istotnosc. Autorka jednak uznaje wyniki otrzymane dla Rumunii
za nietypowe i odrzuca je z dalszej analizy, wyjasniajgc to merytorycznym opisem
uwarunkowan polityki pienieznej w badanym okresie.

Podsumowujac recenzowang monografie, warto podkresli¢ jej najwazniejsze za-
lety i wady. Wsrod waloréw wskaze:
< bardzo interesujacy i wazny problem badawczy,

% ujecie oczekiwan konsumentéw (nie ograniczenie sie tylko do profesjonalistow),

% przedstawienie autorskiej propozycji miernika stopnia wdrozenia przez bank
centralny koncepcji celowania w prognoze (IFT),

< przedstawienie (zestawienie) ram polityki pienieznej w analizowanych bankach,

< szeroki zakres przedmiotowy i czasowy badan empirycznych,
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< poniesiony naklad pracy zwigzanej z samodzielnym zebraniem i skwantyfiko-
waniem danych zawartych w materiatach Zrédtowych,

< nacisk na merytoryczne uzasadnienie otrzymanych wynikow, a nie na ekspono-
wanie ilo§ci wynikéw szczegélowych, co na pierwszy rzut oka mogloby dawaé
lepszy efekt wizerunkowy.

Wsrod zalet wskaze rowniez duzg liczbe schematéw, ktére majg utatwic zrozu-
mienie przedstawianych koncepgcji i procedury badawczej — cho¢ np. tytuly niekto-
rych z nich mozna by nieco zmienié®,

Podsumowujac stabe strony, powréce do kwestii prezentacji wynikéw analiz.
Wydaje sie, ze ograniczenie sie do prezentacji tylko wynikéw usrednionych, bez
analizy zmian wynikéw w czasie, ogranicza walory poznawcze monografii. Intere-
sujace sg bowiem tendencje rozwojowe, jak i ksztaltowanie sie wynikow w réznych
uwarunkowaniach polityki pienieznej, w tym w podokresie niskiej inflacji czy na-
wet deflacji.

Z pewnoscig w opracowanej przez Autorke bazie skwantyfikowanych obserwacji
tkwi jeszcze duzy potencjal poznawczy. Namawialabym do zastosowania metod
ekonometrycznych?, w zakresie, na jaki pozwala struktura danych. Nie pomineta-
bym réwniez w badaniu kwestii dwukierunkowych zaleznoSci.

Atrakcyjnosc podjetego problemu badawczego oraz wyrazny potencjal badawczy
sprawiaja, ze monografia powinna by¢ polecana przez osoby prowadzgce seminaria
naukowe. Znalez¢ tu mozna szeroki przeglad literatury anglojezycznej, na ktorej
oparto teoretyczne rozdzialy monografii. Mozna réwniez odnalezé inspiracje do
dalszych badan.

6 Najwiecej zastrzezenh mam do schematu 14, ktéry niewiele wnosi: w przypadku kazdego mierni-
ka wspoélzaleznosci uklad hipotez jest taki sam, wiec nie potrzeba dokonywa¢é ich rozréznienia
— rbzne sg natomiast statystyki stuzace do wnioskowania o istotnoSci, ktérych to statystyk nie
zaprezentowano.

7 Przykladowo rozwazyé mozna modelowanie VAR, analize przyczynowosci Grangera.
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Pawel Marszalek”

Zbyszek Grocholski,
Banki i rynki finansowe. Od zaufania publicznego do kasyna?
Poltext, Warszawa 2016, ss. 407

Jeszcze na poczatku XXI wieku ekonomisci uznawali, ze udalo sie wypraco-
wac konsensus co do spdjnych podstaw teoretycznych (a takze metodologicznych)
funkcjonowania wspoélczesnej gospodarki, zwigzanych z tzw. nowg synteza neokla-
syczna. Podzielano przy tym — przynajmniej w tzw. gldéwnym nurcie ekonomii — po-
glady odnos$nie do tego, w jaki spos6b powinno sie realizowaé polityke gospodarcza.
Powszechna byla roéwniez wiara w efektywno$é rynkéw, w tym zwlaszcza rynkéw
finansowych. Uwazano, ze obserwowany dynamiczny rozwdj sfery finansowej jest
korzystny, powalajac na lepszg alokacje zasobow i wiekszg efektywno§¢ zarowno
w skali makro, jak i mikroekonomiczne;j.

Charakterystyczne jest przy tym, ze co najmniej od lat 90. ubieglego wieku
rynki finansowe oraz systemy finansowe poszczegélnych krajow zaczely odgry-
wac¢ dominujacg role w gospodarce. Wskutek takich zjawisk, jak m.in. globalizacja,
internacjonalizacja, deregulacja i liberalizacja dzialalnoSci gospodarczej, pojawia-
nie sie nowych instrumentéw finansowych czy postep technologiczny, instytucje
finansowe odgrywaly coraz wazniejszg role w gospodarce, dominujgc z czasem
dziedziny aktywno$ci gospodarczej, utozsamiane z tzw. sferg realng. Zjawisko to,
bedace czeScig szerszego procesu tzw. finansyzacji (financialisation), przyniosto
réwniez wzrost znaczenia bankéw centralnych i wzrost skali inwestycji w aktywa
finansowe.

Pawel Marszalek jest doktorem habilitowanym, profesorem w Katedrze Pienigdza i Bankowosci
Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu.
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Wybuch Globalnego Kryzysu Finansowego, zapoczgtkowanego kryzysem sub-
prime na amerykanskim rynku kredytéw hipotecznych, zmienit jednak diametral-
nie te sytuacje. Przynidst on glebokie przeobrazenia systeméw finansowych i sfery
realnej w wielu panstwach, spadek zaufania do bankéw i innych instytucji finanso-
wych, a takze rzucil nowe $wiatlo na warunki konieczne do zapewnienia stabilno$ci
funkcjonowania gospodarki. Kryzys znaczaco podwazyl tez wiare w skutecznosc
mechanizméw rynkowych, a takze istniejacych rozwigzan praktycznych w prowa-
dzenia polityki gospodarczej i regulowania dziatalnoSci finansowej. W jeszcze szer-
szym ujeciu, pojawily sie watpliwosci co do stabilnoSci nie tyle systemu pienieznego
czy finansowego, ale i wspodlczesnego modelu gospodarki kapitalistyczne;.

W tej sytuacji pojawila sie potrzeba szukania nowych rozwigzan i koncepcji.
Pierwszym krokiem byla tu préba precyzyjnej identyfikacji probleméw oraz wad
tkwigcych w konstrukeji oraz funkcjonowaniu wspélczesnych rynkow i instytucji
finansowych. W tych bowiem czynnikach (jak réowniez w slabosci ekonomii jako
nauki) upatrywano przede wszystkim zrédel kryzysu i przyczyn tak dramatycz-
nych jego nastepstw.

W tym wla$nie nurcie rozwazan mieSci sie nagrodzona w konkursie ,,Economi-
cus 2016” w kategorii ,,najlepsza ksigzka szerzaca wiedze ekonomiczng” (III miej-
sce) praca Z. Grocholskiego. Jak deklaruje sam Autor, jego ksigzka po$wiecona
jest ,zagadnieniom funkcjonowania bankéw oraz innych uczestnikéw rynkow fi-
nansowych w konteks$cie ich pozytywnego i zbyt czesto destrukcyjnego wplywu
na realng gospodarke oraz w konsekwencji na losy poszczegblnych spoleczenstw
i calych narodow”.

Jako punkt wyjScia rozwazan Autor przytacza poglad L. Summersa, wedtug kto-
rego banka spekulacyjna lezgca u podstaw wybuchu kryzysu subprime (a takze na
gieldzie) byla nieuchronnym skutkiem przyjetego modelu wzrostu gospodarczego.
Patrzac na problem szerzej, nieodlgczng cechg wspolczesnej gospodarki rynkowe;j
(i modelu kapitalizmu) jest jej niestabilno$é, wymagajaca skoordynowanej inter-
wengcji rzagdéw i bankéw centralnych. W praktyce jednak wspélpraca decydentow
szwankuje — rzady tradycyjnie unikajg niepopularnych decyzji. Interwencja samych
bankéw centralnych wywoluje za$ tylko kumulacje negatywnych nastepstw i, predzej
czy p6zniej, wybuch kolejnej banki. Niestabilno§é jest zatem zjawiskiem nieuchron-
nym, podobnie jak rosngce prawdopodobienstwo wystapienia stagnacji sekularnej.

Na tym tMtor, w dziewieciu rozdzialach, opisuje poszczegolne aspekty funk-
cjonowania wspotczesnych rynkéw i systeméw finansowych.

W rozdziale pierwszym zarysowano makroekonomiczne ramy funkcjonowania
wspoblczesnych systemoéw finansowych. Szczegdlng uwage Autor poSwiecil wzajem-
nym relacjom miedzy ,,polityka gospodarcza, pieniezng i finansowg”, uwypuklajac
potrzebe ich koordynacji. Dyskusji poddatl takze dylematy rozwoju rynkéw finan-
sowych, w tym zwlaszcza kwestie regulacji.
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Rozdziat drugi dotyczy natomiast pienigdza i bankéw centralnych. Autor roz-
waza w nim koncepcje PKB, cele polityki gospodarczej (w tym problem tzw. nie-
mozliwego tréjkata), problemy z wlaSciwym okresleniem podazy pienigdza, a takze
zadania oraz instrumentarium bankow centralnych. W rozdziale tym poddano tez
pod dyskusje problem tzw. luzowania iloSciowego (quantitative easing). Oceniajac
wysoko tres§¢ obu rozdzialéw, mozna by zastanowi¢ sie, czy dla wiekszej przejrzysto-
Sci nie byloby celowe przeniesienie rozwazan dotyczacych zlota z rozdzialu pierw-
szego do rozdziatu drugiego. Zamiast bowiem traktowaé je jako makroekonomiczny
aspekt funkcjonowania rynkéw finansowych, lepiej byloby ujgé problematyke zlota
jako czesé¢ dyskusji nad pienigdzem. Z kolei w odwrotna strone mozna by przeniesc
rozwazania dotyczace PKB, otwierajace rozdzial drugi.

W rozdziale trzecim Autor przedstawit role i mechanizmy funkcjonowania
wspoblczesnych bankéw w gospodarce, rozpoczynajgc od prezentacji historycznych
fundamentéw systemoéw bankowych. Szczegdlng uwage, co jest uzasadnione ze
wzgledu na tematyke ksigzki, zwrécono na kwestie bezpieczenstwa bankéw ko-
mercyjnych oraz bankowos$ci inwestycyjnej. W kontekscie Globalnego Kryzysu
Finansowego troche dziwi, ze tak malo miejsca Autor po§wiecil zagadnieniu tzw.
bankowosci rownoleglej (shadow banking). Zmienia ona bowiem znaczgco sposéb
dzialania tradycyjnych instytucji bankowych i sytuacje na rynku finansowym.

Trescig rozdzialu czwartego sg mechanizmy cyklicznego funkcjonowania ryn-
kow finansowych. Autor przedstawia w nim podstawowe wskazniki rynkéw finan-
sowych, charakteryzuje syntetycznie teorie i modele kryzysow finansowych, a takze
omawia — w praktycznym ujeciu — kwestie stop procentowych, inflacji i deflacji oraz
polityki kursu walutowego. Do$¢ skrotowo potraktowal, niestety, kwestie bilansu
platniczego, handlowego oraz budzetowego. Dziwi tez fakt, ze przy omawianiu
mechanizmu banki spekulacyjnej Autor nie przywolal prac H. Minsky’ego, odwo-
lujac sie tylko do ekonomistéow wspoélczesnych. Osobnag cze$é rozdzialu stanowig
rozwazania dotyczgce motywow dzialania menedzerow, spekulacji pokusy naduzy-
cia, psychologii tlumu, dziatalno$ci agencji ratingowych, wielko$ci firmy oraz me-
chanizméw demokracji. Te nadzwyczaj ciekawe rozwazania moglyby, ze wzgledu
na swojg wage i nieco inny charakte@i omawiane wczeSniej kwestie, stanowic
nawet tre$¢ osobnego rozdziatu.

Rozdzial pigty zawiera opis najwazniejszych, wedlug Autora, kryzyséw ,,spe-
kulacyjnych”, jakie wystapily przed 1929 rokiem, poczawszy od ,goraczki tulipa-
nowej”, a skonczywszy na Wielkim Kryzysie, podczas gdy rozdzial szosty — opis
kryzysow tego typu, ktore wystgpily po 1929 roku. Wysoko oceniajgc tres¢ obu
rozdzialéw, nalezy zaznaczy¢, ze watpliwoéci budzi potraktowanie jako kryzysu
spekulacyjnego kryzysow naftowych z lat 70. ubieglego wieku, a takze ujecie akurat
w tej czesci ksigzki rozwazan dotyczgcych organizacji i funkcjonowania systemu
z Bretton Woods (tym bardziej, ze ujete zostaly dosé skrétowo).
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Zagadnien o charakterze ponadnarodowym dotyczy rozdziat siédmy, ktérego
tres¢ stanowig kwestie globalizacji, funkcjonowania strefy euro oraz tzw. Konsen-
susu Waszyngtonskiego. Nalezy zaznaczy¢, ze dyskusja nad tymi zagadnieniami
stanowi wazny problem z uwagi na bardzo duzg dynamike i ciezar ideologiczny
tych kwestii. Tym samym proby kompleksowego ich przedstawienia oraz sformu-
lowania jednoznacznych warto$ciujacych ocen sg do§é trudne. I o ile Autor wszech-
stronnie rozwaza zagadnienie globalizacji oraz strefy euro (cho¢ w wielu miejscach
raczej wykazuje sie nadmiernym optymizmem), to juz charakterystyka Konsensusu
Waszyngtonskiego wydaje sie dos¢ powierzchowna. Ponadto, pamietajgc o wielu
wartoSciowych i cennych uwagach i wnioskach Autora, nalezy chyba uznaé, ze
w niewystarczajacym stopniu uwzglednia on w tym rozdziale kwestie natury po-
litycznej.

Bardzo ciekawy jest rozdzial 6smy, w ktorym scharakteryzowano szeroka game
instrumentéw spekulacyjnych, stanowigcych przedmiot obrotu na wspoétczesnych
rynkach finansowych. Autor wykazuje sie tu doglebna znajomoécig omawianej pro-
blematyki. W wielu przypadkacprosiloby sie o jeszcze bardziej szczegdlows
analize funkcjonowania poszczegormych instrumentéw i mechanizméw. Warto je-
dynie zasygnalizowaé, ze omawiane w tym rozdziale ,wirtualne waluty” (jak np.
bitcoin) niekoniecznie muszg zawierac tylko aspekt spekulacji — jako tzw. pienigdz
lokalny mogg przynosi¢ rowniez konkretne korzySci

Ostatni, dziewigty rozdzial zawiera omodwienie Globalnego Kryzysu Fnanso-
wego. Autor charakteryzuje tu sytuacje gospodarcza przed kryzysem, podkreslajac
nasilenie dzialan o charakterze spekulacyjnym, a takze przebieg samego kryzysu.
Opisujac te zagadnienia, wykorzystuje @Eementy i treci wprowadzone w po-
przednich rozdzialach, co nadaje sp6jn ato$ci rozwazan. Autor przedstawia
réwniez rozwigzania instytucjonalne majace ztagodzi¢ ciezar kryzysu oraz zapobiec
wybuchowi kolejnych kryzysow.

Rozwazania prowadzone w poszczegblnych rozdziatach pozwolily Autorowi na
sformutowanie kilku grup wnioskéw. Pierwsza dotyczy ogdlnej oceny funkcjono-
wania bankow, druga ograniczen, przed jakimi stoja wspoélczesne banki centralne,
trzecia natomiast — sposobu funkcjonowania nadzoru finansowego.

W odniesieniu do pierwszego zagadnienia Autor stawia pytanie, czy rynki fi-
nansowe (w tym zwlaszcza banki) odgrywajg role pozytywng, czy moze poprzez
eskalacje ryzyka i nadmierng ,,chciwos$c¢” stanowig raczej zagrozenie dla gospo-
darki. Wedlug niego, nawet gdy uwzgledni sie faktyczne i potencjalne problemy,
pozytywny wplyw bankéw jest niepodwazalny. Przyznaje dnak, ze niewagt-
pliwym minusem dzialania bankéw jest ich ,,spekulacyjny’cnarakter. Moga one
bowiem niejako wykorzystaé¢ chciwosc (czy onstu naiwno§¢) swoich klientow
i ,,sprzeda¢” im nadmiernie ryzykowne lub po prostu wadliwe produkty. Wedtug
Autora istniejg trzy przyczyny tego, ze wspolczesne banki sg raczej ,,kasynem” niz
instytucjami zaufania publicznego. Po pierwsze, zatracily one swdj status przedsie-
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biorstwa innego niz pozostale. Systemy bankowe przy tym do§¢ mocno zderegulo-
wano, a jedocze$nie pojawily sie czynniki sprzyjajace wzrostowi pokusy naduzycia
wsrod bankéw. Po drugie, banki coraz czeSciej stawaly sie spétkami akcyjnymi. To
za§ znaczaco skrocito horyzont decyzyjny w tych instytucjach oraz sprawilo, ze
menedzerowie, rozliczani przede wszystkim z osiggnietej stopy zwrotu, w coraz
wiekszym stopniu szukali ryzykownych rozwigzan i projektow. Po trzecie, i kluczo-
we wedlug Autora, wskutek procesu globalizacji banki (zwlaszcza te uczestniczace
w procesie internacjonalizacji) staly sie podmiotami niezmiernie trudnymi w za-
rzgdzaniu, w duzym stopniu wrecz niesterowalnymi. Splot tych trzech probleméw
sprawil, ze wiarygodno§¢ bankow i ich status instytucji zaufania publicznego ulegly
dalece idgce erozji. Niewatpliwie trzeba zgodzi¢ sie z Autorem, ze zmiana takiego
stanu rzeczy wydaje sie by¢, poki co, watpliwa.

Prébujac natomiast skonkludowaé swoje rozwazania odnosnie do bankéw cen-
tralnych, Autor wskazuje na dwa gléwne problemy. Pierwszym z nich jest zacie-
rajaca sie réznica miedzy pienigdzem a pozostalymi aktywami finansowymi, czy,
ujmujgc rzecz nieco inaczej, trudno$¢ w okres§leniu, co wlasciwie wspolczednie jest
pienigdzem. Drugim ograniczeniem polityki bankow centralnych jest pozostawie-
nie tych instytucji w obliczu kryzysu niejako samym sobie. Zasadniczo zgadzajac sie
z tymi wnioskami, nalezy doda¢, ze rozwigzania pierwszego problemu upatrywano
juz w dostosowaniu strategii i instrumentarium polityki pienieznej do zasad tzw.
Nowego Konsensusu. Okazalo sie to jednak niewystarczajgce. Jezeli za$§ chodzi
o znikome pole manewru polityki fiskalnej jako instrumentu polityki stabiliza-
cyjnej, na ktoére Autor zwraca uwage w kontekscie ostatniego kryzysu zadtuzenia
panstw europejskich, to trzeba przypomnie¢, ze nie jest to bynajmniej zjawisko
nowe. Oprocz probleméw z deficytem i dlugiem publicznym w wielu krajach, na
ograniczong uzyteczno§¢ polityki fiskalnej wplyneto roéwniez upowszechnienie kur-
sow plynnych po 1973 roku.

W konteks§cie natomiast warunkéw, jakie powinien spetnia¢ nadzér finansowy
aby skutecznie dziala¢ w obecnych uwarunkowaniach instytucjonalnych, Autor
stwierdza, ze kluczowe jest tu rozumienie wszystkich aspektéw dzialania rynkéw
finansowych (ze szczegdlnym uwzglednieniem najwiekszych instytucji), skuteczne
egzekwowanie juz istniejgcych regulacji, a nie wprowadzanie coraz to nowych, jak
réwniez koordynacja nadzoru w skali ponadnarodowej, a nawet globalnej. Niewat-
pliwie, sposrod tych trzech postulatow Autora, drugi wydaje sie najbardziej realny.
Trudno jednak uznaé, ze nadzorcy — zwykle pozostajacy co najmniej o krok za
instytucjami finansowymi - byliby w stanie ogarnaé wszystkie aspekty dzialania
coraz bardziej zlozonych rynkéw finansowych. Skupienie uwagi na najwiekszych
graczach mogloby jednak utatwi¢ stabilizowanie sektora. Mozna uznac, ze takie
wlaénie cele przyswiecajg w pewnym stopniu unii bankowej. Jezeli chodzi nato-
miast o nadzér globalny, to juz problemy w tworzeniu tej unii wskazuja, jak bardzo
trudnym, by nie powiedzieé¢ utopijnym (co jednak autor sam przyznaje), zadaniem
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bytoby stworzenie takiego nadzoru, zwazywszy chocby na odmienne systemy po-
datkowe, specyfike corporate governance w poszczegélnych krajach, czynniki kul-
turowe i historyczne, czy wreszcie, po prostu, konflikty interesé6w poszczegdlnych
panstw.

Ksigzke konczy interesujgca proba nakreSlenia przez Autora zjawisk, jakie
mogg wystapi¢ w najblizszych latach we wspoélczesnych systen’*Q finansowych.
Jego zdaniem, po pierwsze, zarysuje sie przewaga systemu finansowego typu an-
glosaskiego. Po drugie, poglebi sie integracja panstw w ramach Unii Europejskiej,
gltéwnie tych z obszaru euro. Po trzecie, nalezy oczekiwa¢ w najblizszych latach
konkretnych wyrokéow sadowych odnoszacych sie do cech oferowanych klientom
produktow finansowych oraz zasad, na jakich mialo to miejsce. Wyroki takie bedg
nastepnie stanowi¢ swoistg wykladnie w odniesieniu do kolejnych spraw o podob-
nym charakterze. Po czwarte, pod presjg opinii spotecznej, nadzorcy i instytucje
odpowiedzialne za ochrone konsumentéw egzekwujac poszczegélne normy beda
kierowe; w coraz wiekszym stopniu nie litera, ale takze duchem prawa. Po pig-
te, trzeba Iiczy¢ sie z mocnym lobbingiem ze strony instytucji finansowych, maja-
cym na celu zneutralizowanie potencjalnej reakcji decydentow, nadzorcow i sgdow.

W konfrontacji z tymi tezami nasuwaja sie pewne uwagi polemiczne. Przede
Wszystki!E jest oczywiste, czy tradycyjna dychotomia systeméw finansowych
jest nadalaaekwatna, czy tez — w obliczu zamazywania sie réznic miedzy obu typa-
mi — nalezaloby raczej zastosowaé nowe kryteria ich podziatu. Réwniez poglebienie
integracji jest sprawa dyskusyjng, zwlaszcza ze po globalnym kryzysie finansowym
pojawily sie w UE wyrazne tendencje odSrodkowe. Nawet gdyby uwzgledni¢ tylko
kraje strefy euro, co eliminuje kwestie Brexitu (cho¢ konsekwencje tegoz oczywiscie
beda wplywaly na calg Wspélnote), coraz bardziej uwidaczniajg sie tez réznice mie-
dzy poszczegdlnymi krajami cztonkowskimi, a takze réznice miedzy administracja
(biurokracjg) unijng a spoteczenstwami panstw czlonkowskich.

Nie sposob natomiast nie zgodzi¢ sie z finalng konkluzjg Autora, ze w sytuacji
narastajacych probleméw i wyzwan, przed jakimi bedg stawaty instytucje nadzor-
cze i banki centralne (zwlaszcza w kontekscie wspomnianych dzialan lobbingowych
instytucji finansowych), niezbedna jest edukacja ekonomiczna (gtéwnie finansowa)
i ,jak najszersze zrozumienie mechanizméw rzadzgcych rynkami finansowymi”.
Tylko wtedy indywidualni klienci bedg mogli odréznié ryzykowne instytucje i dzia-
fania od takich, ktore nie stanowig zagrozenia dla bezpieczenstwa zaréwno indy-
widualnych podmiotéw, jak i catego systemu. Trzeba jednak zaznaczy¢, ze wzrost
wiedzy ekonomicznej nie wyeliminuje sktonnosci pewnych klientéw do nadmiernie
ryzykownych zachowan oraz wybierania watpliwych i ryzykownych ofert.

Calos¢ rozwazan tworzy bardzo ciekawa, a przy tym napisang przystepnym,
barwnym jezykiem i wzbogacong duzg liczbg szczegbéléw panorame wspolczesnych
rynkéw finansowych i systemé6w bankowych. Oczywiéci brak w ksigzce po-
gladow i stanowisk, z ktorymi mozna by polemizowaé —ctmochy tego o braku al-
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ternatywy dla istniejgcych rozwigzan w sferze finansowej. Przyktadowo, przynaj-
mniej na poziomie koncepcyjny g alternatywe stanowi tzw. wolna bankowos¢
(free banking), system bankowy rocentowej rezerwy lub powr6t do pienigdza
opartego na standardzie towarowym. Na coraz szerszg skale pojawiajg sie takze
(i zyskujg na popularnoéci) systemy pienigdza prywatnego oraz platformy social
lending. Mozna je w pewnym stopniu postrzegac jako alternatywe dla tradycyjnych
posrednikéw finansowych.

Pewnym problemem sg czasem zbyt daleko idgce uproszczeni czynione
przez Autora. Przykladowo, do§é swobodnie potraktowano w ksigzce mozliwosc
funkcjonowania réznych odmian systeméw kursowych i ich odmiennego wptywu
na badane kategorie. Trudno takze zgodzié sie z twierdzeniem, ze dla posiadania
atrybutu pienigdza wystarczy pelnienie funkcji S§rodka platniczego (s. 60) — ko-
nieczne jest bowiem takze petnienie funkcji miernika warto$ci. Watpliwe jest row-
niez uznanie, ze ,najwazniejszg przestanka powolania bankéw centralnych bylo
(i jest nadal) wygladzanie okresowych wahan rynku” oraz, ze ,zadanie NBP to
utrzymanie wartosci pienigdza” (s. 63). Do$¢ odwaznym skrétem myslowym jest
tez stwierdzenie, ze to kryzys z roku 1929 i drogi wyjscia z niego, przyjete przez
poszczegdlne kraje, stanowily przyczyne wybuchu II Wojny Swiatowej (s. 190), jak
rowniez potraktowanie decyzji prezydenta Nixona z 1971 r. o zawieszeniu wymie-
nialno$ci dolara na zloto jako ,catkowite odejScie od zlota” (s. 193). To bowiem
nastgpito dopiero 1 kwietnia 1978 r. wraz z formalng demonetyzacjg zlota. Podziwu
godny jest tez optymizm Autora, ze ,nic tak nie chroni od konfliktéw zbrojnych,
jak globalizacja” (s. 240).

Zastanawia rowniez, dlaczego Autor, piszac o pewnych zjawiskach i procesach,
a takze opisujgc ich mechanizm i zrédla, nie uzywa wprost ich nazw. Chodzi tu
przede wszystkim o finansyzacje i demutualizacje — odgrywajace bardzo znaczaca
role w przemianach wspoélczesnych systeméw finansowych. Z tym wigze sie nieco
inny problem, mianowicie pewne wymieszanie elementow teorii i praktyki. Jak sie
wydaje, precyzyjniejsze rozdzielenie tych obszarow, a takze umieszczenie chocby
w pewnych przypadkach odwolan do prac przywolywanych autoréw, sprawiloby, ze
formulowane przez Autora tezy i wnioski wybrzmialyby jeszcze mocnie;j.

Te swoiste mankamenty nie sg jednak tak istotne, jezeli pamieta sie, ze Autor
podkresla, ze ksigzka: ,nie pretenduje do roli opracowania naukowego [...] lecz
koncentruje sie raczej na przedstawieniu podstawowych mechanizméow (w tym
wzajemnych uwarunkowan) funkcjonowania rynkéw finansowych, ze szczegol-
nym polozeniem nacisku na sektor bankowy” (s. 12). Tak ujety cel, jak sie wydaje,
w pelni zrealizowano. Ksigzka natomiast moze by¢ — szczegélnie dla czytelnikow
nie znajacych kuliséw i mechanizméw dzialania wspélczesnych instytucji i rynkow
finansowych — bardzo ciekawg podrézg intelektualna.
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