ROCZNIK NAUKOWY WYDZIALU ZARZADZANIA W CIECHANOWIE 1-4 (XII) 2018

EKONOMIA I FINANSE

Barbara Pawlowska

WOKOL PRZYSZLOSCI SEKTORA BANKOWEGO W POLSCE
W DEKADE PO KRYZYSIE SUBPRIME!
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Streszczenie

W artykule przeanalizowano istotne przyczyny oraz skutki §wiatowego kry-
zysu finansowego oraz przedstawiono plynace implikacje z kryzysu subprime dla
sektora bankowego na przyszlosc. Z perspektywy globalnej jako gtéwne przyczyny
wskazano: niedostateczny nadzoér nad rynkiem finansowym, konflikt intereséw
pomiedzy pryncypalami a agentami, ryzyko zwigzane ze zbyt ,innowacyjnymi”
instrumentami finansowymi. Skutki bedace nastepstwem kryzysu sg ogromne,
najistotniejsze z nich to: zalamanie koniunktury gospodarczej, drastyczny spa-
dek notowan papieréw wartosciowych, spadek zaufania do rynkéw finansowych
i sektora bankowego. Implikacje plynace z tych doéwiadczen to: konieczno§é
wzmocnienia nadzoru nad rynkiem finansowym, zmniejszenie skali instytucji fi-
nansowych, odzyskanie zaufania do bankéw, rola polityki monetarnej i fiskalnej
w amortyzowaniu zagrozen i eliminowaniu nierownowag na rynku finansowym.

1. Wprowadzenie

Swiatowy kryzys finansowy rozpoczal sie w Stanach Zjednoczonych Ameryki
w 2008 roku, ktérego symbolicznym poczatkiem byl upadek jednego z najwiek-
szych bankéw inwestycyjnych Lehman Brothers. Nastepnie objal on swoim za-
siegiem kraje rozwiniete, jak i rozwijajace sie oraz wywolal najwiekszg zapasé
gospodarczg od czasu Wielkiego Kryzysu z lat 1929-1933.2

1 Subprime — o wiekszym natezeniu ryzyka.

2 F. Moshirian (2011), The global financial crisis and the evolution of markets, in-
stitutions and regulation, “Journal of Banking and Finance”, vol. 35, nr 3.

M. Shahrokhi (2011), The Global Financial Crises of 2007-2010 and the future of
capitalism, “Global Financial Journal”, vol. 22, nr 3.
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W dekade od wybuchu kryzysu finansowego najwazniejsza sprawg wydaje
sie udzielenie odpowiedzi na kluczowe pytanie:

— czy rzaqd oraz sektor bankowy podjeli optymalne dzialania zapobiegawcze,
aby uchronic gospodarke przed skutkami podobnych kryzysow w przysztosci?

Diagnoza przyczyn kryzysu, inwentaryzacja skutkéw oraz wskazanie reko-
mendacji na przyszlo§é majg olbrzymie znaczenie dla przyszloSci instytucji finan-
sowych i sytuacji gospodarczej. Kwantyfikowanie przyczyn i skutkow oraz podjecie
dziatan zapobiegawczych sa potrzebne, aby podobnym kryzysom przeciwdziataé
w przyszlosci oraz zminimalizowaé ich skutki dla gospodarki jako catosci.

W tak zarysowanym kontekscie, celem artykutu jest wskazanie istotnych przy-
czyn $wiatowego kryzysu finansowego, jego skutkéw oraz sformulowanie istot-
nych rekomendacji na przyszlo§é z perspektywy uptywu 10 lat od jego wybuchu.

2. Przyczyny i skutki kryzysu subprime

Swiatowy kryzys finansowy wywolany zapa$cig na rynku nieruchomosci
w USA byl powodem glebokiej recesji i o malo nie doprowadzit do upadku calego
systemu finansowego. Niektére instytucje finansowe zbankrutowaly, inne byly
ratowane pieniedzmi podatnikow, natomiast rynki akcji ulegly zalamaniu.

Podstawowsg przyczyna kryzysu byl niewatpliwie brak szeroko rozumianych
instytucji, przejawiajacy sie w niedostatku odpowiednich regulacji i odpowied-
niego nadzoru nad sektorem finansowym. Przyjecie zalozen, ze banki same naj-
lepiej potrafig zadbaé o swoje interesy i zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem oraz ze
sg zbyt duze, by upaéé (to-big-to-fail), a ingerencja nadzoru moglaby przynie§é
wiecej szkody niz pozytku byto niewtasciwe.?

Patrzenie na instytucje w ten sposob, co wigze sie z ich ratowaniem bez
wzgledu na wszystko, wpisuje sie w koncepcje tzw. kasyno-kapitalizmu, zaklada-
jaca minimalizowanie udzialu kapitalu wlasnego w instytucjach, ktére posiadajg
bardzo dobre ratingi. W efekcie przed wybuchem $wiatowego kryzysu finanso-
wego poziom lewarowania w wielu miedzynarodowych instytucjach finansowych
byt bardzo wysoki.

Jako nastepng z licznych przyczyn nalezy wskazaé pomijanie rekomendacji
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) dotyczacych koniecznoSci cen-

3 E. Andrews (2008), Greenspan concedes error on regulation, ,The New York
Times”, October 23.
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tralizacji i wzmocnienia nadzoru. Paradoksalnie kolejng z przyczyn byl negatywny
wplyw Nowej Umowy Kapitalowej (NUK), zwanej Bazyleg dopuszczajgc do nad-
miernego lewarowania, ktéra w zalozeniu miala polepszy¢ zarzgdzanie ryzykiem
i zmniejszy¢ ryzyko systemowe sektora bankowego. Bazylea zwiekszyla nacisk na
modelowe zarzadzanie ryzykiem, opierajgc sie na ratingach kredytowych z przeszlo-
§ci. Przyczyng kryzysu finansowego byl réwniez spektakularny rozwdj innowacji
finansowych.* Okazalo sie jednak, ze innowacje finansowe odwrotnie niz oczekiwa-
no zwiekszyly ryzyko niestabilnoSci catego systemu. Innowacje finansowe pozwolity
réwniez na ogromne zwiekszenie dzwigni finansowej.® W wielu najwiekszych ame-
rykanskich i miedzynarodowych bankach przekroczyta ona relacje 40:1.6
Przykladem takich innowacji sg instrumenty pochodne credit default swaps,
ktore zostaly zaprojektowane z myslg o zabezpieczaniu sie przed ryzykiem, nato-
miast stracity one zalezno§é od realnej gospodarki.” Instytucje finansowe zaczely
uplynnia¢ instrumenty pochodne, ktore stanowily zabezpieczenie kredytow hi-
potecznych, co wywolato redukcje ich cen.® Aktualnie w Polsce zostal wyznaczo-
ny wskaznik dZzwigni (bufor dla globalnych bankéw o znaczeniu systemowym),
ktory stanowi uzupelnienie wymogoéw kapitatowych wazonych ryzykiem, zapew-
niajgc zabezpieczenie przed niezrownowazonymi buforem kapitalowym pozio-
mami dzwigni oraz ograniczajac ryzyko zwigzane z ryzykiem modelu (przez
banki stosujgce modele wewnetrzne) i niedoszacowaniem wymogoéw (przez ban-
ki stosujgce standardowe metody pomiaru ryzyka). Wskaznik dZzwigni musi by¢
pokryty kapitalem Tier I i zostal ustalony na poziomie 50% wartosci wymogow.
Zrédlem kryzysu byla rowniez sekurytyzacja aktywow, instytucje finansowe
udzielajace pozyczek mogly nastepnie odsprzedaé je osobom trzecim, przeno-

4 Wojtyna A. (2011), Gospodarki wschodzqce w obliczu kryzysu finansowego — duza
odpornosé czy podatnosé [w:] A. Wojtyna (red. nauk.), Kryzys finansowy i jego skutki dla
krajow na srednim poziomie rozwoju, PWE, Warszawa.

5 M. Banajski (2009), Upadtosé banku inwestycyjnego Lehman Brothers, [w:] P. Ma-
siukiewicz (red.), Miedzynarodowe bankructwa i afery bankowe, SGH Oficyna Wydaw-
nicza, Warszawa.

6 Wartosé aktywow do wartoéci kapitatéw wiasnych. Warto podkreslié, ze 20 lat
wczeSniej dzwignia finansowa nie przekraczala poziomu 15:1. W okresie kryzysu duza
cze§é bankéw inwestycyjnych miata dzwignie przekraczajace 50:1, a niektore fundusze
hedgingowe posiadaly dZzwignie w wysokos$ci 100:1.

7 CDS (credit default swaps) — instrumenty, ktére mialy zabezpieczaé¢ nabywcow
rzadowych lub korporacyjnych obligacji przed ryzykiem bankructwa emitenta. Zaczeto
emitowac¢ CDS bez zwigzanych z nimi realnych zobowigzan, spekulujac ryzykiem przed-
siegbiorstw i calych panstw.

8 A. Matkiewicz (2010), Kryzys. Polityczne, ekologiczne i ekonomiczne uwarunkowa-
nia, Wydawnictwo Naukowe Scholar, Warszawa.
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szgce tym samym ryzyko na nabyweéw tych aktywow. Mozliwo§é sekurytyzacji
kredytow i pozyczek hipotecznych spowodowala, ze na poczatku 2008 roku tyl-
ko 40% aktywow pozostawalo w portfelach bankéw udzielajgcych te produkty®.
W zwigzku z przeniesieniem ryzyka kredytowego na inne podmioty lub osoby,
instytucje bankowe przywigzywaly mniejszg wage do wiarygodnosci i zdolnoSci
kredytowej kredytobiorcow (pozyczkobiorcow). W okresie hossy, kredyty hipo-
teczne byl udzielane osobom nieposiadajgcym aktywoéw (majatku), dochodow,
czy zatrudnienia (no assets, no income, no job).

Ponadto badania prowadzone na gruncie ekonomii behawioralnej i finanséw
potwierdzaja takze, ze istnienie kart kredytowych wplywa na wzrost konsumpcji
i spadek oszczednoéci, nabywcy doébr i ustug latwiej wydaja ,,wirtualne” pienia-
dze niz gotowke.!® Raport Zwigzku Bankéw Polskich przedstawiajacy sytuacje
na rynku kart bankowych wyraznie wskazuje na zwiekszanie sie obrotu bezgo-
towkowego z udzialem kart o réznym charakterze. Na wykresie pokazano wzrost
wolumenu kart ptatniczych od roku 2007 do roku 2017. Dynamika wzrostu kart
kredytowych i debetowych (obcigzeniowych) w tym okresie wynosita 145,3%.

Wykres 1. Zestawienie kart platniczych posiadanych przez klientéw w Polsce
w okresie 2007-2017 (mln sztuk).
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Raportu Zwigzku Banku Polskich, marzec 2018 r.

9 W koncéwce ubiegtego wieku 85% udzielonych kredytéw i pozyczek hipotecznych
pozostawalo w bilansie udzielajacych ich bankow.

10 D. Ariely (2009) Predictably Irrational: The Hidden Forces That Shape Our Deci-
sions. Harper.
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Zbiezne poglady w kwestii przyczyn kryzysu glosza ekonomi$ci neoklasyczni
i neoliberalni m.in. J. Taylor, ktérzy wskazuja na znaczgce odejscie od ,,reguly
Taylora” zar6wno w Stanach Zjednoczonych Ameryki, jak i w innych panstwach
rozwinietych.!!

Rowniez brak dostatecznego nadzoru zaréwno ze strony panstwa, jak i wla-
Scicielskiego byly w istocie waznym zrédiem kryzysu.

Przechodzac od najistotniejszych przyczyn do skutkéw nalezy zauwazyé, ze
konsekwencje Swiatowego kryzysu finansowego byly odczuwalne na wielu po-
lach: niski wzrost Produktu Krajowego Brutto (PKB), brak zaufania do instytucji
finansowych czy zachowawczo§é inwestorow to tylko niektére z niekorzystnych
zjawisk po kryzysie subprime. W wielu sytuacjach ten stan nie ulegl zmianie,
a nawet pogorszyl sie w wyniku upadku instytucji z przyczyn moral hazard.

Spektakularny wzrost gospodarczy w latach 2004-2007, zwlaszcza na tzw.
rynkach wschodzacych (emerging economies) doprowadzil do wielu nieréwno-
wag. Funkcjonowanie i stabilno$é sektora bankowego zaburzyla razaca nierow-
nowaga na rynku nieruchomosci (tzw. banka spekulacyjna). Dotychczasowy sta-
bilny trend wzrostowy na rynku nieruchomosci zaczgl w szybkim tempie rosnac,
od 2003 r. wzrost cen i kredytéw stymulowal szybki wzrost nieruchomosei (bu-
downictwa mieszkaniowego), doprowadzajac do braku nabywcéw, a w efekcie do
spadku cen nieruchomosci. Wysoko§é zaciggnietych kredytoéw niejednokrotnie
byla wyzsza od warto$ci nieruchomosci. Tym samym w przeciagu jednego roku
ceny nieruchomos$ci w USA spadly $rednio o ponad 20%.

Kredyty hipoteczne oraz ustanowione na ich podstawie hipoteki, byly ade-
kwatne tak dlugo, dopdki warto§é nieruchomos$ci nie wykazywala tendencji
spadkowej. Obnizenie cen nieruchomosci sprawilo, ze warto§é zabezpieczen
spadla, a banki nie posiadaly adekwatnych zabezpieczen w relacji do wolumenu
udzielonych kredytéw. Zatem zostaly zobowigzane do absorbowania ryzyka po-
przez tworzenie dodatkowych rezerw, ktore generowaly wysokie koszty. Dodat-
kowo sytuacje pogarszala wczesniejsza presja na staly wzrost akcji kredytowej
i zyski bankéw, prowadzaca do udzielania kredytéw osobom posiadajagcym nie-
adekwatng zdolno$¢ kredytowa do skali ryzyka oraz majgcych negatywng histo-
rie kredytowg (wiarygodno§¢).

W konsekwencji pojawily sie trudnosci w splacie kredytow przez dluznikow,
co przelozylo sie na pogorszenie plynnosci kredytodawcéw. Doszlo do powaz-
nego kryzysu zaufania na rynku finansowym. Na zawirowania i spadki cen na

1 J. Taylor (2010), Zrozumieé kryzys finansowy: przyczyny, skutki, interpretacje,
ttum. L. Goczek, WN PWN, Warszawa.
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rynku nieruchomos$ci natychmiast reagowaly §wiatowe gieldy spadkami noto-
wan cen akcji i instrumentéw pochodnych. Turbulencje i zalamanie na rynku
amerykanskim szybko przeniosto sie na rynki finansowe innych krajow Swia-
ta. Wielka Brytania najbardziej powigzana ze Stanami Zjednoczonymi Ameryki
w pierwszej kolejnoéci najsilniej zareagowala na zalamania na rynku. Bliskie
bankructwa byly instytucje finansowe Halifax Bank of Scotland (HBOS), prze-
jety przez Lloyds TSB oraz brytyjski bank Bradford & Bingley specjalizujacy sie
w kredytowaniu nieruchomosci, w obliczu zagrozenia zostal on znacjonalizowany.

Kryzys byl zréodtem wielu niepopularnych decyzji, wspdlne wsparcie przez
trzy kraje Beneluksu belgijskiego banku Fortis poprzez przejecie 49% udziatow
za kwote 11,2 mld euro, bankructwo nalezgcego do Rothschildow Osterreichi-
sche Credit-Anstalt, najwiekszego banku Europy Srodkowej, udzielenie przez
rzad niemiecki pomocy w wysokoSci 35 mld euro Hypo Real Estate (HRE),
wezwanie do dokapitalizowania wloskiego UniCredit, wlascicielem ktorego byt
wowczas Pekao SA. Tabela nr 1 przedstawia taczng pomoc panstw czlonkow-
skich UE dla sektora bankowego wedlug stanu na 31 marca 2009 roku.

Tabela 1. Wysoko$¢ dokapitalizowania i gwarancji bankowych sektora banko-
wego w krajach UE w mld euro, stan na 31 marca 2009 rok.

Kraj Gwarancje bankowe Kwota dokapitalizowania

Austria 90 15

Dania 580 13,5

Finlandia 50

Francja 265 21,5

Grecja 15 5

Hiszpania 200 50

Holandia 200

Irlandia *

Lotwa 4,24

Niemcy 400 80

Portugalia 20

Stowenia 6* 6*

Szwecja 150 4.8

Wegry 4,95 1,04

W. Brytania 294,26 63

Wilochy * 20
> 2285,45 273,84

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie State Aid Scoreboard — Spring 2009 update,
COM (2009) 164, http://eceuropa.eu, 09 kwietnia 2009 r.
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”»”

W panstwach oznaczonych ,*” udzielono nieograniczonych gwarancji dla
okre§lonych kategorii zobowiazan. Sytuacja ta szybko znalazta odzwierciedlenie
w makroekonomicznych wskaznikach gospodarczych, zwlaszcza w zmianach po-
ziomu PKB. W ostatnim kwartale 2008 r. w krajach UE strefy euro oraz w USA,
PKB spadl o 1,6% w poréwnaniu z poprzednim kwartalem, a we wszystkich
krajach cztonkowskich UE - o 1,5%. Najwiekszy spadek (o 3,2%) wsr6d panstw
wysoko rozwinietych odnotowata Japonia.

Reasumujgc nalezy podkreslié, ze w Polsce wystapily inne zjawiska niz w USA
czy krajach Europy Zachodniej. Przede wszystkim w bilansach bankéw naszego
kraju nie bylo papieréw wartoSciowych powigzanych z amerykanskimi kredyta-
mi hipotecznymi. L. Balcerowicz na konferencji ,,Forum historyczne 1989-2009”
w Berlinie w 2009 roku powiedzial, ze kryzys nie dotknal Polski, poniewaz nasz
rynek wykazal sie ,,zdrowym zacofaniem”.

Niemniej jednak nalezy zauwazy¢, ze polityka monetarna prowadzona przez
Rade Polityki Pienieznej (RPP), a takze obowigzujgce normy ostroznosSciowe
wprowadzone przez Komisje Nadzoru Finansowego (uprzednio Komisje Nad-
zoru Bankowego dzialajacg przy Narodowym Banku Polskim) mialy pozytywny
wplyw na bezpieczenstwo sektora bankowego w Polsce. W rozwazaniach na te-
mat przyczyn i skutkéw kryzysu dominujg opinie, ze implikuje on koniecznosé¢
fundamentalnych zmian polityki gospodarczej i regulacyjnej w skali calego Swia-
ta, przede wszystkim w odniesieniu do rynkéw finansowych.!2

3. Swiatowy kryzys finansowy a sektor bankowy w Polsce

Zagregowane dane makroekonomiczne wskazywaly, ze Polska gospodarka
oraz sektor bankowy nie doznaly tak radykalnych zatlaman jak gospodarki i ban-
ki panstw rozwinietych. Zmiany w globalnej gospodarce zbyt negatywne nie mo-
gly przejsc bez konsekwencji réwniez dla innych panstw i instytucji bankowych.
Kryzys subprime dotkngl relatywnie w mniejszym stopniu polska gospodarke
i sektor bankowy w Polsce niz wiekszo§¢é krajow regionu (tzw. stare i nowe
kraje czlonkowskie UE). Wiekszo§¢ bankow w Polsce wowczas powigzana byla
z czeScig spotek bankéw w innych krajach, a zatem tzw. spotki ,,corki” reagowa-
ly podobnie jak spétki ,matki”.

12 Kryzys na rynkach finansowych, wyzwania stojace przed spotkami (2009), PRI-
CEWATERHOUSECOOPRERS.
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Przeniesienie problemoéw ze sfery finansowej na gospodarke realng skutkowa-
fo zmniejszeniem popytu, w dalszej konsekwencji wigzalo sie to z ograniczeniem
produkcji, czesto réwniez z ograniczeniem lub wstrzymaniem finansowania ze-
wnetrznego w formie kredytu bankowego. W takich przypadkach bardzo czesto
banki podejmowaly same decyzje o zmniejszeniu finansowania lub catkowitym
wycofaniu sie z finansowania, co wigzalo sie z pojawieniem problemu z dostep-
noScig do kapitatu obcego oraz dalszymi problemami ptynnoéci przedsiebiorstw.
Pogorszenie sytuacji gospodarczej mialo wplyw rowniez na rynek pracy, spadek
produkcji skutkowal spadkiem zatrudnienia. Zmiany wywolane silnym zewnetrz-
nym impulsem przyczynily sie dodatkowo do pogorszenia sytuacji na rynku pracy.
Stopa bezrobocia rejestrowanego ulegla zwiekszeniu z 9,5% w 2008 r. do 12,1%
w 2009 r.13 Osoby pozostajgce bez pracy nie byly w stanie regulowaé swoich
zobowigzan terminowo, woéwczas banki wypowiadaly umowy i przejmowaty nie-
ruchomosci, ktore stanowily zabezpieczenie udzielonych kredytow.

Podobnie jak w przedsiebiorstwach niefinansowych jednym z podstawowych
wskaznikéw stabilno$ci sektora bankowego jest ptynnoéé. Raport KNF w 2008 r.
informowal, iz prawie wszystkie banki spelnialy normy ostroznosciowe (plynno-
§ci). Jedynie w 6 bankach komercyjnych dzialajacych w formie spétek akcyjnych
i 12 bankach spoétdzieleczych dzialajacych na terenie Polski wymogi dotyczace
plynnoSci nie byly spelnione, przy czym laczny udzial tych instytucji, ktére nie
spelnialy norm ostroznosciowych w tym zakresie w aktywach catego sektora
bankowego wynosit zaledwie 3,7%.

Skutkom pojawienia sie kryzysu, niezaleznie od przyczyny, z reguly zawsze
towarzysza zmiany koniunktury gospodarczej, objawiajace sie zjawiskiem rece-
sji. Warto podkresli¢, ze gospodarki i sektor bankowy poszczegélnych panstw
réznig sie od siebie stopniem wrazliwo$ci na zmiane koniunktury, przyjmowa-
nia negatywnych zjawisk plynacych z zewnatrz. Wynika to z jednej strony ze
strukturalnych cech danej gospodarki i mocnych instytucji, w szczegdlnoSci —
w przypadku sektora bankowego — z odpornosci na réznego rodzaju zatama-
nia gospodarcze, pogarszajaca sie sytuacje finansowg przedsiebiorstw oraz ma-
terialng gospodarstw domowych. W tej sytuacji powstajg dylematy pomiedzy
wyborem lagodzenia przej$ciowych dolegliwoSci, pominieciem konsekwencji dla
niedalekiej przyszloSci, a pozostawieniem tych dolegliwosci, na rzecz budowania
podstaw do lepszego startu i wyzszej dynamiki wzrostu przy ponownym wejSciu
gospodarki w stan poprawy koniunktury. Skutecznosci réznych dziatan antykry-
zysowych nie mozna jednoznacznie okresli¢ jako dobrej lub zlej. Wezeéniejsze

13 Badania Aktywnoéci Ekonomicznej Ludnoéci.
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kryzysy mialy inne podloze i inne skutki dla gospodarki, sektora bankowego
i gospodarstw domowych.

W 2008 r. odnotowano ogromne zainteresowanie kredytami w zwigzku
z czym nastapil duzy wzrost naleznosci kredytowych od sektora niefinansowego
(przedsiebiorstw, klientow indywidualnych), skutkujgc wzrostem zadluzenia go-
spodarstw domowych, ktéry wyniost okoto 350 mld zl, czyli o ponad 91 mld zt
(35%) wiecej w poroéwnaniu z poczatkiem roku. Najwiekszy udzial we wzroScie
kredytéow dla gospodarstw domowych miaty kredyty hipoteczne. Wysoka dyna-
mika nie przelozyla sie na wzrost udzialu naleznoéci zagrozonych, wynoszacy
okoto 3,5% dla gospodarstw domowych. Warto podkre§li¢, na co zwracalo uwage
wielu badaczy, ze dzieki lokalnemu charakterowi dzialalnosci polskich bankow,
nie posiadaly one w swoich portfelach tzw. ,toksycznych aktywoéw”!4, ktére po-
siadaly banki w krajach wysoko rozwinietych. W istocie stabilna struktura bi-
lanséw w polskich bankach pozwolila na zamortyzowanie szokéw, wywoltanych
kryzysem finansowym na $wiatowych rynkach finansowych.

O skali dzialalnosci sektora bankowego z reguly Swiadczy suma bilanso-
wa instytucji finansowych. Ponizej pokazano wzrost sumy bilansowej w okresie
2003-2017 (patrz wykres 2). Stabsze tempo wzrostu aktywéw sektora bankowe-
go wobec wyzszego tempa wzrostu gospodarczego kraju i wyzszego tempa wzro-
stu cen towardow i ustug konsumpcyjnych spowodowalo, ze po czterech latach
statego wzrostu, w 2017 r. odnotowano w Polsce spadek relacji aktywéw sektora
bankowego do PKB.

Wykres 2. Aktywa sektora bankowego w okresie 2003-2017, w mln zl.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Raportu Zwigzku Banku Polskich, marzec 2018 .

4 Toksyczne aktywa — zle kredyty i derywaty kredytowe, zwigzane z amerykan-
skim rynkiem nieruchomosci.

13



Barbara Pawlowska

W 2017 r. odnotowano wzrost sumy bilansowej o 4,1%. Byto to nizsze tempo
rocznego wzrostu niz w 2016 r., wowczas wynosito ono 7,0%. Dominujacg pozy-
cje w strukturze aktywow sektora bankowego stanowily naleznosci od sektora
niefinansowego, ktore na koniec 2017 r. wyniosty 1005226 mln z! i stanowily
56,4% aktywow ogdélem. W ostatnim roku ta pozycja wzrosta o 3,2%. Ta dyna-
mika byla stabsza w poréwnaniu z osiggnieciem roku 2016, kiedy roczne tempo
wzrostu tych nalezno§ci wyniosto 5,6%.1°

W sektorze finansowym niewatpliwie w ostatnim okresie waznym wydarze-
niem bylo sfinalizowanie transakecji przejecia przez PZU wraz z Polskim Fun-
duszem Rozwoju znaczacego pakietu akcji Banku Pekao SA. Po zrealizowaniu
tej transakcji udzial kapitatu krajowego w sektorze bankowym po wielu latach
znéw przekroczyt 50%.

Wykres 3. Saldo rezerw celowych i odpiséw aktualizujgcych na naleznosci
w okresie 2007-2017, w mln z1.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Raportu Zwigzku Banku Polskich, marzec 2018 r.

Na wysoko§¢é wyniku finansowego wplyw miala wysoko§é rezerw celowych/
odpiséw aktualizujacych. W 2017 r. koszty wynikajace z salda utworzonych re-
zerw celowych/odpisow aktualizujacych z tytutu utraty wartoSci aktywow finan-
sowych wzrosly o 7,8% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Zwiekszenie odpi-
sOw nastgpilo w warunkach niezbyt szybkiego wzrostu portfela kredytowego
i mimo poprawy jakoSci portfela kredytowego, sprzedazy czeSci portfela ztych
kredytow poza banki i w efekcie praktycznie braku zmiany nominalnej kwoty

15 Raport Komisji Nadzoru finansowego na koniec 2017 roku.
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nalezno§ci z utratg wartos$ci w 2017 r. Zwiekszenie odpiséw prawdopodobnie ma
rowniez zwiazek z przygotowaniami bankéw do wdrozenia nowego standardu
rachunkowos$ci MSSF nr 9.

Analizujac sytuacje sektora bankowego w Polsce na przestrzeni dekady nie-
zwykle wazng kwestig jest rentowno$¢ bankéw oceniana na podstawie danych
pochodzacych ze sprawozdan finansowych oraz zagregowanych informacji o sek-
torze bankowym publikowanych przez nadzorce (KNF).

Dokonujac oceny rentownosci polskiego sektora bankowego w latach 2007-
2017, po znacznym spowolnieniu wynikajacym z ogdélnoSwiatowego kryzysu
finansowego, kolejne lata tworzg korzystny obraz w zakresie rentownoéci ban-
kéw w Polsce. Wynik finansowy netto okazal sie w 2014 r. rekordowy w historii
dziatania sektora bankowego i wynidst 16 224 mln zl. Spadki nieznaczne, ktére
mialy miejsce w 2012 r. 0 0,1% i o 1,89% w 2013 r. byly statystycznie nieistot-
ne. Dobry wynik finansowy w latach 2010-2014 banki zawdzieczaly wplywom
z tytutu odsetek, w 2011 r. byt on wyzszy o 4080 mln zi, tj. o 13,2% natomiast
w 2014 1. 0 2479 mln zl, tj. o 7,1%. W 2015 r. nastgpitlo zalamanie wyniku
finansowego netto sektora bankowego, ktéry byl o 4415 mln zt tj. az o 27,8%
nizszy. Kluczowa przyczyna byla zmiana stép procentowych wprowadzona przez
RPP i nizsze stawki oplat za karte (interchange). W tym czasie KNF zawiesi-
la dzialalno$é jednego z najwiekszych bankow spoéldzielczych (Bank Rzemiosta
i Rolnictwa w Wolominie), a nastepnie zostala ogloszona jego upadlosc. W tej
sytuacji banki stanely przed koniecznoS$cig wniesienia dodatkowych wplat na
rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (BFG).

Tabela 2. Wyniki sektora bankowego w Polsce

Wyszczegolnienie 2007 (2008|2009 |2010(2011|2012|2013(2014|2015|2016|2017

Wskaznik

kosztow 56,3 | 54,4 | 54,3 | 51,3 | 50,9 | 50,9 | 52,8 | 50,9 | 58,6 | 56,5 | 56,0
operacyjnych (%)

ROA 1,66 |1,53|0,79|1,04|1,27|1,17|1,11|1,08|0,71 | 0,84 | 0,77
ROE 225|21,1| 84 [10,2]12,6|13,7|12,1|11,8| 88 | 9.4 | 85

Aktywa/ PKB (%) 67,7 81,6 | 78,6 |81,9|83,3|83,6|84,6|89,1|89,0|92,1]89,9

Wysokosé oplat
wnoszonych do BFG | 79 | 102 | 310 | 301 | 713 | 829 | 875 [1200 4260 | 2450 | 2097
(w mln PLN)

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Raportu Zwigzku Banku Polskich, marzec 2018 1.
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Udziatl kosztéw w dochodach C/I w polskim sektorze bankowym wynosit
powyzej 50%, wskaznik ten w wielu bankach ma tendencje spadkowa, niemniej
nadal istniejg banki, ktore posiadajg ten wskaznik na wyzszym poziomie w po-
réwnaniu do $redniej sektora. Wyzszy wskaznik wystepuje w sektorze banko-
wosci spoldzielczej. Wskazniki ROE i ROA rowniez sg korzystniejsze w bankach
komercyjnych dziatajacych w formie spétek akeyjnych niz w bankach spéidziel-
czych. Zysk na jednego zatrudnionego w 2015 r. byl ujemny w bankach spét-
dzielczych, we wcze$niejszym okresie rowniez nizszy w bankach spoéldzielezych
niz w bankach komercyjnych dzialajgcych w formie spétek akcyjnych.16

Rentownos¢ dzialalnoéci obniza sie pomimo licznych zmian w strukturze
bilansu i rachunku wynikéw bankéw. Taka sytuacja niewagtpliwie prowadzi do
coraz trudniejszego zwiekszania kapitalow w zwigzku z rosngcymi wymoga-
mi kapitalowymi oraz narastajgcg awersjg inwestorow do alokowania $rodkéw
w sektor bankowy. Ewentualne dalsze zwiekszenie obcigzen finansowych ban-
kow dla utrzymania stabilnosci systemu finansowego moze prowadzié¢ do sytua-
cji, w ktorej zysk nie bedzie pokrywal kosztu zaangazowanego kapitatu.

Wykres 4. Fundusze wlasne sektora bankowego w okresie 2007-2017, w mln zt.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Raportu KNF o sytuacji bankéw.

Jedna z najwazniejszych pozycji pasywow sektora bankowego stanowig kapi-
taly. W 2017 r. kapitaly wlasne sektora bankowego zwiekszyly sie o0 20 520 mln zi,
tj. 11,2%. Dynamika tej pozycji w ostatnim roku byta wyzsza niz w 2016 r. Wyni-
kalo to z potrzeby zwiazanej z rozwojem akcji kredytowej bankéw, z osiggniecia
znaczacego nominalnego zysku netto w 2016 r. oraz wzrostu wymogow kapita-
towych nakladanych na banki. Gléwnym zrédltem przyrostu kapitatéw pozostat
bowiem podzielony zysk bankéw za rok poprzedni.

16 Szerzej na ten temat w Raporcie KNF 81.12.2017 r.
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Z powodu regulacji ostroznosciowych fundusze wtasne bank6w rosty i wynio-
sty na koniec 2017 r. 198 116 mln zl. Rok weczeéniej kwota funduszy wilasnych
wynosita 175 489 mln zl, co oznacza wzrost o 12,9%. Rok wcze$niej fundusze
zwiekszyly sie o 10,4%.

Wykres 5. Wspélczynnik wyptacalnoSci sektora bankowego w okresie
2009-2017, w %.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Raportu Zwiazku Banku Polskich, marzec 2018 .

Wspbtczynnik wyptacalno$ci sektora bankowego wzrést z 17,2% w 2016 r.
do 19% w 2017 r. Wzrost wspétczynnika byt w duzym stopniu spowodowany
wzrostem funduszy bankoéw, szybszym niz wzrost sumy bilansowej czy nalez-
noéci od sektora niefinansowego i sektora finansowego. Zbyt wysoki wspélczyn-
nik wyptacalnosci §éwiadczy o tym, ze banki odsuwajg sie od granicy mozliwo§ci
produkcyjnych.l?

Pomimo ogélnoswiatowego kryzysu finansowego i zwigzanych z tym niesta-
bilnych warunkéw dzialania instytucji finansowych oraz wzrastajacej konkuren-
¢ji, sektor bankowy w Polsce a w szczegblnoSci banki komercyjne, w trudnym
okresie 2008-2014 uzyskal rekordowy wynik finansowy netto, a wskazniki ren-
townosci ulegly nieznacznemu pogorszeniu.

Podsumowujac stabilno§é sektora bankowego mierzong wskaznikami ren-
townosci sprzedazy (ROS), rentownos$ci aktywow (ROA), rentownoSci kapitatéw
wlasnych (ROE) oraz poziomem zysku netto nalezy stwierdzic, iz sektor ban-
kowy w Polsce byl stabilny i bezpieczny. W analizowanym okresie odnotowano
gléwnie spadek rentownosci kapitatéw wlasnych (ROE) w wielu bankach, co

17 Szerzej na ten temat w artykule B. Pawlowska (2007), Ocena standingu bankéw
w Swietle mikroekonomicznej teorii przedsiebiorstw, ,,Rocznik Naukowy Wydzialu Za-
rzadzania w Ciechanowie", Tom I s. 39-48.
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byto spowodowane potrzebg utrzymania wyzszych wartosci kapitaléow wlasnych
w wyniku decyzji nadzorcy (KNF).

Reasumujgc, z punktu widzenia bezpieczenstwa sektora bankowego waz-
nym wydarzeniem bylo uchwalenie w 2015 r. ustawy o nadzorze makrostrozno-
Sciowym. KNF dokonata w 2017 r. rewizji dodatkowego wymogu kapitatowego
nalozonego na najwieksze banki (znaczgce systemowo) z powodu zaliczenia ich
do instytucji o charakterze systemowym.!® Tym samym wydaje sie, ze wymoég
kapitatowy dla 10 bankéw w ramach filaru II z tytulu wysokiego ich zaangazo-
wania w walutowe kredyty mieszkaniowe to bezpieczenstwo gwarantuje.

Podsumowujac sytuacje sektora bankowego w Polsce oraz adekwatnos¢ ka-
pitalowg (fundusze wlasne) banki od wybuchu ostatniego kryzysu finansowego
dzialajg w warunkach permanentnych zmian regulacyjnych. To powoduje, ze nie
radzg sobie z zarzadzaniem swoimi potrzebami kapitalowymi, rozpieto$s¢ miedzy
bankami we wskaznikach ROE, wspélczynniku wyplacalnoSci jest olbrzymia.
Wiekszo$é z nich w dluzszej perspektywie podejmuje dzialania polegajace bar-
dziej na biezacym zarzadzaniu wynikami niz na realizacji przemys$lanej strate-
gii Srednioterminowej. Rosngce wymogi kapitalowe bedg oznaczaé konieczno§é
nowych emisji bankowych papieréw oraz wprowadzenie dalszych ograniczen
w zakresie wyplat dywidendy. Bankom bedzie zatem trudniej pozyskaé¢ nowych
inwestorow.

Wyzsze wymogi kapitalowe bedg prowadzi¢ do dalszej konsolidacji sekto-
ra, co zostalo wskazane jako czynnik kryzysogenny. Nalezy zwrécié uwage, iz
banki stabo sobie radzg z optymalizacjg kosztéw dzialania. Wdrozenie w wielu
bankach szczegélowego rachunku kosztéw z pewnoscig pomogloby w ograni-
czeniu kosztéw dziatania bankéw. Rachunek koszéw niewgtpliwie daje podsta-
wy do konkurowania kosztowego. Banki musza podjac¢ szereg dzialan na rzecz
przebudowy struktury bilanséw i dalszego ograniczenia kosztow ich dzialania.
Nadmierne zwiekszanie wymogéw kapitalowych moze okazaé sie w rezultacie
szkodliwe dla sektora bankowego i klientow.

W zakresie wynikéw finansowych bankéw mozna zaobserwowaé, ze w ostat-
nich dwéch latach na banki natozono wiele obcigzen, ktore mialy niekorzyst-
ne przelozenie na zyski bankéw, chociazby wprowadzenie podatku bankowego,
ktory co prawda zostal przerzucony wprzod, ale nie przez wszystkie banki i nie

18 Fundusze wyliczane dla potrzeb regulacyjnych zwiekszyty sie o 12,9%. Zostata
réwniez podjeta decyzja przez nadzorce o podwyzszeniu wagi ryzyka dla mieszkanio-
wych ekspozycji walutowych do 150%, wprowadzono nowy bufor systemowy w wysoko-
§ci 3%, podwyzszeniu od poczatku 2018 r. ulegl bufor zabezpieczajacy.
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w cato$ci.'® Dobra koniunktura gospodarcza z pewnoscig sprzyja dobrym wy-
nikom finansowym, niemniej jednak banki powinny sie przygotowac¢ réwniez
na zmiany koniunktury. W warunkach stabszej koniunktury koszty odpiséow
beda wyzsze, gdyz bedg one zaleze¢ miedzy innymi od kondycji przedsiebiorstw
(MSSF nr 9).

Wszystkie wymienione ograniczenia stanowig swoistego rodzaju implikacje
dla sektora bankowego w Polsce na przyszto§é.

4. Podsumowanie i implikacje dla sektora bankowego w Polsce

Celem artykulu byla analiza zrédet i skutkow §wiatowego kryzysu finan-
sowego, ze wskazaniem na najistotniejsze kwestie. Przedstawiony w artykule
stan sektora bankowego w Polsce jeszcze bardziej pokazuje, iz sektor ten nie
powinien odrywaé sie od sfery realnej gospodarki, szczegélnie w okresie de-
koniunktury ma to najwieksze znacznie. Nawet najlepiej funkcjonujgcy sektor
bankowy cechujacy sie stala, dodatnig dynamika wzrostu moze zostaé dotkniety
kryzysem pochodzgcym z rynku $§wiatowego.

Akceptowanie w USA przez nadzorce ponadprzecietnego poziomu ryzyka
byto niewatpliwie jednym z czynnikéw sprzyjajacych powstaniu kryzysu finanso-
wego. Konflikt intereséw opisany przez teorie agencji, niewlaSciwe zarzadzanie
ryzykiem przez menedzeréw, zaré6wno na poziomie operacyjnym, jak i strategicz-
nym, to réwniez zrédla kryzysu. Od kierownictwa najwyzszego szczebla nalezy
oczekiwaé, ze bedg uprawiali tzw. spdjne przywodztwo (wspoélzaleznosé pomie-
dzy instytucjami, warto$ciami i zarzadzaniem). Zaobserwowane w wiekszo§ci
praktyki korporacyjne ,,pryncypal-agent” nawigzywaly do najgorszych praktyk
znanych z teorii agencji i byly zorientowane na zapewnienie wlasnych interesow,
niekoniecznie natomiast na optymalizowanie wartoSci dla akcjonariuszy czy
klientéw. W 2017 roku ukazala sie interesujgca praca autoréw G. A. Akerlofa
i R. d. Shillera pt. ,Ztowic frajera. Ekonomia manipulacji i oszustwa”, przedsta-
wiajgca szereg nieetycznych praktyk stosowanych przez ludzi finanséw.2°

Ostatni kryzys finansowy jeszcze wyrazniej uwypuklit niedoskonalto§é
rynkéw finansowych i rozwigzan. System nadzoru wlaScicielskiego powinien

19 Szerzej na ten temat w artykule B. Pawlowska (2017), Wplyw podatku bankowe-
go na instytucje finansowe a réwnowaga czagstkowa i ogélna, Rocznik Naukowy WSM.

20 L. Jaczynowski (2018), Recenzja ksiqzki G.A. Akerlofa i R.J. Shillera ,Ztowié
frajera. Ekonomia manipulacji i oszustwa” Biuletyn Polskiego Towarzystwa Ekonomicz-
nego NR 1(80) ISSN 1507-1383.
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uwzglednia¢ szerokie spektrum i interes wszystkich interesariuszy. Kazda gos-
podarka i kazdy sektor bankowy majg swojg specyfike, okre§long strukture,
w ramach ktorej funkcjonujg i powinny posiada¢ wiasny adekwatny system fi-
nansowy. Stad tez kazde panstwo powinno wypracowaé swoj wlasny model za-
rzgdzania w okresie dobrej i zlej koniunktury (kryzysie), korzystajac z doSwiad-
czen i praktyk innych oraz diagnoz i ostrzezen formutowanych przez ekspertéw
i naukowcow. Na zagrozenia wynikajgce z oslabienia nadzoru lokalnego w litera-
turze krajowej wskazuje rowniez W. Matecki twierdzac, ze rozwigzania te moga
utrudnié w przyszloéci przeciwdzialanie procykliczno$ci bankéw.?! Jest to wiel-
ce prawdopodobne jezeli decyzje dotyczace kapitalowego bufora antycyklicznego
w sektorze bankowym bedg podejmowane na poziomie grupy kapitalowej za-
miast przez nadzor lokalny. Tymczasem mozliwoSci wykorzystania polityki
nadzorczej dla przeciwdzialania kryzysom finansowym sg dla Polski kluczowe,
zarowno obecnie oraz takze w perspektywie przyszlej akcesji do strefy euro.

Powyzsze rozwazania pozwalaja stwierdzié, ze w obliczu rosngcego skom-
plikowania struktur rynkowych i postepujacej finansjeryzacji z calg mocg uwi-
dacznia sie problem instytucji, asymetrii informacji, agencji oraz monopolizacji
gospodarki. Zjawiska te prowadza nieuchronnie do erozji wartosci, ktére win-
ny byé¢ kluczowe w zarzadzaniu sektorem finansowym. W przypadku sektora
bankowego powracajg kwestie aktywnej polityki monetarnej i gospodarczej oraz
funkcjonowania wolnego rynku.

7 pewnoscig glownym problemem jest okreslenie scenariuszy ex ante, brak
odniesienia do zjawisk o podobnym charakterze z przeszlosci oraz brak skutecz-
nej recepty na kryzys, stwarzajacej szybki powrdt na $ciezke wzrostu.

W warunkach istniejgcych wspétzaleznoSci gospodarek krajéow ze sobg ko-
operujacych zadne panstwo nie moze czu¢ sie odporne na zachodzace w skali
globalnej fluktuacje gospodarcze wywolane réznymi zjawiskami. Wiekszo§¢ ban-
kow polskich jest przeciez powigzana z instytucjami kredytowymi z innych kra-
jow, a wiec w zasadzie sp6tki ,,corki” reagujg tak jak spotki ,,matki”. Niepewnoscé
na rynku finansowym i wycofywanie kapitalu sprawia, ze niemal jednoczes$nie
reagujg Swiatowe gieldy.

Doktadne okreslenie zrdodel kryzysu i jego skutkéw dla sektora bankowego
i gospodarki w Polsce z pewnoS§cig wymagatoby wszechstronnych analiz prowa-
dzonych przez wieksze interdyscyplinarne zespoly badawcze, skladajace sie ze

21 W. Matecki (2011), Regulacje sektora bankowego, artykul w ramach projektu
,2Banki a cykle koniunkturalne” finansowanego ze §rodkéw Narodowego Centrum
Nauki przyznanych na podstawie decyzji numer DEC-2011/01/B/HS4/06216.
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specjalistow z réznych dziedzin — ekonomia, zarzadzanie, politologia, socjologia
itp. Pomimo tych ograniczen, sformulowane wnioski i refleksji przypominaja,
ze fluktuacje gospodarcze sg immanentng cechg gospodarek kapitalistycznych
a wystepujace cykle koniunkturalne miedzy sobg réznig sie.

Banki powinny by¢ co do zasady poérednikiem pomiedzy osobami posiada-
jacymi nadwyzki finansowe a osobami zglaszajgcymi zapotrzebowanie na ka-
pital, skupiajgc sie na tradycyjnej bankowos$ci depozytowo-kredytowej. Warto
rozwazyc, czy znowu nie nalezaloby odlaczyé¢ dziatalnoSci inwestycyjnej od kre-
dytowej. Instytucje finansowe powinny moéc dalej spekulowaé, ale juz nie na
koszt deponentéow i podatnikéw. Réwniez przywrocenie w sektorze bankowym
konkurencji doskonalej (mniejsze banki), to nizsze ryzyko systemowe w razie
upadku ktérego$ z bankow.

Nie mozna zapomina¢, ze kryzys finansowy stal sie przyczyng dlugotrwa-
lej recesji oraz spowolnienia gospodarczego w wielu panstwach §wiata. Polska
dlugo byla uwazana za odpornag na Swiatowy kryzys. Niemniej zmiany w glo-
balnej gospodarce byly jednak zbyt glebokie, aby nie dotknely réwniez nasze-
go kraju. Kryzys stanowi ogromne wyzwanie réwniez dla polskiej gospodarki.
Silne korelacje 1gczace nasza gospodarke i sektor bankowy z globalnym rynkiem
powoduja, ze Swiatowe zawirowania przekladajg sie bezposrednio na sytuacje
polskich przedsiebiorstw korzystajacych z finansowania zewnetrznego. Rozwa-
zania o przyczynach i skutkach kryzysu finansowego majg stanowi¢ przestroge
i pokazaé, ze umiemy uczy¢ sie na bledach innych i wyciagaé¢ wlasciwe wnioski
z przeszlo§ci na przyszlo§é.
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