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Stabilnos¢ sytemu bankowego

W Polsce sektor bankowy jest dominujagcym zroédiem
finansowania gospodarki, a rola rynku kapitatowego jest
stosunkowo skromna (wedtug danych Banku Swiatowego
w 2018 r. kapitalizacja rynku kapitalowego stanowita
148% PKB w USA, 54% w strefie euro i 27% w Polsce).
Stad sprawnos¢ i efektywnos¢ sektora bankowego bedzie
miata istotny wptyw na gtebokos¢ i czas trwania obecnej
recesji oraz pdzniejsze tempo wzrostu gospodarczego.

Przezywajace ktopoty i obcigzone portfelem ztych
kredytow banki ograniczajg finansowanie nowych
przedsiewzie¢ i akwizycje nowych kredytéw, a znaczng
cze$¢ swoich Srodkéw przeznaczajg na podtrzymanie
ptynnosci klientow, ktoérzy popadli w klopoty. Nastepuje
w efekcie wypaczenie mechanizmu alokacji finansowej,
gdyz Srodki dystrybuowane przez bank nie trafiajg tam,
gdzie mogtyby by¢ najbardziej efektywnie wykorzystane,
lecz stuzg réwniez podtrzymywaniu nieefektywnych
przedsiebiorstw. Dlatego kryzys bankowy moze
prowadzi¢ do recesji w gospodarce lub spowodowac
przedtuzenie recesji wywotanej innymi przyczynami.

W rezultacie kryzysu podazowo-popytowego, gwat-
townego wzrostu bezrobocia, zatoréw ptatniczych
wynikajacych z przerwania tancuchéw dostaw, takze
w skali globalnej, fali niewyptacalno$ci przedsigbiorstw
iinnych negatywnych zjawisk nastapi pogorszenie
portfela kredytowego bankow. Oczekuje sig, ze w per-
spektywie kilku kwartatéw koszt ryzyka kredytowego
wzro$nie do 20-30 mld zt, a zysk sektora bankowego
w roku 2020 moze oscylowa¢ wokot zera. Trudno
przewidzie¢ jak szybko bedziemy wychodzi¢ z kryzysu,
ale perspektywy dla bankow sg réwniez z kilku innych
powoddéw, charakterystycznych dla naszego systemu
bankowego, pesymistyczne.



Po pierwsze, relatywnie wysoki poziom kapitalizacji moze
okaza¢ si¢ niewystarczajacy wobec wyzwan obecnego
kryzysu oraz niekonwencjonalnych dziatan NBP.
Dokapitalizowanie moze nastgpi¢ tylko z trzech zrédet:
przez wtascicieli, w wyniku rynkowych emisji lub ze
srodkow publicznych. Pierwsze dwa sposoby pozyskania
kapitatu s w obecnych warunkach mato realne; ten trzeci
sposob — moze by¢ niebezpieczny.

Warto przypomnie¢, ze polski sektor bankowy
charakteryzuje sie skrajnym niedopasowaniem terminow
zapadalnosSci aktywow i pasywow. Jaskrawie widac to
na przyktadzie kredytéw mieszkaniowych. Zrdédtem
finansowania 20-30-letnich kredytow hipotecznych sg
krotkoterminowe depozyty i osady na rachunkach
biezacych. Listy zastawne nie pokrywajg nawet 2% ich
wartosci, podczas gdy w wiekszo$ci krajow UE sg zrodtem
finansowania kilkudziesieciu procent.

Informacje o pogarszajacych sie wynikach finansowych
bankéw i ogoélna niepewno$¢ wywotana epidemia
COVID-19 wymagajq podjecia dziatann poprawiajacych
sytuacje bankéw i ich wiarygodno$é w oczach klientéw.

Po drugie, upanstwowienie Alior Banku i Pekao S.A.
niebezpiecznie poszerzylo partyjne wladztwo nad polityka
kredytowg bankéw. Problem jest dodatkowo nasilony
przez podwazenie wiarygodnosci KNF na skutek
ujawnionego w 2018 roku skandalu korupcyjnego
z udzialem jego Owczesnego przewodniczacego.
Doswiadczenia miedzynarodowe pokazujg, ze w upartyj-
nionych bankach czesto gére nad rachunkiem ekono-
micznym bierze kalkulacja polityczna. Zte skutki
upartyjnienia bankow zaczety sie ujawnia¢ i u nas —
w spadku warto$ci rynkowej Aliora i Pekao S.A., ktory
zaczat sie na dtugo przed pandemia COVID-19.

Charakter relacji witascicielskich miedzy najwiekszymi
graczami polskiego sektora finansowego sprawia, ze
sytuacja bankow odzwierciedla sie¢ w wynikach
finansowych innych podmiotéw. Znakomicie mozna to



zaobserwowaé¢ na przyktadzie PZU, w ktéorym Skarb
Panstwa posiada 34% akcji oraz dwoch bankéw — Alior
(PZU ma 32% akcji) i Pekao SA (PZU ma 20% akcji).
Pogarszajgca sie sytuacja w obu bankach wplywa
na stabsze wyniki PZU. Na tym przykitadzie wida¢, jak
stabngca kondycja bankéw odciska pietno na stabilnosci
catego sektora finansowego.

Widzg to inwestorzy, ktorzy dosS¢ pesymistycznie
oceniaja perspektywy bankéw. W okresie ostatnich trzech
miesiecy akcje bankéw (WIG-Banki) stracily ponad
1/3 wartosci, podczas gdy WIG stracit 5%, a spotki branzy
motoryzacyjnej, ktéra najbardziej ucierpiata w trakcie
zamrozenia gospodarki, stracily 8% (WIG-Moto).

Po trzecie, nie tylko nacjonalizacja ale réwniez zasto-
sowane rozwigzania regulacyjne i podatkowe spowo-
dowaly, ze wypaczony zostat rynkowy mechanizm alokacji
kapitalu przez sektor bankowy. Zwolnienie zpodatku
bankowego i zerowa waga ryzyka dla obligacji
skarbowych spowodowaly, ze od 5 lat tempo wzrostu
kredytow korporacyjnych i dla ludnosci jest ok. dwa razy
nizsze niz tempo wzrostu kredytowania budzetu. Spadek
zainteresowania udzielaniem kredytow wskutek kryzysu
dodatkowo wzmocni te negatywne trendy. Ponadto,
rozwigzanie to jest wysoce niemoralne, poniewaz Pan-
stwo zwalniajgc z podatku bankowego obligacje skarb-
owe pokazuje jak omija¢ ten podatek. W kazdym
z najwiekszych polskich bankow ich warto$¢ przekracza
wielko$¢ kapitatow wiasnych. W efekcie, muszg one, a nie
tylko moga, wycenia¢ ich portfel po biezacej cenie
rynkowej. To zwieksza ich wrazliwo$¢ na ewentualng
przecene polskiego dtugu.

Po czwarte, dolgczenie przez NBP do bankow centralnych,
ktére utrzymuja praktycznie zerowe stopy procentowe,
obnizy zyskownos$c sektora bankowego, w tym zwlaszcza
bankéw w najstabszej kondycji, ktére musza konkurowac
o depozyty wysokoscig oprocentowania, a duzg czes¢ ich
kredytobiorcow stanowig podmioty niemogace uzyskac
finansowania w innych bankach. Tymczasem



zyskownos$¢ sektora bankowego juz od kilku lat jest
nizsza niz sektora przedsiebiorstw niefinansowych i nie
wystarcza do pokrycia kosztu wynajmu kapitatu. Od 2016
roku odstaje od zyskownos$ci bankéw w innych krajach
naszego regionu, a od 2018 roku jest zblizona do
zyskownosSci bankéw w strefie euro. Za to efektywne
opodatkowanie bankow nalezy u nas do najwyzszych
w Europie i to nawet je$li poming¢ podatek bankowy.
Z jego uwzglednieniem wynosi niemal 50% i jest okoto
dwa razy wyzsze niz przecietnie w UE — i trzy razy wyzsze
niz §rednio w regionie.

W latach 2011-2019 wynik finansowy polskich bankéw
wykazywat stagnacje, natomiast wynik finansowy netto
lekka tendencje spadkowa. Rownoczesnie nastepowaty
niekorzystne zmiany struktury czynnikéw tworzenia
wyniku finansowego. Spadal udzial wyniku z tytutu
prowizji i optat, wzrastat udziat wyniku z tytutu odsetek.
Dochody odsetkowe z kolei rosty nieznacznie (o 1,5 mld
zt), w zwigzku z czym gtéwnym czynnikiem, ktéry przy
wzroscie kosztow dziatania bankéw pozwalat utrzy-
mywa¢ wynik brutto na zblizonym poziomie w calym
okresie, byly spadajace koszty odsetek. Przy wzroScie
wartosSci depozytow o 87%, koszty odsetek spadty o 43%.
Z makroekonomicznego punktu widzenia jest to nieko-
rzystne, gdyz znieksztatca decyzje dotyczace oszcze-
dzania i inwestowania. Utrzymanie dodatnich wynikow
finansowych bankéw w kolejnych latach bedzie bardzo
trudne, gdyz:

o dalsze obnizanie kosztow odsetek nie bedzie
mozliwe,

e ze wzgledu na obnizki stop procentowych NBP
przychody z tytutu odsetek zmniejsza sie,

e Ppojawig sie negatywne skutki pogorszenia portfela
kredytowego bankow ze wzgledu na nasilajaca sie
recesje.



W tych warunkach niektére banki, zwlaszcza banki
spotdzielcze BS, mogg sie znalez¢ na skraju bankructwa
lub wrecz zbankrutowaé. W przypadku BS rentowno$¢
aktywow indeksowanych do WIBOR nie ma powigzania
z procesem wyznaczania kosztu pasywow jak réwniez
mozliwos$cig i szybko$cig dostosowania kosztu pasywow.
Struktura bilansu bankéw spoétdzielczych z 44% udzia-
tem aktywéw, ktorych obecna rentowno$¢ wynosi
0% p.a., stawia te instytucje w ponadprzecietnie trudnej
sytuacji. Dostosowanie struktury bilansu nie jest mozliwe
w szybkim tempie i wymaga co najmniej 2-3 lat, aby
doprowadzi¢ rentowno$¢ bankéw spétdzielczych do ze-
rowego poziomu

Banki spotdzielcze majg proporcjonalnie znacznie wiek-
sz niz banki komercyjne ekspozycje bilansowg na sektor
mikro, matych i Srednich przedsiebiorstw, ktoére w naj-
wiekszym stopniu ucierpiaty z racji na kryzys COVID-19.
Dlatego tez zamkniecia i upadios$ci przedsiebiorstw
mocniej uderzg w bilanse BS niz bankéw komercyjnych,
a ewentualne bankructwa bankéw spétdzielczych pogte-
big problemy ptynnosciowe firm kredytowanych przez
BS, pogtebiajac recesje i zwolnienia w szczegdlnosci
na terenach matomiasteczkowych i wiejskich.

Zapas¢ BS spowoduje koniecznos¢ interwencji ze strony
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (BFG), co pocig-
gnie za sobg wzrost poziomu obowigzkowych sktadek
i kolejne koszty dla bankow.

W zwigzku z wprowadzeniem tzw. tarczy finansowej,
zaciemnieniu ulegajq relacje pomiedzy budzetem,
bankiem centralnym oraz bankami komercyjnymi.
Obligacje emitowane przez PFR i BGK, ktore z zatoZenia
nie beda w catosci (do 75%) wykupione przez emitentow,
sq nabywane przez banki, ktore, w dalszej kolejnoSci,
beda nabywane przez NBP, co skomplikuje relacje
pomiedzy budzetem a NBP. Istnieje duze prawdopo-
dobienstwo, ze majace w 75% charakter dotacji sub-
wencje udzielane przez PFR i BGK zostang sfinansowane
emisja pienigdza banku centralnego, co =zaciemni



sytuacje sektora finanséw publicznych i moze prowadzié¢
do spadku wiarygodnosci Polski.

Skupowanie obligacji przez NBP bedzie zachecaé
ostabione banki do dalszego zwigkszania portfela skar-
bowych papierow wartosciowych, kosztem rozwijania
akcji kredytowej. Jest bowiem dla nich sygnatem, ze nie
muszg sie obawia¢ konieczno$ci wyceny obligacji po
biezacych cenach rynkowych (w zwiazku z przekro-
czeniem przez ich portfel wielkosci kapitatéw wiasnych).
Nabywanie obligacji bedzie miato dla nich, obok dotych-
czasowych, dodatkowe korzysci. Zapewni strumien
dochodéw bez restrukturyzacji portfela kredytow,
zmniejszenia plynnosci aktywow oraz ponoszenia
kosztow identyfikacji zyskownych projektow. Bedzie
wiec stabna¢ pozytywny wplyw sektora bankowego na
jakos¢ alokacji kapitatu w gospodarce i — w rezultacie —
efektywnos¢ jego wykorzystania, a narastac uzaleznienie
sektora bankowego od stanu finanséw publicznych, ktory
— co nieuniknione — dramatycznie sie pogarsza.

Doswiadczenia miedzynarodowe pokazuja, ze ewen-
tualny kryzys bankowy mogiby trwale obnizy¢ poziom
PKB o0 5 do 10%. Firmy i konsumenci musieliby sie
zmierzy¢ z powaznymi problemami w dostepie do ze-
wnetrznego finansowania. Najbardziej ucierpialyby te
podmioty, ktdre s3 od niego najsilniej uzaleznione.

Zespot Alertu Gospodarczego dzigkuje
Stefanowi Kawalcowi i Tomaszowi Miroriczukowi
za wkiad w przygotowanie tego Alertu (AG12).
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