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Banki w czasie
kryzysu COVID-19

Do czasu wybuchu kryzysu COVID-19 banki w Polsce
charakteryzowaly si¢ wysokimi  wskaznikami adekwatnosci
kapitatowej 1 utrzymujgcym si¢ od dawna nadmiarem ptynnych
rezerw. Kryzys rodzi, rzecz jasna, ryzyko pogorszenia si¢ tej sytuacji.

W obliczu kryzysu COVID-19 bezposrednim problemem polskiego
sektora bankowego nie jest zagrozenie utratg ptynnosci. Nadptynnos¢
absorbowana w bonach pienigznych NBP (ok. 70 mld PLN)
oraz papiery skarbowe znajdujace si¢ w portfelach aktywow bankow
komercyjnych (ok. 340 mld PLN) zapewniaja mozliwos¢ szybkiego
wygenerowania plynnosci przy uzyciu konwencjonalnych narzedzi
polityki pienigznej. W obecnej chwili fundamentalny problem sektora
bankowego stanowi zagrozenie gwaltownym pogorszeniem si¢ jakosci
portfela kredytow dla przedsigbiorstw. Zagrozenie tego typu
W najwigkszym stopniu dotyczy bankéw spoldzielczych, ktore byty
najintensywniej zaangazowane w kredytowanie najmniejszych
przedsiebiorstw (mikro, matych i §rednich).

Sektor bankowy zostat ostabiony w okresie dobrej koniunktury, czemu
sprzyjato upanstwowienie dwoch bankéw. Ponadto, wprowadzony
od lutego 2016 r. podatek bankowy mial podwodjny negatywny efekt.
Nie tylko relatywnie pogorszyl wyniki finansowe bankow (efekt 1),
ale rowniez na skutek zréznicowania w opodatkowaniu aktywow
dokonat ,recznej” ingerencji w mechanizm rynku finansowego.
Obligacje skarbu panstwa staty si¢ towarem pozadanym, co sztucznie
zmodyfikowato strukture aktywoéw bankowych — niekorzystnie
przesuwajac ja z punktu widzenia kredytu dla przedsigbiorstw
(efekt 2), ale tym samym pozwolito utrzymywaé na zanizonym
poziomie rentownosci obligacji SP.

Nastgpit silny wzrost zaangazowania bankow w kredytowanie rzadu.
W rezultacie, ich portfel obligacji zwigkszyt si¢ od 2015 r.
0 143 mld zt (74%), duzo bardziej niz kredyty dla przedsigbiorstw (73
mld zt/25%) 1 gospodarstw domowych (139 mld z1/22%).



Zaleznos¢ zdolnosci 1 sktonnos$ci bankéw do udzielania kredytow
od ich wyptacalnosci (posiadanych kapitatdw), a dopiero w drugiej
kolejnosci od ilosci posiadanych przez nie ptynnych rezerw,
rodzi konieczno$¢  uwzgledniania w  konstrukcji  programow
ratunkowych dla firm takich rozwigzan, ktére nie tworzylyby
nadmiernego zagrozenia dla jakos$ci portfeli kredytowych bankow,
a gdy nie ma innej mozliwo$ci konieczne sg gwarancje kredytowe —
umozliwiajace bankom kontynuowanie akcji kredytowe;.

W obecnej sytuacji mamy do czynienia z silnym napigciem migdzy
potrzebg zapewnienia ptynnosci przedsigbiorcom (co wymaga przede
wszystkim szybkosci dziatania), a zachowaniem bezpieczenstwa
systemu finansowego (co nie pozwala chociazby catkowicie
zrezygnowac z badania zdolnos$ci kredytowej, a tym samym wydtuza

procedury).

1. Zaleznos$¢ pomiedzy ptynnoscia i wyptacalnoscig bankéw

Dokonane dwa tygodnie temu obnizenie wymogoéw kapitatowych
wobec bankdéw bylo decyzja wilasciwa, ale niewystarczajacy.
Gléwnym czynnikiem powodujacym obawy bankow
przed udzielaniem kredytow jest to, ze nie wiedzg dzisiaj, jaka okaze
si¢ w ciggu najblizszych miesi¢cy skala pogorszenia si¢ ich portfeli
kredytowych 1 jakich musiatyby dokonywa¢ odpisow, by pokry¢
przyszte straty kapitalowe. Instrumentem, ktéory moze zmniejszaé
niepewno$¢ bankow w tym wzgledzie sg gwarancje kredytowe.

Postrzegane przez banki ryzyko, zwigzane z pogorszeniem si¢ jakosci
ich portfeli kredytowych, jest tym wigksze, ze banki nie wiedza
nie tylko tego, jak dtugo potrwa epidemia. Nie wiadomo jeszcze, jaka
bedzie konstrukcja czesci instrumentdw pomocy dla firm, co dotyczy
np. ,,wakacji” kredytowych, z jakich firmy beda mogly skorzystac.

W tej sytuacji trudno jest zmniejszy¢ obawy bankow przed
udzielaniem kredytow. Zmiang, ktora moglaby przynies¢ w tym
wzgledzie pozytywne efekty byloby zwolnienie od podatku



bankowego kredytow udzielonych w czasie kryzysu COVID-19,
zwlaszcza kredytow 1 pozyczek dla przedsiebiorstw, a takze obligacji
korporacyjnych.

Nalezatoby takze ,,obudzi¢” rynek obligacji korporacyjnych, ktéry
po zmianach regulacyjnych w 2018 i 2019 r. wlasciwie zamart
(po emisjach w 2016 i 2017 r. na poziomie 1,5-1,8 mld zt, w 2019 r.
bylo to niespetna 400 min zt). To zadanie dla KNF, w ktérego gestii
lezy  zatwierdzanie  prospektu/memorandum  informacyjnego
(jesli emisja ma trafi¢ do szerszego grona inwestorow). Mogloby
to zmniejszy¢ popyt na kredyt dlugoterminowy, zmieni¢ nieco
strukture aktywow bankow 1 jg uelastycznic¢ (obrot na rynku wtoérnym),
a tym samym zmniejszy¢ ryzyko, szczegdlnie w fazie wychodzenia
z kryzysu, gdy przedsigbiorstwom bedzie potrzebny kapital na rozwo;.

2. Ptynnos¢ w walutach obcych

Wprawdzie kredyty walutowe nie sg juz udzielane, ale banki majace
portfele kredytow indeksowanych do franka szwajcarskiego nadal
potrzebuja dostepu do transakcji FX swap w CHF. Globalny rynek FX
swap wciaz dziata, jakkolwiek koszty zaciggania pozyczek na nim
przez polskie banki wzrosty ze wzgledu na spadek kursu ztotego.
Tym niemniej, pozadane bytoby, stworzenie mozliwosci, jak w czasie
poprzedniego globalnego kryzysu finansowego, dostepu bankow
do kredytow FX swap w wypadku, gdyby — jak wtedy — londynski
rynek FX swap wyrazZnie tracit ptynnos¢.

Jesli chodzi o duze przedsigbiorstwa, ktore wyemitowaty obligacje
W walutach obcych, to bank centralny moglby zaoferowa¢ im dostep
do walut obcych w formie linii FX swap finansowanych takze
z wlasnych rezerw — jak w czasie poprzedniego kryzysu zrobity
to m.in. Brazylia i Filipiny.



3. Sekwencja i formy dostarczania ptynnosci przez bank
centralny

Banki centralne mogg kreowa¢ plynne rezerwy denominowane
w walucie krajowej w iloSci, jaka jest potrzebna dla zachowani
ptynnosci systemu bankowego, dzigki czemu moga skutecznie petnié
funkcj¢ pozyczkodawcy ostatniej instancji, chronigc banki komercyjne
przez kryzysem ptynnosci. Wazne jest jednak, by do momentu,
gdy nie staje si¢ to absolutng konieczno$cia bank centralny
nie stosowat takich form dostarczania plynnosci bankom
lub przedsigbiorstwom, ktore tworzytyby w przysztosci nadmierne
i niedobre dla gospodarki oczekiwania, co do skali i charakteru
interwencji banku centralnego.

Przyktadem sa zakupy obligacji przedsigbiorstw. Jezeli bank centralny
w nadzwyczajnych okoliczno$ciach w ogdle powinien je kupowac,
to wylacznie te o najwyzszym ratingu i tylko na rynku wtérnym,
ze wzgledu na to, ze banki centralne nie powinny angazowaé si¢
w alokacje kredytu w gospodarce.

Nalezy rozwazy¢ umozliwienie sekurytyzacji kredytow hipotecznych
w formie listow zastawnych (papieréw wartosciowych o najwyzszej
jakosci kredytowej), wzorem np. Niemiec, ktore mogltyby byé
przedmiotem operacji ptynno$ciowych NBP. Operacje takiej emisji
listow zastawnych dla wszystkich bankéw bez wyjatku moglby
przeprowadzi¢ BGK, co jest zapisane w ustawie o BGK.

Po obnizeniu stopy procentowej NBP banki komercyjne niemal
natychmiast zareagowaly obniZeniem oprocentowania depozytow
(odpowiednie dokumenty informacyjne zostaly rozestane klientom juz
w pierwszych dniach kwietnia). Kolejne obnizenie stopy referencyjne;j
nie tylko niczego nie zmieni po stronie kredytowania gospodarki,
ale dodatkowo  pogorszy mozliwosci  finansowania  bankow
depozytami.

Na tym etapie odzialywanie banku centralnego (zarowno twarde jak
I migkkie) musi koncentrowac si¢ na wlaczeniu bankow komercyjnych
w proces wspierania podazowej strony gospodarki. Konieczne jest
jednak przygotowanie takze instrumentdéw, ktoére w drugiej fazie
wychodzenia z kryzysu beda wspieraty popyt (aby gospodarka
nabierajaca na nowo tempa nie napotkala takiej bariery).



Wystgpienie prezesa NBP oraz premiera na konferencji w dniu
8 Kkwietnia budzi obawy o instytucjonalny ksztalt oraz relacje
pomigdzy najwazniejszymi, konstytucyjnymi organami panstwa.
Mozna odnie$¢ wrazenie, ze funkcje ministra finanséw przejmuje
Polski Fundusz Rozwoju, ktory nie jest elementem sektora finansow
publicznych i nie ma prawa postugiwania si¢ instrumentami
wihasciwymi dla tego sektora, takimi jak subwencje. Zadania
przypisywane PFR nie mieszczg si¢ w jego statucie.

Takie ostabianie roli Ministra Finansow jest ryzykowne dla kondycji
i rownowagi finansow publicznych. Niestety to kolejny przejaw
degradowania roli tego ministerstwa. Co moze prowadzic
do wylaczania wszystkich bezpiecznikow wbudowanych w system
finans6w publicznych 1 kamuflowaniu ich rzeczywistego stanu,
tak przed opiniag publiczna, jak i zagranicznymi wierzycielami.

Rozumiemy i akceptujemy potrzebe siegnigcia po nickonwencjonalne
rozwigzania dla szybkiego zapewnienia plynnosci firmom, ktérym
normalne funkcjonowanie uniemozliwito administracyjne zamrozenie
dziatalnosci.

Finansowaniem takiej ptynnosci powinien jednak zajmowac si¢ BGK,
bank panstwowy. Emisja dlugu z gwarancjami SP na pokrycie kosztow
programu plynnos$ciowego powinna by¢ oparta na przejrzystych
rynkowych zasadach. Wejscie firm do programu, jak tez wyjscie
Z niego z wykorzystaniem subwencji nie moze nastgpowac w oparciu
0 niejasne, dyskrecjonalne kryteria.

Inwestycyjne zaangazowanie si¢ PFR w $rednie i duze firmy pociaga
za sobg ryzyko trwalego wzrostu etatyzacji gospodarki. Konieczne jest
nakreslenie scenariusza makroekonomicznego, ze szczegdlnym
uwzglednieniem wptywu podejmowanych dzialan na wskazniki
ekonomiczne (bilans NBP; PDP, inflacja).

Stanowczo podkreslamy, ze nie wolno przedwczesnie uzy¢ calej
dostgpnej amunicji, bo by¢ moze bgdziemy mieli do czynienia z drugg
faza kryzysu (btad ten popetnita Rezerwa Federalna USA), w ktorej
do recesji dotaczy miedzynarodowy kryzys finansowy i wtedy mozna
rozwaza¢ sigegni¢gcie po instrumenty dodatkowe. Dzialania
antykryzysowe nie moga jednak lamac ograniczen przewidzianych
w Konstytucji.



Uwagi generalne

Polska gospodarka ma cechy, dzigki ktorym powinna poradzi¢ sobie
Z pandemig duzo lepiej niz wickszos$¢ krajow. Do tych cech naleza: jej
silne zroznicowanie sektorowe; niski udziat turystyki w PKB; ptynny
kurs walutowy, ktorego stabo$¢ ogranicza spadek przychodow
eksporterow; rownowaga na rachunku obrotow biezacych, ktoéra
Z kolei zapobiega nadmiernemu ostabieniu zlotego zagrazajagcemu
wyptacalno$ci podmiotow majacych zobowigzania w walutach;
nadwyzka importu nad eksportem surowcow energetycznych, ktorych
ceny si¢ zatamaly; silne zwigzki gospodarcze z Niemcami, ktore
w latach dobrej koniunktury powigkszyty skadinad juz wczesniej duze
rezerwy i sprawnie zarzadzaja kryzysem; duza zdolno$¢ do adaptacji
wyniesiona z socjalizmu 1 rozwinigta w okresie transformacji.
Nasze wspolne powodzenie w walce z kryzysem zalezy
W ostateczno$ci od tego, czy potrafimy wykorzysta¢ te pozytywne
cechy polskiej gospodarki i jej najwieksza site — przedsigbiorczo$¢
Polakow.

Duzy udziat wlasnos$ci panstwowej w bankach rodzi powazne ryzyko,
ze polityka kredytowa znajdzie si¢ pod silnym wplywem politycznych
kalkulacji, zamiast by¢ wynikiem rachunku ekonomicznego.

Konieczne 1 uzasadnione dzialania antykryzysowe nie moga
prowadzi¢ do etatyzacji 1 nacjonalizacji polskiej gospodarki.
Oznaczaloby to zaprzepaszczenie ogromnego dorobku gospodarczego,
ktory przyniosta Polsce rynkowa transformacja. W dalszej kolejnos$ci
prowadzitoby wprost do ograniczenia wolno$¢ gospodarczej,
ostabienia podstaw demokratycznego porzadku i partyjnej dyktatury.

Alert Gospodarczy to inicjatywa Open Eyes Economy Summit
oraz Kolegium Gospodarki i Administracji Publicznej Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie.

Wszystkie alerty eksperckie dostepne sa na: www.oees.pl/dobrzewiedziec
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