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Co w epoce post-Covid-19 stanie sie z trendem
polskiej konwergencji?

1. Proces Zmniejszania luki rozwojowej Polski
w stosunku do Zachodu trwa nieprzerwanie od roku 1992,
gdy zakonczyta sie transformacyjna recesja.

2. Czy w epoce post-Covid-19 trend ten:
* przyspieszy?
e utrzyma sie?
e ostabnie?
* ulegnie odwrdceniu?

=> Kumulacja zjawisk wokot sektora bankowego grozi
zahamowaniem procesu konwergencji
@ -
r
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Sektor bankowy byt dotychczas silng strong polskiej gospodarki

Jedno ze zrddet sukcesu polskiej transformac;ji.

Polski sektor bankowy przeszedt ,,suchg nogg” swiatowy kryzys finansowy po
roku 2008 i, w przeciwienstwie do sektorow bankowych USA i Europy
Zachodniej, nie potrzebowat dokapitalizowania przez panstwo.

Polskie banki s technicznie sprawne i nowoczesne. Ich infrastruktura byta
tworzona czesto od podstaw w latach 90. XX w. i w XXI wieku, co pozwolito
przeskoczy¢ etapy w rozwoju technologii (tzw. leapfrogging). Polskie banki sg
generalnie bardziej zaawansowane technicznie niz banki w wiekszosci krajow
rozwinietych, w znacznym zakresie korzystajace wcigz ze starszych systemoéw
informatycznych.

Ze wzgledu na relatywnie nieduze rozmiary rynku kapitatowego, polski sektor
bankowy petni zdecydowanie dominujacg role w finansowaniu gospodarki.

Dzis problemy sektora bankowego stajg sie zagrozeniem dla rozwoju gospodarki i
wzrostu dobrobytu obywateli.
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Konsekwencje zaktécen w funkcjonowaniu sektora bankowego
moga unikac¢ z pola widzenia sternikow polityki gospodarczej

W tradycyjnych modelach makroekonomicznych sektor finansowy byt catkowicie pomijany.

Pienigdz traktowano jako czynnik, ktéry automatycznie dostosowuje sie do decyzji aktoréw

ekonomicznych.

Ekonomisci zidentyfikowali rozmaite sytuacje, w ktdérych zakiécenia w funkcjonowaniu sektora

bankowego majg powazne konsekwencje dla gospodarki realnej, m.in. :

— Negatywny wptyw kryzysu bankowego i zacie$nienia kredytowego na dynamike
gospodarki,

— Koszty fiskalne kryzysu bankowego,

— Negatywny wptyw kierowania kredytu do firm ,,zombie” na dynamike i poziom PKB.

Nie powstaty jednak cato$ciowe modele wigzace rdzine aspekty sektora finansowego z
rozwojem gospodarki realne;.

W okresie Swiatowego kryzysu finansowego rozpoczetego w 2008 r. wykorzystywane w
bankowosci centralnej na Swiecie modele makroekonomiczne nie zawieraty sektora
finansowego (Na podstawie stwierdzenia Michata Brzozy-Brzeziny, ktéry w latach 2008-2015
kierowat Biurem Badan Stosowanych NBP).

o
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Efektywnos¢ alokacji kredytu — wtasciwos¢ sytemu
bankowego, na ktdrg nie zwracamy uwagi, gdy nie ma z
nig problemu

e  Banki przyczyniajg sie do rozwoju gospodarki, gdy finansowana przez nie populacja firm i projektéw
ma dobre (zagregowane) wskazniki efektywnosci.

*  Wykorzystywanie kredytu do wspierania firm o znikomej lub ujemnej rentownosci przyczynia sie do
obnizenia przecietnej produktywnosci zasobdw w gospodarce i stagnacji lub wrecz spadku PKB.

*  Przejawem dtugotrwatego pogorszenia sie efektywnosci alokacji kredytu bankowego jest zjawisko
wzrostu populacji tzw. ,zombie” — firm o minimalnej lub ujemnej rentownosci, ktére przez lata
kontynuujg dziatalno$¢ dzieki pobtazliwemu traktowaniu przez banki, bardzo niskim stopom
procentowym, pomocy rzagdowej lub specjalnej ochronie przed wierzycielami.

* Dwa najszerzej analizowane dotychczas w literaturze przypadki znacznego wzrostu udziatu firm
»,Zombie” to: Japonia w okresie tzw. straconej dekady lat 1990. oraz Wtochy w okresie kryzysu po
2008 r. W obu przypadkach towarzyszyta temu wieloletnia stagnacja gospodarki.

*  Wpg symulacji Belindy Tracey z Banku Anglii, gdyby banki nie finansowaty firm ,,zombie”, to PKB strefy
euro w roku 2014 bytoby o 4,6 proc. wyzsze niz w byto w rzeczywistosci.

* Obawy, ze ubocznym skutkiem poteznej interwencji rzagdow i bankéw centralnych, wspierajacej
gospodarke w czasie pandemii Covid-19, bedzie wzrost populacji firm ,,zombie”.

-
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Radykalna poprawa efektywnosci alokacji kredytu dla
przedsiebiorstw na poczatku transformac;ji

. W 1991 nastgpita w Polsce zmiana zarzadzania bankami i rozpoczeto sie
przygotowanie ich prywatyzaciji.

. Badania ilosSciowe polskich przedsiebiorstw w poczatkowym okresie
transformacji (prowadzone przez Briana Pinto z Banku Swiatowego i
ekonomistéw z Uniwersytetu toédzkiego Marka Belke i Stefana Krajewskiego)
wskazuja, ze:

— W latach 1990-1991 kredyt bankowy otrzymywaty przede wszystkim firmy;,
ktérym brakowato pieniedzy ze wzgledu na generowane straty.

— W roku 1992 nowy kredyt dostawaty juz przede wszystkim przedsiebiorstwa,
ktére osiggaty zyski. Poniewaz nie byto subwencji rzadowych i banki byty w
praktyce jedynym zZrédtem zewnetrznego finansowania, to zmiana
zachowania bankéw miata bezposredni wptyw na funkcjonowanie firm.

. Ta poprawa efektywnosci alokacji kredytu dla przedsiebiorstw stata sie jednym ze
zrédet nieprzerwanego wzrostu gospodarczego w nastepnych latach.

@ P
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Niebezpieczenstwo istothego obnizenia efektywnosci
alokacji kredytu bankowego w Polsce

Obserwacje z wielu krajow wskazujg, Ze nastepujace okolicznosci
sprzyjajg pogorszeniu efektywnosci alokacji kredytu w gospodarce:

1. Zagrozenie, ze wspoOfczynniki adekwatnosci kapitatowej bankow
spadng ponizej wymaganego przez regulacje poziomu.

2. Sytuacja dftugotrwatego utrzymywania bardzo niskich stép
procentowych.

3. Gdy decyzje kredytowe bankéw podejmowane s3 pod wptywem
rzgdu lub naciskdw politycznych (co ma miejsce szczegdlnie
w przypadku panstwowej wtasnosci bankdw).

Istnieje powazne ryzyko, ze wszystkie te okolicznosci wystepowac beda w

najblizszych latach w polskim sektorze bankowym.

@ -
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Niebezpieczne zjawiska w sektorze bankowym
| jego otoczeniu

Spadek rentownosci kapitatu wtasnego bankéw.
Bardzo niskie stopy procentowe.
Perspektywa strat kredytowych wskutek pandemii.

Ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami
mieszkaniowymi.

Wzrost udziatu bankéw kontrolowanych przez panstwo.

Wypieranie finansowania bankowego przez srodki rzadowe
kierowane bezposrednio do przedsiebiorstw.

-
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Rentownos¢ bankow

1. Poczawszy od 2015 r., rentownos¢ kapitatu wtasnego bankow
utrzymuje sie zardwno ponizej przecietnej rentownosci
sektora przedsiebiorstw, jak i ponizej kosztu kapitatu wtasnego.

2. W okresie 2015-2019 gtdéwng przyczyng spadku rentownosci byly
wzrost obcigzen fiskalnych i parafiskalnych (wprowadzenie podatku
bankowego i wzrost sktadek na BFG) — czynnik ten odpowiada w tym
okresie za ponad 2/3 spadku rentownosci w stosunku do roku 2014.

3. Poczagwszy od roku 2020 pojawito sie lub nasilito oddziatywanie
innych dodatkowych czynnikéw spadku rentownosci:

— Bardzo niskie stopy procentowe.

— Perspektywa strat kredytowych wskutek pandemii.

— Ryzyko  prawne zwigzane z  walutowymi  kredytami
mieszkaniowymi.

@ P i, N
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Bardzo niskie stopy procentowe

e Stopa referencyjna NBP przez 5 lat utrzymywana na
niezmiennym poziomie 1,50 proc., po wybuchu
pandemii Covid-19 w 2020 roku ostata obnizona do
wysokosci 0,10 proc.

e Bankom trudno jest znalez¢ odbiorcow dla kredytu,
ktorego marza pokryje podatek bankowy (0,44 proc.
w skali roku), koszty ryzyka kredytowego i pozwols
jeszcze bankowi liczy¢ na zarobek.

* Motywuje to banki do inwestowania w papiery
skarbowe, wytgczone z podatku bankowego.

i P
r
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Straty kredytowe wskutek pandemii jeszcze sie nie
ujawnity

Po Il kwartale 2020 r. (w ktérym polski PKB spadt o 8,2 proc. r/r)

przecietny wskaznik ptynnosci biezgcej sektora przedsiebiorstw byt

wyzszy niz w latach 2018 i 2019.

Bardzo dobra sytuacja ptynnoSciowa sektora przedsiebiorstw
utrzymywata sie takze w Il i IV kwartale 2020 .

Wiele firm, ktore dzis dzieki tarczcom PFR i moratoriom kredytowym
majg dobre wskazniki ptynnosci, moze za jakis czas upas¢. Ekonomisci
Banku Rozliczen Miedzynarodowych w Bazylei Ryan Banerjee i Enisse
Kharroubi szacujg, ze zwykle mija okoto dwdch lat zanim strukturalne
problemy finansowe doprowadzajg firme do upadku. W przypadku
pandemii Covid-19 proces ten moze by¢ wydiuzony m.in. przez
bezprecedensowe publiczne wsparcie dla gospodarki i firm, co w
krotkim okresie powstrzyma fale upadtosci.

@ P,
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Koszty dla sektora bankowego niektdrych wariantow
dotyczacych walutowych kredytéw mieszkaniowych

Wariant Rozstrzygniecia prowadzace do tego rozwigzania Koszty wg
szacunkéw UKNF w

mld zt

Mieszkanie za Gdy sad stwierdzi niewazno$¢ umowy kredytu i uzna, ze roszczenie
darmo banku o zwrot wyptaconej kwoty kredytu przedawnito sie. 234,0
Kredyt za darmo Gdy sad stwierdzi niewaznos¢ umowy kredytu i uzna, ze roszczenie

banku o zwrot wyptaconej kwoty kredytu nie jest przedawnione,

lecz bank nie moze zada¢ wynagrodzenia za korzystanie z 101,5

uzyczonych srodkow finansowych.

Kredyt ztotowy z Gdy sad stwierdzi niewazno$¢ klauzuli indeksacyjnej i uzna, ze

oprocentowaniem  umowa wigze strony w pozostatym zakresie. 78,5
wg LIBOR
Kredyt ztotowy bez Gdy sad stwierdzi niewaznos$¢ umowy kredytu i uzna, ze bank moze
marzy zada¢ zwrotu wyptaconego kapitatu, a takze wynagrodzenia za
korzystanie z uzyczonych przez bank srodkéw finansowych, 70,5

jednakze tylko na poziomie wskaznika referencyjnego WIBOR tzn.

bez marzy banku.
Kredyt zlotowy ze Ugoda wedtug propozycji Przewodniczgcego KNF
stawka WIBOR i 34,5
marzg banku
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Udziat bankdw kontrolowanych przez panstwo w
aktywach sektora bankowego

Wzrost z 20 proc. w 2012 r. do ponad 40 proc. w roku 2020.
Nie mozna wykluczyé, ze udziat ten bedzie sie dalej zwiekszat, ze wzgledu
na:

o ktopoty kapitatowe niektérych bankow,

o brak perspektyw odzyskania rentownosci przez banki,

o chec wycofania sie z Polski niektorych inwestordw zagranicznych,

o dazenie rzadu do zwiekszenia wptywu na polityke kredytows.
Wzrost udziatu bankéw kontrolowanych przez panstwo stwarza ryzyko, ze
kryteria polityczne zaczng wptywac na decyzje kredytowe.
Skutkiem tego byloby pogorszenie efektywnosci alokacji kredytu
bankowego, grozba osfabienia wzrostu gospodarczego i zwiekszenia
udziatu kredytéw niesptacalnych.

@ -
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Wypieranie kredytu bankowego przez subwencje rzgdowe —
Odwrotna dynamika kredytu dla przedsiebiorstw w okresie
pandemii w wiekszosci krajow UE i w Polsce

Strefa Euro Polska
Gtéwnym  instrumentem  pomocy | Gtdwnym instrumentem pomocy byly
finansowe] byly gwarancje rzadowe | bezposrednie subwencje dla firm w ramach
dla kredytéw bankowych. J1arczy finansowe]” PFR.

Operacje EBC (TLTRO) pozwalaty | Podatek bankowy silnie motywuje banki do
bankom obnizy¢ koszt kredytu dla|inwestowania w papiery skarbowe, ktdre sg

kredytobiorcow. wyfgczone z tego podatku.
W efekcie, zadtuzenie przedsiebiorstw | W efekcie, zadtuzenie przedsiebiorstw wobec
wobec bankdw wzrosto. bankdw zmniejszyto sie.

Uwzgledniajgc srodki z PFR, w Polsce nastgpit wzrost finansowania
zewnetrznego przedsiebiorstw, podobnie jak w innych krajach UE.

Jednakze w naszym kraju kredyt bankowy zostat w duzym stopniu zastgpiony
subwencjami rzgdowymi.
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Niebezpieczne zjawiska w sektorze bankowym
| jego otoczeniu

Spadek rentownosci kapitatu wtasnego bankéw.

Bardzo niskie stopy procentowe.

Perspektywa strat kredytowych wskutek pandemii.

Ryzyko prawne zwigzane z walutowymi kredytami mieszkaniowymi.

Wozrost udziatu bankdéw kontrolowanych przez panistwo.

Wypieranie finansowania bankowego przez sSrodki rzadowe kierowane
bezposrednio do przedsiebiorstw.

ouhkwnNpeE

Okolicznosci sprzyjajgce obnizce efektywnosci alokacji kredytu dla firm

Zjawiska
1 Zagrozenie wspotczynnikdw adekwatnosci kapitatowej 1,2,3,4
2 Bardzo niskie stopy procentowe 2
3 Naciski polityczne w polityce kredytowej 5

Dodatkowa okolicznos$¢ obnizajgca efektywnos¢ alokacji finansowania zewnetrznego firm

Zjawisko
Wypieranie kredytu bankowego przez srodki rzagdowe kierowane bezposrednio 6
do przedsiebiorstw.
P i, N
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Potencjalne skutki kumulacji zjawisk narastajacych w
sektorze bankowym

Zewnetrzne srodki finansowe w nieproporcjonalnie duzym stopniu naptywac
bed3 do firm nieefektywnych, a firmy efektywne, majace szanse rozwoju,
wzrostu zatrudnienia i inwestycji, bedg miaty relatywnie trudniejszy dostep
do finansowania.

Wozrost populacji firm ,,zombie”.

Spowolnienie procesu wychodzenia gospodarki z Covidowego kryzysu.
Recesje wspotwystepujgce z kryzysem sektora finansowego sg srednio blisko
dwukrotnie dtuzsze niz recesje, w ktérych takiego wspotwystepowania nie
ma.

Spowolnienie, zatrzymanie lub wrecz odwrdcenie trwajgcego nieprzerwanie
od 28 lat procesu konwergencji, czyli zmniejszania luki w poziomie zycia
miedzy Polska a Zachodem.

o P
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Rekomendacje (1)

1. Monitorowanie i publikowanie wskaZznikow efektywnosci alokacji
kredytu sektora bankowego oraz srodkéw pomocy publicznej dla firm.

2. Uwzglednianie w decyzjach dotyczacych polityki monetarnej
negatywnego wptywu bardzo niskich stop procentowych na stabilnos¢
sektora bankowego, efektywnos¢ alokacji kredytu i ryzyko ,,zombifikacji”
gospodarki.

3. Zniesienie podatku bankowego (ewentualnie tylko w odniesieniu do
nowych kredytéw |lub tylko w odniesieniu do kredytow dla
przedsiebiorstw).
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Rekomendacje (2)

4. Usuniecie przeszkdd podatkowych zniechecajgcych banki do sprzedazy ztych
kredytow (NPL — non-performing loans) i utrudniajgcych handel dtugami. W
szczegoOlnosci nalezy uznawac dyskonto przy sprzedazy NPL za koszt podatkowy, w
przypadku, gdy sprzedaz odbyta sie w trybie publicznym (z wytgczeniem
mozliwosci nabycia dtugu przez dtuznika lub podmiot z nim powigzany).

5. Wprowadzenie do systemu prawnego specjalnej procedury pozasgdowej
umozliwiajacej szybka i skuteczng restrukturyzacje firm majacych perspektywe
rentownej dziatalnosci, wykorzystujacej doswiadczenia bankowego postepowania
ugodowego z lat 1993-1996. Zgodnie z propozycjg przekazang Rzadowi przez
Rade Przedsiebiorczosci skupiajaca gtdwne organizacje pracodawcow.

6. Ustawowe uregulowanie kwestii kredytéw frankowych i gwarancji dotyczacych
odpowiedzialnosci bankdw wobec konsumentéw.

7. Zmniejszenie udziatu bankéw kontrolowanych przez Skarb Paristwa w sektorze
bankowym.
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