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1. Wstep

Oddziatywanie bankéw komercyjnych bezposrednio na stabilnos¢ finanséw,
a posrednio na stabilno$¢ gospodarcza i wzrost PKB, odbywa¢ sie moze poprzez
polityke depozytowa-kredytowa, to jest przez kanal stopy procentowej i kanaty
kredytowe. Polityke depozytowo-kredytowa bankéw ksztaltuje wiele czynnikéow.
Wplywa na nia ogdlna sytuacja gospodarcza, a w szczegdlnosci popyt na kre-
dyty inwestycyjne ! i konsumpcyjne. Oddzialuje na nig takze — w szerokim zna-
czeniu — polityka pieniezna, a w waskim — polityka stop procentowych banku
centralnego.

Warunki ksztaltujace poziom stép kredytowych i depozytowych, w polskich
bankach komercyjnych, w okresie przeksztalcen rynkowych zmienialy si¢ wie-
lokrotnie w sekwencjach czasowych podobnych do tych, w jakich zmieniala si¢
gospodarka, a w jej ramach PKB i inwestycje, co zostalo zobrazowane odpowied-
nimi wykresami.

Celem przedstawionych rozwazan jest analityczne ukazanie zaleznosci po-
miedzy polityka depozytowo-kredytowa bankéw komercyjnych a stabilnoscia gos-
podarcza.

* AGH Akademia Go6rniczo-Hutnicza, Wydzial Zarzadzania, Samodzielna Pracownia Ekonomii Mene-
dzerskiej

! Szerzej S. Szydlo, Makroekonomiczne uwarunkowania decyzji inwestycyjnych, w: Funkcjonowa-
nie gospodarki polskiej w warunkach integracji europejskiej, Uczelniane Wydawnictwa Nauko-
wo-Dydaktyczne AGH, Krakéw 2006.
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2. Rynek kredytéow i depozytow

Radykalne przeobrazenia gospodarki polskiej rozpoczely sie juz w 1989 r.
W prezentowanym artykule analize zjawisk z lat 1989-2005 ograniczono jedynie
do zarysowania niezbednego tla do ukazania polityki depozytowo-kredytowej
sektora bankéw komercyjnych w nastepnym okresie, to jest latach 1996-2010.

Wazna przestanka do czasowego zawezenia analizy jest ograniczona po-
réwnywalnos¢ danych statystycznych z tak wielu lat. Zmienialy sie zasady zbie-
rania i agregowania danych a czes$¢ z nich, ze wzgledu na intensywnos¢ inflacji,
byta jedynie okreslana szacunkowo. Uzasadnienie — wizualne — potwierdzenia
ww. tezy mozna znalez¢ na pogladowych rysunkach 11i 2.
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Rys. 1. Inflacja i realne przyrosty kredytow w latach 1989-2009
Zrédto: wg danych NBP i GUS
Zmiany kredytoéw i nakladéw inwestycyjnych na tle zmian PKB
40,0 t t
| |
| | PKBw cenach
30,0 4 } } stalych -
2004 1 ; przyrosty
© 1001 /o
z 0.0 | J —— Zniana kredytéw
o ! T i " i W " i i " j T realnych rok
s 100 1 1993 1994 1995 19b6 1997 1998 1999 2000 22 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 poprzedni 100
£ ’ | |
N 20,0 i i
1 1 —— Naklady
-30,0 4 } } inwestycyjne w
40,0 Lo podarce -
! ! przyrosty
-50,0 L L
Lata

Rys. 2. Zmiany kredytéw i nakladéw inwestycyjnych na tle zmian PKB w latach 1989-2010
Zrédto: wg danych NBP i GUS
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O wigkszej adekwatnosci statystyk gospodarczych do rzeczywistosci mozna
moéwic¢ dopiero okoto roku 1995/1996, to jest po opanowaniu zywiolowych pro-
cesOw w gospodarce. Dlatego okres po roku 1995 (lata 1995-2010) stanowi wla-
Sciwe spektrum analizy dotyczacej dziatalnosci depozytowo-kredytowej bankow
komercyjnych i wpltywu tej dzialalnosci na stabilnos¢ gospodarcza .

Jak juz zaznaczono wczesniej, na rysunkach 1i 2 wida¢ dwa wyraznie wy-
dzielone przedzialy czasowe i wida¢ takze r6znos¢ zjawisk zachodzacych w ich
granicach.

2.1. Rynek kredytow i depozytéw w ujeciu nominalnym

W tabeli 1 i na kolejnych rysunkach 3, 4 i 5 zobrazowano zmiany wielkosci
kredytéw i depozytéw oraz dynamike zmian tych wielkosci. Na postawie zmian
wielkosci przedstawionych na rysunku 3, obrazujacym ksztaltowanie si¢ nomi-
nalnych wielkosci kredytéw i depozytéw, w dziatalnosci depozytowo-kredyto-
wej bankéw wyr6zni¢ mozna cztery podstawowe okresy. Okres pierwszy to lata
1996-2001 - czas dynamicznego wzrostu zaréwno kredytow, jak i depozytow
przedsiebiorstw i gospodarstw domowych. Okres drugi to lata 2002-2004,
czas wyraznego spowolnienia gospodarczego i akcji depozytowo-kredytowej.
Okres trzeci, od 2005 do 2008 roku, to znowu lata dynamicznego rozwo-
ju akcji depozytowo-kredytowej, a okres czwarty — lata nastepne — jej spowol-
nienia, a nawet — jak to ma miejsce — w przypadku kredytéw przedsiebiorstw
bezwzglednego ich spadku. Rzecz oczywista nie wszystkie zjawiska na rynku
kredytowo-depozytowym przebiegaly wspoétbieznie. Zrdznicowanie czasowe
zmian wystepowalo pomiedzy prezentowanymi na tych rysunkach wielkoscia-
mi, a takze w stosunku do zmian PKB oraz inwestycji — pokazanych na dalszych
rysunkach.

Zmiany w zadluzeniu netto (depozyty minus naleznosci — rysunek 4) ksztal-
towaly sie w czasie r6znie dla przedsigbiorstw i gospodarstw domowych. W sek-
torze przedsigbiorstw, w calym okresie, wolumen kredytow przewyzszal wielkos¢
depozytéw. Zjawisko to wystepowalo w czasie z niejednakowym nate¢zeniem.
W gospodarstwach domowych zadtuzenie netto pojawito sie¢ dopiero w 2007 roku
i od tego tez roku zaczelo intensywnie narastacd.

Charakterystyczne, wyodrebnione przedzialy zmian na rysunku 4 nie sa tak
wyrazne jak na rysunku 3, ale w zakresie zadluzenia ogélem sa do nich adekwat-
ne. Rzecz ciekawa, kryzysowy rok 2001 wyznaczyl nowa tendencje na rynku kre-
dytowym - stabilnosci ogoélnego zadluzenia netto. Natomiast po roku 2004 az

2 Dopiero w latach 1995-2010 pomiedzy przyrostami PKB w cenach statych, zmianami realnych
kredytow a realnymi przyrostami nakladéw inwestycyjnych w gospodarce wystepuja wysokie do-
datnie korelacje od ok. 0,7 do ok. 0,8.
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do roku 2008 zadluzenie netto spadalo, by ustabilizowac si¢ na niskim ujemnym
poziomie. Zadluzenie netto przedsi¢biorstw zmienialo si¢ nieco inaczej. Decydu-
jacy wplyw na nie miata wielkos¢ kredytow inwestycyjnych.
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Rys. 3. Kredyty i depozyty przedsi¢biorstw oraz gospodarstw domowych
Zrédto: na podstawie danych NBP i GUS
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Rys. 4. Zmiany w zadluzeniu netto, depozyty — naleznosci

Zrédto: obliczono na podstawie danych NBP i GUS
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Dynamika rynku depozytowo-kredytowego w latach 1996-2010
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Rys. 5. Dynamika rynku depozytowo-kredytowego
Zrédto: obliczono na podstawie danych NBP i GUS

Tabela 1

Dynamika zmian kredytéw i depozytéw przedsiebiorstw oraz gospodarstw domowych
w ujeciu nominalnym

Przyrosty Przyrosty
Przyro- Przyrosfy depo- Przyro- | kredytéw Przyro-
depozytow B sty kre-
sty de- zZytow sty kre- gospo- )
) W gOSpo- ) dytow
Rok pozytow w przed- dytow darstw .
h darstwach Rt P przedsie-
ogotem siebior- ogoltem domo- .
domowych biorstw
% r/r stwach % % r/r wych
% t/r N % t/t
r/r % t/t
1996 30,6 36,0 22,5 36,4 50,0 28,2
1997 27,2 26,4 33,7 29,4 25,3 28,2
1998 19,2 15,2 23,2 29,4 39,5 19,2
1999 15,5 20,0 -1,5 17,2 259 12,3
2000 9,4 7,4 16,4 8,9 14,2 3,1
2001 -3,1 -23 1,5 4,7 7,7 0,9
2002 4,0 -1,5 24,0 8,1 13,7 1,9
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Tabela 1 cd.
Przyrosty Przyrosty
Przyro- Przyrosfy depo- Przyro- | kredytéw Przyro-
depozytow J sty kre-
sty de- zZytow sty kre- gospo- L
) W gOSpo- ) dytow
Rok pozytow w przed- dytow darstw .
) darstwach Rt P przedsie-
ogoélem siebior- ogoélem domo- )
domowych biorstw
% 1/t o stwach % % r/r wych o
% r/t N % r/t
r/r % t/r
2003 8,3 0,6 24,8 2,9 13,3 -4,0
2004 12,6 8,6 17,1 13,3 26,0 2,5
2005 15,2 10,2 259 23,4 33,4 14,3
20006 14,5 10,7 14,4 29,9 37,9 24,4
2007 20,6 26,4 4,0 36,0 44,6 28,4
2008 9,8 15,3 10,4 8,6 12,0 -3,7
2009 4,5 5,0 0,7 5,9 10,1 0,3

Zrédto: obliczono na podstawie danych NBP i GUS

Zmiany nominalnych wielkosci PKB oraz depozytéow i kredytéw
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Rys. 6. Zmiany nominalnych wielkosci na rynku depozytowo-kredytowym
na tle zmian PKB

Zrédto: obliczono na podstawie danych NBP i GUS
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Dynamike rynku depozytowo-kredytowego w latach 1996-2010 charakte-
ryzowala duza zmiennos¢. I chociaz mozna mowi¢ o pewnej wspoltbieznosci
zjawisk, to jednak szczegdlnie duza niestaloscia cechowaly sie depozyty przed-
siecbiorstw. Zjawiska pokazywane na przyrostach w sekwencjach czasowych nie
pokrywaly si¢ z catosciowym przebiegiem zmian. Wierniej jednak odzwiercie-
dlaty zmiany w cyklu koniunkturalnym, to jest w PKB. Przedstawiono to na
rysunku 6.

Zmiany nominalnych wielkosci na rynku depozytowo-kredytowym na tle
zmian PKB sa dobrym odzwierciedleniem wspoétzaleznosci zjawisk w badanym
okresie. Szczegolnie wysoki wspolczynnik zaleznosci wystepuje pomigedzy PKB
w cenach biezacych a wielkosciami depozytow. Wspotczynniki korelacji pomiedzy
parami wielkosci tych zmian s3 dodatnie i wynosza odpowiednio: PKB/kredyty
0,66; PKB/depozyty 0,84; kredyty/depozyty 0,87.

2.2. Rynek kredytoéw i depozytow w ujeciu realnym

Na podstawie danych GUS i NBP obliczono wielkosci realne kredytow i de-
pozytow. Rownoczesnie na ich podstawie obliczono dynamike zmian tych wiel-
kosci i realnych wielkosci przyrostow depozytéw i kredytow. Wyniki obliczen
przedstawiono na kolejnych rysunkach 71i8.

Ksztaltowanie sig realnych wielkosci depozytéw i kredytow
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Rys. 7. Dynamika wielkosci realnych depozytéw i kredytow
Zrédto: wg obliczen wtasnych na podstawie danych GUS i NBP
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Dynamika przyrostow realnych depozytow i kredytow
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Rys. 8. Dynamika przyrostéw realnych depozytéw i kredytow
Zrédio: wg obliczeri wtasnych na podstawie danych GUS i NBP

Na postawie rysunku 7 obrazujacego ksztaltowanie si¢ realnych wielkosci kre-
dytéw i depozytéw, w dziatalnosci depozytowo-kredytowej bankéw wyrdzni¢ moz-
na, podobnie jak przy wielkosciach nominalnych, cztery podstawowe okresy. Widac
wyraznie, ze zmiany wielkosci realnych sa tagodniejsze i nieco przesuniete w czasie
w stosunku do wielkosci nominalnych?. Wytonowanie zmian wynika z wyeliminowa-
nia inflacji, natomiast na zmiane przesunie¢ czasowych wplyw ma jej zréznicowanie.

Na rysunku 8 zobrazowano zmiany przyrostéw realnych depozytéw i kredy-
tow, przyjmujac rok poprzedni za bazowy. Zmiany tych wielkosci wskazuja na znacz-
na ich dynamike i przedstawiaja nieco inny obraz w poszczegolnych sekwencjach
czasu, w porownaniu z wielkosciami catkowitymi. Rosnace przyrosty tych wielkosci
poprzedzaja okresy dobrej koniunktury, natomiast malejace sa sygnalami spadku
PKB. Réwnoczesnie tak duze ich zmiany sa swiadectwem znacznej niestabilnosci.

3. Polityka depozytowo-kredytowa bankow komercyjnych
w latach rynkowych reform

Polityka depozytowo-kredytowa bankéw komercyjnych jest jednym z wielu
elementéw ksztattujacych zjawiska na rynku pienieznym. Polityka ta moze wply-

3 Uscislenie wnioskéw wymagaloby analizy formalnej z uwzglednieniem kwartalnych przesuniec¢
czasowych. Analiza tego typu jest planowana przez autora.
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wac znaczaco na stabilnos¢ rynku pienieznego. W analizie pominieto miedzy in-
nymi te czynniki, ktére destabilizuja rynki pieniezne, a powstaja przy niepelnych
regulacjach na tym na rynku i pewnego oderwania polityki bankéw komercyj-
nych od oczekiwan banku centralnego czy tez ich lobbowania na rzecz wtasnych
utylitarnych intereséw majacych umocowanie poza granicami naszego kraju®.
W ponizszych wywodach starano si¢ analize zawezi¢ do zdarzen sensu stricto
panujacych na rynku i wspoélzaleznosci miedzy nimi.

3.1. Okres intensywnych przeobrazeni gospodarczych: lata 1989-1994/5

Wprowadzone w sposob szokowy 1 stycznia 1990 r. nominalnie wysokie
stopy procentowe odpowiednio dla kredytu refinansowego w wysokosci 432%
i kredytu redyskontowego 196% zahamowaly, w pewnym stopniu, ekspansje¢ kre-
dytéw, chociaz w roku 1991 generalnie popyt na kredyty w poréwnaniu z 1990 r.
w ujeciu realnym nieco wzrést®. Wynikato to zaréwno z przyzwyczajen do zacia-
gania tanich kredytéw, jak i koniecznosci kontynuowania rozpoczetych inwesty-
¢ji. Jednakze dla wielu przedsiebiorstw kredyty byly za drogie i staly si¢ bariera
rozwoju zwlaszcza, ze banki znaczaco réznicowaly wysokosci stop kredytowych
dla poszczegblnych przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa stabe placily za kredyt wy-
sokg realna cene od 10 do 18%, natomiast prominentni kredytobiorcy dostawali
kredyty na realnie ujemnym poziomie (jeszcze do 1995 roku). Tak duze zr6zni-
cowanie oprocentowania i niedostepnos¢ kredytow dla czesci przedsicbiorstw
spowodowaly spadek realnej ich wartosci. Zapoczatkowany w 1990 roku spadek
PKB i produkgji przemystowej® mial miejsce rOwniez w 1991 roku, a w sytuacji
bardzo wysokiej inflacji powstawaly wzgledne niedobory pieniadza, co z kolei
prowadzito do wzajemnego wymuszania przez przedsi¢biorstwa kredytu towaro-
wego i powstawania zatoréw platniczych’. Stan taki utrzymywat sie do 1995 roku 8.
W latach 1992-1994 realne maksymalne oprocentowanie kredytéw bylo znacz-
nie wyzsze niz w roku 1991 i wzrosto do poziomu 14,3% w 1994 roku. Rosnace
zréznicowanie oprocentowania i niedostepnos$¢ kredytéw dla czesci przedsie-
biorstw spowodowaly dalszy spadek ich realnej wartosci. Lata 1990-1994 to czas,

IS

Problem ten szczegétowo przeanalizowano w: S. Szydlo, Instrumenty finansowe i pozafinansowe
w stabilizowaniu gospodarki w okresie rynkowych reform, materialy przygotowane do druku.
Patrz S. Szydlo, Stopy procentowe bankoéw komercyjnych, ,Bank i Kredyt” 2004, nr 8, s. 50.
Realny PKB w latach 1990 i 1991 spadt odpowiednio o 11,6% i 7,0%, a realna produkcja przemy-
stowa spadta o 14,0% i 8,0%.

Por. B. Pietrzak, Z. Polanski, System finansowy w Polsce. Lata 90., PWN, Warszawa 1998, s. 99.

K. Moscibrodzka, Wplyw stopy procentowej na wybér zrodet finansowania przedsiebiorstw, w:
Polityka finansowa, budzet, stopa procentowa, ubezpieczenia, praca zbiorowa pod kierownic-
twem naukowym A. Wernika, Instytut Finanséw, Warszawa 1998, s. 74 i dalsze.
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w ktérym wzrostowi realnych stép procentowych towarzyszyt spadek podazy re-
alnych kredytow®. Natomiast naktady inwestycyjne po okresie spadku w latach
1989-1991 i niewielkich wzrostach w latach 1992-1993 zaczely mocniej rosnaé
dopiero w 1994 roku.

3.2. Okres 1995/6-2001/2, czas odreagowania szokow z wczesniejszych lat

W latach 1995-2002 realne stopy procentowe banku centralnego rosty przy
okresowych niewielkich spadkach . Tempo wzrostu kredytéw w ujeciu realnym
bylo w tym okresie dosy¢ szybkie — najszybsze w 1998 roku. Pewnemu spowol-
nieniu uleglto ono w 1999 roku, a wyraznemu spadkowi w roku 2000. Szybki
wzrost inwestycji zapoczatkowany w 1994 roku utrzymywal sie w gospodarce
przez nastepne cztery lata, by podobnie jak kredyty, ulec w latach 1999-2001
spowolnieniu. Natomiast w przemysle bezwzgledny, w ujeciu realnym, spadek in-
westycji zaznaczyt sie juz w 1999 roku. Wigzac to nalezy z pogorszeniem krajowej
koniunktury i zagrozeniem kryzysem finansowym. Réwnoczesnie RPP w 1999 r.
podniosta stopy az 0 3,5 p.p. i dwukrotnie w 2000 roku w sumie o 2,5 p.p. W na-
stepstwie tych zdarzen spadl popyt wewnetrzny oraz wzrosto bezrobocie. W tej
sytuacji bank centralny juz w styczniu 2001 r. zmuszony zostat do obnizki stép
procentowych.

Jak pokazano to na wielkosciach zamieszczonych w tabeli 1, nominalne
oprocentowanie zaréwno kredytéw, jak i depozytéw zmniejszylo si¢ znaczaco,
przede wszystkim wskutek spadku inflacji. Problem poziomu i zmian realnych
stop depozytowo-kredytowych byt i pozostaje nader zlozony. Realne stopy kre-
dytowe w analizowanym okresie rosly (rzecz zrozumiala w okresie poczatkowym
nastepowalo niwelowanie ich bardzo niskiego, a nawet ujemnego poziomu) do
dwucyfrowych poziomoéw, osiagajac rekordowa wielkosci w 2001 roku, ale pozo-
stawaly takze na wysokim poziomie w roku 2002. Realne oprocentowanie de-
pozytéw takze rosto. Niemniej wzrost ten byt wolniejszy. W wyniku tych zjawisk
w sektorze bankowym powstawaly znaczaco wieksze spready. Pomimo pogarsza-
jacych sie warunkéw kredytowania, w poczatkowych latach analizowanego okre-
su, przyrosty nakladéw inwestycyjnych byly bardzo wysokie. Kryzys finansowy
w niektorych panstwach oraz zblizajaca si¢ faza depresji koniunkturalnej sprowa-
dzily stopy wzrostu PKB do niskiego, a stopy inwestycji do ujemnego poziomu.
Znalazlo to, w nastepnych latach, pewne odzwierciedlenie w wysokosci realnych
stop kredytowych bankéw.

° Autor zadat sobie réwniez trud poszukiwan i wlasnych obliczeri odnoszacych si¢ do tego nietypowe-
go okresu — okresu intensywnych zmian w polskiej gospodarce i zaprezentowat je na rysunkach 1i 2.
10 K. Moscibrodzka, op. cit., s. 49 do poz. 7.
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3.3. Okres 2002-2007/8

Wydaje sie, ze decyzje banku centralnego przejawiajace sie w wielokrot-
nych niewielkich obnizkach stép procentowych w latach 2001-2003 nie dos¢
radykalnie zmienialy nastawienia inwestycyjne — przedsiebiorcy dobrze pa-
mietali sytuacje z lat 1999-2001, kiedy to realne stopy kredytowe rosty, a spo-
dziewane zyski z nowo oddanych inwestycji trafialy zamiast do nich do kas
bankéw — kredytodawcoéw z lat wezesniejszych. Poza tym RPP stale przypomi-
nala o mozliwosci ponownego wejscia na Sciezke wzrostu stép, a w dodatku
rok 2002 byt takze rokiem wysokich — bo prawie 11-procentowych — realnych
stop kredytowych. Po okresie pewnego poluzowania polityki pieni¢znej NBP
i niewielkich obnizek st6p kredytowych bankéw komercyjnych juz pod koniec
2003 roku pojawila si¢ presja w kierunku ponownego ich podwyzszania. Byla
to reakcja zar6wno na niestabilna sytuacje w finansach publicznych, zwiekszo-
ng akcje kredytowa bankéw wynikajaca z ozywienia gospodarczego, jak i sy-
gnaly o mozliwym zwieckszeniu stopnia restrykcji polityki pieni¢znej przez RPP.
Rzeczywiscie rok 2004 to zdecydowane zaostrzenie polityki pienieznej — trzy-
krotne podniesienie stop procentowych banku centralnego (o 1,25 punktu
procentowego) spowodowane przede wszystkim narastajaca presja inflacyjna
po wejsciu Polski do Unii Europejskiej i szybszym wzrostem gospodarczym.
W slad za tymi podwyzkami nastapil wzrost stop procentowych bankéw ko-
mercyjnych. W roku 2005 i 2006 nastapilo rOwniez pewne odreagowywanie,
chyba nazbyt restrykcyjnego, wczesniejszego nastawienia RPP. Rada Polityki
Pienieznej wielokrotnie obnizala stopy podstawowe NBP, a wynikalo to przede
wszystkim z obnizenia inflacji do poziomu bliskiego zero. (Mozna jednak dys-
kutowac¢ nad tym, czy warunki do obnizek stép, jakie zaistnialy w 2005 roku,
zostaly w pelni wykorzystane, a ,zagrozenia inflacyjne”, ktére pojawily si¢
w 2005 roku stanowily realng zapore przed radykalniejszymi spadkami stop
NBP). Obnizkom stép procentowych towarzyszyl wzrost nakladéw inwesty-
cyjnych zaré6wno w calej gospodarce, jak i w przemysle. Etap ten to okres
wysokich, a nawet bardzo wysokich stép kredytowych i rozwierania si¢ no-
zyc realnego oprocentowania kredytéw i depozytéw. Proces wzrostu zostal
w pewnym stopniu zahamowany w 2004 roku, aczkolwiek zmniejszeniu stop
towarzyszyl wzrost innych obciazen zwigzanych z kredytami®'. W roku tym go-
spodarka po okresie zastoju zaczela ponownie wchodzi¢ na $ciezke wzrostu.
W etapie tym wzrostowi niezaleznosci banku centralnego towarzyszyla pewna

' Chociaz nie prowadzilem wlasnych badan ww. zjawiska, jest dosy¢ oczywiste, ze euforia, jaka towa-
rzyszyla zmianom w sektorze bankowym, minela, a rosnace koszty ustug bankowych nie nastrajaja
zbytnim optymizmem i odstraszaja od niekt6rych ustug bankowych.
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bezwladnos¢ w zakresie ksztaltowania stép depozytowo-kredytowych przez
banki komercyjne 2.

W calym analizowanym przedziale czasowym stopy realne generalnie spada-
1y, chociaz w 2005 roku wzrosly. Nominalne, srednie, oprocentowanie kredytéw
gospodarczych w bankach komercyjnych, rzecz oczywista, spadato. Podobnie jak
w poprzednim okresie tempo spadku stép depozytowych — na analizowanym
przyktadzie w niektérych latach ujemne — bylo wieksze niz stép kredytowych.
W szczegblnosci w prezentowanym studium realne stopy depozytowe byly w nie-
ktorych latach nawet ujemne W szczeg6lnosci zmalalo znacznie oprocentowa-
nie rachunkéw ROR, ktére w koncu badanego okresu stalo sie na trwale realnie
ujemne. Chociaz spadki te zwigzane byly z obnizkami stop procentowych NBP
i z malejaca inflacja, to jednak byl to przede wszystkim wynik dlugookresowej
polityki wszystkich bankéw komercyjnych i zwigkszajacej sie monetyzacji gospo-
darki pod wplywem dzialania instytucji rzadowych. Réznica pomiedzy realnym
oprocentowaniem kredytu gospodarczego a realnym oprocentowaniem szescio-
miesiecznej lokaty malata az do 2008 roku.

3.4. Okres 2007-2009 oraz koniec 2010 i poczatek 2011

Latach 2007-2009 to dobry okres dla bankéw komercyjnych, ktére znaczaco
zaczely podnosic¢ stopy kredytowe i o wiele wolniej stopy depozytowe (wyjatko-
we zjawisko wystapilo w 2008 r., kiedy to banki w celu przeprowadzenia speku-
lacyjnych operacji wolutowo-opcyjnych wywindowaly stopy depozytowe, podob-
nie jak kurs zlotego, do wyjatkowo wysokiego poziomu). W latach 2009-2010
spready osiagnely rekordowe poziomy — ujemna korelacja pomiedzy przyrostami
PKB a spreadami w tych latach stala si¢ wyrazna. Natomiast realne oprocento-
wanie lokat wykazywalo duza zmiennos¢, od dosy¢ wysokich realnych stép do
ujemnych ich wartosci.

Reakcje bankéw komercyjnych na zmiany stop procentowych banku cen-
tralnego, zmiany sytuacji polityczno-gospodarczej oraz zmiany zasad ich polityki
depozytowo-kredytowej przedstawiono w tabeli 2 oraz na rysunkach 9, 10 i 11,
ukazujac ksztaltowanie sie realnych wielkosci przyrostéw depozytéow i kredytow.

Reasumujac powyzsze rozwazania, nalezy jeszcze raz zwréci¢ uwage na cha-
rakterystyczne, zachodzace w sektorze bankéw komercyjnych, zdarzenia i fakt, ze
zjawiska te prezentowane na wielkosciach nominalnych w poréwnaniu z real-
nymi ksztaltowaly si¢ nieco odmiennie.

2 Pprowadzone badania dowodza, ze banki komercyjne byly sklonne szybciej i silniej reagowaé
na podwyzki stop procentowych NBP, a stabiej i wolniej na ich obnizki. Szerzej na ten temat w:
S. Szydlo, Stopy procentowe w gospodarce polskiej, Oficyna Wydawnicza TEXT, Krakow 2002,
s. 222 i dalsze.
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Tabela 2
Stopy procentowe bankéw komercyjnych
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1995 27,31 21,76 5,55 4,70 0,13 4,56 1,52
1996 | 23,51 17,89 5,62 3 70 -1,02 4,72 9,88
1997 25,52 19,39 6,13 10,88 5,47 5,42 11,87
1998 19,75 14,4 5,35 9,66 4,76 4,90 11,60
1999 | 19,15 12,67 6,48 9,11 318 5,93 12,41
2000 | 20,67 15,22 5,45 10,40 5,42 4,99 11,73
2001 | 16,06 9,1 6,96 12,03 531 6,72 13,78
2002 | 11,78 4,92 6,86 10,89 4,09 6,81 10,67
2003 | 10,74 32 7,54 8,89 1,47 7,41 7,51
2004 10,63 3,88 6,75 5,97 -0,50 6,47 3,39
2005 8,94 3,16 5,78 8,18 2,44 5,74 8,18
2006 7,95 2,71 5,24 6,46 1,29 5,17 5,32
2007 9,22 316 6,06 5,02 0,81 5,83 6,76
2008 | 12,41 7,49 4,92 8,82 4,06 4,76 9,99
2009 12,57 5,20 7,37 8,76 1,64 7,12 8,87
2010 | 12,49 3,72 8,77 9,11 0,60 8,51 10,18

Zrédto: ,Rzeczpospolita” — lata 1995-2011, roczniki statystyczne 1995-2010 i inne dane GUS oraz

obliczenia wlasne. Niektore wielkoSci réznia si¢ w nieznacznym stopniu — zaleznie od Zrédta
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Wptyw 6w rynku na decyzje i
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Zrédto: wg danych zawartych w tabeli 1

Zdarzenia nominalne:

Nominalne oprocentowanie kredytéw gospodarczych w bankach komercyj-
nych spadalo az do roku 2006 (z wyjatkiem niewielkiej zwyzki w 2000 r.).
Spadaly takze, ,,z poslizgiem”, nominalne stopy depozytowe. Tempo spadku
stop depozytowych bylo wigksze niz stop kredytowych *3.

W latach 2007-2009 banki komercyjne znaczaco zaczely podnosic stopy kre-
dytowe i o wiele wolniej stopy depozytowe. Wyjatkowo inaczej ksztaltowalo
sie to zjawisko w 2008 r., kiedy to banki w celu przeprowadzenia spekulacyj-
nych operacji wolutowo-opcyjnych wywindowaly stopy depozytowe, podob-
nie jak kurs ztotego, do wyjatkowo wysokiego poziomu.

Réznice pomiedzy oprocentowaniem kredytu gospodarczego a lokatami ce-
chowata znacznie wicksza zmiennosc i rzecz charakterystyczna — roznica ta
rosta w okresie klopotéw gospodarczych w kraju. Tak byto w latach 2001-
—2003 i latach 2009-2010, kiedy to spready osiagnely rekordowe poziomy.
Ujemna korelacja pomiedzy przyrostami PKB a spreadami jest wyrazna.

Ksztaltowanie sie zdarzen realnych:

Realna stopa kredytéw gospodarczych po okresie wzrostu i wzgledne;j sta-
bilizacji swoj najwyzszy poziom osiagneta w 2001 roku, a nastepnie zaczeta
spada¢. Tak byto do 2007 roku, po czym nastapil gwaltowny jej wzrost do
dwucyfrowego poziomu przy deflowaniu wskaznikiem PPI.

Realne oprocentowanie lokat wykazywato duza zmiennos¢, od dosy¢ wyso-
kich realnych stop do ujemnych ich wartosci.

W szczeg6lnosci zmalato znacznie oprocentowanie rachunkéw ROR, ktére w koncu badanego
okresu spadlo do realnie ujemnego poziomu. Spadki te wigza¢ nalezy z obnizkami stop
procentowych NBP, malejaca inflacja i chciwoscia bankéw komercyjnych.
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— Roéznica pomiedzy oprocentowaniem kredytu gospodarczego, a szesciomie-
sieczna lokata pomimo spadajacej inflacji na ogét rosta, by swoj najwyzszy
poziom osiagna¢ w 2003 roku i rekordowy w latach 2009/10.

4. Podsumowanie

Celem przedstawionych rozwazan bylo analityczne ukazanie zaleznosci po-
miedzy polityka depozytowo-kredytowa bankéw komercyjnych a wplywem tej
polityki na wzrost i stabilnos¢ gospodarcza.

Po opanowaniu zywiotowych proceséw w gospodarce az do roku 2006 no-
minalne oprocentowanie kredytéw gospodarczych w bankach komercyjnych
spadalo. Spadaly takze, ,z poslizgiem”, nominalne stopy depozytowe. Tempo
spadku stép depozytowych bylo wieksze niz stép kredytowych. Zdarzenia te
mozna ocenic jako stabilizujace gospodarke.

Natomiast w latach 2007-2009 banki komercyjne znaczaco podnosily stopy
kredytowe i wolniej stopy depozytowe, a w 2008 r., w celu przeprowadzenia
spekulacyjnych operacji wolutowo-opcyjnych wywindowaly stopy depozytowe,
podobnie jak kurs ztotego, do wyjatkowo wysokiego poziomu. W okresie tym
banki wziely czynny udzial w destabilizowaniu gospodarki. Ponadto w okresie
ktopotéw gospodarczych (spowolnienia tempa wzrostu PKB czy rosnacego defi-
cytu budzetowego) banki zwigkszaly spready, pogarszajac warunki depozytariu-
szy i kredytobiorcow, co rzecz oczywista nie sprzyjalo stabilnosci.

Z przeprowadzonej analizy nasuwa si¢ nieodparcie jeszcze jeden wniosek:
sektor bankowy w udzielaniu kredytéw kierowat si¢ zasada immunizacji realnych
spreadow i tak bylo zwlaszcza w okresach stabilnych wzrostéw PKB. Natomiast
okresy destabilizacji sfery realnej sektor bankowy wykorzystywal na zwiekszanie
realnych spreadow. Na pewno nie sprzyjalo to rozwojowi gospodarczemu i do-
datkowo destabilizowalo gospodarke.
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