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Praca przedstawia problem regulacyjnych granic stabilno$ci depozytow gospodarstw domowych w 15 kra-
jach strefy euro. Jej celem jest konfrontacja przyjetych rozwigzan z propozycjami Europejskiego Urzedu
Nadzoru Bankowego (EUNB) oraz wskazanie obszarow wymagajacych modyfikacji regulacji. W pracy
uwage zwrocono przede wszystkim na depozyty okreslone przez EUNB jako ,depozyty o wysokiej war-
tosci” i ,depozyty o bardzo wysokiej wartosci”, dowodzac czestszego wystepowania tych pierwszych,
ktorych nie ujgto w pokryzysowych regulacjach. Ponadto wskazano na istotng skale finansowania instytucji
kredytowych, ktdrej zrodtem byly owe depozyty. W przypadku depozytéw o bardzo wysokiej wartoSci
uznano, iz ich sporadyczne wystepowanie w czesci krajow takze mogto skutkowa¢ znacznym udziatem
w 0gole lokowanych depozytow. Charakter srodkow pienigznych wspottworzacych obie powyzsze kategorie
dowodzit ich podatno$ci na odptywy w warunkach skrajnych.
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Katarzyna Kochaniak

1. Wprowadzenie

Ewolucja kryzysu finansowego przyczynita si¢ do ograniczenia zaufania
do instytucji kredytowych, grozac zwigkszonym odplywem depozytow deta-
licznych. W wigkszosci krajow UE podjeto zatem dziatania majace na celu
wzmocnienie ochrony klientéw indywidualnych, gtownie poprzez podwyz-
szenie kwot gwarantowanych depozytdow, a w szczegOlnie trudnej sytuacji
takze poprzez objecie owych Srodkow gwarancjami rzadowymi. Dziatania
poczatkowo podejmowane na szczeblu krajowym z czasem przerodzily si¢
w ogOlnowspdlnotowe. Towarzyszyto im przekonanie o koniecznoSci iden-
tyfikacji depozytow, ktore w warunkach skrajnych lub w diugim okresie
moglyby stanowi¢ stabilne finansowanie instytucji kredytowych. Wskazano
dla nich dwie wartoSci graniczne: 100 000 EUR i 500 000 EUR. Pierwsza
z nich odniesiono do limitu gwarantowanych, a zarazem stabilnych depozy-
tow, podczas gdy druga pozwolita okre§li¢ te o istotnie zwigkszonym ryzyku
odptywu. Rozwiazania zaproponowane przez Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego (EUNB) nie zostaly jednak w petni zaakceptowane przez Komi-
sje Europejska, prowadzac do powstania luki w pokryzysowych regulacjach.

Celem pracy! jest ocena poprawnosci przyjetego stanowiska regulacyj-
nego na podstawie analizy ksztaltowania si¢ depozytéw gospodarstw domo-
wych w 15 krajach strefy euro w podziale na kategorie zaproponowane przez
EUNB. Badaniu poddano zatem depozyty odpowiadajace warunkom: gwa-
rantowanych (do 100 000 EUR), o wysokiej wartoSci (powyzej 100 000 EUR,
lecz do 500 000 EUR) oraz o bardzo wysokiej wartosci (od 500 000 EUR).

W pracy postawiono nast¢pujace pytania badawcze:

1. Czy depozyty o wysokiej i bardzo wysokiej wartoSci stanowia istotna
czeS¢ ogodtu depozytow lokowanych przez ankietowane gospodarstwa
domowe we wskazanych krajach?

2. Czy limit gwarantowanych depozytéw, wynoszacy 100 000 EUR nalezy
uznaé za adekwatny do mozliwosci lokacyjnych badanych gospodarstw
domowych w wybranych krajach strefy euro?

Ponadto, sformutowano hipotez¢ badawcza: W krajach strefy euro cze-
stos¢ wystegpowania oraz struktura depozytow badanych gospodarstw domo-
wych dowodzq, iz w pokryzysowych regulacjach odnoszqcych sie do stabilnosci
finansowania instytucji kredytowych istnieje luka w zakresie oceny stabilnosci
depozytow okreslonych przez EUNB jako depozyty o wysokiej wartosci.

Praca sktada si¢ z nastepujacych czesci: (2) przegladu literatury poswie-
conej depozytom gospodarstw domowych; (3) opisu regulacyjnych rozwigzan
w zakresie stabilnoSci depozytdw: gwarantowanych, duzych i bardzo duzych;
(4) charakterystyki danych liczbowych i metody badania; (5) analizy ksztal-
towania si¢ poszczegoOlnych kategorii depozytow w 15 krajach strefy euro
oraz (6) podsumowania.
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2. Literatura

Problem odptywu depozytow gospodarstw domowych w kontekscie sta-
bilnoSci finansowania instytucji kredytowych zostal ujety w pokryzysowych
regulacjach UE. Nie byl on jednak dotad obszernie analizowany w literatu-
rze przedmiotu ze wzgledu na krétki okres obowiazywania wspolnotowych
norm plynnosci?.

Depozyty gospodarstw domowych byly przedmiotem analiz w zakresie
ich znaczenia dla bankéw (Borio, 2009; Diamond i Rajan, 2001; Huang
i Ratnovski, 2011), jak i gospodarstw domowych (Du Caju, 2013; ECB,
2013; Kochaniak, 2015; Teppa, Porpiglia, Ziegelmeyer, Le Blanc i Zhu,
2015). Uwagg poswigcano im w pracach na temat zwigzkéw pomigdzy sys-
temami gwarantowania depozytéw a ryzykiem ponoszonym przez deponen-
tow (Acharya i Mora, 2015; Brown, Guin i Morkoetter, 2013; Karas, Pyle
i Schoors, 2013). Niektore prace weryfikuja zalezno$ci pomigdzy zjawiskiem
transferu depozytéw a zmianami zachodzacymi w poziomie rynkowych stop
procentowych (Acharya i Mora, 2012), kondycja rynku kapitatowego (Gatev,
Schuermann i Strahan, 2009; Pennacchi, 2006) lub dostgpnoscia kredytow
(Acharya, Almeida i Campello, 2013). Wigkszo$§¢ publikacji podejmujacych
problem stabilnoSci depozytow byta jednak prowadzona w okresie poprze-
dzajacym ostatni kryzys finansowy.

Liczne pozycje literaturowe koncentrowaly uwage na powigzaniach pomig-
dzy wrazliwoscia Srodkow pienieznych lokowanych przez klientéw detalicznych
w bankach a funkcjonowaniem systeméw gwarantowania depozytow. Bernanke
(2010) i Solow (2013) uwazaja, ze ochrona owych Srodkéw skutecznie ograni-
czala ryzyko tzw. runu na banki. Natomiast depozyty, ktore jej nie podlegaly,
charakteryzowaly si¢ zwigkszonymi odptywami ze wzgledu na tzw. dyscypling
rynkowa (Diamond i Dybvig, 1983). Iyer i Puri (2012) wskazali na ograni-
czone znaczenie systemow gwarantowania dla minimalizowania ryzyka runu
wlasnie ze wzgledu na wystepowanie takich depozytdw. Autorzy zwrocili uwage
na istotno$¢ innych czynnikéw, takich jak jako$¢ relacji pomig¢dzy bankiem
a klientem. Im dtuzsza byta ich historia i silniejsze powiazania, tym mniej
prawdopodobny byt odplyw depozytoéw. Autorzy mierzyli sile owych powiazan
dtugoscig okresu prowadzenia rachunkéw bankowych i zadtuzeniem depo-
nenta z tytutu produktéw oferowanych mu w ramach tzw. sprzedazy krzyzowe;.
Uznali oni, ze zachowania klientdw ksztaltujg si¢ takze pod wplywem opinii
spotecznosci. W przypadku propagowania aktywnego wyplacania depozytow
przez grupe odniesienia nawet poczatkowo niechetni wyptatom deponenci
decydowali si¢ na takie dziatania. Za kluczowy czynnik stabilnoSci depozytow
autorzy uznali jednak wtasciwe relacje bankéw z klientami.

Wedtug Chari i Jagannathana (1988) nie tylko depozyty os6b aktywnie
kontrolujacych sytuacje bankow byly podatne na ,,ucieczke¢”. Ten problem
autorzy zaobserwowali bowiem takze w przypadku §rodkoéw lokowanych
przez osoby charakteryzujace si¢ sktonnoScig do nasladowania zachowan
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deponentdw, uznawanych za zdolnych do oceny kondycji banku i posiada-
jacych nieograniczony dostgp do informacji w powyzszym zakresie. Wyniki
ich badan wykazaly zatem mozliwo§¢ wystapienia runu takze w sytuacji
niezwiazanej bezpoSrednio z problemami podmiotow.

Z kolei badania prowadzone przez Crocketta (2001) potwierdzily, iz
system gwarantowania stanowi jeden z wielu czynnikOw ksztattujacych
stabilno$¢ finansowania bankéw. Autor zaliczyl do nich takze Srodowisko
regulacyjne oraz efektywnie sprawowany nadzor.

Problem transferu depozytéw podjety zostal takze w pracy Browna,
Guina i Morkoettera (2013). Autorzy analizowali odptywy Srodkéw z bankéw
w Szwajcarii. Badanie prowadzone bylo na danych jednostkowych o gospo-
darstwach domowych posiadajacych depozyty w latach 2008-2009. Autorzy
dowodezili, ze klienci banku majacego problemy piynnosciowe cechowali
sie¢ wigksza skfonno$cig do transferu depozytow niz klienci banku, ktdry
problemdw nie wykazywal. Dodatkowo wskazali oni na istotno$¢ ksztal-
towania odpowiednich relacji pomi¢dzy bankiem a klientem — posiadania
przez deponenta jednego rachunku bankowego oraz zobowiazania z tytulu
kredytow — dla ograniczania ryzyka masowych wyptat Srodkow.

W pracach Szymczak (2011), Pawlikowskiego (2010) czy Danuszewskiej
(2009) zaprezentowane zostaly zasady funkcjonowania systemdw gwaranto-
wania depozytéw odnoszace si¢ m.in. do ochrony ubezpieczeniowej. Autorzy
zwrdcili uwage na znaczenie np. limitu gwarancyjnego, ktory z jednej strony
powinien zapewnic zaufanie klientéw do systemu, a z drugiej sprzyja¢ dyscy-
plinie rynkowej i ochronie znaczacej wigkszosci deponentéw. Schich (2008)
wskazal na negatywny wplyw zbyt niskiego limitu kwot gwarantowanych
i tzw. koasekuracji, polegajacej na partycypacji deponentéw w pokrywaniu
strat generowanych przez banki, na zjawisko odptywu depozytow. Z kolei
Demirgiic-Kunt i Detriagiache (2000) podkredlili pozytywne oddziatywa-
nie wiarygodnoSci instytucji gwarantujacej zwrot Srodkéw. Wyniki innych
badan potwierdzily, iz brak owej wiarygodnoSci stanowil istotny bodziec do
odptywu depozytéw z bankéw (Demirgii-Kunt, Karacaovali i Laeven, 2005).
Problem wrazliwo$ci depozytow o duzej i bardzo duzej wartosci nie zostat
dotad poddany dyskusji w literaturze.

3. Stabilnos¢ depozytow w krajach strefy euro
W ujeciu regulacyjnym

3.1. Regulacje krajowe

W okresie kryzysu bankowego w poszczegélnych krajach strefy euro
dokonywane byly zmiany w zakresie funkcjonowania lokalnych systemow
gwarantowania depozytéw. Koncentrowaly si¢ one przede wszystkim na:
zwigkszaniu obowigzujacych limitow gwarancji, rezygnacji z tzw. koaseku-
racji (partycypacji deponentdéw w skutkach niewyptacalnosci podmiotdw)
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oraz obejmowaniu depozytéw gwarancjami rzadowych (tabela 1). Niemal
natychmiastowe podwyzszenie kwot gwarantowanych na poczatku kryzysu
pozwolito uspokoié nastroje panujace wsrod deponentdw i ograniczy¢ ryzyko
runu na banki.

— Ochrona depozytow
Doswiadczenie ) po 2007 r.
% kryzysu Limit gwarancji g
] bankowego w 2003 r. % s -2 ° 2 g
< w latach (w EUR) JoD| EE (Sl
2007-2013 ESH| s |S552
B 3 N ST~ O
- B Ea = N2BET
AT v 20 000 10 000 v
BE v 20 000 10 000
CY v 90% z pierwszych 22 222 EUR | 10 000 v
(do 20 000 EUR)
DE v 90% z pierwszych 22 222 EUR| 10 000 | v v
(do 20 000 EUR)
ES v 20 000 10 000
FI 25 000 10 000
FR v 70 000 10 000
GR v 20 000 10 000
IT v 103 291*% 10 000
LU v 90% z pierwszych 22 222 EUR | 10 000 4
(do 20 000 EUR)
MT 90% z pierwszych 22 222 EUR | 10 000
(do 20 000 EUR)
NL v 20 000 10 000
PT v 25 000 10 000
ST v 18 500 10 000 4
SK 90% z pierwszych 22 222 EUR | 10 000 v v
(do 20 000 EUR)

* Austria (AT), Belgia (BE), Cypr (CY), Niemcy (DE), Hiszpania (ES), Finlandia (FI),
Francja (FR), Grecja (GR), Wiochy (IT), Luksemburg (LU), Malta (MT), Holandia (NL),
Portugalia (PT), Stowenia (SI), Stowacja (SK).

** Krajowy limit gwarancji wynosit 200 000 000 ITL, stanowigc rownowartos¢ 103 291 EUR.
Przyjete w 2010 r. wspolnotowe regulacje spowodowaly zatem jego obnizenie do
100 000 EUR.

Tab. 1. Zasady ochrony depozytéw detalicznych w wybranych panstwach strefy euro
w latach 2006-2013 — przeglagd obowigzujgcych rozwigzan i wprowadzonych zmian.
Zrédto: opracowanie wilasne na podstawie IMF. (2013). EU: Publication of Financial Sector
Assessment Program Documentation — Technical Note on Deposit Insurance. Waszyngton:
IMF; A. Demirguc-Kunt, E. Kanc i L. Laeven (2014). Deposit Insurance Database. IMF
Working Paper, WP/14/118, 1-43.
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W okresie poprzedzajacym owe zmiany limity gwarantowanych depozytoéw
pozostawaly zr6znicowane w grupie badanych krajow. W wigkszoSci przy-
padkéw ksztattowaly sie one w przedziale od 20 000 EUR do 25 000 EUR.
Jedynie we Wloszech i Francji ochrong objgta byta wyraZznie wigksza ich
warto$¢. Partycypacja klientow indywidualnych w skutkach niewyptacalnoSci
podmiotdéw funkcjonowata w ramach systeméw gwarantowania depozytow
na Cyprze, w Luksemburgu, na Malcie, w Niemczech i na Stowacji. Dla
kwot nieprzekraczajacych 22 222 EUR udzial deponentéw ksztaitowal sie
na poziomie 10%, natomiast wszelkie nadwyzkowe Srodki nie podlegaly
ochronie. W niektorych krajach podwyzszenie kwot gwarantowanych i znie-
sienie koasekuracji okazato si¢ niewystarczajagce dla ograniczenia ryzyka
masowego odplywu depozytow z sektordw instytucji kredytowych. W zwiazku
z powyzszym w pieciu z nich podjeto decyzje o wprowadzeniu gwaran-
cji rzadowych, ktorymi objeto wybrane lub wszystkie kategorie depozytow
klientéw indywidualnych.

3.2. Jednolite regulacje UE

W obliczu nasilajacego si¢ kryzysu bankowego wprowadzane przez
poszczegllne kraje zmiany warunkéw ochrony depozytow przyczynialy si¢
do ich przestrzennego zréznicowania. Z tego powodu podjeto dziatania na
rzecz harmonizacji regulacji na calym obszarze UE (dyrektywa 2009/14/WE).
Warunki panujace na rynku finansowym i w gospodarkach krajow nie sprzyjaly
jednak ich konsultowaniu, a tym samym wdrazaniu szczeg6lowych rozwigzan.
W rzeczywistosci podjete wowczas dziatania traktowano jako nadzwyczajne
i dorazne, stuzace jedynie utrzymaniu zaufania deponentdéw do instytucji
kredytowych. Podwyzszenie kwot gwarantowanych depozytéw3 zaplanowano
w dwoch etapach:

— 50 000 EUR do potowy 2009 r.,
— 100 000 EUR do kofica 2010 r.

Ponadto przyjeto skrocony okres wyptaty Srodkoéw z trzech miesigcy do
20 dni roboczych, ktory zaczat obowigzywaé z koficem 2010 r.

Efektem zastosowania podejScia minimalnej harmonizacji byto jednak
poglebianie si¢ rdéznic w warunkach funkcjonowania systemOw gwaranto-
wania, prowadzace do zjawiska transferu Srodkéw pieni¢znych pomigdzy
krajowymi sektorami instytucji kredytowych (KE, 2010, s. 2-3).

Powyzsze regulacje zostaly doprecyzowane w 2014 r. (dyrektywa
2014/49/UE), utrzymujac jednak wczesniejszy poziom ochrony dla depozy-
téw detalicznych, lecz skracajac do siedmiu dni roboczych okres uzyska-
nia dostepu do §rodkéw. W dyrektywie podkreS§lono konieczno$¢ ochrony
szczegOlnych rodzajéw depozytdw, niezaleznie od ich wartoSci, przez okres
od trzech miesigcy do jednego roku po ich wplywie na rachunek bankowy
lub od momentu, w ktdrym zaistnieje prawna mozliwoS¢ ich przeniesienia.
Zaliczono do nich $rodki pieni¢zne:
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— bedace wynikiem transakcji powigzanych z prywatnymi nieruchomos$ciami
mieszkalnymi,

— spelniajace cele spoleczne i zwigzane z okre§lonymi sytuacjami zyciowymi
deponenta, takimi jak: malzefstwo, rozwod, przejScie na emeryture,
zwolnienie z pracy, inwalidztwo czy zgon,

— spelniajace cele spoteczne i oparte na wyplacie Swiadczen z tytutu ubez-
pieczenia lub odszkodowania za straty bedace wynikiem przestgpstwa
lub niestusznego skazania.

Wspdlnotowe prawo w zakresie dzialan naprawczych, restrukturyzacji

i uporzadkowane;j likwidacji instytucji kredytowych (dyrektywa 2014/49/UE)

takze odnosi si¢ do depozytow gospodarstw domowych, w tym do ich bezpie-

czefistwa w warunkach istotnego pogorszenia kondycji podmiotéw i catych
sektor6w. Przedstawione w dyrektywie rozwiazania wprawdzie zapewniaja
przenoszenie skutkéw problemow finansowych instytucji kredytowych na
akcjonariuszy, lecz w pewnych sytuacjach moga one réwniez obcigzaé wie-
rzycieli. PodkreSlono jednak, iz nie jest mozliwe, aby deponenci ponosili
straty wicksze od powstatych w efekcie likwidacji podmiotu w ramach stan-
dardowego postepowania upadtoSciowego. W dyrektywie zaznaczono, aby
konwersji dtugu nie stosowaé wobec depozytow chronionych przepisami
dyrektywy 2014/49/UE. Ochrong objeto zatem wylacznie gwarantowane
depozyty, za$ pozostale Srodki gospodarstw domowych uznano za mozliwe
do wykorzystania w celu absorpcji strat. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz przyjete
stanowisko moze negatywnie wplywaé na stabilno$¢ depozytdw okreslo-
nych przez EUNB jako depozyty o duzej i bardzo duzej wartosci. O ile
obowiazujace przepisy prawa (Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)

2015/61) zaktadajg zwigckszong wrazliwo$¢ na odplywy depozytdw o wartosci

co najmniej 500 000 EUR, o tyle brak jest stanowiska w zakresie depozytOw

niegwarantowanych, o wartoSciach ksztattujacych si¢ ponizej tego poziomu.

Depozyty detaliczne poddane zostaly uregulowaniom takze w zakresie ich
znaczenia dla stabilizowania finansowania instytucji kredytowych, w warun-
kach skrajnych oraz w dtugim okresie. Rozporzadzenie PEiR 575/2013 stwo-
rzylo ramy regulacyjne dla okreSlania skali odptywdéw owych depozytow

w ramach wymogu pokrycia plynnoSci oraz wymogu stabilnego finansowania

netto. Wyrdzniono te stabilne, objete systemem gwarantowania i spelniajace

jeden ze wskazanych warunkow (art. 421 ust. 1) oraz pozostate — cechujace
si¢ zwigkszong wrazliwoScig (art. 421 ust. 2). W 2013 r. EUNB opublikowat
dokument konsultacyjny na temat depozytdéw detalicznych podlegajacych
zwickszonym odplywom (EBA, 2013a). Okre§lono w nim szczegblowe ich
kategorie wraz z wagami odptywu, przy zatozeniu 30-dniowego idiosyn-
kratycznego 1 rynkowego scenariusza kryzysowego. W efekcie przeprowa-
dzonego badania ankietowego wsrdd krajowych instytucji nadzorczych za
stabilne depozyty detaliczne w okresie napi¢¢ na rynku finansowym uznano
te overnight, jednocze$nie przypisujac zwigkszone odptywy depozytom za
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wypowiedzeniem oraz najwigksze — depozytom terminowym. EUNB wskazat
takze na istotno$¢ wartoSci depozytdw detalicznych dla ksztattowania si¢ ich
wrazliwosci w warunkach skrajnych, wyrdzniajac nastepujace ich kategorie:
— 0 wysokiej wartosci (100 000 EUR; 500 000 EUR),

— o bardzo wysokiej wartosci (500 000 EUR; 1 000 000 EUR)4.

Odnosity si¢ one do catosci Srodkéw pienieznych lokowanych na rachun-
kach bankowych przez jednego klienta w danej instytucji. W opinii EUNB
depozyty o wysokiej wartoSci byly odpowiedzialne za koncentracje bazy
depozytowej, przez co negatywnie oddziatywaly na jej stabilno$¢. Zazwyczaj
stanowily one wlasno$¢ zamoznych klientow i stuzyly celom innym niz trans-
akcyjne, co sprawialo, ze ich wrazliwoS$¢ na sytuacje szokowe byla wigksza
niz zwyklych depozytéw detalicznych. Przyczyn tego zjawiska upatrywano
takze w potprofesjonalnym zarzadzaniu nimi. Wediug krajowych instytucji
nadzorczych w okresie kryzysu finansowego stopa odptywu tych depozytow
wynosita co najmniej 20%, za§ w przypadku depozytow o bardzo duzej
wartoSci byla ona jeszcze wyzsza. Urzad zatozyt mozliwos$¢ zastosowania
zindywidualizowanych progéw adekwatnych do warunkéw lokalnego systemu
gwarantowania czy kwot podlegajacych negocjacjom w zakresie poziomu
oprocentowania oraz szczegélnych warunkéw lokowania, ograniczajacych
ryzyko odplywdéw. Finalng wersj¢ wytycznych (EBA, 2013b) ogloszono
w grudniu 2013 r.

Komisja Europejska (KE) nie zaakceptowala jednak wszystkich roz-
wigzan zaproponowanych przez EUNB. W rozporzadzeniu delegowanym
(Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61) odniosta ona problem
zwigkszonych odptywéw wytacznie do tzw. depozytéw pozostatych, do kto-
rych zaliczono te o wartoSciach przekraczajacych 500 000 EUR (art. 25
ust. 2). Byta to zatem kategoria zblizona do depozytow o bardzo wysokiej
wartoSci opisanych w dokumentach EUNB. Przyjete przez KE rozwigzania
nie podjely jednak problemu ograniczonej stabilnosci depozytow o warto-
Sciach powyzej 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR. Brak przy tym wskazania
powodu takiej decyzji, pomimo zgromadzenia przez EUNB dowodéw na
wystepowanie r6znic w odptywach depozytéw o wysokiej i bardzo wysokiej
wartoSci w okresie ostatniego kryzysu bankowego. Przyjete przez Komisje
Europejska stanowisko wzbudzilo zatem watpliwo$¢ co do jego popraw-
nosci i skionito do analizy problemu z podziatem depozytéw gospodarstw
domowych na trzy kategorie — gwarantowane, o wysokiej wartosci i o bardzo
wysokiej warto$ci, zgodnie ze stanowiskiem EUNB.

4. Dane i metoda badania

Badanie empiryczne zostalo przeprowadzone na podstawie danych
jednostkowych Eurosystemu Household Finance and Consumption Survey’
0 585436 gospodarstwach domowych posiadajacych depozyty a vista
i oszczgdnosciowe w nastepujacych krajach strefy euro: Austrii (AT), Belgii
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(BE), Cyprze (CY), Francji (FR), Finlandii (FI), Grecji (GR), Hiszpanii
(ES), Holandii (NL), Luksemburgu (LU), Malcie (MT), Niemczech (DE),
Portugalii (PT), Stowacji (SK), Stowenii (SI) i Wioszech (IT).

Na potrzeby badania zostal opracowany zbior zmiennych odnoszacy sie
do nastgpujacych cech gospodarstwa (w EUR):

— posiadanych depozytéw gwarantowanych (a vista i oszczednoS$ciowych)
do kwoty 100 000 EUR - DG,
— posiadanych depozytdéw o wysokiej wartosci (a vista i oszcz¢dnoSciowych)

z zakresu powyzej 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR - DW,

— posiadanych depozytéw o bardzo wysokiej wartosci (a vista i oszczgdno-

Sciowych) powyzej 500 000 EUR — DBW.

Ponadto w badaniu wykorzystano informacje na temat liczby gospodarstw
domowych w poszczeg6lnych krajach, ktére deklarowaly posiadaniet: depo-
zytéw (GD), depozytdéw gwarantowanych (GD_DG), depozytdéw o wysokiej
warto$ci (GD_DW) oraz depozytoéw o bardzo wysokiej wartosci (GD_DBW).

Przyjeto, iz depozyty posiadane przez gospodarstwa domowe przesadzaly
o dostgpnosci tej formy finansowania dla instytucji kredytowych. Preferen-
cje lokacyjne deponentow ksztaltowaly zatem wrazliwo§¢ owych funduszy
w warunkach skrajnych i w diugim okresie.

Analizie poddano cz¢sto$¢ wystepowania depozytOw gwarantowanych,
duzych i bardzo duzych w poszczegodlnych krajach. Wyrazono ja jako relacje
liczby gospodarstw deklarujacych posiadanie depozytdw z danej kategorii
do ogotu ankietowanych deponentéw. Ponadto scharakteryzowano zrdzni-
cowanie przeci¢tnych wartosci owych depozytoéw oraz ich strukture. Struk-
ture opisano za pomocg udzialéw depozytow a vista i oszczedno$ciowych
w ogblnych wartoSciach depozytow.

5. Charakterystyka depozytow gospodarstw domowych

Podejmujac probe oceny adekwatnosci regulacji obowiazujacych w zakre-
sie stabilno$ci depozytow gospodarstw domowych, uwage zwrdcono zaréwno
na popularno$¢ wystepowania poszczegllnych ich kategorii, jak i na ich
udziaty w ogdle depozytow lokowanych przez gospodarstwa domowe w insty-
tucjach kredytowych. Rzadko$¢ wystepowania danego rodzaju depozytow
nie zawsze bowiem musiata odzwierciedla¢ skal¢ dostarczanego przez nie
finansowania.

W prébach badawczych krajow strefy euro dominujaca grupe stanowity
gospodarstwa domowe posiadajace depozyty gwarantowane (rysunek 1).
Stanowily one od 84% og6tu ankietowanych? w Luksemburgu do ponad
98% w Grecji, na Stowacji, w Stowenii i we Wtoszech. Najwigksze, bliskie
100% udzialy zwrocily uwage na brak negatywnych konsekwencji ewentu-
alnej niewyptacalnosci instytucji kredytowych dla gospodarstw domowych
z tych krajow. CzestoS¢ wystepowania depozytow gwarantowanych wsrdd
ankietowanych nie wszedzie przekladala si¢ na ich dominacje w ogdlnej
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wartoSci depozytow deklarowanych przez gospodarstwa. W krajach takich
jak Belgia, Hiszpania czy Luksemburg stanowily one od 26% do 34% ogotu
funduszy lokowanych przez respondentéw na rachunkach w instytucjach
kredytowych.
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Rys. 1. Struktura ankietowanych gospodarstw domowych wedfug kategorii posiadanych
depozytéw. Zrédfo: opracowanie wlasne na podstawie danych HFCS.

Druga grupe pod wzgledem liczebnoSci stanowily gospodarstwa domowe
posiadajace depozyty o wysokiej wartosci, ktdrych wrazliwo§¢ na odplywy
w warunkach skrajnych zostata pomini¢ta we wspolnotowych regulacjach.
Najwigkszy ich udzial charakteryzowal probe badawcza Luksemburga (15%).
Ponadto ich obecno$¢ wyraznie zaakcentowana zostala wsroéd gospodar-
stwach belgijskich (11%). Te kilkunastoprocentowe frakcje przyczynily si¢
jednak do znacznego udzialu owych depozytow (50% i 39%) w ogdlnej
ich wartosci w badanych krajach. W analizowanym obszarze geograficznym
mozna bylo wskaza¢ panstwa, w ktorych kategoria ta, pomimo rzadkoSci
wystepowania, stanowita wazne Zrodlo finansowania instytucji kredytowych
(np. na Cyprze — 41%, w Holandii — 38% czy w Niemczech — 37%). Nie
mozna zatem uzna¢ owych depozytéw za nieistotne dla podmiotéw oraz
populacji czeSci strefy euro. Dowodzi to potrzeby rozwazenia uregulowania
kwestii oddziatywania owych depozytéw na stabilno$¢ finansowa instytucji
kredytowych.

W przypadku gospodarstw deklarujacych posiadanie depozytow o bar-
dzo wysokiej wartoSci ich udziaty w krajowych probach badawczych uznano
za marginalne, bowiem nie przekraczaly one poziomu 2%. Ich obecno§¢
zaznaczyla si¢ gtoéwne w Hiszpanii (2%), w Belgii (1%), na Cyprze (1%)
iw Luksemburgu (1%). Te niewielkie frakcje gospodarstw dostarczyly jednak
lokalnym instytucjom kredytowym fundusze stanowigce odpowiednio: 40%,
28%, 17% i 16% ogdlnej wartodci zadeklarowanych przez gospodarstwa
depozytow.
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Poprawnos¢ decyzji o pominigciu depozytdw o wysokiej wartoSci w pokry-
zysowych regulacjach nie znalazia zatem potwierdzenia w badanej zbioro-
wosci gospodarstw. Otrzymane wyniki wskazaly na ich wigkszg istotno$¢ niz
depozytow o bardzo wysokiej wartoSci. Kluczowa kwestig stata si¢ zatem
ocena wrazliwoSci poszczegllnych kategorii depozytdw, by zweryfikowaé
poprawno$¢ obowigzujacych przepisow oraz zidentyfikowa¢ ewentualne
nowe obszary wymagajace regulacji. W tym celu wykorzystano informacje
na temat rodzajow depozytdw wspottworzacych kategorie zaproponowane
przez EUNB. Zgodnie z opinig urz¢du depozyty a vista uznane zostaly za
stabilne w warunkach skrajnych, za§ depozyty oszczednoSciowe za podatne
na odplywy. Ponadto analiza przeci¢tnych poziomdw depozytow gwaran-
towanych o wysokiej wartoSci i bardzo wysokiej wartoSci pozwolita ocenié
adekwatno$¢ limitu gwarancji oraz zréznicowanie w grupie krajow Srednich
poziomdw owych zaangazowan gospodarstw.

W grupie badanych pafistw przecigtne poziomy, jak i struktura analizo-
wanych kategorii depozytéw pozostawaly wyrazne zroznicowanie (rysunek 2).
W przypadku depozytéw okreSlonych jako gwarantowane w zadnym z krajow
strefy euro ich przecigtny poziom nie przekroczyt 25 000 EUR, dowodzac
wyrazne]j nadwyzki ustanowionego limitu gwarancji. Najwyzsze Srednie poziomy
owych depozytdw, przekraczajace 20 000 EUR, odnotowano dla Holandii, Luk-
semburga oraz Malty, za$ najnizsze, nieprzekraczajace 10 000 EUR dla Grecji,
Stowacji i Stowenii. W dziewigciu spo$rod pigtnastu analizowanych krajow,
depozyty objete systemami gwarancji ksztaltowaly si¢ gléwnie pod wplywem
Srodkow o charakterze oszczgdnoSciowym. Nalezy zatem przyjac istotnoS¢ zna-
czenia funkcjonujacych w nich systeméw gwarantowania dla minimalizowania
ryzyka odptywu §rodkéw w warunkach skrajnych. Przewaga depozytow a vista,
uznanych przez EUNB za najbardziej stabilne, ujawnita si¢ jedynie w probach
badawczych: Hiszpanii, Grecji, Stowacji, Stowenii oraz Wtoch8. Objecie ich
gwarancja zwrotu wydaje si¢ zatem mniej istotne dla ochrony lokalnych insty-
tucji kredytowych przed niespodziewanym odptywem Srodkow.

%

100 g m = O = . B
o l [] [] I
SK

6!
4
2 I|
0
IT PT

BE CY DE Fl FR

o o o

W DG/D [ DW/D [ DBW/D

Rys. 2. Struktura depozytéw gospodarstw domowych w poszczegdinych krajach strefy
euro. Zrodfo: obliczenia wtasne na podstawie danych HFCS.
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W wiekszoSci panstw przecigtne wartoSci depozytdw o wysokiej wartosci
ksztattowaly si¢ w przedziale od 150 000 EUR do 200 000 EUR, wykazujac
mniejsze zrdznicowanie niz poprzednia kategoria. Poza powyzszym zakre-
sem znalazly si¢ jedynie Srednie wartoSci dla Hiszpanii (powyzej gornej
granicy) oraz Stowacji i Sfowenii (ponizej dolnego poziomu). Wystepowanie
tych depozytow byto uwarunkowane giéwnie lokowaniem przez gospodar-
stwa domowe funduszy o charakterze oszczednoSciowym. Jedynie w Grecji
i we Wtoszech ich podstawg pozostawaly depozyty a vista. Struktura owych
depozytow moze zatem dowodzi€ ich zwigkszonej wrazliwosci w warunkach
skrajnych.
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Rys. 3. Przecigtne poziomy (w EUR) i struktura depozytéw gwarantowanych w probach
badawczych wybranych krajow strefy euro. Zrodfo: obliczenia wfasne na podstawie
danych HFCS.

W probach badawczych Stowenii i Stowacji nie wystapity depozyty o bar-
dzo wysokiej wartodci (rysunek 4). Mozna zatem uznaé, iz dla instytucji
kredytowych tych krajow pokryzysowe regulacje informujace o ograniczonej
stabilnosci owych depozytdéw nie mialy istotnego znaczenia. Nalezy zauwazy¢,
iz sposrod badanych krajow wlasnie te charakteryzuja si¢ najnizszym pozio-
mem zycia ludnoSci, co stanowi istotng bariere dla posiadania depozytow
przekraczajacych 500 000 EUR. Natomiast deklarowane przez tamtejsze
gospodarstwa domowe depozyty o wysokiej wartoSci — nie ujete w pokryzy-
sowych regulacjach — w przewazajacej czesci tworzone byly przez depozyty
o charakterze oszczednoSciowym, a zatem pozostawaly podatne na odplywy
w warunkach skrajnych. W pozostatych pafistwach strefy euro przeci¢tne
poziomy depozytéow o bardzo wysokich wartoSciach wykazywaty zroznico-
wane. Najwyzszy, przekraczajacy 1 500 000 EUR charakteryzowal holender-
skie gospodarstwa domowe. Podobnie jak w przypadku duzych depozytéw,
wszedzie z wyjatkiem Grecji i Wioch dominujaca ich czg$¢ wspottworzona
byta ze srodkdw o charakterze oszczednoSciowym. Problem ich zwigkszonej
wrazliwosci na odptywy ujawnit si¢ przede wszystkim w Austrii, na Cyprze,
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w Holandii oraz na Malcie, gdzie praktycznie w caloSci tworzone one byly
przez ten rodzaj depozytdw. Nalezy jednak zauwazy¢, iz w probach badaw-
czych Grecji, Malty czy Holandii wystgpity nie wiecej niz dwa przypadki
takich depozytow.
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Rys. 4. Przecigtne poziomy (w EUR) i struktura depozytéw o wysokiej wartosci w probach
badawczych wybranych krajow strefy euro. Zrddfo: obliczenia wfasne na podstawie
danych HFCS.

2000 000
1500 000

1000 000

500 000 I I
0 || | | | - . . l | -—
FI

AT BE CY DE FR GR IT LU MT NL PT SI SK

M a vista oszczednosciowe

Rys. 5. Przecigtne poziomy (w EUR) i struktura bardzo duzych depozytow w krajowych
probach badawczych. Zrddfo: obliczenia wfasne na podstawie danych HFCS.

6. Podsumowanie

Pokryzysowe regulacje na nowo zdefiniowaly pojecie depozytow gwaran-
towanych i wprowadzity dodatkowg ich kategorie, okres§long w dokumencie
Komisji Europejskiej jako depozyty pozostale. W przyjetych rozwigzaniach
mozna dostrzec luke¢ wynikajaca z braku wytycznych odnoszacych si¢ do
wrazliwosci depozytow ujetych w kategorii poSrednie;.

We wszystkich krajach strefy euro najczeSciej wystgpowaly depozyty
gwarantowane, ktére posiadalo od 85% do ponad 98% ankietowanych
gospodarstw. Najwigksza ich popularnos$¢ ujawnita si¢ w Grecji, Stowacji,
Stowenii i Wioszech, sprawiajac, iz ewentualne skutki niewyptacalnodci tam-
tejszych instytucji kredytowych pozostatyby bez istotnego wptywu na sytuacje
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finansowa badanych zbiorowosci gospodarstw. W pracy zwrdcono uwage
na nadwyzke ustanowionego limitu gwarancji ponad mozliwosci lokacyjne
ankietowanych. O jego skutecznoSci w zakresie stabilizowania finansowania
instytucji kredytowych decydowal jednak charakter lokowanych Srodkow.
Zgodnie ze stanowiskiem EUNB przewaga depozytdw oszczgdnoSciowych
wskazywala na ich podatno$¢ na odptywy w warunkach skrajnych. Domina-
cja depozytoéw a vista w ogole depozytéw gospodarstw domowych wystapita
jedynie w Grecji, Hiszpanii, Stowacji, Stowenii i we Wiloszech, pomniejszajac
znaczenie funkcjonujacych tam systemdéw gwarantowania. W przypadku Gre-
cji szczegoblnie trudny przebieg kryzysu bankowego wymaga jednak ostroznej
oceny mozliwych zachowan deponentow.

Pozostate dwie kategorie depozytow wystapily ze zwigkszong czesto-
tliwoscig jedynie w wybranych panstwach. Depozyty o wysokiej wartoSci
deklarowatlo co najwyzej kilkanaScie procent ankietowanych gospodarstw, za$
depozyty o bardzo wysokiej wartoSci — dziesigciokrotnie mniej. Z kolei ich
udzialy w ogdlnej wartosci depozytdw zwrocity uwage na ich mozliwg istot-
no$¢ jako Zrodia finansowania wybranych sektoréw instytucji kredytowych.
Ich baza najczeSciej byly depozyty o charakterze oszczednoSciowym. Brak
gwarancji zwrotu przy mniej stabilnym ich charakterze skionit do wniosko-
wania o zwigkszonej podatnosci owych §rodkéw na odplywy. W przypadku
Stowacji 1 Stowenii depozyty o bardzo wysokiej wartoSci pozostawaly poza
mozliwosciami lokacyjnymi gospodarstw domowych.

Podsumowujac, wyniki analizy ksztaltowania si¢ depozytow gospodarstw
domowych w wybranych krajach strefy euro nie dostarczyly argumentow
za rezygnacja z ujecia wytycznych odnoszacych sie¢ do wrazliwosci depozy-
téw o wartoSciach przekraczajacych 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR
w obowigzujacych regulacjach.

Przypisy
I Projekt zostal sfinansowany ze srodkéw Narodowego Centrum Nauki przyznanych
na podstawie decyzji numer DEC-2013/11/D/HS4/04056.

2 W okresie przedkryzysowym w strefie euro tylko Holandia posiadata obowiazkows
miar¢ plynnoSci (por. DNB, 2003; Duijm i Wierts, 2014).

3 Poziom gwarancji odniesiony zostal do sumy depozytéw kazdego z deponentow.

4 W ostatecznych rozwiazaniach regulacyjnych warto$¢ graniczna 1 000 000 EUR nie
dotyczy depozytdw gospodarstw domowych, lecz wybranych depozytéw podmiotéw
gospodarczych.

5 Baza danych scharakteryzowana zostala w: ECB, 2013.

6 Liczba gospodarstw domowych deklarujacych posiadanie depozytéw o wartosciach do
100 000 EUR: AT - 2174, BE - 1988, CY - 819, DE - 3161, ES - 5314, FI - 10610,
FR - 14124, GR - 2151, IT - 6294, LU - 785, MT - 783, NL - 1080, PT - 4014,
SI - 281, SK - 1885; liczba gospodarstw domowych deklarujacych posiadanie depozy-
téw o wartoSciach powyzej 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR: AT - 120, BE - 253,
CY - 76, DE - 243, ES - 470, FI - 362, FR - 651, GR - 32, IT - 116, LU - 137,
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MT - 29, NL - 89, PT - 110, SI - 5, SK - 4; liczba gospodarstw domowych dekla-
rujacych posiadanie depozytow o wartosciach od 500 000 EUR: AT - 9, BE — 25,
CY -9, DE-13, ES- 118, FI - 18, FR - 51, GR - 1, IT - 10, LU - 12, MT - 1,
NL -2, PT -7, SI -0, SK - 0.

7 Dotyczy gospodarstw domowych deklarujacych takie zaangazowanie. W badanych
krajach strefy euro, z wyjatkiem Finlandii, wystepowaly okreSlone frakcje gospodarstw
nieposiadajacych depozytow.

8 W przypadku Finlandii brak danych na temat depozytéw oszczgdnoSciowych.
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