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Niniejszy Raport przedstawia analize i ocene zagrozen dla stabilnosci systemu finansowego w Polsce. Sta-
bilnos¢ systemu finansowego to stan, w ktérym system ten petni swoje funkcje w sposob ciagty i efektywny,
nawet w przypadku wystapienia nieoczekiwanych i niekorzystnych zaburzen o znacznej skali i niskim
prawdopodobienistwie wystapienia. Utrzymanie stabilno$ci systemu finansowego wymaga monitorowania
ryzyka systemowego powstajacego w systemie finansowym lub jego otoczeniu, jak rowniez podejmowania
dziatan eliminujgcych lub ograniczajacych to ryzyko. Ryzyko systemowe to ryzyko takiego zakldcenia funk-
cjonowania systemu finansowego, ktdre w razie materializacji zaburza dziatanie systemu finansowego i go-
spodarki narodowej jako catosci (art. 4 ust. 15 ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem

finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym).

Stabilnie funkcjonujacy system finansowy jest warunkiem koniecznym dla zapewnienia zréwnowazonego
rozwoju gospodarczego w dtugim okresie. Szczegélne znaczenie dla zachowania stabilnosci systemu finan-
sowego w Polsce ma utrzymanie stabilnosci sektora bankowego, ktérego aktywa stanowia dwie trzecie ca-
losci systemu finansowego. Banki odgrywaja kluczowa role w finansowaniu gospodarki i w rozliczeniach
pienieznych. Wazna funkcjg bankdw jest tez oferowanie licznych produktéw umozliwiajacych innym pod-
miotom zarzadzanie ich ryzykiem finansowym. Z tych powodéw szczegolnie duzy nacisk ktadzie sie na

analize i ocene zagrozen dla stabilnosci bankéw.

Stabilnos¢ systemu finansowego jest przedmiotem szczegdlnego zainteresowania NBP ze wzgledu na po-
wierzone Bankowi ustawowe zadania dzialania na rzecz wyeliminowania lub ograniczania ryzyka syste-
mowego, ksztaltowania warunkow niezbednych do rozwoju systemu bankowego, jak rowniez dziatania na
rzecz stabilnosci systemu finansowego w zakresie instytugji finansowych (art. 3 ust. 2 pkt 6, 6a i 6b ustawy
o NBP). Realizujac te zadania, NBP wspdtuczestniczy w sprawowaniu nadzoru makroostroznosciowego
nad systemem finansowym, a w razie wystapienia bezposredniego zagrozenia dla stabilnosci systemu fi-
nansowego — moze rowniez uczestniczy¢ w dziataniach w zakresie zarzadzania kryzysowego. Celem nad-
zoru makroostroznosciowego jest w szczegdlnosci wzmacnianie odpornosci systemu finansowego na wy-
padek materializacji ryzyka systemowego i wspieranie przez to dtugookresowego, zrownowazonego wzro-
stu gospodarczego kraju (art. 1 ust. 2 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finanso-

wym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym).

Stabilno$¢ systemu finansowego jest istotnym warunkiem realizacji podstawowego zadania banku central-
nego — utrzymania stabilnosci cen. System finansowy odgrywa kluczowa role w transmisji impulséw poli-
tyki pienieznej do sfery realnej. Niestabilnos¢ systemu finansowego moze utrudni¢ jej skuteczne prowadze-
nie. Analiza systemu finansowego, w tym zagrozen dla jego stabilnosci, jest rtéwniez koniecznym elementem
skutecznych polityk regulacyjnej i nadzorczej, w formutowaniu ktérych NBP wspotuczestniczy i ktére, wraz
z polityka pieniezng, przyczyniaja si¢ do utrzymania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego. Kolejna
przestanka dziatart NBP na rzecz stabilnego funkcjonowania systemu finansowego jest realizacja jego zada-
nia w zakresie organizacji rozliczen pienieznych (art. 3 ust. 2 pkt 1 ustawy o NBP). Warunkiem koniecznym
dla sprawnego i bezpiecznego dziatania systemu platniczego jest stabilne funkcjonowanie wspdttworzacych

je instytucji finansowych.

»Raport o stabilnosci systemu finansowego” jest kierowany do uczestnikéw rynku finansowego, podmio-

tow polityki gospodarczej oraz innych zainteresowanych instytucji i osob. Upowszechnienie tego rodzaju



wiedzy ma sprzyjac utrzymaniu stabilnosci finansowej, m.in. dzieki lepszemu zrozumieniu skali i zakresu
ryzyka w systemie finansowym. W ten sposob zwieksza si¢ prawdopodobienstwo samoistnej korekty za-
chowan uczestnikéw rynku ustug finansowych podejmujacych zbyt duze ryzyko, bez koniecznosci ingeren-
ji podmiotéw publicznych w mechanizmy rynkowe. Polityka informacyjna banku centralnego jest waznym
instrumentem wspierania stabilnosci systemu finansowego. Raport jest rowniez przedstawiany Komitetowi

Stabilnosci Finansowej jako organowi nadzoru makroostroznosciowego.

Identyfikacja ryzyka systemowego wymaga analizowania sytuacji w systemie finansowym w sposdb obej-
mujacy, poza analiza sektorowa, zjawiska i procesy zachodzace w systemie finansowym jako catosci, w tym
powiazania wewnatrz systemu, oraz interakcje systemu finansowego z jego otoczeniem krajowym i global-
nym. Strukture analizy ryzyka systemowego wyznacza zestaw celow posrednich nadzoru makroostrozno-
Sciowego. Komitet Stabilnosci Finansowej, majac na uwadze zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Syste-
mowego, jak réwniez uwzgledniajac specyfike polskiego systemu finansowego, wyznaczyl nastepujace cele

posrednie nadzoru makroostroznos$ciowego!:

= ograniczenie ryzyka wynikajacego z nadmiernego wzrostu lub wielkosci zadtuzenia lub dzwigni
finansowej,

= ograniczenie ryzyka wynikajacego z nadmiernego niedopasowania aktywéw i pasywoéw lub ryzyka
nieplynnosci rynkéw finansowych,

= ograniczenie ryzyka wynikajacego z nadmiernych koncentracji ekspozycji wobec podmiotow lub
czynnikow ryzyka i zwigzanych z tym powiazan pomiedzy podmiotami systemu finansowego,

= ograniczenie ryzyka wynikajacego z nieadekwatnych zachet wptywajacych na zachowania instytu-
i finansowych lub ich klientow,

= zapewnienie odpowiedniej odpornosci infrastruktury finansowej.

Ocena ryzyka systemowego obejmuje identyfikacje obszaréw wrazliwych (stabych punktow) w systemie
finansowym oraz czynnikdw wzmacniajacych i ograniczajacych ryzyko, jak rowniez ocene odpornosci ana-
lizowanych instytucji finansowych na materializacje zagrozen. Ponadto w Raporcie sg analizowane zrédta

szokow, ktore moglyby prowadzi¢ do materializacji ryzyka.

Analizie sa poddane obszary odpowiadajace pierwszym czterem celom posrednim. W obszarze pigtego celu
posredniego — odpornosci infrastruktury finansowej — NBP analizuje funkcjonowanie systemow ptatnosci
oraz schematdéw ptatniczych, a takze systemow rozrachunku i rozliczen papierow wartosciowych. Wyniki
tych analiz sa przedstawiane w odrebnej publikacji — ,, Raport o nadzorze systemowym w zakresie polskiego
systemu platniczego” i w czesci w ,,Ocenie funkcjonowania polskiego systemu platniczego”.

Analiza przeprowadzona w niniejszej edycji Raportu opiera si¢ na danych dostepnych do dnia 28 wrzesnia
2019 r. (cut-off date). Raport zostat przyjety przez Zarzad Narodowego Banku Polskiego na posiedzeniu
w dniu 28 listopada 2019 r.

1 Komitet Stabilnosci Finansowej, ,, Informacja o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznoscio-
wego w 2016 roku”, czerwiec 2017 r.
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Synteza

W analizowanym okresie polski system finansowy funkcjonowat stabilnie. Zrédta ryzyka dla stabil-
nosci systemu finansowego pozostaja podobne do tych zidentyfikowanych w poprzedniej edycji Ra-
portu, jednak zmianie ulegto natezenie niektorych z nich. Wzrosta réwniez niepewnos¢ co do ksztatto-
wania si¢ sytuacji makroekonomicznej w otoczeniu polskiej gospodarki. W ocenie NBP odpornos¢ kra-

jowego systemu finansowego na materializacje zidentyfikowanych zrédet ryzyka pozostaje wysoka.

Polski system bankowy, jako calo$¢, pozostaje odporny na szoki dzieki zgromadzonemu kapitalowi
i niskiemu poziomowi dzwigni finansowej. Sredni, taczny wspétczynnik kapitatowy utrzymuije sie
powyzej 18%, przy wyzszej niz w wiekszosci krajow UE éredniej wadze ryzyka. Czesc¢ z tego kapitatu
stanowi kapitat zgromadzony na pokrycie buforéw kapitalowych (wynoszacy facznie ok. 57 mld z),
ktory pozwoli absorbowac potencjalne straty w systemie bankowym, przy jednoczesnym utrzymaniu
kredytowania gospodarki. Wysokim wspotczynnikom kapitalowym towarzyszy nizszy, niz w wiek-

szosci krajow UE, poziom dZwigni finansowe;.

Utrzymujaca si¢ niepewno$¢ w otoczeniu gospodarczym Polski wskazuje na zwiekszone prawdo-
podobienstwo wystapienia negatywnych szokéw zewnetrznych mogacych spowolni¢ wzrost gospo-
darczy w Polsce. Wyniki testow warunkow skrajnych wskazuja, Ze sektor bankowy w Polsce pozostaje
odporny. Tylko mata grupa bankéw zanotowataby niewielkie niedobory kapitatu w stosunku do wy-
mogow kapitatowych z filaréw I i II. Pozostate banki bylyby wyptacalne i moglyby nadal finansowac
gospodarke.

Obnizona rentownos¢ polskich bankow, zwlaszcza mniejszych instytucji, rodzi wyzwania. Rentow-
nos¢ polskich bankéw nadal ksztaltuje sie powyzej sredniej w UE, jednak w ostatnich latach znacz-
nie spadta i pozostaje ponizej szacowanego kosztu pozyskania kapitatu na rynku, pomimo dziatan do-
stosowawczych bankow. W takiej sytuacji wyzwaniami dla bankéw w przysziosci moga by¢: zdolnos¢
do podnoszenia kapitatu, spelnienie wymogu MREL a takze finansowanie wlasnego rozwoju. Rentow-
nosci kapitalu sa szczegdlnie niskie w érednich i mniejszych bankach, co zwieksza ich podatnos¢ na

szoki i ogranicza zdolnosci do absorpdji strat oraz odbudowy kapitatu w przysztosci.

Niektore instytucje kredytowe, w tym niektore banki komercyjne, funkcjonuja z niskimi wspot-
czynnikami kapitalowymi, co ogranicza ich odpornos¢ i zdolnos¢ do absorpcji ewentualnych dal-
szych strat. Pomimo niewielkiego zakresu bezposrednich ekspozycji miedzybankowych, problemy
pojedynczych bankéw moga wplywac negatywnie na inne banki poprzez kanal powiazan posred-
nich. Materializacja problemoéw pojedynczych podmiotow moze mie¢ negatywne skutki finansowe dla
pozostatych bankéw, w zwigzku z koniecznoscia dodatkowego finansowania systemu gwarangji de-
pozytowych lub przymusowej restrukturyzacji. W szczegolnych sytuacjach problemy pojedynczych
bankéw moga prowadzi¢ rowniez do spadkéw zaufania do innych bankéw i catego systemu banko-

wego.

Raport o stabilnosci systemu finansowego
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Synteza

Ryzyko portfela hipotecznych kredytow walutowych wzrosto. Wynika to z mozliwosci wzrostu
liczby zaskarzanych umow przez niektérych kredytobiorcow, m.in. w kontekscie wyroku TSUE (zob.
Ramka 2.1). Poniewaz sady krajowe, w granicach okreslonych przepisami polskiego prawa i w zalez-
nosci od tresci roszczen, maja swobode w zakresie oceny abuzywnosci umow kredytowych i okreslania
jej skutkdw, trudno jest okresli¢ potencjalne koszty dla systemu bankowego. W przypadku gdyby oka-
zaly sie one wysokie, bylby to dodatkowy czynnik obciazajacy wyniki finansowe bankow posiadaja-
cych duze ekspozycje na te kredyty, potegujac tym samym inne ryzyka zwigzane z niska rentownoscia
i niskimi kapitatami niektorych bankéw. Ze wzgledu na dtugotrwatos¢ spraw sadowych, ewentualna
materializacja tego ryzyka bedzie roztozona w czasie, jednak juz w najblizszych kwartatach na wyniki
finansowe bankdw moga mie¢ wplyw zawigzywane zwigkszone rezerwy lub odpisy. Ich skala zalezec¢

bedzie od przyjetego podejscia przez banki i audytorow.

Tempo wzrostu kredytow ogoélem dla sektora niefinansowego od wielu lat jest zblizone do nomi-
nalnego tempa wzrostu PKB i jest bezpieczne z punktu widzenia stabilnosci finansowej kraju. W efek-
cie, bufor antycykliczny pozostaje na poziomie 0%. Jednak niektore kategorie kredytu wymagaja szcze-
golnej uwagi. Dotyczy to kredytow konsumpcyjnych i ztotowych kredytow mieszkaniowych.

W obszarze kredytéow konsumpcyjnych uwage zwracaja relatywnie wysoka dynamika i portfel nie-
zabezpieczonych, wysokokwotowych kredytow o wieloletnich terminach zapadalnosci. Spodzie-
wane spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego i spadek popytu na prace zwiekszajg prawdopodo-
bienstwo materializacji strat kredytowych, a ten typ kredytéw (wysokokwotowych) juz teraz cechuje
sie wyzszym ryzykiem, niz w przypadku pozostatych kredytéw konsumpcyjnych. Wielu kredytodaw-
cOw nie ma rowniez doswiadczen ze sptacalnoscia tego typu kredytow w warunkach pogorszajacej sie
koniunktury, co moze utrudnia¢ bankom adekwatna ocene ryzyka kredytowego. Jednoczesnie ekspo-
zycja na wysokokwotowe i diugoterminowe kredyty konsumpcyjne koncentruje sie w kilku bankach,
co w negatywnym scenariuszu moze dodatkowo zwigkszy¢ liczbe instytucji znajdujacych sie w trudnej

sytuacji kapitalowej.

Szczegolnej ostroznosci wymaga rowniez udzielanie kredytow mieszkaniowych, z uwagi na wy-
soka i rosnaca aktywnos$¢ na rynku nieruchomosci. Wartos¢ nowo udzielonych kredytéw po II kw.
2019 r., wzrosta wyraznie i osiagneta najwyzszy poziom od 2008 r. Na obecnym etapie nie ma jednak
oznak nadmiernego wzrostu stanu kredytow mieszkaniowych, gdyz jednoczesnie sptaca si¢ znaczna
cze$¢ portfela (w tym kredyty walutowe). Wartos¢ nowo udzielonych kredytow, w relacji do funduszu
plac, pozostaje stabilna, i cho¢ w relacji do PKB nieco wzrasta, to pozostaje wyraznie nizsza niz w czasie
poprzedniego okresu wysokiej aktywnosci na rynku nieruchomosci przed 2008 r. Wzrost $redniej war-
tosci kredytu jest zwigzany ze wzrostami cen nieruchomosci i wynagrodzen. Podjete w ostatnich latach
dziatania nadzorcze, w tym rekomendacje dotyczace limitéw LtV oraz sposobu oceny zdolnosci kre-
dytowej, ograniczyly ryzyko kredytowe w tym segmencie. Niski poziom stép procentowych sprzyja
dostepnosci tych kredytow, a wysoka aktywnos¢ na rynku nieruchomosci i zwigkszona dynamika cen

mieszkan moga stanowic¢ bodziec dla pojawienia si¢ popytu o charakterze spekulacyjnym.
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Synteza

Sektor bankéw spoldzielczych jako calos¢ funkcjonuje stabilnie, aczkolwiek wciaz stoi on przed
szeregiem wyzwan zwiazanych z trudna sytuacja pojedynczych podmiotéw oraz potrzeba zdefinio-
wania swojej dlugoterminowej strategii. Banki spotdzielcze, w wiekszosci przypadkéw, spelniaja
nadzorcze wymogi kapitalowe i ptynnosciowe, jednak niektore banki wymagaja zdecydowanych dzia-
fan zmierzajacych do okreslenia ich dalszej formuly funkcjonowania. Niska efektywnos¢ zwiazana
z modelem biznesowym i niski poziom integracji sektora stanowia wyzwania dla zyskownosci bankow

spoldzielczych oraz dla ich zdolnosci do rozwoju w przysztosci.

Poziom koncentracji w sektorze bankowym pozostaje umiarkowany, a bezposrednie powiazania
finansowe pomiedzy bankami sa ograniczone. Konsolidacja sektora bankowego w przyszlosci moze
wynikac z niskich stop zwrotu z kapitalu, zwlaszcza w matych i érednich bankach, co zacheca¢ moze
do faczen i przeje¢ pozwalajacych na zwiekszenie efektu skali. W najblizszym czasie do konsolidacji
i wzrostu koncentracji w sektorze moze prowadzi¢ zapowiedziana sprzedaz jednego z wigkszych ban-
kow dziatajacych na rynku krajowym. Ostateczny wynik tej transakgji bedzie miat takze wptyw na
strukture wiascicielska polskiego sektora bankowego.

Sektor rzadowy odgrywa rosnaca role w krajowym systemie finansowym Przejawia si¢ ona w: (1)
kontroli wiascicielskiej szeregu duzych podmiotéow finansowych, w tym w sektorach bankowym
i ubezpieczeniowym, (2) istotnej reprezentacji sektora rzadowego w organie decyzyjnym nadzoru mi-
kroostroznosciowego nad tymi podmiotami oraz (3) rosnacym udziale obligacji skarbowych w bilan-
sach instytugji finansowych. Na obecnym etapie nie ma przestanek pozwalajacych oczekiwac¢ zmiany
tych uwarunkowan, dlatego wynikajace stad wyzwania dla stabilnosci finansowej - opisane w po-

przednich edycjach Raportu - pozostaja aktualne.

Dostosowanie stawek referencyjnych WIBOR i WIBID do wymogéw rozporzadzenia BMR? pozo-
staje wazna kwestia dla krajowego systemu finansowego. Jednak ryzyko z tym zwigzane - sygnali-
zowane w poprzedniej edycji Raportu® - zmalato z uwagi na uzgodnienie w UE przedtuzenia terminu
na wspomniane dostosowanie oraz zintensyfikowanie przygotowan przez organizatora systemu,
spotke GPW Benchmark.

2 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych
i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014 (Dz. Urz. UE L171 z 2016 r., s. 1).

3 Patrz ramka w Raporcie o stabilnosci systemu finansowego. Czerwiec 2019 r.
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Rekomendacje

Rekomendacje

Rola Raportu jest, poza identyfikacja i ocena ryzyka w systemie finansowym, proponowanie dzia-

lan majacych na celu ograniczanie ryzyka systemowego. Jest to jeden ze sposobow realizacji ustawo-

wych zadan NBP na rzecz utrzymania stabilnosci krajowego systemu finansowego (art. 3 ust. 2 pkt 6a

i 6b ustawy o NBP). W opinii Narodowego Banku Polskiego realizacja nastepujacych rekomendacji

bedzie sprzyjac utrzymaniu stabilnosci polskiego systemu finansowego.

1.

10

Trudna sytuacja kapitalowa niektdrych instytucji kredytowych wymaga zwiekszenia efek-
tywnosci ich auto-sanacji, a w przypadku jej nieskutecznosci podjecia, przewidzianych
przepisami prawa, dzialan restrukturyzacyjnych. Potrzeba przyspieszenia tych procesow jest
umotywowana oczekiwanym spowolnieniem gospodarczym, co nie bedzie sprzyjac¢ poprawie
dochodow bankéw. Kumulagja problemow pojedynczych podmiotéw moze mieé, poprzez
wzrost ogolnego kosztu finansowania systemu gwarancji depozytowych i procesu restruktu-
ryzacji, negatywne skutki finansowe dla pozostatych bankoéw, a w szczegdlnych sytuacjach

moze prowadzi¢ do spadku zaufania do catego systemu bankowego.

Banki i audytorzy powinni skutecznie wspoélpracowac¢ w celu wypracowania spojnego po-
dejscia do tworzenia rezerw i odpisOw na ryzyko prawne zwiazane z walutowymi kredytami
mieszkaniowymi. Pozwoli to bankom lepiej ocenia¢ wpltyw tego ryzyka na ich sytuacje finan-
sowaq i potrzeby kapitatowe w przyszltosci, zmniejszajac tym samym negatywny wplyw, jaki
obecna niepewnos$¢ ma na wycene rynkowa bankéw oraz mozliwos¢ i koszt pozyskiwania
przez nie finansowania. Rozstrzygniecia kierunkowe w tym obszarze moga réwniez miec

istotny wptyw na stabilno$¢ systemu finansowego w przysztosci.

Dla wzmocnienia sektora bankowosci spoldzielczej potrzebne sa intensyfikacja dzialan na
rzecz dalszej integracji tego sektora oraz poprawa odpornosci bankow zrzeszajacych. Wigk-
sza integracja pozwoli na ograniczenie kosztéw dzialania bankéw spdtdzielczych, co jest szcze-
gblnie wazne w obliczu wyzwan zwiazanych z dynamicznie rozwijajacym si¢ rynkiem ustug
finansowych i zmianami technologicznymi Kluczowa rola bankéw zrzeszajacych w IPS i ich
silne zwiazki finansowe z bankami spotdzielczymi, sprawiaja, Ze konieczne jest zapewnienie
bezpiecznego funkcjonowania tych bankdw. Wymaga to m.in. poprawy ich wyposazenia w ka-

pital.

W celu zwigkszania odpornosci bankow i ulatwienia im terminowego spelnienia wymogow
MREL, pozadane jest umozliwienie bankom zasilania kapitaléw regulacyjnych instrumen-
tami dluznymi (AT1) w sposob przewidziany w prawie UE. Obecnie kapitaly Tier I bankow
krajowych sktadajg sie¢ wylacznie z kapitatu podstawowego. Emisja instrumentéw mogacych
by¢ zaliczonymi do kapitatu dodatkowego Tier I (AT1) jest ze wzgledéw prawnych i regulacyj-
nych w Polsce praktycznie niemozliwa, cho¢ jest dopuszczalna w ramach Rozporzadzenia CRR
i stosowana w innych panstwach cztonkowskich UE. W warunkach obnizajacej sie¢ zdolnosci
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bankéow do akumulagji kapitalu przez zatrzymane zyski i konieczno$¢ spetnienia wymogow
MREL, zasadne jest umozliwienie bankom korzystania z innych dostepnych form finansowa-
nia, ktore zgodnie z Rozporzadzeniem CRR moga by¢ zaliczane do funduszy wiasnych. Kra-
jowe regulacje powinny zapewnia¢ odpowiednia jakos¢ kapitatéw bankdow, ale jednoczesnie
nie powinny w nadmierny sposob pogarszac¢ dostepnosci finansowania, ostabiajac tym samym

pozycje konkurencyjna bankéw w Polsce.

5. Wskazane jest, aby banki przeanalizowaly swoje podejscie do wyceny ryzyka zwiazanego
z portfelem kredytéw konsumpcyjnych, szczegélnie kredytow wysokokwotowych i udzie-
lanych na dluzsze terminy. Kilkuletni okres sprzyjajacej koniunktury gospodarczej i towarzy-
szacy mu relatywnie niski poziom strat kredytowych moga utrudnia¢ bankom ocene ryzyka
kredytowego tego portfela, prowadzac do zanizenia wyceny ryzyka. Banki powinny szczego-
fowo analizowac i weryfikowac cel zaciggania tych kredytow. Przy dtugim terminie zapadal-
nosci kredytu prawdopodobienstwa zmian stop procentowych i dochodéw kredytobiorcy sa
wigksze, dlatego banki powinny ostrozniej podchodzi¢ do oceny zdolnosci kredytowej w ta-
kich przypadkach.

6. Banki powinny kontynuowac ostrozna polityke w zakresie kredytowania zakupu nierucho-
mosci. Jest to istotne w kontekscie rosnacej aktywnosci na rynku nieruchomosci mieszkanio-
wych. Banki powinny wymaga¢, aby kredytobiorcy dysponowali odpowiednimi buforami do-
chodowymi, umozliwiajacymi sptate kredytow nawet przy istotnie wyzszych, niz obecnie, sto-
pach procentowych, niezaleznie od formuty oprocentowania kredytu i wartosci jego zabezpie-

czenia.

7. W warunkach zwigkszonej, w ostatnich latach, roli sektora rzadowego w systemie finanso-
wym pozadane jest dazenie do ograniczenia ryzyka, ktorego zrodlem moze by¢ rozbieznos¢
celow pomiedzy funkcjami nadzorcza i wlascicielska. Skutecznemu rozdzieleniu funkgji nad-
zorczej i wlascicielskiej stuzy¢ mogtaby reintegracja nadzoru nad rynkiem finansowym ze
strukturami NBP. Zmiana taka bytaby zgodna ze swiatowymi tendencjami polegajacymi na

umiejscowieniu nadzoru mikroostroznosciowego w banku centralnym.

8. Z uwagi na znaczenie stawek referencyjnych WIBOR dla stabilnosci systemu finansowego
w Polsce oraz $cisly zwiazek miedzy indeksami WIBOR i WIBID wskazane jest, aby GPW
Benchmark S.A. w odpowiednim terminie zlozyla do KNF wniosek, o zezwolenie na admi-
nistrowanie nimi, ktory bedzie spelnial wymogi okreslone w rozporzadzeniu BMR. Wobec
zakonczenia konsultagji z bankami, powinny one rozpocza¢ przygotowania do zmiany spo-

sobu kwotowania wspomnianych stawek.
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1. Uwarunkowania dziatania instytucji

finansowych

1.1. Sytuacja makroekonomiczna

W pierwszej polowie 2019 r. dynamika PKB w wielu gospodarkach na swiecie pozostawala relatyw-
nie niska. W strefie euro tempo wzrostu gospodarczego — obnizane przez ostabiony popyt zewnetrzny
— utrzymatlo sie na niskim poziomie (wyniosto 1,3% r/r w I kw.i1,2% r/r w Il kw.). Natomiast w Stanach
Zjednoczonych sytuacja gospodarcza byta nadal korzystna, mimo pewnego obnizenia si¢ dynamiki
PKB w II kwartale (do 2,3% r/r wobec 2,7% r/r w I kw. i érednio 2,8% r/r w II potowie ub.r.), na ktdéra
ztozyly sie przede wszystkim spadek eksportu oraz ostabienie wzrostu inwestycji prywatnych. Row-
niez w Chinach wzrost gospodarczy nadal stopniowo spowolniat i w IIT kw. br. dynamika PKB wynio-
sta 6,0% r/r (wobec 6,4% r/r w I kw. i 6,2% w II kw.), ksztaltujac si¢ na najnizszym poziomie od blisko
20 lat.

Listopadowa projekcja NBP wskazuje, ze dynamika PKB w otoczeniu polskiej gospodarki w 2020 r.
nieco spadnie, przy wzroscie gospodarczym w strefie euro utrzymujacym sie na niskim poziomie.
Jednoczesnie inflacja za granica pozostanie umiarkowana. Zrédtem niepewnosci dla sytuacji gospo-
darczej w otoczeniu polskiej gospodarki pozostaje przede wszystkim polityka handlowa najwiekszych
gospodarek $wiata.

W warunkach utrzymujacego sie relatywnie niskiego tempa wzrostu gospodarczego za granica, dy-
namika PKB w Polsce w I polowie 2019 r. obnizyla si¢ nieznacznie, pozostajac jednak na relatywnie
wysokim poziomie (odpowiednio 4,7% r/r i 4,5% r/r w I i Il kw.). Gtéwnym czynnikiem wzrostu po-
zostawal rosnacy popyt konsumpcyjny, wspierany przez korzystna sytuacje na rynku pracy oraz zwia-
zane z nig dobre nastroje gospodarstw domowych. Istotny wktad do wzrostu PKB miaty takzZe rosnace

inwestycje, w szczegolnosci zwigkszajace si¢ naklady inwestycyjne firm.

Roczna dynamika cen konsumpcyjnych pozostaje zblizona do celu inflacyjnego NBP (we wrzesniu
br. inflacja CPI wyniosta 2,6% 1/r), mimo relatywnie wysokiego wzrostu gospodarczego, a takze wy-
stapienia szokow podazowych znajdujacych odzwierciedlenie w wyzszych niz przed rokiem cenach

Zywnosci nieprzetworzone;j.

Pomimo nieznacznego ostabienia popytu na prace, stopa bezrobocia w Polsce ponownie si¢ obni-
zyla i w II kw. 2019 r. osiagnela historycznie niski poziom (wyniosta 3,5%, dane wyréwnane sezo-
nowo, miara BAEL). Towarzyszyt temu stabilny wzrost wynagrodzen w gospodarce narodowej (7,0%

r/r nominalnie w II kw. 2019 r.).

Utrzymujaca si¢ dobra sytuacja na rynku pracy przekladala sie na dalsza poprawe sytuacji finanso-
wej gospodarstw domowych. Stabilny wzrost dochodéw do dyspozycji (realnie o 3,8% r/r w II kw.
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2019 r.) oraz bardzo dobre nastroje gospodarstw domowych sprzyjaty dalszym wzrostom konsumpgji
i sprzedazy detalicznej. Jednoczesnie, w dalszym ciggu rosty aktywa finansowe gospodarstw domo-
wych (nominalnie o 7,2% r/r w I kw. 2019 r.), ktore zwigkszaly swoje zaangazowanie w bezpieczne
formy lokowania oszczednosci o wzglednie duzej ptynnosci (gotowka i depozyty krotkoterminowe)
oraz w inwestycje mieszkaniowe. Towarzyszyt temu dalszy wzrost zobowiazan finansowych gospo-
darstw domowych (nominalnie 0 5,7% r/r w Il kw. 2019 r.). W rezultacie poziom aktywoéw finansowych
netto gospodarstw domowych wzrést nominalnie o 5,3% r/r na koniec II kw. 2019 r. Jednoczes$nie za-
dtuzenie gospodarstw domowych, w relacji do dochodéw rozporzadzalnych, pozostato na umiarko-

wanym poziomie (59,6% w Il kw. 2019 r.).

W I polowie 2019 r. sytuacja sektora przedsiebiorstw niefinansowych pozostata dobra, a wyniki fi-
nansowe poprawily sie w relacji rocznej. Rosnacy popyt krajowy pozostat gtéwnym zrédtem wzrostu
przychodow ze sprzedazy, ktore w II kw. br. wzrosty o 7,4% r/r. Jednoczesnie wobec wyraznie rosna-
cych kosztow pracy, ustug obcych oraz energii, dynamika kosztéw sprzedazy byta wyzsza od tempa
wzrostu przychodow (wyniosta 7,9% r/r), co przelozyto sie na spadek wyniku ze sprzedazy (o 1,2% r/r)
oraz obniZenie si¢ wskaznika rentownosci sprzedazy w relacji rocznej (do poziomu 4,6%). Wyrazna
poprawa wyniku na operacjach finansowych spowodowata jednak, ze wynik netto sektora przedsie-
biorstw byt wyzszy o 4,6% r/r. Jednoczesnie odsetek przedsigbiorstw rentownych pozostat na wysokim

poziomie i byt zblizony do notowanego w analogicznym okresie 2018 r. (74,9% wobec 74,4%).

W I polowie 2019 r. sektor przedsiebiorstw niefinansowych utrzymywal wysoka pltynnos¢ oraz zdol-
nos¢ do obstugi zadluzenia. Potwierdza to wysoki udziat firm deklarujacych terminowe regulowanie
zobowiazan wobec bankéw (94,3% w II kw. 2019 r.). W 2019 r. struktura finansowania dziatalnosci
przedsigbiorstw pozostata stabilna, a wskaznik ogdlnego zadtuzenia, wyrazony jako relacja zobowia-
zan i rezerw na zobowiazania do sumy bilansowej, pozostat na bezpiecznym poziomie ok. 50%. Row-
niez wzrost zadtuzenia przedsiebiorstw wobec instytucji finansowych pozostat umiarkowany, a po-

ziom zadluzenia w relacji do PKB utrzymat si¢ na niskim poziomie (ok. 40,2% na koniec I kw. 2019 r.).

Sytuacja sektora finansow publicznych w I polowie 2019 r. byla bardzo dobra. Nadwyzka sektora
byla wyzsza niz w tym samym okresie ub.r. (odpowiednio: 0,6% i 0,4% PKB catorocznego w ujeciu
ESA2010), do czego przyczynita si¢ przede wszystkim korzystna sytuacja gospodarcza. Wysokie tempo
wzrostu wplywoéw z podatkéw i sktadek na ubezpieczenia spoteczne (ok. 10,6% r/r) pozwolilo zrekom-

pensowac wzrost wydatkéw zwiazany z wypltatami tzw. trzynastej emerytury (ok. 0,5% PKB).

Wedlug listopadowej projekcji NBP dynamika krajowego PKB w latach 2019-2021 bedzie sie¢ stop-
niowo obnizac (do 4,3% r/r w 2019 1., 3,6% r/r w 2020 r. oraz 3,3% r/r w 2021 r.). W kierunku ostabienia
wzrostu gospodarczego beda oddzialywac pogorszenie koniunktury za granicq oraz wyhamowanie
tempa wzrostu absorpcji funduszy unijnych finansujacych naktady na $rodki trwate. Skale obnizenia
dynamiki PKB beda tagodzi¢ wprowadzane przez rzad zmiany fiskalne wptywajace pozytywnie na
dochody do dyspozycji gospodarstw domowych. W efekcie waznym czynnikiem wzrostu pozostanie
popyt konsumpcyjny, wspierany w dalszym ciagu przez korzystna z punktu widzenia pracownikow

sytuacje na rynku pracy. Inflacja CPI w 2019 r. pozostanie umiarkowana (wyniesie srednio 2,3% 1/r)
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i po wzroscie w 2020 r. (do 2,8% 1/r), pod koniec horyzontu projekgji uksztaltuje sie w poblizu 2,5% r/r.
Gléwnymi zrodlami niepewnosci dla projekdji sa przyszta koniunktura globalna, ksztattowanie sie cen
surowcoOw energetycznych na rynku swiatowym oraz regulacje dotyczace krajowego rynku energii

elektrycznej.
1.2. Uwarunkowania globalne

Przewidywane przez NBP* i wigkszos¢ miedzynarodowych instytucji finansowych® spowolnienie
wzrostu gospodarczego na swiecie jest w srednim okresie glownym zrédlem zagrozenia zewnetrz-
nego dla sytuacji gospodarczej Polski i kondycji polskiego systemu finansowego. Pogorszenie per-
spektyw koniunktury miedzynarodowej jest wynikiem ostabienia wymiany handlowej na Swiecie,
spadku poziomu inwestycji oraz aktywnosci gospodarczej. Ponadto rosnie niepewnos¢ dotyczaca kie-
runkow i skutkow polityki gospodarczej najwiekszych gospodarek swiata, co jest odzwierciedlone
m.in. w niskiej, a coraz cze$ciej ujemnej, rentownosci krétko- i dlugoterminowych obligacji skarbowych
i korporacyjnych (zob. Wykres 1.2). Potwierdzeniem stabnacych perspektyw wzrostu PKB sa spadajace
odczyty wskaznikéw obrazujacych oczekiwania dot. przyszlej sytuacji gospodarczej (jak PMI, BCI lub
CCI°) (zob. Wykres 1.1). Spodziewane niskie tempo wzrostu gospodarczego bedzie sprzyjac utrzymy-

waniu niskich stop procentowych przez gldwne banki centralne w dtuzszym horyzoncie czasu.

Globalne rynki finansowe nadal charakteryzuja si¢ niedoszacowana wycena ryzyka w niektorych
segmentach, ktorej urealnienie moze skutkowa¢ wzrostem ryzyka dla instytucji finansowych.
Luzna polityka pieniezna i otoczenie niskich stop procentowych skltaniaja inwestoréw do zakupow
aktywow o wyzszym ryzyku kredytowym i nizszej ptynnosci, charakteryzujacych sie wyzsza oczeki-
wang rentownoscia (ang. search for yield), co sprzyja wzrostowi wycen tych aktywoéw. W efekcie ren-
townosci instrumentow finansowych nie odzwierciedlaja faktycznego ryzyka zwiazanego z tymi in-
westycjami. Ro$nie rowniez udziat obligacji skarbowych, ktorych rentownos¢ jest ujemna. Spadek ren-
townosci obligacji stanowi zachete do zwigkszania zadtuzenia — zarowno sektora prywatnego, jak i pu-
blicznego. Konsekwencja jest obserwowana rosngca wartos¢ emitowanych obligacji przez przedsie-
biorstwa o nizszym ratingu oraz wysokim poziomie zadluzenia’. Instrumenty te sa gldéwnie nabywane
przez niebankowe instytucje finansowe. Wysokie wyceny, przy wysokim ryzyku inwestycyjnym i ni-
skiej ptynnosci nabywanych aktywow, moga w warunkach szoku spowodowac powstanie ryzyka sys-

temowego w postaci negatywnej spirali cenowej na globalnych rynkach finansowych.

4 Przyczyny wyjasniajace oczekiwane spowolnienie gospodarcze gléwnych gospodarek swiata zostaty szerzej opisane w ,Raporcie
o inflagji - listopad 2019” https://www.nbp.pl/polityka pieniezna/dokumenty/raport o inflacji/raport listopad 2019.pdf.

5 Por. Prognozy Komisji Europejskiej, lato 2019; World Economic Outlook, MFW, pazdziernik 2019; Interim Economic Outlook, OECD,
wrzesien 2019.

¢ Purchasing Managers’ Index, Business Confidence Index, Customer Confidence Index

7 BBB i nizszym, zob. np. Joint Committee Report on Risks and Vulnerabilities in the EU Financial System, Autumn 2019.
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Wykres 1.1. Rosnaca niepewno$¢ polityki go- Wykres 1.2. Struktura rentownosci na global-

spodarczej, stabnacy sentyment i aktywno$¢ go- nym rynku instrumentéw diuznych

spodarcza
Wskaznik zaufania przedsigbiorcow (lewa 0s) u< 0% u0-1% 1-2% u2-3% u>3%
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Wskaznik niepewnosci polityki gospodarczej (prawa os)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych MFW World Eco-  Zrédto: Bloomberg, obliczenia wlasne.
nomic Outlook (paZdziernik 2019 r.), OECD i wwuw.policyuncerta-
inty.com.

Sektory bankowe niektorych krajéw UE nadal stoja przed powaznymi wyzwaniami - gléwnym
z nich pozostaje bardzo niska rentownos¢ bankdéw, ksztattujaca sie ponizej szacowanego kosztu kapi-
tatu. Mimo, Ze niskie stopy procentowe pozwalaja bankom pozyskiwac tansze finansowanie rynkowe,
to jednoczesnie negatywnie oddziatuja na mozliwo$¢ wzrostu przychodéw odsetkowych, co — przy
wysokim poziomie kosztow operacyjnych — powoduje, Ze rentownos¢ bankdw wcigz pozostaje na ob-
nizonym poziomie. Tempo poprawy adekwatnosci kapitatowej bankow wyhamowato w ostatnim
okresie. Mimo stopniowego wzrostu jakosci aktywow, sektory bankowe m.in. w Gregji, Portugalii i we
Wrtoszech wciaz sg obciazone wysokim poziomem kredytéw zagrozonych. W czesci krajow UE obser-
wowane jest tez narastanie nieréwnowag cyklicznych na rynku nieruchomosci mieszkaniowych, przy
wysokim zadluzeniu sektora gospodarstw domowych®. Zalamanie cen na tym rynku, badz silne spo-
wolnienie $wiatowego wzrostu gospodarczego, mogltoby spowodowac materializacje ryzyka kredyto-

wego w sektorze bankowym UE.

W srednim okresie przed bankami europejskimi stoja takze wyzwania zwigzane z:

e koniecznoscia ponoszenia wyzszych nakladéw na infrastrukture teleinformatyczna
i nowe technologie w celu utrzymania konkurencyjnosci i zwigkszenia odpornosci na za-
grozenia w cyberprzestrzeni;

e potrzeba dopasowania modeli biznesowych do wymogow zréwnowazonego finansowa-
nia (ang. sustainable finance);

8 Por. ESRB, ESRB issues five warnings and six recommendations on medium-term residential real estate sector vulnerabilities, 23
September 2019.
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e wdrozeniem pakietu wymogéw regulacyjnych (CRD V/CRR II/BRRD II), co moze wyma-
ga¢ zwiekszenia kapitatldw w wielu bankach UE i emisji instrumentéw finansowych
w celu spetnienia wymogow MREL;

e wdrozeniem finalnych propozycji Bazylei II.

Dalsze pogarszanie sytuacji sektora bankowego w UE moze prowadzi¢ do ograniczenia podazy kre-
dytu dla gospodarki i spadku tempa wzrostu gospodarczego.

Urzeczywistnienie si¢ wyzej opisanych czynnikow ryzyka moze by¢ skutkiem wielu, powiazanych
ze soba zdarzen (zob. Wykres 1.3). Zaktocenia w handlu miedzynarodowym (np. miedzy USA a Chi-
nami, Unia Europejska, Japonia) spowoduja spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego m.in. w USA
i strefie euro oraz na rynkach wschodzacych. Z kolei wyjscie Wielkiej Brytanii z UE bez zawarcia
umowy ksztattujacej przyszle relacje, moze zaburzy¢ funkcjonowanie europejskich faricuchéw dostaw,
np. w przemysle samochodowym. Takze wzrost napiecia geopolitycznego, np. na Bliskim Wschodzie,
moze doprowadzi¢ do spadku dynamiki swiatowego PKB wskutek szokowego wzrostu cen ropy naf-
towej. Zdarzenia te moga by¢ przyczyna zaburzen na rynkach finansowych. Wzrost napie¢ geopoli-
tycznych skutkuje rowniez pojawieniem sie¢ zwiekszonego popytu na aktywa finansowe uznawane za
bezpieczne (np. obligacje skarbowe Niemiec, USA, aktywa nominowane w CHF), co poglebia skale
ujemnych rentownosci tych aktywow. Mozliwe fagodzenie polityki fiskalnej i monetarnej gtéwnych
gospodarek swiata wptynetoby na ograniczenie spadkowej dynamiki wzrostu swiatowego PKB, ale
mogloby mie¢ tez negatywne skutki. Ekspansywna polityka fiskalna, w przypadku krajéw o wysokim
poziomie zadluzenia, prowadzitaby do zwigkszania zagrozen zwiazanych z ich zdolnoscig do obstugi
dtugu publicznego. Niskie stopy procentowe moga utatwiac obstuge dtugu, jednak beda takze zache-
ca¢ do dalszego zwigkszania skali zadtuzenia, w tym takze przez np. przedsiebiorstwa realizujace nie-
efektywne projekty inwestycyjne. Znaczny spadek tempa wzrostu gospodarczego moze zmniejszy¢
zdolnos¢ do obstugi zadtuzenia i spowodowac spadki cen na rynkach finansowych. Dodatkowo wy-
darzenia polityczne w UE — w szczegdlnosci Brexit lub problemy fiskalne niektorych krajow — moga
skutkowac¢ spadkami cen na rynkach europejskich skarbowych papieréw wartosciowych oraz rynkach
dtugu korporacyjnego. To z kolei spowoduje straty instytugji finansowych posiadajacych ekspozycje
na te rynki i moze pogorszy¢ dostepnosc finansowania, zwigkszajac site szoku. Nie mozna wykluczy¢
takze sytuacji, w ktdrej luzna polityka pieniezna gtéwnych bankéw centralnych nie osiggnie zakltada-
nych efektow (tzw. quantitative failure), co moze spowodowac negatywna reakcje rynkéw finansowych.
Ponadto proces poszukiwania wysokiej stopy zwrotu przez inwestorow zwigksza potencjat do wzro-

stu awersji do ryzyka na globalnych rynkach finansowych.

9 Zgodnie z oceng EBA wplywu wdrozenia zapisow pakietu Bazylea III z grudnia 2017 r. na banki w UE, dostosowanie sie bankéw do
nowych wymogoéw bedzie skutkowato wzrostem minimalnego wymogu kapitatowego przecietnie o 24,4% (okoto 135 mld euro).
W najwiekszym stopniu kosztami dostosowania obcigzone beda duze, systemowo istotne banki dziatajace globalnie oraz banki sto-
sujace modele wewnetrzne. Por. EBA, Basel 111 reforms: impact study and key recommendations, Paris 2019.
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Wykres 1.3. Zdarzenia mogace prowadzi¢ do materializacji czynnikéw ryzyka

Napiecia handlowe

Bezumowny Brexit

Wzrostcen ropy naftowej
Spadek dynamiki PKB Zaburzenia na

w gospodarce swiatowej rynkach finansowych

Luzna polityka pieniezna
gtéwnych bankow centr.

Luzna politykafiskalna
niektérych krajow

¢

Stabilnosc¢ Niskie stopy
zadtuzenia procentowe
Ostabienie sektora .
bankowego w UE
Niska Ryzyko Cyber Kredyty Nowe regulacje

efektywnosé¢ klimatyczne bezpieczenstwo nieregularne kapitatowe

Uwagi: czerwone strzatki oznaczaja zwiekszanie sity szoku, zielone — zmniejszanie sity szoku.

Zrédto: NBP.

Gléwnym ryzykiem zewnetrznym dla stabilnosci polskiego systemu finansowego jest silne spo-
wolnienie gospodarcze w skali Swiatowej. Jego skutkiem, materializujacym sie poprzez kanat kredy-
towy w $rednim okresie, bedzie spowolnienie tempa wzrostu PKB w Polsce (w tym eksportu)
i — w konsekwengji — wzrost kredytéw z utrata wartosci w bilansach polskich bankéw. Z kolei zabu-
rzenia na rynkach finansowych moga wptyna¢ natychmiastowo, kanatlem rynkowym, na ostabienie
kursu zlotego, wzrost rynkowych stép procentowych, spadek cen aktywéw finansowych lub wzrost
kosztéw finansowania bankéw. Skutki materializacji tego rodzaju ryzyka dla sektora bankowego sa

kwantyfikowane w ramach testow warunkéw skrajnych (zob. rozdziat 5).
1.3. Sytuacja na krajowym rynku finansowym

1.3.1. Otoczenie miedzynarodowe

Wycena ryzyka na globalnym rynku finansowym pozostala umiarkowana, a w niektérych segmen-
tach niedoszacowana (zob. Wykres 1.4). Przejsciowy wzrost wyceny ryzyka w IIIl kw. 2019 r. byt rezul-
tatem zwigkszenia obaw o ostabienie aktywnosci gospodarczej na Swiecie, w tym wystgpienia recesji
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w niektérych gospodarkach rozwinietych oraz rosnacych napie¢ geopolitycznych. Czynnikiem ogra-
niczajacym skale zmiennosci byly oczekiwania na tagodzenie polityki pienieznej przez gtéwne banki

centralne.

Wykres 1.4. Indeks ryzyka na globalnych rynkach finansowych

B Zmienno$¢ gietd Zmienno$¢ walut M Zmienno$¢ obligadji Ryzyko kredytowe M Ryzyko ekonomiczne M Premia terminowa

100

80

20 | *
| , | A u
Ah!
0

1-2007 1-2008 1-2009 1-2010 1-2011 1-2012 1-2013 1-2014 1-2015 1-2016 1-2017 1-2018 1-2019

Uwagi: indeks ryzyka oszacowany na podstawie znormalizowanych rozktadéw empirycznych miar wybranych kategorii ryzyka, wg
wag wyznaczonych na podstawie analizy gtéwnych sktadowych: zmiennosci gietd — indeks VIX, zmiennosci obligacji —indeks MOVE,
zmiennosci walut — indeks JPM G7 volatility, ryzyka ekonomicznego — TED spread, ryzyka kredytowego - spread kredytowy obligacji
korporacyjnych; szary obszar oznacza poziom neutralny wzgledem ryzyka, ponizej 22 pkt — apetyt na ryzyko, powyzej 55 pkt — awersja
do ryzyka.

Zrédo: dane Bloomberg, opracowanie wiasne na podstawie Morgan Stanley Research ,,EM Risk Indicator: A Regime-Switching Model Approach”.

1.3.2. Rynek finansowy w Polsce

Rentownosci polskich obligacji skarbowych wyraznie spadaly. Obserwowany wzrost cen dtugoter-
minowych obligagji skarbowych wynikat gtéwnie z trendow cenowych na rynkach swiatowych oraz
stabnacych oczekiwan rynkowych na podwyzki stop procentowych w Polsce, odzwierciedlonych m.in.
w nizszych kwotowaniach kontraktéw FRA. Tendendji tej sprzyjata relatywnie niska podaz tych obli-
gacji na rynku pierwotnym, wobec dobrej sytuacji fiskalnej budzetu. Rynkowa wycena ryzyka kredy-
towego obligacji skarbowych, mierzona cenami kontraktow CDS, nie zmienila si¢ istotnie. Zmniejszyta
sie natomiast roznica pomiedzy rentownoscia obligacji polskich emitowanych zaréwno w zlotych, jak
i w euro, a rentownoscig niemieckich obligacji rzadowych (zob. Wykres 1.5). Zaangazowanie nierezy-
dentéw na krajowym rynku SPW w dalszym ciagu malato, cho¢ wolniej niz na poczatku tego roku
(zob. Wykres 1.6).

Brak oczekiwan na wzrost stop procentowych w Polsce skutkowal sptaszczeniem krzywej docho-
dowosci. Lagodzenie polityki pienieznej przez gtdwne banki centralne oraz obawy o perspektywy
wzrostu krajowej gospodarki, po serii stabszych danych z Niemiec, wzmocnily oczekiwania rynkowe

na utrzymanie stop procentowych w Polsce na niezmienionym poziomie w perspektywie kolejnych 2
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lat (zob. Wykres 1.7). Znalazto to réwniez odzwierciedlenie w zmniejszeniu réznicy miedzy stawkami

IRS a stopa referencyjng banku centralnego, zaréwno w Polsce, jak i w strefie euro oraz krajach naszego

regionu (zob. Wykres 1.8).

Wykres 1.5. Rentownos¢ 10-letnich SPW na tle
kwotowan CDS i réznicy do obligacji Niemiec

Rentowno$¢ (lewa 0§)  emmmmms PLN PL-DE (lewa 03)

CDS (prawa 0$) e EUR PL-DE (prawa o$)
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3.5% -+ 1.5%
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Uwagi: réznica rentownosci obligacji polskich w walucie kra-
jowej i w euro do niemieckich obligacji skarbowych w punk-
tach procentowych.

Zrédto: Thomson Reuters.

Wykres 1.7. Zmiany oczekiwanej stawki WI-
BOR 1M implikowanej z FRA
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Zrédto: Bloomberg, obliczenia wlasne.
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Wykres 1.6. Struktura inwestoréw na krajowym

rynku SPW
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Zrédto: Ministerstwo Finansow.

Wykres 1.8. R6znica miedzy stawkami IRS 10Y
a stopaq referencyjng banku centralnego dla wy-
branych walut
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Zrédto: Thomson Reuters, obliczenia wilasne.

19



Uwarunkowania dziatania instytugji finansowych

Kurs zlotego, w relacji do gtéwnych walut, oslabil si¢ w wyniku wzrostu awersji do ryzyka na glo-
balnym rynku finansowym. Przyczynily sie do tego rowniez obawy uczestnikéw rynku o sytuacje
finansowa bankéw krajowych po wyroku TSUE w sprawie kredytéw hipotecznych indeksowanych
do walut obcych (zob. Ramka 2.1). Zmienno$¢ oraz przedzial zmiany kursu zlotego w relacji do euro
istotnie wzrosty, jednak wciaz pozostawaly na umiarkowanym poziomie (zob. Wykres 1.9). Koszt po-
zyskania CHF w transakcjach CIRS basis za PLN, dzieki ktérym banki krajowe mogtly zabezpieczad

finansowanie m.in. walutowych kredytéw hipotecznych, pozostawat stabilny i niski.

Wycena akcji w Polsce obnizala sie w efekcie rosnacych obaw o oslabienie aktywnosci gospodar-
czej, co bylo zgodne z tendencjami na rynkach swiatowych (zob. Wykres 1.10). Wyceny bankow no-
towanych na GPW dodatkowo obcigzone byly obawami o wptyw wyroku TSUE na ich sytuacje finan-

sowa.

Wykres 1.9. Kurs zlotego wzgledem EUR i CHF

oraz implikowana zmienno$¢ EUR/PLN

Wykres 1.10. Zmiany indeksow akgji na ryn-
kach rozwinietych, wschodzacych i Polski
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Uwaga: Kursy walutowe znormalizowane do 100 na koniec
2017 r.

Zrédto: Thomson Reuters.

Uwaga: Indeksy gield globalny (MSCI), rynkéw wschodza-
cych( MSCI EM) i WIG zostaty znormalizowane do 100 na ko-
niec 2017 r.

Zrédto: Thomson Reuters.

1.4. Sytuacja na rynku nieruchomosci®

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych pozostawal w fazie wysokiej aktywnosci. Nadal obserwo-
wany byt wysoki poziom popytu w najwigkszych miastach, w tym popytu inwestycyjnego. Problemy

z podaza mieszkan sa wynikiem trudniejszego dostepu do terenéw budowlanych oraz wysokiego po-

10 Szerzej o biezacej sytuacji w sektorze nieruchomosci w Polsce w opracowaniu ,Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w II kwartale 2019 r.”, dostepnym na stronie internetowej banku:
https://www.nbp.pl/home.aspx?f=/publikacje/rynek nieruchomosci/index2.html
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pytu na czynniki produkcji w calym sektorze (biorac pod uwage realizowane inwestycje infrastruktu-
ralne, nieruchomosci komercyjne, nieruchomosci mieszkaniowe). W konsekwencji rosna koszty bu-
dowy mieszkan, ktore to koszty deweloperzy przerzucaja na konsumentow. Produkcja mieszkan jest
nadal wysoko rentowna dla deweloperow. Obserwowane napigcia po stronie podazy wskazuja, ze
rownowaga na tym rynku wydaje si¢ mniej stabilna niz w przesziosci. Dynamika akgji kredytowej jest
nizsza w poroéwnaniu z poprzednia faza ekspansji (z lat 2006-2008), a wysoki popyt w prawie 70%!!

finansowany jest ze srodkéw wiasnych nabywcow.

W najwazniejszych segmentach rynku nieruchomosci komercyjnych (nieruchomosci biurowych
i handlowo-ustugowych) nadal utrzymuje si¢ nadwyzka podazy powierzchni nad popytem. Mozna
jednak odnotowac pewne symptomy stabilizacji na rynku biurowym, gdzie pustostany w wigkszosci
przypadkow koncentruja sie¢ w zasobie o gorszej jakosci. W segmencie biurowym jest obserwowana

wysoka aktywnos¢ budowlano-inwestycyjna — rozpoczynane sa nowe projekty komercyjne.

1.4.1. Rynek nieruchomosci mieszkaniowych

Srednie ceny transakcyjne mkw. mieszkan dynamicznie rosty w pierwszym pétroczu 2019 r., za-
réwno na rynkach pierwotnych, jak i wtérnych (zob. Wykres 1.11). Byto to spowodowane w znacz-
nym stopniu wzrostem cen czynnikow produkgji. Ceny mkw. wyznaczone przy uzyciu indeksu hedo-
nicznego (ceny mieszkan o podobnej charakterystyce i jakosci) wzrosty w Il kwartale 2019 r. w szesciu
i dziesigciu najwiekszych miastach odpowiednio 0 13,5% i 10,5% w relagji r/r oraz odpowiednio o 5,1%
i3,0% w relacji kw./kw. Rosty takze érednie stawki najmu mieszkan (zob. Wykres 1.12). Nominalne
poziomy cen transakcyjnych érednie w grupach miast przekroczyly wielkosci notowane pod koniec
poprzedniej fazy ozywienia, natomiast w ujeciu realnym, w odniesieniu do dochodoéw, pozostaja sta-

bilne i nizsze.

W pierwszej polowie 2019 r. obserwowano dalszy wzrost popytu mieszkaniowego, zar6wno kon-
sumpcyjnego, jak tez inwestycyjnego. Poziom szacowanej dostepnosci kredytéw mieszkaniowych
pozostawat stabilny. Szacowana kredytowa dostepnos¢ mieszkart w Warszawie i 6 miastach zmniej-
szyla sie nieznacznie, ze wzgledu na wzrost cen. Srednia dostepnoé¢ mieszkania w najwiekszych mia-
stach na koniec II kwartatu 2019 r. utrzymata si¢ na poziomie 0,82 mkw. za przecietne miesieczne wy-
nagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw, czyli byta wigeksza o 0,33 mkw. wzgledem minimum obser-

wowanego w III kwartale 2007 r.

Wplyw uwarunkowan regulacyjnych na popyt konsumpcyjny zmniejszyl sie. Na poczatku 2018 r.
wygasto oddzialywanie programu , Mieszkanie dla Mtodych”!2. Obecnie, w ramach programu , Miesz-

kanie Plus”, BGK Nieruchomosci realizuje inwestycje na gruntach nalezacych do jednostek samorzadu

11 Wielkos¢ usredniona, eliminujaca wahania cykliczne z okresu I2017- IT 2019 wynosi 68%.

12 W ramach zamknietego rzadowego programu wspierania budowy mieszkan wlasnosciowych ,,Mieszkanie dla Mtodych”, w latach
2014-2018 r., wyptacono doplaty 104,7 tys. kredytobiorcom w kwocie ok. 2,75 mld zt, w tym 0,85 mld zt na mieszkania z rynku wtor-
nego.
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terytorialnego oraz prywatnych podmiotéw. W lipcu 2018 r. powotano nowy element programu —
~Mieszkanie na start”, ktérego celem sa doptaty do czynszu najmu nowych mieszkan. Programy te

maja, jak dotad, nieznaczny wplyw na rynek mieszkan.

Wykres 1.11. Ceny transakcyjne mieszkari na Wykres 1.12. Srednie (ofertowe i transakcyjne)

rynku pierwotnym (RP) i wtérnym (RW) w wy- stawki czynszu najmu w wybranych grupach

branych grupach miast w Polsce miast w Polsce
Warszawa RP e e» e» \Varszawa RW e \\arszawa
6 miast RP 6 miast RW e 6 miast $r.waz.zasobem
e— 10 miast RP e e» e» 10 miastRW 10 miast ér.waz.zasobem

10 000

zloty / mkw.
zloty / mkw.
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9.2011
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9.2015
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9.2007 4
9.2008 4
9.2009 4
9.2010
9.2011
9.2012 4
9.2017 4
9.2018 4

Uwaga: 6 miast obejmuje Gdansk, Gdynie, Krakéw, Lodz, Po- Zrédto: NBP.
znan i Wroctaw, a 10 miast obejmuje Biatystok, Bydgoszcz, Ka-
towice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Szczecin i Zie-

long Gére.
Zrédto: NBP.
Popyt inwestycyjny na mieszkania zwiazany jest z oczekiwaniem przez gospodarstwa domowe
wyzszych stép zwrotu z wynajmu mieszkania niz z aktywow finansowych. Niskie oprocentowania
depozytow i obligacji skarbowych powoduja, Ze inwestycja w mieszkanie, pomimo niskiej ptynnosci,
nadal jest postrzegana jako atrakcyjna lokata (zob. Wykres 1.13). Korzystanie z kredytu zlotowego
zmniejsza jednak stope zwrotu z inwestycji. W konsekwencji obserwowane jest wysokie wykorzysta-

nie sSrodkow wiasnych gospodarstw domowych na zakupy mieszkan na wynajem.

Jak dotad na rynku nie obserwuje si¢ oddzialywania popytu spekulacyjnego z uwagi na niewielkie

wzrosty ceny mieszkan przy wysokich kosztach transakcyjnych oraz brak oczekiwan na ich duzy

wzrost w przyszlosci.

Dotychczas podaz mieszkan elastycznie dostosowywala sie do popytu, ale ostatnio pojawiaja sie
sygnaly swiadczace o narastaniu barier dla dalszego wzrostu podazy. Byly to wzrosty cen czynnikow
produkgji, tj. ziemi, materialéw budowlanych oraz szczegdlnie kosztéw pracy. Wzrostowi podazy
mieszkan sprzyjata utrzymujaca si¢ szacowana wysoka rentownos¢ mieszkaniowych projektéw dewe-

loperskich (zob. Wykres 1.15). Czas wyprzedazy catego zasobu mieszkan wystawionych na rynek pier-
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wotny, przy obecnym popycie, wynosi mniej niz rok (zob. Wykres 1.16). Sprzedaz na rynku pierwot-

nym przesuwa si¢ w kierunku coraz wczesniejszych etapdw produkgji, co oznacza, ze redukcji ulega

bufor absorbujacy czes$¢ szokdw popytowych.

Wykres 1.13. Optacalnos¢ wynajmu mieszkania
(Sr. w 7 miastach) wobec depozytéow GD, kredy-
tow mieszk., 10-letnich oblig. skarbowych oraz
stopy kapitalizacji nieruchomosci komercyjnych
(biur i pow. handlowych)

e Najem do dep.GD ems NAjem do kred.mieszk.GD

e najem do kap.nier.kom.

najem do obl.10l.

Uwaga: na wykresie przedstawiono réznice stop zwrotu z po-
szczegolnych aktywow w punktach procentowych (w przy-
padku obligacji skarbowych wzieto pod uwage biezaca rentow-
no$¢ w okresie do wykupu). Analiza ta nie uwzglednia wyso-
kich kosztédw transakcyjnych na rynku mieszkaniowym oraz po-
tencjalnie dtugiego czasu wychodzenia z takiej inwestycji. 7
miast obejmuje Warszawe, Gdansk, Gdynie, Krakow, Lodz, Po-
znan i Wroctaw.

Zrédto: NBP, GUS.

Wykres 1.14. Rozpoczete budowy mieszkan na
sprzedaz i wynajem na 1000 mieszkanicéw w wy-

branych grupach miast w Polsce
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Zrodto: GUS.

Powyzsze zjawiska wskazuja, ze rownowaga na rynku mieszkaniowym staje sie¢ mniej stabilna.

Wystgpienie ewentualnych szokdéw podazowych lub popytowych moze zwigkszy¢ prawdopodobien-

stwo powstania nieréwnowagi. W szczegolnosci, gdyby doszto do istotnego ograniczenia podazy

mieszkan przy utrzymaniu sie silnego popytu, mogloby to skutkowac wigkszym wzrostem cen miesz-

kan, a nastepnie ryzykiem ich spadku. W obecnej sytuacji ryzyko takie spoczywa gtéwnie na sektorze

deweloperskim i budowlanym.
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Uwarunkowania dziatania instytugji finansowych

Wykres 1.15. ROE z projektéw inwestycyjnych

w szesciu miastach w Polsce

e— Gdan sk e— Krakow todz

e— PO zNan e \\/ arszawa

e \\\/r0claw

@ e» «» DFD

45%

40%

35%

30% H

25%

20%

15%

10%

5% o

0%

Zrédio: Szacunek NBP na podstawie Sekocenbud, GUS.
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Wykres 1.16. Czas wyprzedazy oferty, liczba
mieszkan wprowadzanych na pierwotny rynek,
sprzedanych i znajdujacych si¢ w ofercie na sze-

$ciu najwigkszych rynkach Polski

Wprowadzone w kwartale

e Sprzedane w kwartale
Oferta na koniec kwartatu
e Czas Wyprzedazy zasobu w kwartatach (P.o$)

60 000

50 000

40 000

30 000

20 000

10 000

3.2007
3.2008
3.2009
3.2010
3.2011
3.2012
3.2013
3.2014
3.2015
3.2016
3.2017
3.2018
3.2019

Uwaga sze$¢ najwiekszych rynkéw obejmuje: Krakéw, Lodz,
Poznan, Tréjmiasto, Warszawe, Wroctaw.

Zrédto: JLL/REAS.
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Sektor bankowy

2. Sektor bankowy

2.1. Akcja kredytowa

Tempo wzrostu kredytow dla sektora niefinansowego pozostawalo umiarkowane'3 (zob. Wykres 2.1
lewy panel) i zblizone do tempa wzrostu nominalnego PKB. Przyrostowi kredytéw w dalszym ciagu
sprzyjaly m.in. wysoki wzrost gospodarczy, korzystna sytuacja na rynku pracy, niskie stopy procen-

towe oraz nadwyzki kapitalowe bankow.

Wykres 2.1. Tempo wzrostu nominalnego PKB i wybranych kategorii kredytow dla sektora niefinan-

sowego, 1/r

PKB Kredyty* Kredyty™ = Kredyty mieszkaniowe = Kredyty konsumpcyjne

== Kredyty dla przedsiebiorstw
B T 15%
13% - 13%
10%
10% -
8%

8% - 5%

3%
5% - °

0%
3%

-3% +- B T it

0% B L e
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Uwagi: lewy panel: kredyty* — nominalne tempo wzrostu, srednia ruchoma z trzech miesiecy; kredyty** — tempo wzrostu po wyelimi-
nowaniu wplywu zmian kursowych, érednia ruchoma z trzech miesiecy; prawy panel: tempo wzrostu po wyeliminowaniu wptywu

zmian kursowych.

Zrédto: GUS, NBP.

Dynamika wzrostu zlotowych kredytéw mieszkaniowych ustabilizowala si¢ na relatywnie wyso-
kim poziomie (zob. Wykres 2.3), przy czym nie obserwowano oznak fagodzenia polityki kredytowej
przez banki. Wartos¢ kredytéw mieszkaniowych udzielonych w I potowie 2019 r. byta wyraznie wyz-
sza niz w poprzednich okresach. Relacje wartosci nowych kredytow do PKB i funduszu plac takze
wzrosty, przy czym nadal byly istotnie nizsze niz w 2008 r. (zob. Wykres 2.4). Wysoki popyt na kredyty
mieszkaniowe wspierany byl przez wzrost wynagrodzen kredytobiorcow wptywajacy korzystnie na

ich zdolnos¢ kredytowa. Do wysokiego wzrostu kredytéw przyczynit sie takze wzrost cen nierucho-

13 Przytaczane w podrozdziale 2.1. zmiany procentowe wartosci kredytéw odnosza sie do danych po wyeliminowaniu wptywu zmian
kurséw walutowych. Okres analizowany w rozdziale 2, o ile nie zaznaczono inaczej, oznacza okres od 31 grudnia 2018 r. do
30 czerwca 2019 1.
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mosci mieszkaniowych, ktory wplywa na systematyczne zwiekszanie sie w strumieniu nowych kredy-
tow udzialu kredytow na wyzsze kwoty (powyzej 300 tys. z1). Popyt mieszkaniowy finansowany kre-
dytem ksztattowany byt w decydujacym stopniu przez nabywcéw mieszkan zaspokajajacych witasne
potrzeby. Skala zakupdéw mieszkan w celach inwestycyjnych zwiekszata sie'4, jednak byly one finan-

sowane przede wszystkim ze srodkéw wtasnych.

Zgodnie z deklaracjami bankéw, w I potowie 2019 r. nie zmienialy one kryteriéw udzielania kredy-
tow, natomiast zaostrzaly niektore warunki (m.in. podwyzszenie marz oraz kosztéw pozaodsetko-
wych)?®. Udziat kredytéw z LTV powyzej 80%, udzielonych w I potowie 2019 r., byt nieznacznie wyz-
szy niz w Il potowie 2018 .16, ale od 2017 r. (po wejsciu w zycie pelnego wymiaru wymogu w zakresie

wktadu wlasnego w ramach Rekomendagji S) nie przekracza 45% nowych kredytow.

Wykres 2.2. Relacja wartosci wybranych kate- Wykres 2.3. Zmiany wartosci i tempo wzrostu

gorii kredytow do PKB kredytow mieszkaniowych, r/r
e Kredyty mieszkaniowe ztotowe/PKB mmmm Kredyty ztotowe (prawa 0s$)
e Kredyty mieszkaniowe walutowe/PKB Kredyty walutowe (prawa os)
=== Kredyty konsumpcyjne/PKB = Kredyty ztotowe
Kredyty dla przedsigbiorstw/PKB Kred Ut
=== Kredyty dla sektora niefinansowego/PKB (prawa 0$) redyty walutowe
80% === mmmmmmmmm e 60% 35% -

30% -

25% A 50% 25% -

20% -

15% A

30% 10% A
5% A
0%
-5%
-10% 7
0% -15% -

P 40%

mid zt

15%

20%

10%

5% 10%

0%

6-2015
12-2015 |
6-2019

12-2010
6-2011 |
12-2011
6-2012
12-2012
6-2013 |
12-2013 |
6-2014
12-2014
12-2016
12-2017
12-2018

Uwagi: relacja wartosci wybranych kategorii kredytéw do sku-  Zrédto: NBP.
mulowanego nominalnego PKB z czterech ostatnich kwarta-
Tow.

Zrédto: NBP.

Walutowe kredyty mieszkaniowe sa systematycznie splacane (zob. Wykres 2.3) — spada ich wartos¢
w relacji do PKB (zob. Wykres 2.2) i udzial w portfelu kredytow dla sektora niefinansowego, ale
nadal stanowia istotna czes¢ tego portfela (okoto 11%). Ponad 80% tego portfela stanowity kredyty

14 Zob. , Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce — I kwartat 2019 r.”,
wrzesien 2019 r., NBP.

15 Wiecej o przyczynach i kierunkach zmian w polityce kredytowej w: , Sytuacja na rynku kredytowym. Wyniki ankiety do przewod-
niczacych komitetéw kredytowych. II kwartat 2019 r.”, kwiecien 2019 r. oraz ,Sytuacja na rynku kredytowym. Wyniki ankiety do
przewodniczacych komitetow kredytowych. III kwartat 2019 r.”, lipiec 2019 r., NBP.

16 Zob. ,Raport AMRON-SARFiN 2/2019. Ogoélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci”,

sierpien 2019 r., ZBP.
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nominowane we franku szwajcarskim. Bilansowa wartos¢ tych kredytow wyrazona w ztotych pozo-
stawata pod wptywem zmiennosci kursu walutowego, ale wartos¢ wyrazona w walucie kredytu obni-

zala si¢ stopniowo w tempie zblizonym do obserwowanego w poprzednich latach (zob. Wykres 2.5).

Roczne tempo wzrostu kredytow konsumpcyjnych nadal pozostawalo relatywnie wysokie. Wyni-
kato to przede wszystkim z fazy cyklu koniunkturalnego i odzwierciedlato strukture wzrostu gospo-
darczego, w ktorym dominowata konsumpgja prywatna. Optymizm konsumentéw utrzymywat sie na

wysokim poziomie, a popyt na kredyt wzrastat wspotmiernie do wzrostu ptac (zob. Wykres 2.4).

Wykres 2.4. Relacje wartosci nowo udzielonych Wykres 2.5. Wartos¢ kredytéw w CHF w relagji
kredytow konsumpcyjnych i mieszkaniowych do aktywow sektora bankowego i PKB

do nominalnego PKB i funduszu ptac

= Kredyty CHF (lewa 0$)
= Kredyty CHF/aktywa*
Kredyty CHF/PKB**

e Kredyty konsumpcyjne/PKB*
e Kredyty mieszkaniowe/PKB*

Kredyty konsumpcyjne/fundusz ptac (prawa 0s$)**
== Kredyty mieszkaniowe/fundusz ptac (prawa o$)**
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Uwagi: kredyty/PKB - relacja wartosci nowych kredytéw kon-
sumpcyjnych/mieszkaniowych udzielonych w danym kwar-
tale do kwartalnej warto$ci nominalnego PKB; kredyty/fun-
dusz ptac - relacja wartosci nowych kredytéw konsumpcyj-
nych/mieszkaniowych udzielonych w danym kwartale do
tacznej wartosci wynagrodzen w gospodarce narodowej w da-

Uwagi: kredyty CHF/aktywa* — relacja wartosci kredytow
mieszkaniowych nominowanych w CHF wyrazona w ztotych
do aktywdéw sektora bankowego na koniec danego kwartatu;
Kredyty CHF/PKB** — relacja kredytow mieszkaniowych no-
minowanych w CHF wyrazona w ztotych do nominalnego
PKB liczonego narastajaco w czterech kwartatach.

nym kwartale.

Zrédlo: obliczenia NBP na podstawie danych GUS, NBP i ZBP. Zrédlo: NBP, GUS.

W odpowiedzi na wysoki popyt na kredyty konsumpcyjne banki dostosowywaly podaz, przy czym
nie lagodzily istotnie polityki kredytowej w tym segmencie. W warunkach zwiekszonych obciazen
zewnetrznych, skutkujacych dtugookresowym spadkiem zyskownosci, banki pozostawaty sktonne do
zwiekszania zaangazowania w wysokomarzowe kredyty konsumpcyjne. Tym niemniej cze$¢ bankow
zaostrzyla kryteria oraz niektére warunki udzielania kredytow (np. podwyzszyta oprocentowanie
i koszty pozaodsetkowe oraz obnizyta maksymalna kwote kredytu), uzasadniajac to m.in. wzrostem
ryzyka zwiazanego z przewidywana sytuacja gospodarcza oraz zwiekszeniem udziatu kredytéw za-
grozonych. Niektore banki zaostrzaty warunki udzielania kredytéw w wyniku zalecert pokontrolnych
UKNF. Jednak obserwowane sa rowniez przejawy lagodzenia warunkéw udzielania kredytow kon-

sumpcyjnych poprzez wydtuzanie maksymalnego okresu kredytowania przez niektdre banki. Udziat

Raport o stabilnosci systemu finansowego 27



Sektor bankowy

kredytow o terminie zapadalnosci dtuzszym niz 5 lat systematycznie zwigksza sie¢ i na koniec czerwca
2019 r. wynosit okoto 58%.

Ryzyko portfela kredytow konsumpcyjnych zwiazane jest w duzym stopniu z utrzymujacym sie
wzrostem wartosci kredytow wysokokwotowych i dlugoterminowych oraz wysoka koncentracja
podmiotowa w tym segmencie rynku. Od kilku lat udzial kredytéw konsumpcyjnych na wysokie
kwoty (o wartosci jednostkowej w momencie udzielenia powyzej 100 tys. zt) w nowych kredytach sys-
tematycznie zwieksza si¢ — w 2018 r. wyniost 14%. Mimo relatywnie szybkiego przyrostu wartosci wy-
sokokwotowych kredytow konsumpcyjnych, ich udziat w catym portfelu kredytéw dla sektora niefi-
nansowego jest stosunkowo niski i wynosi okoto 4%. W segmencie kredytéw wysokokwotowych
mozna zaobserwowac wysoka koncentracje — w przypadku kilku bankéw kredyty te stanowia znaczna

cze$¢ ich aktywow, co moze stanowic¢ dla nich istotne zrdédto ryzyka.

Wykres 2.6. Udziat kredytéw konsolidacyjnych Wykres 2.7. Tempo wzrostu wybranych kredy-
w kredytach konsumpcyjnych wedtug prze- téow dla sektora niefinansowego w bankach

dziatéw kwotowych spoldzielczych, r/r

=== Kredyty dla przedsigbiorstw
= Kredyty konsumpcyjne
Kredyty mieszkaniowe
B Kredyty konsumpcyjne pozostate == Kredyty dla przedsigbiorcéw indywidualnych
e Kredyty dla rolnikéw indywidualnych

B Kredyty konsumpcyjne konsolidacyjne

mid zt

<8tys. >8tys. >15tys. >30tys. >50tys. >100 tys.
<15tys. <30tys. <50tys. <100 tys.

12-2010
6-2011

Zrédlo: szacunki NBP na podstawie danych UKNF. Uwaga: tempo wzrostu kredytow wyrazone jest w wartosciach
nominalnych, poniewaz kredyty walutowe stanowia nie-
znaczng czes¢ portfela kredytowego bankéw spdtdzielezych.

Zrédto: NBP.

Istotna cze$¢ wysokokwotowych kredytow konsumpcyjnych stanowia dlugoterminowe kredyty
konsolidacyjne (zob. Wykres 2.6). Dynamiczny wzrost kredytow na wyzsze kwoty w ostatnich latach
moze wiec czesciowo wynikac z wiekszej sklonnosci kredytobiorcow do refinansowania swojego za-
dtuzenia w otoczeniu niskich stép procentowych. Majac na uwadze, ze kredyty wysokokwotowe,
w wiekszym stopniu niz pozostate kredyty konsumpcyjne, oprocentowane sa zmienna stopa procen-
towa, czes$¢ kredytobiorcéw moze miec trudnosci ze sptata tych zobowiazan w przypadku wzrostu
stop procentowych. Réwnoczesnie, w segmencie kredytéw wysokokwotowych mozna zaobserwowac
wyzszy udzial kredytobiorcow prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza (zob. Wykres 2.8). Z jednej
strony, moze to by¢ uwarunkowane wyzsza zdolnoscia kredytowa tej grupy kredytobiorcow. Z drugiej
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strony, moze to wskazywac na zjawisko zaciagania wysokokwotowych kredytéw konsumpcyjnych
w celu finansowania dziatalno$ci gospodarczej i oznaczaloby, ze profil ryzyka tych kredytdw jest inny

niz pozostalych kredytéw konsumpcyjnych.

Wykres 2.8. Struktura kredytow konsumpcyjnych wysokokwotowych (lewy panel) i pozostatych
(prawy panel) wedtug zrodia zarobkowania kredytobiorcow

B Stosunek pracy  ® Dziatalno$¢ gospodarcza B Gospodarstwo rolne Emerytura/renta = Inne zrodta zarobkowania

15,3%
22,9%

53,1% 53,3%

19,0%

Zrédto: NBP.

W przypadku akcji kredytowej dla przedsiebiorstw nie zaobserwowano zmian mogacych wptywac
na poziom ryzyka (zob. Wykres 2.9). Sprzyjajaca koniunktura gospodarcza nie przekladala si¢ na
wzrost popytu na kredyt ze strony przedsigbiorstw. Tempo wzrostu kredytow w I potowie 2019 r.
zmniejszyto si¢, a wedlug badan ankietowych odsetek przedsigbiorstw korzystajacych z kredytu po-
zostawat niski'”. Banki nieznacznie zaostrzaly zaréwno kryteria jak i warunki udzielania kredytow,
w tym m.in. podwyzszyly marze kredytowe, obnizyty maksymalng kwote kredytu oraz skrécity mak-
symalny okres kredytowania. Uzasadnieniem dla takich dziatan byt m.in. wzrost ryzyka branzy, w tym
szczegolnie branzy budowlanej. Deklarowane zaostrzanie polityki kredytowej znalazto odzwierciedle-
nie m.in. w spadku udziatu zaakceptowanych wnioskéw kredytowych. W kierunku ograniczania ry-
zyka zwigzanego z udzielaniem kredytéw dla matych i srednich przedsiebiorstw w dalszym ciagu od-
dziatywaty gwarancje Banku Gospodarstwa Krajowego. Kredyty objete gwarancjami de minimis stano-
wily okoto 15% ogoétu kredytéw udzielonych przedsigbiorstwom w I potowie 2019 r. (w pordwnaniu

z 12% w poprzednim potroczu).

17 Zob. ,,Szybki Monitoring NBP. Analiza sytuacji sektora przedsiebiorstw. Nr 04/19”, pazdziernik 2019 r., NBP.
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Wykres 2.9. Skumulowany indeks zmiany kryteriéow polityki kredytowej bankow —kredyty dla gospo-
darstw domowych (lewy panel) i kredyty dla przedsigbiorstw (prawy panel)

== Duze przedsigbiorstwa, kredyty krétkoterminowe
= Kredyty mieszkaniowe == Duze przedsigbiorstwa, kredyty dtugoterminowe
= Kredyty konsumpcyjne MSP, kredyty krotkoterminowe

e VISP, kredyty dtugoterminowe

procent netto
procent netto

2013

o
Q

2012
2013

Uwagi: dodatnie nachylenie linii oznacza tfagodzenie kryteriéw polityki kredytowej w danym okresie, ujemne — zaostrzanie.

Zrédto: NBP.

Procesy zachodzace w akcji kredytowej bankow spéldzielczych réznily sie od tych identyfikowa-
nych w calym sektorze bankowym. Przede wszystkim w bankach spétdzielczych nie obserwowano
tak szybkiego wzrostu kredytéw konsumpcyjnych jak miato to miejsce w bankach komercyjnych. Z ko-
lei dynamika kredytéw mieszkaniowych utrzymywata si¢ na wyzszym poziomie niz w bankach ko-
mercyjnych (zob. Wykres 2.7), co jest wynikiem efektu niskiej bazy, ale r6wniez moze wskazywac na

sktonnos¢ do rozwijania dziatalnosci w mniej ryzykownych segmentach kredytowych.

Prognozy makroekonomiczne oraz uwarunkowania strukturalne wskazuja, ze ryzyko wystapienia
nadmiernego wzrostu kredytu ogélem jest niskie. Mozna spodziewac sig, ze spowolnienie tempa
wzrostu gospodarczego wplynie na ograniczenie popytu na kredyt. Oprdcz utrzymujacej sie struktu-
ralnie niskiej skfonnosci przedsigbiorstw do wykorzystywania kredytéw w dziatalnosci gospodarczej,
ograniczajaco na popyt oddzialywa¢ moze oczekiwany spadek tempa wzrostu naktadéw na srodki
trwate brutto!®, a na podaz - zapowiedzi dalszego zaostrzania polityki kredytowej. Od strony podazo-
wej spodziewacd si¢ mozna, ze tempo wzrostu kredytow konsumpcyjnych wspierane bedzie dazeniem
bankow do angazowania si¢ w wysokomarzowe produkty z uwagi na utrzymujace si¢ zwigkszone

obcigzenia zewnetrzne.

18 Zob. ,Raport o inflagji”, listopad 2019 r., NBP.
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Ramka 2.1. Kredyty konsumpcyjne oraz mieszkaniowe kredyty walutowe w kontekscie wyrokéw

Trybunatu Sprawiedliwosci UE

W trybie prejudycjalnym Trybunat Sprawiedliwosci UE (TSUE) nie orzeka co do meritum sporu,
poniewaz nie nalezy to do jego jurysdykcji. Zgodnie z art. 19 ust. 3 lit. b) Traktatu o Unii Europej-
skiej oraz art. 267 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, TSUE orzeka w trybie prejudycjal-
nym w sprawie wyktadni prawa UE lub waznosci aktow przyjetych przez instytucje UE. Jakkolwiek
wyroki TSUE wydawane w tym trybie sa wiazace tylko dla sadu krajowego zadajacego pytanie, to
maja réwniez na celu ujednolicanie interpretacji prawa unijnego we wszystkich panstwach czton-
kowskich i w odniesieniu do podobnych stanow faktycznych stanowia wskazéwke dla pozostatych
sadow.

Wyrok TSUE w sprawie C-383/18 Lexitor

W dniu 11 wrzesnia 2019 r., TSUE wydat wyrok w trybie prejudycjalnym w sprawie C-383/18 Lexi-
tor'?, w zwiazku z wnioskiem przedtozonym w czerwcu 2018 r. przez Sad Rejonowy w Lublinie,

dotyczacy wyktadni dyrektywy 2008/482.

Sad polski zwrdcil sie do TSUE z pytaniem, czy wedlug prawa unijnego konsument po wczesniej-
szej splacie kredytu konsumenckiego jest uprawniony do uzyskania obnizki calkowitego kosztu
kredytu, w tym roéwniez o koszty, ktérych wysokos¢ nie jest zalezna od pierwotnej dlugosci trwa-
nia umowy o kredyt. Pytanie dotyczy trzech spraw, ktore zostaly potaczone do wspdlnego rozpo-
znania i rozstrzygniecia przez sad krajowy. Wszystkie te sprawy charakteryzuja si¢ podobnymi oko-
licznosciami faktycznymi. Pozwane przed polskim sadem instytucje kredytowe zawarly z konsu-
mentami umowy o kredyty konsumenckie i réwnoczesnie pobraly prowizje za udzielenie tych kre-
dytow, ktore nie byty zalezne od czasu trwania umowy o kredyt. Po dokonaniu wczesniejszej sptaty
kredytow, konsumenci przeniesli na spdtke Lexitor wierzytelnosci jakie przystugiwaly im z tytutu
catkowitej wczesniejszej sptaty. Spotka Lexitor zazadata nastepnie od kredytodawcow zwrotu czesci
prowizji zaptaconych przez konsumentéw. Poniewaz w polskim orzecznictwie wystepuja rozbiez-
nosci co do tego, czy w przypadku przedterminowej sptaty obnizka catkowitego kosztu kredytu do-
tyczy takze kosztow, ktdre nie sg uzaleznione od okresu obowigzywania umowy, sad krajowy posta-
nowil wystapi¢ do TSUE z pytaniem prejudycjalnym jak nalezy interpretowac zakres prawa konsu-
menta na gruncie dyrektywy 2008/48.

TSUE stwierdzil, Ze odpowiednie przepisy dyrektywy 2008/48 nalezy interpretowac w ten sposob,
ze prawo konsumenta do obnizki calkowitego kosztu kredytu w przypadku wczesniejszej splaty
obejmuje wszystkie koszty, ktore zostaly nalozone na konsumenta. TSUE odwotujac sie do konte-

19 Zob. http://curia.europa.eu/juris/liste jsf?language=pl&td=ALL&num=C-383/18.
2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r. w sprawie umow o kredyt konsumencki oraz
uchylajaca dyrektywe Rady 87/102/EWG.
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kstu i celow dyrektywy 2008/48 ocenil, ze ograniczenie mozliwosci obnizenia catkowitego kosztu
kredytu jedynie do kosztow wyraznie zwigzanych z okresem obowigzywania umowy pociagatoby
za soba ryzyko, ze konsument zostanie obciazony wyzszymi jednorazowymi platnosciami w chwili

zawarcia umowy o kredyt.

W orzeczeniu TSUE nie wskazano, ze obnizenie calkowitego kosztu kredytu w przypadku wcze-
$niejszej splaty, powinno by¢ proporcjonalne do pozostalego okresu obowiazywania umowy.
Skala obnizki catkowitego kosztu kredytu w przypadku trzech sporéw, w zwiazku z ktérymi sad
polski zwrocil sie z pytaniem prejudycjalnym, zostanie rozstrzygnieta przez ten sad. W przypadku
innych uméw o kredyty konsumenckie, wysoko$¢ naleznej obnizki z tytutu wczesniejszej sptaty be-
dzie okreslana przez banki — w ramach rozpatrywania reklamagji, przez sady powszechne — w przy-
padku sktadania powodztw przez konsumentéw, albo — w okolicznosciach stwierdzenia stosowania
praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow — decyzjami UOKIK. 19 wrzesnia 2019 r. Pre-
zes UOKIK odwotujac sie do Stanowiska Rzecznika Finansowego i Prezesa UOKiK z 16 maja 2016 r.2!
wydat decyzje administracyjng skierowang do jednej z firm pozyczkowych??, w ktorej zobowiagzat ja
m.in. do zwrotu konsumentom czesci optaty przygotowaweczej, proporcjonalnie do okresu, o ktéry
skrécono czas obowigzywania umowy pozyczki. Zobowigzanie dotyczy konsumentow, ktorzy po 16
maja 2016 r. sptacili pozyczke przed terminem przewidzianym w umowie i ztozyli reklamacje. Ocze-
kiwanie co do obnizenia catkowitych kosztéow kredytu w wymiarze proporcjonalnym do skrocenia

okresu kredytowania Prezes UOKIK wyrazit takze w komunikacie prasowym z 11 wrzesnia 2019 r%.
Wyrok TSUE w sprawie C-260/18 Dziubak

W dniu 3 pazdziernika 2019 r., TSUE wydat wyrok w trybie prejudycjalnym w sprawie C-260/18
Dziubak?, w zwigzku z wnioskiem przedlozonym w sierpniu 2018 r. przez Sad Okregowy w War-
szawie, dotyczacy wyktadni dyrektywy 93/13%.

Sad polski zwrdcil sie do TSUE m.in z pytaniem czy po uznaniu klauzuli kursowej za abuzywna,
na gruncie prawa unijnego dopuszczalne sa zniesienie indeksacji do CHF i przeksztalcenie
umowy w kredyt zlotowy oprocentowany stawka wilasciwa dla CHF. W sprawie, ktéra zawista
przed Sadem Okregowym w Warszawie, kredytobiorcy kwestionuja waznosc¢ klauzuli przeliczenio-
wej w umowie kredytu indeksowanego do CHF z uwagi na jej nieuczciwy charakter. Sad polski roz-
wazal, czy po usunieciu z umowy klauzuli kursowej mozliwe bedzie jej dalsze wykonywanie. Ponie-
waz sad miat watpliwosci, co do wyktadni prawa unijnego, zdecydowat sie wystapic¢ do TSUE z czte-
rema pytaniami prejudycjalnymi, z ktorych jedno dotyczylo tego, czy na gruncie dyrektywy 93/13

21 Zob. https://rf.gov.pl/pdf/Stanowisko_UOKiK_RzF_1605016.pdf.

22 Zob. https://decyzje.uokik.gov.pl/bp/dec_prez.nsf.

2 Zob. https://www.uokik.gov.pl/aktualnosci.php?news_id=15765&news_page=2.

24 Zob. http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=plé&td=ALL&num=C-260/18.

% Dyrektywa Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warunkéw w umowach konsumenckich.
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dopuszczalne jest rozstrzygniecie utrzymujace w mocy umowe po usunieciu klauzuli abuzywnej,
ktora jest nierozerwalnie zwigzana z innymi postanowieniami okreslajacymi gtowny przedmiot

umowny.

TSUE orzekl, ze jezeli sad krajowy uzna, ze zgodnie z przepisami prawa krajowego utrzymanie
w mocy umowy bez zawartych w niej postanowien abuzywnych nie jest mozliwe, dyrektywa 93/13
nie stoi na przeszkodzie jej uniewaznieniu. W ocenie TSUE umowa po uznaniu okreslonych posta-
nowien za abuzywne moze zosta¢ utrzymana w mocy, pod warunkiem, ze zgodnie z przepisami
prawa krajowego takie utrzymanie w mocy umowy bez nieuczciwych postanowien jest prawnie
mozliwe, co musi zosta¢ zweryfikowane przez sad krajowy przy zastosowaniu obiektywnych podej-
Scia i kryteriow. Dyrektywa 93/13 nie okresla kryteriow dotyczacych mozliwosci dalszego obowia-
zywania umowy bez nieuczciwych warunkow, kryteria te musza zosta¢ odczytane z prawa krajo-

wego. TSUE podkreslit jednak cel dyrektywy, jakim jest przywracanie rzeczywistej rownowagi stron.

W opinii TSUE klauzule kursowe dotycza gtéwnego przedmiotu umowy, co moze wpltywac na do-
konywana przez sad krajowy ocene mozliwosci utrzymania umowy w mocy po uznaniu tych klau-
zul za abuzywne. W ocenie TSUE uniewaznienie klauzul zakwestionowanych przez kredytobiorcow
w przedmiotowej sprawie doprowadzitoby nie tylko do zniesienia mechanizmu indeksacji oraz roz-
nic kurséw walutowych, ale rowniez do zaniknigcia ryzyka kursowego, ktore jest bezposrednio
zwigzane z indeksacja przedmiotowego kredytu do waluty. TSUE w innych sprawach (C-118/17 Du-
nai) orzekat juz, Zze klauzule kursowe okreslaja gtéwny przedmiot umowy kredytu, w zwigzku
z czym obiektywna mozliwos¢ utrzymania obowigzywania przedmiotowej umowy kredytu
po uznaniu klauzuli kursowej za abuzywna wydaje si¢ w tych okolicznosciach niepewna. TSUE nie
ma jednak jurysdykcji do rozstrzygania o tym, czy dane postanowienie odnosi sie do gléwnego
przedmiotu umowy, poniewaz zagadnienie to dotyczy meritum sporu i lezy w gestii sadoéw krajo-

wych.

Orzeczenie TSUE nie bedzie odnosilo bezposrednich skutkow wzgledem wszystkich umow kre-
dytéw indeksowanych. Ocena abuzywnosci klauzul indeksacyjnych i ewentualnych jej skutkéw dla
obowigzywania konkretnych umow (w szczego6lnosci, czy umowa po ewentualnym usunieciu klau-
zuli indeksacyjnej bedzie mogta dalej funkcjonowac) bedzie, tak jak dotychczas, dokonywana w ra-
mach kontroli incydentalnej przez polskie sady w odniesieniu do konkretnych tresci umow

i z uwzglednieniem indywidualnych okolicznosci towarzyszacych ich zawarciu.

Wyrok TSUE w sprawie C-260/18 Dziubak nie powinien by¢ utozsamiany z ostatecznym rozstrzy-
gnieciem merytorycznym w sprawie toczacej si¢ przed polskim sadem, ani tym bardziej w sprawie
wszystkich kredytow walutowych. TSUE nie rozstrzygat o abuzywnosci klauzuli kursowej w umo-

wie kredytu indeksowanego, a jedynie wskazat, Ze uniewaznienie takiej umowy w konsekwencji
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uznania tej klauzuli za abuzywna byloby zgodne z prawem unijnym. Umowy dotyczace mieszka-
niowych kredytéw walutowych zawierane przez banki dziatajace w Polsce sa bardzo zréznicowane
pod wzgledem stosowanych w nich postanowien i nie ma podstaw do wnioskowania, w jakim stop-
niu stosowane zapisy umowne sg tozsame lub zblizone do zapiséw w umowie, ktora byta przedmio-
tem analizy TSUE. Poniewaz sady krajowe, w granicach okreslonych przepisami polskiego prawa
i trescig roszczen, maja swobode w zakresie oceny abuzywnosci i okreslania jej skutkéw, trudno okre-
sli¢ jak bedzie ksztattowala sie ich linia orzecznicza. W konsekwencji wiarygodne oszacowanie po-

tengjalnej skali skutkow finansowych jest na obecnym etapie wysoce utrudnione.

2.2. Ryzyko kredytowe

W warunkach dobrej i stabilnej sytuacji gospodarstw domowych i przedsiebiorstw ryzyko kredy-
towe nie zmienilo sie istotnie, jednak sytuacja w poszczegdlnych kategoriach kredytéw byla zréz-
nicowana i zalezala gléwnie od polityki kredytowej bankow.

Na ksztaltowanie sie strat kredytowych w ostatnich kwartalach wptywaly takze czynniki o charak-
terze pozaekonomicznym, w tym wprowadzenie w zycie standardu MSSF 9. Zgodnie z tym standar-
dem od 2018 r. banki tworza odpisy nie tylko na kredyty ze stwierdzona utrata wartosci (tzw. faza 3),
ale takze na oczekiwane straty kredytowe w okresie 12 miesiecy, gdy nie stwierdzono istotnego wzrostu
ryzyka kredytowego od momentu udzielenia kredytu (tzw. faza 1), oraz na straty oczekiwane w calym
cyklu zycia kredytu, gdy ryzyko kredytowe istotnie wzrosto (tzw. faza 2)?°. Odpisy tworzone sa zatem
wczesniej — jeszcze przed materializacjg ryzyka kredytowego, w odréznieniu od poprzedniego stan-
dardu MSR 39. Na wstepnym etapie wdrazania, banki niejednolicie stosowaty dotychczas zasady sfor-
mulowane w MSSEF 9 i istnieje potrzeba wyksztalcenia jednolitych praktyk. Dodatkowo niektdre insty-
tucje nadal doskonala swoje systemy szacowania oczekiwanych strat, co znajduje odzwierciedlenie
w zmiennosci raportowanych kwot i wskaznikéw z zakresu ryzyka kredytowego. Czynniki te utrud-

niajq precyzyjna ocene zmian w ryzyku kredytowym podejmowanym przez sektor bankowy?”.

Na wysokos¢ odpisow na ryzyko kredytowe mialy rowniez wplyw zmiany wlascicielskie i operacje
przejec portfeli kredytowych innych bankow, ktére pociagaly za sobg koniecznos¢ ujednolicenia za-

sad oceny ryzyka kredytowego i zawiazywania dodatkowych odpisow.

2 Szerzej nt. zmian w zasadach rachunkowosci i sprawozdawczosci bankowej w Polsce w: ,,Raport o stabilnosci systemu finansowego.
Grudzien 2018 r.”, NBP, ramka 2.2, s. 38.

27 Wieksza spdjnos¢ odnosnie do sposobu wdrozenia w zycie standardu MSSF 9 ma zapewni¢ opracowywany przez UKNF projekt
nowelizacji Rekomendagji R dotyczqcej zasad zarzqdzania ryzykiem kredytowym oraz ujmowania oczekiwanych strat kredytowych.
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2.2.1. Ryzyko portfela kredytow dla gospodarstw domowych

W ostatnich kwartalach poprawialy sie wskazniki opisujace ryzyko kredytowe portfela kredytow
mieszkaniowych — najwiekszego portfela kredytowego polskich bankéw. Zmniejszyly sie straty kre-
dytowe, spadly udzialy kredytéw opdznionych w sptacie i kredytéw zagrozonych (zob. Wykres 2.10,
Wykres 2.11 i Wykres 2.12). W I potroczu 2019 r. zagregowane straty kredytowe w catym sektorze
bankowym byly nominalnie najnizsze od korica 2008 r. (mimo znacznego wzrostu portfela kredytow
w tym okresie). Udziat kredytow restrukturyzowanych (forborne) w ostatnich kilku kwartatach zmniej-

szyt sie nieznacznie i na koniec II kwartatu 2019 r. wyniost 2,1%.

Przyczynami wyjatkowo niskich strat kredytowych na tym portfelu byla zar6wno bardzo dobra sy-
tuacja sektora gospodarstw domowych (zob. Rozdzial 1), jak i zaostrzenie kryteridw udzielania kre-
dytéw w tym segmencie rynku w ostatnich latach. Banki podwyzszyly wymogi w zakresie maksy-
malnego dopuszczalnego obcigzenia dochoddéw splata kredytu poprzez zwiekszenie buforow na
wzrost stop procentowych i minimalnych wydatkéw przyjmowanych przez banki do oceny zdolnosci
kredytowej (zob. Wykres 2.13). Wprawdzie w I potroczu 2019 r. zwigkszyly sie¢ nieznacznie udziaty
kredytow z najwyzszymi wskaznikami LTV (powyzej 80%%), jednak w diuZszym okresie nastagpit
znaczny spadek udziatu tych kredytow (zob. Wykres 2.14).

Wykres 2.10. Straty kredytowe i ich relacja do Wykres 2.11. Wskazniki kredytow zagrozonych
wartosci kredytdw netto w portfelu kredytow dla poszczegdlnych rodzajéow kredytow gospo-

gospodarstw domowych darstw domowych
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Uwagi: stlupki przedstawiaja straty kredytowe, linie — relacje Uwagi: kredyty dla przedsiebiorcéw i rolnikéw indywidual-
strat kredytowych do wartosci kredytéw netto. Kredyty dla nych na inne cele niz mieszkaniowe.

przedsiebiorcéw i rolnikéw indywidualnych na inne cele niz

mieszkaniowe. Relacja strat kredytowych do wartosci kredy-  Zrddlo: NBP.

téw netto — dane annualizowane.

Zrédto: NBP.

28 Zrédto: Raporty Amron-Sarfin, z lat 2018-2019, dostepne na https://www.amron.pl/strona.php?tytul=raporty-amron-sarfin.
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Wykres 2.12. Udzialy kredytéw konsumpcyjnych (lewy panel), mieszkaniowych (Srodkowy panel)

i kredytoéw dla przedsiebiorcéw indywidualnych (prawy panel) opdznionych w splacie w poszczegdl-
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Uwagi: opdznienia dla kredytéw konsumpcyjnych — dane szacunkowe.

Zrédto: NBP.

Wykres 2.13. Wybrane minimalne wymogi ak-
ceptowane przez bank przy ocenie zdolnosci
kredytowej klienta ubiegajacego sie o kredyt
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Uwagi: érednia dla bankéw bioracych udziat w badaniu wa-
zona wartoscig udzielonych kredytéw. Zatozono koszty utrzy-
kania dla trzyosobowej rodziny z dzieckiem. Interpretacja war-
tosci bufora — klient powinien by¢ w stanie obstugiwac kredyt
przy wzroscie oprocentowania o te wielko$¢. Dane na grudzien
wskazanych na wykresie lat.

Zrédto: szacunki NBP na podstawie dodatkowego badania pozaspra-
wozdawczego UKNF.
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Wykres 2.14. Rozklad wartosci nowo udziela-
nych kredytéow mieszkaniowych wedtug
wskaznikow LTV
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Zrédto: szacunki NBP na podstawie danych ZBP i dodatkowego ba-
dania pozasprawozdawczego UKNF.
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Ryzyko kredytowe portfela walutowych kredytéw mieszkaniowych nie zmienilo si¢ istotnie. Portfel
ten charakteryzowat si¢ nieco wyzszym odsetkiem kredytow z utrata wartosci niz portfel ztotowy, byto
to jednak gléwnie wynikiem , starzenia” sie portfela kredytéw walutowych zwigzanego z bardzo nie-
wielka wartoscia nowo udzielanych kredytéw walutowych i stosunkowo wysokiej dynamiki wzrostu
kredytow ztotowych (zob. Wykres 2.16). W III kwartale 2019 r. niekorzystny wptyw na koszty obstugi
kredytow we franku szwajcarskim miala aprecjacja kursu tej waluty do zlotego?. Wptyw wzrostu
kursu franka szwajcarskiego (w stosunku do daty udzielenia kredytu) na wysokos¢ rat kredytéw no-
minowanych w tej walucie byt jednak tagodzony niskimi stopami procentowymi w tej walucie (zob.
Wykres 2.15). Ryzykiem o nieekonomicznym charakterze, zwiazanym z tym portfelem kredytow, jest

natomiast mozliwos¢ zaskarzania umow przez niektorych kredytobiorcow (zob. Ramka 2.1).

Znaczna czes$¢ portfela kredytow mieszkaniowych nominowanych we franku szwajcarskim charak-
teryzowala sie stosunkowo niskim stopniem zabezpieczenia, co mogloby stwarzac ryzyko dla ban-
kéw w przypadku pogorszenia jakosci kredytéw i koniecznosci windykowania naleznosci na duza
skale. Na koniec 2018 r. szacunkowe udziaty kredytéow o wskaznikach LtV powyzej 100% i 120% wy-
niosly odpowiednio 34% i21%%*. Wplyw poszczegolnych czynnikéw na zmiane wskaznikow LtV
w 2019 r. byt réznokierunkowy — na jego spadek wptywaty wzrost cen nieruchomosci (zob. rozdziat 1)
i splaty kredytow, na wzrost — deprecjacja ztotego w stosunku do franka szwajcarskiego. Dzieki dobrej
jakosci portfela tych kredytéw wptyw wysokich wskaznikow LtV na wyniki finansowe bankow byt

jednak niewielki.

W ostatnich kwartalach wzrosty straty kredytowe w kredytach konsumpcyjnych. Nie towarzyszyto
temu pogorszenie sptacalnosci kredytow (zob. Wykres 2.10, Wykres 2.11 i Wykres 2.12), nie odnoto-
wano rowniez wzrostu udziatu kredytéw restrukturyzowanych. Wzrost strat kredytowych byt cze-
$ciowo zwigzany ze zwigkszeniem pokrycia kredytow z utratq wartosci odpisami (zob. Wykres 2.19),
co moze wskazywac na bardziej konserwatywna polityke tworzenia odpisow. W poréwnaniu z latami
2016-2017 na poziom strat mogta tez wplyna¢ mniejsza liczba transakcji sprzedazy wierzytelnosci®!

iich nizsze ceny.

Nieco wyzszym ryzykiem charakteryzuje si¢ portfel wysokokwotowych kredytow konsumpcyj-
nych, jednak jego aktualna rentownos¢ jest nadal wysoka dzieki poziomowi marzy, podobnie jak

2 W pierwszych trzech kwartatach 2019 r. ztoty ostabit si¢ do CHF o 5,5%.

30 Zob. Wyniki badania portfela kredytéw mieszkaniowych i konsumpcyjnych gospodarstw domowych wedtug stanu na koniec 2018 r.
- aneks do ,Raportu o sytuacji bankéw w 2018”7, UKNF, Warszawa, 2019 r.

31 Zgodnie w z wynikami dodatkowych badan poza sprawozdawczych UKNF warto$¢ transakcji sprzedazy wierzytelnosci z tytutu
kredytéw konsumpcyjnych spadta w latach 2014-2018 z 4,4 mld zt do 2,2 mld zi.
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w przypadku pozostalych kredytow konsumpcyjnych. Profile ryzyka portfeli kredytéw konsumpcyj-
nych wysokokwotowych poszczegolnych bankow sa przy tym zréoznicowane®. Duzy wptyw na sred-
nie wskazniki ryzyka kredytowego dla catego sektora bankowego ma kilka bankéw z niska jakoscia

tego portfela.

Wykres 2.15. Obecna rata kredytu mieszkanio- Wykres 2.16. Wartosci kredytéw i wskazniki
wego w CHF w stosunku do raty w miesigcu kredytéow zagrozonych w walutowych i ztoto-
udzielenia kredytu na tle zadluzenia z tytutlu wych kredytach mieszkaniowych

tych kredytéw oraz wzrostu ptac

mmm 7 adtuzenie (prawa o$) == = Kredyty ztotowe: warto$¢ kredytow
= Wzrost raty - stala rata kapitalowa = = Kredyty walutowe: warto$¢ kredytow

Wzrost raty - stata rata tagczna
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Uwagi: kredyt mieszkaniowy nominowany we franku szwaj-  Zrddlo: NBP.
carskim zaciagniety na 25 lat, splacany w réwnych ratach tacz-
nych lub réwnych ratach kapitatowych, rata obliczona na pod-
stawie kursu franka szwajcarskiego i stawki LIBOR 3M
2 31.08.2019 r. oraz $redniej marzy dla kredytéw nominowa-
nych we franku szwajcarskim w momencie udzielenia kredytu.
Punkty na osi poziomej oznaczaja miesiac udzielenia kredytu.
Stupki przedstawiaja wartos¢ w ztotych (na koniec sierpnia
2019 r.) kredytéw mieszkaniowych nominowanych we franku
szwajcarskim, ktore zostaly zaciagniete w danym miesigcu
wskazanym na osi poziomej. Szara linia przedstawia wzrost
ptac w sektorze przedsigbiorstw od momentu udzielenia kre-
dytu do sierpnia 2019 r.

Zrédio: szacunki NBP na podstawie NBP, Thomson Reuters, GUS
i BIK.

% Zgodnie z wynikami dodatkowego badania poza sprawozdawczego UKNF, na koniec 2018 r., w 9 badanych bankach, o 32% udziale
kredytach konsumpcyjnych, wskazniki kredytéw zagrozonych kredytéw wysokokwotowych (o wartosci powyzej 100 tys. zt w mo-
mencie udzielenia) byly nizsze niz w pozostatych kredytach konsumpcyjnych. W 16 bankach wystapila sytuacja odwrotna — jakos¢
kredytow wysokokwotowych byta gorsza niz pozostatych.
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Nizsza jakos¢ wysokokwotowych kredytow konsumpcyjnych jest rowniez konsekwencja ,zalega-
nia” w bilansach bankéw udzielonych w poprzednich latach kredytéow konsumpcyjnych o bardzo
wysokiej warto$ci. Pomimo ich niewielkiego udzialu w portfelu, kredyty te (o wartosci powyzej 300
tys. zt w momencie udzielenia) maja istotny negatywny wptyw na jakos¢ portfela kredytow wysoko-
kwotowych?®® (zob. Wykres 2.17). Te kredyty niemal nie byly udzielane po 2015 r.3* (zob. Wykres 2.18).

Niekorzystny wplyw na wskazniki ryzyka kredytow wysokokwotowych maja takze kredyty zacia-
gniete przez gospodarstwa domowe, ktdrych glownym zZrédlem utrzymania jest dziatalnosc gospo-
darcza. Jako$¢ kredytow dla tej grupy klientow jest istotnie nizsza od $redniej®, a ich udzial w kredy-

tach wysokokwotowych wyzszy niz w pozostatych kredytach konsumpcyjnych (zob. Wykres 2.8).

Wykres 2.17. Wskazniki kredytow zagrozonych Wykres 2.18. Kwoty nowo udzielonych kredy-
i wartos¢ portfeli kredytow konsumpcyjnych téw konsumpcyjnych w podziale wedtug
w podziale wedtug kwoty jednostkowej udzie- kwoty jednostkowej udzielonego kredytu

lonego kredytu
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Uwaga: dane na koniec 2018 r. Zrédlo: szacunki NBP na podstawie danych UKNF.

Zrédlo: szacunki NBP na podstawie danych UKNF.

3 Zgodnie z wynikami ww. badania wskaznik kredytéow zagrozonych dla wszystkich kredytéw o wartosci w momencie udzielenia
przekraczajacej 100 tys. zt wynidst 14,7%, w tym dla kredytéw o wartosci powyzej 300 tys. zt — 35,1%, a dla pozostatych kredytow
wysokokwotowych (o wartosci 100-300 tys. zt) — 11,3%. Dla kredytéw o wartosci do 100 tys. zt wynidst on 9,8%.

3 Warto$¢ kredytow o kwocie jednostkowej powyzej 300 tys. zt, udzielonych w latach 2015-2018, wyniosta 1,1 mld zt, podczas gdy
aczna warto$¢ zadtuzenia z tytutu takich kredytéw na koniec 2018 r. wyniosta 5,4 mld zt.

% Zgodnie z wynikami pytania dodatkowego do ankiety NBP o sytuacji na rynku kredytowym, wskaznik kredytéw zagrozonych dla
tej grupy kredytobiorcéw na koniec 2018 r. w kredytach wysokokwotowych (o wartosci powyzej 100 tys. z} w momencie udzielenia)
wyniost 25,2% wobec 13,5% dla pozostatych kredytow (w catym portfelu kredytéw konsumpcyjnych wielkosci te wyniosty odpo-
wiednio 14,4% i 8,8%). Dane zostaty zebrane dla 15 bankow, ktorych taczny udziat w segmencie kredytéw konsumpcyjnych wynidst
86%.
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Po wzroscie strat kredytowych w koncu 2018 r., wskazniki ryzyka kredytowego w kredytach dla
przedsiebiorcéw indywidualnych nie zmienily sie istotnie (zob. Wykres 2.10, Wykres 2.11 i Wykres
2.12). Wysoki wzrost strat kredytowych w koricu 2018 r. byt zwigzany gtéwnie ze zmianami w mode-
lach odpiséw po wprowadzeniu MSSF 9, szczegolnie w jednym z bankéw specjalizujacych sie w kre-
dytach dla tych przedsiebiorcéw?® i wptywajacym na wielkosci $rednie w sektorze bankowym. Zna-
czenie mialy réwniez operacje przejecia portfeli kredytowych innych bankéw i wiazace sie z tym
zwigkszenie odpisow na ryzyko kredytowe. Wynikiem tych zjawisk byt znaczny wzrost pokrycia kre-
dytéw z utrata wartosci odpisami, ktéry byt kontynuowany w I pétroczu 2019 r. (zob. Wykres 2.19).

Wykres 2.19. Pokrycie odpisami kredytow Wykres 2.20. Straty kredytowe i ich relacja do

z utrata wartosci w poszczegolnych rodzajach wartosci kredytow netto w kredytach dla

kredytow dla gospodarstw domowych przedsiebiorstw
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Uwaga: na wzrost pokrycia w I kwartale 2018 r. wptyneto = Uwaga: relacja — dane annualizowane.
wprowadzenie w zycie MSSF 9, a na jego spadek w Il kwartale ~ Zrédto: NBP.
2018 r. — duze operacje przeniesienia kredytéw do ewidendji

pozabilansowe;j.

Zrédto: NBP.

W ciagu ostatnich kilku lat nastapil wzrost ryzyka kredytéw dla rolnikéw indywidualnych, chociaz
utrzymuje sie ono nadal na umiarkowanym poziomie. O wzroscie ryzyka swiadcza pogorszenie ja-
kosci, wzrost strat kredytowych i opoznien w sptacie kredytow (zob. Wykres 2.10 i Wykres 2.11). Ry-
zyko zwigzane z tym portfelem — cho¢ niewielkim w calym sektorze - ma materialne znaczenie dla
bankéw spdtdzielczych, w ktorych kredyty dla rolnikéw indywidualnych stanowia 27% kredytow dla
sektora niefinansowego i 13% aktywow. Wzrost ryzyka kredytowego w tym segmencie rynku wynika

3 Zob. ,Sprawozdanie finansowe Idea Banku S.A. za rok zakonczony dnia 31.12.2018”, dostepne na https://www.relacje.ideabank.pl/,
s. 66-67. Wzrost strat byl wynikiem zmian w metodyce kalkulacji odpiséw skutkujacych znacznym ich zwigkszeniem.
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m.in. z pogorszenia koniunktury w rolnictwie¥, a takze z szybkiego spadku wartosci i udziatu kredy-
tow preferencyjnych w kredytach dla rolnictwa (z 60% na koniec 2013 r. do 26% na koniec czerwca
2019 r.). Kredyty te majq nizsze ryzyko kredytowe ze wzgledu na doptaty do oprocentowania, gwa-
rancje i poreczenia oraz splaty czesci kapitatu niektorych kredytéw przez Agencje Restrukturyzagji
i Modernizacji Rolnictwa. Spadek wartosci kredytéw preferencyjnych mogt mie¢ zwiazek z obnize-
niem wysokosci doptat do ich oprocentowania.

W nadchodzacych kwartalach obciazenie kredytow dla gospodarstw domowych odpisami na ry-
zyko kredytowe powinno sie ustabilizowac¢ lub nieznacznie wzrosna¢. Do wzrostu obcigzenia moze
sie przyczyni¢ prawdopodobny spadek tempa wzrostu gospodarczego oraz nieznaczny wzrost bezro-
bocia®. Pozytywny wptyw na zdolnosc¢ gospodarstw domowych do obstugi kredytéw bedzie miec¢ na-
tomiast dodatkowy wzrost dochodéw w zwigzku z rozszerzeniem programu 500+ oraz obnizeniem

podatkéw od osob fizycznych.
2.2.2. Ryzyko kredytowe portfela kredytow dla przedsiebiorstw

Dzieki dotychczasowej dobrej sytuacji przedsiebiorstw® wskazniki opisujace ryzyko kredytow dla
tego sektora nie zmienily sie istotnie. Nieznaczny wzrost strat kredytowych w I pétroczu 2019 r. (zob.
Wykres 2.20) wynikal gléwnie z wysokich odpisow na kredyty dla jednej z duzych firm z branzy spo-
zywczej. Jednoczesnie krotkie opdznienia w sptacie nie zmienity sie istotnie (zob. Wykres 2.21), a war-

tosci wskaznika kredytow zagrozonych i udziatu kredytéw restrukturyzowanych nieznacznie spadty.

Wieksze zmiany jakosci kredytow dotyczyly glownie branz o niewielkim udziale w portfelu kredy-
towym, podczas gdy wskaznik dla najwiekszych branz nie zmienil sie istotnie (zob. Wykres 2.22).
Po wczesniejszym, znacznym pogorszeniu poprawila sie jakos¢ kredytow w sekcji wytwarzania i zao-
patrywania w energie, gaz i wode, szczegdlnie w branzy energetyki wiatrowej. Wzrost wskaznika kre-
dytoéw zagrozonych w kredytach dla rolnictwa jest spdjny ze zwigkszeniem ryzyka kredytow dla rol-
nikdw indywidualnych. Z kolei pogorszenie jakosci kredytow dla gérnictwa byto spowodowane wpty-
wem czynnika o charakterze statystycznym w postaci spadku zadtuzenia branzy (spadek mianownika
wskaznika kredytow zagrozonych), przy jednoczesnym nieznacznym spadku wartosci kredytow

z utrata warto$ci.

Po znacznym wzroscie w poprzednich latach ryzyko portfela kredytow dla przedsiebiorstw w ban-
kach spotdzielczych obnizylo sie nieznacznie. Nastapity stabilizacja jakosci kredytow, wzrost pokry-
cia kredytdw z utrata wartos¢ odpisami (zob. Wykres 2.23 i Wykres 2.24) oraz zmniejszenie udziatu

kredytow z krotkimi opoznieniami w sptacie. Jakos$¢ kredytow jest nadal szczegolnie niska w niekto-

37 Zob. raporty GUS , Koniunktura w gospodarstwach rolnych” dostepne na https:/stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rolnictwo-lesnic-

two/.
3 Zob. ,Raport o inflacji”, listopad 2019 r., NBP.
3 Zob. ,Szybki monitoring NBP. Analiza sytuacji sektora przedsiebiorstw”, pazdziernik 2019 r., NBP.
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rych duzych bankach spotdzielczych i bankach nie nalezacych do IPS. Z kolei pokrycie kredytow za-
grozonych odpisami jest najnizsze w duzych bankach spoétdzielczych, co moze wskazywac, ze sa one

niedoszacowane.

Wykres 2.21. Udzialy kredytéw opdznionych Wykres 2.22. Wskazniki kredytow zagrozonych
w splacie dla przedsigbiorstw w poszczegol- w poszczegdlnych sekcjach gospodarki narodo-

nych przedziatach opdznieni od 31 dni do roku  wejiich udzialy w portfelu kredytowym
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Zrédto: NBP. Uwaga: zestawienie przygotowane na podstawie sprawoz-

dawczosci tzw. duzych zaangazowan. Zmiany w okresie czer-
wiec 2018 r.- czerwiec 2019 r.: zielony kolor — spadek wskaz-
nika kredytéw zagrozonych, czerwony — wzrost o wiecej niz 1
p-p., 26ty —wzrost o nie wiecej niz 1 p.p. Sekcje: A — Rolnictwo,
B — Gérnictwo, C — Przetworstwo przemystowe, D — Wytwa-
rzanie i zaopatrywanie w energie, gaz i wode, E — Dostawy
wody, $cieki i odpady, F — Budownictwo, G — Handel i na-
prawy, H — Transport i gospodarka magazynowa, I — Hotele
i Restauracje, ] — Informacja i komunikacja, L — Obstuga nieru-
chomosci, M — Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i tech-
niczna, N — Administrowanie, P — Edukacja, Q — Opieka zdro-
wotna, R — Kultura, rekreacja i rozrywka, S — Ustugi pozostate.

Zrédto: NBP.

W nadchodzacych kwartalach mozna oczekiwa¢ niewielkiego wzrostu strat w portfelu kredytow dla
przedsiebiorstw. Gldéwna przyczyna jest prognozowane stopniowe obnizenie tempa wzrostu PKB. Na
mozliwos¢ wzrostu odpisdéw wskazuje takze pogorszenie prognoz sytuacji ekonomicznej przedsie-
biorstw*. Z kolei pozytywnie na ryzyko portfela moze oddziatywac proces zaostrzania polityki kredy-

towej w ostatnich kwartatach, gtownie w przypadku kredytow dla matych i srednich przedsiebiorstw.

40 Zob. ,Szybki monitoring NBP. Analiza sytuacji sektora przedsiebiorstw”, pazdziernik 2019 r., NBP.
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Wykres 2.23. Wskazniki kredytéw zagrozonych Wykres 2.24. Pokrycie odpisami kredytéw

dla przedsiebiorstw w podziale na typy bankéw  z utratq wartosci dla przedsigbiorstw w po-

dziale na typy bankow
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Uwagi: dane z wylaczeniem SK banku. Uwagi: dane z wylaczeniem SK banku. Na wzrost pokrycia

Frédlo: NBP w 2017 r. w bankach spétdzielczych wplynely zmiany w ra-

rodto: .

chunkowosci. Do wrzesnia 2017 r. pokrycia w bankach spét-
dzielczych na podstawie warto$ci nominalnej kredytow.

Zrédto: NBP.

2.3. Ryzyko rynkowe

Podstawowymi zrodlami ryzyka rynkowego sa istotny udzial w aktywach bankdéw obligacji rzado-
wych wycenianych wedlug wartosci rynkowej oraz niedopasowanie termindw przeszacowania
oprocentowania aktywow i pasywow. Wrazliwos$¢ bankow wynika takze z koniecznosci odnawiania
walutowych transakcji pochodnych wykorzystywanych do domykania otwartej bilansowej pozycji
walutowej. Natomiast dziatalnos¢ handlowa bankéw pozostaje ograniczona — wskazuja na to niewielki
udziat aktywéw przeznaczonych do obrotu w aktywach bankéw (ktory dodatkowo zmalatl w ostatnim

polroczu) oraz niska wartos¢ wymogu kapitalowego z tytutu ryzyka rynkowego*!' (zob. Wykres 2.25)%.

41 Czes¢ tego wymogu dotyczy ryzyka niezwigzanego z dziatalnoscia handlowa oraz rynkowej wyceny ryzyka kredytowego kontra-
henta (CVA).

4 Warto$¢ oraz struktura zaréwno wymogu kapitatowego, jak i portfela aktywdéw PDO sa jedynie przyblizeniami ryzyka dziatalnosci
handlowej bankéw rozumianej w mysl definicji Rozporzadzenia CRR. Dokladniejsze dane beda dostepne po wejsciu w zycie nowe-
lizacji rozporzadzenia, tj. Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajgcego rozpo-
rzqdzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dZwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogdw w zakresie funduszy wta-
snych i zobowiqzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ekspozycji
wobec przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania, duzych ekspozycji, wymogdw dotyczqcych sprawozdawczosci i ujawniania informacji, a takze
rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012 (dalej: Rozporzadzenie CRR II).
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Wykres 2.25. Wymog kapitatowy z tytulu ryzyka rynkowego oraz udzial portfela ksiegowego , Ak-

tywa przeznaczone do obrotu” w aktywach bankow
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Uwagi: krajowy sektor bankowy z oddziatami zagranicznymi bez BGK. Wykres uwzglednia jedynie wymogi, z tytutu ktérych banki

posiadaly w przesztosci lub posiadaja obecnie narzut kapitatowy.

Zrédto: NBP.

Na portfel instrumentéw dluznych bankow, ktory jest narazony na wzrost rynkowych stép procen-
towych, skladaja si¢ przede wszystkim aktywa uznawane za plynne i bezpieczne: obligacje rzadowe
(okoto 75% wartosci tego portfela) i bony pieniezne NBP (okolo 11%). Banki ograniczaja ryzyko
stopy procentowej zwiazane z obligacjami rzadowymi*® poprzez utrzymywanie relatywnie krot-
kiego duration (okolo 2 lat*) oraz sposob klasyfikacji ksiegowej (Tabela 2.1). Poziom duration tego
portfela jest obnizany m.in. za pomoca istotnego zaangazowania w obligacje zmiennokuponowe
Skarbu Panstwa, ktérych udziat ustabilizowat si¢ w ostatnich miesiacach na poziomie okoto 43% tego
portfela. Ponadto okoto 29% portfela instrumentéw dtuznych wycenianych jest wedlug zamortyzowa-
nego kosztu, a nie w wartosci godziwej. Dodatkowo wrazliwosci wynikéw finansowych i kapitatow
bankow na zmiany wyceny rynkowej obligacji z powodu zmian stép procentowych sa czesciowo ogra-

niczone przez transakcje zabezpieczajace instrumentami pochodnymi.

Przewaga aktywow zlotowych nad pasywami nominowanymi w zlotych o krétszych terminach
przeszacowania (dodatnia luka stopy procentowej) powoduje, ze wynik odsetkowy sektora banko-
wego jest wrazliwy na spadki rynkowych stép procentowych. Prawdopodobienstwo zmiany rynko-
wych stop procentowych w najblizszych kwartatach jest jednak oceniane przez uczestnikdw rynku jako

niskie (zob. rozdziat 1.3.2). Ponadto wartosci skumulowanej jednorocznej luki stopy procentowej i tzw.

4 Obligacje Skarbu Panstwa stanowia okoto 99% calego portfela obligacji rzadowych. Na pozostaty czes¢ sktadaja sie obligacje rzadow
innych niz polski.

# Szacunek Ministerstwa Finanséw w biuletynie miesiecznym , Zadluzenie Skarbu Panistwa”, nr 6/2019, MF, Warszawa. Krajowy sek-
tor bankowy posiada obligacje Skarbu Panstwa o krétszym duration niz cato$¢ obligacji wyemitowanych przez Skarb Panstwa (na
czerwiec 2019 r. wyniosto ono okolo 3,6 lat).
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luki stopy zarzadzanej (zob. Wykres 2.27) sa zblizone do ich poziomoéw z korica 2018 r., co sugerowa-

loby stabilizacje ekspozydji na ryzyko stopy procentowej w bilansie sektora.

Tabela 2.1. Warto$¢ bilansowa diuznych papierow wartosciowych w portfelach ksiegowych bankow
wedtug sektora emitenta i klasyfikacji rachunkowej (mld zt)

Wyceniane wg
wartosci godziwej
przezinne
catkowite dochody

Wyceniane wg
wartosci godziwej
przez RZiS

Wyceniane wediug
zamortyzowanego
kosztu

Przeznaczone do

obrotu

Banki centralne 0,0 0,1 30,0 13,7 43,8
Banki i oddzialy instytuciji kredytow ych 0,4 0,0 3,7 24 6,5
Inne monetarne instytucje finansow e 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Instytucje rzagdow e szczebla centralnego 19,0 0,2 211,2 76,5 306,9
Instytucje samorzadow e 0,0 0,0 9,2 11,7 20,9
Pozostate instytucje sektora finansow ego 1,0 0,5 8,6 6,0 16,1
Sektor niefinansowy 0,4 0,4 6,5 6,0 13,2
Razem 20,8 1,2 269,2 116,3 407,4

Uwagi: dane krajowego sektora bankowego, bez BGK, na koniec czerwca 2019 r.

Zrédto: NBP.

Na spadek stop procentowych bardziej wrazliwe sa banki spoldzielcze ze wzgledu na wyzszy udzial
wyniku odsetkowego w wyniku z dzialalnosci bankowej oraz wysoki udzial krétkoterminowych
aktywow (przede wszystkim lokat ztozonych w bankach zrzeszajacych). Wyzsza i bardziej skoncen-
trowana w krotkich terminach przeszacowania dodatnia luka stopy procentowej bankow spoétdziel-
czych powoduje, ze wplyw zmiany stop procentowych na ich marze odsetkowa jest szybszy niz w ban-
kach komercyjnych. Cho¢ wyzszy, niz w przypadku bankéw komercyjnych, udziat w pasywach pozy-
i o tzw. stopie zarzadzanej moglby przetozy¢ sie na wigksza swobode w ksztaltowaniu marzy odset-
kowej przez banki spotdzielcze, to silna konkurencja o depozyty klientéw moze wymuszac faktyczne
uzaleznienie oprocentowania tych pasywéw od zmian rynkowych stop procentowych. W przeciwien-
stwie do bankow komercyjnych, negatywny wptyw spadku stop procentowych na wynik odsetkowy
portfela kredytowego bylby tylko w niewielkim stopniu réwnowazony wzrostem wyceny papierow
wartosciowych. Portfel instrumentéw dtuznych w posiadaniu bankow spdétdzielczych (okoto 15% ich
aktywow) jest w ograniczonym stopniu podatny na zmiany rynkowych stép procentowych, poniewaz
tworza go w 63% bony pieniezne NBP, a dodatkowo duza czes¢ tego portfela (okoto 60%) jest wyce-
niana wedlug zamortyzowanego kosztu.

Domknieta pozycja walutowa bankow sprawia, ze ryzyko powstania strat bezposrednio w wyniku
zmian kurséw walut jest niewielkie (zob. Wykres 2.26). Warto$¢ aktywow nominowanych w walu-
tach obcych spada (przede wszystkim w wyniku sptacania walutowych kredytéw mieszkaniowych
przez kredytobiorcow), a wraz z nig zmniejsza si¢ otwarta pozycja bilansowa sektora. Niedopasowanie
walutowej pozycji bilansowej bankdéw posiadajacych istotny udziat walutowych kredytéw mieszka-
niowych w relacji do ich aktywdéw zmniejszyto sie¢ do okoto 2% aktywdéw (zob. Wykres 2.26 lewy pa-
nel), co jest najnizszym poziomem od 2011 r. Tym niemniej otwarta pozycja bilansowa tych bankow

wylacznie we franku szwajcarskim, pomimo tendencji spadkowej, na koniec czerwca 2019 r. wynosita

Raport o stabilnosci systemu finansowego 45



Sektor bankowy

okoto 7% aktywdéw i wymagata domkniecia transakcjami pochodnymi. Pozostale banki charakteryzuja
si¢ praktycznie domknieta bilansowa pozycja walutowa (zob. Wykres 2.26 prawy panel). Z kolei wiek-
sza niepewnosc¢ na sSwiatowych rynkach finansowych moze zwiekszy¢ zmiennos¢ kosztow odnowienia

transakgcji fx swap i CIRS oraz warto$¢ wymaganych depozytéow zabezpieczajacych.

Wykres 2.26. Pozycja walutowa w relacji do aktywow bankdw o co najmniej 5%-wym udziale waluto-

wych kredytéow mieszkaniowych w aktywach (lewy panel) i do aktywow pozostatych bankéw krajo-

wych (prawy panel)
e Aktywa walutowe e— Aktywa walutowe
Pasywa walutowe Pasywa walutowe
e POZYy Cja bilansowa e POzy Cja bilansowa
Pozycja walutowa netto (pr. 0$) Pozycja walutowa netto (pr. 0$)
34% - r1,2% 34% T ----------- oo - ---oooo——oooooo——ooo—o-oo r 1,2%

28% - - 0,8% 28% -

22% - i 0,4% 22% -
16% - r 0,0% 16% -

10% - r-04% 10% -

4% - - -08% 4% -

Dy L L 12% 2% -

Uwagi: banki hipoteczne przydzielono do grupy zawierajacej spotke-matke. Pozycja walutowa netto odniesiona do funduszy wlasnych
krajowego sektora bankowego bez BGK.

Zrédto: NBP.

Z ekspozycja bankow na dlug Skarbu Panstwa zwiazane jest rowniez ryzyko koncentracji, ktorego
poziom nie zmienil si¢ w analizowanym okresie. W I polowie 2019 r. éredni udzial obligacji Skarbu
Panstwa w aktywach krajowego sektora bankowego wynosit ponad 17%, nieznacznie wigcej niz sred-
nia w 2018 r. Udziat w aktywach sektora bankéw posiadajacych obligacje Skarbu Panistwa o wartosci
wyzszej niz 24% swoich aktywow wynidst okoto 7,6% i zmalat w poréwnaniu do grudnia 2018 r. (zob.
Wykres 2.28). Podtrzymane przez agencje ratingowe oceny kredytowe?*, poprawa sytuacji sektora fi-
nansOw publicznych w ostatnich latach i dobre wyposazenie bankéw w kapitat pozwalaja oceni¢, ze
obecnie ryzyko zwiazane z portfelem obligacji skarbowych bankéw pozostaje niewielkie. W diuzszym
okresie wzrost tego portfela obserwowany w ostatnich latach zwigksza ryzyko wystapienia negatyw-
nego sprzezenia zwrotnego miedzy sektorem publicznym i sektorem bankowym (zob. rozdziaty 5.1.3
i5.1.4).

45 W 2019 roku agengje ratingowe Fitch, Moody’s oraz S&P potwierdzity dotychczasowe oceny kredytowe Polski i opisaty ich perspek-
tywy jako stabilne.
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Wykres 2.27. Luka stopy procentowej w relacji Wykres 2.28. Rozklad aktywow krajowego sek-
do aktywéw przychodowych tora bankowego wedtug udziatu obligacji skar-
bowych w aktywach bankow
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Uwagi: krajowy sektor bankowy bez BGK. Uwagi: krajowy sektor bankowy z oddziatami zagranicznymi

bez BGK. Wartosci graniczne przedzialéw wybrane na podsta-
wie rozkladu udziatu obligacji Skarbu Panstwa w aktywach kra-
jowych bankéw komercyjnych w grudniu 2015 r., tj. przed
wprowadzeniem podatku od niektérych instytucji finanso-
wych. Mediana tego rozktadu wyniosta okoto 8%.

Zrédto: NBP.

Zrédto: NBP.

2.4. Struktura finansowania i ptynnos¢

W I pélroczu 2019 r. struktura finansowania sektora bankowego byla stabilna i zblizona do obser-
wowanej we wczesniejszych okresach. Jest ona korzystna ze wzgledu na mniejsza zaleznos¢ bankow
od drozszego i charakteryzujacego sie¢ wigeksza zmiennoscig rynku hurtowego. Gtéwnym zrédlem fi-
nansowania bankow pozostawaty depozyty sektora niefinansowego i — w zdecydowanie mniejszym
stopniu — zobowigzania wobec podmiotéw finansowych (odpowiednio 60% i 12% sumy bilansowej,
zob. Wykres 2.29). Rola innych zrodet finansowania, w tym zwtaszcza depozytow sektora rzadowego

i samorzadowego oraz wlasnych emisji instrumentow dtuznych, byta nadal niewielka.

Podstawowym zrodlem ryzyka finansowania bankéw pozostaje niedopasowanie terminowe akty-
wow i pasywow (zob. Wykres 2.30). Bylo ono jednak ograniczane przez wysoka stabilnos¢ bazy depo-
zytowej wynikajaca m.in. z wysokiego udziatu gwarantowanych srodkéw detalicznych oraz ich roz-
drobnienia zwigkszajacego dywersyfikacje podmiotowa. Na koniec czerwca 2019 r. depozyty gospo-
darstw domowych stanowily ponad 75% depozytéw sektora niefinansowego.
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Systematycznie rosnacy udzial depozytéw biezacych*® zwigeksza niedopasowanie terminowe bi-
lansu, tym niemniej nie wplynat istotnie na ryzyko plynnosci w sektorze bankowym. Od korica
2017 r. rosnie dynamika depozytow sektora niefinansowego, w tym depozytéw detalicznych (zob. Wy-
kres 2.31). Po raz pierwszy od poczatku 2017 r. zwiekszyta si¢ rowniez kwota depozytéw terminowych
gospodarstw domowych. Nalezy jednak podkresli¢, ze struktura terminowa depozytéw nie ma istot-
nego wplywu na ich stabilnos¢. Ryzyko odplywu depozytéow biezacych i terminowych jest podobne,
poniewaz wiekszos¢ depozytéw terminowych jest zrywana na zadanie. Dodatkowy wplyw na mobil-
no$¢ depozytéw terminowych ma réwniez dynamiczny rozwdj elektronicznych kanatéw dystrybugji
ustug finansowych przez banki. Jedynym kosztem zerwania depozytu terminowego jest utrata odse-
tek, obecnie niewielkich ze wzgledu na niski poziom stop procentowych. Dotychczasowe doswiadcze-
nia polskich bankow pokazuja, Ze w normalnych warunkach depozyty gospodarstw domowych cha-
rakteryzuja sie relatywnie wysoka stabilnoscia.
Wykres 2.29 Struktura pasywow sektorabanko- Wykres 2.30 Struktura terminowa aktywow
wego i pasywow sektora bankowego
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Zrédto: NBP. Uwaga: w pozydji ,bez okreslonego terminu” po stronie pasy-

wow wykazywane sa wielkosci, ktdrych nie mozna przypo-
rzadkowa¢ do okreSlonego terminu zapadalnosci, gldwnie
ROR i konta oszczedno$ciowe oraz mniejsze pozycje (m.in. zo-
bowiazania z tytutu podatku dochodowego, rezerwy).

Zrédto: NBP.

Udzial srodkow pozyskanych od instytucji finansowych w strukturze pasywow sektora banko-
wego, w tym gléwnie Srodkéw od podmiotéw zagranicznych, systematycznie maleje. Znaczenie
rynku miedzybankowego w finansowaniu dziatalnosci bankow jest ograniczone do zarzadzania krot-
kookresowa plynnoscia. Znaczna cze$¢ depozytodw od sektora finansowego stanowia srodki otrzymane
od zagranicznych bankow, w tym od podmiotéw dominujacych lub powiazanych kapitatowo. Kwota

4 Kategoria ,depozyty biezace” zawiera wszystkie srodki wyptacane na zadanie, zaréwno gromadzone na rachunkach oszczedno-
$ciowo-rozliczeniowych, jak i na kontach oszczednosciowych.
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srodkow pozyskanych od krajowych niebankowych instytugji finansowych byta w okresie ostatnich
dwdch lat stabilna, ale rosnie jej udzial w calosci srodkéw pozyskanych od sektora finansowego (na

koniec czerwca 2019 r. wynosita ona 52% $rodkéw w poréwnaniu do 28% na koniec 2010 r.).

W zobowiazaniach wobec zagranicznych podmiotéw finansowych nadal spadal udzial srodkéw
otrzymywanych od powiazanych instytucji finansowych (zob. Wykres 2.32). Z jednej strony taka
zmiana zmniejsza ryzyko koncentracji, natomiast z drugiej strony — moze zwigkszac ryzyko odnowie-

nia transakcji. W strukturze terminowej nadal dominujq zobowiazania o zapadalnosci powyzej 1 roku.

Wykres 2.31 Roczne tempo zmian depozytow Wykres 2.32. Struktura zobowigzan bankow

sektora niefinansowego wobec zagranicznych instytugji finansowych
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Uwagi: dane dla rezydentéw po wyeliminowaniu wptywu  Zrédlo: NBP na podstawie danych ze sprawozdawczoéci na potrzeby
zmian kursu walutowego. bilansu platniczego.

Zrédto: NBP.

Zmiany w strukturze pasywow przyczynily sie do stabilizacji poziomu luki finansowania. Na po-
ziomie calego sektora bankowego pozostawata ona domknieta. Luka finansowania w bankach komer-
cyjnych ksztattowala sie na poziomie nieznacznie powyzej sredniej sektora, natomiast banki spétdziel-
cze charakteryzowaly sie tradycyjnie gteboko ujemna luka finansowania odzwierciedlajaca model biz-
nesowy (zob. Wykres 2.33). Nadwyzke depozytéw wzgledem kredytow banki spotdzielcze lokowaly
gldwnie w bankach zrzeszajacych oraz, w znacznie mniejszym stopniu, w bezpiecznych instrumentach

dtuznych (m.in. w bonach NBP i obligacjach skarbowych)*.

Pozycja plynnosciowa sektora bankowego ksztaltowala sie¢ korzystnie. W analizowanym okresie
przecietny udziat aktywow ptynnych w sumie bilansowej ustabilizowal si¢ na wysokim poziomie.

47 Wiecej na temat w: ramka nr 4.1.2 Sytuacja bankéw spdtdzielczych w Polsce, , Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2018 r.”,
listopad 2019 r., NBP, s. 121.
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Utrzymywata sie¢ przy tym wysoka koncentracja i zréznicowanie bankéw pod wzgledem wartosci

i udziatu aktywoéw ptynnych w bilansie (zob. Wykres 2.34).

Wykres 2.33. Luka finansowania Wykres 2.34. Udziat krajowych skarbowych pa-
pieréw wartosciowych oraz bonéw NBP w ak-

tywach bankéw komercyjnych
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Zrédto: NBP. Uwagi: dane bez BGK.

Zrédto: NBP.

Poziomy wskaznikow plynnosci krotkoterminowej — LCR i plynnosci dlugoterminowej - NSER po-
twierdzaja dobra sytuacje ptynnosciowa polskiego sektora bankowego. Na koniec czerwca 2019 r.
wszystkie banki komercyjne spetlniaty norme LCR w wysokosci obowigzujacego minimum (zob. Wy-
kres 2.35). Norme spelniaty rowniez wszystkie banki spotdzielcze, ktore zobowiazane sa do utrzymy-
wania wskaznika LCR na bazie jednostkowej, oraz oba systemy IPS* spetniajace norme na bazie skon-
solidowanej*. Przecigtna warto$¢ wskaznika LCR dla catego sektora bankowego wynosita 151% na
koniec czerwca 2019 r. Pomimo niedoboréw srodkéw ptynnych, w niektorych walutach nadwyzka
w zlotych jest odpowiednio wysoka by umozliwi¢ bankom pokrycie ewentualnych potrzeb ptynno-
Sciowych w tych walutach (na koniec czerwca 2019 r. nadwyzka w PLN wynosita 103 mld zl, a taczny
niedobér w CHF i EUR - 1,8 mld zt).

48 Systemy ochrony instytucjonalnej (IPS) tworza banki spotdzielcze i banki zrzeszajace na podstawie zawartych miedzy soba uméow
okreslajacych m.in. mechanizmy wsparcia ptynnosci i wyplacalnosci uczestnikéw systemu, mechanizmy kontroli ryzyka w ramach
systemu oraz warto$ci parametréw warunkujacych uczestnictwo w systemie. Na koniec czerwca 2019 r. funkcjonowaty dwa systemy
ochrony instytucjonalnej, a aktywa bankéw tworzacych je stanowily okoto 10% aktywow bankéw zobowigzanych do spetniania norm
kapitatowych i ptynnosciowych na podstawie CRDIV/CRR i okoto 91% aktywéw sektora bankow spotdzielczych.

4 Banki bedace uczestnikami IPS za zgoda KNF moga zosta¢ zwolnione z obowiazku spelniania normy LCR na zasadzie indywidual-
nej. Stosuja wowczas, na podstawie art. 8 CRR, wskaznik skonsolidowany dla catego systemu ochrony.
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Wykres 2.35. Rozktad aktywow bankow komercyjnych (lewy panel) i spétdzielczych z wymogiem LCR

na bazie jednostkowej (prawy panel) w poszczegélnych przedziatach wskaznika LCR
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Uwagi: dane dla bankéw komercyjnych z wylaczeniem bankéw zrzeszajacych i BGK. Aktywa bankéw spotdzielczych, ktore musza

spelnia¢ norme LCR na bazie jednostkowej, stanowity okoto 8% tacznych aktywoéw bankéw spotdzielczych i bankéw zrzeszajacych.

Zrédto: NBP.

Pomimo niedopasowania terminowego aktywow i pasywow, wiekszos¢ bankéw komercyjnych
spelniala norme ptynnosci dlugoterminowej. Spetnieniu normy sprzyjata jej konstrukcja przypisujaca
depozytom detalicznym wysokie wagi tzw. stabilnego finansowania niezaleznie od terminu ich wy-
magalnosci. Przecietna warto$¢ wskaznika stabilnego finansowania dla bankow komercyjnych wynio-
sta na koniec czerwca 2019 r. okoto 123%. Niektore banki hipoteczne miaty wskazniki ponizej 100%, co
nie oznacza jednak w ich przypadku nadmiernego zagrozenia ryzykiem ptynnosci finansowania, a od-
zwierciedla problem niedopasowania normy NSFR do charakteru dziatalnosci bankow specjalistycz-
nych®. W dtuzszym okresie stopieni niespelniania normy NFSR w bankach hipotecznych w Polsce po-
winien si¢ zmniejsza¢ wraz ze wzrostem wartosci emisji listow zastawnych. Skala niedopasowania
moze podlegac krétkookresowym fluktuacjom w zaleznosci od wartosci listow zastawnych o rezydu-
alnym terminie zapadalnosci krotszym niz 6 miesiecy oraz nabywanych od bankéw-matek transz port-

feli kredytow mieszkaniowych.

W srednim okresie zjawiskami wplywajacymi na strukture finansowania sektora bankowego
i przyczyniajacymi sie do zmniejszenia strukturalnego niedopasowania terminow aktywow i pasy-

wow beda:

* emisja dlugu na potrzeby spetniania wymogu MREL, ktéra spowoduje wzrost udziatu dtu-

goterminowych zrddel finansowania w strukturze pasywow sektora bankowego. Dotychczas

50 Wiecej na temat w: ramka 2.4, , Raport o stabilnosci systemu finansowego. Grudzien 2018 r.”, NBP, s. 57.
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proces ten nie osiagnat duzej skali, prawdopodobnie ze wzgledu na oddalajacy si¢ termin spet-
nienia wymogu®'. Emisja zobowiazan kwalifikowalnych moze by¢ wyzwaniem m.in. ze
wzgledu na relatywnie niski stopien rozwoju krajowego rynku papieréow dluznych, utrud-
niony i bardziej kosztowny dostep do rynkéw miedzynarodowych, szczegdlnie dla bankow
mniejszych i dotychczas nieaktywnych na rynku dtugu, oraz wyzszy koszt finansowania zwia-
zany z wigkszymi oczekiwaniami inwestoréw, ktérych wierzytelnosci moglyby zosta¢ pod-

dane umorzeniu lub konwersji.

= stopniowe upowszechnianie si¢ modelu poolingowego przez dzialajace na polskim rynku
banki hipoteczne®2. Polega on na przenoszeniu przez banki uniwersalne wtasnych portfeli kre-
dytéw mieszkaniowych do bankow hipotecznych dziatajacych w grupie kapitatowej. Od po-
czatku 2017 r. banki uniwersalne przeniosty kredyty o tacznej wartosci okoto 14 mld z, co sta-
nowilo okoto 35% obecnej sumy bilansowej wszystkich bankéw hipotecznych. Rozwigzanie ta-
kie umozliwia skracanie terminu wymagalnosci aktywow posiadanych przez banki uniwer-

salne.
2.5. Wyniki finansowe

W pierwszej polowie 2019 r. zyskownos¢ sektora bankowego nieznacznie sie zmniejszyla. Na tym
tle uwage zwraca wzrost zyskownosci niektérych duzych bankéw spoétdzielczych. Na poziom wskaz-
nikdw zyskownosci sektora negatywny wptyw wywieraty znaczne straty odniesione przez pojedyncze
banki® w IV kwartale 2018 r. (zob. Wykres 2.37).

Zyskownos¢ poszczegolnych bankow byla nadal silnie zré6znicowana (zob. Wykres 2.36). Najwiek-
sze banki komercyjne charakteryzowaly sie znaczaco wyzsza rentownoscia od pozostatych (zob. Wy-
kres 2.38) — pie¢ najwiekszych instytucji®®, kontrolujacych blisko 50% aktywdéw sektora bankowego,
wypracowato ponad 2/3 jego dodatnich wynikéw finansowych®. Trwalo$¢ zjawiska swiadczy o wy-

stepowaniu korzysci skali. Moze to zachecac¢ wiascicieli bankdw dziatajacych w Polsce do podejmowa-

51 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/879 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajaca dyrektywe 2014/59/UE w odniesieniu
do zdolnosci do pokrycia strat i dokapitalizowania instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz dyrektywe 98/26/WE, art. 45m.

52 Obecnie na polskim rynku funkcjonuja cztery banki hipoteczne. Mozna oczekiwa¢, ze w najblizszym czasie ich liczba sie zwiekszy,
na co wskazuja wypowiedzi przedstawicieli niektérych bankéw uniwersalnych.

5 W szczegolnosci straty Idea Banku. Wiecej informacji na temat wynikéw finansowych banku mozna znalez¢ na stronie www.rela-
cje.ideabank.pl.

5 Bez uwzgledniania straty Idea Banku w IV kwartale 2018 r. wskaznik zwrotu z aktywéw wyniostby 0,77% (a nie 00,69%).

55 Z pominieciem BGK.

% Szerzej na temat wyzszej zyskownosci najwiekszych bankéw w ramce 2.5 w: ,Raport o stabilnosci systemu finansowego. Grudzien
2018 r.”, NBP, s. 59.
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nia decyzji prowadzacych do zwigkszenia sumy bilansowej ich bankow (w szczegolnosci przez prze-
jecia innych podmiotéw) lub o zbyciu polskich spotek zaleznych z powodu braku mozliwosci osiagnie-

cia odpowiedniej rentownosci kapitatu.

Wykres 2.36. Zwrot z aktywéw w krajowych bankach komercyjnych (lewy panel) i bankach spétdziel-
czych (prawy panel)
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Uwagi: dane annualizowane.
Zrédto: NBP.

Liczba bankéw o ujemnej zyskownosci oraz ich udzial w aktywach sektora bankowego pozostaly
niewielkie. L.acznie 34 instytucje o udziale 7,6% w aktywach sektora odnotowaty ujemna zyskownos¢
(na koniec 2018 r. bylo to 28 podmiotéw o udziale 8,0%). Straty niektorych z tych instytucji znacznie
obciazyly ich kapitaty, zagrazajac perspektywom kontynuacji ich dziatalnosci. Dodatkowo kilka pod-
miotow (w tym takze bankéw komercyjnych) ponosito straty nieprzerwanie od kilku lub kilkunastu

kwartatéw mimo realizowania w tym okresie dziatan naprawczych.
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Wykres 2.37. Kwartalny wynik finansowy sek- Wykres 2.38. Zyskownos¢ aktywow w grupach

tora bankowego krajowych bankéw komercyjnych wedtug wiel-
kosci
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Uwagi: pustym znacznikiem oznaczono wyniki finansowe ban- Uwagi: dane annualizowane. ,m” oznacza mediane ROA dla
koéw skorygowane o szacowany wplyw zdarzen jednorazowych — wszystkich krajowych bankéw komercyjnych, ,4” — dla 5 naj-
o znacznej skali (w IV kwartale 2018 r. — m.in. bez uwzgledniania ~ wigekszych bankdéw, ,3” — dla pozostatych bankéw o aktywach
straty Idea Banku). wiekszych niz mediana, ,2” - dla pozostatych bankéw o akty-

Frédlo: NBP. wach wigkszych niz 1. kwartyl, , 1” — dla pozostatych bankéw.

Zrédto: NBP.

Wplyw czynnikéw wzmacniajacych i oslabiajacych zyskownos¢ sektora bankowego byl w I potro-
czu 2019 r. zrownowazony (zob. Tabela 2.2 i Wykres 2.39). Negatywnie na zyskownos¢ wplynely
wzrost obcigzenia wynikéw podatkami i kosztami operacyjnymi oraz odpisami na ryzyko kredytowe
(szerzej na temat odpisdéw w rozdziale 2.2), natomiast w przeciwnym kierunku oddziatywaty wzrost
marzy odsetkowej netto i niewielkie zwigkszenie dzwigni. Odmienne tendencje mozna bylo zaobser-
wowac wsrod bankow spotdzielczych, gdzie marza odsetkowa nadal malata (m.in. ze wzgledu spada-
jaca efektywnosc¢ portfeli kredytowych i brak mozliwosci dostosowania kosztow depozytéw w odpo-
wiedniej skali), obcigzenie wynikow odpisami z tytutu utraty wartosci kredytéw wzrosto bardziej niz
przecietnie w sektorze bankowym, a w kierunku wzrostu zyskownosci dziatata poprawa efektywnosci

kosztowej.

Dalszy wzrost marzy odsetkowej netto wynikal przede wszystkim z kontynuacji stopniowego
zwiekszania w strukturze portfela kredytowego bardziej zyskownych produktow. Stopniowo spta-
cane walutowe kredyty mieszkaniowe byly zastepowane przez nowo udzielone kredyty zlotowe
z wyzsza marzg, w tym takze kredyty konsumpcyjne. Kredyty te pozostawaty najbardziej zyskownym
produktem, a ich efektywne oprocentowanie wzrosto (zob. Wykres 2.40). Z kolei efektywne oprocen-
towanie zobowigzan nie zmienito si¢ mimo dalszego zwigkszenia w pasywach bankéw udziatu ra-
chunkdéw biezacych (co do zasady nizej oprocentowanych). Poniewaz oczekiwania rynkowe wskazuja

na niskie prawdopodobienstwo wzrostu stop procentowych, dalszy wzrost marzy odsetkowej zalezy
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od mozliwosci kontynuowania, przez banki, zmiany struktury bilansu w strone wyzej oprocentowa-

nych kredytow i nizej oprocentowanych zobowigzan.

Wykres 2.39. Wskaznik RORC krajowego sektora bankowego i dekompozycja jego zmian
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garytm naturalny ilorazu wskaznika na koniec danego okresu i poprzedniego okresu.

Zrédto: NBP.

Do spadku efektywnosci kosztowej bankow, w stosunku do poprzedniego roku, przyczynit sie
wzrost skladek na fundusze BFG (zob. Tabela 2.2)%. Sktadka na fundusz przymusowej restruktury-
zacji wzrosta dwukrotnie, a ponadto zdecydowana wigkszos¢ bankow (liczona wedtug udziatu
w skladce) zaliczyta ja w catosci do kosztéw na poczatku roku. Banki komercyjne byly przy tym znacz-
nie mocniej obcigzone sktadka na ten fundusz niz banki spotdzielcze, ktore ptaca sktadke ryczattowa
uzalezniong od ich wielkos$ci. Natomiast sktadka na fundusz gwarancyjny zostata ustalona na nizszym
poziomie niz w 2018 r., a ponadto jest wptacana stopniowo i obcigza koszty w kolejnych kwartatach

roku.

W nadchodzacych kwartalach mozna oczekiwac¢ dalszego spadku zyskownosci sektora bankowego,
do czego przyczynia sie koszty trwajacych i przyszlych sporow z klientami dotyczacych nieprawi-
dlowosci przy sprzedazy kredytow i innych instrumentéw finansowych, w tym obecnosci klauzul
abuzywnych w umowach oraz zwrotow oplat i prowizji. Potencjalnie najwigksze koszty moze nie$¢
ewentualne upowszechnienie si¢ uznawania przez sady za abuzywne klauzul indeksacyjnych stoso-
wanych w umowach kredytéw walutowych (zob. Ramka 2.1). Mozliwos$¢ wiarygodnego oszacowania
kosztéw zwigzanych ze sporami w takich sprawach jest ograniczona, poniewaz nie wiadomo, jak wielu
klientow zdecyduje si¢ na dochodzenie roszczen, a stusznos¢ kazdego z tych roszczen bedzie rozstrzy-
gana przez sady na podstawie indywidualnych uméw i okolicznosci towarzyszacych ich zawarciu.
Niemniej jednak, najprawdopodobniej juz w najblizszych kwartatach banki zdecydujg si¢ na utworze-

nie dodatkowych rezerw lub odpiséw, zwigzanych z tym ryzykiem, oszacowanych dla catego portfela

57 Rada Bankowego Funduszu Gwarancyjnego okreslita taczna kwote sktadek na fundusz gwarancyjny bankéw na 2019 r. w wysokosci
791 miln z1 (1,240 mld w 2018 r.), a na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw w wysokosci 2 mld zt (960 mln w 2018 r.).
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kredytowego (a nie tylko dla indywidualnych przypadkow, w ktérych klienci wystapili z roszcze-
niem). W krotkim okresie banki beda réwniez zawiazywac rezerwy na zwrot czesci przychodéw od
udzielonych kredytéw konsumpcyjnych, ktére zostaly przedterminowo sptacone. Koniecznos$¢ zwrotu
kredytobiorcom czesci optat i prowizji potwierdza wyrok TSUE w sprawie C-383/18%, a takze stano-
wisko UOKIK i Rzecznika Finansowego®. Moze to rowniez prowadzi¢ do zmniejszenia w kolejnych

kwartatach przychodow odsetkowych z tytutu kredytéw udzielonych jeszcze przed wyrokiem TSUE.

Do dalszego spadku marzy nieodsetkowej moze przyczyni¢ si¢ zwiekszona konkurencja ze strony
podmiotéw niebankowych (w tym dzialajacych transgranicznie) zwiazana z wejsciem w zycie dy-
rektywy PSD2%, ulatwiajacej oferowanie ustug platniczych. Reakcja bankoéw moze by¢ poszerzenie
oferty produktowej i lepsze jej dopasowanie do potrzeb klientow, co wymagac bedzie jednak poniesie-
nia kosztow prac rozwojowych, optat dla dostawcoéw lub akwizycji przedsigbiorstw z sektora techno-
logii finansowych (FinTech). Moze to prowadzi¢ do dalszego umacniania przewagi konkurencyjnej

najwiekszych i najbardziej zyskownych podmiotow.

W dluzszym okresie na wzrost kosztow finansowania beda wplywac¢ emisje instrumentéow diuz-
nych bankéw niezbedne do spelnienia wymogu MREL, w tym w celu pozyskania kapitalow dodat-
kowego Tier I (AT1) i Tier II. Stosunkowo nieliczne dotychczas emisje krajowe polskich bankow®!
wskazuja, ze pozyskanie srodkow ta droga jest zazwyczaj istotnie drozsze niz finansowanie sie depo-
zytami detalicznymi. Z kolei préby pozyskania inwestordw na rynkach zagranicznych, gdzie dotad
wigkszos¢ polskich bankéw nie byta aktywna, moga by¢ utrudnione przez konkurencje bankow euro-
pejskich. Czynnikiem utatwiajacym emisje bedzie utrzymywanie si¢ srodowiska niskich stop procen-

towych na Swiecie i zwigzane z tym zjawisko poszukiwania przez inwestorow wyzszych stép zwrotu.

5 Zob. http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=plé&td=ALL&num=C-383/18

59 Zob. https://www.uokik.gov.pl/download.php?plik=17925

® Dyrektywe PSD2 do polskiego porzadku prawnego wdrozyta ustawa z dnia 10 maja 2018 r. o zmianie ustawy o ustugach ptatniczych
oraz niektorych innych ustaw, Dz.U. z 2018 r., poz. 1075.

1 Wiecej na temat skali emisji bankéw polskich w: ,,Rozwoj sektora finansowego w Polsce w 2017 r.”, 2018 r., NBP, s. 223 i 268-271.
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Tabela 2.2. Wybrane wskazniki operacyjne sektora bankowego

Procent aktyw 6w

Wynik z tytutu odsetek 2,49 2,50
Wynik nieodsetkow y 1,09 1,07
Wynik dziatalno$ci bankow ej 3,58 3,57
Koszty operacyjne 2,06 2,07
w tym: skiadki na fundusze BFG 0,12 0,12
podatek od niektérych instytucji finansow ych 0,21 0,21

Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e 0,49 0,48
Wynik finansowy brutto 1,09 1,09
Podatek CIT 0,27 0,27
Wynik finansow y netto 0,82 0,82

Procent wyniku dziatalnosci bankowej

Wynik z tytutu odsetek 69,6 70,1
Wynik nieodsetkow y 30,4 29,9
Wynik dziatalno$ci bankow ej 100,0 100,0
Koszty operacyjne 57,7 57,9
w tym: skiadki na fundusze BFG 33 3,3
podatek od niektorych instytucji finansow ych 58 58

Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e 13,7 13,4
Wynik finansowy brutto 30,5 30,5
Podatek CIT 7,6 7,6
Wynik finansowy netto 22,9 22,9

Procent kapitatu Tier | (RORC)
Wynik finansow'y brutto 11,3 11,3
Wynik finansowy netto 8,5 8,5
Procent kapitatu ksiegowego (ROE)

Wynik finansow'y brutto 10,1 10,2
Wynik finansowy netto 7,5 7,6

2,51
1,00
3,51
2,05
0,12
0,21
0,50
1,02
0,30
0,72

71,6
28,4
100,0
58,5
3,3
59
14,3
29,0
8,6
20,5

10,8
7,6

9,8
6,9

2,52
1,00
3,52
2,09
0,16
0,21
0,51
0,98
0,30
0,68

71,7
28,3
100,0
59,4
44
5,9
145
27,8
8,5
193

10,6
7,3

9,5
6,6

2,53
0,99
3,52
2,07
0,15
0,21
0,52
1,00
0,31
0,69

71,9
28,1
100,0
58,7
4,4
5,9
14,9
28,4
8,7
197

10,9
7,5

9,8
6,8

Uwagi: dane annualizowane. Wskazniki wykorzystujace kapital Tier I i kapital ksiegowy nie obejmuja BGK i oddzialéw instytucji

kredytowych. W pozycji ,odpisy na oczekiwane straty kredytowe” przed 2018 r. znajduja sie odpisy z tytutu utraty wartosci kredytow

i odpisy na poniesione niezaraportowane straty (IBNR).

Zrédto: NBP.
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Wykres 2.40. Szacowana zyskownosc¢ kredytow konsumpcyjnych (lewy gérny panel), kredytéw miesz-
kaniowych (prawy gdrny panel), innych kredytéw dla gospodarstw domowych (lewy dolny panel)
i kredytow dla przedsiebiorstw (prawy dolny panel)

Efektywne oprocentowanie kredytéw

mmmm Obcigzenie kredytéw odpisami

e Skorygowana marza po odjeciu podatku

Efekt zamknigcia pozycji walutowej
mmmm Efektywny koszt finansowania kredytow

e Skorygowana marza odsetkowa
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Uwagi: dane annualizowane.

Prezentowane wartosci skorygowanej marzy odsetkowej netto nalezy traktowac jedynie jako przyblizenie faktycznej zyskownosci po-
szczegolnych produktéw kredytowych. Przyjeto identyczny koszt finansowania (efektywne oprocentowanie zobowiazan) dla kazdej
kategorii kredytow. W kalkulacji nie uwzgledniono kosztéw operacyjnych, kosztu kapitatu potrzebnego na pokrycie wymogéw kapi-
tatowych, przychoddw z prowizji i optat (w tym zwiazanych z cross-sellingiem) i zysku osigganego na kredytach walutowych z tytulu
réznicy miedzy kursem kupna i sprzedazy walut (spread walutowy).

Efekt zamkniecia pozycji walutowej” dla kredytéw mieszkaniowych to szacowany wynik finansowy zamkniecia przez banki otwartej
bilansowej pozycji walutowej (zwiazanej z udzielaniem kredytéw mieszkaniowych nominowanych we frankach szwajcarskich) przy
zatozeniu wykorzystywania odnawianych 3-miesiecznych transakgji fx swap CHF/USD i USD/PLN.

»Skorygowana marza po odjeciu podatku” zostala obliczona przez odjecie od skorygowanej marzy odsetkowej stawki podatku od

niektorych instytugji finansowych w wysokosci 0,44% przeskalowanej w celu uwzglednienia okresu obowigzywania podatku.

Zrédto: NBP.
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Ramka 2.2. Determinanty zmian zyskownosci polskiego sektora bankowego w dlugim okresie

Zyskownos$¢ krajowego sektora bankowego obniza sie stopniowo od kilku lat. Przecigtne wskaz-
niki zwrotu z kapitatu polskich bankéw nadal, cho¢ w coraz mniejszym stopniu, przewyzszaja sred-
nie najbardziej rozwinietych krajéw Unii Europejskiej (EU15), ale od 2016 r. ksztattujq sie znacznie
ponizej przecietnych wskaznikéw w innych krajach CESEE (zob. Wykres 2.41). Zyskownos¢ bankow
w Polsce jest rowniez nizsza niz innych instytucji finansowych i przedsigbiorstw niefinansowych
(zob. Wykres 2.42). Dla wielu bankéw zwroty z kapitalu sa nizsze niz szacowane koszty pozyskania
kapitatu (zob. rozdziat 2.6). Moze to rodzi¢ watpliwosci, czy taka zyskownosc¢ jest wystarczajaca do
utrzymania pozycji konkurencyjnej i dalszego rozwoju, w tym poprzez wdrazanie innowadji (zob.
Ramka 2.3).

Niniejsza ramka ma na celu analize przyczyn spadku zyskownosci krajowego sektora banko-
wego®2 od konca 2011 r., czyli momentu, od ktérego zyskownosc zaczeta sie systematycznie obnizac
(zob. Wykres 2.41). Analiza koncentruje si¢ na zmianach stopy zwrotu z kapitaléw regulacyjnych
i obejmuje jej najwazniejsze determinanty, tj. wysokos¢ dzwigni finansowej, wyniki odsetkowe i nie-
odsetkowe, koszty ryzyka kredytowego, efektywnosc¢ kosztowa i obcigzenia zewnetrzne (np. podat-

kowe)®3.

Wykres 2.41. Zwrot z kapitalu w sektorach ban- Wykres 2.42. Zwrot z kapitatu instytucji finan-

kowych krajow UE sowych i przedsigbiorstw niefinansowych
w Polsce
m— | CEEA(-PL) === CESEE(-PL) === EU15 e Banki ==—ZU PTE === TF| Przedsiebiorstwa
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Uwagi: dane annualizowane. Ze $rednich dla CEE4 i CESEE  Uwaga: dane annualizowane.

wytaczono Polske.

Zrédio: ECB Statistical Data Warehouse. Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie danych UKNF, GUS i NBP.

©2 Z wylaczeniem BGK.
% Analiza ma na celu uchwycenie dlugoterminowych tendencji, dlatego ewentualne zdarzenia jednorazowe lub wahania cykliczne,
ktére mialy miejsce w tym okresie, nie zostaly uwzglednione.
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Jednym z czynnikéw wplywajacych ostabiajaco na zyskownos$¢ krajowego sektora bankowego
byl spadek dzwigni (rozumianej jako relacja aktywow do kapitalu Tier 1). Byto to wynikiem m.in.
pokryzysowej reformy regulacji ostroznosciowych (wdrozenie pakietu CRD/CRR), ktéra spowodo-
wata zwigkszenie wymaganych pozioméw kapitatow regulacyjnych we wszystkich krajach UE.
W Polsce zostato to wzmocnione ostroznym podejsciem krajowego nadzoru do zasad wyznaczania
wspotczynnikéw kapitatowych (w szczegdlnosci w odniesieniu do ekspozycji wynikajacych z udzie-
lonych walutowych kredytéw mieszkaniowych) i wyptaty dywidendy, a takze ograniczona skalg
wdrazania przez banki zaawansowanych metod szacowania ekspozydji na ryzyko. Czynniki te zna-

lazty odzwierciedlenie w spadku dzwigni krajowego sektora bankowego.

Wykres 2.43. Czynniki wplywajace na zmiane zwrotu z kapitatu regulacyjnego

16% -
14% -
12%
10% -
8% -
6% -
4%

2% -+

0% -

RORC Dzwignia Marza odsetkowa Mnoznik Mnoznik odpiséw Mnoznik sktadek  Mnoznik innych Mnoznik
12-2011 netto nieodsetkowy na ryzyko BFG kosztow podatkowy
kredytowe

Uwagi: fioletowe stupki oznaczaja wysokos¢ annualizowanego wskaznika zwrotu z kapitatu regulacyjnego (RORC) analizowanych
bankéw na poczatku i na konicu analizowanego okresu. Zielonymi stupkami oznaczono czynniki majace wptyw na zwiekszenie
przecietnego zwrotu z kapitatu regulacyjnego w analizowanym okresie, a czerwonymi — czynniki wptywajace na jego spadek.
Wplyw czynnikéw obliczono jako zmiane annualizowanych wskaznikéw miedzy koncem 2011 r. a koricem pierwszej potowy 2019 r.
Definicje mnoznikéw jak na Wykres 2.39, z wyjatkiem mnoznika sktadek BFG i mnoznika innych kosztow, ktérych iloczyn jest rowny
mnoznikowi kosztow z Wykres 2.39.

Zrédto: NBP.

Srodowisko niskich/malejacych stép procentowych miato réwniez negatywny wplyw na zyskow-
nos¢ krajowego sektora bankowego. Sita tego wplywu byla jednak mniejsza, niz mogtoby to wyni-
kac ze skali spadku stop procentowych (zob. Wykres 2.44). Krétkookresowym skutkiem obnizania
stop procentowych NBP byly spadki marzy odsetkowej na skutek automatycznego dostosowania
oprocentowania aktywdéw i zobowiazan ztotowych o zmiennej stopie procentowej® oraz na skutek
spadku maksymalnego dopuszczalnego poziomu nominalnego oprocentowania®. W dtuzszym okre-
sie banki byly w stanie czesciowo odbudowac poziom marzy odsetkowej. Przyczynily sie do tego

¢ W wiekszosci polskich bankéw wystepuje dodatnia luka stopy procentowej w okresie do jednego roku, przez co w poczatkowym
okresie po spadku stop procentowych oprocentowanie aktywdw zmniejsza sie (ceteris paribus) szybciej niz oprocentowanie zobowia-
zan.

% Maksymalny dopuszczalny poziom oprocentowania jest ustalany jako dwukrotno$¢ stopy referencyjnej NBP powiekszonej o 3,5 p.
proc. Do 2015 r. byta to czterokrotnos¢ stopy kredytu lombardowego NBP.
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zwiekszanie udzialu bardziej zyskownych (np. kredyty konsumpcyjne) lub zmniejszanie mniej zy-
skownych (np. walutowe kredyty mieszkaniowe) produktéw kredytowych oraz obnizanie oprocen-
towania zobowiazan. Marza odsetkowa w Polsce pozostawala relatywnie wysoka na tle innych kra-
jow UE, co miato tez zwiazek z tym, ze poziom stép procentowych w Polsce byt nadal istotnie wyzszy
od 0, a przez to odlegly od tzw. zero lower bound®, w odréznieniu w szczegdlnosci od krajow strefy

euro.

Wykres 2.44. Marza odsetkowa i nieodsetkowa Wykres 2.45. Marza prowizyjna w sektorach

polskiego sektora bankowego bankowych krajéw UE
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Uwagi: dane annualizowane. Uwaga: dane annualizowane. Marza liczona w relacji do prze-
cietnych aktywow. Ze srednich dla CEE4 i CESEE wytaczono

Zrodto: NBP. Polske.

Zrédto: ECB Statistical Data Warehouse.

W analizowanym okresie istotny negatywny wplyw na zyskowno$¢ bankéw mial spadek marzy
nieodsetkowej, w tym w szczego6lnosci marzy prowizyjnej, ktora jest drugim (po marzy odsetko-
wej) najwazniejszym zrodlem dochodow bankéw. Polski sektor bankowy odrézniat sie¢ pod tym
wzgledem na tle innych krajéw UE (zob. Wykres 2.45). Za czes¢ tego spadku odpowiadaty dziatania
ustawowe i regulacyjne majace na celu zwigkszenie ochrony konsumentéw poprzez obnizanie pono-
szonych przez nich kosztéw (np. oplat przy transakcjach kartowych, czy spreadéw walutowych przy
sptatach kredytow) lub eliminowanie z rynku niekorzystnych dla nich transakcji (w tym niektdrych
produktow ubezpieczeniowych lub inwestycyjnych). Na spadek wynikow prowizyjnych miaty réw-
niez wplyw wymdg ze strony organu nadzoru dotyczacy odpowiedniej struktury bodzcow (np.
w zakresie wynagradzania dystrybutoréw funduszy inwestycyjnych) i rozliczanie w czasie niekto-
rych typoéw przychoddéw (zamiast jednorazowego rozpoznawania ich w catosci). Mozna réwniez po-
stawic¢ hipoteze, Ze na spadek marzy nieodsetkowej miaty wplyw wzrost konkurencji miedzy insty-

tucjami finansowymi, a takze dziatania klientéw majace na celu unikanie ponoszenia niektorych

% Bariera zerowego oprocentowania depozytow.
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kosztéw. By¢ moze rowniez banki staraty sie aktywnie ksztaltowac tabele oplat i prowizji w taki spo-
sob, by zniecheci¢ klientéw do niektérych zachowan (np. zmniejszenie wykorzystania placowek ban-
kowych na rzecz bankowosci elektronicznej) i dzigeki temu moc ograniczac koszty dziatalnosci (np.

przez zmniejszanie sieci oddziatow).

Obciazenie odpisami na ryzyko kredytowe nie miato znacznego wplywu na zmiany zyskownosci
bankéw. Utrzymaniu jakosci portfela sprzyjaty korzystna (przez wigkszos¢ okresu) sytuacja gospo-
darcza oraz zaostrzanie (lub co najmniej brak nadmiernego tagodzenia) kryteriéw i warunkéw udzie-
lania kredytéw (zaréwno przez wlasne decyzje biznesowe bankow, jak tez na skutek dziatan orga-
now nadzoru). Wejscie w zycie, od 2018 r., nowego standardu rachunkowosci MSSF 9, wprowadza-
jacego wymog tworzenia odpisdéw réwniez na oczekiwane straty kredytowe (a nie tylko na ponie-
sione, jak we wczesniejszym standardzie MSR 39) rowniez nie spowodowato dotychczas znacznego

wzrostu odpisow na ryzyko kredytowe.

Krajowy sektor bankowy poprawil efektywnos¢ kosztowa mimo wzrostu niepodatkowych obcia-
zen finansowych nakladanych przez panstwo. Czes¢ z tych obcigzen stuzyta poprawie stabilnosci
sektora bankowego — zwiekszone zostaty sktadki odprowadzane przez banki na rzecz Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego. Bylo to m. in. skutkiem wprowadzenia w Unii Europejskiej nowych re-
gulacji dotyczacych gwarantowania depozytow®” oraz uporzadkowanej restrukturyzacji bankow®.
Dodatkowo w Polsce przyjete zostaty relatywnie wysokie poziomy docelowe funduszy gwaranto-
wania depozytow i resolution. W analizowanym okresie banki zostaty tez obcigzone kosztami restruk-
turyzacji i wyplaty depozytéw w zwigzku z problemami niektdrych monetarnych instytucji finanso-
wych (w szczegolnosci spdtdzielczych). W ostatnim okresie banki poniosty tez koszty stworzenia
infrastruktury stuzacej uszczelnianiu systemu podatkowego przez mechanizm podzielonej ptatnosci
w podatku VAT (split payment) oraz utworzenia Systemu Teleinformatycznej Izby Rozliczeniowej
(STIR). Na skutek pokryzysowych reform regulacji ostroznosciowych zwiekszyly sie tez ponoszone

przez banki koszty sprawozdawczos$ci ostroznosciowej i compliance.

W poréwnaniu z 2011 r. znacznie zwiekszyly sie obciazenia podatkowe bankdow. W szczegdlnosci,
od 2016 r. zostal wprowadzony podatek od niektdrych instytugji finansowych, opodatkowujacy ak-
tywa bankéw (pomniejszone o 4 mld z1, fundusze wiasne, obligacje skarbowe i inne wybrane pozycje
bilansu). Efektywne obciazenie podatkowe zostalo tez zwigekszone przez wylaczenie uznawania nie-
ktorych kategorii kosztow (w szczegdlnosci podatku od niektoérych instytucji finansowych i sktadek
na BFG) za koszty uzyskania przychodu w podatku dochodowym od oséb prawnych. W zwigzku
z tymi zmianami, efektywna stopa podatku CIT dla krajowego sektora bankowego wzrosta z 21% do

27%, a po uwzglednieniu dodatkowo ptaconego podatku od niektérych instytugji finansowych — do

7 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie systeméw gwarancji depozytow.
% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
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48%. Na podstawie dostepnych danych mozna ostroznie stwierdzi¢, ze obcigzenie podatkowe pol-
skiego sektora bankowego (nawet nie uwzgledniajac powyzszego podatku) przewyzsza srednig UE
(zob. Tabela 2.3).

Tabela 2.3. Efektywna stopa opodatkowania sektora bankowego w Polsce na tle krajow europejskich

$rednia efektywna stopa opodatkowania dochodu z dziatalno$ci kontynuowanej

PL 20,1 18,3 24,1 26,8 25,9
EU15 27,5 26,8 32,1 27,4 25,4
CEE4 42,9 23,8 19,8 16,9 16,3
CESEE 45,8 19,6 16,4 16,2 15,3
Statystyki pozycyjne rozktadu efektywnych stép opodatkowania dochodu z dziatalnos$ci kontunuowanej w krajach UE
PL (percentyl) 0,5 0,3 0,7 0,8 0,8
mediana (percentyl 0,5) 20,0 20,0 19,6 19,0 18,9
trzeci kw artyl (percentyl 0,75) 25,0 27,2 24,7 26,8 24,4
percentyl 0,9 33,6 40,9 34,8 28,2 29,0

Uwagi: dane nie obejmuja podatku od niektdrych instytucji finansowych, a jedynie brak uznawania tego podatku za koszt uznawa-
nia przychodéw w CIT.

Zrédto: EBC Statistical Data Warehouse.

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze nowe regulacje i obciazenia finansowe mialy znacznie wiek-
szy wplyw na zyskownos¢ bankdw niz inne czynniki, w szczego6lnosci te zwiazane z cyklami go-
spodarczym i finansowym. Indywidualnie te regulacje i obciazenia maja w wiekszosci korzystny
wplyw na stabilnos¢ sektora bankowego lub sa dobrze uzasadnione realizacja innych waznych celow
polityki panstwa (takimi jak ochrona konsumenta). Lacznie jednak w znacznym stopniu obciazaja

one wyniki bankéw i ograniczajg ich zdolnos¢ do wewnetrznej akumulagji kapitatu.
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Ramka 2.3. Wydatki na innowacje technologiczne w polskim sektorze bankowym — wyniki bada-

nia ankietowego

Dynamiczny rozwo6j technologii informatycznych doprowadzil do pojawienia sie na rynku no-
wych modeli biznesowych i rozwiazan, ktore istotnie zmieniaja warunki swiadczenia ustug fi-
nansowych w sektorze bankowym. Nowe regulacje dotyczace ustug ptatniczych® otworzyty rynek
bankowy na konkurencje ze strony podmiotéw spoza sektora. W potaczeniu z dostepnoscia produk-
tow i ustug oferowanych transgranicznie w ramach UE zwigksza to presje konkurencyjna na banki
w Polsce i poteguje znaczenie transformagji technologicznej bankéw. W takim otoczeniu naktady na
innowacje maja wazne znaczenie dla poprawy ich efektywnosci, utrzymania stabilnosci i podtrzy-
mania pozycji rynkowej poszczegdlnych bankéw wzgledem konkurentéw bankowych, w tym tych
dziatajacych transgranicznie, jak rowniez podmiotéw niebankowych z sektora FinTech oraz innych

instytugji ptatniczych regulowanych przepisami o ustugach ptatniczych.

Wykres 2.46. Naklady na innowacje w sektorze bankowym w poszczegolnych grupach bankéw

— wedlug wielkosci aktywow (lewy panel) oraz wedlug zyskownosci (prawy panel)
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Uwagi: dane za 2019 r. wedtug prognoz bankéw.

Grupy bankéw: lewy panel — mate — aktywa na koniec 2018 r. mniejsze niz 3 mld zl, srednie — aktywa miedzy 6 a 25 mld z1, duze -
aktywa miedzy 45 a 110 mld z}, najwieksze — aktywa powyzej 130 mld zI; pracy panel — stratne — srednioroczny wskaznik ROA
w latach 2016-2018 ponizej 0, mato zyskowne — ROA dodatnie ponizej 0,1%, umiarkowanie zyskowne — ROA miedzy 0,25% a 0,81%,
najbardziej zyskowne — ROA powyzej 0,97%.

Zrédlo: obliczenia NBP na podstawie wynikéw ankiety.

Spadek zyskownosci sektora oraz narastajace zréznicowanie bankow pod tym wzgledem (zob.
rozdzial 2.5 i Ramka 2.2) moga budzi¢ obawy o to, czy poszczegdlne instytucje, a takze polski sek-
tor bankowy jako calos¢, dysponuja wystarczajacymi srodkami na inwestycje w rozwoj i innowa-

cje. W celu zbadania skali naktadéw na innowacje, identyfikacji kluczowych technologii wdrazanych

® Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustug ptatniczych w ramach rynku
wewnetrznego (zw. dyrektywa PSD 2) i Ustawa z dnia 10 maja 2018 r. o zmianie ustawy o ustugach ptatniczych oraz niektérych
innych ustaw - wprowadzajaca przepisy dyrektywy do prawa polskiego.
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przez banki oraz ich planéw rozwoju innowacji, UKNF we wspotpracy z NBP przeprowadzit badanie
ankietowe wsrod bankéw?”°. Badanie dotyczyto naktadéw zaréwno na prostsze dziatania rozwojowe
i rozwiazania pozwalajace bankom na ograniczenie kosztow, czesto okreslane mianem , transforma-
qji cyfrowej” dziatalnosci banku, jak rowniez bardziej innowacyjne zastosowania technologii infor-
matycznych, ktére potencjalnie moga zmieni¢ model biznesowy banku. Niniejsza ramka przedstawia

pierwsze wyniki i wnioski z ankiety, istotne z punktu widzenia stabilnosci sektora finansowego.

Na poziomie calego sektora udzial wydatkéw na inwestycje w innowacje technologiczne w kosz-
tach operacyjnych bankéw rosnie. Jednoczesnie jednak inwestycje te sa silnie skoncentrowane
w bankach najwigkszych i najbardziej zyskownych (zob. Wykres 2.46 i Tabela 2.4). W 2018 r. grupa
bankow najbardziej zyskownych odpowiadata za 81% wydatkdw na innowacje bankéw objetych an-
kieta (przy udziale tych bankéw w aktywach na poziomie 76%). W tym samym roku wydatki grupy
bankow o najwiekszych aktywach stanowity 56% wszystkich wydatkéw (przy udziale tych bankow
w aktywach na poziomie 62%), za$ wydatki na innowacje grupy bankéw z przewaga kapitatu zagra-
nicznego stanowity 53% wszystkich wydatkow (przy udziale tych bankow w aktywach na poziomie
52%).

Analiza zr6znicowania bankéw pod wzgledem skali nakladow na innowacje potwierdza ponad-
przecietna role tych nakladéw w najwiekszych i najbardziej zyskownych bankach (zob. Wykres
2.47). W ankiecie uwzgledniono banki o réznorodnych modelach biznesowych oraz — w konsekwen-
¢ji — o odmiennej strukturze kosztowej, co moze istotnie wptywac na odchylenia wartosci wskazni-
kéw, np. dla bankéw hipotecznych lub bankéw wyspecjalizowanych w kredytach konsumenckich.
Na wykresie wyraznie zarysowuje sie jednak grupa 8 bankéw (5 bankow najwiekszych pod wzgle-
dem aktywow oraz 3 banki duze) charakteryzujaca sie ponadprzecietnym zaangazowaniem w inwe-

stycje technologiczne oraz ponadprzecietna zyskownoscia.

Tabela 2.4. Udziat naktadéw na innowacje w kosztach operacyjnych skorygowanych o podatek
bankowy i sktadki na BFG

2016 2017 2018 2019
5,3% 5,2% 6,2% 6,4%

Zrédto: obliczenia NBP na podstawie wynikéw ankiety.

Wydatki na innowacyjne technologie w polskim sektorze bankowym stuzyly przede wszystkim
redukcji kosztow. W 2018 r. 19 bankéw wskazalo, ze redukcja kosztéow byta celem podejmowanych
inwestycji w innowacje (zob. Wykres 2.48). Mniejsze znaczenie miaty natomiast pozostate cele: po-
prawa jakosci obstugi klientéw (customer experience) (16 bankow), zwigkszenie przychodéw (15 ban-

kéw) oraz ograniczanie ryzyka (15 bankéw)”'. Odpowiedzi ankietowanych bankow wskazuja, ze in-

70 Ankieta objeta 26 bankéw komercyjnych (w tym banki uniwersalne, specjalistyczne i zrzeszajace), ktorych aktywa stanowia tacznie
79% sumy aktywow polskiego sektora bankowego.
71 Banki mogty wybra¢ wiecej niz jeden cel.
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westycje technologiczne najczesciej majq charakter stopniowy i w duzej mierze stuza automatyzacji
oraz cyfryzacji istniejgcych proceséw biznesowych, co ostatecznie ma stuzy¢ podniesieniu efektyw-
nosci kosztowej, jak rowniez umozliwia¢ wdrozenie bardziej zaawansowanych rozwigzan w nastep-
nych okresach. Jednoczesnie niektére sposrod ankietowanych bankéw (w 2018 r. —40%) deklarowaty
korzystanie z mozliwosci pomniejszania ptaconego podatku od 0séb prawnych w zwiazku z nakla-
dami na rozwoj systemow IT i innowacje ICT, np. przez odliczenie od podstawy opodatkowania
kosztéw dziatalnosci badawczo-rozwojowej lub amortyzacje kosztow prac rozwojowych zakonczo-

nych wynikiem pozytywnym.

Wykres 2.47. Udzial nakladéw na innowacje w kosztach operacyjnych w poszczegélnych bankach

na tle sredniej wartosci ROA
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Uwagi: koszty operacyjne skorygowane o podatek bankowy oraz sktadki na BFG. Wydatki na innowagje — $redni wskaznik dla lat
2016-2018, ROA - $rednia wartosci w tych latach.

Legenda: kolor zielony — banki najwieksze, kolor fioletowy — banki duze, kolor zétty — banki srednie, kolor niebieski — banki mate.

Zrédo: obliczenia NBP na podstawie wynikéw ankiety.

Zakup ustug zewnetrznych pozostaje najwazniejszym kanalem pozyskiwania innowacyjnych
rozwiazan w bankach i przewyzsza pod wzgledem wartosci wydatkow kilkukrotnie druga naji-
stotniejsza kategorie, tj. wykorzystanie zasobow wlasnych (zob. Wykres 2.49). Na tym tle nie wy-
stepuja znaczne réznice pomiedzy grupami bankow, patrzac zarowno przez pryzmat wielkosci ak-
tywow, jak i zyskownosci. Inne zrédta pozyskiwania innowacyjnych rozwiazan maja ograniczone
znaczenie, cho¢ w grupie bankéw z przewaga kapitatu zagranicznego, zgodnie z oczekiwaniami,
pewna role odgrywa wdrazanie rozwiazan z grupy kapitalowej. Jest to jednak réwniez dla tych ban-
kéw dopiero trzeci pod wzgledem istotnosci kanat finansowana innowagji (po zakupach ustug ze-

wnetrznych oraz zasobach wiasnych).
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Wykres 2.48. Liczba bankéw deklarujacych naktady na innowacje w danym celu
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Zrédlo: obliczenia NBP na podstawie wynikéw ankiety.

Banki nie wskazaly na istnienie takich wydatkow na innowacje, ktorych nie bylyby w stanie zre-
alizowa¢. Nie odnotowano zatem — tak rozumianej — finansowej luki innowacyjnosci w polskim
sektorze bankowym. Moze to potwierdzac¢ teze o dualnym rozwoju w polskich bankach. Liderzy
sektora inwestuja w innowacje na satysfakcjonujacym poziomie i osiagaja korzysci skali. Mniejsze
podmioty nie opieraja natomiast swoich strategii rozwojowych na szerokich inwestycjach w techno-
logie.

Wykres 2.49. Sciezki pozyskiwania innowacyjnych rozwiazan wskazywane przez banki
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Zrédto: obliczenia NBP na podstawie wynikéw ankiety.

Podsumowujac, wyniki ankiety zdaja sie potwierdzac teze o narastajacych dysproporcjach rozwo-
jowych miedzy bankami w Polsce i jednoczesnie mozna oczekiwag, ze zroznicowanie Sciezek roz-

wojowych w sektorze bankowym w Polsce, wobec istotnych dysproporcji biezacych nakladow
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inwestycyjnych na innowacje, bedzie sie¢ powieksza¢. W sredniej perspektywie czasowej moze to
sklaniac¢ banki stabsze, o nizszym poziomie efektywnosci, do konsolidagji lub stac si¢ motorem prze-
je¢ podmiotow stabszych przez podmioty najwieksze, co w dluzszym okresie bedzie skutkowac

wzrostem koncentracji w sektorze bankowym.

2.6. Pozycja kapitalowa bankow

Wyposazenie kapitalowe” wiekszosci bankéw pozwalalo spelnia¢ obowiazujace wymogi ostrozno-
$ciowe wynikajace z filaréw I i II oraz buforéw kapitalowych. Na koniec czerwca 2019 r. norm kapi-
tatowych nie spetniaty cztery banki, w tym dwa mate banki komercyjne i dwa banki spotdzielcze
(o tacznym udziale w aktywach sektora na poziomie 1,5%). Wymogu potaczonego bufora nie spetniato
21 bankéw”? (o tacznym udziale w aktywach sektora bankowego ponizej 7,7%), w tym piec¢ komercyj-
nych (zob. Wykres 2.50). Laczna kwota niedoboru z obu wymienionych tytulow siegata okoto
3,5 mld z1.

Wykres 2.50. Rozktad aktywow krajowych bankéw komercyjnych (lewy panel) i bankéw spotdziel-
czych (prawy panel) wedtug relacji nadwyzki kapitatu podstawowego Tier I do facznej ekspozycji na
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Zrédto: NBP.

72 O ile nie zaznaczono w tekscie inaczej, w analizie uwzgledniono dane ze sprawozdan nieskonsolidowanych bankéw komercyjnych
wraz z ich oddziatami zagranicznymi oraz dane bankéw spdtdzielczych (aktywa oddzialéw zagranicznych stanowia okoto 0,3% ak-
tywow sektora i niewiele ponad 1% trzech posiadajacych je bankéw). Z analizy wylaczone sg odzialy zagranicznych instytucji kre-
dytowych oraz bank BGK, ktdry nie podlega regulacjom pakietu CRD IV/CRR w takim samym zakresie jak inne banki. Oddziaty
instytugji kredytowych nie sa zobowigzane do samodzielnego spetniania norm kapitalowych — ich ekspozycje nie zaliczaja sie do
ekspozydji sektora w Polsce, ale stanowia czes$¢ ekspozydji instytucji w kraju macierzystym i sektora tego kraju.

73 Konsekwencjom niespetniania norm kapitatowych oraz wymogu potaczonego bufora poswiecona jest ramka w: , Raport o stabilnosci
systemu finansowego. Czerwiec 2017 r.”, NBP, ramka 4, s. 54.
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Nadwyzki kapitalowe pozwalaly bankom kontynuowac¢ akcje kredytowa i stanowily adekwatne
zabezpieczenie na wypadek nieoczekiwanych strat (zob. Wykres 2.50 i Wykres 2.51). Nadwyzki ka-
pitatu podstawowego Tier I nad wymogami kapitatowymi z filarow 1 i II oraz wymogiem potaczonego
bufora (tzw. MDA pillow) obnizyly sie od grudnia 2018 r., gtéwnie za sprawa wzrostu bufora zabezpie-
czajacego do docelowego poziomu 2,5% acznej ekspozycji na ryzyko oraz zmian strukturalnych w sek-
torze”. Dodatkowym czynnikiem powodujacym spadek nadwyzki byto zmniejszenie korekty kapitatu
podstawowego Tier I wynikajacej ze stosowania przejsciowych przepisow pozwalajacych tagodzi¢

wplyw wejscia w zycie standardu rachunkowosci MSSF 97.

Wykres 2.51. Nadwyzki kapitatu podstawowego Tier I

= Nadwyzka kapitatu podstawowego Tier |
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Uwagi: linig przerywana prezentowane sa dane dla sektora skonsolidowanego ostroznosciowo. Wykres uwzglednia banki lub grupy
kapitalowe posiadajace nadwyzki kapitalu podstawowego Tier I. Laczny niedobér kapitatu podstawowego Tier I na koniec czerwca

2019 r. w ujeciu jednostkowym wynosit okoto 3,5 mld zt, a w ujeciu skonsolidowanym ostrozno$ciowo nieco ponad 3,6 mld zt.

Zrédto: NBP.

74 Zmiany strukturalne w sektorze w I potowie 2019 r., obejmowaly nastepujace transakcje: Bank Millennium przejat Euro Bank, co
zgodnie z przepisami art. 36 i art. 40-48 Rozporzadzenia CRR pociagneto za sobg konieczno$¢ pomniejszania kapitalu podstawowego
Tier I; HSBC Bank Polska S.A przeksztalcil sie w oddziat zagranicznej instytucji kredytowej i z chwila przeksztalcenia kapitat regula-
cyjny i ekspozygcje tej instytucji przestaty by¢ czescig sektora w Polsce; zakoniczyt dziatalnos¢ RBS Bank (Polska) S.A systematycznie
ograniczajacy od kilku lat swoja dziatalno$¢ w Polsce. Lacznie transakcje te spowodowaly pomniejszenie kapitatu Tier I sektora o
okoto 2,1 mld zt (okoto 1,3%).

75 Na koniec czerwca 2019 r. faczna warto$c tej korekty w bankach komercyjnych siegata okoto 5,3 mld zt i byta uwzgledniana w kapi-
tatach regulacyjnych 19 bankow. W poréwnaniu do korica 2018 r. kwota korekty zmniejszyta sie o okoto 400 mln zt. Szerzej na temat
wplywu wejscia w zycie MSSF 9 w: , Raport o stabilno$ci systemu finansowego. Czerwiec 2018 r.”, NBP, Ramka 4.
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Powyzsze czynniki ksztaltowaly réwniez wielkos¢ nadwyzek sektora w ujeciu ,skonsolidowanym
ostroznosciowo”’%. Skala dziatalnosci podmiotéw spoza sektora bankowego (m.in. firm leasingo-
wych), ktore objete byly konsolidacja pozostawata niewielka””. W przypadku kilku grup kapitatowych
dziatalnos¢ takich podmiotow wywiera ujemny wpltyw na nadwyzki kapitalowe i przez to zagrego-
wana wielko$¢ nadwyzki kapitalu podstawowego Tier I po spelnieniu wymogu potaczonego bufora,
w przypadku sektora skonsolidowanego, byta 0 9,7 mld zt nizsza niz w przypadku sektora nieskonso-
lidowanego (zob. Wykres 2.51).

Wykres 2.52. Gtowne skladniki funduszy wia- Wykres 2.53. Wymogi kapitatowe
snych i wspotczynniki kapitatowe
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Uwaga: kapitat dodatkowy Tier I (AT1) prawie nie wystepujei ka- Uwagi: wymog na ryzyko rynkowe od 2014 r. obejmuje wymog
pitat podstawowy Tier I odpowiada kwocie kapitatu Tier I. na ryzyko pozycji rynkowych instrumentéw dtuznych, pozydji
papieréw kapitatowych, walutowe, cen towaréw, CVA, szcze-
golne sekurytyzacji, korelacyjnego portfela handlowego. Wy-
mog na ryzyko kredytowe kontrahenta przed 2014 r. nie jest
mozliwy do wyodrebnienia z wymogu na ryzyko kredytowe.
Ekwiwalent wymogu kapitalowego z filaru IT wynika z domia-
réw dla bankéw istotnie zaangazowanych w kredyty walutowe
dla gospodarstw domowych i nie wchodzi do facznej ekspozycji
na ryzyko, tylko zwieksza w p.p. wspdtczynnik TCR.

Zrédto: NBP.

Zrédto: NBP.

76 W analizie sektora w ujeciu skonsolidowanym ostroznos$ciowo uwzgledniane sa bankowe grupy kapitatowe skonsolidowane ostroz-
nosciowo na najwyzszym krajowym stopniu konsolidagji i pozostate pojedyncze banki.

77 Na koniec czerwca 2019 r. w krajowym sektorze bankowym bylo 14 grup kapitatowych zobowigzanych do przestrzegania norm
adekwatnosci kapitatowej na zasadzie subskonsolidowanej (skonsolidowanej na krajowym poziomie konsolidacji ostrozno$ciowej).
Nieskonsolidowane aktywa bankéw wchodzacych w skfad tych grup kapitalowych stanowity okoto 80% aktywow sektora banko-
wego, po skonsolidowaniu ostroznosciowym udziat aktywoéw grup kapitatowych byt wyzszy o 2 p.p.
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Do wzrostu kapitalu podstawowego Tier I przyczynily sie emisja akcji przez banki komercyjne oraz
zwiekszenie salda udzialéw czlonkowskich w bankach spéldzielczych ,trwale” zaliczanych do ka-
pitalu regulacyjnego, ktore razem przewyzszyty dwukrotnie (o 0,6 mld zt) kwote wykupionych i umo-
rzonych akgcji i wycofanych udzialéw. Wigksza emisja nowych akcji miata miejsce w jednym duzym
banku komercyjnym oraz rozwijajacych dziatalno$¢ bankach hipotecznych. Dodatkowym zrodiem
zwiekszenia kapitatu podstawowego Tier I byl wzrost tzw. innych catkowitych dochodéw (o 0,5 mld
z1), wynikajacy z korzystnej dla bankéw wyceny aktywow finansowych. Ponadto, emisje nowego
dtugu podporzadkowanego lub zaciggniete nowe pozyczki podporzadkowane zaliczane do kapitatu

Tier II przewyzszyly (o 0,7 mld zt) wielkos¢ dtugu zapadajacego lub sptacanego.

Srednie poziomy wspolczynnikéw kapitatowych sektora zmienily sie w niewielkim stopniu (zob.
Wykres 2.52). Te same czynniki, ktore wplynely na wysokos¢ nadwyzek kapitatowych, ksztaltowaty
rowniez poziom tych wspolczynnikdw. Zmiany poziomu tacznej ekspozycji na ryzyko miaty duzo

mniejszy wplyw na zachowanie wspodtczynnikow kapitatowych w I potowie 2019 r.

W I potroczu 2019 r. doszlo do niewielkich zmian w 1acznej ekspozycji na ryzyko. W ramach ryzyka
kredytowego nie zaobserwowano istotnych zmian $rednich wag ryzyka ani zmian w rozktadach eks-
pozydji po klasach ekspozycji i wagach ryzyka (zob. Wykres 2.54), ktore moglyby $wiadczy¢ o opty-
malizacji na duza skale. Nie wzrosto tez istotnie pokrycie ekspozycji kredytowych metoda wewnetrz-
nych ratingow. Wzrost facznej ekspozycji na ryzyko (zob. Wykres 2.53) wynikat gléwnie z kontynuacji
akgcji kredytowej, a zmiany w strukturze ekspozycji miaty nastepujace zrodta:

= wzrost udzialu ekspozycji z waga ryzyka 0% w bankach spoldzielczych wiaze sie gldwnie
ze wzrostem poziomu wzajemnych ekspozycji czlonkéw danego systemu ochrony instytu-
cjonalnej (IPS), ktérzy posiadali zgode KNF na stosowanie tej preferencyjnej wagi ryzyka.

= postepujacy wzrost udzialu ekspozycji z waga ryzyka 35% w bankach komercyjnych to
glownie efekt klasyfikowania duzej czesci nowo udzielonych kredytow mieszkaniowych do
klasy ekspozycji zabezpieczonych na nieruchomosci i przypisania preferencyjnej wagi ry-
zyka (wzgledem ekspozycji detalicznych z waga ryzyka 75%). Banki maja taka mozliwos¢,
poniewaz wiekszosc¢ tych kredytow jest w pelni i catkowicie zabezpieczone hipoteka na nieru-
chomosci mieszkalnej zgodnie z wymogami Rozporzadzenia CRR8. Sprzyja temu stosowanie
sie do wymogow Rekomendagji S, dzieki ktoérej wiekszo$¢ nowo udzielonych kredytow miesz-

kaniowych ma LtV ponizej 80%.

= wzrost udzialu ekspozycji z waga ryzyka 75% w klasie ekspozycji detalicznych to gtéwnie
efekt wzrostu salda kredytéw konsumpcyjnych w portfelach bankéw, a w grupie bankow

78 Zob. art. 124 i 125 oraz 208 i 229 Rozporzadzenia CRR.
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komercyjnych dodatkowo rezultat tzw. ,efektu przeniesienia” zwiazanego z przenoszeniem

portfeli kredytéw mieszkaniowych do bankéow hipotecznych?.

Wykres 2.54. Rozklad ekspozydji kredytowych ze wzgledu na wage ryzyka kredytowego w krajowych
bankach komercyjnych (lewy panel) i bankach spoétdzielczych (prawy panel)
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Uwagi: warto$¢ ekspozydji po zastosowaniu technik redukgji ryzyka i uzyciu ekwiwalentéw bilansowych, przed wazeniem ryzykiem

i uzyciem wspdlczynnika wsparcia MSP.

Zrédto: NBP.

Wskaznik dzwigni w sektorze pozostawal na bezpiecznym poziomie znacznie powyzej 3%, wyzna-
czonego jako przyszly minimalny poziom regulacyjny® (zob. Wykres 2.55). Tym niemniej w kilku
mniejszych instytucjach, w wiekszo$ci w bankach nalezacych do IPS, wskaznik dzwigni oscylowat koto
3%. Po wejsciu w zycie Rozporzadzenia CRR II w 2021 r., wskazniki w tej grupie bankéw moga ulec

7 Zgodnie z ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych, bank hipoteczny musi stosowa¢ w swojej
dziatalnosci, w tym dla celéw rachunku adekwatnosci kapitalowej, bankowo-hipoteczng wartos¢ nieruchomosci, ktora jest bardziej
konserwatywna (nizsza) niz warto$¢ rynkowa nieruchomosci, i przez to przy wyznaczaniu wymogu kapitalowego na ryzyko kredy-
towe metoda standardowaq czes¢ ekspozycji, ktora zwykly bank komercyjny (albo bank, ktéry pierwotnie udzielil danego kredytu)
klasyfikowatby jako ekspozycja zabezpieczona na nieruchomosci z wagg ryzyka 35%, bank hipoteczny musi klasyfikowac jako eks-
pozycje detaliczne z wagg ryzyka 75%.

8 Minimalna wartos¢ wskaznika dzwigni na poziomie 3% stanie sie od 2021 r. komplementarnym wymogiem kapitatowym do stoso-
wanych dotychczas miar opartych na ryzyku w ramach filaru I adekwatnosci kapitatowej. Szerzej w: Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajgce rozporzqdzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dZwigni,
wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogéw w zakresie funduszy wtasnych i zobowiqzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontra-
henta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ekspozycji wobec przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania, duzych ekspo-
zycji, wymogow dotyczqcych sprawozdawczodci i ujawniania informacji, a takze rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012.
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poprawie z uwagi na mozliwos¢ wytaczenia z miary ekspozycji pozycji dotyczacych wzajemnych eks-

pozydji cztonkéw IPS (jesli takie pozycje za zgoda organu nadzoru otrzymaty wage ryzyka 0%).

Wykres 2.55. Wskaznik dzwigni w bankach komercyjnych (lewy panel) i bankach spétdzielczych
(prawy panel)

Odstep migdzykwartylowy Mediana Srednia Odstep miedzykwartylowy Mediana Srednia
15% === === === === mmmmmm e 15U === === = mmm o
B e e 14% === == = oo
18%h === === s m = mm oo -- 13% 4 -- e
129% f-====  mmrmmeees —eeooo- 2% 4 e
11% +---- - 11% - A - .

10% -
9% -
8% 1
%
6%

10% -~
9% -
8%
7% -
6% -
5 +———————————7T7— T 7T 7T T T T T T T 5%

6-2008
12-2008
6-2009

Uwagi: wskaznik dzwigni sprzed 2014 r. na podstawie szacunkéw.

Zrédto: NBP.

W najblizszych latach wyzwaniem dla bankéw pozostanie zwiekszanie kapitalow. W warunkach
obnizonej zyskownosci i mozliwoscia wystapienia kosztéw zwigzanych z materializacjq ryzyka praw-
nego (zob. rozdziat 2.5 i Ramka 2.1), zatrzymywane zyski najprawdopodobniej nie wystarcza, zeby
speti¢ na czas facznie wymogi kapitatowe oraz wymogi MREL. Czynnikiem ograniczajacym mozli-
wos¢ pozyskania kapitatu akcyjnego ze zrédet zewnetrznych pozostaje utrzymywanie sie zyskownosci
bankow ponizej szacowanego implikowanego kosztu kapitatu (zob. Wykres 2.56). W tych warunkach
potencjalnym zrdédlem kapitatu regulacyjnego, po ktéry moga siegnac banki, beda podporzadkowane

instrumenty dtuzne. W obecnej chwili nadal wystepuja jednak ograniczenia prawne®! dla emisji instru-

81 Ograniczeniem dla emisji instrumentéw zaliczanych do kapitalu dodatkowego Tier I (AT1) s m.in. brak transparentnych rozwiazan
w przepisach prawa krajowego pozwalajacych emitentowi na anulowanie poszczegdlnych swiadczen wynikajacych z wyemitowa-
nego instrumentu, w taki sposéb Zeby nie stanowito to niewykonania zobowiazania przez emitenta (event of default), a takze brak
transparentnych rozwigzan regulujacych umowna konwersje wyemitowanego instrumentu na akcje oraz mozliwo$¢ trwatego badz
czasowego obniZenia warto$ci nominalnej instrumentu. Dostosowania wymagaja rowniez kwestie podziatu zyskow regulowanych
przez Kodeks spétek handlowych, w celu zapewnienia, ze $rodki na wyplaty swiadczen wynikajacych z instrumentu AT1 pochodza
z pozycji podlegajacych podziatowi. Konieczne wydaje si¢ réwniez odpowiednie dostosowanie przepiséw ustawy Prawo upadtosciowe
w zakresie przestanek uznania emitenta za niewyptacalnego (art. 11), tj. jak nalezy uwzglednia¢ w zobowiazaniach pienieznych zo-
bowiazania wynikajace z instrumentéw AT1. Wspolnym ograniczeniem dla emisji zagranicznych obligacji zaliczanych do kapitatu
Tier Ili kapitatu dodatkowego Tier I pozostaje rowniez wystepowanie niesprzyjajacych rozwigzan podatkowych w zakresie podatku
u zrédla.
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mentéw zaliczanych do kapitatéw dodatkowego Tier I i Tier II, a krajowy rynek instrumentéw naj-
prawdopodobniej nie bytby w stanie zaabsorbowac wystarczajacej wartosci takich instrumentéw. Do-
datkowo dtug niektorych emitentéw znajdujacy sie obecnie w portfelach krajowych inwestoréw insty-
tucjonalnych jest bliski osiagniecia limitow zaangazowan, przez co emitenci ci beda zmuszeni do kon-
kurendji o inwestoréw na rynkach miedzynarodowych. Czynnikiem przemawiajacym za kierowaniem
emisji na zagraniczny rynek dlugu wydaja sie zwiekszony popyt inwestoréw zagranicznych i ich po-

szukiwanie inwestycji 0 wyzszej rentownosci (search for yield, zob. Wykres 2.57).

Wykres 2.56. Szacunkowy koszt kapitatu wlasnego na tle rentownosci kapitalu bankéw notowanych
na GPW
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Uwagi: uwzgledniono banki wchodzace w skiad indeksu WIG-banki. Aktywa tych bankéw na koniec czerwca 2019 r. stanowity prawie
80% sektora bankowego. Zyskownos¢ kapitatu regulacyjnego (RORC) zostata wyliczana na bazie kapitatu Tier I po wyeliminowaniu

zdarzen jednorazowych. Wartosci zaprezentowanych wskaznikéw sg warto$ciami sredniowazonymi.
Zrédlo: obliczenia NBP na podstawie Bloomberg.

Dla mniejszych bankdw i tych, ktdre nie podejmowaly dotychczas prob emisji na rynkach zagra-
nicznych, konkurowanie o inwestora na globalnym rynku dlugu bedzie stanowic¢ wyzwanie i wia-
zac si¢ z dodatkowymi kosztami (m.in. koszt uzyskania ratingu). Dodatkowo w najblizszych latach
konkurencje moze wzmacniac zlozenie si¢ dwoch czynnikow: niskich rentownosci instrumentow dtuz-
nych i mozliwosci wczesniejszego wykupienia przez banki znacznej czesci dotychczas wyemitowa-
nych instrumentow zaliczanych do kapitatu dodatkowego Tier I32. W takich warunkach dotychczasowi

emitenci moga chcie¢ odnowic finansowanie przy nizszym koszcie®.

8 Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. i) rozporzadzenia CRR opcja wykupu wbudowana w instrument zaliczany do kapitatu dodatkowego Tier
I moze by¢ wykonana nie wczesniej niz po uptywie pieciu lat od daty emisji.

8 Szerzej: “Banks gear up for high-risk debt sales in ‘once in a lifetime' market”, Reuters, 18 wrzesnia 2019 r. https://www.reu-
ters.com/article/us-europe-banks-bankcapital/banks-gear-up-for-high-risk-debt-sales-in-once-in-a-lifetime-market-

idUSKBN1W317Q
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Wykres 2.57. Poréwnanie indekséw catkowitego zwrotu z instrumentéw finansowych zaliczanych do

kapitatu dodatkowego Tier I, kapitatu Tier II i indeksow catkowitego zwrotu z instrumentéw skarbo-

wych panstw ze strefy euro i USA
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Uwagi: indeksy dlugu skarbowego iboxx Eurozone Sovereign Overall TRI i iboxx USD 1-10Y Sovereign Overall Tri znormalizowane
(1.01.2014 = 100). Indeksy instrumentéw w kapitale dodatkowym Tier I i kapitale Tier II to indeksy z grupy Markit iBoxx Contingent
Convertible Liquid Developed Markets AT1 TRI Index i Markit iBoxx Contingent Convertible Liquid Developed Markets T2 TRI Index.

Zrédto: dane Bloomberg i obliczenia NBP.

W przypadku bankéw spoldzielczych czynnikiem ograniczajacym mozliwosci wzrostu kapitatu
podstawowego Tier I, oprocz niskiej zyskownosci, jest czesto brak realnych zachet dla udzialowcow

do zwiekszania zaangazowania finansowego w dzialanie banku spé6ldzielczego.

2.7. Rynkowa ocena bankow

Rynkowa ocena polskiego sektora bankowego w ostatnich szesciu miesiacach pogorszyla sie. Ceny
akcji wiekszosci polskich bankow podazaty za trendami na gietdach globalnych i nieznacznie sie obni-
zyly (zob. Wykres 2.58). Niepewnos$¢ zwigzana z oczekiwaniem na orzeczenie TSUE dotyczacym spo-
sobu rozstrzygania sporéw miedzy bankami a kredytobiorcami posiadajacymi kredyty indeksowane
do walut obcych (zob. Ramka 2.1) przyczynita sie dodatkowo do istotnego spadku cen akcji bankow
posiadajacych znaczne portfele takich kredytow. Réwniez publikacja opracowania naukowego przez
pracownikow Biura Studiow i Analiz Sadu Najwyzszego, dotyczaca kredytéw walutowych wywotata
glebokie, cho¢ krétkotrwate spadki tych bankow®. Sredni wskaznik ,cena do wartosci ksiegowej” dla
bankow notowanych na GPW kontynuowat trend spadkowy i obnizyt sie¢ do poziomu 1,1 (zob. Wykres
2.59). Byt to wynik najgorszy od maja 2009 r. Jednak, dwukrotnie wyzsze wartosci tego wskaznika dla

8¢ "Kredyty Walutowe. Weztowe zagadnienia", sierpient 2019 r., Biuro Studiéw i Analiz Sadu Najwyzszego.
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polskich bankéw w poréwnaniu do bankéw europejskich swiadcza o utrzymywaniu sie wsrdd inwe-
storéw przekonania o wigkszym potencjale do generowania zyskéw przez polskie banki, cho¢ prze-

waga ta znacznie si¢ zmniejszyta od maksymalnych wartosci notowanych w 2010 r.

Wykres 2.58. Kursy indekséw WIG-banki i EURO STOXX Banks (lewy panel) oraz akgji polskich ban-
kow (prawy panel)
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Uwagi: kursy indekséw i akcji bankéw przeskalowane do 100 na poczatku kryzysu finansowego 15 wrzesnia 2008 r. Dla zachowania

poréwnywalnosci wykresdw, linie reprezentujace zmiany cen akcji dwdch bankdéw zostaty zaprezentowane do wartosci 200.

Zrédlo: obliczenia NBP na podstawie Thomson Reuters.

Czynniki krajowe w zréznicowany sposéb wplywaly na wycene polskich bankéw. Dobra sytuacja
makroekonomiczna i optymizm przedsiebiorcéw i gospodarstw domowych ograniczaly negatywny
wplyw niestabilnej sytuacji na rynkach globalnych. Analitycy rynkowi sygnalizowali jednak, Ze
znaczne obcigzenia podatkowe i utrzymujace si¢ niskie stopy procentowe moga pogorszy¢ wyniki ban-
kéw. W podobnym kierunku dziatata percepcja zwigekszonego ryzyka prawnego zwigzanego z orze-
czeniem TSUE.

Agencje ratingowe potwierdzily dobra sytuacje polskiego sektora bankowego oraz podniosty ra-
tingi wiekszosci ocenianych bankéw (zob. Tabela 2.5). Potwierdzajac stabilng perspektywe dla sek-
tora bankowego w Polsce, agencja Moody’s podkreslita jego wysoka ptynnos¢, finansowanie sig krajo-
wymi depozytami sektora niefinansowego i utrzymywanie wysokiej jakosci kapitatow®. Z kolei agen-
gja Fitch, potwierdzajac rating Polski na poziomie A-, wskazata na pozytywne wsparcie dla tej oceny
ze strony stabilnego systemu bankowego. Zwrdcita rowniez uwage na mozliwos¢ poniesienia przez

niektdre banki strat zwigzanych z wyrokiem TSUE w dtuzszym okresie®.

8 Komunikat Moody’s z 23 wrzeénia 2019 r. ,Moody's - Outlook for Polish banking is stable on economic growth “
https://www.moodys.com/research/Moodys-Outlook-for-Polish-banking-is-stable-on-economic-growth--PBC 1196024.
86 Komunikat Fitch z 27 wrzesnia 2019 r. ,, Fitch Affirms Poland at A-; Outlook Stable”, https://www.fitchratings.com/site/pr/10087602
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Wykres 2.59. Wskaznik ,,cena do wartosci ksiegowej” dla indeksow WIG-banki i EURO STOXX Banks
(lewy panel) i polskich bankéw (prawy panel)
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Uwaga: warto$¢ srednia z wartosci indekséw w latach 2009-2019.

Zrédto: obliczenia NBP na podstawie Thomson Reuters i Bloomberg.

Ocena rynkowa polskich bankéw nie zmienila sie istotnie po opublikowaniu orzeczenia TSUE 3
pazdziernika 2019 r.8”. W tym dniu notowania akcji bankéw charakteryzowaty sie znaczna zmienno-
$cia. Na koniec sesji wartos¢ indeksu WIG-banki bylta nizsza o 1% od wartosci w dniu poprzednim,
a najwiekszy spadek ceny pojedynczego banku wynosit okoto 5%. Spadki te zbiegty sie z istotnym po-
gorszeniem notowan akgji na gieldach globalnych. W dniach 2 i 3 pazdziernika 2019 r. m.in. indeksy
FTSE, DAX i EURO STOXX Banks utracity okoto 3% swojej wartosci. W kolejnych dniach akgcje polskich
bankow odrobily straty. Brak istotnej zmiany cen akgji bankéw posiadajacych znaczne portfele kredy-
tow indeksowanych do walut obcych w dniu wydania orzeczenia wskazuje, Zze inwestorzy gietdowi
zakladaja, ze ewentualne koszty bankéw bylyby roztozone w diuzszym terminie. Podobny poglad re-
prezentuja agengje ratingowe. Agencje Moody’s i S&P, utrzymujac rating Polski, wskazaly, ze straty
bankow moga by¢ istotne, ale beda rozlozone w czasie i w znacznym stopniu sa uzaleznione od linii
orzeczniczej sadow w Polsce, natomiast agencja Fitch potwierdzita ratingi trzech bankow, w tym

dwdch posiadajacych znaczne portfele kredytow indeksowanych do walut obcych.

8 Wspomniane w akapicie wydarzenia miaty miejsce po przyjetym cut off-ie. Okres objety analiza zostat wydtuzony o dwa tygodnie
ze wzgledu na duze zainteresowanie wyrokiem TSUE i niepewno$¢ na rynku przed jego ogloszeniem.

Raport o stabilnosci systemu finansowego 77



Sektor bankowy

Tabela 2.5. Ratingi polskich bankéw ocenianych w okresie od 1 kwietnia do 30 wrzesnia 2019 r.

' Podstawowa Rating depozytowy |Rating depozytowy
Mood ) y
dtugoterminowy | krotkoterminowy erspektywa

Santander Bank Polska® baa2 (baa3) A2 (A3) P-1 (P-2) STA (PO2)

mBank?*°® baa3 (bal) A3 (Baal) P-2 (P-2) NEG (PO2)

Bank Millennium? baa3 (bal) Baal (Baa2) P-2 (P-2) STA (PO2)

Getin Noble Bank* ca (caal) Caal (B2) NP (NP) NEG (NEG)

mBank Hipoteczny?® brak (brak) A3 (Baal) P-2 (P-2) NEG (PO2)
: C : Rating Rating

Fitch Viabil P k

Getin Noble Bank® b- (b-) B- (B-) B (B) NEG (STA)

Rating Rating Rating
indywidualny diugoterminowy | krétkoterminowy Perspektywa
mBank® bbb (bbb) BBB (BBB+) A-2 (A-2) ROZ (NEG)

1. Santander Bank Polska: poprawa jakosci aktywow i zyskownosci banku.

2. mBank (mBank Hipoteczny): poprawa jakosci aktywdw i zyskownosci banku.

3. Bank Millennium: podniesienie ratingu wigkszo$ciowego inwestora — portugalskiego banku BCP.
4. Getin Noble Bank: znaczne pogorszenie zyskownosci i pozycji kapitatowe;.

5. mBank - mozliwo$¢ sprzedazy wiekszosciowego pakietu akcji banku.

6. mBank (mBank Hipoteczny): obnizenie perspektywy do negatywnej ze wzgledu na mozliwo$¢ sprzedazy wiekszosciowego pa-
kietu akcji banku.

Uwaga: w nawiasie stan na koniec marca 2019 r. Definicje ratingéw w Stowniczku.

Zrédto: www.moodys.com, www fitchpolska.com, www.standardandpoors.com.
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Ramka 2.4. Dzialalnos¢ oddzialow instytucji kredytowych (OIK) w Polsce

W ostatnich latach nastapil zauwazalny wzrost liczby oddzialéw instytucji kredytowych dziala-
jacych w Polsce - na koniec czerwca 2019 r. funkcjonowalo ich wiecej niz krajowych bankéw ko-
mercyjnych. Jednoczesnie udziat oddziatow w aktywach polskiego sektora bankowego zwiekszyt
sig (zob. Wykres 2.60). Wciaz jednak znaczenie tych instytucji w sektorze bankowym jest niewielkie
(3/4% aktywow systemu). Na koniec czerwca 2019 r. w Polsce dziataly 32 oddziaty instytucji kredy-
towych o facznej wartosci aktywow 67,4 mld zt. W podziale na kraj pochodzenia, najwigksze aktywa

posiadaja oddzialy bankow zarejestrowanych we Francji, w Austrii oraz w Luksemburgu®.

Wykres 2.60. Aktywa oddzialéw instytucji kre- Wykres 2.61. Liczba dziatajacych w Polsce kra-
dytowych oraz ich udziat w aktywach krajo- jowych bankéw komercyjnych oraz oddziatow

wego sektora bankowego instytugji kredytowych

Krajowe banki komercyjne Oddziaty
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Zrodto: NBP. Zrodto: NBP.

Wzrost liczby OIK dzialajacych na polskim rynku jest miedzy innymi wynikiem dziatan optyma-
lizacyjnych prowadzonych przez zagraniczne grupy bankowe. Zmiana formy organizacyjnej
z banku krajowego na oddzial daje mozliwos¢ przeniesienia wigkszosci funkcji zarzadczych na
szczebel zagranicznej centrali, co pozwala na integracje zarzadzania ryzykiem na poziomie catej
grupy i przyczynia sie do redukgji kosztow. W okresie od potowy 2012 r. do potowy 2019 r. na takie
dziatanie zdecydowalo sig¢ 7 instytucji — na koniec czerwca 2019 r. dziatalnos$¢ na polskim rynku pro-
wadzito 6 z nich, o facznych aktywach 29,8 mld zt. Szczegdlnym przykladem przeksztalcenia byt
Raiffeisen Bank Polska, ktory po sprzedazy wydzielonej czesci przedsigbiorstwa do BNP Paribas
Polska, pozostate aktywa przeniost do nowo powstatego oddziatu, co wptyneto w duzym stopniu
na wzrost udziatu OIK w sektorze bankowym odnotowany pod koniec 2018 r.

8 Licencje w Luksemburgu pozyskuja czesto grupy bankowe spoza UE, ktére nastepnie na podstawie zarejestrowanej w Luksemburgu
dziatalnosci otwieraja oddzialy w innych krajach Unii. W przypadku luksemburskich oddziatéw dziatajacych w Polsce, 99% aktywow
nalezy do bankéw pochodzacych z Chin.
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Z kolei dla podmiotow zainteresowanych wejsciem na polski rynek i rozwijaniem swojej dzialal-
nosci bankowej od podstaw, rozpoczecie oraz prowadzenie dzialalnosci w formie oddzialu insty-
tucji kredytowej — dzieki zasadzie jednolitego paszportu — jest znacznie ulatwione dla inwesto-
réw z UE. W okresie od 1 lipca 2012 r. do 30 czerwca 2019 r. na rozpoczecie dziatalnosci w tej formie
zdecydowalo sie 9 instytucji (z po$rod nich na koniec I kwartatu 2019 r. dziatato nadal 8 podmiotow,
a ich taczne aktywa wynosity 8,5 mld zl).

Charakterystyka dziatalnosci OIK w Polsce

W strukturze aktywow wiekszosci OIK dominuja kredyty dla sektora niefinansowego (ok. 60%
bilansu). GIéwnym skladnikiem tego portfela sg naleznosci od przedsigbiorstw, tj. grupy klientow
wokot ktdrej OIK koncentruja swoja dziatalnos$¢. Druga, pod wzgledem wartosci, klasa aktywdow sg
naleznosci od podmiotéw finansowych, wsréd ktorych réwnorzedna pozycje do srodkéw ulokowa-
nych w bankach (zagranicznych i krajowych) zajmuja naleznosci od pozostatych instytuciji, tj. po-
$rednictwa finansowego i instytucji pomocniczych. Jedynie nieliczne oddziaty angazuja swoje srodki
w papiery skarbowe, co moze wynikac¢ z wylaczenia OIK dziatajacych w Polsce z obowiazku utrzy-
mywania ptynnosci ptatniczej oraz sprawozdawania si¢ w tym zakresie (normy LCR, M3, M4)¥. Od-
dzialy instytucji kredytowych nie angazuja si¢ takze w finansowanie jednostek budzetowych, jedy-
nie nieliczne OIK utrzymuja niewielka ekspozycje na komunalne papiery wartosciowe.

Wykres 2.62. Struktura aktywow oddzialow in-  Wykres 2.63. Struktura pasywow oddziatow in-
stytucji kredytowych wg stanu na 30.06.2019 r.  stytucji kredytowych wg stanu na 30.06.2019 r.

= Naleznosci od sektora finansowego m Zobowigzania wobec krajowych instytucji finansowych
m Naleznosci od gospodarstw domowych B Zobowigzania wobec zagranicznych instytucji finansowych
Naleznosci od przedsigbiorstw Depozyty gospodarstw domowych

= Nalezno$ci od sektora budzetowego
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Zrédto: NBP. Zrédto: NBP.

Relatywnie wysoki udzial naleznosci od gospodarstw domowych wynika gléwnie ze wspomnia-
nego przeniesienia do oddzialu czesci aktywow Raiffeisen Bank Polska (przede wszystkim kre-

8 Oddziat, jako cze$¢ banku w kraju macierzystym, kontrybuuje do tacznej ekspozydji na ryzyko, miary ekspozycji we wskazniku
dzwigni finansowej i elementéw miar ptynnos$ciowych (LCR i NSFR).
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dytéow mieszkaniowych w walutach obcych). Pozostale OIK w niewielkim stopniu angazuja sie

w kredytowanie osob prywatnych.

Gléownym zrédlem finansowania oddzialéw sa srodki pochodzace od zagranicznych bankdw,
z ktorych istotna czes¢ stanowia zobowiazania wobec centrali. Lacznie ze srodkami pozyskanymi
od krajowych instytugji finansowych (gtéwnie bankoéw) zobowigzania wobec podmiotéw sektora
finansowego stanowig blisko 70% sumy bilansowej OIK. Finansowanie uzupeiniaja depozyty przed-
sigbiorstw zarejestrowanych gltéwnie w Polsce. W zwiazku z notyfikowaniem dziatalnosci w ostat-
nich latach takze przez instytucje unijne, ktorych strategia zaktada przyjmowanie w sposdb masowy
depozytéw ludnosci, nalezy oczekiwac, ze udziat tych depozytéw ztozonych w oddziatach instytucji
kredytowych i ubezpieczonych w macierzystych funduszach gwarancji depozytéw w kraju pocho-
dzenia instytucji kredytowej bedzie rost. Dodatkowo, konkurowanie o depozyt przez te oddziaty
moze stopniowo wplywac na polskie banki. Oznacza to potrzebe wiekszej uwagi nadzorczej ze
strony UOKIiK oraz KNF nad dziatalnoscig tych oddziatow, w tym poprzez wspotprace z nadzorem

macierzystym.

Dochodowos¢ wiekszosci oddzialdw jest niska. Zwrot z aktywow tej grupy instytucji wyniost, wg
stanu na koniec czerwca 2019 r., okoto 0,3% i byt on istotnie nizszy od sredniej dla catego sektora
bankowego. Przy ocenie efektywnosci funkcjonowania tych podmiotéw nalezy jednak uwzglednic
to, ze gtéwnym celem ich dziatalnosci na polskim rynku jest realizacja zadan postawionych przez
grupe, do ktorych nalezy m.in. obstuga klientow dziatajacych na miedzynarodowych rynkach oraz
obstuga spotek finansowych i niefinansowych z grupy strategicznego akcjonariusza. W przypadku
niektdrych OIK niska rentownos¢ zwigzana jest z wygaszaniem dziatalnosci bankowej prowadzonej

w Polsce.

Jednoczesnie, jakos¢ aktywow wiekszosci OIK jest dobra - wskaznik naleznosci od sektora niefi-

nansowego z utrata wartosci ksztaltuje si¢ na poziomie okoto 4%.
Nadzo6r nad dziatalnosciq oddziatéow instytucji kredytowych

Zgodnie z zapisami dyrektywy CRD IV, kompetencje KNF w zakresie biezacego nadzoru nad
oddzialami instytucji kredytowych sa ograniczone, gdyz funkcja ta jest gldownie sprawowana
przez nadzoér z panstwa macierzystego OIK. Podejmowanie dziatart nadzorczych takich jak kontrole
i inspekcje na miejscu, czy zobowigzanie oddziatu do przekazania informacji na temat jego dziatal-
nosci, moze odbywac sie w sytuacji, gdy wlasciwe organy panstwa goszczacego uznaja to za sto-
sowne ze wzgledu na stabilno$¢ systemu finansowego. UKNF moze wspotpracowac i prowadzic
wymiang informacji z wlasciwymi wtadzami nadzorczymi w zakresie kolegiow organéw nadzoru,
a takze uczestniczy¢ w dziataniach zwiazanych z przygotowywaniem i realizacja planéw naprawy
oraz planow restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Dobra praktyka, zgodng z prawem UE,
stosowang przez KNF wobec OIK jest okreslanie warunkow w interesie dobra ogoélnego, co pozwala

na nakladanie dodatkowych obowiazkow na te instytucje oraz na rozszerzanie zakresu kontroli nad
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nimi®. Mozliwe konsekwencje braku efektywnego nadzoru nad dziatalnoscia OIK oraz braku wta-
sciwej wspotpracy nadzorcow z dwdch jurysdykcji obrazuje przyktad Danske Banku, ktorego eston-
ski oddziat zostat oskarzony o pranie pieniedzy na znaczna skale — ok. 200 mld €. W rezultacie afery
dunska grupa wycofuje sie z dziatalnosci na estoriskim rynku po tym jak lokalny nadzorca nakazat

zamkniecie oddzialu Danske Banku.

Aktualne dane sprawozdawcze nie wskazuja, aby z aktywnoscia oddzialow instytucji kredyto-
wych na polskim rynku zwigzane bylo istotne ryzyko. Jednak z uwagi na rosnacy udziat OIK w ak-
tywach sektora bankowego, nalezy prowadzi¢ dzialania majace na celu adekwatna identyfikacje ry-

zyka w tym segmencie rynku.

Znaczenie wlasciwej wymiany informacji dla efektywnej realizacji celow nadzoru makroostroz-
nosciowego dostrzegla takze Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), ktdra na wrze-
$niowym posiedzeniu Rady Generalnej przyjela zalecenie w sprawie wymiany informacji na te-
mat oddziatéw®'. Wdrozenie zalecenia powinno zapewnié¢ krajowym organom makroostroznoscio-
wym dostep ,na zadanie” do informagji na temat oddziatow instytugji kredytowych dziatajacych
wich jurysdykcji, w szczegolnosci, jesli maja one znaczenie systemowe dla kraju goszczacego.
Usprawnienie procesu wymiany informacji wymaga podjecia dziatan przez odpowiednie organy za-

rowno na szczeblu krajowym, jak i unijnym.

% Wymagania te moga dotyczy¢ m.in. prowadzenia dziatalnosci zgodnie z dobrymi praktykami rynkowymi stosowanymi przez inne
banki w Polsce, obowiazujacymi przepisami i decyzjami wladz regulacyjnych (m.in. KNF, UOKiK oraz Rzecznika Finansowego),
honorowania rozstrzygnie¢ polskich sadéw dla potrzeb powddztw cywilnoprawnych umoéw zawartych przez klientéw banku czy
wypelniania wymogoéw informacyjnych wobec klientéw.

o1 https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2019/html/esrb.pr191002~8efb305920.en.html
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2.8. Wybrane wskazniki opisujace sytuacje sektora bankowego (krajowych bankow

komercyjnych oraz bankéw spoéldzielczych)

Tabela 2.6. Sektor bankowy

Zyskow nos$¢ aktyw 6w (ROA) 0,82 0,82 0,72 0,68 0,69
Zyskow nos¢ kapitatu (RORC) 8,5 8,5 7,6 73 75
Zyskow nos$¢ kapitatu (ROE) 75 7,6 6,9 6,6 6,8
Marza odsetkow a netto (NIM) 2,49 2,50 2,51 2,52 2,53
Wyniki odsetkow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej 69,6 70,1 71,6 71,7 71,9
Wyniki nieodsetkow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej 30,4 29,9 28,4 28,3 28,1
Koszty operacyjne do w yniku dziatalno$ci bankow ej (CTl) 57,7 57,9 58,5 59,4 58,7
Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej 13,7 13,4 14,3 14,5 14,9
Tempo w zrostu kredytow (r/r)
- sektor niefinansowy 5,3 57 5,8 5,8 5,8
- gospodarstw a domow e 51 52 55 55 58
- kredyty konsumpcyjne 9,5 9,3 9,1 8,7 8,9
- kredyty mieszkaniow e 3,9 4,2 4,9 4,9 53
- przedsiebiorstw a 5,6 6,7 6,5 6,4 5,6
Wskazniki kredytéw zagrozonych
- sektor niefinansowy 7,1 7,0 6,9 6,8 6,8
- gospodarstw a domow e 6,1 6,0 59 6,0 6,0
- kredyty konsumpcyjne 111 11,0 10,8 11,0 10,8
- kredyty mieszkaniow e 2,6 25 25 25 2,4
- przedsiebiorstw a 9,0 9,0 8,7 8,5 8,6
Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e do kredytéw netto
- sektor niefinansowy 0,89 0,87 0,88 0,90 0,93
- gospodarstw a domow e 0,87 0,86 0,98 1,00 1,01
- kredyty konsumpcyjne 2,13 2,17 2,38 2,45 2,64
- kredyty mieszkaniow e 0,21 0,17 0,15 0,15 0,08
- przedsiebiorstw a 0,92 0,89 0,72 0,73 0,78
Luka finansow ania 2,4 3,2 15 0,6 0,2
taczny w spotczynnik kapitatow y 18,1 18,4 18,3 18,3 18,3
Wspotczynnik kapitatu Tier | 16,1 16,4 16,3 16,2 16,2
Wspotczynnik kapitatu podstaw ow ego Tier | 16,1 16,4 16,3 16,2 16,2
Dzw ignia finansow a (krotno$¢) 9,8 9,7 10,2 10,3 10,3
Wskaznik dzw igni finansow ej w ediug CRDIV/CRR 9,7 9,8 9,3 9,3 9,3

Uwaga: wskazniki ROA, RORC, NIM, CTT oraz wynik z tytulu odpiséw na oczekiwane straty netto do kredytéw netto/wyniku dzia-
talnosci bankowej — dane annualizowane. Wskazniki kapitalowe oraz zwroty z kapitatu obliczone dla bankéw krajowych bez BGK.

Tempo wzrostu kredytéw po wyeliminowaniu wptywu zmian kurséw walutowych.

Zrédto: NBP.
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Tabela 2.7. Krajowe banki komercyjne

Zyskow nos¢ aktyw 6w (ROA)
Zyskow nos¢ kapitatu (RORC)
Zyskow nos$¢ kapitatu (ROE)
Marza odsetkow a netto (NIM)
Wyniki odsetkow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej
Wyniki nieodsetkow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej
Koszty operacyjne do w yniku dziatalno$ci bankow ej (CTI)
Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej
Tempo w zrostu kredytow (r/r)
- sektor niefinansow y
- gospodarstw a domow e
- kredyty konsumpcyjne
- kredyty mieszkaniow e
- przedsiebiorstw a
Wskazniki kredytéw zagrozonych
- sektor niefinansowy
- gospodarstw a domow e
- kredyty konsumpcyjne
- kredyty mieszkaniow e
- przedsiebiorstw a
Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e do kredytéw netto
- sektor niefinansowy
- gospodarstw a domow e
- kredyty konsumpcyjne
- kredyty mieszkaniow e
- przedsiebiorstw a
Luka finansow ania
LCR
taczny w spdiczynnik kapitatow y
Wspétczynnik kapitatu Tier |
Wspétczynnik kapitatu podstaw ow ego Tier |
Dzw ignia finansow a (krotno$¢)

Wskaznik dzw igni finansow ej w edtug CRDIV/CRR

0,85
8,7
7,7

2,50

69,4

30,6

54,0

13,7

5,3
55
9,1
3,8
5,0

71
6,2
11,4
2,7
9,0

0,88
0,89
2,18
0,21
0,90
51
142,7
18,1
16,0
16,0
9,7
9,8

0,85
8,7
78

2,52

69,8

30,2

54,0

13,4

5,7
5,6
9,0
4,1
6,0

71
6,1
11,2
2,5
9,0

0,86
0,87
2,22
0,17
0,86
57
152,4
18,5
16,4
16,4
9,6
9,9

0,75
7,8
7,0

2,54

71,4

28,6

54,4

14,3

3,9
3,5
7,7
1,6
4,7

6,8
59
111
2,5
8,6

0,88
0,99
2,45
0,13
0,68
2,8
156,3
18,4
16,3
16,3
10,1
9,4

0,71
7.4
6,7

2,55

71,4

28,6

55,3

14,5

41
35
7.8
17
54

6,8
6,0
11,3
2,5
8,4

0,89
1,00
2,52
0,12
0,70
1,7
152,0
18,4
16,2
16,2
10,1
9,4

0,73
7,7
6,9

2,56

71,7

28,3

54,5

14,8

3,9
3,8
8,1
2,1
4,0

6,8
6,0
111
2,4
8,5

0,92
1,02
2,72
0,06
0,76
15
146,1
18,3
16,2
16,2
10,2
9,4

Uwaga: wskazniki ROA, RORC, NIM, CTT oraz wynik z tytulu odpiséw na oczekiwane straty netto do kredytéw netto/wyniku dzia-

falnosci bankowej — dane annualizowane. Wskazniki kapitatowe oraz zwroty z kapitatu obliczone dla krajowych bankéw komercyj-

nych bez BGK, LCR dodatkowo z pominieciem bankéw zrzeszajacych. Tempo wzrostu kredytéw po wyeliminowaniu wplywu zmian

kursow walutowych.

Zrédto: NBP.
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Tabela 2.8. Banki spotdzielcze

Zyskow no$¢ aktyw 6w (ROA)
Zyskow nos$¢ kapitatu (RORC)
Zyskow no$¢ kapitatu (ROE)
Marza odsetkow a netto (NIM)
Wyniki odsetkow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej
Wyniki nieodsetkow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej
Koszty operacyjne do w yniku dziatalno$ci bankow ej (CTI)
Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e do w yniku dziatalno$ci bankow ej
Tempo w zrostu kredytow (r/r)
- sektor niefinansowy
- gospodarstw a domow e
- kredyty konsumpcyjne
- kredyty mieszkaniow e
- przedsiebiorstw a
Wskazniki kredytéw zagrozonych
- sektor niefinansowy
- gospodarstw a domow e
- kredyty konsumpcyjne
- kredyty mieszkaniow e
- przedsiebiorstw a
Wynik z tytutu odpiséw na oczekiw ane straty kredytow e do kredytéw netto
- sektor niefinansow y
- gospodarstw a domow e
- kredyty konsumpcyjne
- kredyty mieszkaniow e
- przedsiebiorstw a
Luka finansow ania
LCR na bazie jednostkow ej
LCR na bazie skonsolidow anej
taczny w spotczynnik kapitatow y
Wspotczynnik kapitatu Tier |
Wspotczynnik kapitatu podstaw ow ego Tier |
Dzw ignia finansow a (krotno$¢)

Wskaznik dzw igni finansow ej w edlug CRDIV/CRR

0,44
5,1
4,6

2,87

773

22,7

68,7

159

3,5
3,5
1,8
15,4
3,5

8,8
51
5,9
1,8
17,3

1,18
0,70
1,01
0,17
2,36
-54,3

439,3
212,3

17,8
16,9
16,8
11,5

8,5

0,42
5,0
4,6

2,86

77,6

22,4

69,0

159

2,9
3,3
15
14,6
19

8,8
52
6,0
1,8
7.5

1,19
0,70
0,98
0,18
2,37

-53,3

4443

2145
17,6
16,7
16,7
11,6

8,4

0,48
5,7
53

2,80

77,3

2N

69,8

13,0

2,3
3,0
2,2
14,2
0,4

9,1
54
6,0
1,7
18,1

1,03
0,62
0,79
0,13
2,07
-57,8
442,2
230,9
17,6
16,8
16,7
12,1
8,1

0,50
59
55

2,78

77,5

22,5

69,8

12,5

23
4,2
35
12,9
2,0

8,9
53
6,1
1,7
17,7

1,01
0,61
0,80
0,13
2,00
-58,7
539,8
254,3
17,4
16,6
16,6
12,3
7.9

0,45
54
5,0

2,76

77,7

22,3

69,5

13,6

2,7
4,6
3,0
131
-1,9

8,9
54
6,0
1,7
17,6

1,10
0,67
0,85
0,11
2,19
-57,4
479,3
245,9
17,9
171
17,1
11,9
8,2

Uwaga: wskazniki ROA, RORC, NIM, CTI oraz wynik z tytulu odpiséw na oczekiwane straty netto do kredytéw netto/wyniku dzia-

falnosci bankowej — dane annualizowane. LCR jednostkowy — dane dla bankéw spétdzielczych, ktdre musza spetnia¢ norme LCR na

bazie jednostkowej. LCR skonsolidowany — dane dla bankéw spotdzielczych, ktére miaty zgode na spetnianie normy LCR na bazie

skonsolidowanej i dla bankow zrzeszajacych

Zrédto: NBP.

Raport o stabilnosci systemu finansowego

85



Sektor spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych

3. Sektor spoldzielczych kas oszczednosciowo-

kredytowych

3.1.1. Charakterystyka sektora SKOK?*

Sytuacja sektora spoéldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych nie zmienila sie zasadniczo
w analizowanym okresie. Na koniec czerwca 2019 r. w sektorze skok funkcjonowato 26 podmiotéw
(. 0 4 mniej niz na koniec 2018 r.), ktérych aktywa wyniosty 9,3 mld zt. Dziatalnos¢ kas nadal cha-
rakteryzowata niska efektywnos¢, a wiekszos¢ z nich byta zobowigzana do realizacji programow po-
stepowania naprawczego®*. Zaobserwowana na koniec I pétrocza 2019 r. poprawa wskaznikow sektora
byla gltéwnie efektem statystycznym - zakonczenia dziatalnosci przez kasy generujace straty i wyka-

zujace ujemne fundusze wiasne.

W pierwszej polowie 2019 r. nastapil niewielki spadek aktywow (o 0,3 mld z1, tj. okolo 3,5%), gtow-
nie w efekcie przejecia jednej kasy przez bank komercyjny (zob. Wykres 3.1). W przypadku kas
kontynuujacych dziatalnos$¢® spadek ten byt nieznaczny (o 0,2%) i towarzyszyl mu wzrost ich portfeli

kredytowych.

Poziom koncentracji podmiotowej sektora skok pozostaje wysoki — kilka najwiekszych kas deter-
minuje wyniki calego sektora (zob. Tabela 3.1). Udziat kas duzych w aktywach sektora utrzymuje sie
na poziomie okoto 85%. Z kolei pod wzgledem liczebnosci prawie potowa sektora to kasy z aktywami
ponizej 50 mln zt; udziat tej grupy kas w aktywach sektora spadt do 2,5% (zob. Wykres 3.2).

92 Analize sytuacji sektora skok przeprowadzono w oparciu o dane sprawozdawcze, ktdre nie zawsze w pelni i na biezaco uwzgledniaja
wszystkie zastrzezenia zgtaszane przez KNF w ramach dziatan nadzorczych. Réznice miedzy danymi prezentowanymi w poprzed-
nich edycjach Raportu sa wynikiem korekt sukcesywnie wprowadzanych przez poszczegoélne kasy oraz zmiany liczebnosci analizo-
wanej grupy kas. Ponadto, ze wzgledu na obowiazujace od 1 stycznia 2018 r. nowe zasady sprawozdawcze dla sektora SKOK, brak
jest pelnej poréwnywalnosci miedzy danymi na koniec 2017 r. i pozostatymi okresami.

9 Za zgoda KNF w pierwszej polowie 2019 1. trzy kasy polaczyty sie z innymi kasami, za$ jedna zostata przejeta przez bank komercyjny.

% Wedlug stanu na 30.06.2019 r. 15 kas (93% aktywow sektora skok) byto zobowigzanych do przygotowania i realizacji programéw
postepowania naprawczego, ktdre kilkukrotnie byly przedstawiane do akceptacji i w wigkszosci przypadkéw nie spetniaty oczeki-
wan nadzoru. Jedynie 4 programy ostatecznie uzyskaty akceptacje KNFi.

% W celu wyeliminowania statystycznego wptywu kas, ktdre zaprzestaty prowadzenia dziatalnosci (tj. kas przejetych przez banki oraz
kas, ktorych dziatalnos¢ zostata zawieszona), na potrzeby Raportu wydzielono grupe , kas kontynuujacych dziatalnos¢”, tj. kas dzia-
tajacych na 30.06.2019 r. Tym samym, o ile nie zaznaczono inaczej, analiza i wykresy odnosza sie tylko do tej grupy kas.
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Wykres 3.1. Aktywa spodtdzielczych kas osz-

czednosciowo-kredytowych
mmmm Aktywa sektora SKOK

= W tym kasy kontynuujgce dziatalno$é

Kwartalne tempo zmian aktywéw kas kontynuujgcych dziatalno$é (o$ P)

~ © © e} «Q [} (=2}
— — I Pl b — —
o o o (=] o o o
N Y N N [3Y 39 «
N o™ © o N ™ ©o
- I

1%

0%

-1%

-2%

-3%

4%

-5%

-6%

Uwaga: wykresy zamieszczone w rozdziale o SKOK odnosza
sie do kas kontynuujacych dziatanie — o ile w opisie nie zazna-

czono inaczej.

Zrédto: UKNF.

Wykres 3.2. Struktura sektora skok wg wielko-

$ci aktywoéw na koniec czerwca 2019 r.

Aktywa ogdtem: mod 200 min zt wigcznie i powyzej
¥ 0d 50 min zt wigcznie do 200 min zt

ponizej 50 min zt

Zrédto: UKNF.

11 kas
02midz

Tabela 3.1. Struktura sektora skok wedtug aktywow — stan na 30.06.2019 r.

Liczba kas
w grupie
Sektor ogotem, w tym kasy o aktywach: 26
= ponizej 50 min zt 11
= od co najmniej 50 min zt do 200 min zt 12
= od co najmniej 200 min zt 3

Zrédto: UKNF.

3.1.2. Ryzyko kredytowe

Aktywa
(min zt)

9 274,65

234,06

1114,56

7 926,04

Udziat w
systemie

100,00%

2,52%

12,02%

85,46%

Wynik
(min z})

18,22

-0,89

4,45

14,66

FW

(min zi)

495,60

18,30

86,98

390,32

6,02%

9,39%

9,62%

5,47%

W analizowanym okresie wzrost udziat kredytow w aktywach kas. Wartos¢ naleznosci od cztonkow

kas, na koniec czerwca br., wyniosta 5,9 mld z1, tj. 0 3,2% wiecej niz na koniec 2018 r. (zob. Wykres 3.3).

Tym samym udziat portfela kredytowego w aktywach zwigkszyt sie o ponad 2 pp. do prawie 64%.

Wobec spadku wartosci depozytdéw, akcja kredytowa kas finansowana byta rowniez srodkami, ktore

do tej pory lokowane byty przez kasy w innych instytucjach finansowych — wartos¢ lokat kas na ra-

chunkach w bankach komercyjnych oraz Kasie Krajowej zmniejszyta si¢ w sumie 0 5,2% do 1,7 mld zt.

Jakos¢ portfela kredowego kas pozostawala niska. Od kilku kwartatéw obserwowana byta wzgledna

stabilizacja wskaznika kredytow zagrozonych — na poziomie ok. 14% (zob. Wykres 3.4). Jego spadek
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w Il kwartale 2019 r. do 13,5% wynikat gtéwnie z rosnacej dynamiki portfela kredytowego oraz konty-
nuowanych przez niektére kasy transakcji sprzedazy wierzytelnosci przeterminowanych®. Stabilizacja
wskaznika kredytow zagrozonych, pomimo sprzedazy wierzytelnosci przeterminowanych, swiadczy
o utrzymywaniu si¢ podwyzszonego ryzyka kredytowego i pojawianiu si¢ nowych kredytéw zagro-

zonych w bilansach kas.

Wykres 3.3. Struktura aktywow sektora skok Wykres 3.4. Kredyty przeterminowane oraz ich
udziat w kredytach ogdétem

mGotéwka i inne aktywa pienigzne mmmm Kredyty ogotem brutto
mNaleznosci od sektora finansowego =\ tym: kredyty przeterminowane 3M+
Naleznosci z tytutu kredytdw i pozyczek od cztonkéw kasy Kredyty przeterminowane 3M+ / kredyty ogétem (prawa os)

H|nstrumenty diuzne i kapitatowe
mPozostate aktywa

e Kredyty przeterminowane od 1M do 12M/ kredyty ogdtem (prawa o$)

8 T m e 16%
100% 7 - e - e W M M I
90% | IIlI 7 7 A 14%
80% - - 6 1 o ) ) o N P
70% - e e N N . Lo
T 0
60% 4- oo e - - - -
~
i L __ ] S I R | ___ L __ 4 8%
S0 cgs 00 380 sma 57, 579 592 2
40% -0 oo e - - B 34 6%
30% -0 - | --- I - - - .- - ) 4o
T (]
20% +
10% 17 2%
OD/D- ~ o0} 0 0 [ee] o o 0 ; 0%
) o) ) [ee] o (o2}
- - - - - - - - — — — - —
g 8 8 8 S 8 & ] 8 8 S ) 5
~ (3] © o ~ ™ © ) © o & ) ©
- - -
Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF.

3.1.3. Finansowanie i ryzyko plynnosci

Podstawowym zrédlem finasowania dzialalnosci kas pozostawaly depozyty czlonkéw. Na koniec
czerwca 2019 r. ich wartos¢ wynosita 8,6 mld zt (z czego 98% stanowily depozyty gwarantowane) i od
konca 2018 r. zmniejszyta sie o niecate 0,5%. Wobec rosnacej akcji kredytowej spowodowato to wzrost
wskaznika kredyty/depozyty do 69% (zob. Wykres 3.5). W strukturze terminowej przewazaty depo-
zyty terminowe (73%), tym niemniej od kilku kwartatow rosnie udziat rachunkéw biezacych w struk-

turze zobowigzan SKOK-6w wobec ich cztonkéw.

Sytuacja plynnosciowa sektora skok byla stabilna. Wskaznik rezerwy plynnej utrzymywat sie powy-
zej regulacyjnego minimum 10% i na koniec czerwca wynosit 11,6%. Aktywa ptynne kas o wartosci 1,9
mld zl stanowily nieco ponad 20% aktywdéw ogotem i udziat ten nieznacznie zmalat ze wzgledu na
wykorzystywanie nadwyzki srodkéw do rozwoju akcji kredytowej przez kasy (zob. Wykres 3.6).
W strukturze aktywoéw plynnych dominujacym sktadnikiem pozostawaly lokaty w Kasie Krajowej (1,3
mld zl). Pozostale srodki utrzymywane byly na rachunkach biezacych w KK, na lokatach w bankach

komercyjnych oraz inwestowane w instrumenty dtuzne Skarbu Panstwa.

% W I potowie 2019 r. kasy sprzedaty wierzytelnosci o wartosci brutto 181 mln zt.
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Wykres 3.5. Zobowiazania cztonkéw kas Wykres 3.6. Struktura i wskaznik aktywow
i wskaznik K/D ptynnych
) . ) mmmmm Srodki pieniezne
m— Zobowigzania wobec sektora niefinansowego Lokaty w barkach
v tym depozyty terminowe mmmmm Lokaty w KK
Wskaznik K/D (0% P) mmmmm Papiery NBP, SP i gwarantowane przez SP

mmmmm Jednostki uczestnictwa funduszy rynku pien.

10 qmmmmm o - 75%
0 5% s Aktywa ptynne /aktywa ogétem (0$ P)
9 4 - 70% 3,0 mm ~ 30%
8 1 - 65%
7 1 - 60% 2%
6 - 55%
x - 20%
T 51 - 50% N
E )
4 4 L 45% £ 15%
3 - 40%
10%
2 - 35%
14 - 30% 5%
[ - 25%
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Zrodto: UKNF. Zrodto: UKNF.

3.1.4. Efektywnos$¢ dzialania

Wykres 3.7. Struktura wyniku finansowego sektora skok w poszczegdlnych kwartatach oraz wynik

finansowy (narastajagco w danym roku).

mmm \Wynik odsetkowy
mmmmmm \Wynik nie odsetkowy

Wynik z operacji finansowych

min zt

mmmm— Koszty dziatania i amortyzacja

B0 fmmmm e S - - - - -

s Saldo odpisow
200 e e e — s mm

BT i el
e 7ysk / strata netto (narastajgco)

Zrédto: UKNF.

Niska efektywnos¢ dzialalnosci podstawowej kas stanowi ograniczenie dla dalszego rozwoju sek-
tora. Przez dwa kwartaly 2019 r. sektor skok wypracowat ponad 18 min zt zysku, na ktérego zlozyty
sie przede wszystkim rosnace dochody odsetkowe oraz dodatni wynik z tytutu aktualizacji wartosci
aktywow finansowych (zob. Wykres 3.7). Kasy uzyskuja rosnace dochody odsetkowe dzigki utrzymy-
waniu wysokiej marzy odsetkowej — NIM dla sektora skok w I potowie 2019 r. znaczaco przekraczat

Raport o stabilnosci systemu finansowego 89



Sektor spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych

6% wobec niecatych 3% dla sektora bankowego. Z kolei dodatni wynik z aktualizacji wyceny byt efek-
tem rozwiazywania odpisoéw na wierzytelnosci przeterminowane, sprzedane przez kasy w I potowie
roku. Jednoczesnie koszty tych transakcji (zaliczane do kosztéw operacji finansowych), wraz z rela-
tywnie wysokimi kosztami dzialania, stanowia znaczace obcigzenie kwartalnych wynikow kas.
W efekcie wskaznik udziatu kosztéw dziatania w wyniku z dzialalnosci podstawowej kas na koniec

czerwca 2019 r. przekroczyt 90%, przy wskazniku zwrotu z aktywdw na poziomie okoto 1%.

Nizsza rentownos¢ charakteryzowala mniejsze kasy. Sposrod 26 kas kontynuujacych dziatanie 20 za-
konczyto I pdtrocze 2019 r. z dodatnim wynikiem finansowym (ich udziat w aktywach sektora prze-
kroczyt 90%). Aktywa SKOK-6w, ktére wykazaty strate nie przekraczaty 60 mln zt.

3.1.5. Pozycja kapitalowa

Fundusze wlasne i wspélczynniki kapitalowe sektora skok zwiekszyly sie. Wszystkie kasy dziala-
jace na koniec czerwca 2019 r. wykazywaty dodatnie fundusze wlasne. Wartosc¢ tych funduszy w sek-
torze zwigkszyta sie od kornica 2018 1. 0 91 min zt do prawie 496 mln zt (zob. Wykres 3.8), gtéwnie dzieki
przekazaniu przez niektdre kasy srodkéw pochodzacych z zysku za 2018 r. na pokrycie czesci strat
z lat poprzednich® oraz wyemitowaniu obligacji podporzadkowanych o wartosci 18 miIn zt (zakupio-

nych w catosci przez Kase Krajowa).

Wykres 3.8. Struktura funduszy wiasnych i Wykres 3.9. Wspotczynnik wyplacalnosci w po-

wspolczynnik wyplacalnosci sektora skok dziale na grupy kas wedlug wielkosci aktywow

s Fundusz udziatowy
wmmma  w tym: udziaty nadobowigzkowe

Fundusz zasobowy
mmmmm Pozostate pozycie 12%
mmmmm Fundusz z aktualizacji wyceny
mmmmm - Strata z lat ubiegtych i roku biezacego

=3-2018 ®6-2018 m®9-2018 =12-2018 m=3-2019 ™ 6-2019

11%
10%

1000 e \\'spélczynnik wyptaclanosci (0$ P) - 8%
9%
800 e . - 8%
600 - 6% 7%

6%

400 - 5%
% 5%
= 40
< 200 4% 2%
E % 3%
-200 20 2%
1%
-400 - 1%
0%
-600 “ 0% ponizej od 50 min zt od 200 min zt Sektor skok
50 min zt wigcznie wigcznie i ogoétem
do 200 min zt powyzej

12-2017
3-2018
6-2018
9-2018

12-2018
3-2019
6-2019

Uwaga: ,Pozostate pozycje” obejmuja zobowigzania podpo- Uwaga: 5% to minimalny, wymagany poziom wspdlczynnika
rzadkowane i kwote dodatkowej odpowiedzialnosci cztonkéw  wyptacalnosci (zgodnie z art. 24 ust. 5 ustawy o skok z 2009 r.).
kas (zaliczane do funduszy po uzyskaniu zgody KNF).

Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF.

97 Pokrycie strat mozliwe bylo dzieki decyzji Walnego Zgromadzenia Czlonkéw o wykorzystaniu na ten cel czesci zysku za 2018 r.
(okoto 78 min zl), zaliczonego do funduszu zasobowego przez niektére kasy za zgoda KNF.
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Wspolczynnik wyplacalnosci sektora przekroczyl 6%, jednak nadal piec kas nie spelnialo minimal-
nego wymogu wynoszacego 5% (wszystkie te kasy realizuja programy naprawcze). Nalezy pamietac,
ze pomimo iz najlepsza sytuacja kapitalowa charakteryzujq sie mate i srednie SKOK-i, tym niemniej
dominujacy wptyw na wskazniki catego sektora maja kasy najwigksze (zob. Wykres 3.9).

W sektorze skok nadal wystepowal niedobdr kapitalu, co uniemozliwia absorpcje zrealizowanych
przez kasy strat. Dodatkowo, w strukturze funduszy wtasnych dominowaty udziaty nadobowigzkowe
(zaliczane do funduszu udzialowego) oraz fundusz z aktualizacji wyceny, czyli pozycje niemogace sta-
nowi¢ zrédta pokrycia tych strat. Z kolei wykorzystanie funduszu udzialowego (bez udziatéw nado-
bowiazkowych) oraz funduszu zasobowego umozliwitoby pokrycie jedynie 34% strat wygenerowa-

nych przez kasy w I potowie 2019 r. i w latach poprzednich.
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4. Niekredytowe instytucje finansowe

W I pétroczu 2019 r. aktywa niekredytowych instytucji finansowych® (NIF) nieznacznie wzrosty.
Ich relacja do aktywow bankéw ulegta jednak dalszemu obnizeniu, osiagajac najnizszy poziom (33,2%)
od 2011 r. W I potroczu 2019 r. sektor NIF rozwijat sie¢ w tempie wolniejszym (1,1%) niz banki (3,7%),

a jego znaczenie pozostawalo istotnie mniejsze niz w wiekszosci krajow Unii Europejskie;j.

4.1. Zaklady ubezpieczen
4.1.1. Struktura terminowa aktywow i zobowiazan

W I poélroczu 2019 r. wzrosly aktywa i zobowiazania zakladow ubezpieczen majatkowych (dziat II),
podczas gdy w zakladach ubezpieczen na zycie (dzial I) nastapil ich spadek. Nieznaczny spadek
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych zakladéw ubezpieczen na zycie wynikal przede wszystkim
z mniejszej wartosci zobowigzan z tytulu umoéw z ubezpieczeniowymi funduszami kapitatowymi
(UFK) oraz pozostatych ubezpieczen na zycie (zob. Wykres 4.1). Spadek rezerw ubezpieczeniowych
byt zwigzany m.in. z trwajacym od 1,5 roku odptywem srodkéw z UFK. Na wzrost wartosci rezerw
dziatu II najistotniejszy wplyw miaty wigksze prognozowane przeptywy z tytutu przysztych swiad-
czen wynikajacych z obowigzkowych ubezpieczenn samochodowych OC oraz z tytutu ubezpieczen od
ognia i kradziezy. Trend wzrostowy w tych grupach ubezpieczen utrzymuje si¢ od 2016 . (zob. Wykres
4.2).

Wykres 4.1. Rezerwy techniczno-ubezpiecze- Wykres 4.2. Rezerwy techniczno-ubezpiecze-
niowe — dziat I niowe — dziat I
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Zrédlo: UKNF. Zrédlo: UKNF.

9 Rozdziat ten jest poswiecony krajowym zaktadom ubezpieczen, funduszom inwestycyjnym oraz otwartym funduszom emerytal-

nym.
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Sredni termin wymagalnosci rezerw dzialu I byt w dalszym ciagu dtuzszy niz termin zapadalnosci
aktywow zakladow ubezpieczen na zycie®”. Najdtuzsze terminy wyptaty swiadczen dotyczyty zobo-
wigzan z tytutu ubezpieczen indywidualnie kontynuowanych, zaliczanych do linii biznesowej ,, pozo-
stale ubezpieczenia na zycie”. Podobnie jak w poprzednich okresach, najkrotszym terminem wyma-
galnosci cechowaly sie natomiast ubezpieczenia zwigzane z UFK. Mimo Ze ubezpieczenia te maja
forme uméw dlugoterminowych, ze wzgledu na mozliwos¢ wczesniejszego wyptacenia srodkow
przez klienta, zaktady czesto klasyfikuja je jako dostepne w ciagu najblizszego roku. Szacowana zapa-
dalno$¢ rezerw ubezpieczen na zycie, innych niz UFK, byla o prawie osiem lat dluzsza niz duration

aktywow tego dziatu.

W przypadku zakladow ubezpieczen majatkowych, rezerwy i aktywa mialy zblizony okres zapa-
dalnosci. Wplywaty na to rezerwy z tytutu rent wynikajacych z uméw ubezpieczert samochodowych.

Na koniec I pétrocza 2019 r. ich udziat w rezerwach dziatu II wynidst okoto 18%.

Wykres 4.3. Wymog kapitalowy z tytutu ry- Wykres 4.4. Wymog kapitatowy z tytutu ry-

zyka stopy procentowej — dziat I zyka stopy procentowej — dziat II
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W I potroczu 2019 r. struktura zapadalnosci krajowych papier6w skarbowych w portfelach zakla-
déw ubezpieczen nie zmienita sie istotnie. Sredni termin zapadalnosci tych instrumentéw posiada-
nych przez zaklady ubezpieczen na zycie (bez aktywdéw UFK) wyniost 5,5 roku i byl wyzszy niz
w przypadku podmiotéw dziatu II (ponad 4 lata). Wynikato to ze specyfiki dziatalnosci podmiotow
dziatu I, ktorych zobowiazania maja charakter dtugoterminowy. Pozostale instrumenty finansowe na-
razone na ryzyko stopy procentowej odgrywaty mniejsza role, a ich duration wyniosty okoto 3,3 i blisko

4 lata, odpowiednio dla zakltadéw dziatéw IiII.

9 Termin zapadalnosci zostat oszacowany na podstawie danych za 2018 r.
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Sektor ubezpieczen w dalszym ciagu pozostawal bardziej wrazliwy na wzrost niz na spadek stop
procentowych. Na koniec czerwca 2019 r. tylko w przypadku trzech zaktadéw ubezpieczen na Zycie
spadek stop wiazat sie ze zmniejszeniem srodkow wlasnych, a wymdg z tego tytutu stanowit jedynie
11% calego wymogu dla ryzyka stopy procentowej. W dziale II liczba podmiotéw wrazliwych na spa-
dek stop wzrosta do dziewigciu (w poréwnaniu z siedmioma na koniec 2018 r.), jednakze caty dziat
cechowat sie silniejszg wrazliwoscia na wzrost stop procentowych. Wymdg z tytutu spadku stanowit
jednak 47% catego wymogu dla ryzyka stopy procentowej. W ubezpieczeniach na zycie zagregowana
warto$¢ wymogu z tytutu ryzyka stopy procentowej na koniec czerwca 2019 r. spadta do 0,65 mld zt
wobec 0,75 mld zt na koniec 2018 r. (zob. Wykres 4.3). Podobnie w zaktadach ubezpieczeni majatko-
wych wymog zmniejszyt sie z 1,1 mld zt do 0,9 mld zt (zob. Wykres 4.4). Ze wzgledu na wyrazna nad-
wyzke aktywow nad zobowigzaniami oraz znaczny udzial dtuznych papieréw warto$ciowych w lo-
katach, w dalszym ciagu zaktady obu dziatéw wykazywaty wieksza wartos¢ aktywow wrazliwych na

zmiany stop procentowych niz zobowigzan narazonych na to ryzyko.

Ryzyko stopy procentowej nie odgrywalo istotnej roli w kapitalowym wymogu wyplacalnosci
(SCR) catego sektora. Udzial tego podmodutu w module ryzyka rynkowego zmniejszyt sie do 11,5%
(z 13,1% na koniec 2018 r.), a w wymogu wyptacalnosci nieznacznie spadt ponizej 6%. Ryzyko stopy
procentowej zdecydowanie bardziej wptywalo na zaktady ubezpieczen na zycie niz majatkowe. W wy-

mogu z tytutu ryzyka rynkowego jego udzial wynidst 24% i 8%, odpowiednio dla dziatow IiII.
4.1.2. Ryzyko rynkowe i finansowanie gospodarki

W I potroczu 2019 r. wartos¢ lokat zakladow dzialu I nieznacznie sie zwiekszyla. Aktywa UFK
spadty o 0,65 mld zl, natomiast lokaty'® niezwigzane z UFK wzrosty o prawie 0,9 mld zi. W dalszym
ciagu najwiekszy udziat w portfelu stanowily skarbowe papiery wartosciowe, ktérych wartos¢ na
koniec czerwca 2019 r. dodatkowo wzrosta o 1,3 mld zI. Zmniejszyta si¢ natomiast wartos¢ tytutow

uczestnictwa, akcji i udziatéw oraz udzielonych pozyczek (zob. Wykres 4.5).

W dziale II wartos¢ lokat sie¢ zmniejszyla (zob. Wykres 4.6). Spadek o 1,1 mld zt wynikat z odptywu
srodkow pienieznych (o 1,7 mld zt) oraz zmniejszenia zaangazowania na rynku obligacji skarbowych
(0 1,5 mld zl). Ponadto odnotowano obnizenie wartosci udzielonych pozyczek o 0,7 mld zt oraz akgji o
0,6 mld zt. Znacznie wzroslo natomiast zaangazowanie zakladow ubezpieczert majatkowych

w obligacje korporacyjne (o 3,3 mld z1), w tym zwlaszcza emitowane przez podmioty zagraniczne.

W I pélroczu 2019 r. nieznacznie obnizyl sie¢ wymaog kapitalowy z tytulu ryzyka cen akcji, chociaz
skala tego spadku byla mniejsza niz w poprzednich okresach. Na koniec I pétrocza 2019 r. SCR dla
tego ryzyka, w przypadku obu dzialéw ubezpieczen, nieznacznie spadt, z 1,52 mld zt do 1,47 mld zt
w dziale ], oraz z 6,13 mld zt do 6,10 mld zt w dziale II (zob. Wykres 4.7 i Wykres 4.8). Podmodul ryzyka

cen akcji wcigz byl najistotniejszym elementem modutu ryzyka rynkowego dla ubezpieczycieli dziatu

100 W lokatach zaktadéw ubezpieczen uwzgledniono réwniez pozyczki, nieruchomosdci wykorzystywane na wtasne cele oraz srodki
pieniezne. Obligacje BGK na rzecz KFD sg zaliczane do obligacji skarbowych.
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I oraz drugim najwyzszym, po podmodule ryzyka koncentracji aktywéw, dla ubezpieczent majatko-
wych. SCR dla tego podmodutu stanowit ponad polowe wymogu z tytulu ryzyka rynkowego oraz
ponad 25% podstawowego, kapitatowego wymogu wyptacalnosci. W strukturze tego podmodutu
przewazal wymog z tytutu akcji nienotowanych na rynkach regulowanych oraz pozostatych aktywow
nieobjetych zakresem podmodutu ryzyka stopy procentowej, ryzyka cen nieruchomosci lub ryzyka
spreadu kredytowego, w tym dla aktywow, dla ktérych zaktad ubezpieczen nie stosowal metody opar-

tej na ocenie ze wzgledu na pierwotne ryzyko.

Wykres 4.5. Lokaty i aktywa UFK — dziat I Wykres 4.6. Lokaty — dziat II
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Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF.

Ryzyko koncentracji aktywow oraz ryzyko spreadu kredytowego byly istotnymi rodzajami ryzyka
w I potroczu 2019 r. W dziale IT wymog kapitatowy z tytutu ryzyka koncentracji stanowit blisko 39%
wymogu dla ryzyka rynkowego, chociaz w ponad 90% generowany byt przez jeden zaklad
ubezpieczenl. W dziale I ryzyko koncentracji odpowiadato za okoto 25% wymogu z tytutu ryzyka
rynkowego, a udzial poszczegdlnych zakladéw byl bardziej rozproszony. Ryzyko spreadu
kredytowego bylo trzecim, pod wzgledem wartosci wymogu kapitalowego, ryzykiem zakltadow
ubezpieczent w obu dzialach. Udziat tego podmodutu w module ryzyka rynkowego wynidst blisko
17% w dziale I oraz 10% w dziale II. Ryzyko spreadu kredytowego bylo skorelowane z ryzykiem stopy

procentowe;j.

Ryzyko walutowe towarzyszylo gléwnie zakladom ubezpieczen majatkowych. Podmioty dziatu II
wykazywaty przede wszystkim wrazliwos$¢ na spadek kursu zlotego. W wymogu z tytulu ryzyka
rynkowego, podmodut ryzyka walutowego byt czwartym pod wzgledem wartosci podmodutem, przy
czym w ponad 82% generowat go jeden podmiot. Zaklady ubezpieczent na Zycie wykazywaty
wrazliwos¢ na wzrost kursu ztotego, lecz wartos¢ wymogu z tytutu tego ryzyka byta znacznie mniejsza
niz w przypadku ubezpieczycieli dzialu II. Blisko potowa wynikata z portfela jednego zakladu
ubezpieczen, ktorego dziatalnos¢ koncentrowata sie na ubezpieczeniach z UFK.
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Wykres 4.7. Wymog kapitatowy z tytutu ry- Wykres 4.8. Wymog kapitalowy z tytutu ry-
zyka cen akcji — dziat I zyka cen akgji — dziat I

Srednia Mediana

Mediana Odstep migedzykwartylowy

Odstep miedzykwartylowy s Srednia

200 - 200 /\/\

150 A 150 4

min zt

100 A 100 A

min zt

50 1 50 |
[r— L ——

0 . . . . 0 ‘ ‘ ‘
© ~ ~ ~ ~ fee) o) =) o] (o2} (o)) (o) ~ ~ ~ ~ o) [ee] oo o] (o2} o
I — — - — - - — — - - — — - - I — — - — - —
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N o © (2] N (3] © o 3] o™ © N o © o N [32) © o N (3] ©
- - - - - i

Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF.

Na koniec czerwca 2019 r. wzrosla skala finansowania dluznego krajowej sfery realnej przez za-
klady ubezpieczen. Za wzrost odpowiadaty w szczegdlnosci zaktady ubezpieczent majatkowych. Na
to finansowanie sektor przeznaczyt 1 mld zt (0,7 mld zt w 2018 r.), co stanowito 0,05% PKB. Mimo tego,
udzielone pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe przedsiebiorstw niefinansowych nadal stanowity
niewielka czes¢ aktywow sektora (zob. Wykres 4.9). O prawie 50% wzrosta wartos¢ portfela dtuznych
papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty sfery realnej, jednak skala zaangazowania za-

ktadoéw ubezpieczen na rynku tych instrumentow pozostata znikoma.

W I poétroczu 2019 r. zwiekszylo sie znaczenie zakladéw ubezpieczen jako nabywcow skarbowych
papierow dluznych (zob. Wykres 4.10). Nastapil rowniez wzrost wartosci portfela papierow emitowa-
nych przez banki, jednak nie przetozyt sie na zwiekszenie znaczenia zaktadow ubezpieczen jako na-
bywcow tych instrumentéw. Wzrost wartosci tej klasy aktywow w portfelach ubezpieczycieli byt bo-
wiem skorelowany ze wzrostem zadtuzenia sektora bankowego z tytutu wyemitowanych papierow
dtuznych. Obnizyla sie natomiast relacja portfela akcji notowanych na rynkach organizowanych przez

GPW, bedacych w posiadaniu ubezpieczycieli, do kapitalizacji i wyniosta 1,6%.
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Wykres 4.9. Finansowanie gospodarki przez za- Wykres 4.10. Znaczenie zakltadéw ubezpieczen

ktady ubezpieczen (credit intermediation) dla krajowego rynku dluznych papieréow war-
tosciowych
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Uwaga: wskaznik credit intermediation przedstawia wartos$¢ pa- Uwaga: wykres przedstawia portfel papieréw diuznych w re-
pierow dituznych i udzielonych pozyczek krajowym podmio- lacji do wartosci rynkéw tych instrumentdw.

tom niefinansowym w relacji do aktywdéw — odpowiednio

ubezpieczen na zycie bez UFK, ubezpieczen z UFK oraz ubez-  Zy4dfo: UKNF, NBP.

pieczen majatkowych.

Zrédio: UKNF.
4.1.3. Ryzyko plynnosci

W sektorze ubezpieczen wciaz wystepowala nadwyzka srodkéw ze skltadek nad wyplatami odszko-
dowan. W ubezpieczeniach na zycie (innych niz UFK) oraz w ubezpieczeniach majatkowych odnoto-
wano wzrost skladek. Zaklady finansowaty zatem koszty dziatalnosci z biezacych przychodéw. Jedy-
nie w ubezpieczeniach z UFK przychody ze sktadek spadty (zob. Wykres 4.11). Ograniczenie sprzedazy
oraz rozwigzywanie umow przez ubezpieczajacych przyczynito sie¢ do ujemnego salda przeptywow

w tej linii biznesowe;.

W sektorze ubezpieczen na zycie plynne lokaty stanowily ponad 80% aktywow podmiotow tego
dzialu. Z kolei zaktady dziatu II w wigkszym stopniu inwestowaly w nieptynne instrumenty finan-
sowe, w tym papiery diuzne emitowane przez przedsiebiorstwa niefinansowe (zob. Wykres 4.12). Ak-
tywa UFK lokowane byly natomiast w wigkszosci w tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
wiec ryzyko ptynnosci wynikajace z wycofania srodkow spoczywato przede wszystkim na podmiotach
sektora funduszy inwestycyjnych. Zaklady ubezpieczen nie sq zobowiazane, aby ustala¢ wymog kapi-
tatowy z tytutu aktywdéw, w ktorych profil ptynnosci nie jest dostosowany do przeptywoéw z tytutu

wyplaty Swiadczen.
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Wykres 4.11. Sktadki zarobione, wyptaty i nad- Wykres 4.12. Struktura plynnych aktywoéw
wyzka srodkow sektora ubezpieczen
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Zrédto: UKNF.

W I polowie 2019 r. utrzymywala si¢ wysoka nadwyzka aktywow nad rezerwami techniczno-ubez-
pieczeniowymi w ubezpieczeniach z UFK. Nadwyzka ta wyniosta 4,1 mld zt i miata istotny wptyw
na wysokos¢ srodkéw wilasnych dziatu I. Jezeli ubezpieczajacy zrezygnowaliby z kontynuowania
umowy i optacania sktadek, zmniejszytyby sie srodki wlasne tego dziatu. W sytuacji spowolnienia go-
spodarczego moze stanowic¢ to zagrozenie dla tych zaktadow, ktore wykazaty wysokie przychody
z przysztych sktadek.

4.1.4. Dzwignia

Sektor ubezpieczen charakteryzowal si¢ wysokim poziomem kapitatéw wlasnych w relacji do ak-
tywow. Relacja ta (bez aktywoéw UFK) byla wyzsza w dziale ubezpieczen na Zycie niz w ubezpiecze-
niach majatkowych, co wynikalo z niskiego udziatu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w pasy-
wach zakladdw ubezpieczen na zycie (zob. Wykres 4.13). Wskaznik dzwigni'™ liczony jako relacja zo-
bowigzan finansowych do srodkéw wilasnych byt natomiast wyzszy w ubezpieczeniach majatkowych
niz zyciowych. Wynikato to z emisji obligacji podporzadkowanych przez podmioty dziatu II oraz z za-
ciggnietych przez nie pozyczek. Na koniec I potrocza 2019 r. czes¢ zadtuzenia zostata sptacona, dlatego

wskaznik ten spadt i byl najnizszy od wprowadzenia dyrektywy Wyptacalnos¢ II.

101 EIOPA definiuje dzwignie na trzy rézne sposoby jako: srodki wlasne w relacji do aktywdéw ogdltem, zobowigzania ubezpieczeniowe
w relacji do srodkéw wiasnych oraz jako zobowiazania pozaubezpieczeniowe w relacji do srodkéw wiasnych. Zob. Other potential
macroprudential tools and measures to enhance the current framework, 2018, EIOPA.
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W I pétroczu 2019 r. zaklady ubezpieczen kontynuowaly zmniejszanie zaangazowania w instru-
menty pochodne. W strukturze portfela dominowaty swapy i opcje akcyjne (zob. Wykres 4.14). W ana-
lizowanym okresie istotnie wzrosto znaczenie swapow procentowo-walutowych, ktérych wartos¢ no-
minalna przekroczyta warto$¢ transakcji IRS. Najwiecej instrumentéw pochodnych posiadaty zaktady
ubezpieczent majatkowych (69% wartosci nominalnej instrumentéw pochodnych calego sektora). Wy-
korzystywano je do zabezpieczania portfela inwestycyjnego. W ubezpieczeniach z UFK instrumenty te
stosowano natomiast w celu efektywnego zarzadzania portfelem. Gtéwnymi kontrahentami w trans-
akcjach instrumentami pochodnymi byty banki zagraniczne. Portfel ten byt bardzo silnie skoncentro-

wany w kilku duzych podmiotach obu dziatéw.

Wykres 4.13. Wskaznik dzwigni w sektorze Wykres 4.14. Struktura instrumentéw pochod-
ubezpieczen nych wykorzystywanych przez zaktady ubez-

pieczen wedlug wartosci nominalnej
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Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF.

4.1.5. Powiazania z instytucjami finansowymi

Nieznacznie spadla ekspozycja zakladow ubezpieczen na instytucje finansowe. Z uwagi na duzy
udziat ubezpieczen z UFK, najwigksze znaczenie dla sektora ubezpieczen miaty relacje z funduszami
inwestycyjnymi (zob. Wykres 4.15). Ponad 80% aktywoéw UFK bylo ulokowanych w tytuly uczestnic-
twa tych instytucji. Zaklady inwestowaly w te instrumenty réwniez pozostate aktywa, wybierajac naj-

czesciej fundusze utworzone na potrzeby wlasnych grup kapitatowych.

W I pélroczu 2019 r. spadla ekspozycja zakladow ubezpieczen na krajowy sektor bankowy (z 22 mld
zl na 19 mld z1). W strukturze aktywéw dzialu I ulokowanych w bankach przewazaty depozyty
i srodki pieniezne, a w dziale II najwigkszy udzial mialy instrumenty udziatowe. Wartos¢ depozytow
i sSrodkéw pienieznych w ubezpieczeniach majatkowych spadta 0 44% (zob. Wykres 4.16). Zaktady naj-
czesciej deponowaly srodki w bankach nalezacych do tej samej grupy kapitalowej, co powodowato
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wysoka koncentracje lokat poszczegolnych zaktadéw. O ponad potowe spadlo rowniez zaangazowa-
nie podmiotoéw dzialu II w transakcje buy-sell-back. Powigzanie sektora ubezpieczeniowego i banko-
wego wynikajace z bankassurance nieznacznie spadlo, poniewaz zmniejszyta si¢ skala dystrybucji pro-
duktéw ubezpieczeniowych przez sektor bankowy. Dotyczylo to w szczegdlnosci ubezpieczen z UFK
oraz ubezpieczen kredytéw hipotecznych.

Wykres 4.15. Ekspozycja zaktadow ubezpie- Wykres 4.16. Struktura ekspozycji zakladow

czen na instytucje finansowe ubezpieczen na krajowy sektor bankowy
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Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF.

4.1.6. Wyniki finansowe

W I polowie 2019 r. wyniki finansowe i techniczne sektora ubezpieczen nieznacznie wzrosty. Mimo
spadku przychodow ze sktadek, w ubezpieczeniach na Zycie wynik finansowy sie poprawit o 3%. Na-
tomiast w ubezpieczeniach majatkowych wzrosty zaréwno przychody ze skltadek, jak i wyptaty oraz
koszty (zob. Wykres 4.17). Dostosowanie skladek w ubezpieczeniach samochodowych spowodowato
dalsza poprawe wynikéw technicznego i finansowego. W I pétroczu 2019 r. zysk tego dziatu wyniost
2,8 mld zt (zob. Wykres 4.18). Na te wartos¢ w duzym stopniu wptyw miaty dywidendy otrzymywane
od podmiotéw podporzadkowanych.

Wiekszo$¢ podmiotow sektora ubezpieczen odnotowala zyski. W dziale ubezpieczen na zycie cztery
zaklady poniosty strate w tacznej wysokosci 12 min zt (zaktady te miaty 6,9—procentowy udzial w ak-
tywach), pozostate 22 zaktady - 1,3 mld zl zysku. W dziale ubezpieczeni majatkowych taczna strata
szesciu zaktadow wyniosta 18 min zt (zakltady te miaty 0,3—procentowy udziat w aktywach), a 28 pod-
miotéw odnotowato zysk w wysokosci 2,8 mld zt. Na wyniki sektora decydujacy wplyw miata naj-
wieksza kapitalowa grupa ubezpieczeniowa. Zysk najwiekszych podmiotéw w obu dziatach stanowit

okoto 60% zyskow calego sektora.
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Wykres 4.17. Wyniki finansowe — dziat I Wykres 4.18. Wyniki finansowe — dziat I
B Skiadki zarobione H Koszty dziatalnosci H Skiadki zarobione H Koszty dziatalnosci
® Odszkodowania i $wiadczenia ®Zmiana rezerw = Odszkodowania i Swiadczenia ®Zmiana rezerw
Wynik finansowy Wynik finansowy
15 20
10 15
10
5
. .5
N N
T 0 hel
£ £ 0
-5
5
-10 -10
-15 -15
6-2017 6-2018 6-2019 6-2017 6-2018 6-2019
Zrédlo: UKNF. Zrédlo: UKNF.
Wykres 4.19. ROE - dziat I Wykres 4.20. ROE — dziat I
Odstep miedzykwartylowy Odstep miedzykwartylowy
= Srednia wazona e Srednia wazona
Mediana .
Mediana
25% 25%
20% \/__/_ 20%
15% 15%
10% 10%
5% _—\/\/\/—/ .
0% 0%
5% -5%
-10% -10%
© ~ ~ ~ N~ © 0 © [ee) (o2} (=2} © ~ ~ ~ ~ 0 0 feel [ee] (=2} o
- - — - — — - — — - - — — - — — — — - — - -
S § 8§ §8 § 8 § 8 &8 8§ 8§ S 8§ 8§ 8 § §8 §8 8 & 8§ §
N (32] © o N o © o N ™ ©o N o © o N o™ © [=2] N o ©
- — - — - -
Zrédlo: UKNF. Zrédlo: UKNF.

W I polowie 2019 r. wzrosta rentownos¢ kapitalu wlasnego sektora ubezpieczen!®>. Wskaznik ROE
catego sektora wynidst okoto 20% (zob. Wykres 4.19 i Wykres 4.20). W portfelu ubezpieczen na zycie
znajdowaly sie wysokodochodowe pracownicze ubezpieczenia grupowe i indywidualnie kontynuo-
wane, dlatego dzial ten odnotowat wyzsza rentownos¢ niz ubezpieczenia majatkowe. Wartos¢ kapitatu

102 ROE liczone jest na bazie danych statutowych. Wartos¢ srodkéw wiasnych wyznaczanych zgodnie z Wyptacalnos¢ II jest o 83,5%
wyzsza niz kapitaty wlasne wykazywane w danych statutowych.
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wlasnego dziatu II byta 2,5-krotnie wyzsza niz dziatu I. Rentownos¢ kapitalu wlasnego sektora prze-
wyzszata ROE bankéw. Wyzszym wskaznikiem ROE wykazat sig jedynie sektor zarzadzajacych fun-

duszami inwestycyjnymi (45,5%).

Ryzyko masowego wycofania si¢ ubezpieczajacych z uméw UFK bylo czynnikiem, ktéry mogliby
w przyszlosci obnizy¢ rentownos¢ zakladéw ubezpieczen na zycie. Ryzyko to potencjalnie skutko-
waloby utrata dochodow z tytulu zarzadzania aktywami oraz prowizji, ktérymi obcigzani sa klienci.
Dotyczy to przede wszystkim tych podmiotéw, dla ktorych ubezpieczenia z UFK sa wiodaca linig biz-

nesoway.

W dziale ubezpieczen majatkowych nie zostal systemowo uregulowany problem ustalania wysoko-
$ci zado$¢uczynien z tytulu szkdd osobowych. W ubezpieczeniach samochodowych wciaz wystepuje
duza nieprzewidywalnos$¢ w zakresie wysokosci i liczby roszczen z tytulu zados¢uczynien. W ostat-
nich kwartalach zauwazalny jest wzrost wspdtczynnika COR (zob. Wykres 4.21). Wzrost tego wskaz-

nika moze wskazywac na wyhamowanie podwyzek sktadek.

Wykres 4.21. Wspotczynnik COR
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Uwaga: wspdtczynnik COR przedstawia relacje odszkodowan wyplaconych i kosztéw dziatalnosci do sktadki zarobionej.

Zrédio: UKNF.
4.1.7. Wyplacalnos¢

W I potroczu 2019 r. wartos¢ srodkow wlasnych sektora ubezpieczen nieznacznie wzrosta. Kwota
dopuszczonych srodkéw zakltadéw obu dziatéw zwiekszyta sie w porownaniu z koricem 2018 r. W dal-
szym ciagu srodki wiasne zakltaddéw dziatu II przewyzszaly (o okoto 60%) te dziatu I (zob. Wykres 4.22
i Wykres 4.23). Utrzymywane przez zaktady srodki odznaczaty sie¢ wysokimi kryteriami jakosciowymi.
W ubezpieczeniach na zycie niemal wszystkie zaliczane byly do najwyzszej kategorii. Jedynie nie-
wielka cze$¢ stanowily, w dziale ubezpieczen majatkowych, zobowigzania podporzadkowane. Byly to
gldwnie obligacje podporzadkowane zaliczane do kategorii II, ktérych wartos¢ pozostawata na tym
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samym poziomie, co na koniec 2018 r. Przyczyna wzrostu srodkéw wiasnych byty mniejsze wartosci
przewidywanych dywidend oraz obciazen. Na koniec czerwca 2019 r. warto$¢ tych odliczen byta pra-

wie osmiokrotnie mniejsza niz na koniec 2018 r.

Wykres 4.22. Srodki whasne i wspStczynnik po-  Wykres 4.23. Srodki whasne i wspétezynnik po-
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W I pélroczu 2019 r. wzrosta wartosé kapitalowego wymogu wyplacalnosci. Wzrost dotyczyt gtéwnie
zakladoéw dziatu I i byt zwiazany ze zwiekszeniem wymogu z tytulu ryzyka aktuarialnego spowodo-

wanym rosnaca skala dziatalnosci. W ubezpieczeniach na zycie SCR pozostat na zblizonym poziomie.

W analizowanym okresie wspoélczynnik pokrycia kapitalowego wymogu wyplacalnosci wzrdst,
gléwnie w dziale 1. Zaktady ubezpieczen na zycie odnotowaty wzrost wspdtczynnika o ponad 30 pkt
proc., podczas gdy zaktady ubezpieczen majatkowych — o 2 pkt proc. W konsekwengji dla catego sek-
tora ubezpieczen wspolczynnik ten zwiekszyl sie o 7 pkt proc. w poréwnaniu z koricem 2018 r. i wy-
niost 246%. Wzrost wskaznikow pokrycia wiaze sie jednak z duza sezonowoscia $srodkéw wiasnych

wynikajaca z odliczen przewidywanych dywidend.

Najwiekszy udzial w kapitalowym wymogu wyplacalnosci wciaz stanowil wymog z tytutu ryzyka
ubezpieczeniowego (zob. Wykres 4.24 i Wykres 4.25). Dodatkowo zaobserwowano wzrost wymogu
z tytutu tego ryzyka w obu dziatach. Ryzyko sktadki i rezerw pozostawato najistotniejszym podmodu-
fem w ramach ryzyka ubezpieczen majatkowych. Warto$¢ tego wymogu zwiazana byta ze skala pro-
wadzonej dzialalnosci. Z uwagi na istotny udziat UFK, zaklady ubezpieczen na zycie wykazaty nato-
miast najwyzszy wymog kapitalowy w ramach ryzyka aktuarialnego z tytutu rezygnacji z umow,
zwlaszcza tych masowych. SCR z tytutu ryzyka ,lapséw” w dziale I byt ponad dwukrotnie wyzszy niz
z tytutu ryzyka smiertelnosci. Zaktady ubezpieczen na zycie tylko w marginalnym stopniu byty nara-
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zone na ryzyko dlugowiecznosci z uwagi na nieznaczny udziat dtugoterminowych produktéw emery-
talnych. Ze wzgledu na renty wynikajace z ubezpieczen OC zdecydowanie wiekszy wymog z tytutu

tego ryzyka wykazaty zakltady majatkowe.

Wymadg kapitalowy z tytulu ryzyka niewykonania zobowiazania przez kontrahenta generowany byt
przede wszystkim przez zawarte umowy reasekuracji biernej. Zdecydowanie bardziej narazone na
to ryzyko byly zaktady ubezpieczen majatkowych, dla ktérych wymog ten byt 10-krotnie wigkszy niz
w przypadku zaktadow dziatlu I. Zaktady ubezpieczen na zycie stosowaty reasekuracje w bardzo ogra-
niczonym zakresie oraz nie byly aktywnym uczestnikiem transakgji na rynku instrumentéw pochod-
nych. W poréwnaniu z konicem 2018 r. nastgpit wzrost wymogu z tytutu tego ryzyka w dziale II oraz

spadek w dziale I.
Wykres 4.24. Struktura kapitalowego wymogu  Wykres 4.25. Struktura kapitatowego wymogu

wyplacalnosci — dziat I wyplacalnosci — dziat II
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Wszystkie zaklady ubezpieczen spelnialy wymogi kapitalowe. Zaklady powinny posiada¢ dopusz-
czone srodki wlasne co najmniej w wysokosci odpowiadajacej wymogowi kapitatowemu. W ubezpie-
czeniach na zycie zdecydowana wiekszo$¢ zakladodw posiadata wspdtczynnik pokrycia SCR na pozio-
mie przewyzszajacym 200% (zob. Wykres 4.26), podczas gdy w ubezpieczeniach majatkowych ponad
potowa zaktadow wykazala wartos¢ ponizej 200%. Tylko nieliczne podmioty dziatu II odnotowaty
wskaznik wyplacalnosci wyzszy niz 300% (zob. Wykres 4.27), co jednak nie wplyneto istotnie na wy-
ptacalnosc catego sektora, ze wzgledu na ich niewielki udziat w aktywach.

Wspolczynnik wyplacalnosci polskich zakladéw ubezpieczen byl nieco wyzszy od sredniej w kra-

jach EOG!%. Polskie podmioty, w przeciwienstwie do europejskich, nie stosowaty srodkéw przejscio-

103 Wedtug danych EIOPA za I kwartat 2019 roku, wspdtczynnik wyptacalnodci europejskiego sektora wynidst 236%.
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wych i narzedzi LTG, ktére dodatkowo podwyzszaty ten wskaznik. Wspotczynnik wyptacalnosci kra-
jowych zakladéw ubezpieczen na zycie byt wyzszy niz majatkowych, mimo ze dysponowaly one
mniejsza wartoscia srodkow wilasnych na pokrycie kapitalowego wymogu wyptacalnosci niz zaktady
dziatu II. Wynikato to ze specyfiki prowadzonej dziatalnosci — podmioty dziatu I oferowaty przede
wszystkim produkty ubezpieczeniowe, ktére generowaty niewielkie ryzyko dla ubezpieczycieli. Ubez-

pieczenia z gwarantowanymi stopami zwrotu stanowily jedynie margines oferty produktowe;.

Wykres 4.26. Struktura podmiotowa wspdt-
czynnika pokrycia kapitalowego wymogu wy-

ptacalnosci — dziat I

Wykres 4.27. Struktura podmiotowa wspodl-
czynnika pokrycia kapitalowego wymogu wy-

ptacalnosci — dziat IT
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4.2. Fundusze inwestycyjne
4.2.1. Ryzyko ptynnosci

W I potroczu 2019 r. sytuacja plynnosciowa sektora funduszy inwestycyjnych sie poprawila. Ryzyko
plynnosci dotyczy w najwiekszym stopniu funduszy inwestycyjnych otwartych!%, poniewaz umarzaja
one jednostki uczestnictwa na zadanie. Udzial takich funduszy w sektorze zwigkszyt si¢ zaréwno
w wyniku wzrostu wartosci ich aktywow, jak i ze wzgledu na spadek wartosci aktywow funduszy
zamknietych (zob. Wykres 4.28). Jednoczesnie znacznie wzrosta warto$¢ srodkow ptynnych utrzymy-

wanych przez te podmioty (o 6,3 mld zl), gléwnie na skutek zwiekszenia zaangazowania w papiery

104 Zgodnie z art. 113 ust. 2 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyj-
nymi (tekst jednolity, Dz.U. z 2018 r. poz. 1355, z pdzn. zm.) w przypadku specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
statut moze okresla¢ warunki, w jakich uczestnicy moga zada¢ odkupienia jednostek uczestnictwa. W przypadku zadan umorzenia
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych nie ma natomiast zadnych dodatkowych warunkdéw.
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skarbowe. Na koniec I pétrocza 2019 r. poziom ptynnosci funduszy inwestycyjnych otwartych zréwnat

si¢ z trzyletnia $rednia (zob. Wykres 4.29).

Fundusze dluzne istotnie zwiekszyly udzial ptynnych lokat w aktywach. Podmioty tego typu cecho-
waly sie najmniej ptynnym portfelem, jednak w analizowanym okresie ich wskaznik ptynnosci prze-
kroczyt wartos¢ trzyletniej sredniej i byt o 5 pkt proc. powyzej najnizszej obserwowanej wartosci.
W I pétroczu 2019 r. zmniejszyto sie saldo wptat i wyptat srodkéw do funduszy dtuznych (zob. Wykres
4.30). Wéréd funduszy inwestycyjnych otwartych byt to jednak jedyny typ funduszy, ktéry odnotowat

naptyw srodkow w ujeciu netto (1,2 mld zt).

Wykres 4.28. Struktura sektora funduszy inwe- Wykres 4.29. Udzial ptynnych aktywow w ak-
stycyjnych pod wzgledem mozliwosci wycofa- tywach ogoétem funduszy inwestycyjnych
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Uwaga: $rednia przedstawiona na wykresie to trzyletnia sred-  Uwagi: za ptynne aktywa uznano: depozyty (w tym $rodki na
nia kroczaca. rachunkach biezacych i depozyty zabezpieczajace), skarbowe
papiery wartosciowe, akcje notowane na rynkach zorganizo-
wanych, jednostki uczestnictwa funduszy krajowych oraz ty-
tuty uczestnictwa zagranicznych instytucji wspdlnego inwe-
stowania. Srednia przedstawiona na wykresie to trzyletnia

Zrédto: NBP.

$rednia kroczaca.

Zrédto: NBP.

Plynne aktywa funduszy inwestycyjnych otwartych skladaly sie w prawie 70% z papiero6w skarbo-
wych (zob. Wykres 4.31). W analizowanym okresie udziat tych lokat istotnie wzrdst i na koniec I pot-
rocza 2019 r. stanowily one ponad potowe portfela funduszy inwestycyjnych otwartych. Poziom akty-
wow o najwiekszej ptynnosci, tj. depozytow i srodkow pienieznych, ktore fundusze mogly bezposred-
nio wykorzysta¢ na realizacje zlecen umorzenia jednostek uczestnictwa, zmniejszyt sie z 6,8 mld zt
(6,7% aktywdéw) na koniec 2018 r. do 5,2 mld z1 na koniec czerwca 2019 1. (5,0% aktywdéw).
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Wykres 4.30. Wptaty i wyptaty srodkéw w fun- Wykres 4.31. Struktura ptynnych aktywéw fun-
duszach inwestycyjnych otwartych duszy inwestycyjnych otwartych
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nia kroczaca.

Zrédto: NBP.

4.2.2. Ryzyko rynkowe i finansowanie gospodarki

W I potroczu 2019 r. istotnie zwigkszyla sie warto$¢ posiadanych, przez fundusze, krajowych obli-
gacji skarbowych. Zdecydowana wiekszo$¢ tych papieréw nadal znajdowata si¢ w portfelu funduszy
otwartych i stanowila gtéwny sktadnik ich lokat (zob. Wykres 4.32). Ponad potowe portfela takich in-
strumentéw stanowily obligacje o statym kuponie. Ich duration, a tym samym wrazliwo$¢ tej czesci
aktywow funduszy na zmiany stop procentowych, nie zmienito sie istotnie. Blisko potowe aktywow
sektora stanowily papiery dtuzne, przy czym fundusze otwarte mialy ich trzykrotnie wiecej niz fun-
dusze zamknigte. Wérod papieréw dtuznych posiadanych przez fundusze zamkniete najwieksze zna-
czenie mialy z kolei te wyemitowane przez przedsiebiorstwa niefinansowe. Najwazniejszym sktadni-

kiem lokat funduszy tego rodzaju byly natomiast akcje nienotowane na rynkach zorganizowanych.

Fundusze inwestycyjne w wiekszym stopniu finansowaly krajowa sfere realna niz na koniec 2018 r.
Fundusze zamknigte odgrywaly przy tym istotniejsza role niz fundusze otwarte. Temu celowi stuzyto
18,2% zgromadzonych w nich srodkéw i 4,8% srodkéw zgromadzonych w funduszach otwartych.
Lacznie sektor funduszy inwestycyjnych przeznaczyl na finansowanie sfery realnej 35,5 mld zt — o pra-
wie 1 mld zt wiecej niz na koniec 2018 r. (zob. Wykres 4.33). Ponad potowe tej kwoty stanowily instru-
menty dtuzne przedsigbiorstw posiadane przez fundusze zamkniete. Zwiekszenie finansowania byto

skutkiem wzrostu pozyczek udzielonych przez fundusze krajowym przedsigbiorstwom.
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Wykres 4.32. Struktura aktywoéw funduszy in-
westycyjnych

mDepozyty i Srodki pienigzne
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inwestycyjne otwarte oraz specjalistyczne fundusze inwesty-
cyjne otwarte. Pozycja depozyty i $rodki pieniezne obejmuje
takze depozyty zabezpieczajace. Pozycja udzielone pozyczki
obejmuje réwniez te w ramach transakgcji warunkowych. Pozy-
¢ja dluzne papiery wartosciowe bankéw nie obejmuje obligagji
BGK na rzecz KFD, instrumenty te zaliczono do krajowych
skarbowych papieréw wartosciowych. Ze wzgledu na doko-
nane korekty dane moga sie rézni¢ od zaprezentowanych

w poprzednich edycjach Raportu.

Zrédto: NBP.

Wykres 4.33. Finansowanie gospodarki przez

fundusze inwestycyjne (credit intermediation)
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Uwagi: wykres obrazuje udziat instrumentéw dtuznych wye-
mitowanych przez krajowe przedsiebiorstwa niefinansowe
i instytucje niekomercyjne dziatajace na rzecz gospodarstw do-
mowych, pozyczek udzielonych tym podmiotom oraz gospo-
darstwom domowym w aktywach ogdtem funduszy. Srednia
przedstawiona na wykresie to trzyletnia srednia kroczaca. Ze
wzgledu na dokonane korekty dane moga sie rézni¢ od zapre-
zentowanych w poprzednich edycjach Raportu.

Zrédlo: NBP.

Obnizyl sie udzial podmiotow sektora w obrotach na krajowym rynku akcji. Fundusze inwestycyjne
pozostawaly dotad najbardziej aktywnym krajowym inwestorem instytucjonalnym na Gltéwnym
Rynku GPW. W I pdtroczu ich udziat w obrotach byt jednak nizszy od udzialu cztonkéw gieldy pel-
nigcych funkcje animatoréw. Wartos¢ portfela akcji notowanych na rynkach organizowanych przez
GPW posiadanego przez fundusze, a takze portfela dtuznych papieréw wartosciowych krajowych
przedsigbiorstw oraz krajowych bankow, ksztattowata si¢ na podobnym poziomie jak na koniec 2018 r.
Znaczenie funduszy jako nabywcéw tych instrumentow réwniez nie zmienilo sig istotnie (zob. Wykres
4.34 i Wykres 4.35).
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Wykres 4.34. Znaczenie funduszy inwestycyj-
nych dla rynkéw organizowanych przez GPW

Wykres 4.35. Znaczenie funduszy inwestycyj-
nych dla krajowego rynku dtuznych papierow

warto$ciowych

m Sektor rzadowy i samorzadowy
m Sektor bankowy
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= Portfel akcji notowanych na rynkach organizowanych przez GPW do
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Zrédto: GPW, NBP. Uwaga: wykres przedstawia portfel papieréw diuznych w re-

lagji do wartosci rynkow tych instrumentéw.

Zrédlo: NBP.
4.2.3. Dzwignia

W I potroczu 2019 r. fundusze inwestycyjne nieznacznie zwiekszyly poziom dzwigni finansowe;j.
W analizowanym okresie wskaznik dzwigni mierzonej jako relacja aktywdéw ogotem do aktywoéw netto
wzrdst i na koniec czerwca przewyzszal poziom trzyletniej sredniej (zob. Wykres 4.36). Fundusze
otwarte charakteryzowaly sie wyzszym poziomem tego wskaznika niz zamkniete. Gtéwnym zroédtem
dzwigni w sektorze byly transakcje warunkowe, przy czym zdecydowanag wiekszos¢ zobowigzan
z tego tytutu miaty fundusze otwarte. Takie zobowigzania byly znacznie wyzZsze nizZ wynikajace z za-
ciggnietych przez fundusze kredytow i pozyczek oraz wyemitowanych przez nie obligacji. W struktu-
rze zobowigzan funduszy inwestycyjnych istotne byly réwniez te z tytutu nabytych aktywoéw (wyni-
kajace z oczekiwania na rozrachunek), z kolei zobowigzania z tytutu odkupionych jednostek uczest-

nictwa oraz wykupionych certyfikatow inwestycyjnych nie odgrywaty duzej roli.

Fundusze otwarte zwiekszyly zaangazowanie w instrumenty pochodne stopy procentowej. Skala
inwestycji tych podmiotéw w instrumenty pochodne byta wigeksza niz funduszy zamknietych. Korzy-
stato z nich prawie 90% funduszy otwartych, a warto$¢ nominalna tych transakcji do aktywoéw netto
stosujacych je podmiotow na koniec I pdtrocza 2019 r. byta bliska 70%. W przypadku funduszy za-
mknietych bylo to odpowiednio niemal 20% i okoto 10%. Fundusze otwarte korzystaty gléwnie z in-

strumentdéw stopy procentowej, z kolei zamkniete — z instrumentéw walutowych (zob. Wykres 4.37).

Raport o stabilnosci systemu finansowego 109



Niekredytowe instytucje finansowe

Wykres 4.36. Dzwignia finansowa w sektorze Wykres 4.37. Struktura instrumentéw pochod-
funduszy inwestycyjnych nych wykorzystywanych przez fundusze inwe-

stycyjne wedtug wartosci nominalnej
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Zrédto: NBP. Zrédto: NBP.

4.2.4. Powiazania z instytucjami finansowymi

Instytucje finansowe w znacznym stopniu zwiekszyly zaangazowanie w certyfikaty inwestycyjne
funduszy zamknietych. Instytucje te stanowily ponad potowe nabywcow certyfikatéw oraz blisko 25%
posiadaczy jednostek uczestnictwa (zob. Wykres 4.38). Zagraniczne instytucje finansowe dominowaty
wsérdd inwestorow funduszy zamknietych. Ta sytuacja byta jednak spowodowana ulokowaniem
znacznych srodkow w certyfikaty tylko jednego podmiotu. Wéréd podmiotdw sektora finansowego,
bedacych uczestnikami funduszy otwartych, najwieksze znaczenie miaty zaklady ubezpieczen!®. In-
stytucje te czesto lokowaly srodki w tytuly uczestnictwa funduszy zarzadzanych przez TFI nalezace
do tych samych grup kapitatowych. Wartos¢ tytuléw uczestnictwa posiadanych przez krajowe banki
zwigkszyta sie¢ w I potroczu 2019 r. ponad dwukrotnie, a przez krajowe pozostate instytucje finansowe
— ponad trzykrotnie. Wzrost ten dotyczyl w gldwnej mierze kilku podmiotéw zarzadzanych przez dwa
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (oba nalezaly do grup kapitatowych, w ktdérych sktad wcho-
dzity réwniez banki).

W I potroczu 2019 r. obnizyla sie ekspozycja funduszy inwestycyjnych na krajowy sektor bankowy.
Byta ona jednak wieksza niz ekspozycje na inne instytucje finansowe zaréwno w przypadku funduszy
otwartych, jak i zamknietych (zob. Wykres 4.39). W I polowie 2019 r. warto$¢ aktywow funduszy in-
westycyjnych ulokowanych w bankach obnizyta sie do okoto 46 mld zt (zob. Wykres 4.40). Najwigkszy
spadek odnotowaty fundusze dtuzne, przy czym w istotnym stopniu odpowiadat za to jeden podmiot,
w przypadku ktorego zmniejszyta si¢ wartos¢ naleznosci z tytutu transakcji warunkowych z sektorem

105 Gtéwnymi inwestorami takich funduszy pozostawaly gospodarstwa domowe.
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bankowym oraz warto$¢ depozytéw ztozonych w bankach. Ponad 70% $rodkéw funduszy ulokowa-
nych w bankach znajdowato si¢ w portfelach funduszy otwartych. W ich przypadku w strukturze ak-
tywdéw ulokowanych w bankach dominowaly dluzne papiery wartosciowe. W funduszach zamknie-

tych gtéwna pozycje stanowity natomiast depozyty i srodki pieniezne (zob. Wykres 4.41).

Wykres 4.38. Udziat instytucji finansowych Wykres 4.39. Ekspozycja funduszy inwestycyj-

wsrdd inwestorow funduszy inwestycyjnych nych na instytucje finansowe
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od zaprezentowanych w poprzednich edycjach Raportu.

Zrédto: NBP.

Fundusze inwestycyjne w dalszym ciagu nie byly istotnym zrédlem finansowania krajowego sek-
tora bankowego. Relacja $srodkow funduszy ulokowanych w bankach do pasywow sektora banko-
wego spadta w I potroczu 2019 r. i na koniec czerwca wyniosta okoto 2%. Wartos$¢ nalezacego do fun-
duszy portfela instrumentéw dluznych wyemitowanych przez krajowe banki wyniosta na koniec
czerwca 2019 r. okoto 21 mld z1, z czego blisko 20% stanowily listy zastawne. Krajowe banki byly na-
tomiast waznymi kontrahentami funduszy inwestycyjnych w transakcjach instrumentami pochod-
nymi. Instytucje te dominowaly rowniez wérdd dystrybutoréw tytutéw uczestnictwa oraz depozyta-
riuszy funduszy inwestycyjnych. Powiagzania tego rodzaju rodzily z kolei ryzyko reputacji zaréwno

dla sektora funduszy, jak i sektora bankowego.
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Wykres 4.40. Ekspozycja funduszy inwestycyj-
nych na krajowy sektor monetarnych instytucji

finansowych
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Uwagi: za aktywa powiazane z sektorem monetarnych insty-
tugji finansowych przyjeto: depozyty (w tym srodki na rachun-
kach biezacych i depozyty zabezpieczajace), naleznosci z ty-
tutu udzielonych bankom pozyczek (w tym w ramach transak-
cji warunkowych) oraz udziatowe i dluzne papiery warto-
Sciowe wyemitowane przez banki. Pozycja dtuzne papiery
wartosciowe obejmuje réwniez obligacje BGK na rzecz KFD.
Srednia przedstawiona na wykresie to trzyletnia $rednia kro-

czaca.

Zrédto: NBP.

4.3. Otwarte fundusze emerytalne

4.3.1. Ryzyko ptynnosci

Wobec braku mozliwosci wczesniejszego wycofania kapitalu przez przysztych emerytéw, w sekto-
rze OFE nie wystepowalo ryzyko plynnosci. W analizowanym okresie zaden z dziesigciu podmiotow
tworzacych sektor OFE nie odnotowat dodatniego salda rozliczen z ZUS. Wartos¢ umorzen zrealizo-
wanych w ramach ,,suwaka bezpieczenstwa” w I pétroczu 2019 r. byta dwukrotnie wyzsza niz sktadek
przekazanych przez ZUS do OFE (zob. Wykres 4.42). Ze wzgledu na posiadany bufor ptynnosci w for-
mie depozytow i srodkéw pienieznych w tacznej kwocie 11,8 mld zt (zasilany m.in. przez dywidendy
i odsetki, ktdre na koniec czerwca 2019 r. wyniosty 1,9 mld zt), OFE nie musiaty zbywa¢ sktadnikow

portfela inwestycyjnego. Udziat aktywow ptynnych w aktywach netto sektora utrzymywat sie na wy-

sokim poziomie (zob. Wykres 4.43).
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Wykres 4.41. Struktura ekspozycji funduszy in-
westycyjnych na krajowy sektor monetarnych
instytucji finansowych
m Depozyty i $rodki pieniezne
m Udzielone pozyczki
m Dluzne papiery wartosciowe
m Akcje
Udziat aktywow bankowych w aktywach ogétem
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Fundusze otwarte

Fundusze zamknigte

Uwagi: pozycja depozyty i srodki pieniezne obejmuje takze de-
pozyty zabezpieczajace. Pozycja udzielone pozyczki obejmuje
réwniez te w ramach transakcji warunkowych. Pozycja dtuzne

papiery wartosciowe nie obejmuje obligacji BGK na rzecz KFD.

Zrédto: NBP.
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Wykres 4.42. Naptyw skladek oraz umorzenia ~ Wykres 4.43. Pltynne aktywa otwartych fundu-

w ramach suwaka bezpieczenistwa szy emerytalnych
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Zrédto: UKNF. Uwagi: za plynne aktywa uznano: depozyty i $rodki pieniezne

na rachunkach biezacych, akcje notowane na rynkach zorgani-
zowanych (krajowe i zagraniczne), jednostki uczestnictwa fun-
duszy krajowych oraz tytuly uczestnictwa zagranicznych in-
stytucji wspdlnego inwestowania.

Zrédto: UKNF.

4.3.2. Ryzyko rynkowe i finansowanie gospodarki

Podobnie jak w poprzednich okresach, portfel inwestycyjny OFE charakteryzowala staba dywersy-
fikacja pod wzgledem klas aktywow. Obowigzujacy fundusze zakaz inwestowania w skarbowe pa-
piery wartosciowe oraz niewystarczajaco rozwiniety i niedopasowany wzgledem potrzeb inwestycyj-
nych tych podmiotéw rynek nieskarbowych papieréw wartosciowych powodowaty, ze w portfelach
OFE wyraznie dominowaty krajowe instrumenty udziatowe (zob. Wykres 4.44). Na koniec I pétrocza
2019 r. stanowily one 78% ich portfela inwestycyjnego, natomiast udziat krajowych instrumentéw
dtuznych nadal nie przekraczat 9%. OFE nabywaly przede wszystkim akcje spotek o najwiekszej kapi-
talizagji i ptynnosci, a ich portfel akcyjny w znacznym stopniu odwzorowywat strukture indeksu WIG.
Po raz kolejny zwigkszyla sie relacja zarzadzanego przez PTE portfela akcji notowanych na rynkach
organizowanych przez GPW do kapitalizacji (zob. Wykres 4.45). OFE pozostaly zatem najwigekszym
inwestorem na krajowym rynku akcji. W tym samym okresie kontynuowany byt spadek udziatu fun-
duszy w obrotach na Gtéwnym Rynku GPW. Utrzymywanie przez OFE istotnego zaangazowania

w akcje krajowych spotek oznaczato znaczna ekspozycje funduszy na ryzyko rynkowe.

W I kwartale 2019 r. saldo transakcji kupna i sprzedazy udzialowych instrumentéw finansowych
przez OFE bylo ujemne i wyraznie odbiegalo od poziom6éw obserwowanych w ostatnich okresach
(zob. Wykres 4.46). Podaz tych instrumentow ze strony sektora OFE byta w znacznym stopniu wyni-

kiem zmniejszenia zaangazowania dwdch funduszy w akcje duzej spétki w odpowiedzi na wezwanie
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publiczne do sprzedazy ogloszone przez jej gtéwnego inwestora. Szacowana warto$¢ tych transakgji

wyniosta okoto 1,3 mld zt.

Wykres 4.44. Struktura portfela inwestycyjnego Wykres 4.45. Znaczenie OFE dla rynkéw orga-

OFE nizowanych przez GPW
= Inwestycje zagraniczne [ ] Port_fel_akc_j_i notowanych na rynkach organizowanych przez GPW do
Depozyty w bankach krajowych kapitalizacji
m Krajowe nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe m Udziat w obrotach na Gtéwnym Rynku GPW
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Uwaga: kategoria krajowe udzialowe papiery wartosciowe za- Uwaga: kapitalizacja obejmuje akcje i PDA spoétek krajowych
wiera krajowe akqje, prawa do akgji, prawa poboru, obligacje notowanych na Gtéwnym Rynku GPW i NewConnect.
zamienne na akgje i certyfikaty inwestycyjne.

Zrédto: UKNF. Zrédto: UKNF, GPW.

Wykres 4.46. Transakcje OFE udzialowymi instrumentami finansowymi (kupno — sprzedaz)
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Zrédto: UKNF.

Otwarte fundusze emerytalne w coraz mniejszym stopniu finansowaly krajowa sfere realna. Na ko-
niec czerwca 2019 r. papiery dluzne wyemitowane przez krajowe przedsiebiorstwa niefinansowe sta-
nowity jedynie 1,4% portfela inwestycyjnego OFE (zob. Wykres 4.47). Zaréwno zaangazowanie fundu-
szy w obarczone wyzszym poziomem ryzyka inwestycyjnego papiery dluzne przedsigbiorstw, jak
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i rola funduszy jako inwestora na rynku tych instrumentéw, konsekwentnie malaty (zob. Wykres 4.48).
Sposréd instrumentéw dostepnych na rynku nieskarbowych papieréw diuznych najwieksze zaanga-
zowanie OFE nadal dotyczylo papierow emitowanych przez krajowe banki. Mata skala zakupu innych
niz bankowe instrumentéw dluznych byta zwigzana z ich niskg podaza na rynku krajowym oraz cha-

rakterystyka emisji, ktora nie odpowiadala potrzebom inwestycyjnym funduszy.

Wykres 4.47. Finansowanie gospodarki przez =~ Wykres 4.48. Znaczenie OFE dla krajowego

OFE (credit intermediation) rynku dtuznych papieréw wartosciowych
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Uwaga: udzial dluznych papieréw wartosciowych przedsie- Uwaga: udziat dtuznych papieréw wartosciowych przedsie-
biorstw niefinansowych na koniec II kwartatu oszacowano na  biorstw niefinansowych na koniec II kwartalu oszacowano na

podstawie danych dotyczacych I kwartatu. podstawie danych dotyczacych I kwartalu. Wykres przedsta-
wia portfel papieréw dtuznych w relacji do wartosci rynkow
Zrédto: szacunki NBP na podstawie danych UKNF. tych instrumentow.

Zrédto: szacunki NBP na podstawie danych UKNF, NBP.

4.3.3. Powiazania z instytucjami finansowymi

Sektor otwartych funduszy emerytalnych charakteryzowala istotna ekspozycja na krajowe instytu-
cje finansowe. Na koniec I pétrocza 2019 r. okoto 45% aktywow OFE (tj. 72,6 mld z1) stanowily akgje
i dluzne papiery wartosciowe wyemitowane przez krajowe instytucje finansowe oraz depozyty
i srodki pieniezne w krajowych bankach (zob. Wykres 4.49). Najwieksza czes¢ stanowity ekspozycje
(okoto 62,5 mld zt) na banki krajowe, w szczegodlnosci akcje notowane na krajowym rynku regulowa-
nym (zob. Wykres 4.50). Zrédtem powigzan z sektorem bankowym byly takze depozyty i érodki pie-
niezne oraz wyemitowane przez krajowe banki papiery dluzne (w tym listy zastawne). Odpowiadatly
one za mniej niz jedng trzecia catkowitej ekspozycji OFE na krajowy sektor bankowy. W I pdtroczu
2019 r. relacja srodkow funduszy ulokowanych w bankach do pasywéw sektora bankowego nie zmie-

nila si¢ istotnie i na koniec czerwca wyniosta okoto 3,2%.
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Wykres 4.49. Ekspozycje OFE na krajowe insty-

tucje finansowe
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Wykres 4.50. Struktura ekspozycji OFE na kra-

jowy sektor bankowy
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5. Ocena ryzyka systemowego w polskim
systemie finansowym

Proces identyfikacji zrédel ryzyka systemowego w Polsce koncentruje si¢ na sektorze bankowym
z uwagi na strukturalne cechy bilansu bankéw oraz ich dominujace role w systemie finansowym i fi-
nansowaniu gospodarki. Ryzyko systemowe zwigzane z innymi instytucjami finansowymi jest ograni-
czone, poniewaz ich wielko$¢ i modele biznesowe nie kreuja, na obecnym etapie ich rozwoju, istotnych

zagrozen dla stabilnosci catego systemu finansowego.

5.1. Obszary ryzyka

Identyfikacja, ocena i monitoring ryzyka systemowego prowadzone sg z perspektywy pieciu podsta-
wowych wymiaréw zwigzanych z ryzykiem: (1) nadmiernego wzrostu zadtuzenia lub dZwigni finan-
sowej, (2) nadmiernego niedopasowania aktywow i pasywow lub nieptynnosci rynkow, (3) nadmiernej
koncentragji ekspozydji i powigzan miedzy podmiotami systemu finansowego, (4) nieadekwatnych za-
chet wplywajacych na zachowania instytucji finansowych lub ich klientéw oraz (5) zagrozen dla od-

pornosci infrastruktury finansowej!%.

W ramach obecnej edycji Raportu jako podwyzszone oceniono ryzyko zwiazane z powigzaniami i kon-
centracja ekspozydji, gtownie z uwagi na: (1) mozliwe konsekwencje systemowe trudnej sytuacji finan-
sowej czesci instytucji kredytowych, w tym niektérych bankow komercyjnych, (2) mozliwe konse-
kwencje materializacji ryzyka prawnego zwigzanego z portfelem kredytéw walutowych oraz (3) wy-

soki udziat obligacji Skarbu Paristwa w aktywach bankow.

W pozostatych obszarach ryzyko zostato ocenione jako umiarkowane lub niskie, ale wystepuja w nich
takze zjawiska wymagajace szczegodlnego monitorowania. Naleza do nich: (1) rosnacy udziat wysoko-
kwotowych kredytéw konsumpcyjnych i (2) rosnaca rola sektora rzagdowego w systemie finansowym.
W érednim horyzoncie zrédlem szokdéw moze by¢ przede wszystkim otoczenie zewnetrzne polskiej
gospodarki, gdyz perspektywy wzrostu na swiecie ulegty dalszemu pogorszeniu, a niepewnos¢ utrzy-
muje si¢ na wysokim poziomie. Otoczenie zewnetrzne moze by¢ czynnikiem wyzwalajacym lub

wzmacniajacym site oddziatywania ryzyka zidentyfikowanego na poziomie krajowym.
5.1.1. Ryzyko wynikajace z nadmiernego wzrostu zadluzenia lub dzwigni finansowej

Z analizy cyklu kredytowego w Polsce wynika, ze ryzyko zwiazane z nadmiernym wzrostem zadlu-
zenia ogdlem lub dzwignia finansowa jest niskie. Odchylenie miar cyklu kredytowego — dynamiki

106 W obszarze piatego obszaru ryzyka — odpornosci infrastruktury finansowej — NBP analizuje funkcjonowanie systemoéw ptatnosci
oraz schematéw platniczych, a takze systemoéw rozrachunku i rozliczen papierdw wartosciowych. Wyniki tych analiz sg przedsta-
wiane w odrebnych publikacjach -, Raport o nadzorze systemowym w zakresie polskiego systemu ptatniczego” i w czesci w ,,Ocenie
funkcjonowania polskiego systemu ptatniczego”.
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kredytu ogdtem, wartosci luki kredytowej oraz wskaznika kosztéw obstugi dlugu — od dtugotermino-
wego trendu jest niewielkie. Zadtuzenie sektora niefinansowego pozostato umiarkowane i rosto w tem-
pie zblizonym lub wolniejszym niz dlugookresowy trend, a jego relacja do PKB utrzymuje si¢ na po-
ziomie ok. 80%!””. W efekcie, luka kredytowa pozostawata ujemna!® lub bliska zeru (zob. Wykres 5.1
lewy panel). Réwniez modele wczesnego ostrzegania wskazuja, ze w perspektywie 1-4 lat, ryzyko kry-
zysu wynikajacego z nadmiernej akgji kredytowej jest niskie (zob. Wykres 5.1 prawy panel)!®. W efek-
cie bufor antycykliczny pozostaje na poziomie 0%.

Wykres 5.1. Pozycja w cyklu kredytowym (lewy panel) oraz wyniki modeli wczesnego ostrzegania
dla Polski (prawy panel)
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Uwagi: ostatnia rzeczywista obserwacja za II kwartat 2019 r. oraz ekstrapolacja za pomocg modeli ARIMA dla okresu III-IV kwartat
2019 r. (lewy panel). Luka kredytowa to odchylenie wartosci relacji kredytu do PKB od dtugookresowego trendu, ktéry wyodrebniono
za pomocg rekursywnego filtru HP z parametrem wygtadzania odpowiadajacym dtugosci cyklu finansowego w Polsce (tj. od 5,5 do
10,5 lat). Na prawym panelu przedstawiono srednia (wazong jakoscia sygnatéw) wartos¢ prawdopodobienstwa uzyskana na podsta-
wie 148 modeli uwzgledniajacych zmienne krajowe i prog odciecia, ktdrego przekroczenie sygnalizuje zagrozenie kryzysem banko-
wym (zatozono, w slad za opracowaniami ERRS, Ze koszt braku sygnalu ostrzegajacego przed rzeczywistym kryzysem jest 3-krotnie
wyzszy niz koszt blednego sygnatu o kryzysie w sytuacji jego niewystapienia). Zielonym kolorem oznaczono zakres warto$ci prawdo-
podobienstwa (niewazonych jakoscia sygnatow) dla wszystkich modeli z wytaczeniem tych, ktdre pokazuja najnizsze i najwyzsze
prawdopodobienistwo kryzysu bankowego w Polsce w kazdym okresie. Srednia warto$¢ prawdopodobieristwa (czarna linia) wazona
jakoscia sygnaléw modeli przebiega miejscami ponizej linii 30 centyla prawdopodobienstw (prawy panel wykresu), poniewaz lepsze
modele wskazywaty w tych okresach na nizsze prawdopodobienstwo kryzysu oraz powyzej linii 60 centyla prawdopodobienstw (lewy
panel wykresu), poniewaz modele o lepszej jakosci sygnatéw wskazywaly w tych okresach na wyzsze prawdopodobienstwo kryzysu.
Zrédto: NBP, BIS, Eurostat i GUS.

107 Tzw. szeroka miara kredytu, ktéra uwzglednia nie tylko zadluzenie wobec instytucji monetarnych (bankéw i SKOK), ale takze
zadtuzenie wobec podmiotéw innych niz krajowe instytucje monetarne (tj. przedsiebiorstwa, fundusze inwestycyjne, zaktady ubez-
pieczeniowe i nierezydentow).

108 Standaryzowana luka kredytowa (j. zgodna z zaleceniem ERRS 2014/1 i obliczona na szerokim agregacie kredytowym z parame-
trem A =400 000 odpowiadajacym wahaniom trwajacym 20 lat i wiecej) wyniosta -11,2%.

199 Analiza historyczna sugeruje, ze ryzyko nalezatoby ocenia¢ jako istotne, kiedy prawdopodobienistwo przekracza 25%, podczas gdy
aktualnie nie przekracza ono 5%.
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Kredyty konsumpcyjne wciaz sa obszarem dzialalnosci bankéw wymagajacym uwaznego monito-
ringu. Ich dynamika istotnie przewyzsza srednia dla calego agregatu kredytu. Jednocze$nie w za-
dluzeniu wzrasta udzial niezabezpieczonych kredytow wysokokwotowych o wieloletnim horyzon-
cie splaty, a ponadto obserwowana jest koncentracja tych kredytow w kilku bankach. Dynamika
kredytow konsumpcyjnych jest wyzsza od tempa wzrostu PKB, a Polska jest krajem o jednym z naj-
wyzszych udziatléw zadluzenia z tego tytutu w relacji do PKB w UE!?. Jako$¢ kredytow wysokokwo-
towych jest obecnie nieco nizsza niz pozostatych kredytéw konsumpcyjnych. Wielu kredytodawcow
nie ma rdwniez doswiadczen ze splacalnoscia tego typu kredytéw w warunkach pogorszajacej si¢ ko-
niunktury. Moze to utrudnia¢ bankom adekwatng ocene ryzyka strat na przysztos¢. Co wiecej, na tle
innych kredytéw konsumpcyjnych kredyty wysokokwotowe sg czesciej udzielane osobom prowadza-
cym dziatalno$¢ gospodarcza lub sa wynikiem konsolidacji innych kredytéw, co moze wskazywac na
wyzsze ryzyko kredytowe — dochody z dziatalnosci gospodarczej maja wigksza wrazliwos¢ na ko-
niunkture gospodarcza, a duza liczba kredytow jest jednym ze wskaznikow nadmiernego zadtuzenia.
Biorac pod uwage faze cyklu koniunkturalnego oraz spodziewane obnizenie tempa wzrostu PKB i po-

pytu na prace prawdopodobienstwo materializacji strat kredytowych wzrasta.

Rosnaca dynamika cen mieszkan i systematyczny wzrost wartosci nowych kredytow mieszkanio-
wych wskazuje na potrzebe uwaznego monitorowania ryzyka zwiazanego z finansowaniem rynku
nieruchomosci. Niski poziom stép procentowych i szybki wzrost dochodéw gospodarstw domowych
wplywajq na wzrost dostepnosci kredytu. Wartos¢ nowych kredytéw mieszkaniowych systematycznie
wzrasta, ale z uwagi na réwnoczesng splate wczeéniej udzielonych kredytow (szczegolnie waluto-
wych), stan zadluzenia kredytem mieszkaniowym pozostaje stabilny na poziomie ok. 20% PKB. Pod-
jete w ostatnich latach dziatania nadzorcze, w tym rekomendacje dotyczace limitow LtV oraz sposobu
oceny zdolnosci kredytowej, ograniczyly ryzyko kredytowe podejmowane przez banki. Potwierdzaja
to symulacje NBP dotyczace wplywu wzrostu stop procentowych na jakos¢ portfela''l. Ponadto, wy-
soki popyt na rynku mieszkaniowym jest nadal w znaczacym stopniu finansowany ze srodkéw wia-
snych gospodarstw domowych, co ogranicza ryzyko dla stabilnosci finansowej. Czynnikiem zwigksza-
jacym ryzyko bytoby istotne zwigkszenie finansowania kredytem zakupdw mieszkan, szczegolnie
w przypadku pojawienia sie¢ popytu wywotanego oczekiwaniem wzrostu cen mieszkan (spekulacyj-

nego).

5.1.2. Ryzyko wynikajace z nadmiernego niedopasowania aktywow i pasywow lub nieptynnosci
rynkow

Ryzyko zwiazane z transformacja termindw zapadalnosci przez instytucje kredytowe oraz ryzyko

plynnosci utrzymuja sie na niskim poziomie. Banki finansuja sie gtéwnie depozytami sektora niefi-

110 Zob. Raport o stabilno$ci systemu finansowego w Polsce, grudzien 2018 r., ramka pt. , Kredyty konsumpcyjne w Polsce na tle krajow
UE”.

11 Zob. Raport o stabilnosci systemu finansowego w Polsce, grudzien 2018 r., ramka pt. , Wplyw potencjalnego wzrostu krajowych
stép procentowych na ryzyko kredytowe portfela kredytow mieszkaniowych”.
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nansowego, ktore w normalnych warunkach stanowia stabilne zrédto finansowania. Luka finansowa-
nia w skali catego sektora bankowego jest domknigta. Banki utrzymuja takze wysokie bufory ptynno-
$ciowe — bufor aktywoéw ptynnych sektora bankowego wynidst 21% aktywow na koniec czerwca
2019 r. i byt istotnie wyzszy niz srednia w UE (11%)'2. Aktywa ptynne sktadaja sie gldéwnie z wysokiej
jakosci papieréw wartosciowych, tj. obligacji skarbowych i bonéw pienigeznych NBP.

Ryzyko rynkowe w bankach pozostaje niskie i wynika gléwnie z ryzyka stopy procentowej. Wigk-
szo$¢ bankow charakteryzuje sie¢ dodatnia luka stopy procentowej, co oznacza, ze ceteris paribus spadek
stop procentowych powoduje obnizenie, a wzrost stop — poprawe wynikdw odsetkowych bankow.
Czynnikiem ograniczajacym ryzyko stopy procentowej jest ustalanie poziomu oprocentowania czesci
depozytéw na podstawie decyzji samych bankéw. Jednak zblizony juz do zera poziom oprocentowania
rachunkow oszczednosciowo-rozliczeniowych zmniejsza elastycznos¢ bankow w tym zakresie. Niedo-
pasowanie walutowe, zwigzane z udzielonymi kredytami w walutach obcych, jest zabezpieczane przy

uzyciu transakgji pochodnych.

5.1.3. Ryzyko wynikajace z nadmiernej koncentracji ekspozycji i powiazan pomiedzy podmiotami
systemu finansowego

Ryzyko wynikajace z nadmiernych koncentracji ekspozycji i powiazan jest obecnie podwyzszone
z uwagi na: (1) stabos¢ ekonomiczna niektorych instytucji i mozliwe efekty zarazania innych pod-
miotéw, gtdwnie poprzez system finansowania gwarangji depozytowych i restrukturyzacji, (2) moz-
liwe istotne skutki finansowe materializacji ryzyka prawnego zwiazanego z walutowymi kredytami
hipotecznymi oraz (3) wysoki udzial obligacji Skarbu Panstwa w aktywach bankéw. Pierwsze ry-
zyko wynika przede wszystkim z powigzan pomiedzy podmiotami za posrednictwem systemu finan-
sowania funduszy gwarantowania depozytow i funduszy przymusowej restrukturyzacji, natomiast

dwa pozostate z koncentracji ekspozycji bankow.

Trudna sytuacja ekonomiczna niektoérych instytucji kredytowych wplywa na podwyzszenie ryzyka
wynikajacego z powiazan posrednich pomiedzy podmiotami. Obecnie niektére banki charakteryzuja
sie niskimi wspdtczynnikami kapitatowymi, co zwigksza ich podatnosc na szoki. Konsekwencja ewen-
tualnej materializacji ryzyka, i w efekcie wyptat depozytow gwarantowanych lub dziatan z zakresu
przymusowej restrukturyzacji, bytaby koniecznos¢ odbudowy funduszy BFG. Wymagatoby to pod-
wyzszenia sktadek wnoszonych przez instytucje kredytowe, co z kolei negatywnie wptynetoby na zy-
skownos¢ sektora bankowego i jego zdolnos$¢ do budowania kapitatu. W sytuacji spowolnienia gospo-
darczego i juz obecnie niskiej rentownosci istotnej czesci bankdw, ryzyko dalszego obcigzenia calego

sektora podwyzszonymi skladkami wzrasta i w ujeciu historycznym jest wysokie.

Istotnym kanalem transmisji potencjalnych szokow wewnatrz sektora bankowego sa takze bezpo-
Srednie powiazania finansowe (kapitalowe i depozytowe) pomiedzy bankami zrzeszajacymi a ban-
kami spoldzielczymi. Banki spotdzielcze maja ekspozycje na banki zrzeszajace poprzez posiadane ak-

112 Wskaznik liczony jako stosunek aktywoéw ptynnych do aktywdéw ogdtem.
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gje i obligacje tych bankéw oraz lokowanie nadwyzek ptynnosciowych w bankach zrzeszajacych. Do-
datkowo podmioty te tacza wspolzaleznosci w ramach cztonkostwa w IPS. W tym kontekscie znacze-
nia nabiera sita kapitalowa bankow zrzeszajacych, gdyz ich stabilnos¢ jest warunkiem koniecznym dla
stabilnosci sektora bankéw spoldzielczych. Natozenie na banki zrzeszajace dodatniego poziomu bu-
fora innej instytucji o znaczeniu systemowym (O-SII) powinno docelowo zwigkszy¢ kapitaty w tych
bankach i poprawic ich odpornos¢.

Ryzyko zwiazane z portfelem hipotecznych kredytéw walutowych wzrosto, gléwnie z uwagi na
uwarunkowania prawne. W ostatnim okresie zwigksza si¢ liczba spraw sadowych dotyczacych moz-
liwej abuzywnosci niektorych zapiséw umoéw kredytow hipotecznych w walutach obcych. Wplyw na
ksztatt przysztych orzeczen, a takze na skale zainteresowania kredytobiorcow zaskarzaniem umow
bedzie miat wyrok TSUE z 3 pazdziernika 2019 r. (zob. Ramka 2.1). Niemniej jednak, abuzywno$¢ klau-
zuli indeksacyjnej bedzie oceniat krajowy sad indywidualnie w kazdej sprawie podlegajacej ewentual-
nemu zaskarzeniu. Obecnie nie mozna okresli¢ ani przysztego zainteresowania klientéw zaskarzaniem
umow kredytowych zawierajacych klauzule indeksacyjne, ani ksztattu orzeczen sadow w poszczegol-
nych sprawach. Umowy dotyczace kredytéw walutowych zawierane przez banki dziatajace w Polsce
sg bardzo zrdznicowane pod wzgledem stosowanych w nich postanowien. W zwiazku z tym trudno
teraz ocenic skale ewentualnych potencjalnych kosztow dla bankéw, a koszty te bytyby prawdopodob-
nie roztoZzone w czasie. Niemniej jednak, mozna si¢ spodziewac¢, ze w warunkach rosnacej liczby spraw
juz w najblizszych kwartatach zwiekszy sie warto$¢ odpiséw/rezerw zawigzywanych przez banki. Jed-
noczesnie wartos¢ potencjalnych kosztéw moze by¢ zréznicowana pomiedzy poszczegdlnymi ban-
kami i zaleze¢ zaréwno od wielkosci portfela kredytow mieszkaniowych w walutach obcych, jak i ro-

dzaju zawieranych umow.

Wzrost udzialu obligacji skarbowych w aktywach bankéw sprawia, ze rosnie wrazliwosc¢ sektora
bankowego na ryzyko kredytowe zwiazane z tymi obligacjami. W ostatnich latach banki wyraznie
zwiekszyty portfel SPW z 12% aktywow pod koniec 2015 r. do 17% w czerwcu 2019 r. Zmiana ta przy-
czynia sie do wzrostu powiazan posrednich bankéw z sektorem rzadowym. W konsekwencji, poten-
gjalne pogorszenie wyceny ryzyka kredytowego polskiego rzadu miatoby takze bezposredni wptyw
na sytuacje catego sektora bankowego (zob. Rozdziat 5.3.3). Aktualna dobra sytuacja finansowa sektora
publicznego, w tym spadajaca relacja dtugu publicznego do PKB, istotnie ostabia to ryzyko.

Aktualng kwestia w obszarze koncentracji ekspozycji krajowego systemu finansowego pozostaje
dostosowanie stawek referencyjnych rynku pienieznego WIBOR i WIBID do wymogow rozporza-
dzenia BMR. Ryzyko dla krajowego systemu finansowego zwiazane z zagrozeniem terminowego do-
stosowania stawek WIBOR do wymogow rozporzadzenia BMR, sygnalizowane w poprzedniej edydji
Raportu'3, zmalalo z uwagi na uzgodnienie w UE przedtuzenia terminu na wspomniane dostosowanie

oraz zintensyfikowanie przygotowan przez organizatora systemu spotke GPW Benchmark.

113 Patrz ramka w: ,,Raport o stabilno$ci systemu finansowego. Czerwiec 2019 r.”.
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5.1.4. Ryzyko wynikajace z nieadekwatnych zachet wplywajacych na zachowania instytucji
finansowych lub ich klientow

Ryzyko wynikajace z nieadekwatnych zachet (pokusy naduzycia) pozostaje umiarkowane i zwia-
zane jest z: (1) niska rentownoscia czesci bankdw, (2) postepujaca koncentracja sektora bankowego
oraz (3) rosnacym udzialem podmiotéw kontrolowanych przez sektor rzadowy.

Obnizona rentownos¢ polskich bankdw moze zacheca¢ do poszukiwania wyzszych stép zwrotu
i podejmowania nadmiernego ryzyka. Rentownos¢ polskich bankéw nadal ksztattuje sie powyzej
$redniej w UE, jednak w ostatnich latach znacznie spadta, m.in. w wyniku dodatkowych obciazen pu-
blicznych i pozostaje ponizej szacowanego kosztu pozyskania kapitatu na rynku. W takiej sytuacji wy-
zwaniami dla bankdw w przysztosci moga by¢: zdolnos¢ do podnoszenia kapitatu, spetnienie wymogu
MREL, a takze finansowanie wlasnego rozwoju. W tych warunkach presja na zwigkszenie rentownosci
jest znaczna i — poza dziataniami na rzecz zwigkszenia efektywnosci — moze skutkowac takze podej-
mowaniem zwiekszonego ryzyka przez banki w poszukiwaniu wyzszych stép zwrotu. Jest to obecnie
dostrzegalne np. w rosnacym zaangazowaniu bankow w kredyty konsumpcyjne, charakteryzujace sie

WyZszymi marzami.

Na tle innych krajow UE polski sektor bankowy nadal cechuje umiarkowany poziom koncentracji,
ktory pozostawia miejsce na konsolidacje mniejszych i $rednich instytucji. Zgodnie z teorig i do-
$wiadczeniami miedzynarodowymi, w przypadku instytugji ,,zbyt duzych, by upasc”, czy tez szerzej
— domniemania gwarancji rzadowych — pojawia si¢ bodzce, by podejmowa¢ nadmierne ryzyko, gdyz
podmioty nie ponosza w petni negatywnych konsekwengji swych dziatan. Ryzyko zwigzane z konso-
lidacja wiekszych instytucji moze by¢ czeSciowo ograniczane przez natozenie dodatkowych buforow
kapitalowych (tzw. bufor O-SII) oraz obowigzujace przepisy dotyczace przymusowej restrukturyzagji.
Zapowiedziana przez gtdéwnego inwestora decyzja, dotyczaca sprzedazy jednego z wigkszych bankow
dziatajacych na rynku krajowym, moze prowadzi¢ do wzrostu koncentracji i zmiany struktury wtasci-

cielskiej polskiego sektora bankowego.

Procesem o dlugoterminowym charakterze, ktorego skutki dla stabilnosci finansowej sa obecnie
trudne do skwantyfikowania, jest rosnaca rola sektora rzagdowego zar0wno w systemie finansowym,
jak i sieci bezpieczenstwa finansowego. Rola ta przejawia si¢ w dominujacym udziale wtascicielskim
w szeregu duzych podmiotéw finansowych, w tym w sektorze bankowym i ubezpieczeniowym, oraz
rownoczesnej, istotnej reprezentacji sektora rzadowego w organie decyzyjnym nadzoru finansowego
(zob. Wykres 5.2). Sytuacja, w ktorej rzad moze pelni¢ jednoczesnie role wiasciciela, wierzyciela oraz
nadzorcy wobec bankéw rodzi szereg wyzwan z puntu widzenia stabilnosci finansowej opisanych
w poprzedniej edycji Raportu'4. Sektor rzadowy pozostaje rowniez regulatorem sektora finansowego
(Ministerstwo Finanséw) i jego dtuznikiem (z uwagi na obligacje skarbowe posiadane przez instytucje
finansowe). Ksztalt opodatkowania instytucji finansowych (ulga w podatku od niektoérych instytucji

114 Zob. ,Raport o stabilnosci systemu finansowego. Czerwiec 2019 r.”, ramka 5.1.
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finansowych) stwarza jednoczesnie bodzce dla bankéw do powigkszania ich ekspozycji na sektor rza-
dowy. Wszystko to zwigksza ztozonos¢ relacji rzadu z systemem bankowym, a silne powiazania mie-
dzy sektorem rzadowym i bankowym moga prowadzi¢ do wystapienia negatywnych sprzezen zwrot-

nych miedzy sytuacjg finansowa panstwa a sektorem bankowym (sovereign-bank nexus).
Wykres 5.2. Indeks sovereign-bank nexus

Wpyw wzrostu ryzyka kredytowego obligaciji skarbowych w odniesieniu do wyniku finansowego netto bankéw
= Udziat bankéw panstwowych w aktywach sektora
= Udziat gtosow przedstawicieli rzgdu w ogolnegj liczbie gtosow w KNF

Indeks sovereign-bank nexus
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Uwagi: indeks oraz jego dekompozycja zostal obliczony na podstawie wystandaryzowania zmiennych wchodzacych w jego sktad,
przy czym za okres bazowy przyjeto II kwartat 2005 r. W szczegolnosci od wartosci kazdej ze zmiennych zostata odjeta jej $rednia,
a nastepnie tak otrzymana réznice podzielono przez odchylenie standardowe dla tej zmiennej. Zaréwno $rednig, jak i odchylenie stan-
dardowe obliczono na podstawie danych historycznych. Skala wzrostu ryzyka kredytowego obligacji skarbowych jest zgodna ze sce-
nariuszem szokowym wykorzystywanym w Rozdziale 5.3. Przez banki panstwowe rozumie sie banki bezposrednio albo posrednio

kontrolowane przez Skarb Panstwa.

Zrédto: szacunki NBP,
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Ramka 5.1. Cyber-ryzyko a ryzyko systemowe w finansach

Cyber-ataki na podmioty gospodarcze stajq sie coraz czestsze. Szacuje sig, ze bezposredni koszt takich
atakow dla gospodarki globalnej wynosi ok. 1,5 blIn USD rocznie!’® i w najblizszych latach moze istot-
nie wzrosnaé. Juz kilka lat temu raport Swiatowego Forum Gospodarczego!!6 na temat ryzyka glo-
balnego wskazat cyber-ryzyko (ang. cyber risk — CR) jako jeden z pieciu najwazniejszych rodzajow
ryzyka pod wzgledem prawdopodobienstwa wystapienia. Cyber-ryzyko wskazywane jest rowniez
jako istotne zrodlo ryzyka systemowego w systemie finansowym!". Jest ono definiowane jako ryzyko
operacyjne zwiazane z aktywami informacyjnymi i technologicznymi firmy, ktérego materializacja
moze oddzialywac negatywnie na poufnos¢, dostepnosc i integralnos¢ informagji lub systeméw in-
formatycznych!!®. Giownym zrédlem CR sa cyber-ataki, ktére moga pochodzi¢ z wewnatrz instytucji

lub by¢ zewnetrzne.

Instytucje i infrastruktura finansowa''® s szczegdlnie wrazliwe na zakldcenia zwigzane z wystapie-

niem cyber-ataku z uwagi na pewne wspdlne cechy:

* krytyczna role zaufania spolecznego dla sprawnego dziatania sektora finansowego. Podczas
kryzysu zaufanie to moze szybko zosta¢ nadwyrezone np. w sytuacji niezdolnosci klientéw

do wycofania srodkéw lub sptaty zobowigzan w skutek cyber-ataku'?;

* wysoki stopien uzaleznienia od informacji posiadanych przez instytucje finansowe. Utrata
w skutek cyber-ataku integralnosci danych (uszkodzenie danych), poufnosci danych (nieau-
toryzowany dostep) lub autentycznosci danych (tworzenie i rozpowszechnianie blednych da-
nych) moga mie¢ istotny wptyw na zdolnos¢ instytucji do $wiadczenia ustug finansowych;

* wrazliwos¢ wynikajaca z powszechnego dostepu (access vulnerabilities) klientow i partnerow
biznesowych instytucji finansowych do ich systemow informatycznych wykorzystywanych

do zdalnego swiadczenia ustug finansowych;

115 Managing cyber risk with human intelligence, Citi Global Perspectives and Solutions, 2019.

116 World Economic Forum (WEF), Global Risks 2014. Ninth Edition, 2014.

17 Np. A. Ackerman (2016) Cyberattacks Represent Top Risk, SEC Chief Says, The Wall Street Journal, 8 May; Bank of Canada (2014) Cyber
security: Protecting the resilience of Canada’s financial system, Financial System Review, December; BIS (2014) Cyber resilience in financial
market infrastructures, BIS Committee on Payments and Market Infrastructure, November.

1187 J. Cebula, and L.R. Young, A Taxonomy of Operational Cyber Security Risks. Technical Note CMU/SEI-2010-TN-028, Software Engineer-
ing Institute (2010).

119 ESRB European Systemic Cyber Group, Interim report (2018), unpublished.

120 W Korei Pd., w 2014 r., hakerzy skradli nazwiska, informacje kartowe i numery telefoniczne wtamujac sie do firmy oceniajacej ryzyko
kredytowe. Informacja o tym doprowadzita do tego, ze wielu klientéw dzwonito lub odwiedzito swoje banki, aby domagac sie infor-
madji czy ich dane sa bezpieczne. Wiele oséb polecito zablokowanie swoich kart ptatniczych. Run na banki nie wystapil (zob. Sang-
Hun, 2013).
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= wysoka wspoélzaleznos¢ pomiedzy podmiotami sektora finansowego i niefinansowymi, wy-
nikajaca z wykorzystania wspdlnych systemow (np. ptatniczego, CCP), wspolnych ustugo-
dawcow, technologii i aplikagji, a takze swiadczenia np. ustug telekomunikacyjnych, energe-
tycznych, czy technologicznych;

= wysoka koncentracje/niska substytucyjnos¢ dotyczaca samych ustug finansowych (instytu-
gje systemowo wazne), podmiotow infrastruktury (np. CCP) lub podmiotow swiadczacych

ustugi na rzecz instytucji finansowych (np. dostawcéw ustug w ,,chmurze”);

* ograniczona transparentnos$¢ powiazan zaréwno finansowych (np. w ramach infrastruktury

krytycznej, np. CCP'?!), jak i wspolnych ekspozycji np. na ustugodawcow niefinansowych.

Dotychczas w zadnym kraju nie wystapila sytuacja, gdy cyber-atak spowodowatl bezposrednie za-
grozenie dla zdolnosci systemu finansowego do pelnienia jego funkcji (jego stabilnosci). Dziato
sie tak pomimo, ze w ostatnich latach zanotowano wiele przypadkéw materializacji CR, rowniez

w przypadku instytugji finansowych, a niektore z nich poniosty znaczne straty finansowe.
Sila oddzialywania szoku CR na system finansowy zalezy od nastepujacych czynnikow:

i.  typu atakujacego i celu ktory zamierza osiagnac;
ii.  funkgji zaatakowanych instytugji finansowych lub dotknietych jego konsekwencjami;
iii.  zakresu szkdd, czyli czasu do przywrdcenia ich zdolnosci do normalnego dziatania;

iv.  warunkéw w ktorych atak nastepuje.

Najwieksze zagrozenie moze wystapi¢, gdy celami ataku sa wprost destabilizacja systemu finanso-
wego i gospodarki. Taki atak wymagatby diugookresowego planowania i bardzo duzych zasobow
finansowych i organizacyjnych, dlatego atakujacym najprawdopodobniej bytyby stuzby innego pan-
stwa. Cele moga by¢ osiagniete np. przez zniszczenie danych instytucji finansowych lub techniczne
uniemozliwianie swiadczenia ustug finansowych. W przypadku innych agresoréw, np. ztodziei da-
nych, moze by¢ on kosztowny, ale nie powinien skutkowac¢ powstaniem ryzyka systemowego. Po-
dobnie w przypadku ataku terrorystéw, czy ,hacktywistow” (anarchistow komputerowych, hake-

row ideowych) — ci bowiem nie dysponuja wystarczajacymi zasobami.

Materializacja cyber-ryzyka moze stac si¢ bodzcem lub katalizatorem zagrozen dla stabilno$ci sys-
temu finansowego'??, o ile beda spetnione dwa kluczowe warunki:

121 Zob. IOSCO (2018) Analysis of central clearing interdependencies.
122 ] Danielsson, M.Fouché, R.Macrae, Cyber risk as systemic risk, VOX, 10 June 2016.
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e cyber-atak bedzie precyzyjny (nastapi tam, gdzie jest koncentracja systemowego cyber-ry-
zyka), szeroko zakrojony (wiele instytucji) i zaklocajacy funkcje krytyczne'? systemu finan-
sowego. Wymagatoby to duzych zasobéw, uprzedniego dobrego rozpoznania systemu finan-
sowego ,, wroga”, sieci infrastruktury technicznej i finansowej'?*, czyli rozwinigtego cyber-wy-
wiadu, oraz wykorzystania licznych dedykowanych, wyspecjalizowanych narzedzi cyber-

ataku.

o atak nastapi w sytuacji, gdy ostabione juz beda (i) zaufanie do systemu finansowego zaata-
kowanego panstwa lub (ii) zaufanie do zdolnosci tego panstwa do skutecznego reagowania
na zagrozenie. Wybranie takiego momentu wymaga dobrego rozpoznania i identyfikacji sta-
bych punktow gospodarki i systemu finansowego panstwa. Po ich identyfikacji, cyber-nieprzy-
jaciel moze zwigkszy¢ poziom niepewnosci wykorzystujac instrumenty ekonomiczne i finan-
sowe —sankgje finansowe, wojne handlowa itp. Wymaga to zazwyczaj znacznej sity ekonomicz-

nej po stronie atakujacego.

Ocena ex-ante ryzyka finansowego bedacego konsekwencja cyber-atakéw jest utrudniona, ponie-
waz maja one réznorodny, dynamiczny i ewolucyjny charakter. Z uwagi na jego charakterystyke,
fakt, ze jest to zjawisko stosunkowo nowe, brak doswiadczen z duzymi (systemowymi) incydentami,
nieznane sposoby transmisji szokow oraz ograniczone dane dot. wystepowania, skali strat i dtugoo-

kresowych skutkéw atakdw, ryzyko to jest trudne do mierzenia, modelownia i zabezpieczenia.

Niedostateczny zakres informacji o zdarzeniach CR i ich konsekwencjach finansowych sprawia
z kolei, ze postep w konstruowaniu modeli pozwalajacych na ocene systemowego CR jest ograni-
czony. Bez danych trudno jest stworzy¢ standardy/benchmarki dla zarzadzania tym ryzykiem, co
opdznia z kolei inwestycje firm w systemy zwiekszajace ich odpornos¢ przed CR. W ostatnim okresie
pojawily sie propozycje pozwalajace oszacowac CR na poziomie przedsigbiorstwa (w tym instytucji
finansowej), jak rowniez na poziomie systemowym. Jednym z proponowanych modeli szacowania
ryzyka CR na poziomie przedsigbiorstwa jest Cyber Value-at-Risk (CVaR)!%. Z kolei proponowany!2¢
model oceny ryzyka systemowego CR wykorzystuje do oceny zagregowanych strat cyber-ataku me-
tody aktuarialne i metody zarzadzania ryzykiem operacyjnym. Krytycznym warunkiem do ich wy-
korzystania na potrzeby szacowania ryzyka jest dostep instytucji finansowych i publicznych do da-
nych o poszczegdlnych atakach i ich skutkach finansowych.

123 Financial Stability Board (FSB), Recovery and Resolution Planning for Systemically Important Financial Institutions: Guidance on
Identification of Critical Functions and Critical Shared Services, July 2013, s. 7.

124 Healey J., P. Mosser, K. Rosen, A. Tache, The Future of Financial Stability and Cyber Risk, Brookings Institution (2018).

125 World Economic Forum (WEF), 2015, Understanding Systemic Cyber Risk, Global Agenda Council on Risk & Resilience, October 2016.

126 A. Bouveret, Cyber Risk for the Financial Sector: A Framework for Quantitative Assessment, IMF Working Paper 18143, July 2018;
Ch. Lagarde, Estimating Cyber Risk for the Financial Sector, IMF blog, 22 June 2018.
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5.2. Czynniki wyzwalajace ryzyko

Czynniki, ktére moga prowadzi¢ do urzeczywistnienia ryzyka systemowego dotycza przede wszyst-
kim tendencji w otoczeniu polskiej gospodarki i ich wplywu na sytuacje gospodarcza kraju. Czyn-
niki te moga oddzialywa¢ na krajowy system finansowy poprzez kanat kredytowy oraz kanat ryn-
kowy. Ryzyko prawne zwigzane z portfelem kredytéw walutowych nie jest analizowane w ramach
testow warunkow skrajnych z uwagi na wysoka niepewnos¢ dotyczaca ewentualnej skali kosztéw dla

systemu bankowego i ich roztozenia w czasie.

Z uwagi na ksztalt systemu finansowego i ksztalt bilanséw bankéw, kluczowe sa czynniki skutku-
jace istotnym wzrostem ryzyka kredytowego. Wzrost kredytow z utrata wartosci jest zazwyczaj
skutkiem oslabienia dynamiki wzrostu gospodarczego. Pogorszenie perspektyw wzrostu gospodar-
czego w UE moze w istotny sposdb negatywnie oddzialywac na otoczenie gospodarcze polskiego sek-
tora bankowego, a takze moze negatywnie wplynac¢ na dostepnos¢ finansowania transgranicznego dla

podmiotéw w Polsce.

Materializacja ryzyka rynkowego moze przejawic si¢ w postaci oslabienia kursu zlotego, wzrostu
rynkowych stop procentowych, spadku cen aktywéw finansowych lub zwiekszenia kosztow finan-
sowania instytucji finansowych. Deprecjacja ztotego oraz ewentualny wzrost stop procentowych na
rynkach globalnych doprowadzityby do wzrostu kosztéw obstugi zadtuzenia walutowego zaréwno
przez banki, jak i ich klientow. Ponadto banki musiatyby zwigeksza¢ wartos¢ depozytow zabezpiecza-
jacych w transakcjach pochodnych zawieranych na rynkach miedzynarodowych, co mogtoby zwiek-
szy¢ koszty tych transakgji. Zaktadajac ze wzrostowi swiatowych stop procentowych towarzyszylby
takze wzrost rynkowych stop procentowych w kraju, to negatywnie na wyniki bankéw wptywalby
spadek wartosci instrumentow diuznych utrzymywanych w portfelach bankéw. Koniecznos¢ uzupet-
niania zabezpieczen w transakcjach pochodnych mogtlaby takze oznacza¢ zwigkszone zapotrzebowa-
nie bankow na ptynnos¢ i zwiekszong konkurencje o depozyty klientéw. Taka sytuacja miata miejsce
na przelomie lat 2008/2009 — po upadku banku Lehman Brothers, kiedy oprocentowanie depozytéw mie-

dzybankowych oraz depozytéw oferowanych klientom znacznie wzrosto.

5.3. Odpornos¢ sektora bankowego na szoki

5.3.1. Symulacje jednoczynnikowe materializacji ryzyka koncentracji ekspozycji kredytowych

W celu oceny skali ryzyka koncentragji ekspozycji kredytowych przeprowadzono symulacje wplywu
na banki jednoczesnej upadtosci trzech najwiekszych kredytobiorcow kazdego z bankéw oraz trzech

najwiekszych krajowych kredytobiorcow w sektorze bankowym!?’.

127 Wyniki symulagji i testéw warunkéw skrajnych odnoszone sa do norm kapitatowych filaréw 1 i II oraz dodatkowo do wymogdéw
potaczonego bufora. Szczegdtowo metodyke i zatozenia symulagji oraz testdw warunkéw skrajnych opisano w zatgczniku I do ,,Ra-
portu o stabilnoéci systemu finansowego. Grudzien 2018”, NBP, Warszawa.
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Symulacja hipotetycznej upadlosci trzech najwiekszych kredytobiorcow kazdego z bankow wska-
zuje, ze w wiekszosci bankow straty z tego tytulu nie zagrazalyby wyplacalnosci. Wiele bankow
spoldzielczych mialoby jednak klopoty z wypelnieniem buforéw kapitatlowych'?. Niedobory kapi-
tatow potrzebnych do spetnienia wymogoéw filarow I'i II (1,2 mld z1)'? wystapilyby w jednym matym
banku komercyjnym i kilkudziesieciu bankach spoétdzielczych, a niedobory kapitalu wymaganego do
spelnienia wymogu polaczonego bufora (7,6 mld zt) pojawityby sie w siedmiu bankach komercyjnych
i ponad polowie bankow spotdzielczych (zob. Tabela 5.1).

W symulacji zakladajacej dodatkowo, ze ci sami kredytobiorcy zaprzestaliby obstugi calosci swoich
zobowiazan wobec innych bankéw, znacznie zwieksza sie liczba bankéw spoéldzielczych z poten-
cjalnymi niedoborami kapitalow, co oznacza, ze banki maja wspo6lnych klientéw i ryzyko koncen-
tracji portfela kredytowego jest istotne. Niedobory kapitaléw niezbednych do spetnienia wymogow
kapitalowych filarow IiII (3,8 mld zt) wystapityby w czterech bankach komercyjnych i 160 bankach
spoldzielczych, a niedobory kapitalu wymaganego do spetnienia wymogu potaczonego bufora (okoto
16 mld zt) wykazatoby kolejne 11 bankéw komercyjnych i 344 bankéw spotdzielczych.

Poréwnanie wynikdw symulacji z symulacjami opartymi na danych z grudnia 2018 r. $wiadczy
o wzroscie ryzyka koncentracji ekspozycji kredytowych, glownie w bankach spoétdzielczych. Wy-
niki pokazujg, ze kwota potencjalnego niedoboru kapitatu wynikajaca z wymogdw filaréw Ii 1l oraz

liczba bankow notujacych takie niedobory wzrosty!3.

Realizacja scenariusza jednoczesnego upadku trzech najwiekszych niefinansowych dluznikow sek-
tora bankowego nie mialaby istotnego wplywu na wyplacalnos¢ kredytujacych je bankow krajo-
wych i mozliwos¢ absorpcji szokow przez ich bufory kapitalowe. Zadtuzenie tych kredytobiorcow
jest ciagle relatywnie mate w stosunku do wielkosci bankéw krajowych i ich kapitatéw. Tym niemniej
zobowiazania tych trzech kredytobiorcoéw znajduja sie¢ w portfelach siedmiu bankéw komercyjnych
(o udziale okoto 64% aktywow sektora bankowego). Straty spowodowane upadkiem tych kredytobior-
cow (facznie okoto 8,3 mld zt) nie spowodowalyby w kredytujacych je bankach niedoboréw kapitatu
do spetnienia wymogow kapitatowych z filaréw Ii1I, ale w jednym ze sredniej wielkosci bankow ko-
mercyjnych wystapilby niewielki niedobor kapitatu podstawowego Tier I wymaganego na potrzeby

buforéw kapitatowych.

128 Wyniki symulacji nie uwzgledniaja wsparcia kapitatowego z IPS.

129 Wyniki wszystkich symulacji cytowane w tekscie uwzgledniaja niedobory kapitatu juz istniejace w bankach przed materializacjq
ryzyka objetego symulacja. W tabeli pokazane sa niedobory przed i po symulacji.

130 Kwoty niedoboru kapitatu podstawowego Tier I wyltacznie na bufory kapitalowe wzrosty gtéwnie za sprawa osiagniecia przez
wskaznik bufora zabezpieczajacego jego docelowego poziomu 2,5% tacznej ekspozycji na ryzyko, w zwiazku z czym ich zwiekszony
poziom nie stanowi obecnie wyznacznika rosnacego ryzyka koncentracji.
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Tabela 5.1. Symulacja wptywu hipotetycznej upadtosci trzech najwiekszych kredytobiorcéw kazdego
banku

Wyniki symulacji upadku trzech najwiekszych kredytobiorcow

Przed symulacja A.w danym banku B.we szystkich bankach

(czerwiec 2019r.)
Wsym dlacl Wsymdlacl

Banki niespetniajagce wymogow filara lill

- liczba bankéw 4 59 63 164 168
- w tym banki spétdzielcze 2 58 60 160 162

- kwota niedoboru kapitatu (mId z) 0,7 0,5 12 31 3,8

- udziat w aktywach sektora bankowego (%) 1,5% 2,6% 4,1% 9,0% 10,4%

Banki spetniajace wymogi filara I i ll, a niespetniajagce wymogoéw potaczonego bufora

- liczba bankow 17 253 270 191 208
- w tym banki spétdzielcze 14 247 261 184 198

- kwota niedoboru kapitatu Tier | (mId z) 2,7 3,6 6,4 9,5 12,3

- udziat w aktywach sektora bankowego (%) 6,1% 14,3% 20,4% 38,6% 44,8%

Zrédto: NBP.

5.3.2. Symulacja jednoczynnikowa materializacji ryzyka wynikajacego z istotnej zmiany wartosci
godziwej obligacji skarbowych

W poréwnaniu do konca 2018 r., w I pétroczu 2019 r. wrazliwos¢ bankow komercyjnych na spadek
wartosci'®! portfela skarbowych papierow wartosciowych'*? nie ulegta wiekszym zmianom. Spadek
wartosci portfela o 10% moze spowodowac naruszenie wymogu potaczonego bufora w bankach po-
siadajacych okoto 10% aktywow krajowego sektora bankowego. Naruszenie norm kapitatowych z fi-
laréw IiII zaczyna powodowac zmiana wartosci portfela o 13% (zob. Wykres 5.3). Historyczna zmien-
nos¢ rentownosci obligacji skarbowych sugerowataby jednak, ze prawdopodobienstwo wystapienia
tak glebokiego spadku wyceny jest mate. Wystapienie 10% spadku wartosci obligacji skarbowych
w przyblizeniu odpowiada wzrostowi ich rentownosci o 300 punktéw bazowych, co zatozono w sce-

nariuszu szokowym testéw warunkow skrajnych.

131 Symulagja ilustruje mozliwa skale wplywu spadku wartosci portfeli instrumentéw bankdéw, na skutek wzrostu rentownosci obligacji
skarbowych, na wysoko$¢ kapitaléw regulacyjnych bankéw przy zatozeniu braku stosowania przez bank rachunkowosci zabezpie-
czen.

132 Symulacja obejmuje instrumenty dtuzne wyemitowane przez instytucje rzagdowe szczebla centralnego (w przewazajacej mierze pol-
skie), zaklasyfikowane przez banki do portfela wycenianego w wartosci godziwej przez tzw. inne catkowite dochody (skutki zmiany
wyceny tych instrumentéw sa odzwierciedlane w kapitale podstawowym Tier I).
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Wykres 5.3. Niespelnienie norm kapitalowych lub wymogu potaczonego bufora na skutek spadku

wartosci obligacji skarbowych
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Uwagi: wykres przedstawia wyniki symulacji dla sektora bankowego w ujeciu jednostkowym. Czes¢ bankéw nie spetnia norm kapi-

tatowych filaréw Ii Il lub wymogu potaczonego bufora jeszcze przed symulacja (zob. Tabela 5.1).

Zrédlo: NBP.
5.3.3. Testy warunkow skrajnych

Do oceny odpornosci krajowych bankéw komercyjnych na negatywne szoki zastosowano testy warun-
kéw skrajnych obejmujace szok makroekonomiczny, rynkowy i plynnosci. Celem analizy byta kwan-
tyfikacja skutkéw hipotetycznych szokow dla krajowych bankéw komercyjnych w okresie od IIl kwar-
tatu 2019 r. do konica 2021 r. Wynikéw symulacji dla scenariusza referencyjnego ani innych symulacji
zawartych w tym rozdziale nie nalezy traktowac jako prognozy sytuacji sektora bankowego.

Scenariusz referencyjny i szokowy

Testy warunkoéw skrajnych zostaty przeprowadzone w oparciu o dwa scenariusze: referencyjny i szo-
kowy. Jako scenariusz referencyjny wykorzystano centralna sciezke projekcji makroekonomicznej NBP
z ,Raportu o inflagji. Listopad 2019 1.”, sporzadzona przy zalozeniu statych stop procentowych. W ma-
kroekonomicznym scenariuszu szokowym zatozono istotne pogorszenie perspektyw gospodarczych
spowodowane zdarzeniami wyzwalajacymi materializacje czynnikéw ryzyka w gospodarce swiato-

wej, ktore zostaly omoéwione w podrozdziale 1.2. W efekcie nastapitoby znaczne obnizenie tempa
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wzrostu gospodarczego w Polsce!® (zob. Tabela 5.2) oraz wzrost awersji do ryzyka, co skutkowatoby
znaczacym pogorszeniem sie warunkow funkcjonowania bankéw. Prawdopodobienistwo wystapienia
takiej kombinacji szokéw i tak gltebokiego spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego, jak to wynika-

jace ze scenariusza szokowego, jest jednak niewielkie (zob. Wykres 5.4).

Tabela 5.2. Podstawowe wskazniki gospodarcze w rozwazanych scenariuszach makroekonomicznych
(w %)

Tempo wzrostu PKB (r/r, %)
scenariusz referencyjny 4,3 3,6 3,3
scenariusz szokowy 3,7 0,8 0,3

Srednioroczna stopa bezrobocia wedtug BAEL

scenariusz referencyjny 3,6 3,8 4,1
scenariusz szokowy 3,8 51 6,7
Inflacja CPI (r/r, %)
scenariusz referencyjny 2,3 2,8 2,6
scenariusz szokowy 2,3 35 11
WIBOR3M
scenariusz referencyjny 1,7 1,7 1,7
scenariusz szokowy 1,6 0,8 0,0
Zrédto: NBP.

133 Sciezka stop procentowych w scenariuszu szokowym wyznaczana jest na bazie tzw. reguty Taylora (uwzgledniajacej odchylenie
inflagji od celu inflacyjnego i luke popytowa). Ze wzgledu na jej teoretyczny charakter nie nalezy interpretowac $ciezki stép procento-
wych w scenariuszu szokowym jako prognozy reakcji wtadz monetarnych na okolicznosci opisane w tym scenariuszu. W scenariuszu
referencyjnym zaklada sie stalg sciezke stép procentowych.
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Wykres 5.4. Szokowy scenariusz makroekonomiczny na tle wykresu wachlarzowego PKB z , Raportu
o inflacji. Listopad 2019 r.”
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Uwagi: wartosci 30%, 60% i 90% odnosza sie do prawdopodobienstwa realizacji zmiennej dynamika PKB wedtug projekcji NBP zgod-
nie z opisem pod Wykresem 4.1 z ,Raportu o inflacji. Listopad 2019 r.”

Zrédto: NBP.
Wyniki

W przypadku realizacji scenariusza referencyjnego zdecydowana wiekszos¢ analizowanych ban-
kéw posiadataby wystarczajace zasoby kapitatowe do rozwijania dziatalnosci. Sredni taczny wspdt-
czynnik kapitatowy obnizylby sie z 18,5% do 17,6%. Wspotczynniki kapitatowe wigekszosci instytucji
zmniejszylyby sie (zob. Wykres 5.6) m.in. na skutek wzrostu akcji kredytowej i zwigzanej z tym rosna-
cej ekspozydji na ryzyko. Dwa banki nie spetniatyby norm wspdtczynnikow kapitatowych filarow i II
na koniec okresu symulacji, a niedobor funduszy regulacyjnych wynositby facznie okoto 340 min zt.
Wymogu potaczonego bufora nie spelnitoby facznie szes¢ bankdw, majacych 11,5% udziat w aktywach
sektora bankowego (zob. Tabela 5.3). Szacowana wartos$¢ brakujacego kapitalu wyniostaby okoto 3,7
mld zt, tj. 20% funduszy wiasnych tych bankéw na koniec czerwca 2019 r. Wspdlna cecha wiekszosci
bankow niespelniajacych wymogow potaczonego bufora w scenariuszu referencyjnym jest ich relatyw-
nie niski wyj$ciowy poziom nadwyzek kapitatlowych w potaczeniu z niska (a niekiedy ujemna) zy-
skownoscia, co utrudnia zarowno akumulacje kapitatu ze zrédel wewnetrznych, jak tez pozyskanie

finansowania od inwestorow.

Realizacja scenariuszy istotnego spowolnienia wzrostu gospodarczego oraz wzrostu awersji do ry-
zyka doprowadzilyby do silnego spadku zyskownosci bankdw, a w stosunkowo duzej czesci insty-
tucji do powstania strat, ktore musialyby zosta¢ pokryte z dostepnych kapitalow (zob. Wykres 5.5).
W przyjetym na potrzeby testow warunkow skrajnych scenariuszu taczne wspotczynniki kapitatowe

wigkszosci bankow obnizytyby sie, a okoto 21% bankéw (pod wzgledem udzialu w aktywach sektora
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bankowego w czerwcu 2019 r.) poniostoby strate. Sredni taczny wspétczynnik kapitalowy dla analizo-
wanej grupy bankéw spadiby z 18,5% do 15,8%. Na koniec okresu symulacji norm kapitatowych fila-
row 11 II nie spetnitoby szes¢ instytugji o facznym udziale w aktywach sektora bankowego wynosza-
cym 6%. Niedobor funduszy wiasnych w tych bankach wynidstby okoto 4 mld zt (tj. okolo potowe ich
funduszy wlasnych z konca czerwca 2019 r.). Natomiast kolejnych dziewie¢ bankéw, o udziale 16,8%
w aktywach sektora bankowego, wykorzystatoby do pokrycia strat czes¢ buforéw kapitalowych gro-
madzonych w ramach wymogu potaczonego bufora. W przypadku wszystkich 15 bankéw niedobér
kapitatu potrzebnego do ponownego spelnienia obecnego wymogu potaczonego bufora wynidstby
okoto 12 mld zt (tj. okoto 25% ich funduszy wtasnych). Nalezy jednak wskaza¢, ze jednym z gtéwnych
celow buforow kapitatowych jest zwigkszenie zdolnosci do absorpgji strat przez banki w warunkach
skrajnych i ograniczenie prawdopodobienistwa spadku kredytowania gospodarki. Dlatego czasowe
wykorzystanie buforéw kapitalowych przez banki w okresach kryzysu nie powinno by¢ postrzegane
jako zjawisko negatywne, tym bardziej, ze banki spelniajace w scenariuszu szokowym wymogi filaréw
I i I moga kontynuowac kredytowanie gospodarki (udziat tych bankéw w aktywach sektora banko-
wego w czerwcu 2019 r. wynidst okolo 74%)'34, mimo ewentualnego naruszenia wymogu potaczonego

bufora.

Tabela 5.3. Wyniki makroekonomicznych analiz szokowych NBP

. Wyniki symulacji za okres Il kw. 2 =
Dane historyczne IV kw . 2021

zaokres Il kw. - n
2018 - Il kw . 2019 scenanu_s ) scenariusz
referencyjny szokowy

Wartosci srednioroczne (jako % aktyw ow)

Odpisy z tytutu utraty w artosci kredytow 0,56 0,64 1,01
Wynik odsetkow y? 2,43 2,40 2,22
Wynik finansowy netto 0,80 0,74 0,13
Potrzeby kapitatowe?

Niedobér kapitatu w zgledemw ymogow filara Ii Il (w mid zt) 0,6 0,3 4,0
Niedobdr kapitatu w zgledem w ymogéw filara | i Il pow iekszonych o w ymdg

potaczonego bufora (w mid zf) 3.1 37 118

Banki nie spetniajgce wymogow filaralill
- liczba bankéw 2 2
- udziat w aktyw ach sektora bankow ego (W %) 11 11 6,0
Banki spetniajace wymogi filara l i ll, a niespetniajagce wymogu potaczonego bufora
- liczba bankéw 3 4 9
- udziat w aktyw ach sektora bankow ego (w %) 51 10,4 16,8
Dodatkowe informacje — szok rynkowy w okresie symulacji (w mld z})

Wplyw w zrostu premii za ryzyko kredytow e (zmiana w artos$ci obligacji skarbow ych) n/d n/d -24,1
Whptyw deprecjaciji ztotego (odpisy na kredyty w alutow e dla gospodarstw domow ych) n/d n/d -1,0

Uwagi: (1) Scenariusz oparty na centralnej $ciezce projekcji makroekonomicznej NBP z ,,Raportu o inflagji. Listopad 2019 1.” (2) Pozycja
,wynik odsetkowy” obejmuje przychody z optat i prowizji od udzielonych kredytéw, a nie obejmuje przychodéw odsetkowych od
dtuznych papieréw wartoéciowych. (3) Potrzeby kapitalowe sa efektem szoku makroekonomicznego i rynkowego oraz efektu domina.
Szczegotowy opis minimalnych wymaganych pozioméw kapitatu (wymogéw filaréw I II oraz wymogu potaczonego bufora) mozna
znalez¢ w ,Raporcie o stabilnosci systemu finansowego. Czerwiec 2017 r.”, Ramka 4.

Wyniku symulacji dla scenariusza referencyjnego nie nalezy traktowac jako prognozy sytuacji sektora bankowego.

Zrédto: NBP.

134 Zatozenia testow pozwalaja na wzrost akgji kredytowej w tempie réwnym nominalnemu wzrostowi PKB (pod warunkiem, ze no-
minalna kwartalna dynamika jest dodatnia).
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Wykres 5.5. Skumulowane zmiany facznego wspdtczynnika kapitalowego w scenariuszu szokowym
(w % catkowitej ekspozydji na ryzyko)
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2019r.  ipodatkiem kredytdwwartosci kredytow MSSF 9
od aktywéw (faza 1i2) (faza 3)

Uwagi: fioletowe stupki oznaczaja wysokos¢ tacznego wspoétczynnika kapitatowego analizowanych bankéw na poczatku i na konecu
okresu symulacji w scenariuszu szokowym. Zielonymi stupkami oznaczono czynniki majace wplyw na zwiekszenie przecietnego tacz-
nego wspotczynnika kapitalowego w okresie symulacji, a czerwonymi — czynniki wptywajace na jego spadek. Wplyw tych czynnikéw
przedstawiono w punktach procentowych. ,, Zatrzymanie czesci zysku z pierwszego pétrocza 2019 r.” to wynikajace z przyjetych zato-
zen zwigkszenie kapitalu bankéw o czes¢ niepodzielonego (na koniec czerwca 2019 r.) zysku wypracowanego przed rozpoczeciem
okresu symulacji. , Wynik finansowy przed odpisami i podatkiem od aktywdéw” to wynik dziatalnosci bankowej pomniejszony m.in.
o koszty operacyjne. ,Podatek od aktywdw” to szacowana wielko$¢ podatku od niektorych instytucji finansowych, ktéry zaplacityby
banki w okresie symulacji. Zaktada sie, ze bank, ktdry zanotuje strate w dwdch kolejnych kwartatach, zostaje objety planem naprawy,

co zwalnia go z ptacenia podatku przez pozostaty okres projekgji.

Zrédto: NBP.

Wyniki dodatkowych analiz wskazuja, ze nawet w przypadku realizacji scenariusza szokowego nie
doszloby do efektu zarazania miedzy bankami z tytulu wzajemnych transakcji na rynku miedzy-
bankowym. W scenariuszu skrajnym tylko w dwdch podmiotach wystapityby zatozone w badaniu
przestanki do braku sptat zobowigzan wobec innych bankow, ale w rzeczywistosci inne badane banki

nie mialy ekspozydji na te podmioty.

Wyniki symulacji szoku plynnosci wykazaly, ze odpornos¢ krajowych bankéw komercyjnych jest
dobra i nieznacznie poprawila si¢ w stosunku do oceny przedstawionej w poprzedniej edycji Ra-
portu. Banki posiadaja odpowiednie bufory ptynnych aktywow?!3, aby sprosta¢ napieciom zwigzanym
z ich finansowaniem. Istnieje jednak grupa bankow o podwyzszonym profilu ryzyka ptynnosci majaca
okoto 3% udziat w aktywach sektora. Banki te moglyby mie¢ problemy z pokryciem swoich zobowia-
zan plynnymi aktywami (zob. Wykres 5.7). Laczny niedobdr aktywow plynnych w tych bankach wy-

135 Do aktywow ptynnych zaliczone zostaly papiery skarbowe i bony pieniezne NBP oraz naleznosci o terminie wymagalnosci do 1
miesiagca.

134 Narodowy Bank Polski



Ocena ryzyka systemowego w polskim systemie finansowym

niostby okoto 9 mld zt. W symulacji zatozono dla wszystkich bankow scenariusz stresowy o jednako-
wej skali'®. Warto jednak zaznaczy¢, ze prawdopodobienstwo i skala potencjalnego szoku ptynnoscio-
wego w przypadku poszczegdlnych bankow w rzeczywistosci moze nie by¢ porownywalna i wynika¢

z wielu czynnikéw, w tym niezwigzanych bezposrednio z profilem ptynnosciowym banku.

Wykres 5.6. Rozklad bankéw objetych testami
warunkdéw skrajnych wedtug tacznego wspot-

czynnika kapitatowego
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Uwagi: rozktad przyblizony za pomoca jadrowego estymatora

funkcji gestosci (ang. kernel density estimator). Obserwacje wa-
zone aktywami. Zakres pokazywanych wartosci lacznego
wspotczynnika
od 0 do 30% w celu wyeliminowania obserwacji odstajacych.

kapitalowego ograniczony do przedziatu

Zrédto: NBP.

Wykres 5.7. Aktywa krajowych bankéw komer-
cyjnych wedtug pokrycia odptywu srodkéw bu-

forem ptynnych aktywow w scenariuszu szoko-
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Uwagi: symulacje zostaly przeprowadzone dla bankéw komer-
cyjnych z wylaczeniem BGK. W symulacjach przeprowadzo-
nych dla bankéw zrzeszajacych aktywa ptynne i zobowiazania
wobec sektora finansowego zostaly pomniejszone o wielkos¢
minimum depozytowego. Aktywa bankéw komercyjnych,
dla ktérych zostata przeprowadzona symulacja, stanowity

w czerwcu 2019 r. okoto 81% aktywoéw sektora.

Zrédto: NBP.

136 Scenariusz szokowy zaktada deprecjacje ztotego, wzrost rentownosci polskich obligacji skarbowych oraz odplyw czesci finansowa-
nia z zagranicznych instytucji finansowych (wycofanie 100% depozytdéw, 10% kredytow i 25% pozostatych zobowiazan) i wycofanie
czesci depozytow podmiotéw krajowych na skutek spadku zaufania. W przypadku krajowych instytucji finansowych zatozono roz-
liczenie wzajemnych zobowiazan, a w przypadku gospodarstw domowych, przedsiebiorstw i podmiotéw sektora rzadowego i sa-
morzadowego zatozono odptyw niestabilnej czesci, tj. niezaliczonej do tzw. osadu, oraz dodatkowo odpowiednio 5%, 10% i 10%
pozostatych depozytéw.
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Wyniki testow warunkow skrajnych wskazuja, ze prawdopodobienstwo urzeczywistnienia ryzyka
systemowego i zaklocenia Swiadczenia ustug finansowych przez banki jest niskie. Relatywnie wy-
sokie poziomy wyjsciowe wspdtczynnikéw kapitalowych pozwolityby wiekszosci bankom zabsorbo-
wac straty powstate w wyniku materializacji zewnetrznych czynnikéw ryzyka i kontynuowac akcje
kredytowa. Tylko nieliczna grupa bankéw o ograniczonym udziale w aktywach bankéw komercyjnych
posiadataby niedobory kapitatowe w stosunku do norm wspdtczynnikow kapitatowych filarow Ii II.
Bezposrednie powiazania tych instytucji z reszta sektora sa niewielkie, ich sytuacja moglaby natomiast
wplyna¢ na pozostate banki kanatami posrednimi, w tym poprzez wzrost obciazen publicznych ban-

kow (wzrost sktadek na BFG) i kanat zaufania klientow.

Wyniki przeprowadzonych testéw warunkow skrajnych nie uwzgledniaja ewentualnych skutkow
materializacji ryzyka prawnego zwiazanego z kredytami mieszkaniowymi w walutach obcych ani
kosztéw zwiazanych ze zwrotem prowizji od przedterminowo splaconych kredytéw konsumpcyj-
nych. Obecnie nie jest mozliwe przyjecie wiarygodnych zatoZen dotyczacych kosztow dla sektora ban-
kowego m.in. ze wzgledu na brak mozliwosci oszacowania sklonnosci klientéw do wstepowania na
droge sadowa, jak réwniez niepewnosc¢ co do potencjalnej skali obecnosci klauzul niedozwolonych
w umowach poszczegolnych bankéw oraz decyzji saddw powszechnych w przypadku stwierdzenia
wystepowania takiej klauzuli. Ponadto nie jest znane jeszcze podejscie bankéw i audytoréw do kwestii
tworzenia ewentualnych odpiséw na konsekwencje materializacji ryzyka prawnego lub rezerw na to
ryzyko. Na tym etapie mozna jedynie spodziewac sie, ze wplyw na zyskowno$¢ bankow bedzie nega-

tywny, cho¢ najprawdopodobniej roztozony w dtuzszym horyzoncie.
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6 miast — szes¢ miast, stolic wojewddztw, z najwieksza liczbg ludnosci, stanowiacych rozwiniete, ak-

tywne rynki mieszkaniowe. Tworza je: Gdansk, Gdynia, Krakéw, L6dz, Poznan, Wroctaw.

10 miast — dziesie¢ pozostatych stolic wojewddztw obejmuje Bialystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce,

Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Szczecin i Zielong Gore.
Banki komercyjne — krajowe banki komercyjne oraz oddziaty instytucji kredytowych.
Business Confidence Index (BCI) — wskaznik zaufania przedsigbiorstw.

Collateralized Loan Obligations (CLOs) — zabezpieczone instrumenty dltuzne emitowane w procesie
sekurytyzacji przez wyspecjalizowana spotke. Podstawa emisji oraz zabezpieczeniem CLOs sg wierzy-
telnosci z tytutu kredytéw zakupionych przez spotke-emitenta. Przedmiotem sekurytyzacji poprzez
CLOs sa gldwnie kredyty udzielone przedsigbiorstwom o niskim ratingu i wysokim zadtuzeniu.

Customer Confidence Index (CCI) — wskaznik zaufania konsumentéw.

Covenants — warunki umow kredytowych zobowigzujace kredytobiorce do utrzymywania wybranych
wskaznikow finansowych na okreslonym w umowie kredytowej poziomie (np. relacji wartosci kapi-
tatu kredytu pozostajacego do sptaty do wartosci kapitatdéw wlasnych lub aktywow, relacji wartosci
odsetek i rat kapitalowych kredytu do zysku brutto powigkszonego o odsetki i amortyzacje) lub zaka-
zujace podejmowaniu przez kredytobiorce okreslonych dziatan (np. dokonywania ptatnosci na rzecz

udziatowcow, sprzedazy lub obcigzania aktywoéw; faczenia sie z innymi podmiotami).

CRD V (Capital Requirements Directive V) — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/878
z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajaca dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do podmiotéw zwolnionych,
finansowych spétek holdingowych, finansowych spoétek holdingowych o dziatalnosci mieszanej, wy-

nagrodzen, srodkéw i uprawnien nadzorczych oraz srodkéw ochrony kapitatu.

Credit Default Swap — transakcja pochodna, w ktorej wystawca zobowiazuje sie¢ wyptaci¢ nabywcy
ustalona w umowie kwote rekompensaty w przypadku zajscia zdarzenia kredytowego dotyczacego
strony trzeciej (podmiotu referencyjnego), w zamian za wynagrodzenie w postaci jednorazowej lub
okresowych ptatnosci (tzw. premii). Wysokos¢ wynagrodzenia ptaconego wystawcy CDS jest interpre-

towana jako miara postrzeganego ryzyka kredytowego podmiotu referencyjnego.

Credit intermediation — relacja wartosci papieréw dtuznych i udzielonych pozyczek krajowym pod-

miotom niefinansowym do aktywow niekredytowych instytucji finansowych.

Cross-currency Interest Rate Swap — transakcja pochodna zobowigzujaca strony do okresowej wy-
miany platnosci odsetkowych, naliczanych od uzgodnionej kwoty nominalnej przez ustalony czas.

Platnosci odsetkowe sg wyrazone w roznych walutach i obliczane wedtug ustalonej dla kazdej z nich
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stopy procentowej. Transakgji tej moze towarzyszy¢ wymiana kwoty nominalnej w dniu rozpoczecia

lub zakoniczenia transakcji (po wczesniej okreslonym kursie).

CRR II (Capital Requirements Regulation II) — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/876 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaz-
nika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogéw w zakresie funduszy wtasnych i
zobowiazan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wo-
bec kontrahentéw centralnych, ekspozycji wobec przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, duzych
ekspozycji, wymogow dotyczacych sprawozdawczosci i ujawniania informagji, a takze rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012.

Dane annualizowane — w przypadku danych o przeptywach — warto$¢ przeptywu z okresu poprze-
dzajacych 12 miesiecy; w przypadku danych o stanach (zasobach) — przecietna wartosc¢ stanu w okresie

poprzedzajacych 12 miesiecy.

Dzwignia finansowa (banki) — wedlug CRDIV/CRR i przepiséw nowelizujacych, wyrazony w pro-
centach iloraz kapitatu Tier I do miary ekspozycji, ktéra uwzglednia ekspozycje bilansowe i pozabilan-

sowe.

Dzwignia finansowa (fundusze inwestycyjne) — wyrazony w procentach iloraz aktywow ogdtem do

aktywoéw netto funduszu.

Efektywne oprocentowanie — relacja przychodow (kosztow) odsetkowych do przecietnego stanu na-

leznosci (zobowiazan) w danym okresie.

Forward Rate Agreement — transakcja pochodna, w ktdrej strony rozliczaja réznice odsetkowa pomie-
dzy stawka FRA (stopa terminowgq ustalang w dniu zawarcia transakcji) a stopa referencyjng obowig-
zujaca dwa dni robocze przed dniem rozrachunku (fixing date), naliczang od ustalonej kwoty nomi-

nalnej za oznaczony okres rozpoczynajacy si¢ w przysztosci.

FX Swap - transakcja pochodna zobowiazujaca strony do wymiany walut w wyznaczonej dacie i okre-
$lonym kursie walutowym oraz do dokonania zwrotnej wymiany otrzymanych kwot w uzgodnionym

w momencie zawarcia kontraktu terminie i kursie wymiany.

JPM VXY, JPM EM-VXY - indeksy ryzyka dla rynku walutowego, obliczane przez ].P. Morgan Chase
& Co. jako $rednia wazona 90-dniowa zmienno$¢ implikowana z kwotowan opgji at-the-money na
kursy USD wzgledem, odpowiednio, 9 najbardziej ptynnych walut krajow wysokorozwinietych oraz
14 najbardziej ptynnych walut rynkéw wschodzacych. Wagi poszczegoélnych walut wchodzacych
w sklad indeksdw sa wyznaczane na podstawie danych o obrotach na globalnym rynku opcji waluto-

wych.

138 Narodowy Bank Polski



Stowniczek

Kapitalowy wymog wyplacalnosci (SCR) — odpowiada warto$ci narazonej na ryzyko zmiany podsta-
wowych srodkéw wtasnych zakladu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji na poziomie ufnosci 99,5%

w okresie jednego roku.
Koszty operacyjne — suma kosztéw dziatania banku i odpiséw amortyzacyjnych.

Krajowe banki komercyjne — banki majace siedzibe w Polsce i dziatajace w formie prawnej spotki

akcyjnej lub banku panstwowego.
Krajowy sektor bankowy — krajowe banki komercyjne i banki spétdzielcze.

Kredytowa dostepnos¢ mieszkan — miara okreslajaca liczbe metréw kwadratowych mieszkania, ktdre
mozna zakupic¢ z wykorzystaniem kredytu mieszkaniowego przy przecietnym miesiecznym wynagro-
dzeniu w sektorze przedsigbiorstw na danym rynku (GUS), z uwzglednieniem wymogéw kredyto-
wych banku i parametréw kredytu (stopa procentowa, okres amortyzacji, minimalne wynagrodzenie
jako minimalny dochod po sptacie rat kredytowych) przy sredniej cenie transakcyjnej mieszkania (40%
z RP i 60% z RW) na danym rynku (BaRN). Znaczenie informacyjne ma tempo zmian indeksu i rozpie-

tos¢ pomiedzy rynkami.

Kredyty (naleznosci) ze stwierdzona utrata wartosci — w bankach stosujacych MSSF — naleznosci
z portfela B — dotkniete utratq wartosci ze wzgledu na ryzyko kredytowe, jezeli wystapilo zdarze-
nie/zdarzenia majace ujemny wptyw na szacowane przyszle przeptywy pieniezne z tytutu tej nalezno-
$ci (faza 3) (do konica 2017 r. — naleznosci z portfela B, w przypadku ktérych zostaly stwierdzone obiek-
tywne przestanki utraty wartosci i spadek wartosci oczekiwanej przysztych przeptywoéw pienieznych);
w bankach stosujacych PSR — naleznosci z portfela B, ktore zostaty zaliczone do zagrozonych zgodnie
z rozporzadzeniem Ministra Finanséw w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwiazane z dzia-

talnoscig bankdéw.

Kredyty konsumpcyjne — udzielone osobom prywatnym kredyty o charakterze biezagcym (w tym kre-
dyty w rachunku biezacym, kredyty z tytutu kart kredytowych), kredyty przeznaczone na zakup dobr
konsumpcyjnych lub na zakup ustug oraz pozyczki.

Kredyty mieszkaniowe — kredyty na nieruchomosci mieszkaniowe dla gospodarstw domowych.

Loan-to-Value - relacja wartosci kapitalu kredytu pozostajacego do sptaty do wartosci nieruchomosci,
na ktorej ustanowiono hipoteke bedaca zabezpieczeniem kredytu.

Luka finansowania — r6znica miedzy suma kredytoéw dla sektora niefinansowego, rzadowego i samo-
rzadowego a sumg depozytdw przyjetych od tych sektoréw, wyrazona jako procent wartosci kredy-

tow.

Luka stopy procentowej — réznica miedzy aktywami odsetkowymi i pasywami odsetkowymi w da-

nym przedziale okresu do terminu przeszacowania i w danej walucie.
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Maksymalna dostepnos¢ kredytow mieszkaniowych na danym rynku to miara wyrazona w tysigcach
ztotych z uwzglednieniem wymogéw kredytowych banku i parametrow kredytu (tj. stopa procen-
towa, okres amortyzacji wynoszacy 25 lat, minimalne wynagrodzenie jako minimalny dochéd po spta-
cie rat kredytowych). Szacunek nie uwzglednia zmian polityki kredytowej bankéw, w tym kryteriow

udzielania i warunkow kredytu.

Mata kasa — spodtdzielcza kasa oszczednosciowo-kredytowa o sumie aktywow nieprzekraczajacej na

koniec roku obrotowego 20 mln zt i Sredniorocznej liczbie cztonkéw nieprzekraczajacej 10 tys. osob.

Male i srednie przedsiebiorstwa — zgodnie z definicjq GUS sa to przedsiebiorstwa zatrudniajace mniej
niz 250 o0sob.

Marza odsetkowa netto — relacja wyniku odsetkowego uzyskanego w danym okresie do $redniej war-

tosci aktywow w tym okresie.

Marza prowizyjna - relacja wyniku z tytutu prowizji i optat uzyskanego w danym okresie do $redniej

wartosci aktywow w tym okresie.
MFW - Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.

MOVE - indeks ryzyka dla rynku obligacji skarbowych Stanéw Zjednoczonych, obliczany przez Mer-
rill Lynch Bank of America na podstawie 30-dniowej zmiennosci implikowanej z kwotowan opgji na te
obligacje. Udzial w indeksie opgji na obligacje o pierwotnych terminach zapadalnosci 2, 5, 10 i 30 lat
wynosi, odpowiednio, 20%, 20%, 40% i 20%.

MREL (minimum requirement for own funds and eligible liabilities) — minimalny wymog w zakresie fundu-

szy wlasnych i zobowigzan kwalifikowalnych.

MSCI EM - indeks rynku akgji, obliczany przez Morgan Stanley Capital International na podstawie
indeksow akcji z 23 rynkow wschodzacych, wazony wartoscia tych instrumentéw pozostajacych

w wolnym obrocie na danym rynku.

Narzedzia LTG — narzedzia stosowane do ustalania rezerw techniczno-ubezpieczeniowych zawieraja-
cych dlugoterminowe gwarancje ubezpieczeniowe, ktore zaktady ubezpieczert moga stosowac zgodnie
z przepisami dyrektywy Wyptacalnos¢ II. Ich zastosowanie ma stuzy¢ fagodzeniu zmiennosci w bilan-
sach zakltadow ubezpieczen w wyniku stosowania rynkowej wyceny aktywow i zobowigzan. W ra-
mach narzedzi LTG dyrektywa przewiduje korekte dopasowujaca do odpowiedniej struktury termi-
nowej stopy procentowej wolnej od ryzyka (matching adjustment — MA) oraz korekte z tytulu zmienno-

$ci do odpowiedniej struktury terminowej stopy procentowej (volatility adjustment — VA).

Odpisy netto z tytulu utraty wartosci kredytow — réznica pomiedzy wartoscia dokonanych odpisow
z tytulu utraty wartosci kredytéw/zawiazanych rezerw celowych a wartoscia odwrocen odpisow z ty-

tulu utraty warto$ci/rozwiazanych rezerw celowych w danym okresie.
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Odstep miedzykwartylowy — réznica miedzy wartoscia trzeciego kwartyla a wartoscia pierwszego

kwartyla rozkladu zmiennej.
OECD - Organizacja Wspédtpracy Gospodarczej i Rozwoju.
Osad w depozytach — stabilna cze$¢ depozytdw sektora niefinansowego.

Perspektywa ratingu - opinia agencji ratingowej na temat potencjalnego kierunku zmiany ratingu dtu-
goterminowego w Srednioterminowej perspektywie (zazwyczaj od 6 do 24 miesiecy). Stosowane przez
agencje perspektywy to: Pozytywna, Negatywna, Stabilna oraz Rozwojowa. Reprezentuja prawdopo-
dobienstwo, odpowiednio, podniesienia, obniZenia, utrzymania oraz zmiany lub potwierdzenia ra-

tingu.

Podstawowa ocena kredytowa (baseline credit assessment, BCA) — gtéwny wskaznik agencji Moody’s
stuzacy do oceny banku. Wyznaczany zgodnie z nowa metodyka wprowadzona w marcu 2015 r., za-
stapit rating sity finansowej banku. Reprezentuje prawdopodobienstwo upadku banku pozbawionego
zewnetrznego wsparcia i wynika z finansowego profilu jego dziatalnosci, czynnikow jakosciowych, tj.
m. in. stopnia dywersyfikacji i zZfozonosci biznesu oraz praktyk korporacyjnych, a takze ze stanu ma-

kroekonomicznego otoczenia, w ktérym bank funkcjonuje.

Portfel B — wydzielony w sprawozdawczosci ostroznosciowej bankow portfel aktywow, w sklad kto-
rego od 2018 r. wchodzi w przypadku bankow stosujacych bank MSR/MSSEF caly portfel ,, Aktywa fi-
nansowe wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu” oraz naleznosci z portfela ,, Aktywa finansowe
wyceniane wedtug wartosci godziwej przez inne catkowite dochody”, w przypadku bankéw stosuja-
cych PSR — caty portfel , Kredyty i pozyczki oraz inne naleznosci banku”, ,Aktywa finansowe utrzy-
mywane do terminu zapadalnosci” oraz pozostate naleznosci z portfela ,, Aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy”. Do 2017 r. w sktad portfela B wchodzity naleznosci zaliczane do aktywdéw finansowych
dostepnych do sprzedazy lub utrzymywanych do terminu zapadalnosci, a takze wszystkie instru-

menty finansowe (w tym diuzne papiery wartosciowe) sklasyfikowane jako kredyty i inne naleznosci.
Purchasing Managers’ Index (PMI) — wskaznik aktywnosci gospodarcze;.

Rating depozytowy (dlugoterminowy) — miara zdolnosci instytucji finansowej do splaty zobowigzan
o terminie zapadalnosci 1 roku lub dluzszym. Odzwierciedla ryzyko niewyptacalnosci oraz skale po-

tencjalnych strat w przypadku niewyptacalnosci instytucji finansowej.

Rating depozytowy (krotkoterminowy) — miara zdolnosci instytugji finansowej do sptaty zobowigzan
o terminie zapadalnosci ponizej 1 roku. Odzwierciedla ryzyko niewyptacalnosci oraz skale potencjal-

nych strat w przypadku niewyptacalnosci instytucji finansowej.

Rating indywidualny (Stand-Alone Credit Profile, SACP) — (ocena agencji ratingowej S&P) miara

dtugookresowej zdolnosci instytucji finansowej do samodzielnego dziatania bez wsparcia podmiotow
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trzecich, obliczona na podstawie oceny ryzyka zwiazanego z funkcjonowaniem w poszczegolnych kra-
jach, w ktérych aktywna jest instytucja finansowa oraz indywidualnych charakterystyk ocenianej in-

stytucji finansowe;j.

Rezerwa ptynna SKOK - srodki pieniezne, w wysokosci nie mniejszej niz 10% funduszu oszczedno-
Sciowo-pozyczkowego (na ktory sktadaja sie wklady i depozyty czilonkéw), utrzymywane przez
SKOK-i w formie: gotowki w kasie, srodkéw na odrebnych rachunkach w Kasie Krajowej, jednostek

uczestnictwa funduszy rynku pienieznego.

Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe — wysokos¢ zobowigzan zakladéw ubezpieczen z tytutu za-

wartych uméw ubezpieczen.

Ryzyko systemowe — ryzyko zakiocenia w funkcjonowaniu systemu finansowego, ktdre w razie jego
materializacji zaburza dzialanie systemu finansowego i gospodarki narodowej jako catosci (art. 4 ust.
15 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym

i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym).

Sektor bankowy — wszystkie banki komercyjne i spotdzielcze oraz oddziaty zagranicznych instytucji
kredytowych.

Skladka zarobiona — sktadka odpowiednia do ponoszonego ryzyka przez zakltadubezpieczen w okre-

sie sprawozdawczym.

Skorygowana marza odsetkowa (netto) — relacja wyniku z tytutu odsetek uzyskanego w danym okre-
sie na danym portfelu aktywow pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty wartosci tego portfela z tego

okresu do $redniej wartosci tego portfela w tym okresie.

Straty kredytowe — w bankach stosujacych MSSF — saldo utworzenia lub (-) rozwigzania odpisow na
oczekiwane straty kredytowe (do konca 2017 r. odpiséw z tytutu utraty wartosci kredytow); w bankach
stosujacych PSR - saldo utworzenia lub rozwigzania rezerw celowych. Straty kredytowe obejmuja
takze wynik z tytutu spisania z bilansu skfadnika aktywow finansowych w wysokosci réznicy pomie-
dzy wartoscia spisanego skladnika aktywow finansowych a wartoscia odpisu/rezerwy celowej, jak

rowniez odzyski z wczesniej spisanych z bilansu aktywow.

Srodki wlasne zakladu ubezpieczen — suma podstawowych §rodkéw whasnych, na ktére sktadaja sie:
nadwyzka aktywow nad zobowiazaniami i zobowiazania podporzadkowane, oraz uzupelniajacych
$rodkow wlasnych na ktdre sktadajq sie: nieoptacony kapital zakladowy lub kapitat zatozycielski, do
ktorego optacenia nie wezwano, akredytywy i gwarancje, a takze wszelkie inne prawnie wigzace zo-

bowigzania otrzymane przez zaklad ubezpieczen (lub zaklady reasekuraciji).

Ubezpieczenia samochodowe AC — ubezpieczenia casco pojazdow ladowych, z wyjatkiem pojazdow
szynowych, obejmujace szkody w pojazdach samochodowych lub pojazdach ladowych bez wtasnego
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napedu - grupa 3 dziatu ubezpieczent majatkowych wedlug klasyfikacji z ustawy o dziatalnosci ubez-

pieczeniowej.

Ubezpieczenia samochodowe OC — ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdow
ladowych z napedem wtasnym — grupa 10 dziatu ubezpieczeni majatkowych i pozostatych osobowych

wedtug klasyfikacji zamieszczonej w ustawie o dziatalnosci ubezpieczeniowe;j.
UE — Unia Europejska
USA - Stany Zjednoczone Ameryki

Viability rating — rating indywidualny nadawany instytucjom przez agencje ratingowa Fitch, infor-

mujacy o sytuadji finansowej pojedynczych podmiotow.

VIX - indeks zmiennosci na rynku akcji wprowadzony w 1993 r. na CBOE (Chicago Board Option
Exchange) mierzacy zmiennos¢ implikowana na podstawie cen opcji na indeks S&P 500, jeden z gltow-
nych benchmarkéw na rynku akgji w Stanach Zjednoczonych. Wysoki poziom indeksu oznacza pod-

wyzszona awersje do ryzyka.

Wskaznik cena do wartosci ksiegowej —iloraz ceny akcji spotki do kapitatu wlasnego przypadajacego

na jedna akcje spotki.
Wynik dzialalnosci bankowej — suma wyniku z tytutu odsetek oraz wyniku nieodsetkowego.

Wynik nieodsetkowy — suma wyniku z tytutu prowizji i optat, przychodéw z tytutu dywidend, wy-
niku wyceny instrumentéw wycenianych wedlug wartosci godziwej, zyskow lub strat z tytutu zaprze-
stania ujmowania instrumentow finansowych innych niz wyceniane wedtug wartosci godziwej przez

wynik finansowy oraz réznic kursowych.

Wynik techniczny ubezpieczen — réznica miedzy przychodami ze sktadek wraz z niektérymi przy-
chodami z lokat i pozostatymi przychodami technicznymi a wyplaconymi odszkodowaniami, swiad-
czeniami, zmianami rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, kosztami prowadzenia dziatalnosci ubez-

pieczeniowej oraz pozostalymi kosztami technicznymi.
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Wykaz skrotow

Wykaz skrotow

6C Gdansk, Gdynia, Krakow, L6dz, Poznan, Wroctaw

Bialystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce, Lublin, Olsztyn, Opole,

10C Rzeszow, Szczecin, Zielona Gdora

AC auto casco

BAEL Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci
BEA U.S. Bureau of Economic Analysis

BFG Bankowy Fundusz Gwarancyjny

BGK Bank Gospodarstwa Krajowego

BIK Biuro Informacji Kredytowej

BIS Bank for International Settlements

CDS Credit Default Swap

CIRS Cross-currency Interest Rate Swap

CLO Collateralized Loan Obligation

CPI Consumer Price Index

ccp kontrahent centralny

CRD Capital Requirements Directive

CRR Capital Requirements Regulation

EBA European Banking Authority

EBC Europejski Bank Centralny

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority
ERRS Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego
EURIBOR Euro Interbank Offered Rate
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EURO STOXX 50

EURO STOXX Banks
FE

Fed

FI

FIO

FOMC

FRA

GD

GPW

GUS

IBOR

IPS

IRS

KDPW

KE

KFD

KNF

KSF

KSKOK(Kasa Krajowa)
LCR

LIBOR

Raport o stabilnosci systemu finansowego

indeks grupujacy 50 spolek strefy euro o najwyzszej wartosci akgji

pozostajacych w wolnym obrocie

indeks gietdowy najwiekszych spdtek bankowych strefy euro
Fundusze Emerytalne

Federal Reserve System

Fundusze Inwestycyjne

Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Federal Open Market Committee

Forward Rate Agreement

gospodarstwa domowe

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie
Gléwny Urzad Statystyczny

Interbank Offered Rate

Institutional Protection Scheme

Interest Rate Swap

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych
Komisja Europejska

Krajowy Fundusz Drogowy

Komisja Nadzoru Finansowego

Komitet Stabilnosci Finansowej

Krajowa Spdétdzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa
Liquidity Coverage Ratio

London Interbank Offered Rate
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LTG Long Term Guarantees

LtV Loan-to-Value

MDA Maximum Distributable Amount

MFW Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

MIF Monetarne Instytucje Finansowe

MREL Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities
MSP male i $rednie przedsiebiorstwa

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
mWIG40 Warszawski Indeks Gietdowy srednich spotek

NBP Narodowy Bank Polski

NEG negatywna perspektywa ratingu — oczekiwanie obnizenia
NIF Niekredytowe Instytucje Finansowe

NIM Net interest margin

NP. Not Prime

NSFR Net Stable Funding Ratio

O/N overnight

oC Odpowiedzialnos¢ Cywilna

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development
OFE Otwarte Fundusze Emerytalne

Oddziat Instytucji Kredytowej — oddziat, o ktérym mowa w art. 4
OIK ust. 1 pkt 17 rozporzadzenia nr 575/2013, niebedacy oddziatem

banku krajowego ani oddziatem banku zagranicznego
OIS Overnight Index Swap

O-SlI Other Systemically Important Institutions

146 Narodowy Bank Polski



Wykaz skréotéw

PDA

PKB

POz

PSR

POLONIA

PTE

ROA

ROE

RORC

ROZ

RP

RPP

RW

RZiS

S&P

S&P500

SACP

SCR

SKOK

STA

STOXX Europe 600

Raport o stabilnosci systemu finansowego

Prawo do akgji

Produkt Krajowy Brutto

pozytywna perspektywa ratingu — oczekiwanie podniesienia
Polskie Standardy Rachunkowosci

Polish Overnight Index Average

Powszechne Towarzystwa Emerytalne

Return on Assets

Return on Equity

Return on Regulatory Capital

rozwojowa perspektywa ratingu — oczekiwanie zmiany lub po-

twierdzenia

Rynek pierwotny mieszkan
Rada Polityki Pienigznej
Rynek wtorny mieszkan
Rachunek zyskéw i strat
Standard & Poor’s

indeks grupujacy 500 spotek z NYSE i NASDAQ o najwyzZszej war-
tosci akgji pozostajacych w wolnym obrocie

Stand-Alone Credit Profile

Solvency Capital Requirement

spoldzielcze kasy oszczednosciowo—kredytowe
perspektywa stabilna ratingu — oczekiwanie utrzymania

indeks grupujacy 600 najwiekszych spotek z rozwinietych rynkow
europejskich
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sWIGS80

TCR

TLTRO

UE

UFK

UKNF

VIX

WAN

WIBID

WIBOR

WIG

WIG20

WIG-banki

ZBP

ZU

ZUS
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Warszawski Indeks Gietdowy matych spétek

Total Capital Ratio

Targeted longer-term refinancing operations

Unia Europejska

Ubezpieczeniowy Fundusz Kapitatowy

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego

Chicago Board Options Exchange Market Volatility Index
Wartos¢ aktywow netto

Warsaw Interbank Bid Rate

Warsaw Interbank Offered Rate

Warszawski Indeks Gietdowy

Warszawski Indeks Gietdowy duzych spdtek
Warszawski Indeks Gietdowy spodtek sektora bankowego
Zwiagzek Bankow Polskich

Zaktady Ubezpieczen

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
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