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1. Synteza

W 1 poétroczu 2006 r. nie wystapity zjawiska, ktore moglyby zagrozi¢ stabilnosci
krajowego systemu finansowego. Dobre warunki makroekonomiczne korzystnie
wplywaly na sytuacje instytucji finansowych. Wysokie tempo wzrostu gospodarczego
sprzyjalo poprawie rentownosci przedsigbiorstw oraz wzrostowi dochodéw gospodarstw
domowych, co w potaczeniu ze wzrostem akcji kredytowej zaowocowalo poprawa
wynikow dziatalnosci kredytowej bankéw oraz wigkszymi dochodami niebankowych
instytucji finansowych.

Niekorzystne tendencje na rynku papieréw dtuznych w II kwartale 2006 r., wplynety
na obnizenie wynikow finansowych niektorych z instytucji, szczegoélnie tych
utrzymujacych znaczne portfele obligacji skarbowych. Niemniej jednak obliczenia
wartos$ci zagrozonej z tytutu ryzyka stopy procentowej i ryzyka kursowego wskazuja, ze
ekspozycja bankow na ryzyko rynkowe pozostaje niska w relacji do ich kapitatow.

Dobre perspektywy sytuacji finansowej klientow bankow sprzyjaly wzrostowi
popytu na kredyt. Wraz z tendencjami obserwowanymi w gospodarce sktaniato to banki
do rozszerzania oferty produktowej w zakresie kredytéw oraz powigkszania bazy
klientow, co doprowadzito do przyspieszenia tempa wzrostu kredytow mieszkaniowych
oraz utrzymania wysokiej dynamiki kredytow konsumpcyjnych. Kontynuowane byto
roOwniez stopniowe ozywienie akcji kredytowej dla przedsigbiorstw.

Zwigkszenie warto$ci portfela kredytowego bankow oznaczato wzrost ich ekspozycji
na ryzyko kredytowe klientow. Poniewaz kapitalty bankow nie przyrastaly w rownie
szybkim tempie jak aktywa wazone ryzykiem, miary odpornosci sektora bankowego na
wystapienie niekorzystnych zjawisk w gospodarce nieco obnizyly sig. Jednak dzigki
wysokiemu poziomowi kapitaléow, poziom odpornos$ci bankéw na szoki nalezy uznaé
nadal za wysoki. Tez¢ t¢ potwierdzaja wyniki symulacji zaktadajacych rozne $ciezki
pogorszenia si¢ jakosci aktywow bankow. Wskazuja one, ze bufor kapitatlowy bankdéw
jest na tyle duzy, ze banki moglyby przetrwa¢ nawet znaczne zaburzenia.

Niebankowe instytucje finansowe pozytywnie oddzialtywaly na stabilno$¢ sektora
bankowego. Wynikalo to ze znacznego wzrostu ich aktywéw i poprawy wynikow
finansowych, wzmocnienia roli bankéw jako dystrybutoréw produktow finansowych
oferowanych przez te instytucje finansowe oraz stabilizujacej roli, jaka instytucje te
odgrywaly na rynkach finansowych. Pewnym zagrozeniem dla wynikow finansowych
niebankowych instytucji finansowych moze by¢ ewentualny dalszy spadek cen obligacji
skarbowych.

Perspektywy dalszego wzrostu aktywow i poprawy wynikdéw instytucji finansowych
sq dobre, chociaz istnieja pewne czynniki ryzyka, ktore — gdyby si¢ zrealizowaty —
moglyby negatywnie wptynac¢ na jakos$¢ portfeli bankéw, a w konsekwencji na wyniki
finansowe tych podmiotéw. Istotnym czynnikiem wptywajacym na stabilno$¢ systemu
finansowego bedzie rozwoj sytuacji na rynkach miedzynarodowych. Istnieje ryzyko, ze
utrzymujace si¢ wysokie ceny surowcoéw, w tym ropy naftowej, lub ich dalszy wzrost
moga spowodowaé spowolnienie wzrostu $wiatowej gospodarki lub, w przypadku
przyspieszenia inflacji, dalsze zaostrzenie polityki pieni¢znej w gtoéwnych strefach
walutowych. Mogloby to réwniez spowodowac wolniejszy wzrost polskiej gospodarki.



Szybki przyrost akcji kredytowej, a szczegolnie rozszerzanie grupy kredytobiorcow,
wymaga bacznej obserwacji. Nie jest bowiem pewne, czy obserwowane tagodzenie przez
banki warunkow udzielania kredytow znajduje w pelni pokrycie w poprawie procedur
zarzadzania ryzykiem. Wzrost podejmowanego przez banki ryzyka kredytowego,
w tym zwigkszanie zadtuzenia przez kredytobiorcow dysponujacych wzglednie niewielka
nadwyzka wolnego dochodu, moze wywota¢ pogorszenie si¢ jakosci portfela bankoéw
w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wysokosci raty kapitatlowo—odsetkowe;j.
Konsekwencje takie moglyby by¢ nastepstwem naglego dostosowania cen na swiatowych
rynkach finansowych, co z kolei oddziatywalyby w kierunku wzrostu krajowych stop
procentowych i deprecjacji ztotego.

Reasumujac, stabilno$¢ sektora finansowego w I potroczu nie byla zagrozona.
Szybko rosnaca akcja kredytowa bankéw, towarzyszaca ozywieniu gospodarczemu i
poprawie sytuacji finansowej gospodarstw domowych i przedsigbiorstw, wymaga jednak
uwaznego monitorowania ze wzgledu na mozliwo$¢ stopniowego narastania ryzyka
kredytowego w aktywach sektora bankowego — najwigkszego skladnika systemu
finansowego.



2. Uwarunkowania w sferze realnej

Sytuacja makroekonomiczna w I poétroczu 2006 r. sprzyjata
stabilno$ci  systemu finansowego. W tym  okresie
utrzymywato si¢ wysokie tempo wzrostu gospodarczego oraz
wysoka rentownos¢ przedsigbiorstw. Sytuacja na rynku pracy
(dalszy spadek stopy bezrobocia oraz wzrost poziomu
wynagrodzen) zmniejszata ryzyko zwiazane z kredytowaniem
gospodarstw domowych oraz sprzyjata poszerzaniu kregu
klientow instytucji finansowych. Prawdopodobnie
w nadchodzacych kwartatach utrzymaja si¢ korzystne —
z punktu widzenia stabilno$ci systemu finansowego —
tendencje w gospodarce. Wskazuje na to m.in. projekcja PKB
opracowana przez NBP (zob. ,Raport o inflacji — lipiec
2006”).

2.1. Sytuacja przedsigbiorstw

IT kwartat 2006 r. byl piatym z kolei kwartalem, w ktérym
tempo wzrostu gospodarczego (w ujeciu rok do roku, 1/r)
przyspieszato, osiagajac poziom 5,5%. Wysoki wzrost PKB
wynikal przede wszystkim ze zwigkszania si¢ popytu
wewnetrznego,  szczegdlnie  spozycia  indywidualnego
(zob. wykres 1). Jak wskazuje projekcja opublikowana
w lipcowym  ,Raporcie o inflacji”, istnieje duze
prawdopodobienstwo, ze w najblizszych  kwartatach
dynamika PKB utrzyma si¢ na poziomie okoto 5% (t/r),
aspozycie indywidualne  pozostanie = najwazniejszym
czynnikiem wzrostu gospodarczego. Wypowiedzi
ankietowanych przez NBP przedsigbiorstw oraz bankow
pozwalaja oczekiwac wysokiej i rosnacej dynamiki inwestycji
w najblizszych kwartatach. Wskaznik wykorzystania mocy
produkcyjnych utrzymuje si¢ bowiem na rekordowo wysokim
poziomie (zob. wykres 2). Jednoczes$nie przedsigbiorstwa,
szczegblnie duze oraz wytwarzajace dobra inwestycyjne,
dobrze oceniaja klimat inwestycyjny. Na mozliwo$¢ wzrostu
inwestycji w diluzszym okresie wskazuja rowniez wyniki
projekcji PKB przygotowanej przez Narodowy Bank Polski.
Dalszemu wzrostowi inwestycji powinno réwniez sprzyjac to,
ze warunki pozyskania zewngtrznego finansowania przez
przedsigbiorstwa sa obecnie korzystne ze wzgledu na niski
poziom stop procentowych.

Dobry obraz sytuacji gospodarczej na poziomie
makroekonomicznym znalazt rowniez odzwierciedlenie
w sytuacji przedsigbiorstw. Firmy bardzo dobrze oceniaja
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Zrodto: szacunki NBP na podstawie danych GUS.

Wykres 2
Srednie wykorzystanie mocy produkcyjnych oraz
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Zrédto: dane ankietowe szybkiego monitoringu NBP, GUS.
Wykres 3
Zroznicowanie wskaznika rentownoS$ci obrotu
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Uwagi: dolna krawedz zacieniowanego obszaru oznacza
pierwszy kwartyl, a gérna krawedz — trzeci kwartyl; wskazniki
odnosza si¢ do $rednich z poszczegdlnych sekcji gospodarki.

Zrédlo

: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.



biezacy i przewidywany popyt na swoje produkty, jak
rowniez przewiduja dalszy wzrost produkciji.

Przecigtny poziom rentownos$ci przedsigbiorstw byl nadal
wysoki (zob. wykres 3). Nastgpito jednak zrdéznicowanie
zmian rentownosci zaleznie od wielkosci przedsigbiorstw.
W I pétroczu 2006 r. przecigtna w sektorze przedsigbiorstw
rentownos$¢ poprawita si¢ w stosunku do poprzedniego roku.
Najwigksza  poprawa nastapita w  grupie  duzych
przedsigbiorstw, ktore, tak jak dotychczas, charakteryzowaly
si¢ wysokimi wskaznikami.

Optymistyczne oczekiwania przedsigbiorstw wplynely
na kontynuacj¢ wzrostowej tendencji warto$ci udzielonych
ich kredytéw (zob. wykres 4). Dynamika akcji kredytowej,
po uwzglednieniu wahan kursowych, byta w I potowie 2006 r.
nieznacznie wyzsza niz w Il potowie 2005 r. Jednocze$nie
utrzymywata  si¢  wysoka  dynamika  depozytow
przedsigbiorstw, co wynikato z wysokich zyskow firm oraz
nadal wzglednie niskiej — w poréwnaniu z dynamika wzrostu
spozycia indywidualnego — skali inwestycji. Wzrost
depozytow  koncentrowal  sig = przede = wszystkim
w przedsigbiorstwach nieposiadajacych zadluzenia
w bankach. Gléwnie te firmy przyczynity si¢ do poprawy
wskaznikéw ptynnosci w sektorze przedsigbiorstw. Tym
niemniej, rowniez przedsigbiorstwa — kredytobiorcy (w tym
zwigkszajace zadluzenie kredytowe) utrzymuja rezerwe
ptynnosci w postaci $rodkow pienigznych i innych aktywow
pienigznych (zob. wykres 5).

Na mozliwo$¢ kontynuacji wzrostowej tendencji akcji
kredytowej bankoéw wobec przedsigbiorstw wskazujg wyniki
ankiety NBP dotyczacej sytuacji na rynku kredytowym. Banki
zanotowaly w II kwartale 2006 r. istotny wzrost popytu
na kredyty ze strony duzych firm i utrzymanie wysokiego
popytu ze strony malych i S$rednich przedsigbiorstw.
Jednoczes$nie banki nadal tagodzily polityke wobec sektora
matych i $rednich przedsigbiorstw (polityka kredytowa wobec
duzych przedsigbiorstw juz wczes$niej zostala znacznie
ztagodzona).

Z tagodzeniem polityki kredytowej przez banki zbiegl si¢
wzrost zadluzenia przedsigbiorstw ponoszacych straty
(zob. wykres 6). Laczna warto$¢ nalezno$ci bankdéw
(krajowych 1 zagranicznych) od przedsigbiorstw, ktore
wykazaly strat¢ wyniosta na koniec czerwca 2006 .
27,2 mld zt (24,2% catosci kredytow dla przedsigbiorstw)
iwzrosta z 25,1 mld zt (23,4% calosci kredytow)

Wykres 4
Wzrost kredytow i depozytow przedsigbiorstw (r/r)
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Uwaga: tempa wzrostu policzone dla danych skorygowanych
o zmiany kursow walutowych. Relacja kredyty/depozyty
policzona dla danych nieskorygowanych.

Zrodto: NBP.

Wykres 5
Zaleznos$¢ wartosci zaciagnigtych kredytow oraz
posiadanych §rodkow pieni¢znych wg stanu
na koniec [ kwartatu 2006 r.
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Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne
Uwaga: obie osie w skali logarytmicznej. Kazdy punkt na
wykresie przedstawia przedsigbiorstwo posiadajace zadluzenie
bankowe — dane dla firm zatrudniajacych powyzej 49 osob.
Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.

Wykres 6
Rozktad kredytéw bankowych wg rentownosci
(w pierwszych potroczach) przedsigbiorstw

g15 T
10
5,
0,

& = @ S o S D > I
D D = w o — - N Il
vViooos 2y vV.og = 2 A
J v v v
06-2004 W 6-2005 06-2006

Zrodto: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.



w poroOwnaniu z poprzednim rokiem. Jednocze$nie wzrosto Wykres 7

zadluzenie  przedsigbiorstw  wykazujacych  dodatnia Obciazenie dtugiem i kredytami
rentownos¢. Zwigkszenie  ekspozycji  bankéw  wobec (ogot przedsigbiorstw)
przedsicbiorstw  wykazujacych straty moze $wiadczy¢ 47% 14%
o wigkszej sktonnosci bankow do finansowania podmiotow 45% 1 3%

o wyzszym ryzyku kredytowym w oczekiwaniu na poprawg 43% -
ich sytuacji  finansowej.  Przeslanka przemawiajaca
za prawdziwo$cia hipotezy o finansowaniu przez banki,
w tym rowniez krajowe, firm o przejsciowo wyzszym ryzyku
jest utrzymywanie si¢ malejacego trendu liczby oglaszanych
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7a granicg.
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przedsigbiorstw raportujacych do GUS, jak i na poziomie 10%

mikro, tj. dla  pojedynczych  przedsigbiorstw — 5o |

kredytobiorcow) (zob. wykresy 7 i 8). Mimo to wzrost
obciazenia przedsigbiorstw kredytami nie powinien wptynad
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znajduja si¢ na historycznie niskich poziomach.

Zrodto: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.
Dobre wyniki finansowe przedsigbiorstw i spadajace

oprocentowanie kredytdow denominowanych w zlotych
pozwolity na zmniejszenie obciazenia wyniku operacyjnego
odsetkami, mimo rosnacego zadluzenia firm w bankach
(zob. wykres 9). Zjawiskiem, ktére wymaga dalszej

.. . . . . 35% -

obserwacji  jest rosnace zadluzenie zagraniczne &

przedsigbiorstw. Zadluzenie zagraniczne sektora ~ 30% /\
v

Wykres 9
Obciagzenie wyniku operacyjnego odsetkami
(ogot przedsigbiorstw)
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wyniosto w [ kwartale 2006 r. okoto 32,5 mld -euro,
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ekspozycji czgSci przedsigbiorstw na ryzyko walutowe.
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sa jednak mniejsze dzigki temu, Ze znaczna czg$¢ tego ryzyka Wykres 10
znajduje naturalne zabezpieczenie w postaci walutowych ~— Wzrost realnych wynagrodzen na tle spozycia

przychodow  przedsigbiorstw. Rosnie rowniez udziat indywidualnego
przedsigbiorstw  wykorzystujacych instrumenty pochodne 6%

do zabezpieczenia ryzyka kursowego. W koncu 2000 r. 17,3% 5% | /\ (
przedsigbiorstw  korzystatlo z  takich  instrumentéw, 4%

awpotowie 2006 r. — 31%. Dla eksporterow relacje 3o |

te wynosity odpowiednio 20,9% i 40,5%. 29 |

1%

2.2. Sytuacja gospodarstw domowych 0%
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111 2003 -
1V 2003
12004 -
112004
1112004 -
V 2004 -
12005 -
112005 4
IV 2005
12006 -
112006

Podobnie jak w przypadku przedsigbiorstw, rowniez sektor

gospodarstw  domowych  odczul  poprawe  sytuacji Przecigtne wynagrodzenie (r/r
Spozycie indywidualne (r/r)

T
wv
(=3
(=3
N
—
=
= =

gospodarczej. W 1 potowie 2006 r. utrzymala si¢ wysoka .
. . .. . Uwaga: wynagrodzenia deflowane CPI.
dynamika realnego przecigtnego miesigcznego wynagrodzenia 7rsdto: szacunki NBP na podstawie danych GUS.

w gospodarce (zob. wykres 10). Poprawa sytuacji na rynku Wykres 11
pracy doprowadzita réwniez do szybkiego spadku bezrobocia'  Stopa bezrobocia rejestrowanego oraz wg BAEL
i wzrostu liczby pracujacych (zob. wykres 11). Kontynuacja 21%

tych tendencji powinna przyczyni¢ si¢ do utrzymania 20y
wysokiego tempa wzrostu spozycia indywidualnego. 19% 1
Szybki wzrost wynagrodzen i liczby pracujacych oraz 18% N
korzystna koniunktura na Gieldzie Papierow Wartosciowych 17% - ~
w Warszawie przyczynily si¢ do istotnego wzrostu aktywow 4, \
finansowych sektora gospodarstw domowych. Najszybciej 150,
0 T T T T T T T T T T T T
rosty aktywa zgromadzone w formie jednostek uczestnictwa S 238 g8 3 2 22 22822 8 8
(=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=) (=3 (=3 (=3 (=) (=3 (=3
: : - - § 8§ a8 g g aqqaqqdaqqq
funduszy inwestycyjnych oraz ubezpieczeniowych funduszy T B R B R R IR I

Bezrobocie rejestrowane

kapitatowych (zob. rozdzial 5). Nalezy jednak wspomniec,
ze rosnacy udzial w aktywach finansowych gospodarstw

=== == Bezrobocie rejestrowane - wyrownane seZonowo
Bezrobocie wedtug BAEL
=== == Bezrobocie wedtug BAEL - wyréwnane sezonowo

domowych §rodkéw  zgromadzonych w  funduszach

. . . . . . . .. Zrédto: GUS, wyréwnani NBP.
inwestycyjnych i akcjach bedzie zwigkszal zmienno$¢ oo Wyrowhanie sezonowe

L . . . Wykres 12
wartosci ich majatku w przypadku zmian koniunktury Kwoty przyrostow kredytow dla gospodarstw
narynku kapitalowym. Jednocze$nie coraz istotniejszym domowych (1/r)
sktadnikiem majatku gospodarstw domowych staja sig 25
nieruchomosci.  Niestety, = wciagz  brakuje = danych, 50 |
ktore pozwolityby  oceni¢  site¢ wplywu zmian cen s
nieruchomosci na stabilno$¢ sektora finansowego. .

= 10
Poprawa sytuacji na rynku pracy, optymistyczne i s |
oczekiwania gospodarstw domowych co do ich przysziej o
sytuacji finansowej oraz obawy przed dalszym wzrostem cen
nieruchomosci sktaniaty gospodarstwa domowe B T EEE T

. . L. , S & 2 S 2 S S S S S S S S D

do zwigkszania zadluzenia w bankach. W 1 pélroczu A3 dddTddadaddd

utrzymywato si¢ wysokie tempo wzrostu kredytow
. 2 . . . M Mieszkaniowe M Konsumpcyjne
konsumpcyjnych”, natomiast przyspieszyl wzrost wartosci .
. i . . Uwaga: dane skorygowane o roznice kursowe. Kredyty
udzielonych kredytow mieszkaniowych (zob. wykres 12). konsumpcyjnych zostaly zdefiniowane w przypisie nr 2.

Zwiekszenie znaczenia zadluzenia gospodarstw domowych Zrodio: NBP.



oznacza, ze sa one coraz bardziej narazone na ryzyko stop
procentowych oraz walutowe. Te rodzaje ryzyka moga z kolei
przeksztalci¢ si¢ we wzrost ryzyka kredytowego ponoszonego
przez banki. Wigkszos$¢ kredytow mieszkaniowych udzielana
jest bowiem wedlug zmiennych stép procentowych
(co oznacza wzrost obciazenia gospodarstw domowych sptata
odsetek w przypadku wzrostu rynkowych stép procentowych)
(zob. tabela 9). Jednoczes$nie udziat kredytéw walutowych
w kredytach na nieruchomosci udzielonych gospodarstwom
domowym wzrést z 59,5% w marcu 2005 r. do 68,5%
w czerwcu 2006 r.

Coraz wigksza skala zadluzania si¢ gospodarstw
domowych doprowadzita do wzrostu przecigtnych w sektorze
wskaznikéw obciazenia kredytem i sptata kredytow (zob.
wykresy 13 i 14). Oba wskazniki pozostaja jednak niskie
w pordéwnaniu z lepiej rozwinigtymi gospodarkami UE”.

Wskazniki obciazenia sptata dlugu i1 splata kredytow
liczone na poziomie mikroekonomicznym (tj. dla
pojedynczych gospodarstw domowych — dhuznikéw) nie
zmienily sig istotnie w 2005 r., co wynikalo przede wszystkim
ze spadku oprocentowania kredytow ztotowych. Wzrost
jednak wskaznik obciazenia sptata kredytow hipotecznych
(zob. wykres 15)*. Szybki przyrost kredytow mieszkaniowych
wplywajacy na wzrost omawianego wskaznika przewazyt nad
kilkoma czynnikami, ktore oddziatywaly w kierunku jego
spadku, tj. wzrostu S$redniej zapadalnosci kredytow,
umocnienia si¢ kursu ztotego oraz spadku marz kredytowych.
Poziom wskaznika ksztaltuje si¢ jednak ponizej mediany w
UE-15 (okoto 20%). Ponadto gospodarstwa domowe
sptacajace kredyty mieszkaniowe maja wyzsze dochody niz
0got gospodarstw domowych zadhuzonych w bankach® i
dzigki temu — wyzszy bufor dochodowy na wypadek naglych
zmian wysokosci raty kapitalowo — odsetkowe;.

Zmniejszeniu ryzyka kredytowego bankéw moglo sprzyjac
wydluzanie $redniego terminu zapadalnosci kredytow
mieszkaniowych (pomigdzy grudniem 2005 r. a czerwcem
2006 r. $redni termin zapadalnosci kredytow walutowych
wzrost z 11,9 do 13,2 roku). Skutki zwigkszenia sredniego
terminu zapadalno$ci kredytow mieszkaniowych nalezy
jednak interpretowac ostroznie. W przypadku niektérych
kredytobiorcow celem wydtuzania okresu kredytowania
moglo by¢ zwigkszenie kwoty przyznanego kredytu. W takiej
sytuacji faktyczne ryzyko kredytowe ponoszone przez bank
moze nawet wzrosnac.
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Wykres 13
Obciazenie kredytami gospodarstw domowych
na tle relacji kredytéw do aktywéw finansowych

42% 23%
40% - +22%
38% | 4 21%
36% /_/ 20%
34% 19%
32% - + 18%
30% | +17%
28% - + 16%
26% 15%

M ¢ ¢ oo T I F T v v v v YO O
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§ 999938888 §gqaqq
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Relacja naleznoéci do aktywow finansowych gospodarstw
domowych
=W skaznik obciagzenia kredytami (prawa o$)

Zrédlo: GUS, NBP.

Wykres 14
Obciazenie splata kredytow mieszkaniowych
(ogot gospodarstw domowych)

1,6%
1,4%
1,2% A
1,0% ~
0,8% -
0,6% -
0,4% -
0,2% -
0,0%

|
\\

|

3-2003
6-2003
9-2003
2-2003 +
3-2004
6-2004
9-2004
2-2004
3-2005 +
6-2005
9-2005
12-2005 4
3-2006

eV skaznik obciazenia kredyty mieszkaniowe FX
=W skaznik obciazenia kredyty mieszkaniowe PLN

Wskaznik obciazenia kredyty mieszkaniowe ogotem

Zrodio: NBP.

Wykres 15
Obciazenie sptata kredytu (gospodarstwa domowe
sptacajace kredyty hipoteczne)

18%

15% -
12% -
9% + —
6% -
3% +

Obciazenie sptata kredytu -
mediana

0% - L | |
0-25% 25-50% 50-75% 75-100
Grupy kwartylowe wg dochodu na osobg
02001 02002 W2003 E2004 02005

Uwaga: ze wzgledu na zmiany kwestionariusza ankietowego,
obliczenia dla 2005 r. przeprowadzono wedlug nowej metody
(szczegdty w przypisie nr 4).

Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych GUS.



3. Rynki finansowe w I pélroczu 2006 r. Wykres 16

Dlugoterminowe stopy procentowe
W pierwszej potowie 2006 r. obraz rynkéw finansowych

zmienit sie w poréwnaniu z 2005 r. Dotyczylo to przede — ©0% A

5,8% -
wszystkim rynku papierow dluznych 1 instrumentdow 59
pochodnych wrazliwych na stopg procentowa, ktory jest — 4%
5,2%

najistotniejszy pod wzgledem ekspozycji krajowych instytucji =~ 5 g, |
finansowych na ryzyko rynkowe. 4,8%
4,6%

Na krajowy rynek finansowy duzy wpltyw miata sytuacja ~ #4%

42%
na rynkach gospodarek najwyzej rozwinietych (zaciesnianie 0
Yy Yy 4,0%

:

olityki ieni¢znej w  najwigkszych ospodarkach) g 3 3 8 8 3 3 8 8 8 8 g S
POILykl  pienieznd] JWIRKSZyCll — E0SP : S8 8838838585887
skutkujaca m.in. zaburzeniami na rynkach wschodzacych D =
(szczegodlnie silnymi w Turcji) w Il polowie maja oraz ——IRS 2-letni ===1RS 5-letni ===IRS 10-letni

w czerweu. Pewien wplyw miat rowniez wzrost niepewnosei o po o
politycznej w Il kwartale zwiazane] ze zmianami

. .. . , . Wykres 17
na stanowisku Ministra Finansow oraz rekonstrukcja rzadu. Stawki kontraktéw FRA na tle WIBOR3M

3.1.  Stopy procentowe ::
Po obnizkach oficjalnych stop procentowych NBP w styczniu =~ 4.9%
i lutym, na rynku wygasty oczekiwania na dalsze obnizki stop  4.7%
krétkoterminowych. Zakonczyl si¢ rowniez krotkotrwaty — 4.5%
spadkowy trend dlugoterminowych stop procentowych, — 4.3%
bedacy kontynuacja odreagowania rynku po spadku cen @ 41%
obligacji w IV kwartale 2005 r. Od marca cala krzywa  3.9%

S I
dochodowos$ci  systematycznie przesuwala sig w  gorg. S 8888 88 88888 8
. , L, e . Nl [ = [=)} S : S — (o] o < w O

Tym samym zostal ostatecznie zakonczony wczesniejszy
dlugotrwaty trend wzrostu cen papierow skarbowych — ~FRA1x4 ==—FRA3x6 =—FRA 9x12 ==—WIBOR 3M
(zob. wykres 16). Zrodto: Reuters.

W II kwartale widoczne byto wycofywanie kapitatu przez Wykres 18
inwestorow zagranicznych, co znalazto odzwierciedlenie Duration portfela obhgacp.hqrtowych posiadanych
m.in. w spadku wzglednego zaangazowania nierezydentow przez rezydentow i nierezydentow

na rynku obligacji. Redukowanie pozycji przez inwestorow

zagranicznych wynikato z: nasilenia si¢ oczekiwan na wzrost 3.9 W
krajowych stéop procentowych, zwigkszenia niepewnosci

3,7 1
politycznej (zwiazanej przede wszystkim ze zmianami 15
na stanowisku Ministra Finansow i zagrozeniem realizacji ;|

reform fiskalnych), zmniejszenia dysparytetu krajowych stop
procentowych  wzgledem rentownosci obserwowanych
na rynkach gospodarek wyzej rozwinigtych oraz realizacji
zyskow przez niektorych inwestorow zagranicznych w celu

§

S N N A A
(=3 (=3 (=3 (=3 (=3 [=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3
(=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 S [=3 (=3 (=3
. . T . , g § § §d § § § § g g g g q
zrekompensowania strat, ktore poniesli w wyniku zaburzen e = T S RS R B SR
na rynkach wschodzacych. Warto zaznaczy¢, ze obserwowan
ry acy Yo, Y = Rezydent ====Nierezydent

pod koniec II kwartalu wzrost stawek kontraktow FRA

. . , . . . . . . Zrodbo: obliczenia NBP na podstawie danych KDPW.
(zob. wykres 17) jedynie czgsciowo wynikat z pojawienia si¢ P Y
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oczekiwan rynkowych na zwigkszenie oficjalnych stop Wykres 19
procentowych NBP. Wzrost stawek FRA wynikat bowiem Zaangazowanie nierezydentow w rynku hurtowych

réwniez z arbitrazu wzglgdem rosnacej rentownosci papierow obligacji skarbowych

skarbowych, sprzedawanych przez inwestorow 30%
zagranicznych. 299 |
28% A
27% -
3.2.  Rynek walutowy 26% 1
25% A
Kurs zlotego do euro utrzymywal si¢ w przedziale 24% -
wyznaczonym przez wahania rynkowe z 2005 r. W drugiej 23%

potowie II kwartalu ostabienie kursu zlotego wiazato sig

6-2005
7-2005 -
8-2005 -
9-2005 -
10-2005 -
11-2005 A
12-2005 A
1-2006 -
2-2006 -
3-2006 -
4-2006 -
5-2006 -
6-2006

znasileniem  zamykania pozycji przez inwestorow

zagranicznych ha ryn.ku Ob_l.lgacj ! S.karbowyCh Uwaga: obliczenia dokonane wg rynkowej warto$ci obligacji
(zob. wykres 19). Zamykanie pozycji przez inwestorow skarbowych.

zagranicznych wynikalo ze wzrostu niepewnosci zwiazanej Zrédio: obliczenia NBP na podstawie danych KDPW.

z inwestycjami na rynkach poza gospodarkami najwyzej Wykres 20

rozwinietymi oraz wystepowania proceséow (m.in. wzrostu Kurs ztotego na tle jego zmiennosci implikowanej

stop procentowych na rynkach bazowych) stopniowo — 420

. L o . , 4,15 -
ostabiajacych zjawisko poszukiwania wysokich stop zwrotu. |

12,0%
11,5%
11,0%

Na wpltyw inwestordw zagranicznych na zachowanie kursu 4,05 4 - 10,5%
o . o 4,00 - L 10,0%

walutowego wskazuje rowniez rosnaca wspotzalezno$¢ kursu oo | | 9.5%
ztotego i innych walut regionu. 3,90 - - 9,0%
3,85 - 8,5%

Wystapita silna zalezno$¢ miedzy kasowym segmentem — 3.80 - 8.0%

. .. 3,75 1 - 7.5%

rynku walutowego a rynkiem opcji na kurs walutowy ;5 7.0%

(zob. wykres 20). Okresom deprecjacji kursu zlotego S8 88888888 s 8 S
. . § 8§83 5§§§8aagq
towarzyszyly wzrosty zmienno$ci implikowanej. Oznacza to, S - DR N ST

. . . . =====EUR/PLN (lewa skala)
ze uczestnicy rynku postrzegali okresy deprecjacji waluty

jako czas zwigkszonego ryzyka i niepewnos$ci co do zakresu
i kierunku dalszych zmian wartos$ci ztotego. Jednak przez caly

analizowany okres poziom zmienno$ci implikowanej N Wykres 21
Wartos$ci indeksu WIG20 oraz obroty spotkami

wchodzacymi w jego sktad

Zmienno$¢ implikowana 1-miesigczna EUR/PLN

Zrodto: Reuters.

nie przekroczyt pozioméw obserwowanych w 2005 r.

Zmiany kursu zlotego nie maja bezposredniego istotnego

3500 25
wplywu na stabilno$¢ instytucji finansowych. Banki —
dysponujace najwiekszymi aktywami spoérdd instytucji 3000 o 20
finansowych dziatajacych w Polsce — charakteryzuja sig 2500 FLS o
bowiem domknigtymi pozycjami walutowymi. Wzrost =& =
. , ) , , 2000 1,0
wartoéci walutowych kredytow mieszkaniowych udzielonych
gospodarstwom domowym sprawia jednak, ze obserwacja 1500 0,5
zmian kursu walutowego jest istotna dla analiz stabilno$ci 1000 mM“WM”M“MMMMm”“mmN“N“HM“HN“HMNMHNMH“MMMMm““m“m“HH“““HH“““Nm“HHHMMM““NHHH““HHH“HHHH 0.0
wv el v wv wv ) o o o o o o
systemu finansowego. g2 gg8g8g8g8g8g¢g¢g¢g s
a8 9998 g8qaqq
I Obroty (prawa os) WIG20

Zrodto: GPW.
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3.3.  Rynek akcji

W I potowie 2006 r. na polskim rynku akcji wystgpowaty
podobne tendencje jak na rynkach §wiatowych (zob. wykresy
21 1 22). W maju gtowne indeksy GPW osiagnety
maksymalne warto$ci, co bylo kulminacja tendencji
wzrostowej obserwowanej od maja 2003 r. Nastgpnie indeks
najwiekszych spotek (WIG20) silnie obnizyt si¢ (od 11 maja
do 14 czerwca jego warto$¢ spadta o 24%). Towarzyszyt temu
znaczny wzrost ryzyka zmian cen postrzeganego przez
inwestor6w — odzwierciedlonego we wzroscie zmiennosci
implikowanej wynikajacej z kwotowan opcji na indeks
WIG20. Wzrosta wowczas roOwniez zrealizowana zmiennos¢
tego indeksu.

Zatamanie kursé6w na przetomie maja i czerwca dotknegto
szczegoblnie najwigksze, najbardziej ptynne spotki. Wynikato
to czeSciowo =z wecezeSniejszego wzglednie wysokiego
zaangazowania inwestoréw zagranicznych, ktorzy lokowali
srodki w walory najwigkszych i najbardziej ptynnych firm.
Ograniczanie przez nich skali zaangazowania na naszym
rynku doprowadzito do spadkow cen na GPW. Istotng rolg
inwestoroOw zagranicznych potwierdza réwniez rosnaca
korelacja z innymi rynkami regionu oraz gldéwnymi gietdami
$wiatowymi. Na zmiany indekséw gietdowych w Polsce duzy
wplyw miaty rowniez zmiany notowan ropy naftowej i metali
na rynkach $§wiatowych — ze wzgledu na duzy udziat spotek
surowcowych w kapitalizacji warszawskiej gieldy.

3.4.  Rynek nieruchomosci

W I kwartale 2006 r° na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych nadal obserwowano zdecydowana przewage
popytu nad podaza. Spowodowato to dalszy wzrost cen
mieszkan. Jednak doktadna ocena dynamiki tego zjawiska jest
utrudniona przez brak podstawowych informacji dotyczacych
rynku  nieruchomosci. W  szczegdlnosci, brak  jest
wiarygodnych indekséw zmian cen na tym rynku w skali
calego kraju. Obecnie NBP prowadzi dziatania zmierzajace
do konstrukcji takiego indeksu. Zakonczenie prac w tym
zakresie, pozwoli na rozszerzenie analiz tego waznego
zpunktu widzenia stabilnoSci systemu finansowego
zagadnienia.

Z uwagi na brak danych dotyczacych catego kraju,
konieczne jest wykorzystywanie w analizach czastkowych
danych dotyczacych lokalnych rynkéw. Ceny mnowo
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Wykres 22

Zmiany indeksu WIG20 na tle innych gietd
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Uwaga: wartosci wszystkich indeksow znormalizowane
do 100 na 30 czerwca 2005 r.
Zrodlo: Reuters.

Wykres 23
Zmiennos$¢ implikowana dla indeksu WIG20 na tle
innych indeksow zmiennos$ci

45%

40% ~
35%
30%

25% 4
20% 1
15%
10% -

5%

T T T T T T T T T T T T T T T T T
Pl el el el e el e A B a B a B a B A B A =A== B o I o]
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vwig20 VStoxx vix zmienno$¢ hist. wig20

Uwaga: zmienno$¢ implikowana dla indeksu WIG20
obliczona zgodnie z metoda przedstawionag w ‘“Raporcie o
stabilno$ci systemu finansowego 20057, NBP, czerwiec
2006 1., s. 41-43.

Zrédto: obliczenia NBP.



budowanych mieszkan w Warszawie wzrosty migdzy
I kwartatem 2005 r. a I kwartalem 2006 r. o okoto 10-20%,
aw najatrakcyjniejszych lokalizacjach nawet o 30%’.
Tendencje obserwowane na rynku pierwotnym oddziatywaly
na rynek wtérny. Dostgpne dane pozwalaja szacowac,
ze §rednia cena transakcyjna na rynku wtornym w I kwartale
2006 r. byla o okolo 20% wyzsza od $redniej ceny
transakcyjnej w 2005 r.

Wiele czynnikow wskazuje na to, ze nadwyzka popytu nad
podaza,  skutkujaca  wzrostem cen  nieruchomosci
mieszkaniowych, bedzie utrzymywaé si¢ w najblizszych
kwartatach. Strukturalny popyt na mieszkania, wynikajacy
z migracji do wigkszych os$rodkow miejskich, zglaszania
popytu przez kolejne roczniki wyzu demograficznego lat 70.
180. oraz z checi poprawy warunkéw mieszkaniowych
zwigkszany jest czynnikami krotkookresowymi. Czg§¢ osob
przyspiesza decyzje o zakupie mieszkania z uwagi
na niepewno$¢ co do wysokosci stawki opodatkowania
nieruchomosci mieszkaniowych podatkiem VAT po 2007 r.
Od 1 stycznia 2007 r. planowane jest rowniez wprowadzenie
nowego 19% podatku od dochodu ze sprzedazy
nieruchomosci. Niebagatelna rolg odgrywaja réwniez silne
oczekiwania na dalszy wzrost cen mieszkan i wynikajace stad
zakupy o charakterze inwestycyjno-spekulacyjnym, w tym
przez inwestoré6w zagranicznych. Dla czgsci kredytobiorcow,
finansujacych zakup mieszkania kredytem, istotne znaczenie
miata rowniez zapowiedz wejscia w zycie (od 1 lipca 2006 r.)
nadzorczej Rekomendacji S (zob. podrozdziat 4.1).

Wciaz wystegpuja istotne problemy po stronie podazowe;j.
Brak jest informacji o dziataniach systemowych,
ktore pozwolityby na  zwigkszenie podazy mieszkan
(np. dziatania sprzyjajace wzrostowi podazy uzbrojonych
gruntow, zwigkszeniu liczby = miejscowych  plandéw
zagospodarowania czy przyspieszeniu procedur wydawania
decyzji o warunkach zabudowy). Na istotna rolg¢ ograniczen
o charakterze strukturalnym wskazuje fakt, ze podaz mieszkan
ro$nie stosunkowo powoli pomimo szybkiej reakcji firm
na zmiany zachodzace na tym rynku. W szczeg6lnosci, coraz
wigcej przedsigbiorstw, w tym zagranicznych, podejmuje
dziatalnos¢ deweloperska na naszym rynku. Istnieje jednak
ryzyko, ze nawet zmniejszenie ograniczen strukturalnych
moze nie w pelni przetozy¢ si¢ na wzrost podazy mieszkan,
gdyz zjawisko emigracji zarobkowej moze uniemozliwic¢
przedsigbiorstwom budowlanym zatrudnienie wystarczajacej
liczby wykwalifikowanych pracownikow.
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Odmienna sytuacja panuje na rynku nieruchomosci
komercyjnych (powierzchni biurowej). Chociaz wspotczynnik
powierzchni niewynajetej w Warszawie systematycznie sig¢
obniza, to wciaz obserwuje si¢ spadajace stawki czynszu.
Analitycy rynku oczekuja, ze w 2006 r. ceny najmu
powierzchni biurowej w centrum Warszawy moga jeszcze
nieznacznie spada¢. Ich stabilizacja powinna nastapié
po zakonczeniu procesu Zajmowania powierzchni
w kolejnych duzych inwestycjach.
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4. Stabilno$¢ sektora bankowego

Najwazniejszym czynnikiem charakteryzujacym sektor
bankowy w I potowie 2006 r., ksztattujacym jego wyniki
finansowe 1 przyszie bezpieczenstwo, bylo przyspieszenie
udzielania nowych kredytow® dla gospodarstw domowych,
przede wszystkim walutowych kredytow mieszkaniowych
oraz — w mniejszym stopniu — kredytow konsumpcyjnych.
Banki  przejawialy przy tym  wigksza  sklonno$¢
do podejmowania ryzyka kredytowego, co przyniosto skutek
m.in. w postaci poprawy wyniku z tytulu odsetek.
Kontynuacja poszerzania grupy kredytobiorcow o mniej
zamoznych klientow prowadzita do kumulowania si¢
w bilansach bankéw ryzyka kredytowego, co moze miec
znaczenie w dluzszej perspektywie wraz z odwrdceniem sig
cyklu koniunktury.

Na skutek wzrostu wartosci kredytdéw nieznacznie
zmniejszyly si¢ wskazniki wyplacalnosci, niemniej jednak
przecigtne wyposazenie w kapitat w sektorze bankowym byto
bardzo wysokie. Symulacje réznych $ciezek pogarszania si¢
jakosci portfela kredytowego wskazuja, ze rozwoj akcji
kredytowej zmniejszyt nieco odporno$¢ bankow, ale nadal
bylyby one w stanie zaabsorbowac straty wynikle z realizacji
rozpatrywanych  scenariuszy 1 kontynuowa¢ rozwdj
dziatalnosci (cho¢ w mniejszym zakresie niz dotychczas).

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa
bankéw oraz przeprowadzone symulacje wskazuja, ze nie ma
zagrozenia systemowego dla stabilno$ci sektora bankowego.

4.1.  Ryzyko kredytowe
4.1.1. Jakos$¢ nalezno$ci ogdlem

W 1 potowie 2006 r. nastapily korzystne zmiany
obserwowanej jakosci nalezno$ci sektora bankowego:
w stosunku do konca roku spadly wielkosci wskaznikow
kredytow zagrozonych, szczegoblnie A4 sektorze
niefinansowym. W duzej mierze bylo to jednak efektem
statystycznym wynikajacym z wysokiego przyrostu nowych
kredytow. Na koniec czerwca 2006 r. wskaznik kredytow
zagrozonych facznie dla wszystkich sektorow wynosit 6,5%.
Dla sektora finansowego oraz rzadowego i samorzadowego
wskaznik ten byl znacznie nizszy, a S$rednig podnosit
wskaznik dla nalezno$ci udzielonych podmiotom sektora
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Tabela 1
Wskazniki kredytow zagrozonych w
poszczegblnych sektorach (w %)
2004 2005  6-2006

Ogotem 10,0 7,5 6,5
Sektor finansowy 1,3 0,8 0,7
Sektor niefinansowy 14,7 11,0 9,4

Sektor instytucji rzadowych

i samorzadowych L6 L1 0,6

Zrodlo: NBP.

Tabela 2
Struktura kredytow zagrozonych brutto
(catos¢ kredytow zagrozonych = 100%)
2004 2005  6-2006

Sektor finansowy 3,7 32 3,1
Sektor niefinansowy 95,4 96,0 96,6
Sektor instytucji rzadowych i 0.9 0.7 0.5
samorzadowych
Zrédlo: NBP.

Tabela 3

Zmiana wartosci kredytow zagrozonych
kredytobiorcoéw z sektora niefinansowego (w %)

1 potrocze
2004 2005 2006
Sektor niefinansowy: -27,4 -15,9 -5,5
Przedsigbiorstwa =314 -22.5 -7,8
Gospodarstwa domowe -17,6 -0,5 -1,7
R 24,0 9,0 1,5
prywatne

Uwagi: pozaekonomiczne czynniki wplywajace na zmiang
kwot kredytow zagrozonych:

(1) 2004 r. — ztagodzenie warunkow klasyfikacji kredytow
(m.in. wydluzenie do 90 dni okresu opoznien
w nieregulowaniu naleznosci — w przypadku kredytow
przedsigbiorstw 1 mieszkaniowych oraz do 180 dni -
w przypadku kredytow detalicznych);

(2) 2005 r. — zastosowanie zindywidualizowanych metod
wyceny stopnia utraty warto$ci naleznosci, tj. zastosowanie
MSSF przez wigkszo$¢ sektora bankowego.

Zrodto: NBP.



niefinansowego — 9,4% (zob. tabela 1).

Koncentracja ryzyka kredytowego w portfelu naleznosci
od sektora niefinansowego (zob. tabela 2) sprawia, ze koszty
bankéw zwigzane z niewyptacalno$cia kredytobiorcow z tego
sektora sg potencjalnie najwyzsze. Dlatego dalsza analiza
obejmuje jako$¢ kredytéw udzielonych podmiotom sektora
niefinansowego.

Jakos¢ naleinosci od sektora niefinansowego

W I poétroczu 2006 r. wskazniki kredytdéw zagrozonych
zmniejszaly sig, zard6wno w portfelu kredytow dla
gospodarstw domowych, jak i kredytow dla przedsigbiorstw
(zob. tabela 4). Poniewaz jednak byl to w przewazajacej
mierze efekt statystyczny przyrostu udzielanych kredytow
oraz wynik ,,czyszczenia” bilanséw z zalegajacych do tej pory
kredytow straconych’, poprawa jakosci portfeli kredytowych
musi by¢ oceniana z ostrozno$cia (wptyw wzrostu kredytow
na spadek wskaznika mozna szacowaé¢ na okolo 60% dla
catego portfela i na 90% w przypadku kredytéw udzielonych
gospodarstwom domowym).

W 1 poétroczu 2006 r. zmniejszyla si¢ taczna kwota
kredytow zagrozonych. Spadek kredytow zagrozonych
wynikal przede wszystkim z ich spadku w sektorze
przedsigbiorstw, co nalezy wiaza¢ zarowno z odzyskiwaniem
zdolnos$ci kredytowej przez cze$¢ klientow, jak i wptywem
zastosowania przez kolejne banki indywidualnych metod
szacowania utraty warto$ci instrumentow finansowych
(MSR 39)"°. Spadki kwot kredytow zagrozonych odnotowano
réowniez w grupie kredytobiorcow wchodzacych w sktad
sektora gospodarstw domowych, tj. mikro-przedsigbiorstw
(zatrudniajacych do 9 o0s6b) oraz rolnikow. Natomiast
w najwigkszym  komponencie zadluzenia  gospodarstw
domowych, tj. kredytach dla os6b prywatnych, odnotowano
wzrost kwoty kredytow zagrozonych (zob. tabela 3). Powolny
przyrost tej wielko$ci nastgpuje stopniowo od konca roku
2004, w ktérym na podstawie rozporzadzenia Ministra
Finansow banki przeklasyfikowaty kredyty konsumpcyjne
o0 opdznieniach krotszych niz 180 dni do kategorii hormalne
i skokowo poprawily w ten sposob srednia jako$¢ portfela.

Uwage zwraca rOwniez przy$pieszenie w ostatnim
polroczu  wzrostu  kwoty  kredytow o najkrotszych
op6znieniach w splacie, tj. takich, ktore nie powoduja
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Wykres 24
Kredyty walutowe dla 0sob prywatnych wedlug
okres6w przeterminowania

8,0
7,0 4
6,0 1
5,0 1
4,0
3,0 1
2,0 +
1,0 +
0,0

mld zt

do 1 mies 1-3 mies powyzej 3 mies

Opoznienia w sptacie

W6-2004 O012-2004 O6-2005 O012-2005 W3-2006 B 6-2006

Zrodto: NBP.

Wykres 25
Kredyty ogoétem dla oséb prywatnych wedtug
okres6w przeterminowania

16,0
14,0
12,0 1
10,0 -
8,0
6,0 -
40 -
2,0 1
0,0 1

mld zt

do 1 mies 1-3 mies powyzej 3 mies

Opdznienia w sptacie

W6-2004 O12-2004 O6-2005 O12-2005 W3-2006 B6-2006

Zrodio: NBP.



zakwalifikowania kredytow do kategorii zagrozonych
(zob. wykresy 24 1 25). Jednak odsetek kredytow
0 opoznieniach w sptacie do 30 dni, podobnie jak kredytow
zagrozonych, w catosci kredytow udzielonych osobom
prywatnym zmniejszat sig.

Wzrost kwoty kredytow zagrozonych w  portfelu
detalicznym wiaze si¢ z przyspieszeniem akcji kredytowej
w ostatnich trzech latach i do pewnego stopnia jest jego
naturalng konsekwencja. Nie musi réwniez oznaczaé
przysztych trudnosci w sptacie kredytow, o ile nie towarzyszy
mu obnizenie standardow zarzadzania ryzykiem w bankach.
Zjawisku temu nalezy jednak przyglada¢ si¢ ze szczegdlna
uwaga ze wzgledu na symptomy rosnacej sktonnosci bankow
do podejmowania ryzyka kredytowego. Swiadcza o tym
zmiany zachodzace od kilkunastu miesigcy w strukturze
aktywow sektora bankowego oraz rodzaj produktow
kredytowych wskazywanych przez banki jako strategiczne.

Kilkuletnia stagnacja w kredytach dla przedsigbiorstw
przetamana dopiero w potowie 2005 r., spowodowala,
ze glownym  zréodlem przychodéw bankow stalo  sig
kredytowanie sektora detalicznego. Od kilkunastu kwartatow
banki raportuja tagodzenie kryteriow i warunkéw udzielania
kredytow dla tego sektora, czemu towarzyszy szybkie tempo
przyrostu kredytow, zwlaszcza kredytow mieszkaniowych
denominowanych w walutach obcych. Lagodzenie warunkow
udzielania kredytow prowadzi m.in. do zwigkszania kwot
kredytéw oraz wskaznikow LTV, a tagodzenie kryteriow — do
przyznawania kredytow klientom z nizszych grup
dochodowych, ktérzy dysponuja mniejszymi rezerwami
na sptate kredytow na wypadek wzrostu stop procentowych
czy deprecjacji ztotego.

Uwage zwraca nie tylko tempo wzrostu kredytow
mieszkaniowych — w duzej mierze zabezpieczonych
hipotecznie, ale roéwniez wysokie przyrosty kredytow
konsumpcyjnych — zwykle gorzej zabezpieczonych
(oilenie sa to tzw. kredyty konsolidacyjne zabezpieczone
hipotecznie)''.

Na rynku pojawiaja si¢ oferty kredytow (pozyczek)
konsumpcyjnych o uproszczonej procedurze udzielania oraz
niewymagajacych zabezpieczen ani poreczycieli. Niektore
z tych produktow skierowane sa do klientow z segmentu
do niedawna nieobstugiwanego przez banki, tj. klientow
o podwyzszonym ryzyku. Obok kredytow mieszkaniowych
ikart kredytowych stajacych si¢ powoli produktem
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Tabela 4
Wskazniki kredytéw zagrozonych w podziale
na grupy kredytobiorcow sektora niefinansowego

(W %)
2004 2005 6-2006
Przedsiebiorstwa 19,5 14,7 12,8
Gospodarstwa domowe 9,7 7,8 6,7
- w tym osoby prywatne 7,2 6,1 5,3

Zrodto: NBP.

Wykres 26
Udziat poszczegolnych kategorii kredytow
zagrozonych w portfelu kredytowym

12%

10%

8%

6% -
4%
0%

Ponizej standardu Watpliwe Stracone

02004 02005 W6-2006

Zrodto: NBP.



masowym, kredyty te sa wymieniane przez banki jako
strategiczne 1 rzeczywiscie odnotowuja wysokie tempo
sprzedazy.

Zjawisku intensyfikacji sprzedazy tatwo dostgpnych
kredytow  konsumpcyjnych  towarzyszy udoskonalanie
wewngtrznych procedur zarzadzani ryzykiem oraz wzrost
korzystania przez banki z raportéw Biura Informacji
Kredytowej. Dzigki wspolpracy z BIK'? banki maja
do dyspozycji historie kredytowe potencjalnych klientow
(negatywne i pozytywne) oraz — od lutego 2004 r. — scoring
behawioralny  sporzadzany na podstawie informacji
ze wszystkich instytucji przysylajacych informacje do Biura.
Korzystanie ze scoringu utatwia bankom selekcj¢ wnioskow
kredytowych i stad roéwniez sprzyja tagodzeniu polityki
kredytowej. Lagodzenie polityki kredytowej banku powinno
jednak przebiega¢ odpowiednio do rosnacych mozliwosci
prawidtowej oceny ryzyka klienta, a nie wynika¢ wylacznie
z presji konkurencyjne;.

W strukturze kredytow zagrozonych nadal dominowaty
kredyty z kategorii stracone (zob. wykres 26), co jest
konsekwencja zalegloSci w ich spisywaniu z aktywow
(rozpoczgtego na szersza skalg dopiero z koncem 2003 r.)
oraz powolnym tempem ,,czyszczenia” bilansow bankéw.
Kwota kredytow spisanych z aktywow 1 przeniesionych
do ewidencji pozabilansowej w trakcie 1 potrocza 2006 r.
stanowita niecate 3% wartosci kredytow straconych na koniec
2005 r. Wobec dystansu bankéw wobec tej formy czyszczenia
bilanséw, nalezy spodziewac si¢ raczej sprzedazy kredytow
zagrozonych do specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
zlecajacych ~ nastgpnie  ich  odzyskiwanie = firmom
windykacyjnym. Sprzedaz naleznosci funduszom pozwala
odzyska¢ cze¢s¢ =zaangazowanego kapitalu (szacunkowo
5-20%") i — w przeciwienstwie do przenoszenia kredytow
do ewidencji pozabilansowej — przynosi korzysci podatkowe
(roznica migdzy kwota nominalng naleznos$ci a uzyskana cena
sprzedazy moze by¢ uznana za koszt uzyskania przychodu).
Wskaznik kredytow zagrozonych (sektor niefinansowy)
uwzgledniajacy mozliwos¢ sprzedazy kredytow z kategorii
stracone wynosilby na koniec czerwca 2006 r. szacunkowo
3,8%"* (zob. wykres 28).

Wzrostowi warto$ci kredytow towarzyszyly wyzsze odpisy
netto na rezerwy celowe (w bankach stosujacych
do sporzadzania sprawozdan jednostkowych PSR) oraz
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Wykres 27
Zréznicowanie udziatu kredytow zagrozonych
w portfelach bankéw komercyjnych

35%
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20% A
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[} (=3 (=] (=) (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=2 (=3
(=} (=] (=] (=] (=3 (=] (=} (=} (=] (=] (=] (=3
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Zrodto: NBP.
Wykres 28

Kredyty zagrozone jako odsetek kredytow ogdtem
16%
14% -
12% +—

10% -
8% -
6% -
4%
2% 1

0%

Naleznosci Naleznosci Naleznosci
Zagrozone wg nieobstugiwane zagrozone *
regulacji
02004 02005 W6-2006

* Kredyty zagrozone 1 kredyty ogoélem pomniejszone
o warto$¢ kredytow straconych pokrytych rezerwami.

Zrodto: NBP.



odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci naleznosci (w bankach
stosujacych MSSF).
kredytow
aktywéw do funduszy inwestycyjnych spowodowaty jednak

Wspomniane operacje spisywania

straconych w cigzar rezerw oraz sprzedazy
zmniejszenie stanu rezerw'>, co doprowadzito do niewielkiego
spadku  pokrycia
(zob. tabela 5).

portfela  kredytowego  rezerwami

Ryzyko kredytowe zwiqzane 7 finansowaniem rynku

nieruchomosci

Osobnego wymagaja kredyty
na finansowanie rynku nieruchomosci. Wptyw tych kredytow

potraktowania

na sytuacje finansowa bankow systematycznie zwigksza si¢

zpowodu ich wysokiego tempa wzrostu 1 rosnacego

znaczenia jako zrodlta wynikow odsetkowych. Szczegélnie

Tabela 5

Pokrycie portfela kredytowego rezerwami
celowymi (w %)

2004 2005

6-2006

Rezerwy celowe / kredyty

. 55,5
zagrozone

66,2

Rezerwy celowe / portfel
kredytowy (tj. tacznie kredyty
normalne, pod obserwacja i
zagrozone)

5,5 7,74

(Rezerwy celowe ogotem -
rezerwy celowe na kredyty
stracone) / portfel kredytowy -
kredyty stracone w
réwnowarto$ci stworzynych na
nie rezerw

1,7 0,76

68,2

7,54

0,71

Zrodlo: NBP.

dotyczy to kredytdow mieszkaniowych (zob. wykres 29).
Uwage zwraca rowniez wysoka konkurencja na rynku
kredytow sig
do zmniejszenia marz kredytowych do pozioméw zblizonych

mieszkaniowych,  ktéora  przyczynita
do obserwowanych w krajach strefy euro oraz wywotala

ztagodzenie kryteriow udzielania kredytow.
Wykres 29

Kredyty mieszkaniowe dla gospodarstw
domowych: kwoty i nominalne tempo wzrostu (t/r)

Utrzymujaca si¢ od dtuzszego czasu na wysokim poziomie s, 69

dynamika kredytow mieszkaniowych wynika zar6wno

50% -
z polityki bankow traktujacych ten produkt jako strategiczny,
jak 1 z niestabnacego popytu na mieszkania oraz wzrostu %7

biezacych i przewidywanych cen mieszkan. W 1 potroczu  40% 1
2006 r. na przyspieszenie

mieszkaniowych wptyngta dodatkowo zapowiedz wejscia

35%

tempa wzrostu kredytéw

30%

4
<
2

w zycie od 1 lipca 2006 r. Rekomendacji S. Rekomendacja 550,

Komisji Nadzoru Bankowego zostata przygotowana z mysla

. . . 20% T T T T T T T T T T T T 20
o poprawie bankowych procedur udzielania walutowych M e X T X T WMoY oY 0 0
888888888 g 8 8
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kredytow hipotecznych i poprawie catoksztattu procesu caaaddadiaaas

zarzadzania ryzykiem kredytowym. Zobowiazuje ona banki
m.in. do wymagania od klienta ubiegajacego sie o kredyt Kredyty na nieruchomosci - ogbtem
=== Kredyty mieszkaniowe

mieszkaniowy w walucie obcej wyzszej zdolnosci kredytowe;j Kredyty micszkaniowe (prawa of)
— yty Z W \'%

niz przy ubieganiu si¢ o kredyt zlotowy o tej samej Zrodio: NBP

rownowarto$ci. Wymaganie to doprowadzi do oferowania
klientowi nizszej kwoty kredytow w walucie obcej niz
bedzie ,buforem”

w zlotych, a rdéznica miedzy nimi

na wypadek deprecjacji ztotego i zwigkszenia rat kapitatowo—

20



odsetkowych. Poniewaz dotychczas czg§¢ bankow byla
gotowa przyzna¢ (przy danej zdolnosci kredytowej/sytuacji
dochodowo-majatkowej klienta) wyzszy kredyt w walutach
obcych niz w ztotych'®, powszechnie oczekiwano zaostrzenia Tabela 6
od lipca br. kryteriow udzielania kredytow walutowych. Wskazniki kredytow zagrozonych na finansowanie

Stad tez czg$¢ potencjalnych kredytobiorcow przyspieszyta nieruchomosci (w %)
2004 2005 6-2006

decyzje¢ o zaciagnigciu kredytu.
Kredyty na nieruchomosci,

, 6,3 5.8 49
O ile wejécie w zycie Rekomendacji S miato ograniczony 2 '°€%
. , - . o , w podziale walutowym

w czasie wplyw na przyspieszenie dynamiki kredytow

. . . L - kredyty ztotowe 7,2 8,0 7,6
mieszkaniowych, o tyle rosnacy popyt na mieszkania i wzrost I — 52 41 3.0
ich cen wydaje si¢ mie¢ charakter trwaly, przynajmniej . podziale rodzajowym
w kilkuletniej perspektywie (zob. podrozdziat 3.4). - kredyty mieszkaniowe

dla gospodarstw 3,3 2,3 2,2
Rekomendacja S moze wptynaé na ograniczenie dynamiki domowych
kredytow walutowych. Z wypowiedzi przedstawicieli bankow - kredyty mieszkaniowe o - 14.4 13.6
: . ) ., dla przedsigbiorstw ’ ’ ’
wynika bowiem, ze c¢zg$¢ dotychczasowego popytu e
na kredyty walutowe wynikata z ich nizszego oprocentowania niemieszkaniowe dla 18,4 19,6 16,7
w porownaniu z kredytami zlotowymi, a czg$¢ takze z rdéznicy - ’(li)irzelc\lls];eialorstw
. . , . 1T0d10: .

w  dostgpno$ci  warunkowanej zdolnoscia  kredytowa
kredytobiorcy. Zmniejszenie dostgpnosci kredytu walutowego
w dotychczasowej wysokosci dla o0sd6b o najmniejszej
zdolnosci kredytowej bedzie w pewnym stopniu ztagodzone Wykres 30

mozliwoscig zaciagania subsydiowanych przez Skarb Panstwa  Wskazniki kredytow zagrozonych (réznica w pkt.
ztotowych  kredytow  mieszkaniowych'” (z  powodu  proc. w stosunku do $redniej jakosci kredytow

ograniczenia grupy potencjalnych beneficjentoéw doplat dla osob prywatnych)
bedzie to dotyczylto klientdow kupujacych pierwsze mieszkanie 11 —

w stosunkowo tanszych lokalizacjach). Wspomniane zmiany 9 -

w strukturze popytu oraz obnizenie maksymalnej kwoty 7

kredytu dla klientow o nizszej zdolno$ci kredytowej powinny
wplyna¢ korzystnie na odporno$¢ portfeli kredytowych
bankow.

jﬁ
=

Zaostrzenie kryteriow udzielania kredytow walutowych

powinno wzmocni¢ zainteresowanie kredytami w zlotych,

ktore i tak ros$nie ze wzgledu na stopniowe zblizanie poziomu

oprocentowania najpopularniejszych dotychczas kredytow we
frankach szwajcarskich i kredytow w zlotych. To z kolei

Ratalne
Pozostate

bedzie miato prawdopodobnie wplyw na dalsze zaostrzenie

W rachunku
biezacym

Z tytutu kart

kredytowych

Mieszkaniowe

konkurencji na rynku mieszkaniowych kredytéw zlotowych.

, , ) ) ) 02004 02005 W 6-2006
Obecna jako$¢ kredytow mieszkaniowych jest relatywnie
Uwagi: dane dotycza rezydentow; warto$¢ ujemna oznacza
jakos$¢ lepsza od $redniej.
dla gospodarstw domowych (zob. tabela 6 i wykres 30) Zrodto: NBP.

dobra 1 przewyzsza jako$¢ pozostalych  kredytow

iw ciagu I polrocza 2006 r. poprawita si¢. Nalezy wszakze
pamigta¢, ze istotna czg¢§¢ poprawy wskaznikéw jakosci
portfela kredytow mieszkaniowych jest wynikiem szybkiego
powigkszania bazy (tj. wysokiej dynamiki akcji kredytowej),
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ma wigc charakter statystyczny. Spadki kwot kredytow
zagrozonych odnotowano w kategorii kredytow walutowych
oraz kredytow niemieszkaniowych dla przedsigbiorstw
(zob. tabela 7). Tym niemniej procentowe Wwzrosty
w pozostalych kategoriach kredytow na nieruchomosci
nie byly wysokie.

W ciagu roku wzrosta przecigtna kwota kredytu
mieszkaniowego, co zwigksza wrazliwo$¢ gospodarstw
domowych na zmiany stop procentowych. Czg$ciowo efekt
wzrostu przecigtnej kwoty kredytu mieszkaniowego byt
neutralizowany wydluzeniem $redniego okresu, na jaki
udzielano kredyty (zob. tabela 8).

Wzrosto réwniez ryzyko walutowe klientow bankow
(tempo wzrostu walutowych kredytow mieszkaniowych byto
ponad dwa razy wyzsze niz kredytow zlotowych,
a w przypadku kredytow we frankach szwajcarskich — trzy
razy) (zob. wykres 31).

Podsumowujac sytuacj¢ sektora bankowego pod wzgledem
podejmowanego ryzyka kredytowego, nalezy stwierdzié,
ze korzystne  otoczenie = makroekonomiczne  sprzyjato
poprawie biezacej jakos$ci portfeli kredytowych. Jednoczesnie
jednak ewolucja oferty kredytowej bankow i, wynikajace
z konkurencji lagodzenie warunkow i kryteriow udzielania
kredytow moga budzi¢ pewne obawy o przyszla jakosé
kredytow, poniewaz nie jest do konca jasne czy zmiany
polityki  kredytowej maja wystarczajace uzasadnienie
w poprawie zarzadzania ryzykiem.

4.1.2. Perspektywy ksztaltowania si¢ jakosci kredytow

Przebieg procesow gospodarczych w najblizszych kwartatach
powinien  sprzyja¢ utrzymaniu  stabilnosci  systemu
finansowego. Oczekiwana przez NBP (na podstawie projekcji
PKB) wysoka dynamika rozwoju gospodarczego (wzrost PKB
na poziomie okoto 5%) oznacza wysokie
prawdopodobienstwo dalszej poprawy sytuacji finansowej
zarOwno przedsigbiorstw, jak 1 gospodarstw domowych.
Dlatego ryzyko kredytowe ponoszone przez banki w zwiazku
z wczesniej udzielonymi kredytami powinno malec.
Takirozw6] wydarzen sprzyjatby roéwniez mozliwosci
rozszerzania skali dziatalno$ci przez instytucje finansowe.

Poprawiajaca si¢ sytuacja finansowa przedsigbiorstw,
szybko rosnace spozycie indywidualne, rosnaca absorpcja
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Tabela 7

Zmiana kwot kredytow zagrozonych
na finansowanie nieruchomosci (w %)

I potrocze
2004 2005 2006

Kredyty na nieruchomosci, 0.3 245 2.6
Z tego:
w podziale walutowym

- kredyty ztotowe 4.9 29,7 6,7

- kredyty walutowe -5,8 16,9 -4,0
w podziale rodzajowym

- kredyty mieszkaniowe

dla gospodarstw -26,0 -1,2 18,3

domowych

- kredyty mieszkaniowe

dla przedsigbiorstw 214 577 0.7

- kredyty mer.meszkamowe 1757 281 2.6

dla przedsigbiorstw
Zrédto: NBP.

Tabela 8

Przecigtna dlugos$¢ kredytu mieszkaniowego

Ztote Waluta Ogoélem

12-2005 11,28 11,87 11,60
3-2006 11,34 12,74 12,13
6-2006 11,29 13,17 12,39

Zrodlo: NBP.



funduszy unijnych oraz lepsze perspektywy rozwoju
gospodarczego glownych partnerow gospodarczych Polski
moga  sklania¢  przedsigbiorstwa do kontynuowania
rozpoczetych lub  podejmowania nowych inwestycji

Wykres 31
i rozszerzania zakresu dziatalnosci. To z kolei powinno Tempo wzrostu kredytow na nieruchonzloéci
sprzyja¢ zwigkszeniu ich popytu na kredyt. Obserwowane dla gospodarstw domowych (r/r)
tendencje wskazuja réwniez na duze prawdopodobienstwo — 120%
utrzymania si¢ wysokiego popytu na kredyty ze strony  100% | /
gospodarstw domowych — zaréwno kredyty mieszkaniowe,  80%

jak 1 konsumpcyjne. Wiaze si¢ to zar6wno z poprawa ich 0% /

=

sytuacji finansowej, jak 1 utrzymujacym si¢ wysokim 49 |
poziomom wskaznikdéw optymizmu konsumentow.

:
|

20% +

0% ~

-20% -

}

Przedsiebiorstwa 40% ‘ ‘ ‘ ‘ |
, ) . ) o , 8 8 = 3 = =
Zaréwno dane makroekonomiczne, jak 1 wyniki badan S 5 & S S S
o A= [*)} N o o
ankietowych wskazuja na spadek ryzyka bankéw zwiazanego -
. L .. i ———PLN EUR UsD CHF
z  finansowaniem  przedsigbiorstw. Istnieje  duze
. . . . ... Zrodlo: NBP.
prawdopodobienstwo, ze taka sytuacja utrzyma si¢ rowniez
w najblizszych  kwartalach. ~ Odsetek  przedsigbiorstw
majacych problemy z obstuga dtugu lub przewidujacych takie
problemy w przyszto$ci pozostaje na historycznie niskim
poziomie (zob. wykres 32). Utrzymuje si¢ rowniez tendencja Wykres 32

do spadku liczby oglaszanych przypadkoéw upadiosci  Problemy z obstuga kredytow i mozliwosci ich

i uktadow z wierzycielami. Jak wskazuja wyniki badan GUS, wystapienia w najblizszym okresie
przedsigbiorstwa z wigkszosci sekcji lepiej oceniaja wlasne 95% 20%
perspektywy  finansowe. Jest to zjawisko Kkorzystne, ogv T 18%

- 16%
+ 14%
F 12%
+ 10%
- 8%
6%
- 4%
2%

szczegdlnie jesli wzia¢ pod uwage obserwowane obecnie
wysokie poziomy rentownosci.

85%

80%

Optymizm przedsigbiorstw wyraza si¢ m.in. w decyzjach 75%
przedsigbiorstw  dotyczacych zadluzania si¢ (co jest 70%
odzwierciedlone w rosnacym poziomie indeksu zadluzenia 65%

kredytowego — ZOb. wykres 33). 60% e 0%
S O O O O oo o c o o o o o
S O O O O O O O O O o O o o o
[ I o I o Y o I o~ IR o~ BN o BN o I oS BN BN S I o\ BN o\ N o B o |
~EEER-REER-SEER-FE
Kwartat
Gospodarstwa domowe wartaly

= Obstugujacy terminowo (lewa o$)
Mozna spodziewaé si¢ utrzymania tendencji do wzrostu

Nie ma i nie przewiduje w ciagu kwartalu
popytu na kredyt ze strony gospodarstw domowych. Sprzyja Rjrobleméw z obstuga (lewa o$)

, . .. . ie ma problemow, ale moga one pojawié¢

temu zardwno oczekiwana poprawa sytuacji finansowej sic w perspektywic kwartalu .
gospodarstw domowych (prowadzac do wzrostu ich Ma problemy, ale zmniejsza si¢ w ciagu

. , g . . Lo kwartalu
wiarygodnosci kredytowej), jak 1 wysoki poziom wskaznikow Ma problemy i beda nadal
optymizmu konsumentéw (co korzystnie wptywa na plany
dotyczace konsumpcji) (zob. wykres 34). Korzystna sytuacja Zrodio: NBP.
na rynku pracy, zmnigjszajaca niepewnos$¢ zatrudnienia
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i ryzyko utraty zrédet dochodow, obniza ryzyko ponoszone
przez banki wzwiazku z kredytami udzielonymi
we wczesniejszych latach. Obserwowane tendencje w sytuacji
gospodarstw domowych beda sprzyja¢ zaréwno korzystnej
sytuacji finansowej gospodarstw domowych, jak i wzrostowi
ich popytu na kredyt.

Czynniki ryzyka

Opisane powyzej tendencje, korzystne dla stabilnos$ci systemu
finansowego, maja duze szanse realizacji. Nie mozna jednak
wykluczy¢ pojawienia si¢ czynnikow, ktorych wystapienie,
cho¢ mato prawdopodobne, niekorzystnie wptyngloby
na perspektywy wzrostu gospodarczego oraz sytuacje
instytucji finansowych i ich klientow.

Wzrost zadluzenia gospodarstw domowych oznacza,
ze na ich sytuacjg finansowa oprocz sytuacji
makroekonomicznej coraz wigkszy wpltyw maja tendencje
obserwowane narynkach finansowych. Wynika to z faktu,
ze zdecydowana wigkszo$¢ kredytow udzielana jest wedlug
zmiennej stopy procentowej oraz z wysokiego udziatu
kredytow walutowych w kredytach dla gospodarstw
domowych, zwlaszcza kredytow mieszkaniowych.
Jednoczes$nie, coraz wigksza grupe klientow bankow stanowia
osoby z nizszych grup dochodowych. Ta grupa
kredytobiorcow moze okaza¢ si¢ bardziej wrazliwa
na wszelkie zaburzenia w gospodarce, gdyz dysponuje
ograniczong rezerwa dochodu do dyspozycji na sfinansowanie
nieoczekiwanego wzrostu obciazenia obstuga zadluzenia —
np. w wyniku ostabienia kursu zlotego lub wzrostu stop
procentowych. Przyczyna zaburzen na rynkach finansowych
moze by¢ pojawienie si¢ procesu naglych dostosowan
nierownowag w  gospodarce globalnej (wspomniane
nier6wnowagi przejawiaja sig w szczegolnosci
wystgpowaniem jednoczesnych deficytow w  obrotach
handlowych w najwigkszych gospodarkach 1 wysokich
deficytéw finansoéw publicznych). W przypadku wystapienia
takich tendencji istnieje ryzyko wycofywania si¢ inwestorow
z krajow spoza grupy najwyzej rozwinigtych gospodarek,
co mogloby si¢ przyczyni¢ do ostabienia kursu zlotego oraz
do wzrostu krajowych stop procentowych.

Proces likwidacji globalnej nierownowagi moglby sig
rowniez przyczyni¢ do spowolnienia tempa globalnego
wzrostu  gospodarczego. Podobny skutek moga miec¢
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Wykres 33
Indeks zadluzenia kredytowego

20%
15% -
10% -

5%

0%
5%
-10% ~
-15% +
-20%
-25%
-30%

n e o n T T VMoV oV O O O

[ R T 2 = = e R e S S e B e B e B e T = B )

S S O O S OO S oS oSO oS oS oS o

A A A A Q@A

== - ===

= P P = L e Ll el P
Kwartaty

mm Wazony wielkoS$cia zatrudnienia procent netto
=== Procent netto

Zrodto: dane ankietowe szybkiego monitoringu NBP.

Tabela 9
Udziat w kredytach mieszkaniowych kredytow
oprocentowanych wg zmiennej stopy procentowej

(W %)

12-2005 3-2006 6-2006
Kredyty ztotowe 98,22 98,88 99,02
Kredyty
w dolarze USA 97,68 97,73 97,16
Kredyty w euro 98,68 98,66 98,51
Kredyty w pozostatych
walutach 98,21 97,43 97,25

Uwaga: w przypadku kredytow mieszkaniowych w kategorii
»kredyty w pozostatych walutach” dominujg kredyty we
franku szwajcarskim.

Zrodio: NBP.



utrzymujace si¢ wysokie ceny ropy naftowej i innych
surowcow, jak rowniez wzrost restrykcyjnosci polityki
pienigznej realizowanej przez najwazniejsze banki centralne,
skutkujacy m.in. spadkiem cen dluznych papierow
warto§ciowych. Pogorszenie sig koniunktury
u najwazniejszych  partnerow  gospodarczych  mogloby
spowodowaé rowniez spowolnienie wzrostu gospodarczego
w Polsce, pogarszajac sytuacje finansowa przedsigbiorstw
oraz gospodarstw domowych, a tym samym zwigkszajac
ryzyko kredytowe bankow.

Zagrozenia dla przysztego wzrostu gospodarczego moga
mie¢ réwniez charakter wewngtrzny. Problemy z absorpcja
srodkow przekazywanych przez UE, wraz z utrzymujacym si¢
ryzykiem politycznym oraz ograniczonym zakresem reform
strukturalnych moga sktania¢ przedsigbiorstwa do op6zniania
decyzji inwestycyjnych. Obecne wysokie tempo wzrostu
spozycia indywidualnego w powiazaniu ze stosunkowo niska
stopa inwestycji (18,5% w ciagu ostatnich 12 m-cy) rodzi
obawy o podstawy przysztego wzrostu gospodarczego.

Czynnikiem ryzyka jest rowniez mozliwos$¢ nasilania si¢
presji placowej] w gospodarce, co moze spowodowac
konieczno$¢ dostosowan w polityce makroekonomiczne;.
Prawdopodobienstwo wystapienia wzmozonej presji ptacowe;j
zwigksza korzystna sytuacja na rynku pracy (spadek stopy
bezrobocia) oraz emigracja zarobkowa, skutkujaca deficytem
pracownikow w niektorych branzach.

4.2.  Ryzyko stopy procentowe;j

Najwazniejszym zrodtem ryzyka rynkowego dla bankow jest
ryzyko zmian stop procentowych. Poniewaz dominujaca czg$¢
portfela kredytowego oraz przyjetych depozytow jest
oprocentowana wedlug zmiennej stopy procentowe;,
gltéwnym zrodtem ryzyka stopy procentowej dla bankow
pozostawaty operacje na rynkach finansowych. Wiele bankow
ma duze portfele skarbowych papierow wartosciowych.
Jednak nadal banki rezydenci sa inwestorami o najbardziej
konserwatywnej strategii podejmowania ryzyka na rynku
hurtowych obligacji skarbowych — duration posiadanego
przez te instytucje portfela hurtowych obligacji skarbowych
jest najnizsze (zob. wykres 35).

I kwartat 2006 r. byt dla bankéow korzystny pod wzgledem
mozliwosci uzyskiwania dochodow z dluznych papierow
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Wykres 34
Sytuacja gospodarstw domowych w ciagu
najblizszego roku

-10% 110
-20% 100
-30% 90
-40% 80
-50% 70
-60% 60
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Sed el il el

Barometr gospodarstw domowych

------ Barometr gospodarstw domowych - wyréwn. sezonowo

Wyprzedzajacy Wskaznik Ufnos$ci Konsumenckiej

Wskaznik Optymizmu Konsumentow (prawa o)

------ Wskaznik Optymizmu Konsumentéw - wyréwnany sezonov
(prawa o$)

Zrédto: Instytut Rozwoju Gospodarczego SGH, Ipsos, GUS.

Wykres 35
Duration portfeli hurtowych obligacji skarbowych
posiadanych przez poszczeg6lne kategorie
inwestorow finansowych

4,5

40 W

3,5

3,0 ,w
2,5 ’v’_/‘_*/\

2,0

Duration (lata)

6-2005
7-2005 A
8-2005 -
9-2005 -
10-2005 -
11-2005 4
12-2005 4
1-2006 -
2-2006 -
3-2006 -
4-2006
5-2006 -
6-2006

Banki rezydenci

Zaktady ubezpieczen rezydenci
Fundusze inwestycyjne rezydenci
Fundusze emerytalne rezydenci
=== Banki nierezydenci

Inne instyt. finans. nierezydenci

Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych KDPW.




wartosciowych. Utrzymujaca si¢ w styczniu 1 lutym spadkowa
tendencja dlugoterminowych stop procentowych oznaczala
wzrost cen obligacji skarbowych posiadanych przez banki.
Jednak odwrécenie tej tendencji w II kwartale przyniosto
wielu bankom istotne straty (zob. wykres 36). Spadki cen
obligacji dodatkowo poglebito wycofywanie sig z tego rynku

inwestoréw zagranicznych (zob. rozdziat 3.). Wykres 36

Wybrane pozycje rachunku wynikoéw zwigzane

Ze wzgledu na duze portfele papierow dtuznych posiadane # instrumentami wrazliwymi na stopg procentowa

przez niektore wigksze banki oraz utrzymywanie przez banki 1000

otwartych pozycji, dalsze wzrosty dlugoterminowych stop :Zg:

procentowych moga niekorzystnie wptyna¢ na wyniki 400 |

finansowe bankow. Prawdopodobienstwo utrzymania si¢ E 200 4

w érednim okresie wzrostowej tendencji dlugookresowych £ ¢ |

stop procentowych nalezy uzna¢ za dos¢ duze. Wynika -200 -

to ze wzrostu stop procentowych na rynkach bazowych oraz -400 =
-600

pojawienia si¢ oczekiwan uczestnikow krajowego rynku
finansowego na przyszte podwyzki oficjalnych stop NBP.

9-2003
12-2003
3-2004
6-2004
9-2004
12-2004
3-2005
6-2005
9-2005
12-2005
3-2006
6-2006

Podwyzszon 0ziom zyka bankoéw, zwiazan
wy y P yzy ’ azany 1 Wynik operacji pochodnymi instrumentami finansowymi

ze zmianami  stop procentowych, odzwierciedlony jest zwiazanymi z papierami warto$ciowymi

L . ;. . .1 ; - .. . .
we wzro$cie miar wartosci zagrozonej'® (zob. wykres 37). :'Zt‘;ylor;‘l;rool’;rjgw;oc}‘Od“ym‘ instrumentami finansowymi na

Wysoki udzial w aktywach sektora bankéw o najWyZSZej I Wynik operacji dtuznymi papierami warto$ciowymi
(wzgledem posiadanych funduszy witasnych) ekspozycji

Razem
na ryzyko Zw13zane Z¢€ zmianami Stép pI‘OCCIltOW}/Ch Wymka

z faktu, ze ta miara ryzyka przyjmowata wysokie wartosci Zrédto: NBP.
w kilku najwigkszych bankach.

Wykres 37

43.  Ryzyko walutowe Rozktad aktywow krajowych bankow

komercyjnych wedhug wartosci zagrozonej
Ryzyko walutowe bezposrednio podejmowane przez banki wyrazonej jako procent funduszy wtasnych
w1 poétroczu 2006 r. bylo niewielkie, podobnie jak (metoda Monte Carlo)
w poprzednich latach. Mimo znacznego udzialu aktywow = 35%
i pasywow walutowych w sumie bilansowej (zob. tabela 10) g 30% 4 _
banki nie utrzymywaly duzych otwartych pozycji % 25% 1
walutowych. Dluga pozycja walutowa w bilansie, ; 20% +
utrzymujaca si¢ — w zwiazku z przyspieszeniem tempa —% 15% 1
wzrostu kredytow walutowych dla gospodarstw domowych — '«E 10% 1
na poziomie zblizonym do 5-letniego maksimum (okoto 9% g 5% 1 |_|
sumy bilansowej), kompensowana byta kréotkimi pozycjami 0% A A 3 . =
w instrumentach pochodnych. % °§ § 3 E g S

(=W

Najwigksze otwarte pozycje walutowe utrzymywane bytly
W euro oraz — znacznie nizsze — we franku szwajcarskim Uwaga: wartos¢ zagrozona na poziomie 99%.
idolarze amerykanskim (zob. wykres 39). Gtownym Zrédio: NBP.

czynnikiem ryzyka byt wigc kurs EUR/PLN, silnie
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skorelowany z kursami ztotego do innych walut europejskich,
w tym franka szwajcarskiego, funta szterlinga i korony
czeskiej, w ktorych banki rowniez utrzymywaly ekspozycje.
W tej grupie rosta rola franka szwajcarskiego, w ktorym
z racji niskich stop procentowych udzielana byta wigkszos¢
kredytow mieszkaniowych (okoto 70-80%).

Analiza ksztaltowania si¢ warto$ci zagrozonej z tytulu
ryzyka walutowego potwierdza, ze ryzyko bankow z tytutu
ewentualnych strat z wyceny otwartych pozycji walutowych
na skutek zmian kursu walutowego nie bylo duze. Mediana
warto$ci zagrozonej'’ w relacji do funduszy wiasnych sektora
wyniosla na koniec podtrocza 0,03% (zob. wykres 40), przy
czym bank najbardziej narazony na straty charakteryzowat si¢
warto$cia zagrozong na poziomie zaledwie 0,43% funduszy.
Skala podejmowanego przez sektor bankowy ryzyka
walutowego (VaR), wyrazona w warto$ciach nominalnych,
spadta w I pétroczu 2006 r. o jedna trzecia, do poziomu okoto
30 min zt. Lacznie 28 bankow bylo wystawionych na wigksze
ryzyko niz w koncu 2005 r., a 24 banki ograniczyly skale
podejmowanego ryzyka walutowego.

Banki moga réwniez odczuwaé wptyw ryzyka walutowego
podejmowanego przez swoich klientow. W szczegodlnosci
dotyczy to gospodarstw domowych, ktore maja bardzo
ograniczone mozliwosci zawierania transakcji
zabezpieczajacych przed ryzykiem walutowym i na ogét nie
maja przychodow w walucie kontraktu. Skala ryzyka spadku
zdolnosci kredytowej klientow w razie deprecjacji zlotego
moze by¢ znaczna ze wzgledu na wspomniana wczesniej
popularno$¢  mieszkaniowych  kredytow  walutowych.
Dotychczasowe doswiadczenia bankow wskazuja jednak,
ze zmienno$¢ kursu ztotego w niewielkim stopniu wplywa
na opo6znienia w splacie kredytow i zmiang jakosci kredytow.
Mimo to pewien niepokdj moga budzi¢ symptomy wzrostu
zaangazowania bankéw w segmencie kredytow walutowych
dla gospodarstw domowych o nizszej wiarygodnos$ci
kredytowe;j.

4.4.  Ryzyko plynnosci

W s$rednim okresie plynnos$¢ bankoéw zalezy od posiadania
stabilnych zrédel finansowania dziatalnosci kredytowe;,
takich jak depozyty klientdow. Finansowanie instrumentami
rynkowymi (np. depozytami migdzybankowymi)
jest najczesciej pozyskiwane na krotszy okres i moze by¢é
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Tabela 10
Udzial aktywow 1 pasywow walutowych w sumie
bilansowej systemu bankowego (w %)

12-2005 6-2006
Razem it Razem Nt
rezydent rezydent
Aktywa walutowe 25,7 10,9 26,0 9,4
-sektor finansowy 10,8 9,0 9,6 7,5
-sektor 12,0 03 135 0.4
niefinansowy
Pasywa walutowe 16,4 5,4 17,0 6,2
-sektor finansowy 5,2 3,7 5,9 4,1
-sektor 9,5 05 89 0.4
niefinansowy
Zrédto: NBP.
Wykres 38
Sktadowe pozycji walutowej bankow
komercyjnych
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[ Pasywa indeksowane
I Aktywa indeksowane
[ Transakcje pozabilansowe - kwoty do wydania
—J Transakcje pozabilansowe - kwoty do otrzymania
[ Pasywa walutowe
[ Aktywa walutowe
@R 6znica sumy pozycji dtugich i krotkich (prawa os)
e Suma pozycji krotkich (prawa o$)
@ Suma pozycji dtugich (prawa o$)
Uwaga: suma pozycji krotkich/dlugich — suma pozycji

krotkich/dhugich w poszczegdlnych walutach.

Zrodto: NBP.



bardziej kosztowne dla bankéw. Miarg wykorzystania
finansowania rynkowego jest warto$§¢ luki finansowania
(zob. wykres 41).

Analiza rozktadu luki finansowania wskazuje, ze podobnie
jak na koniec 2005 r., w przypadku okoto potowy bankow
kredyty udzielone klientom przewyzszaly depozyty przyjete Wykres 39
od klientow. Srednia wartos¢ luki finansowania w sektorze OtWwarte pozycje walutowe w systemie bankowym

byta jednak ujemna, co $wiadczy o tym, ze banki finansujace

si¢ w inny sposob niz depozytami klientow maja niewielki
udziat w aktywach sektora. Pozyskuja one $rodki od innych
instytucji  finansowych, w szczegbélnosci na rynku
migdzybankowym, oraz od inwestorow strategicznych,
za posrednictwem  depozytow terminowych 1 kredytow.
Ta grupa bankdéw narazona jest — bardziej niz pozostate banki
— na ryzyko wzrostu kosztow finansowania w przypadku
naglego wzrostu stawek stop procentowych na rynku
migdzybankowym.

: . : i 8888888888888
Miara krotkoterminowego ryzyka plynnosci jest wartos§¢ S8 88888888888

¢ 88§ qaaagqaaaaq

luki ptynnosci, ktéra pokazuje réznicg migdzy wartoscia - T

aktywow a warto$cia pasywow zakwalifikowanych do takich E=SFUR [—JUSD EEEEICHF ====poycianetto
samych przedziatbw wymagalnosci/zapadalnosci. W polskim
systemie bankowym systematycznie utrzymuje si¢ nadwyzka Uwaga: pozycja netto jest rbznica pozycji dlugich i krétkich
krotkoterminowych — pasywow nad  krotkoterminowymi sektora we wszystkich walutach.
. Zrodlo: NBP.
aktywami (zob. wykres 42).

Jednomiesig¢czna luka pltynnosci, utrzymujaca si¢ od konca
2002 r. na stabilnym poziomie, zaczgta si¢ poszerza¢ pod

koniec 2005 r. Wynikalo to glownie z przyspieszenia Wykres 40

- LT . ¢ Rozproszenie VaR z tytulu ryzyka walutowego
bardziej ptynnych aktywow kredytami mieszkaniowymi. w relacji do funduszy wtasnych krajowych bankow
Tendencja ta utrzymata si¢ w [ potowie 2006 r. komercyjnych

kredytowania gospodarstw domowych, w tym zastepowania

0,15%

Trwale utrzymujaca si¢ luka plynnosci i jednoczesny brak
rynkowych oznak problemow z ptynnoscia odzwierciedla 0,12%
znaczny udzial depozytow rolowanych ws$réd depozytow
sektora niefinansowego. Oznacza to jednak, ze banki bylyby
narazone na ryzyko wystapienia problemow w przypadku 6% -
paniki bankowej i powszechnego naglego wycofywania

depozytow. Nalezy jednak wspomnie¢, ze wigkszos¢ duzych 0,03% \/\’M

bankow komercyjnych zawarta porozumienia ze swoimi g0,

0,09% +

. . 7 o+ . 4 . : : w) vy v v vy Ua) wy O O O O O O
zagranicznymi wlascicielami, ktore gwarantuja im wsparcie £ £ 2 £ £ 252 g 2

o . § 8§ 9 8 8§ g g g aa8§q
plynnosciowe. Mozliwo$¢ wsparcia ze strony wiascicieli jest R = T R B T B B R
odzwierciedlona w ratingach depozytowych bankow Odstep miedzykwartylowy

(zob. podrozdziat 4.7).

e Mediana

Zrodto: NBP.
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4.5. Wyniki finansowe bankow

Odzwierciedleniem proceséw zachodzacych w bilansach
bankow, m.in. przyspieszenia kredytowania gospodarstw
domowych oraz wzrostu sprzedazy produktéw
inwestycyjnych 1 ubezpieczeniowych, byly bardzo dobre
wyniki finansowe sektora bankowego. Przyczyna poprawy
wynikéw finansowych byly przede wszystkim wyzsze
dochody z tytulu odsetek, prowizji i optat oraz dywidend
od podmiotéw zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych.

Przy wzroscie aktywow i kapitalow sektor bankowy
odnotowal jednoczesny wzrost przecigtnych wskaznikéw
zyskownosci: ROA i ROE. Charakterystyczne bylo przy tym
osiaganie wyzszej zyskownosci przez wigksze banki oraz
umacnianie si¢ tej tendencji w poréwnaniu z wczesniejszymi
okresami (zob. wykresy 43 i 44). Mimo korzystnej sytuacji
zewngtrznej 12 matych bankow komercyjnych poniosto strate.
Ich wplyw na taczne wyniki sektora byt jednak ograniczony
ze wzgledu znikoma wielko$¢ tych bankow (1,2% aktywow
bankéw komercyjnych).

Wynik dzialalnosci bankowej
Wynik odsetkowy

W 1 potowie 2006 r. sektor bankowy osiagnat znacznie
wyzszy niz rok wezesniej wynik odsetkowy (zob. tabela 11),
co spowodowalo pewien wzrost marzy odsetkowej (NIM).

Zwigkszyt sig gléwnie podstawowy sktadnik wyniku
odsetkowego, tj. wynik operacji z podmiotami sektora
niefinansowego (wzrost o ponad 35%). Wysoka dynamika
kredytow dla gospodarstw domowych spowodowata przy
tym, ze po raz pierwszy operacje pionow detalicznych
bankéw przyniosty najwigksza czes¢ wynikéw odsetkowych
(zob. wykres 45). Mimo, ze marze kredytowe pobierane
od niektérych  produktow  detalicznych  byly  niskie
(m.in. od kredytow mieszkaniowych), operacje z sektorem
gospodarstw  domowych  byly  generalnie  bardziej
przychodowe, poniewaz konkurencja w  segmencie
korporacyjnym juz wczesniej ograniczyta marze do minimum.
W strukturze przychodéw odsetkowych z operacji z sektorem
detalicznym zwigkszato si¢ znaczenie przychodow z kredytow
mieszkaniowych, kredytow z tytulu uzycia kart kredytowych
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Wykres 41
Zroznicowanie luki finansowania
(banki komercyjne)
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Zrodto: NBP.
Wykres 42
Jednomiesigczna luka ptynnosci w bankach
komercyjnych
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Uwagi: ze wzgledu na zmiany w ukladzie sprawozdawczosci
wprowadzone w czerwcu 2005 r. porownywalno§¢é wartosci
luki plynnosci z danymi z poprzednich okresow jest
ograniczona.
Zrodto: NBP.



oraz kredytow ratalnych.

Na  wynik odsetkowy operacji z podmiotami
niefinansowymi korzystnie wptynety réwniez tendencje
w zakresie pozyskiwanych pasywow. W 1 potroczu 2006 r.
nastapily zmiany w strukturze depozytow gospodarstw
domowych: szybciej rosty nizej oprocentowane depozyty
biezace, a wolniej depozyty terminowe (od grudnia 2005 r.
tempo wzrostu depozytéw terminowych bylo ujemne). Wraz
z dalsza redukcja oprocentowania depozytdw spowodowato
to, ze koszty odsetkowe sektora byty nizsze niz rok wczesniej
(odsetki zaptacone gospodarstwom domowym byly nizsze
0 26%, a przedsigbiorstwom — o 11%).

Wynik pozaodsetkowy

W poréwnaniu z okresem sprzed roku, w I potroczu 2006 r.
zmniejszyt si¢ udziat wyniku pozaodsetkowego w catkowitym
wyniku dzialalno$ci bankowej (spadek o 1,6 pkt. proc.
do 42,6%) (zob. wykres 46). Duzy wplyw wywarla na to
sytuacja na rynkach finansowych w II kwartale 2006 r.,
ktora spowodowala spadek wartosci papierow skarbowych
z portfela papierdw przeznaczonych do obrotu, wycenianych
do rynku, i wplynela na osiagnigcie stosunkowo niskiego

. . 20 Wykres 43

wyniku operacji instrumentami finansowymi™. Zrbéznicowanie wspotczynnika ROA w bankach
Prowizje 1 optaty — najwigkszy skladnik wyniku komercyjnych

pozaodsetkowego byly wyraznie wyzsze w porownaniu 0%

zIpotowa 2005 r?' Banki zarobily znacznie wigcej 1.5%

na dystrybucji  jednostek uczestnictwa w  funduszach

inwestycyjnych oraz sprzedazy produktow  1.0%

ubezpieczeniowych  (prowizje uzyskane od  sektora 0.5%

finansowego byly ponad dwa razy wyzsze niz rok wczesniej).

Produkty ubezpieczeniowe sprzedawane za posrednictwem — %0% 7

bankow sa czeSciowo oferowane jako produkty niezalezne s, -

(np. ubezpieczenia z ufk), ale czgéciej stanowia element g 8 &g s 88 8 8 8 8

pakietow zwiazanych z produktami bankowymi. Przyktadem & g DRV ; DRV ; & @

moga by¢ polisy ubezpieczeniowe wymagane lub sugerowane Odstep miedzykwartylowy
przy zaciaganiu przez klientow kredytow, w tym szczegolnie —Srednia
kredytow mieszkaniowych i z tytutu uzycia kart kredytowych Mediana

(m.in. ubezpieczenie mieszkania od ognia i innych zdarzen g:gz%sf 1(\1;]131,1; annualizowane.

losowych,  ubezpieczenie = pomostowe, ubezpieczenie
brakujacej czesci wkiadu wlasnego, ubezpieczenie przed
nieupowaznionym uzyciem karty kredytowej, ubezpieczenie
zapewniajace posiadaczowi karty ochrong podczas podrdzy).
(m.in. produkty pozostatych podmiotow grupy kapitatowej).
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Produkty ubezpieczeniowe obstugiwane sa najczesciej przez
ubezpieczycieli zwiazanych z bankami poprzez wspolnego
wlasciciela (migdzynarodowe grupy kapitatowe).

Do  wyzszych niz  przed rokiem  wynikow
pozaodsetkowych przyczynily si¢ rowniez znacznie wyzsze
przychody sektora bankowego z akcji i udziatow,
m.in. wysokie  dywidendy od jednostek  zaleznych,
stowarzyszonych,  wspotzaleznych  (zob. tabela 11).
Zaprzyrost omawiane] pozycji przychodow  sektora
odpowiada kilka najwigkszych bankow,
ktore w 1 potroczu 2006 r. zaksiggowaly otrzymane
dywidendy.

Rosnaca w 2006 r. popularno$¢ kredytéw walutowych
spowodowala, ze waznym skladnikiem wyniku wymiany
walutowej byly marze kursowe, czyli réznice migdzy kursem
sprzedazy a kursem kupna waluty. W przypadku dwoch
gtownych walut obcych, w ktérych udzielane sa kredyty
dla gospodarstw ~ domowych, marze pobierane przy
platno$ciach® stanowily $rednio okoto 4% kursu kupna
waluty (w przypadku euro 17 gr, 4,2% kursu kupna,
w przypadku franka szwajcarskiego 11 gr, 4,5%).
Szacunkowo zysk na marzach kursowych w I kwartale 2006 r.
stanowil 8-9% wyniku z pozycji wymiany. Na operacjach
walutowych ogoélem sektor zarobil nieco mniej niz rok
wczesniej.

Rozdysponowanie wyniku dziatalnosci bankowej

Rozszerzenie skali dziatania bankow, a przede wszystkim
wzrost aktywno$ci biznesowej w bardziej pracochlonnym
sektorze, tj. obstudze kredytowej klientow detalicznych,
spowodowalo wzrost kosztow dzialania sektora (o 6,2%).
Czg$¢ bankow zwigkszyla zatrudnienie i zdecydowala sig
narozwdj placowek, glownie z mysla o pozyskiwaniu
klientow z sektora gospodarstw domowych™. Ponadto
kontynuowany byl, zapoczatkowany w 2005 r., wzrost
przecigtnej ptacy w sektorze bankowym, ze wzgledu
na rosnace koszty funkcjonowania motywacyjnego systemu
wynagrodzen® oraz rosnaca konkurencje o wysokiej klasy
specjalistow (m.in. w zakresie ryzyka kredytowego
i operacyjnego) stymulowana zmianami prawnymi.

Wzrost sprzedazy produktow i ushug spowodowat dalsze
zwigkszenie efektywnosci dziatania sektora bankowego:
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Wykres 44
Zréznicowanie wspolczynnika ROE w krajowych
bankach komercyjnych
30%
25% ~
20% -
15%
10% -+
5%
0% -+
-5% T T T T T T T T T T
o [sa) <t <t <t <t wv wv v v O o
(=3 (=3 (=) [l (=3 (=) (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3
(=} (=3 (=] (=} (=] (=] (=] (=} (=3 (=] (=} (=3
[\ N N o N N [\ [\ N [\ o N
L U R S
Odstep migdzykwartylowy
e Srednia
Mediana
Uwaga: dane annualizowane.
Zrbdto: NBP.
Tabela 11

Wybrane wielkosci z rachunku wynikoéw sektora

bankowego (w mld z})

I potrocze I potrocze
2005 2006
Przychody z tytutu odsetek 17,11 16,79
Koszty odsetkowe 8,23 6,85
Wynik z tytulu odsetek 8,88 9,94
Wynik z tytutu prowizji 3,82 4,35
Przychody z udziatow lub akcji 0,52 0,98
Wynik operacji finansowych 0,80 0,27
Wynik z pozycji wymiany 1,88 1,78
Wynik dziatalnosci bankowe;j 15,90 17,32
Koszty dziatania banku 8,50 9,02
Amortyzacja 1,17 1,10
aRliiI;ilci:;a\g}zilrtoéci rezerw i 0.71 0.76
w tym: odpisy netto na
kregyty zalgjgrgione 0.61 0.80
Zysk brutto 5,64 6,96
Zysk netto 4,67 5,84
Zrédto: NBP.



poprawily si¢ podstawowe wskazniki efektywnosci kosztowe;j
(koszty operacyjne do aktywow oraz koszty operacyjne
do wynikéw dziatalnos$ci bankowej). Poprawie przecigtnych
wielkosci towarzyszyl wzrost zrdznicowania wskaznikow
i pojawienie si¢ wigkszej liczby bankoéw, ktorych wskazniki
odbiegaty na niekorzys¢ od sredniej (zob. wykres 47). Nie jest
to jednak oznaka spadku ich efektywnosci, ale wynikiem
objecia analiza szesciu nowych bankéw/oddziatow, ktore
rozpoczely dziatalno$¢ w okresie czerwiec 2005 r. — czerwiec
2006 r., a takze przenoszenia dziatalnosci do oddziatlow przez
banki dziatajace dotychczas w formie spotki akcyjnej (koszty
»przenoszone” sa nierdwnomiernie i wigksza czg$¢ zostaje
w bankach spotkach).

Saldo rezerw i odpiséw aktualizujacych warto§¢ aktywow
sektora bankowego bylo nieco wyzsze niz w 1 poétroczu
2005 r. (zob. tabela 11), co niekorzystnie wptyngto na
osiagnigty wynik finansowy. Odpisy netto na kredyty
zagrozone i kredyty podlegajace odpisom z tytulu trwalej
utraty warto$ci (dalej: odpisy netto) wzrosty w stosunku
do czerwca 2005 r. o okoto 1/3. Bylo to spowodowane
utworzeniem wyjatkowo duzych rezerw netto w dwoch
bankach, co wplynglo na taczne wyniki sektora. Rozktad
odpisow netto wskazuje jednak, ze w wigkszo$ci bankow
odpisy netto (annualizowane) w relacji do aktywow utrzymaty
si¢ na historycznie niskim poziomie z konca poprzedniego
roku (zob. wykres 49).

W niektéorych bankach wzrosty kwoty odpisow
na nalezno$ci wyceniane portfelowo 1 naleznosci pod
obserwacjq, co jest spdjne z obserwowana tendencja
do wzrostu naleznosci op6znionych w sptacie,
ale niezaliczonych do kategorii zagrozonych.

Perspektywy

Po bardzo dobrych wynikach finansowych bankow
w [ potroczu 2006 r. nalezy oczekiwaé kontynuacji tendencji
do wzrostu w kolejnych miesigcach. Sektor bankowy bedzie
zarabial na operacjach odsetkowych i na prowizjach,
m.in. z tytulu wzrostu kredytow w rachunku biezacym
iz tytulu uzycia kart kredytowych, rozwoju bancassurance
oraz sprzedazy jednostek funduszy inwestycyjnych.
Mimo presji na obnizanie kosztow dzialania i podnoszenia
efektywnos$ci w niektérych bankach moze pojawié¢ sig
potrzeba dalszego zwigkszenia zatrudnienia w zwiazku
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Tabela 12
Wybrane wspotczynniki operacyjne
(W % aktywow)
1 potrocze I potrocze
2005 2006

Dochody odsetkowe (NIM) 1,57 (3,08) 1,61 (3,14)
Dochody pozaodsetkowe 1,24 (2,40) 1,20 (2,23)
Wynik dziatalno$ci bankowej 2,82 (5,48) 2,81 (5,36)
Koszty operacyjne 1,71 (3,48) 1,64 (3,30)
Odpisy netto na rezerwy 0,14 (0,38) 0,12 (0,22)

w tym: odpisy netto na
krefiy iy zalzgrgione 0,12(0,33) 0,13 (0,22)
Podatek 0,17 (0,32) 0,18 (0,33)
ROA (zysk brutto) 1,00 (1,65) 1,13 (2,01)
ROA (zysk netto) 0,83 (1,43) 0,95 (1,68)
ROE! (zysk brutto) 12,6 (20,8) 14,3 (25,4)
ROE' (zysk netto) 10,4 (18,1) 12,0 (21,3)

"'w % funduszy wlasnych.

Uwaga: w nawiasach podano dane annualizowane.

Zrodto: NBP.

Wykres 45

Struktura wyniku odsetkowego od sektora

niefinansowego
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zduzym popytem na kredyty ze strony gospodarstw
domowych.

Zagrozeniem dla wynikéw  finansowych  bankow
w Il potroczu 2006 r. moze by¢ ewentualna kontynuacja
wzrostu rynkowych stop procentowych, ze wzgledu
na niekorzystny wplyw na warto$¢ papieréw skarbowych.
Duze znaczenie bedzie mialo zachowanie inwestorow
zagranicznych, poniewaz krajowi inwestorzy instytucjonalni
spetniaja na tym rynku raczej rolg stabilizujaca.

Wydaje sig, ze w nadchodzacych miesigcach nie nalezy si¢
rowniez spodziewaé znacznego wzrostu salda odpisow
na kredyty zagrozone, bgdacych rezultatem wzrostu strat
bankow z tytulu ryzyka kredytowego (wzrostu kwot kredytow
zagrozonych). Niemniej jednak zlagodzenie warunkow
przyznawania kredytdw, wynikajace z presji konkurencyjne;j,
oraz prawdopodobny wzrost w bilansach bankdéw nalezno$ci
od klientéw z nizszych grup dochodowych moga w dalszej
perspektywie by¢ niekorzystne dla wynikow finansowych
sektora bankowego. Zwlaszcza, ze obowiazujace przepisy
i standardy umozliwiajg tworzenie odpisoOw na utrat¢ wartosci
instrumentu finansowego dopiero w momencie pojawienia si¢
przestanek jej wystapienia, co oznacza brak mozliwo$ci
wyprzedzajacego odkladania rezerw w okresach dobrej
koniunktury.

4.6.  Kapitaly bankéw 1 zdolnos¢ do absorbowania strat

Fundusze wlasne sektora bankowego®™ zwigkszyly sie
w [ potroczu 2006 o 7,3%. W przewazajacej mierze sktadaty
si¢ one z najbardziej stabilnego elementu, tj. kapitatow
podstawowych®®, co bylo korzystne z punktu widzenia
mozliwosci absorbowania ewentualnych strat (zob. tabela 13).
Wzrost kapitatlow podstawowych sektora nastapil gtownie
dzigki przeznaczeniu zysku wypracowanego w poprzednim
roku na zwigkszenie kapitatow: zapasowego i rezerwowego.
Kapitalty = uzupeliajace = zmniejszyly si¢  natomiast
w konsekwencji wspomnianych wcze$niej tendencji na rynku
finansowym, tj. przesunigcia krzywej dochodowosci w gore.
Spowodowalo to zmniejszenie rynkowej wartosci papieréw
wartosciowych, m.in. z portfela dostepnych do sprzedazy,
i pomniejszenia o rownowarto$¢ tej zmiany funduszu z
aktualizacji wyceny.

Kontynuacja wzrostu aktywow sektora bankowego

33

60%

50%

40% -

30% +

20%

10% -

0% -

Wykres 46

Struktura wyniku dziatalnosci bankowe;j

Zrodio: NBP.

1 pétrocze 2005 1 pétrocze 2006
B Wynik z tytutu odsetek
O Wynik z tytutu prowizji
B Przychody z papierow udziatowych
B Wynik operacji finansowych
O Wynik z pozycji wymiany

Wykres 47

Zréznicowanie relacji kosztéw operacyjnych do
wyniku z dziatalno$ci bankowej w bankch
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w [ polowie 2006 r., zwlaszcza kredytow dla sektora
niefinansowego, wywotata znaczny wzrost wartosci aktywow
wazonych ryzykiem (zob. tabela 14). Warto przy tym zwrdcié
uwage, ze w odroznieniu od minionych lat wigkszo$¢
przyrostu kwoty aktywow w ciagu ostatnich 12 miesigcy
nastgpita w  wyniku wzrostu kredytowania sektora
niefinansowego, przy jednoczesnym utrzymaniu poziomu
lokat w instytucjach finansowych i1 prawie o polowe
mniejszym przyros$cie stanu papiero6w warto§ciowych.
Porownanie to potwierdza sygnalizowany we wcze$niejszych
rozdziatach wzrost sktonnos$ci bankéw do podejmowania
ryzyka kredytowego. W konsekwencji jednoczesnych zmian
warto$ci aktywow wazonych ryzykiem i funduszy wilasnych
sektora bankowego poziom wspotczynnika wyptacalnosci
nieco si¢ zmniejszyl. Nadal jednak jest wysoki i znacznie
przewyzsza regulacyjne minimum 8%.

Wzrost  wymogow  kapitatowych, spowodowany
zwigkszaniem ekspozycji kredytowych, wida¢ rowniez
w zmianach  rozkltadu  aktywow  bankéow  wedlug
wspotczynnika wyptacalnosci. Zdecydowana wigkszo$¢
aktywow sektora nadal nalezy do bankow, ktore maja znaczny
bufor kapitatowy, tj. wspotczynniki powyzej 12%
(zob. wykres 50). W poréwnaniu z koncem roku w sektorze
wzrosto jednak znaczenie bankéw, ktorych wspoétczynniki
wyplacalno$ci mieszcza si¢ w granicach 10-11%. Banki
te beda musiaty podnies¢ kapitaty lub dokona¢ wigkszych
zmian w strukturze aktywow, o ile w przysztos$ci zamierzaja
zwigksza¢ akcje kredytowa w tempie zblizonym do obecnego.

Symulacje zdolnosci absorbowania strat kredytowych

Przeprowadzono cztery symulacje majace na celu okreslenie,
czy kapitaly bankéw wystarczaja do zaabsorbowania
ewentualnych strat z tytulu ryzyka kredytowego.
Przeprowadzone symulacje odnosza si¢ do sytuacji, ktorych
prawdopodobienstwo wystapienia jest niewielkie, lecz ktore
mogloby mie¢ istotny wplyw na stabilno$§¢ sektora
bankowego.

Wyniki pierwszej symulacji odpowiadaja na pytanie, jaka
czes¢ kredytow sklasyfikowanych jako normalne i pod
obserwacja musiataby si¢ przeksztalci¢ w kredyty waqipliwe
(lub w kredyty, dla ktoérych oszacowana utrata warto$ci
wynosi  50%), aby  wspolczynniki  wyplacalno$ci
poszczegbdlnych  bankéw spadly do 8%. Symulacja

34

Wykres 48
Odpisy i rozwiazanie rezerw na naleznosci
zagrozone i z tytutu trwalej utraty wartosci
kredytow

Ipotowa Ipotowa Ipotowa Ipotowa Ipotowa
2002 2003 2004 2005 2006

B Odpisy narezerwy  ORozwiazanie rezerw A Odpisy netto

Zrodto: NBP.

Wykres 49
Zréznicowanie relacji odpisow netto na rezerwy
celowe na naleznos$ci zagrozone i z tytutu trwatej
utraty wartosci kredytéw do aktywow w bankach
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przeprowadzona na danych z konca czerwca 2006 r. wskazuje
w2005
do zmniejszania si¢ zdolno$ci bankéw do absorbowania strat.

na kontynuacje¢ obserwowane;j r. tendencji
Przyktadowo, w czerwcu 2006 r. wspotczynnik wyptacalnosci
8%
o aktywach stanowiacych 1/5 tacznych aktywow bankow,
gdyby okoto 13% ich kredytow normalnych i pod obserwacja

spadtby do w krajowych bankach komercyjnych

przeksztalcito sig w kredyty watpliwe. Dla poréwnania,
w grudniu 2005 r. taka sytuacja wystapitaby przy pogorszeniu
jakosci 15% kredytow normalnych i pod obserwacja.

Spadek zdolnosci do absorbowania strat dotyczyt przede

wszystkim  duzych  bankoéw  (wigksze  przesunigcia
w rozktadzie bankéw wida¢ na wykresie 52). Jednocze$nie
banki o najslabszym wyposazeniu kapitatlowym (w ktérych
do spadku do 8%
wystarczytoby pogorszenie jakosci 5% naleznosci) maja
stabilny aktywach
komercyjnych; wynosi on w przyblizeniu 2,5%. Spadek

buforéow kapitalowych duzych bankéw wynika przede

wspolczynnika ~ wyptacalnosci

udziat w krajowych  bankéw

wszystkim z szybkiego tempa wzrostu ich akcji kredytowe;j
(osiagajacego 30%), przekraczajacego przyrost funduszy
wlasnych bankow.

Celem drugiej symulacji bylo wyznaczenie poziomu

wspotczynnika wyptacalnosci w sytuacji gwaltownego
pogorszenia si¢ jakosci naleznosci zagrozonych oraz spadku
warto$ci zabezpieczen kredytow. W pierwszym scenariuszu
zatozono, ze wszystkie naleznosci od sektora niefinansowego
z kategorii ponizej standardu 1 watpliwe przechodza
do kategorii stracone. W scenariuszach drugim i trzecim
dodatkowo  spadek  wartosci
25% 50%.

przeprowadzona na grupie 10 najwigkszych bankow.

zatozono zabezpieczen

odpowiednio o i Symulacja  zostata

Wyniki symulacji wskazuja, ze w pierwszym potroczu
2006 r. zdolno$¢ bankow do absorbowania strat obnizyla sig
w porownaniu z koncem 2005 r. (zob. wykres 53).
Wspolezynnik jednego  banku  spadt
nieznacznie ponizej 8% we wszystkich trzech scenariuszach,

wyplacalnos$ci

lecz w przypadku pozostatych bankéw nie obnizyt sig¢ ponizej
10% w zadnym ze scenariuszy. Podobnie jak w pierwszej
symulacji obnizenie si¢ bufora kapitatlowego w 2006 r.
wynikalo ze wzrostu akcji

kredytowej analizowanych

bankéw, powodujacego wzrost wymogow kapitatowych.

Spadek
dla 10 bankéw jest zbiezny z wynikami pierwszej symulacji.

sredniego  wspodlczynnika ~ wyptacalnosci
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Tabela 13
Fundusze wlasne i wspolczynnik wyptacalnosci

2004 2005  6-2006
Fundusze wiasne' (mld zt) 43,1 46,0 493
- w tym: fundusze podstawowe 42.8 45,6 495
Wspoétezynnik
wyplacalnosci (%) 154 14.6 14,1
Wspotezynnik wyplacalnosci
przy uwzglednieniu funduszy 15,4 14,4 14,1

podstawowych (%)

I

Fundusze wiasne: fundusze podstawowe i uzupelniajace

pomniejszone o kwotg brakujacych rezerw celowych i innych
tzw. pomniejszen regulacyjnych, powigkszone o kapitat

krotkoterminowy.
Zrodlo: NBP.

Tabela 14

Zmiany kwot aktywow wazonych ryzykiem i
wybranych pozycji aktywow sektora bankowego
(r/r)
2004 2005 6-2006
mld zt
Aktywa, w tym: 49,5 48,6 57,3
- sektor niefinansowy 9,1 223 43,6
- sektor finansowy 29,6 15,7 1,2
- papiery wartosciowe 2,0 18,4 10,2
Aktywa wazone ryzykiem 2,1 342 43,9
%
Aktywa, w tym: 10,1 9,0 10,0
- sektor niefinansowy 42 9,9 18,7
- sektor finansowy 38,5 14,7 1,0
- papiery wartosciowe 1,7 15,9 8,0
Aktywa wazone ryzykiem 0,9 14,5 17,1
Zrodlo: NBP.
Wykres 50

Rozktad aktywow krajowych bankow
komercyjnych wedlug wspotczynnika

wyplacalno$ci
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Uwage zwraca natomiast zblizanie si¢ linii obrazujacych
rezultaty poszczegoélnych scenariuszy. Zjawisko to wyjasnia
zmiana struktury kredytoéw zagrozonych, tj. relatywny wzrost
wagi kredytow o nizszej jakoSci. Zmiana ta powoduje wzrost
przecigtnego pokrycia kredytéw zagrozonych rezerwami
celowymi, co wrozwazanych  scenariuszach  oznacza
konieczno$¢ utworzenia mniejszych rezerw na kredyty, ktore
zostatyby przekwalifikowane do kategorii stracone. Ogdlny
spadek kwot kredytow zagrozonych w latach 2004-2006
rowniez powoduje, ze przekwalifikowanie kredytow
z kategorii ponizej standardu 1 watpliwe do kategorii stracone
miatoby mniejszy wpltyw na poziom kapitatéw (brakujace
rezerwy bylyby nizsze).

W trzeciej symulacji zbadano, jaki wpltyw na sektor
bankowy  wywarlaby  jednoczesna  upadlo$¢  trzech
najwigkszych kredytobiorcow sektora bankowego sposrod
klientow niefinansowych (wedlug informacji na koniec
czerwca 2006 r.). Dwa z tych przedsigbiorstw naleza
do sektora energetycznego, a trzecia firma nalezy do sekcji
przetworstwa przemystowego. W  symulacji  przyjgto,
ze wszystkie kredyty udzielone tym firmom zostaja
przeklasyfikowane do kategorii stracone oraz ze koszty
utworzonych rezerw celowych (odpisow z tytulu trwalej
utraty warto$ci) pomniejszaja fundusze wlasne bankow,
co skutkuje  spadkiem  wspotczynnika  wyptacalnosci.
Upadtos¢ trzech najwigkszych kredytobiorcow bytaby
odczuwana przez 19 bankdéw i spowodowataby zwigkszenie
kosztow tworzenia rezerw celowych (odpisow) o okoto
4,2 mld zl. Ta grupa bankéw miala tacznie 81% aktywow
sektora bankowego. Spadek wspotczynnika wyptacalnosci
w poszczegoblnych bankach wyniostby od 0,1 do 3,7 pkt.
proc., lecz tylko w jednym banku wspdtczynnik
wyplacalnosci obnizytlby si¢ nieznacznie ponizej 8%.
Wspotczynniki wyptacalnoéci wigkszosci z 19 badanych
bankéw przekraczatyby 11,5%. Upadtos¢ najwigkszych
kredytobiorcéw, mimo znacznego uszczuplenia kapitatlow
bankéow, nie niostaby wiec zagrozenia systemowego.
Poréwnanie tych rezultatow z wynikami takiej samej
symulacji przeprowadzonej na danych z grudnia 2005 r.
Swiadczy o niewielkim wzroscie wrazliwosci bankéw
na ekspozycje =~ wobec  najwigkszych  kredytobiorcow
(w symulacji przeprowadzonej na danych z 2005 r. koszty
tworzenia odpiséw sa nizsze o okoto 0,2 mld zl, tj. ponizej
1% kapitaldow regulacyjnych bankéw uwzglednionych
w symulacji).
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Wykres 51
Liczba krajowych bankéw komercyjnych
o wspotczynniku wyptacalnosci rownym 8%
przy zatozonym scenariuszu przeksztatcania si¢
kredytow normalnych i pod obserwacjq w kredyty
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Wykres 52
Aktywa krajowych bankéw komercyjnych
o wspotczynniku wyptacalnosci rownym 8%
przy zalozonym scenariuszu przeksztalcania si¢
kredytow normalnych i pod obserwacjq w kredyty
watpliwe
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Zrodlo: NBP.

Zalozenia symulacji (wykresy 511 52):

1. Obliczenia objely portfel kredytowy zawierajacy kredyty
normalne i pod obserwacja dla sektora niefinansowego,
wedlug stanu z konca grudnia 2005 r. (linia) i czerwca
2006 r. (stupki).

2. Licznik 1 mianownik wspodtczynnika wyptacalnosci
skorygowano o peilng kwot¢ rezerw celowych na kredyty
watpliwe (zatozenie o braku zabezpieczen kredytéw i 100-
procentowych wagach ryzyka naleznosci o pogarszajacej si¢
jakosci). Korekt¢ mianownika podzielono przez 12,5,



Przeprowadzono réwniez identyczna symulacje badajaca,
jaki wplyw na banki moze mie¢ upadtos¢ trzech najwigkszych
kredytobiorcow z sektora finansowego. Upadtos¢ tych
przedsigbiorstw odczuloby 18 bankéw i spowodowataby ona
zwigkszenie kosztow tworzenia rezerw celowych (odpisow)
o okoto 2,9 mld zt. Ta grupa bankéw miala tacznie 70%
aktywéw sektora bankowego. Spadek wspotczynnika
wyplacalnosci w poszczegdlnych bankach wynidstby od 0,1
do 3.4 pkt. proc., lecz w zadnym banku wspotczynnik
wyplacalno$ci nie obnizylby si¢ ponizej 8%. W wigkszosci
z 18 badanych bankéw wspolczynniki  wyptacalnosci
przekraczatyby  11,5%. Poréwnanie tych rezultatow
z wynikami symulacji przeprowadzonej na danych z grudnia
2005 r. wskazuje nanieznaczne zwigkszenie wrazliwosci
bankéw na ekspozycje wobec tej grupy kredytobiorcow
(wzrost  hipotetycznych  kosztow  tworzenia  odpisow
00,3mldzl, przy bardzo podobnej skali wptywu
na wspotczynniki wyplacalnosci bankow).

Symulacje przeprowadzone na danych z czerwca 2006 r.
wskazuja, ze zdolno$¢ bankéw do  absorbowania
ewentualnych strat nadal jest znaczna, jednak maleje
w wyniku obserwowanego w ciagu ostatnich dwoch lat
dynamicznego wzrost akcji kredytowej w niektérych
segmentach rynku. Ze wzgledu na istniejaca niepewnosc
codo przysztej jakosci udzielanych obecnie kredytow
dla zachowania stabilnosci systemu finansowego w diuzszym
okresie pozadane jest, aby banki ostroznie oceniaty
podejmowane obecnie ryzyko kredytowe oraz utrzymywaly
kapitalty na poziomie pozwalajacym na bezpieczne
kontynuowanie dziatalno$ci nawet w przypadku znacznego
pogorszenia jako$ci naleznosci.

4.7.  Rynkowa ocena bankoéw

Niezalezng oceng pozycji finansowej bankdéw przeprowadzaja
1 publikuja agencje ratingowe. Agencja Moody’s publikuje
oceny 13 polskich bankéw, w tym jednego banku
hipotecznego (zob. tabela 15). W I potroczu 2006 r. ratingi:
depozytowe i sity finansowej polskich bankéw byly stabilne,
przy czym ich perspektywa byla stabilna badZ pozytywna.

Dziewie¢ bankéw otrzymato od agencji Moody’s
dhlugoterminowy rating depozytowy na poziomie A2, trzy — na
poziomie A3, jeden mniejszy bank uzyskal oceng Ba2.
Poniewaz A2 jest najwyzsza ocena, jaka moze by¢ przyznana
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zgodnie z metoda liczenia wspotczynnika wyplacalnoscei.

3. Nie ma rozwigzan rezerw celowych (zalozenie o braku
poprawy jakosci kredytow sklasyfikowanych jako zagrozone
na koniec 2005 r. oraz czerwca 2006 r.).

4. Pominigto banki o wspodtczynniku wyptacalnosci nizszym
od 8% oraz wyzszym niz 100%.

Wykres 53
Przecigtny wspotczynnik wyplacalnosci
10 najwigkszych bankéw komercyjnych
po przeklasyfikowaniu catosci naleznosci
zagrozonych od sektora niefinansowego
do kategorii stracone
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W spotczynnik wyplacalnosci

e Scenariusz | - odzyskanie 100% warto$ci zabezpieczen

@ Scenariusz 2 - spadek warto$ci zabezpieczen o 25%
Scenariusz 3 - spadek wartosci zabezpieczen o 50%

Zalozenia symulacji:

1. Cato$¢ naleznosci zagrozonych od sektora niefinansowego
jest przeklasyfikowana do kategorii stracone.

2. Portfel kredytéw normalnych i pod obserwacjq pozostaje
bez zmian.

3. Licznik i mianownik wspodtczynnika wyplacalnosci
pomniejszono o brakujaca kwotg rezerw celowych oraz —
w przypadku scenariuszy 2. i 3. — rowniez o kwotg spadku
wartosci  zabezpieczen (25%  wartosci  zabezpieczen
pomniejszajacych podstawe tworzenia rezerw celowych w
scenariuszu 2. i 50% w scenariuszu 3.).

4. Analiza obejmuje 10 najwigkszych bankéw wedtug stanu na
koniec czerwca 2006 r. W przypadku bankéw, ktore
w badanym okresie uczestniczyly w fuzjach i przejgciach,
w analizie uwzgledniono wszystkie ,skladowe” banki
w okresie przed fuzja.

Zrodto: NBP.



polskiej instytucji finansowej z uwagi na goérne ograniczenie
przez rating kraju, przewaga tej oceny ws$rod ocen
przyznanych bankom $wiadczy o dobrej pozycji finansowe;j
polskiego sektora bankowego. Ratingi sity finansowej byty
bardziej zrdznicowane i wahaty si¢ od E+ do C, z mediang na
poziomie D+.

Polskie banki sa uwazane przez agencje Moody’s za nieco
stabsze finansowo od czeskich, wegierskich i stowenskich
oraz odznaczaja si¢ podobna sita finansowa jak banki
stowackie’’. W przypadku ratingéw depozytowych sektory
bankowe krajow regionu charakteryzuja si¢, podobnie jak
polskie banki, przewaga ocen odpowiadajacych putapowi
kraju.

Na oceng polskich bankéw pozytywnie wplywaja ich
powiazania kapitalowe z zagranicznymi inwestorami
strategicznymi. Ratingi depozytowe odzwierciedlaja wysokie
prawdopodobienstwo wsparcia polskich bankow przez
inwestora w razie ewentualnych probleméw finansowych.
Poziom ryzyka kredytowego zwiazanego ze zobowiazaniami
polskich bankéw zostal oceniony jako niski, a zdolnosé¢
do sptaty krétkoterminowych zobowiazan uznana
za najwyzsza mozliwa. Wedlug definicji Moody’s poziom
ratingdw sily finansowej sugeruje jednak, ze $rodowisko,
w ktorym dziataja polskie banki, jest stosunkowo mato
przewidywalne i stabilne, co w przypadku stabszych bankow
moze w dluzszym okresie prowadzi¢ do koniecznosci
wsparcia z zewnatrz. Opini¢ taka potwierdzaja analizy agencji
ratingowych, w ktorych zwraca si¢ uwage na to, ze niektore
grupy aktywow polskich bankéw nie byly poddane probie
w pelnym cyklu koniunkturalnym.

Rynkowa wyceng notowanych na GPW bankow obrazuje
indeks  sektorowy ~WIG-Banki® (zob. wykres 55).
W I poétroczu 2006 r. zanotowal on wzrost o 16,8%, co jest
wynikiem dwukrotnie lepszym niz osiagniety przez indeks
duzych spotek WIG20. Notowania akcji bankéw okazaty si¢
réwniez mniej podatne na falg spadkow, ktora przeszia przez
GPW na przetomie maja i czerwca. Oznacza to, ze rynek
korzystnie ocenia zyskowno$¢ i perspektywy sektora
bankowego.
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Tabela 15

Ratingi polskich bankéw wg Moody’s
(stan na koniec czerwca 2006 r.)

Nazwa banku de[iit}lfrtlfwy gﬁ::sgo :EJ’ Perspektywa
PKO BP A2 C stabilna
Bank Pekao A2 C stabilna
Bank BPH A3 C- rozwojowa
gfagk?ank A2 D+ stabilna
BZ WBK A2 C- stabilna
I(-:Ig;ll:ﬁgl:vy A2 D+ pozytywna
llé/lailllll::nnium A2 D stabilna
Kredyt Bank A2 D- stabilna
BGZ A2 E+ stabilna
BRE Bank A3 D- stabilna
Lukas Bank A2 C- stabilna
Getin Bank Ba2 D stabilna
Definicje ratingdéw — patrz stowniczek.

Zrédto: www.moodys.com.
Wykres 54

Ratingi sity finansowej bankow polskich na tle
ratingdw bankow krajow Europy srodkowe;j
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Zrédto: na podstawie www.moodys.com.
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Wykres 55

Indeks sektorowy WIG-Banki na tle rynku akcji
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Uwagi: dane na zamknigcie sesji; roznice policzone z wartosci
indeksow znormalizowanych do 100 na dzien 30 grudnia
2005 r.; WIG-Banki i WIG sa indeksami dochodowymi,
a WIG20 — indeksem cenowym.

Zrédto: obliczenia NBP na podstawie Reuters.



5. Niebankowe instytucje finansowe

W 1 poétroczu 2006 r. niebankowe instytucje finansowe
rozwijaty si¢ w szybkim tempie. Szczegdlnie wysoki
byl wzrost aktywow zwiazanych z inwestycjami gospodarstw
domowych, tj. zakupem jednostek uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych oraz polis z ubezpieczeniowym funduszem
kapitatowym. Do popularnosci tych produktéw przyczynita
si¢ m.in. hossa na rynku akcji.

Dynamicznemu rozwojowi sektora ubezpieczen na zycie
towarzyszyl wysoki wzrost zyskéw. Mimo niskiego tempa
wzrostu sktadki przypisanej brutto (dalej: sktadki) poprawity
si¢ rowniez wyniki finansowe sektora ubezpieczen
majatkowych. Wzrost zyskow odnotowaty takze Powszechne
Towarzystwa Emerytalne zarzadzajace aktywami
obowiazkowo gromadzonymi — w ramach II filara systemu
emerytalnego — w Otwartych Funduszach Emerytalnych.

Analiza aktywnosci i wynikow finansowych NIF pozwala
stwierdzi¢, ze instytucje te przyczynialy si¢ do utrzymania
stabilnosci systemu finansowego.

Aktywa niebankowych instytucji finansowych

Podobnie jak w poprzednich okresach, rowniez w I potroczu
2006 r. aktywa OFE, ZU i FI rosly szybciej niz aktywa
bankow. Szczegolnie wysoki wzrost aktywow odnotowaty
fundusze inwestycyjne (zob. tabela 16).

Do wzrostu aktywow NIF przyczynita si¢ dalsza poprawa
sytuacji  gospodarstw  domowych, bedaca  skutkiem
przyspieszenia wzrostu gospodarczego. Popyt na produkty
ubezpieczeniowe (szczegodlnie z dziatu ubezpieczen na zycie)
i FI ro$nie bowiem szybko wraz ze wzrostem dochodow.
Wzrost  liczby  zatrudnionych 1 wzrost  $redniego
wynagrodzenia zwigkszal natomiast wartos¢ obowiazkowych
transferé6w do OFE.

Wsrod waznych przyczyn wysokiego wzrostu aktywow FI
i ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych oferowanych
przez zaklady ubezpieczen nalezy wymieni¢ réwniez
historycznie wysokie wzrosty wartosci jednostek funduszy,
ktéore — wobec spadku dochodowosci tradycyjnych form
oszczedzania (takich jak lokaty bankowe czy obligacje) —
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Tabela 16
Aktywa bankow, ZU, OFE i FI (w min zt)
Banki ZU OFE! FI'
12-2004 538472 77 897 62 627 37531
12-2005 587024 89 562 86 079 61284
6-2006 628856 97 365° 97 755 77 303

" Aktywa netto.

2, Stan na koniec I kwartatu 2006 r.
Zrédto: NBP, KNUIFE, Izba Zarzadzajacych Funduszami i
Aktywami, Analizy Online Sp. z.0.0.

Depozyty bankowe ZU i OFE

Tabela 17

Depozyty od ZU  Relacja depozytow od ZU i

i OFE OFE do aktywow sektora
(w mln zt) bankowego (w %)
12-2004 4781 0,89
12-2005 5689 0,97
6-2006 6262 1,00
Zrodio: NBP.
Tabela 18

Naleznosci bankow od ZU 1 OFE

Naleznosci od

Relacja naleznosci od ZU i

ZU i OFE OFE do aktywow sektora
(w mln zt) bankowego (w %)
12-2004 8 0,001
12-2005 6 0,001
6-2006 43 0,007
Zrodio: NBP.
Tabela 19
Wyniki finansowe zaktadow ubezpieczen
(w mln z})
I kwartat [ kwartal Zmiana
2005 2006 (W %)
Ubezpieczenia na zycie:
wynik lokat 923 1581 71,4
wynik techniczny 952 1 246 30,8
zysk netto 826 1039 25,8
Ubezpieczenia majatkowe:
wynik techniczny 268 417 55,6
wynik z lokat 573 452 21,1
zysk netto 590 644 9,2

Zrodto: KNUIFE.



zachgcaly do inwestycji, zwigkszajac naptyw nowych
srodkow do funduszy. Do wzrostu aktywow funduszy
przyczynialy si¢ rowniez intensywne dzialania marketingowe,
w tym reklamy eksponujace m.in. wysoka dochodowos$¢
inwestycji, oraz wykorzystanie szerokiej sieci dystrybucji
jednostek uczestnictwa (m.in. posrednictwo bankow).

Wzrost indeksow rynku akcji bezposrednio wptynal tez na
wzrost aktywow OFE, FI i ZU, dzigki wzrostowi wyceny
waloréw wchodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych.

Kanaly wplhwu niebankowych instytucji finansowych na
banki

Dzigki szybkiemu wzrostowi aktywow NIF rosnie ich wplyw
na rynki finansowe. Tym samym zwigksza si¢ rola rynkowego
kanatu oddziatywania NIF na sektor bankowy. W praktyce
oddziatywanie to  moze odbywa¢ si¢  gldwnie
za posrednictwem rynku obligacji, poniewaz ekspozycja
bankow na ryzyko zmian cen akcji jest bardzo niska. Jak si¢
jednak wydaje, wplyw NIF na rynek obligacji jest mniejszy
niz w przypadku rynku akcji.

W  ostatnim poétroczu nie nastapily istotne zmiany
w zaangazowaniu kapitatowym bankéw w PTE i ZU. Dzicki
temu wptyw ewentualnych strat w tych podmiotach na wynik
finansowy bankow pozostaje ograniczony.

Nadal do$¢ niskie bylo ryzyko plynnosci sektora
bankowego zwigzane z mozliwoscia wycofania depozytow
bankowych ztozonych przez ZU i OFE (zob. tabela 17).
Znikome kwoty kredytow udzielonych ZU i OFE (zob. tabela
18) powodowaty, ze ryzyko kredytowe bankéw z tytulu
operacji z tymi podmiotami rowniez byto marginalne.

5.1.  Zaklady ubezpieczen

Wyniki sektora ubezpieczeniowego™ osiagnigte w I kwartale
2006 r. byly dobre (zob. tabela 19), chociaz dynamika
wzrostu zyskow spadla w porownaniu z poprzednim rokiem.

Lepsza koniunktur¢ odnotowaly zaklady ubezpieczen
na zycie, co znalazto odzwierciedlenie we wzroscie sktadki
niemal o potoweg (zob.wykres 56). Wzrost sprzedazy
produktow ubezpieczeniowych przez zakltady z dziatu
ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych (dalej:
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Wykres 56

Wzrost sktadki przypisanej brutto (r/r)
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Zrédto: KNUIFE.
Wykres 57

Wskaznik ROE w sektorze ubezpieczen
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Uwaga: wskaznik obliczony na podstawie zyskow netto
z I kwartatow lat 2004-2006 (zyski nie sg annualizowane)

Zrodto: KNUIFE.



ubezpieczen majatkowych) byt natomiast stabszy niz przed
rokiem, niemniej jednak wynik dziatalno$ci podstawowej
(wynik techniczny), podobnie jak w zaktadach z dziatu
ubezpieczen zyciowych, poprawit sig.

Wysokie zyski sektora ubezpieczen na zycie znalazly
ROE
ubezpieczen

odzwierciedlenie wskaznika
(zob. wykres 57).

majatkowych spadt wskaznik zysku z kapitalu, co jednak

A4 poprawie

Natomiast w  sektorze
nie powinno budzi¢ obaw, gdyz wynikalo to z powigkszenia
wartosci kapitalow wilasnych (gtownie w najwigkszej spotce

sektora).

O poziomie zysku sektora ubezpieczeniowego i tempie
jego wzrostu zadecydowaly wyniki najwigkszych spotek
(spoiki z Grupy PZU uzyskaty okoto 80% zysku netto w obu
dziatach ubezpieczen). Nalezy zauwazy¢ jednak, ze rowniez
mniejsze podmioty odnotowaty wzrost zysku. Pozytywnym
zjawiskiem byl rowniez spadek liczby tych zaktadow
a takze
zmniejszenie ich udzialu w tacznej sktadce zarobionej sektora.

ubezpieczen, ktore wykazywaly stratg netto,
W dziale ubezpieczen majatkowych udziat ten wynosit 6,4%
(spadek o 1,7 pkt. proc. w porownaniu z I kwartatem 2005 r.),
a w dziale ubezpieczen na zycie — 5,2% (spadek o 5 pkt.

proc.).

Najwazniejsze czynniki wplywajgce na wyniki zakladow
ubezpieczen

Ubezpieczenia na zycie

W  sektorze ubezpieczen na zycie od pewnego czasu

ma miejsce wyjatkowo wysoki wzrost sprzedazy polis
z ubezpieczeniowym  funduszem  kapitalowym  (ufk),
przy jednoczesnym  niewielkim  spadku  przychodow

z klasycznych polis zyciowych. Polisy z ufk wydaja si¢ mnie;j
stabilnym zrédtem przychodow dla zaktadow ubezpieczen niz
polisy klasyczne ze wzgledu na do$¢ silne powiazanie ich
sprzedazy z sytuacja na rynkach finansowych i sytuacja
materialng gospodarstw domowych. Polisy z ufk sa gtdownie
produktami z jednorazowa sktadka, w ktorych catos¢ ryzyka
inwestycyjnego ponosi wilasciciel polisy. Pogorszenie sytuacji
na rynkach finansowych lub pogorszenie sytuacji finansowe;j
gospodarstw domowych moga wigc powodowaé znaczny
spadek sprzedazy tego rowniez

rodzaju polis, jak

wycofywanie $rodkéw z polis wczesniej zawartych. Polisy
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Tabela 20
Sktadki w sektorze ubezpieczen pozyskane za
posrednictwem bankéw (w min zt)

Zmiana %
2003 2004 2005 2005/2004

Ubezpieczenia  ¢o1 1 434 5206 53,8
na zycie
Uiz 7 20 89 3380
majatkowe
Zrodto: KNUIFE, Polska Izba Ubezpieczen.

Wykres 58

Wspotczynnik szkodowosci brutto
w ubezpieczeniach majatkowych
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Wykres 59

Rozktad sktadki zarobionej ubezpieczycieli
majqtkowych wedhig wspolczynnika szkodowosci
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klasycznych ubezpieczen na zycie wykupywane sa zazwyczaj
na dluzszy termin, a skladka jest najczgsciej ptacona
okresowo (co miesiagc lub co kwartal). Dodatkowo ryzyko
lokat w klasycznych ubezpieczeniach na zycie ponosi
ubezpieczyciel, dzigki czemu zmiany tendencji na rynkach
finansowych nie maja bezposredniego wplywu na sprzedaz
polis i przychody ze sktadek.

Sektor ubezpieczen na zycie, w tym jego rentownos$¢ oraz
struktura sprzedazy i dystrybucji, zmienia si¢ obecnie pod
wplywem  wzrostu zawieranych umoéw  ubezpieczen
za posrednictwem bankéw (bancassurance). Uwage zwraca
dynamika tego procesu: warto$¢ sktadek pozyskanych
za posrednictwem bankéw w latach 2003-2005 wzrosta
ponad trzykrotnie (zob. tabela 20). Rozwdj bancassurance
korzystnie wpltywa na zdolno$¢ do generowania zyskow
zarbwno przez sektor bankowy, jak 1 ubezpieczeniowy.
Zaktady =z dzialu ubezpieczen zyciowych pozyskaly
za posrednictwem bankéw 14,4% sktadki w 2005 r. (22,6%
sktadki w ubezpieczeniach indywidualnych), banki za$
zawdzigczaja wspolpracy z zaktadami ubezpieczen wzrost
wyniku z tytutu prowizji. W przypadku bankéw wspotpraca
z ubezpieczycielami przyczynia si¢ rOwniez do zmniejszenia
ryzyka portfela kredytowego, m.in. dzieki sprzedazy
ubezpieczen zwiazanych z kredytami mieszkaniowymi.

Ubezpieczenia majqtkowe

Podobnie jak w I kwartale 2005 r. dynamika wzrostu sktadki
w dziale ubezpieczen majatkowych byta niska (2,7%).
Przyczyna byt  spadek  sktadki z  ubezpieczen
komunikacyjnych, zwlaszcza skladki z ubezpieczen
dobrowolnych AC (o 6,2%), mimo ze w tym okresie
wzrosta liczba samochodow. Na sprzedaz polis AC
negatywny wplyw wywiera bowiem sprowadzenie w latach
2004-2006 duzej liczby uzywanych samochodoéw z zagranicy,
ktorych wlasciciele czgsto nie decyduja si¢ na zakup
ubezpieczenia z powodu stosunkowo niskiej warto$ci auta.
Wysoki import pojazdow wplywal negatywnie na ceny
samochodow uzywanych oraz sprzedaz nowych samochodow,
co zmniejszalo popyt na polisy AC.

Nieco lepsza sytuacja byla w innych duzych grupach
ubezpieczen majatkowych, tj. ubezpieczeniach
wypadkowych, od ognia 1 innych zywioldow oraz
w ubezpieczeniach od kradziezy i innych szkod rzeczowych.
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Wykres 60
Wskaznik monitorowania dzialalnos$ci
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Rozktad sktadki zarobionej ubezpieczycieli
majqtkowych wedhug wartosci wskaznika
monitorowania dziatalnosci
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Wzrostowi skladek z tych ubezpieczen sprzyjata poprawa
sytuacji gospodarstw domowych i szybki wzrost warto$ci
kredytow  mieszkaniowych (jednym =z  zabezpieczen
wymaganych przez banki przy udzielaniu takich kredytow jest
cesja ubezpieczenia mieszkania od ognia i innych zywiolow).

Dynamicznie rozwijaly si¢ tez niektére mniejsze grupy
ubezpieczen majatkowych, takie jak ubezpieczenia kredytow
(skutek  wzrostu akcji  kredytowej dla  gospodarstw
domowych),  pozostate  ubezpieczenia @ OC  (poza
komunikacyjnymi), ubezpieczenia od ryzyka finansowego
i gwarancje ubezpieczeniowe. Dzigki wzrostowi sktadki
z wymienionych wyzej grup ubezpieczen zmniejszylo sig
uzaleznienie wynikow podmiotéw dzialu ubezpieczen
majatkowych od stosunkowo nisko rentownych ubezpieczen
komunikacyjnych.

Mimo niskiej dynamiki sktadki caly dziat ubezpieczen
majatkowych odnotowal dos¢ wysoki wzrost wyniku
technicznego. Bylo to glownie skutkiem dalszego spadku
szkodowosci, m.in.  dzigki = kontynuowaniu  przez
ubezpieczycieli dziatan zmierzajacych do ograniczenia
wielko$ci wyptaconych odszkodowan. Nastapily roéwniez
korzystne zmiany w rozktadzie wspotczynnika szkodowosci:
zmniejszyt si¢ udzial w skladce zarobionej sektora tych
ubezpieczycieli, dla ktorych wartos¢  wspolczynnika
szkodowosci zawierata si¢ w trzech najwyzszych przedziatach
warto$ci (zob. wykresy 58 1 59).

Oprocz spadku szkodowosci do wzrostu zyskow dziatu
ubezpieczen majatkowych przyczynila si¢ takze kontynuacja
procesu przejmowania czesci skladki (i zyskoéw)
od reasekuratorow, czego odzwierciedleniem byl wzrost
wskaznika zatrzymania sktadki (o 1,5 pkt. proc. do 87,3%).
Zmniejszenie skali reasekuracji bylo mozliwe m.in. dzigki
wysokiej nadwyzce srodkow wiasnych.

Wyplacalnosé i pozycja kapitatowa zaktadow ubezpieczen

Srodki wlasne sektora ubezpieczeniowego (gtownie kapitaty
wlasne) znacznie przekraczaly ustawowy wymog kapitatowy.
Byto to m.in. wynikiem wysokiej rentownosci i akumulacji
zyskow w poprzednich latach. W przypadku ubezpieczycieli
majatkowych warto$¢ srodkéw wlasnych przekraczata wymog
kapitatowy ponad 6-krotnie (wylaczajac udziat PZU SA
2,7-krotnie), a w przypadku ubezpieczycieli na zycie — ponad
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Wykres 62
Rozktad sktadki zarobionej ubezpieczycieli na
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Wykres 63
Struktura lokat zaktadow ubezpieczen

100%

80% +— =
60% +— =

o —
—

20% -

-

3-2006 ]::.
|

1 I
0% I

v o

(= (=

(= (=

a a

N [ap]

Ubezpieczenia na zycie Ubezpieczenia majatkowe

O Dtuzne papiery wartosciowe

B Pozyczki

B Akcje i udziaty

O Lokaty w jednostkach podporzadkowanych

O Lokaty terminowe

OJednostki uczestnictwa i certyfikaty w fund. inwestyc.
B Nieruchomosci

@ nne lokaty

Zrodto: KNUIFE.



3-krotnie (zob. wykresy 60-62).

Wskazniki monitorowania dzialalnosci poprawity si¢
w obu dzialach ubezpieczen. Poprawa byta jednak niemal
w calosci wynikiem wzrostu w Grupie PZU, ktorej spotki
zwigkszyly kapitaly wlasne dzigki akumulacji zyskow.
W pozostatej czg$ci sektora ubezpieczeniowego omawiane
wskazniki nie zmienily si¢ istotnie, a poprawa nastapila
w grupie zakladow majacych najnizsze $rodki wilasne
w relacji do skali prowadzonej dziatalno$ci.
Odzwierciedleniem tego faktu jest spelnienie wymogu
kapitatlowego na koniec marca 2006 r. przez wszystkie spotki
ubezpieczeniowe, podczas gdy rok wczesniej nie spetniaty go
trzy zaktady ubezpieczen majatkowych i dwa zaklady
ubezpieczen na zycie.

Lokaty zaktadow ubezpieczen

W 1 kwartale 2006 r. nastapily jedynie drobne zmiany
w strukturze lokat zakladow ubezpieczen. Najwigksza
dotyczyta wzrostu udziatu pozyczek (wzrost o 3,2 pkt. proc.
do 7,2%), gltownie kosztem skarbowych papierow
warto$ciowych (zob. wykres 63). Ekspozycja na bardziej
ryzykowne rodzaje lokat, np. akcje czy nieruchomosci,
byta nadal niewielka. Duzy udzial papierow skarbowych
w strukturze lokat ZU moze jednak mie¢ niekorzystny wptyw
na ich wyniki finansowe (wyniki z lokat). Szczegoélnie
dotyczy to mniejszych zaktadow, gdyz czegsciej wyceniaja one
dluzne papiery warto$ciowe wedlug cen rynkowych. Wzrost
rynkowych stop procentowych w II kwartale 2006 r.
spowodowal utratg wartosci portfeli w czg§ci zakladow,
szczegblnie w zaktadach ubezpieczen na zycie.

5.2 Powszechne Towarzystwa Emerytalne i Otwarte
Fundusze Emerytalne

Wyniki osiagnigte przez sektor towarzystw i funduszy
emerytalnych w I poétroczu 2006 r. pozwalaja na korzystna
oceng ich stabilnosci. Naptyw sktadek do OFE powodowat
systematyczny wzrost ich aktywow oraz wzrost zyskow PTE
z zarzadzania funduszami emerytalnymi.
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Tabela 21
Wyniki finansowe PTE (w mln zt) oraz
efektywnos¢ kosztowa (w %)
I potlowa Ipolowa

1 [}
2005 2006 ~ Zmiana (%)

Przychody z
zarzadzania OFE e 18 el
Koszty zarzadzania
OFE 355 415 17
Zysk techniczny z
zarzadzania OFE 2B el =
Zysk netto PTE 224 294 31
Efektywnlosc 62 56 -10
kosztowa

'Relacja kosztow zarzadzania do przychoddéw z zarzadzania
aktywami OFE.
Zrodto: KNUIFE.

Wykres 64
Zysk techniczny PTE a warto$¢ zarzadzanych
aktywoéw OFE

100

Zysk techniczny z zarzadzania aktywami
OFE (mln zt)

0 T T T T T
0 5 10 15 20 25 30

Aktywa netto OFE (mld zt)
Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych KNUIFE.



Wyniki finansowe PTE

W poréwnaniu z okresem sprzed roku w I polowie 2006 r.
Powszechne Towarzystwa Emerytalne znacznie zwigkszyly
laczny zysk techniczny oraz zysk netto (zob. tabela 21). Zyski
z zarzadzania OFE osiagngto 14 z 15 towarzystw (13 rok
wczesniej).  Warto$¢  zyskow  PTE  rosta  niemal
proporcjonalnie do wartosci zarzadzanych przez nie aktywow
funduszy emerytalnych®'. Najwicksze zyski uzyskaly PTE,
zarzadzajace dwoma najwigkszymi funduszami
(zob. wykres 64).

Na zwigkszenie wynikoéw finansowych PTE w [ poéiroczu
2006 r. wywarta wptyw, oprocz wzrostu wartosci aktywow
OFE, poprawa efektywnosci zarzadzania funduszami
emerytalnymi.

Wazrost wartosci aktywow OFE wynikal z przyjmowania
przez fundusze biezacych wplat sktadek emerytalnych,
jak réwniez z regulowania przez ZUS zaleglosci
w przekazywaniu sktadek z lat 1999-2002 (w formie obligacji
skarbowych). Lepsza sytuacja na GPW w czerwcu 2006 r.
niz na koniec 2005 r. réwniez sprzyjata wzrostowi aktywow
poprzez wyzsza wyceng akcji w portfelach. Wspomniane
tendencje skompensowaty niekorzystny wplyw sytuacji na
rynku finansowym w II kwartale 2006 r. na wyceng wartosci
papieréw skarbowych.

Poprawe efektywno$ci zarzadzania aktywami OFE
towarzystwa zawdzigczaly w gltownej mierze znacznie
wolniejszemu tempu wzrostu tzw. obciazen
nieobowiazkowych, m.in. kosztow ustug akwizycyjnych
i kosztow ogolnych zarzadzania (wzrost o 11% w porownaniu
z 1 potroczem 2005 r.), w stosunku do przyrostu przychodow
(wzrost 0 30%).

Zyskownos¢ portfeli OFE

W 1 poélroczu 2006 r. wszystkie fundusze emerytalne
osiagnely stopy zwrotu z inwestycji znacznie przekraczajace
minimalng wymagana stopg zwrotu. Roéznica pomiedzy
najnizszq stopa zwrotu osiagnigta przez OFE a MWSZ
przekroczyta 17 pkt. proc. i utrzymata si¢ na poziomie
zblizonym do 2005 r. (zob. wykresy 65 1 66). Wskazuje to,
ze ryzyko koniecznosci dokonywania przez PTE wptat
uzupehiajacych, wymaganych w przypadku nieosiagnigcia
MWSZ przez fundusze, jest obecnie bardzo male. Zmniejsza
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Wykres 65
Stopy zwrotu OFE

80%

70% /\

60% -

50% -

40% -

30% -

20% W
10% -
0%

12-2004 7

Srednia stopa zwrotu OFE:
MWSZ — minimalna wymagana,
SWSZ — $rednia wazona,
MXSZ — maksymalna,

MNSZ — minimalna.

Zrédto: KNUIFE.

Wykres 66
Réznica miedzy najnizsza stopa zwrotu a MWSZ
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Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych KNUIFE.



to ryzyko ponoszenia kosztow doplat przez akcjonariuszy
towarzystw emerytalnych, w tym bankéw 1 zaktadow
ubezpieczen.

Wykres 67
Struktura portfeli inwestycyjnych OFE

L ——

W I potroczu 2006 r. OFE nadal koncentrowaly inwestycje 90% -
80% |
70% -
60% |
Brak wyptat z OFE przed 2009 r. oznacza, ze nie nalezy 28;’:
si¢ spodziewal wystapienia koniecznosci wyprzedazy 309 |
aktywow przez fundusze na znaczna skale 20%
(poza dostosowaniem duration portfela papieréw skarbowych 10%

. . 0,
do oczekiwanych zmian cen na rynkach finansowych). 0%

Struktura portfeli OFE i wplyw na ceny instrumentow
finansowych

na polskim rynku finansowym, gléwnie w papierach
skarbowych i akcjach (zob. wykres 67).

T T T T T T T T T T
g 3832 32T T 883838 88
Tak jak dotychczas, OFE powinny zatem pozytywnie s & s agaaaaasa
. . . (o)} S o O (o)) Sl o o (o)} 2 o o
wplywa¢ na  rynek, pelniac funkcj¢  inwestorow
e . ., B Inne
stabilizujacych sytuacj¢ na rynku papieréw skarbowych. B Inwestycje zagraniczne
0O Akcje
Perspektywa zwigkszenia w II poétroczu br. liczby ofert O Skarbowe papiery wartosciowe

publicznych spotek oraz nowych emisji akcji bedzie sprzyjata Zrédto: obliczenia NBP na podstawie danych KNUIFE.
niewielkiej poprawie dywersyfikacji posiadanych aktywow.

Nalezy jednak pamigtaé, ze limity inwestycji zagranicznych

(oraz limity kosztow inwestycji pokrywanych ze $rodkow

OFE), jak i niski poziom rozwoju i plynnosci innych

segmentow krajowego rynku finansowego

(np. nieskarbowych  papierow  dluznych)  ograniczaja

mozliwosci poprawy elastycznosci zarzadzania portfelem

i zasadniczej dywersyfikacji portfeli OFE.

! Pewien wplyw na spadek liczby bezrobotnych miata emigracja zarobkowa do krajéow UE. Brak jednak doktadnych danych
pozwalajacych zmierzy¢ skalg zjawiska.

? Kredyty konsumpcyjne obejmuja nastepujace pozycje z podziatu przyjetego w statystyce bankowej: kredyty w rachunku
biezacym, kredyty zwiazane z funkcjonowaniem kart kredytowych oraz tzw. pozostate kredyty, w tym ratalne.

3 Zob. »Raport o stabilnosci systemu finansowego 2005, NBP, czerwiec 2006 r., s. 23-26.

* 0d 2005 r. obowiazuje nowy kwestionariusz ankietowy w badaniach Budzetéw Gospodarstw Domowych, w ktorym po raz
pierwszy wyodrebniono wydatki na obstuge kredytow hipotecznych. W 2005 r. podproba gospodarstw domowych
sptacajacych kredyty hipoteczne zostala wyodrgbniona na podstawie kryterium wykazywania kwot wigkszych niz zero w
pozycji ,.raty z tytutu splaty kredytéw hipotecznych”. W latach 2001-2004 podpréba ta zostata wyodregbniona na podstawie
deklaracji przez osobg wypetniajaca formularz posiadania spétdzielczego-wlasnosciowego prawa lub prawa wlasnosci do
lokalu, ktory jest obciazony hipoteka i wykazujacym jakiekolwiek kwoty sptat z tytutu kredytéw bankowych. Policzenie w ten
sam sposob wskaznikow obciazenia sptata w 2005 r., w celu zapewnienia pelnej porownywalno$ci danych, jest jednak
niemozliwe ze wzgledu na inna modyfikacj¢ kwestionariusza. Od 2005 r. z listy rodzajow praw do zamieszkiwanego lokalu
wylaczono bowiem spotdzielcze-wlasnosciowe prawo do lokalu obciagzonego hipoteka. Na podstawie przeprowadzonych
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dodatkowych obliczen mozna jednak wnioskowac, ze zmiany poziomu wskaznikéw obciazenia kredytami w 2005 r., ktore
wynikaja ze zmiany sposobu ich liczenia, sa nieistotne, a wigc ich wzrost w 2005 r. jest odzwierciedleniem proceséw realnych.
> Sredni dochdd rozporzadzalny na osobe w grupie gospodarstw domowych sptacajacych kredyty hipoteczne byt w 2005 r.
wyzszy o 34,8% od $redniego dochodu gospodarstw domowych zadluzonych w bankach oraz o 55,6% od $redniego dochodu
ogohu gospodarstw domowych (obliczenia NBP na podstawie danych GUS z badan Budzetow Gospodarstw Domowych).

® Ze wzgledu na ograniczony zakres danych dotyczacych II kwartahu 2006 r., analiza przedstawiona w tym podrozdziale
koncentruje si¢ na procesach obserwowanych w I kwartale br. Dostgpnos¢ danych warunkuje rowniez ograniczenie analizy
do najwigkszych aglomeracji, w szczegdlno$ci aglomeracji warszawskiej, skupiajacej okoto 30% nowych inwestycji
budownictwa wielorodzinnego oraz wigkszo§¢ nowoczesnej powierzchni biurowej (okoto 70%).

7 Przedstawione szacunki za: ,,Warszawski rynek mieszkaniowy 2005/2006 r.” www.reas.pl oraz ,,Bunt przeciw zbyt drogim
mieszkaniom”, Rzeczpospolita z dn. 8.06.2006 r. Dane firmy Reas o wzroscie cen na rynku mieszkaniowym na poczatku
2006 r. potwierdzaja rowniez wypowiedzi przedstawicieli innych firm zajmujacych si¢ analizami rynku nieruchomosci,

m.in. Knight Frank.

8 Pojecia ,,naleznosci” i ,,kredyty” uzywane sa zamiennie. Za kazdym razem cytowane dane odnosza si¢ do naleznosci.

% 1j . rozpoczecia pod koniec 2005 r. sprzedazy kredytow zagrozonych do specjalistycznych funduszy inwestycyjnych oraz
stopniowego przenoszenia kredytéw niesciagalnych do ewidencji pozabilansowe;.

"W czerwcu 2005 r. 14 bankéw stosowato MSSF do sporzadzania jednostkowych sprawozdan finansowych, w grudniu 2005
r.— 19, aw czerwcu 2006 r. — 25.

"W warunkach polskich wykorzystanie hipoteki na nieruchomosci mieszkaniowej moze byé utrudnione ze wzgledu

na wymagang prawem konieczno$¢ zapewnienia wlascicielowi nieruchomosci lokalu zastgpczego. Poniewaz zobowiazane

do tego urzedy gminy nie sg w stanie wywiazac sig z obowiazku ze wzgledu na brak lokali, obowiazek ten w praktyce
spadatby na bank, ktory zamierzaltby skorzystaé z ustanowionego zabezpieczenia.

12 7 ustug BIK korzysta 38 bankéw komercyjnych, 10 bankow spotdzielezych i Kasa Krajowa zrzeszajaca Spotdzielcze Kasy
Oszczgdnosciowo-Kredytowe. Wedtug szacunkow Biura Informacji Kredytowej wymienione podmioty tacznie udzielaja
ponad 90% kredytoéw detalicznych. Zrédto: Biuletyn Biura Informacji Kredytowej, www.bik.pl.

13 Zrédlo: M. Samcik ,,Banki handluja niesciagalnymi dlugami”, Gazeta Wyborcza z dn. 19.06.2006 r.

'* Do wykonania szacunku kwoty kredytow (zagrozonych i udzielonych ogétem) pomniejszono o réwnowarto$é rezerw

na kredyty stracone.

!> Analiza nie obejmuje funduszu ogélnego ryzyka w bankach stosujacych krajowe zasady rachunkowosci.

16 70b. ,»Raport o stabilnos$ci systemu finansowego 2005, NBP, czerwiec 2006 r., s. 66.

17 Ustawa o finansowym wsparciu rodzin w nabywaniu wlasnego mieszkania przyjeta przez Sejm 13 lipca 2006 r., druk
sejmowy 393.

'8 Metodyka obliczen zostata przedstawiona w ,,Raporcie o stabilno$ci systemu finansowego 2005”, NBP, czerwiec 2006 r.

s. 83-85.

1 Symulacje VaR przeprowadzono metoda Monte Carlo w 10-dniowym horyzoncie czasu.

%0 Cze$¢ bankow uzyskala na operacjach instrumentami finansowymi wiecej niz w I potroczu ub. roku, a zagregowany niski
wynik sektora wynikat ze straty poniesionej przez jeden z bankow.

*I'W zesztorocznej edycji Przegladu wskazywano, ze rok wezesniej sektor bankowy wykazat — ze wzgledow rachunkowych —
nizsze zyski z tytulu prowizji i optat niz w analogicznym okresie 2004 r. Cz¢$¢ pobranej prowizji zostata wowczas zaliczona
do wyniku odsetkowego z tytutu zastosowania przez banki efektywnej stopy procentowej (ESP). Obecnie banki zakonczyty
wprowadzanie ESP.

2’ Na podstawie tabel kursowych 10 najwigkszych bankéw udzielajacych gospodarstwom domowym kredytow
walutowych/indeksowanych do walut.

3 Coraz wiecej bankow rozwija rowniez sieci placowek partnerskich. Koszty otwierania tych punktow czesciowo obciazaja
bank, natomiast koszt wynagrodzenia zatrudnionego w nich personelu obciaza w wigkszoéci partnera banku prowadzacego
dana placowke (pracownicy placéwek sa zazwyczaj zatrudnieni na niewielka czg$¢ etatu w bankach, aby mieli dostgp

do informacji objetych tajemnica bankowa, bez ktérych nie mogliby przeprowadzaé operacji z klientami).

W latach 20032004 banki réwniez odnotowaty wzrost kosztow zatrudnienia, ale w duzym stopniu wptynely na to wyptaty
odszkodowan z powodu zwolnien grupowych. Dopiero od 2005 r. zwigkszanie kosztow osobowych wynikato z podwyzek
wynagrodzen uzaleznionych od wielkosci obrotow, sprzedazy oraz innych miernikéw przyjetych przez banki w systemach
motywacyjnych (na podstawie raportéw finansowych kilku najwigkszych bankow).

* Analizie poddano banki krajowe, tj. banki polskie i podmioty zalezne wobec bankéw zagranicznych, z pominigciem
oddziatow instytucji kredytowych dziatajacych na terenie Polski. Na koniec czerwca 2006 r. aktywa bankow krajowych
stanowily okoto 99% aktywow sektora bankowego.

%W tabeli 13 kapitaty regulacyjne sa nizsze od kapitaléw podstawowych, poniewaz obowiazkowe pomniejszenia kapitatow
nieco przewyzszaty kwote kapitatow uzupetiajacych.

7 Mediana ratingu sity finansowej dla bankéw czeskich, wegierskich i stowenskich wyniosta C-, dla bankéw stowackich — D+.
% Lacznie 12 bankéw, w tym jeden zagraniczny o niewielkim (0,31%) udziale w indeksie.
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¥ 7 wzgledu na kalendarz publikowania przez KNUIFE danych zagregowanych nt. sektora ubezpieczen z I potrocza 2006 r.,
przedstawione w tym fragmencie analizy opieraja si¢ na danych z I kwartatu 2006 r.

%% Dane dotycza dziatalnosci bezposredniej, tj. bez reasekuracji czynnej.

! Wielkoé¢ miesigcznej optaty pobieranej przez PTE za zarzadzanie OFE zalezy od wartosci zarzadzanych aktywow i ustalana
jest na zasadzie procentowej prowizji, tj. dla funduszy o aktywach: do 8 mld zt — 0,045% warto$ci aktywow; od 8 do 20 mld zt
— 3,6 mln zt oraz 0,04% nadwyzki aktywow ponad 8 mld z}; od 20 do 35 mld zt — 8,4 mln zt oraz 0,032% nadwyzki aktywow
ponad 20 mld zt.
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Stowniczek

Bancassurance — wspolpraca bankow i towarzystw ubezpieczeniowych polegajaca w szczegolnosci
na dystrybucji produktéw ubezpieczeniowych przez bank.

Indeks nowych inwestycji — odsetek przedsigbiorcow prognozujacych rozpoczgcie inwestycji
w ciagu najblizszych 12 miesigcy pomniejszony o odsetek przedsigbiorcoéw niezamierzajacych
podja¢ nowych inwestycji w ciagu najblizszych 12 miesigcy. Dane pochodza z badania
ankietowego przedsi¢biorstw przeprowadzanego przez NBP (tzw. szybki monitoring).

Indeks zadluzenia kredytowego — roznica odsetka przedsigbiorstw zamierzajacych zwigkszy¢
zadluzenie kredytowe w najblizszym kwartale i odsetka przedsigbiorstw zamierzajacych
zmniejszy¢ zadluzenie kredytowe w najblizszym kwartale. Dane pochodza z badania
ankietowego przedsigbiorstw przeprowadzanego przez NBP (tzw. szybki monitoring).

Jednomiesi¢czna luka ptynnosci — r6znica wartosci aktywow z terminem zapadalnos$ci nie dtuzszym
niz 1 miesiac i wartosci pasywow z terminem wymagalnos$ci nie dtuzszym niz 1 miesiac.

Kredyty niepracujace — kredyty opoznione w sptacie o co najmniej 90 dni.

Kredyty zagrozone — w bankach stosujacych polskie standardy rachunkowosci: kredyty z kategorii
ponizej standardu, wqtpliwe, stracone; w bankach stosujacych MSSF: kredyty, w przypadku
ktorych bank stwierdzit, na podstawie obiektywnych przestanek, trwata utrate wartosci.

Luka finansowania — rdéznica miedzy suma kredytow dla sektora niefinansowego, rzadowego
i samorzadowego a suma depozytow przyjetych od tych sektorow, wyrazona jako procent
wartosci kredytow.

Marza kredytowa — nadwyzka oprocentowania kredytu nad stopg rynku migdzybankowego.

Papiery warto$ciowe, ktore moga stuzy¢ do zamknigcia jednomiesiecznej luki pltynnosci — bony
i obligacje skarbowe z terminem zapadalnos$ci powyzej 1 miesiaca.

Polityka kredytowa bankoéw (procent netto) — roznica wazonego aktywami odsetka bankow,
ktore ztagodzity/zamierzaja ztagodzi¢ polityke kredytowa w biezacym/nastgpnym kwartale
iwazonego aktywami odsetka bankow, ktore zaostrzyly/zamierzaja zaostrzy¢ polityke
kredytowa w biezacym/nastgpnym kwartale. Dane pochodza z badania ankietowego bankow
przeprowadzanego przez NBP (,,Sytuacja na rynku kredytowym”).

Popyt na kredyty (procent netto) — rdéznica wazonego aktywami odsetka bankow,
ktore odczuty/prognozuja wzrost popytu na kredyty w biezacym/nastgpnym kwartale
iwazonego aktywami odsetka bankow, ktore zaostrzyly/zamierzaja zaostrzy¢ polityke
kredytowa w biezacym/nastgpnym kwartale. Dane pochodza z badania ankietowego bankow
przeprowadzanego przez NBP (,,Sytuacja na rynku kredytowym”).

Rating depozytowy (dlugoterminowy) — miara zdolnosci instytucji finansowej do sptaty zobowiazan
o terminie zapadalnosci 1 roku lub dluzszym. Odzwierciedla ryzyko niewyptacalnosci oraz
skale potencjalnych strat w przypadku potencjalnego wystapienia niewyptacalno$ci instytucji
finansowe;j.

Rating sily finansowej — miara dlugookresowej zdolnosci instytucji finansowej do samodzielnego
dziatania bez wsparcia podmiotow trzecich, obliczana przez agencje Moody’s na podstawie
danych fundamentalnych, wartosci badanej instytucji oraz skali dywersyfikacji dziatalnosci,
a takze stopnia rozwoju systemu finansowego, w ktorym dziala instytucja, jakosci nadzoru
i sity gospodarki.

Saldo wartoS$ci rezerw i aktualizacji warto$ci — roznica migedzy odpisami na rezerwy i aktualizacji
warto$ci a rozwiazaniami rezerw i aktualizacji warto$ci.

Scoring behawioralny — ilociowa metoda oceny wiarygodnosci kredytowej klienta uwzgledniajaca
histori¢ korzystania przez klienta z uslug bankowych (w odroznieniu od scoringu
aplikacyjnego, wykorzystujacego jedynie dane zawarte we wniosku kredytowym).
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Skladka przypisana brutto — kwoty sktadek brutto (przed uwzglednieniem udziatu reasekuratorow):
w przypadku ubezpieczen na zycie — nalezne z tytulu umowy w okresie sprawozdawczym,
niezaleznie od tego, czy kwoty te optacono; w przypadku ubezpieczen majatkowych, o ile
dhugos$¢ okresu odpowiedzialno$ci jest okreslona — kwoty nalezne za caly okres
odpowiedzialno$ci, niezaleznie od jego dilugosci, z tytulu zawartych w okresie
sprawozdawczym umoéw, niezaleznie od tego, czy kwoty te optacono; w przypadku
ubezpieczen majatkowych, o ile dlugos¢ okresu odpowiedzialnosci nie jest okreslona — kwoty
nalezne w okresie sprawozdawczym ztytulu umoéw, niezaleznie od tego, czy kwoty
te optacono.

Skladka zarobiona — czegs¢ skladki przypisanej brutto nalezna zaktadowi ubezpieczen za ryzyko
ponoszone w danym okresie sprawozdawczym (ustalana jako sktadka przypisana w okresie
sprawozdawczym pomniejszona o stan rezerwy sktadek na koniec okresu sprawozdawczego
i powigkszona o stan rezerwy sktadek na poczatek okresu sprawozdawczego).

Wskaznik kredytéow niepracujacych — relacja kredytéw niepracujacych do kredytow ogdtem
Wskaznik kredytow zagrozonych — relacja kredytow zagrozonych do kredytow ogotem

Wskaznik monitorowania dzialalnosci — relacja srodkéw wilasnych ubezpieczyciela do ustawowego
wymogu kapitatowego, ktorym jest wartos¢ marginesu wyptacalnosci lub kapitat gwarancyjny
(w zaleznosci od tego, ktora z tych wielkosci jest wyzsza). W przypadku ubezpieczen
majatkowych o wielkoéci marginesu wyplacalnosci decyduje gtownie wysoko$¢ zebranych
sktadek 1 wyptaconych odszkodowan, a w dziale ubezpieczen zyciowych — wielko$¢ rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych i wielko$¢ ryzyka zaktadu ubezpieczen (warto§¢ $wiadczen
wyplacanych w razie $mierci ubezpieczonego). Przy obliczaniu marginesu wyptacalno$ci
bierze si¢ takze pod uwage stopien reasekuracji. Algorytm wyznaczania marginesu
wyplacalnosci jest opisany w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 28 listopada 2003 r.
w sprawie sposobu wyliczenia wysoko$ci marginesu wyplacalnosci oraz minimalnej
wysokosci kapitalu gwarancyjnego dla dziatow i grup ubezpieczen (Dz.U. z 2003 r. Nr 211,
poz. 2060).

Wskaznik obcigZenia dlugiem (sektor przedsigbiorstw) — iloraz zobowiazan (tacznie wobec
rezydentow i nierezydentow) przez sumg bilansowa. Zaré6wno na poziomie catego sektora, jak
i pojedynczych przedsiebiorstw liczony jest przy wykorzystaniu danych ze sprawozdan F-01
GUS.

Wskaznik obcigzenia Kkredytami (sektor gospodarstwv domowych) — iloraz kredytow
dla gospodarstw domowych (rezydentow) przez ich roczne dochody do dyspozycji brutto.
Dane o kredytach dla gospodarstw domowych pochodza ze statystyki monetarnej NBP,
a dochody do dyspozycji brutto — z rachunkéw narodowych GUS.

Wskaznik obciazenia kredytami (sektor przedsigbiorstw) — iloraz kredytoéw bankowych i pozyczek
(tacznie od rezydentow i nierezydentdow) przez sumg bilansowa. Zar6wno na poziomie catego
sektora, jak 1ipojedynczych przedsigbiorstw liczony jest przy wykorzystaniu danych
ze sprawozdan F-01 GUS.

Wskaznik obciazenia splata kredytu (sektor gospodarstw domowych) — iloraz sumy rat
kapitalowo-odsetkowych ptaconych przez gospodarstwa domowe przez ich dochody
do dyspozycji. Dla wskaznikow zagregowanych dla sektora suma rat kapitalowo-odsetkowych
sa szacowane na podstawie informacji ze statystyki bankowej o wielko$ci zadluzenia,
sredniego oprocentowania kredytéw konsumpcyjnych, mieszkaniowych i pozostatych oraz
sredniej zapadalnosci kredytéw. Dane o dochodach do dyspozycji brutto pochodza
z rachunkow narodowych GUS. Wskazniki na poziomie poszczegdlnych gospodarstw
domowych liczone sa na podstawie danych z badan Budzetéw Gospodarstw Domowych GUS.
Mianownik relacji jest wtedy dochodem rozporzadzalnym gospodarstwa domowego.

Wskaznik obciazenia wyniku operacyjnego odsetkami — iloraz sumy odsetek zaliczonych
do kosztow finansowych przez sumg wynikow z dziatalnos$ci operacyjnej przedsigbiorstw.
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Wskaznik liczony jest przy wykorzystaniu danych ze sprawozdan F-01 GUS na poziomie
sektora.

Wskaznik zatrzymania skladki — relacja sktadki przypisanej na udziale wlasnym (bez uwzglednienia
sktadki przekazanej reasekuratorom) do sktadki przypisanej brutto

Wspélezynnik szkodowosci brutto — relacja sumy odszkodowan i §wiadczenia wyptaconych brutto
(przed uwzglednieniem udziatu reasekuratorow) oraz zmiany stanu rezerw na niewyptacone
odszkodowania i §wiadczenia brutto do sktadki zarobionej brutto w %.

Wynik dzialalno$ci bankowej — suma wyniku z tytutu odsetek oraz wyniku pozaodsetkowego (wynik
z tytulu prowizji, przychody z udziatow lub akcji, pozostatych papierow warto$ciowych
i innych instrumentéw finansowych o zmiennej kwocie dochodu, wynik operacji finansowych,
wynik z pozycji wymiany).

Zdolno$¢ do regulowania zobowigzan finansowych — prognoza — roznica odsetka przedsigbiorstw
oczekujacych poprawy sytuacji finansowej Iub zdolnosci do biezacego regulowania
zobowiazan i odsetka przedsigbiorstw spodziewajacych si¢ pogorszenia sytuacji finansowej
lub zdolnosci do biezacego regulowania zobowiazan. Dane pochodza z badan koniunktury
GUS.
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Wykaz skrotow

AC

BIK

FI

GUS
GPW
KNB
KNUIFE
LTV

MWSZ
MSSF
NBP
NIF
NIM
ocC
OFE
PSR
PTE
ROA
ROE

ufk
VaR
77U

Ubezpieczenia casco pojazdow ladowych, z wylaczeniem szynowych
(grupa III ubezpieczen majatkowych)

Biuro Informacji Kredytowej

Fundusze Inwestycyjne

Gtowny Urzad Statystyczny

Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Komisja Nadzoru Bankowego

Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych

Relacja wysokosci kredytu do wartosci nieruchomosci stanowiacej zabezpieczenie
kredytu (ang. loan-to-value)

Minimalna wymagana stopa zwrotu

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej
Narodowy Bank Polski

Niebankowe instytucje finansowe

Marza odsetkowa netto (ang. Net Interest Margin)

Ubezpieczenia odpowiedzialno$ci cywilnej

Otwarte Fundusze Emerytalne

Polskie standardy rachunkowosci

Powszechne Towarzystwa Emerytalne

Zysk jednostki wyrazony jako procent $redniej wartosci jej aktywow

Zysk jednostki wyrazony jako procent sredniej wielkosci jej kapitatu (w przypadku
bankéw definiowanego jako regulacyjne fundusze wtasne)

Ubezpieczeniowy fundusz kapitalowy
Wartos$¢ zagrozona (ang. Value at Risk)

Zaktady Ubezpieczen
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