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Wstep

W wyniku intensywnych przemian w dziedzinie bankowosci i ubezpieczen sek-
tor ten wszedl w nowa faze rozwoju, w ktorej obserwujemy nowe zjawiska i ten-
dencje. Analiza zachodzacych zmian wymaga szerokiego spojrzenia, a ztozonos¢
tych zjawisk i proceséw — wielowymiarowego podejscia badawczego.

Zmieniajace si¢ otoczenie bankowosci i ubezpieczen weryfikuje wczesniej przy-
jete teorie i zmusza do poszukiwania odpowiedzi na nowe pytania i wyjasnienia
obserwowanych zjawisk. Monografia zatytulowana Granice finanséw XXI wieku.
Bankowos¢ i ubezpieczenia stanowi glos w dyskusji dotyczacej najbardziej aktual-
nych problemow z tej dziedziny.

Problematyka bankowosci i ubezpieczen jest tak rozlegla, ze kazde opracowa-
nie wnosi do niej co$§ nowego. W tym wypadku udalo si¢ zgromadzi¢ 15 tekstow
po Konferencji Katedr Finansowych w 2016 roku, ktore jako calo$¢ stanowia zwar-
ta publikacje na interesujacy nas temat.

W czesci dedykowanej bankowosci znalazly sie rozdzialy podejmujace zagad-
nienia kredytow, oszczednosci, rentownosci, sekurytyzacji, kursu sprawiedliwe-
go oraz polityki monetarnej. Natomiast w cze$ci po$wigconej ubezpieczeniom
zamieszczono teksty uwzgledniajace tematyke ubezpieczenia kredytéw, awersji
do ryzyka oraz odpowiedzialnosci cywilnej biur platniczych.

Zebrane w niniejszej ksigzce opracowania stanowig wynik badan autoréw z wie-
lu srodowisk akademickich. Dowodzg one, z jak wielu punktéw widzenia nalezy
spojrze¢ na problematyke bankowosci i ubezpieczen. Wielowatkowos¢ zaprezen-
towanych zagadnien sprawia, ze calo$¢ powinna by¢ uzytecznym zrédtem wiedzy
i inspiracji dla wszystkich, ktorzy zawodowo i naukowo zwigzani sg z ta dziedzina.

Mam nadziej¢, ze przedktadana monografia zainteresuje szerokie grono na-
ukowcdw, studentow i praktykow, stanowiac material Zrédlowy i impuls dla licz-
nych prac i badan naukowych oraz decyzji biznesowych. Dla organizatoréw konfe-
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rencji szczegolnie satysfakcjonujace bedzie bowiem mozliwie szerokie praktyczne
wykorzystanie zawartych w ksigzce wynikéw badan i propozycji.

W imieniu zespolu redakcyjnego dzigkuje autorom za przygotowanie roz-
dziatéw do tej monografii. Na ostateczny ksztalt publikacji znaczny wptyw mia-
ta Recenzentka dr hab. Bozena Kotosowska, prof. UMK, ktoérej nalezy si¢ nasza
wdziecznos¢ za wszelkie oceny i uwagi merytoryczne oraz propozycje udoskona-
lenia tekstu.

Wyrazy podzigkowania sktadam takze osobom bezposrednio zaangazowanym
w organizacje konferencji i wydanie niniejszej publikacji.

Stanistaw Wieteska
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Rozdziat 1

Struktura rentownosci bilansu
bankow w srodowisku niskich
stop procentowych

Piotr Jaworski’, Piotr Mielus™

Wprowadzenie

W 2015 roku polski sektor bankowy odnotowal ponad 11 mld PLN zysku netto.
Gléwnym skladnikiem przychodu bankéw byt wynik z tytutu dzialalnosdci ban-
kowej w wysokosci 56 mld PLN, z czego 63% stanowil wynik z tytutu odsetek’.
Wynik odsetkowy netto (liczony jako réznica pomiedzy przychodem z aktywow
i kosztem pasywow) jest zatem kluczowym zrédlem zyskow sektora bankowego.
Rozpatrujac strukture tego wyniku, powinnismy podda¢ analizie rentowno$¢ obu
stron bilansu: aktywdéw reprezentowanych gtéwnie przez kredyty oraz pasywow
generowanych w przewazajacej mierze przez depozyty. Rentownos¢ te mozna wy-
razi¢ w skali rocznej, dzigki czemu rdéznica pomiedzy stopa procentowa aktywow
a oprocentowaniem pasywow stanowi zannualizowang rentowno$¢ netto bilansu
sektora bankowego.

Rentownos¢ poszczegélnych skladnikéw bilansu jest uzalezniona od poziomu
stop procentowych w gospodarce. Od chwili wybuchu kryzysu finansowego z lat
2007-2009 stopy procentowe w wielu krajach uleglty silnemu obnizeniu na sku-
tek ekspansywnej polityki monetarnej prowadzonej przez banki centralne. Poli-
tyka ta — oprocz pobudzania wzrostu gospodarczego — ma jednak kilka skutkéw
ubocznych. Jednym z nich jest wynik odsetkowy netto sektora bankowego. Zwykle

*

Uniwersytet Warszawski, Wydziat Zarzadzania, Katedra Systemoéw Finansowych Gospodarki.
** Szkota Gtowna Handlowa, Katedra Ekonomii lloSciowej, Instytut Badan nad Gospodarka
Rynkowa.
1 Dane Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (dalej: UKNF) na stronie: http://www.knf.gov.
pl/opracowania/sektor_bankowy/dane_o_rynku/Dane_miesieczne.html, tabela 06 (dostep:
13.06.2016).
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rentownos¢ netto obniza si¢ w srodowisku niskich stop procentowych®. Biorac
pod uwage specyfike rynku polskiego, wynika to z dwoch przestanek.

Po pierwsze, dynamika przeszacowania stop procentowych odnoszacych si¢
do aktywdw jest inna niz dla pasywéw. W Polsce dominuja pozyczki zmienno-
procentowe indeksowane do stopy WIBOR. Stopa WIBOR, podobnie jak inne
indeksy miedzybankowego rynku pieni¢znego (typu IBOR), przestala odwzoro-
wywa¢ marginalny koszt finansowania sektora bankowego. W wyniku kryzysu fi-
nansowego z lat 2007-2009 stawki typu IBOR, w sytuacji braku obrotéw na rynku
miedzybankowym?, reprezentuja w przewazajacej mierze oczekiwania co do przy-
sztej trajektorii stop procentowych, a nie realny koszt pozyczek niezabezpieczo-
nych*. Diugoterminowe aktywa (np. kredyty hipoteczne i inwestycyjne) sg finan-
sowane krotkoterminowymi pasywami (gléwnie depozytami od 0séb fizycznych
i przedsigbiorstw). Pasywa oprocentowane sa natomiast wedlug stopy stalej, ktéra
- w przypadku przedtuzania depozytéw i przyjmowania ich od nowych klientéw
- wykazuje wysoki poziom inercji zwigzany z konkurencyjnoscig rynku lokat®.
Przy spadajacych stopach procentowych indeks stuzacy wyznaczaniu platnosci
odsetkowych od kredytéw obniza si¢ szybciej niz koszt finansujacych je depozy-
tow, co powoduje deterioracje wyniku odsetkowego bankow.

Po drugie, prawo ogranicza mozliwo$¢ przypisywania negatywnego oprocen-
towania do depozytéw ludnosci® oraz ogranicza maksymalne oprocentowanie po-
zyczek’. Tym samym im nizszy poziom stop procentowych, tym mniejsze pole
do oszczednosci po stronie kosztu pasywow oraz bardziej ograniczone mozliwosci
wysokich przychodoéw z tytulu udzielonych kredytow.

Jak zauwazyl Cabral®, deterioracja wyniku odsetkowego netto jest efektywnym
indykatorem rosngcych nieréwnowag w sektorze bankowym, co moze prowadzi¢
do kryzyséw bankowych. Dlatego tez analiza Zrédel wahan wyniku odsetkowego
netto pozwala na identyfikacje ryzyk i neutralizacje zagrozen zwigzanych z bilan-
sem sektora bankowego.

Banki maja mozliwo$¢ ograniczania negatywnego wplywu wynikajacego
z niskiego poziomu stop procentowych. Polega on na stopniowym zwigkszaniu

2 Por.:N. Gibas, R. Juks, J. Séderberg, Swedish financial institutions and low interest rates, Fi-
nancial Stability Report, No. 16/2015, Riksbank 2015 oraz M. Bech, A. Malkhozov, How have
central banks implemented negative policy rates?, ,BIS Quarterly Review”, March 2016.

3 Raport o stabilnosci systemu finansowego, NBP, luty 2016, s. 26-27.

4 V. Brousseau, A. Chailloux, A. Durré, Fixing the Fixings: What Road to a More Representative
Money Market Benchmark?, IMF Working Paper, No. 13/131, May 29, 2013, s. 6.

5 P. Mielus, T. Mironczuk, Structure of the cost of deposits in selected EU countries, ,Bezpieczny
Bank” 2015, nr 3(60), s. 89-101.

6 Kodeks cywilny z23.04.1964r.z pdzn. zm. (Dz. U. Nr 16, poz. 93), art. 725 726; por. Z. Ofiarski,
Prawo bankowe, wyd. IV, Wolters Kluwer, Warszawa 2011.

7 Ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym z pézn. zm. (Dz. U. 2 2006 r. Nr 157, poz. 1119).

8 R. Cabral, A perspective on the symptoms and causes of the financial crisis, ,Journal of Ban-
king & Finance” 2013, No. 37(1), s. 103-117.
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marzy kredytowej przy jednoczesnym podwyzszaniu wzglednego kosztu depo-
zytow, tak aby zneutralizowa¢ negatywny wplyw spadajacej krzywej dochodo-
wosci. Tym samym jestesmy swiadkami rownoleglego wzrostu marzy kredyto-
wej i plynnosciowej. Rentownos¢ aktywow oraz koszt pasywoéw spadajg wolniej
niz stopa referencyjna, realne oprocentowanie obu stron bilansu wykazuje zatem
inercje wzgledem dynamiki rynkowych stép procentowych. Nalezy zaznaczy¢,
ze dotyczy to jedynie nowych kontraktéw, poniewaz stare umowy s3 kontynu-
owane wedlug oryginalnych stawek. Skutecznos¢ takiej polityki jest uzaleznio-
na od struktury zapadalnosci kredytéw i depozytow, stopnia konkurencyjnosci
rynku oraz przyrostu ,nowej produkcji” wzgledem aktualnego salda kredytéw
i depozytow’.

W niniejszym rozdziale zbadano dynamike opisanych powyzej zjawisk dla pol-
skiego sektora bankowego w latach 2010-2016. Okres ten cechowal si¢ dwiema
fazami cyklu: do konca 2012 roku stopy procentowe wzrosty o 125 punktéw bazo-
wych, a nastepnie spadty 325 punktéw bazowych. Analiza umozliwia wiec porow-
nanie dynamiki zmian obserwowanych parametréw zaréwno w fazie restrykcyj-
nej, jak i ekspansywnej polityki monetarne;j'.

Celem artykutu jest znalezienie odpowiedzi na nastepujace pytania badawcze:

Czy spadek stopy referencyjnej wywiera negatywny wplyw na wynik odsetkowy
sektora?

Czy spadek stopy referencyjnej powoduje zmiane poziomu marzy kredytowej
po aktywnej stronie bilansu i marzy plynno$ciowej po pasywnej stronie bilansu?

Czy istnieje powigzanie miedzy zmiang struktury rentownosci sktadnikéw bi-
lansu a dynamika wyniku odsetkowego netto?

Aby mozna byto uzyska¢ odpowiedzi na powyzsze pytania, zostala przeprowa-
dzona analiza kointegracji szeregéw czasowych w celu identyfikacji dtugotermino-
wych zalezno$ci pomiedzy zmiennymi. Jako zmienng egzogeniczng przyjeto po-
ziom stopy referencyjnej NBP ze wzgledu na wysoki poziom korelacji pomiedzy ta
stopa a weztami krzywej dochodowosci odnoszacymi si¢ do rentownosci kredytow
i depozytéw. Zbudowano modele korekty bledem (ECM)", w ktérych zmiennymi
objasnianymi s3: wynik odsetkowy netto, marza kredytowa, marza ptynnosciowa
oraz wzgledne polozenie stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym przez ren-
townosci obu stron bilansu sektora bankowego.

9 C. Borio, L. Gambacorta, B. Hofmann, The influence of monetary policy on bank profitability,
BIS Working Papers, No. 514, October 2015.

10 W celu wyréwnania dtugosci badanych szeregdw i majac na uwadze okres stabilizacji stop
procentowych, w pracach analitycznych podzielono szereg na dwa podokresy - do konca
2013i0d 2014r.

11 Przyjeto zasady modelowania opisane w: W.W. Charemza, D.F. Deadman, Nowa ekonometria,
PWE, Warszawa 1997 oraz A. Welfe (red.), Analiza kointegracyjna w makromodelowaniu, PWE,
Warszawa 2013.
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1.1. Dane wejsciowe

Badanie oparto na comiesiecznych raportach Komisji Nadzoru Finansowego
prezentujacych wyniki sektora bankowego w Polsce'?. Na ich podstawie skonstru-
owano nastepujace szeregi czasowe:

przychody z tytutu odsetek w miesigcu X N

04 = 12.

aktywa razem na koniec miesigca X

oP = koszty odsetek w r.niesie.gcu. X < 12,
pasywa razem na koniec miesigca X

MA = OA - REF

MP = REF - OP

MARGIN = MA + MP = OA - OP

MP
LOCATION = ————.
MARGIN
gdzie:
OA - oprocentowanie aktywow p.a.,
(0] - oprocentowanie pasywow p.a.,
REF — stopa referencyjna NBP,
MA - marza na aktywach?®,
MP - marza na pasywach',

MARGIN - marza odsetkowa netto,
LOCATION - wzgledne polozenie stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym
przez oprocentowanie aktywdw i pasywow.

Marzeg obliczono wzgledem stopy referencyjnej ze wzgledu na to, ze wynik z ty-
tulu odsetek pochodzi z aktywéw i pasywéw o réznym terminie zapadalnosci.
Przyporzadkowanie stopy procentowej z krzywej dochodowosci (np. miesieczna
stawka OIS, trzymiesieczna stopa WIBOR albo dwuletnia stawka IRS) byloby
zatem arbitralne. Przyjecie stopy referencyjnej (wyznaczanej przez Rade Polity-

12 Dane UKNF.

13 Przy analizie szeregébw czasowych przyjeto dla marzy na aktywach oznaczenie CRE_risk
ze wzgledu na to, ze jest ona reprezentantem ryzyka kredytowego.

14 Przy analizie szeregow czasowych przyjeto dla marzy na pasywach oznaczenie LIQ_risk
ze wzgledu na to, ze jest ona reprezentantem ryzyka ptynnosci.
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ki Pieni¢znej jako minimalna rentowno$¢ siedmiodniowych bonéw pienieznych)
stanowi zatem probe wyznaczenia obiektywnej miary, ktora nie reprezentuje rze-
czywistej marzy, ale pokazuje wzgledny stan rynku bankowego w danym miesigcu.

1.2. Metodologia

Pierwszym krokiem przeprowadzonego badania bylo sprawdzenie stopnia zin-
tegrowania pigciu analizowanych zmiennych w celu ich ewentualnego dalszego
zastosowania w modelowaniu kointegracji. Wszystkie zmienne okazaly si¢ nie-
stacjonarne, natomiast juz ich pierwsze rdznice byly stacjonarne, co pozwolito
na wyciagniecie wniosku, ze podobnie jak wigkszo$¢ zmiennych finansowych sa
zintegrowane w stopniu pierwszym.

W dalszej kolejnosci testowano wystepowanie kointegracji pomiedzy zmien-
nymi. Wykorzystano do tego metode Englea-Grangera'®. W jej pierwszym etapie
szacowano model 1:

Y, =+ Byef, + &

Jako zmienng zalezng y przyjeto kolejno: wynik odsetkowy netto (zmienna
MARGIN), marza kredytowa (zmienna CRE_risk), marza ptynnosciowa (zmien-
na LIQ_risk) oraz wzgledne polozenie stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym
przez oprocentowanie aktywow i pasywow (zmienna LOCATION).

Kointegracja pomiedzy zmiennymi byta szacowana za pomoca rozszerzonych
testow Dickeya-Fullera, rozpoczynajac od zera, a koniczac na trzech op6znieniach.
W kolejnym kroku szacowany byt model korekty btedem (ECM) z uzyciem mo-
delu 2:

Ay, = a, + BAref, + (v, — a,— Byef,) + &

Oznaczenia zmiennych zaleznej i niezaleznych sg analogiczne jak w poprzed-
nim estymowanym modelu. Naste¢pnie z zastosowaniem tak skonstruowanego mo-
delu dokonano prognozy zachowania si¢ poszczegoélnych zmiennych zaleznych.

Poczatkowo modele byly szacowane na caltym dostepnym szeregu czasowym
(1.01.2010-31.03.2016), jednak wyniki wskazywaty na dobre odwzorowanie z wy-
korzystaniem poczatkowej czesci szeregu, a w jego konicowej czesci model nie da-
wal zadowalajacych rezultatéw. Po szczegdtowej analizie zjawiska autorzy posta-
nowili podzieli¢ szereg na dwie czesci (do konca 2013 roku i od poczatku 2014)
i przetestowac je oddzielnie. Prowadzi to oczywidcie do szacowania dwoch modeli
dla kazdej ze zmiennych zaleznych.

15 R.F.Engle, C.W.J. Granger (red.), Long-Run Economic Relationships. Readings in Cointegration,
Oxford University Press, Oxford 1991.
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Taki a nie inny podzial préby jest uzasadniony wystepowaniem dwoch faz cyklu
(trendu stép procentowych) i wyréwnaniem liczby obserwacji w poszczegdlnych
probach, tak aby byly istotne statystycznie.

1.3. Prezentacja wynikow

1.3.1. Wynik odsetkowy netto

Ponizszy wykres podsumowuje zaleznosci wystepujace pomiedzy wynikiem
odsetkowym netto a stopg referencyjng NBP.

19 (a0}
< r <
< ©
=7 T8
©.c
mpsg ref
o =
N
S e
N
L &N
— =)
S
T T T T T
0 20 40 60 80
t
REF Margin

Wykres 1.1. Zaleznosci pomiedzy wynikiem odsetkowym netto a stopga referencyjng NBP
Zrédto: opracowanie wtasne.

Zmienne poruszaja si¢ w podobnym kierunku i wydaja si¢ adekwatne dla wy-
stepowania zjawiska kointegracji. Zostala ona zweryfikowana za pomoca modelu
1, ktoérego oszacowania dla pierwszego z analizowanych szeregdéw czasowych (lata
2010-2013) znajduja si¢ w tabeli 1.1.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu s3 istotne statystycznie, jednak nie
wykazuje on duzego stopnia dopasowania mierzonego wspdltczynnikiem R* Do-
datnia warto$¢ wspotczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na pozytywne
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powigzanie kierunku jej zmian ze zmienng MARGIN. Testy ADF wykonane w celu
potwierdzenia wystepowania kointegracji nie wskazuja na jej wystepowanie, ich
wyniki podsumowuje tabela 1.2.

Tabela 1.1. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs 49
F(1, 47) 56.00
Model .000064553 1 .000064553 Prob > F 0.0000
Residual .000054179 47 1.1528e-06 R-squared 0.5437
Adj R-squared 0.5340
Total .000118732 48 2.4736e-06  Root MSE .00107
margin Coef. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
ref .1607509  .0214814 7.48  0.000 .1175358 .2039659
_cons .0200429 .000833 24.06  0.000 .0183671 .0217188
Zrédto: opracowanie wtasne.
Tabela 1.2. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
MARGIN i REF dla okresu 2010-2013

ADF lag Test statistic p-value

0 -2,665 0,0803

1 -1,877 0,3428

2 -1,5 0,5334

3 -1,799 0,3812

Zrédto: opracowanie wtasne.

W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.3.

Tabela 1.3. Wyniki oszacowania modelu ECM dla MARGIN i REF w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs = 48
F(2, 46) = 3.37
Model 3.5728e-06 2 1.7864e-06 Prob > F = 0.0432
Residual .000024407 46 5.3059e-07 R-squared = 0.1277
Adj R-squared = 0.0898
Total .00002798 48 5.8292e-07 Root MSE = .00073
D.margin Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref
D1. .2421938 .1074496 2.25 0.029 .025909 .4584786
el
Ll. -.3367934 .1359043 -2.48 0.017 -.6103545 -.0632323

Zrédto: opracowanie wtasne.



18 Piotr Jaworski, Piotr Mielus

Wszystkie, poza stalg, parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie,
jednak wykazuje on bardzo niski stopienn dopasowania mierzonego wspoétczyn-
nikiem R’. Dodatnia warto$¢ wspoélczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje
na pozytywne powigzanie kierunku jej zmian ze zmienng MARGIN, a ujemna
przy zmiennej reprezentujacej mechanizm korekty bledem wskazuje na tendencje
do powrotu do stanu réwnowagi w przypadku wystapienia szoku w modelu, co
jest zgodne z intuicja ekonomiczna.

Nastepnie sprawdzono wystepowanie kointegracji w drugim z analizowanych
zakresow szeregu czasowego (lata 2014-2016). Zostata ona zweryfikowana takze
z wykorzystaniem modelu 1, ktérego oszacowania dla pierwszego z analizowa-
nych szeregdéw czasowych znajduja si¢ w tabeli 1.4.

Tabela 1.4. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2014-2016

Source SS df MS Number of obs = 27
F(l, 25) = 217.58

Model .00005828 1 .00005828 Prob > F = 0.0000
Residual 6.6966e-06 25 2.6786e-07 R-squared = 0.8969
Adj R-squared = 0.8928

Total .000064977 26 2.4991e-06 Root MSE = .00052
margin Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref .3305039 .0224064 14.75 0.000 .2843571 .3766507
_cons .0169745 .0004444 38.19 0.000 .0160592 .0178899

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie i wykazuje
on duzy stopient dopasowania mierzonego wspolczynnikiem R* Dodatnia wartos¢
wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na pozytywne powigzanie kie-
runku jej zmian ze zmienng MARGIN. Testy ADF wykonane w celu potwierdzenia
wystepowania kointegracji wskazujg na jej wystepowanie, ich wyniki podsumo-
wuje tabela 1.5.

Tabela 1.5. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych MARGIN i REF dla okresu
2014-2016

ADF lag Test statistic p-value
0 -3,512 0,0077
1 -3,490 0,0083
2 -3,124 0,0249
3 -2,353 0,1555

Zrédto: opracowanie wtasne.
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W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.6.

Tabela 1.6. Wyniki oszacowania modelu ECM dla MARGIN i REF w latach 2014-2016

Source Ss df MS Number of obs = 26
F(2, 23) = 1.59
Model 5.1300e-07 2 2.5650e-07 Prob > F = 0.2256
Residual 3.7111e-06 23 1.6135e-07 R-squared = 0.1214
Adj R-squared = 0.0450
Total 4.2241e-06 25 1.6896e-07 Root MSE = .0004
D.margin Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref
D1. .0597894 .0857962 0.70 0.493 -.1176936 .2372724
el
Ll. -.3340673 .1900746 -1.76 0.092 -.7272666 .059132
_cons -.0001187 .0000846 -1.40 0.174 -.0002937 .0000563

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wykres 1.2. Prognoza zachowania sie zmiennej MARGIN za pomoca modelu ECM

.024  .026 .028 .03
Il Il Il Il

.022
Il

.02

Margin —— predmargin

Zrédto: opracowanie wtasne.

Model wykazuje bardzo niski stopient dopasowania mierzonego wspdtczynni-
kiem R%. Wszystkie parametry w nim oszacowane s istotne statystycznie, co jest
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wynikiem odmiennym od tego uzyskanego dla pierwszej czesci szeregu czasowe-
go. Negatywna warto$¢ oszacowania stalej wskazuje na wystepowanie trendu li-
niowego, ktory powoduje, ze wzgledne zmiany poziomu marzy odsetkowej netto
sa mniejsze niz te dotyczace stopy referencyjnej NBP. Dodatnia warto$¢ wspot-
czynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na pozytywne powigzanie kierunku jej
zmian ze zmienng MARGIN, a ujemna przy zmiennej reprezentujacej mechanizm
korekty btedem wskazuje na tendencje do powrotu do stanu réwnowagi w przy-
padku wystapienia szoku w modelu, co jest zgodne z intuicjg ekonomiczng.

Na podstawie oszacowanych modeli ECM dokonano prognozy zachowania si¢
zmiennej reprezentujacej wynik odsetkowy netto sektora bankowego, co podsu-
mowano na wykresie 1.2. Wyniki prognoz potwierdzaja stabe dopasowanie modeli
do rzeczywistoséci i pozwalajg na stwierdzenie, ze nie wystepuje silna, istotna sta-
tystycznie zalezno$¢ pomiedzy poziomem stopy referencyjnej NBP a poziomem
marzy odsetkowej netto sektora bankowego.

Marza kredytowa

Ponizszy wykres podsumowuje zalezno$ci wystepujace pomiedzy marzg kredy-
towg a stopg referencyjng NBP.

Wykres 1.3. Zaleznosci pomiedzy marza kredytowa a stopa referencyjna NBP
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Zrédto: opracowanie wtasne.
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Zmienne poruszaja sie w przeciwnym kierunku i wydaja si¢ dobrymi kandyda-
tami do wystepowania zjawiska kointegracji. Kointegracja zostata zweryfikowana
z uzyciem modelu 1, ktérego oszacowania dla pierwszego z analizowanych szere-
gow czasowych znajdujg si¢ w tabeli 1.7.

Tabela 1.7. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs = 49
F(1, 47) = 205.26

Model .000908525 1 .000908525 Prob > F = 0.0000
Residual .000208028 47 4.4261e-06 R-squared = 0.8137
Adj R-squared = 0.8097

Total .001116552 48 .000023262 Root MSE = .0021
crerisk Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
ref -.6030647 .0420928 -14.33 0.000 -.6877444 -.518385
_cons .035112 .0016323 21.51 0.000 .0318282 .0383958

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie i wykazuje
on wysoki stopienn dopasowania mierzonego wspétczynnikiem R* Ujemna war-
to$¢ wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na negatywne powigzanie
kierunku jej zmian ze zmienng CRE_risk. Testy ADF wykonane w celu potwier-
dzenia wystepowanie kointegracji wskazujg na jej wystepowanie, ich wyniki pod-
sumowuje tabela 1.8.

Tabela 1.8. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
CRE _risk i REFdlalat2010-2013

ADF lag Test statistic p-value
0 -3,496 0,0081
1 -3,123 0,0249
2 -2,521 0,1104
3 -2,882 0,0475

Zrédto: opracowanie wtasne.

W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.9.

Wszystkie, poza stala, parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie,
jednak wykazuje on $redni stopien dopasowania mierzonego wspolczynnikiem
R*. Ujemna warto$¢ wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na nega-
tywne powigzanie kierunku jej zmian ze zmienng CRE_risk, natomiast ujemna
przy zmiennej reprezentujacej korekte bledem wskazuje na tendencje do powrotu
do stanu réwnowagi w przypadku wystapienia szoku w modelu, co jest zgodne
z intuicjg ekonomiczng.
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Tabela 1.9. Wyniki oszacowania modelu ECM dla CRE_risk i REF w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs 48
F(2, 40) 16.68
Model .000084707 2 .000042354 Prob > F 0.0000
Residual .000116821 46 2.5396e-06 R-squared 0.4203
Adj R-squared 0.3951
Total .000201528 48 4.1985e-06 Root MSE .00159
D.crerisk Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref
D1. -.7249317 .1733495 -4.18 0.000 -1.073866 -.3759973
e2
Ll. -.3786243 .1117631 -3.39 0.001 -.6035916 -.1536569

Zrédto: opracowanie wtasne.

Nastepnie zweryfikowano wystepowanie kointegracji w drugim z analizowa-
nych zakresow szeregu czasowego. Zostala ona zweryfikowana takze z uzyciem
modelu 1, ktérego oszacowania dla pierwszego z analizowanych szeregow cza-
sowych znajduja si¢ w tabeli 1.10.

Tabela 1.10. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2014-2016

Source SS df MS Number of obs 27
F(l, 25) 44.63

Model .000041006 1 .000041006 Prob > F 0.0000
Residual .000022971 25 9.1883e-07 R-squared 0.6410
Adj R-squared 0.6266

Total .000063977 26 2.4607e-06 Root MSE .00096
crerisk Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
ref -.2772297 .0414986 -6.68 0.000 -.3626977 -.1917618
_cons .0221959 .0008231 26.96 0.000 .0205006 .0238912

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu s3 istotne statystycznie i wy-
kazuje on, podobnie jak w poprzednim szeregu, $redni stopien dopasowa-
nia mierzonego wspolczynnikiem R’. Ujemna warto$¢ wspodlczynnika beta
przy zmiennej REF wskazuje na negatywne powiazanie kierunku jej zmian
ze zmienng MARGIN. Testy ADF wykonane w celu potwierdzenia wystepowa-
nia kointegracji wskazuja na jej silne wystepowanie, ich wyniki podsumowuje
tabela 1.11.
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Tabela 1.11. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
CRE_risk i REF dla lat 2014-2016

ADF lag Test statistic p-value
0 -3,84 0,0025
1 -3,916 0,0019
2 -3,544 0,0069
3 2,596 0,0938

Zrédto: opracowanie wtasne.

W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.12.

Tabela 1.12. Wyniki oszacowania modelu ECM dla CRE_risk i REF w latach 2014-2016

Source SS df MS Number of obs = 26
F(2, 23) = 57.06
Model .000037688 2 .000018844 Prob > F = 0.0000
Residual 7.5957e-06 23 3.3025e-07 R-squared = 0.8323
Adj R-squared = 0.8177
Total .000045284 25 1.8113e-06 Root MSE = .00057
D.crerisk Coef. Std. Err. t P>|t]| [95% Conf. Interval]
ref
D1. -.9196566 .1129968 -8.14 0.000 -1.153408 -.6859049
e2
Ll. -.3985737 .1318771 -3.02 0.006 -.6713823 -.1257651
_cons -.0003201 .0001212 -2.64 0.015 -.0005708 -.0000695

Zrédto: opracowanie wtasne.

Model wykazuje bardzo wysoki stopien dopasowania mierzonego wspot-
czynnikiem R* Wszystkie parametry w nim oszacowane, acznie ze stala, sa
istotne statystycznie, co jest wynikiem odmiennym od tego uzyskanego dla lat
2010-2013. Negatywna warto$¢ oszacowania statej wskazuje na wystepowanie
trendu liniowego, ktory powoduje, ze wzgledne zmiany poziomu marzy kre-
dytowej s3 mniejsze niz te dotyczace stopy referencyjnej NBP. Ujemna war-
tos¢ wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na negatywne powiaza-
nie kierunku jej zmian ze zmienng CRE_risk, natomiast ujemna przy zmiennej
reprezentujacej korekte bledem wskazuje na tendencj¢ do powrotu do stanu
réwnowagi w przypadku wystapienia szoku w modelu, co jest zgodne z intuicja
ekonomiczna.

Na podstawie oszacowanych modeli ECM dokonano prognozy zachowania sie
zmiennej reprezentujacej marze odsetkowg sektora bankowego (wykres 1.4).
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Wykres 1.4. Prognoza zachowania sie zmiennej CRE_risk za pomocg modelu ECM

.015 .02 .025
Il Il Il

.01
Il

.005
Il

CRE risk

predcrerisk

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wyniki prognoz potwierdzaja dos¢ dobre dopasowanie modeli do rzeczywisto-
$ci i pozwalaja na stwierdzenie, ze wystepuje silna, istotna statystycznie zaleznos¢
pomigdzy poziomem stopy referencyjnej NBP a poziomem marzy kredytowej sek-
tora bankowego.

Marza ptynnosci

Ponizszy wykres podsumowuje zaleznoéci wystepujace pomiedzy marzg plyn-
nosci a stopa referencyjna NBP.

Zmienne poruszaja sie¢ w przeciwnym kierunku i wydaja si¢ dobrymi kandyda-
tami do wystepowania kointegracji. Zostata ona zweryfikowana za pomoca mode-
lu 1, ktérego oszacowania dla szeregu czasowego 2010-2013 znajduja si¢ w tabeli
1.13.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu s3 istotne statystycznie i wykazuje
on bardzo wysoki stopient dopasowania mierzonego wspotczynnikiem R?. Ujemna
warto$¢ wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na negatywne powiaza-
nie kierunku jej zmian ze zmienna LIQ_risk. Testy ADF wykonane w celu potwier-
dzenia wystepowanie kointegracji wskazuja na jej umiarkowane wystepowanie,
ich wyniki podsumowuje tabela 1.14.
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Wykres 1.5. Zaleznosci pomiedzy marza ptynnosci a stopa referencyjna NBP
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Tabela 1.13. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs = 49
F(1l, 47) = 454.63

Model .001457424 1 .001457424 Prob > F = 0.0000
Residual .00015067 47 3.2057e-06 R-squared = 0.9063
Adj R-squared = 0.9043

Total .001608093 48 .000033502 Root MSE = .00179
ligrisk Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
ref -.7638155 .0358228 -21.32 0.000 -.8358816 -.6917493
_cons .0150691 .0013892 10.85 0.000 .0122744 .0178637

Zrédto: opracowanie wtasne.

Tabela 1.14. Wyniki testéw ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
LIQ_risk i REF w latach 2010-2013

ADF lag Test statistic p-value
0 -3,146 0,0234
1 -2,475 0,1217
2 -2,051 0,2647
3 -2,213 0,2014

Zrédto: opracowanie wtasne.
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W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.15.

Tabela 1.15. Wyniki oszacowania modelu ECM dla L/Q_risk i REF w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs = 48
F(2, 46) = 33.88
Model .000079201 2 .000039601 Prob > F = 0.0000
Residual .000053774 46 1.1690e-06 R-squared = 0.5956
Adj R-squared = 0.5780
Total .000132975 48 2.7703e-06 Root MSE = .00108
D.ligrisk Coef. Sstd. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref
D1. -.973124 .1204794 -8.08 0.000 -1.215637 -.7306115
e3
Ll. -.3287078 .0918607 -3.58 0.001 -.5136138 -.1438017

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie, poza stala, parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycz-
nie, jednak wykazuje on $redni stopienn dopasowania mierzonego wspolczynni-
kiem R?. Ujemna warto$¢ wspdlczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na ne-
gatywne powigzanie kierunku jej zmian ze zmienng LIQ_risk, natomiast ujemna
przy zmiennej reprezentujacej korekte bledem wskazuje na tendencje¢ do powrotu
do stanu réwnowagi w przypadku wystapienia szoku w modelu, co jest zgodne
z intuicja ekonomiczna.

Nastepnie zweryfikowano wystepowanie kointegracji w drugim z analizowa-
nych zakresow szeregu czasowego. Zostala ona zweryfikowana takze za pomoca
modelu 1, ktorego oszacowania dla pierwszego z analizowanych szeregéw czaso-
wych znajduja si¢ w tabeli 1.16.

Tabela 1.16. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2014-2016

Source SS df MS Number of obs = 27
F(l, 25) = 443.63

Model .000197059 1 .000197059 Prob > F = 0.0000
Residual .000011105 25 4.4419e-07 R-squared = 0.9467
Adj R-squared = 0.9445

Total .000208164 26 8.0063e-06 Root MSE .00067
ligrisk Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref -.6077336 .0288536 -21.06 0.000 -.6671588 -.5483084
_cons .0052214 .0005723 9.12 0.000 .0040426 .0064001

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Wszystkie parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie i wykazuje
on, w przeciwienstwie do poprzedniego szeregu, bardzo dobry stopienn dopasowa-
nia mierzonego wspdlczynnikiem R®. Ujemna wartos¢ wspotczynnika beta przy
zmiennej REF wskazuje na negatywne powigzanie kierunku jej zmian ze zmienna
LIQ_risk. Testy ADF wykonane w celu potwierdzenia wystepowania kointegracji
nie wskazujg na jej wystepowanie, ich wyniki podsumowuje tabela 1.17.

Tabela 1.17. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
LIQ_risk i REF w latach 2014-2016

ADF lag Test statistic p-value
0 -2,213 0,2016
1 -1,962 0,3034
2 -1,549 0,509
3 -0,973 0,763

Zrédto: opracowanie wtasne.

W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.18.

Tabela 1.18. Wyniki oszacowania modelu ECM dla L/Q_risk i REF w latach 2014-2016

Source SS df MS Number of obs = 26
F(2, 23) = 257.13
Model .000033779 2 .000016889 Prob > F = 0.0000
Residual 1.5108e-06 23 6.5685e-08 R-squared = 0.9572
Adj R-squared = 0.9535
Total .00003529 25 1.4116e-06 Root MSE = .00026
D.ligrisk Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
ref
D1. -1.012421 .0468578 -21.61 0.000 -1.109354 -.9154882
e3
Ll. -.232355 .0830096 -2.80 0.010 -.4040734 -.0606366
_cons -.0002196 .0000537 -4.09 0.000 -.0003307 -.0001085

Zrédto: opracowanie wtasne.

Model wykazuje bardzo wysoki stopienn dopasowania mierzonego wspoélczyn-
nikiem R?. Wszystkie parametry w nim oszacowane, lacznie ze stala, s3 istotne
statystycznie, co jest wynikiem odmiennym od tego uzyskanego dla lat 2010-2013.
Negatywna warto$¢ oszacowania stalej wskazuje na wystepowanie trendu linio-
wego, ktdry powoduje, ze wzgledne zmiany poziomu marzy ptynnosci s mniej-
sze niz te dotyczace stopy referencyjnej NBP. Ujemna warto$¢ wspotczynnika
beta przy zmiennej REF wskazuje na negatywne powiazanie kierunku jej zmian
ze zmienng LIQ_risk, natomiast ujemna przy zmiennej reprezentujacej korekte
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bledem wskazuje na tendencj¢ do powrotu do stanu réwnowagi w przypadku wy-
stapienia szoku w modelu, co jest zgodne z intuicja ekonomiczna.

Na podstawie oszacowanych modeli ECM dokonano prognozy zachowania sie
zmiennej reprezentujacej marze odsetkowg sektora bankowego (wykres 1.6).

Wyniki prognoz potwierdzaja do$¢ dobre dopasowanie modeli do rzeczywisto-
$ci i pozwalaja na stwierdzenie, ze wystepuje silna, istotna statystycznie zaleznos¢
pomiedzy poziomem stopy referencyjnej NBP a poziomem marzy kredytowej sek-
tora bankowego.

Wykres 1.6. Prognoza zachowania sie zmiennej LIQ_risk za pomoca modelu ECM
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Wzgledne potozenie stopy referencyjnej

Wykres 1.7. podsumowuje zaleznosci wystepujace pomiedzy wzglednym poto-
zeniem stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym przez oprocentowanie akty-
WwOW i pasywow a nig samga.

Zmienne poruszajg si¢ w podobnym kierunku i wydaja si¢ dobrymi kandydata-
mi do wystepowania kointegracji. Zostata ona zweryfikowana za pomoca modelu
1, ktérego oszacowania dla szeregu czasowego 2010-2013 znajduja si¢ w tabeli 1.19.
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Wykres 1.7. Zaleznosci pomiedzy LOCATION a stopa referencyjna NBP
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Tabela 1.19. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs = 49
F(l, 47) = 372.37

Model 1.79070675 1 1.79070675 Prob > F = 0.0000
Residual .226021821 47 .004808975 R-squared = 0.8879
Adj R-squared = 0.8855

Total 2.01672857 48 .042015179 Root MSE = .06935
location Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref 26.77366 1.387464 19.30 0.000 23.98244 29.56488
_cons -.491544 .0538045 -9.14 0.000 -.5997848 -.3833032

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie i wykazuje
on bardzo wysoki stopien dopasowania mierzonego wspoétczynnikiem R*. Dodat-
nia warto$¢ wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na pozytywne po-
wigzanie kierunku jej zmian ze zmienng LOCATION. Testy ADF wykonane w celu
potwierdzenia wystepowania kointegracji wskazujg na jej silne wystepowanie, ich
wyniki podsumowuje tabela 1.20.
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Tabela 1.20. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
LOCATION i REF w latach 2010-2013

ADF lag Test statistic p-value
0 -3,496 0,0081
1 -3,006 0,0343
2 -2,448 0,1287
3 -2,730 0,0690

Zrédto: opracowanie wtasne.

W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.21.

Tabela 1.21. Wyniki oszacowania modelu ECM dla LOCATION i REF w latach 2010-2013

Source SS df MS Number of obs = 48
F(2, 46) = 25.66
Model .123488658 2 .061744329 Prob > F = 0.0000
Residual .110705799 46 .002406648 R-squared = 0.5273
Adj R-squared = 0.5067
Total .234194457 48 .004879051 Root MSE .04906
D.location Coef. Std. Err. t P>lt| [95% Conf. Interval]
ref
D1. 33.5438 5.293224 6.34 0.000 22.88909 44.19851
ed
L1l. -.3747569 .1038871 -3.61 0.001 -.5838707 -.1656431

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie, poza stalg, parametry oszacowane w modelu s3 istotne statystycznie,
jednak wykazuje on $redni stopienn dopasowania mierzonego wspdlczynnikiem R
Dodatnia warto$¢ wspdlczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na pozytywne po-
wigzanie kierunku jej zmian ze zmienng LOCATION, natomiast ujemna przy zmiennej
reprezentujacej korekte bledem wskazuje na tendencje do powrotu do stanu réwnowa-
gi w przypadku wystapienia szoku w modelu, co jest zgodne z intuicjg ekonomiczna.

W dalszej kolejnosci zweryfikowano wystepowanie kointegracji w drugim
z analizowanych zakreséw szeregu czasowego. Zostala ona zweryfikowana takze
za pomocg modelu 1, ktérego oszacowania dla pierwszego z analizowanych szere-
gow czasowych znajduja si¢ w tabeli 1.22.

Wszystkie parametry oszacowane w modelu sg istotne statystycznie i wykazuje
on, podobnie jak poprzedni szereg, bardzo dobry stopient dopasowania mierzone-
go wspolczynnikiem R?. Dodatnia warto$¢ wspotczynnika beta przy zmiennej REF
wskazuje na negatywne powigzanie kierunku jej zmian ze zmienng LOCATION.
Testy ADF wykonane w celu potwierdzenia wystgpowania kointegracji wskazuja
na jej umiarkowane wystepowanie, ich wyniki podsumowuje tabela 1.23.
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Tabela 1.22. Wyniki oszacowania kointegracji metoda Engle’a-Grangera w latach 2014-2016

Source SS df MS Number of obs = 27
F (1, 25) = 271.04
Model .253042556 1 .253042556 Prob > F = 0.0000
Residual .023339578 25 .000933583 R-squared = 0.9156
Adj R-squared = 0.9122
Total .276382134 26 .010630082 Root MSE .03055
location Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref 21.77769  1.322792 16.46  0.000 19.05335 24.50204
_cons -.1474233  .0262382 -5.62  0.000 -.201462  -.0933847
Zrédto: opracowanie wtasne.
Tabela 1.23. Wyniki testow ADF dla regresji kointegrujacej zmiennych
LOCATION i REF dla lat 2014-2016

ADF lag Test statistic p-value

0 -3,038 0,0315

1 -2,782 0,0609

2 -2,255 0,1867

3 -1,438 0,5637

Zrédto: opracowanie wtasne.

W kolejnym kroku oszacowano model ECM, podsumowany w tabeli 1.24.

Tabela 1.24. Wyniki oszacowania modelu ECM dla LOCATION i REF w latach 2014-2016

Source SS daf MS Number of obs = 26
F(2, 23) = 152.08
Model .06448547 2 .032242735 Prob > F = 0.0000
Residual .004876382 23  .000212017 R-squared = 0.9297
Adj R-squared = 0.9236
Total .069361852 25 .002774474 Root MSE = .01456
D.location Coef. std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ref
D1. 42.57855 2.774308 15.35 0.000 36.83946 48.31764
ed
Ll. -.2858337 .1052552 -2.72 0.012 -.5035707 -.0680967
_cons .0109028 .0030728 3.55 0.002 .0045461 .0172595

Zrédto: opracowanie wtasne.

Model wykazuje bardzo wysoki stopien dopasowania mierzonego wspot-
czynnikiem R*. Wszystkie parametry w nim oszacowane, tacznie ze stala, sg



32 Piotr Jaworski, Piotr Mielus

istotne statystycznie, co jest wynikiem odmiennym od tego uzyskanego dla lat
2010-2013. Dodatnia warto$¢ oszacowania stalej wskazuje na wystepowanie
trendu liniowego, ktéry powoduje, ze wzgledne zmiany wzglednego potozenia
stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym przez oprocentowanie aktywow
i pasywow sa wigksze niz te dotyczace stopy referencyjnej NBP. Dodatnia war-
tos¢ wspolczynnika beta przy zmiennej REF wskazuje na pozytywne powigza-
nie kierunku jej zmian ze zmienng LOCATION, natomiast ujemna przy zmien-
nej reprezentujacej korekte bledem wskazuje na tendencje do powrotu do stanu
réownowagi w przypadku wystapienia szoku w modelu, co jest zgodne z intuicja
ekonomiczng.

Na podstawie oszacowanych modeli ECM dokonano prognozy zachowania sie
zmiennej reprezentujacej marze¢ odsetkowa sektora bankowego (wykres 1.8).

Wykres 1.8. Prognoza zachowania sie zmiennej LOCATION za pomoca modelu ECM
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Wyniki prognoz potwierdzaja dobre dopasowanie modeli do rzeczywistosci
i pozwalaja na stwierdzenie, ze wystepuje silna, istotna statystycznie zalezno$¢ po-
miedzy poziomem stopy referencyjnej NBP a poziomem wzglednego potozenia
stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym przez oprocentowanie aktywow i pa-
sywow sektora bankowego.
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Podsumowanie

Przedmiotem badania byl wplyw stdp procentowych na strukture wyniku od-
setkowego sektora bankowego. W wyniku przeprowadzonych analiz zbudowano
modele korekty bledem (ECM) oparte na zjawisku kointegracji, ktére wykazaty
dlugoterminowe zalezno$ci pomiedzy zmiennymi.

Po pierwsze, stwierdzono ograniczong zaleznos¢ pomiedzy poziomem stop
procentowych a marza odsetkowg sektora bankowego. Wzrost stop procentowych
sprzyja zwiekszeniu marzy, natomiast spadek stop oddziatuje odwrotnie. Spostrze-
zenie to jest zgodne z badaniami przeprowadzonymi na innych rynkach. Dane
empiryczne wskazujg jednakze na ograniczony wplyw tego zjawiska na rynek zto-
tego, co moze wynikac ze skutecznej reakcji bankow polegajacej na stopniowym
zwiekszaniu marzy kredytowej przy spadku krzywej dochodowosci, co amorty-
zuje obnizke marzy odsetkowej netto sektora. Przy czym trzeba zwréci¢ uwage,
ze zalezno$¢ ta wystepuje tylko w sytuacji umiarkowanych zmian stép procento-
wych. W przypadku wystepowania szokéw cenowych zaburzenia rynkowe moga
wplywac ujemnie na wynik odsetkowy netto réwniez w srodowisku wysokich stop
procentowych's.

Po drugie, wraz ze wzrostem stop procentowych maleja marze kredytowa oraz
plynnosciowa, co wynika z inercji poziomu oprocentowania obu stron bilansu
bankéw. Spadek stop procentowych przynosi zjawisko odwrotne. Wyniki te sa
zbiezne z literaturg przedmiotu, z zastrzezeniem, ze badania z krajow Europy Za-
chodniej analizuja srodowisko ujemnych stop procentowych. Nie zmienia to fak-
tu, Ze spadek oprocentowania ponizej zera przynosi podobne zjawiska, jak obnize-
nie si¢ krzywej dochodowosci dla pozytywnych wartosci stop procentowych.

Po trzecie, zmiana poziomu stop procentowych wplywa na zmiane wzgledne-
go polozenia stopy referencyjnej w kanale wyznaczonym przez oprocentowanie
aktywow i pasywoéw. W §rodowisku wysokich stop stopa referencyjna znajdu-
je sie blizej stopy rentownosci aktywoéw. Z kolei w $rodowisku niskich stép pro-
centowych stopa referencyjna zbliza si¢ do stopy wyznaczajacej koszt pasywow.
Wynika to bezposrednio ze zjawiska zmiany marzy plynnosciowej i kredytowej
opisanego w poprzednim podrozdziale. Inna dynamika rentownosci bilansu
wzgledem stopy referencyjnej pozwala bankom oraz ich klientom na akomoda-
cje¢ do nowych pozioméw oprocentowania, co sprzyja optymalizacji wyniku od-
setkowego netto sektora bankowego. Z drugiej strony, inercja stop procentowych
implikowanych z wyniku odsetkowego bankéw ostabia mechanizm transmisji
polityki monetarne;.

Na koniec warto nadmieni¢ o zjawisku, ktére moze zaburzy¢ przedstawio-
ng analiz¢ w przysztym badaniu rentownosci sektora bankowego w Polsce. Tym

16 T.S.Ho, A. Saunders, The determinants of bank interest margins: Theory and empirical eviden-
ce, ,2Journal of Financial and Quantitative Analysis”, 16 April, 1981, s. 581-600.
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zjawiskiem jest reakcja bankéw na wprowadzony od lutego 2016 roku podatek
bankowy od aktywoéw. Pierwsze miesigce obowigzywania podatku przyniosty spa-
dek oprocentowania depozytéw i stabilizacj¢ oprocentowania kredytow. Wpltyw
podatku na rentownos¢ skladnikéw bilansu jest niewatpliwie tematem do dal-
szych prac badawczych.
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STRUKTURA RENTOWNOSCI BILANSU BANKOW W SRODOWISKU
NISKICH STOP PROCENTOWYCH

Streszczenie:

Wynik odsetkowy stanowi wazny skladnik wyniku sektora bankowego i jest determinowany przez
réznice pomiedzy rentownoscia aktywdw i pasywéw banku. W §rodowisku niskich stép procento-
wych utrzymanie wyniku odsetkowego na odpowiednim poziomie jest wyzwaniem dla instytucji
bankowych. Opracowanie analizuje wspoétzalezno$¢ pomiedzy wynikiem odsetkowym a poziomem
referencyjnej stopy procentowej. Autorzy weryfikuja teze, ze banki zmniejszaja stopien deterioracji
wyniku odsetkowego poprzez wzgledne zwiekszanie kredytowej marzy odsetkowej przy jednocze-
snym wzglednym obnizeniu depozytowych kosztéw odsetkowych. Tym samym obserwujemy zmia-
ne struktury rentownosci obu sktadnikéw bilansu.

Stowa kluczowe: wynik odsetkowy banku, koszt finansowania, marza kredytowa

AYIELD STRUCTURE OF COMPONENTS OF BANKS’ BALANCE SHEET
IN THE LOW INTEREST RATE ENVIRONMENT

Summary:

Net interest income constitutes the important element of banking sector results. It is determined
by a difference between interest income on assets and interest cost of liabilities. In the low interest
rates environment a maintenance of interest rate margin is a challenge for banks. The paper analyses
a dependence between the net interest income of Polish banks and a level of the National Bank
of Poland reference rate. The authors verify a thesis that banks diminish a scope of deterioration
in interest income by a credit margin increase accompanied by relative decrease of the cost
of deposits. As an effect one observes a change in yield structure of components of the Polish banks’
balance sheet.

Keywords: net interest income, financing cost, credit margin
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Rozdziat 2
Zachowania oszczednosciowe
studentow w Lublinie

Anna Magdalena Korzeniowska*

Wprowadzenie

Jednym z warunkéw bezpieczenstwa finansowego kraju sa zachowania uczest-
nikéw rynku finansowego zapewniajace stabilno$¢ ekonomiczno-finansows in-
stytucji finansowych. W Polsce rynek finansowy jest silnie ubankowiony, dlatego
stabilnos¢ bankéw odgrywa nad wyraz istotng role. W erze niskich stop procento-
wych, wysokiej konkurencji oraz niskiej lojalnosci klientéw bankéw szczegdlnego
znaczenia nabiera posiadanie stabilnych Zrédel finansowania. Dla bankow taka
funkcje pelnia depozyty, przede wszystkim te, ktére pochodza z sektora niefinan-
sowego, w tym od klientéw indywidualnych.

W sytuacji starzenia sie polskiego spoleczenstwa banki, poszukujac nowych
rynkow oraz by zbudowac lojalno$¢ klientéw, muszg zwrdci¢ uwage na najmiod-
sze pokolenia. Nie jest to zadanie tatwe, poniewaz badania wykazuja, ze zachowa-
nia finansowe w grupie oso6b okreslanych mianem mlodych dorostych wynikaja
w znacznym stopniu z zachowan zaobserwowanych w domu rodzinnym!, a takze
z nawykow powstalych w dziecinstwie w zakresie sposobu zaspokajania wlasnych
potrzeb konsumpcyjnych i Zrédet ich finansowania?.

Uniwersytet Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie, Wydziat Ekonomiczny, Katedra Bankowosci.

1 S.Shim, J. Serido, C. Tang, N. Card, Socialization processes and pathways to healthy financial
development for emerging young adults, ,,Journal of Applied Developmental Psychology”
2015, No. 38, s. 29-38 (http://doi.org/10.1016/j.appdev, dostep: 2.01.2015).

2 A.Otto, Saving in childhood and adolescence: Insights from developmental psychology, ,Eco-

nomics of Education Review” 2012, No. 33, s. 8-18 (http://doi.org/10.1016/j.econedurev, do-

step: 5.09.2012).
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Celem opracowania jest zatem zbadanie, jaki jest poziom oszczedzania wsréd
okreslonej grupy mlodych dorostych w Polsce i jakie czynniki oddzialujg na ich
sklonno$¢ do oszczedzania.

2.1. Sktonnosc¢ do oszczedzania mtodych
dorostych Polakow na tle krajow Unii
Europejskiej

Aktualny wskaznik ubankowienia w Polsce wynosi ok. 77%, przy czym jest
zroznicowany w poszczegolnych grupach wiekowych. Zmienia sie takze jego war-
to$¢ w czasie. W 2009 roku w grupie wiekowej od 18do 29 lat wynosit on 74% i byt
nizszy od wlasciwego dla grup wiekowych od 30 do 44 lat (87%) i od 45 do 59 lat
(79%)°. Z kolei w 2013 roku konto osobiste najczesciej posiadaly osoby w wie-
ku 35-44 lat (96%)*. Niewiele mniejszy byl wskaznik ubankowienia wsrod oséb
w wieku 25-34 lat (93%) oraz 45-54 lat (88%). Najrzadziej konto osobiste posia-
daty osoby w wieku 55 lat i wigcej. Ubankowienie w najmlodszej badanej grupie,
tzw. mlodych dorostych, czyli 18-24-latkéw, wynosilo 70%. Poréwnujac te dane
ze wskaznikami charakteryzujacymi spoteczenstwa w krajach wysoko rozwinie-
tych, nalezy stwierdzi¢, ze nie jest to poziom zadowalajacy. Ubankowienie w Pol-
sce jest wyraznie nizsze niz $rednia dla Unii Europejskiej, nie wspominajgc o kra-
jach skandynawskich, gdzie wynosi 99-100%.

Bank Swiatowy od 2011 roku prowadzi badania dotyczace wykorzystania pro-
duktow finansowych w wigkszosci krajow $wiata. Na tej podstawie obliczany jest
poziom wlaczenia finansowego. Ankiety dotychczas byly realizowane dwukrotnie:
w2011 iw 2014 roku. Na rysunku 2.1 przedstawiono poziom ubankowienia w naj-
mlodszej grupie wiekowej podlegajacej analizie, czyli os6b w wieku 15-25 lat.

Jak wida¢, pod wzgledem ubankowienia tej grupy w 2014 roku Polska znala-
zfa si¢ na 20. miejscu spos$réd 28 krajéow Unii Europejskiej. Jeszcze gorzej mto-
dzi Polacy wypadaja na tle swoich réwiesnikéw z Unii Europejskiej, jesli chodzi
o gromadzenie oszczednosci (rys. 2.2). Jedynie 17,31% ankietowanych przez Bank
Swiatowy w 2011 roku i 12,22% w 2014 roku z grupy wiekowej 15-25 lat dekla-
rowalo posiadanie oszczednosci w instytucjach finansowych, w tym w bankach.
Srednia dla krajéw UE wynosita odpowiednio 43,08% i 53,71%. Ponadto w 20 kra-
jach odnotowano wzrost liczby oszczedzajacych pomiedzy obiema rundami bada-
nia, natomiast w Polsce wystapil spadek o ponad 5 punktéw procentowych.

3 Kozlinski T. Poréwnanie wynikéw badarn ubankowienia Polakdw przeprowadzonych przez NBP
w 2006 i 2009 ., NBP, Warszawa, grudzien 2009 r.
4 Tenze, Zwyczaje ptatnicze Polakow, NBP, Departament Systemu Ptatniczego, maj 2013 .
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Rysunek 2.1. Wskaznik ubankowienia (posiadanie rachunku w instytucjach finansowych)
w grupie mtodych dorostych (15-25 lat) (w %)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Global Findex (Global Financial Inclusion Database),
http://databank.worldbank.org (dostep: 15.06.2016).

Rysunek 2.2. Oszczedzajacy w instytucjach finansowych
w grupie mtodych dorostych (15-25 lat) (w %)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Global Findex (Global Financial Inclusion Database),
http://databank.worldbank.org (dostep: ?).

Przedstawione powyzej dane sprawiaja pewne trudnosci interpretacyjne. Gru-
pa wiekowa 15-25 lat jest w Polsce silnie zréznicowana. Naleza do niej uczniowie
gimnazjéw, szkot srednich, studenci oraz mtode osoby, ktére po wejsciu w dorostosé
podjely prace. Rozmaite mozliwosci pozyskiwania dochodéw oraz réznice w stylu
zycia sprawiajg, ze grupa ta nie zachowuje si¢ jednolicie na rynku finansowym.
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2.2. Oszczedzanie wedtug studentow w Lublinie

2.2.1. Dobor proby

Wedtug Narodowego Spisu Powszechnego w 2011 roku w Polsce bylo 2314 tys.
0s6b w wieku 15-19 lat, co stanowilo 6% ogétu ludnosci kraju. Ponad polowa
z nich w kolejnych latach podjeta nauke w szkotach wyzszych. W roku akademic-
kim 2014/2015 w 434 szkofach wyzszych wszystkich typéw ksztalcito sie 1469,4
tys. studentéw. Poniewaz studenci stanowig ponad potowe populacji w swojej gru-
pie wiekowej, w dalszych badaniach skupiono si¢ wylacznie na nich.

Lublin jest dziewiagtym miastem w Polsce pod wzgledem liczby mieszkancow
i jednym z wiekszych o$rodkéw akademickich. Znajduje si¢ w nim pie¢ uczelni
publicznych (w tym Katolicki Uniwersytet Lubelski) oraz 4 uczelnie niepubliczne.
Wedtug danych Urzedu Miasta Lublina studenci stanowig ok. 20% mieszkancow.
Badanie zachowan finansowych studentéw Lublina przeprowadzono w okresie
marzec—kwiecient 2015 roku z wykorzystaniem ankiety umieszczonej na stronie
https://surveymonkey.net/ (CAWI). Proba badawcza objela 852 osoby studiujace
w Lublinie. Doboér proby byt warstwowy z uwzglednieniem liczby studentéw stu-
diujacych na poszczegoélnych uczelniach oraz trybu studiowania (studia stacjonar-
ne/niestacjonarne).

2.2.2, Style oszczedzania respondentow

Sposrdd respondentow 383 kobiety i 201 mezczyzn zadeklarowalo gromadze-
nie oszczednosci. Pozostale osoby swiadomie nie oszczedzaja (170 oséb) lub cate
dochody przeznaczajg na biezacg konsumpcje (76).

Poréwnujac style oszczgdzania kobiet i mezczyzn w analizowanej grupie, moz-
na stwierdzi¢, ze mezczyzni sg bardziej nastawieni na oszczgdzanie. Wiekszy odse-
tek mezczyzn niz kobiet realizuje oszczgdzanie resztowe i planowe. Natomiast spo-
$rod kobiet wigkszy odsetek deklaruje $wiadome niepodejmowanie oszczedzania.
Test $rednich dla préb niezaleznych wykazuje jednak brak statystycznie istotnych
réznic pomiedzy plciami w tym zakresie.

2.2.3. Wielkos¢ oszczednosci

W grupie badanej 580 respondentéw zadeklarowalo wielkos¢ posiadanych
oszczednosci liczong wielko$cig dochodéw. Sposrdd nich 40,7% wskazato, ze ich
oszczednodci s3 rowne jednomiesiecznym dochodom, a kolejne 29,8%, ze miesz-
cza sie w przedziale 1-3 miesiecznych dochodéw. Jedynie 3,3% respondentow
wskazalo, ze zgromadzone przez nich oszczednosci sa wigksze od dochodow



100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

kobiety

nie oszczgdzam

Zachowania oszczedno$ciowe studentéw w Lublinie

41

Rysunek 2.3. Style oszczedzania studentéw

mezezyzni

razem

mpoza biezacymi wydatkami w kazdym miesigcu odkladam pewng sume pienigdzy

B oprocz biezacych wydatkow staram si¢ odktada¢ pewne sumy w miarg regularnie

z reguly przeznaczam wszystko na biezace potrzeby, ale od czasu do czasu udaje mi si¢ cos$ zaoszczedzi¢

B wszystko przeznaczam na biezace potrzeby, niczego nie odkladam, nie inwestuj¢

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie przeprowadzonych badan, n = 830.

rocznych. Z kolei 18,4% posiadalo oszczednosci o wartosci 3-6 miesiecznych do-
chodéw i 7,8% o wartosci 6-12 miesiecznych dochodéw. Poréwnujac to z danymi
dotyczacymi polskiego spoteczenstwa pochodzacymi z badan Diagnozy spolecznej
2013°, mozna stwierdzi¢, Ze przecigtna warto$¢ oszczednosci studentow jest nizsza
od oszczednosci zgromadzonych przez gospodarstwa domowe (tab. 2.1), chociaz
odsetek respondentéw deklarujacych posiadanie oszczednosci — 38,5% — jest niz-
szy od tego w grupie badanych studentéw z Lublina.

Tabela 2.1. Struktura oszczedzajacych Polakéw pod wzgledem wartosci zgromadzonych
oszczednosci w 2013 roku

Posiadajacy | Posiadajacy | Posiadajacy | Posiadajacy | Posiadajacy | Trudno Posiadajacy
oszczedno- |oszczedno- |oszczedno- |oszczedno- |oszczed- powiedzie¢ |oszczed-
$ci rébwne $ci rowne $ci rowne $ci rowne nosci nosci
miesiecz- 1-3 mie- 3-6 mie- 6-12 mie- | przekracza- przekracza-
nym siecznym siecznym siecznym jaceroczne jace 3-letnie
dochodom |dochodom |dochodom |dochodom |dochody dochody
25% 29,1% 20,1% 11,7% 4,6% 8,1% 1,4%

Zrédto: Diagnoza spoteczna 2013.

5 Rada Monitoringu Spotecznego, Diagnoza spoteczna: zintegrowana baza danych, 2015, www.
diagnoza.com (dostep: 17.01.2015).



42 Anna Magdalena Korzeniowska

2.2.4. Stosowane instrumenty oszczednosciowe

Gospodarstwa domowe moga stosowac rozne instrumenty oszczednosciowe,
a takze dywersyfikowaé swdj portfel oszczednosci. W prowadzonych badaniach
zapytano zatem studentéw, w jakich instrumentach lokuja swoje oszczednosci
i ponownie poréwnano dane z wynikami Diagnozy spotecznej 2013. W obu przy-
padkach respondenci mogli wskaza¢ wiele odpowiedzi. Jesli chodzi o gospodar-
stwa domowe, dominujacym instrumentem stosowanym do lokowania oszczed-
nosci byly lokaty terminowe w PLN, z ktérych korzystalo 65,4% oszczedzajacych.
Niewiele mniejszym zainteresowaniem cieszyla si¢ gotowka, ktora jako instrument
oszczedzania traktowalo ponad 47,5% osob deklarujacych posiadanie oszczedno-
$ci. Z pozostalych instrumentéw korzystato nie wiecej niz 10% oszczedzajacych.
Z kolei badani studenci uczelni lubelskich przede wszystkim utrzymywali swoje
walory w formie plynnej. Ponad 34% respondentéw wskazywalo, ze posiadane
oszczednosci przechowuje w gotéwce lub na rachunku oszczedno$ciowo-rozlicze-
niowym (tab. 2.2).

Tabela 2.2. Struktura populacji oszczedzajacych Polakéw pod wzgledem wartosci zgromadzo-
nych oszczednos$ci w 2013 roku

Forma oszczedzania Obserwacje Diagnoza
Uwzglednione spoteczna 2013
N Procent

Gotowka 291 34,2% 47,6%
Rachunek oszczednosciowo- 294 34,5% b.d.
-rozliczeniowy

Lokata terminowa 111 13,0% 65,4%
Polisa ubezpieczeniowa 11 1,3% 8,1%
z funduszem kapitatowym

Akcje 0,7% 1,8%
Obligacje 0,8% 2,0%
Fundusze inwestycyjne 15 1,8% 5,5%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie wynikéw badan ankietowych
i Diagnozy spotecznej 2013.

Zainteresowanie lokatami terminowymi wykazalo jedynie 13% oszczedzaja-
cych. Takze nizszy odsetek respondentéw deklarowal posiadanie polis ubezpie-
czeniowych, akgji, obligacji i funduszy inwestycyjnych. Skupienie si¢ na ptynnych
$rodkach oszczedzania w znacznym stopniu moze wynikac z tego, ze studenci nie
planuja tego procesu. Jak juz wczesniej wskazano, 29,2% respondentéw zadeklaro-
walo, ze oszczedza wtedy, gdy na koniec miesigca zostang jakies srodki. Natomiast
jako alternatywne instrumenty przechowywania oszczednos$ci 5 osob wskazato
posiadanie metali szlachetnych, gtéwnie ztotych i srebrnych monet.
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2.2.5. Cele oszczedzania

Poréwnujac cele oszczedzania, réwniez znajdziemy wyrazne réznice pomiedzy
grupg studentéw a ogétem spoteczenstwa. Wedle Diagnozy spotecznej 2013 priory-
tetowym celem oszczedzania jest dla Polakow zapewnienie sobie bezpieczenstwa
finansowego w sytuacjach losowych (66% respondentéw w 2013 r.), a nastepnie
zabezpieczenie $rodkéw finansowych na staro$¢ (35,9%). Pozostale istotne cele
to leczenie (29,6%), remont domu lub mieszkania (26,3%), wypoczynek (24,7%),
przysztos¢ dzieci (23,1%), zakup dobr trwalych (21,3%). Ponad 10% responden-
tow oszczedza na rehabilitacje i pokrycie oplat stalych. Brak celu oszczedzania
w 2013 roku wskazalo 9,7% gromadzacych srodki.

Studenci jako priorytetowy cel oszczedzania wskazujg przyszta konsumpcje.
Oszczgdzanie na zaplanowany z gory cel, np. zakup samochodu, wypoczynek itp.
jako powodd gromadzenia srodkéw wskazato 31,2% badanych. Na drugim miejscu
znalazlo si¢ zapewnienie funduszy na przyszlos¢ (24,9%). Blisko 1/5 responden-
tow gromadzi oszczednosci, zeby zabezpieczy¢ si¢ od zdarzen losowych. Tyle samo
realizuje oszczedzanie resztowe. Analizujac odpowiedzi badanych z uwzglednie-
niem trybu studiowania, poziomu studiéw i ich sytuacji rodzinnej, zauwazono,
ze dla respondentéw studiujacych na studiach odptatnych oraz w trybie niestacjo-
narnym, a takze na studiach magisterskich i dla oséb bedacych w staltym zwigzku
zapewnienie sobie funduszy na przyszlo$¢ stanowi priorytetowy cel oszczedzania
(tab. 2.3). Zabezpieczenie na czarng godzine czesciej wybieraja kobiety, studen-
ci studiow bezplatnych i studenci studiéw licencjackich. Natomiast oszczedzanie
resztowe czesciej jest realizowane przez mezczyzn, studentow studiow bezplat-
nych, licencjackich i stacjonarnych.

2.2.6. Przyczyny gromadzenia oszczednosci

W celu ustalenia czynnikéw zachecajacych studentéw do oszczedzania, popro-
szono ich o ocen¢ wybranych przyczyn w skali od 1 (brak wptywu) do 5 (bar-
dzo duzy wptyw danego czynnika na decyzje o oszczedzaniu). Analiza wykazata,
ze wszystkie czynniki sa ze sobg skorelowane dodatnio (korelacja istotna na po-
ziomie 0,01). Najnizsza $rednig ocene — 2,96, przy réwnocze$nie najwyzszym
odchyleniu standardowym wynoszacym 1,52 — respondenci przypisali dobrej
koniunkturze rynkowej. Na drugim od konca miejscu uplasowala si¢ atrakcyjna
oferta oszczednosciowa ($rednia 3,18, odchylenie 1,49). Z kolei najwyzsza oce-
ne (3,83) przy najmniejszym odchyleniu standardowym (1,16) przypisano jasno
zdefiniowanym celom oszczedzania. Najwyzsze oceny temu czynnikowi nadawali
mezczyzni, osoby studiujgce na studiach platnych i niestacjonarnych oraz osoby
stanu wolnego (tab. 2.4). Dla kobiet, oséb w stalym zwigzku, oséb studiujacych
na studiach stacjonarnych, licencjackich i magisterskich najwazniejszym czyn-
nikiem okazaly sie mozliwosci finansowe, w tym wysoko$¢ zarobkéw studenta.
W grupie os6b bedacych w stalym zwigzku czynnik ten oceniono na 4,01.
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2.2.7. Zaleznosc¢ oszczednosci studentow od ich sytuacji
spoteczno-ekonomicznej

W dalszym etapie badania przyjeto zatozenie, ze na warto$¢ dochodéw zgroma-
dzonych przez studentéw w Lublinie wplywaja czynniki wymienione w ankiecie.
Pozytywnie udato si¢ zweryfikowa¢ tylko jedng z tak sformutowanych hipotez,
wskazujaca, ze na wysoko$¢ oszczednosci wptywaja nawyki oszczgdzania wynie-
sione z domu rodzinnego. Wplyw pozostatych czynnikéw okazal si¢ nieistotny
statystycznie. Ponadto analiza wykazata, ze czynnikiem wplywajacym na poziom
zgromadzonych oszczednosci jest sytuacja rodzinna respondenta - stan wolny
lub przebywanie w stalym zwigzku. Doprowadzilo to do sformulowania funkcji
regresji liniowej w postaci:

Y =1,989 + 0,126X - 0,234Z

gdzie:
Y - wielko$¢ oszczednosci,
X - nawyki oszczedzania wyniesione z domu oceniane w skali od 1 — brak wpty-
wu do 5 - wplyw bardzo duzy,
Z - sytuacja rodzinna okreslana jako 1 — w statym zwiazku, 2 - stan wolny.

2.3. Wnioski z przeprowadzonej analizy

Podsumowujac przeprowadzone rozwazania, mozna wysnu¢ kilka wnioskow
na temat zachowan studentéw w zakresie gromadzenia oszczednosci. Po pierw-
sze, $wiadome decyzje o oszczedzaniu podejmuje niewielki odsetek studentéw
(13,7%). Przy czym bardziej zdecydowane dzialania podejmuja mezczyzni. Za-
réwno w grupie osob deklarujacych oszczedzanie regularne, jak i w grupie dekla-
rujacej przeznaczanie calo$ci srodkow na biezgcg konsumpcje, mozna zaobserwo-
wad przewage mezczyzn.

Po drugie, poziom oszczednosci w tej grupie spolecznej jest stosunkowo niski.
Z reguly nie przekracza dochodéw trzymiesiecznych. Oznacza to, ze przecietny
student nie posiada finansowego buforu bezpieczenstwa na wypadek braku docho-
déw, chociaz niemal % oszczedzajacych deklaruje, ze robi to w celu zapewnienia
sobie funduszy na przyszto$¢, a kolejne 19,5% oszczedza na tzw. czarng godzine.

Po trzecie, wystepuje wyrazna rozbieznos¢ pomiedzy struktura aktywow finan-
sowych, w ktérych lokowane sa oszczednosci studentéw, a celami oszczedzania.
Ponad 31% oszczedzajacych studentéw wskazala, ze ich celem oszczedzania jest
zakup okreslonych dobr i ustug. Z drugiej strony gtéwnymi instrumentami fi-
nansowymi wykorzystywanymi w procesie oszczedzania s3: gotowka i rachunki
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oszczednosciowo-rozliczeniowe. Sposrod osob, ktore wskazaly, ze ich oszczed-
nosci sg przetrzymywane w formie gotéwkowej, 110 zadeklarowato oszczedzanie
na konkretny cel, 58 — na zabezpieczenie przyszlosci, 62 — na tzw. czarng godzine,
a 73 obecnie nie potrzebuja srodkow, wiec je odkladaja. W grupie przetrzymuja-
cej oszczednosci na ROR 89 0sdb deklarowalo oszczedzanie na okreslony cel, 82
na zabezpieczenie przyszlych wydatkéw, 60 na tzw. czarng godzing i 56 oszczedza-
to bez konkretnego celu. Tylko 44 osoby wskazaly, ze ich celem oszczg¢dzania jest
zabezpieczenie przyszlosci i w tym celu korzystaja z lokaty terminowej, a 25 wy-
korzystuje lokaty do oszczgdzania na okreslony wydatek w przysztosci i 24 osoby
lokujg w ten sposéb oszczednosci, ktore nie maja okreslonego celu przeznaczenia.

Jesli chodzi o oceng waznosci poszczegdlnych czynnikéw wplywajacych na po-
dejmowanie decyzji o oszczedzaniu, respondenci za najistotniejsze uznali: zde-
finiowanie celow oszczedzania, atrakcyjnos¢ oferty instytucji finansowych oraz
swoje mozliwoéci finansowe pozwalajace im na przeznaczanie czgsci dochodow
na cele inne niz konsumpcja biezaca. Sposréd siedmiu ocenianych czynnikéw na-
wyki wyniesione przez respondentéw z domu rodzinnego zostalty umiejscowio-
ne dopiero na pigtym miejscu. Jednak badajac zaleznos$¢ przedstawionych ocen
z zadeklarowang wartoscig posiadanych oszczednosci, czyli badajac faktyczne,
a nie deklarowane zachowania respondentéw, potwierdzono teorie przedstawiane
w badaniach mi¢dzynarodowych, ze jednym z najwazniejszych czynnikéw wply-
wajacych na oszczedzanie przez miode pokolenie sg doswiadczenia wyniesione
z domu rodzinnego. Drugim istotnym elementem okazala si¢ sytuacja rodzinna
respondentdw — czy sa w staltym zwiazku, czy stanu wolnego.

Podsumowanie

Przeprowadzone badania wskazuja na istotne problemy, na jakie moga natrafi¢
banki, probujac powiekszy¢ w przyszlosci swoja potencjalng dostepnos¢ do tanie-
go pienigdza w postaci depozytéw osob fizycznych. Konieczne jest zatem podej-
mowanie dziatan edukacyjnych skierowanych do dwoch grup klientéw: oséb mto-
dych, w tym niepelnoletnich, oraz pokolenia 40+, czyli ich rodzicéw. Obie grupy
nalezy edukowac w zakresie mozliwosci wykorzystywania produktéw bankowych
przez mlode osoby oraz korzysci, jakie przynosi systematyczne oszczedzanie w po-
taczeniu z odpowiednio do niego dobranymi instrumentami finansowymi. W ten
sposob mozliwe bedzie takze osiagniecie dodatkowych dwoch celéw. Po pierwsze,
wychowanie lojalnych klientéw. Po drugie, zwigkszenie liczby produktéw, z kto-
rych korzystaja poszczegolni klienci.
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ZACHOWANIA 0SZCZEDNOSCIOWE STUDENTOW W LUBLINIE

Streszczenie:

Celem pracy bylo zbadanie, jaki jest poziom oszczg¢dzania wéréd wybranej grupy mlodych doro-
stych w Polsce i jakie czynniki oddzialujg na ich sklonnos¢ do oszczedzania. Analiza zostala oparta
na badaniach przeprowadzonych na grupie studentéw réznych uczelni w Lublinie. Rezultaty wska-
zuja na niska sklonnos¢ do oszczedzania wsréd miodych dorostych, co z kolei prognozuje proble-
my dla rynku finansowego w przyszto$ci, poniewaz niskie oszczedno$ci spowalniajg rozwdj i wzrost
gospodarczy.

Slowa kluczowe: mlodzi dorosli, zachowania oszczednosciowe, oszczednosci gospodarstw do-
mowych

SAVING BEHAVIOUR OF STUDENTS’ IN LUBLIN

Summary:

The paper aims at examining saving level among selected group of young adults in Poland as well
as factors influencing their willingness to save.

The analysis was based on the research conducted on the sample group of students of selected
universities in Lublin.

The results achieved suggest that young adults present very low willingness to saving which
in turn predicts problems to financial market in the future as low saving slow down development
and economic growth.

Keywords: young adults, saving behaviour, household saving
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Rozdziat 3
Teoria kursu sprawiedliwego

Jarostaw Mielcarek”

Wprowadzenie

Panstwo potrzebuje teorii lub hipotezy, ktdre postuza za podstawe teoretyczng
formufowania zalecen pod adresem jego polityki gospodarczej w celu rozwiazania
waznego problemu, gdy rynek zawodzi. Wazng cechg takiej polityki — w kontek-
$cie jej prezentacji publicznej, konsultacji, negocjacji i polemik z mediami - jest jej
odporno$¢ na krytyke.

W niniejszym opracowaniu bedziemy zmierza¢ do osiagnigcia trzech celow.
Po pierwsze, podejmiemy probe zbudowania podstawy teoretycznej dla polityki pan-
stwa, zmierzajacej do rozwigzania problemu kredytéw denominowanych lub indek-
sowanych w walutach obcych na przykladzie CHF (w skrocie ,,kredytéw DI”; skrot
ten odpowiada naturze tych kredytéw w odréznieniu od skrétu ,kredyty w CHE”
lub ,.kredyty frankowe”). Po drugie, przedstawimy krytyke hipotezy parytetow stop
procentowych (w skrdocie HPSP) jako podstawy okreslenia kursu sprawiedliwego.
Po trzecie, proponowana podstawa teoretyczna, ktéra bedzie teoria kursu sprawie-
dliwego, zostanie skonfrontowana z HPSP. Trzeci cel wynika z przyjecia hipotezy,
ze HPSP nie jest wlasciwg podstawg teoretyczng rozwigzania problemu kredytéw DI.

Przyktady liczbowe bedg oparte na opublikowanym przez Kancelari¢ Prezyden-
ta Rzeczypospolitej Polskiej (w skrocie KPRP) algorytmie kredytowym i podanym
jako przyklad kredycie DI splacanym przez kredytobiorce przez trzydziesci lat
w systemie raty rownej'. Przyktadowy réwnowazny kredyt o wartosci 300 tys. zt

*  Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu, Wydziat Finanséw i Bankowosci, Instytut Finansow.

1 KPRP, 160115_kalulator_kredyty, http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-mini-
strow/art,187,kredyty-walutowe-beda-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (do-
step: 15.02.2016).
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zostal przeliczony na CHF po kursie poczatkowym 2,2740 i dato to wartos¢ kredytu
DI 131 924,28 CHE. Warto$¢ rat kapitalowo-odsetkowych dla kredytu DI wyrazo-
n3 w PLN policzono w opracowaniu KPRP 160115_kalulator_kredyty za pomoca
funkcji PPMT i IPMT wbudowanych w Excela dla zmiennych stép procentowych
opartych na Liborze i zmiennego kursu CHE Wartos¢ rat kapitalowo-odsetko-
wych dla réwnowaznego kredytu w PLN policzono za pomoca analitycznych
tunkcji PPMY i IPMT dla zmiennych stop procentowych, opartych na Wiborze.

Z kredytem DI bedzie poréwnywany kredyt réwnowazny w PLN, otrzymany
w momencie udzielenia kredytu DI w wyniku jego przeliczenia na PLN za pomoca
kursu poczatkowego. Okreslenie, czy HPSP jest wlasciwg podstawa teoretyczna
dla okreslenia kursu, po ktérym nastapi przeliczenie (konwergencja) kredytu DI
na kredyt w PLN, bedzie wymagalo rozstrzygniecia, czy na polskim rynku walu-
towym wahania kursu CHF to fluktuacje, czy anomalie. Narzedziem zastosowa-
nym do rozstrzygnigcia tego pytania beda rysunki przedstawiajace raty kredytu DI
przeliczone na PLN i réwnowaznego kredytu PLN, kurs réwnowagi CHF w punk-
cie granicznym oraz stopy procentowe kredytu w PLN i kredytu DI.

Opracowanie teorii kursu sprawiedliwego bedzie wymagalo podania jej zalozen
oraz sformufowania twierdzenia o kursie sprawiedliwym i twierdzenia o zréwna-
niu kursu réwnowagi z kursem sprawiedliwym. Dla drugiego twierdzenia zostanie
przedstawiony dowod.

3.1. Krytyka hipotezy parytetow stop
procentowych

Zagadnienie zastosowania HPSP do poréwnania kredytéw w PLN i kredytow
DI wymaga poglebionej analizy. Przypomnijmy, ze HPSP twierdzi, ze kurs walu-
towy ustali si¢ na takiej wysokosci, ze oczekiwane stopy zysku z depozytow krajo-
wych i zagranicznych zréwnaja si¢. HPSP przeformulowana dla rynku kredytow
hipotecznych brzmi nastepujaco: kurs walutowy ustali sie na takiej wysokosci,
ze oczekiwane raty kapitalowo-odsetkowe dla hipotecznych kredytéw zlotowych
i kredytéw DI przeliczonych na ztote zréwnaja sie (przy réznych stopach procen-
towych). Kurs taki bedziemy nazywa¢ kursem réwnowagi i przyjmiemy wstepnie
hipoteze, ze jest to kurs sprawiedliwy.

Poniewaz HPSP jest hipotezg krotkookresows, to najlepszym rozwigzaniem jest
czekanie, bez ingerowania w mechanizm rynkowy, az na przyktad raty kredytow
DI przeliczane na PLN zréwnaja si¢ z ratami kredytéw im réwnowaznym w PLN
w wyniku zmian kursu CHEF. Ustosunkowanie si¢ do tego twierdzenia wymaga
rozstrzygniecia, czy w przypadku odchylen kursu rynkowego od kursu réownowagi
mamy do czynienia z fluktuacjami, czy anomaliami na rynku walutowym. Fluktu-
acje mozna uzna¢ za nic nieznaczace rozbieznosci miedzy danymi obserwacyjny-
mi a konsekwencjami obserwacyjnymi, ktore wynikaja z danej teorii lub hipotezy.
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Anomalie to zjawiska, ktorych wystepowanie jest wykluczone przez dany para-
dygmat®. Wystepowanie anomalii, jezeli nie zostanie wyjasnione w ramach danego
paradygmatu, falsyfikuje - zgodnie z koncepcja K. Poppera - dang teorie lub hipoteze®.

Aby rozstrzygnac¢ kwestie wyboru migdzy terminami ,,fluktuacje” a ,,anomalie”,
ktérymi bedziemy si¢ postugiwac do opisu sytuacji na rynku kredytowym i walu-
towym, postawimy dwa pytania:

Czy zmiana w ciggu o$mioletniego okresu kursu CHF od wielkosci 1,9593
w dniu 30.07.2008 r. do maksymalnego kursu 5,19 w dniu 15.01.2015 r. to fluktu-
acja, czy anomalia na gruncie hipotezy parytetéw stop procentowych?

Czy fakt, ze przez okres przeszto o$miu lat kurs CHF nie byt kursem zréwnuja-
cym wartos¢ raty hipotecznego kredytu w PLN oraz kredytu DI z wyjatkiem jednego
przypadku to fluktuacja, czy anomalia dla hipotezy parytetéw stép procentowych?

Na rysunku 3.1 przedstawiono ksztaltowanie si¢ rat kapitalowo-odsetkowych
réwnowaznego kredytu zlotowego i kredytu DI przeliczanego na PLN za pomoca
kursu zastosowanego do przeliczania rat kredytu DI na PLN w algorytmie KPRP.

Rysunek 3.1. Raty kredytu DI przeliczone na PLN i rownowaznego kredytu PLN
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,
http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187 kredyty-walutowe
-beda-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).

2 J. Mielcarek, Refleksje nad tworzeniem nowego paradygmatu finanséw, [w:] Ku nowemu pa-
radygmatowi nauk o finansach, red. W. Frackowiak, J. Szambelanczyk, Zeszyty Naukowe Uni-
wersytetu Ekonomicznego w Poznaniu nr 144, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu, Poznan 2010.

3 K.R.Popper, Logika odkrycia naukowego, PWN, Warszawa 1977.
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Dane poczatkowe potrzebne do sporzadzenia rysunku 3.1 podano w tabeli 3.1.

Tabela 3.1. Dane poczatkowe

Wyszczegoélnienie Wielkos¢
Kwota rownowaznego kredytu PLN 300000 zt
Okres kredytowania (miesigce) 360
Data uruchomienia 1 lipca 2007 r.
Kurs poczatkowy CHF 2,2740 zt
Kwota kredytu CHF 131 924,28 CHF

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,
http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,kredyty-walutowe-beda-
-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).

Splata rat zostala obliczona dla okresu od lipca 2007 do grudnia 2015 roku,
czyli dla 101 miesiecznych rat. Na rysunku 3.1 wystepuje jeden punkt graniczny
w kwietniu 2013 roku, w ktdrym wartos$¢ raty kredytu DI zréwnuje si¢ niemal
z warto$cig raty kredytu w PLN. Zréwnanie to nie nastepuje w wyniku wzrostu
kursu CHE, lecz spadku oprocentowania kredytow PLN. Potwierdzenie tego ar-
gumentu mozna znalez¢ na rysunkach 3.2 oraz 3.3, pokazujacych, jak ksztaltowa-
ly si¢ stopy procentowe kredytow DI i PLN w przyjetym okresie.

Rysunek 3.2. Kurs rownowagi CHF w punkcie granicznym
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,
http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,kredyty-walutowe-beda-
-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).
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Na rysunku 3.2 wykreslono ksztaltowanie si¢ kursu CHF w badanym okresie.
Poniewaz w okolicy punktu granicznego kurs ten nie wykazywat wiekszych zmian,
jego ksztaltowanie nie mogto doprowadzi¢, zgodnie z HPSP, do zréwnania warto-
$ci rat kredytu DI i rownowaznego kredytu PLN.

Rysunek 3.3. Stopy procentowe kredytu w PLN i kredytu DI
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,
http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,kredyty-walutowe-beda-
-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).

Poréwnujac rysunki 3.1 i 3.3, mozna zauwazy¢, ze spadek wartosci raty kredytu
w PLN jest doskonale skorelowany z wystepujacym w tym okresie spadkiem opro-
centowania tego kredytu. Spadek oprocentowania kredytu PLN nie zatrzymat si¢
w punkcie granicznym, lecz byt kontynuowany. W rezultacie warto$¢ raty réwno-
waznego kredytu w PLN stala si¢ nizsza od wartosci raty kredytu DI przeliczonej
na PLN.

Po przeprowadzonej analizie zjawisk zachodzacych na rynku walutowym i kre-
dytow hipotecznych oraz zaprezentowanych rysunkéw odpowiedZ na pytanie
o nature zmian kursu CHF jest oczywista. Sg to niewyjasnione jak dotad anomalie,
a nie fluktuacje. Mozna zatem stwierdzi¢, ze HPSP odnoszaca si¢ do rynku kredy-
towego zostala przez te anomalie sfalsyfikowana.

HPSP nie jest dobra podstawa (dobra hipoteza) wyjasniania tego, jak ksztal-
tuje sie kurs CHF wzgledem PLN, czyli nie jest teorig lub hipotezg, ktéra mogta-
by by¢ zakwalifikowana do ekonomii pozytywnej. W Polsce wiasnie fakt, ze kurs
CHF zachowuje si¢ niezgodnie z HPSP (mdéwiac potocznie — zachowuje sie Zle
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w kontekscie HPSP), byl bezposrednim czynnikiem, ktéry doprowadzil do po-
wstania problemu kredytéw DI. Na tej podstawie mozna twierdzi¢, ze sytuacja
na rynku walutowym w Polsce falsyfikuje HPSP i Ze nie mozna uznac jej za dobra

hipotez¢ wyjasniajaca.

3.2. Twierdzenia teorii kursu sprawiedliwego

Krytyka HPSP jednak nie wystarczy. Powinnismy poszukiwac innej teorii, ktora
mozna bedzie okresli¢ jako dobra. Na pewno nie spelnia tego zadania teoria sfalsy-
fikowana. Wskazéwke do zrozumienia tego, czym jest dobra teoria, przynosi wy-
powiedz K.R. Poppera na temat teorii w ogole: ,Teorie s3 sieciami, chwytajacymi
to, co nazywamy «$wiatemn»: stuza do racjonalnego ujmowania, wyjasniania i opa-
nowywania $wiata. Celem naszych dziafan jest to, zeby oczka tych sieci byty coraz
drobniejsze™. Sprobujmy skonstruowac ,,sie¢” o drobniejszych oczkach w porow-
naniu z HPDP, za pomoca ktérej postaramy sie ,,opanowac” problem kredytow DI.
Niech nig bedzie teoria kursu sprawiedliwego.

W teorii kursu sprawiedliwego przyjmuje si¢ nastepujace zasadnicze zatozenia:

o kredytobiorcy nie chcg dluzej splaca¢ kredytu denominowanego lub indek-
sowanego w walucie obcej,

o przeliczenie chca oprze¢ na poréwnaniu splaty kredytu DI przeliczonego
na PLN i kredytu PLN o identycznej warto$ci w punkcie poczatkowym, czyli
kredytu réwnowaznego kredytowi DI,

o okreslenie wielkosci rat kapitalowo-odsetkowych uwzglednia zmienne
oprocentowania kredytow,

« splata nastepuje w ratach miesi¢cznych,

o okres splaty porownywanych kredytow jest taki sam,

« splata nastepuje za pomocg systemu raty réwne;j.

Na tej podstawie mozna sformutowa¢ twierdzenie o kursie sprawiedliwym.

Twierdzenie 1.
Jezeli spelnione sg powyzsze zalozenia i saldo réwnowaznego kredytu w PLN
na dzien podjecia decyzji przez kredytobiorce o przeliczeniu kredytu DI na PLN

WYnosi:

(3.1)

iPLN

K = KpPLN - ZPPMT
i1

i saldo kredytu DI na dzien podjecia decyzji przez kredytobiorce o przeliczeniu
kredytu DI wynosi:

4  Tamze,s. 53.
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K e, = KpCHF - ZPPMT;PCHF (3.2)

i=1

to kurs sprawiedliwy réwna si¢ relacji migedzy pozostalym do sptaty réwnowaz-
nym kredytem w PLN a pozostalym do sptaty kredytem DI na dzien podjecia de-
cyzji o przeliczeniu kredytu DI:

iPLN

K — Y PPMT,
i=1

— SPLNn __
T = =

s (3.3)
I .

PPMT,

sCHFn
K iCHF
i=1

pCHF —

gdzie:
r,, — kurs sprawiedliwy dla okresu n splaty kredytu,
K v, — saldo kredytu rownowaznego w okresie n,
K. oy, — Warto$¢ poczatkowa kredytu réownowaznego,

ZPPM T,y —suma rat kapitalowych kredytu réwnowaznego w PLN

il dla uwzglednianej liczby sptat n.

Analogicznie okreslono powyzsze wielkosci dla kredytu DI w formule (3.2).

Sposéb wyznaczenie kursu sprawiedliwego wynika z tego, ze dla kredytobiorcy
kredytu DI, ktéry nie zamierza dalej sptaca¢ kredytu DI i zdecydowal si¢ na wyj-
$cie z pulapki tego kredytu, jedynym racjonalnym kursem przeliczeniowym jest
kurs obliczony na podstawie salda rownowaznego kredytu PLN i salda kredytu DI.

W jaki sposéb wyznaczy¢ kurs sprawiedliwy CHF dla konkretnego kredytu DI?
W punkcie poczatkowym, zgodnie z tabela 3.1, dwaj kredytobiorcy zaczeli splacac
kredyt DI i rownowazny kredyt PLN, czyli wynikajacy z przeliczenia 300 tys. PLN
na CHF po kursie poczatkowym. Zatézmy, ze dwaj kredytobiorcy sptacali réwno-
wazny kredyt w PLN i kredyt DI przez 101 rat, czyli do 31.12.2015 roku. Oblicze-
nie kursu sprawiedliwego podano w tabeli 3.2.

Tabela 3.2. Kurs przeliczeniowy zgodny z koncepcja kursu sprawiedliwego po sptacie 101 rat

kredytu
Wyszczegélnienie Wielkos¢
Kredyt DI pozostaty do sptaty 103 801,10 CHF
Réwnowazny kredyt PLN pozostaty do sptaty 259 652,56 zt
Kurs sprawiedliwy 2,5014

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,
http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,kredyty-walutowe-beda-
-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).

Kurs sprawiedliwy obliczony przez KPRP jest wyzszy i wynosi 2,8031. Réznica
wynika z tego, Ze w przedstawionej teorii kurs sprawiedliwy oblicza si¢, wstawiajac
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do licznika formuty (3.3) saldo réwnowaznego kredytu PLN. W formule KPRP,
tak jak w teorii kursu sprawiedliwego, do mianownika formuty (3.3) na kurs spra-
wiedliwy wstawia si¢ saldo kredytu DI. Poniewaz KPRP nie postuguje si¢ katego-
rig rownowaznego kredytu PLN, to w konsekwencji do licznika tej formuty wsta-
wia si¢ wigkszg wielko$¢ niz saldo réwnowaznego kredytu PLN.

W celach poréwnawczych obliczmy kurs réownowagi zgodny z koncepcja HPSP
dla jednej raty. Po sptaceniu 101 rat bedzie to kurs zréwnujacy warto$¢ nastepne;j
raty kredytu réwnowaznego PLN i kredytu DI, czyli w 102. miesigcu splaty kredy-
tu. Okresla go ponizsza formula:

],;I’HI — §I1+1PLN — iﬁ%]jjnHPLN ijﬁ]‘[‘j;:tHPLN (3.4)
n+1CHF n+1CHF n+1CHF
gdzie:
¥, — Kurs réwnowagi w okresie n + 1,

R . p.x — rata kapitalowo-odsetkowa réwnowaznego kredytu PLN w okresie n+1,

PPMT,. ;- rata kapitalowa réwnowaznego kredytu PLN w okresie n + 1,

IPMT, ., — odsetki od réwnowaznego kredytu PLN w okresie n + 1,

n - numer okresu splaty kredytow, dla ktérego obliczamy ich saldo.

Analogiczne znaczenie w formule (3.4) majg symbole dotyczace kredytu DI
Obliczony za pomocg formuly (3.4) kurs réwnowagi podano w tabeli 3.3.

Tabela 3.3. Kurs rownowagi zgodny z normatywng HPSP w 102. miesigcu sptaty

Wyszczegoélnienie Wielkos¢
Rata kapitatowo-odsetkowa kredytu DI 458,33 CHF
Rata kapitatowo-odsetkowa rownowaznego kredytu PLN 1461,11zt
Kurs rownowagi 3,1879

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,
http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,kredyty-walutowe-beda-
-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).

Kurs réwnowagi zréwnujacy wartos¢ raty kapitalowo-odsetkowej kredytu DI
i raty kapitalowo-odsetkowej rownowaznego kredytu PLN wynosi 3,1879 i jest
wyzszy od kursu sprawiedliwego. Wykazaliémy na konkretnym przykladzie,
ze kurs rownowagi nie jest kursem sprawiedliwym.

Obliczenia zawarte w tabelach 3.2 i 3.3 zwracaja uwage na problem dotycza-
cy relacji migdzy kursem sprawiedliwym a kursem réwnowagi i precyzyjnego ich
rozrdznienia. Jego rozwigzaniem jest podstawowe twierdzenie teorii kursu spra-
wiedliwego, ktére brzmi nastepujaco:

Twierdzenie 2.
Kurs rownowagi zréwnuje sie z kursem sprawiedliwym tylko dla identycznego
oprocentowania réwnowaznego kredytu PLN i kredytu DI.
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Przedstawmy dowdd tego twierdzenia. Niech rata kapitalowa dla réwnowaz-
nego kredytu PLN w danym miesigcu w okresie splaty, obliczona za pomoca
formuly analitycznej funkcji PPMT uwzgledniajacej zmienng stope procentows,
Wynosi:

(14 )
PLNn+1
PPMTPLNn+l = KsPLNanLNn-H 0 (3.5)
1_(1 + rPLNn+1)

i rata kapitalowa dla kredytu DI z danego miesigca w okresie, obliczona za pomoca
formuly analitycznej funkcji PPMT uwzgledniajacej zmienng stope procentows,

Wynosi:

(=k)
(1 + Tenrn )
PPMT . = K cppa crpnn =) (3.6)
1- (1 + ey )

Dla identycznych warunkéw okreslimy formule na wielko$¢ odsetek dla réwno-
waznego kredytu w PLN:

IPMT ;5,1 = K pr i prves (3.7)
i wielko$¢ odsetek dla kredytu DI:

IPMT iy = Kcppn crrnn (3.8)
gdzie:
Foveey — Miesieczna stopa procentowa dla rownowaznego kredytu PLN w okre-

sien + 1,

Yeurney — Miesieczna stopa procentowa dla kredytu DI w okresie # + 1,

k - liczba rat do sptaty w okresie n + 1,

k=1-n+1,

[ - calkowita liczba rat splaty kredytu,

n - numer raty splacanej.

Wielkos$¢ kursu rownowagi wyznaczy relacja migdzy ratami kapitalowo-odset-
kowymi dla obydwu kredytow:

roo= Rn+1PLN — PPMTn-HPLN +[PMT;1+1PLN (3.9)
"R PPMT + IPMT

n+1CHF n+1CHF n+1CHF

Wyznaczmy formule analityczng na rate kapitalowo-odsetkowa réwnowaznego
kredytu PLN, dodajac (3.5) i (3.7):

(=k)
1+
— PPMT .. +IPMT K (L4 o)

n+1PLN n+1PLN = sPLNanLNlHl 1 1 (=k)
_( +rPLNn+1)

R

n+1PLN +
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(=k)

(1 +r )

PLNn+1
+KsPLNanLNn+1 = KSPLNanLNVI+l (—k) +1
1_(1 + rPLNn+1)
(k)
(1 +7, )
PLNn+1
R, ipiv = K pinal i &) +1 (3.10)

1- (1 + Vo )

i analogicznie rate kapitalowo-odsetkowa dla kredytu DI, dodajac (3.6) i (3.8):

R

(1 + Veppna )(7]() +1 (3.11)
- (1 +7

weicar = K cum e 1 &)
CHFn+1)

Korzystajac z (3.10) i (3.11), na podstawie (3.9) okreslimy kurs rdownowagi
za pomocg formuly analitycznej:

B (k)
(1 + rPLNn+1 ) 1
sPLNn rPLNnH (—k) +
_ Rn+1PLN _ _1 - (1 + Vor v )
Vo = R = = = (3.12)
n+1CHF K (1 + Veppns ) 1
sCHFanHFnJrl (—k) +
_1 - (1 + ey )

Dla kredytu DI i réwnowaznego kredytu PLN wielko$¢ (3.12) jest rézna od kur-
su sprawiedliwego. Mozna zauwazy¢, ze utamek (3.13) bedzie réwny 1:

K

I+ Vprn+1 )(_k) 41
1-(1+ VprNn+1 )(_k)

(I 7 epn )HC) n 1:|

sPLNn ! PLNn+1 [
=1 (3.13)

7
sCHFn" CHFn+1 (=k)
L =+ Feypna)

tylko wtedy, gdy stopy procentowe dla obydwu kredytéw beda réwne. Przyjmijmy
zatem, Ze dla obydwu kredytéw stopy procentowe sg identyczne:

I l+r, 0
KyPLNnrnH 15(1_'_’;)1)(/0

) -
KSCHFnrnH 1— (1 _:;:H )(—k) +1

+1

gn+l =
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Dla réwnych stép procentowych wyrazenia w nawiasach kwadratowych w licz-
niku i mianowniku (3.14) sg sobie réwne i po uproszczeniach:
_K

SPLNn
ro = (3.15)
! KsCHFn
czyli kurs réwnowagi dla dowolnego numeru raty kredytowej jest réwny, zgodnie

z (3.3), kursowi sprawiedliwemu:

iPLN

— SPLNn_ __ i —
Vol = % = - =r, (3.16)
scen— K pCHF — z PPM T;’CHF

i=1

K, =D PPMT,
i=1

W ten sposob udowodnilismy twierdzenie, ze dla takich samych stép procento-
wych dla réwnowaznego kredytu w PLN i kredytu DI kurs sprawiedliwy jest row-
ny kursowi réwnowagi. Jezeli stopa procentowa kredytu PLN jest wyzsza od stopy
procentowej kredytu DI, to kurs rownowagi jest wyzszy od kursu sprawiedliwego,
a jezeli stopa procentowa kredytu PLN jest nizsza od stopy procentowej kredytu
DI, to kurs réwnowagi jest nizszy od kursu sprawiedliwego.

Poréwnajmy kurs sprawiedliwy i kurs rownowagi dla 101 rat splaty kredytow
(rys. 3.4):

Rysunek 3.4. Kurs sprawiedliwy i kurs rownowagi
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie KPRP, 160115_kalulator_kredyty,

http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,kredyty-walutowe-beda-
-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).
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Poniewaz zgodnie z rysunkiem 3.3 w zadnym miesiacu okresu splaty kredy-
tow stopy procentowe nie wyrdwnaly sie, to opierajac si¢ na podstawowym twier-
dzeniu teorii kursu sprawiedliwego (twierdzenia 2), mozemy wyjasni¢, dlaczego
na rysunku 3.4 dla zadnego z miesigcy splaty kurs rownowagi nie zréwnat sie
z kursem sprawiedliwym. Kurs rownowagi w calym okresie byl wyzszy od kursu
sprawiedliwego, bowiem w calym tym okresie stopa procentowa réwnowaznego
kredytu PLN byta wyzsza od stopy procentowej kredytu DI.

Podsumowanie

Stworzenie teorii kursu sprawiedliwego umozliwito lepsze zrozumienie relacji
miedzy kursem sprawiedliwym a kursem réwnowagi, ktorego okreslenie jest ste-
rowane przez HPSP. Doprowadzilo tym samym do odrzucenia hipotezy, ze kurs
réwnowagi jest kursem sprawiedliwym. Dzieje si¢ tak, jak wykazalismy za pomoca
twierdzenia 2 i formuly (3.16), tylko w szczegélnym przypadku, gdy stopa pro-
centowa rownowaznego kredytu PLN jest réwna stopie procentowej kredytu DI.
Na rysunku 3.3 przedstawiono rzeczywiste ksztaltowanie si¢ tych stop w uwzgled-
nionym okresie splaty kredytow. Poniewaz zgodnie z tym rysunkiem w zadnym
z miesiecy okresu splaty kredytéw nie doszlo do zréwnania ich stép procento-
wych, to w rezultacie w zadnym z tych miesiecy nie doszto do zréwnania si¢ kursu
réwnowagi z kursem sprawiedliwym, co zostalo przedstawione na rysunku 3.4.
Podstawa zadan kredytobiorcéw powinno by¢ przeliczenie kredytéw DI na kre-
dyty PLN nie za pomoca kursu réwnowagi, lecz za pomoca kursu sprawiedliwego.

Teoria kursu sprawiedliwego jest zaréwno teorig normatywna, jak i pozytyw-
na. Jako teoria normatywna podaje, jak powinno si¢ wyznacza¢ kurs sprawiedliwy
do przeliczenia kredytu DI na kredyt PLN. Dodatkowo wskazuje, ze dla wlasciwe-
go obliczenia kursu sprawiedliwego nalezy postuzy¢ si¢ rownowaznym kredytem
PLN. Jest rodzajem eksperymentu, w ktérym jeden kredytobiorca sptaca kredyt
DI, a drugi sptaca réwnowazny kredyt PLN. W wybranym okresie poréwnuja
efekty swoich decyzji, czyli salda tych kredytéw i zgadzaja sig, ze na ich podstawie
nalezy przeliczy¢ kredyt DI na kredyt PLN.

Teoria kursu sprawiedliwego jako teoria pozytywna wyjasnia, dlaczego dla Pol-
ski w badanym okresie nie doszlo do zréwnania si¢ kursu réwnowagi z kursem
sprawiedliwym i dlaczego kurs rownowagi jest wyzszy od kursu sprawiedliwego.
Zréwnanie tych kurséw mogloby nastapi¢ wtedy, gdyby zréwnaly si¢ stopy pro-
centowe tych kredytow. Poniewaz dla wszystkich miesigcy splaty kredytu stopa
procentowa réownowaznego kredytu byla wyzsza od stopy procentowej kredytu DI,
to dla kazdego miesigca kurs réwnowagi byl wyzszy od kursu sprawiedliwego.

Banki, udzielajac kredytow DI, nie przewidzialy tego, ze pod wplywem wzro-
stu kursu CHF oraz spadku oprocentowania kredytéw w PLN raty kredytu DI
stang si¢ znacznie wyzsze od rat rownowaznego kredytu w PLN (rys. 3.1). Jakie
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sg tego konsekwencje? Kredytobiorcy zadaja przeliczenia kredytéw DI za pomo-
cg kursu sprawiedliwego, wyznaczonego na podstawie stworzonej w niniejszym
opracowaniu teorii kursu sprawiedliwego i w rezultacie banki poniosa duze konse-
kwencje bilansowe, ktére moga wywola¢ powazne pogorszenie sytuacji finansowej
sektora bankowego.

Kolejny raz potwierdzila si¢ regula dotyczaca prognozowania, ze zawsze bylo
inaczej. W tym przypadku niestety prognozy bankéw w momencie udzielania kre-
dytéw DI nie przewidzialy zagrozenia, ze jest mozliwe przeksztalcenie sie sytuacji
z wigkszymi ratami réwnowaznych kredytéw PLN w poréwnaniu z ratami kredy-
tow DI w sytuacje z relacja odwrotng. Mozna postawi¢ im zarzut, ze opierajac si¢
na blednych przestankach, rozkrecily akcje kredytowania potrzeb mieszkanio-
wych swoich klientéw za pomoca kredytéw DI, doprowadzajac sektor bankowy
i system finansowy na skraj sytuacji kryzysowe;.

Bibliografia

KPRP, 160115_kalulator_kredyty, http://www.prezydent.pl/kancelaria/aktywnosc-ministrow/art,187,
kredyty-walutowe-beda-przeliczane-po-tzw-kursie-sprawiedliwym.html (dostep: 15.02.2016).

Mielcarek J., Refleksje nad tworzeniem nowego paradygmatu finansow, [w:] Ku nowemu paradygma-
towi nauk o finansach, red. W. Frackowiak, J. Szambelanczyk, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu nr 144, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu,
Poznan 2010.

Popper K.R., Logika odkrycia naukowego, PWN, Warszawa 1977.

TEORIA KURSU SPARWIEDLIWEGO

Streszczenie:

Celem opracowania bylo zbudowanie podstawy teoretycznej dla polityki pafstwa zmierzaja-
cej do rozwigzania problemu kredytéw denominowanych lub indeksowanych w walutach obcych
na przykfadzie CHF (w skrdcie: kredytéw DI), przedstawienie krytyki hipotezy parytetéw stop pro-
centowych (w skrocie: HPSP) jako podstawy okreslenia kursu sprawiedliwego oraz skonfrontowanie
teorii kursu sprawiedliwego z HPSP. Narzedziami i po czesci rezultatami teorii kursu sprawiedliwe-
go beda kredyt réwnowazny kredytowi DI, wyrazony w PLN, podanie zalozen oraz sformulowanie
twierdzenia o kursie sprawiedliwym i dowodu twierdzenia o zréwnaniu kursu réwnowagi z kursem
sprawiedliwym. Przyklady liczbowe sa oparte na opublikowanym przez Kancelarie Prezydenta Rze-
czypospolitej Polskiej (w skrocie: KPRP) algorytmie kredytéw. Rozréznienie miedzy fluktuacjami
a anomaliami byto podstawa falsyfikacji HPSP. Teoria kursu sprawiedliwego, postugujac sie kredy-
tem réwnowaznym kredytowi DI, podala twierdzenie o wyznaczaniu kursu sprawiedliwego oraz wy-
jaénita, dlaczego kurs sprawiedliwy nie réwnatl si¢ w Polsce kursowi rownowagi. Badania okre$lajace
relacje migdzy kursem réwnowagi wynikajacym z HPSP a kursem sprawiedliwym oraz stworzona
teoria kursu sprawiedliwego maja cechy oryginalnosci.

Stowa kluczowe: kurs sprawiedliwy, kredyt denominowany w walucie obcej, parytet stép procen-
towych, kredyt rownowazny, algorytm kredytowy
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FAIR EXCHANGE RATE THEORY

Summary:

The paper objective was to build the theoretical basis for State policy in order to solve the problem
of credits that are denominated or indexed in foreign currency for example, in CHF (abbreviated
DI credits), the presentation of the scientific critique of the hypothesis of interest rate parities
(HPSP), as a basis for determining a fair rate and confronting the fair rate theory with HPSP.
Tools and, in part, the results of the fair rate theory are equivalent credit in PLN to DI credit,
assumptions and the formulating of the theorem about the fair rate and proof of theorem on fair
rate equal to the equilibrium exchange rate. Examples are based on figures published by the Office
of the President of the Polish Republic (KPRP) credit algorithm. The distinction between fluctuations
and anomalies was the basis of HPSP falsification. The theory of the fair rate by using a credit
equivalent to DI credit provided theorem of determining the fair rate, and explained why the fair rate
was not equal to equilibrium exchange rate in Poland. Research, defining the relationship between
the equilibrium exchange rate resulting from the HPSP and the fair rate, and creation of the theory
of the fair rate have the characteristics of originality.

Keywords: fair exchange rate, credit denominated in foreign currency, interest rate parity,
equivalent credit, credit algorithm
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Rozdziat 4

Czynniki pozytywnie i negatywnie
wptywajace na korzystanie z programu
kredytow studenckich

Wojciech Misterek”

Wprowadzenie

Programy kredytéw studenckich do tej pory zostaly wdrozone w kilkudziesieciu
panstwach na calym $wiecie. Poszczegélne systemy roznig sie od siebie znaczaco,
na co wplyw maja cele ich wprowadzenia, zastosowane instrumenty zachecajace
do uczestnictwa oraz wymagania, jakie musza spetnia¢ studenci lub ich rodziny.
Wprowadzenie ustawy z dnia 17 lipca 1998 roku o pozyczkach i kredytach studenc-
kich mialo gtéwnie na celu stymulowanie 0s6b miodych do kontynuacji edukacji
na polskich uczelniach oraz zapewnienie dostepu do ksztalcenia osobom o niskich
dochodach. Kilkunastoletni okres realizacji tego programu w Polsce pokazuje jed-
nak bardzo ograniczone oraz stale malejace zainteresowanie kredytami studenc-
kimi. Dodatkowo, jak wynika z badan, srodki pozyskane z tego zrédta nierzadko
przeznaczane s3 na cele niezwigzane z inicjatywa ustawodawcy. Przez znaczna
cze$¢ uczestnikow programu kredyt jest traktowany jako zrédlo pozyskania ta-
niego kapitatu inwestycyjnego lub w calosci przeznaczany na wydatki niezwigzane
z edukacje. Opisana sytuacji stala si¢ przestanka do zbadania z jednej strony kre-
dytobiorcow, w celu okreslenia czynnikow, ktore determinujg osoby mtode do za-
ciggania badanej formy finansowania, a z drugiej strony tych studentéw, ktérzy nie
zdecydowali si¢ na uczestnictwo w programie, w poszukiwaniu determinant takiej
decyzji. Zrédlem informacji staly sie badania przeprowadzone w 2015 roku przez
Studenckie Koto Naukowe Finansistow Wydzialu Ekonomicznego UMCS pod pa-
tronatem pracownikéw naukowych Katedry Bankowosci na temat finansowych
aspektoéw funkcjonowania studentéw miasta Lublin.

*

Uniwersytet Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie, Wydziat Ekonomiczny, Katedra Bankowosci.
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4.1. Przeglad literatury dotyczacej problematyki
kredytow studenckich

W drugiej potowie XX wieku nastapil dynamiczny wzrost znaczenia szkolnictwa
wyzszego w polityce gospodarczej poszczegélnych panstw. W duzej mierze bylto
to nastepstwem badan prowadzonych w tamtym okresie, pokazujacych kluczowa
role kapitatu ludzkiego, w tym edukacji, w rozwoju gospodarczym'. W efekcie sys-
tematycznie zwiekszala si¢ liczba 0sob ksztalcacych sig, co pociagalo za sobg znacz-
ny wzrost kosztéw finansowania edukacji. Zjawisko to sklonito wladze niektérych
krajow do poszukiwania mozliwosci przeniesienia ci¢zaru finansowania na studen-
tow i ich rodziny’. Wprowadzenie partycypacji studenta w finansowaniu edukacji
byto i jest ttumaczone z jednej strony konieczno$cia wsparcia uczelni w celu zabez-
pieczenia wysokiego poziomu ksztalcenia, a z drugiej — podniesieniem efektywno-
$ci funkcjonowania na rynku pracy po ukonczeniu studiow. Ten drugi aspekt jest
kluczowy dla akceptacji odplatnosci za studia wyzsze i z zalozenia ma by¢ reali-
zowany na 4 plaszczyznach, takich jak: wzrost zarobkow zwigzanych z wyzszymi
kwalifikacjami, mniejsze zagrozenie bezrobociem wynikajace z wiekszego prawdo-
podobienstwa znalezienia zatrudnienia, wigksza stabilnos¢ pracy oraz lepsza jakos¢
pracy mierzona zaréwno satysfakcja z jej wykonywania, jak i mniejsza szkodliwo-
$cig dla zdrowia’®.

Problemem okazata si¢ jednak dostepnos$¢ edukacji na szczeblu wyzszym
dla szerokich rzesz spoleczenstwa, gtéwnie tych o nizszych dochodach. W konse-
kwencji niektére panstwa zaczely wprowadzac rézne rozwigzania ulatwiajace po-
tencjalnym studentom pozyskanie odpowiednich srodkéw na wspétfinansowanie
edukacji oraz utrzymanie w okresie ksztalcenia. Jednym z czgsciej stosowanych
instrumentow okazal si¢ kredyt studencki®. Do tej pory takie rozwigzanie zostato
wprowadzone w okoto 70 panistwach na calym $wiecie®. Poszczegdlne systemy roz-
nig sie znaczaco od siebie, na co wplyw maja zaréwno cel wprowadzenia progra-
mu, jak i zastosowane instrumenty zachecajace do uczestnictwa w nim.

1 Por.: S. Bassanini, S. Scarpenta, Does human capital matter for growth in OECD countries?
Evidence from pooled mean-group estimates, OECD Economics Department, WP 282, Paris
2001, s. 399-405; W.W. McMahon, Education and Development: Measuring the Social Benefits,
Oxford University Press, Oxford 2000, s. 1-320.

2 N.Barr, I. Crawford, Funding higher education in an age of expansion, ,Education Economics”
1998, No. 6, s. 45-70.

3 0.Debande, Review of Instruments for Student Loans in Tertiary Education, ,,European Journal
of Education” 2004, Vol. 39, No. 2, s. 162.

4 C.Colclough, Raising additional resources for education in developing countries: Are graduate
payroll taxes preferable to student loans?, ,International Journal of Educational Develop-
ment” 1990, No. 10, s. 170-172.

5 H. Shen, A. Ziderman, Student Loans Repayment and Recovery: International Comparisons,
IZA Discussion Paper, No. 3588/2008, s. 2.
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Analiza kilkudziesieciu modeli wspdtfinansowania edukacji poprzez kredyt
studencki pozwolila B. Dente i N. Piraino na okreslenie czterech modeli funkcjo-
nowania takich systemow?®.

Model 1. Model wyréwnywania réznic dochodowych

Istota tego modelu jest zapewnienie pelnej dostgpnosci do szkolnictwa wyz-
szego osobom o niskich dochodach. Tym samym na pierwszy plan wysuwa sig¢
aspekt spoleczny, ktéry wptywa na ograniczenie dostepnosci do tej formy wsparcia
wylacznie dla waskiej grupy osob, ktéra nie moze skorzystaé z rozwoju poprzez
edukacje ze wzgledu na swoj status materialny. Jedng z najwazniejszych cech tego
modelu jest takze zagwarantowanie znacznych preferencji pozwalajacych na uta-
twienie splaty zobowigzania w przyszlosci oraz unikniecie zjawiska awersji do za-
dluzania si¢ osob o niskich dochodach. Dodatkowo konieczne jest uwzglednie-
nie w wartosci wsparcia mozliwosci sfinansowania zaréwno oplaty za studia, jak
i kosztow utrzymania, a w mechanizmie splaty zobowiazania odniesienia do przy-
sztych, a nie obecnych dochodéw kredytobiorcy.

Model 2. Model zwiekszenia dochodowosci uniwersytetow

Wprowadzenie tego modelu ma na celu zwickszenie zasobnosci finansowej
uczelni w celu podniesienia jakosci ksztalcenia i ograniczenie oddzialywania
na edukacje¢ $rodkéw publicznych. W konsekwencji kredyt studencki ma gtow-
nie umozliwi¢ pozyskanie $rodkéw przez osoby, ktore nie posiadaja w momencie
ksztalcenia zdolnosci kredytowej. Dlatego tez system ten powinien by¢ dostepny
dla wszystkich studentéw, bez ograniczen dochodowych i powinien finansowa¢
wylacznie czesne. Dodatkowo oprocentowanie kredytu moze by¢ zblizone do ko-
mercyjnego, poniewaz przyszte korzysci z wyksztatcenia powinny rekompensowac
koszty finansowania. Ewentualna premia ze srodkéw publicznych powinna mie¢
wylacznie charakter motywacyjny i zacheca¢ do wytezonej pracy w okresie studiow.

Model 3. Model dostosowania kierunkéw ksztalcenia do potrzeb rynku pracy

Gléwnym celem tego modelu jest zachecenie do studiowania na wybranych
kierunkach, ktore sg albo deficytowe z perspektywy rynku pracy, albo istotne
dla realizacji polityki rozwoju panstwa lub regionu. W konsekwencji programy te
powinny zawiera¢ szerokie spektrum preferencji finansowych i uwzglednia¢ me-
chanizm splaty zobowiazania z przysztych dochodéw kredytobiorcy jako zachety
do skorzystania z programu. Dodatkowo programy realizowane w tym modelu
powinny by¢ skierowane do szerokiego spektrum uczestnikéw i nie powinny za-
wiera¢ ograniczen dochodowych, a $rodki pozyskane z kredytu powinny zapewni¢
mozliwo$¢ sfinansowania zaréwno optat na rzecz uczelni, jak i kosztéw utrzyma-
nia si¢ studenta. Warto zaznaczy¢, ze proponowane w nim rozwigzania stanowia

6 B. Dente, N. Piraino, Models for determining the efficiency of student loans policies, ,,Journal
of Higher Education Policy and Management”, August 2011, Vol. 33, No. 4, s. 378-383.
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czesto uzupelnienie dla pozostalych modeli, czego przykladem moze by¢ rynek
Stanéw Zjednoczonych’.

Model 4. Promoc;ji autonomii studentow

Celem tego rozwigzania jest zapewnienie niezaleznosci miodziezy od budze-
tu swoich rodzicéw i tym samym stworzenie wigkszej swobody do ksztaltowania
swojej $ciezki rozwoju. W konsekwencji model ten nie powinien zawiera¢ ogra-
niczenn dochodowych dla potencjalnych uczestnikéw i umozliwia¢ sfinansowa-
nie zaréwno czesnego, jak i kosztu utrzymania studenta. Kluczowym elementem
tego systemu powinno by¢ takze uzaleznienie splaty zobowigzania od przyszltych
dochodoéw kredytobiorcy oraz stworzenie szerokiego spektrum preferencji, ktére
tworzylyby wlasciwy system zachet. Model ten obecnie stosowany jest w wiekszo-
$ci panstw skandynawskich.

Analiza powyzszych modeli pozwala na stwierdzenie, ze polskie rozwiaza-
nia prawne w najwi¢kszym stopniu odpowiadaja konstrukcji zapisanej w mo-
delu pierwszym. Wynika to zaréwno z intencji prawodawcow, gdyz celem
programu kredytow studenckich jest zapewnienie dostepu do edukacji oséb
mniej zamoznych, jak i z konstrukeji przyznawania kredytu, ktora uzaleznia
jego otrzymanie od dochodéw rodzicéw lub opiekundéw. Potwierdzenia tej tezy
mozna upatrywac takze w stworzonym bardzo szerokim i r6znorodnym syste-
mie preferencji.

Dotychczas w publikacjach zagranicznych dotyczacych kredytow studenckich
skupiano si¢ w znacznej mierze na opisie systeméw wprowadzonych w poszcze-
gélnych panstwach w kontekscie realizowanych przez nie zadan oraz osiaga-
nych efektow®. Informacje tego rodzaju uzupetniano o analizy poréwnawcze
réznych rozwigzan w obszarze stosowanych form preferencji oraz osiaganego
celu z punktu widzenia uczelni oraz samego studenta’. Na szczegdlna uwage za-
stuguja takze opracowania weryfikujace wplyw réznych rozwigzan na rzeczywi-
ste upowszechnienie si¢ edukacji oraz jej rowng dostepnos¢ dla oséb o nizszych
dochodach™.

7 L. Mulig, Mired in Debt: Graduate School Debt, ,,Business Studies Journal” 2014, Vol. 6, No. 1,
Special Issue, s. 73-78.

8 E. Berlinger, An Efficient Student Loan System: Case Study of Hungary, ,Higher Education
in Europe” 2009, Vol. 34, No. 2, s. 257-267.

9 Porownaj: Albrecht, D. Ziderman, A.,Student loans: an effective instrument for cost recovery
in higher education?, World Bank Research Observer, vol. 8/1993, str. 357-374, Johnstone
D. B., The Applicability of Income Contingent Loans in Developing and Transitional Coun-
tries,” Journal of Educational Planning and Administration, April 2004, str. 159-174, Salmi, J.,
Student Loans in an International Perspective: The World, Bank Experience, Working Paper
27295, January 2003, World Bank, Washington, DC, str. 1-25

10 B. Chapman, C. Ryan, Income-Contingent Financing of Student Charges for Higher Education:
Assessing the Australian Innovation, ,, The Welsh Journal of Education” 2002, Vol. 11, No. 1,
S. 45-63.
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W ostatnim okresie szczegolnie wazne staly si¢ publikacje prezentujace pro-
blem nadmiernego zadluzenia studentéw, zwlaszcza w Stanach Zjednoczonych,
gdzie coraz czesciej mowi sie o kryzysie w tym obszarze'' oraz o koniecznosci
interwencji panstwa na tym rynku w celu ograniczenia ryzyka niewyplacalnosci
mlodych ludzi w okresie wejscia na rynek pracy'’. Zamieszczone ponizej badania
stanowig uzupelnienie wczesniejszych prac naukowych, jako ze starajg si¢ zdia-
gnozowa¢ czynniki wplywajace na powszechno$¢ wykorzystania tej formy finan-
sowania edukacji.

4.2. Powszechnos¢ wykorzystania kredytow
studenckich w Polsce i wybranych krajach

Zastosowanie jednego z czterech modeli kredytu studenckiego wskazanych
przez B. Dente i N. Piraino w sposob kluczowy wplywa na powszechnos¢ wyko-
rzystania tego instrumentu w danym kraju. Rézne sa bowiem cele, jakie w ramach
tych programéw maja osiggna¢ zaréwno system edukacji, jak i sam student. Do-
datkowo juz na etapie identyfikacji modeli jednym z kluczowych czynnikéw ich
podziatu stala si¢ swoboda dostgpu do tej formy finansowania. W modelach, kto-
rych podstawowym celem jest dostarczenie odpowiednich $rodkéw na uczelnie
lub tez umozliwienie wysokiego poziomu autonomii 0séb studiujacych, brak jest
takich ograniczen. Dodatkowo rozwigzania takie stosowane sg przede wszystkim
w panstwach, gdzie udzial $rodkéw publicznych w finansowaniu edukacji jest
na niskim poziomie, a gléwny ciezar finansowania ksztalcenia przerzucony jest
na studentéw i ich rodziny. W konsekwencji powszechnos$¢ wykorzystania kredytu
jest bardzo duza. Dla odmiany w panstwach, gdzie zasadniczym celem tego instru-
mentu jest zniwelowanie barier w dostepie do edukacji 0séb o niskich dochodach
lub tez stymulowanie edukacji w wybranych dziedzinach, powszechnos¢ wykorzy-
stania kredytu studenckiego jest znacznie nizsza. Zwlaszcza ze zatozenia tych mo-
deli uwzgledniaja swoiste ograniczenia, poniewaz finansowe zachety realizowane
z budzetu panstwa maja by¢ kierowane do wybranej waskiej grupy odbiorcow.

Dane zamieszczone na wykresie 4.1 potwierdzaja wczesniejsza teze, ze rézno-
rodnos$¢ zastosowanych rozwigzan w zakresie kredytu studenckiego oraz specy-
fika finansowania systemu ksztalcenia w sposob znaczacy przekladaja sie na po-
wszechnos$¢ wykorzystania kredytu przez studentéw. Najrzadziej z omawianego

11 K.A. Razaki, W. Koprowski, D.L. Lindberg, The Student Loan Crisis: Background, Motivations
of Participants, and Regulatory Issues, ,,Journal of Business and Accounting” 2014, Vol. 7, No.
1,5.94-105.

12 . McCarthy, B.R. Silliman, An Earned Student Loan Repayment Program: A Tax Policy Proposal,
»Journal of Business and Accounting” 205, Vol. 8, No. 1, s. 27-49.
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rozwigzania korzystaja studenci w Hiszpanii, gdzie tylko 0,1% oséb studiujacych
zaciggnelo zobowigzanie w celu sfinansowania edukacji lub kosztow utrzymania
podczas studiéw. Nastepnie mozemy wyrdzni¢ panstwa o znikomym wplywie kre-
dytu w finansowaniu edukacji, gdzie udzial kredytobiorcow wsrdd studiujacych
ksztaltuje sie na poziomie kilkunastu procent (Izrael, Estonia, Wegry). Na drugim
biegunie znajduja si¢ kraje, w ktérych funkcjonuje model finansowania edukacji
oparty na $rodkach prywatnych i tym samym udzial studentéow z kredytem stu-
denckim jest znacznie wyzszy i siega od 70% w Norwegii do 84% w Stanach Zjed-
noczonych.

Wykres 4.1. Odsetek studentdw korzystajacych z kredytu studenckiego w wybranych krajach
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Education at a Glance 2014, OECD Indicators, OECD
2014, s. 274.

Polskie rozwigzania systemowe pozwalajg, jak wiemy, na zakwalifikowanie nas
do modelu 1, gdzie celem gléwnym kredytu studenckiego jest wyréwnywanie roz-
nic dochodowych i zapewnienie edukacji osobom o nizszym statusie materialnym.
Potwierdzaja to dane zamieszczone na wykresie 4.2, ktére wskazuja, ze liczba stu-
dentéw korzystajacych z tej formy wsparcia w naszym kraju jest bardzo niewielka
i ksztaltuje si¢ w granicach 0,5-2%. Tylko w pierwszym roku funkcjonowania pro-
gramu odsetek studentow korzystajacych z kredytu byt znacznie wyzszy i osiagnat
poziom blisko 8%. Co wazne, z roku na roku liczba studentéw uczestniczacych
w tym programie systematycznie maleje i w ostatnim analizowanym okresie osig-
gneta poziom zaledwie 0,37%.

W takiej sytuacji warto zastanowi¢ si¢ nad czynnikami, jakie decydujg o zacia-
gnieciu tego zobowigzania, oraz nad determinantami wplywajacymi na powstrzy-
manie si¢ od tej decyzji. Jest to o tyle interesujace, Ze system preferencji jest bardzo
bogaty, a w konsekwencji kredyt studencki nalezy do jednych z najatrakcyjniej-
szych form zadluzenia oferowanych na polskim rynku.
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Wykres 4.2. Odsetek studentéw korzystajacych z kredytu
studenckiego w Polsce w latach 1998-2015
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie komunikatéw MNiSW (MENiS)
oraz danych GUS za lata akademickie 1999/2000-2014/2015.

4.3. Opis metodyki badan i proby badawczej

Przedmiotem analizy zamieszczonej w niniejszym rozdziale sa badania zre-
alizowane w 2015 roku przez Studenckie Kolo Naukowe Finansistow Wydzialu
Ekonomicznego UMCS pod patronatem pracownikéw naukowych Katedry Ban-
kowosci na temat finansowych aspektéw funkcjonowania studentéw miasta Lu-
blin. Badania byly prowadzone z wykorzystaniem dwoch technik badawczych:
CAWI oraz bezposredniego wywiadu ankietowego. Ankieta skierowana zostala
do 852 respondentéw - 562 kobiet (65,96%) i 290 mezczyzn (34,04%). Wirod an-
kietowanych dominowali studenci studiéw bezplatnych, ktérzy stanowili 68,58%
proby badawczej. Biorac pod uwage tryb studiéw respondentéw, mozna zauwa-
zy¢, ze gtdbwna grupe tworzyli stuchacze studiow dziennych (72,96%). W grupie
studentéw wieczorowych znalazty si¢ tylko 4 osoby (0,51%), studenci zaoczni za$
stanowili 26,53% proby badawczej. Wérdd ankietowanych znalazlo si¢ 48 osob
(5,63% proby badawczej), ktére studiuja na kilku kierunkach, z czego wigkszo$¢
to studenci dwoch tokdw nauczania. Z wykresu 4.3 wynika, ze wsérdd respon-
dentéw dominowali studenci Uniwersytetu Marii Curie-Sklodowskiej w Lublinie
(33,22%). Znaczny udzial mieli takze studenci Politechniki Lubelskiej, Uniwer-
sytetu Medycznego, Uniwersytetu Przyrodniczego, Katolickiego Uniwersytetu
Lubelskiego Jana Pawta II oraz Wyzszej Szkoty Ekonomii i Innowacji - od ponad
9% do blisko 15% proby badawczej. Pozostate jednostki mialy znacznie mniejszy
udziat w prébie.
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Wykres 4.3. Struktura respondentéw w zaleznosci od uczelni
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan ankietowych.

Préba badawcza w odpowiedni sposob uwzglednia takze strukture studentow
w zalezno$ci od miejsca zamieszkania. Wérod respondentéw wiekszo$¢ stanowili
mieszkancy wsi (46,48%) oraz najwigkszego osrodka miejskiego, jakim jest Lublin
(19,37%). Znacznie mniejszy udzial w probie mieli mieszkancy matych oraz $red-
nich miejscowosci - tacznie niecate 35%.

Wykres 4.4. Struktura respondentéw w zalezno$ci od miejsca zamieszkania
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan ankietowych.

Podsumowujac, mozna zauwazy¢, ze struktura proby badawczej w pelni od-
wzorowuje strukture studentéw lubelskich uczelni zaréwno w zakresie czynni-
kow zwigzanych z ksztalceniem (wybdr uczelni, kierunek studiow i ich tryb), jak
i w obszarze czynnikéw demograficznych.
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4.4, Czynniki wptywajace na korzystanie
z programu kredytow studenckich

Badanie przeprowadzone wsrod studentéw miasta Lublin potwierdza niewiel-
kie zainteresowanie kredytem jako forma finansowania edukacji oraz kosztéw
utrzymania si¢ w okresie ksztalcenia. Z badanego instrumentu skorzystato zaled-
wie 4,79% o0sdb, jest to jednak znacznie wiecej, niz wynika to ze statystyk dla cale-
go kraju. W pewnym stopniu na te sytuacje wplyw ma ukierunkowanie programu
na zniwelowanie barier w dostepie do edukacji oséb o niskich dochodach i tym
samym funkcjonowanie ustawowych ograniczen (np. bariera dochodowa). Wyni-
ki badan zamieszczone na wykresie 4.5 nie potwierdzajg jednak do konca tej tezy,
gdyz czynnik ,,trudna sytuacja finansowa” zostal wskazany jako najwazniejszy za-
ledwie przez 28,6% kredytobiorcéw. Znacznie wigksza grupa oséb zdecydowala sie
na uczestnictwo w programie ze wzgledu na szeroki wachlarz preferencji, ktore po-
zwalaja na pozyskanie takiego kapitatu. Czynnikiem, ktéry najczesciej decydowat
o pozyskaniu tej formy finansowania, bylo bowiem ,,atrakcyjne oprocentowanie”,
na co wskazalo 40% posiadaczy kredytu studenckiego, a kolejne 20% responden-
tow okreslito ,karencje w splacie po ukonczeniu studiow” jako kluczowa prze-
stanke podjecia takiej decyzji. Wydaje si¢ wiec, ze obecna konstrukcja programu
nie realizuje do konca zalozonego celu, o czym $wiadcza znikome nim zaintere-
sowanie i sposob przeznaczenia pozyskanych srodkéw. Blisko 6% badanych oséb
wskazalto jako gléwna determinante wystapienia o przyznanie kredytu studenc-
kiego ,,mozliwos¢ inwestowania otrzymanych $rodkéw” i czerpanie korzysci z do-
chodéw kapitatowych. Dodatkowo analiza odpowiedzi dotyczacych przeznaczenia
pozyskanego kapitalu pokazala, ze 25% badanych kredytobiorcéw przeznacza go
na inwestycje kapitalowe, tym samym niezgodnie z zalozeniami ustawodawcéow.

Wykres 4.5. Czynniki wptywajace na korzystanie z programu kredytéw studenckich
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan ankietowych.
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Warto zwrdci¢ uwage takze na to, ze czgs¢ badanych potraktowala uczestnic-
two w programie jako forme¢ motywacji do lepszego ksztalcenia, czyli wskazala
cel, ktoéry nie byl kluczowy dla twércéw projektu. Potwierdza to spora grupa oséb
(5,7%), ktdéra zdecydowala sie na zaciggniecie zobowigzania ze wzgledu na mozli-
wos¢ uzyskania jego redukeji za dobre wyniki w nauce.

4.5. Czynniki wptywajace na nieche¢
do skorzystanie z programu kredytow
studenckich

Ograniczone zainteresowanie programem kredytéw studenckich uzasadnia
konieczno$¢ zweryfikowania czynnikéw, ktore wplywaja na nieche¢ do korzysta-
nia z tej formy finansowania. Jednym z najwazniejszych jest system finansowania
szkolnictwa wyzszego w Polsce, ktory znacznej czgsci studentow gwarantuje nie-
odplatnos¢ za edukacje. W konsekwencji duza grupa oséb nie ma potrzeby po-
zyskania dodatkowego kapitalu w okresie ksztalcenia. Na czynnik ten wskazato
az 64,9% respondentéw. Zastanawiajacy jest jednak fakt, ze deklaracje tej tresci
czedciej niz stuchacze studiow nieodplatnych (63,41%) skfadali studenci miasta
Lublin ponoszacy koszty ksztalcenia (67,86%). Ta niesp6jno$¢ wnioskowania
moze wynikac¢ z wiekszej liczebnosci grupy osob jednoczesnie pracujacych i ucza-
cych sie na studiach zaocznych i tym samym wigkszej ich zdolnosci do sfinanso-
wania kosztéw edukacji i utrzymania w okresie studiéw ze srodkéw wlasnych.
Trzeba przy tym zaznaczy¢, ze udzial posiadaczy kredytu w tej grupie jest znacznie
wyzszy (10,91%) niz w grupie respondentéw rekrutujacych sie sposrod stuchaczy
studiéw nieodptatnych (2,29%). W konsekwencji dla wigkszosci jest to instrument
zbedny, jednak dla znacznej czesci respondentdw stanowi kluczowe zrodto finan-
sowania ksztalcenia.

Jak pokazuja dane zamieszczone na wykresie 4.6, duza grupa badanych os6b
jako przestanke do rezygnacji z kredytu studenckiego wskazala nieche¢¢ do zadtu-
zania si¢ (17,7%). Jest to $wiadectwo znacznych obaw co do przysztosci na ryn-
ku pracy po skonczeniu studiéw. W rezultacie studenci wolg zmniejszy¢ biezace
wydatki w celu ograniczenia obcigzenia przyszltych niepewnych dochodéw. Moze
to by¢ nastepstwem przeswiadczenia, ze studia wyzsze w Polsce nie gwarantujg
wyzszych dochodéw w przyszlosci czy wrecz otrzymania jakiejkolwiek pracy.
Potwierdzeniem tej tezy jest znaczny odsetek respondentéw, ktérzy jako gléwna
przestanke niekorzystania z kredytu studenckiego wskazali obawy przed brakiem
mozliwosci splaty zadluzenia (7,3%). Warto zauwazy¢, ze oba wyzej omdwione
czynniki byly znacznie czesciej wskazywane przez studentow studiéw bezplatnych
niz studiéw platnych, a réznica wynosita odpowiednio 2,25 i 3,92 punktu procen-
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towego. Jest to zrozumiale, gdyz w pierwszej grupie jest znacznie mniej 0sob obec-
nie pracujacych, przez co ich obawy odnosnie przysztosci s znacznie wigksze.

Wykres 4.6. Czynniki wptywajace na nieche¢ do skorzystania z programu kredytéw studenckich

uciazliwa procedura

32% zbyt wysokie/niskie dochody
,270

gospodarstwa domowego
obawa przed brakiem 2,6%
mozliwosci sptaty
7,3%

nieche¢ do
zadtuzania sie
17,7%

brak wiedzy / brak potrzeby

o warunkach 64,9%
korzystania z tego
kredytu
4,2%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan ankietowych.

Czynnikéw wptywajacych na niewielkie zainteresowanie kredytami studencki-
mi mozna upatrywac takze po stronie ustawodawcy oraz samych uczelni. Wsrod
badanych znalazla si¢ znaczna grupa respondentdw, ktéra jako najwazniejszy
czynnik nieposiadania kredytu studenckiego zadeklarowata brak wiedzy o warun-
kach korzystania z kredytu (4,2%). Dodatkowo kolejne 3,2% badanych studentéw
miasta Lublin wskazalo, ze gtéwna przestanka nieuczestniczenia w programie sa
ucigzliwe procedury ubiegania si¢ o kredyt oraz jego rozliczanie. Wydaje si¢ wiec,
ze istnieje znaczny potencjal zwigkszenia zainteresowania uczestnictwem w pro-
gramie w odpowiedniej polityce jego promocji, ktéra powinna by¢ realizowana
zaréwno przez ministerstwo, poszczegolne uczelnie, jak i same banki.

Podsumowanie

Przedstawione w publikacji badania uwidaczniaja niedoskonatosci polskiego
programu kredytéw studenckich, czego potwierdzeniem jest bardzo niska i stale
malejaca powszechno$¢ wykorzystania tej formy finansowania. Pewna wskazow-
ke co do potrzebnych zmian w tym zakresie przynosza badania pokazujace de-
terminanty uczestnictwa w programie. Tylko 28,6% respondentéw jako gléwna
przestanke wskazalo trudna sytuacje finansowa, czyli jedyna zgodna z zalozeniami
ustawodawcy. Pozostale osoby zdecydowaly sie na kredyt studencki ze wzgledu
na niski koszt kapitalu i inne liczne preferencje. Traktuja pozyskane $rodki jako
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narzedzie do czerpania korzysci z inwestycji kapitalowych. Jest to niekorzystne nie
tylko dla uczelni, gdyz w rzeczywisto$ci nie wplywa to na dostep do dodatkowych
srodkéw na poprawe jakosci ksztalcenia, ale takze dla calego spoleczenstwa, po-
niewaz koszty licznych preferencji zapisanych w konstrukeji kredytu finansowane
s3 z obcigzen podatkowych. Wydaje si¢ wigc, Ze zasadna jest zmiana warunkow,
na jakich przyznawane jest wsparcie, aby udalo si¢ wyeliminowa¢ naduzycia zwia-
zane z korzystaniem z tej formy jedynie w celu spekulacyjnym. Niezbedne zmiany
uwidaczniajg takze badania w grupie osdb, ktore nie zdecydowaly si¢ na uczestnic-
two w programie. Na szczegdlna uwage zastuguja deklarowane obawy przed zacia-
ganiem zobowigzania w zwiazku z potencjalnym brakiem zdolnosci do jego splaty
w przysztoéci. W tym przypadku rozwigzaniem moze okazac si¢ uzaleznienie spla-
ty zobowigzania od wysokosci przysztych dochodéw (Income-Contingent Loan
- ICL). Oznacza to, ze student po ukonczeniu edukacji zobowigzany jest do splaty
w poczet zobowigzania okreslonej czesci dochodéw, jednak jedynie w przypadku
przekroczenia okres$lonego progu minimalnego. Jezeli absolwent nie uzyskuje do-
chodéw wykraczajacych ponad prég lub nie uzyskuje zadnych dochodéw, splata
zostaje zawieszona. Schemat ten jest obecnie efektywnie stosowany w wielu kra-
jach®. Rozwigzanie to pozwoliloby na zmniejszenie systemu preferencji obecnie
stosowanych i na przesunigcie tych srodkéw na zrekompensowanie bankom ry-
zyka niewyplacalnosci dtuznika lub wydluzonego okresu sptaty. Warto takze za-
uwazyc¢, ze poprawe obecnego stanu mozna uzyskac dzigki reorganizacji systemu
promocji oraz upowszechniania wiedzy o kredycie studenckim, na co wskazuje
liczna grupa badanych studentéw deklarujacych brak wiedzy w tym zakresie.
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CZYNNIKI POZYTYWNIE | NEGATYWNIE WPLYWAJACE
NA KORZYSTANIE Z PROGRAMU KREDYTOW STUDENCKICH

Streszczenie:

Przedmiotem publikacji jest analiza powszechno$ci wykorzystania kredytu studenckiego w Pol-
sce oraz identyfikacja czynnikéw pozytywnie i negatywnie wplywajacych na decyzj¢ mtodych oséb
o przystapieniu do programu. Analiza zamieszczona w opracowaniu oparta jest na wynikach badan
zrealizowanych w 2015 roku przez Studenckie Koto Naukowe Finansistow Wydzialu Ekonomicz-
nego UMCS pod patronatem pracownikéw naukowych Katedry Bankowosci na temat finansowych
aspektow funkcjonowania studentéw. W badaniu uczestniczyto 852 respondentéw z wszystkich
uczelni miasta Lublin. Opisane badania zostaly poprzedzone identyfikacja réznorodnych modeli
zastosowanych w poszczegélnych panstwach oraz weryfikacja powszechnosci uczestnictwa w ofe-
rowanych programach.

Stowa kluczowe: kredyt studencki, finansowanie kosztow ksztalcenia, edukacja

POSITIVE AND NEGATIVE FACTORS INFLUENCING THE USAGE OF
STUDENTS LOANS PROGRAM

Summary:

The aim of this article is to analyze the prevalence of the use of students loans in Poland
and to identify factors influencing the decision of young people to join the program. Analysis
included in the article is based on the results of research carried out in 2015 by UMCS Economics
Students Faculty under the auspices of lecturers of the Department of Banking, concerning financial
aspects of students functioning. The study involved 852 respondents from all universities of the city
of Lublin. The researches were preceded by the identification of various models applied in different
countries and verification of the universality of participation in them.

Keywords: students loan, education, education costs financing
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Rozdziat 5
Sekurytyzacja jako instrument
optymalizacji podatku bankowego

Bogustaw Péttorak”

Wprowadzenie

Dziatalno$¢ bankowa obarczona jest szczegolng odpowiedzialnoscia i ma cha-
rakter spolecznie uzyteczny'. Rola bankéw w zakresie oddzialtywania na mozliwo-
$ci rozwojowe gospodarki jest dzisiaj bardzo istotna z uwagi na wolumen i zasieg
zastosowania kredytow jako instrumentéw finansowania zwrotnego potrzeb sfery
realnej. Publiczne i prywatne podmioty sektora niefinansowego korzystaja z finan-
sowania zwrotnego dla realizowania swoich zadan i osiagania celéw w wymiarze
biezacym (konsumpcja) i dlugoterminowym (inwestycje). Akumulacja kapitalu
wlasnego i obcego w celu sfinansowania akeji kredytowej staje sie wobec wska-
zanych potrzeb podstawowym zadaniem bankéw w ujeciu systemowym. Tworze-
nie buforéw kapitalowych o charakterze antycyklicznym staje si¢ koniecznos$cia
wobec istotnego wplywu procyklicznego dzialalnosci kredytowej bankéw na stan
koniunktury gospodarczej’.

W ujeciu biznesowym specjalna pozycja bankéw powoduje, ze te instytucje
z punktu widzenia ich wlascicieli i zarzadéw wykazuja silng tendencje do mak-
symalizacji wynikow finansowych w ujeciu krotkookresowym. Perspektywa krot-
kookresowa bierze si¢ z rozproszonego akcjonariatu i dominacji strategicznej
zarzadow bankow, ktore ze wzgledu na swa kadencyjno$¢ w naturalny sposob sku-
piaja sie na tego rodzaju dziataniach.

Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wydziat Nauk Ekonomicznych, Katedra Finanséw.

1 Por. D. Korenik, O roli stuzebnej bankéw komercyjnych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekono-
micznego we Wroctawiu, Wroctaw 2009, s. 19-21.

2 M. Olszak, Procyklicznos¢ dziatalnosci bankowej, Wydawnictwo Szkoty Gtéwnej Handlowej

w Warszawie, Warszawa 2015, s. 26.
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Rolg nadzoru finansowego i podmiotéw odpowiedzialnych za polityke fiskalna
jest egzekwowanie takich zasad gospodarki finansowej, ktore pozwola zachowa¢
réwnowage majatkowg banku i jego wyptacalnosé. W tym celu moga by¢ stoso-
wane instrumenty nadzorcze, ale i fiskalne’. W zwiazku z tym, ze sektor bankowy
podlega w mniejszym zakresie opodatkowaniu podatkami posrednimi (wylacze-
nie z opodatkowania tzw. VAT), pojawia si¢ pokusa wyzszych obcigzen docho-
du, przychodéw lub aktywéw bankowych. Zakres opodatkowania co do zasady
powinien jednak uwzglednia¢ specyfike sektora bankowego w zakresie $ciggalno-
$ci podatku i jego wpltyw na funkcje gospodarcze banku, w tym przede wszyst-
kim na jego stabilno$¢ ekonomiczng oraz wyplacalno$¢. Banki jako instytucje
w przewazajacej mierze komercyjne poszukiwac beda dostepnych form unikania
lub optymalizowania obcigzen podatkowych.

Celem rozdzialu jest ustalenie mozliwosci wykorzystania technik sekurytyza-
cji aktywow finansowych w zakresie unikania lub optymalizacji obcigzenia tzw.
podatkiem bankowym, przy zachowaniu warunkéw stabilnosci i bezpieczenstwa
banku.

5.1. Zakres i warunki sekurytyzacji aktywow
finansowych

Transakcje sekurytyzacji aktywow stanowia istotna czes¢ wspolczesnego in-
strumentarium inzynierii finansowej, szczegélnie w modelu rynkowym systemow
finansowych. Globalizacja rynkéw finansowych przyczynila si¢ do upowszechnie-
nia instrumentéw sekurytyzacyjnych, ktore pozwalaly na finansowanie prywat-
nych i publicznych potrzeb pozyczkowych. Jednoczesnie techniki sekurytyzacyjne
przyczynity sie do eskalacji skutkow kryzysu finansowego w latach 2007-2009,
zainicjowanego na amerykanskim rynku kredytéw subprime. Kolejno techniki se-
kurytyzacyjne byly wykorzystywane w procesach sanacji instytucji finansowych,
ktérych przyktadem byt program TARP*.

3 M. Marcinkowska, Dodatkowe podatki i optaty od bankéw - potrzeby praktyki i dylematy teorii
finanséw, http://kbd.projektekf.pl/sites/default/files/prezentacje/podatek%20bankowy_Ma
rcinkowska.pdf (dostep: 30.04.2016).

4 Program naprawczy rzadu amerykanskiego pod nazwa Troubled Asset Relief Program (TARP)
wdrozony na mocy Emergency Economic Stabilization Act w dniu 3 pazdziernika 2008 roku,
wprowadzat mozliwo$¢ obejmowania udziatow w prywatnych bankach przez amerykanski
Skarb Panstwa oraz wprowadzat mozliwo$¢ wykupu aktywéw finansowych w postaci seku-
rytyzacyjnych papieréow wartosciowych. B. Webel, Troubled Asset Relief Program (TARP): Im-
plementation and Status, Congressional Research Service, s. 2-4, https://www.fas.org/sgp/
crs/misc/R41427.pdf (dostep: 30.04.2016).
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Przeksztalcanie wierzytelnosci w pakiety dtuznych lub pochodnych papierow
warto$ciowych w okresie postkryzysowym pozostalo w ujeciu globalnym jedna
z podstawowych metod akumulowania kapitalu obcego w sektorze instytucji kre-
dytowych, tuz obok dzialalnosci depozytowej. Sekurytyzacja aktywéw finanso-
wych co do zasady obejmuje proces wydzielenia z bilansu inicjatora jednorodnej
grupy wierzytelnosci i przeniesienia ich do spétki celowej, ktora finansuje trans-
akcje emisjg dtuznych papieréw wartosciowych zabezpieczonych tymi aktywami’.
Sekurytyzacja wykorzystywana jest przede wszystkim w modelu rynkowym sys-
temow bankowych, ale znajduje réwniez zastosowanie na wybranych segmentach
rynkéw o tradycyjnym modelu bankowosci. Sekurytyzacja w tym drugim przy-
padku dotyczy zwykle aktywow o wyjatkowej charakterystyce finansowej lub pro-
filu ryzyka finansowego, portfela kredytéw nieregularnych lub jest wykorzystywa-
na w programach naprawczych bankéw. Techniki sekurytyzacyjne co do zasady
powinny zapewnia¢ neutralno$¢ podatkowa przeniesienia aktywow, ale moga tez
pociagac za soba negatywne lub pozytywne efekty podatkowe dla inicjatora. W ta-
kim zakresie mozna rozpatrywa¢ zastosowanie sektorowego podatku od niekto-
rych instytucji finansowych®.

W warunkach polskich sekurytyzacja aktywow moze by¢ realizowana poprzez
spolke celowa lub fundusz sekurytyzacyjny w formie subpartycypacji lub cesji
wierzytelnosci (tab. 5.1). Przeniesienie praw do wierzytelno$ci w formie subpar-
tycypacji oznacza przeniesienie ryzyka finansowego zwigzanego z aktywami przy
zachowaniu roli inicjatora jako administratora puli aktywéw w procesie sekuryty-
zacji - sekurytyzacja bilansowa (pierwotna). Umowa o przekazywanie funduszowi
wszystkich §wiadczen otrzymywanych przez inicjatora sekurytyzacji lub upraw-
nionego z sekurytyzowanych wierzytelnosci z okreslonej puli wierzytelnosci
lub z okreslonych wierzytelnosci, gdy ma ona forme¢ umowy o subpartycypacje,
powinna zawiera¢ zobowiazanie wierzyciela pierwotnego do przekazywania fun-
duszowi:’

1) pozytkow z sekurytyzowanych wierzytelnosci w catosci,

2) kwot gtéwnych z sekurytyzowanych wierzytelnosci,

3) kwot uzyskanych z tytulu realizacji zabezpieczen sekurytyzowanych wierzy-
telnosci, gdy zaspokojenie si¢ inicjatora sekurytyzacji lub uprawnionego z sekury-
tyzowanych wierzytelnosci nastapilo przez realizacje zabezpieczen.

5 Por. B. Péttorak, Sekurytyzacja kredytu hipotecznego na podstawie dziatalnosci bankow hipo-
tecznych, Cedewu, Warszawa 2005, s. 125.

6 Ustawa z dnia 15 stycznia 2016 r. o podatku od niektérych instytucji finansowych, Dz.
U.z2016r., poz. 68.

7 Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych, Dz. U. 2014 r., poz. 157 z p6zn.
zm., art. 183, pkt 4.
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Tabela 5.1. Formy transakcji sekurytyzacyjnej ze wzgledu na podmiot emitenta

Forma prawna Przeniesienie aktywow Rodzaj aktywow
Fundusz umowa przelewu wierzytelnosci, fundusze niestandaryzowane nie
sekurytyzacyjny | umowa o subpartycypacji maja szczegdlnych ograniczen co

do formy aktywoéw, o ile majg one
forme pieniezna; 75% limit jedno-
rodnych lub wystandaryzowanych
aktywoéw obowiazuje w przypadku
funduszy standaryzowanych

Spétka celowa umowa przelewu wierzytelnosci preferowane sa jednorodne pule
aktywow finansowych regularnych;
aktywa nieregularne, szczeg6lnie
bankowe nie maja zapewnionej
neutralnosci podatkowe;j

Zrédto: opracowanie wtasne.

W przypadku umowy przelewu wierzytelno$ci aktywa przenoszone sa do no-
wego podmiotu z wylaczeniem regresu wobec inicjatora - taka forma sekuryty-
zacji ma charakter pozabilansowy (wtérny) i moze by¢ rozwazana jako sposéb
zmniejszania sumy bilansowej na potrzeby ustalania podstawy opodatkowania
w podatku od niektérych instytucji finansowych. Z uwagi na zakres regulacji
dotyczacych sekurytyzacji bankowych podmiotem celowym wybieranym be-
dzie przede wszystkim fundusz sekurytyzacyjny, z zastrzezeniem jednak moz-
liwosci konsolidowania podstawy opodatkowania wszystkich podatnikow za-
leznych lub wspoélzaleznych posrednio lub bezposrednio od jednego podmiotu
lub grupy podmiotéw powiazanych ze soba, co oznacza wylaczenie funduszy
sekurytyzacyjnych tworzonych w ramach wlasnego Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych danej grupy kapitalowej. Waznym ograniczeniem zastosowa-
nia funduszy sekurytyzacyjnych jest ich zamkniety i specjalistyczny charakter,
z czym wiaza si¢ mniejsze mozliwosci pozyskiwania srodkow kapitalowych
ze wzgledu trudnosci z bezposrednim dotarciem do szerokiej grupy inwesto-
réw indywidualnych.

W przypadku postuzenia si¢ spotkami celowymi w procesie sekurytyzacji
mozliwe jest wykorzystanie struktur transgranicznych, gdyz w formule spotki
kapitatowej wedlug prawa polskiego nie jest zapewniona neutralnos¢ podatkowa
dla transakcji sekurytyzacyjnych. Umiedzynaradawianie procesu sekurytyzacji
napotyka jednak na dodatkowe bariery zwigzane z kosztami ryzyka walutowego
i zabezpieczen aktywow. Proces sekurytyzacji pozostaje stosunkowo skompliko-
wany i czasochtonny pod wzgledem procedur prawnych, co moze powodowac¢ do-
datkowe koszty transakcyjne. Poszczegélne etapy sekurytyzacji moga tez pociagac
za sobg dodatkowe skutki podatkowe.
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5.2. Zasady poboru podatku od niektorych
instytucji finansowych

Dodatkowe opodatkowanie sektora bankowego mozna rozpatrywaé przede
wszystkim przez pryzmat kryteriow fiskalnych oraz stabilnosci sektora finansowe-
go. Pierwotnym uzasadnieniem dla zwigkszenia obcigzen podatkowych dla sek-
tora finansowego w relacji do innych podmiotéw gospodarczych moga by¢ jego
uprzywilejowana pozycja w gospodarce i relatywnie wysokie koszty posrednie,
jakie moga by¢ ponoszone przez sektor publiczny w warunkach kryzysu finanso-
wego. Wzgledy fiskalne moga jednak przewazad, co moze oznaczaé niewspoimier-
no$¢ obcigzanie dzialalnosci finansowej w stosunku do funkgji, jaka pelniag w go-
spodarce banki i w konsekwencji doprowadza¢ do zmniejszania akcji kredytowe;.

Przedmiotem opodatkowania podatkiem od niektdrych instytucji finansowych
sa aktywa, ktdre przekraczaja dla bankéw krajowych lub zagranicznych oraz in-
stytucji kredytowych réwnowartos$¢ 4 mld zt na ostatni dzien miesigca rozrachun-
kowego. W przypadku bankéw komercyjnych, bankéw spotdzielczych oraz spot-
dzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych istnieje mozliwos¢ pomniejszania
podstawy opodatkowania, w tym przede wszystkim poprzez lokowanie §rodkéw
finansowych w skarbowych papierach wartosciowych, zwigkszanie funduszy wta-
snych lub zmniejszanie wartosci aktywéw. Zwolnienie dotyczy gtéwnie podmio-
tow realizujacych program naprawczy (tab. 5.2).

Warto$¢ podstawy opodatkowania oblicza sie tacznie dla wszystkich podat-
nikéw zaleznych lub wspoélzaleznych. Zaleznos¢ moze mie¢ charakter posredni
lub bezposredni od jednego podmiotu lub grupy podmiotéw powigzanych ze soba,
co oznacza mozliwo$¢ ograniczenia unikania opodatkowania w ramach grup kapi-
talowych. Stawka podatku wynosi 0,0366% podstawy opodatkowania miesi¢cznie
i powinien by¢ on obliczany i wptacany na rachunek wlasciwego urzedu skarbo-
wego w terminie do 25. dnia miesigca nastepujgcego po miesiacu, ktorego podatek
niektorych instytucji finansowych dotyczy. Ze wzgledu na sposéb poboru i pod-
stawe opodatkowania mozna uzna¢, ze podatek od niektdrych instytucji finanso-
wych ma charakter przede wszystkim fiskalny.

5.3. Formy przeprowadzania transakcji sekuryty-
zacyjnych z uwzglednieniem skutkéw podatku
od niektorych instytucji finansowych

Sekurytyzacja aktywéw finansowych z wykorzystaniem formy funduszu seku-
rytyzacyjnego pozwala na osigganie korzysci podatkowych zwigzanych z uzna-
niem kosztéw uzyskania przychodu przy cesji wierzytelnosci nieregularnych.
Zbycie puli wierzytelnosci pozwala w przypadku braku powigzan kapitatowych
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pomiedzy inicjatorem (zbywajacym) a towarzystwem funduszy inwestycyjnych
na zastosowanie mechanizmu zmniejszenia podstawy opodatkowania w przypad-
ku splaty zadluzenia i uzyskania efektu skrécenia bilansu (sekurytyzacja pozabi-
lansowa) lub przeznaczenia uzyskanych srodkéw finansowych na zakup skarbo-
wych papieréw wartosciowych.

Sekurytyzacja aktywéw finansowych moze mie¢ charakter nie tylko wtor-
ny, ale rowniez pierwotny (bilansowy)®. Wykorzystanie umowy subpartycypacji
do przeniesienia przez inicjatora sekurytyzacji $wiadczen uzyskiwanych w zwigz-
ku z aktywami finansowymi poddawanymi sekurytyzacji nie zmienia struktury
bilansu, stad uzycie tej formuly sekurytyzacji z punktu widzenia podatku od nie-
ktérych instytucji finansowych jest neutralne. Sekurytyzacja syntetyczna ze wzgle-
du na ograniczenia zwigzane z utrzymaniem regresu wobec inicjatora réwniez nie
moze by¢ uwzgledniana przy ograniczaniu skutkéw oplat obcigzajacych aktywa,
analogicznie do sekurytyzacji pierwotnej, gdyz nie powoduje efektu skrdécenia bi-
lansu.

Sekurytyzacja pozabilansowa, ktéra powoduje wyeliminowanie z bilansu banku
okreslonej grupy aktywoéw, moze pozwalac na zmniejszenie obcigzenia podatkiem
od niektorych instytucji finansowych, ale z uwagi na do$¢ ograniczone wykorzy-
stanie sekurytyzacji w Polsce barierg moze by¢ zbyt maly wtérny rynek kredytowy.
Zastosowanie sekurytyzacji daje jednak kolejng mozliwos¢ optymalizacji podat-
kowej dla wybranych grup aktywoéw, szczegélnie dotychczas poddawanych seku-
rytyzacji w warunkach polskich, czyli przede wszystkim aktywdéw nieregularnych.
W odniesieniu do przedstawionych zasad funkcjonowania podatku od niektérych
instytucji finansowych mozna oczekiwaé w pierwszym rzedzie zwigkszenia trans-
akeji dla grupy aktywow nieregularnych.

Podsumowanie

Dziatalno$¢ bankowa objeta jest szczegélnym statusem bankéw jako instytu-
cji zaufania publicznego. Instytucje kredytowe, w tym banki, dokonujace dziatan
optymalizujacych strukture aktywéw powinny bra¢ pod uwage warunki stabil-
nosci finansowej i ekonomicznej. Transakcje sekurytyzacyjne w relatywnie sze-
rokim zakresie wplywaja na formy finansowania dziatalnosci bankowej i oddzia-
tujg na strukture bilanséw bankéw. W warunkach polskich wprowadzenie tzw.
podatku bankowego moze dodatkowo stymulowa¢ podejmowanie transakcji se-
kurytyzacji portfela kredytowego, szczegdlnie kredytéw nieregularnych lub wy-
branych grup kredytéw (np. samochodowych, konsumpcyjnych) dla podmiotow
sektora niefinansowego do funduszy sekurytyzacyjnych. Zmniejszanie podstawy

8 Por. B. Pottorak, Sekurytyzacja kredytu hipotecznego, Cedewu, Warszawa 2005, s. 124.
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opodatkowania bedzie rozpatrywane przy tym jako jeden z wielu czynnikow
okreslajacych korzysci inicjatora w tym procesie, ale nie decydujacy. Polski sektor
bankowy oraz rynek kapitalowy nie wykazuja silnych tendencji do podejmowania
sekurytyzacji kredytéw i moga podejmowac inne formy zmniejszania opodatko-
wania przedstawione w pracy. W przypadku ewentualnego zaostrzenia warunkow
zwolnien podatkowych szersze wykorzystanie sekurytyzacji aktywdw bedzie bar-
dziej oplacalne.
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SEKURYTYZACJA JAKO INSTRUMENT OPTYMALIZACJI PODATKU
BANKOWEGO

Streszczenie:

W opracowaniu zostaly okreslone warunki i mozliwoéci wykorzystania techniki sekurytyzacji
aktywow finansowych w celu aktywnego zarzadzania obcigzeniem z tytutu tzw. podatku bankowego.
Banki jako instytucje o specjalnym statusie instytucji zaufania publicznego osiagaja korzysci z dzia-
talnosci licencjonowanej w formie posrednictwa depozytowo-kredytowego. Z uwagi na zaangazo-
wanie panstwa we wsparcie stabilno$ci sektora finansowego pojawia si¢ kwestia partycypacji sektora
bankowego w ewentualnych kosztach réwnowazenia kryzyséw sektora bankowego. Wprowadzenie
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podatku od wartosci aktywdw moze by¢ rozwigzaniem, ktérego uzasadnieniem jest kreowanie fun-
duszy rezerwowych w publicznym systemie wsparcia stabilno$ci finansowej. Ograniczeniem dla wy-
korzystania tych funduszy jest brak ich konsolidacji w formie instytucjonalnej, co powoduje, Ze sta-
ja si¢ one jednym ze zrédel ogdlnych, a nie celowych przychodéw podatkowych budzetu panstwa.
Przedsigbiorstwa bankowe (przy braku celowego powigzania) moga by¢ bardziej sktonne do podej-
mowania optymalizacji obcigzen podatkowych, w tym poprzez narz¢dzia majace wpltyw na pozycje
aktywow. Korzystna propozycja moze by¢ sekurytyzacja aktywéw w ujeciu rozwiazan krajowych
i miedzynarodowych, w tym przede wszystkim realizowana w formie funduszy sekurytyzacyjnych.
Stowa kluczowe: sekurytyzacja, bank, podatek bankowy, aktywa

THE BANK TAX OPTIMIZATION BY SECURITISATION

Summary:

The analysis presents the possibility of the use of the securitization of financial assets by credit
institutions, including banks in the conditions of the tax on certain financial institutions (the so-
called. bank tax). Banks as entities with special status of public institutions benefit from limiting
deposit and lending activities. The system support that may be available in the event of market
turbulence also confirms their special status, and limiting activity in the form of a license may allow
achieving extraordinary profits. Because of the special status of banks it seems reasonable, therefore,
to take their business form of an additional taxation and above-standard income tax burden. The aim
of the additional tax on banks (because of their special status institution of public trust) should be
a creation of the system of reserve funds, not achieving fiscal targets only. From the point of view
of banks’ business objectives excessive fiscal policy could lead to attempts to tax optimization,
including the use of the securitization techniques in the national and international structures.

Keywords: securitization, bank, bank tax, assets
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Rozdziat 6

Udziat przedsiebiorstw rodzinnych
w portfelu naleznosci zagrozonych
na przyktadzie danych wybranego
banku spotdzielczego

Artur Stefanski”

Wprowadzenie

W badaniach naukowych, ale takze w codziennych przekazach marketingowych
coraz wigkszg wage przywiazuje si¢ do podkreslania specyficznych cech firm ro-
dzinnych, ktore kojarzg si¢ z wigkszym zaufaniem i tym samym bezpieczenstwem
gospodarczym. Firmy rodzinne, podobnie jak i inni przedsigbiorcy, nierzadko mu-
szg korzysta¢ z zewnetrznych Zrédel finansowania, w tym z kredytéw bankowych.
I jak w przypadku innych podmiotéw takze i z nimi zwigzane jest ryzyko kredyto-
we. Celem niniejszego rozdzialtu jest ustalenie, jaka czgs¢ naleznosci zagrozonych
od klientéw niefinansowych w grupie kredytéw gospodarczych stanowiag nalezno-
$ci od firm rodzinnych, przy czym 6w udzial zostanie ustalony, a nastepnie porow-
nany z zastosowaniem réznych definicji firm rodzinnych. W analizie wykorzystano
dane pierwotne pochodzace jednego z bankéw spétdzielczych, z siedzibg w miescie
powiatowym wojewddztwa pomorskiego, wediug stanu na dzien 31.01.2016 roku.

6.1. Definicja firmy rodzinnej

Przedsigbiorstwa rodzinne stanowig najstarsza znang forme prowadzenia biz-
nesu, wystepujaca we wszystkich okresach historii, ale do dzi$ nie wypracowano
konsensusu odnos$nie kryteriow ich wyrézniania. Zaréwno wsrod teoretykow, jak
i praktykéw brakuje zgody co do jednolitej definicji przedsigbiorstwa rodzinnego.

*

Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu, Wydziat Finanséw i Bankowosci, Instytut Finanséw.
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Mieszczg si¢ w tej kategorii i male podmioty rodzinne, i duze przedsiebiorstwa
kontrolowane przez jedna czy kilka rodzin. Jesli zas chodzi o ich gléwne cechy,
najczesciej wskazuje si¢ na: rodzinng strukture wlasnosci podmiotu, sprawowa-
nie kontroli strategicznej przez rodzine, udzial cztonkéw rodziny w zarzadzaniu,
a takze zaangazowanie wigcej niz jednego pokolenia w funkcjonowanie firmy'.
Zreszta jednym z wyraznie wydzielonych nurtéw badawczych w problematyce
firm rodzinnych jest poszukiwanie specyfiki takich firm, ktére maja prowadzi¢
do precyzyjniejszego okreslanie pojecia family business:

Firmy rodzinne moga by¢ postrzegane jako te, w ktérych czlonkowie rodziny
posiadaja wigcej niz 50% udzialtéw, sa aktywnie wlaczeni w proces zarzadzania
przedsigbiorstwem i majg decydujacy glos’ lub jako takie podmioty, w ktérych za-
tozyciel lub czlonek rodziny sa osobami zarzadzajacymi firmg i majg realny wpltyw
na podejmowanie decyzji’. Firmy rodzinne mogg by¢ tez definiowane jako pod-
mioty bedace wlasnoscig jednej osoby lub cztonkdw jednej rodziny?, czy tez firmy,
w ktorych ich zalozyciel badz nastepcy wsrod jej udzialowcow zajmuja gtéwne
stanowiska w zarzadzie firmy albo jej radzie nadzorczej®.

Dosy¢ czgsto firma rodzinna definiowana jest jako przedsigbiorstwo, ktorego
wlascicielem jest rodzina, a przynajmniej dwdch jej czlonkéw pracuje w przedsie-
biorstwie, w tym sprawujac funkcje kierownicze’.

W niektérych badaniach jako firme rodzinng traktuje si¢ kazdy podmiot go-
spodarczy z sektora mikro, matych lub $rednich przedsi¢biorstw o dowolnej for-
mie prawnej zarejestrowany i dzialajacy w Polsce, w ktérym®:

« wspolnie pracuje co najmniej dwoch czltonkéw rodziny,

« co najmniej jeden czlonek rodziny ma istotny wplyw na zarzadzanie przed-
siebiorstwem,

« czlonkowie rodziny posiadajg znaczace udzialy (wiekszosciowe).

1 W. Handler, Methodological issues and considerations in studying family businesses, ,,Family
Business Review” 1989, No. 2, s. 257-276.

2 A Marjanski, Swiatowe i polskie badania przedsiebiorstw rodzinnych, [w:] Firmy rodzinne
- determinanty funkcjonowania i rozwoju, red. A. Marjanski, ,,Przedsiebiorczo$¢ i Zarzadza-
nie”, t. Xll, z. 7, £6dz 2011, s. 167-189.

3 A.DiGiuli, S. Caseli, S. Gatti, Are small family firms financial sophisticated, ,Journal of Ban-
king and Finance” 2011, No. 35, s. 2931-2944.

4 R. Anderson, D.M. Reeb, Founding family ownership and firm performance: Evidence
from the S&P500, ,,Journal of Finance” 2003, No. 58, s. 1301-1329.

5 M. Wallmon, Family matters - the complexities of relationships in the small family firm,
[w:] SME’s in modern economics. Selected issues, red. J.E. Wasilczuk, K. Zieba, Politechnika
Gdanska, Gdansk 2008, s. 229.

6 A. Surdej, K. Wach, Przedsiebiorstwo rodzinne wobec wyzwar sukcesji, Difin, Warszawa 2010,
s. 15-16.

7 K.Safin, J. Pluta, Strategie sukcesyjne polskich przedsiebiorstw rodzinnych. Analiza wstepnych
wynikéw badan, [w:] Firmy rodzinne - wspétczesne nurty badan i praktyki zarzgdzania, red.
A. Marjanski, M.R. Contreras Loera, ,Przedsiebiorczos¢ i Zarzadzanie”, t. XV, z. 7, £6dz 2014,
S. 26.

8 PARP, Badanie firm rodzinnych. Raport koricowy, Warszawa 2009, s. 50.
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Wedlug definicji stosowanej przez KE za firme¢ rodzinng uznaje si¢ przedsie-
biorstwo dowolnej wielkosci pod warunkiem, ze’:

« wigkszo$ciowe prawo glosu jest w posiadaniu osoby lub oséb, ktore zalozyly
firme lub ktdre firme kupily, lub s3 w posiadaniu wspétmalzonka, rodzicow,
dzieci czy wnukoéw zalozyciela firmy,

« zapewnione jest wiekszosciowe prawo glosu (niewazne czy posrednio, czy
bezposrednio),

« co najmniej jeden przedstawiciel rodziny jest formalnie zaangazowany w za-
rzadzanie nig,

« w przypadku spdtek notowanych na gietdzie rodzina posiada co najmniej
25% prawa glosu przyznawanego na podstawie posiadanych udziatow.

Warto zauwazy¢, ze do definiowania firm rodzinnych wykorzystywane sa row-
niez kryteria subiektywne, takie jak: che¢ utrzymania kontroli firmy przez rodzine,
percepcja wlasnej firmy jako rodzinnej czy budowanie etosu firmy rodzinne;j*.

Definicje firm rodzinnych moga by¢ klasyfikowane wedtug rozmaitych kryte-
riéw, a w zaleznosci od ich liczby wyrdznia sie'":

definicje jednowymiarowe, przy czym tym kryterium moze by¢: wlasnos¢, za-
rzadzanie czy kontynuacja pokoleniowa,

definicje dwuwymiarowe — najczesciej oparte na kryterium wtasnosci i zarza-
dzania,

definicje tréjwymiarowe, gdzie obok kryterium wiasnosci i zarzadzania poda-
je sie takze trzecie kryterium.

6.2. Jakosc portfela kredytowego bankow
spotdzielczych w Polsce

Jakos¢ portfela kredytowego bankéw moze by¢ mierzona z wykorzystaniem
wielu roznych metod i narzedzi, jednak zasadniczo koncentruje si¢ na ocenie
poziomu ryzyka portfelowego, a najbardziej popularnym wskaznikiem, ktory
na taka ocene pozwala, jest wskaznik udzialu naleznosci zagrozonych, mierzony
jako udzial, wyrazony w procentach, naleznosci zakwalifikowanych do kategorii

9 Overview of Family-Business-Relevant Issues: Research, Networks, Policy Measures and Exi-
sting Studies, Final Report of the Expert Group, European Commission, November 2009, s. 10.

10 A.Surdej, Firmy rodzinne w perspektywie instytucjonalnych mechanizmdéw rozwoju paristw ni-
sko rozwinietych: zarys problematyki, [w:] Firmy rodzinne - wspédtczesne nurty badan i praktyki
zarzgdzania, red. A. Marjaniski, M.R. Contreras Loera, ,Przedsiebiorczosc¢ i Zarzadzanie”, t. XV,
z.7,£6dz 2014, s. 256.

11 R.A. Litz, Two Sides of a One-Sided Phenomenon: Conceptualizing the Family Business and Bu-
siness Family as a Mobius Strip, ,,Family Business Review” 2008, Vol. XXI, No. 3, s. 218.
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zagrozonych w naleznosciach ogolem. Naleznosci od klientéw bankéw do kate-
gorii zagrozonej kwalifikuje si¢ zwykle na podstawie wewnetrznych regulacji ban-
kow, ktore oparte sg w znacznym stopniu na przepisach Rozporzadzenia Ministra
Finansow. Podstawowymi kryteriami kwalifikacji do wtasciwej kategorii nalezno-
$ci s3 terminowos$¢ splaty oraz sytuacja ekonomiczno-finansowa kredytobiorcy.

Wykres 6.1. ilustruje udzial naleznosci zagrozonych w portfelu naleznosci
od sektora niefinansowego w bankach spoéldzielczych w Polsce w latach 2010-
2015, takze w pordwnaniu do jakosci portfela calego sektora bankowego. Z kolei
tabela 6.1 opisuje jakos¢ portfela kredytowego bankow spétdzielczych wedtug sta-
nu na koniec lat 2014 i 2015.

Wykres 6.1. Udziat naleznosci zagrozonych od sektora niefinansowego w sektorze bankowym
oraz w bankach spétdzielczych w Polsce w latach 2010-2015

= Idziat naleznosci zagrozonych - sektor

= dziat naleznosci zagrozonych - BS

- 78% 73% 7,7% 8;5% 8,1% 7,5%
5= % J,070 Y,270 U;:PAU \?,470* 6,6%
2010 2011 2012 2013 2014 2015

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Informacji o sytuacji bankéw spétdzielczych
i zrzeszajgcych w latach 2010-2015 oraz raportow o sytuacji bankéw w latach 2010-2015,
Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2011-2016.

Tabela 6.1. Udziat naleznosci zagrozonych od sektora niefinansowego w bankach spétdziel-
czych wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2014 i 2015 roku (w %)

... . | Naleznosci | Przedsie- | Przedsiebiorcy . Osoby
Wyszczegoélnienie . . . . . Rolnicy
ogotem biorstwa indywidualni prywatne
31.12.2014 7,0 11,7 9,9 1,8 47
31.12.2015 6,6 11,5 9,6 1,7 4,1

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Informacji o sytuacji bankéw spétdzielczych i zrzesza-
jagcych w 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa, maj 2016, s. 15, www.knf.gov.
pl (dostep: 15.06.2016).

Jakos¢ portfela kredytowego w sektorze niefinansowym bankéw spotdzielczych
w Polsce w latach 2010-2015 ulegta pogorszeniu, przy czym w ostatnich czterech
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latach utrzymywata si¢ na stabilnym poziomie. W tym samym czasie jakos$¢ port-
fela naleznosci od klientéw niefinansowych w sektorze bankowym najpierw sig
pogorszyla — z poziomu 7,8% do 8,5% w 2014 roku, a od tego czasu systematycz-
nie si¢ poprawia. Zmniejsza si¢ zatem roznica w zakresie jakosci portfela kredy-
towego bankow, co w duzym stopniu moze by¢ determinowane zmiang w struk-
turze klientéw bankéw spoétdzielczych, gdzie obserwuje sie staly spadek udziatu
rolnikéw wsréd kredytobiorcéw — z poziomu 29,7% w 2014 roku do 28,9% w 2015
roku. A jest to grupa klientéw o najlepszym portfelu kredytowym, w ktérym
udzial naleznos$ci zagrozonych ksztaltuje si¢ na poziomie ponizej 2%. Jednocze-
$nie ro$nie udzial przedsiebiorstw w strukturze kredytobiorcéw, a z kolei w tym
segmencie obserwuje si¢ najwyzszy odsetek kredytow zagrozonych, przekraczaja-
cy 11%. W 2015 roku najwieksza dynamike przyrostu kredytéw zaobserwowano
wéréd osoéb prywatnych (o 11,1%) i przedsiebiorstw (o 8%), podczas gdy wérod
rolnikéw przyrost wynidst 3%, przy przyroscie portfela ogétem o 6,6%'%

6.3. Proba badawcza i wyniki badania

Analiza przeprowadzona w niniejszym rozdziale zostata oparta na danych pier-
wotnych pochodzacych z jednego z bankéw spotdzielczych, z siedzibg w miescie
powiatowym wojewddztwa pomorskiego. Dane ilustruja stan na dzien 31.01.2016
roku. Na ten dzient w Banku bylo kredytowanych 504 przedsiebiorcow, nie uwzgled-
niajac w tej liczbie os6b prowadzacych gospodarstwa rolne. W badanej populacji
nie bylo zadnego przedsigbiorstwa, ktére mozna zaliczy¢ do duzych podmiotéow
gospodarczych zgodnie z ustawa o swobodzie gospodarczej®. Szczegdly struk-
tury podmiotowej badanej populacji kredytobiorcéw gospodarczych w podziale
na przedsigbiorstwa mikro, male i srednie oraz z wydzieleniem dziatalnosci jed-
noosobowej ilustruje tabela 6.2.

Tabela 6.2. Struktura podmiotowa badanej populacji

Przedsiebiorstwa Liczba Udziat (%)
Jednoosobowe 117 23,2
Mikro 171 33,9
Mate 144 28,6
Srednie 72 14,3
Razem 504 100,0

Zrédto: badanie wtasne.

12 Informacja o sytuacji bankdéw spétdzielczych i zrzeszajgcych w 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego, Warszawa, maj 2016, s. 12-14.

13 Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziatalnosci gospodarczej (Dz. U. z 2004 r. Nr 173,
poz. 1807 z pézn. zm.).
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Wisrod facznej liczby kredytowanych przez bank podmiotéw gospodarczych
naleznoéci od 42 firm zakwalifikowane byly do kategorii zagrozonej, co stanowi
8,3% populacji. Struktur¢ podmiotowa naleznos$ci zagrozonych ilustruje tabela
6.3. Najwiecej naleznosci zagrozonych dotyczy matych oraz mikroprzedsigbiorstw.

Tabela 6.3. Struktura podmiotowa naleznosci zagrozonych banku
w grupie kredytow gospodarczych

- . Udziat w populacji l{dzial w danej
Przedsiebiorstwa Liczba . grupie kredytowanych
zagrozonych (%) firm (%)

Jednoosobowe 8 19,0 6,8
(samozatrudnienie)

Mikro 13 31,0 7,6

Mate 16 38,1 11,1

Srednie 5 11,9 6,9

Razem 42 100,0 8,3

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wartos¢ naleznosci z tytutu kredytéw gospodarczych zaliczonych do kategorii
zagrozonej wzgledem wszystkich naleznosci gospodarczych wynosi w badanym
banku 5,8%. Jest to odsetek ponizej przecigtnego udziatu naleznosci zagrozonych
w segmencie bankow spotdzielczych, jesli wzigé¢ pod uwage wylgcznie naleznosci
od przedsiebiorstw i przedsigebiorcéw indywidualnych, jako ze na koniec 2015 roku
odsetek ten dla bankéw spotdzielczych wynosit odpowiednio: 11,5% dla przedsie-
biorstw i 9,6% dla przedsigbiorcéw indywidualnych. Jako$¢ calego portfela nalez-
nosci od podmiotéw niefinansowych takze jest w badanym banku ponizej sredniej
branzowej, poniewaz wynosi w badanym okresie 5,8%, podczas gdy w segmencie
bankéw spoldzielczych - 6,6% wedlug stanu na koniec 2015 roku. Jednak nalezy
zauwazy¢, ze mimo lokalizacji siedziby banku w miescie powiatowym ma on re-
latywnie wysoki udzial naleznosci od rolnikéw - blisko 42%, natomiast srednia
dla bankéw spotdzielczych na koniec 2015 roku wynosita 28,9%, co moze tluma-
czy¢ nizszy od $redniej udzial naleznosci zagrozonych, gdyz w segmencie kredy-
tow rolniczych ten odsetek srednio dla bankéw spétdzielczych wynosi 1,7% i jest
to generalnie najlepsza pod wzgledem jakosci kredytéw grupa klientéw banku'.

W badanej grupie przedsiebiorstw, tj. takich, od ktérych naleznosci zaliczone sa
w omawianym banku do zagrozonych, jest 9 spolek prawa handlowego, pozostate
za$ 33 podmioty prowadzg dziatalnos¢ gospodarcza w oparciu o wpis do ewidencji
dziatalno$ci gospodarcze;j.

Jesli chodzi o spoétki prawa handlowego, w badanej grupie sa dwie spotki ak-
cyjne. Pierwsza z nich to spotka, w ktorej wlascicielami sg w réwnej czesci czte-
ry osoby, ktére nie sa cztonkami tej samej rodziny; réwniez cztonkowie zarzadu
nie s3 spokrewnieni ani ze sobg, ani z wlascicielami. Druga jest wlasnoscig trzech

14 Informacja o sytuacji bankow spétdzielczych i zrzeszajgcych w 2015 ., s. 12-14.
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0s6b, ojca i dwoch synow; w zarzadzie obok synéw jest jeden czlonek zarzadu
spoza rodziny. Pozostale spotki prawa handlowego w badanej grupie (7) to spot-
ki z ograniczong odpowiedzialnoscig. Az w czterech z nich wspdlnikami sg wy-
tacznie czlonkowie rodziny, ktérzy s jednoczesnie cztonkami zarzagdéw. W jednej
ze spoltek udzialy w réwnej czesci naleza do trzech wspolnikow, w tym dwoéch
z tej samej rodziny, a zarzad jest w pelni niezalezny rodzinnie od ktérejkolwiek
z 0sob. W pozostatych dwdch spoétkach wiasciciele majg po 50% udzialéw i nie
sa spokrewnieni; w jednej ze spolek stanowia tez zarzad, w drugiej za$ zarzad jest
niezalezny rodzinnie od ktéregokolwiek z wlascicieli.

Pozostate 33 podmioty to albo przedsigbiorcy indywidualni (32), albo dzialajacy
jako spotki 0sdb fizycznych (1 przypadek). Wsrdd przedsiebiorcéw indywidualnych
8 to przypadki samozatrudnienia, pozostale 24 to przedsiebiorstwa, w ktorych za-
trudniony jest co najmniej jeden pracownik, przy czym az w 14 podmiotach pracu-
je co najmniej 1 osoba spokrewniona z wlascicielem przedsigbiorstwa. Ze wzgledu
na ponoszone ryzyko wspolnikow spotki cywilnej, uwzgledniajac, ze s3 oni osobi-
$cie zaangazowani w prowadzenie przedsi¢biorstwa, podmiot ten bedzie traktowa-
ny tak, jakby byl wlasnoscig jednej osoby. Dodatkowo w firmie jest zatrudnionych
6 pracownikow, a zaden nie jest spokrewniony z ktérymkolwiek ze wspolnikow.

Na podstawie dostepnej dokumentacji udalo si¢ ustali¢, ze tylko w 8 podmiotach
aktualny wiasciciel prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w branzy albo identycznej,
albo pokrewnej do tej, w ktorej dziatalnos¢ gospodarcza prowadzil przedstawiciel
poprzednich pokolen rodziny. Dodatkowo w 2 przypadkach dotyczy to aktualnie
samozatrudnionych.

Bioragc pod uwage rézne kryteria wyodrebniania firm rodzinnych i w kon-
sekwencji mozliwe rézne ich definicje, na potrzeby niniejszego opracowania
uwzgledniono:

o definicje jednowymiarowg opartg na kryterium wilasnosci, zgodnie z ktérym
do firm rodzinnych (uwzgledniajac specyfike badanej populacji) zaliczane
beda wszystkie podmioty, w ktérych wlasnos¢ rodziny przekracza 50% wta-
snosci firmy, uwzgledniajac samozatrudnienie (def. A),

o definicj¢ jednowymiarowa opartg na kryterium wilasnosci, zgodnie z ktérym
do firm rodzinnych (uwzgledniajac specyfike badanej populacji) zaliczane
beda wszystkie podmioty, w ktérych wlasno$¢ rodziny przekracza 50% wia-
snosci firmy, bez uwzgledniania samozatrudnienia (def. B),

o definicj¢ jednowymiarowa oparta na kryterium zarzadzania, zgodnie z ktd-
rym do firm rodzinnych zaliczane bedg wszystkie podmioty, gdzie w struk-
turze zarzadu jest dominacja (wiecej niz 50%) czlonkéw rodziny, a w przy-
padku dziatalnosci jednoosobowej, gdy wiasciciel jednoczesnie sprawuje
zarzad nad firma i nie ma wydzielonych funkcji zarzadu czy dyrektoréw ge-
neralnych?, z uwzglednieniem samozatrudnienia (def. C),

15 Oczywiscie formalnie ryzyko prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i tak spada na barki
wtasciciela takiego podmiotu, jednak w codziennym zarzadzaniu czynny udziat moga bra¢
takze inne osoby.



94

Artur Stefanski

o definicj¢ jednowymiarowg opartg na kryterium zarzadzania, zgodnie z kto-

rym do firm rodzinnych zaliczane bedg wszystkie podmioty, gdzie w struk-
turze zarzadu jest dominacja (wiecej niz 50%) czlonkéw rodziny, a w przy-
padku dziafalnosci jednoosobowej, gdy wlasciciel jednoczes$nie sprawuje
zarzad nad firma i nie ma wydzielonych funkcji zarzadu czy dyrektoréw ge-
neralnych, bez uwzgledniania samozatrudnienia (def. D),

definicj¢ jednowymiarowa opartg na kryterium kontynuacji pokoleniowej
(dotyczy to wlasnosci), zgodnie z ktérym do firm rodzinnych zaliczane beda
podmioty, w ktérych aktualny wiasciciel jest powigzany rodzinnie z wlasci-
cielem poprzednim, jednoczesnie wlasno$¢ podmiotu nadal jest w rekach
rodziny w co najmniej 50%, niezaleznie od tego, kto tym podmiotem zarza-
dza; w przypadku podmiotéw jednoosobowych uwzglednia sig, czy rodzice
prowadzili dzialalnos¢ gospodarcza w podobnej branzy (ta informacja byta
weryfikowana w oparciu o zgromadzong w banku dokumentacje kredytowa;
w razie braku takiej informacji uznawano, ze nie ma kontynuacji pokolenio-
wej dzialalnosci); uwzglednia sig¢ takze samozatrudnionych (def. E),
modyfikacje definicji poprzedniej polegajaca na wykluczeniu z grupy firm
rodzinnych osob samozatrudniajgcych sie (def. F),

definicje dwuwymiarowg opartg na kryterium wlasnosci i zarzadzania, zgod-
nie z ktérymi do firm rodzinnych zaliczane beda podmioty, w ktérych jedno-
cze$nie wlasno$¢ w co najmniej 50% nalezy do rodziny i jednoczesnie zarzad
w takim samym procencie nalezy do czlonkdow tej samej rodziny, z uwzgled-
nieniem samozatrudnienia (def. G),

o definicje dwuwymiarows jak w punkcie g), z wylaczeniem z grupy firm ro-

dzinnych samozatrudnionych (def. H).

Wyniki ilustrujace udzial firm rodzinnych w portfelu naleznosci zagrozonych

banku od klientéw niefinansowych na dzien 31.01.2016 roku zawiera tabela 6.3.

Tabela 6.3. Udziat firm rodzinnych w portfelu naleznosci zagrozonych banku
od klientéw niefinansowych na dzien 31.01.2016 roku

Definicja Liczl?a firm Udziat w.popylacj.i n.aleinoﬁci zagrozonych
rodzinnych od klientéw niefinansowych banku
w ujeciu ilo$ciowym (%) W ujeciu wartosciowym
Def. A 39 92,9 84,5
Def. B 31 73,8 73,8
Def. C 38 90,5 82,2
Def. D 30 71,4 71,6
Def. E 8 19,0 13,4
Def. F 6 14,3 12,2
Def. G 38 90,5 82,2
Def. H 30 71,4 71,6

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Udzial firm rodzinnych w portfelu naleznosci zagrozonych od klientéw nie-
finansowych banku ksztaltuje sie w zaleznosci od przyjetego kryterium mie-
dzy 14,3% a 92,9% pod wzgledem liczby takich podmiotéw oraz miedzy 12,2%
a 84,5%, uwzgledniajac udzial w wartosci portfela. Relatywnie wigkszy udzial no-
tuje si¢ wowczas, gdy uwzglednia si¢ kryterium wlasnosci niz zarzadzania. Rézni-
ce w udzialach sg nieznaczne, jesli uwzglednia si¢ jednoczesnie kryteria wlasnosci
i zarzadzania, co jest konsekwencja specyfiki badanej populacji, w ktorej dominuja
podmioty inne niz spo6tki prawa handlowego, a nawet w przypadku tych drugich
w badanej populacji znalazly sie wylacznie podmioty zaliczane do segmentu ma-
tych i $rednich. W przypadku pominigcia przedsigbiorstw opartych na samoza-
trudnieniu wladciciela udziat firm rodzinnych w portfelu naleznosci zagrozonych
jest o ok. 19 punktéw procentowych nizszy w ujeciu ilosciowym, a o blisko 11
punktéw procentowych nizszy w ujeciu wartosciowym, co wskazuje, ze kwo-
ty kredytéow dla samozatrudnionych sg relatywnie niewielkie. Najnizsze udzialy
firm rodzinnych obserwuje sig, biorac pod uwage pokoleniowos¢ firm, jednak jest
to kryterium trudno mierzalne, oparte na obserwacjach i zapisach w dokumenta-
cji kredytowej, a obowigzek dokonania takiego zapisu nie wynika z procedur kre-
dytowych, dlatego dane te s3 malto wiarygodne. Warto zauwazy¢, ze w przypadku
spolek prawa handlowego do firm rodzinnych mozna zaliczy¢ w oparciu o kryte-
rium jednostkowe 6 podmiotéw na 9, a zatem az 3 sg nierodzinne.

Podsumowanie

Brak jednoznacznej definicji firmy rodzinnej stanowi niedogodnos¢ dla ba-
daczy zajmujacych sie ta problematyka — utrudnia, a czgsto wrecz uniemozliwia
prowadzenie badan poréwnawczych. Rozbieznosci w definiowaniu pojecia przed-
siebiorstwa rodzinnego wplywaja na wyniki badan dotyczacych tej grupy przed-
siebiorstw. Na przyklad przyjecie w badaniach rynku amerykanskiego réznych
definicji firmy rodzinnej prowadzi do m.in. nastepujacych wnioskow's:

o liczba firm rodzinnych zmienia si¢ w przedziale od 4,1 mln do 20,3 mln,

o liczba zatrudnionych w firmach rodzinnych zawiera si¢ w przedziale od 19,8
mln do 77,2 mln oséb,

« firmy rodzinne posiadaja od 12% do 49% udzialu w wytworzonym PKB.

Znaczne zréznicowanie wynikow obserwuje sie takze w przeprowadzonej w ni-
niejszym rozdziale analizie, poniewaz w zaleznosci od przyjetego sposobu definio-
wania firmy rodzinnej udzial naleznosci od tej grupy podmiotéw w naleznosciach

16 M. Shanker, J.H. Astrachan, Myth and realities: family businesses’ contribution to the US econo-
my. A framework for assessing family business statistics, ,Family Business Review” 1996, No.
2,s.107-123.
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zagrozonych banku od klientéw niefinansowych ksztaltuje si¢ miedzy 14,3%
a 92,9% w ujeciu ilosciowym oraz w przedziale miedzy 12,2% a 84,5% w ujeciu
wartosciowym. Niezaleznie od przyjetego kryterium w badanej populacji udziat
firm rodzinnych jest bardzo duzy, cho¢ oczywiscie uogdlnianie wnioskéw na pod-
stawie studium przypadku nie jest mozliwe, zatem warto podja¢ probe badania
ilosciowego w przedmiocie niniejszego opracowania.

Aby ograniczy¢ trudno$ci w poréwnywaniu wynikéw badan w obszarze firm
rodzinnych, potrzebne jest ujednolicenie ich definicji. Dzigki temu zgromadzony
material statystyczny, ktory jest podstawa wnioskowania naukowego, mogtby sie
przyczyni¢ do rozwoju wiedzy na temat zarzadzania finansami w firmach rodzin-
nych.
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UDZIAt PRZEDSIEBIORSTW RODZINNYCH W PORTFELU
NALEZNOSCI ZAGROZONYCH NA PRZYKLADZIE DANYCH
WYBRANEGO BANKU SPOLDZIELCZEGO

Streszczenie:

Celem opracowania jest ustalenie, jaka cze$¢ naleznosci zagrozonych od klientéw niefinansowych
w grupie kredytow gospodarczych stanowig naleznosci od firm rodzinnych, z zastosowaniem roz-
nych definicji firm rodzinnych. Analiza zostata przeprowadzona na podstawie danych pierwotnych
pochodzacych z jednego z bankéw spoéldzielczych, z siedziba w miescie powiatowym wojewddztwa
pomorskiego. Dane ilustrujg stan na dzien 31.01.2016 roku. Wyniki analizy, w oparciu o studium
przypadku, wskazuja na znaczne réznice w udziale w portfelu naleznosci zagrozonych banku nalez-
noéci od firm rodzinnych w zaleznoéci od przyjetej definicji firmy rodzinnej. Podkresla to trudnosci
w poréwnywaniu wynikéw badan w obszarze firm rodzinnych oraz konieczno$¢ ujednolicenia ich
definicji na potrzeby gromadzenia materiatu statystycznego.

Stowa kluczowe: przedsigbiorstwa rodzinne, jako$¢ portfela kredytowego, banki spdtdzielcze

THE SHARE OF THE FAMILY-OWNED COMPANIES’ IN BAD DEBTS ON
THE BASIS OF A SELECTED COOPERATIVE BANK

Summary:

The objective of the article is to analyze the share of the family-owned companies’ in bad debts
on the basis of different definitions of a family business. The analysis was conducted and founded
on primary data provided by one of the cooperative banks seated in the city of the Pomorskie region.
The data were available as of January 31, 2016. The analysis results indicate significant differences
in the level of the share of family businesses in bad debts portfolio depending on the adopted
definition of a family business. It, thus, emphasizes the difficulties encountered while comparing
research results in terms of family-owned businesses and the necessity to standardize the definition
for the purpose of collecting statistical material.

Keywords: family business, quality of credit portfolio, cooperative banks
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Rozdziat 7
Wptyw polityki monetarnej na strukture
kapitatowa przedsiebiorstw w Polsce

Konrad Szydtowski"

Wprowadzenie

Jednym z kluczowych probleméw zarzadzania finansami przedsigbiorstw jest
ksztaltowanie wilasciwej struktury kapitatowej. Struktura ta jest pochodng stoso-
wanych strategii w zakresie doboru i wykorzystania poszczegdlnych zrédet oraz
instrumentéw finansowania dzialalno$ci biezacej i inwestycyjnej. Decyzje oraz
dziatania podjgte w tym zakresie znajduja swoje odzwierciedlenie w poziomie ry-
zyka finansowego, koszcie kapitatu, obcigzeniach wyniku finansowego, a w konse-
kwencji - w rentownosci oraz rynkowej warto$ci przedsiebiorstwa.

O wadze podjetego zagadnienia badawczego moze swiadczy¢ to, ze pomimo
wielu powstatych teorii oraz badan prowadzonych w tym zakresie jak dotad nie
powstal jeszcze model optymalnej struktury kapitalowej charakteryzujacy sie uni-
wersalnoscig wykorzystania na gruncie dziatalnosci przedsigbiorstw. Jedna z przy-
czyn tego stanu rzeczy jest mnogos$¢ czynnikéw determinujacych strukture kapi-
talowa. Moga mie¢ one charakter wewnetrzny, co wynika ze specyficznych cech
danego przedsigbiorstwa i mikrootoczenia, w ktérym ono funkcjonuje, a takze
charakter zewnetrzny, odnoszacy si¢ do uwarunkowan makroekonomicznych.

W tym kontekscie na szczegolng uwage zastuguje wplyw polityki monetarnej
panstwa na dobor oraz dostepnos¢ poszczegdlnych zrédel finansowania, a tym
samym na ksztaltowanie struktury kapitalowej przedsigbiorstwa. Tematyka ta wy-
daje si¢ mie¢ kluczowe znaczenie, biorac pod uwage istotny wptyw polityki mone-
tarnej na podaz i koszt kapitatu, ksztaltowanie sie kurséw walutowych, dostepnosé

*

Uniwersytet Warminsko-Mazurski w Olsztynie, Wydziat Nauk Ekonomicznych, Katedra Finan-
séw i Bankowosci, ul. Oczapowskiego 4; 10-719 Olsztyn, e-mail: szydlowski.k@uwm.edu.pl
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kredytu czy tez inne parametry uwzgledniane w procesie planowania finansowego
przedsiebiorstw.

Celem niniejszego opracowania jest proba okreslenia wptywu polityki mone-
tarnej panstwa na decyzje podejmowane w obszarze zarzgdzania strukturg kapita-
fowa przedsiebiorstw. Zakresem przedmiotowym analiz objety zostal jeden z ka-
naléw transmisji impulséw polityki monetarnej — kanal stopy procentowej. Zakres
czasowy badan to lata 2009-2014, a zatem okres dynamicznych zmian na rynkach
finansowych, widocznych zaré6wno w obszarze polityki monetarnej, jak i w stra-
tegiach finansowych firm. Do analizy wykorzystano dane liczbowe Narodowego
Banku Polskiego, Komisji Nadzoru Finansowego oraz Gltéwnego Urzedu Staty-
stycznego.

7.1. Determinanty struktury kapitatowej
przedsiebiorstw

W literaturze przedmiotu wskazuje si¢ wiele czynnikéw determinujacych
strukture kapitatowg przedsiebiorstw. Stosuje sie przy tym zréznicowane kryteria
klasyfikacyjne, w tym: mozliwo$¢ reagowania przedsigbiorstwa na determinanty
(czynniki endogeniczne, egzogeniczne), mozliwos¢ kwantyfikacji (ilosciowe, ja-
kosciowe), wplyw na poziom dzwigni finansowej (zach¢cajace oraz zniech¢cajace
do zwigkszenia zadtuzenia), czy sposéb podejscia do wyodrebniania determinant
(subiektywne, obiektywne)'.

Czesto spotykanym kryterium jest podzial na czynniki mikro- oraz makroeko-
nomiczne. Pierwsza grupa obejmuje determinanty zwigzane z samym przedsie-
biorstwem, jak rowniez relacje z otoczeniem konkurencyjnym, w tym z dostaw-
cami, odbiorcami, konkurentami, wierzycielami czy jednostkami §wiadczacymi
réznego rodzaju ustugi na rzecz przedsiebiorstwa®. Czynniki o charakterze mikro-
ekonomicznym obejmuja wiec takie aspekty, jak: wielkos¢ i struktura majatkowa
przedsigbiorstwa, forma organizacyjno-prawna, dlugos¢ okresu funkcjonowania
firmy na rynku, rentownos$¢ czy stosowana polityka dywidendowa. Ponadto sg to:
rentownos¢, stabilnos¢ sprzedazy, koszt i dostepnos¢ kapitatu, elastycznosé, po-
ziom ryzyka operacyjnego i wiele innych. Jak wida¢, czynniki mikroekonomiczne
moga mie¢ charakter zar6wno wewnetrzny, jak i zewnetrzny. Do grupy czynnikow
wewnetrznych zalicza sie takze postawy wlascicieli oraz kadry menedzerskiej. Ich

1 K. tach, Kierunki badan nad determinantami struktury kapitatu przedsiebiorstw w Polsce, Pol-
skie Towarzystwo Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe nr 12, Krakéw 2012, s. 187-188.

2 J. Ickiewicz, Pozyskiwanie, koszt i struktura kapitatu w przedsiebiorstwach, Szkota Gtéwna
Handlowa w Warszawie, Warszawa 2004, s. 17.
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przejawem moze by¢ sklonnos¢ (badz tez awersja) do ryzyka finansowego, co znaj-
duje odzwierciedlenie w podejmowanych decyzjach finansowych.

Odrebng grupe stanowia determinanty zwigzane z makrootoczeniem przed-
siebiorstwa. Chodzi tu m.in. o otoczenie ekonomiczne, spoteczne, prawne, poli-
tyczne, demograficzne, technologiczne, jak tez miedzynarodowe. Fundamentalng
role odgrywa otoczenie ekonomiczne, bedace pochodng kondycji gospodarki da-
nego kraju. Zaleza od niego: stopa wzrostu gospodarczego, bilans platniczy, stopa
inflacji, zmiennos$¢ kurséw walutowych, relacje migdzy importem a eksportem
czy poziom deficytu budzetowego i jego relacja do PKB. Omawiana grupa obej-
muje rowniez system podatkowy panstwa, poziom rozwoju rynku kapitalowego,
jak réwniez stope bezrobocia®. Odrebnym czynnikiem makroekonomicznym jest
polityka pieni¢zna banku centralnego, co zostalo szerzej opisane w dalszej czesci
rozdziatu.

Biorgc pod uwage problem zarzadzania struktura kapitalowa przedsiebior-
stwa, szczegdlng uwage poswieca si¢ problematyce asymetrii informacji. Zjawisko
to dotyczy odmiennego zakresu wiedzy, jaka dysponuja strony zawierajace trans-
akcje gospodarcze i postrzegane jest jako jedna z przyczyn nieefektywnej alokacji
zasoboéw w gospodarce. Na gruncie dzialalnos$ci przedsigbiorstwa moze ono wy-
stepowac zaréwno pomiedzy wlascicielami a kadrg zarzadzajaca, jak i pomiedzy
wlascicielami a wierzycielami. Wéréd jego negatywnych skutkow wskazuje sig
rezygnacje z efektywnych przedsiewzig¢ inwestycyjnych badz tez udostepnianie
kapitalu podmiotom nieefektywnym®*. W obszarze zarzadzania struktura kapita-
towa kluczowe znaczenie ma sposob, w jaki przedsiebiorstwo pozyskuje srodki
finansowe - czy s to kapitaty wlasne (wewnetrzne badz zewnetrzne), czy tez kapi-
taly obce. W tym drugim przypadku nie bez znaczenia pozostaje réwniez termin
zapadalnos$ci wykorzystanych instrumentéw dtuznych.

Problem ten znajduje odzwierciedlenie w teorii hierarchii Zrédet finansowa-
nia, ktdrej tworcg jest S.C. Myers (The Pecking Order Theory). Zgodnie z ta teorig
zjawisko asymetrii informacji wystepuje pomiedzy wlascicielami oraz wierzycie-
lami, jak réwniez pomiedzy dotychczasowymi oraz nowymi inwestorami. W celu
minimalizacji negatywnych skutkéw asymetrii informacji przedsiebiorcy, doko-
nujac wyboru zrodel finansowania, stosuja nastepujaca kolejnos¢: reinwestycja
zysku, dlug, instrumenty hybrydowe, emisja akcji’. Warto podkresli¢, ze zjawisko
asymetrii informacji stanowi takze przedmiot rozwazan innych teorii dotycza-
cych struktury kapitalu, w tym: teorii sygnaléw, teorii agencji czy teorii market
timing.

3 N. Mokhova, M. Zinecker, Macroekonomic factors and corporate capital structure, ,Procedia
- Social and Behavioral Sciences” 2014, No. 110, s. 536-537.

4 J.Kubiak, Metody badania asymetrii informacji w przedsiebiorstwie w zakresie alokacji kapita-
tu, ,Gospodarka Narodowa” 2011, nr 4 (236), s. 48.

5 S.C. Myers, The Capital Structure Puzzle, ,The Journal of Finance” 1984, Vol. XXXIX, No. 3,
s. 581.
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7.2. Mechanizm transmisji impulsow polityki
pienieznej banku centralnego w kontekscie
ksztattowania struktury kapitatowej
przedsiebiorstw

Mechanizm transmisji impulséw polityki pienieznej okresla sposéb oddziaty-
wania wladz monetarnych na decyzje podejmowane przez uczestnikow zycia go-
spodarczego, jak tez ich dalsze interakcje. Efektem tego procesu sa zmiany takich
zmiennych monetarnych, jak: pienigdz banku centralnego, wolne rezerwy ptynno-
$ci, podaz pienigdza, wolumen kredytéw, poziom stdp procentowych, a takze war-
to$¢ aktywow finansowych o réznym stopniu ptynnosci. Bank centralny, oddziatu-
jac na wskazane zmienne, kreuje tzw. impulsy pierwotne i decyduje w ten sposéb
o tworzonych przez banki operacyjne warunkach finansowych funkcjonowania
podmiotéw sektora pozabankowego®. Impulsy te ksztaltuja zmiany podazy wy-
stepujacych w gospodarce instrumentéw finansowych (np. kredytow, depozytow,
papieréw wartosciowych), jak réwniez zmiany cen, w tym stop procentowych oraz
kurséw walutowych. Nalezy tez wspomnie¢ o tzw. impulsach wtérnych, bedacych
reakcja podmiotow rynkowych na impulsy pierwotne banku centralnego.

W literaturze przedmiotu wskazuje sie rowniez szereg innych klasyfikacji im-
pulséw polityki monetarnej. Nalezg do nich: wplyw banku centralnego (impulsy
bezposrednie oraz posrednie), sposob oddzialywania (mierzalne, niemierzalne),
charakter polityki (restrykcyjne, ekspansywne), jak tez horyzont czasowy, w ra-
mach ktérego wyrdznia sie impulsy krétko- i dlugoterminowe.
nieznej, zwanych kanatami transmisji impulséw monetarnych. Do najczesciej opi-
sywanych zalicza si¢ kanal stop procentowych, cen aktywéw, kanaty kredytowe
(kredytéw bankowych oraz bilansowy)oraz kanat kursu walutowego. Ponadto wy-
stepuja niestandardowe kanaly transmisji impulséw polityki monetarnej. Chodzi
tu o kanat kosztowy oraz kanal podejmowanego ryzyka (risk-taking channel)’.

Przedmiotem analiz w niniejszym rozdziale jest kanal stopy procentowe;.
W tym kontekscie warto podkresli¢ wysoki stopien rozdrobnienia sektora przed-
siebiorstw w Polsce. Zgodnie z danymi Polskiej Agencji Rozwoju Przedsigbiorczo-
$ci w 2013 roku liczba przedsigbiorstw aktywnych wyniosta 1,77 mln, z czego mate
i $rednie przedsigbiorstwa stanowily 99,8%?®. Efektem tak wysokiego rozdrobnie-

6 W. Przybylska-Kapuscinska, Impulsy i instrumenty monetarne w ksztattowaniu relacji miedzy
bankiem centralnym a sektorem bankowym, ,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny”
2008, z. 2, s. 139-140.

7 0. Demchuk i in., Mechanizm transmisji polityki pienieznej w Polsce. Co wiemy w 2011 roku?
Raport, Instytut Ekonomiczny, Biuro Badan, 2011, s. 11.

8 Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Raport o stanie sektora matych i Srednich przed-
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nia jest wysoki poziom wykorzystania kredytow bankowych w sektorze przed-
siebiorstw, co z kolei wigze si¢ ze stosunkowo silnym uzaleznieniem od polityki
pienieznej banku centralnego.

Kreowanie impulséw za posrednictwem kanatu stopy procentowej znajduje od-
zwierciedlenie we wzroscie badz spadku krotkoterminowych stép procentowych
rynku migdzybankowego. To z kolei stymuluje zmiany oprocentowania zaréwno
kredytow, jak i depozytow bankéw komercyjnych oraz dtuznych papieréw war-
tosciowych - korporacyjnych oraz rzagdowych. Biorac pod uwage obserwowana
w gospodarce lepkos¢ cen, powoduje to zmiang realnych stop procentowych, sty-
mulujac (badz ograniczajac) tym samym popyt przedsiebiorstw na kredyt’.

Rozpatrujagc to zagadnienie w kontekscie struktury kapitalowej przedsie-
biorstw, istotne znaczenie ma koszt kapitalu, ktory rosnie badz spada w zaleznosci
od stosowanych w danym momencie parametréw polityki monetarnej. Powoduje
to zmiany w sposobie doboru zrédel finansowania dziatalno$ci podmiotéw gospo-
darczych, z uwzglednieniem ujemnej korelacji pomiedzy wysokoscia stép procen-
towych a poziomem zadtuzenia. Wysoko$¢ stop procentowych jest réwniez czyn-
nikiem determinujacym zakres prowadzonej dzialalno$ci inwestycyjnej. Wysokie
stopy procentowe zniechecaja przedsigbiorstwa do podejmowania kosztochlon-
nych inwestycji, co dodatkowo obniza zapotrzebowanie na diuzne instrumenty
finansowania.

Odrgbnym mechanizmem jest kanal kredytowy, ktory przejawia sie¢ w oddzia-
tywaniu zmian stép procentowych na podaz kredytu. Wyréznia si¢ przy tym ka-
naly dotyczace bilanséw bankéw oraz pozostalych podmiotéw gospodarczych.
W pierwszym przypadku chodzi o kanat kredytéow i pozyczek bankowych. Bank
centralny, dokonujgc zmian stop procentowych, wplywa na poziom ptynnych re-
zerw bankéw komercyjnych oraz determinuje mozliwosci refinansowania prowa-
dzonej przez nie akcji kredytowej. Zaostrzenie polityki pieni¢znej obniza zatem
podaz kredytu, ograniczajac tym samym jego dostepnos$¢ w sektorze przedsie-
biorstw, co znajduje odbicie w strukturach kapitatlowych. Natomiast mechanizm
kanatu bilansowego odzwierciedla wplyw zmian stép procentowych na warto$é
aktywow stanowigcych potencjalne zabezpieczenie srodkéw kredytowych. Wzrost
stop procentowych powoduje spadek tej wartosci, co z kolei obniza zdolnos¢
do zabezpieczenia kredytow, wywolujac zjawisko tzw. negatywnej selekcji, a tak-
ze pokusy naduzycia (moral hazard). W efekcie moze to prowadzi¢ do obnizenia
sktonnosci bankéw do kredytowania sektora przedsiebiorstw.

Istnieje szereg czynnikéw warunkujacych skutecznosé¢ oddziatywania wysyla-
nych przez bank centralny impulséw monetarnych. Naleza do nich: struktura po-
pytu krajowego, stopien otwartosci gospodarki, jak rowniez struktura finansowa

siebiorstw w Polsce w latach 2013-2014, Warszawa 2015, s. 13.

9 A.Biatek-Jaworska, Wptyw polityki monetarnej na Zzrédta finansowania przedsiebiorstw w Pol-
scew latach 1995-2012, Materiaty i Studia nr 304, Narodowy Bank Polski, Instytut Ekonomicz-
ny, Warszawa 2014, s. 94.
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gospodarki znajdujaca odzwierciedlenie w rodzajach zrédet finansowania przed-
siebiorstw oraz gospodarstw domowych. Sa to takze cechy zwigzane bezposrednio
z systemem bankowym, takie jak: jego struktura wlasno$ciowa, stopien koncentra-
cji czy struktura bilanséw bankow'.

7.3. Wptyw polityki monetarnej na strukture
kapitatowga przedsiebiorstw w Swietle
przeprowadzonych badan

W kontekscie ksztaltowania parametréw polityki monetarnej istotne znaczenie
maja biezaca sytuacja gospodarcza kraju oraz oczekiwania w tym zakresie. Warto
tym samym dokona¢ diagnozy tej sytuacji z uwzglednieniem wybranych wskazni-
kow makroekonomicznych.

Analizowany okres charakteryzowatl sie stosunkowo dobra kondycja polskiej
gospodarki. Przede wszystkim odnotowano wzrost produktu krajowego brutto
oraz wartosci dodanej brutto. W ujeciu cen biezacych wzrost ten wynidst odpo-
wiednio: 26,2% oraz 26,1%. Wzrosta réwniez ogélna warto$¢ nakladéw inwe-
stycyjnych - z 218,6 mld zt w 2009 roku do 250,8 mld zt w roku 2014. Ponadto
poprawie ulegla sytuacja na rynku pracy, czego wyrazem byl wzrost liczby oséb
zatrudnionych oraz spadek stopy bezrobocia. Na uwage zastuguje tez rosnaca war-
to$¢ eksportu oraz importu. W calym badanym okresie wzrost ten wyniost odpo-
wiednio: 63,8% oraz 52,1%.

Biezaca sytuacja gospodarcza nie pozostawata bez wplywu na kondycje finan-
sowa przedsiebiorstw. Badany okres charakteryzowat si¢ ogélng tendencja wzro-
stowa przychodoéw ze sprzedazy, wynikow finansowych, rentownosci, jak réwniez
nakladéw inwestycyjnych.

Analizujgc sytuacje gospodarcza kraju w kontekscie polityki monetarnej ban-
ku centralnego, szczegdlng uwage nalezy zwrdci¢ na zjawiska inflacyjne. W latach
2009-2011 odnotowano wzrost wskaznika inflacji ze 103,5 do 104,3. Natomiast
odmienna tendencja byla obserwowana w podokresie 2012-2014, w ktérym
wskaznik ulegl obnizeniu do poziomu 100,0".

Opisane tendencje zjawisk inflacyjnych znalazly swoje odzwierciedlenie
w ksztaltowaniu parametréw polityki monetarnej banku centralnego, w tym wy-
sokosci stop procentowych. Dane liczbowe przedstawiono na rysunku 7.1.

10 R. Kokoszczynski, T. kyziak, E. Wrobel, Czynniki strukturalne we wspétczesnych teoriach me-
chanizméw transmisji polityki pienieznej, ,Bank i Kredyt” 2002, nr 11-12, s. 41.

11 Dane Gtéwnego Urzedu Statystycznego, http://stat.gov.pl/wskazniki-makroekonomiczne/
(dostep: 26.04.2016).
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Rysunek 7.1. Stopy procentowe Narodowego Banku Polskiego
oraz rynkowe stopy procentowe w latach 2009-2014

7
h
6
5
4 s }
ST
[
2+——4 -
l-.
1 1
0
D SO SO SO, SO, SO, SO, SO. SO. SO. SO SO. SO SO. SO. SO. So. <S¢
2. %, 009 070 00 00 0, S0, 07 0@ 079 079 0& o, 0{? 077 o, S0,
‘0 ‘06\ ‘09 ‘0 ‘06\ ‘09 ‘0 ‘06\ ‘00 ‘0 ‘06 ‘0 ‘0, ‘06\ ‘09 ‘0, ‘06\ ‘0@
20+ 70 25 % 0. 20, 0. So. G A N 20+ 0, S0, 2o
B e Y R D D D D D D D R D
—-—--WIBOR 3M —--—-Wibor 6M Stopa referencyjna
— — Stopa lombardowa — — Stopa depozytowa Stopa redyskontowa

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Narodowego
Banku Polskiego oraz portalu Money.pl (dostep: 26.04.2016).

Rysunek 7.2. Warto$¢ portfela kredytowego bankoéw z tytutu kredytéw udzielonych matym,
$rednim oraz duzym przedsiebiorstwom w latach 2009-2014 (w mld zt)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Komisji Nadzoru Finansowego.
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Badany okres cechowal si¢ dos¢ wyrazng zmiennos$cia stop procentowych.
Po poczatkowym spadku w 2009 roku oraz stabilizacji w 2010 roku nastapil wzrost
stop procentowych trwajacy do maja 2012 roku. W kolejnych podokresach na-
stapil znaczacy spadek badanych wielkosci. Trend ten jest szczegoélnie widoczny
w okresie od listopada 2012 do lipca 2013 roku.

Odnotowane tendencje znalazly odzwierciedlenie w zmiennosci rynkowych
stop procentowych, w tym WIBOR 3M oraz WIBOR 6M. Stopy te nalezg do najcze-
$ciej stosowanych przy ustalaniu wysokosci oprocentowania kredytéw, pozyczek,
obligacji czy innych instrumentéw finansowania dzialalnosci przedsiebiorstw.
Dane zawarte na rysunku 7.1 wskazuja tez na do$¢ silng zalezno$¢ wystepujaca
pomiedzy stopami procentowymi banku centralnego a stopami rynkowymi. Tym
samym poziom oraz zmienno$¢ stop procentowych NBP stanowi jeden z klu-
czowych czynnikéw warunkujacych koszt i dostepnos¢ kapitatéw zewnetrznych,
a w szczegdlnosci kredytu bankowego. Dane liczbowe obrazujace wartos¢ kredy-
tow dla przedsigbiorstw w Polsce przedstawiono na rysunku 7.2.

Dane liczbowe wskazuja na zréznicowane tendencje zmian wartosci portfe-
la kredytowego bankéw. W latach 2009-2010 nastapit nieznaczny (1%) spadek
facznej wartosci kredytéw. Spadek ten odnotowano zaréwno w grupie malych
i $rednich przedsiebiorstw, jak i duzych podmiotéw gospodarczych. W kolejnych
okresach obserwowana byla dos¢ wyrazna tendencja wzrostowa wartosci portfela
kredytowego. W ujeciu lacznym warto$¢ ta wzrosta o niemal 37% (z 219,7 mld zt
w 2010 r. do 300,9 mld zt w roku 2014).

Najwyzsze tempo wzrostu odnotowano w podokresach 2010-2011 (20,4%)
oraz 2013-2014 (8,2%). Warto zauwazy¢, ze okresy te poprzedzone byty obnizka
stop procentowych i stosunkowo dlugim okresem utrzymania ich na relatywnie
niskim poziomie. Taki stan rzeczy potwierdza obserwowany w gospodarce efekt
opdznienia akcji kredytowej bankéw w stosunku do zmian parametréw polityki
monetarnej. Wydaje si¢ réwniez potwierdzac istotny wplyw zmiennosci procento-
wych na wartos¢ kredytéw udzielonych przedsigbiorstwom.

Biorac pod uwage istotng role kredytu bankowego w procesie finansowania
przedsiebiorstw, zmiany parametréow polityki pieni¢znej powinny znalez¢ swoje
odzwierciedlenie w strukturach kapitatlowych. Dane liczbowe obrazujace wartos¢
wybranych wskaznikéw przedstawiono na rysunku 7.3.

Uszczegétowieniem danych zawartych na rysunku 7.3 s3 wyniki analizy struk-
tury kapitalowej z uwzglednieniem kryterium wielkosci przedsiebiorstw (tab. 7.1):

Dane liczbowe wskazujg na zréznicowane tendencje zmian struktury kapitato-
wej. W latach 2009-2011 przedsiebiorstwa zwigkszyly poziom zadluzenia, czego
przejawem byl wzrost wskaznikéw: ogélnego zadluzenia oraz zadtuzenia kapitatu
wlasnego. W kolejnych okresach trend ten ulegl odwrdceniu. Wyjatek stanowit
jedynie wskaznik zadluzenia dlugoterminowego kapitatu wlasnego, ktéry w latach
2011-2014 wzrdst o 2,9 p.p. Obserwowane tendencje cechowaly przede wszyst-
kim mate i $rednie przedsigbiorstwa. Odmienng sytuacj¢ zaobserwowano nato-
miast w sektorze duzych podmiotéw gospodarczych, gdzie wskazniki mialy dos¢
wyrazng tendencje wzrostowa w niemal calym analizowanym okresie.
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Rysunek 7.3. Wskazniki struktury kapitatowej przedsiebiorstw w Polsce w latach 2009-2014 (w %)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego.
Tabela 7.1. Wskazniki struktury kapitatowej z podziatem na mate,
Srednie oraz duze przedsiebiorstwa (w %)
Wyszczegélnie- Lata
nie 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014
Udziat kapitatu wtasnego w finansowaniu aktywow
MSP 52,3 49,9 45,9 48,3 49,9 49,9
Duze 53,0 53,5 52,3 52,6 52,4 51,6

przedsiebiorstwa

Ogoblne zadtuzenie
MSP 47,7 50,1 54,1 51,7 50,1 50,1

Duze 47,0 46,5 47,7 47,4 476 48,4
przedsiebiorstwa

Zadtuzenie kapitatu wtasnego
MSP 91,2 100,4 118,1 107,2 100,3 100,3

Duze 88,6 87,0 91,2 90,0 90,8 93,8
przedsiebiorstwa

Zadtuzenie dtugoterminowe kapitatu wtasnego
MSP 24,2 26,2 30,9 29,5 27,1 29,2

Duze 22,6 21,3 24,4 23,8 25,1 29,7
przedsiebiorstwa

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego.
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Trzeba przy tym pamietac o relatywnie wysokim poziomie zadluzenia sektora
MSP. W przeciwienstwie do duzych podmiotéw gospodarczych kapital obcy sta-
nowit tu wiodacg forme finansowania dzialalnosci. Efektem tego stanu rzeczy jest
wieksza wrazliwo$¢ tej grupy podmiotéw gospodarczych na zmiang parametrow
polityki pienieznej, w tym zmiennos¢ stop procentowych.

Przeprowadzona analiza pozwala zaobserwowac do$¢ silng zaleznos¢ pomiedzy
ksztaltowaniem sie stop procentowych a zmiennoscig struktur kapitatowych przed-
siebiorstw. Wzrostowy trend wskaznikéw zadluzenia odnotowano w okresach
spadku stép procentowych i utrzymywania sie ich na stosunkowo niskim pozio-
mie. Chodzi tu o lata 2009-2011 oraz rok 2014. Uzasadnione jest zatem twierdzenie
o ujemnej korelacji pomiedzy zmiennoscia stop procentowych a poziomem zadtu-
zenia, opisywane w literaturze przedmiotu. Zjawisko to dotyczy nie tylko kredytu
bankowego, ale réwniez innych instrumentéw pozyskiwania kapitatu, w tym le-
asingu, faktoringu, kredytu handlowego, dtuznych papieréw wartosciowych czy tez
pozyczek pozabankowych. Potwierdzeniem tej tezy sg dane statystyczne. Dla przy-
kfadu wartos¢ srodkéw trwatych oddanych w leasing wzrosta w latach 2009-2011
o 32,6%', natomiast warto$¢ przeprowadzonych transakeji faktoringowych
0 54,6%".

Z przeprowadzonych analiz wynika, Ze stopy procentowe stanowig istotny pa-
rametr w ksztaltowaniu struktur kapitatowych przedsiebiorstw. Zmiany parame-
trow polityki monetarnej w tym zakresie wplywaja na decyzje przedsigbiorcow
odno$nie wyboru zrédel i instrumentéw finansowania. Odzwierciedleniem tych
decyzji jest zmienno$¢ struktur kapitalowych charakteryzujaca si¢ wzrostem badz
spadkiem zadluzenia. Tym samym kanat stop procentowych nalezy uznac za istot-
ny mechanizm oddziatywania banku centralnego na struktury kapitatowe przed-
siebiorstw.

Podsumowanie

Jednym z kluczowych probleméw zarzadzania finansami firm jest odpowiedni
dobdr zrddet oraz instrumentéw finansowania dzialalnosci. Celem decyzji oraz
dzialan podjetych w tym zakresie jest optymalizacja struktury kapitalowej przed-
siebiorstwa.

Istnieje szereg determinant struktury kapitalowej. Z jednej strony sa to czynniki
wewnetrzne zwigzane ze specyfika danego przedsigbiorstwa, z drugiej — czynniki
zewnetrzne zwigzane z szeroko rozumianym otoczeniem (mikro- badz makro-
ekonomicznym), w ktérym ono funkcjonuje. Na szczegdlng uwage zastuguje tu

12 Dane Zwiazku Polskiego Leasingu, www.leasing.org.pl (dostep: 26.04.2016).
13 Tamze.
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polityka pieni¢zna banku centralnego, ktdra na strukture kapitalowq przedsiebior-
stwa moze oddziatywa¢ poprzez mechanizm kredytowy, kursu walutowego, cen
aktywow, stopy procentowej, a takze kanaty niestandardowe. Przedmiotem badan
w niniejszym artykule byl kanal stopy procentowe;j.

Wyniki przeprowadzonych analiz wskazaly na istotna zalezno$¢ pomiedzy
zmiennoscig stdp procentowych banku centralnego a strukturami kapitalowymi
przedsigbiorstw. Wzrostowi badz tez spadkowi tych wielkosci towarzyszyty zmia-
ny analizowanych wskaznikéw finansowych (wzrost lub spadek zadluzenia oraz
wyposazenia przedsigbiorstwa w kapitaly wlasne). Potwierdzeniem tych konstata-
cji sg rowniez tendencje obserwowane na rynkach poszczegélnych instrumentéow
finansowych, w tym kredytéw bankowych, leasingu oraz faktoringu.

Polityka pieni¢zna (w tym ksztaltowanie stép procentowych) stanowi jeden
z wielu czynnikow determinujgcych strukture kapitalowa przedsiebiorstw. Bledem
bytoby wigc w sposéb jednoznaczny i kategoryczny wnioskowac¢ o doborze instru-
mentéw finansowania, biorgc pod uwage wyltacznie zmiennos$¢ parametréow w tym
zakresie. Nalezy jednak podkresli¢, ze to wlasnie polityka monetarna stanowi klu-
czowy czynnik determinujacy koszt kapitalu, jego dostepnos¢, a w konsekwencji
rentownos¢ prowadzonej dziatalno$ci oraz warto$¢ przedsiebiorstwa.
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WPLYW POLITYKI MONETARNEJ NA STRUKTURE KAPITALOWA
PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE

Streszczenie:

W opracowaniu podjeto problematyke wplywu polityki pieni¢znej banku centralnego na struk-
ture kapitatowq przedsigbiorstw w Polsce. Zakresem przedmiotowym badan objeto kanat stop pro-
centowych jako jeden z gléwnych mechanizméw transmisji impulséw polityki monetarnej. Wyniki
przeprowadzonych analiz wskazaly na istotny zwigzek pomiedzy zmiennoscia stép procentowych
banku centralnego a strukturami kapitalowymi polskich przedsigbiorstw. Zwiazek ten zaobserwowa-
no réwniez w odniesieniu do poszczegdlnych segmentéw rynku finansowego stanowiacych zrédlo
finansowania dzialalno$ci przedsi¢biorstw. Ponadto potwierdzono tez¢ o ujemnej zalezno$ci pomie-
dzy wysokoscia stop procentowych a poziomem zadluzenia przedsigbiorstw.

Slowa kluczowe: polityka monetarna, struktura kapitalowa przedsigbiorstwa, stopa procentowa

THE IMPACT OF MONETARY POLICY ON ENTERPRISES CAPITAL
STRUCTURE IN POLAND

Summary:

The article concerns a problem of impact of monetary policy on enterprises capital structure
in Poland. The scope of research included interest rate channel as one of the basic mechanism
of monetary transmission. The results of analysis indicates significant relationship between volatility
of central bank interest rates and polish enterprises capital structures. This kind of relationship was
also observed in the area of particular segments of financial market, that are sources of financing
of enterprises activity. Moreover negative correlation between a level of interest rates and enterprises
debt, has been confirmed.

Keywords: monetary policy, enterprise capital structure, interest rate
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Rozdziat 8
Przysztos¢ bankowosci internetowej
kreowanej przez klientow

Marika Swieszczak’, Krzysztof Swieszczak’

Wprowadzenie

Sektor bankowy na przestrzeni lat ulegt licznym przeobrazeniom - tworzone s3
kolejne produkty, majace na celu lepsze zaspokojenie potrzeb klientéw, powstaja
nowe sposoby przyciggania konsumentéw i pozyskiwania informacji o nich, wy-
korzystuje si¢ nowoczesne technologie w zarzadzaniu relacjami itd. We wspot-
czesnym spoleczenstwie zas mozna dostrzec zjawisko przenoszenia czesci zycia
konsumentéw ze $wiata materialnego do rzeczywistosci wirtualnej, stanowiacej
nie tyle element komplementarny, ile substytut $srodowiska, w ktérym funkejo-
nuje jednostka. Nowy $wiat umozliwia uzytkownikowi nie tylko zakup produk-
tow i ustug, ale réwniez pozyskiwanie informacji, nawigzywanie relacji z innymi
ludZmi czy korzystanie z rozmaitych form rozrywki. Powoduje to, ze zmienia si¢
charakter kontaktow doradcy z klientami - ze wzgledu na automatyzacje i cy-
fryzacje procesow odchodzi si¢ od bezposredniej relacji na rzecz réznych form
funkcjonalnosci dostepnych w Internecie, jak chocby crowdsourcing, showro-
om, blogging czy folksonomia. Rozwigzania te oferuja uzytkownikom wygode
i komfort, a z drugiej strony brak realnego kontaktu rekompensuja innymi forma-
mi zaspokojenia potrzeb spotecznych, jak chocby przynaleznos¢ do grupy, komen-
towanie wpiséw innych uzytkownikéw, dzielenie si¢ opiniami i pomystami itd.

Opisane przeobrazenia pokazuja, ze bankowos¢ zyskuje zupelnie nowe oblicze
-bankowosciinternetowej, ktérakreujaklienci. Coistotne,aktywnos¢uzytkownikow
w Internecie jest rozna, a ze wzgledu na jej charakter mozna wyrézni¢ siedem
grup internautéw, okreslanych jako: ,towarzyscy”’, ,obserwatorzy”, ,kreatywni’,

*

Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, Katedra Bankowosci.
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»kolekcjonerzy”, ,krytycy”, ,,rozméwcy” i ,,uczestnicy bierni”. W niniejszym roz-
dziale zostang przedstawione charakterystyka poszczegdlnych grup, a takze poten-
cjalne kierunki rozwoju bankowosci internetowej wraz ze wskazaniem najbardziej
prawdopodobnego ze wzgledu na specyfike uzytkownikow Internetu w Polsce.

8.1. Bankowosc internetowa kreowana przez
klientow

Bankowos¢ internetowa to forma $wiadczenia ustug bankowych' za posrednic-
twem Internetu’, z wykorzystaniem standardowego oprogramowania (przegla-
darka WWW?) lub oprogramowania dedykowanego do komunikacji z bankiem
(home/corporate banking)*. Charakterystyczne cechy bankowosci internetowej to’:

« brak koniecznosci bezposredniego kontaktu z klientem (tym samym oszczed-
no$¢ czasu),

 wysoka funkcjonalnos¢ serwiséw bankowych, w tym dostepnos¢ wszelkich
produktow lub ustug oferowanych w stacjonarnych oddziatach,

« calodobowy dostep do produktéw i ustug bankowych®,

« bezpieczenstwo srodkéw zgromadzonych na rachunkach,

« mozliwos¢ jednoczesnej i automatycznej obstugi duzej liczby klientow w tym
samym czasie,

o redukcja formalnosci i minimalizacja dokumentéw w obiegu,

o brak ograniczen terytorialnych’,

« nizsze koszty obstugi klientow?®.

Znaczna cze$¢ podmiotdéw postrzega Internet jako narzedzie stuzace redukeji
kosztow i zwiekszaniu efektywno$ci dziatania. Jednak taki punkt widzenia nie
uwzglednia waznej, trwalej zmiany, jaka zaszla w konsumentach w zakresie ich

1 B. Swiecka, Bankowos¢ elektroniczna, CeDeWu, Warszawa 2004, s. 17.

2 T. Parys, Bankowos¢ internetowa jako nowa forma swiadczenia ustug bankowych, http://
www.swo.ae.katowice.pl/_pdf/62.pdf (dostep: 30.04.2016).

3 T Kozlinski, Bankowosc internetowa, CeDeWu, Warszawa 2004, s. 7.

4 A.Talecka, P. Niczyporuk, Bankowos¢. System bankowy i ustugi, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty
Ekonomicznej w Biatymstoku, Biatystok 2004, s. 86.

5 G. Szwajkowska, P. Kwasniewski, K. Lezon, F. Wozniczka, Ustugi bankowosci elektronicznej
dla klientéw detalicznych. Charakterystyka i zagrozenia, KNF, Warszawa 2010, s. 24-25.

6 M. Nowecka, Bankowosc internetowa w Polsce - stan i perspektywy rozwoju, ,Studia i Prace
Kolegium Zarzadzania i Finanséw” 2006, nr 74, s. 125.

7 W. Kwasnicki, Ekonomiczne problemy bankowosci elektronicznej, http://www.bibliotekacy-
frowa.pl/Content/24747/Ekonomiczne_problemy.pdf (dostep: 30.04.2016).

8 M. Olszanski, K. Piech, E-biznes - innowacje w ustugach. Teoria, praktyka, przyktady, PARP,
Warszawa 2012, s. 100.
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zachowan i oczekiwan. Mozna wrecz mowi¢ o swoistym paradoksie — organizacje
wykorzystuja w swojej dziatalnosci Internet do realizacji swoich celéw, ale to wta-
$nie klienci poprzez rézne funkcjonalnosci dostepne w Internecie zmieniajg spo-
sob dzialania firm tak, aby lepiej zaspokajal ich potrzeby.

Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat sie¢ in-
ternetowa, a w zasadzie jej funkcjonalnosci, ulegly istotnym przeobrazeniom.
Poczatkowo istniala jedynie mozliwo$¢ zamieszczania i przemieszczania tresci,
nastepnym zas etapem ewolucji byl rozwdj e-komercjalizacji, czyli mozliwos¢ do-
konywania zakupéw przez Internet, przegladania i poréwnywania ofert u réznych
kontrahentéw. Wlasnie ta faza byla przelomowa w rozwoju wspoétczesnej banko-
wosci, poniewaz zapoczgtkowala zarzgdzanie przez klientow swoim kontem on-
-line. Trzeci etap to wprowadzenie interakcji, szczegdlnie za posrednictwem me-
diéw spotecznosciowych (social media), a takze udostepnianie tresci i zawartosci.
Ostatnig i wcigz trwajaca faza jest zaangazowanie klientéow w budowanie relacji
za posrednictwem réznych funkcjonalnosci w Internecie. I tak jak weze$niej kon-
sumenci chcieli, aby banki byty bezpieczne, odpowiedzialne i rzetelne, tak obecnie
dochodzg do tego nowe wyzwania dla instytucji finansowych - uzytkownicy In-
ternetu majg uczestniczy¢ w tworzeniu i ulepszaniu produktéw i ustug, budowa-
niu relacji i dokonywaniu transakcji czy podejmowaniu kontaktéw. Innymi stowy,
to klienci maja decydowac o tym, kiedy, gdzie i jak bedzie przeprowadzana trans-
akcja czy interakcja, natomiast instytucje finansowe maja dawac im poczucie kon-
troli nad swoimi finansami’. Te réznice pomiedzy podejsciem bankdéw i klientow'®
prezentuje tabela 8.1.

Tabela 8.1. Rozbhiezno$¢ pomiedzy stanowiskami bankoéw i klientow w sprawie kierunkow
rozwoju bankowosci internetowe;j

Stanowisko bankow Stanowisko klientow
1 2

Tradycyjnie banki charakteryzuja sie awersja
do ryzyka, wynikajaca z tego, ze s3 instytucja-
mi zaufania publicznego i w swojej dziatalno-
$ci korzystaja ze Srodkow powierzonych przez
klientow.

Cecha wspotczesnych konsumentow jest
to, ze sa oni otwarci na ryzyko, nie waha-
ja sie probowac¢ nowych rozwigzan, nie
przywiazuja sie do marek, a przy wyborze
produktéw i ustug kieruja sie nizsza cena
i lepsza jakoscia.

Strategia produktowa jest tworzona w opar-
ciu o wewnetrzne badania wtasnych mozliwo-
$ci, koncentrujac sie na perspektywie dtugo-
okresowe;.

Konsumenci oczekuja rozwiazan w chwili, gdy
zgtaszaja na nie zapotrzebowanie, z szybkimi
korzysciami, wysoka stopa zwrotu i atrakcyj-
na cena.

9 A Hislop, Next-gen Web: Tools for Building Strong Customer Relationships in Retail Banking,

Cisco IBSG, London 2009, s. 3.

10 FINSights, The rise of social media in financial services - balancing risk and reward, https://
www.infosys.com/FINsights/Documents/pdf/issue9/social-media-financial-services-risk-re-

ward.pdf (dostep: 30.04.2016).
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Tabela 8.1. (cd.)
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1

2

Banki koncentrujg sie na przyjetej strategii
wdrazania produktéw lub ustug.

Wspotczesni konsumenci wierzg w kreatyw-
nos¢ i rozwigzania powstate w wyniku proce-
su wspottworzenia, wykorzystujacego wiedze
i preferencje szerszej grupy klientéw i dostaw-
cdw produktéw i ustug.

Rozwigzania lezag w kompetencji i odpowie-
dzialnosci bankéw.

Wspotczesni konsumenci wierzg w skutecz-
nos$¢ tworzenia rozwigzan z ludzmi takimi jak
oni, niekoniecznie znajdujacymi sie w ich naj-
blizszym otoczeniu (moze to by¢ $rodowisko
internetowe).

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie FINSights, The rise of social media in financial servi-
ces - balancing risk and reward, https://www.infosys.com/FINsights/Documents/pdf/issue9/
social-media-financial-services-risk-reward.pdf (dostep: 30.04.2016).

Budowanierelacjipomigdzykonsumentemabankiemjestniezbednedoutrzyma-
niaklientéwiwzbudzeniaunichsatysfakeji,awdalszejkolejnoscilojalno$ci. Paradok-
salniewspolczesnatechnologiainformatyczna,opartanadepersonalizacjikontaktow,
w rzeczywistosci daje potencjat do tworzenia silniejszych, bardziej efektywnych re-
lacji. Bankowos¢ internetowa kreowana przez klientow (user-generated banking) jest
koncepcjarozwojusektorabankowegowramach modelu Web 2.0, zakladajgca dialog
z klientami i wlgczanie ich w proces zmian tresci i konstrukeji witryn firmowych
z wykorzystaniem nowoczesnych form funkcjonalnosci, takich jak':

« publikowanie komentarzy i ocenianie ustug na forach internetowych,
« zamieszczanie samodzielnych wpiséw na blogach w porzadku chronologicz-

nym (blogging),

ocenianie tresci zamieszczonych na witrynach internetowych bankéw (folk-
sonomia),

rekomendowanie wybranych tresci poprzez udostepnianie publiczne
lub wsr6d wybranej grupy znajomych odnosnikéw do nich,

klasyfikowanie zawartosci stron poprzez okreslenie stow kluczowych i two-
rzenie tzw. chmurki tagow,

tworzenie wlasnych profili internetowych,

generowanie wiedzy i innowacji w wyniku bezposrednich kontaktéw banku
z wybrang spolecznoscia (crowdsourcing),

wymiana plikéw multimedialnych za pomocg réznych serwiséw posredni-
czacych,

subskrybowanie kanaléw internetowych (RSS),

taczenie aplikacji internetowych pochodzacych z réznych serwiséw (mush-up),
publikowanie wlasnych tresci i utworéw (muzycznych, graficznych, multi-
medialnych itd.).

11 E. Slazak, E. Guzek, Innowacyjna bankowosc internetowa, Wolters Kluwer Polska, Warszawa
2012,s. 82.
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Istotng cechg wspdlczesnej bankowosci internetowej jest to, Ze to preferencje
klientéw maja wplyw na to, jakie zawartosci i ich formy sg prezentowane w ser-
wisach internetowych. Generalnie tresci zamieszczane w Internecie s3 uznawane
za tworzone przez uzytkownika, jesli':

« jest umieszczona na publicznie dostepnych witrynach (czyli takich, ktore nie
wymagaja uwierzytelnienia),

« nosi znamiona kreacji autorskiej, a wiec w calosci lub znaczacej czesci jest
stworzona przez uzytkownika,

o jest wynikiem pozaprofesjonalnej aktywnosci tworcy w roli prosumenta,
czyli wynika z potrzeb wewnetrznych uzytkownika.

Uzytkownicy Internetu moga podejmowac trzy rodzaje tworczosci':

« wyswietlanie tresci, stuchanie, czytanie lub ogladanie plikow,

o tworzenie lgczy miedzy zasobami w postaci stow kluczowych (tags) lub od-

noé$nikéw (links),

« kompilowanie danych z réznych zrédet i tworzenie na ich bazie nowych tresci

(mash-up).

8.2. Klasyfikacja uzytkownikow mediow
spotecznosciowych

Koncepcje drabiny spotecznej struktury internautéw ze wzgledu na aktywno$é
podejmowana w Internecie przedstawili Charlene Li i Josh Bernoff'. Zgodnie z ta
teoria wyr6zniono nastepujace grupy uzytkownikow:

o Tworcow - ich dziatalnos¢ w Internecie koncentruje si¢ wokot:
- prowadzenia bloga,
- tworzenia wlasnej strony internetowej,
- publikowania wilasnych tresci,
— pisania artykulow lub zamieszczaniu wpisow.
« Rozmowcow, aktualizujacych swoje profile w serwisach spolecznosciowych
co najmniej raz na tydzien.
o Krytykoéw, ktérzy w Internecie:
- zamieszczaja recenzje lub oceny,
- komentuja wpisy innych na blogach,
- uczestnicza w dyskusjach na forach,
- edytuja artykuty w serwisach Wiki.

12 G. Vickery, S. Wunsch-Vincent, Participative web and user-created content: Web 2.0, Wikis
and social networking, OECD, Paris 2007, s. 18.

13 S.Hagemann, G.Vossen, Categorizing user-generated content (extended abstract), [w:] Proce-
edings of the WebSci’09: Society on-line, Athens 2009.

14 Ch. Li, J. Bernoff, Marketing in Groundswell, Harvard Business Press, Boston 2009.
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o Kolekcjoneréw - ich aktywnos¢ dotyczy gléwnie:
- korzystania z kanatéw internetowych,
- dodawania znacznikéw do tresci zamieszczonych w Internecie.
Towarzyskich, ktérzy utrzymuja swoj profil w serwisach spotecznosciowych
i regularnie je odwiedzaja, a takze nawiazuja relacje z innymi uzytkownikami.
Obserwatoréw - ich dziatalno$¢ w Internecie dotyczy gtéwnie:
- czytania blogéw i mikroblogow,
- stuchania podcastow,
- ogladania plikéw video innych uzytkownikéw,
- czytania wpiséw na forach.
» Uzytkownikéw biernych, ktérzy nie podejmuja zadnej z wyzej wymienio-
nych czynnosci.

Wedlug danych zawartych w systemie Social Technographics® najliczniejszymi
grupami uzytkownikéw Internetu w 2011 roku'®, zaréwno w Stanach Zjednoczo-
nych, jak i w Unii Europejskiej, byli ,,obserwatorzy” i ,,towarzyscy”, natomiast naj-
mniej bylo uzytkownikéw ,,biernych” i ,kolekcjoneréw” (tab. 8.2).

Tabela 8.2. Klasyfikacja uzytkownikéw medidéw spotecznosciowych

Profil Stany Zjednoczone Unia Europejska
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Tworcy 18% | 21% | 24% | 23% | 24% | 10% | 15% | 15% | 14% | 23%
Rozmoéwcy - - 33% | 31% | 36% - - - 31% | 26%
Krytycy 25% | 37% | 37% | 33% | 36% | 19% | 19% | 20% | 21% | 33%

Kolekcjonerzy | 12% | 19% | 21% | 19% | 23% | 9% 6% 6% | 10% | 22%
Towarzyscy 25% | 35% | 51% | 59% | 68% | 13% | 18% | 30% | 41% | 50%
Obserwatorzy | 48% | 69% | 73% | 68% | 73% | 40% | 50% | 50% | 54% | 69%
Bierni 44% | 25% | 18% | 19% | 14% | 53% | 43% | 39% | 32% | 21%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie http://blogs.forrester.com/; http://empowered.
forrester.com/tool_consumer.html (dostep: 30.04.2016).

W Polsce wedlug stanuna 2016 rok 67% spoleczenstwabyto aktywnymi uzytkow-
nikamilInternetu, zczego 36%korzystatozmediéwspolecznosciowych'®. Zkolei Dia-
gnoza spoleczna 2015 zawiera dane dotyczace zrdéznicowania sposobu korzystania
z Internetu, jednak bez wyraznego podziatu na kategorie uzytkownikéw. Jak wyni-
ka z danych zamieszczonych w tabeli 8.3, rosnie udziat uzytkownikéw bankowosci
internetowej, aktywno$¢ badanych zas sprowadzala sie raczej do korzystania z do-
stepnych treéci i materiatéw, niz polegala na kreowaniu wlasnych'”.

15 Metodologia badania: Ch. Li, J. Bernoff, Groundswell: Winning in a world transformed by social
technologies, Harvard Business School Publishing, Boston 2008. Dane: http://blogs.forrester.
com/; http://empowered.forrester.com/tool_consumer.html (dostep: 30.04.2016).

16 S. Kemp, Digital in 2016, http://www.slideshare.net/wearesocialsg/digital-in-2016 (dostep:
30.04.2016).

17 J. Czapinski, T. Panek, Diagnoza spoteczna 2015, Rada Monitoringu Spotecznego, Warszawa
2015, s. 375.
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Tabela 8.3. Wybrane sposoby korzystania z Internetu - korzystanie regularne przez Polakow
w wieku 16+ w latach 2005-2015 (w %)

Aktywnos¢ 2005(2007|2009(2011|2013|2015
Poczta elektroniczna 17% | 28% | 34% | 37% | 40% | 42%
Komunikatory internetowe 12% | 21% | 25% | 24% | 24% | 24%
Grupy i fora dyskusyjne 3%| 6%| 8% |11% |11% |14%
Telefonowanie przez Internet 3% 10% | 12% | 14% [ 17% | 18%
Zbieranie materiatow potrzebnych do nauki lub pracy 15% | 23% | 25% | 23% | 23% | 23%
Uzyskiwanie informacji od instytucji publicznych 6% | 10% | 13% | 15% | 15% | 15%
Pobieranie lub wypetnianie formularzy urzedowych 3%| 6%| 8% |10% |11%|10%
Granie w gry sieciowe 4%)| 8%/|10% | 12% | 14%|12%
Sciaganie darmowej muzyki, filméw 6%| 9% |11%|12%|14% | 14%
Stuchanie muzyki lub radia przez Internet 7% |13% | 17%|20%|21% | 21%
Ogladanie telewizji przez Internet 2%| 5%| 7%|18%|14% |14%
Tworzenie, modyfikowanie wtasnej strony WWW lub bloga | 2%| 3%| 4%/| 8%| 8%| 7%
Kursy lub szkolenia przez Internet 1%| 3%| 4%| 7%| 7%| 7%
Szukanie pracy, wysytanie ofert dotyczacych zatrudnienia | 3%| 6%| 7%|10%|11%| 9%
Kupowanie produktow przez Internet 3%| 7%| 9%|12%|16%]|19%
Korzystanie z banku przez Internet 4%/ 13% | 17%|22% | 26% | 29%
Uczestniczenie w aukcjach internetowych 2%| 7%| 9%]|11%|11%| 8%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie J. Czapinski, T. Panek, Diagnoza spoteczna 2015,
Rada Monitoringu Spotecznego, Warszawa 2015, s. 375.

Z kolei przeprowadzona w 2016 roku na grupie 200 studentéw II roku kie-
runkow finansowych ankieta audytoryjna pokazata, ze mtode osoby koncentruja
swoja dzialalno$¢ gléwnie na tworzeniu i podtrzymywaniu relacji poprzez media
spolecznosciowe (,towarzyscy”), czytaniu blogéw, wpiséw innych internautéow
i ogladaniu filméw zamieszczanych w sieci (,,obserwatorzy”), a takze aktualizo-
waniu swojego statusu w serwisie spotecznosciowym (,rozmoéwcy”). Tylko nie-
liczni (7% badanych) prowadzg swoj blog, zamieszczaja wpisy na cudzych blogach

lub umieszczajg wlasne pliki w Internecie (tab. 8.4).

Tabela 8.4. Klasyfikacja badanych wedtug metodologii Ch. Li i J. Bernoffa

Klasyfikacja uzytkownikow Internetu 2016
Twércy 9%
Rozméwcy 67%
Krytycy 11%
Kolekcjonerzy 32%
Towarzyscy 95%
Obserwatorzy 85%
Bierni 3%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie ankiety audytoryjnej.
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8.3. Kierunek rozwoju bankowosci internetowej

Grupa Cisco IBSG zaproponowata cztery mozliwe kierunki rozwoju bankowosci
internetowej, w zaleznosci od poziomu kontroli klientéw i konkurencji (rys. 8.1).
W ¢wiartce modelu ,,Poznaj mnie” nacisk polozono na obstuge, stosunek ceny
do jakosci oraz zaangazowanie w budowanie relacji. Klienci beda oczekiwac sper-
sonalizowanych ofert, a bank bedzie wykorzystywal internetowe i zintegrowane
urzadzenia mobilne w celu zaangazowania wszystkich klientéw i posrednikéw in-
ternetowych. Podsumowujac ten model rozwoju bankowosci internetowej, mozna
zalozy¢, ze budowanie relacji z klientem bedzie czynnikiem krytycznym.

W ¢wiartce ,,Moje wezwanie” najistotniejszym aspektem jest innowacyjnos¢
oraz wlaczenie w dziatalnos¢ banku klientéw. Konsumenci bedg poszukiwaé no-
wych sposobdw zaangazowania i dialogu z instytucjg finansows, a takze perso-
nalizacji produktu, ktéra pozwolitaby na jego dopasowanie do wlasnych potrzeb.
Do poszukiwania informacji klienci beda wykorzystywa¢ rézne media i dostepne
w ich ramach funkcjonalnosci. Banki beda dazy¢ do dialogu z klientami. Co istot-
ne, konkurencja wsrod instytucji finansowych dziatajacych wedlug tego modelu
bedzie duza, ale otoczenie regulacyjne tagodne.

W ¢wiartce ,,Utrzymuj prostote” klienci beda charakteryzowac sig niska potrze-
ba personalizacji oferty, a duza szybkiej obstugi i spdjnych transakcji z wykorzy-
staniem nowych technologii. Co istotne, wedlug tego modelu wzro$nie ochrona
konsumentdéw, a nowi konkurenci beda koncentrowac sie¢ na cenie jako wyrézniku.

W ¢wiartce ,,Uslysz mnie”, uznawanej za najbardziej prawdopodobny scena-
riusz rozwoju bankowosci internetowej, kluczowe beda wybory dokonywane
przez klientéw i personalizacja. Konsumentom bedzie zalezalo na dopasowania
tresci do ich oczekiwan, bedg tez zglasza¢ popyt na indywidualne porady i budo-
wanie relacji. Klienci bedg aktywnie korzysta¢ z roznych mediéw do prowadzenia
dialogu w Internecie, ale réwniez w poszukaniu informacji i porad. Nowi gracze
na rynku beda koncentrowa¢ si¢ na budowaniu relacji, ale przetrwaja wylacznie
najsilniejsze instytucje finansowe.

Nawigzujac do przedstawionych wczesniej typologii uzytkownikéw Internetu,
mozna zauwazy¢, ze ostatni model rozwoju bankowosci internetowej wydaje sie
prawdopodobny ze wzgledu m.in. na:

o Duzy udzial wéréd uzytkownikéw aktywnosci charakteryzujacych grupy

~towarzyscy’, ,obserwatorzy” i ,,rozmowcy’:
- aktualizacja profili w serwisach spotecznosciowych,
- nawigzywanie relacji z innymi uzytkownikami za pomoca mediéw spo-
tecznosciowych,
- czytanie blogéw i mikroblogéw,
- stuchanie podcastéw,
- ogladanie plikéw video innych uzytkownikdw,
- czytanie wpiséw na forach.
« Potrzebe budowania relacji z instytucjami finansowymi.
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Z ostatnig przestankg zwigzana jest rowniez coraz bardziej widoczna u uzyt-
kownikéw Internetu potrzeba wlaczania si¢ w opracowywanie nowych rozwiazan,
a takze che¢ wspolpracy z innymi osobami przy ich tworzeniu.

Rysunek 8.1. Scenariusze rozwoju bankowosci internetowe;j

KONKURENCJA

A .
DUZA

KONTROLA KLIENTOW

MALA DUZA

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie A. Hislop, Next-gen Web: Tools for Building Strong
Customer Relationships in Retail Banking, Cisco IBSG, London 2009, s. 10.

Podsumowanie

Dynamiczne zmiany zachodzace w otoczeniu sektora bankowego determinuja
liczne przeobrazenia, znajdujace wyraz w modyfikacjach sposobu funkcjonowa-
nia bankéw. Proces ten dotyczy wszystkich sfer, w tym réwniez relacji i interak-
cji z klientami, ktére moga stanowic istotny element przewagi konkurencyjnej,
niejednokrotnie decydujac o sytuacji ekonomiczno-finansowej poszczegélnych
przedsigbiorstw bankowych.
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Podazanie za nowymi technologiami z punktu widzenia sektora bankowego jest
koniecznoscia — oczekiwania klientéw, a w dalszej perspektywie rowniez ich aktyw-
no$¢ w wirtualnej rzeczywistosci powoduja potrzebe wprowadzania nowych, in-
nowacyjnych rozwigzan w zakresie komunikacji analizowanej grupy interesariuszy
z bankami. Jak wynika z badan przeprowadzonych na grupie 200 studentéw, mlodzi
nabywcy produktéw i ustug bankowych w Polsce koncentrujg swoje dzialania w In-
ternecie gléwnie wokot kreowania oraz utrzymywania relacji dzigki mediom spofecz-
nosciowym, a takze czytania blogow, wpiséw innych internautéw i ogladania filméw
zamieszczonych w sieci. Z tej perspektywy rozwoj bankowosci zwigzany z szeroko
rozumiang personalizacjg, za ktora najczesciej stoja wezesniej dokonane analizy ak-
tywnosci potencjalnych i obecnych klientéw bankéw w sieci, wydaje sie najbardziej
prawdopodobnym kierunkiem rozwoju obszaru budowania i podtrzymywania rela-
¢jiiinterakeji z nabywcami produktéw i ustug bankowych w najblizszej przysztosci.
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PRZYSZtOSC BANKOWOSCI INTERNETOWEJ KREOWANEJ PRZEZ
KLIENTOW

Streszczenie:

Dynamiczny rozwdj nowych technologii determinuje liczne przeobrazenia sektora bankowego.
Zmianom podlega réwniez sam sposob funkcjonowania bankdéw, ktére w ostatnich latach wielokrot-
nie wprowadzaly innowacje w sposobie budowania i podtrzymywania relacji z klientami. Aktywnos¢
wskazanej grupy intereséw w Internecie staje si¢ wyzwaniem dla sektora bankowego, natomiast na-
bywcy produktow i ustug bankowych coraz czgéciej stanowia przedmiot analiz badaczy koncentru-
jacych si¢ na ich cechach i preferencjach. Celem opracowania byla charakterystyka poszczegdlnych
grup klientow, a takze przedstawienie potencjalnych kierunkéw rozwoju bankowosci internetowej
wraz z wybraniem najbardziej prawdopodobnego ze wzgledu na specyfike uzytkownikéw Internetu
w Polsce.

Stowa kluczowe: bankowos¢ internetowa, web 2.0, web 3.0, media spotecznosciowe

THE FUTURE OF USER-GENERATED BANKING

Summary:

The dynamic development of new technologies determines the number of the transformation
in the banking sector. The changes can also be seen in the operation of banks, which in recent
years has repeatedly introduced innovations in the way of building and maintaining relationships
with customers. The activity of indicated interest groups on the Internet is a challenge for the banking
sector, while the buyers of banking products and services are more often the subject of studies
of researchers focusing on their characteristics and preferences.

The aim of the article is to characterize the different customer groups, and to present possible
directions of development of Internet banking along with a selection of the most likely due
to the features of Internet users in Poland.

Keywords: internet banking, web 2.0, web 3.0, social media
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Rozdziat 9

Rozwdj i dziatanie bankow spétdzielczych
po wejsciu w zycie pakietu crd iv / crr.
Szanse czy zagrozenia dla spotdzielczosci
bankowej?

Tomasz Tuteja’

Wprowadzenie

W dniu 27 czerwca 2013 roku w Dzienniku Urzedowym UE zostal opublikowa-
ny tekst tzw. pakietu CRD IV / CRR, w sktad ktérego wchodza:
» Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia
26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytu-
cji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE)
nr 648/2012 (Capital Requirements Regulation — CRR)' oraz
« Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dzia-
talnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i fir-
mami inwestycyjnymi, zmieniajgca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dy-
rektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Capital Requirements Directive IV
-CRDI1V)~
W dniu 1 stycznia 2014 roku pakiet CRD IV / CRR w calosci zastgpit dotych-
czas obowiazujace przepisy, tj.: dyrektywe 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego

*  Wiceprezes Zarzadu Krakowskiego Banku Spétdzielczego z siedziba w Krakowie.

1 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 .
w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 Tekst majacy znaczenie dla EOG, Dz. U. L 176
z27.06.2013,s. 1-337.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w spra-
wie warunkdw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostrozno-
$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe
2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE Tekst majacy znaczenie
dla EOG, Dz. U. L 176 2 27.06.2013, s. 338-436.
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i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialal-
nosci przez instytucje kredytowe oraz dyrektywe 2006/49/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitatowej
firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych.

Nasuwa si¢ pytanie, jak pakiet ten wplynie na rozwdj i ksztaltowanie przyszto-
$ci bankow spoldzielczych dzialajacych w trudnych warunkach makroekonomicz-
nych w srodowisku ogromnej konkurencji rynkowej, gtéwnie ze strony bankéow
komercyjnych, oraz jak banki spotdzielcze poradza sobie z implementacja wyzej
wymienionych przepisow. Czy nowe przepisy s3 szansg rozwoju, czy beda stano-
wic zagrozenie dla bankow?

Nalezy zaznaczy¢, ze pakiet CRD IV / CRR jest tylko jedng z wielu regulacji
prawnych wplywajacych na catoksztalt zarzadzania bankiem, co obrazuje tabe-
la 9.1. Poziom trudno$ci implementacyjnych jest takze zrdznicowany i zalezy
od wielu czynnikéw, w tym od odpowiedniej kadry posiadajacej wiedze
i doswiadczenie.

W Polsce dziata obecnie 560 bankéw spotdzielczych, z czego 202 banki zrze-
szone s3 w SGB-Banku (Spoldzielczej Grupie Bankowej), natomiast 357 instytucji
w Grupie BPS (Grupie Banku Polskiej Spoldzielczosci). Z tg ostatnig wspolpracuje
réwniez bank niezrzeszony: Krakowski Bank Spoétdzielczy.

Liczba bankdéw spdtdzielczych stale sie zmienia, co wynika gléwnie z réznego
rodzaju fuzji, przeje¢ oraz — niestety — z przypadkéw upadiosci (SK Bank Wolo-
min). Ich udzial procentowy w rynku ustug bankowych to ok. 7% i stale si¢ zwigk-
sza, co nalezy oceni¢ pozytywnie. Jest to szczegdlna grupa bankéw charakteryzu-
jaca sie polskim kapitalem, dzialalnoscig w lokalnych $rodowiskach, rozbudowana
siecig placowek oraz indywidualnym, spersonalizowanym podejsciem do klienta,
gléwnie rolnika i lokalnego przedsiebiorcy. Przez ponad 100 lat istnienia ban-
kowosci spoldzielczej byta ona poddawana réznym do$wiadczeniom w zwigzku
ze zmieniajaca sie sytuacja ekonomiczng i prawng kraju. Najwazniejszym, wrecz
rewolucyjnym wyzwaniem stal sie pakiet CRD IV / CRR, do ktérego wymogéw
banki musza si¢ dostosowac. Rozporzadzenie CRR jest prawnie wigzace w calosci
i bezposrednio stosowane we wszystkich panstwach czlonkowskich UE od dnia
1 stycznia 2014 roku (z wyjatkiem okreslonych przepiséw). Z kolei dyrektywa
CRD IV wymaga implementacji do krajowego porzadku prawnego.

Najwazniejsze zmiany w zwigzku z wejsciem w zycie pakietu CRD IV / CRR
dotycza skladnikow kapitatu zalozycielskiego, funduszu udziatowego i norm ptyn-
nosci. W artykule 12 dyrektywy CRD IV okreslono minimalny poziom kapitatu
zalozycielskiego dla zrzeszonych bankéw spotdzielczych, ktéry podobnie jak do-
tychczas wynosi rownowarto$¢ 1 mln euro. Zmianie ulegta natomiast podstawa
jego wyliczania. Oznacza to, Ze do kapitatu zatozycielskiego (minimum kapitato-
wego) nie beda zaliczane fundusze uzupelniajace. W bankach spdétdzielczych sa
to przede wszystkim $rodki uzyskane z tytutu pozyczek podporzadkowanych i ob-
ligacji. Obnizenie si¢ kapitatu zalozycielskiego w zrzeszonym banku spoétdzielczym
ponizej okreslonego minimum determinuje opracowanie odpowiedniego planu
odtworzenia kapitatow.
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Rysunek 9.1. Reforma regulacyjna w Polsce
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Zrédto: P. Preuss, Agenda CRO polskiego banku, prezentacja z Konferencji branzowej
~Reforma regulacyjna sektora bankowego”, 8.10.2015r., s. 3.
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Zgodnie z art. 93 rozporzadzenia CRR banki spéldzielcze nalezace do zrze-
szenia muszg utrzymywac¢ réwniez fundusze wlasne na poziomie powyzej row-
nowarto$ci 1 mln euro. W rozumieniu Komisji Nadzoru Finansowego poziom
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ten jest bezwzglednie obowiazujacy, a obnizenie si¢ funduszy wlasnych zrze-
szonego banku spoldzielczego ponizej minimum powoduje podjecie dzia-
tan o charakterze laczeniowym. Banki pozostajace poza zrzeszeniami lub za-
mierzajace dziala¢ samodzielnie zobowigzane beda utrzymywaé kapital
zalozycielski co najmniej na poziomie réwnowartosci 5 mln euro. W zwigzku
ze zmiang definicji funduszy wlasnych, wynikajacg z dazenia unijnego prawodaw-
cy do zwigkszenia ich stabilnosci, fundusz udzialowy polskich bankéw spotdziel-
czych, bez wprowadzenia odpowiednich zmian dotyczacych jego charakterystyki,
nie moze by¢ zaliczany do funduszy wlasnych. Obowiazujace przepisy nie pozwa-
laja bankom spoldzielczym zatrzymac lub ograniczy¢ wyplaty udzialéw w sytuaciji,
gdy moze mie¢ ona niekorzystny wptyw na sytuacje banku, w tym jego adekwat-
nos¢ kapitatows i pltynnos¢. Zgodnie z przepisami rozporzadzenia CRR takze or-
gany nadzoru dysponujg prawem do zatrzymania wyplaty udzialéw w bankach
spotdzielczych.

Obecnie prowadzone s3 odpowiednie prace majace na celu nowelizacjg usta-
wy z dnia 7 grudnia 2000 roku o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych, ich
zrzeszaniu si¢ i bankach zrzeszajacych’, ktéra spowoduje, ze fundusz udziato-
wy bedzie spelnial warunki okreslone w art. 29 rozporzadzenia CRR. W razie
braku odpowiednich zmian fundusz udzialowy bedzie amortyzowany liniowo
z funduszy wlasnych przez okres 10 lat, a udzialy objete po wejsciu w zycie
rozporzadzenia CRR nie bedg zaliczane do funduszy. Bedzie to stanowilo bar-
dzo powazny problem dla bankéw spoétdzielczych, ktére musza spetnia¢ od-
powiednie wymogi kapitalowe przede wszystkim poprzez wspdtczynniki TIER
I oraz taczny wspoélczynnik kapitalowy, a do tego potrzebny jest odpowiedni
poziom kapitaléw wlasnych. Od 1 stycznia 2016 roku KNF zaleca utrzymywa-
nie wspolczynnika kapitatu Tier I na poziomie co najmniej 10,25%, a tacznego
wspolczynnika kapitalowego na poziomie 13,25%. Wylaczenie funduszy wta-
snych z catkowitych funduszy banku spowoduje obnizenie tych wskaznikow
do poziomu nieakceptowalnego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego, co moze
wywotla¢ caly ciag konsekwencji z tym zwigzanych okreslonych w Prawie Ban-
kowym.

Budowanie funduszy wlasnych w banku spétdzielczym to proces trudny, zwia-
zany jedynie z gromadzeniem odpowiedniego zysku i przeznaczaniem go w ca-
tosci na fundusz zasobowy. Osobng kwestig pozostaje dywidenda dla wtascicieli,
w tym przypadku dla cztonkoéw, ktéra powoduje uszczuplanie zysku i zmniejsza-
nie w konsekwencji poziomu funduszy. Z drugiej strony brak dywidendy bedzie
powodowat sytuacje wycofywania udzialéw i wypowiadania czlonkostwa w spot-
dzielni, a to oznaczaloby poczatek ich konca i brak mozliwosci rozwoju, tym bar-
dziej ze istnieja banki spoldzielcze, w ktérych udzial funduszu udzialowego jest
znaczacy. Wejscie w zycie rozporzadzenia CRR oznacza obowigzek spelniania

3 Biezacy stan prawny: Dz. Uz 2016 r., poz. 1826 j.t.
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przez banki normy LCR (Liquidity Coverage Ratio). Symulacje przeprowadzone
w sektorze bankow spotdzielczych na dzien 30 wrzesnia 2011 roku, 31 marca 2013
roku oraz 30 wrzesnia 2013 roku wykazaly, ze charakteryzujacy sie¢ strukturalng
nadplynnoscig sektor bankowosci spoldzielczej nie jest w stanie, przy obecnym
sposobie zorganizowania gospodarki finansowej w zrzeszeniach, spelni¢ normy
LCR. Z analiz UKNF wynika takze, ze banki spotdzielcze i zrzeszajace moga nie
spelni¢ takze drugiej z przewidzianych przez CRR norm plynnosci - NSFR (Net
Stable Funding Ratio), ktéra bedzie obowigzywata najwczesniej od 2018 roku.

Zagadnieniem, ktére wymaga rozwigzania, jest z jednej strony brak mozliwosci
zaliczeniado aktywow ptynnychbankowspotdzielczychlokatsktadanych przeznie
w bankach zrzeszajacych, a z drugiej strony brak mozliwos$ci uznania tych srod-
kow przez banki zrzeszajace za stabilne zZrodlo finansowania ich aktywow. Jed-
nym z mozliwych rozwiazan tej kwestii jest wprowadzenie przewidywanego
przez rozporzadzenie CRR systemu ochrony instytucjonalnej (Institutional Pro-
tection Scheme — IPS), zaktadajacego $cislejsze niz w funkcjonujacych obecnie
w Polsce zrzeszeniach bankéw spdtdzielczych powigzania wynikajace ze wza-
jemnego gwarantowania plynnosci i wyplacalnosci przez uczestnikow zrzeszen.
Wprowadzenie tego rozwiazania przyczyni si¢ do zwigkszenia poziomu bez-
pieczenstwa uczestnikow zrzeszenia i pozwoli, po jego akceptacji przez organ
nadzoru, zalicza¢ lokaty bankéw spétdzielczych w bankach zrzeszajacych do ak-
tywow plynnych, a §rodki przyjete przez banki zrzeszajace od bankéw spotdziel-
czych - uznawac za stabilne.

Wigkszo$¢ grup bankéw spotdzielczych w Europie Zachodniej jest zorganizo-
wana jako systemy ochrony instytucjonalnej; pozostale kraje (Austria, Wiochy),
podobnie jak Polska, podjely dziatania w celu uzyskania peinej zgodnosci z posta-
nowieniami rozporzadzenia CRR w zakresie norm ptynnosci i sg na etapie uzy-
skania odpowiedniej akceptacji wlasciwych nadzoréw. Oprdcz spelnienia norm
plynnosci wdrozenie zasad IPS pozwoli bankom zrzeszajacym i spotdzielczym
skorzysta¢ z wielu mozliwosci dostepnych instytucjom funkcjonujacym w zin-
tegrowanych grupach. Przyktadowo banki bedace uczestnikami IPS bedg mogly
stosowa¢ 0% wage ryzyka kredytowego w odniesieniu do wzajemnych ekspozycji,
z wyjatkiem ekspozycji kapitalowych. Grupa spelniajaca warunki IPS moze wspdl-
nie prezentowa¢ miary ptynnosci. Ponadto bedzie istniala mozliwos¢ zwigkszenia
limitu zaangazowania kapitalowego wobec podmiotéw nalezacych do zrzeszenia
oraz opracowania wspolnego dla catej grupy planu naprawczego.

Uchwalona w czerwcu 2016 r. nowela ustawy o funkcjonowaniu bankéw spét-
dzielczych wprowadza nowy system ochrony instytucjonalnej, w ramach ktore-
go moga si¢ zrzesza¢ banki spéldzielcze. Jest dostosowaniem polskiego prawa
do unijnego rozporzadzenia z 2013 roku (tzw. rozporzadzenie CRR), nakladaja-
cego na banki nowego rodzaju normy. W celu wypelnienia tych norm banki maja
tworzy¢ nowego rodzaju zrzeszenia. Ustawa zaklada m.in., Ze banki spotdzielcze
moga zrzeszac si¢ w systemach ochrony instytucjonalnej (IPS), w ramach ktérych



128 Tomasz Tuteja

wzajemnie gwarantujg swoje zobowigzania. IPS gwarantuja dodatkowe mechani-
zmy monitorowania ryzyka i daja bankom mozliwos$¢ posiadania mniejszych tzw.
wag ryzyka we wlasnych zasobach.

W Sejmie postowie przyjeli nawet poprawke Senatu zaktadajaca, ze KNF bedzie
mogla odmoéwic zatwierdzenia umowy zrzeszajacej banki spotdzielcze, jesli narusza-
taby ona przepisy prawa, interesy klientéw albo nie gwarantowalaby bezpieczenstwa
gromadzonych w bankach $rodkéw. Poprawka ta miata dotyczy¢ przede wszystkim
tzw. zrzeszen zintegrowanych. Na dzien dzisiejszy KNF wydata zgode na utworze-
nie przez grupe SGB pierwszego systemu ochrony instytucjonalnej (IPS) w polskiej
bankowosci spétdzielczej oraz drugiego systemu w ramach zrzeszenia BPS. Decy-
zja ta, jak czytamy w komunikacie, zawiera warunki, ktorych realizacja przyczyni sie
do wzrostu bezpieczenstwa uczestnikéw systemu. Komisja dodata, ze ,,utworzenie
IPS wzmocni bezpieczenstwo i pozycje konkurencyjng tych bankéw spotdzielczych,
ktore przystapia do systemu ochrony instytucjonalnej” ,W miejsce rozdrobionego
systemu powstaje grupa bankowa o aktywach plasujacych ja w pierwszej dziesiat-
ce najwiekszych podmiotéw bankowych w Polsce” — napisano w komunikacie KNE
Cytujac Adama Skowronskiego, Prezesa Zarzadu Spétdzielczego Systemu Ochrony
SGB, bo takg nazwe nosi pierwszy IPS: ,jest to organizacja stworzona przez Banki
Spotdzielcze i dla Bankow Spotdzielczych i wprost czerpie z zasad i wartosci spot-
dzielczych. To, ze dziatamy wspdlnie i darzymy sie zaufaniem nie stoi w sprzecznosci
z ujednoliceniem i uwiarygodnieniem systemu wymiany informacji i procedur zarzg-
dzania ryzykiem™.

Pakiet ustaw CRD IV / CRR ma na celu wymuszenie odpowiedniego zarzadzania
ryzykiem w bankowosci. Podejmowanie ryzyka zmusza bank do koncentrowania
uwagi na powstajacych zagrozeniach, poszukiwania form obrony przed zagroze-
niami i dostosowywania dziatalnosci do zmieniajacych sie¢ warunkéw zewnetrz-
nych. Ostroznosciowe podejmowanie ryzyka oznacza utrzymywanie racjonalnej
réwnowagi pomiedzy prowadzeniem dzialalnosci przychodowej i kontrolowaniem
ryzyka. Jest to jeden z najwazniejszych proceséw wewnetrznych, ma na celu uzy-
skanie w zmieniajagcym si¢ otoczeniu prawnym i ekonomicznym odpowiedniego
poziomu bezpieczenstwa wyrazanego przez nieprzekraczanie przyjetego apetytu
na ryzyko, a takze odpowiedniej rentownosci dzialalnosci biznesowej. Wyzwanie,
jakim jest niewatpliwie ten pakiet, to zdaniem autora szansa na odniesienie wielu
sukceséw w dziatalnosci biznesowej banku, zwiekszenie obszaru jej dziatania przy
zapewnieniu odpowiedniego poziomu bezpieczenstwa srodkéw deponentéw. Ban-
ki spoldzielcze cieszg si¢ zaufaniem i pozytywna opinig klientéw, a wprowadzone
przepisy prawne beda z pewnoscia to zaufanie i bezpieczenstwo wzmacniac.

4 R.Szewczyk, IPS - innowacyjne rozwigzanie gwarantujgce bezpieczenstwo i rozwdj. Rozmowa
z Adamem Skowroniskim, ,Bank Spétdzielczy”, grudzien 2015, nr 6/583, http://bs.net.pl/wy-
wiady/ips-innowacyjne-rozwiazanie-gwarantujace-bezpieczenstwo-i-rozwoj.
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RO.ZW(')J I DZIALANIE BANKOW SPOEDZIELCZYCH PO WEJSCIU
W ZYCIE PAKIETU CRD IV / CRR. SZANSE CZY ZAGROZENIA DLA
SPOLDZIELCZOSCI BANKOWEJ?

Streszczenie:

W prezentowanym tekscie opisano sytuacje polskiej bankowosci spétdzielczej po wejsciu w zy-
cie przepiséw pakietu CRD IV / CRR. Opracowanie obejmuje tematyke wplywu tych przepiséw
na funkcjonowanie bankéw spotdzielczych, na ich mozliwoéci rozwojowe i relacje z wiascicielami
(czlonkami spéldzielni). Przedstawione zostaly sposoby organizacji nowych zrzeszen bankéw spol-
dzielczych w formie IPS oraz mozliwosci dalszego rozwoju w tym sektorze bankowym.

Stowa kluczowe: banki spotdzielcze, pakiet CRD IV/ CRR, fundusz udzialowy, fundusze wlasne,
system ochrony instytucjonalnej
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THE DEVELOPMENT AND OPERATION OF COOPERATIVE BANKS
AFTER THE COMING INTO EXISTENCE OF THE CRD IV / CRR
PACKAGE. AN EXAMINATION OF THE OPPORTUNITIES FOR,
AND THREATS TO BANKING COOPERATIVES, ARISING

FROM THE IMPLEMENTATION OF THIS PACKAGE

Summary:

The article describes the situation of Polish cooperative banking after the entry into force
of the provisions of the CRD IV / CRR package. The study covers the subject of influence of these
regulations on the functioning of cooperative banks, their development possibilities and relations
with owners (members of the cooperative). The ways of organization of new cooperative banks
in the form of IPS and the possibility of further development in the banking sector are described.

Keywords: cooperative banks, CRD IV / CRR package, equity fund, own funds, institutional
protection scheme
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Rozdziat 10
Ubezpieczenia kredytow hipotecznych
i kredytobiorcow lub kredytodawcow

Agnieszka Czajkowska"

Wprowadzenie

Celem niniejszego opracowania jest ocena znaczenia i rodzajéow ubezpieczen
kredytéw hipotecznych oraz ubezpieczenia kredytobiorcow badz bezposrednio
kredytodawcow oraz wskazanie zakresu ochrony ubezpieczeniowej jako instru-
mentu transferu ryzyka kredytowego. Teza tego rozdzialu stanowi, ze znajomos¢
oferowanych form ubezpieczen towarzyszacych udzieleniu kredytéw hipotecznych
pozwala dokona¢ optymalnego i racjonalnego wyboru ochrony ubezpieczeniowej
klienta na rzecz banku lub jego wierzytelnosci. W przypadku klientéw indywi-
dualnych stosuje si¢ kilkanascie podstawowych form ubezpieczen splaty kredytu,
osoby kredytobiorcy i jego majatku. W opracowaniu wykorzystano metode opi-
sowa opartg na syntetycznej analizie literatury dotyczacej ubezpieczen kredytow,
aktéw prawnych, aktualnych danych statystycznych oraz artykutéw prasowych
i internetowych, raportéw i analiz, a takze metod¢ obserwacji zjawiska ubezpie-
czen w odniesieniu do dziatalno$ci kredytowej bankéw na rzecz finansowania nie-
ruchomosci gospodarstw domowych. Ponadto zastosowano analize poréwnawcza
warunkéw ubezpieczen do kredytéw hipotecznych, zakresu ochrony ubezpiecze-
niowej ubezpieczyciela, warunkéw splaty kredytu kredytodawcy, praw i obowigz-
kéw kredytobiorcy oraz kosztow ubezpieczen.

Udzielanie przez banki kredytéw hipotecznych wigze sie z koniecznoscig prze-
prowadzenia wnikliwej oceny ryzyka bankowego oséb fizycznych ubiegajacych si¢
o kredyt. Ochrona w ramach umowy ubezpieczenia stanowi jedno z najskutecz-
niejszych zabezpieczen ryzyka np. $mierci kredytobiorcy, niepelnosprawnosci,

*

Katedra Finansow Korporacji, Instytut Finanséw, Uniwersytet £6dzki.
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jednakze forma tej ochrony - indywidualna czy grupowa — ma kluczowe zna-
czenie dla oceny tego zabezpieczenia'. Niezdecydowanie si¢ przez konsumenta
na przystapienie do takiej umowy zazwyczaj skutkuje tym, ze bank zada innego
zabezpieczenia splaty kredytu®.

Instrumenty transferu ryzyka kredytowego sa umowami miedzy podmiotami
przejmujacymi ryzyko kredytowe i przerzucajacymi ryzyko kredytowe’. Instru-
menty te najczesciej zabezpieczaja kredytodawce przed podejmowaniem ryzyka
kredytowego z tytulu: utraty ptynnosci dluznika, trwatej niewypltacalnosci, odmo-
wy splaty dlugu, upadiosci kredytobiorcy, opdznienia w splacie’. Ubezpieczenie
ryzyka kredytowego jest metoda, ktora zawiera w sobie kilka innych metod zarza-
dzania ryzykiem kredytowym, tj. transfer ryzyka kredytowego na zaklad ubezpie-
czen, kontrole ryzyka kredytowego, a takze dystrybucje ryzyka (ktéra moze by¢
dokonywana przez reasekuracje oraz sekurytyzacje ubezpieczeniowy)®. Ubezpie-
czenie kredytu to polaczenie dwdch bardzo skomplikowanych ustug finansowych
- ustugi bankowej i ubezpieczeniowej®.

10.1. Istota ubezpieczen wierzytelnosci
kredytowych

Umowa ubezpieczenia w polskim prawie nalezy do kategorii uméw nazwa-
nych, konsensualnych, dwustronnie zobowigzujacych, odptatnych, majacych cha-
rakter losowy, gdyz realizacja skutkéw prawnych umowy jest uzalezniona od zaj-
$cia zdarzenia przyszlego i niepewnego. Jest uregulowana w kodeksie cywilnym
(art. 805-834). ,,Przez umowe ubezpieczenia zaklad ubezpieczen zobowiazuje si¢
spelni¢ okreslone §wiadczenie w razie zajécia przewidzianego w umowie wypadku,
a ubezpieczajacy zobowiazuje sie¢ zaplaci¢ sktadke™. Ubezpieczenie kredytu jest
umowg, w ktdrej ubezpieczyciel zobowigzuje si¢ do wyplaty bankowi odszkodo-

1 B. Mrozowska, A. Wnek, Umowa ubezpieczenia na Zycie jako zabezpieczenie kredytu hipotecz-
nego, ,Prawo Asekuracyjne” 2014, nr 4 (81), s. 30.

2 Rzecznik Ubezpieczonych, Ubezpieczenia kredytéw, www.rzu.gov.pl (dostep: 19.02.2012).

3 M.A. Olszak, Miedzynarodowy rynek transferu ryzyka kredytowego, ,,Bank i Kredyt” 2006, nr 3,
s. 30.

4 P. Kowalczyk-Rélczynska, Ubezpieczenie jako instrument transferu ryzyka kredytowego, Wy-
dziat Zarzadzania, Informatyki i Finanséw, Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, httpzif.
wzr.plpim2013_2_5_7.pdf, s. 78.

5 Tamze,s. 81.

6 M. Wiecko, Ubezpieczenie kredytéw, Rzecznik Finansowy, https://rf.gov.pl/vademecum-klien-
ta/abc-ubezpieczen/Ubezpieczenia_kredytow__2868, aktualizacja: 2016.

7 Ustawa z dnia 30 kwietnia 1964 roku kodeks cywilny, Dz. U. z 1964 r. Nr 16, poz. 93, z p6zn.
zm., art. 805§ 1.
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wania za szkody poniesione przez bank w sytuacji wystapienia wypadkéw okreslo-
nych w umowie, ubezpieczajacy zas zobligowany jest do zaplaty sktadki®. Zgodnie
z regulacjami unijnymi odpowiedzialno$¢ ubezpieczyciela kredytu bankowego
w stosunku do ubezpieczajacego dany kredyt polega na przejeciu splaty zadiu-
zenia kredytowego wobec kredytodawcy w wysokosci zadtuzenia, ktére wynika
z nieuregulowanych przez kredytobiorce naleznosci z tytutu zaciggnietego kredytu
wraz z odsetkami®. Ubezpieczenie stanowi: transfer ryzyka z jednostki na grupe,
podziat ciezaru strat i potrzeb finansowych na cztonkéw grupy*®. Wysoko$¢ sktad-
ki uzalezniona jest m.in. od wysokosci przyznanego kredytu, innych zabezpieczen
kredytowych, zdolnosci kredytowej ubezpieczajacego''.

Ubezpieczenie kredytu definiuje si¢ jako rodzaj umowy ubezpieczenia, zgodnie
z ktora ubezpieczyciel ,,przejmuje czes¢ ryzyka zwigzang z niedotrzymywaniem
zaplaty za udzielony kredyt w nastepstwie zdefiniowanych w umowie ubezpie-
czenia zdarzen™?. Ubezpieczenia kredytu wystepuja obok innych zabezpieczen
np. w umowach kredytu hipotecznego, gdzie oprécz zabezpieczenia w postaci
hipoteki bank wymaga zawarcia umowy ubezpieczenia na zycie kredytobiorcy”,
ubezpieczenia pomostowego, ubezpieczenia nieruchomosci itd.

W tabeli 10.1 wskazano czynniki ryzyka, ktére determinuja potrzebe lub ko-
nieczno$¢ ubezpieczenia osoby kredytobiorcy, jak réwniez wymieniono przed-
mioty stanowigce zabezpieczenie lub cel kredytowania.

Tabela 10.1. Czynniki personalne i przedmiotowe ubezpieczenia kredytu oraz kredytobiorcy

Czynniki personalne Przedmioty stanowigce zabezpieczenie
ubezpieczenia lub cel kredytowania
« utrata pracy « mieszkanie, dom lub inna nieruchomos¢
« czasowa niezdolnosc¢ « rzeczy oznaczone co do tozsamosci, np. samochéd
do wykonywania pracy « rzeczy oznaczone co do gatunku, jezeli w umowie
+ ubezpieczenia zastawniczej okreslona zostanie ich ilo$¢ oraz sposéb

kredytobiorcy na wypadek wyodrebnienia od innych rzeczy tego samego gatunku,
$mierci np. towary

« odpowiedzialnos$¢ cywilna |« zbidr rzeczy ruchomych lub praw, stanowiacy cato$c¢

i ochrona prawna gospodarcza, chocby jego sktad byt zmienny

niski wktad wtasny « kredyty walutowe (denominowane)

Zrédto: opracowanie wtasne.

8 Ustawa z dnia 22 maja 2003 roku o dziatalnosci ubezpieczeniowej, Dz. U. z 2003 r. Nr 124,
poz. 1151, zatacznik.

9 P.Gogojewicz, Ubezpieczenie kredytow w UE, ,,Gazeta Bankowa” 2007, nr 11, s. 16.

10 A. Parlinska, Instytucje ubezpieczeniowe na rynku kapitatowym, prezentacja, Szkota Gtow-
na Handlowa, https://www.e-sgh.pl/niezbednik/plik.php?id=27255399&pid=2304 (dostep:
15.12.2011).

11 Ubezpieczenie kredytu, e-prawnik.pl, http://e-prawnk.pl/artykuty/prawo-bankowe/ubezpe-
czenie-kredytu.html (dostep: 9.11.2004).

12 M. Szczepanska-Bebenek, Ubezpieczenie kredytu kupieckiego, ,Przeglad Ubezpieczen Spo-
tecznych i Zdrowotnych” 2002, nr 6, s. 34-35.

13 M. Wiecko, dz. cyt.
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10.2. Strony ubezpieczenia w przypadku
kredytow hipotecznych

Z punktu widzenia mozliwych konstrukcji umowy ubezpieczenia w ujeciu pod-
miotowym wyrézni¢ mozna dwa rodzaje ubezpieczen kredytu:

Ubezpieczenie z wierzycielem, czyli z bankiem, ktéry jest jednoczes$nie ubez-
pieczajacym i ubezpieczonym, on podpisuje umowe i optaca sktadke ubezpiecze-
niowy, koszty za$ przerzuca na kredytobiorce (wyzsze oprocentowanie lub prowi-
zja); przy czym ubezpieczycielowi przystuguje prawo regresu, czyli dochodzenia
roszczen zwrotnych od dluznika (por. schemat 10.1). Celem umowy jest aseku-
racja czesci ryzyka ponoszonego przez bank. W relacji umowy ubezpieczenia nie
wystepuje tutaj kredytobiorca, cho¢ to on jest Zrédlem ryzyka i przez jego brak
obstugi dlugu pojawia si¢ ryzyko. Umowa ubezpieczenia zawierana z kredytodaw-
c3 moze obejmowac: jedna transakcje kredytows, gdzie przedmiotem ubezpie-
czenia s3 zobowigzania finansowe jednego diuznika dotyczace jednej transakeji,
wiele transakcji kredytowych zawieranych z jednym kontrahentem, pojedyncze
transakcje zawierane z wieloma podmiotami, transakcje cykliczne z wieloma kre-
dytodawcami. Dwa pierwsze przypadki to tzw. ubezpieczenia pojedyncze (polisa
pojedyncza), a dwa kolejne to tzw. ubezpieczenia portfelowe (polisa zbiorowa).

Schemat 10.1. Relacje miedzy ubezpieczycielem a kredytodawca

Ubezpieczyciel
= 1

—
Kredytobiorca 3 Kredytodawca

1 — umowa ubezpieczeniowa
2 - skfadki ubezpieczeniowe
3 - obcigzenie kosztami

4 - prawo do regresu

Zrédto: opracowanie wtasne.

Ubezpieczenie z dluznikiem (kredytobiorcg), na podstawie umowy ubezpiecze-
nia (lub cesji praw z polisy) uprawnia bank do otrzymania odszkodowania pod wa-
runkiem zaistnienia sprecyzowanych okoliczno$ci zwigzanych z nieterminowg
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splatg kredytu badz niewyptacalnoscig dluznika (por. schemat 10.2). ,W umowie
jest zabezpieczane ryzyko ponoszone przez kredytodawce, ktory jest ubezpieczo-
nym”'. Dla czesci ubezpieczen stosowana jest takze cesja ewentualnych roszczen
wynikajacych z polisy ubezpieczeniowe;j.

Schemat 10.2. Relacje miedzy ubezpieczycielem a kredytobiorca i kredytodawca

Ubezpieczyciel

1 2

Kredytobiorca Kredytodawca

1 - umowa ubezpieczeniowa
2 — skfadki
3 - cesja z polisy ubezpieczeniowej

Zrédto: opracowanie wtasne.

10.3. Rodzaje ubezpieczen kredytow
hipotecznych

Zabezpieczenia kredytéw hipotecznych dzieli si¢ na docelowe i przejsciowe.
Banki wymagajg zabezpieczen przejsciowych - do czasu przedstawienia odpisu
z ksiegi wieczystej z prawomocnym wpisem hipoteki na nieruchomosci bedacej
zabezpieczeniem kredytu'®. Ubezpieczenia kredytéw maja charakter:
« ubezpieczen osobowych obejmujacych ochrong straty w dobrach osobistych
kredytobiorcy, takie jak: zycie, zdrowie, starzenie si¢ i zdolnos¢ do pracy
(na poczatku tab. 10.2),

« ubezpieczen majatkowych, ktore wyréwnuja wszelkie straty powstale na sku-
tek posiadania mienia ruchomego i nieruchomosci (tab. 10.2).

14 P. Kowalczyk-Rolczynska, dz. cyt., s. 83.
15 Kredyt zabezpieczony i ubezpieczony, ,Muratordom”, http://muratordom.pl/prawo/kredyty-
-i-pozyczki/kredyt-zabezpieczony-i-ubezpieczony,102_1738.html (dostep: 25.02.2016).
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10.4. Zalety i wady ubezpieczen kredytu,
kredytobiorcy i jego majatku

Ubezpieczenia kredytéw nie sa obowigzkiem nalozonym na klienta jakimkol-
wiek przepisem ustawy. Dla wielu klientéw ubezpieczenie w banku jest korzystne
z tego wzgledu, Ze nie musza przedstawia¢ innych form zabezpieczenia splaty kre-
dytu's. Ubezpieczenia kredytow opiewajacych na duze kwoty niosg ze sobg wiele
zalet. Z punktu widzenia banku pozwalaja na przeniesienie czesci ryzyka na ubez-
pieczyciela, umozliwiajg jego dywersyfikacje oraz zabezpieczenie kredytu. Zawar-
cie umowy ubezpieczenia zapewnia staly monitoring ryzyka i ocene dotychczas
stosowanych procedur kredytowych'”. Daje takze korzysci dla potencjalnych kre-
dytobiorcéw, np. ubezpieczenie niskiego wkladu wlasnego'®. W 2016 roku wktad
wlasny wymagany od potencjalnego kredytobiorcy wynosit 15% wartosci nieru-
chomosci, aw 2017 roku - 20%.

Waznym atutem ubezpieczen jest poczucie bezpieczenstwa, jakie dajg kredy-
tobiorcy i jego rodzinie. W przypadku zabezpieczenia kwoty kredytu na wypa-
dek $mierci bliscy otrzymaja $wiadczenie réwne sumie pozostatego zadluzenia.
Podobnie jest w przypadku ubezpieczenia od trwalej i catkowitej niezdolnosci
do pracy. Klient otrzyma woéwczas swiadczenie rowne kwocie, jaka wynosito za-
dluzenie w dniu orzeczenia niezdolnosci do pracy przez odpowiedni organ®.

Podstawowa wada takiej formy zabezpieczenia s wysokie koszty, a w niekto-
rych przypadkach moze okaza¢ si¢ nieskuteczna®. Przy wyborze ubezpieczenia
z oferty banku osobg uposazona jest zawsze bank i suma ubezpieczenia zazwyczaj
zmniejsza si¢ wraz ze splatg kredytu®'.

W latach 2010-2015 wzrastata popularno$¢ ubezpieczen kredytu®. Liczba polis
z tytulu ubezpieczenia kredytéw wynosita w kolejnych latach: 74 tys., 74 tys., 82
tys., 107 tys., 120 tys. Natomiast w badanym okresie zmieniala si¢ warto$¢ ubez-
pieczen kredytéw od 465 mln zt w 2010 roku, wzrosta w 2011 roku do 545 mln zl,
spadfa w kolejnym do 503 mln zi, nastepnie wzrosta w 2013 roku do 527 mln zl,
a w 2014 roku spadfa o 8% do kwoty 495 mln z1, w 2015 roku za$ do 402 mln zi
(spadek o 18%). Odszkodowania wyplacone brutto z tytulu ubezpieczenia kredytu
w latach 2010-2015 wynosily odpowiednio: 267 mln zi, 175 mln zi, 291 mln zt,

16 Tamze.

17 M. Debniewska, J. Skorwider, Teoretyczne aspekty ubezpieczenia kredytu kupieckiego,
[w:] Ubezpieczenia w gospodarce rynkowej, red. E. Kucka, Uniwersytet Warminsko-Mazurski
w Olsztynie, Olsztyn 2008, s. 285.

18 M. Krajkowski, dz. cyt.

19 Tamze.

20 M. Wiecko, dz. cyt.

21 Tamze.

22 Ubezpieczenia kredytu dotycza: ogdlnej niewyptacalnosci, kredytu eksportowego, sptaty
rat, kredytu hipotecznego, kredytu rolniczego.
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360 mln zt, 288 mln z1, 166 mln zt (tj. spadly o 42% w 2015 r.)*. Coraz wieksza
role odgrywa bancassurance, czyli sprzedaz krzyzowa produktéw ubezpieczenio-
wych m.in. w procesie kredytowania nieruchomosci. W 2015 roku udzial sktadki
bancassurance w sktadce ubezpieczen zyciowych stanowit 39,2%. Wartos¢ rynku

bancassurance wyniosla 2,22 mld zl, natomiast wartos¢ sktadki majatkowej — 10,55
mld z#*.

Podsumowanie

Ubezpieczenie kredytu lub $cisle okreslonych zdarzen zwigzanych z osoba kre-
dytobiorcy lub jego majatkiem gwarantuje wylacznie ostateczny rezultat transak-
cji kredytowej, czyli pokrywa bankowi straty powstale w wyniku braku platnosci
przez dluznika. Interes ubezpieczeniowy wierzyciela zwigzany jest z ochrong ma-
jatku przed ryzykiem niesolidno$ci platniczej dluznika, ktéra moze si¢ przejawia¢
opoznieniem w splacie wierzytelnosci badz tez brakiem splaty wierzytelnosci.
Ubezpieczenia sg pewnym rodzajem instrumentdw transferu ryzyka kredytowego.
Ryzyko braku $wiadczenia kredytobiorcy ponosi ubezpieczyciel wraz z kredyto-
dawca, ktdry zawsze ma pewien udzial w ryzyku finansowym.

Uzupelniajgce ubezpieczenia prowadza do zwigkszenia atrakcyjnosci oferty
kierowanej do klienta przez bank, ale réwniez do zabezpieczenia intereséw ban-
ku udzielajgcego kredytu. Zaklady ubezpieczen wilaczaja do swojej oferty coraz
wieksza liczbe produktéow zabezpieczajacych wilasnie ryzyko kredytowe. Ponadto
rosnaca $wiadomos$¢ ubezpieczeniowa klientéw powinna mie¢ pozytywny wpltyw
na rozwdj tych produktéw. Banki, by pozyska¢ nowych klientéw, tworza wspol-
nie z towarzystwami ubezpieczeniowymi pakiety taczace kredyt hipoteczny wraz
z ubezpieczeniami zwigzanymi z kredytem.
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UBEZPIECZENIA KREDYTOW HIPOTECZNYCH | KREDYTOBIORCOW
LUB KREDYTODAWCOW

Streszczenie: Celem opracowania jest ocena znaczenia i rodzajéw ubezpieczen kredytéw hipo-
tecznych oraz ubezpieczenia kredytobiorcéw badz bezposrednio kredytodawcow oraz wskazanie
zakresu ochrony ubezpieczeniowej jako instrumentu transferu ryzyka kredytowego. Na poczatku
zaprezentowano istote ubezpieczen wierzytelnosci kredytowych, strony i przedmioty ubezpieczenia
kredytow. Nastepnie opisano gléwne formy ubezpieczenia splaty kredytoéw hipotecznych, osoby kre-
dytobiorcy i jego majatku. Na koncu podsumowano zalety i wady ubezpieczen kredytu, kredytobior-
cy ijego majatku.

Slowa kluczowe: ubezpieczenie kredytéw, kredyty hipoteczne

MORTGAGE INSURANCE AND BORROWERS OR CREDITORS

Summary: This article aims to analyze the significance and kinds of mortgage insurance
and insurance of borrowers or creditors and to indicate the insurance cover, as an instrument
of credit risk transfer. Firstly, the essence of credit claims insurance was presented, as well as subjects
and objects of credit insurance. Then, there were described main forms of repayment mortgage credit
insurance, insurance of the borrower and his property. At the end, advantages and disadvantages
of credit insurance, the borrower and its assets were summarized.

Keywords: credit insurance, mortgages
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Rozdziat 11

Organizacja procesu inwestycyjnego
w zaktadach ubezpieczen w ramach
indywidualnych kont emerytalnych

tukasz Dopierata’

Wprowadzenie

Reforma systemu emerytalnego, podyktowana procesem starzenia si¢ polskiego
spoteczenstwa, umozliwita dobrowolne zabezpieczanie sie na staro$¢ za pomocg
kwalifikowanych programéw emerytalnych. Pierwszym z dostepnych rozwigzan
byly uruchomione w 2004 roku indywidualne konta emerytalne (IKE).

IKE mogg by¢ prowadzone w formie rachunku bankowego, rachunku papieréow
warto$ciowych, funduszu inwestycyjnego, dobrowolnego funduszu emerytalnego
oraz ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym (UFK).
Sa one najpowszechniej wykorzystywang przez Polakéw dobrowolna forma zabez-
pieczenia emerytalnego. Na koniec 2015 roku funkcjonowato ogétem ponad 858
tys. IKE. Wéréd nich ponad 573 tys. to konta dzialajagce w zaktadach ubezpieczen
w formie ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym'.

Celem niniejszego opracowania jest scharakteryzowanie organizacji procesu
inwestycyjnego w zaktadach ubezpieczen w ramach prowadzonych IKE oraz okre-
$lenie konsekwencji stosowanych rozwigzan z punktu widzenia oszczedzajacych
na emeryture. Zagadnienia dotyczace organizacji procesu zarzadzania aktywami
przez zaklady ubezpieczen stanowia dos¢ rzadki przedmiot rozwazan w literaturze
finansowej. Nie ma jednak watpliwosci, ze dla klientéw wykorzystujacych ubez-
pieczenia z funduszem kapitalowym maja one istotne znaczenie. Organizacja za-
rzadzania aktywami wplywa bowiem bezposrednio na wielko$¢ oferty dostepnych
ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych, ich efektywnos¢ inwestycyjng oraz
koszty zarzadzania.

*

Uniwersytet Gdanski, Wydziat Ekonomiczny, Zaktad Miedzynarodowych Rynkéw Finansowych.
1 www.knf.gov.pl.
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Podstawowym zrédlem danych wykorzystanych w badaniach byta kwerenda
dokumentéw udostepnianych przez zaklady ubezpieczen, takich jak: ogdlne wa-
runki ubezpieczenia, karty produktéw, prospekty informacyjne oraz sprawozda-
nia roczne UFK. Zgromadzone dane poddano agregacji i analizie.

11.1. Sposob funkcjonowania IKE w zaktadach
ubezpieczen

Indywidualne konta emerytalne sa dobrowolnym kwalifikowanym planem
emerytalnym. Jego cechg charakterystyczng jest stosunkowo wysoki limit wplat
- w 2016 roku 12 165 zl, czyli trzykrotnos¢ przecietnego prognozowanego wyna-
grodzenia miesiecznego w gospodarce narodowej na dany rok?, a takze zwolnienie
osigganych dochoddéw z tzw. podatku Belki. IKE razem z pracowniczymi progra-
mami emerytalnymi (PPE) oraz indywidualnymi kontami zabezpieczenia emery-
talnego (IKZE) tworzg tzw. trzeci filar polskiego systemu emerytalnego.

W zaktadach ubezpieczen IKE prowadzone sg w formie ubezpieczenia na zycie
z UFK, nazywanego réwniez ubezpieczeniem typu unit-linked. Ten rodzaj ubez-
pieczen pojawil si¢ w Polsce w latach 90. ubiegtego wieku i zyskal duza popular-
no$¢ miedzy innymi dzieki intensywnej akcji akwizycyjnej zakladéw ubezpieczen
na zycie. Ubezpieczenia z UFK oferowane sg nie tylko w przypadku IKE, ale row-
niez w przypadku indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego (IKZE) oraz
pracowniczych programéw emerytalnych (PPE).

Ubezpieczenia na zycie moga petni¢ dwie funkcje — ochronna oraz oszcz¢dno-
sciowa. W tradycyjnych ubezpieczeniach o charakterze oszczgdnosciowym czgs$é
skladki jest lokowana przez zaktad ubezpieczen na rynkach finansowych. W ten
sposob zaklady ubezpieczen zwigkszaja efektywnos¢ swojej dziatalnosci oraz pod-
nosza atrakcyjnos¢ swojej oferty rynkowej, gdyz moga oferowa¢ tansze ubezpie-
czenia, dyskontujgc przy ustalaniu ich ceny przyszle przeplywy pieni¢zne z zyskow
z lokat. W takim przypadku dzialalnos$¢ lokacyjna jest integralng czescia dzialal-
nosci techniczno-ubezpieczeniowej ubezpieczyciela i jest ona prowadzona na jego
rachunek i ryzyko’. W przypadku ubezpieczen typu unit-linked charakterystyczne
jest, ze glowny nacisk potozono na funkcje oszczgdnosciowa badz nawet inwesty-
cyjna instrumentu, a ryzyko inwestycyjne obcigza ubezpieczonego.

W ubezpieczeniach na zycie z UFK suma ubezpieczenia sklada si¢ z wartosci
polisy bedacej czgscig oszczgdnosciowy oraz tzw. sumy na ryzyku bedacej czgscia
ochronng ubezpieczenia. Wartos$¢ polisy uzalezniona jest od czesci inwestycyj-

2 http://www.mpips.gov.pl.

3 P.Kania, Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte jako forma zewnetrznego zarzgdzania
ubezpieczeniowymi funduszami kapitatowymi zaktadow ubezpieczen na Zycie, Prace Nauko-
we Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu nr 228, Wroctaw 2011, s. 233.
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nej skltadki powiekszonej o zysk inwestycyjny. Optacana przez ubezpieczonego
na podstawie umowy skladka ubezpieczeniowa posiada zatem szczegélng kon-
strukcje. Charakterystyczne jest to, ze tylko jej cze$¢ przeznaczona jest na pokry-
cie ryzyka ubezpieczeniowego oraz na koszty zakladu ubezpieczen z tytutu pro-
wadzenia dzialalno$ci ubezpieczeniowej. Pozostata czes$¢ sktadki jest inwestowana
w ramach UFK*. W przypadku IKE funkcjonuja generalnie dwa rodzaje produk-
tow dostepnych jako ubezpieczenie na zycie typu unit-linked. W pierwszym ofero-
wane ubezpieczenie jest instrumentem o charakterze w pelni oszczgdno$ciowym.
Oznacza to, Ze suma na ryzku jest okreslana jako bardzo niska kwota w wysokosci
1-1000 zt. Jednoczesnie praktycznie 100% sktadki przekazywane jest na cele inwe-
stycyjne. W drugim IKE stanowi element dodatkowy ubezpieczenia na zycie badz
calego pakietu ubezpieczen, w ktérym suma na ryzyku jest duzo wyzsza — ustalana
zgodnie z potrzebami klienta. Nalezy zaznaczy¢, ze zaklady ubezpieczen ustalajg
minimalny poziom sktadki, ktéra bedzie inwestowana na cele emerytalne, na sto-
sunkowo niskim poziomie. Sg to kwoty z przedzialu 50-3600 zI w skali roku.
Oczywiscie klient moze uiszcza¢ sktadke w wysokosci wyzszej, nawet przekracza-
jacej limit wptat na IKE (wowczas wydzielany jest osobny rachunek, dla ktérego
zyski nie otrzymujg preferencji podatkowych).

Wyodrebniony UFK jest charakterystycznym elementem niedostgpnym
w przypadku ubezpieczen innego typu. Definiowany jest jako wydzielony fundusz
aktywow, stanowiacy rezerwe tworzong ze sktadek ubezpieczeniowych, inwesto-
wany w sposob okreslony w umowie ubezpieczenia®. Ubezpieczeniowy fundusz
kapitalowy to okreslona masa majatkowa tworzona przez ubezpieczycieli. Nie jest
on osoba prawnag, zatem nie jest podmiotem samodzielnym. Aktywa zgromadzone
w UFK stanowig wlasnos¢ ubezpieczyciela. Jest to jednak masa majatkowa wyod-
rebniona pod wzgledem ksiggowym. Ubezpieczajacy moze dokona¢ wyboru okre-
slonego funduszu i poprzez to mie¢ wplyw na sposéb zarzadzania powierzonymi
aktywami®. Ze wzgledu na specyfike funkcjonowania polis ubezpieczen na zycie
UFK maja form¢ podobna do funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) ofero-
wanych przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (TFI). Moga one wydawa¢
dowolna liczbe jednostek uczestnictwa, a takze umarzac je na zadanie klienta’.

Z definicji UFK wynika, ze sa one czescig rezerw techniczno-ubezpieczenio-
wych. Do konca 2015 roku zaklady ubezpieczenn mogly wykorzystywa¢ na ich po-
krycie tylko $cisle okreslone rodzaje aktywow, takie jak dluzne papiery wartosciowe
(w tym emitowane badz poreczone przez Skarb Panstwa oraz jednostki samorzadu
terytorialnego), listy zastawne, akcje, udzialy, jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne, pozyczki, nieruchomosci, srodki pieniezne oraz depozyty bankowe.
Od 1 stycznia 2016 roku akty prawne nie narzucaja zakladom ubezpieczen okreslo-

4 M. Szczepanska, Ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, Wol-
ters Kluwer, Warszawa 2011, s. 23.

5 Ustawa z dnia 11 wrzes$nia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, Dz.
U.z2015r., poz. 1844.

6 M. Szczepanska, dz. cyt.

7 P.Kania, dz. cyt.
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nych kategorii aktywéw, ktére moga stanowi¢ przedmiot lokat. W przeciwienstwie
do FIO czy otwartych funduszy emerytalnych (OFE) w przypadku UFK brak jest
$cistych ustawowych ograniczen inwestycyjnych. Ustawodawca okresla bowiem,
ze aktywa zakladu ubezpieczen muszg by¢ zréznicowane i odpowiednio rozpro-
szone, tak aby umozliwialy wlasciwe reagowanie przez zaklad na zmiany w otocze-
niu gospodarczym, a takze zréznicowane w taki sposdb, aby unikna¢ nadmiernego
uzaleznienia od jednego, okreslonego sktadnika, emitenta lub grupy emitentéw po-
wigzanych ze sobg lub okreslonego obszaru geograficznego oraz nadmiernej aku-
mulacji ryzyka w calym portfelu. Jednoczesnie ustawodawca stwierdza, ze ograni-
czenia te nie dotycza umow ubezpieczenia na zycie z UFK®.

Analizujgc sposéb funkcjonowania IKE w zakladach ubezpieczen, warto
zwrdci¢ uwage, ze $wiadczenia z tytutlu ubezpieczen na zycie gwarantowane s3
przez Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny w wysokos$ci 50% wierzytelnosci,
do kwoty nie wigkszej niz rownowarto$¢ w ztotych 30 000 euro wedlug sredniego
kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski obowiazujacego w dniu oglosze-
nia upadlosci zaktadu ubezpieczen’.

Istotne s3 takze kwestie dotyczace egzekucji sadowej oraz opodatkowania
w przypadku UFK. Poniewaz jednostki uczestnictwa sa wlasnoscia zakladu ubez-
pieczen, nie podlegaja one egzekucji na poczet zobowiazan ubezpieczajacego
lub ubezpieczonego. Réwniez wyplata §wiadczenia na rzecz uposazonego wyla-
czona jest spod egzekucji nawet do wysokosci 75% wyplaconych srodkéw. Nalezy
podkresli¢, ze w przypadku $mierci ubezpieczonego osoba uposazona otrzyma
srodki bez koniecznosci postepowania spadkowego. Uniknie jednoczesnie podat-
ku od spadku i darowizn. Powyzsze zalety UFK nie wystepuja w przypadku FIO.

11.2. Metody tworzenia i zarzadzania
ubezpieczeniowymi funduszami
kapitatowymi

Zaklady ubezpieczenn moga prowadzi¢ dzialalnos¢ inwestycyjna samodzielnie,
zleci¢ t¢ dziatalno$¢ podmiotom zewnetrznym lub wykorzystywaé¢ wymienione
metody jednoczesnie. Wszystkie z tych praktyk stosowane sg w przypadku UFK.
W tabeli 11.1 zaprezentowano charakterystyke funduszy prowadzonych przez za-
kiady ubezpieczen w ramach IKE.

Analiza dokumentéw udostepnianych przez zaklady ubezpieczen wskazuje,
ze dominujagcym sposobem tworzenia i zarzadzania UFK jest zarzadzanie ze-

8 Ustawa z dnia 11 wrzes$nia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej.
9 Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Fun-
duszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych.
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wnetrzne, ktore odbywa si¢ w sposdb posredni. Polega ono na zakupie przez za-
ktad ubezpieczen produktéw inwestycyjnych - jednostek uczestnictwa FIO badz
certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych (FIZ). W tym
przypadku instytucja ubezpieczeniowa z reguly ma ograniczony wplyw na polity-
ke inwestycyjna realizowang przez zarzadzajacych portfelem i dostosowuje swoje
oczekiwania do oferty dostepnych na rynku produktéw inwestycyjnych.

Mniejsze znaczenie ma zarzadzanie wewnetrzne, ktore przejawia si¢ poprzez
oferowanie klientom UFK, w ktérych zaklad ubezpieczen samodzielnie tworzy
zdywersyfikowany portfel inwestycyjny poprzez zakup odpowiednich instrumen-
tow finansowych. W tym przypadku struktury odpowiedzialne za przeprowadza-
nie procesu inwestycyjnego w zakladzie ubezpieczen samodzielnie zajmuja si¢ ana-
liza potrzeb, ograniczen i preferencji inwestoréw, planuja dzialania inwestycyjne,
identyfikuja trendy rynkowe, dokonujg selekcji instrumentéw do portfela inwesty-
cyjnego oraz zarzadzaja tym portfelem, wykorzystujac wybrane metody (analize
techniczng, fundamentalng, metody wyceny instrumentéw finansowych itp.).

Tabela 11.1. Charakterystyka ubezpieczeniowych funduszy kapitatowych funkcjonujacych
w ramach IKE - stan na koniec 2015 roku

UFK zarzadzane zewnetrznie
o
o A
o= W Qe r— o
o X [ x 3 2 v o
Zaktad urK £|8e%gSs| v%Ex | 828R
. . zarzadzane ¢ | mNOo& WO ®©o.= o =g 29
ubezpieczen S| B |SLEVTH SEEwW S E£EZ3
wewnetrznie | & < ;g Sc .*é'_ < R g 8O cc
o 4;';§§§ J'E‘Ug E;EE
G 2 5=
=
AVIVATUnZ 11 45% 0% 100%
GENERALI ZYCIE 9 33% 100% 0%
TU
NATIONALE-NE- 3 31 58% 97% 3%
DERLANDEN TUnZ
PKO ZYCIE TU 2 28 54% 89% 11%
PZU ZYCIE 0 6 50% 100% 0%
SKANDIA ZYCIETU |0 113 | 0% 96% 4%
STUnZ ERGO 0 4 0% 0% 100%
HESTIA
TUALLIANZ ZYCIE |4 5 0% 0% 100%
POLSKA
TUnZ CARDIFF 2 0 - - -
POLSKA
TUnZ SKOK 0 3 67% 67% 33%
TUNnZ WARTA 3 11 0% 64% 36%
Razem 16 221 | 21% 85% 15%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie analizy prospektéow
informacyjnych oraz sprawozdan rocznych UFK.




150 tukasz Dopierata

Szes¢ sposrdd jedenastu zakladow ubezpieczen prowadzacych IKE posiadato
wylacznie UFK zarzadzane zewnetrznie. Cztery zaklady ubezpieczen stosowaly
model mieszany, tzn. prowadzily UFK zarzadzane wewnetrznie, jak i zewnetrz-
nie. Tylko jeden zaklad wykorzystywatl wytacznie zarzadzanie wewnetrzne. Wsrod
zakladow ubezpieczen posiadajacych na koniec 2015 roku w ofercie produkt
IKE najwigcej ubezpieczeniowych funduszy kapitalowych oferowaly Nationale-
-Nederlanden TUnZ (34 fundusze zarzadzane zewngtrznie) oraz PKO Zycie TU
(25 funduszy zarzadzanych zewnetrznie i 5 wewnetrznie). AVIVA TUnZ oferuje
11 funduszy zarzadzanych zewnetrznie oraz 2 wewnetrznie. Generali Zycie oraz
TU Allianz Polska maja w swojej ofercie po 9 funduszy, przy czym drugi z zakta-
doéw oferuje wylacznie fundusze zarzadzane zewnetrznie. Najskromniejsza oferte
w ramach IKE posiadaja PZU Zycie (6 funduszy zarzadzanych zewnetrznie) oraz
TUnZ SKOK (3 fundusze zarzadzane zewnetrznie).

W ramach IKE funkcjonujg réwniez fundusze, ktore nie sa aktualnie dostepne
z powodu wycofania z oferty produktow zwigzanych z IKE przez wybrane zaklady
ubezpieczen. Mimo to osoby, ktdre wczesniej zakupily polisy w tych instytucjach,
nadal moga za ich pomoca oszczedza¢ na emeryture. W tej grupie najliczniejsza
oferte posiadato Skandia Zycie TU, ktére prowadzi 113 funduszy. Wszystkie one sa
zarzadzane zewnetrznie. Kolejnym z zakladow ubezpieczen, ktory prowadzi IKE
dla klientéw posiadajgcych dawniej zakupione polisy, jest TUnZ Warta. Prowadzi
ono 14 funduszy, z czego 11 zarzadzanych zewnetrznie, a 3 wewnetrznie. W przy-
padku STUnZ Ergo Hestia funkcjonujg 4 fundusze zarzadzane zewnetrznie. Jedy-
nie TUnZ CARDIFF Polska prowadzi w ramach IKE wyltacznie UFK zarzadzane
wewnetrznie.

Zarzadzane w sposob zewnetrzny UFK moga dziala¢ w dwoch formutach.
Pierwsza (tzw. 1:1) polega na zakupie przez zaklad ubezpieczen jednostek uczest-
nictwa tylko jednego FIO. W tym wypadku zaklad ubezpieczen jest w praktyce
jedynie dystrybutorem jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Wycena
jednostki UFK uzalezniona jest wylacznie od wyceny jednostki FIO oraz od oplat
za zarzadzanie. Rowniez ryzyko inwestycyjne jest uzaleznione wylacznie od ryzy-
ka podejmowanego prze zarzadzajacych FIO. Drugi rodzaj zarzadzania zewnetrz-
nego polega na zakupie przez zaklad ubezpieczen, w ramach jednego UFK, tytutow
uczestnictwa wielu réznych funduszy inwestycyjnych. W tym wypadku mozna na-
zwaé UFK funduszem funduszy. Zarzadzajacy UFK stosujacy te formule dzialania
maja zatem wplyw na dochodowos¢ oraz ryzyko portfela inwestycyjnego. Sposrod
zaktadéw ubezpieczen prowadzacych IKE dwa stosuja wytacznie formule 1:1, trzy
oferujg wyltacznie UFK dzialajace jako fundusze funduszy, natomiast reszta wyko-
rzystuje obie metody.

W praktyce ubezpieczeniowe fundusze kapitalowe inwestuja gléwnie w jed-
nostki uczestnictwa FIO. Przyczyng tego zjawiska jest koniecznos¢ ciggtego naby-
wania i umarzania waloréw. Jesli chodzi o FIZ, tytulem uczestnictwa jest certyfikat
inwestycyjny. Liczba tych waloréw w przypadku danego funduszu jest stata. Moga
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one by¢ notowane na gieldzie badz rynku pozagietdowym'. W polskich warun-
kach certyfikaty inwestycyjne w wigkszosci cechuja sie jednak bardzo niska ptyn-
noscia''. Z tego powodu ich wykorzystanie przez instytucje ubezpieczeniowe jest
znikome. Warto nadmieni¢, ze ubezpieczeniowe fundusze kapitalowe moga naby-
wac takze jednostki uczestnictwa specjalistycznych otwartych FI, ktore nie maja
charakteru powszechnego.

11.3. Konsekwencje stosowanych metod
zarzadzania z punktu widzenia posiadaczy IKE

Istotnym zagadnieniem jest okreslenie konsekwencji, jakie niesie stosowanie
konkretnych metod zarzadzania UFK z punktu widzenia posiadaczy IKE. Szcze-
g6lng uwage zwraca na siebie szeroki zakres stosowania zarzadzania zewnetrzne-
go. Jedng z przyczyn takiego stanu rzeczy jest che¢ udostepnienia przez zaklady
ubezpieczen jak najszerszej oferty inwestycyjnej. W przypadku lokowania $rod-
kow wylacznie w tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zaktad ubezpie-
czen moze w szybkim tempie stworzy¢ wiele UFK o zréznicowanych strategiach
inwestycyjnych. Konstruujac nowy produkt, instytucja ubezpieczeniowa nie jest
bowiem w stanie dokladnie stwierdzi¢, jak duzym zainteresowaniem klientow
bedzie si¢ on cieszy¢, a takze ktore z funduszy osiagna rozmiary wystarczajace,
by oplacalo sie¢ nimi zarzadza¢ samodzielnie.

Dzigki stosowaniu zarzadzania zewnetrznego oszczedzajacy w ramach IKE maja
dostep do szerokiej oferty funduszy. Wsrdd dziatajacych w ramach IKE funduszy
kapitalowych najliczniejsza jest grupa funduszy agresywnych (o wysokim ryzyku),
inwestujacych gléwnie w akcje. Nalezy zaznaczy¢, ze zréznicowanie stosowanych
strategii inwestycyjnych w tej grupie jest bardzo duze. Do przyktadowych mozna
zaliczy¢ UFK inwestujace w spotki male i $rednie o duzym potencjale wzrostu czy
kontrastujace z nimi fundusze inwestujagce w duze spdtki wyptacajace dywiden-
de. Wystepuje ponadto znaczne zrdznicowanie geograficzne lokowania aktywow.
W ofercie dominujg co prawda UFK lokujace $rodki w Polsce, jednak dostepna
jest rowniez cala gama funduszy dokonujgcych lokat za granica. Wsrdd nich znaj-
duja si¢ inwestujace na rynkach dojrzalych (UE, USA, Japonia), jak i na rynkach
wschodzacych (Azja, Afryka, Ameryka Potudniowa).

W ofercie zakladéw ubezpieczenn dostepne sa takze fundusze mieszane
(o umiarkowanym ryzyku). Naleza do nich fundusze zréwnowazone, inwestujace

10 K. Perez, Fundusze inwestycyjne: rodzaje, zasady funkcjonowania, efektywnos¢, Wolters Klu-
wer, Warszawa 2012, s. 48.

11 M. Pauka, P. Predkiewicz, Zagadka dyskonta w wycenach zamknietych funduszy inwestycyj-
nych z perspektywy inwestora, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu
nr271, Wroctaw 2012, s. 127-141.
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od 40 do 60% aktywow w papiery udzialowe, a pozostala czes¢ w papiery dluzne.
Ponadto mozna wyrdzni¢ fundusze stabilnego wzrostu inwestujace do 40% akty-
wow w papiery udzialowe, a pozostala czes¢ w papiery dluzne. Dostgpne s3 tez
fundusze aktywnej alokacji, w ktorych czes¢ aktywow inwestowana w instrumenty
dluzne i udzialowe nie jest okreslona na staltym poziomie, lecz zmienia si¢ w sze-
rokim zakresie (z reguly od 0 do 100%) w zaleznosci od koniunktury panujacej
na rynkach.

Do dostepnych funduszy o wysokim stopniu bezpieczenstwa zalicza si¢ fundu-
sze gotowkowe i rynku pieni¢znego oraz fundusze dluzne (obligacji), ktére inwe-
stuja w §rednio- i dlugoterminowe dluzne papiery wartosciowe, przede wszystkim
w obligacje skarbowe, obligacje komunalne oraz obligacje korporacyjne.

Dla oszczedzajacych dostepna jest takze niewielka grupa funduszy surowco-
wych oraz nieruchomosci, ktére stanowia ciekawg alternatywe dla klasycznych
funduszy lokujacych $rodki na rynkach papieréw wartosciowych.

Analiza sprawozdan rocznych UFK wskazuje, ze w przypadku IKE pojedyncze
fundusze z reguly posiadaja niewielkie aktywa. Sposréd funkcjonujacych fundu-
szy 92% posiada aktywa mniejsze niz 100 mln PLN, przy czym 55% UFK posiada
aktywa mniejsze niz 10 mln PLN, a 17% mniejsze niz 1 mln PLN. Nalezy pamie-
ta¢, ze idea zbiorowego lokowania opiera si¢ na kumulacji rozproszonego kapitatu,
dzieki ktéremu uczestnicy zbiorowego lokowania mogg korzystac z instrumentow
niedostepnych dla kazdego z nich pojedynczo. Co wigcej, wykorzystywanie przez
instytucje zbiorowego lokowania efektéw skali pozwala zredukowa¢ jednostkowo
wielko$¢ kosztéw transakcyjnych na rynku finansowym. W przypadku ubezpie-
czeniowych funduszy kapitalowych zarzadzajacych niewielkimi aktywami inwe-
stycja w tytuly uczestnictwa FIO jest jedyng mozliwoscig zbudowania odpowied-
nio zdywersyfikowanego portfela.

Negatywna konsekwencja stosowania zarzadzania zewnetrznego jest wysokos¢
oplat za zarzadzanie aktywami ponoszonych przez posiadaczy IKE. Analiza wyso-
kosci nominalnych optat w poszczegdlnych grupach funduszy sugeruje, ze te za-
rzadzane zewnetrznie pobierajg $rednio nizsze oplaty (rys. 11.1), ale prawidtowos¢
ta zachodzi w przypadku funduszy akcyjnych oraz mieszanych. Jedynie w grupie
funduszy obligacyjnych sytuacja jest odwrotna. Warto wszakze zauwazy¢, ze opla-
ty za zarzadzanie aktywami przez TFI odzwierciedlane s3 w wycenie jednostek
FIO, zatem dla inwestora korzystajacego z IKE w zakladzie ubezpieczen, ktéry lo-
kuje srodki poprzez fundusze zarzadzane zewnetrznie, sg one ukryte. Wplywaja
jednak negatywnie na dochodowos¢ inwestycji, obnizajac wycene jednostki FIO,
a przez to rowniez wycene jednostki UFK. Tylko nieliczne z zaktadéw ubezpieczen
rezygnuja z oplaty za zarzadzanie aktywami, sprawiajac, Ze nie jest ona naliczana
podwojnie. Zdarza si¢ to tylko wowczas, gdy zaklad ubezpieczen dziata w ramach
wiekszej grupy kapitalowej i nabywa wylacznie jednostki uczestnictwa FIO z tejze
grupy (tab. 11.1).

Gdyby nawet wzig¢ pod uwage wyltacznie nominalng wysoko$¢ oplat za zarza-
dzanie, to i tak nalezaloby stwierdzi¢, ze s one wysokie. Obrazowym przyktadem
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jest ich poréwnanie z maksymalng wielkoscig oplaty za zarzadzanie pobierana
przez powszechne towarzystwa emerytalne w przypadku OFE. Instytucje te zgod-
nie z polskim prawem moga potraca¢ oplate w skali roku w wysokosci maksy-
malnie 0,54% aktywow', czyli zdecydowanie nizsza niz pobierana przez zaklady
ubezpieczen w ramach IKE.

Rysunek 11.1. Wysoko$¢ nominalnych optat za zarzadzanie aktywami potrgcanych w skali roku
przez zaktady ubezpieczen w ramach produktow oferowanych jako IKE - stan na koniec 2015 roku
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie analizy prospektéw informacyjnych UFK.

Warto zaznaczy¢, ze zaklady ubezpieczen majg obowigzek zatrudniania dorad-
cow inwestycyjnych, gdy posiadaja w swojej ofercie ubezpieczenia na zycie z UFK.
W przypadku tworzenia funduszy zarzadzanych wewnetrznie obowiazek ten jest
uzasadniony. Jednak w sytuacji gdy zaklad ubezpieczen oferuje UFK oparte wy-
facznie na jednostkach uczestnictwa jednego FIO, zatrudnienie doradcy inwesty-
cyjnego stanowi wymaog sztuczny, dodatkowo zwigkszajacy koszty, ktére w prakty-
ce zostang przeniesione na klientow.

12 Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.
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Podsumowanie

Ubezpieczenia na zycie typu unit-linked wykorzystywane sg jako instrument
zabezpieczenia emerytalnego. W zalozeniu powinny one spelnia¢ dwie funkcje
- ochronng oraz oszczednosciowa. W ofercie polskich ubezpieczycieli dominujg
jednak produkty, w ktérych funkcja ochronna traktowana jest marginalnie, a naj-
wiekszej wagi nabiera funkcja oszczednosciowa oraz inwestycyjna.

Zaklady ubezpieczen oferuja w ramach IKE swoim klientom UFK, z ktérych
wiekszos¢ zarzadzana jest zewnetrznie, co oznacza, Ze nabywajg one tytuly uczest-
nictwa funduszy inwestycyjnych oferowanych przez TFI. Ten sposéb zarzadza-
nia ma dla oszczedzajacych na emeryture zaréwno pozytywne, jak i negatywne
konsekwencje. Z jednej strony moga oni wybiera¢ sposrdd calej gamy funduszy
o réznych stylach i strategiach inwestycyjnych. Z drugiej jednak strony ten sposéb
zarzadzania sprawia, ze oszczedzajacy uiszczaja dwukrotnie oplate za zarzadzanie
aktywami. Poniewaz oplaty za zarzadzanie pobierane przez TFI uwzgledniane sg
w cenie jednostki uczestnictwa FIO, dla klientéw zaktadéw ubezpieczen nie sg one
widoczne. Przecigtny klient nie jest w stanie wychwyci¢ wplywu oplat na zmiany
w wycenie jednostki uczestnictwa UFK.

Bibliografia

Dane Komisji Nadzoru Finansowego, www.knf.gov.pl (dostep: 20.04.2016).

Kania P, Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte jako forma zewnetrznego zarzgdzania ubez-
pieczeniowymi funduszami kapitatowymi zakladéw ubezpieczen na zycie, Prace Naukowe Uniwer-
sytetu Ekonomicznego we Wroctawiu nr 228, Wroctaw 2011.

Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej, http://www.mpips.gov.pl/ (dostep: 20.04.2016).

Pauka M., Predkiewicz P., Zagadka dyskonta w wycenach zamknigtych funduszy inwestycyjnych z per-
spektywy inwestora, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu nr 271, Wro-
claw 2012.

Perez K., Fundusze inwestycyjne: rodzaje, zasady funkcjonowania, efektywnosé, Wolters Kluwer, War-
szawa 2012.

Szczepanska M., Ubezpieczenie na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym, Wolters Klu-
wer, Warszawa 2011.

Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, Dz.
U.z 1997 r. Nr 139, poz. 934 z pdézn. zm.

Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu
Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych, Dz. U. z 2003 r. Nr 124,
poz. 1152 z p6zn. zm.

Ustawa z dnia 11 wrzeénia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, Dz. U. z 2015 r.,
poz. 1844.



Organizacja procesu inwestycyjnego w zaktadach ubezpieczeh w ramach... 155

ORGANIZACJA PROCESU INWESTYCYJNEGO W ZAKEADACH
UBEZPIECZEN W RAMACH INDYWIDUALNYCH KONT EMERYTALNYCH

Streszczenie:

W opracowaniu zaprezentowano sposob organizacji procesu inwestycyjnego w zaktadach ubez-
pieczen w ramach prowadzonych indywidualnych kont emerytalnych oraz okreslono konsekwencje
stosowanych rozwigzan z punktu widzenia oszczedzajacych na emeryture. Przeprowadzone badania
oparto o kwerende dokumentéw udostepnianych przez zaklady ubezpieczen, takich jak: ogélne wa-
runki ubezpieczenia, karty produktéw, prospekty informacyjne oraz sprawozdania roczne ubezpie-
czeniowych funduszy kapitalowych. Zaktady ubezpieczen oferuja swoim klientom ubezpieczeniowe
fundusze kapitalowe, z ktorych wigkszos$¢ zarzadzana jest zewnetrznie. Umozliwia to udostepnienie
szerszej oferty funduszy, ale z reguly zwieksza réwniez koszty zarzadzania ponoszone przez oszcze-
dzajacych.

Stowa kluczowe: emerytura, ubezpieczenia, fundusze, IKE, proces inwestycyjny

ORGANIZATION OF THE INVESTMENT PROCESS BY INSURANCE
COMPANIES WITHIN THE FRAMEWORK OF INDIVIDUAL PENSION
ACCOUNTS

Summary:

This article presents the organization of the investment process by insurance companies within
the framework of individual pension accounts and determines the consequences of applied solutions
from the customers point of view. The study base on an overview of documents provided by insurance
companies, such as: the general terms of insurance, cards of products, information brochures
and annual reports on insurance capital funds. The results of research indicate that the externally
managed capital funds are mostly offered by insurance companies. This allows for an offer extension,
but also generally increases the management costs.

Keywords: pension, insurance, funds, IKE, investment process
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Rozdziat 12

Wptyw awersji do ryzyka na rynku
ubezpieczen na relacje klienci-
towarzystwo ubezpieczen

Matgorzata Jeziorska’

Wprowadzenie

Prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej ma na celu sprzedaz wytwarzanych pro-
duktéw lub oferowanych ustug. Przy realizacji tego celu kluczowe jest otwarcie si¢
na potrzeby potencjalnych nabywcéw. Prowadzone dzialania marketingowe po-
winny skupiac sie na rozpoznaniu ich potrzeb, mysli i reakeji'. Od zachowania na-
bywcédw w znacznej mierze zalezy sukces lub porazka wystawiajacego na sprzedaz.
Swiadomi tego przedsiebiorcy orientuja si¢ na nabywce i jego potrzeby. W taki
sposob starajg sie zyskac¢ przychylnos¢ i zadowolenie konsumentéw warunkujace
skuteczno$¢ dziatan marketingowych?. Strategia jest jednym z podstawowych in-
strumentdw zarzadzania. Jej istotg jest bycie lepszym od konkurentéw, prowadze-
nie dzialalno$ci w inny sposob lub wchodzenie ze swoim produktem lub ustuga
na inne rynki. Budujac swoja strategie, przedsiebiorstwo powinno mie¢ co$ cha-
rakterystycznego, dostrzegalnego przez otoczenie®.

Z orientacji marketingowej firmy ukierunkowanej na konsumentéw wynika ko-
niecznos¢ znajomosci ich zachowan. W zwiazku z tym wiekszos¢ badan marketin-
gowych jako punkt wyjscia przyjmuje charakterystyke nabywcow i ich zachowan
rynkowych®. Analiza otoczenia konsumentéw pozwala na uchwycenie powigzan

Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, Katedra Ubezpieczen.

1 Por. L. Garbarski, Zachowania nabywcéw, PWE, Warszawa 1998, s. 9-10.

2 M. Sobon, Klient usatysfakcjonowany - skarb przedsiebiorcy, [w:] Paristwo i rynek w gospodar-
ce, red. D. Kopcinska, PTE, Szczecin 2003, s. 259-264.

3 P.Zwiech, Istota strategii firmy, [w:] Paristwo i rynek w gospodarce, dz. cyt., s. 251-257.

4 M.Bombol, Zachowanie konsumenta na rynku, [w:] Konsument i konsumpcja we wspotczesnej

gospodarce, red. M. Jano$-Kresto, B. Mréz, SGH, Warszawa 2006, s. 166.
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miedzy determinantami zewnetrznymi, takimi jak sytuacja konsumenta, oddziaty-
wania réznorodnych grup spolecznych, uwarunkowania kulturowe, gospodarcze,
regulacyjne, a uwarunkowaniami o charakterze marketingowym®. Mozna przy-
puszczad, ze zmiany zachowan konsumentéw w dobie globalizacji i informatyzacji
beda ewoluowa¢. Zmianom mogg podlega¢ uwarunkowania szeroko rozumianych
procesdéw decyzyjnych. Bedzie to wymagalo od przedsiebiorcéw zastosowania bar-
dziej zaawansowanych metod monitorowania i oddziatywania na nabywcow.

Nieuchronne zmiany w zachowaniu nabywcéw na rynku determinujg potrzebe
poznania ich struktury i czynnikéw ksztaltujacych. Szczegélnie wazne sg te od-
noszace si¢ do réznic migdzy nabywcami, okreslane niezaleznie od srodowiska®.
Dziatania nabywcow nakierowane sa na maksymalizacje¢ subiektywnie postrzega-
nej uzytecznosci. Rozwigzujac problemy decyzyjne, nabywcy staraja si¢ wykorzy-
stywa¢ jak najwieksza ilos¢ informacji, zaréwno z wlasnego doswiadczenia, jak
i z otoczenia’. Walka o przewage konkurencyjna pomiedzy poszczegdlnymi do-
stawcami produktéw lub ustug wymusza systematyczna obserwacje ewolucji pre-
ferencji nabywcow. W dobie duzej konkurencji na rynku finansowym w Polsce
zrozumienie zachowan nabywcéw nabiera coraz wiekszego znaczenia. Jest to bo-
wiem istotny element przy konstruowaniu takiej oferty, ktéra najlepiej sprosta ich
oczekiwaniom. Dodatkowo pozwoli na skuteczne zakomunikowanie jej okreslo-
nym grupom docelowym. Te dzialania umozliwiaja zdobycie przewagi konkuren-
cyjnej nad innymi podmiotami oferujacymi podobne produkty i ustugi, a w dtuz-
szej perspektywie — pozyskanie zadowolonych i lojalnych klientéw, przynoszacych
firmie stale dochody?®.

Zaufanie wobec instytucji rynku finansowego, stosunek do ryzyka, swiadomos¢
ubezpieczeniowa spoleczenstwa oraz zainteresowanie poszczegélnymi rodzajami
ubezpieczen sg tymi czynnikami, ktére w znacznym stopniu przesadzaja o popy-
cie na ubezpieczenia. W dalszej czesci pracy wskazane zostaly niektore obszary
oddzialywania awersji do ryzyka klientéw zakladéw ubezpieczen na prowadzona
przez te towarzystwa dzialalnos¢.

12.1. Stosunek do ryzyka nabywcow

Decyzje, jakie jednostka podejmuje w warunkach niepewnosci, w duzej mierze
zalezg od jej stosunku do ryzyka. Do wyjasniania, w jaki sposob jednostki reaguja
na ryzyko, moze stuzy¢ charakteryzujaca jednostke funkcja uzytecznosci. N. Ber-

Tamze, s. 172-173.
S. Smyczek, Modele rynkowych zachowan konsumentéw, WSZMiJO, Katowice 2003, s. 3.
M. Bombol, dz. cyt., s. 179.
A. Gtodek, Zachowania konsumentdw na rynku ustug bancassurance w Polsce, rozprawa dok-
torska, SGH, Warszawa 2007, s. 239.
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noulli powiedzial, ze wartos¢ elementu nie powinna opierac si¢ na jego cenie, lecz
na jego uzyteczno$ci. Cena elementu bowiem jest jednakowa dla wszystkich jed-
nostek, uzytecznos¢ natomiast zalezy od indywidualnych preferencji podmiotu
dokonujacego estymacji. K. Arrow hazardzista nazwal tego, ktory ,wierzy, ze jego
szanse s3 korzystniejsze niz s3 w istocie™, wskazujac na rozbiezno$¢ pomiedzy
prawdopodobienstwami subiektywnymi i obiektywnymi jako na przyczyne skton-
nosci do ryzyka. Czasami che¢ uniknigcia ryzyka bywa na tyle duza, ze decydent
za scedowanie go na inng jednostke gotow jest zaplaci¢ wiecej, niz przecietnie
moglby straci¢. O takim decydencie powiedzial, Ze ma awersje do ryzyka.

Jedng z metod rekompensowania skutkéw ponoszonego ryzyka sa ubezpie-
czenia. Awersje do ryzyka mozemy rozumie¢ jako nieche¢¢ do ryzykowania badz
jako che¢ do calkowitego lub cze$ciowego zabezpieczenia si¢ przed ewentualny-
mi skutkami ponoszonego ryzyka. Awersja do ryzyka pokazuje, na ile kto$ nie
lubi niepewnosci i jak bardzo chce jej unikngé. Jednostka ma awersje do ryzy-
ka, jesli stojac przed wyborem pomiedzy losowa kwotg pieniedzy a jej wartoscia
oczekiwang, zawsze wybierze te drugg. Za J. Prattem powiemy, Ze jeden decydent
ma wigkszg awersje do ryzyka niz drugi, jesli dla dowolnego ryzyka skladka, jaka
gotow bylby zaplaci¢ za jego unikniecie, bedzie wigksza niz ta, ktérg zaplacilby
decydent drugi'®. Wyznaczenie stopnia awersji do ryzyka mogloby pozwoli¢ za-
ktadom ubezpieczen na wtasciwe ukierunkowywanie oferty, tak aby precyzyjnie
trafia¢ do tej grupy decydentdw, u ktérych niechec¢ do ryzyka jest najwigksza, a co
za tym idzie — do tych, ktorzy przecietnie sg bardziej sktonni do zawarcia umowy
ubezpieczenia.

12.2. Awersja do ryzyka a negatywna selekcja
ubezpieczanych podmiotow

Uwzglednienie zréznicowania w stopniu awersji do ryzyka wsréd klientow
zakladow ubezpieczen moze stanowi¢ dla tych podmiotéw instrument stuzacy
do zmniejszenia niekorzystnego wplywu asymetrii informacji na rynku. Przez
asymetrie informacji rozumie si¢ sytuacje, w ktdrej jedna ze stron transakcji posia-
da wiecej danych niz druga. Moze to stanowi¢ przeszkode w zawarciu obustronnie
korzystnej umowy, gdyz prowadzi albo do naduzy¢, albo do rezygnacji z transakeji
przez te strong, ktora czuje si¢ niedoinformowana.

9 P. Samuelson, Risk and uncertainty: A fallacy of large numbers, ,Scientia” 1963, No. 98,
s.108-113.

10 J. Pratt, Risk aversion in the small and in the large, ,Econometrica” 1964, Vol. 32, No. 1-2,
s.122-136.



160 Matgorzata Jeziorska

Negatywna selekcja bierze sie z wystepowania asymetrii informacji: potencjal-
ni klienci zakladéw ubezpieczen znajg prawdopodobienstwo doznania przez nich
szkody, a ubezpieczyciel nie jest w stanie rozpoznac i rozréznic¢ klientéw wysoko
ryzykownych od tych charakteryzujacych sie niskim stopniem ryzyka''.

Branie pod uwage réznic w stosunku do ryzyka moze pozwoli¢ na budowanie
portfela ubezpieczen zlozonego z tzw. dobrych ryzyk, a przez to na poprawe wy-
niku technicznego ubezpieczyciela. Umowa ubezpieczenia jest kontraktem z asy-
metrig informacji. Zaréwno ubezpieczajacy, jak i ubezpieczyciel majg mozliwos¢
zatajenia przed soba informacji, ktére moglyby mie¢ wptyw na poprawna wycene
kontraktu. Na niekorzy$¢ ubezpieczycieli dziala zatajanie przez ubezpieczajacych
informacji o tych cechach ubezpieczanych ryzyk, ktére moga miec istotny wpltyw
na poziom szkodowosci kontraktu. Pomimo poczatkowego ponoszenia zwigkszo-
nych kosztow nizszy wskaznik zatajania informacji moze znacznie poprawi¢ dtu-
gofalowe wyniki oceny ryzyka.

W standardowych modelach badajacych zjawisko negatywnej selekeji zakla-
da sie, ze ubezpieczeni s3 homogeniczni z wyjatkiem zréznicowania pod wzgle-
dem prawdopodobienstwa zajscia wypadku ubezpieczeniowego. W szczegoélnosci
przyjmuje sie, ze ubezpieczonych cechuje jednakowy poziom awersji do ryzyka.
To dos¢ silne zalozenie nie zawsze znajduje potwierdzenie w praktyce. Dodatkowo
nie zaklada si¢ zwigzku pomiedzy stosunkiem do ryzyka a podejmowanymi za-
chowaniami. Badania pokazuja jednak, ze nisko ryzykowne podmioty s skfonne
do kupowania ubezpieczenia za wyzsza skladke'?. Wyzszy poziom awersji do ryzy-
ka odzwierciedla si¢ w checi zaptacenia wigkszej kwoty za wyeliminowanie ryzyka.
Jesli nisko ryzykowne grupy cechuja si¢ odpowiednio wysoka awersja do ryzyka,
moze to doprowadzi¢ do zbilansowania lub zmniejszenia wplywu negatywnej se-
lekeji na dziatalnos¢ ubezpieczyciela.

Wiekszo$¢ ryzyk, z jakimi mamy do czynienia w Zyciu, bierze si¢ w duzej mie-
rze z podejmowanych przez nas decyzji. Gdy mamy do czynienia z takim wlasnie
ryzykiem, prawdopodobny jest odwrotny zwigzek pomiedzy awersja do ryzyka
a prawdopodobienstwami zaistnienia szkody. Osoby o wyzszej awersji beda po-
dejmowaly wigksze $rodki ostroznosci, zeby zabezpieczy¢ si¢ przed ewentualng
szkoda, powodujac tym samym, Ze prawdopodobienstwo jej wystapienia stanie si¢
mniejsze.

Podmioty cechujace sie¢ wyzszym poziomem awersji sa skfonne kupi¢ ubezpie-
czenie, a podejmujac jednoczesnie czynnosci zmniejszajace prawdopodobienstwo
zaistnienia wypadku ubezpieczeniowego, pozwalaja ubezpieczycielowi na wlasci-
we bilansowanie portfela. Wystepowanie korelacji odwrotnej pomiedzy ryzykiem
a awersja moze by¢ przyczynkiem do zapobiezenia negatywnej selekcji.

11 J. Eisenhauer, Risk aversion and the willingness to pay for insurance: A cautionary discussion
of adverse selection, ,,Risk Management & Insurance Review” 2004, Vol. 7, No. 2, s. 165-175.

12 P. Siegelman, Adverse selection in insurance markets: An exaggerated threat, ,, The Yale Law
Journal” 2004, Vol. 113, s. 1223-1281.
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12.3. Relacja pomiedzy awersj3a do ryzyka
a hazardem moralnym ubezpieczonych

Zroéznicowanie klientéw zakladow ubezpieczen pod wzgledem stosunku do ry-
zyka moze stanowi¢ czynnik wplywajacy na chocby czesciowe bilansowanie nie-
korzystnego z punktu widzenia ubezpieczyciela wpltywu hazardu moralnego.
Na problem wyznaczania wlasciwego poziomu skfadki oddzialuje réwniez trud-
no$¢ z uwzglednieniem czynnikéw okreslajacych postepowanie ubezpieczonych,
szczegolnie jesli zmieniajg oni sposob postepowania pod wpltywem zawarcia ubez-
pieczenia. Gdy przyjmiemy zalozenie, ze ubezpieczeni powinni zachowywac si¢
przed zawarciem i po zawarciu umowy ubezpieczenia tak samo, prawdopodo-
bienstwa zdarzen nie powinny zmieni¢ si¢ pod wplywem kupna ubezpieczenia.
Problem hazardu moralnego pojawia si¢ wtedy, gdy jedna ze stron kontraktu ma
wplyw na sposob wykonania jego warunkéw, a druga ma ograniczone mozliwosci
kontroli. Gdy obydwie strony staja w sytuacji konfliktu intereséw, wtedy ta, ktéra
ma wplyw na przebieg kontraktu, musi by¢ w sposéb efektywny mobilizowana
do starannego wykonywania warunkéw umowy.

Podmioty cechujace si¢ wieksza awersja do ryzyka maja mniejsza sklonnos¢ do dzia-
tan zwigkszajacych prawdopodobienstwo wypadku ubezpieczeniowego. Wykorzysta-
nie wiedzy o stopniu niecheci do ryzyka przy taryfikowaniu ubezpieczenn moze by¢
czynnikiem pomocniczym w dobie wzrostu konkurencji na rynku ubezpieczen.

Dla rynku ubezpieczeniowego hazard moralny definiujg nastepujace sytuacje:

« zachowanie ubezpieczonego ma znaczacy wplyw na prawdopodobienstwo
wystapienia szkody i/lub wysokos¢ szkody,

« przezorne zachowanie wigze si¢ z ponoszeniem kosztow zwigzanych z nakfa-
dami czasu lub pieniedzy,

« ubezpieczyciel ma ograniczone mozliwosci obserwowania przezornodci wy-
kazywanej przez ubezpieczonego (obserwacja kosztowna i/lub obcigzona
bledem),

« warunki polisy (suma ubezpieczenia i skladka) nie moga si¢ zmieniac na nie-
korzys¢ ubezpieczonego w trakcie ubezpieczenia®.

Zaklad ubezpieczen przyjmuje zalozenia na temat zachowania ubezpieczonego
i na ich podstawie ustala zakres ochrony oraz skladke ubezpieczeniowa. Ubezpie-
czony natomiast, majac ustalone pokrycie oraz skladke, dobiera wlasciwy dla sie-
bie poziom przezornosci majacy wplyw na szkodowos¢ i wyniki ubezpieczyciela.
Hazard moralny nie eliminuje w wiekszosci przypadkéw mozliwosci ubezpiecze-
nia, ogranicza jedynie mozliwo$¢ pelnej ochrony. Praktycznie ubezpieczyciel ma
sposobnos¢ czesciowej lub posredniej obserwacji cech i zachowan ubezpieczo-
nego i formulowania wnioskéw przed zawarciem ubezpieczenia. Celowe bytoby

13 M. Wisniewski, Wstep do teorii ubezpieczen, Wydziat Nauk Ekonomicznych UW, Warszawa
2003, s. 22.
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réwniez branie pod uwage czynnikéw korelujacych z poziomem awersji do ryzy-
ka. Gromadzone przez ubezpieczyciela dane moga zawiera¢ informacje o obiek-
tywnych cechach w zachowaniu ubezpieczonego i o ich wptywie na stosunek
do ryzyka. Mozliwe jest rdwniez zbieranie informacji po wystapieniu szkody. Jest
to czgsto stosowana strategia przeciwdzialania hazardowi moralnemu. Jesli koszty
pozyskania informacji s3 umiarkowane, to jest to sposéb na eliminacje¢ hazardu
moralnego, pod warunkiem ze w umowie ubezpieczenia mozliwe jest sprecyzowa-
nie wymagan wobec ubezpieczonego.

Mozna zatem wysnu¢ wniosek, ze na tak trudnym rynku, jakim jest rynek
ubezpieczeniowy, wykorzystanie wszelkich dodatkowych informacji o klientach
pozwoli, przez konstruowanie jak najbardziej dopasowanych taryf, budowa¢ kon-
kurencyjng pozycje na rynku.

12.4. Wptyw doswiadczen szkodowych
ubezpieczonych na stopien awersji
do ryzyka

Waznym elementem z punktu widzenia ubezpieczyciela jest uswiadomienie
sobie przyczyn ubezpieczania si¢ i utrwalania ich u konsumentéw. ,,Fundamen-
talnym motywatorem wskazywanym wsrdd przyczyn ubezpieczania sie jest awer-
sja do ryzyka oraz wysoka sktonno$¢ do jego ograniczania™'. Jak wskazujg bada-
nia, jest to podstawowy czynnik sklaniajgcy do zawarcia umowy ubezpieczenia
w przypadku trzech czwartych posiadaczy polis. Wsréd motywatoréw wystepuja
réwniez: troska o siebie, rodzine i posiadany majatek oraz dotkliwe doswiadczenia
z przeszlo$ci. Co wigcej, zawarcie ubezpieczenia jest ,,rownoznaczne z zapewnie-
niem solidnego zabezpieczenia siebie i rodziny przed skutkami nieoczekiwanych
wydarzen™>.

Wriasne doswiadczenia szkodowe s3 dodatnio skorelowane z poziomem awersji
do ryzyka. Szczegélnie duzy wplyw na jej zwigkszenie mogg mie¢ doswiadczenia
zwigzane z powaznymi zdarzeniami szkodowymi, takimi jak powodzie, huraga-
ny, deszcze nawalne. Wtedy, nawet jesli szkoda nie dotyka bezposrednio decyden-
ta, ma wplyw na che¢ zakupu przez niego ubezpieczenia. Jak wskazuja badania
sklonnos¢ ta moze mie¢ charakter cykliczny. ,,Kleski Zywiotowe przynosza skoko-
Wy wzrost popytu na ubezpieczenia, mimo wzrostu skladek ubezpieczeniowych,
lecz popyt ten po dwdch, trzech latach opada, mimo spadajacych sktadek ubez-

14 N. Sikorska, M. Idzik, J. Gtuszynski, Zadowoleni ubezpieczeni?, ,Miesiecznik Ubezpieczenio-
wy”, styczen 2006, t. 3, nr 1, s. 22.
15 Tamze.
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>:

pieczeniowych™. Ludzie dokonujg przeszacowania prawdopodobienstw zajscia
zdarzen, z ktérymi nie s3 zaznajomieni, zdarzen katastroficznych, natomiast nie
doszacowuja prawdopodobienstwa malo spektakularnych zjawisk, ktore dotykaja
ich czesciej. Wykorzystuja doswiadczenia z przeszlosci do glebszego i pelniejszego
postrzegania ryzyka. Podejmowanie srodkdw ostroznosci moze zostaé zintensy-
fikowane po doswiadczeniu katastrofy'. Zte doswiadczenia okazuja si¢ najwaz-
niejszym z czynnikéw stymulujacych zakup ubezpieczenia'®. Przezycie powodzi
i towarzyszacy temu dos$wiadczeniu lgk stanowia istotne czynniki wplywajace
na decyzje o zakupie ubezpieczenia.

Obcowanie z ryzykiem bez negatywnych doswiadczen na zdrowiu i mieniu
moze zmniejsza¢ jego rozmiar w oczach jednostek'. Ryzyko postrzegane jest
jako mniejsze, kiedy nie wigzg si¢ z nim negatywne do$wiadczenia. To emocje de-
terminuja zachowania jednostek w obliczu ryzyka. Silne emocjonalne przezycia
zwigzane z materializacja ryzyka moga mie¢ znaczacy wplyw na jego postrzeganie
i stanowi¢ czynnik motywujacy dzialania ochronno-prewencyjne®. Szkody kata-
stroficzne s3 coraz czestszymi zjawiskami dotykajacym i konsumentdw, i ubez-
pieczycieli. GIéwny wplyw na taki stan rzeczy ma zmieniajacy si¢ klimat, ktory
zwieksza czestotliwo$¢ wystepowania klesk zywiolowych. M. Faure i V. Brugge-
man przedstawiaja spojrzenie z punktu widzenia konsumentéw i towarzystw
ubezpieczen na ubezpieczalno$¢ w tym zakresie*'. Wéréd tych pierwszych wyste-
puje nieswiadomos¢ zagrozenia skutkujgca brakiem odczuwania potrzeby kupna
ubezpieczenia. Konsumenci sa przeswiadczeni, ze taki produkt ubezpieczeniowy
jest nieprzydatny i nie spelnia swojej funkcji. Nie znaja ryzyka, jakie si¢ wigze
z dang kleska zywiolowa i dlatego rezygnuja z zapewnienia sobie spokoju poprzez
wykupienie odpowiedniego ubezpieczenia.

Brak checi zakupu ubezpieczenia jest takze wynikiem spotecznego przekona-
nia, ze w razie katastrofy srodki publiczne pokryja zaistniale straty. Ubezpieczycie-
le zdaja sobie sprawe, ze takie ryzyka s coraz powszechniejsze, nastreczajg duzo
trudnosci przy wlasciwym ich oszacowaniu, a w razie wystapienia niosg za sobg
olbrzymie koszty kompensacji. Gdyby udalo si¢ doprowadzi¢ do zwigkszenia licz-
by podmiotéw posiadajacych ubezpieczenie od skutkéw ryzyk katastroficznych,
to w wyniku kleski zywiolowej towarzystwa ubezpieczen ucierpialyby relatywnie
mnie;j.

16 M. Wisniewski, dz. cyt., s. 17.

17 D.D. Baumann, J.H. Sims, Flood insurance: Some determinants of adoption, ,,Economic Geo-
graphy” 1978, No. 54, s. 189-196.

18 T. Zaleskiewicz, Z. Piskorz, A. Borowska, Fear or money? Decision on insuring oneself against
flood, ,Risk Decisions and Policy” 2002, No. 7, s. 221-233.

19 B.L. Halpern-Felsher, S.G. Millstein, J.M. Ellen, N.E. Adler, J.M. Tschann, M. Biehl, The role
of behavioral experience in judging risks, ,Health Psychology” 2001, No. 20, s. 120-126.

20 P.Slovic, M.L. Finucane, E. Peters, D.G. MacGregor, Risk as analysis and risk as feelings: Some
thoughts about affect, reason, risk and rationality, ,,Risk Analysis” 2004, No. 24, s. 311-322.

21 M. Faure, V. Bruggeman, Catastrophic risks and first-party insurance, ,Connecticut Insurance
Law Journal” 2008, Vol. 15, No. 1, s. 1-52.
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12.5. Awersja do ryzyka klientow zaktadow
a zakup ,,ryzykownego” ubezpieczenia

Ubezpieczenia s3 to produkty nabywane w celu ograniczenia skutkéw finan-
sowych stanowigcych wynik realizacji ryzyk podlegajacych ochronie. Jednak
w niektorych przypadkach pomimo zaistnienia szkody ubezpieczyciel nie wyptaca
odszkodowania. Istnieje mozliwo$¢, ze decydent pomimo zakupu ubezpieczenia
nie ma zagwarantowanej rekompensaty bedacej nastepstwem zaistnienia szkody.
Wtedy zakup ubezpieczenia pociaga za sobg nowy rodzaj ryzyka — utraty wplaco-
nej skladki?. W zwigzku z tym ubezpieczajacy si¢ by¢ moze bedzie musial stawi¢
czolo sytuacji, w ktdrej nie dos¢, ze poniesie strate, to rowniez utraci wptacone
sktadki. Wyzszy poziom awersji do ryzyka implikuje wigksza che¢ jego uniknie-
cia, totez wzrost poziomu awersji niekoniecznie bedzie prowadzil do zakupu polis
z wyzszg sumg ubezpieczenia.

Sytuacje, w ktérych moze nie nastapi¢ wyptata odszkodowania z ubezpieczenia, to:

« Niewyplacalnos¢ ubezpieczyciela, kiedy to ubezpieczyciel z pewnym dodat-
nim prawdopodobienstwem nie splaci zobowigzania wobec klienta.

o Sytuacje sporne i niejasne w ramach uregulowan prawnych, na podstawie
ktdrych zgloszone roszczenia sg rozpatrywane.

Kazda z tych mozliwosci, jesli tylko jest wiadoma osobie ubezpieczajacej sie,
moze znalez¢ odzwierciedlenie w nizszych skfadkach, a zatem nizszych sumach
ubezpieczenia. Schlesinger i von der Schulenburg pokazali, Ze wzrost awersji
do ryzyka niekoniecznie pociaga za soba wyzszy poziom ochrony ubezpieczenio-
wej — ubezpieczajacy ma bowiem $wiadomos¢, ze mozliwe sg sytuacje niewypla-
cenia odszkodowania, pomimo zaistnienia wypadku ubezpieczeniowego. Dlatego
tak istotne jest budowanie silnej marki ubezpieczyciela poprzez wlasciwe zarza-
dzanie doswiadczeniami klientéw. Klienci zakladow ubezpieczen jako podstawo-
we oczekiwania stawiane firmom ubezpieczeniowym na etapie podejmowania
decyzji wskazuja:

o korzystng cene rynkowg (41%),

« wiarygodnos¢ (29%),

o tradycje, doswiadczenia (23%),

« dlugoletnia obecno$¢ podmiotu na polskim rynku (22%),
« polski, narodowy charakter (21%)*.

Badania wskazujg, ze nalezy zachowaé ostroznos¢ przy formutowaniu wnio-
skéw ogdlnych — autorom udato si¢ bowiem potwierdzi¢ hipoteze jedynie dla mato
realnych prawdopodobienstw niepokrycia przez ubezpieczyciela zaistnialej szko-

22 H. Schlesinger, J.-M. Graf v. d. Schulenburg, Risk aversion and the purchase of risky insurance,
»,Journal of Economics” 1987, Vol. 47, No. 3, s. 309-314.
23 N. Sikorska, M. Idzik, J. Gtuszynski, dz. cyt., s. 22.
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dy. Niemniej jednak dbalo$¢ o zaufanie ubezpieczajacych to droga prowadzaca
do zachowanie silnej marki, zdolnej do wyrdzniania si¢ na rynku w sposéb, jaki
cenig klienci. A silna marka to lojalno$¢ i gotowos¢ klientéw do rekomendacji.

Podsumowanie

Z przeprowadzonej analizy wynikajg nastepujace wnioski koncowe:

Znajomos¢ poziomu awersji do ryzyka nabywcéw ubezpieczen moze mie¢ po-
zytywny wplyw na proces taryfikacji. Tendencja do bardziej precyzyjnej wyceny
ryzyk jest konieczno$cig wobec presji na cene wywotanej konkurencja na rynku
ubezpieczen.

Prowadzenie badan nad czynnikami korelujgcymi z poziomem awersji do ryzy-
ka ogranicza niepewnos¢ towarzystwa przy zawieraniu nowych umow.

Punktem wyjscia do zwigkszenia skali popytu na ochrone ubezpieczeniowsa po-
winno by¢ docieranie do tych podmiotéw, wsrdd ktorych awersja do ryzyka jest
najwigksza. Wzrost §wiadomosci u takich podmiotéw moze skutkowac rozszerze-
niem dotychczas stosowanej ochrony ubezpieczeniowe;j.

Wplyw na zwiekszenie awersji do ryzyka moga mie¢ doswiadczenia zwigzane
z duzymi zdarzeniami szkodowymi, takimi jak powodzie, huragany, deszcze na-
walne. Wtedy nawet jesli szkoda nie dotyka bezposrednio decydenta, ma wplyw
na chec zakupu stosownej ochrony.

Wzrost awersji do ryzyka nie musi pociggac za sobg wyzszego poziomu ochro-
ny ubezpieczeniowej, gdy ubezpieczajacy ma swiadomos¢, ze mozliwe sa sytuacje
niewyplacenia odszkodowania, pomimo zaistnienia wypadku ubezpieczeniowego.
Dlatego tak istotne jest budowanie silnej marki ubezpieczyciela poprzez wtasciwe
zarzadzanie do$wiadczeniami klientow.
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WPLYW AWERSJI DO RYZYKA NA RYNKU UBEZPIECZEN NA RELACJE
KLIENCI-TOWARZYSTWO UBEZPIECZEN

Streszczenie:

Walka o przewage konkurencyjna pomiedzy poszczegdlnymi dostawcami produktow lub ustug
wymusza systematyczna obserwacje preferencji nabywcow. W dobie duzej konkurencji na rynku
ubezpieczen w Polsce zrozumienie zachowan nabywcéw nabiera coraz wigkszego znaczenia. Jest
to bowiem istotny element przy konstruowaniu oferty, ktéra najlepiej sprosta ich oczekiwaniom.
Dodatkowo pozwala na skuteczne zakomunikowanie jej okreslonym grupom docelowym. Stosunek
do ryzyka nabywcéw w znacznym stopniu decyduje o popycie na ubezpieczenia, ale réwniez ma
wplyw na pdzniejszg realizacje zawartych kontraktéw. W pracy wskazano przyklady obszaréw od-
dzialywania awersji do ryzyka klientéw zakladéw ubezpieczen na prowadzong przez te towarzystwa
dzialalnos¢.

Slowa kluczowe: ubezpieczenia, preferencje nabywcow, awersja do ryzyka, hazard moralny

INFLUENCE OF RISK AVERSION ON INSURANCE MARKET ON
CUSTOMERS-INSURANCE COMPANY RELATION

Summary:

The struggle for competitive advantage between products or services providers forces a systematic
observation of customers’ preferences. Knowing and understanding customer needs is at the centre
of every successful business. Understanding client’s behaviour is crucial when creating strategies
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that meet customer’s needs and expectations. Furthermore, it helps to persuade clients to accept
prepared offer. Customer’s risk attitude determines insurance demand and affects insurance contract
performance. In this paper few examples of customer’s risk aversion effects on the insurance business
are presented.

Keywords: insurance, customer’s preferences on insurance market, risk aversion, moral hazard
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Rozdziat 13

Rolnicy w systemie ubezpieczen rolnych
- uwarunkowania braku ochrony
ubezpieczeniowej gospodarstw rolnych

Agnieszka Kurdys-Kujawska

Wprowadzenie

Ubezpieczenie stanowi jeden z instrumentdw ograniczania ryzyka. W literatu-
rze przedmiotu od lat toczy si¢ dyskusja nad rola, jaka odgrywaja one w dzialal-
nosci rolniczej. Zdaniem wielu autoréw ubezpieczenie nalezy uznac za najbardziej
efektywna ekonomicznie, a co za tym idzie — najskuteczniejsza metode zarzadza-
nia ryzykiem w rolnictwie'. Ubezpieczenie ma na celu ochrong przed niekorzyst-
nymi zdarzeniami lub skutkami dziatan, ktére moga zakldci¢, a nawet przerwac
dziatalno$¢® Ideg ubezpieczen jest faczenie ryzyka przez duzg liczbe podmiotéow
narazonych na okreslone ryzyko, ktére oplacajac sktadke, tworza wspolny fundusz
majacy na celu kompensacje strat poniesionych przez ktéregokolwiek z nich.

Osoby prowadzace dzialalno$¢ rolnicza w Polsce, poza obowigzkiem posiada-
nia ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytulu prowadzenia gospodarstwa
rolnego oraz ubezpieczenia budynkéw wchodzacych w sktad gospodarstwa rol-
nego od ognia i innych zdarzen losowych, sa zobowigzani do posiadania ubez-
pieczen wybranych upraw. Ubezpieczenia upraw sa dotowane z budzetu panstwa.

*  Politechnika Koszalinska, Wydziat Nauk Ekonomicznych, Katedra Finanséw.

1 D. Csabay, Problemy analizy efektywnosci i skutecznosci dziatalnosci ubezpieczeniowej, ,Wia-
domosci Ubezpieczeniowe” 1976, nr 6, s. 1-7; J. tazowski, Wstep do nauki ubezpieczen,
PZUW, Warszawa 1984, s. 10; European Commission 2006; M. tozowski, Z. Obstawski, Pod-
stawy budowy Wspdlnego Systemu Ubezpieczeri Rolnych w Unii Europejskiej, Zeszyty Nauko-
we Szkoty Gtownej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie Nr 2 (51), Tom Il, Warszawa 2009,
s. 185; T. Szumlicz, Spoteczne aspekty rozwoju rynku ubezpieczeniowego, Wydawnictwo Szko-
ty Gtéwnej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie, Warszawa 2010, s. 265.

2 E. Stroinski, Ubezpieczenia majgtkowe i osobowe w rolnictwie, Wydawnictwo Akademii Fi-
nansow, Warszawa 2006, s. 111.
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Rolnicy majg réwniez mozliwo$¢ korzystania z ubezpieczen dobrowolnych. Do-
tychczas przeprowadzone badania wskazujg, ze wykorzystanie ubezpieczen jako
narzedzia ograniczania ryzyka w rolnictwie jest niewielkie. Nawet przy wspar-
ciu publicznym rolnicy nie wykupuja ubezpieczen. Wsrdd przyczyn posrednio
lub bezposrednio ograniczajacych uczestnictwo rolnikéw w systemie ubezpie-
czen wymienia si¢: a) niska §wiadomos¢ ubezpieczeniowa rolnikow?, ktéra jest
utozsamiana z wiedzg i umiejetnos$ciami pozwalajacymi na racjonalne korzysta-
nie danego podmiotu z ochrony ubezpieczeniowej*; b) ograniczenia finansowe’;
c) wysokie koszty ubezpieczen’; d) nieadekwatng do szkody wysoko$¢ i wyplate

3 C. Klimkowski, Ubezpieczenia od ryzyk katastroficznych w rolnictwie, Zagadnienia Ekonomi-
ki Rolnej Nr 2-3 (289-290), 2002, s. 47-63; A. Garrido, D. Zilberman, Revisiting the demand
for agricultural insurance: The case of Spain, ,Agricultural Finanse Review” 2008, No. 68 (1),
s. 43-66; S. Zajac, Motywy wyboru ubezpieczyciela i produktéw ubezpieczeniowych przez rol-
nikéw, Wydawnictwo PWSZ w Kro$nie, Krosno 2010, s. 112; S. Zawisza, M. Plec, Funkcjono-
wanie systemu ubezpieczeri w rolnictwie na przyktadzie Gminy Brzozie, Roczniki Naukowe
Stowarzyszenia Ekonomistéw Rolnictwa i Agrobiznesu, Tom XII, Zeszyt 2, 2010, s. 331; M. Ka-
czata, K. tyskawa, Ubezpieczenia przedsiebiorstw/gospodarstw rolnych, [w:] Ubezpieczenia
w zarzgdzaniu ryzykiem przedsiebiorstwa, red. L. Gasiorkiewicz, J. Monkiewicz, t. 2, Poltext,
Warszawa 2010, s. 171; E. Majewski, P. Sulewski, Rolnicy wobec ryzyka produkcyjnego i sys-
temu ubezpieczenia upraw, ,Ubezpieczenia w Rolnictwie. Materiaty i Studia” 2011, nr 39,
s. 24-34; D. Walczak, Uwarunkowania funkcjonowania systemu zabezpieczenia spotecznego
rolnikéw w Polsce, Wydawnictwo Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu, Torun 2011,
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red. J. Lisowski, Studia Ubezpieczeniowe Nr 181, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomiczne-
go w Poznaniu, Poznan 2011, s. 97; M. Grodz, D. Gajda, Ubezpieczenia rolnicze i Swiadomos¢
ubezpieczeniowa rolnikéw, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2012, nr 1, s. 108; C.M.R. Tsiki-
rayi, E. Makoni, J. Matiza, Analysis of the uptake of agricultural insurance services by the agri-
cultural sector in Zimbabwe, ,,Journal of International Business and Cultural Studies” 2013,
No. 7,s.9; A. Wicka, Ubezpieczenia rolne jako metoda zarzqdzania ryzykiem w opinii rolnikéw,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecifnskiego Nr 804, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpie-
czenia Nr 67, Szczecin 2014, s. 255-261.

4 T.Szumlicz, Atrybuty Swiadomosci i przezornosci ubezpieczeniowej, Rozprawy Ubezpieczenio-
we Nr 1,2007,s. 21.

5 R. Fulneczek, Swiadomo$¢ ubezpieczeniowa rolnikéw a potrzeba ubezpieczenia, Rozprawy
Ubezpieczeniowe Nr 3 (2), 2007, s. 129; S. Zajac, dz. cyt.; E. Majewski, P. Sulewski, dz. cyt.;
M. Grodz, D. Gajda, dz. cyt.; C.M.R. Tsikirayi, E. Makoni, J. Matiza, dz. cyt.
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Academic Publishers, 4, Boston-Dordercht-London 1994, s. 173-112; J. Kulawik, Wybrane
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(270), s. 44-55; A. Czyzewski, S. Stepien, Ograniczenie ryzyka wahan cen i produkcji rolniczej
w systemach ubezpieczeniowych, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocta-
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ergeon, R.G. Chambers, Optimal area-yield crop insurance reconsidered, ,American Journal
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odszkodowania’; e) niedostosowanie oferty do potrzeb rolnikéw, w tym szczegélnie
brak mozliwosci ubezpieczenia okreslonych ryzyk oraz réznice w wycenie trans-
ferowanego ryzyka® f) niejasno sformulowane warunki ubezpieczenia i skompli-
kowane procedury’; g) dziatania panstwa w razie wystgpienia kleski Zzywiotowe;j'’.
Poza najczgsciej wymienianymi w literaturze przedmiotu przyczynami braku
ubezpieczenia wsrdd rolnikow podaje sie rowniez: a) niska produkcje rolng oraz
niski stopien powigzan gospodarstw rolnych z rynkiem''; b) zniesienie obowigzku
ubezpieczenia upraw i zwierzat'}; ¢) brak zaufania do firm ubezpieczeniowych';
d) mozliwos¢ korzystania z innych metod ograniczania ryzyka', tj. dywersyfikacja
produkeji oraz zrédet dochodéw, stosowanie odpowiedniej techniki upraw i ho-
dowli, unikanie ryzykownych dzialalnosci'’, kumulowanie oszczgednosci, pozyczki

of Agricultural Economic” 2003, No. 85, s. 590-604; R. Fulneczek, dz. cyt., s. 129; A. Szymec-
ka, Ubezpieczenia gospodarcze jako instrument zarzgdzania ryzykiem w rolnictwie. Doswiad-
czenia wybranych paristw Unii Europejskiej, ,,Przeglad Prawa Rolnego” 2008, nr 2 (4), s. 167;
M. Bielza Diaz-Caneja, C.G. Conte, C. Dittmann, F.J. Gallego Pinilla, J. Stroblmair, Agricultural
Insurance Schemes |, European Commission, Joint Centre, Institute for the Protection and Se-
curity of the Citizen, Ispra, Italy 2008; S. Zajac, dz. cyt.; S. Zawisza, M. Plec, dz. cyt.; M. Kaczata,
K. tyskawa, dz. cyt.; D. Walczak, dz. cyt.; B. Kotosowska, D. Walczak, dz. cyt.; E. Majewski,
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w latach 2006-2012, Warszawa 2012; M. Grodz, D. Gajda, dz. cyt.; G. Enjolras, F. Capitanio,
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i Rozwoju Obszaréw Wiejskich Nr 101 (4), Warszawa 2014, s. 130; A. Wicka, dz. cyt.

7 B.D. Wright, J.A. Hewitt, dz. cyt.; D. Walczak, dz. cyt.; B. Kotosowska, D. Walczak, dz. cyt.;
S. Zawisza, M. Plec, dz. cyt.; P. Sulewski, A. Ktoczko-Gajewska, dz. cyt.; A. Wicka, dz. cyt.

8 E. Wojciechowska-Lipka, dz. cyt.; A. Szymecka, dz. cyt.; E. Majewski, P. Sulewski, dz. cyt.;
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rayi, E. Makoni, J. Matiza, dz. cyt.; P. Sulewski, A. Ktoczko-Gajewska, dz. cyt.

9 B.D.Wright, J.A. Hewitt, dz. cyt.; A. Wicka, dz. cyt.

10 B.D. Wright, J.A. Hewitt, dz. cyt.; E. Wojciechowska-Lipka, dz. cyt.; M. Adamowicz, Ryzyko
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wicz,. Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2002, s. 15-16; R. Fulneczek, dz. cyt.; A. Szymecka, dz.
cyt.; M. Kaczata, K. kyskawa, dz. cyt.; A. Czyzewski, S. Stepien, dz. cyt.; D. Walczak, dz. cyt.; B. Ko-
tosowska, D. Walczak, dz. cyt.; G. Enjolras, F. Capitanio, F. Adinolfi, dz. cyt.; A. Wicka, dz. cyt.

11 M. Kaczata, K. kyskawa, dz. cyt.; C.M.R. Tsikirayi, E. Makoni, J. Matiza, dz. cyt.;

12 C. Klimkowski, dz. cyt.; S. Zajac, dz. cyt.; E. Majewski, P. Sulewski, dz. cyt.

13 A. Wicka, dz. cyt.

14 B.D.Wright, J.A. Hewitt, dz. cyt.; G. Enjolras, F. Capitanio, F. Adinolfi, dz. cyt.

15 W. Guba, E. Majewski, Priorities for eastern EU agriculture from an income stabilisation point
of view, [w:] Income stabilisation in a changing agricultural world: Policy and tools, red. E. Berg,
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od znajomych lub krewnych, korzystanie z kredytow lub pozyczek bankowych; e)
zte doswiadczenia z przesziosci's; f) zubozenie rolnikéw oraz g) mato skuteczne
metody dotarcia do rolnikéw z atrakcyjng ofertg, ktéra przekonataby ich, ze ubez-
pieczenie upraw to korzys¢, a nie tylko wydatek!’.

Problematyka wykorzystywania ubezpieczen rolnych jako metody zarzadza-
nia ryzykiem w rolnictwie byla wielokrotnie podejmowana w opracowaniach
naukowych, co pozostaje w $cistym zwigzku z wagg i znaczeniem tej tematyki
dla wszystkich instytucji zainteresowanych zwiekszeniem powszechnosci ochro-
ny ubezpieczeniowej i poprawy funkcjonujacego systemu ubezpieczen rolnych.
Analiza badanych kwestii jest kolejnym przyczynkiem do teoretycznych rozwazan
nad funkcjonowaniem rynku ubezpieczen w rolnictwie. Przeprowadzone badania
dostarczajg wiedzy o przyczynach ograniczajacych uczestnictwo rolnikéw w sys-
temie ubezpieczen rolnych oraz ich zréznicowaniu ze wzgledu na poszczegélne
czynniki charakteryzujace gospodarstwo rolne. Celem niniejszego opracowania
jest okreslenie przyczyn braku ochrony ubezpieczeniowej w gospodarstwach rol-
nych. W ramach realizacji celu gléwnego przyjeto dwa zadania robocze: 1) usys-
tematyzowanie na podstawie rozpoznania teoretycznego przyczyn braku ubezpie-
czen w rolnictwie, 2) identyfikacje powigzan wybranych cech gospodarstw rolnych
z brakiem ochrony ubezpieczeniowe;j.

13.1. Materiat i metody badawcze

Populacje w badaniu stanowily gospodarstwa rolne z regionu Pomorza Srod-
kowego. Jednostka analizowang byli wlasciciele lub zarzadzajacy gospodarstwami
rolnymi. Analiza opiera si¢ na danych pierwotnych, ktére pozyskano w trakcie ba-
dan sondazowych z wykorzystaniem kwestionariusza ankiety przeprowadzonych
w okresie maj-czerwiec 2012 roku. Zakres czasowy badan obejmowat 2012 rok
oraz dla wybranych pytan lata 2004-2011. Przy doborze préby badawczej postu-
zono si¢ nieprobabilistyczng metodg wyboru proby. Dobér jednostek do proby
badawczej mial charakter doboru przypadkowego, a takze na zasadzie kuli $nie-
gowej. Do badan zakwalifikowano 256 poprawnie wypelnionych kwestionariuszy.

W grupie gospodarstw objetych badaniem dominowaty gospodarstwa nietowa-
rowe (53,90%), o powierzchni 10-20 ha uzytkéw rolnych. Zréznicowanie bada-
nej zbiorowosci pod wzgledem wielkosci uzytkéw rolnych bylo bardzo silne (V, =
143%). Gospodarstwa rolne prowadzone byly gléwnie przez osoby fizyczne (95%),
pozostala czes¢ stanowily osoby prawne (3,39%) oraz jednostki nieposiadajace
osobowosci prawnej (1,69%). W strukturze rolniczej przestrzeni produkcyjnej do-

16 D.Walczak, dz. cyt.; B. Kotosowska, D. Walczak, dz. cyt.
17 J. Grzyb, Ubezpieczenia upraw wczoraj, dzis i jutro, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 1999,
nr7-8,s.42.
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minowaly grunty orne (81,75%) oraz Iaki i pastwiska (13,68%). W analizowanych
gospodarstwach rolnych przewazaly produkcja roslinna (50,20%) oraz mieszana
(46,67%). Dla 62,24% rolnikéw dochody pozyskiwane z dzialalnosci rolniczej sta-
nowily gtéwne zrédto dochodéw, praca najemna poza gospodarstwem byla naj-
wazniejszym zrédtem dochodow dla 24,09% respondentéw. Najmniejsze znaczenie
poséréd zrédet dochodéw mialy niezarobkowe zrédta utrzymania. Sredni wiek kie-
rujacego gospodarstwem rolnym w badanej populacji wynidst 45 lat. Pod wzgle-
dem wieku badana zbiorowos¢ byta $rednio zréznicowana (V, = 24%), przewazali
rolnicy w wieku 40-59 lat. Rolnicy legitymowali si¢ najczesciej wyksztalceniem za-
wodowym (41,73%) oraz $rednim (38,19%). Najmniej liczng grupe stanowili rolni-
cy z wyksztalceniem wyzszym (9,06%). Zdaniem ankietowanych rolnikéw najwigk-
szym zagrozeniem dla funkcjonowania gospodarstwa s3 zagrozenia klimatyczne,
w tym susza, przymrozki oraz wymarzniecia. Czestotliwos$¢ wystepowania nega-
tywnych zjawisk atmosferycznych w badanych gospodarstwach byla zréznicowana.
Z dobrowolnych ubezpieczen korzystato srednio 57,42% rolnikéw (w wiekszosci
bylo to ubezpieczenie mienia), z ubezpieczen dotowanych zas 5,46%.

Identyfikacja powigzan wybranych cech gospodarstw rolnych z brakiem ochro-
ny ubezpieczeniowej byta mozliwa dzieki wykorzystaniu wielowymiarowej ana-
lizy korespondencji. Analiz¢ powigzan miedzy kategoriami cech przeprowadzo-
no w przestrzeni czterowymiarowej, ktéra wyjasnia 60% lacznej bezwladnosci.
Stopien wyjasnienia bezwladnoéci w R*> wynidst ponad 69%, zatem prezentacja
wspotwystepowania kategorii cech zostala przedstawiona w dwuwymiarowe;
przestrzeni. We wszystkich przypadkach wymiar macierzy Burta wyniost 18 x
18, a rzeczywisty wymiar przestrzeni wspolwystepowania kategorii cech - 10.
Po analizie wartosci wlasnych i kryterium ,tokcia” zdecydowano, ze identyfikacja
powigzan kategorii cech zostanie przeprowadzona w dwuwymiarowej przestrze-
ni, poniewaz stopienn wyjasnienia calkowitej inercji byt bardzo wysoki i wyniost
od 66,61 do 69,28%. W przypadku cech jakosciowych wykorzystanych w analizie
wprowadzono odpowiednie kategorie. Role cech zaleznych petnilo osiem sposréd
dwunastu wariantéw cechy odnoszacej si¢ do przyczyn braku ubezpieczenia. Wy-
bor zostal podyktowany najwigksza suma rang dla poszczegdlnych wariantéw od-
powiedzi. W badaniu przyjeto nastepujace cechy i ich kategorie:

« BRAK_ZAUEF - brak zaufania do firm ubezpieczeniowych (1 - bardzo wazna
lub wazna przyczyna, 0 — mniej wazna).

o FIN - wzgledy finansowe (1 - bardzo wazna lub wazna przyczyna, 0 - mniej
wazna).

o SKL - wysoka skladka (1 - bardzo wazna lub wazna przyczyna, 0 - mniej
wazna).

o BRAK_POTRZ - brak potrzeby ubezpieczenia (1 - bardzo wazna lub wazna
przyczyna, 0 — mniej wazna).

o ZLA_OFER - oferta niedostosowana do potrzeb (1 - bardzo wazna lub waz-
na przyczyna, 0 — mniej wazna).

« N_ODSZ - niskie odszkodowanie (1 - bardzo wazna lub wazna przyczyna, 0
- mniej wazna).
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o NKORZ_UBEZ - niekorzystne warunki ubezpieczenia (1 - bardzo wazna
lub wazna przyczyna, 0 — mniej wazna).

o DL_LIKW - dlugotrwatla likwidacja szkody (1 - bardzo wazna lub wazna
przyczyna, 0 — mniej wazna).

o ST - status gospodarstwa rolnego (T - towarowe, NT - nietowarowe).

o WYK - wyksztalcenie osoby kierujacej gospodarstwem rolnym (SW - $red-
nie lub wyzsze, PZ - podstawowe lub zawodowe).

 UR - powierzchnia uzytkéw rolnych (ponizej mediany - 1, powyzej mediany

_ 2)18‘

o STR - struktura gruntéw (WL - wlasne, WL_DZ - wlasne i dzierzawa, DZ
- dzierzawa).

o RDZ - rodzaj prowadzonej produkgji (R - roélinna, Z - zwierzg¢ca, M — mie-
szana).

o STRW - wyposazenie gospodarstwa rolnego w $rodki trwale (ponizej media-
ny — 1, powyzej mediany - 2).

o DOCH - zrédta dochoddéw (R - z dzialalnosci rolniczej, N - z dziatalnosci
pozarolniczej).

Przyczyny braku uczestnictwa rolnikéw w systemie ubezpieczen rolnych roz-
patrywano w dwoch aspektach: jako przyczyny lezace po stronie oséb kierujacych
gospodarstwem rolnym, ktére zglaszaja popyt na ustugi ubezpieczeniowe oraz
po stronie firm ubezpieczeniowych, ktére kreuja podaz na ustugi ubezpieczenio-
we. W pierwszym przypadku cechy 1-4 uznano za zalezne, natomiast w drugim
cechami zaleznymi sg cechy 5-8. Cechy 9-15 zostaly przyjete w badaniu jako nie-
zalezne. W celu dokladnej analizy powigzan migdzy kategoriami cech wykorzysta-
no dendrogram otrzymany metoda Warda. Dendrogramy utworzono dla przyczy-
ny: brak zaufania do firm ubezpieczeniowych, wzgledy finansowe, brak potrzeby,
wysoka sktadka, oferta niedostosowana do potrzeb, niskie odszkodowanie, nieko-
rzystne warunki ubezpieczenia oraz dtugotrwata likwidacja szkody.

13.2. Wyniki i dyskusja

WSrdd przyczyn braku ochrony ubezpieczeniowej rolnicy wskazywali najcze-
$ciej wysoka sktadke ubezpieczeniowsy (24,44%), wzgledy finansowe (17,78%)
oraz brak potrzeby ubezpieczenia (13,33%). Z przeprowadzonych badan mozna
wywnioskowa¢, ze rolnicy posiadajg informacje na temat zakladéw ubezpiecze-
niowych oraz rodzajéw ubezpieczen rolnych. Tylko niewielki odsetek rolnikéw

18 Cechy: powierzchnia uzytkéw rolnych oraz wyposazenie gospodarstwa rolnego w $rodki
trwate charakteryzuja sie silng asymetrig prawostronna (wspotczynniki asymetrii wynosza
odpowiednio: 3,91 1,1), zatem do okreslenia kategorii dla tych cech wykorzystano pozycyjna
miare tendencji centralnej - mediane, ktéra nie jest wrazliwa na wartosci nietypowe.
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wskazal, ze nie posiada ochrony ubezpieczeniowej ze wzgledu na nieznajomo-
$ci zaktadéw ubezpieczeniowych (1,78%) i oferowanych rodzajow ubezpieczen
(3,11%) (tab. 13.1). Analizujac rozklad przydzielonych rang kategoriom odpo-
wiedzi, mozna stwierdzi¢, ze najczesciej oznaczajace wigksza waznos¢ rangi byly
nadawane nastepujacym wariantom odpowiedzi: wysoka skfadka ubezpieczenio-
wa, wzgledy finansowe, brak potrzeby, niskie odszkodowanie, dlugotrwata likwi-
dacja szkody, brak zaufania do firmy ubezpieczeniowej, niekorzystne warunki
ubezpieczenia oraz oferta niedostosowana do potrzeb.

Tabela 13.1. Przyczyny braku ochrony ubezpieczeniowe;j
w gospodarstwach rolnych Pomorza Srodkowego

Struktura Struktura
Struktura wskazan wskazan
Ograniczenia wskazan Srednia ocena | wedtug stopnia | wedtug stopnia
(%) waznosci 5-4 waznosci3-1
(%) (%)
Wysoka sktadka 24,44 4,09 73,27 26,73
ubezpieczeniowa
Wzgledy finansowe 17,78 3,77 65,56 34,44
Brak potrzeby 13,33 3,17 46,99 53,01
Brak zaufania 8,44 2,30 26,67 73,33
do zaktaddéw
ubezpieczeniowych
Zbyt niskie 7,11 2,63 30,21 69,79
odszkodowanie
Niekorzystne 5,78 2,46 20,00 80,00
warunki
ubezpieczenia
Dtugotrwata 5,33 2,35 28,09 71,91
likwidacja szkody
Niedostosowanie 4,89 2,32 19,54 80,46
oferty
ubezpieczeniowej
do potrzeb
Problemy 4,89 2,32 25,56 74,44
przy wyptacie
odszkodowania
Nieznajomosc¢ 3,11 1,76 11,63 88,37
rodzajow
ubezpieczen
Brak mozliwosci 2,67 1,98 18,39 81,61
ptacenia sktadek
ratalnie
Nieznajomosc¢ 1,78 1,56 7,14 92,86
zaktadow
ubezpieczen

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych ankietowych.
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Wskazujac na przyczyny braku ubezpieczenia, respondent mogt wybra¢ kilka
wariantéw odpowiedzi i nada¢ im rangi §wiadczace o waznosci kazdej z przyczyn
(5 - najwazniejsza, 1 — najmniej wazna). Uznano, Ze przypisanie danej przyczynie
rangi 5 lub 4 $wiadczy o jej waznosci, natomiast rangi nizsze niz 4 wskazuja, ze re-
spondent nie uznal przyczyny za wazna.

Do ograniczen uczestnictwa rolnikéw w systemie ubezpieczen lezacych
po stronie os6b kierujacych gospodarstwem rolnym zaliczono: wysoka skladke,
wzgledy finansowe, brak zaufania do firm ubezpieczeniowych oraz brak potrze-
by ubezpieczenia. Wysoka skladka ubezpieczeniowa byla waznym powodem bra-
ku ochrony ubezpieczeniowej w przypadku gospodarstw rolnych prowadzonych
przez rolnikéw z wyksztalceniem co najwyzej zawodowym oraz o typie produkcji
mieszanym. Natomiast nie byla to istotna bariera dla rolnikéw legitymujacych sie
wyksztalceniem co najmniej $rednim oraz prowadzacych gospodarstwa ukierun-
kowane na produkcje rodlinng (rys. 13.1). O tym, czy wzgledy finansowe byly
wskazywane jako wazny lub mniej wazny powdd braku ubezpieczenia, decydo-
wal gtéwnie poziom wyksztalcenia, ktorym legitymowala si¢ osoba prowadzaca
gospodarstwo rolne. Ograniczenie to bylo wazne dla rolnikéw z wyksztalceniem
co najwyzej zawodowym, natomiast dla rolnikéw z wyksztalceniem $rednim
lub wyzszym wzgledy finansowe byty mato istotnym powodem, dla ktérego nie
uczestniczyli oni w systemie ubezpieczen rolnych (rys. 13.2).
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Rysunek 13.1. Dendrogram podziatu kategorii cech dla przyczyny ,wysoka sktadka”
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Rolnicy, dla ktérych brak zaufania do firm ubezpieczeniowych byt wazna przy-
czyna ograniczajaca uczestnictwo w systemie ubezpieczen rolnych, prowadzili
wieksze obszarowo gospodarstwa (co najmniej 15 ha uzytkéw rolnych). Ziemia
stanowit ich wlasnos¢, przy czym posiadali oni réwniez grunty dzierzawione. Byli
to rolnicy z gospodarstw towarowych, prowadzacych wylacznie produkeje rolna
i posiadajacy znaczne zasoby $rodkow trwalych wykorzystywanych do produk-
cji. Natomiast brak zaufania do firm ubezpieczeniowych nie byt wazng bariera
ograniczajaca uczestnictwo w systemie ubezpieczen rolnych dla rolnikow legity-
mujacych sie wyksztalceniem co najwyzej zawodowym, a w mniejszym stopniu
wyksztalceniem co najmniej srednim. Do tej grupy zaliczy¢ nalezy takze rolnikéw
z gospodarstw o mniejszych zasobach uzytkéw rolnych (ponizej 15 ha), gospo-
darujacych na gruntach wlasnych, w niewielkim stopniu powigzanych z rynkiem
oraz o funkcjach dodatkowego zrédla dochodoéw (rys. 13.3). Jako wazny powod
braku ubezpieczenia rolnicy wskazali rowniez brak potrzeby posiadania ochrony
ubezpieczeniowej. Do tej grupy zaliczali sie przede wszystkim rolnicy z wyksztat-
ceniem co najwyzej zawodowym oraz prowadzacy gospodarstwa o typie produkcji
mieszanym (rys. 13.4). Przeciwnie wskazali natomiast rolnicy z wyksztalceniem
co najmniej srednim oraz ktérzy prowadzili gospodarstwa w wigkszosci na grun-
tach bedacych ich wlasnoscig, ukierunkowane na produkcje roslinng. Analiza wy-
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kazata, Ze w mniejszym stopniu tak argumentowali brak ubezpieczenia wlasciciele
z mniejszych obszarowo gospodarstw rolnych, nietowarowych, o funkcjach dodat-
kowego zrédta dochodu oraz specjalizujacy sie w produkcji zwierzece;.

Do ograniczen uczestnictwa rolnikéw w systemie ubezpieczen lezacych po stronie
firm ubezpieczeniowych zaliczono: niekorzystne warunki ubezpieczenia, niskie od-
szkodowanie, oferte niedostosowang do potrzeb oraz dlugotrwaly likwidacje szkody.
Niekorzystne warunki ubezpieczenia jako wazny powdd braku ochrony ubezpiecze-
niowej wskazywane byty przez rolnikéw z wyksztatceniem co najwyzej zawodowym
oraz prowadzacych gospodarstwa o typie produkcji mieszanym lub specjalizujg-
cych sie w produkcji zwierzecej (rys. 13.5). Byla to rdwniez istotna przyczyna dla rol-
nikow z wigkszych obszarowo gospodarstw, gospodarujacych nie tylko na gruntach
wlasnych, ale takze dzierzawigcych grunty, o znacznych zasobach $rodkéw trwatych
wykorzystywanych do produkeji oraz posiadajacych dochody gtéwnie z dziatalno-
$ci rolniczej. Natomiast niskie odszkodowanie bylo wazng przyczyna ograniczajaca
uczestnictwo rolnikéw w systemie ubezpieczen rolnych dla podmiotéw z wyksztat-
ceniem co najwyzej zawodowym, prowadzacych gospodarstwa o typie produkeji
mieszanym oraz dla ktérych dziatalnos$¢ rolnicza stanowita gléwne zZrédto dochodow
(rys. 13.6). Podobnie argumentowali rolnicy z wigkszych obszarowo gospodarstw,
gospodarujacy na gruntach wiasnych i dzierzawionych, o znacznych zasobach $rod-
kow trwatych wykorzystywanych do produkgji oraz silnie powigzani z rynkiem.
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Rysunek 13.6. Dendrogram podziatu kategorii cech dla przyczyny ,niskie odszkodowanie”

Niskie odszkodowanie bylo mniej istotng przyczyna braku ochrony ubezpie-
czeniowej dla rolnikow legitymujacych sie wyksztalceniem co najmniej sred-
nim oraz prowadzacych gospodarstwa specjalizujace si¢ w produkcji roslinne;
lub zwierzecej. W tej grupie znalezli si¢ réwniez rolnicy gospodarujacy wylacz-
nie na gruntach bedacych ich wlasnosécia. Z analizy wynika, ze niedostosowanie
oferty do potrzeb bylo wazng przyczyna nieuczestniczenia rolnikdw w systemie
ubezpieczen rolnych gtéwnie dla podmiotéw z wigkszych obszarowo gospodarstw,
o znacznych zasobach §rodkéw trwatych wykorzystywanych do produkgji, gospo-
darujacych na gruntach bedacych ich wlasnoscia, ale takze dzierzawigcych grunty
oraz silnie powigzanych z rynkiem (rys. 13.7). Natomiast rolnicy legitymujacy sie
wyksztalceniem co najmniej $rednim, prowadzacy mniejsze obszarowo gospo-
darstwa, w niewielkim stopniu powigzane z rynkiem, o funkcjach dodatkowego
zrodia dochodéw oraz specjalizujacy sie w produkeji roslinnej niedostosowanie
oferty do potrzeb wskazywali jako mniej istotny powod braku ochrony ubezpie-
czeniowe;.

Diugotrwata likwidacja szkody byta wazng przyczyna braku ochrony ubezpie-
czeniowej dla rolnikéw z gospodarstw o znacznie wiekszym potencjale wytwor-
czym, przeznaczajacych produkcje rolng w catosci do sprzedazy oraz w ktorych
jedynym zrédlem dochodéw byla dzialalnos¢ rolnicza. Do tej grupy zalicza sie
réwniez rolnikéw, ktérzy poza wlasnymi gruntami dodatkowo dzierzawili grun-



Rolnicy w systemie ubezpieczen rolnych - uwarunkowania braku ochrony... 181

ZLA_OFER:0
STR:WL
STRW:1

WYK:SW
RDZ:R

ST:NT

UR:1
DOCH:N
STR:DZ
ZLA_OFER:1
STRW:2
ST:T

UR:2
STR:WL_DZ
WYK:PZ

RDZ:M

RDZ:Z
DOCH:R

LTI |

0,0 1,0 1,5 2,0

Odlegto$¢ wiazania

Rysunek 13.7. Dendrogram podziatu kategorii cech dla przyczyny
soferta niedostosowana do potrzeb”

ty (rys. 13.8). Byla to natomiast mniej wazna przyczyna dla rolnikow legitymu-
jacych sie wyksztalceniem co najmniej srednim oraz specjalizujgcych sie w pro-
dukgji roslinnej lub zwierzecej, gospodarujacych wyltacznie na gruntach wtasnych.

Podsumowanie

Przedstawione wyniki badan stanowig potwierdzenie, jak i uzupelnienie prowa-
dzonych dotychczas badan w zakresie ograniczen uczestnictwa rolnikéw w syste-
mie ubezpieczen rolnych. Na ich podstawie mozna stwierdzi¢, ze wykorzystanie
ubezpieczen rolnych w celu zabezpieczenia przed skutkami réznego rodzaju ryzyka
przez rolnikéw z regionu Pomorza Srodkowego jest ograniczone ze wzgledu na sze-
reg czynnikow lezacych zaréwno po stronie popytowej, jak i podazowej. Po stronie
popytu najczesciej wymienia si¢ brak zaufania do firm ubezpieczeniowych, wzgledy
finansowe, zbyt wysoka sktadke oraz niezdolno$¢ rolnikéw do oceny korzysci wy-
nikajacych z posiadania ochrony ubezpieczeniowej. Natomiast po stronie podazy
sg to takie czynniki, jak: niedostosowanie oferty do potrzeb, niekorzystne warunki
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ubezpieczenia, dlugotrwata likwidacja szkody oraz niskie odszkodowanie. Z prze-
prowadzonej analizy wynika, ze wskazane przez rolnikéw przyczyny nieuczest-
niczenia w systemie ubezpieczen rolnych sg wyraznie zréznicowane ze wzgledu
na: powigzanie gospodarstwa rolnego z rynkiem, powierzchni¢ uzytkéw rolnych,
strukture wlasnosci gruntéw, stan srodkéw trwatych, zrédta dochodéw, rodzaj pro-
dukcji oraz poziom wyksztalcenia wlasciciela gospodarstwa rolnego.

W gospodarstwach towarowych, ktérych celem jest sprzedaz produkcji na ry-
nek i przez to dostarczenie dochodu wlascicielowi gospodarstwa rolnego przy wy-
korzystaniu wigkszego potencjatu czynnikéw produkcji, gléwne powody braku
ochrony ubezpieczeniowej wynikaly z dziatan firm ubezpieczeniowych oraz braku
zaufania do nich. Dla tej grupy rolnikéw wzgledy finansowe oraz wysoka skfadka
nie byly istotna przyczyna, dla ktdrej nie uczestniczyli oni w systemie ubezpie-
czen rolnych. Mozna sadzi¢, ze ta grupa rolnikow jest sktonna zaplaci¢ wigksza
skltadke ubezpieczeniows, jesli oferta ubezpieczeniowa bedzie odpowiadata ich
potrzebom, a rekompensata strat zapewni im gwarancje dalszego uczestnictwa
w rynku i stabilny dochéd. W przeciwnym razie nalezy si¢ spodziewac, ze w oba-
wie o swoja przyszlo$¢ beda oni poszukiwa¢ innych instrumentéw ograniczania
ryzyka (np. kontrakty terminowe czy skoordynowane systemy produkcji).

Brak potrzeby ochrony ubezpieczeniowej, wzgledy finansowe oraz zbyt wyso-
ka skfadka jako wazny powdd braku ubezpieczenia wskazywane byly najczesciej
przez rolnikéw z wyksztalceniem co najwyzej zawodowym oraz z gospodarstw
o typie produkcji mieszanym. Oznacza to, ze poziom wyksztalcenia wiasciciela
gospodarstwa rolnego moze determinowac jego swiadomo$¢ ubezpieczeniowa
i postrzeganie korzysci plynacych z uczestnictwa w systemie ubezpieczen rolnych.
Konieczne bedzie zatem podjecie wszelkich dziatan informacyjnych majacych
na celu uswiadomienie tej grupie rolnikéw korzysci z ochrony ubezpieczeniowe;.
Natomiast sytuacja finansowa, ktora wigze sie bezposrednio z wysokoscig docho-
dow pozyskiwanych z dzialalnosci rolniczej oraz akceptacja wysokosci sktadki
ubezpieczeniowej powoduje, ze rolnicy korzystajg z innych alternatywnych metod
ograniczania ryzyka, gtéwnie dywersyfikujac swoje gospodarstwa.

Reasumujgc, wskazane przyczyny ograniczajace udzial rolnikéw w systemie
ubezpieczen rolnych stanowig istotng bariere jego rozwoju. Dlatego wazne jest
podejmowanie wszelkich dziatan majacych na celu zmniejszenie tych ograniczen
i tym samym zwiekszenie absorpcji ubezpieczen w dziatalnosci rolnicze;j.
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ROLNICY W SYSTEMIE UBEZPIECZEN ROLNYCH - UWARUNKOWANIA
BRAKU OCHRONY UBEZPIECZENIOWEJ GOSPODARSTW ROLNYCH

Streszczenie:

Celem opracowania bylo okre$lenie przyczyn braku ochrony ubezpieczeniowej w gospodar-
stwach rolnych. W ramach realizacji celu gléwnego przyjeto dwa zadania robocze: 1) usystema-
tyzowanie na podstawie rozpoznania teoretycznego przyczyn braku ubezpieczen w rolnictwie; 2)
identyfikacje powiazan wybranych cech gospodarstw rolnych z brakiem ochrony ubezpieczeniowej.
W opracowaniu wykorzystano zrddla danych wtérnych oraz danych pierwotnych pozyskanych
w toku przeprowadzonych badan empirycznych. Badaniami objeto wiascicieli i zarzadzajacych go-
spodarstwami rolnymi z regionu Pomorza Srodkowego. Do realizacji podjetego problemu badaw-
czego wykorzystano metode analizy i krytyki pi$miennictwa, analiz¢ danych - opisowa i graficzna
metode prezentacji danych, metode badania sondazowego oraz wielowymiarowa analize korespon-
dengji. Na podstawie przeprowadzonych badan mozna stwierdzi¢, ze wykorzystanie ubezpieczen
rolnych w celu zabezpieczenia przed skutkami réznego rodzaju ryzyka w rolnictwie jest ograniczone
ze wzgledu na szereg czynnikow lezacych zaréwno po stronie popytowej, jak i podazowe;.

Slowa kluczowe: gospodarstwo rolne, ubezpieczenia rolne, przyczyny braku ochrony ubezpie-
czeniowej
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FARMERS IN AGRICULTURAL INSURANCES SYSTEM - DETERMINANTS
OF THE LACK OF INSURANCE COVER OF FARMS

Summary:

The purpose of the present study was to determine the reasons for the lack of insurance
cover in farms. Two working tasks were accepted as part of the realization of the chief objective:
1) systematization based on the recognition of the theoretical reasons for the lack of insurances
in agriculture; 2) identification of the relation of the selected features of farms with the lack
of insurance cover. In the study, secondary data sources and primary data sources were used that were
obtained in the course of empirical research. The research covered those who own and manage
farms in the Middle Pomerania region. For the purpose of the research, the following were used:
amethod of literature analysis and review, data analysis: a descriptive and graphical data presentation
method, a survey method and a multidimensional correspondence analysis. It can be found based
on the research conducted that the use of agricultural insurances in order to counteract the effects
of the various types of risks in agriculture is limited due to a number of both demand and supply
related factors.

Keywords: farm, agricultural insurances, reasons of the lack of insurance cover
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Wptyw wiedzy finansowej

na gromadzenie oszczednosci
emerytalnych

Magdalena Swacha-Lech’

Wprowadzenie

Zgodnie z wynikami badan przeprowadzonych w USA, Japonii, Chinach, Rosji,
Australii, Nowej Zelandii, jak i w wielu krajach Europy, w tym takze i w Polsce,
jako najmniej wyedukowane finansowo grupy jawia sie najczesciej: kobiety, osoby
mlode, osoby z niskim wyksztalceniem oraz wykazujgce niskie poziomy uzyski-
wanych dochodéw.

Brak wiedzy finansowej wplywa na zachowania finansowe jednostek. Osoby
z niskim poziomem wiedzy finansowej czgsciej podejmuja bowiem nieoptymalne
decyzje finansowe. Rezultaty badan uzyskane przez naukowcéw dowodzg, ze oso-
by nalezace do tej grupy spoleczenstwa wykazuja mniejsza aktywnos¢ na rynku
akcji', ponosza wyzsze koszty zwigzane z inwestycjami dokonywanymi w fundu-
szach inwestycyjnych?, zawieraja umowy kredytowe oraz pozyczkowe wigzace si¢
z wyzszymi kosztami®.

Szczegolny obszar zainteresowan naukowcow stanowig takze zachowania finan-
sowe 0sOb charakteryzujacych sie niskim poziomem wiedzy finansowej, odnosza-
ce si¢ wylacznie do kredytow hipotecznych. W tej sferze odnotowano nastepujace

Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wydziat Ekonomii, Zarzadzania i Turystyki, Katedra

Finanséw i Rachunkowosci.

1 M.vanRooij, A. Lusardi, R. Alessie, Financial Literacy and Stock Market Participation, ,Journal
of Financial Economics” 2011, Vol. 101, No. 2, Elsevier.

2 J. Hastings, L. Tejeda-Ashton, Financial Literacy, Information, and Demand Elasticity: Survey
and Experimental Evidence from Mexico, NBER Working Paper No. 14538, 2008.

3 A Lusardi, P. Tufano, Debt Literacy, Financial Experiences, and Overindebtedness, NBER Wor-

king Paper No. 14808, 2009.
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zachowania: sktonno$¢ do angazowania si¢ w kredyty wymagajace poniesienia
wysokich kosztéw* oraz brak inicjatyw refinansowania kredytéw zmierzajacych
do zamiany wyzszego oprocentowania na nizsze przy okazji spadajacych stop pro-
centowych’. Przeprowadzone badania ujawniajg ponadto, ze wykazywany poziom
wiedzy finansowej wplywa takze na sfere oszczednosci. Osoby z niska wiedza gro-
madza mniej oszczednosci emerytalnych®. Tymczasem niewystarczajacy poziom
tych oszczednosci to powazny problem, ktéry powinien by¢ rozpatrywany zarow-
no z punktu widzenia przyszlej jakosci zycia jednostki, jak i jako zagrozenie w wy-
miarze makroekonomicznym.

W tym kontekscie obszarem zainteresowan niniejszego opracowania stal sie
problem gromadzenia oszczednos$ci emerytalnych w grupach spoteczenstwa ce-
chujacych sie szczegélnie niskim poziomem wiedzy finansowej. Gtéwny cel ar-
tykulu stanowi ukazanie wplywu poziomu wiedzy finansowej na gromadzenie
oszczednosci emerytalnych.

W artykule wykorzystano wyniki badan dotyczacych poziomu wiedzy finanso-
wej spoleczenstwa oraz jej wplywu na gromadzenie oszczednosci emerytalnych,
opracowanych w latach 2010-2015 w: USA, Japonii, Chinach, Rosji, Australii,
Nowej Zelandii, Chile, Szwecji, Niemczech, we Wloszech, Francji oraz w Polsce.
Dane empiryczne wykorzystane do analizy zachowan finansowych w obszarze
oszczednosci emerytalnych dokonanej w tych grupach spotecznych, ktére cechu-
ja si¢ niskim poziomem wiedzy finansowej w Polsce, zgromadzono na podstawie
badania wtasnego zrealizowanego w okresie 27.02-01.03.2013 roku. Badanie prze-
prowadzone zostalo metodg CAWI (Computer Assisted Web Interview) na probie
1000 os6b we wspolpracy z Interaktywnym Instytutem Badan Rynkowych.

14.1. Oszczedzanie na emeryture vs problem
niskiej wiedzy finansowej - przeglad
literatury przedmiotu

C. Song wskazuje, ze istnieja dwa gléwne nurty badawcze uzasadniajace problem
zbyt niskiego poziomu oszczednosci w USA. Pierwszy z nich podkresla znacze-
nie niskiej wiedzy finansowej, a jego reprezentanci to A. Lusardi oraz O. Mitchell.
Drugie podejscie koncentruje si¢ za$ na zagadnieniu samokontroli i odraczaniu

4 D. Moore, Survey of Financial Literacy in Washington State: Knowledge, Behavior, Attitudes,
and Experiences, Technical Report No. 03-39, Social and Economic Sciences Research Center,
Washington State University, 2003.

5 J.Campbell, Household Finance, ,,Journal of Finance” 2006, Vol. 61.

6 J.R.Behrman, O.S. Mitchell, C. Soo, D. Bravo, Financial Literacy, Schooling, and Wealth Accu-
mulation, NBER WP 16452, 2010.
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momentu rozpoczecia oszczedzania i mozna je odnalez¢ w publikacjach takich
badaczy, jak: D. Laibson, J. Choi, B. Madrian czy D. Shea’.

Badania przeprowadzone przez naukowcow reprezentujacych pierwszy z wy-
mienionych nurtéw potwierdzaja, ze zaréwno w USA, jak i wsrod spoleczenstw
wielu innych krajéw poziom wiedzy finansowej determinuje zachowania oszczed-
no$ciowe jednostek w kontekscie gromadzenia oszczgdnos$ci emerytalnych. Gtow-
ne wyniki badan w tym zakresie, prowadzonych przez naukowcéw wsrdd spote-
czenstw 11 wybranych krajow, ukazuje tabela 14.1.

Zaprezentowane w tabeli 14.1 rezultaty badan ukazuja, ze wiedza finansowa
byta poddana szczegélowym analizom jako determinanta zachowan zwigzanych
z gromadzeniem oszczednosci emerytalnych. Autorzy poszukiwali odpowiedzi
na pytanie o wystepowanie, sile i kierunek korelacji miedzy wiedza finansowa
a sklonnoscig jednostek do dokonywania diugoterminowych planéw finansowych,
udzialu w prywatnych programach emerytalnych, jak réwniez wysokoscia sktadek
lokowanych w tychze programach. Wyniki analiz dokonanych dla 11 wybranych
krajow, reprezentujacych zréznicowane obszary geograficzne na mapie $wiata,
ukazuja, ze w zdecydowanej wigkszosci przypadkéw wiedza finansowa okazala sig
silng determinantg, o pozytywnym wplywie na zachowania zwigzane z gromadze-
niem oszczednos$ci emerytalnych.

Nieco odmienne rezultaty niz te, ktére otrzymano dla wigkszosci analizowa-
nych krajow, dotyczyly Szwecji. Poszukiwania korelacji pomigdzy wiedza finan-
sowa a planowaniem na emeryture ukazaly bowiem, ze poziom tej zaleznosci jest
zdecydowanie stabszy. Uzywajac standardowego podejscia do pomiaru wiedzy fi-
nansowej — ograniczajacego si¢ do trzech pytan, pozwalajacych na oceng poziomu
rozumienia przez respondentéw kategorii stopy procentowej, inflacji oraz dywer-
syfikacji ryzyka — autorzy nie potwierdzili zwiazku pomiedzy wiedza finansowa
a planowaniem. Dopiero zastosowanie szerszego zestawu pytan umozliwilo od-
notowanie pozytywnego i istotnego statystycznie zwigzku pomiedzy poziomem
wiedzy finansowej a planowaniem.

Z uzyciem standardowego podejscia do pomiaru wiedzy finansowej nie uda-
to si¢ potwierdzi¢ wystepowania korelacji miedzy wiedza finansowg a planowa-
niem oszczgdnosci emerytalnych réwniez w Nowej Zelandii®. W artykule wykazano
jednak, ze wiedza finansowa jest pozytywnie i znaczaco powigzana ze skfonnoscig
do okreslania i zapisywania celéw finansowych (ktére moga, ale jednak nie musza
odnosi¢ sie do emerytury). Brak korelacji migdzy poziomem wiedzy finansowej
a planowaniem oszczednosci emerytalnych autorzy uzasadniaja konstrukcja sys-
temu emerytalnego w Nowej Zelandii, z dominujacg rola panstwa w zapewnieniu
$wiadczen emerytalnych.

7 C.Song, Financial Illiteracy and Pension Contributions: A Field Experiment on Compound Inte-
rest in China, http://ssrn.com/abstract=2580856 (dostep: 1.05.2015).

8 D.Crossan, D. Feslier, R. Hurnard, Financial Literacy and Retirement Planning in New Zealand,
Netspar Discussion Paper No. 01/2011-015, 2011.
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Poszukujac uzasadnienia dla rezultatéw otrzymanych w Szwecji, autorzy opra-
cowania’ rowniez wskazujg na szczegolne cechy szwedzkiego systemu emerytal-
nego, podkreslajac, ze jest on przyjazny dla oséb niewykazujacych wysokiego po-
ziomu wiedzy finansowej. Dzieki naciskowi na publiczne dostarczanie informacji
uczestnicy systemu otrzymujg przydatne informacje, dotyczace funkcjonowania
rynkéw finansowych oraz roczne prognozy na temat indywidualnych korzysci
emerytalnych, ktére dostarczane sg automatycznie za pomoca mejli i wyrazane s3
w bardzo prosty, zrozumialy sposéb.

14.2. Gromadzenie oszczednosci emerytalnych
w Polsce w grupach spoteczenstwa
cechujacych sie niskg wiedza finansowa
- wyniki badan wtasnych

Badanie zostalo przeprowadzone we wspolpracy z Interaktywnym Instytutem
Badan Rynkowych w terminie od 27 lutego do 1 marca 2013 roku. Tematyka ba-
dan dotyczyla zagadnien zwigzanych ze zrachowaniami finansowymi Polakéw
w obszarze oszczednosci, ze szczegdlnym uwzglednieniem oszczednosci emery-
talnych. Analizg objeto grupe 1000 oséb w wieku 15 i wigcej lat. Badania ankieto-
we zrealizowano metoda CAWI (Computer Assisted Web Interview).

W badanej populacji 64,1% stanowity kobiety. Najwiecej respondentéw — 307
sposréd 1000 osob - nalezato do grupy wiekowej 25-34 lat. Strukture wiekowa
badanej czesci spoleczenstwa prezentuje rysunek 14.1.

Rysunek 14.1. Struktura wiekowa préby badawczej

0% 20% 40% 60% 80% 100%
15-18 lat W 19-24 lata 25-34 |ata
35-49 lat 50 lat i wiecej

Zrédto: opracowano na podstawie danych zgromadzonych w badaniach wtasnych.

9 Zob. J. Almenberg, J. Save-Séderbergh, Financial Literacy and Retirement Planning in Swe-
den, Netspar Discussion Paper No. 01/2011-018, 2011.
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Uwzgledniajac poziom wyksztalcenia respondentow, nalezy zauwazy¢, ze naj-
wiecej 0s6b posiadato wyksztalcenie wyzsze (46,1%). Srednie wyksztalcenie zade-
klarowato 39,7% badanych. Struktura proby wedlug kryterium wielko$ci miejsco-
wosci zamieszkania ksztaltuje si¢ nastepujaco: obszary wiejskie wskazalo 27,1%
ankietowanych, miasta do 100 tys. mieszkancéw - 25,8%, miasta od 100 do 500
tys. mieszkancow — 26,2% i 20,9% badanych osob wskazalo na miasta powyzej 500
tys. mieszkancow.

Najwigcej ankietowanych (56,1%) zadeklarowato, Ze miesieczne dochody netto
w gospodarstwie domowym mieszczg si¢ w przedziale 1000-5000 zt. Ponizej 1000
zt wartos¢ ta ksztaltowala si¢ u 10,6% badanych. Tylko 6,1% respondentéw wska-
zalo poziom dochodu na poziomie powyzej 1000 zt, a 27,2% udzielilo odpowiedzi,
ze w przypadku ich gospodarstwa domowego warto$¢ ta miesci si¢ w przedziale
5000-10 000 zt.

Tabela 14.2 prezentuje natomiast sytuacje zawodowa osob, ktore wziety udziat
w badaniu.

Tabela 14.2. Sytuacja zawodowa respondentéw

Sytuacja zawodowa Liczba respondentow
Uczy sie lub studiuje 267
Pracuje na state lub dorywczo 510
Nie pracuje, w tym: 256
- zajmuje sie domem, dzie¢mi, jest na rencie/emeryturze 145
- jest bezrobotny(a) 111
Inna sytuacja 71

Zrédto: opracowano na podstawie danych zgromadzonych w badaniach wtasnych.

Punkt wyjscia do okreslenia zachowan zwigzanych z gromadzeniem oszczed-
nosci emerytalnych wsréd respondentéw cechujacych si¢ niska wiedzg finanso-
wa stanowilo wyodrebnienie ankietowanych nalezacych do poszczegélnych grup.
Wisrod 952 pelnoletnich ankietowanych:

« 90 to osoby powyzej 55. roku zycia,

o 252 to osoby mieszkajace na wsi,

« 46 to osoby posiadajace wyksztalcenie podstawowe,

« 102 to osoby deklarujace najnizsze miesieczne dochody netto na osob¢ w go-
spodarstwie domowym (do 1000 zt).

Lacznie liczba osob nalezacych do grup spolecznych, ktore cechuje niski
poziom wiedzy finansowej, wyniosla 350, stanowiac nieco ponad 36,76% ogétu
dorostych objetych badaniem.

Na podstawie analizy zgromadzonych danych empirycznych ustalono, ze w tej gru-
pie 0s6b 28 respondentéw (8%) gromadzi oszczednosci z mysla o emeryturze. Dla po-
réwnania warto wskaza¢, ze wartos¢ ta dla wszystkich 952 0séb pelnoletnich objetych
badaniem ksztaltuje si¢ na poziomie 10,5%. Tabela 14.3 prezentuje liczbe oséb, ktdre
zadeklarowaly, ze gromadzg $rodki na emeryture wedlug kryterium wieku.
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Tabela 14.3. Liczba 0s6b, ktore zadeklarowaty, ze gromadza dodatkowe
oszczednosci emerytalne (wedtug kryterium wieku)

Osoby starsze Respondenci petnoletni Osoby mtode
(powyzej 55. roku zycia) P P (18-35 lat)
13290 100z 952 502586
(14,44%) (10,5%) (8,53%)

Zrédto: opracowano na podstawie danych zgromadzonych w badaniach wtasnych.

Osoby nalezace do grupy wiekowej 55+, ktdra posiada najnizszy poziom wiedzy
finansowej — uwzgledniajac kryterium wieku (wedtug przytoczonych badan prze-
prowadzonych na zlecenie Fundacji Kronenberga), stanowi najmniejszy odsetek
0s6b oszczedzajacych na emeryture. Najliczniej reprezentowang grupa wiekowa
wsérod respondentow, ktorzy zadeklarowali posiadanie oszczednosci emerytal-
nych, byly natomiast osoby mlode (18-35 lat).

Kolejne grupy spoleczne, ktore stanowig szczegdlny obszar zainteresowan ni-
niejszego opracowania, to: osoby zamieszkujace wies, respondenci z wyksztal-
ceniem podstawowym oraz osoby deklarujace najnizszy poziom miesiecznych
dochodéw netto przypadajacych na osobe w gospodarstwie domowym. Liczbe
ankietowanych, ktora zadeklarowata, ze jeden z celoéw, na jakie gromadza oszczed-
nosci, stanowi emerytura, zaprezentowang w przekroju kazdej z wyréznionych
grup przedstawia tabela 14.4.

Tabela 14.4. Liczba osob, ktére zadeklarowaty, ze gromadza dodatkowe oszczednosci emerytalne
(w przekroju wybranych grup spotecznych cechujacych sie niska wiedza finansowa)

Respondenci Osoby deklarujace najnizszy
Osoby zamieszkujace wies z wyksztatceniem poziom miesiecznych
podstawowym dochodow netto
152252 5z46 6ze 102
(5,95%) (10,87%) (5,88%)

Zrédto: opracowano na podstawie danych zgromadzonych w badaniach wtasnych.

W celu umozliwienia glebszej analizy danych zawartych w tabelach 14.3 i 14.4
na podstawie analizy zgromadzonych w badaniu danych empirycznych autorka
okreslita cechy typowego respondenta posiadajacego oszczednosci emerytalne:

¢ 30 lat,

« miejsce zamieszkania — miasto powyzej 500 tys. mieszkancow,

» wyksztalcenie wyzsze,

« miesieczny dochdd netto na osobe w gospodarstwie domowym na poziomie
1000-5000 zt.

Wszyscy respondenci bioracy udzial w badaniu, ktérzy zadeklarowali, Ze nie
gromadza jeszcze oszczednosci emerytalnych (tj. 852 osoby doroste), odpowiadali
na pytanie dotyczace tego, czy planuja zajac sie tym w przysztosci. Tylko 28% z tej
grupy badanych zadeklarowalo, ze zamierza w przyszlosci rozpocza¢ planowanie
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finansowe emerytury. W przypadku analizy grup spotecznych cechujacych si¢ ni-
skim poziomem wiedzy finansowej odsetek ten byt zdecydowanie mniejszy i wy-
nosit jedynie 14,28% (46 z 322 0s6b, ktdre nie gromadza jeszcze oszczgdnosci eme-
rytalnych). Szczegétowe wartosci dla konkretnych prezentuje tabela 14.5.

Tabela 14.5. Liczba oséb, ktore zadeklarowaty, ze nie mysla jeszcze o emeryturze,
ale planuja zajac sie tym w przysztosci (w przekroju wybranych grup spotecznych
cechujacych sie niska wiedza finansowa)

. . Osoby Respondenci Osoby deklarujace najnizszy
Osoby powyzej . . . . e
L zamieszkujace |z wyksztatceniem poziom miesiecznych
55. roku zycia . . p
wies podstawowym dochodow netto
1z77 132237 9z41 22796
(1,30%) (5,49%) (21,95%) (22,92%)

Zrédto: opracowano na podstawie danych zgromadzonych w badaniach wtasnych.

Sposrod 100 pelnoletnich 0s6b oszczedzajacych w calej badanej populacji 42%
deklaruje regularne odkladanie co miesigc stalej kwoty. Zawezajac probe do re-
spondentow, ktorzy przynaleza do grup spotecznych cechujacych sie niska wiedza
finansowa, odsetek 6w wynosi juz tylko 25% (7 z 28 respondentéw oszczedzaja-
cych na emeryture).

Tabela 14.6. Liczba 0sob, ktore zadeklarowaty, ze regularnie, co miesiac odktadaja state kwoty
na emeryture (w przekroju wybranych grup spotecznych cechujacych sie niska wiedza finansowa)

. . Osoby Respondenci Osoby deklarujace najnizszy
Osoby powyzej . . . . S
.. zamieszkujace |z wyksztatceniem poziom miesiecznych
55. roku zycia . . )
wies podstawowym dochodow netto
3z13 2715 1z5 1z6
(23,08%) (13,33%) (20%) (16,67%)

Zrédto: opracowano na podstawie danych zgromadzonych w badaniach wtasnych.

Zbiodr cech typowego respondenta deklarujacego regularne, comiesieczne od-
kfadanie stalej kwoty z przeznaczeniem na emeryture ksztaltuje si¢ nastepujaco:
39 lat,
« miejsce zamieszkania — miasto powyzej 500 tys. mieszkancow,
o wyksztalcenie wyzsze,
« miesigczny dochdd netto na osobg w gospodarstwie domowym na poziomie
1000-5000 zt.

W badaniu ustalono takze liczbe 0séb, ktére maja juz plan oszczedzania na eme-
ryture (okreslily sposéb oszczgdzania, czestotliwos¢ i wysokos¢ wptat), ale czesto
nie trzymaja si¢ planu. W przypadku grup spoleczenstwa wyroznionych w tabeli
14.6 tylko 2 z 28 0s6b (7,14%) zadeklarowalo takie zachowania. Dla ogétu petno-
letnich respondentéw objetych badaniem wartos¢ ta ksztaltowala sie natomiast
na poziomie 13%.
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Podsumowanie

Przeprowadzona w niniejszym rozdziale analiza, dokonana na podstawie ba-
dan wlasnych autorki, ukazuje, ze zachowania finansowe w obszarze oszcz¢dzania
na emeryture w grupach spolecznych cechujacych si¢ niskim poziomem wiedzy
finansowej budza szczegoélny niepokdj. Osoby nalezace do tych grup zdecydowa-
nie rzadziej odkladaja $rodki z przeznaczeniem na przyszla emeryture, rzadziej
oszczedzaja regularnie, a wérod badanych, ktorzy jeszcze nie rozpoczeli procesu
gromadzenia dobrowolnych oszczgdnosci emerytalnych, zdecydowanie mniej re-
spondentéw planuje zajac si¢ tym w przyszlosci.

Zgodnie z zaprezentowanymi wynikami z przegladu literatury przedmiotu
w wiekszosci analizowanych krajéow dowiedziono wystepowania pozytywnego
wplywu wiedzy finansowej na zachowania finansowe w odniesieniu do oszczed-
nos$ci emerytalnych. W tym kontekscie nalezy zatem zwroci¢ uwage na szczegol-
ng potrzebe edukacji finansowej skierowanej do nastepujacych grup spotecznych:
0s6b powyzej 55. roku zycia, 0s6b mieszkajacych na wsi, posiadajacych wyksztat-
cenie podstawowe oraz tych z najnizszymi dochodami.

Skuteczna edukacja finansowa powinna by¢ procesem cigglym, odbywaja-
cym si¢ na przestrzeni calego zycia. Zgodnie ze sprawozdaniem Parlamentu Eu-
ropejskiego w sprawie ochrony konsumenta z 2008 roku' koncepcja zdolnosci
do zrozumienia mechanizméw finansowych obejmuje trzy najwazniejsze elemen-
ty: wiedze z zakresu finanséw i zrozumienie mechanizméw finansowych, umiejet-
nosci i kompetencje w dziedzinie finanséw oraz odpowiedzialno$¢ finansowa. Tyl-
ko pelne podejscie do edukacji finansowej konsumentéw moze zatem przynie$¢
wlasciwe rezultaty.

M. Iwanicz-Drozdowska podkresla, ze w przypadku krajéw wysoko rozwinie-
tych edukacja finansowa powinna dostarczy¢ klientom umiejetnosci i kompeten-
¢ji umozliwiajacych wlasciwe rozpoznanie szans i zagrozen, jakie niosg ze soba
zar6wno typowe, jak i nowe i bardziej skomplikowane produkty finansowe.
W przypadku krajow rozwijajacych sie edukacja finansowa powinna natomiast
koncentrowac sie¢ wokot: korzysci zwigzanych z dostgpem do ustug finansowych
na rynku gtéwnym, ukazania roli bankéw i pienigdza oraz wskazania na potrzebe
budowania relacji z instytucjami finansowymi'’.

Skuteczna edukacja finansowa powinna by¢ zatem dopasowana do potrzeb
klientéw na danym rynku. W Polsce inicjatywy edukacyjne niewatpliwie powin-
ny by¢ wycelowane takze na obszar dobrowolnego gromadzenia oszcz¢dnosci
emerytalnych, w tym na wlasciwe dlugoterminowe planowanie finansowe oraz
budowanie nawyku regularnego oszczedzania — poczawszy od najmlodszych lat.

10 Parlament Europejski, Sprawozdanie w sprawie ochrony konsumenta: poprawa edukacji kon-
sumenckiej i wiedzy na temat kredytéw i finanséw, 2007/2288(IN1), 2008.

11 M. Penczar (red.), Rola edukacji finansowej w ograniczaniu wykluczenia finansowego, IBnGR,
Gdansk 2014.
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Jak wskazuja rezultaty badan przeprowadzonych w Japonii, uczestnictwo w pro-
gramach edukacji finansowej w szkole nie wywiera wptywu na poziom wiedzy fi-
nansowej dorostych respondentéw, jednakze zwigksza prawdopodobienstwo dtu-
gookresowego planowania. Osoby, ktdére oszczgdzaly regularnie w dziecinstwie, sa
bardziej sklonne do oszczgdzania na emeryture w dorostym zyciu'>. Wydaje sie,
ze podstawowa wiedza o funkcjonowaniu systemu emerytalnego, wystepujacych
problemach demograficznych - ktére nie pozostang bez wptywu na wysokos¢
emerytur, budzac takze obawy o wydolno$¢ systemu emerytalnego w przysztosci
- jest wéréd Polakéw ciagle na niskim poziomie.

W celu zwigkszenia poziomu oszczgdnosci emerytalnych Polakéw inicjatywy
edukacyjne w tym zakresie powinny by¢ poparte realnymi zachg¢tami podatko-
wymi, wystepowaniem produktow skonstruowanych w taki sposob, by zawiera-
ly mechanizmy chroniace przed nadmiernym poziomem utraty zgromadzonego
kapitalu (szczegdlnie w okresie bliskim daty przej$cia na emeryture). Niezwykle
waznym elementem ulatwiajacym podejmowanie decyzji w zakresie oszczedza-
nia na emeryture moze okazac si¢ takze dostarczanie Polakom informacji nie-
zbednych do wlasciwego zarzadzania finansami osobistymi w dlugim terminie
- na wzor tych dostarczanych konsumentom w Szwecji.
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WPLYW WIEDZY FINANSOWEJ NA GROMADZENIE OSZCZEDNOSCI
EMERYTALNYCH

Streszczenie:

Zgodnie z wynikami badan przeprowadzonych w USA, Japonii, Chinach, Rosji, Australii, Nowej
Zelandii, jak i w wielu krajach Europy, w tym takze i w Polsce, najmniej wyedukowane finansowo
grupy stanowia: kobiety, osoby mlode oraz jednostki z niskim wyksztalceniem, a takze wykazujace
niskie poziomy dochodéw.

Brak wiedzy finansowej wplywa na zachowania finansowe jednostek. Osoby z niskim poziomem
wiedzy finansowej cze$ciej podejmuja bowiem nieoptymalne decyzje finansowe. Wykazuja wigksza
skfonnos¢ do wyboru ofert kredytow i pozyczek wigzacych sie z wyzszymi poziomami kosztéw, a po-
nadto gromadza mniej oszczgdnosci.

Obszarem zainteresowan niniejszego opracowania stal si¢ problem gromadzenia oszczednosci
emerytalnych w grupach spoleczenstwa cechujacych sie szczegdlnie niskim poziomem wiedzy finan-
sowej. GIoéwny cel stanowito ukazanie wpltywu poziomu wiedzy finansowej na gromadzenie oszczed-
nosci emerytalnych.

Slowa kluczowe: wiedza finansowa, decyzje finansowe, planowanie, oszczedzanie na emeryture

THE INFLUENCE OF FINANCIAL LITERACY ON RETIREMENT SAVINGS

Summary:

According to the research findings in the USA, Japan, China, Russia, Australia, New Zealand,
Chile, as well as in many European countries including Poland, females, young people, individuals
with the lowest levels of educational attainment and those with low income constitute the social
group with the lowest financial literacy.

Financial illiteracy affects financial behaviors. Individuals with low level of financial literacy
are more likely to make non-optimal financial decisions: they get involved in high-cost borrowing
(costly mortgages) and accumulate less retirement wealth.



200 Magdalena Swacha-Lech

In this context a problem of retirement savings in the social groups characterised by particular
low level of financial literacy emerges as a specific area of interest in this paper. The main goal of this
contribution is to show the influence of financial literacy on retirement savings.

Keywords: financial literacy, financial decisions, retirement planning, retirement savings
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Rozdziat 15

Ubezpieczenie obowigzkowe
odpowiedzialnosci cywilnej biur ustug
ptatniczych w Polsce

Stanistaw Wieteska"

Wprowadzenie

W 2007 roku Parlament Europejski i Rada wprowadzily Dyrektywe dotyczaca
ustug platniczych na Wspdlnym Rynku. Zgodnie z tg Dyrektywa panstwa czlon-
kowskie lub wlasciwe organy nakladaja na instytucje ptatnicza obowiazek ochrony
$rodkéw pienieznych otrzymywanych od uzytkownikéw. Ma to takze na celu bu-
dowe jednolitych ram prawnych dla ustug platniczych na obszarze Europejskiego
Obszaru Gospodarczego. Ustawodawca zatozyl, ze nowa regulacja pobudzi rozwdj
obrotu bezgotéwkowego i spowoduje zréwnanie warunkéw wykonania platnosci
krajowych i transgranicznych'.

Na podstawie art. 125 ust. 9 ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach platni-
czych (Dz. U. z 2014 r., poz. 873) wprowadzone zostalo Rozporzadzenie Ministra
Finanséw z dnia 24 wrzesnia 2014 r. w sprawie obowiazkowego ubezpieczenia biur
ustug platniczych wymaganego w zwiazku z wykonywaniem transakcji platni-
czych wynikajacych z umowy o $wiadczenie ustug platniczych (Dz. U. z 30 wrze-
$nia 2014 r., poz. 1309).

Celem niniejszego rozdzialu jest ocena ryzyka w obowigzkowym ubezpiecze-
niu odpowiedzialno$ci cywilnej biur ustug ptatniczych. Analizg objeto stan i funk-
cjonowanie biur platniczych w Polsce w latach 2012-2015. Opracowanie oparto
na zalgczonej literaturze przedmiotu. Autor nie pretenduje do roli znawcy proble-
matyki ustug platniczych, lecz z racji zajmowania si¢ ubezpieczeniami majatkowy-
mi pragnie zwréci¢ dziatom aktuarialnym uwage i na ten rodzaj ryzyka.

* Uniwersytet £6dzki, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, Katedra Ubezpieczen.
1 Szczegbtowe omowienie ustawy o ustugach ptatniczych zob. A. Jackiewicz, Ustugi ptatnicze
- nowa regulacja, ,Czas informacji” 2011, nr 4.
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15.1. Ogoélna charakterystyka funkcjonowania
biur ustug ptatniczych (BUP) w Polsce

Przez ustugi platnicze rozumie¢ bedziemy dziatalno$¢ polegajaca na:

« przyjmowaniu wplat gotdwki i dokonywaniu wyplat gotéwki z rachunku
platniczego oraz wszelkie dziatania niezbedne do prowadzenia rachunku,

« wykonywaniu transakcji platniczych, w tym transferu $rodkéw pienigz-
nych na rachunek platniczy u dostawcy uzytkownika lub u innego dostawcy
np. ustugi polecenia zaptaty, przelewow,

» wykonywaniu transakcji platniczych w ci¢zar srodkéw pieni¢znych udostep-
nionych np. uzytkownikowi z tytutu kredytu,

» wydawanie instrument6w platniczych,

o zawieraniu umoéw z przedsiebiorstwami o przyjmowanie zaplaty z uzyciem
instrumentow platniczych,

« $wiadczeniu ustug przekazu platniczego,

 wykonywaniu transakeji platniczych, w przypadku ktérych zgoda platnika
na wykonanie transakcji udzielona jest z uzyciem urzadzen telekomunika-
cyjnych cyfrowych lub informatycznych, a ptatnos¢ przekazywana jest jedy-
nie posrednikowi pomiedzy uzytkownikiem zlecajacym transakcje platnicza
a odbiorca.

W artykule 6 okreslono réwniez szeroki katalog wylaczen.

Polecenie zaplaty oznacza ustuge platnicza polegajaca na obcigzeniu okreslong
kwotg rachunku platniczego platnika na skutek transakcji platniczej zainicjowanej
przez odbiorce.

Pojecia transakcji platniczych nalezy rozumie¢ jako zainicjowane przez plat-
nika lub odbiorce wplaty, transfer lub wyplate srodkéw pienig¢znych (art. 2 pkt 29
ustawy o ustugach platniczych).

Zgodnie z art. 118 pkt 1 ustawy o uslugach platniczych pod pojeciem biura
ustug platniczych rozumie¢ nalezy osobe fizyczng, osobe prawna, jednostke or-
ganizacyjna niebedaca osoba prawna, ktorej ustawa przyznaje zdolnos¢ do czyn-
nosci prawnej, o ktorej mowa jest w art. 3 pkt 6. Dzialalno$¢ ta jest dziatalnoscig
regulowang w rozumieniu przepiséw ustawy o swobodzie dziatalno$ci platniczej™.
Biuro ustug ptatniczych moze prowadzi¢ dzialalnos¢ gospodarczg inng niz §wiad-
czenie ustug platniczych’.

Biuro ustug platniczych moze dokona¢ transakcji maksymalnie na 500 000
euro. Musi by¢ zarejestrowane w rejestrze. Jego dzialalno$¢ moze by¢ wykonywana
pod nastepujacymi warunkami:

2 A. Zulcewicz, Biuro ustug ptatniczych na tle obowiqzujgcych regulacji prawnych, ,Przeglad
Ustawodawstwa Gospodarczego” 2012, nr 3, s. 4-10.

3 Dyskusje na temat statusu funkcjonowania biura ptatniczego przeprowadzit W. Srokosz, Sta-
tus prawny biur ptatniczych, ,Monitor Prawa Bankowego”, wrzesien 2012, s. 52-58.



Ubezpieczenie obowigzkowe odpowiedzialnosci cywilnej biur ustug... 203

« prowadzi dokumentacje, ktora pozwala na obliczenie miesiecznych transak-
cji,

« posiada racjonalnie zorganizowang strukture organizacyjna,

» wykonywanie obowiagzkéw zwigzanych z przeciwdzialaniem praniu brud-
nych pieniedzy i finansowaniu terroryzmu,

« osoba zarzadzajaca biurem nie jest osobg skazang za przestepstwa przeciwko
obrotowi gospodarczemu, obrotowi pieni¢znemu, obrotowi papierami war-
to$ciowymi.

Biuro ustug platniczych jest zobowigzane do posiadania planu programu dzia-
talnosci i planu finansowego na okres prospektywny 12 miesiecy. Swoje ustugi
moze $wiadczy¢ za posrednictwem agentéw, innych przedsiebiorstw w ramach
dziatalno$ci operacyjnej*. Dzialalno$¢ biura ustug platniczych jest udokumento-
wana i jest pod kontrolg Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) (koniecznos¢ pod-
dawania si¢ kontroli, sktadania sprawozdan finansowych). Biuro ustug ptatniczych
zobowigzane jest zglasza¢ przypadki przekroczenia 500 tys. euro, tzn. zglaszaé
taczna liczbe i warto$¢ transakeji platniczych.

15.2. Pole ubezpieczeniowe

Waznym parametrem w ubezpieczeniu jest okreslenie pola ubezpieczeniowego.
Przez pole ubezpieczeniowe rozumie¢ bedziemy maksymalng liczbe biur platni-
czych do ubezpieczenia przez zaklady ubezpieczen. Wedtug danych KNF (stan
na koniec IIT kwartatu 2013 r.) w Polsce zarejestrowanych bylo 1357 biur ustug
platniczych. Zaktady ubezpieczen posiadajace zezwolenie na ubezpieczenia w da-
nej grupie ryzyka moga ubezpieczy¢ jedynie dowolny podzbiér liczby biur platni-
czych.

Biura platnicze znajduja si¢ na terenie wszystkich wojewodztw. Brak jest da-
nych o liczbie biur platniczych w poszczegélnych miastach i wojewddztwach. Ele-
mentem ustug platniczych jest realizacja przekazéw platniczych. Skale przekazow
platniczych przedstawia wykres 15.1.

Z danych zawartych na wykresie 15.1 wynika, ze przekazy platnicze pod wzgle-
dem przecietnej ilosci i warto$ci wykazuja zmienne tendencje.

Kolejng interesujaca nas kwestig bedzie realizacja obowiazkéw sprawozdaw-
czych biur platniczych (tab. 15.1).

4 Poglady, opinie, komentarze na temat biur ustug ptatniczych mozna znalez¢ w artykutach:
A. Zulewicz, dz. cyt.; W. Srokosz, dz. cyt.; W. Pyziot, A. Walaszek-Pyziot, Ustawa z 2011 roku
o ustugach ptatniczych a umowa rachunku bankowego, ,Przeglad Ustawodawstwa Gospo-
darczego” 2012, nr 1, s. 2-9.
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Wykres 15.1. Liczba, wartos¢ ogdtem i przecietna warto$¢ przekazow
pienieznych realizowanych przez biura ustug ptatniczych
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Zrédto: Informacja o sytuacji Krajowych Instytucji Ptatniczych (KIP) i Biur Ustug Ptatniczych (BUP)
w Il kwartale 2013 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowos$ci Komer-
cyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2013 oraz Informacja o sytuacji
KIP i BUP w Il kwartale 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci
Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2015.

Tabela 15.1. Realizacja obowiazkéw sprawozdawczych przez biura ustug ptatniczych

Wyszczegélnienie IV kw. 11 kw. IV kw. I kw.

2012r. 2013r. 2014r. 2015r.

Liczba biur, ktére powinny przesta¢ informacje 1122 1274 1356 1357
Liczba biur, ktdre przestaty informacje 1035 996 1156 1170
Liczba biur, ktdre nie przestaty informacji 87 278 200 187
% BUP ktdre przestaty informacje 92 78 85 86

Zrédto: Informacja o sytuacji Krajowych Instytucji Ptatniczych (KIP) i Biur Ustug Ptatniczych (BUP)
w Il kwartale 2013 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowos$ci Komer-
cyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2013 oraz Informacja o sytuacji
KIP i BUP w Il kwartale 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci
Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2015.

Z danych zawartych w tabeli 15.1 wynika, ze nie wszystkie biura platnicze (ok.
80%) dopelniajg obowiazkéw sprawozdawczych. Przyjrzyjmy sie skali wykonywa-
nych przekazéw pienig¢znych (tab. 15.2).
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Tabela 15.2. Biura ustug ptatniczych wedtug wartosci wykonanych przekazéw pienieznych

Wyszcze- 0-0,5 0,5-1 1-2 2-3 3-4 Powyzej
golnienie min zt min zt min zt min zt minzt | 4 minzt
Liczba biur | Il kw. 2015 396 267 281 112 56 58
lkw.2015 | 380 267 264 104 51 55
IV kw. 2014 | 410 269 262 109 51 55
Il kw. 2014 | 350 256 247 113 44 52
Il kw. 2014 | 344 238 236 113 55 55
Ilhkw. 2013 | 302 245 237 104 51 57
Ilkw. 2013 | 291 226 223 110 55 64
lkw.2013 | 273 223 223 119 47 66
IVkw. 2012 | 316 229 249 122 47 72
kw. 2012 | 235 202 202 100 37 61
Warto$¢ Il kw. 2015 89,1 195,2 396,8 268,0 192,3 288,6
wykonanych | | kw. 2015 85,7 196,3 374,4 250,7 177,3 275,7
przekazow [y, 2014 | 89,4 198,3 372,5 266,3 178,1 270,4
(min z{) kw.2014 | 81,1 | 1861 | 3520 | 2761 | 1520 | 2536
Il kw. 2014 84,9 173,3 331,2 271,2 189,3 307,8
Ikw.2013 | 75,7 182,7 333,3 253,9 173,8 501,4
Il kw. 2013 69,3 164,1 316,1 265,2 187,4 480,2
| kw. 2013 64,4 163,3 312,9 291,4 158,3 403,2
IVkw.2012 | 71,9 168,4 348,1 301,8 160,1 4543
kw.2012 | 58,0 147,8 2848 2472 129,1 330,7
Udziat Il kw. 2015 6,2 13,6 27,8 18,7 13,4 20,2
liczby biur | | kw. 2015 6,3 14,4 27,5 18,4 13,0 20,3
Wwartosci [y k. 2014 6,5 14,4 27,1 19,4 13,0 19,7
wykonanych
orzekazow |1 KW- 2014 6,2 14,3 27,1 21,2 11,7 19,5
(%) Il kw. 2014 6,3 12,8 24.4 20,0 13,9 22,7
1l kw. 2013 5,0 12,0 21,9 16,7 11,4 33,0
Il kw. 2013 4,7 11,1 21,4 17,9 12,5 32,3
| kw. 2013 46 11,7 22,5 20,9 11,4 28,9
IV kw. 2012 438 11,2 23,1 20,1 10,6 30,2
1l kw. 2012 48 12,3 23,8 20,6 10,8 27,6

Zrédto: Informacja o sytuacji Krajowych Instytucji Ptatniczych (KIP) i Biur Ustug Ptatniczych (BUP)
w Il kwartale 2013 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowos$ci Komer-
cyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2013 oraz Informacja o sytuacji

KIP i BUP w Il kwartale 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci

Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2015.

Z danych zawartych w tabeli 15.2 wynika, Ze na koniec ok. 667 biur (II kwartat
2015 r.) realizowalo przekazy platnicze do 1 mln zt. Natomiast 578 biur realizowa-
to przekazy powyzej 4 mln zt. W tej grupie znalazly si¢ biura, ktére przekroczyty

limity kwartalne wartosci transakcji w wysokosci 1,5 mln euro.
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Spodjrzmy na problem uméw gwarancyjnych lub polis ubezpieczeniowych (tab.
15.3).

Tabela 15.3. Liczba BUP, ktore przekazaty do KNF umowy gwarancji albo polisy ubezpieczenio-
we w latach 2012-2013

Wyszczegolnienie| lIl kw. [ IV kw. | T kw. | Il kw. |1 kw. | Il kw. [1IFkw. [IVkw. | Tkw. |11 kw.
2012r./2012r.{2013r.(2013r.(2013 1.|2014 1.|2014 1.|2014 1.|2015 1.|2015 1.

Gwarancje 198 200 171 81 32 21 15 14 15 9
bankowe/

ubezpieczeniowe

Polisy 802 877 912 | 1063 898 | 1081 958 952 (1114 | 1090
ubezpieczeniowe

Liczba biur, 1085 | 1122 | 1159 | 1237 | 1274 | 1336 | 1356 | 1356 | 1351 | 1357

ktére powinny
przesta¢ umowy
gwarancyjne

% biur, ktére 92 96 93 92 73 83 72 71 84 81

przestaty umowy
gwarancyjne

Zrédto: Informacja o sytuacji Krajowych Instytucji Ptatniczych (KIP) i Biur Ustug Ptatniczych (BUP)
w Il kwartale 2013 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci Komer-
cyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2013 oraz Informacja o sytuacji
KIP i BUP w Il kwartale 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci
Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2015.

Z danych zawartych w tabeli 15.3 wynika, Ze na koniec II kwartatu 2015 roku
nie wszystkie biura posiadaly umowy gwarancji lub polise. Polisy ubezpieczenio-
we posiadato ok. 70% biur platniczych.

Spojrzmy na warto$¢ przekazéw zabezpieczonych i niezabezpieczonych przez
polisy odpowiedzialnosci cywilnej (OC) i uméw gwarancji (tab. 15.4).

Tabela 15.4. Wartosc przekazéw pienieznych oraz kwota zabezpieczona i niepokryta przez
polisy OC albo umowy gwarancji biur ustug ptatniczych (mln zt)

min zt Kwartalnie Miesiecznie
Warto$¢ przekazow | kwartat 2013 r. 1372 457
Il kwartat 2013 r. 1442 481
Il kwartat 2013 r. 1305 435
Il kw. 2014 r. 1099 366
IV kw. 2014 . 1137 360
I kw. 2015. 1157 386
Il kw. 2015r. 1290 430
Zabezpieczone I kwartat 2013 . 31 31
Il kwartat 2013 r. 31 31
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mln zt Kwartalnie Miesiecznie
Zabezpieczone (cd.) | lll kwartat2013r. 26 26
Il kw. 2014 r. 27 27
IV kw. 2014 . 28 28
I kw. 2015r. 27 27
Il kw. 2015, 30 30
Niezabezpieczone I kwartat 2013 r. 1341 426
Il kwartat 2013 r. 1411 450
Il kwartat 2013 . 1279 409
Il kw. 2014 . 1072 339
IV kw. 2014 r. 1109 332
I kw. 2015r. 1130 359
Il kw.2015r. 1260 400

Zrédto: Informacja o sytuacji Krajowych Instytucji Ptatniczych (KIP) i Biur Ustug Ptatniczych (BUP)
w Il kwartale 2013 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci Komer-
cyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2013 oraz Informacja o sytuacji

KIP i BUP w Il kwartale 2015 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Departament Bankowosci
Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Warszawa 2015.

Z danych zawartych w tabeli 15.4 wynika, ze systematycznie maleje warto§¢
niezabezpieczonych przekazéw pienigznych.

15.3. Ogolna charakterystyka obowigzkowego
ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej
(OC) biur ustug ptatniczych

W grudniu 2011 roku ukazato si¢ Rozporzadzenie Ministra Finanséw w spra-
wie obowigzkowego ubezpieczenia biur ustug platniczych wymaganego w zwigzku
ze $wiadczeniem ustug platniczych (Dz. U. z 2011 r. Nr 271, poz. 1604).

W Rozporzadzeniu § 2.1 méwi, ze ubezpieczenie obejmuje biura ustug plat-
niczych, ,,za szkody powstale w zwigzku z niemozno$cig wykonania przez biuro
ustug platniczych transakcji platniczej wynikajacej z umowy o $wiadczeniu ustug
platniczych z tytulu zwrotu wplat wniesionych przez uzytkownikow” W § 2.2 czy-
tamy, ze ,ubezpieczenie obejmuje szkody wyrzadzone przez biuro ustug platni-
czych jak réwniez osoby nim zarzadzajace i osoby ktérymi si¢ postuguje przy wy-
konywaniu dziatalnoéci. Ubezpieczeniem objeta jest rowniez szkoda wyrzadzona
umyslnie lub w wyniku razacego niedbalstwa”

W dniu 18 kwietnia 2012 roku ukazalo si¢ kolejne Rozporzadzenie Mini-
stra Finanséw w sprawie obowigzkowego ubezpieczenia biur ustug platniczych
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wymaganego w zwigzku z wykonywaniem transakcji platniczych wynikajgcych
z umowy o $wiadczenie ustug platniczych (Dz. U. z 2012 r., poz. 434). Jak fatwo
zauwazy¢, ustawodawca pospiesznie, bo po 5 miesigcach obowigzywania Rozpo-
rzadzenia Ministra Finanséw z 2 grudnia 2011 roku w sprawie obowigzkowego
ubezpieczenia biur platniczych, radykalnie zmienil jego zalozenia. Rozporzadze-
nie to w zasadzie podtrzymuje ustalenia przyjete w Rozporzadzeniu Ministra Fi-
nanséw z 2 grudnia 2011 r. Ulegaja jednak zmianie zasady ustalania minimalnej
sumy gwarancyjne;j.

Stawiamy tutaj teze, ze obnizenie parametréw minimalnej sumy gwarancyjnej
nastgpito pod wpltywem naciskéw ze strony dostawcy ustug ptatniczych. Ochrona
ubezpieczeniowy jest objeta odpowiedzialnos$¢ biura ustug platniczych za szko-
de, ,w szczegdlnosci obowigzek zwrotu wplat wniesionych przez uzytkownikow
w przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania przez biuro ustug plat-
niczych zobowigzan wobec uzytkownikéw” Dodatkowo ubezpieczenie obejmu-
je szkody w odniesieniu do uméw o $wiadczenie ustug platniczych zawartych
w okresie ubezpieczenia, chociazby ich wykonanie nie nastapito w tym okresie,
bez mozliwo$ci umownego ograniczania odpowiedzialnosci zaktadu ubezpieczen.

Jak fatwo zauwazy¢, w zakresie odpowiedzialnosci § 2.2 ,,ubezpieczenie obej-
muje rowniez szkody wyrzadzone umyslnie”. W § 2.1 ubezpieczenie obejmuje od-
powiedzialno$¢ biura ustug platniczych ,,za szkode powstala w zwigzku z niemoz-
noscig wykonania przez biuro ustug platniczych transakeji wynikajacej z umowy
o $wiadczenie ustug platniczych z tytulu zwrotu wplat wniesionych przez uzyt-
kownikéow”. Dodatkowo ubezpieczenie obejmowalo szkody ,wyrzadzone przez
osoby nim zarzadzajace i osoby ktérymi si¢ postuguje przy wykonywaniu dziatal-
nosci’, a takze ,,szkody wyrzadzone umyslnie lub w wyniku razacego niedbalstwa”

W dniu 24 wrzesnia 2014 roku ukazalo si¢ kolejne Rozporzadzenie Ministra
Finanséw w sprawie obowigzkowego ubezpieczenia biur ustug ptatniczych wyma-
ganego w zwigzku z wykonaniem transakcji platniczych wynikajacych z umowy
o $wiadczenie ustug ptatniczych (Dz. U. z 2014 r.,, poz. 1309). W mysl § 2.1 ubez-
pieczenie obejmuje odpowiedzialno$¢ biura ustug platniczych ,,za szkode powstala
w zwiazku z niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem transakcji platniczej
wynikajacej z umowy o $wiadczenie ustug platniczych przez biuro ustug platni-
czych do wysokosci dokonanej wplaty”, a takze za ,,szkode wyrzadzona umyslnie
i w wyniku razacego niedbalstwa”. Pozostale parametry tego ubezpieczenia nie
ulegly zmianie w poréwnaniu z ubezpieczeniem z dnia 18 kwietnia 2012 roku.

Juz na pierwszy rzut oka wida¢, ze w ustawie o dzialalnosci ubezpieczeniowej
mowi sie o odpowiedzialnos$ci zaktadow ubezpieczen za zdarzenia losowe. Szkoda
wyrzadzona umyslnie nie nalezy do szkdd losowych. Juz z tej racji zaktad ubezpie-
czen nie powinien wyplaca¢ odszkodowania czy $§wiadczenia.

Ustawodawca nie odpowiada za szkody polegajace na zaptacie kar umownych
i powstalych wskutek dzialan wojennych, stanu wojennego, rozruchéw i zamie-
szek czy aktow terroru.
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W przypadku biur platniczych wystepuje ryzyko braku nalezytej ochrony srod-
kéw otrzymanych od uzytkownikéw w celu wykonania ustug platniczych, a tym
samym niemozno$ci wykonania przez biuro ustug zobowigzan. Srodki otrzymane
przez biuro ustug platniczych narazone moga by¢ przede wszystkim na umyslne
zachowania pracownikéw obslugi biura. Méwi si¢ natomiast ,,0 zwrocie wplat
wniesionych przez uzytkownikéw”. Nie zdefiniowane zostaly szkody w sensie fi-
zycznym ich powstania z punktu widzenia zakladu ubezpieczen wyrzadzone za-
réwno umyslnie, jak i w wyniku razacego niedbalstwa. To niedookreslenie powyz-
szych poje¢ pozwala na dowolng ich interpretacje.

W Rozporzadzeniu méwi sie, ze ubezpieczenia obejmujg biura ustug platni-
czych za ,szkody powstale w zwigzku z niemoznoscig wykonania [...] transakcji
platniczych”. Rozporzadzenie nie doprecyzowuje pojecie ,,niemoznosci wykona-
nia”. Jest to pojecie potoczne, ktére nawigzuje do okreslen ,,brak mozliwosci’, ,,brak
sposobnosci” wykonania zobowigzan.

Biorac pod uwage art. 4 ustawy z dnia 18 sierpnia 2011 r. o ustugach platniczych
i pdzniejsze Rozporzadzenie z 18 kwietnia 2012 r. i z 24 wrzes$nia 2014 r., widzimy
wyraznie przerzucenie ciezaru odpowiedzialnosci za wing umyslng z dostawcow
ustug platniczych na zaklady ubezpieczen. Jest to postawa nie do zaakceptowania
przez zaklady ubezpieczen. Dostawcy ustug platniczych nie chcg ponosi¢ zadnych
strat, a wprowadzajac odszkodowanie za wing umyslng chca wyeliminowac ryzy-
ko ze swojej dzialalnosci. Latwo dostrzec, ze jest to mongolistyczna postawa do-
stawcow ustug platniczych, niezgodna z etyczng dziatalnoscig biznesu. Widzimy,
ze ubezpieczenie to wykracza poza odpowiedzialno$¢ cywilna, nabierajac cechy
o charakterze gwarancyjnym.

15.4. Suma gwarancyjna

W mysl § 3.1 minimalna suma gwarancyjna dotyczy okresu nie dtuzszego niz 12
ostatnich miesiecy poprzedzajacych miesigc, w ktérym zawarto umowe, co inter-
pretowa¢ mozemy na korzy$¢ biura ustug ptatniczych. Innymi stowy biuro ustug
platniczych moze zawrze¢ umowe ubezpieczenia w dowolnym czasie. Warunkiem
jest jego funkcjonowanie co najmniej przez 12 miesi¢cy poprzedzajacych zawarcie
umowy. Ustawodawca w § 3.4 Rozporzadzenia Ministra Finansow z 18 kwietnia
2012 r. i z 24 wrzesnia 2014 r. sprecyzowal calkowitg kwote transakcji w sytuaciji,
gdy biuro ustug platniczych funkcjonuje krécej niz 12 miesiecy. Sformulowanie
»w odniesieniu za jedno zdarzenie i wszystkie zdarzenia” jest dublowaniem tresci,
gdyz wszystkie zdarzenia obejmujg réwniez jedno zdarzenie w okresie ochrony
ubezpieczeniowej. Minimalna suma gwarancyjna uzalezniona jest od ,,calkowitej
kwoty transakeji platniczych”. Ustawodawca nie zdefiniowal pojecia ,,calkowita
kwota transakeji platniczych”
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Sformulowanie, ze ,minimalna suma gwarancyjna wynosi 0,6% catkowitej
kwoty transakeji platniczych w okresie 12 ostatnich miesigcy poprzedzajacych
miesigc zawarcia umowy nie mniej jednak niz 1200 euro” mozna potraktowac jako
proste zadanie nieréwno$ci matematyczne;j.

Oznaczmy TP - transakcje platnicze z ostatnich 12 miesiecy. Zatem réwnanie
ma postac:

0,0067P > 1200 euro

stad:

2006 euro = 200000 euro

b

Innymi stowy minimalna kwota transakeji ptatniczych wynosi co najmniej 200
tys. euro dla sumy gwarancyjnej 120 euro.

W § 3.2 méwi sig, ze ,w przypadku gdy umowa ubezpieczenia zawarta jest
na okres dluzszy niz 12 miesiecy kwote minimalnej sumy gwarancyjnej powigk-
sza si¢ 0 0,05% catkowitej kwoty transakeji platniczych wykonanych przez biu-
ro ustug platniczych w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych miesiac, w ktérym
umowa ubezpieczenia jest zawarta, nie mniej niz 100 euro za kazdy taki miesigc”
- zatem rozwigzujac nastgpujaca nieréwnos$¢, mozna obliczy¢ sume transakeji
dla dowolnego miesigca:

0,00057P'>100 euro

'

S 100euro _ 60000 euro

b

gdzie:

TP, - calkowita suma transakeji ptatniczych za kazdy miesigc powyzej 12 mie-

siecy.

Biorgc to pod uwage, widzimy, Ze podstawa wyznaczenia sumy gwarancyjnej
jest minimalna kwota transakcji co najmniej 200 tys. euro bez wzgledu na to,
na jaki okres zawieramy ubezpieczenie.

W przypadku biura rozpoczynajacego dziatalnos¢ (§ 3 p. 4) w zakresie ustug
platniczych ,,calkowitg kwote transakeji platniczych [...] okresla si¢ na podstawie
programu dzialalnosci i planu finansowego” zgodnie z art. 120 ust. 2 ustawy z dnia
19 sierpnia 2011 r. o ustugach platniczych. Ustawodawca nie przewidzial mini-
malnej sumy gwarancyjnej w przypadku, gdy biuro ustug platniczych prowadzi
dzialalno$¢ gospodarcza. S to tzw. hybrydowe biura ustug ptatniczych. Zwracamy
uwage, ze ryzyko (prawdopodobienstwo szkody) jest inne dla hybrydowego niz
dla ,klasycznego” biura ustug platniczych.

Jak wiadomo, minimalna suma gwarancyjna jest gorng granica odpowiedzial-
nosci zakladu ubezpieczen. Suma gwarancyjna odwzorowa¢ ma funkcje ubezpie-
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czenia jako rodzaju zabezpieczenia gwarantujgcego ochrone srodkéw powierza-
nych biuru ustug ptatniczych. Suma gwarancyjna powinna odzwierciedla¢ ryzyko
ubezpieczeniowe. Coraz wiecej mowi si¢ o kategorii ,,utraconych korzysci’, ktore
powinny by¢ uwzglednione w sumie gwarancyjnej. Poniewaz Rozporzadzenie
przewiduje wine umyslna, nalezy sie¢ liczy¢ z szybkim wyczerpaniem sumy gwa-
rancyjnej. Rozporzadzenie nie przewiduje zastosowania klauzuli rebus sic stanti-
bus. Réwniez nic nie méwi o kolejnosci wyplat odszkodowan poszkodowanym.

Jak wiemy, w przepisach kodeksu cywilnego brak jest zdefiniowania sumy gwa-
rancyjnej. Ustalajac jej minimum, ustawodawca powinien kierowac sie jasnym
kryterium. Praktyka pokaze, czy kwestia minimalnej sumy gwarancyjnej uwzgled-
ni roszczenia wszystkich poszkodowanych. Czy w przyszloéci nie zajdzie potrzeba
jej modyfikacji badz wprowadzenie doubezpieczenia. Ustalenie minimalnej sumy
gwarancyjnej obowiazuje kazdy zaklad ubezpieczen bez wzgledu na liczba ubez-
pieczonych podmiotdw.

15.5. Uwagi do kalkulacji stopy sktadki

Jedng z najwazniejszych czynno$ci w dzialach aktuarialnych zakladéw ubez-
pieczen jest obliczenie stopy skladki ubezpieczeniowej. Poniewaz ubezpieczenie
to weszlo w zycie w okresie grudzien 2011-kwiecien 2012 roku, zaklady ubezpie-
czen nie posiadaja dostatecznie duzego doswiadczenia w zakresie funkcjonowania
tego ubezpieczenia (od strony technicznej, organizacyjnej i ekonomicznej). Za-
tem wyplacone odszkodowania za szkody wyrzadzone umyslnie moga wystapi¢
i to w bardzo réznej ilosci i wysokosci. Wystapienie szkody umyslnej traktujemy
z punktu widzenia dzialéw aktuarialnych jako zdarzenie pewne (prawdopodo-
bienstwo rowne jednosci).

Niezdefiniowanie pojecia ,,razagce niedbalstwo” powoduje dalsze trudnosci kalku-
lacyjne, gdyz tak na dobra sprawe nie wiemy, za co zaklad ubezpieczen w sensie fizycz-
nym bedzie placil odszkodowania. Z obowigzujacych ustalen wiemy jedynie, ze za-
ktad ubezpieczen powinien pokry¢ zwrot wplaconych kwot przez uzytkownikow.

Dodatkowo ustawodawca (§ 2 p. 3) wskazal, ze wszystkie szkody z okresu ubez-
pieczenia powinny by¢ zgloszone w okresie 180 dni od daty konca ubezpiecze-
nia. Jest to wazne ustalenie, jezeli si¢ wezmie pod uwage tworzenie rezerwy szkod
na szkody zgloszone i niezgloszone.

Wobec tego, ze zaklad ubezpieczen nie moze ponosi¢ strat na ubezpieczeniu,
konieczna jest wysoka stawka ubezpieczeniowa (zaporowa). Przy dostatecz-
nie duzej sumie gwarancyjnej moze doj$¢ do sytuacji, ze wiele biur ustug plat-
niczych nie bedzie w stanie wykonywac¢ swojej dziatalnosci. Stad dla dobra do-
stawcow ustug i uzytkownikéw powinnismy w Rozporzadzeniach wyeliminowa¢
odpowiedzialnos¢ za wine umyslng. Aby prawidlowo obliczy¢ sktadke, konieczne
sa dane statystyczne, ktére powinny by¢ dostepne w statystyce publicznej.
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Podsumowanie

Zgodnie z Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady Polska wprowadzita
ustawe o ustugach platniczych. Na mocy tej ustawy wprowadzono obowigzkowe
ubezpieczenie biur ustug platniczych. Ostatnie rozporzadzenie Ministra Finansow
obowiazujace od 24 wrzesnia 2014 r. okreslito bardzo ogdlnie:

o sformulowanie co do zakresu odpowiedzialnosci,
» wysoko$¢ minimalnej sumy gwarancyjne;.

Rozporzadzenie posiada kilka kontrowersyjnych sformulowan, np. ,wina
umyslna’, ,razace niedbalstwo’, ktére maja wazne konsekwencje dla kalkulacji
i odpowiedzialnosci zaktadow ubezpieczen.

Ograniczone ramy rozdziatlu nie pozwolity na wyczerpanie tej problematyki,
a jedynie jej zasygnalizowanie. Wynika to z krétkiego obowigzywania tego ubez-
pieczenia. Konieczne sg dalsze badania w tym zakresie.
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czenia biur ustug platniczych wymaganego w zwigzku z wykonywaniem transakeji platniczych
wynikajacych z umowy o §wiadczenie ustug platniczych (Dz. U. z 30 wrzesnia 2014 r., poz. 1309).

UBEZPIECZENIE OBOWIAZKOWE ODPOWIEDZIALNOSCI CYWILNEJ
BIUR UStUG PLATNICZYCH W POLSCE

Streszczenie:

Zgodnie z Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady Europejskiej wprowadzono jednolite
zasady funkcjonowania biur platniczych. Na mocy tej Dyrektywy w Polsce wprowadzono obowigz-
kowe ubezpieczenie odpowiedzialno$ci cywilnej biur ustug ptatniczych. W opracowaniu oméwiono
zasady funkcjonowania biur platniczych. W szczegdlnosci tres¢ obowigzujacego Rozporzadzenia
Ministra Finanséw wprowadzajacego ubezpieczenie. Pod dyskusje poddajemy zakres odpowiedzial-
nosci, wysokos¢ minimalnej sumy gwarancyjnej, a takze zatozenia do kalkulacji sktadki ubezpiecze-
niowej. W szczegolnoéci zwracamy uwage na fakt odpowiedzialnosci zaktadéw ubezpieczen za wine
umyslna.

Slowa kluczowe: ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej, biura ustug ptatniczych

COMPULSORY INSURANCE OF CIVIL LIABILITY OF THE FINANCIAL
SERVICES COMPANY IN POLAND

Summary:

In accordance with the directive of the European Parliament and of the Council of the European
Union, introduced the uniform principles for the functioning of the financial services company.
Pursuant to this directive in Poland compulsory liability insurance for financial services companies
is a fact. In this article we discuss the functioning of the financial services companies. In particular,
we discuss the regulation of the Minister of finance which introduce mentioned above insurance.
We discuss the responsibilities, the amount of the minimum guarantee amount, as well as assumptions
for the calculation of insurance premium. We draw attention to the fact that the insurance companies
are responsible for willful misconduct

Keywords: civil liability insurance, financial services company
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