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Abstrakt. Banki w Polsce w czasie kryzysu finansowego 2007-2009 i zaraz bez-
posrednio po nim w znaczny sposéb ograniczyly akcje kredytowa (m.in. poprzez
regulacje kredytéw mieszkaniowych w walucie obcej dla gospodarstw domowych
oraz dla przedsiebiorstw z obawy przed ,ztymi kredytami”). Kredyt moze stano-
wi¢ zaréwno w szerokim, jak i waskim ujeciu szanse oraz zagrozenie dla réznych
podmiotéw gospodarczych catego kraju. Polska jest jednym z lideréw wzrostu
kredytéw w catej Unii Europejskiej, niemniej w Polsce kredyty udzielane przez
sektor bankowy s3 coraz to lepiej sptacane, za$ analiza sktonnoSci i zdolnosci do
sptaty tych kredytow jest coraz doktadniej analizowana przez banki. W opracowa-
niu wskazano na istotne powiazanie zmian kredytowania sektora niefinansowego
przez banki w Polsce na zmiany wzrostu gospodarczego. Ukazano istotna, bardzo
duza zalezno$¢ miedzy wzrostem kredytéw mieszkaniowych dla gospodarstw do-
mowych a wzrostem PKB.

Stowa kluczowe: kredyt bankowy, wzrost gospodarczy, gospodarstwa domowe

WSTEP

Banki, bedgc instytucjami finansowanymi w znaczacy spos6b, wptywaja na rozwoj
gospodarczy w kazdym kraju. Instytucje te poprzez udzielanie kredytéw zacheca-
ja uczestnikéw rynku finansowego do zaciggania zobowigzan oraz ich konsumo-
wania. Zwtaszcza kredyty udzielane sektorowi niefinansowemu (gospodarstwom
domowym i przedsiebiorstwom) stanowig wazny element rozwoju gospodar-
czego. W szczegblnosci krotkoterminowe kredytowanie gospodarstw domowych
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moze w istotny sposéb pobudzac wzrost gospodarczy kraju. Kredyty konsump-
cyjne dla sektora niefinansowego pobudzaja w gospodarce m.in. spozycie indywi-
dualne, ktére ma znaczny udzial w wytwarzanym PKB. W artykule podjeto probe
analizy wptywu wielkoSci udzielanych kredytéw w Polsce na wzrost gospodarczy
kraju. Do analizy zostaty wykorzystane badania podstawowe - ukazujgce tenden-
cje finansowania przez sektor bankowy sektoréw: niefinansowego, finansowego
i rzadowego, oraz badania korelacji miedzy poszczegdélnymi rodzajami kredy-
tow, a wzrostem gospodarczym Polski. Gtdwna teza analizowana w opracowaniu
brzmi: wzrost kredytowania réznych sektoréw gospodarki pozytywnie wptywa
na wzrost PKB w Polsce.

ROLA KREDYTOW W FINANSOWANIU WZROSTU GOSPODARCZEGO

Wsréd fundamentalnych pogladéw dotyczacych wzrostu gospodarczego mozemy
wyrdznié kilka hipotez, m.in. w odniesieniu do instytucji [Acemoglu 2009]. Hipo-
teza ta odnosi sie do czynnikéw instytucjonalnych, w ktérych podmioty ekono-
miczne angazuja sie w dziatania znaczaco wptywajace na inwestycje w czynniki
bezposrednie, a zatem rowniez na wzrost gospodarczy [Kacprzyk 2014]. W zwigz-
ku z tym rola kredytowania sektoréw gospodarki przez banki w znaczacy sposéb
moze wplywaé na wzrost gospodarczy kraju. Strategie biznesowe sektora banko-
wego i bankéw indywidualnych powinny uwzgledniaé perspektywy wzrostu go-
spodarczego [Kasiewicz i in. 2013]. Kredytowanie sektora niefinansowego niesie
za sobg wiele szans, ale rowniez i zagrozen. Przed kryzysem finansowym 2007-
-2009 nadmierna i nierozwazna akcja kredytowa (zwtaszcza na rynku kredytéw
subprime) byta jednym z kluczowych powodéw nieré6wnowagi na rynkach finan-
sowych. Kredytowanie funkcjonowania dziatalno$ci panstw w okresie pokryzyso-
wym stato sie czyms$ powszechnym. Nadmierna i nierozwazna polityka kredytowa
panstw/sektora finansowego moze mie¢ znaczacy, negatywny wpltyw na wzrost
gospodarczy krajow. Warto zaznaczy¢, ze niektore wielko$ci moga stanowic znacz-
ne zagrozenie dla wiasciwego funkcjonowania krajowych gospodarek, np.:

— nadmierne zadluzenie panstw. Dtug az pieciu panstw UE w relacji do PKB
w 2015 roku przekraczat 100%: Grecja 176%, Wtochy 132%, Portugalia 129%,
Cypr 109%, Belgia 106%. W Polsce wynosit on 51%, za§ w najwiekszych gosp-
odarkach UE ksztattowat sie nastepujaco: Niemcy 71%, Wielka Brytania 89%,
Francja 96%. Srednia dla panstw UE wyniosta 85%, dla krajéw strefy euro za$
91% [Eurostat, General government gross debt - annual data],

— wysoki poziom wskaznika dZwigni finansowej instytucji finansowych. W czerw-
cu 2008 roku wskaznik ten w wielu bankach byt na wysokim poziomie, np.
Dexia 61, Deutsche Bank 60, Bearn Sterns 33, Lehman Brothers 24 [Fratianni
i Marchionne 2009],
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— aktywa instytucji finansowych sa wieksze niz PKB kraju macierzystego.
W 2014 roku sposrdéd krajéw strefy euro tylko na Litwie i Stowacji nie
wystepowatla taka sytuacja. W Irlandii aktywa sektora finansowego stanowity
ponad 500% PKB, we Francji 380%, w Holandii 330%, Niemczech 280%, za$
w strefie euro wskaznik ten wynosit 310% [ECB 2015].

Nadmierna akcja kredytowa, w ktdrej znaczny udziat stanowig ,zte kredyty”,
moze by¢ istotnym zagrozeniem w funkcjonowaniu krajowych gospodarek. Przy-
ktadem takiego rynku w czasie kryzysu finansowego byta Hiszpania. Wiele wypo-
wiedzi hiszpanskich ekonomistéw wskazywato jednak na dwojaka role kredytu
w gospodarce narodowej. Zaznaczali oni, ze kredyt byt poczatkiem probleméw
gospodarczych Hiszpanii, ale réwniez moze by¢ ich koncem [Cinco anos... 2014].
Problem pojawia sie m.in. wtedy, gdy nierozwazna polityka kredytowa bankéw
prowadzi do niewyptacalnosci tej instytucji. Z uwagi na wielos¢ i skale dziatalno-
$ci bankow (ang. too big to fail, too important to fail) koszty ratowania zadtuzonej
instytucji spoczywaja na kraju macierzystym. W czasie kryzysu m.in. nadmierna
i nierozwazna polityka kredytowa bankéw miata wptyw na poziom dochodéw
panstw. Koszty ratowania bankéw spoczywaty na krajowych gospodarkach, czy-
li w rzeczywisto$ci na spoteczenstwie. Pomoc publiczna dla sektora bankowego
w okresie 2008-2012 (stanowigca procent wytworzonego PKB w 2012 roku)
ksztattowata sie w wielu europejskich gospodarkach na bardzo wysokim pozio-
mie: Irlandia 40%, Grecja 19%, Belgia oraz Cypr po 10%. Tylko w dziewieciu kra-
jach Unii Europejskiej panstwa nie udzielaly pomocy publicznej w celu ratowania
sektora bankowego w okresie pokryzysowym [Polska i Europa... 2014]. Koszt ra-
towania bankdw ze srodkéw publicznych wptywa negatywnie na wzrost gospo-
darczy. Ekspansywna polityka kredytowa moze mie¢ znaczacy wptyw na taka sy-
tuacje. Sprzyja temu niski poziom stép procentowych w krajach europejskich, kto-
re s bardzo czesto bliskie zeru (strefa euro), ujemne (Szwajcaria, Szwecja, Dania)
lub wystepujg na historycznie niskim poziomie (Polska). Takie otoczenie sprzyja
zacigganiu coraz wiekszej liczby kredytow. Analizujac wzrost liczby kredytéw ban-
kowych dla sektora niefinansowego w okresie od grudnia 2008 roku do pazdzier-
nika 2015 roku, mozna zauwazy¢, ze Polska zajmuje drugie miejsce wsréd wszyst-
kich krajow UE. Przyrost liczby kredytéw dla sektora niefinansowego siegat ponad
51%, dla poréwnania $rednia krajéw strefy euro wynosita -1,5% [Raport o sta-
bilnosci... 2016]. We wspomnianym raporcie ujeto jednak tylko kredyty dla sek-
tora niefinansowego udzielane przez sektor bankowy. W Polsce znacznie ro$nie
warto$¢ kredytow konsumpcyjnych udzielanych przez firmy pozyczkowe [Rynek
firm pozyczkowych 2013]. Warto zwrdci¢ uwage na fakt, iz ponad 50% Klientow
firm pozyczkowych s3 to osoby w wieku 18-31 lat [Walka o polski rynek... 2015].
Prowadzi¢ to moze do zmiany myslenia polskiego spoteczenistwa odnosnie finan-
sowania swoich podstawowych potrzeb zyciowych poprzez zaciaganie kredytéow
konsumpcyjnych. Taka sytuacja z punktu widzenia mikroekonomicznego moze
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prowadzi¢ do znacznych probleméw finansowych, ale z punktu widzenia makro-
ekonomicznego moze w pozytywny sposob wptywaé na wzrost gospodarczy. War-
to zaznaczy¢, ze spozycie ogétem w Polsce stanowito w 2014 roku ponad 78% wy-
tworzonego PKB, z czego spozycie w sektorze gospodarstw domowych stanowito
ponad 59% wytworzonego PKB [Zweryfikowany... 2015].

ANALIZA KREDYTOW BANKOWYCH W POLSCE

Analizujac sektory: finansowy, niefinansowy oraz rzadowy, pod wzgledem akcji
kredytowej sektora bankowego w Polsce na tle PKB, mozna zwr6cié¢ uwage na kilka
istotnych tendencji (rysunek 1). Analizowany PKB podany jest w cenach biezgcych.
Na rysunku 1 warto zwréci¢ uwage na istotng tendencje wzrostowg PKB oraz kre-
dytéw udzielanych przez sektor bankowy sektorowi niefinansowemu. Kredyty
udzielane sektorowi finansowemu i rzgdowemu majg odmienng tendencje oraz
wolumen akcji kredytowej. Poziom tej akcji w analizowanym okresie nie przekro-
czyt 140 mld PLN. W 2005 roku kredyty bankowe udzielane sektorowi niefinan-
sowemu stanowily 26% wytworzonego PKB. Relacja ta w analizowanym okresie
znacznie wzrosta w 2008 roku, w ktérym to analizowane kredyty dla tego sektora
stanowity 46% wytworzonego PKB. W 2015 roku relacja ta wynosita juz 53%.
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RYSUNEK 1. Poziom PKB oraz kredytéw dla poszczegélnych sektoréw w latach 2005-2015

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych Eurostat, NBP, KNF.

Analizujacrysunek 2, mozna zauwazy¢, ze znaczacy udziat w kredytach dla sek-
tora niefinansowego stanowig kredyty dla gospodarstw domowych. W 2005 roku
kredyty dla gospodarstw domowych stanowity 53% ogétu kredytéow dla sektora
niefinansowego, za$ od 2011 roku jest to juz 66%.

Rysunek 3 przedstawia dwa rodzaje kredytéw dla gospodarstw domowych:
kredyty mieszkaniowe oraz konsumpcyjne.
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RYSUNEK 2. Struktura kredytéw dla sektora niefinansowego w latach 2005-2015
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych NBP, KNF.
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RYSUNEK 3. Wybrane rodzaje kredytéw dla gospodarstw domowych w latach 2005-2015

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych NBP, KNF.

Na rysunku 3 zauwazalne s bardzo ciekawe tendencje w kredytowaniu
przez sektor bankowy gospodarstw domowych w Polsce. W latach 2005-2008
najwiekszy wolumen kredytéow (sposréd analizowanych) kierowany byt do go-
spodarstw domowych (kredyty konsumpcyjne). Poziom ten osiggat wolumen po-
nad 120 mld PLN i na przyblizonym poziomie utrzymuje sie do dnia dzisiejszego.
Stabilizacja poziomu udzielania tych kredytéw moze by¢ spowodowana pojawie-
niem sie na polskim rynku coraz to wiekszej liczby firm pozyczkowych oraz zmia-
nami w prawie - ustawie o kredycie konsumenckim. W 2008 roku zauwazalny
byt wzrost liczby kredytéw mieszkaniowych udzielanych w walucie obcej, za$ po
2011 roku nastgpit spadek wolumenu tych kredytéw. Na spadek poziomu tych
kredytow z pewnos$cia znaczacy wptyw miata Rekomendacja S Komisji Nadzoru
Finansowego, dotyczaca dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ekspozycjami
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kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie [Rekomendacja S... 2013]. Od
2005 roku istotna tendencja wzrostowa odnotowana byta w wolumenie udzie-
lanych kredytéw mieszkaniowych w polskiej walucie. Niemniej jednak dopiero
w 2013 roku poziom tych kredytéw osiggnat taki wolumen, jak kredytéw miesz-
kaniowych w walucie obce;j.
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RYSUNEK 4. Udziat kredytéw zagrozonych dla gospodarstw domowych

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych KNF.

Na rysunku 4 przedstawiono udzial kredytéw zagrozonych w wybranych
kredytach dla gospodarstw domowych. W analizowanym okresie udziat kredy-
téw zagrozonych dla gospodarstw domowych z tytutu kredytéw konsumpcyjnych
znacznie przewyzszat poziom zagrozonych kredytéw dla gospodarstw domowych
z tytutu kredytow mieszkaniowych. Poziom ten ksztaltowat sie w latach 2010-
-2012 w granicy 18%, za$ w pod koniec 2015 roku uksztattowat sie na poziomie
12%. Wskaznik kredytéw zagrozonych dla gospodarstw domowych z tytutu kre-
dytéw mieszkaniowych w latach 2009-2014 rést (z poziomu 1,5% do poziomu
3,1%), zas w 2015 roku spadt do poziomu 2,8%. Poprawa jakosci kredytéw kon-
sumpcyjnych pomimo braku spadku wolumenu tych kredytéw sygnalizuje polep-
szenie sie sytuacji na tym rynku w sektorze bankowym. Znaczny wzrost wolume-
nu kredytéw mieszkaniowych nie jest spowodowany znacznym wzrostem ,,ztych
kredytow” z tego tytutu. Sugerowac to moze odpowiedzialng polityke kredytowsg
sektora bankowego w Polsce. Zaostrzone wymogi w zakresie dostepnosci do kre-
dytéw mieszkaniowych oraz poprawiajaca sie wnikliwa analiza zdolno$ci i skton-
nosci do sptaty kredytéw konsumpcyjnych implikuje poprawe jako$ci kredytéow
dla sektora gospodarstw domowych.
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BADANIA WPEYWU POSZCZEGOLNYCH RODZAJOW KREDYTOW
NA WZROST GOSPODARCZY

Analize rodzaju kredytéw mogacych wptywac¢ na wzrost gospodarczy w Polsce
przeprowadzono przy wykorzystaniu programu GRETL. Okreslajac postaé mate-
matyczng modelu ekonometrycznego w regresji, kierowano sie postepowaniem
,0d ogotu do szczegotu”. Model regresji mierzy oczekiwang zmiane zmiennej
objasnianej poprzez zmienno$¢ zmiennej objasniajgcej o jedna jednostke, przy
innych zmiennych niezmiennych (ceteris paribus). W regresji zmienna objasnia-
na zostata przedstawiona jako przyrost wzrostu gospodarczego (APKB), wyste-
pujaca w Polsce na koniec okresu. Zmienna ta byta wyjasniana przez zmiennos$¢é
zmiennych objasniajacych. W regresji zmiennymi obja$niajacymi byty nastepuja-
ce zmienne:

— A kredytow dla sektora niefinansowego (ASN),

— A Kkredytow dla sektora finansowego (ASF),

— A kredytow dla sektora rzadowego (ASRZ).

Analiza zmiennosci obejmowata lata 2005-2015. W przeprowadzonym bada-
niu, wykorzystujac klasyczng metode najmniejszych kwadratéw (tabela 1 - mo-
del 1), wykazano silny wptyw kredytéw dla sektora niefinansowego na wzrost
gospodarczy. Na podstawie badan mozna stwierdzi¢, ze wzrost kredytéw dla sek-
tora niefinansowego o 1 p.p. prowadzi¢ bedzie do wzrostu gospodarczego o bli-
sko 0,2 p.p. Potwierdzono réwniez wptyw kredytéw dla sektora finansowego na
wzrost gospodarczy, niemniej jednak wykazana istotno$¢ byta na poziomie 10%.
Wieksza zalezno$¢ miedzy zmiennoScig kredytéw dla sektora niefinansowego
a zmienno$cia wzrostu gospodarczego implikowata podjecie proby szczegétowej
analizy, wptywu poszczeg6lnych rodzajéw kredytéw dla tego sektora na wzrost
gospodarczy.

TABELA 1. Model 1 - wplyw zmian kredytéw dla poszczeg6lnych sektoréw na przyrost PKB

Wspotczynnik Wartos¢ Blad standardowy Wartos$¢ p [stotnos¢
ASN 0,1998 0,0405 0,0017 ok
ASF 0,0991 0,0479 0,0775 *
ASRZ 0,0161 0,0370 0,6762 x

R? 92% x x x
Skorygowany R? 89% x x x

*** na poziomie 1%, ** na poziomie 5%, * na poziomie 10%.

Zrédto: Opracowanie whasne.
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Analiza w modelu 1 skutkowata podjeciem préby analizy wptywu zmian po-
szczegblnych rodzajéw kredytéw dla sektora niefinansowego na poziom zmien-
nosci wzrostu gospodarczego. Do analizy tej wykorzystano metode najmniejszych
kwadratow, za$ okres analizy obejmowat lata 2005-2015. W regresji zmienna ob-
jasniana zostata przedstawiona (tak jak w modelu 1) jako przyrost wzrostu go-
spodarczego (APKB), wystepujgca w Polsce na koniec okresu. Badania przepro-
wadzano dla kazdej zmiennej osobno. W regresji zmiennymi objasniajacymi byty
nastepujgce zmienne:
— A kredytow dla gospodarstw domowych ogétem (AGD),
— A kredytéw mieszkaniowych dla gospodarstw domowych ogétem (AM),

— A kredytéw mieszkaniowych w walucie obcej dla gospodarstw domowych

(AMW),

— A kredytéw konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych (AK),

— A kredytow z tytutu kart kredytowych dla gospodarstw domowych (AKK),
— A kredytow dla przedsiebiorstw ogétem (AP),
— A kredytow inwestycyjnych dla przedsiebiorstw (Al),
— A kredytoéw na finansowanie nieruchomosci dla przedsiebiorstw (AFN).

TABELA 2. Model 2 - wplyw zmian kredytéw dla poszczegélnych sektoréw na zmiane PKB

Wspétczynnik Wartos¢ Btad standardowy Wartos$é p Istotno$¢
AGD 0,1652 0,1652 0,0001 ok
Skorygowany R? 82% x x x

AM 0,1148 0,0181 0,0001 X
Skorygowany R? 81% x x x
AMW 0,0743 0,0241 0,0131 *x
Skorygowany R? 51% x x x

AK 0,1966 0,0535 0,0051 o
Skorygowany R? 60% x x x
AKK 0,1205 0,0361 0,0087 ok
Skorygowany R? 55% x x x

AP 0,2453 0,0447 0,0004 e
Skorygowany R? 77% x x x

Al 0,2013 0,0567 0,0063 ok
Skorygowany R? 58% x x x
AFN 0,134 0,0330 0,0029 ok
Skorygowany R? 65% x x x

*** na poziomie 1%, ** na poziomie 5%, * na poziomie 10%.
Zrédto: Opracowanie whasne.
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Analizujgc wptyw zmiennosci poszczegélnych rodzajéw kredytéw na zmien-
no$¢ wzrostu gospodarczego, mozna zauwazy¢ znaczny wptyw poszczegélnych
kredytéw dla sektora niefinansowego na wzrost gospodarczy.

Zarowno kredyty dla gospodarstw domowych ogétem, jakidla przedsiebiorstw
w znaczny sposOb wplywaja na poziom wzrostu gospodarczego. Warto zwrdcic¢
uwage na to, ze najsilniej na zmiane wzrostu gospodarczego wplywa zmienno$¢
kredytéw dla przedsiebiorstw ogétem. W tym przypadku wzrost kredytéw ogdtem
dla przedsiebiorstw o 1 p.p. bedzie prowadzit do wzrostu PKB o 0,24 p.p. Niemniej
jednak najlepiej wyjasniona zostata zmienno$¢ wzrostu gospodarczego i kredytéw
mieszkaniowych dla gospodarstw domowych ogétem (skorygowany R? na pozio-
mie 81%). W tym przypadku wzrost kredytéw mieszkaniowych o 1 p.p. spowoduje
wzrost PKB o0 0,11 p.p. Warto doda¢, iz kazdy kierunek zmian we wszystkich ro-
dzajach kredytéw ma taki sam Kierunek zmian, jak wzrost PKB. W zwigzku z tym
mozna potwierdzi¢ teze, Ze wzrost kredytowania (gtdwnie sektora niefinansowe-
go) przez sektor bankowy sprzyja wzrostowi gospodarczemu.

PODSUMOWANIE

Sektor bankowy w Polsce w znaczny spos6b moze sprzyjaé wzrostowi gospodar-
czemu kraju poprzez finansowanie réznych sektoréw gospodarki. W opracowaniu
ukazano znaczny wptyw finansowania sektora niefinansowego i finansowego na
wzrost PKB. Kredyty udzielane przez sektor bankowy w Polsce sg na og6t coraz
to lepiej sptacane pomimo wzrostu ich wolumenu. Poprawnie udzielone kredyty
majg dodatkowy wptyw na wzrost gospodarczy. W Polsce nie byto i w najblizszej
perspektywie nie bedzie potrzeby ratowania bankéw komercyjnych z powodu
nierozwaznych decyzji zwigzanych z kredytowaniem sektora niefinansowego.
Warto jednak zwrdci¢ uwage na inne zagrozenie, jaki jest rynek kredytéw kon-
sumpcyjnych - firm pozyczkowych, ktérych to klientami sg w wiekszosci ludzie
mtodzi. W dtuzszej perspektywie moze to stanowi¢ zagrozenie makroekonomicz-
ne zwiazane z ktopotami finansowymi cze$ci gospodarstw domowych.
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THE IMPACT OF BANK CREDIT ON ECONOMIC GROWTH IN POLAND

Abstract. Banks during the financial crisis 2007-2009 and immediately after it sig-
nificantly reduced lending (including through the regulation of mortgage loans in
foreign currency for households and companies for fear of “bad loans”). The loan
can provide a broad and narrow term, as an opportunity and a threat to the various
economic operators and the entire country. Poland is one of the leaders in credit
growth across the European Union but in Poland credits granted by the banking
sector are increasingly better paid, and the analysis of the tendencies and ability
to repay these loans is more precisely analyzed by financial institutions. The study
identifies significant link between changes in non-financial sector lending by banks
in Poland, along with changes in economic growth. It shows important, a high cor-
relation between the increase in housing loans to households and GDP growth.

Key words: credit, economic growth, households
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