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Makroekonomiczne czynniki ryzyka kredytowego
w sektorze bankowym w Polsce!

Streszczenie: Celem artykutu jest przeglad gtéwnych czynnikéw mikro- i makroekonomicz-
nych wplywajacych na ryzyko kredytowe oraz analiza modelu ryzyka kredytowego w sektorze
bankowym w Polsce. Ryzyko kredytowe jest jednym z najwazniejszych rodzajéw ryzyka jakie
podejmuje sie w sektorze bankowym. Zarzadzanie tym ryzykiem powinno podlegaé Scistej
kontroli zaréwno ze strony wtascicieli, jak i poprzez dziatania o charakterze regulacyjno-
-nadzorczym. Na podstawie kwartalnych danych statystycznych w okresie od I kw. 1997 r.
do II kw. 2013 r. oszacowano model korekty bledem dla zagregowanego ryzyka kredytowego
w Polsce, mierzonego za pomoca odsetka kredytéw z utratg warto$ci w kredytach ogétem.
Za najwazniejsze czynniki makroekonomiczne przyjeto PKB, stope procentowa, stope bezro-
bocia oraz kurs walutowy. Przeprowadzono symulacje ex post w latach 2008-2012 opierajac
sie na scenariuszu makroekonomicznym obrazujacym glebokg recesje gospodarcza w Pol-
sce. Pokazano, ze jego realizacja moglaby spowodowaé wyrazny wzrost ryzyka kredytowego
zar6wno w odniesieniu do przedsiebiorstw niefinansowych, jak i gospodarstw domowych.
W wyniku materializacji tego scenariusza sektor bankowy méglby zosta¢ dotkniety znacz-
nym spadkiem aktywnosci i pogorszeniem sie wyniku finansowego. Oznaczaloby to mniejsze
mozliwosci inwestycyjne bankéw i pogorszenie sie ich pozycji kapitalowej, co zmniejszyloby
ich zdolno$¢ do absorpcji strat. Sytuacja taka moglaby doprowadzi¢ do efektéw ,drugiej
rundy” polegajacych na ograniczeniu finansowania sfery realnej gospodarki wskutek wzro-
stu ryzyka kredytowego i wzrostu marz kredytowych.
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Wstep

Ryzyko kredytowe jest jednym z najwazniejszych rodzajow ryzyka jakie po-
dejmuje sie w sektorze bankowym. Sektor bankowy po$wieca znaczng uwage
zarzadzaniu tym ryzykiem. Ostatni kryzys finansowy pokazal, ze zarzadzanie
ryzykiem kredytowym w sektorze bankowym powinno podlegaé Scislejszej
kontroli zaréwno ze strony wlascicieli, jak i poprzez dzialania o charakterze
regulacyjno-nadzorczym. Regulacje powinny uwzgledniaé specyfike poszczeg6l-
nych rynkéw lokalnych oraz przewidywac¢ mechanizmy o charakterze zunifiko-
wanym, ktére pozwalalyby na unikanie ,arbitrazu regulacyjno-nadzorczego”.

Zrédlem propozycji regulacyjnych dla sektoréw bankowych na $wiecie sa
zalecenia Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego (BCBS). Przeprowa-
dzona ostatnio reforma zatozeni nowego tadu regulacyjnego, nazywana umowg
Bazylea III, zostata implementowana do porzadku prawnego Unii Europejskiej
w postaci dyrektywy CRD IV oraz rozporzadzenia CRR. Wspomniana reforma
skupia sie na respecyfikacji pojecia kapitatu regulacyjnego, zwigzanego z kapi-
talem najwyzszej jakosci (Tier 1), majgcym stanowié¢ amortyzator niekorzystnych
zmian w sektorze bankowym. Wprowadza réwniez nowoczesne normy plynno-
Sciowe pozwalajace na zwiekszenie odpornosci sektora na zaklécenia wewnetrzne
i zewnetrzne. Przyjecie wszystkich zalozen reformy zostalo roztozone w cza-
sie, aby instytucje bankowe mialy czas na dostosowanie sie do nowych norm,
ktérych zakres surowosci jest wiekszy niz w systemie Bazylea II. W projekcie
Bazylea III wprowadzono réwniez mechanizmy polityki makroostroznos$ciowej,
zwigzane z wystepowaniem ryzyka systemowego w sektorze bankowym, ktére
miatyby tagodzi¢ skutki cykliczno$ci zachowan gospodarczych w sferze realne;j.
Zdaniem niektérych ekonomistéw, rozwigzania makroostrozno$ciowe wymagaja
dalszych zmian, ktére mialyby ulatwia¢ prowadzenie efektywnej polityki pie-
nieznej (por. Szpunar [2012]; Banbuta [2013]; Stawinski [2013]).

Majac powyzsze na uwadze warto zauwazy¢, ze we wspoOlczesnym nurcie
makroekonomii dostrzega sie potrzebe uwzglednienia ryzyka systemowego
w powstawaniu ryzyka kredytowego. W zwigzku z tym w odniesieniu do ry-
zyka kredytowego poszukuje si¢ powigzan pomi¢dzy nim, a zmiennymi zaréwno
mikro-, jak i makroekonomicznymi. Wsréd czynnikéw mikroekonomicznych
wyréznia si¢ m.in. efektywno$é zarzadzania ryzykiem, wielko$¢ banku oraz
jego udzial w rynku. Do czynnikéw makroekonomicznych zalicza sie¢ gléwnie
produkt krajowy brutto (PKB), stope procentowg, stope bezrobocia oraz kurs
walutowy. Wpltyw tych czynnikéw nalezy utozsamiaé z wpltywem faz cyklu ko-
niunkturalnego na jako$¢ portfela kredytowego.

Przedmiotem rozwazahn w artykule bedzie analiza zagregowanego ryzyka
kredytowego z perspektywy makroekonomicznej, w ktérej ryzyko kredytowe jest
skutkiem zmian najwazniejszych czynnikéw majacych wplyw na ryzyko syste-
mowe. Analize ryzyka kredytowego nalezy powigzaé ze sprawowaniem nadzoru
nad rynkiem finansowym, ktéry wymaga przeprowadzania testéw warunkéw
skrajnych (TWS) w odniesieniu do indywidualnych instytucji oraz na pozio-
mie zagregowanym. Praktyka TWS opiera si¢ na zalozeniach programu FSAP
wprowadzonego przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (IMF) oraz Bank
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Swiatowy w 1999 r. w nastepstwie azjatyckiego kryzysu finansowego. Przepro-
wadzanie TWS jest elementem nowej architektury nadzoru przewidzianej w za-
leceniach projektu Bazylea III. Jest réwniez ogniwem wewngtrznego procesu
oceny adekwatnosci kapitalowej w bankach (ICAAP). Rola TWS w planowaniu
zapotrzebowania na kapital zostala podkreslona w artykule Financial Stability
Forum [2008] wydanym przez FSB (Financial Stability Board), organizacje eks-
pertéw zrzeszajaca gléwne panstwa oraz organizacje $wiatowe. Przeglad podejs¢
do TWS na poziomie instytucjonalnym mozna znalez¢é w artykule Foglii [2009].
Zarys konstrukcji scenariuszy TWS spelniajacych kryteria BCBS przedstawia
artykul Breuera i in. [2009]. Poszczegblne etapy postepowania w procesie TWS
podaje Cihdk [2007]. TWS stanowi proces wieloetapowy. Pierwszym krokiem
jest opracowanie scenariuszy bazowego i szokowego, zwykle na podstawie mo-
delu makroekonometrycznego. Po drugie, jesli model makroekonometryczny nie
zawiera zmiennych finansowych, nalezy opracowaé¢ modele ,satelickie”, aczace
sfere realng gospodarki ze sferg finansowa (por. Wdowinski [2013]). Po trzecie,
model makroekonometryczny oraz modele satelickie powinny stanowié¢ podstawe
wnioskowania dla modeli ryzyka kredytowego. Po czwarte, na podstawie modeli
ryzyka kredytowego agreguje si¢ straty w portfelach kredytowych bankéw i na-
stepnie poréwnuje je z dostepnymi buforami w rachunku wynikéw i kapitatu,
aby oceni¢ potencjalne potrzeby kapitalowe sektora bankowego.

Scenariusze makroekonomiczne (obejmujace kluczowe zmienne makroekono-
miczne? i finansowe) sg nastepnie wykorzystywane w modelach ryzyka kredy-
towego. W tych ostatnich jako zmienng objasniang wykorzystuje si¢ najczesciej
odsetek kredytéw zagrozonych w kredytach ogétem (wskaznik NPL) lub wskaznik
LLP (relacje wartosci bilansowej odpiséw na naleznosci od sektora niefinanso-
wego do wartosci naleznosci brutto od sektora niefinansowego) oraz historyczne
wskazniki niedotrzymania warunkéw umowy. Buduje si¢ je zwykle opierajac si¢
na danych panelowych dla indywidualnych obiektéw (bankéw, kredytobiorcow).
Jednak moga by¢ réwniez budowane na poziomie zagregowanym.

Wystepuje wiele opracowan, w ktérych podjeto prébe okreslenia czynnikéw
mikro- i makroekonomicznych wplywajacych na odsetek kredytéw z utratg
warto$ci (wskaznik NPL) oraz na odsetek odpiséw na rezerwy (wskaznik LLP).
W kazdym niemal opracowaniu znaczagca role odgrywaja czynniki makro-
ekonomiczne, tj. dynamika realnego PKB, stopa procentowa, kurs walutowy
(znaczny wplyw w krajach z wzglednie wysoka wartoscig zobowigzan zagra-
nicznych), ceny akcji oraz ceny nieruchomos$ci. Zmienne mikroekonomiczne
sg rOwniez waznymi czynnikami ryzyka kredytowego. Mozna do nich zaliczy¢
dynamike udzielonych kredytéw, wspotczynniki stopy zwrotu z aktywéw (ROA)
i stopy zwrotu z kapitalu (ROE) oraz sume bilansowg (jako zmienng obrazu-
jaca ,wielko$¢” banku).

W dalszej czesci artykulu podano gtéwne pojecia zwigzane z ryzykiem kre-
dytowym i czynniki majace najwickszy wplyw na powstawanie tego ryzyka.
Przyblizono model ekonometryczny odsetka kredytéw z utratg wartosci a takze

2 Zwykle od dwéch do pigciu (por. Foglia [2009]).
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analize wrazliwosci tego odsetka na zmiany sytuacji makroekonomicznej. Artykut
zakonczono gtéwnymi wnioskami z analizy.

Ryzyko kredytowe oraz jego determinanty

Ryzyko kredytowe mozna zdefiniowa¢ jako ,mozliwo$¢ niedotrzymania wa-
runkéw umowy przez drugg strone kontraktu, co oznacza, iz strona narazona
na ryzyko nie otrzyma w oczekiwanym terminie platnosci okreslonej warun-
kami kontraktu” [Jajuga, 2004]. W wyniku materializacji tego ryzyka powstaje
strata finansowa z powodu zaprzestania terminowej splaty zobowigzah przez
kredytobiorce. Ryzyko kredytowe moze dotyczyé obydwu stron bilansu banku.
W zwigzku z tym wyréznia si¢ ryzyko aktywne (rozumiane jako zagrozenie splaty
rat kapitalowych i odsetek w uméwionym terminie) oraz pasywne (zwigzane
z wczesniejszym niz przewidzianym w umowie wycofaniem depozytu od pod-
miotu niefinansowego lub zagrozeniem nieotrzymania kredytu od innej insty-
tucji finansowej). Na catkowite ryzyko kredytowe sktada sie ryzyko portfelowe,
stanowigce zagregowane rodzaje ryzyka pojedynczych kredytéw, uwzglednia-
jace ryzyko o charakterze systemowym, zwigzanym z wspoéizalezno$cig miedzy
kredytami i pozostajacym pod wplywem sytuacji makroekonomiczne;.

Na wystepowanie ryzyka w dziatalnos$ci bankowej, szczeg6lnie ryzyka kre-
dytowego, maja wplyw rozmaite czynniki. Mozna je podzieli¢ na zewngtrzne
(w otoczeniu banku) oraz wewnetrzne (idiosynkratyczne, majace Zrédto w samym
banku). Szczegdtowy dyskusje na temat réznych definicji ryzyka bankowego oraz
jego determinant zawarto w ksigzce pod redakcjg naukowa Jajugi [2007].

Zagrozenie dla portfela kredytowego wynikajace z wielu czynnikéw sta-
nowi zagrozenie dla wyptacalno$ci pojedynczego banku oraz calego systemu
finansowego i m.in. z tego powodu banki podlegajg regulacjom kapitalowym
i plynno$ciowym. Wspomniano juz, ze waznym zrédlem propozycji najnow-
szych regulacji sg zalecenia BCBS, dyrektywy® (wymagajace przeniesienia do
polskiego prawa) i rozporzadzenia (bezposrednio obowigzujace we wszystkich
panstwach cztonkowskich UE) Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Euro-
pejskiej oraz przepisy lokalne wynikajace ze swobody wladz krajowych decy-
dowania o pewnych rozstrzygnieciach.

Jednym z najpopularniejszych wskaznikéw ryzyka kredytowego jest udziat
kredytéw z utratg warto$ci (zagrozonych) (non-performing loan, NPL) w kre-
dytach ogétem. Warto zwrécié uwage na jego wady [Zeman, Jurca, 2008].

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady UE 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru
ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca
dyrektywe 2002/87/WE i uchylajagca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE a takze Roz-
porzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogdéw ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012. Wspomniane nowe akty prawne nalezg do
tzw. pakietu CRD IV/CRR.
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Po pierwsze, interpretacja wskaznika NPL zmienia si¢ na skutek zmiany de-
finicji ,kredytu zagrozonego”. Po drugie, wskaznik NPL ma charakter retro-
spektywny, gdyz za NPL uznaje sie¢ kredyt niesplacany w wyspecyfikowanym
okresie historycznym. Po trzecie, zmiany wskaznika NPL nalezy interpretowaé
réwniez w zwigzku ze zmianami w wolumenie kredytu. W okresie szybkiego
wzrostu akcji kredytowej, spadek wskaznika NPL nie musi oznaczaé spadku
ryzyka kredytowego. Po czwarte, spadek wskaznika NPL moze wigzaé sie
z poprawg jakosci portfela kredytowego lub ze sprzedaza przez bank czeSci
portfela. Biorac powyzsze wady pod uwage nalezy stwierdzi¢, ze do wynikéw
analizy wskaznika NPL powinno podchodzié sie z ostroznoscia.

W literaturze mozna wyr6zni¢ dwa podejScia do modelowania ryzyka kre-
dytowego - jedno opiera si¢ na zastosowaniu w modelach wytacznie czynni-
kéw makroekonomicznych, majacych odzwierciedla¢ ogélng koniunkture go-
spodarczg, oraz drugie, ktére zaklada istotno$¢ wplywu na ryzyko kredytowe
zaréwno cyklu koniunkturalnego, jak i czynnikéw mikroekonomicznych, cha-
rakteryzujacych poszczegélne banki. Z tymi dwiema koncepcjami zwigzany jest
spos6b modelowania ryzyka kredytowego. W literaturze mozna wyrézni¢ ana-
lizy wplywu czynnikéw makroekonomicznych oraz danych zagregowanych dla
sektora bankowego na ryzyko kredytowe dla wybranej grupy krajéw [Rinaldi,
Sanchis-Arellano, 2006; Pesola, 2007; Espinoza, Prasad, 2010; Nkusu, 2011;
Novikov, 2012; Klein, 2013] oraz dla bankéw wybranego kraju [Quagliariello,
2006; Louzis i in., 2010].

Czynniki mikroekonomiczne

Berger i De Young zbadali relacje pomiedzy jakoscig portfela kredytowego

a efektywnoscig kosztowg bankéw oraz ich kapitalem [Berger, De Young, 1997].

Wykorzystujac dane statystyczne dla bankéw komercyjnych w USA w latach

1985-1994 przetestowali cztery hipotezy:

- ,pecha” — zdarzenia zewnetrzne przyczyniajg sie do wzrostu wolumenu
niesptacanych nalezno$ci; wéwczas bank ponosi dodatkowe koszty opera-
cyjne;

- ,zlego zarzadzania” — niski poziom oceny zdolnosci kredytowej, wyceny
zabezpieczen oraz biezacego monitorowania kredytobiorcow przyczynia si¢
do wzrostu wolumenu niesptaconych kredytéw, co ma przetozenie na niskg
efektywnos¢ kosztowa banku;

- ,przesadnej oszczedno$ci” — banki o wysokiej efektywno$ci moga cechowaé
sie wiekszymi warto$ciami wskaznika NPL w dlugim okresie, gdyz oszcze-
dzajg na monitorowaniu kredytobiorcéw i innych czynno$ciach, majacych
zapewni¢ wysoka jako$¢ kredytéw; w ten sposéb ponoszg mniejsze koszty
i sg efektywniejsze;

- ,pokusy naduzycia” — banki o wzglednie niskim kapitale posiadajg ryzy-
kowniejsze portfele kredytowe, co moze skutkowaé wyzszymi wskaznikami
NPL w przyszlosci.
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Berger i De Young potwierdzili hipotezy ,pecha”, ,ztego zarzadzania” oraz
,pokusy naduzycia” wsrdéd bankéw amerykanskich w analizowanym okresie
[Berger, De Young, 1997].

Salas-Fumads i Saurina poréwnali czynniki wplywajace na odsetek kredy-
tow zagrozonych w hiszpanskich bankach komercyjnych i oszczednosciowych
opierajac sie na danych panelowych dla lat 1985-1997. Do najwazniejszych
czynnikéw objasniajacych autorzy zaliczyli: dynamike PKB, marze procen-
towa netto, wspélczynnik wyptacalnosci oraz udziat w rynku danego banku,
wsp6tczynnik dtugu do kapitatu wlasnego, dynamike kredytéw, a takze relacje
kosztéw operacyjnych do marzy operacyjnej. Dodatkowo, autorzy pozytywnie
zweryfikowali wplyw wielko$ci banku, co oznacza, ze wigksze banki majg mniej-
szy odsetek niesptacanych kredytéw niz banki mniejsze, poniewaz charakte-
ryzujg sie wyzszym standardem oceny zdolnosci kredytowej pozyczkobiorcow.
Autorzy pokazali réwniez znaczacg réznice pomiedzy bankami komercyjnymi
i oszczedno$ciowymi, co potwierdzito istotno$¢ instytucjonalnych form zarza-
dzania ryzykiem kredytowym [Salas-Fumds, Saurina, 2002].

Quagliariello pokazal, ze cykl koniunkturalny stanowi gléwne ogniwo wplywu
na ryzyko kredytowe. Przeprowadzit analiz¢ wplywu wybranych czynnikéw na
odsetki NPL i LLP (loan loss provisions ratio). W tej analizie na podstawie
danych panelowych dla bankéw wloskich w latach 1985-2002 oszacowal pa-
rametry modelu statycznego oraz dynamicznego. Uzyskane wyniki potwierdzily
rezultaty z innych badaf, ze na odsetki NPL oraz LLP majg wplyw zaréwno
czynniki makro-, jak i mikroekonomiczne [Quagliariello, 2006].

Podobnie Espinoza i Prasad przeprowadzili badanie wptywu zmiennych
makro- i mikroekonomicznych na ryzyko kredytowe. Prébag objeto 80 bankéw
z regionu GCC (Rada Krajéw Zatoki Perskiej) w latach 1995-2008. Autorzy
potwierdzili hipoteze Salas-Fumadsa i Sauriny [2002] méwigcg o tym, ze duze
banki posiadaja portfel kredytowy wyzszej jakoSci, poniewaz potrafig lepiej mo-
nitorowaé kredytobiorcéw i wyceniaé warto$¢ zabezpieczen. Poza tym istotne
okazaly si¢ takie zmienne jak dynamika PKB, stopa procentowa oraz dynamika
kredytéw [Espinoza, Prasad, 2010].

Szczegblowa analize wplywu czynnikéw mikro- i makroekonomicznych na
ryzyko kredytowe przedstawili Louzis i in. — w odniesieniu do Grecji. Analize
przeprowadzili dla grup produktéw: kredytéw konsumpcyjnych, hipotecznych
i dla przedsiebiorstw. Dane panelowe obejmowaly 9 najwigkszych greckich ban-
kéw w okresie od T kw. 2003 r. do III kw. 2009 r. Wyniki pokazaly, ze zmienna
wskaznika NPL w greckim systemie bankowym jest objasniana gléwnie przez
czynniki makroekonomiczne (PKB, stop¢ bezrobocia i stope procentowg) oraz
jako$¢ zarzadzania wyrazong wskaznikiem efektywnosci [Louzis i in., 2010].
Autorzy, w swoim badaniu wskazujac réwniez na wage czynnikéw mikroeko-
nomicznych, potwierdzili hipoteze ,zlego zarzadzania” sformulowang w opra-
cowaniu Bergera i De Younga [1997]. Jako jedna ze zmiennych obja$niajacych
przyjeto (logarytm) aktywéw banku - jako aproksymacje ,wielkosci” banku
sformutowang przez Salas-Fumadsa i Saurine [2002]. Jednakze w przeprowa-
dzonym badaniu ocena parametru dla tej zmiennej okazala sie statystycznie
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nieistotna. Louzis i in. pokazali takze charakterystyczng dla greckiego sektora
bankowego niskg wrazliwo$¢ wskaznika NPL dla kredytéw hipotecznych na
warunki makroekonomiczne w poréwnaniu z kredytami konsumpcyjnymi oraz
kredytami dla przedsigebiorstw [Louzis i in., 2010].

Klein réwniez pokazal, ze zaréwno czynniki makroekonomiczne, jak i mi-
kroekonomiczne mogg objas$niaé¢ ryzyko kredytowe, lecz te ostatnie majg rela-
tywnie niskg zdolno$é objasniajacy. Klein przeprowadzil badanie obejmujgce
kraje Europy Srodkowej, Wschodniej i Poludniowo-Wschodniej (CESEE) dla
lat 2008-2011. Badanie pokazalo, ze w tym okresie na zmiany wskaznika NPL
wplywaly zmiany realnego PKB w strefie euro, stopy bezrobocia oraz inflacji,
jak i kurs walutowy a takze indeks VIX (Chicago Board Options Exchange Vo-
latility Index) przedstawiajacy stopien awersji do ryzyka. Istotnymi zmiennymi
z sektora bankowego okazaly sie: dynamika udzielonych kredytéw, wspoétczynnik
wyplacalnosci, wskaznik ROE (return on equity) i iloraz udzielonych kredytow
do aktywoéw [Klein, 2013].

W tablicy 1 podsumowano mikroekonomiczne czynniki wplywajace na ry-
zyko kredytowe.

Tablica 1. Mikroekonomiczne determinanty ryzyka kredytowego

) o Zmienna objasniana: wskaznik NPL
Zmienna objasniajaca - -
wplyw dodatni wplyw ujemny

Dynamika kredytow Salas-Fumas, Saurina [2002], Novikov [2012]

Khemraj, Pasha [2009], Espinoza,

Prasad [2010], Klein [2013]
Marza procentowa netto Salas-Fumds, Saurina [2002]
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) Louzis, Vouldis, Metaxas [2010]
Stopa zwrotu z kapitatu (ROE) Louzis, Vouldis, Metaxas

[2010], Klein [2013]

Udzial w rynku Salas-Fumads, Saurina [2002],

Jiménez, Saurina [2005]
Wielko$é banku Salas-Fumds, Saurina [2002],

Espinoza, Prasad [2010]

Wspotczynnik kapitatu do aktywow Salas-Fumads, Saurina [2002]
(C/A)
Wspélczynnik kapitalu wlasnego Klein [2013]
do aktywow (E/A)
Wspotcezynnik kosztow Salas-Fumads, Saurina [2002],
operacyjnych do dochodéw Louzis, Vouldis, Metaxas [2010]
operacyjnych
Wspotczynnik kredytow Klein [2013]
do aktywow (L/A)
Wspélczynnik wydatkéw Espinoza, Prasad [2010]
do aktywow
Wzrost w sektorze bankowym Salas-Fumds, Saurina [2002]

Zro6dlo: opracowanie wlasne.



62 GOSPODARKA NARODOWA nr 4/2014

Wybér analiz przedstawiony w tablicy 1 pokazuje znaczenie czynnikéw idio-
synkratycznych na ksztattowanie sie wskaznika NPL w sektorze bankowym. Ich
wykorzystanie jest mozliwe w ujeciu panelowym. Poniewaz w artykule prze-
prowadzono analize w ujeciu zagregowanym, w tym konteksScie istotniejsze sg
czynniki makroekonomiczne pokazane w jego dalszej czeSci.

Czynniki makroekonomiczne

Z punktu widzenia wptywu czynnikéw makroekonomicznych warto zwré-
ci¢ uwage na opracowanie Becka, Jakubika i Piloiu [2013], ktérzy zbadali
wplyw wyltacznie tych czynnikéw na wskaznik NPL wéréd 75 krajow, w tym
Polski, w latach 2002-2010. Ich badania pokazaly, ze niesptacanie kredytéw
bytlo w znacznej mierze powodowane przez zmiany: realnego PKB, cen akcji,
nominalnego kursu walutowego oraz stopy procentowej. W przypadku kursu
walutowego autorzy zauwazyli, ze efekt zalezy od wolumenu kredytéw indek-
sowanych w walutach obcych. Natomiast wplyw zmian cen akcji na NPL byt
wiekszy w krajach z relatywnie bardziej rozwinietym rynkiem kapitalowym,
co mierzono wielkoscig tego rynku w stosunku do PKB.

Novikov - korzystajac z danych panelowych dla trzech krajéw nadbattyc-
kich: Estonii, Litwy i Lotwy, obejmujacych okres od III kw. 1997 r. do I kw.
2009 r. — pokazal, ze na ryzyko kredytowe dodatnio wptywatl wzrost stopy bez-
robocia, natomiast dynamika realnego PKB okazala si¢ czynnikiem niemajacym
istotnego wplywu na zmiany ryzyka kredytowego [Novikov, 2012].

Castro rowniez przeprowadzit badanie wplywu czynnikéw makroekonomicz-
nych na ryzyko kredytowe w sektorach bankowych w Grecji, Irlandii, Hiszpa-
nii, Portugalii i Wloszech. Przy zastosowaniu kwartalnych danych panelowych,
obejmujacych okres od I kw. 1997 r. do III kw. 2011 r. pokazal znaczacy wplyw
tych czynnikéw na ryzyko kredytowe, zdefiniowane jako niesplacone kredyty
w ogdblnej wartosci kredytéw udzielonych. Pokazal, ze to ryzyko wzrasta, gdy
zmniejsza si¢ dynamika PKB, malejg indeksy cen akcji i mieszkan, wzrasta
stopa bezrobocia oraz realna stopa procentowa [Castro, 2013].

Rinaldi i Sanchis-Arellano przeanalizowaly makroekonomiczne determinanty
wskaznika NPL w sektorze gospodarstw domowych. Ich badanie obejmowato
dane dla 7 krajow strefy euro — Belgii, Finlandii, Francji, Hiszpanii, Irlandii,
Portugalii i Wloch - o czestotliwo$ci kwartalnej obejmujace lata 1998-2004.
Za pomocg modelu korekty bledem pokazaly, ze zdolnosé gospodarstw domo-
wych do regulowania zobowigzan kredytowych jest przede wszystkim uwa-
runkowana zmianami ich dochodu do dyspozycji oraz indeksu cen mieszkan
[Rinaldi, Sanchis-Arellano, 2006].

Ali i Daly poréwnali wplyw czynnikéw makroekonomicznych na niesptacane
kredyty w Australii i Stanach Zjednoczonych. Badanie wykazato, ze PKB oraz
relacja zadtuzenia do PKB objasniajg ryzyko kredytowe w obu analizowanych
krajach [Ali, Daly, 2010].

Nkusu, na podstawie danych panelowych z lat 1998-2009 dla gospo-
darki 26 krajéw rozwinietych, oszacowal relacje pomiedzy jako$cig portfela
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kredytowego bankéw a zmiennymi makroekonomicznymi. Uzyskane wyniki
pozwolily uznaé, ze zmienna wskaznika NPL byla determinowana przez dyna-
mike realnego PKB oraz stope bezrobocia — co pozostaje w zgodzie z wieloma
badaniami - oraz dynamike cen nieruchomosci i kapitatu [Nkusu, 2011].

W tablicy 2 podano zestawienie wnioskéw z literatury w zakresie dodat-
niego i ujemnego wplywu najwazniejszych czynnikéw makroekonomicznych
na ryzyko kredytowe.

Tablica 2. Makroekonomiczne determinanty ryzyka kredytowego

Zmienna obja$niana

Czynnik wskaznik NPL kredyt/PKB wskaznik NPL
objasniajacy
wplyw dodatni wplyw ujemny
Ceny akgji Nkusu [2011], Beck, Jakubik, Piloiu
[2013], Castro [2013]
Dynamika Salas-Fumads, Saurina [2002], Jiménez,
realnego PKB Saurina [2005], Zeman, Jurc¢a [2008],
Khemraj, Pasha [2009], Ali, Daly
[2010], Espinoza, Prasad [2010],
Louzis, Vouldis, Metaxas [2010], Nkusu
[2011], Beck, Jakubik, Piloiu [2013],
Castro [2013], Klein [2013]
Indeks Espinoza, Prasad [2010],
zmienno$ci rynku | Klein [2013]
kapitalowego (VIX)
Inflacja Klein [2013]
Kurs walutowy Khemraj, Pasha [2009],
Beck, Jakubik, Piloiu
[2013], Castro [2013],
Klein [2013]
Stopa bezrobocia | Louzis, Vouldis, Metaxas
[2010], Nkusu [2011],
Novikov [2012], Castro
[2013], Klein [2013]
Stopa procentowa | Jiménez, Saurina [2005], Egert,
Zeman, Jurca [2008], Backé,
Khemraj, Pasha [2009], Zumer
Louzis, Vouldis, Metaxas [2006]
[2010], Beck, Jakubik,
Piloiu [2013], Castro
[2013]
Wspélczynnik Ali, Daly [2010] Egert,
zadluzenia do Backé,
PKB Zumer
[2006]

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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Zestawienie analiz w tablicy 2 pokazuje znaczenie czynnikéw makroekono-
micznych dla ksztaltowania si¢ ryzyka kredytowego w postaci wskaznika NPL.
Nalezy zauwazy¢, ze te czynniki, w tym przede wszystkim gléwne zmienne re-
alne, maja wplyw réowniez na powstawanie ryzyka systemowego, stad ich zna-
czenie dla analiz ryzyka w sektorze bankowym jest takie istotne. Warto zatem
podejmowaé préby analizy wplywu zmian w koniunkturze gospodarczej na
ryzyko kredytowe. Jest to szczegélnie interesujacy problem w odniesieniu do
gospodarki Polski, ze wzgledu na wystepowanie tradycyjnego kanatu kredyto-
wego w transmisji polityki pienieznej na wzrost gospodarczy. W tym kanale
kluczowg role odgrywa sektor bankowy, a zmiany stopy procentowej majg silny
wplyw na ryzyko kredytowe. Wsréd pozostatych waznych czynnikéw nalezy
wymieni¢ tempo wzrostu PKB, stope bezrobocia oraz kurs walutowy.

Analiza empiryczna

Na podstawie zbioru analiz przedstawionych w tablicy 2 przyjeto, ze najwaz-
niejszymi czynnikami makroekonomicznymi dla ryzyka kredytowego sa: stopa
procentowa, PKB, stopa bezrobocia oraz kurs walutowy. Przyjeto, ze podobne
hipotezy, jak przedstawione we wczeéniejszej czesci artykutu mozna postawié
w odniesieniu do gospodarki Polski. Przemawiajg za tym nastepujace argu-
menty. Sektor bankowy jest relatywnie skoncentrowany i skupiony na tradycyj-
nej roli bankowos$ci zwigzanej z dzialalno$cig kredytowa. Wobec wystepowania
tradycyjnego kanatu kredytowego, transmisja polityki pieni¢znej odbywa sig
poprzez mechanizm indeksacji stép kredytowych i depozytowych wzgledem
stopy referencyjnej banku centralnego. Stopa procentowa — jako cena kredytu —
powinna mieé silny wplyw na ksztaltowanie sie odsetka NPL. Marze kredy-
towe, ktére sg skladowa stop procentowych, sg réwniez silnie uzaleznione od
ryzyka kredytowego. PKB oraz stope bezrobocia nalezy utozsamiaé ze stanem
koniunktury gospodarczej. Natomiast kurs walutowy ma istotne znaczenie dla
bilanséw bankéw ze wzgledu na wysoki wolumen kredytéw indeksowanych
wzgledem walut obcych, gtéwnie franka szwajcarskiego oraz dla pozycji do-
chodowej kredytobiorcéw. Nalezy zauwazyé, ze rekomendacje ostrozno$ciowe
KNF spowodowaly, iz struktura kredytu przesune¢ta si¢ w kierunku kredytow
zlotowych, co spowodowalo ograniczenie ryzyka walutowego oraz utatwito
prowadzenie polityki pieni¢zne;j.

W celu oceny przedstawionych gtéwnych czynnikéw makroekonomicznych
wplywajacych na zagregowane ryzyko kredytowe w sektorze bankowym w Pol-
sce oszacowano model ekonometryczny o postaci*:

k .
Alog(UNPL)) = a, + a,Ai, + a,AlogY, + a, AU "
+a,AlogS —o0ECT,_ +e¢
gdzie:

4 W obliczeniach wykorzystano pakiet Econometric Views 7.0.
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UNPL! - odsetek kredytéw z utratg wartosci w chwili 7 w grupie k (przedsig-

biorstwa niefinansowe lub gospodarstwa domowe), wskaznik NPL (%),

i — krétkookresowa stopa procentowa WIBOR3M (%) — MM3M,

Y - realny PKB (wyréwnany sezonowo) (mln zt) — YR_SA,

U - stopa bezrobocia rejestrowanego (wyréwnana sezonowo) (%) — U_SA,

S - kurs walutowy ztotego do franka szwajcarskiego (zt) - PLNCHE,

ECT - wyraz korekty btedem (btad réwnowagi dlugookresowej),

¢ — sktadnik losowy, ¢~ N(0,02).

a;, 0, 1=0,...,4 — parametry modelu, symbol A oznacza pierwsza réznice.
Parametry modelu oszacowano w probie kwartalnej od T kw. 1997 r. do IT kw.

2013 r. w dwustopniowej procedurze Engle’a-Grangera, najpierw szacujac btad

rownowagi dlugookresowej ECT, a nastepnie relacje krétkookresows (1). Zasto-

sowano zmienne 0-1 dla nietypowych reszt ujemnych i dodatnich, spetniajacych

regule mo, m=1,2,3, przy czym m dobrano eksperymentalnie. Otrzymano na-

stepujace wyniki dla relacji dtugo- i krétkookresowej (por. tab. 3):

Tablica 3. Szacunki UNPL w relacji dlugo- i krétkookresowej dla przedsigbiorstw niefinansowych
(UNPLC) i gospodarstw domowych (UNPLH)

Zmienna | Okres Specyfikacja t-stat | ¢-stat | t-stat | f-stat | t-stat | ¢-stat | f-stat

LOG(UNPLC) = 9,77 + 0,02
* MM3M - 0,80 * LOG(YR_
UNPLC | 1 |[SA)+0,09 + U SA+1,18 6,45 | 4,67 |-6,59 21,04 |13,17| 12,8
* LOG(PLNCHF) + 0,27 *
UNPLC L D2

DLOG(UNPLC) = 0,00 - 1,38 *
DLOG(YR_SA) +0,10 * D(U_
SA) + 0,60 * DLOG(PLNCHF) —
0,28 * ECT_UNPLC(-1) - 0,09 *
UNPLC S DI +0,12 * UNPLC_S_
D2

LOG(UNPLH) = 8,84 + 0,01
* MM3M - 0,74 * LOG(YR_
SA)+0,07 * U SA+1,27

* LOG(PLNCHF) - 0,16

* UNPLH_L DI +0,18 *
UNPLH L D2

DLOG(UNPLH) = 0,02 - 2,56

+ DLOG(YR_SA) +0,07 * D(U_
SA) +0,23 * DLOG(PLNCHF) —
0,26 * ECT_UNPLH(-1) -

0,07 *+ UNPLH_S D1 +0,09 *
UNPLH_S D2

UNPLC s 0,54 |-2,85|11,93|10,02 |-4,37 |-10,73| 7,25

UNPLH 1 6,97 | 511 |-7,38|19,56 |20,43 | -8,77 | 12,43

UNPLH s 3,47 |-6,48|10,59| 2,84 |-3,71 | -8,33 | 7,45

Uwagi: 1 - dlugi okres; s — krétki okres; ¢-stat — warto$ci statystyk ¢ dla kolejnych ocen parame-
tréow; L D1 i S DI - zmienna 0-1 dla odchylenn ujemnych; L D2 i S_ D2 - zmienna 0-1 dla
odchylen dodatnich.

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Otrzymano nastepujace wartoSci statystyk w ocenie jako$ci modelu
(por. tab. 4).

Tablica 4. Wartosci statystyk dla relacji dlugo- i krétkookresowej dla przedsi¢biorstw niefinansowych
i gospodarstw domowych

Zmienna | Okres | F-stat | Prob. | J-B | Prob. | D-W | WHITE | Prob. | SEE (5(12j) Sample | Obs.
UNPLC | 1 [33977| 000 | 1,57 | 046 086 | 687 | 023 | 008|096 | L2l g6
2013Q2
1997Q2:
UNPLC s | 7875 | 0,00 | 198 037 | 251 | 956 | 0,14 | 0,03 | 088 | 550 | 65
UNPLH 139243 0,00 [096| 062 | 1,32 1379 | 0,03 | 0,06 | 097 | 2279 | 6
2013Q2
1997Q2:
UNPLH | s | 6047 | 0,00 | 1,86| 039 | 1,83 | 302 | 081 | 003 | 085 | oo | 65

Uwagi: J-B - statystyka Jarque-Bery w te$cie normalnosci rozkladu reszt; Prob. — poziom istot-
nosci testu; D-W - statystyka Durbina-Watsona; White — statystyka White’a w tescie heteroske-
dastycznos$ci; SEE - btad $redni réwnania; R2 (adj.) — skorygowany wspoétczynnik determinacji;
Sample - préba statystyczna; Obs. - liczba obserwacji.

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Bioragc pod uwage otrzymane szacunki (tab. 3) nalezy stwierdzi¢, ze do
szczeglblnie waznych czynnikéw nalezy zaliczy¢ stope bezrobocia oraz kurs wa-
lutowy. Swiadcza o tym wysokie wartosci statystyk z-Studenta oraz relatywnie
wysokie oceny parametréw, zaréwno w relacji dtugo-, jak i krétkookresowe;j.
PKB i stopa procentowa mialy relatywnie mniejszy wptyw. Wptyw stopy pro-
centowej byt zjawiskiem dtugookresowym. W krétkim okresie wieksze znaczenie
mialy czynniki kursowo-dochodowe zwigzane z kanatem bilansowym kredyto-
biorcéw. Nalezy zwréci¢ ponadto uwage na poprawne wilasnosSci statystyczne
réwnan krétkookresowych (tab. 4), stanowigcych o dynamice systemu, beda-
cych jednocze$nie podstawg prognoz ex post zmiennej UNPL po skorygowaniu
o btad réwnowagi ECT.

W celu weryfikacji modelu jako systemu réwnan przeprowadzono determini-
styczng i stochastyczng historyczng symulacje bazowg — statyczng i dynamiczng
(rozwigzanie kontrolne). Symulacja deterministyczna oznacza, iz nie zaklécano
sktadnika losowego poszczegdlnych réwnan. Symulacja stochastyczna oznacza,
ze zaklocano sktadnik losowy réwnan metoda bootstrap ze wzgledu na potrzebe
doktadniejszej aproksymacji rozktadu reszt (tysigc iteracji) poprzez losowanie
zakl6cen (ze zwracaniem) ze zbioru reszt w wyspecyfikowanej prébie. Symu-
lacje przeprowadzono dla okresu IT kw. 2002 r. — IT kw. 2013 r. Na rysunku 1
pokazano dopasowanie warto$ci symulowanych (stochastycznie) do wartosci
rzeczywistych wraz z 95% przedziatem ufnosci. Linia ciggla przedstawia war-
toSci rzeczywiste (empiryczne), natomiast linia przerywana Mean przedstawia
Srednig rozwigzan stochastycznych w poszczegélnych iteracjach.
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Rysunek 1. Wyniki symulacji stochastycznej

Zmienna: unplc (%)
35

S+——T—— T T T T T T T T T
N N N N N N N N N N N
O S (e (e (2 (@ O (@ (& (e (@
& F SN0
—— UNPLC
=== UNPLC (sd Mean)
[ (UNPLC (sd Lower),UNPLC (sd Upper))
Zmienna: unplh (%)
16

— ]
N N N N N N N N N N N
(e SNEN SR« SR e SR e SRR« SHRN« SHRIN e SHIR e R S

FF F P N0

—— UNPLH
=== UNPLH (sd Mean)
[T (UNPLH (sd Lower),UNPLH (sd Upper))



68

GOSPODARKA NARODOWA nr 4/2014

Zmienna: unplinf (%)
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Zmienna: nplh (min z})
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Zmienne UNPLC, UNPLH, UNPLNF oznaczajg odpowiednio: odsetek kredytow zagrozonych dla
przedsigbiorstw, gospodarstw domowych i ogétem dla sektora niefinansowego; NPLC, NPLH,
NPLNF oznaczajg odpowiednio: wolumen w cenach biezacych kredytéw zagrozonych dla przed-
siebiorstw, gospodarstw domowych i ogétem dla sektora niefinansowego.

Zro6dlo: opracowanie wlasne.

Dopasowanie w symulacji stochastycznej oraz szeroko$é przedziatéw ufno-
Sci (por. rys. 1) uznano za zadowalajgce.
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Wrazliwos$¢ kredytéw z utrata wartosci na szoki makroekonomiczne

Opierajac si¢ na oszacowanym modelu przeprowadzono historyczng analize
scenariuszowag w okresie I kw. 2008 r. — IV kw. 2012 r. Przyjeto nastepujace
zalozenia dla kazdego kwartatu (zakl6cenie podtrzymane):

- obnizono roczne tempo wzrostu PKB o 2 pkt proc.,

— obnizono nominalng stope WIBOR 3-mies. o 2 pkt proc.,
- zwiekszono stope bezrobocia rejestrowanego o 4 pkt proc.,
- zwiekszono kurs PLN/CHF o 15 proc.

Scenariusz zaklada recesje, w ktorej nastepuje znaczne ostabienie wzrostu
gospodarczego (zakumulowany spadek realnego PKB wynidstby 9,3%), spadek
stopy procentowej, wyrazny wzrost stopy bezrobocia i znaczng deprecjacje
zlotego wzgledem franka szwajcarskiego. Prawdopodobiefistwo takiego szoku
makroekonomicznego ocenia sie jako niskie. Biorgc pod uwage powyzsze za-
tozenia zmienne obja$niajace przyjetyby nastepujace wartoSci (por. tab. 5).

Tablica 5. Scenariusz symulacyjny

2008 2009 2010

Wyszczeg6lnienie I I 111 v I I I | Iv I I 111 v
kw. | kw. | kw. kw. kw. kw. kw. | kw. | kw. | kw. | kw. | kw.

PKB (1/r) 4,8 4,1 36 | 04 | -09|-09|-09| 11 1,0 1,8 2,7 2,0
Stopa procentowa 3,8 4,4 4,6 4,6 2,8 2,4 2,2 2,2 2,2 1,8 1,8 1,9
Stopa bezrobocia 146 | 139 | 134 | 133 | 141 | 147 | 153 | 158 | 16,2 | 16,1 | 16,0 | 16,1
Kurs PLN/CHF 26 | 24 | 24 | 28 3,5 3,4 3,2 3,2 3,1 3,3 3,5 3,4
2011 2012

Wyszczeg6lnienie I II m | Iv I II m | Iv
kw. | kw. | kw. | kw. | kw. | kw. | kw. | kw.

PKB (r/r) 2,5 2,6 2,3 2,6 1,7 | -0,1 | =04 | -1,3
Stopa procentowa 2,1 2,4 2,7 2,9 3,0 3,0 3,1 2,6
Stopa bezrobocia 16,4 | 16,4 | 16,4 | 16,4 | 16,4 | 16,6 | 17,0 | 17,2
Kurs PLN/CHF 35 3,6 4,1 4,1 4,0 4,1 4,0 3,9

Zrédlo: opracowanie wlasne.

W tych warunkach makroekonomicznych nastgpitby wzrost odsetka kredytéw
z utratg warto$ci (UNPL) w odniesieniu do kredytéw dla przedsiebiorstw i go-
spodarstw domowych. Wyniki analizy symulacyjnej przedstawia tablica 6.
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Tablica 6. Wyniki analizy symulacyjnej dla wskaznika NPL w zwiazku z zakl6ceniem sytuacji

makroekonomicznej
Wyszczeg6lnienie 2008 2009 2010 2011 2012
NPL odchylenie od rozwigzania bazowego
- dla przedsigbiorstw 1,36 5,64 8,69 8,55 9,29
- dla gospodarstw domowych 0,69 2,37 4,01 4,72 5,32
- ogotem dla sektora 0,95 3,53 5,50 5,92 6,59
niefinansowego

Zrodto: opracowanie wlasne.

Na rysunku 2 pokazano rozwigzanie modelu przy zadanym zaktéceniu dla
poszczegblnych zmiennych objasniajacych. Linig ciagla oznaczono warto$ci
rzeczywiste wskaznika NPL, natomiast linig przerywang warto$ci teoretyczne
(symulowane), odpowiednio dla zmiennych — odsetek NPL dla przedsiebiorstw
niefinansowych (UNPLC), gospodarstw domowych (UNPLH) i ogélem dla sek-
tora niefinansowego (UNPLNF).

Rysunek 2. Rozwiazanie modelu przy zalozeniu realizacji scenariusza makroekonomicznego

24

201 Y
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T
L | | A (e L L L L L e A I\
2008 2009 2010 2011 2012

— UNPLC ---- UNPLC (s1)
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2009 2010 2011 2012

—— UNPLH ---- UNPLH (s1)

Zrodto: opracowanie wlasne.

2009 2010 2011 2012

—— UNPLNF ---- UNPLNF (s1)

Latwo zauwazy¢, ze na skutek przyjetego szoku makroekonomicznego nastg-

pitby wyrazny wzrost wszystkich analizowanych wskaznikéw NPL, co oznacza
pogorszenie sie jakoSci portfela kredytowego bankéw, zar6wno w odniesieniu
do przedsiebiorstw niefinansowych, jak i gospodarstw domowych. Oznacza to,
ze w wyniku materializacji przyjetego negatywnego scenariusza rozwoju sytu-
acji gospodarczej sektor bankowy mégtby zosta¢ dotkniety znacznym spadkiem
aktywnos$ci i pogorszeniem sie wyniku finansowego. Bowiem wzrost odsetka
naleznoSci zagrozonych skutkuje konieczno$cig zwiekszenia odpiséw w cie-
zar rezerw, co wplywa na obnizenie wyniku finansowego bankéw. Oznacza
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to mniejsze mozliwosci inwestycyjne bankéw i pogorszenie si¢ ich pozycji
kapitalowej, co mogloby zmniejszy¢ ich zdolnosé do absorpcji strat. Sytuacja
taka moglaby doprowadzi¢ do efektéow ,drugiej rundy” polegajacych na ogra-
niczeniu finansowania sfery realnej gospodarki wskutek wzrostu ryzyka kre-
dytowego i wzrostu marz kredytowych, wplywajacych na poglebienie sie klina
kredytowego. W konsekwencji efekty drugiej rundy moglyby doprowadzi¢ do
wzrostu kosztéw kredytowych i pogorszenia sie sytuacji gospodarstw domowych
i przedsiebiorstw. Spadek popytu na kredyt, zwlaszcza mieszkaniowy, mogiby
doprowadzi¢ do spadku cen nieruchomosci — a co za tym idzie — spadku war-
toSci zabezpieczen. To doprowadzitoby do dalszego pogorszenia sie bilanséw
bankéw.

Biorac powyzsze argumenty pod uwage nalezy stwierdzié, ze sytuacja ma-
kroekonomiczna ma duzy wplyw na pozycje kapitalowg i dochodowg sektora
bankowego w Polsce. W tym kontekscie bardzo istotne wydaja si¢ antycykliczne
instrumenty polityki makroostroznosciowej — bufory kapitalowe — ktérych za-
stosowanie mialoby prowadzi¢ do wzmocnienia pozycji kapitalowej bankéw.

Podsumowanie

W artykule pokazano szacunki modelu korekty bledem odsetka kredytow
z utratg warto$ci w odniesieniu do portfela kredytéw dla przedsiebiorstw nie-
finansowych i gospodarstw domowych. Agregacja wspomnianych wielkoSci
pozwolila na pokazanie efektéw dla catego portfela kredytowego. Parame-
try modelu zostaly oszacowane w prébie od I kw. 1997 r. do II kw. 2013 r.
Za najwazniejsze czynniki wplywajgce na ryzyko kredytowe przyjeto PKB, stope
procentowa, stope bezrobocia oraz kurs walutowy zlotego. Wszystkie czynniki
mialy istotny wplyw na zmienng objasniang. Do szczegélnie waznych czyn-
nikéw nalezy zaliczy¢ stope bezrobocia oraz kurs walutowy. PKB oraz stopa
procentowa mialy relatywnie mniejszy wplyw.

Nalezy wyciagnaé ogélny wniosek, ze zwlaszcza pogorszenie si¢ warunkéw
na rynku pracy moze prowadzi¢ do wzrostu ryzyka kredytowego i zmniejszenia
zakresu obstugi zadluzenia kredytowego w skali calej gospodarki. W wyniku
przyjetego scenariusza niekorzystnego rozwoju sytuacji makroekonomicznej
(gleboka recesja) odnotowano znaczny wzrost odsetka kredytéw zagrozonych
ogétem siegajacy ponad 6 pkt proc., co stanowi wzrost o ponad 70 proc.
w calym horyzoncie symulacji (2008-2012).

Ryzyko kredytowe stanowi przedmiot wielu analiz. Analize dla kategorii
zagregowanych mozna uzupelnié¢ analiza mikroekonomiczng opartg na danych
panelowych, uwzgledniajaca réwniez makroekonomiczne czynniki objasniajgce
zastosowane w artykule. Dluzsza historia ryzyka kredytowego, pozwalajaca
na otrzymanie liczebniejszej proby statystycznej, pozwolitaby na zastosowanie
procedury Johansena do oceny wystepowania kointegracji w systemie przy-
jetych zmiennych makroekonomicznych. Analiza moglaby réwniez uwzgled-
nia¢ modele prawdopodobienstwa (logitowe) opisujace ryzyko kredytowe lub
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prawdopodobienstwo bankructwa. Z perspektywy makroekonomicznej wazne sg
réowniez efekty drugiej rundy, czyli opisu wspoélzaleznosci pomiedzy zmiennymi
poprzez zastosowanie modeli wieloréwnaniowych. Wspomniane rozszerzenia
analizy beda stanowié obszar dalszych prac badawczych.
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MACROECONOMIC CREDIT RISK FACTORS
IN POLAND’S BANKING SECTOR

Summary

The article explores key micro- and macroeconomic factors with an impact on credit risk
and analyzes the credit risk model prevalent in Poland’s banking sector.

Credit risk is one of the most important risks in the banking sector, the author says. He adds
that risk management should be subject to strict owner control and regulatory and super-
visory measures.

On the basis of quarterly data for a period from the first quarter of 1997 to the second
quarter of 2013, Wdowinski estimated an error correction model for aggregate credit risk
in Poland, as measured by the proportion of non-performing loans (NPLs) in total loans.
The key macroeconomic factors considered by the author were GDP, the interest rate, the
unemployment rate, and the exchange rate. An ex post simulation for the 2008-2012 pe-
riod, based on an adverse macroeconomic scenario for Poland, showed that such a scenario
could lead to a marked increase in credit risk for non-financial enterprises and households,
Wdowinski says. As a result of this scenario, the banking sector could be affected by a si-
gnificant decline in activity and its financial position would deteriorate. This would mean
fewer investment opportunities for banks and a decline in their capital position, which
would reduce their ability to absorb losses. Such a situation, the author concludes, could
lead to “second-round” effects based on limiting financing for the real economy due to in-
creased credit risk and increased lending margins.

Keywords: banking sector, credit risk, stress testing, error correction model, simulation
analysis, macroeconomic scenario

JEL classification codes: C22, C51, C53, C54, E44, E47, G28




