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ASYMETRYCZNOSC POLITYKI KREDYTOWE]
BANKU CENTRALNEGO I BANKOW KOMERCYJNYCH
W WARUNKACH KRYZYSU

Polityka kredytowa jest waznym narzedziem oddziatywania na koniunktu-
re gospodarcza. Wzrost popytu na instrumenty kredytowe w warunkach
ozywienia gospodarczego jest trwalg cecha gospodarki rynkowej. Recesja
gospodarcza natomiast w spos6b naturalny ogranicza zapotrzebowanie na te
instrumenty dtuzne, tlumi popyt inwestycyjny, co moze wzmagac tendencje
kryzysowe. Stad interesujace staje si¢ pytanie, czy w warunkach kryzysu
gospodarczego sektor bankowy nie powinien podejmowaé dzialan zwicksza-
jacych dostgpnos¢ do kredytow, kreujac dodatkowy popyt inwestycyjny
i chroni¢ sfer¢ realng gospodarki przed nadmiernym spadkiem produkcji
i zatrudnienia. Wyzwania kryzysu dla polityki kredytowej sektora bankowego
nalezy rozpatrywa¢ w kontekscie wzmozonej aktywnosci banku centralnego
zwigkszajacego ptynnos¢ finansowg sektora oraz w perspektywie zwigkszenia
restrykcyjnosci alokacji kredytow przez banki komercyjne dyskontujgce w ten
spos6b wzrost ryzyka w kredytowaniu podmiotéw gospodarczych ostabionych
ekonomicznie skutkami reces;ji.

Celem artykutu jest przedstawienie obiektywnej konieczno$ci prowadze-
nia elastycznej polityki kredytowej w réznych fazach cyklu koniunkturalnego.
Istotng cecha tej elastyczno$ci jest wymienialnos¢ stopnia restrykcyjnosci
na poziomie bankowosci centralnej i bankéw komercyjnych. Asymetryczno$é
restrykcyjnosci jest niezbywalnym warunkiem zachowania stabilnosci calego
sektora bankowego. W realizacji tak okreslonego celu wykorzystane zo-
stang zaréwno analizy teoretyczne, jak i empiryczna egzemplifikacja stosowa-
nych w praktyce rozwigzan restrykcyjnych w bankach komercyjnych i central-
nych.

* Dr, Zaktad Finanséw i Rachunkowosci Bankéw, Instytut Finanséw Bankowosci i Ubezpie-
czen, Uniwersytet £.6dzki.
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1. WZROST ZNACZENIA KANALU KREDYTOWEGO BANKU CENTRALNEGO
1.1. Bank centralny jako pozyczkodawca ostatniej instancji

W teorii bankowosci zwraca si¢ uwage na role banku centralnego w zakre-
sie regulowania podazy pienigdza i stabilizacji cen oraz zapewnienia niezbedne-
go poziomu ptynnosci i stabilnosci bankéw komercyjnych. Tak sformutowane
zadania sg czesto przeciwstawne.

Pojawiajace si¢ kryzysy podwazaly modele jednokierunkowego dziatania
banku centralnego. Stato si¢ oczywiste, ze banki centralne powinny dbac
zar6wno o ptynno$¢ i stabilno$¢ bankéw komercyjnych, jak i prowadzic¢
dyskrecjonalng polityke pieni¢zng w celi utrzymania stabilnosci cen. W koncu
XIX w. sformutowana zostata przez W. Bagehota koncepcja banku centralnego
jako pozyczkodawcy ostatniej instancji (LLR — Lender of Last Resort)'.

Mozna przyjaé, ze ,.funkcja pozyczkodawcy ostatniej instancji oznacza dys-
krecjonalne zasilania w ptynno$¢ jednego banku lub catego systemu bankowego
w reakcji na niekorzystny szok, powodujace nadzwyczajny wzrost popytu na
pienigdz rezerwowy, gdy popyt ten nie moze zosta¢ zaspokojony z innych — np.
prywatnych — zrédet”. Tak okreslona rola banku centralnego spetnia trzy
podstawowe zadania®:
chroni integralnos¢ systemu ptatniczego,
zapobiega runom na banki i ich utracie adekwatnosci bilansowej,
utrwala ptynno$¢ finansowg poszczegdlnych bankéw i zwigksza ich moz-
liwo$ci utrzymywania na niezbednym poziomie akcji kredytowe;.

W kontekscie tagodzenia skutkéw cyklu koniunkturalnego dotychczasowe
doswiadczenia wskazuja, ze banki centralne coraz bardziej angazowaly si¢ we
wspomaganie finansowe jednego banku albo znacznej czesci calego systemu
bankowego w kraju. Wyréznia si¢ trzy podstawowe zadania antycyklicznego
dziatania banku centralnego jako kredytodawcy ostatniej instancji*:

— przywracanie stabilno$ci finansowej bankéw komercyjnych,

— skrécenie okresu spowolnienia gospodarczego po kryzysie,

— redukcja czestotliwosci wystepowania kryzysow.

Podejmowanie przez banki centralne dziatan jako LLR moze prowadzic¢
jednak do ostabienia proefektywnych mechanizméw funkcjonowania sektora
bankowego. Zwrdéci¢ nalezy uwage na trzy potencjalne zagrozenia:

I's. Heffernan, Nowoczesna bankowosé, PWN, Warszawa 2007, s. 571.

% J. Bogolebska, Bank centralny jako pozyczkodawca ostamiej instancji. Wspdtczesne dyle-
maty realizacji funkcji, ,,Acta Universitatis Lodziensis” 2008, Folia Oeconomica, nr 221, s. 45.

3 Ibidem, s. 4546,

*S. Heffernan, Nowoczesna..., s. 573.
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— nadmierne liberalizowanie kryteriéw oceny zdolnosci kredytowej i po-
miaru ryzyka,

— ostabienie motywacji i dyscypliny rynkowe;j,

— zwiekszenie mozliwo$ci oddzialywania poteznych grup lobbystycznych.

W celu ograniczania tych negatywnych zjawisk mechanizm LLR dziataé
powinien wedlug transparentnych zasad. Banki zagrozone utrata plynnosci
mogtyby liczy¢ na wspomaganie kredytowe banku centralnego poprzez mecha-
nizm redyskonta instrumentéw dtuznych lub zabezpieczenia otrzymanych
kredytéow wiarygodnymi aktywami (papierami wartoSciowymi). Natomiast
banki, ktére w sposob trwaty utracity ptynnos¢ nie powinny korzystaé z instytu-
cji kredytodawcy ostatniej instancji i podlega¢ powinny procedurom upadio-
Sciowym. Mimo tych zagrozen funkcjonowanie LLR jest obiektywna koniecz-
noscig i immanentng cechg stabilnego sektora bankowego zorientowanego na
przezwyci¢zanie zagrozen kryzysowych.

O obiektywnej koniecznosci wykorzystania kredytow bankéw centralnych
w zasilaniu sektora bankowego $wiadczy wzrost zapotrzebowania na ten typ
regulacji réwniez w uktadzie migdzynarodowym. Postepujaca globalizacja
i pojawienie si¢ ponadnarodowych kryzyséw finansowych zwigkszyto zapotrze-
bowanie na mi¢dzynarodowego kredytodawce ostatniej instancji (International
Lender of Last Resort — ILLLR). Stad w warunkach poglebiajacych si¢ proceséw
globalizacji pojawiajg si¢ autonomiczne obszary funkcjonowania ILLR. Sg nimi
przede wszystkim organizowanie prewencji (crisis prevention) i zarzadzanie
kryzysem ptynno$ciowym na poziomie mi¢dzynarodowym (crisis management).
Petnienie przez banki centralne funkcji LLR moze by¢ sprzeczne z celem
stabilnosci cenowej. W warunkach glebokiego kryzysu rosnie jednak znaczenie
stabilizacji gospodarki, czgsto kosztem zwigkszenia presji inflacyjne;.

1.2. Kredyty banku centralnego a zagrozenia inflacyjne

Wykorzystywanie kredytéw banku centralnego nieuchronnie prowadzi do
zwigkszania podazy pienigdza. Wynika to z ogdlnego mechanizmu emisji
pieniadza gotowkowego. Ograniczeniem podazy pienigdza gotdéwkowego jest tzw.
baza monetarna, ktérej waznym elementem sa naleznosci wobec sektora banko-
wego. Bank centralny jako bank bankéw, realizujac role instytucji kredytowej,
zwigksza portfel naleznosci dla bankéw. Finansuje nie ich baz¢ depozytowa, lecz
dodatkowa emisj¢ pienigdza. W tym tkwi nierozwigzywalny dylemat, o ktérym
juz wspomniano wczesniej, niemozliwosci jednoczesnego potaczenia dwoéch
przeciwstawnych funkcji banku centralnego: utrzymania stabilnos$ci ogdlnego
poziomu cen (polityka bezposredniego celu inflacyjnego) i zapewnienia ptynnosci
i stabilnosci sektora bankowego w warunkach kryzyséw finansowych.
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W warunkach stabilnosci sektora bankowego tzw. ,,kanat kredytowy” banku
centralnego jest trwalym elementem regulowania ptynnosci bankéw komercyj-
nych w krajach o rozwinigtej akcji kredytowej i trwatych okresowych niedosto-
sowaniach bilansowych (np. sektor bankowy w Polsce charakteryzowal si¢
trwala nadptynnoscig). Z punktu widzenia efektywnosci LLR wyr6zni¢ mozna
trzy podstawowe rodzaje kredytéw banku centralnego dla bankéw komercyj-
nych: redyskontowy, lombardowy i refinansowy.

Kredyt redyskontowy zwigzany jest z powtérnym dyskontem weksli (redys-
kontem) przyjetych przez banki komercyjne w ramach udzielanych przez nie
kredytéw dyskontowych. Wzrost naleznosci wekslowych w aktywach tych
bankéw moze zagraza¢ ich ptynnosci i stad dla zapewnienia réwnowagi bilan-
sowej korzystaja one z kredytu banku centralnego, przedstawiajac skupione
weksle do redyskonta. Realizujac tzw. restrykcyjng polityke pieni¢zng (zorien-
towang na ograniczenie podazy pienigdza), bank centralny stosuje wysokie stopy
redyskonta, zniechgcajac banki komercyjne do zwigkszania ptynnosci i rozsze-
rzenia akcji kredytowej. Natomiast polityka pienigzna kreujaca wzrost podazy
pienigdza opiera si¢ na wykorzystywaniu niskich stép redyskonta zachecajacych
banki komercyjne do dyskontowania weksli i zwigkszania ptynnosci i rozwijania
akcji kredytowe;j.

Kredyt lombardowy jest udzielany przez bank centralny bankom komercyj-
nym pod zastaw papieréw wartosciowych. Jest rowniez instrumentem polityki
pienieznej wykorzystywanej w cyklu koniunkturalnym. Stopa procentowa jest
sygnatem dla bankéw dostosowujacych (w wigkszym badz mniejszym zakresie)
swoje oprocentowanie dla kredytobiorcow z zachowaniem peinej autonomii
w tym zakresie.

Zastawem kredytu lombardowego s3 z reguty skarbowe papiery wartoscio-
we stanowigce istotny element aktywdéw bilansu bankéw. Dzigki tatwej ich
zbywalnos$ci na rynku wtérnym stajg si¢ buforem zapewniajacym utrzymanie
dtugoterminowej rownowagi w przeptywach pienieznych bankéw, ale moga by¢
takze wykorzystywane jako zabezpieczenie dla krétkoterminowego pozyskiwa-
nia kredytéw od banku centralnego. Nalezy podkresli¢ rynkowy charakter tego
kredytu. W mechanizmie dziatan antykryzysowych, podobnie jak przy kredycie
redyskontowym, réwniez przy korzystaniu z kredytu lombardowego niezbedne
jest posiadanie przez banki wymaganych aktywéw. Wyznaczaja one gérna
granic¢ ich zadluzenia. Oprocentowanie tego kredytu jest jednoczes$nie podsta-
wowg stopa banku centralnego i okresla krancowy koszt pozyskania srodkéw na
rynku migdzybankowym.

Kredyt refinansowy jest relatywnie najmniej zwigzany z ,,grag rynkowg”
bankéw komercyjnych z bankiem centralnym. Jest instrumentem najbardziej
uznaniowym w wykorzystywaniu kanalu kredytowego w zasilanie finansowe
bankéw. Pelni szczegdlng funkcje w odniesieniu do tych bankéw, ktérych
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upadtos¢ z istotnych powoddéw pozarynkowych bylaby nieuzasadniona dla
catego sektora bankowego. Podstawowa formg kredytowania jest utrzymywanie
na rachunku rozliczeniowym banku salda debetowego. Wystepowanie tej formy
kredytowania jest zagrozeniem dla proefektywnosciowego mechanizmu kredy-
towania przez bank centralny bankéw komercyjnych. Jednak wyjatkowe
sytuacje zwigzane takze z kryzysem finansowym, zagrazajace stabilnosci
sektora, stwarzajg konieczno$¢ posiadania przez bank centralny réwniez i tego
instrumentu wykorzystywania kanatu kredytowego w dostarczaniu plynnosci
bankom, szczegélnie w przypadkach nieoczekiwanych zawirowan na rynku
finansowym lub nieuzasadnionego ekonomicznie zachwiania bazy depozytowe;j.

2. RESTRYKCYJNOSC POLITYKI KREDYTOWEJ BANKOW KOMERCYJNYCH
2.1. Znaczenie i zakres polityki kredytowej w bankach komercyjnych

Najwazniejszym segmentem aktywow przedsiebiorstwa bankowego sa na-
leznosci. Jest to wyjatkowa wtasciwos$¢ bankéw na tle innych przedsigbiorstw.
Z roli dtuznika w operacjach pasywnych przeksztalcaja si¢ w przedsigbiorstwa
wierzycielskie w wyniku operacji aktywnych. Nalezy podkresli¢, ze o ile
nalezno$ci w przedsigbiorstwach tradycyjnych stanowig niewielka cze$¢ ich
aktywéw, to w bankach stanowia podstawowa pozycje, o czym S$wiadczy
nastepujace zestawienie w tabeli 1.

Tabela 1. Udzial naleznosci w aktywach polskiego sektora bankowego (31.12.2008 r.)

Naleznosci
Wyszczegdlnienie

w mln zt w %

Aktywa ogétem 1050,5 100,0
W tym naleznosci od: 649,0 61,8
gospodarstw domowych 376,0 35,8
przedsigbiorstw 228,1 21,7
pozostatych sektoréw 449 43

Zr6dto: Rozwdj systemu finansowego Polsce, NBP, Warszawa 2009, Informacja wstepna
NBP, Warszawa, maj 2009.

Tabela 1 dobitnie potwierdza dominujacg role naleznosci w aktywach sekto-
ra bankowego. Ponad 61% majatku przedsigbiorstw bankowych stanowia
wygenerowane instrumenty dtuzne, ktére sg dla nich gtéwnym zrédtem uzyski-
wanych przychodéw i zdobywania przewagi konkurencyjnej, ale stanowia
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jednoczesnie istotne zagrozenie dla terminowego odzyskiwania zaangazowane-
go w tej formie kapitatu. Stad dla polityki kredytowej fundamentalne znaczenie
ma stosowanie réznorodnych rozwigzan do odmiennych faz cyklu koniunktural-
nego, szczegblnie do warunkéw kryzysu gospodarczego.

Dominujace znaczenie naleznosci w aktywach bankéw stwarza konieczno$é
szczegblnego nimi zarzadzania. Wyraza si¢ to przede wszystkim w wyodrebnia-
niu w ramach ogdlnego zarzadzania aktywami polityki kredytowej. Potrzeba
takiego wyodrebnienia wynika z dwéch zasadniczych powodow:

— zroli kredytéw w generowaniu zyskéw przedsigbiorstw bankowych,

— ze specyfiki ryzyka tkwigcego immanentnie w mechanizmie ich alokacji.

Stad zarzadzanie aktywami bankéw wymaga wypracowania autonomicz-
nych, zr6znicowanych polityk zorientowanych na rézne ich segmenty (kredyty,
papiery wartosciowe, lokaty w innych bankach itp.). Dywersyfikacja zarzadza-
nia aktywami wymaga odpowiednich rozwigzan instytucjonalnych oraz okresle-
nia celéw i zakresOw tych autonomicznych polityk.

Celem polityki kredytowej jest zbudowanie takiego portfela naleznosci, kt6-
ry zapewniatby oczekiwana stope zwrotu przy wymaganym poziomie ryzyka.
Przy czym kryterium oceny realizacji tego celu powinno mie¢ charakter dtugoo-
kresowy. Uzupelniajagcymi celami moga by¢ m.in. wzrost udzialu w rynku
kredytowym, dominacja w okreslonym segmencie klientéw, wzrost restrykcyj-
nosci w warunkach kryzysu.

Niezbywalng cechg polityki kredytowej winna by¢ wiec jej elastycznosc.
Dotyczy to réwniez formutowanych jej funkcji celu. Okreslenie dtugotermino-
wych, sredniookresowych i krétkookresowych celéw zarzadzania kredytami jest
fundamentalng jej wlasciwoscig. Zdolnos¢ dostosowywania celdw do zmieniajg-
cych si¢ warunkéw makroekonomicznych (koniunktury, inflacji, stabilnosci
systemu finansowego itd.) i mikroekonomicznych (sytuacji finansowej i eko-
nomicznej banku) jest waznym wyznacznikiem konkurencyjnosci banku.
Dlatego prowadzenie polityki kredytowej nie powinno by¢ dziataniem rutyno-
wym, opartym na stalych schematach, lecz powinna by¢ to sfera szczegdlnie
tworczej aktywnosci zorientowanej nie tylko na innowacje produktowe, ale
takze na wprowadzenie odpowiednich mechanizméw ich dystrybucji. Ostatecz-
na wersja polityki kredytowej jest symbiozg z jednej strony regulacji zewnetrz-
nych (banku centralnego), z drugiej — kreatywnej aktywnosci samodzielnych
przedsigbiorstw bankowych. Kazdy bank powinien dostosowaé polityke
kredytowa do przyjetych celéw strategicznych i Srodowiska finansowego swojej
dziatalno$ci w oparciu o wyspecjalizowane zespoly analityczne i prawne na
poziomie centrali bankow.

Mimo indywidualnego charakteru wypracowywanej przez poszczegdlne
banki polityki kredytowej, wyrézni¢ mozna niezbedne trwate elementy sktadaja-
ce si¢ na jej zakres. Gtownymi segmentami polityki kredytowej bankow
komercyjnych s3:



Asymetryczno$¢ polityki kredytowej banku centralnego... 85

rozmiary akcji kredytowej,

struktura portfela kredytowego,

poziom oprocentowania i skala dziatan marketingowych,
kryteria alokacji kredytow.

2.2. Instrumenty restrykcyjnej polityki kredytowej

Zwigkszenie restrykcyjnosci polityki kredytowej moze mie¢ zastosowanie
w kazdym wymienionym wyzej jej obszarze. Wielko$¢ akcji kredytowej jest
szczegOlnie $cisle skoordynowana z fazami cyklu koniunkturalnego. W warun-
kach wysokiej koniunktury dynamicznie rosng naleznosci bankéw. Ich nadmier-
ny wzrost stanowi¢ moze istotne zagrozenie dla stabilno$ci sektora bankowego.
Stad formutowane sg w oparciu o do$wiadczenia kryzysu sektora bankowego
w roku 2008 propozycje rozwigzan systemowych ograniczajacych nadmierny
wzrost akcji kredytowej i wprowadzenia tzw. ,antycyklicznych wymogdéw
kapitatowych”, ktére ograniczylyby zwigkszenie portfeli kredytowych i po-
wstawania czgsto tzw. ,,banki spekulacyjnej” na réznych rynkach, ktére generuja
dodatkowy, nieuzasadniony popyt na kredyty’. Natomiast w warunkach gigbo-
kiej dekoniunktury powinny by¢ podejmowane przez banki centralne dzialania
stymulacyjne, ograniczajace sktonnosci bankéw do nadmiernego ograniczania
akcji kredytowej’. To naturalna potrzeba zwickszenia restrykcyjnosci w ograni-
czaniu dynamiki portfela kredytowego przez banki moze by¢ w powaznym
stopniu zneutralizowana przez aktywng role LLR (kanalu kredytowego).
W sytuacji kryzysowej, kiedy banki stosuja restrykcyjne ograniczanie akcji
kredytowej, wzrost aktywnosci LLR mdglby ztagodzi¢ bariery dostgpu do
kredytéw przez podmioty gospodarcze.

Restrykcyjnos¢ w ksztaltowaniu struktury naleznosci moze dotyczy¢ za-
rowno rodzajow kredytéw, jak i kredytobiorcéw. Czestym przejawem zwigksza-
nia restrykcyjnosci w dostgpie do kredytéw jest ograniczenie dostepu do
produktéw dlugoterminowych (np. hipotecznych, inwestycyjnych) oraz waluto-
wych. Przy budowaniu restrykcyjnej struktury portfela kredytowego fundamen-
talne znaczenie ma przyjety model banku. Inne sg przestanki okreslania struktu-
ry nalezno$ci dla banku uniwersalnego, inne dla specjalistycznego. Bardzo
waznym elementem restrykcyjnosci jest takze wybdr preferowanych kredyto-
biorcéw. Istotne znaczenie maja tu rozstrzygniecia dotyczace kredytéw korpora-
cyjnych i detalicznych szczegdlnie w kontekscie ryzyka i kosztéw zarzadzania
naleznosciami. Klienci korporacyjni z reguly przedstawiajg bardziej szczegdto-

5 Zob. Postepowy program uzdrowienia gospodarki i odbudowy finansow: kryzys, przyczyny,
analizy, programy. Przewodnik krytyki politycznej, Warszawa 2009, s. 314 i nast.
© Zob. Z. Dobosiewicz, Bankowos¢, PWE, Warszawa 2003, s. 192.
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we i zobiektywizowane informacje, ktére znajduja zastosowanie przy ocenie
zdolnosci kredytowej, niz osoby fizyczne czy mate przedsicbiorstwa. Przez
analitykow bankowych formutowana jest opinia, ze brak dostatecznych informa-
cji czyni kredytowanie klientéw indywidualnych trudniejszym niz korporacji.
Podkresla si¢ jednak takze, Zze ,kredyty korporacyjne o zlej jakosci moga,
w wyniku zaangazowania przez bank bardzo wysokich $rodkéw, zaszkodzi¢
plynnosci banku™’.

Nie mniej waznymi rozstrzygnieciami dotyczacymi pozadanej struktury
portfela kredytowego jest kwestia stopnia dywersyfikacji produktow kredyto-
wych. Polityka kredytowa banku moze by¢ wyrazem strategii opanowania
waskiego segmentu transakcji gospodarczych (np. kredyty mieszkaniowe,
samochodowe, zakupu sprze¢tu wyposazen domowych itp.) lub moze byc¢
zorientowang na kompleksowa obstuge wyodrgbnionych podmiotéw gospodar-
czych (jednostek samorzadu terytorialnego, matych i srednich przedsigbiorstw,
gospodarstw domowych itp.).

Podkresli¢ nalezy, ze budowanie optymalnej struktury portfela kredytowego
jest procesem dlugotrwatym i jest niezbednym elementem budowania przewagi
konkurencyjnej przedsigbiorstwa bankowego. Wyraznie zarysowana misja
banku w tym zakresie, konsekwencja w jej realizacji, staje si¢ kluczowym
narzedziem zarzadzania jego aktywami.

Waznym obszarem stosowania restrykcyjnych narzedzi jest oprocentowanie
kredytéw oraz dziatania marketingowe. Rynek kredytowy jest specyficzny
w zakresie elastycznosci cenowej. W poréwnaniu z innymi mechanizmami
alokacji dobr i ustug, mozliwosci wykorzystywania cen w zakresie interakcji
podazy i popytu na produkty kredytowe sg znacznie mniejsze. Jest to dla polityki
restrykcyjnej istotny czynnik skutecznosci ustalania wysokosci oprocentowania.
W kontekscie restrykcyjnosci zwréci¢ nalezy uwage na dwa szczegdlnie wazne
elementy.

Po pierwsze, na rynku produktéw kredytowych, jak juz wspomniano, wy-
stepuje znacznie nizsza elastyczno$¢ cenowa. Wrazliwos¢ popytu na zmiany
stopy procentowej jest znacznie nizsza niz na innych rynkach. Przeprowadzane
badania potwierdzajag wzrost znaczenia czynnikéw behawioralnych w ksztatto-
waniu popytu na ustugi bankowe, w tym na produkty kredytowe. Podkresla si¢
takze stosunkowo niska $wiadomos$é cenowa kredytobiorcéw®.

Po drugie, polityka cenowa kredytéw powinna by¢ zorientowana nie na jed-
nostkowe produkty, lecz na ich pakiety. Oznacza to, ze dla przedsi¢biorstwa

7S. Heffernan, Nowoczesna..., s. 187.

$ Por. J. Wectawski, Psychologiczne aspekty polityki cenowej bankow komercyjnych, [w:]
M. Marcinkowska, S. Wieteska, Harmonizacja bankowosci i ubezpieczen skali narodowej i euro-
pejskiej, Difin, Warszawa 2007, s. 473 i nast.
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bankowego restrykcyjnos¢ oprocentowania powinna by¢ zorientowana na zestaw
produktéow, ktérego rentowno$¢ ma rozstrzygajace znaczenie dla osiggania
wymaganego poziomu przychodéw i efektywnosci. W przypadku tradycyjnych
débr i ustug cena jednostkowa ma charakter ostateczny (poza efektem substytu-
cyjnym czy komplementarnym). Natomiast na rynku produktéw bankowych
immanentng cecha jest bardzo silne powigzanie z innymi produktami oraz
z réznymi elementami ceny kredytu. Stuszna jest opinia, ze ,[...] cena jest
wielkoscig sktadajaca si¢ z wielu optat, prowizji, stop procentowych, a poza tym
mozliwych upustéw, rabatéw itd. Sytuacje komplikuje dodatkowo stosowanie
sprzedazy wigzanej, pakietyzacja ustug i inne tego typu dziatania marketingowe
banku™’.

Specyfika cen na rynku kredytowym jest szczegdlnie waznym wyzwaniem
dla wypracowania odpowiedniej polityki aktywnej sprzedazy tych produktow.
W warunkach kryzysu podstawowa jej cecha powinna by¢ orientacja na osig-
gniecie niezbgdnej rentownosci pakietowej podmiotéw. W ramach tej sprzedazy
w szerokim zakresie powinna by¢ stosowana polityka glebokiej dyferencjacji
produktéw i réznicowania cen w ramach oferowanego pakietu. Przyktadem
moze by¢ model relatywnie niskich cen dla wybranych produktéw kredytowych
(poddanych jednoczesnie agresywnej reklamie) przy jednoczesnym wysokim
oprocentowaniu np. produktéw rozliczeniowych rekompensujacych nizsze
przychody na produktach aktywizujacych sprzedaz.

W polityce procentowej w warunkach kryzysu obok wysokos$ci ceny istotne
znaczenie ma réwniez okreslenie zakresu wykorzystania stalego i zmiennego
oprocentowania. Problem ten dotyczy szczegdlnie kredytéw dtugoterminowych
(hipotecznych). Generalnie wyrdznia si¢ dwa systemy:

— ARM (Adjustable Rate Mortgage) — pozyczka hipoteczna ze zmienng
stopa procentowa,

— FRM (Fixed Rate Mortgage) — kredyt hipoteczny o statej stopie procen-
towej.

Wprowadzenie w USA systemu FRM przy jednoczesnej polityce obnizania
stop procentowych przez bank centralny doprowadzito do nadmiernego wzrostu
popytu na kredyty hipoteczne i byto jedna z przyczyn zalamania si¢ tego rynku
i kryzysu w sektorze bankowym.

Waznym ograniczeniem restrykcyjnej polityki oprocentowania kredytéw
jest zakres autonomii bankéw w ustaleniu maksymalnej ich wysokosci. Z uwagi
na oligopolistyczny charakter tego rynku w wigkszos$ci krajéow wprowadza si¢
regulacje okreslajace maksymalny poziom odsetek. W Polsce od roku 2005 jest
ustawowe ograniczanie ich wysokosci przez ustalenie maksymalnego limitu na

% Ibidem, s. 474.
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poziomie nie przekraczajacym 4-krotnosci stopy kredytu lombardowego NBP
(sa to tzw. odsetki maksymalne)'’.

Kolejnym waznym elementem restrykcyjnej polityki kredytowej jest zao-
strzenie kryteriow ich alokacji. Stopien restrykcyjnosci jest pochodna oceny
ryzyka kredytowego. Zalezy zaréwno od uwarunkowan makroekonomicznych,
jak 1 sytuacji finansowej konkretnego banku. Poziom restrykcyjnosci regulowa-
ny moze by¢ gtéwnie poprzez okreslenie oceny zdolnosci kredytowej klienta,
ustalenie wymaganych zabezpieczen, a przy kredytach hipotecznych — udziatu
tzw. wktadu wtasnego.

Jak juz wspominano, wzrost restrykcyjnosci polityki kredytowej prowadzi
nieuchronnie do ograniczania akcji kredytowej, natomiast jej fagodzenie — do
zwigkszania portfela naleznosci, ale 1 wzrostu ryzyka. Stad wybor adekwatnego
poziomu restrykcyjnosci ma tak duze znaczenie dla preferowanej polityki
kredytowej kazdego banku, gdyz zalezny powinien by¢ nie tylko od faz cyklu
koniunkturalnego, ale réwniez od dlugookresowe;j strategii zarzadzania nalezno-
$ciami. Nalezy podkresli¢, iz podstawowym elementem mechanizmu alokacji
kredytéw jest ich racjonowanie. Stad restrykcyjno$¢ ich dystrybucji dotyczy¢
moze kryteriow selekcji kredytobiorcow, ale rowniez warunkéw z nich korzy-
stania. W pierwszym przypadku restrykcyjno$¢ dotyczy¢ moze przede wszyst-
kim zaostrzenia kryteriéw oceny zdolnosci kredytowej, natomiast elementami
wzrostu restrykcyjnosci w warunkach korzystania z kredytéw jest wzrost
oprocentowania i marzy, wigksze wymogi zabezpieczenia zwrotnosci kredytow
i krotszy okres kredytowania.

PODSUMOWANIE

Reasumujac, mozna stwierdzi¢, ze wzrost restrykcyjnosci polityki kredyto-
wej bankéw jest obiektywna koniecznoscia w warunkach kryzysu gospodarcze-
go. Jest niezbywalnym elementem dostosowania tej polityki do zagrozen
wynikajacych z ryzyka terminowej obstugi zaciggnietych kredytéw i stabilnosci
bazy depozytowej. Sa to podstawowe zagrozenia dla zachowania stabilno$ci
finansowej. Stad rozwigzaniem sprzecznosci migdzy zobiektywizowanym
wzrostem restrykcyjnosci polityki kredytowej a zwigkszeniem dostepu do tych
instrumentéw dtuznych przez podmioty gospodarcze i zwickszenie efektywnego
popytu inwestycyjnego jest wykorzystanie w szerokim zakresie kanatu kredyto-
wego banku centralnego. W ten sposéb bank centralny jako pozyczkodawca

10" Okreslenie maksymalnych stawek oprocentowania dotyczy nie tylko kredytéw banko-
wych, lecz catego obrotu gospodarczego, co budzi wiele kontrowersji. Por. ustawa o maksymal-
nych odsetkach, DzU z 2005 r., nr 157.
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ostatniej instancji w sposéb zasadniczy moze wplynaé na ograniczenie restryk-
cyjnosci polityki kredytowej bankéw komercyjnych, stajac si¢ waznym akcele-
ratorem ozywienia gospodarki. Ten dualizm dziatan oparty na ,,asymetryczno-
$ci” regulowania rynku kredytowego sta¢ si¢ moze istotnym mechanizmem
stabilizujacym gospodarke i ostabiajacym skutki kryzysu gospodarczego.
Dos$wiadczenia empiryczne stabilizujacych dziatan bankéw centralnych w wa-
runkach kryzysu finansowego w latach 2007-2009 w petni potwierdzaja
potrzebe funkcjonowania tej asymetrycznosci w praktyce.

Andrzej Bogus

THE ASYMMETRY OF THE CREDIT POLICY OF THE CENTRAL BANK
AND COMMERCIAL BANKS IN THE CRISIS ENVIRONMENT

(Summary)

The article concentrates on the problem of adjustment of the credit policy to the economic
cycle, especially in the crisis times. A destabilisation of the economy and the financial system
requires — on the one hand — enhancing of the central bank activity in the credit policy by
performing the function of the lender of last resort (LOLR), on the other hand — enhancing of the
commercial banks restrictive measures in the mechanisms of credit allocation. The above drives to
the phenomenon of asymmetry of the credit policy performed by the central bank and commercial
banks. Therefore, the aim of the article is indicating the conditions and consequences of enhancing
this “credit channel” of the central bank and enhancing the restriction of the credit allocation by
the commercial banks.



