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KREDYTY PREFERENCYJNE W PROCESACH REDYSTRYBUCJI

WSTEP

Immanentng cccha finanséw publicznych jest redystrybucja dochodéw
zaré6wno w przekroju sektorowym gospodarki, jak w odniesieniu do in-
dywidualnych podmiotéw gospodarczych. Realizacja tej funkcji odbywa sie
za pomocg szerokiego wachlarza instrumentéw, wsréd ktdrych szczeg6lne
znaczenie majg podatki, transfery pieniezne za pomocg subwencji, dotacji,
Swiadczen pienieznych, a takze ceny i optaty oraz oprocentowanie kredytow.

Problematyka redystrybucyjnych aspektow kredytow nic jest tak rozpo-
znana w aspekcie teoretycznym i empirycznym jak inne tradycyjne narzedzia
finanséw publicznych.

Przedmiotem artykutu jest wskazanie na obiektywng konieczno$¢ wystepo-
wania efektow redystrybucji na rynku kredytowym, okre$lenie istoty i funkcji
tzw. kredytow preferencyjnych oraz zaprezentowanie gtdownych obszardw ich
stosowania w realizacji waznych celéw polityki spoteczno-ekonomicznej.

1. REDYSTRYBUCJA JAKO NIEZBYWALNA WIASCIWOSC
FINANSOW PUBLICZNYCH

Podstawowg cechg gospodarki rynkowej jest alokacja dobr i ustug oparta
na mechanizmach interakcji podazy i popytu oraz ekwiwalentnosci cen
i optat. Taki ,czysty” model alokacji nie jest wylagczng wilasciwoscig gos-
podarki rynkowej.

Niezbywalng jej cechg sga procesy redystrybucji, ktorych regulowanie jest
szczeg6lng domene finanséw publicznych, petnigcych trzy podstawowe funk-
cje: alokacyjng, redystrybucyjng i stabilizacyjngl Sa one ze sobg SciSle
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powigzane. Czesto clckty redystrybucyjne sg pochodng funkcji alokacyjncj.
Koniecznos¢ aktywizacji sektora publicznego w procesy redystrybucji i ogra-
niczania samoczynnych mechanizméw rynkowych wynika z trzech gtownych
ich stabosci2

1) nadmiernego zréznicowania dochodéw ludnosci, co moze ograniczaé
dostep do waznych débr i ustug, gdyby byly dostepne wylgcznic alokowane
na zasadach rynkowych;

2) sprzecznosci miedzy preferencjami indywidualnymi uczestnikami rynku,
a spoteczng rangg konsumpcji waznych dobr i ushug;

3) efektow zewnetrznych konsumpcji i produkcji rynkowo zorientowanych
podmiotéw, ktdére nie sg w stanic w swych rachunkach racjonalnego wyboru
uwzgledni¢ ubocznych skutkéw (np. ochrony S$rodowiska).

Uznajac za niezbywalng redystrybucyjng funkcje finanséw publicznych,
to jednak stopieA i zakres redystrybucji jest przedmiotem licznych kont-
rowersji w teorii ekonomii. Wyr6znia sie trzy modele gospodarki: liberalny
(o ograniczonym zakresie funkcji sektora publicznego), motywacyjny (réw-
nowaga fadu ekonomicznego i spotecznego) oraz redystrybucyjny (oparty
na nadrzednych wartosciach celéw spotecznych)3.

Problematyka stopnia redystrybucyjnosci finansoéw publicznych nic ma tez
jednoznacznej interpretacji w Unii Europejskiej. W przeciwienistwie do polity-
ki monetarnej, kursowej i konkurencji nie zostata wigczona do zasad tzw.
jednolitej polityki i zostata pozostawiona w gestii krajow cztonkowskich4.
W cclu pogodzenia zdecentralizowanego systemu zarzgdzania redystrybucjg
w finansach publicznych z jednolitg politykag monetarng na szczeblu Unii
wprowadzone zostaty tzw. kryteria zbieznosci dotyczace deficytu i dtugu jako
narzedzi zapewniajgcych zdolno$¢ do uczestnictwa w zintegrowanym systemie.

Zgadzajgc sie z nieuchronnoscig procesow redystrybucji w okreslonym
zakresie, do rozstrzygniecia pozostaje wazny problem wyboru odpowiednich
narzedzi. Sformutowa¢ mozna teze, ze w polityce redystrybucji wykorzys-
tywa¢ nalezy szeroki wachlarz instrumentéw, ktore powinny by¢ zdywer-
syfikowane w zaleznosci od zatozonych celow. | tak np. w finansowym
systemie wspierania polityki spoteczno-ekonomicznej obok ulg podatkowych,
subwencji i dotacji moga by¢ wykorzystywane i ustalane na preferencyjnych
zasadach ceny i opfaty oraz stopy procentowe. O ile wykorzystywanie
tradycyjnych instrumentéw finansowych nic budzi zasadniczych kontrowersji,
o0 tyle wprowadzenie procesoéw redystrybucji na rynek kredytowy moze rodzié

2 lbidem, s. 50.

3 Por. System finansowy w Polsce, red. B. Pietrzak, Z. Polanski, B. Wozniak, PWN,
Warszawa 2003, s. 430, S. Golimowska, Polityka spoteczna: koncepcja - instytucje - koszty,
Poltex, Warszawa 2000, rozdz. 1

4 L. Oreziak, Finanse Unii Europejskiej, PWN, Warszawa 2004, s. 46.



watpliwosci. Stopa procentowa jako cena pienigdza jest podstawowym ele-
mentem mechanizmoéw transformacji kapitatéw oszczednoSciowych w pozycz-
kowe. Czy stosowanie preferencyjnego oprocentowania nie zagrozi sprawnosci
funkcjonowania tego mechanizmu? Jakie musza by¢ wobec tego rozwigzania
neutralizujgce skutki odejscia od ekonomicznie uwarunkowanego poziomu
oprocentowania? Sg to kwestie, ktore stanowi¢ bedg przedmiot dalszych
rozwazan.

2. POJECIE | REDYSTRYBUCYINY CHARAKTER KREDYTOW
PREFERENCYJINYCH

W teorii bankowosci brak jest jednoznacznego okreslenia kredytow prefe-
rencyjnych. Czesto sg przedstawione marginalnie, jako segment mniej znacza-
cych produktdw rynku kredytowego. Najczesciej przeciwstawia sie je kredy-
tom komercyjnym opartym na rynkowych regutach alokacji. ,,Kredyty prefe-
rencyjne sa z zatozenia udzielane na korzystniejszych warunkach niz zwykte
kredyty komercyjne. Podstawowa roznice stanowi nizsze oprocentowanie”5.

Definiujac kredyty preferencyjne, nalezy podkresli¢ nic tylko korzystniej-
sze warunki oprocentowania, ale réwniez inne elementy korzystniejszej
procedury ich przyznawania. Przyjmujac bardziej ogO6lne okre$lenie, mozna
wiec stwierdzi¢, ze kredytami preferencyjnymi sg kredyty oferowane na
korzystniejszych warunkach od kredytéw komercyjnych, ktére mogg dotyczy¢
zar6bwno oprocentowania i prowizji, jak i ‘tagodniejszych wymogéw ich
udzielania dotyczacych rygoryzmu oceny ryzyka, okresu kredytowania (karen-
cja), form zabezpieczenia itp.6

Uznanie korzystniejszego oprocentowania jako podstawowego wyznaczni-
ka kredytow preferencyjnych wigze sie nieuchronnie z efektem redystrybucyj-
nym. Dla okreslenia jego wielkosci niezbedne jest przyjecie kryterium ekwiwa-
lentnosci i poziomu ,,normalnych” stép procentowych?. Podstawg kwantyfi-
kacji rozmiarow redystrybucji moze by¢ miedzybankowy rynek depozytowy,
jako dominujacy segment rynku pienieznego, na ktérym stopy procentowe
ksztattujg sie w sposob najbardziej obiektywny w wyniku bezposredniej
interakcji podazy i popytu pienigdza. Stawka referencyjna WIBOR plus
marza zysku moze by¢ przyjeta za kryterium ekwiwalentnosci transakciji.

5Z. Dobosiewicz, Bankowo$¢, PWIi, Warszawa 2003, s. 304.

6 Por. M. De bnicwska, M. | kaczuk, Dylematy preferencji kredytowych dla rolnictwa,
[w:] Finanse i bankowo$¢. Przeksztatcenia systemowe. Katedra Finanséw i Bankowos$ci UL,
Absolwent, 1997, s. 413.

1 Szerzej na temat réznych koncepcji ustalania poziomu komercyjnego oprocentowania
patrz: A. Bogus, Ceny i spoty procentowe w procesach redystrybucji - problemy metodologiczne,
[w:] Finanse i bankowo$¢, s. 24 i dalsze.



Przyjecie tego kryterium pozwala wyrozni¢ nastepujgce mozliwe poziomy
redystrybucyjnego oprocentowania kredytéw preferencyjnych:

1) na poziomie stopy WIBOR. Dla bankéw ten poziom oprocentowania
oznaczatby rezygnacje z wynagrodzenia za ryzyko. Moze jednak realizowac
marze odsetkowg. Nie zostaje zaklocona réwnowaga finansowa bankow;

2) ponizej stopy WIBOR, ale nic nizszej od ceny pozyskania pod tytutem
zwrotnym $rodkéw pienieznych z rynku. Dla bankdw oznacza to rezygnacje
z marzy odsetkowej i pozbawia je mozliwosci osiggania zyskéw z dziatalnosci
kredytowej;

3) ponizej kosztéw pozyskiwania pieniedzy z rynku. Ten poziom preferen-
cyjnosci oprocentowania oznacza odejScie od wewnetrznej réwnowagi finan-
sowej banku jako przedsiebiorstwa komercyjnego. Wymaga to wigczenia do
polityki preferencyjnego kredytowania trwatych mechanizméw wspomagania
finansowego poprzez wykorzystania tzw. donatoréw, czyli instytucji trzecich
pokrywajacych réznice miedzy komercyjnym a preferencyjnym oprocento-
waniem.

Analizujgc kredyty preferencyjne w kontekscie proceséw redystrybuciji,
szczeg6lne znaczenie ma rozwigzanie opierajace sie na wykorzystywaniu $rod-
kow finansowych donatoréw. Nalezy podkresli¢, ze w zdecydowanej wigkszosci
kredyty te finansowane sg z wiasnych Srodkéw bankoéw. Zewnetrzne wspoma-
ganie finansowe dotyczy zneutralizowania skutkow nizszego oprocentowania.

Wyrézni¢ mozna dwa modele finansowego wspomagania preferencyjnie
oprocentowanych kredytow:

1) instytucja sponsorujaca wptaca na rachunek w banku $rodki pieniezne
(tworzy depozyt), ktore sg wykorzystywane przez bank w udzielaniu kre-
dytéw preferencyjnych§;

2) réznica miedzy oprocentowaniem komercyjnym a preferencyjnym po-
krywana jest dofinansowaniem dotacjg budzetowa. Moze by¢ ona utworzona
w specjalnych funduszach, ktérych dysponentem moze by¢ wybrany przez
instytucje publiczng odpowiedni bank. | tak np. dziatajace w imieniu panstwa
Bank Gospodarstwa Krajowego (BGK) utworzyt fundusze, z ktorych trans-
feruje do bankoéw udzielajgcych kredytow preferencyjnych srodki do ustalonej
wysokosci stopy procentowej.

W mechanizmach alokacji kredytow preferencyjnych waznym problemem
jest takze wystepowanie naturalnej sprzecznosci miedzy spoteczng rolg ich
wspomagania finansowego a ograniczaniem ryzyka kredytowego bankow.
Ryzyko odzyskiwania pozyczonego kapitatu ponoszg banki. Stad konieczne
jest stosowanie w odniesieniu do kredytobiorcdw standardowych ocen wia-
rygodnosci kredytowej. Prowadzi do wewnetrznej sprzecznosci miedzy spo-
tecznymi celami redystrybucji preferencyjnego oprocentowania a zdolnoscig
do sptaty kredytow.

8 Por. Z. Dobosicwicz op. cit, s. 305.



Stad niezbedne sg rozwigzania sprzyjajace takiej redystrybucji tego ryzyka,
ktore zapewniatyby przejecie jego czesci przez instytucje sponsorujace. Przy-
ktadem takiego rozwigzania jest utworzenie Krajowego Funduszu Poreczen
Kredytowych (BGK), ktorego znaczna cze$¢ przeznaczona jest na poreczenia
preferencyjnych kredytéw dla studentdw.

3. FUNKCJE KREDYTOW PREFERENCYJNYCH

Jak wspomniano, kredyty preferencyjne sg trwatym elementem polityki
redystrybucji sektora publicznego. Réwniez w krajach Unii Europejskiej sg
wykorzystywane jako alternatywne narzedzie we wspomaganiu realizacji celow
spoteczno-ekonomicznych. Ocenia sie, ze ,ulatwiajg one realizage polityki
rzgdowej m.in. w zakresie aktywizacji obszaréw ekonomicznie najstabiej
rozwinietych lub najbardziej zagrozonych bezrobociem, a takze przyspieszaja
rozwoj niektérych dziedzin gospodarki (m. in. rolnictwa, budownictwa miesz-
kaniowego, turystyki)”9. Uogdlniajgc dotychczasowe doswiadczenia wykorzys-
tywania tych kredytow, mozna wskazaé¢ na nastepujace obszary gospodarki,
w ktérych sa one szczeg6lnie czesto stosowane: rolnictwo, ekologia, budowni-
ctwo mieszkaniowe, edukacja, sektor matych i $rednich przedsiebiorstw.

Wykorzystywanie kredytow preferencyjnych w tak szerokim zakresie
stwarza potrzebe okreslenia ich funkcji.

Funkcje te mozna podzieli¢ na ekonomiczne i spoteczne. Funkcja eko-
nomiczna polega na wykorzystywaniu kredytdw preferencyjnych jako ad-
resowanych narzedzi aktywizacji gospodarki i podnoszenia jej efektywnosci.
Moze by¢ ona realizowana poprzez:

- stymulowanie procesow restrukturyzacji gospodarki poprzez preferencyj-
ne oprocentowanie kredytéw inwestycyjnych dotyczacych rozwoju odpowied-
nich gatezi i branz (np. przetwdrstwo rolno-spozywcze, sektory ustug) itp.;

- wspomaganie rozwoju przedsiebiorczosci i przeksztatceri struktury pod-
miotowej gospodarki (sektor matych i $rednich przedsiebiorstw, powiekszanie
gospodarstw rolnych itp.);

- stymulowanie proceséw innowacyjnych (np. w zakresie postepu bio-
logicznego, agrotechnicznego itp.);

- wspieranie przedsiewzie¢ rozwojowych w regionach o szczegélnym
zagrozeniu bezrobociem.

Funkcja spoleczna kredytow preferencyjnych moze by¢ realizowana
w dwéch obszarach: redystrybucji dochoddw oraz spotecznych aspektéw
inwestycji.



W pierwszym przypadku moga byé wykorzystywane jako narzedzie
polityki dochodowej, pozwalajagce osiggngé niezbedny parytet dochoddéw
okreslonych grup spotecznych. Podobng role kredyty te moga spetniaé
w systemie pomocy dla ludnosci w regionach objetych kleskami zywiotowymi
(tzw. kredyty ,kleskowe™).

Jednak wazniejszg role w funkcji spotecznej kredyty preferencyjne peinig
w osigganiu waznych spotecznie efektéw inwestycyjnych. Do najwazniejszych
celow mozna zaliczyé: ochrone S$rodowiska, rozwdj budownictwa miesz-
kaniowego oraz zwiekszenie dostepnosci do ustug edukacyjnych zwilaszcza
na poziomie szkolnictwa wyzszego. Redystrybucyjna rola doptat do kredytow
preferencyjnych stwarza zagrozenie powstania zjawisk patologicznych w wy-
korzystywaniu $rodkéw publicznych. Niebezpieczenstwo takie odnosi sie do
wszystkich instrumentow redystrybucji, ktore wigzg sie z transferem do-
chodéw. Jest to nieuchronny koszt odchodzenia od ekwiwalentnej alokacji
rynkowej. Formutowane sg opinie, ze doptata do kredytdw powoduje czeste
naduzycia i marnotrawstwo czesci $Srodkéw10 Taka konstatacja nie moze
by¢ jednak rozstrzygajagcym argumentem na rzecz ograniczania redystrybucyj-
nej roli tych kredytéw. Sg one bowiem trwatym elementem szeroko rozu-
mianych finanséw publicznych i charakteryzujg sie wyzszym poziomem
ekonomizacji od bezposrednich transferow budzetowych. Przedmiotem redys-
trybucji nie jest bowiem kapitat (jak np. w dotacjach czy stypendiach), lecz
tylko cena (oprocentowanie). Z natury wiec kredyty preferencyjne sg bardziej
proefektywnym narzedziem i w wiekszym stopniu zgodne sg z wymogami
mechanizmu rynkowego. Warunkiem przeciwdziatania patologicznym zjawis-
kom w ich dystrybucji powinien by¢ sprawny system ich przyznawania
zapewniajacy peing transparentno$¢ i kontrole wykorzystywanych publicznych
Srodkdw.

Koniecznos¢ realizacji celéw ekonomicznych i spotecznych byta podstawo-
wa przestanka dynamicznego rozwoju rynku kredytéw preferencyjnych w Pol-
sce. Wyjatkowo wazng role pelnig one w programach restrukturyzacji rolnict-
wa, w finansowaniu przedsiewzie¢ proekologicznych (zaréwno przez gospodar-
stwa domowe, jak i przedsiebiorstwa i samorzady terytorialne), wspierania
budownictwa mieszkaniowego (tzw. kredyty kontraktowe i kredyty o statym
oprocentowaniu), czy wreszcie preferencyjne kredyty dla studentéw. Z uwagi
na mozliwosci ,,adresowania” kredytdw preferencyjnych moga sie wykazac
wyzszg skutecznos$cig i efektywnoscig w realizacji wyzej wymienionych celéw
od alternatywnych narzedzi redystrybucji jak np. ulgi podatkowe, dotacje czy
Swiadczenia pieniezne (np. stypendia). Stad nalezy oczekiwac, ze kredyty te
w coraz wiekszym stopniu wykorzystywane bedg w realizacji celéw spotecz-
nych i ekonomicznych stajgc sie wazng dzwignig rozwoju gospodarczego.



4. MODELE NEUTRALIZACJI FINANSOWE]J
PREFERENCYJNEGO KREDYTOWANIA

Odejscie od komercyjnych warunkéw przyznawania kredytow rodzi prob-
lem zachowania rownowagi finansowej bankow, ktére sg posrednikami na
rynku pienigdza i dziatajg na zasadach przedsiebiorstw. Funkcjonowanie tych
kredytow wymaga wiec ,,wmontowania” w system ekonomiczno-finansowy
bankow rozwigzan neutralizujgcych skutki preferencyjnego kredytowania.

Teoretycznie wyr6zni¢ mozna rézne modele takiej neutralizacji w zalez-
nosci od stopnia preferencyjnosci i celow wykorzystywania kredytéw pre-
ferencyjnych.

1 Model dywcrsyflkaqi produktéw kredytowych o zréznicowanych stopach
procentowych, zapewniajacych dla catego portfela Srednig stope rentownosci.
Model ten opiera sie wiec na wykorzystywaniu preferencyjnego oprocentowania
w ,,grze ekonomicznej” banku, pozwalajgcej zwiekszy¢ popyt i tym samym
maksymalizowa¢ wynik finansowy. Wykorzystywanie kredytéw preferencyjnych
jest wyrazem odchodzenia od zasady jednolitej ceny i tworzenia segmentow
rynku kredytowego o zréznicowanych stopach procentowych, w tym takze
ponizej normalnego, komercyjnego poziomu. Mechanizm rdznicowania stop
procentowych z wykorzystaniem segmentacji rynku jest znanym narzedziem
strategii marketingowej cen, wykorzystywanej przez przedsiebiorstwa w gospo-
darce rynkowej1l W polityce preferencyjnego oprocentowania kredytéw w tym
modelu mozna wyr6zni¢ nastepujagce rodzaje réznicowania stop:

- regionalne réznicowanie (np. dla kredytobiorcow regionéw o szczegdl-
nie wysokim bezrobociu);

- czasowe roznicowanie (np. tafsze kredyty w okresie spadku popytu);

- rbéznicowanie wedtug cech nabywcéw (np. wieku kredytobiorcéw, ich
sytuacji dochodowej itp.).

Wykorzystanie preferencyjnego oprocentowania sta¢ sie moze nic tylko
waznym narzedziem regulowania popytu na kredyty, ale réwniez - istotnym
Srodkiem promocji innych produktéw bankowych (np. dotyczacych rozliczen
pienieznych, lokat, udzielania gwarancji itp.). Preferencyjne oprocentowanie
moze by¢ rekompensowane przez korzysci zc sprzedazy innych produktow
bankowych.

2. Model preferencyjnego oprocentowania oparty na systemie pozy-
skiwania ,taniego pienigdza”, transferowanego nastepnie na nisko opro-
centowane kredyty. Mechanizm tego modelu wykorzystywany jest w sze-
rokim zakresie w réznych krajach w finansowaniu kredytéw preferencyjnych
zwigzanych z budownictwem mieszkaniowym. W Polsce przyktadem takiego
rozwigzania jest system kas mieszkaniowych, w ktérych preferencyjne

1 Por. H. Simon, Zarzadzanie cenami, PWN, Warszawa 1996, s. 358 i dalsze.



oprocentowanie tzw. kredytéw kontraktowych (w wysokosci 0,5 oprocen-
towania kredytu redyskontowego NBP) jest realizowana dzieki niskiemu
oprocentowaniu depozytéw w kasie mieszkaniowej (0,25 kredytu redyskon-
towego).

3. Model zewnetrznej neutralizacji finansowej, w ktérym réznica miedzy
oprocentowaniem preferencyjnym a komercyjnym pokrywana jest z réznych
funduszy celowych, takich jak: Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska
i Gospodarki Wodnej i ich wojewddzkich agend, Krajowy Fundusz Miesz-
kaniowy czy funduszy wspomagania stypendiow dla studentéw itp. Zrodtem
tworzenia tych funduszy moga by¢ zaréwno Srodki budzetowe, jak i transfery
pozabudzetowe (fundusze celowe, fundacje itp.).

Jak widaé, w systemie finansowania kredytéw preferencyjnych wykorzys-
tywane mogg by¢ rozne rozwigzania. Najbardziej bezpiecznymi dla efektyw-
nego wykorzystania $rodkéw wspomagajacych te kredyty sg dwa pierwsze
modele, w ktorych w sposob naturalny funkcjonuje szczeg6lnego rodzaju
»ograniczenie” budzetowe.

Model zewnetrznej neutralizacji, oparty na budzetowych i pozabudzeto-
wych transferach finansowych, stwarza wieksze zagrozenia dla racjonalnosci
wykorzystywanych $rodkow i dlatego, jak juz wcze$nie wspomniano, powi-
nien by¢ SciSle powigzany z systemem spotecznej kontroli.

Przedstawiona analiza funkcji i sposob6w finansowania kredytow prefe-
rencyjnych wskazuje, ze sg one trwatym, obiektywnym rozwigzaniem na
rynku kredytowym, ktérych stosowanie moze by¢ wazna dzwignig rozwoju
spoteczno-gospodarczego.

Andrzej Bogus

PREFERENCE CREDITS IN THE PROCESS OK REDISTRIBUTION

The article focuscs on the problem of redistribution effects on the credit market. The
main issue concentrates on the role of interest rate as an instrument of redistribution in public
finance. The scale of redistribution effects on the credit market and funding a benchmark for
preference pricing is of greatest importance.

The existence of preference credits is strictly connected with finding appropriate mechanisms
which could neutralize possible cfi'ccts on the banks’ financial balance.

Disputing possible solutions in this respect is one of the main aims of the above article.



