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Struktura akcjonariatu a polityka kredytowa
w bankach Europy Centralnej”
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Streszczenie: Celem artykutu jest wstgpna analiza polityki kredytowej bankéw Europy Centralnej, ze
szczegOlnym uwzglednieniem struktury akcjonariatu. W badaniu dokonano przegladu literatury z zakresu
polityki kredytowej, w ktorym wykazano zwiazki migdzy struktura akcjonariatu a polityka kredytowa, wi-
doczne gtéwnie w okresach kryzysu finansowego. Wstepna analiza danych z bankow komercyjnych 10 kra-
jow Europy Centralnej za okres 2003-2013 wskazuje, ze wystepuja istotne roznice w polityce kredytowej
bankow posiadajgcych akcjonariusza zagranicznego i krajowego. Banki zagraniczne silniej ograniczyty ak-
cj¢ kredytowa wskutek kryzysu finansowego niz banki krajowe. Z drugiej strony jako$¢ aktywow bankow
zagranicznych w ostatnich latach jest wyzsza, dzigki czemu nie muszg one tworzy¢ tak wysokich rezerw na
naleznos$ci zagrozone.

Stowa kluczowe: wzrost kredytow, banki Europy Centralnej, struktura akcjonariatu

Wprowadzenie

Dziatalno$¢ banku, zar6wno w okresach typowych, jak i podczas kryzysu, poddawana jest
ocenie, ktéra moze koncentrowac si¢ na analizie wyplacalnos$ci i ptynnosci, jakosci portfela
naleznosci czy efektywnosci dzialania. Obszary te, a w szczego6lnosci dochodowos¢ mie-
rzona wskaznikiem rentownosci aktywow oraz ksztattowanie si¢ rozmiardw akcji kredy-
towej, wykazuja zaleznos¢ od struktury wiascicielskiej banku. Akcjonariat w nawigzaniu
do oddziatywania na polityke kredytowa stat si¢c wiec przedmiotem wielu badan, takze
w krajach Europy Centralne;.

1. Dzialalno$¢ kredytowa i jej uwarunkowania

W literaturze istnieje wiele badan dotyczacych dziatalno$ci kredytowej bankoéw. Obszary ana-
liz dotycza migdzy innymi oferty produktowe;j i specyfiki klientéw (Stiroh 2004; Rossi i in.
2009), oprocentowania kredytéw (Stiroh 2004; Lepetit i in. 2008; Claeys, Hainz 2014), ryzyka
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kredytowego (Berger, Udell 2004) czy polityki tworzenia rezerw na naleznosci zagrozone
w portfelu kredytowym (Bikker, Metzemakers 2005). Jednym z istotnych nurtéw sg prace
dotyczace dynamiki przyrostu kredytow (Berger, Udell 2004; Ivashina, Scharfstein 2010).

Dynamika przyrostu portfeli kredytowych ksztalttowana jest przez nastgpujace czyn-
niki: wzrost PKB i bezrobocie (De Haas i in. 2010; Allen i in. 2015), przyrost depozytéw
oraz dochodowos¢ (Bonin i in. 2005; Allen i in. 2015), ptynnos¢ i kapital wlasny (De Haas
i in. 2010) oraz geograficzng odleglos¢ w przypadku kredytow zagranicznych (De Haas,
Van Horen 2011). W ostatnich latach coraz wigcej analiz wskazuje na istotng role struktury
akcjonariatu w ksztaltowaniu przyrostu portfeli kredytowych (Bonin i in. 2005; Martinez
Peria, Mody 2004; Bhaumik, Piesse 2008; Chen, Liao 2011).

Ekspansja kredytowa bankow podczas rozwoju gospodarczego jest natomiast negaty w-
nie powiazana z wyplacalno$cia oraz ptynnoscia. Swiadczy to odpowiednio o nizszym
kapitale wltasnym bankow zwigkszajacych poziom udzielanych kredytow oraz niedopaso-
waniu w terminach zapadalno$ci aktywow i pasywow. W badaniach empirycznych wyka-
zano, ze dynamika przyrostu dziatalnosci kredytowej bankow podczas wysokiego wzrostu
gospodarczego jest pozytywnie skorelowana z dochodowoscig. Oznacza to, iz w okresach
dobrej koniunktury wzrost kredytéw prowadzi do wyzszej rentowno$ci bankéw. Wysoki
wzrost gospodarczy oraz niski poziom bezrobocia sa pozytywnie skorelowane ze wzrostem
ekspansji kredytowej (De Haas, Van Lelyveld 2010).

W okresie dobrej koniunktury gospodarczej, wicksze znaczenie w ksztattowaniu roz-
miardéw udzielanych kredytow w Europie Centralnej przypisano czynnikom wewnatrzban-
kowym i makroekonomicznym, niz pochodzeniu akcjonariusza wigkszo§ciowego. Oznacza
to, ze struktura akcjonariatu podczas wysokiego wzrostu gospodarczego nie jest istotna dla
wielkos$ci podazy kredytow (De Haas, Van Lelyveld 2006). Nie wystepuja wigc wowczas
roéznice pomiedzy przyrostem dzialalnosci kredytowej bankéw zagranicznych oraz ban-
kow krajowych (Allen i in. 2015). Jedynie nieliczne badania wykazaty zwigzek pomiedzy
strukturg akcjonariatu a rozmiarami akcji kredytowej. Udowodniono, ze banki zagraniczne
wykazuja szybsza ekspansj¢ kredytowag w poréwnaniu do bankow krajowych w Europie
Wschodniej (Cull, Peria 2013).

Szczegbdlng czgscia analiz relacji pomigdzy pochodzeniem akcjonariusza wigkszo-
Sciowego a przyrostem kredytéow sa badania dotyczace okresow kryzysu finansowego.
W odroéznieniu od badan przeprowadzanych w okresach dobrej koniunktury gospodarczej,
zmiany wielkos$ci akcji kredytowej podczas recesji wykazujg zalezno$¢ od struktury wia-
Scicielskiej. W okresie kryzysu finansowego pochodzenie akcjonariatu zaczyna nabierac
znaczenia dla przyrostu dziatalnosci kredytowe;.

W literaturze wyodrebnia si¢ trzy rodzaje kryzyséw, podczas ktorych analizowana jest
dziatalno$¢ kredytowa bankéw krajowych i bankoéw zagranicznych: kryzys wystepujacy
w kraju goszczacym, kryzys pojawiajacy si¢ w kraju macierzystym oraz kryzys globalny.

Podczas kryzysu w kraju goszczacym akcjonariusze zagraniczni wywieraja pozytywny
wplyw na podaz kredytéw. Oznacza to, ze nie sg oni zmuszeni do redukcji akcji kredytowej,
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w przeciwienstwie do bankow krajowych (De Hass, Van Lelyveld 2010; De Haas i in. 2014;
Allen i in. 2015). Kierunek dynamiki dziatalno$ci kredytowej bankéw zagranicznych oraz
bankow krajowych ulega jednak zmianie podczas wystapienia kryzysu w kraju macierzy-
stym badz kryzysu globalnego. Banki zagraniczne bardziej restrykcyjnie ograniczaja w ta-
kich warunkach akcje kredytowa w poréwnaniu do bankéw krajowych (Allen i in. 2015).
Spowolnienie dziatalnosci kredytowej przez banki bedace w rekach akcjonariuszy zagra-
nicznych moze osiaggnac nawet trzykrotnie szybsze tempo niz hamowanie podazy nowych
kredytow przez banki krajowe (De Hass, Van Lelyveld 2014).

Oprocz analiz dotyczacych przyrostu portfela kredytowego istnieje do$¢ ograniczona
literatura ukazujaca relacje pomigdzy strukturg akcjonariatu a polityka kredytowa. Wy-
r6ézni¢ tutaj mozna badania opisujace wptyw pochodzenia akcjonariusza wigkszosciowego
banku na oprocentowanie kredytow (Lepetit i in. 2008; Poghosyan, Poghosyan 2010; De-
gryse i in. 2012), sktad klientéw (Degryse i in. 2012) czy wygtadzanie dochodéw i poziom
odpiséw (Lepetit i in. 2008).

2. Statystyka opisowa

Dane finansowe bankéw niezbedne do przeprowadzenia badan zostaty zaczerpnigte z bazy
Bankscope, Bureau van Dijk. Informacje dotyczace akcjonariuszy bankéow réwniez pocho-
dza z bazy Bankscope, Bureau van Dijk, zostaty jednak r¢cznie uzupetnione i skorygowane
na podstawie raportow rocznych pochodzacych z ré6znych zrodet, dla catej proby obejmuja-
cej 10 krajow Europy Centralnej UE w latach 2003—2013. Dane makroekonomiczne pocho-
dza z bazy danych Banku Swiatowego.

Struktura danych ukazujaca kraje i udzial bankow zagranicznych w badanej probie zo-
stata przedstawiona w tabeli 1.

Tabela 1

Udzial bankow zagranicznych w probie (obserwacje skumulowane dla wszystkich lat)

Kraj Banki krajowe Banki zagraniczne Udziat bankoéw zagranicznych (%)
Butgaria 99 171 63
Czechy 90 167 65
Estonia 23 64 74
Litwa 37 68 65
Lotwa 71 93 57
Polska 156 395 72
Rumunia 81 222 73
Stowacja 39 131 77
Stowenia 138 89 39
Wegry 84 202 71
Suma 818 1602 66

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych Bankscope.
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W analizowanych latach, we wszystkich 10 krajach Europy Centralnej (poza Stowenig)
wida¢ dominujacy udzial bankéw zagranicznych w sektorach bankowych, ktory ksztattuje
si¢ na poziomie od 57% na Lotwie do 77% na Stowacji. W celu uzupelnienia charakterysty-
ki sektorow bankowych w Europie Centralnej na rysunku 1 zostaly zaprezentowane réznice
w ich wielkosci w poszczeg6lnych krajach.
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Rysunek 1. Aktywa sektora bankowego w Europie Centralnej w 2013 roku

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych Bankscope.

Zdecydowanie najwiekszy sektor bankowy posiada Polska. Tuz za nig wystepuja sek-
tory bankowe obecne w Czechach oraz na Wegrzech, lecz ich wielkos¢ znacznie odbiega
od rozmiarow polskiego sektora bankowego, ktorego aktywa osiggnety poziom prawie 300
mld EUR.

Kolejnym punktem analizy jest ocena wielkosci banku w zaleznosci od struktury akcjo-
nariatu. Banki bedace w rekach akcjonariuszy zagranicznych charakteryzuja si¢ znacznie
wyzszym przecigtnym poziomem aktywow w porownaniu do bankow z akcjonariatem kra-
jowym. Przewaga wielko$ci bankow zagranicznych nad bankami krajowymi niezmiennie
utrzymuje si¢ w ciggu calego badanego okresu, pomimo wzrostu poziomu aktywow obu
rodzajow bankéw. Dane przedstawiono na rysunku 2.

Istotne znaczenie ma rowniez ksztaltowanie si¢ struktury aktywow, a w szczegdlnosci
relacji kredytow do aktywow w zaleznosci od rodzaju akcjonariusza, co przedstawiono na
rysunku 3.

Banki zagraniczne sa bardziej zaangazowane w dziatalno$¢ kredytowa niz banki kra-
jowe. Moze to §wiadczyé o wzmozonej aktywnosci w szukaniu nowych klientow lub pro-
duktow, lepszej strategii marketingowej, ale réwniez réznicach w sktonno$ci do ryzyka
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bankéw zagranicznych. Istnieje cze$¢ bankéw krajowych, ktérych historia nie jest dtuga
(np. Getin Bank w Polsce) i w zwiazku z tym ich portfele kredytowe — mimo dynamicznych
wzrostow — nie 0siggaja jeszcze rozmiaréw bankow dziatajacych od dawna na rynku. Istot-
ne znaczenie ma rowniez dynamika zmian w portfelu kredytowym, ktdrg zaprezentowano
na rysunku 4.
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Rysunek 2. Struktura akcjonariatu a aktywa

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych Bankscope.
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Rysunek 3. Struktura akcjonariatu a relacja aktywa/kredyty (%)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych Bankscope.
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Rysunek 4. Wzrost kredytow — akcjonariusz zagraniczny versus akcjonariusz krajowy

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych Bankscope.

Dynamika wzrostu kredytéw charakteryzuje si¢ duza zmiennoscia na przestrzeni lat
2003-2013 zaréwno dla bankéw posiadajacych akcjonariuszy zagranicznych, jak i krajo-
wych. Byly lata, gdzie roczne przyrosty siegaty 60%, jak rowniez lata gdzie nie byto zad-
nego wzrostu.
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Rysunek 5. Kredyty zagrozone a struktura akcjonariatu (%)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie bazy danych Bankscope.

Wyraznie uksztattowaty si¢ trzy okresy o zréoznicowanej dynamice kredytowej. W okre-
sie przedkryzysowym banki krajowe wykazywaly wigksza od bankow zagranicznych



Struktura akcjonariatu a polityka kredytowa w bankach Europy Centralnej 719

dynamike wzrostu kredytéw. W latach 2007-2009 w bankach z akcjonariatem zagranicz-
nym miata miejsce radykalna redukcja dzialalnosci kredytowej. Spadek dziatalnosci kredy-
towej w bankach krajowych nie byt tak drastyczny w tym samym okresie. Po kryzysie za-
réwno banki zagraniczne, jak i krajowe odbudowywaty dziatalnos¢ kredytowa. Widoczna
jest na tym polu niewielka przewaga ekspansji kredytowej bankéw krajowych.

Waznym obszarem, poza wielko$cig oraz dynamika dziatalnosci kredytowej, jest jakos¢
portfela kredytowego. Na rysunku 5 przedstawiono ksztattowanie si¢ poziomu kredytow
zagrozonych w zaleznosci od struktury akcjonariatu.

Wyzszy $redni poziom kredytéw zagrozonych wystepuje w bankach krajowych w po-
réwnaniu do bankow bedacych w posiadaniu akcjonariuszy zagranicznych. Wskazywacé to
moze na inny profil klientéw tych bankoéw oraz na wyzszy apetyt na ryzyko. Szczegdlnie
nowe banki, zdobywajace udziaty w rynku, sg sktonne zaakceptowaé wyzszy poziom ry-
zyka kredytowego w zamian za wzrost wolumenu kredytow i wysoka marze odsetkowa.
Dodatkowym czynnikiem moze by¢ fakt, ze cze$¢ bankéw krajowych to banki z udziatem
Skarbu Panstwa. W niektorych krajach te instytucje finansowe sg zaangazowane w kre-
dytowanie panstwowych, kluczowych spotek dla gospodarki, ktore jednak niekoniecznie
charakteryzuja si¢ wyzsza wyplacalnoscia.

Waznym obszarem wymagajacym analizy jest rowniez poziom rezerw tworzonych na
pokrycie kredytow zagrozonych. Banki krajowe charakteryzuja si¢ wyzszym udzialem
odpiséw na utratg wartosci w kredytach niz banki zagraniczne. Dane zaprezentowano na
rysunku 6.
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Rysunek 6. Odpisy na utrat¢ warto$ci a struktura akcjonariatu

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Bankscope.

W konsekwencji, banki krajowe wykazuja wyzszy sredni poziom kredytoéw zagrozonych
oraz wyzszy udziat odpisow na utrat¢ wartosci w kredytach ogotem w stosunku do bankow
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zagranicznych. Oznacza to, ze spadek jakosci portfela bankéw krajowych powoduje ko-
niecznos¢ tworzenia dodatkowych rezerw na naleznosci zagrozone, co negatywnie wptywa
na poziom dochodowosci tych bankow. Istotnym zagadnieniem sg przyczyny w wystgpo-
waniu réznic w poziomie rezerw, ktore moga byé spowodowane nizsza jakoscig kredytow
w bankach krajowych, ich ostrozniejsza polityka kredytowa badz wplywem czynnikéw
zwigzanych z sytuacja akcjonariuszy. Czynniki te wymagaja dalszej doktadniejszej analizy,
z wykorzystaniem narze¢dzi ekonometrycznych.

Uwagi koncowe

W literaturze wykazano, ze pochodzenie akcjonariusza wigkszo§ciowego nie wptywa na
podaz kredytow. Wyjatek stanowi okres kryzysu finansowego, w czasie ktorego zagra-
niczny akcjonariat umozliwia bankom utrzymanie wzrostu kredytow. W bankach Euro-
py Centralnej w okresie 2003-2013 widoczne sg rdéznice w polityce kredytowej bankow
krajowych i zagranicznych. Zauwazalna byta wigksza fluktuacja rozmiaréw dzialalnosci
kredytowej bankow w Europie Centralnej bedacych w posiadaniu akcjonariuszy zagranicz-
nych. Wyzszy wzrost kredytow tuz przed kryzysem wykazywaty banki zagraniczne, a kry-
zys spowodowat drastyczne spowolnienie w udzielaniu kredytéw przez banki zagraniczne
w poréownaniu do bankéw krajowych. Banki zagraniczne posiadaly wyzszy udziat kredy-
tow w aktywach, nizszy poziom kredytow zagrozonych oraz nizsze rezerwy tworzone na
kredyty zagrozone.

Przedstawione wnioski wynikajg z analizy, ktora ma charakter wstepny. Konieczne
jest wigc przeprowadzenie dalszych badan, ktore okresla wptyw struktury akcjonariatu
na polityke kredytowa w bankach Europy Centralnej w badanym okresie, ze szczegdlnym
uwzglednieniem analizy portfela kredytowego oraz poziomu rezerw w stosunku do struk-
tury akcjonariatu.
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SHAREHOLDER STRUCTURE AND CREDIT POLICY IN CENTRAL EUROPEAN BANKS

Abstract: The aim of our paper is a preliminary analysis of credit policy of Central European banks, with
a particular emphasis on shareholder structure. The study includes a literature review relating to credit poli-
cy, describing links between shareholder structure and credit policy, visible mainly during periods of finan-
cial crises. A preliminary analysis of data from commercial banks form 10 Central European countries for
the period 2003-2013 indicates that there are significant differences in credit policy of banks with a foreign
and domestic shareholder. As a result of the financial crisis, banks with foreign ownership are demonstrated
to have reduced their credit supply more than domestic banks. On the other hand, asset quality in foreign-
held banks has been higher in recent years, which has allowed them to create less loan loss provisions than
domestic peers.

Keywords: loan growth, Central European banks, shareholder structure
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