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Rozmiary sektora bankowego i ubezpieczeniowego w Polsce mierzone wielkoscia
aktywow czy przypisu sktadki(ubezpieczyciele wzgledem PKB sg stosunkowo
niewielkie w poréwnaniu do Sredniej UE. Wielkos$¢ aktywéw sektora bankowego w
Polsce w stosunku do PKB na koniec 2012 r. wynosita 93,4% PKB i byta wyzsza od
zaledwie trzech panstw UE. Natomiast tagczny przypis sktadki wynidst w ubiegtym
roku w Polsce 62,6mld zt, czyli mniej niz 4% PKB, co oznacza okoto potowe Sredniej
w UE. Juz same te liczby wskazujg, ze sektor finansowy w Polsce powinien sie
rozwija¢. Ma to znaczenie dla gospodarki krajowej, z uwagi na swoiste sprzezenie
zwrotne - rozwdj gospodarki pocigga za sobg rozwdj bankdéw oraz zaktaddéw
ubezpieczen. Z kolei srodki, jakie ptyng do gospodarki z sektora finansowego,
stanowig swoiste ,paliwo” dla przedsiebiorstw i catej gospodarki.

Wedtug prognoz, polska gospodarka najgorszy okres przechodzi wtasnie w roku
2013, a w dalszych latach bedzie sie rozwija¢ w szybszym od obecnego tempie.
Warto jednak zauwazy¢, ze prognozy Miedzynarodowego Funduszu Walutowego czy
Komisji Europejskiej, zaktadaja o okoto pét punktu procentowego nizszy wzrost PKB
niz wynik zapisany przez resort finanséw w Planie Konwergencji. Bardziej realne
wydajg sie byc¢ niestety prognozy podmiotéw miedzynarodowych. Na takg ocene
sktada sie m.in. brak reform strukturalnych w sektorze finanséw publicznych, w
ktéorym dominujg sztywne wydatki. Nalezy to réwniez bra¢ pod uwage oceniajac
perspektywy podmiotow sektora finansowego.

Ponadto w dtuzszym terminie czekajg Polske powazne wyzwania zwigzane z
demografig i zmniejszaniem sie liczby ludnosci, co stanowi z jednej strony powazne
ograniczenie dla gospodarki, a z drugiej strony czynnik, ktéory moze naturalnie
ograniczac popyt na (przynajmniej niektére) produkty bankowe i ubezpieczeniowe.

Parareforme OFE odczuja takze banki

Wspomniane wyzwanhia zwigzane z demografig oddziatywajg powaznie na system
emerytalny. Tymczasem ostatnie propozycje rzadu dotyczgce systemu
emerytalnego idg w kierunku zwiekszenia zobowigzan systemu panstwowego.
Stopniowo bedg one rosty, réwniez w latach, w ktérych zmniejszy sie proporcja
liczby oséb ptacacych sktadki wobec liczby pobierajacych swiadczenia. Trudno
zaktadad¢, ze taka sytuacja pozostanie bez wptywu na gospodarke - istnieje
zagrozenie zwiekszenia w przysztosci obcigzen sktadkowych, co przetozy sie na
zmniejszenie konkurencyjnosci gospodarki obcigzonej wyzszymi kosztami pracy.
Natomiast sektor bankowy, jak i (w mniejszym stopniu) ubezpieczeniowy,
wprowadzenie w zycie rozwigzah dotyczacych OFE odczujg negatywnie bardzo
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szybko. W sposdb bezposredni zmiany odczujg akcjonariusze PTE, ktérzy z uwagi na
zmniejszone przeptywy do funduszy oraz obnizenie optat, otrzymywac beda
dywidendy duzo nizsze niz dotychczas lub w ogdle bedg ich pozbawieni - jesli
towarzystwo przestanie generowac zysk.

Zaproponowane zmiany bedg negatywnie oddziatywac na rynek kapitatowy.
Przedsmak tego negatywnego wptywu mieliSmy w dniu ogtoszenia stanowiska rzadu
w sprawie OFE oraz w dniu nastepnym, kiedy indeks WIG 20 spadt tgcznie o ponad 8
proc. Wsréd najwiekszych ofiar niedZzwiedzi znalazty sie spétki z sektora
finansowego. Trudno sie temu dziwi¢, jesli weZmie sie pod uwage zaktadang - jako
konsekwencje zmian - wyprzedaz akcji przez OFE i inne okolicznosci zwigzane ze
zmianami, o negatywnym oddziatywaniu na wyniki finansowe spétek. Do takich
okolicznosci zaliczy¢ nalezy przewidywane gorsze wyniki doméw maklerskich i
towarzystw funduszy inwestycyjnych, ktérych banki i zaktady ubezpieczen sa czesto
akcjonariuszami. Ponadto banki i zaktady ubezpieczeh moga spodziewac sie spadku
przychoddéw z tytutu optat prowizyjnych za dystrybucje produktéw finansowych TFI
czy domdéw maklerskich. tacznie ze wspomnianym spadkiem wptywéw z dywidend,
niektére banki i zaktady ubezpieczen, moga z powodu wymienionych przyczyn,
utracic kilka procent swoich przychodéw.

Proponowane zmiany w OFE przetozag sie takze na rynek obligacji skarbowych. Z
uwagi na powiekszenie zobowigzah systemu panstwowego w dtuzszym terminie,
najbardziej prawdopodobnym scenariuszem jest wzrost rentownosci. Twierdzenie to
potwierdza wzrost rentownosci wtasnie w dniu ogtoszenia propozycji zmian, jak i w
dniu nastepnym. W konsekwencji jest to kolejna okoliczno$¢ oddziatywujaca na
wyniki bankéw i zaktaddéw ubezpieczen, posiadajacych obligacje w swoich
portfelach.

Proponowane przez rzad zmiany w OFE mogg tez pogorszy¢ warunki finansowania
dla samych bankow, ktére muszg dywersyfikowac zrédta pozyskiwania kapitatu.

Sytuacja miedzynarodowa

Wptyw na polskg gospodarke, a takze perspektywy sektora finansowego, wywiera
kondycja gospodarcza poza granicami, przede wszystkim w najwiekszych
gospodarkach i u gtéwnych partneréw handlowych Polski. Na sektor finansowy silnie
oddziatywa réwniez sytuacja w panstwach, w ktérych majg siedzibe spétki-matki.

Obecnie wiele wskazuje, ze sytuacja gospodarcza na Swiecie stopniowo poprawia
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sie. W USA obecnie rozwazane jest zmniejszenie skali skupu rzgdowych papieréw
wartosciowych, bedgce konsekwencjg znaczgcej poprawy na rynku pracy. Mamy
rowniez przestanki poprawy sytuacji w Unii Europejskiej, w postaci poprawiajgcych
sie wskaznikow wzrostu PKB w najwiekszych gospodarkach: Francji, Wielkiej
Brytanii, a przede wszystkim Niemczech. Obecny kwartat prawdopodobnie
przyniesie juz wzrost PKB w Hiszpanii. Poprawiajg sie nastroje wsréd
przedsiebiorcéw, o czym Swiadczag wskazniki PMI. Przektada sie to na sektor
finansowy - niedawno agencja Moody’s podniosta ocene dotyczgcg niemieckiego
sektora bankowego, w uzasadnieniu podkreslajac poprawe norm kapitatowych, jak
tez polepszenie sie sytuacji gospodarczej. Sg to czynniki pozytywnego
oddziatywania na podmioty sektora finansowego w Polsce.

Stopy procentowe

Wyzwanie stanowi natomiast kwestia stép procentowych. Obecnie ze wzgledu na
sytuacje gospodarcza kraju oraz niska inflacje, RPP utrzymuje stopy procentowe na
historycznie najnizszym poziomie. Niskie stopy procentowe przektadajg sie na coraz
nizszg marze odsetkowg dla bankdw, uprzywilejowujgc w sposdb naturalny
najwieksze podmioty. Niezaleznie od powyzszego, dla kazdego banku oznacza to
wyzwania zarzgdcze w sferze chodby relacji pomiedzy aktywami i pasywami czy tez
marketingowej. Pierwszy problem wymaga coraz wiekszej precyzji w monitorowaniu
ryzyka stopy procentowej, co w kontekscie czesto zaskakujgcego interwencjonizmu
regulatoréw w najwiekszych blokach gospodarczych sSwiata (USA, strefa euro,
Japonia), staje sie juz ktopotem samym w sobie.

Relacje pomiedzy niskimi stopami procentowymi a marketingiem bankowym sg
dos¢ oczywiste - czym nizszy poziom stdop, tym wieksza konkurencja ze strony
alternatywnych form lokowania oszczednosci. Nalezy spodziewac sie n..
agresywnego promowania swoich ustug przez sektor funduszy inwestycyjnych, ktéry
w ostatnich miesigcach osiggat na ogét wysokie stopy zwrotu z inwestycji. Ciekawe
sygnaty ptyng réwniez z rynku nieruchomosci. Ostatnio daje sie zauwazy¢ na nim
wzrost liczby transakcji dokonywanych w celach inwestycyjnych za gotowke.
Zdaniem specjalistdbw z branzy nieruchomosci popyt ten pochodzi od oséb
rozczarowanych niskg dochodowoscia lokat bankowych.

Regulacje w systemie bankowym

Przed sektorem finansowym stojg wyzwania nie tylko scisle zwigzane z gospodarka
czy polityka fiskalng lub pieniezng, ale takze zagadnienie regulacji organu nadzoru,
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ktérego wptyw na funkcjonowanie bankéw jest niebagatelny, a ktéry to temat
pozostaje nie eksponowany przez przedstawicieli sektora, mocno zaleznego od
polityki regulatora.

Zagadnienie regulacji rozpatrywane moze by¢ w kontekscie szeroko rozumianej
strategii pojedynczego banku, w powigzaniu z jego zdolnoscig do pozyskiwania
srodkoéw od inwestoréw, relacji kosztowych, a ogélnie nawet w perspektywie wptywu
na ksztatt sektora bankowego.

Wymaga to spojrzenia na banki przez pryzmat inwestora decydujgcego o alokacji
srodkdw w papiery wartosciowe oferowane przez okreslony bank w poréwnaniu do
ofert wobec niego konkurencyjnych. Inwestorzy majg swiadomos¢, iz stosowanie
strategii dyferencjacji, ktére wyrdzniaty banki przed kryzysem finansowym, jest
obecnie, z powoddéw regulacyjnych, niemozliwe do zastosowania. Prowadzi¢ to
bedzie do swoistego ,usrednionego” spogladania na sektor, a co za tym idzie
nizszych relatywnych gietdowych wycen akcji bankéw w relacji do innych sektoréw
gospodarki.

Nie nalezy zapominad, ze regulacje oznaczajg koszty, jak i czesto tworzenie
nieuzasadnionych wyzwah operacyjnych. Dzieje sie tak np. w przypadku bankéw
bedgcych spétkami-cérkami instytucji zagranicznych, ktére zmuszone sg
dostosowad sie w ramach grupy do réznych wymogdéw regulacyjnych. Ponadto
koszty te mogg by¢ mniej zauwazalne dla najwiekszych instytucji, jednak dla
podmiotéw mniejszych decydowac o rentownosci, czyli de facto o ,by¢ albo nie
byc”.

Co dalej z sektorem finansowym?

Jak zostato wspomniane, wydaje sie ze zarowno Swiatowa jak i nasza rodzima
gospodarka najciezsze chwile ma juz za sobga. Dojscie do poprawy sytuacji i stanu
obecnego wymagato zastosowania szeregu nieortodoksyjnych metod
gospodarczych i politycznych, ktérych wptyw na dalszy rozwdj wypadkdw jest ciggle
wielkg niewiadoma. Dlatego mozemy méwic tylko o ostroznym optymizmie. Kryzys
znaczgco pogorszyt sytuacje finansow publicznych wiekszosci najwazniejszych
gospodarek, cho¢by w postaci wzrostu zadtuzenia publicznego, a petna sanacja
trwad bedzie diugie lata, jesli w ogdble bedzie mozliwa, cho¢by z powodu wyzwanh
demograficznych, jakie staja na drodze wielu pahstw i przewidywanych w
konsekwencji ktopotéw systemoéw emerytalnych.
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W zagadnieniach zwigzanych z gospodarka, a takze polityka fiskalng znajdujg sie
powazne ryzyka dla sektora finansowego, ze Swiatowg, a w tym polska,
bankowos$cig na czele. W naszym systemie finansowym nalezy liczy¢ sie takze ze
zmniejszeniem zaangazowania kapitatowego chocby czesci podmiotéw, ktérych
wtasciciele majg siedzibe poza granicami Polski czy zmianami wtascicielskimi.

Na wspomnianych obszarach, ryzyka rozwoju sektora sie nie kohcza, zeby tylko
wspomnie¢ wymagania kapitatowe zwigzane z NSFR. Na rodzimym rynku nalezy
spodziewac sie zmian w polityce bankéw i dostrzezenia mozliwosci finansowania
dziatalnosci poprzez sekurytyzacje, bedgacag w rozwinietych sektorach bankowych
narzedziem, a u nas praktycznie nieobecna.

Nalezy zatem spodziewa¢ sie ciekawych czaséw w sektorze finansowym. Nie
powinny one jednak stac sie przeklenstwem, jak to jest w popularnym przystowiu.
Chodzi o ztapanie w zagle pomysinych wiatréw i ominiecie niebezpiecznych raf.
Korzysta¢ na tym bedzie gospodarka.

Tekst zostat przygotowany z okazji VI edycji Banking & Insurance Forum, jaka
miec bedzie miejsce 22-23 pazdziernika 2013 r. w Warszawie.

Instytut Sobieskiego jest Patronem Honorowym tego wydarzenia.

Wiecej informacji na temat Banking & Insurance Forum znajduje sie na stronie
http://bankowosciubezpieczenia.pl/.
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