KONCEPCJA ,REPOLONIZAC]I”
BANKOW — UWARUNKOWANIA
POLITYCZNE, GOSPODARCZE,
KULTUROWE

PRZEMYSEAW KONDRACIUK

STUDENT SZKOtY GEOWNE] HANDLOWE] W WARSZAWIE

(]
MARZEC 2016

AAAAAAA
SYSTEMU
FINANSOWEGO

ALTERUM

A



< Spis tresci

93 WWSEED e ueecnrnnncnncnntsesnetssesesssssssssssssssssssssssssnssssstosssssssosssssssssossssssssssessasssssssssess 3
+¢ L. Poréwnanie struktury polskiego sektora bankowego w okresie transformacji
UStrojOWOo-g0oSPOdarczej Kraju ... cucerecirecnrensucnerninsuenecnensucsessessscssesssessssssesssesssees 5
I.1 Analiza rozZmiart TYNKU ...c..ccceiiininierriecee e ssaee 5
1.2 Analiza koncentracji rynku........ccovccvicinicieicnnecceeeeceeeeeceeeenenans 8
1.3 Analiza rodzajowa podmiotOw rynkKOWyCh ......ccvccuvviernecrenicninceiceeenenees 10
1.4 Analiza wlasno$ciowa zaangazowanego Kapitalt..........ccovceevicrninccnicinnccnnnnce 13
¢ 2. Wzrost znaczenia kapitalu rodzimego pochodzenia...........ccceuvveeuccurnvrscnncnnne 17
II.1 Znaczenie pochodzenia kapitalu w sektorze bankowym........ccceevvuviiirininnnnce. 18

I1.2 Aktywizacja rodzimego kapitalu w polskim sektorze bankowym: repolonizacja

CZY UAOMOWILIIE ...t saes 22
I1.3 Perspektywa na najblizsze lata ... 24
3 POASUMOWANIE.....cuviuiieriiritiiiniiniciiesiiesciseiseseisessesssssssssesessssssssessasessasens 25

L 3310 0T i OO 26



KONCEPCJA REPOLONIZAC]I BANKOW - UWARUNKOWANIA » 3
POLITYCZNE, GOSPODARCZE, KULTUROWE

% Wstep

O tym, Ze stabilnos$¢ rodzimego sektora bankowego ma ogromny wplyw na system finansowy
zaréwno na plaszczyznie regionalnej, jak i lokalnej nie trzeba nikomu ttumaczy¢. Pokazal to
kryzys finansowy ostatnich lat. Nalezy wskaza¢ na fakt, Ze proces wychodzenia
z nastepstw kryzysu bedzie poréwnywalnie dlugi do okresu w ktérym kryzys ten narastat'.
Dlatego tez sytuacja wlasnosciowa w sektorze bankowym, ktéra implikuje jego stabilnoé¢
i podatno$¢ na szoki, jest tematem aktualnym i podlegajacym czestej analizie. Przypadek
polskiego sektora bankowego jest tym bardziej interesujgcy, ze rynek bankowy stale sie
rozwija, a na przestrzeni ostatniego ¢wieréwiecza byl jednym z najszybciej zmieniajacych sie
elementéw polskiej gospodarki*

Struktura polskiego sektora bankowego jest zagadnieniem wieloaspektowym. Za kazdym
razem wymaga ona doprecyzowania, bowiem podobnie jak inne, szeroko rozumiane pojecia,
mozna interpretowaé ja na wiele mozliwych sposobéw. Nie ulega jednak watpliwosci,
ze zardwno w Polsce, jak i w wielu innych krajach najpopularniejszym i budzacym najwieksze
emocje elementem sektora bankowego jest zaangazowany w niego kapitatu. Dzieje si¢ tak,
poniewaz rdézne teorie ekonomiczne $cierajg si¢ wlasnie w obszarze pochodzenia kapitatu. O
ile liberalizm gospodarczy stawia teze, Ze narodowos¢ kapitatu jest malo istotna i bez wzgledu
na wlasciciela nie nalezy zadnej jego odmiany deprecjonowac, o tyle socjalizm gospodarczy
skupia si¢ na protegowaniu kapitalu rodzimego pochodzenia. Niemniej, analizowanie sektora
bankowego wymaga wiecej uwagi ze wzgledu na jego specyfike oraz zlozono$¢, anizeli
zestawienie teorii glownych nurtéw ekonomii.

W celu rozwazenia tematu struktury kapitalu polskiego sektora bankowego pod katem jego
pochodzenia powinna zosta¢ dokonana w pierwszej kolejnosci systemowa analiza sektora

bankowego. Dlatego tez praca ta zostala zostal poszerzona o dodatkowe rozwazania

' M. Zaleska, Wspélczesna bankowosé - quo vadis?, w: Banki w warunkach niestabilnej gospodarki, red.
M. Wisniewska, Wyzsza Szkota bankowa, Gdansk 2013, s. 11.

? J. Weclawski, Przeksztatcenia polskiego systemu bankowego w latach 1989-2014, Annales UMCS, Sectio H, vol.
XLIX, Lublin 2015, s. 198.
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i traktuje m.in. o: liczbie podmiotéw dzialajacych na rynku, podziale sektora bankowego na
sektor spoldzielczy i komercyjny, upanstwowieniu sektora, oraz koncentracji sektora.
Gléwnym celem rozdzialu bedzie pokazanie zréznicowania budowy sektora bankowego
w Polsce na przestrzeni ostatnich 25 lat z uwzglednieniem wyzej wymienionych informacji.
Pozwoli to na wskazanie trendéw i prawidlowosci kierujacych polskim sektorem bankowym.
Jest to jednoczesnie rozwazanie dotyczace uwarunkowan rynkowych (takze historycznych)
zmian w sektorze, ktérych przykladem moze by¢ proces repolonizacji.

W kolejnym kroku uwaga nakierowana pozostanie na pochodzeniu kapitalu zaangazowanego
w polski sektor bankowy oraz znaczeniu tego elementu dla systemu gospodarczego Polski. Ze
wzgledu na aktualno$¢ tematu zostang wyjasnione réwniez pojecia: repolonizacja i
udomowienie oraz nakreslona obecnie rozszerzajgca si¢ rola kapitalu rodzimego pochodzenia
wraz z perspektywa najblizszych lat.

Wskazanie kluczowych informacji i zestawienie danych mozliwe sa jednak dzieki cyklicznym
oraz kompleksowym publikacjom® zwigzanym z tematyka sektora bankowego
w Polsce. Z uwagi na ich dostepnos$¢ przytaczane zestawienia danych uwzgledniaja okres
1993-2015. Poruszone zagadnienie struktury wlasno$ciowej w polskim sektorze bankowym
nie powinno pomija¢ aspektow historycznych i kulturowych. W kaidej czesci tego
opracowania mozna zatem bedzie odnalez¢ poglebiong analize stanu obecnego wlasnie
o dodatkowe, malo mierzalne jego aspekty.

Celem niniejszego opracowania jest wskazanie kluczowych zmian zachodzacych
w polskim sektorze bankowym pod katem jego struktury wlasnosciowej. Podkreslenie roli
kapitatu zagranicznego oraz rodzimego pochodzenia w sektorze jest natomiast pochodng jego
struktury. Dlatego tez gléwny watek pracy, czyli wzrost zaangazowania kapitalu rodzimego
pochodzenia (repolonizacja lub udomowienie sektora) potraktowany jest jako nastepstwo

wynikajace ze zmian strukturalnych.

3 Zrédlem danych sg kolejne ogélnie dostepne na strona internetowych Raporty o sytuacji bankéw UKNF z lat
1999-2014 oraz Raporty o rozwoju systemu finansowego NBP z lat 2002-2014.
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< L. Porownanie struktury polskiego sektora bankowego

w okresie transformacji ustrojowo-gospodarczej kraju

W celu dokonania pomiaru zaangazowania kapitalu pod wzgledem wiasnosciowym
w polskim sektorze bankowym powinna zosta¢ nakreslona szeroka struktura rynku. W efekcie
zachowany pozostanie obiektywizm oraz pominigte niejasnosci zwigzane z wybidrczym
prezentowaniem wynikéw badan. Ponizsze rozwazania w pierwszej kolejnosci porusza temat
wielkosci rynku bankowego, poprzez analize aktywow sektora na przestrzeni lat oraz liczby
dziafajacych na nim podmiotéw. Istotnym elementem analizy bedzie zbadanie poziomu
koncentracji rynku dzigki wskazaniu zaangazowania najwiekszych podmiotéw w aktywa
sektora. Kolejnym krokiem bedzie rozdzielenie sektora na publiczny i prywatny. Koncowym,
a zarazem kluczowym etapem niniejszego rozdzialu bedzie analiza zaangazowania kapitalu
w polski sektor bankowy ze wzgledu na jego pochodzenie. Wlasnie w celu analizy struktury

wlasno$ciowej wazne jest poprzedzenie jej kompleksowym spojrzeniem na sektor bankowy.

I.1 Analiza rozmiaru rynku

Rozmiar rynku bankowego w Polsce mozna pokaza¢ za pomocy zestawienia liczby
podmiotéw dziatajacych na nim oraz skumulowanych aktywéw sektora. W przypadku sektora
bankowego o jego rozmiarze stanowia aktywa netto. Za ich pomocg mozna analizowaé
réwniez rozwdj i potencjal rynku. Ponadto w stosunku do wartosci aktywéw odnoszone sa,
a takze interpretowane inne wskazniki dotyczace sektora bankowego. Dlatego tez analiza
wartodci sumy bilansowej jest fundamentem dalszych rozwazan. Liczba bankéw natomiast
pozwala oszacowa¢ poziom konkurencji na rynku oraz wskazuje $rednie rozmiary podmiotéw
na nim dziatajgcych.

W roku 2014 wartos¢ aktywow sektora wyniosta ok. 1530 mld zlotych, a lgczna liczba
podmiotéw sektora oscylowala w okolicach 631. Lwia cze$¢ operujacych na rynku podmiotéw

to banki spétdzielcze. Nalezy zatem odpowiednio sklasyfikowaé podmioty sektora. Zaliczamy
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do nich: banki spotdzielcze oraz banki komercyjne (wsréd bankéw komercyjnych warto
réwniez rozrézni¢ oddzialy instytucji kredytowych, banki prywatne oraz banki bedace pod
kontrola Skarbu Panstwa).

Analiza trendéw pokazuje, ze polski sektor bankowy charakteryzuje si¢ stale’ rosnacy
wartoscia aktywow. Aktywa netto sektora bankowego wzrosly z wartoéci 83 mld zt w 1993
roku do rozmiaréw niespetna 1 530 mld zf na koniec 2014 roku. Znamienna jest dynamika
wzrostu, ktéra byla szczegdlnie widoczna w okresie prywatyzacji sektora, kiedy wynosita
ok. 30% r/r oraz w okresie nastepujacym po wejsciu Polski do Unii Europejskiej®. Nawet
kryzys finansowy po 2008 roku nie wplynal na kierunek trendu, jedynie spowolnit zmiane.
Istotne staje si¢ rowniez, ze w calym badanym okresie zmniejszyla sie liczba bankéw
na rynku z 1740 w 1993 roku do 631 w 2014 roku. Jednak od 2000 roku stan ten jest
umiarkowanie stabilny [Tabela 1; Wykres 1]. Warto zauwazy¢, ze mimo utrzymania ogélnej
liczby bankéw w ostatnich latach, liczba najwiekszych instytucji, tj. bankéw komercyjnych
prywatnych stale spada. Zmiana ta jest rekompensowana stalym wzrostem oddzialéw

instytucji kredytowych.

*Jedynie w roku 2002 odnotowany zostal niewielki ujemny przyrost wartosci aktywow sektora.
> Po wejéciu Polski do Unii Europejskiej w 2004 r. w skutek harmonizacji prawa polskiego i wspdlnotowego
dziatalnos¢ rozpoczely oddzialy instytucji kredytowych, zaliczane w Polsce do segmentu bankéw komercyjnych.

PRZEMYSEAW KONDRACIUK
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Tabela 1: Zestawienie aktywow sektora sektor bankowego i liczby podmiotéw dzialajacych na nim w latach 1993 - 2014

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

L | aktywa sektora (mld 1) | 83,00 | 109,68 | 149,34 | 197,02 | 247,67 | 31873 | 36343 | 42849 | 469,70 | 466,52 | 488,96 | 53847 | 58643 | 681,79 | 79536 | 103540 | 1057,38 | 115936 | 129504 | 135020 | 1407,20 | 1529,57
zmiana r/r X 32,1% 36,2% 32,1% 25,6% 28,7% 14,0% 17,9% 9,6% -0,7% 4,8% 10,1% 8,9% 16,3% 16,7% 30,2% 2,1% 9,6% 11,7% 4,3% 4,2% 8,7%

2. | liczba podmiotéw 1740 1694 1591 1475 1310 1272 858 687 649 664 658 653 649 647 645 649 643 646 642 642 640 631
2.1banki spéldzicleze 1653 | 1612 | 1510 | 1394 | 1295 | 1189 | 781 680 | 642 | 605 600 596 | 588 | 584 | 581 579 576 576 574 572 571 565
22.banki komercyjne 87 82 81 81 83 83 77 73 69 59 58 57 61 63 64 70 67 70 68 70 69 66

2.2.1. banki pod kontrol

amd podRontiond |- Hg 29 27 24 15 13 7 7 7 7 6 5 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4

Skarbu Paristwa

2.2.2. banki prywatne 58 53 54 57 66 70 70 66 62 52 52 149 50 47 46 48 45 45 43 41 37 34

2.2.3. oddzialy instytucji

Kredvt h X X X X X X X X X X X 3 7 12 14 18 18 21 21 25 28 28

edytowyc]

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z NBP i UKNF

Wykres 1: Zestawienie aktywow sektora bankowego i liczny podmiotow dzialajacych na nim w latach 1993 - 2014
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Zré6dlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych z NBP i UKNF
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Ponadto badajac rozmiary sektora bankowego nalezaloby odnies¢ wyniki do innych
wskaznikéw gospodarczych, tak aby zachowany zostal obiektywizm, poniewaz tempo rozwoju
sektora mogloby by¢ niewspdéimierne z rozwojem gospodarczym kraju. Dlatego tez ocena
wartosci aktywow sektora powinna i$¢ w parze z przyréwnaniem ich do PKB kraju. Podczas
gdy w 1997 roku aktywa sektora stanowily niewiele ponad polowe PKB Polski,
to w roku 2008 osiggnely pulap bliski 80% PKB, a obecnie (2014 r.) siegaja blisko 90% PKB.
Mimo znaczacego rozwoju sektora bankowego w ostatnich latach Polska i tak pozostaje
krajem o stosunkowo niskim poziomie ufinansowienia. Dla przyktadu jeden z najwigkszych
globalnych bankoéw, jednoczesnie najwigkszy bank komercyjny w Niemczech - Deutsche
Bank, notuje aktywa stanowigce blisko 85% PKB Niemiec.

Bioragc pod uwage powyzsze nalezy wskaza¢ réwniez na fakt, ze stosunkowo niewielkie w
ramach miedzynarodowych grup polskie oddzialy sa niezwykle rentownymi aktywami.
Precyzujac, niewielkie oddzialy w Polsce, czgsto stanowigce marginalny udzial w portfelu
globalnych grup finansowych generujg ponadprzecietne zyski. Dzieje sie tak, poniewaz polski
rynek charakteryzowal si¢ w latach przedkryzysowych rzadko spotykanymi wskaznikami
rentownosci ROA i ROE (ROE osiagalo nawet pulap 20-25%). Uwagi warte jest, ze polski
sektor bankowy stosunkowo dobrze przetrwal kryzys finansowy i zachowal swoja

dochodowos$¢, jednak poziom rentownosci znacznie si¢ obnizyt (ROE na poziomie 10-12%).

I.2 Analiza koncentracji rynku

Miary koncentracji sg istotne z punktu widzenia oceny rynku, poniewaz sg swoistym rodzajem
odzwierciedlenia konkurencji na rynku. W uproszczeniu wydawaé by sie moglo,
ze im wieksza koncentracja rynku tym mniejsza jest sklonnos¢ podmiotéw do konkurowania
miedzy soba, a wyniki bankéw zgodnie z teorig efektu skali s3 wyzsze. W rzeczywisto$ci

jednak wielokrotnie badania empiryczne pokazaly, ze brak jest bezposredniej korelacji miedzy

PRZEMYSEAW KONDRACIUK
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poziomem konkurencji i przyrostem koncentracji rynku®. O ile poprzednie zestawienia
danych dotyczace rozmiaréw rynku pozwalaja szacowaé $rednie rozmiary podmiotéw
dzialajagcych  w  sektorze  bankowym, o tyle analiza koncentracji pozwala
na wskazanie korzysci skali i oszacowanie dzialalnoéci najwigkszych podmiotéw.
W przypadku sektora polskiego analiza ta dotyka w szczegdlnosci banki komercyjne, ale dane
sa reprezentatywne dla calego sektora i stanowig istotny benchmark w wielu poréwnaniach.
Do klasycznych wskaznikéw koncentracji nalezg:

Tabela 2: Tradycyjne wskazniki koncentracji sektora bankowego

Nazwa Definicja Wzér Wiasnoéci:

CR; udzial k bankéw w rynku - stymulanta;

(przewaznie wylicza si¢ udziat

E

- zakres od 0 do 100%;

CR, =
w sumie aktywdw, kredytow, "
badz depozytéw sektora) - CRs’ dla krajow
o — aktywa/ kredyty/
depozyty dla k bankéw europejskich waha sie w
okolicy 60%.
A - aktywa/ kredyty/
depozyty sektora
HHI suma kwadratéw udzialu w - stymulanta;
(Herfindahla = kredytach brutto/ aktywach "
- o L - zakres od 1/n do 1;
netto/ depozytach rynku HHI = Z (?)
-Hirschmanna R=1
poszczegdlnych bankéw - dolna granica
Index)
n - liczba bankéw na skoncentrowania rynku
rynku HH=0,18.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie M. Pawtowska, Konkurencja w sektorze bankowym. Teoria i

wyniki empiryczne, C.H. Beck, Warszawa 2014, s. 50-51.

Tabela 1 wskazujg na dwie fale konsolidacji rynku polskiego. Pierwszy okres konsolidacji byt

pochodng procesu prywatyzacji oraz utrzymany dalej dzieki tworzeniu struktur wspdlnoty

® M. Pawlowska, Konkurencja w sektorze bankowym. Teoria i wyniki empiryczne, C.H. Beck, Warszawa 2014, s.
104.

7 Najczesciej stosowany wskaznik z rodziny CR przypada dla k=5. Mierzenie udzialéw 5 najwiekszych bankéw
jest najczedciej stosowane, dlatego tez najtatwiej poréwnywaé wartoéci mu odpowiadajace.

PRZEMYSEAW KONDRACIUK
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europejskiej. Zmiana ta dotykata wszystkich istniejacych podmiotéow sektora. Przyczyna
drugiej fali, relatywnie mniejszej, byt z kolei $wiatowy kryzys finansowy, co przejawialo sie
przejmowaniem bankdéw, ktére nagle znalazly sie w stabszej kondycji finansowej przez
podmioty silniejsze. Drugi proces konsolidacji polskiego sektora bankowego przyczynit si¢ w
szczegdlnosci do redukcji liczby bankéw prywatnych (w zamian wzrastala liczba oddzialéw
instytucji kredytowych). Zatem, postepujace procesy fuzji i przeje¢ wraz ze spadajacymi
dochodami bankéw w okresie pokryzysowym stanowily gtéwne kanaty wzrostu koncentracji
rynku®.

Zmiany liczby bankéw za kazdym razem pociagaly za sobg odwzorowanie w wyzej opisanych
wskaznikach [Tabela 2]. W latach zmian struktury sektora bankowego wahaniom podlegaly
oba wskazniki: HHI oraz CR.  Najwyzsze wyniki (CRs w okolicach 55%, HHI
o warto$ci powyzej 0,08) polski sektor bankowy notowal w pierwszych latach wzmozonej
prywatyzacji, tj. okres 2000-2003. Ponowne odbicie obserwowane jest obecnie. Wskaznik CR
w roku 2014 osiggnal prawie 50%, natomiast indeks HH wzrést w okresie 2012 - 2014 o 14% i
osiagnal poziom 0,0661. W poréwnaniu do wartosci granicznych [Tabela 2] nalezy
jednoznacznie powiedzie¢, Ze polski sektor bankowy charakteryzuje si¢ potencjalem
do dalszej koncentracji. Mozna zatem wnioskowa¢, ze zmiany w strukturze najwiekszych

podmiotéw sektora bankowego w Polsce sg realne.

I.3 Analiza rodzajowa podmiotéw rynkowych

Kolejnym punktem rozwazan jest klasyfikacja dzialajacych podmiotéw ze wzgledu
na ich strukture rodzajowy. Do struktury tej zaliczamy gléwny podzial na bankowos¢
spoldzielczg oraz bankowos$¢ komercyjng (ta za$ podzielona jest na banki bedace pod kontrolag

Skarbu Panstwa, banki prywatne oraz oddzialy instytucji kredytowych). Swoisty mix tworzony

8 O. Kowalewski, Rozwdj systemu finansowego, w: Polska. Raport o konkurencyjnosci 2014. Dekada czlonkostwa
Polski w Unii Europejskiej, red. M.A. Weresa, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2014, s. 231.
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przez wszystkie instytucje jest osobliwy dla kazdego kraju i na jego podstawie mozna wyciaga¢

daleko idace wnioski.

Wykres 2: Struktura rodzajowa polskiego sektora bankowego w 2014 r. wg udzialu

2%

7% banki spoétdzielcze

B banki komercyjne,
prywatne

B banki komercyjne,
panstwowe

oddziaty instytucji
kredytowych

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych z NBP

Obecnie polski sektor bankowy charakteryzuje si¢ stosunkowo niskim odsetkiem bankowosci
spoldzielczej. 565 bankéw spétdzielczych wypracowalo zaledwie okolo 7% aktywéw sektora.
Stan ten na przestrzeni ostatnich lat wydaje sie by¢ raczej stabilny. Od 2006 roku udzial
bankow spéltdzielczych w aktywach sektora przekracza 6%. Dlatego tez mozna wnioskowad, ze
polski sektor bankowy opiera si¢ w znacznej mierze na podmiotach komercyjnych i to ich
charakterystyka stanowi¢ bedzie o ksztalcie calego rynku. Kolejng konkluzjg plynacy z
powyzszego  schematu [Wykres 2] jest podzial bankowosci na  prywatna
i publiczng. W rekach inwestoréw prywatnych jest ok. 69% aktywow sektora (banki
komercyjne, prywatne wraz z oddzialami instytucji kredytowych). Banki bedace pod kontrola
Skarbu Panstwa stanowig jedynie ok. jednej czwartej calego rynku bankowego w Polsce. Taki
stan rzeczy jest niewatpliwie pochodng procesu prywatyzacji, ktorej poczatkéw dopatrywac sie

mozna w okresie konica ubiegtego wieku.
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Wykres 3: Udzial bankéw komercyjnych w rozrdznieniu podmiotowym w aktywach

sektora bankowego
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z NBP i UKNF

W roku 1998 miala miejsce symboliczna zmiana systemowa rodzaju wilasnosci rynku

bankowego z pafistwowego na prywatny. Zaprezentowane dane [Wykres 3] potwierdzaja teze,

ze obecna struktura sektora bankowego zostata uksztaltowana jeszcze w latach 90. ubieglego

wieku. Kolejnym widocznym procesem jest aktywnos$¢ oddziatéw instytucji kredytowych na

rynku polskim od momentu akcesu Polski do wspélnoty europejskiej w 2004 roku. Przyczyna

tego trendu jest jednoznaczna i powigzana z dostosowaniem polskiego ustawodawstwa do

warunkow unijnych oraz zastosowaniem do podstawowej zasady wspdlnoty, jakg jest swoboda

przeplywu kapitatu. Kolejnym zauwazalnym jest réwniez obecny trend wzrostowy udzialu w

sektorze podmiotow bedacych pod kontrola Skarbu Panstwa. Jest to zwiazane z wcze$niej juz

opisywang druga fala konsolidacji sektora. Fuzje i przejecia spowodowane globalnym

kryzysem finansowym sprawily, ze wzrosta rola panstwa w sektorze, gdyz rzady wielu krajow

ratowaly upadajace banki z pieniedzy podatnikow®.

® M. Pawltowska, Konkurencja w sektorze bankowym. Teoria i wyniki empiryczne, C.H. Beck, Warszawa 2014, s.

104.
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I.4 Analiza wlasnos$ciowa zaangazowanego kapitaltu

Strukture  wlasnosciowg zaangazowanego kapitalu mozna rozumie¢ dwojako.
Po pierwsze rozpatrywana moze by¢ struktura prezentujaca stan posiadania w rekach
inwestoréw prywatnych oraz Skarbu Panstwa. Takie poréwnanie zostalo dokonane juz
powyzej. Druga formg badania zaangazowanego kapitalu jest rozrdéznienie inwestorow
z punktu widzenia ich pochodzenia. Pochodzenie inwestoréw bedacych kluczowymi graczami
na rynku wskazuje na to, czy i w jakim stopniu sektor bankowy jest uzalezniony
od zagranicznych wplywéw.

Podobnie jak struktura podmiotowa, tak i struktura wlasnosciowa jest pochodna procesow
prywatyzacji bankéw krajowych. Wskazuje na to struktura udzialbw w rynku
w poszczegélnych latach [Tabela 3]. W latach 1996 - 1999 mial miejsce transfer wlasnosci
publicznej do sektora prywatnego, a w szczegdlnosci kontrolowanego przez kapital
zagraniczny. Na przelomie wiekdw wyraznie zostalo réwniez zarysowane przejecie udzialow
prywatnych inwestoréw krajowych przez ich odpowiednikéw z zagranicy. Przy zalozeniach, ze
bankowo$¢ spoldzielcza oraz banki komercyjne, publiczne zaliczane s3 do grupy
kontrolowanej przez kapital rodzimy, a oddzialy instytucji kredytowych do grupy
kontrolowanej przez kapital zagraniczny, struktura udzialéw tych dwoéch grup wyglada jak

ponizej [Wykres 4].
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Wykres 4: Aktywa sektora bankowego pod kontrola kapitalu rodzimego vs. zagranicznego
w latach 1993-2014
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z NBP i UKNF

Polski sektor bankowy jest od lat kontrolowany przez inwestoréw zagranicznych. Udzial ten
ksztaltuje sie powyzej 60% od roku 2000, mimo to w ostatnich, pokryzysowych latach dzieki
powolnemu procesowi konsolidacji dostrzegalna jest aktywizacji kapitalu rodzimego
pochodzenia, gtéwnie za sprawa dzialalnosci Skarbu Panstwa [Wykres 3; Tabela 3]. Nalezy
jednoczesnie wskazaé, ze trend ten jest jednak zbyt slaby, aby jednoznacznie wnioskowa¢

o jego kontynuacji w najblizszym czasie, a jego rozwdj zalezy od wielu czynnikéw.
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Tabela 3: Struktura wlasnosciowa polskiego sektora bankowego w latach 1993-2014 [% aktywow sektora]
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Inwestorzy krajowi:
banki spétdzielcze 6,6 53 4,8 4,6 4,5 4,3 4,2 4,2 4,6 5,0 52 53 58 6,2 6,2 5,4 58 6,1 6,1 6,4 6,9 6,9
Skarb Panstwa 80,4 76,1 68,3 66,5 49,3 45,9 23,9 22,9 23,5 25,1 24,4 20,6 20,3 19,8 18,3 17,3 20,8 21,5 22,2 22,9 22,3 24,1
kapitat prywatny 10,4 15,4 22,7 15,1 30,9 33,2 24,6 34 32 2,5 2,6 6,6 39 4,3 4,6 4,9 53 6,1 6,7 7,2 7,6 7,5

Inwestorzy zagraniczni:
Oddz. Inst. kredytowych 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 0,9 3,1 4,3 5,4 5,3 4,7 2,2 2,1 2,3 2,1

kapital prywatny 26 32 42 137 153 166 472 695 687 674 678 669 691 666 666 670 628 616 628 6l4 609 594
Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z NBP i UKNF

Wykres 5: Struktura dominujjcych inwestorow w polskim sektorze bankowym 2014 r. w podziale na kraje pochodzenia kapitalu

wlascicielskiego
Pozostali
Portugalia
Francja
USA
Holandia

Hiszpania

Niemcy
Wiochy

Inwestorzy krajowi 38,50%
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych z UKNF
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Warte uwagi jest rdwniez nazwanie strategicznych inwestoréw zagranicznych w polskim
sektorze bankowym. Sa nimi bez watpienia Wilochy (Pekao S.A.), Niemcy (Deutsche Bank
Polska S.A., mBank S.A.), Hiszpanie (Bank Zachodni WBK S.A.), Holendrzy (ING Bank Slqski
S.A.), Stany Zjednoczone Ameryki Polnocnej (Bank Handlowy S.A., Bank BPH S.A.) oraz
Francja (Bank BGZ BNP Paribas S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A.). Struktura
rozproszenia kapitalu zagranicznego na przestrzeni ostatnich 10 lat jest ustabilizowana
i wystepowaly pojedyncze jej zmiany. Istotnym faktem wplywajgcym na strukture
wlasnosciowa polskiego sektora bankowego jest silne rozproszenie kapitalu zagranicznego.
Stanowi to o swoistej odpornosci polskiego sektora bankowego na pojedyncze turbulencje
w poszczegdlnych krajach. Istotne jest réwniez, ze wigkszo§¢ podmiotéw bedacych pod
kontrola kapitalu zagranicznego prowadzi swoja dzialalno$¢ na terenie Polski jako banki
komercyjne, a nie Oddzialy Instytucji Kredytowych, poruszajac si¢ w ramach polskiego prawa.
Jest to zjawiskiem korzystnym, chociazby z punktu widzenia swobody sprawowania nadzoru
nad tymi instytucjami®.

Poruszajac temat struktury wlasnosciowej sektora bankowego nie sposob poming¢
poréwnania do innych krajow regionu. O ile w przypadku krajow tzw. starej Unii
Europejskiej, udzial kapitalu zagranicznego w polskim sektorze jest znaczaco wyzszy (dla
takich krajow jak: Francja, Niemcy, Hiszpania, Wlochy, Holandia wskaznik ten waha sie¢
w granicach 5-15%), o tyle w przypadku krajéw baltyckich oraz wiekszoséci tzw. nowych
krajow cztonkowskich Unii Europejskiej sytuacja jest porownywalna (w Estonii, Czechach,
Rumunii, i na Litwie udzial zagranicznych inwestoréw przekracza poziom 70%). Srednia dla

Unii Europejskiej w tym obszarze oscyluje za§ w okolicy 45%.

' J. Wectawski, Przeksztatcenia polskiego systemu bankowego w latach 1989-2014, Annales UMCS, Sectio H, vol.
XLIX, Lublin 2015, s. 194.
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< 2. Wzrost znaczenia kapitalu rodzimego pochodzenia

Powyiszy rozdzial jasno zarysowal dwa trendy w okresie ksztalttowania sie polskiego sektora
bankowego. Pierwszym z nich niewatpliwie byl silny trend prywatyzacji, rozpoczety w
polowie lat 90. ubiegtego wieku. Prywatyzacja do dzisiaj kojarzona jest jako synonim odejscia
od gospodarki socjalistycznej. W analizowanym studium sektora bankowego prywatyzacja
miata za zadanie pozyskac wiarygodnych strategicznych inwestorow
z zagranicy. Wiazalo si¢ to z brakiem w polskim systemie znaczacych prywatnych
kapitatodawcow, ktérzy byliby w stanie finansowaé ogromne przedsigwzigcia na rynku
bankowym. Na poczatku polskiej drogi przez transformacj¢ ustrojowo-gospodarcza
brakowalo rowniez wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej z kompetencjami pozwalajacymi
stale rozwijac rynek, co bylo kolejng przestankg do poszukiwania strategicznych akcjonariuszy
poza granicami kraju. Naplyw kapitalu zagranicznego w ramach prowadzonej prywatyzacji
przyczynil sie w znacznej mierze do rozwoju i modernizacji sektora bankowego, a co za tym
idzie rozwoju gospodarczego Polski. Prywatyzacja ,zabetonowala” ksztalt mtodego sektora
bankowego w Polsce az do czasu globalnego kryzysu, a wydaje sie, Ze nawet na dluzej,
poniewaz zmiany wywolane turbulencjami $wiatowego sektora bankowego i §wiata finanséw
nie zmienily diametralnie stanu rzeczy.

Drugi wyrazny trend na przestrzeni lat to trend konsolidacji rynku. Pierwsza jego fala miala
miejsce wraz z okresem prywatyzacji. Kolejne nasilenie tego trendu jest obserwowane po
kryzysie finansowym. Od 2010 roku nasilone sa ruchy na bankowym rynku M&A
w Polsce. Stale powracajg watki wystawienia na sprzedaz calkiem pokaznych aktywow,
a co jaki$ czas mamy do czynienia z finalizowaniem tych transakcji. Jest to efekt spadajacych
dochodéw na rynku (kolejny skutek kryzysu), a co za tym idzie che¢ budowania wigkszych
struktur rynkowych w celu uzyskania efektu skali.

Oba te trendy dotykajg bardzo blisko tematu struktury wiascicielskiej sektora bankowego. O
ile trend prywatyzacji jasno wskazywal kierunek zmiany tej struktury w kierunku kapitalu

zagranicznego, o tyle trend konsolidacji sprzyja obecnie aktywizacji kapitalu rodzimego
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pochodzenia, w szczegdlnosci mowa o kapitale wywodzacym sie ze struktur Skarbu Panstwa.
Temat znaczenia pochodzenia kapitalu na rynku bankowym wielokrotnie wraca wraz
z nowymi ideami, takimi jak repolonizacja, czy udomowienie sektora. Dlatego tez w tej czesci
pracy wyjasnione zostanie, dlaczego pochodzenie kapitalu w sektorze bankowym ma
znaczenie i jakie konsekwencje moze powodowa¢ wysoki udzial kapitalu zagranicznego
w strukturze wlasno$ciowej. Rozwazania poszerzone zostang réwniez o dwa modele

aktywizacji kapitatu rodzimego pochodzenia wraz z oceng mozliwosci ich wystgpienia.

II.1 Znaczenie pochodzenia kapitalu w sektorze

bankowym

Oddziatlywania zwigzane z naptywem kapitatu zagranicznego do szeroko rozumianego rynku
finansowego wielu krajow, szczegdlnie rozwijajacych sie, przechodzacych przez proces
transformacji gospodarczo-ustrojowej (takich jak Polska) zostalo wielokrotnie zbadane
empirycznie. Podkresli¢ nalezy, ze wyniki tych badan nie sg spdjne i brak jest jednoznacznych
ich wynikéw [Tabela 4]. Podobnie sytuacja ksztaltuje si¢ w cyklicznie powracajacej dyskusji
publicznej w Polsce, ktéra ma zaréwno zwolennikéw wysokiego udzialu kapitatu
zagranicznego w sektorze bankowym, jak i przeciwnikéw prezentujacych opinie, ze powinno
sie dazy¢ do obnizenia znaczenia inwestoréw zagranicznych w tym obszarze gospodarki.
Niewatpliwie stanowisko uczestnikéw dyskusji nie jest oderwane od ich pogladow
gospodarczo-politycznych.

Tabela 4: Wyniki badan wplywu obecnosci kapitalu zagranicznego na rynek bankowy w
literaturze przedmiotu
Autor (autorzy) Opracowanie Whioski

C.E. Barfield (1996) International Financial Kapital zagraniczny wplywa pozytywnie na rodzimy
Markets: Harmonization rynek bankowy poprzez:

versus Competition
- transfer know-how (technologia, kompetencje
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V. Bruno
R.B.H. Hauswald

(2009)

S. Claessens

A. Demirgii¢-Kunt

H. Huizinga (2000)

S. Fries

A. Taci (2005)

N. Hermes

R. Lensik (2001)

A. Green

V. Murinde

The Real Effect of Foreign

Banks

How Does Foreign Entry
Affect Domestic Banking

Market?

Cost Efficiency of Banks in
Transition: Evidence from
289 Banks in 15 Post-

communist Countries

The Impact of Foreign
Bank Entry on Domestic

Banking Markets

The Efficiency of Foreign
and Domestic Banks in

Central and Eastern

zarzadcze, dobre praktyki);

- oddzialywanie na wzrost konkurencyjnosci,
a przez to wzrost efektywnosci takze bankéw pod

kontrolg inwestoréw krajowych.

Na podstawie danych z 91 sektoré6w bankowych autorzy
zauwazaja, ze kapitat zagraniczny
w  sektorze  bankowym,  szczegélnie  krajow
rozwijajgcych sie, realnie podwyzsza warto$¢ dodang w
przemysle. Wykazali réwniez, ze banki bedace pod
kontrola kapitalu zagranicznego wplywaja na wzrost
efektywno$ci operacyjnej podmiotéw zaleznych od

finansowania zewnetrznego.

W oparciu o 80 sektoréw bankowych dowiedziono, ze
obecno$¢  kapitalu  zagranicznego dlugookresowo
polepsza  dzialanie sektoréow  krajowych  dzieki
rozszerzeniu palety produktow
i podniesieniu poziomu zamoznoéci ich klientéw. Stan
ten jednak wplywa negatywnie na banki rodzime

(nizsza efektywnos¢, spadek marz).

Whioskiem plyngcym 2z badan 15 europejskich
sektoréow bankowych bylych krajéw komunistycznych
jest fakt, ze otwarcie rynkéw bankowych na kapital
zagraniczny spowodowalo znaczy spadek kosztéw ich

dziatania.

Istnieje pozytywna korelacja pomiedzy naplywem
kapitalu  zagranicznego do sektora bankowego

a rentownoscig bankow krajowych.

Autorzy wykazujg, ze banki kontrolowane przez kapitat
zagranicznicy co prawda charakteryzujg sie wieksza

efektywno$cia niz te o strategicznym inwestorze

PRZEMYSEAW KONDRACIUK




KONCEPCJA REPOLONIZAC]I BANKOW - UWARUNKOWANIA » 20
POLITYCZNE, GOSPODARCZE, KULTUROWE

I Nikolov (2004) Europe krajowym, jednak sama  obecno$¢  kapitalu
zagranicznego w sektorze nie przeklada si¢ na rozwoj,
wzrost efektywnoéci, czy obnizenie kosztéw dziatan

krajowej czesci sektora.

S. Claessens Foreign Banks: Trends, Na podstawie badan przeprowadzonych w 137 krajach

Impact and Financial autorzy dowodza, ze w krajach rozwijajacych sig
N. van Horen (2012)
Stability obecnos¢ bankéw zagranicznych ujemnie wpltywa na

akcje kredytowa bankéw rodzimych.

Y. Korniyenko Foreign Banks During the Autorzy po zbadaniu problem wplywu zaangazowania

Crisis: Sinner or Saints? kapitalu zagranicznego na sektory bankowe w czasie
E. Loukoianova
kryzysu finansowego wykazuja, ze mialo miejsce

A. Pivovarsky (2011) zjawisko przenoszenia recesji
z krajow macierzystych kapitalodawcy na rynki krajow
»goszczacych”, a co za tym idzie kapital zagraniczny byt

czynnikiem destabilizujgcym sektor finansowy.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: A. Stepniak, E. Cieslik, Banki zagraniczne w chiniskim
sektorze bankowym, w: Banki w warunkach niestabilnej gospodarki, red. M. Wisniewska, Wyzsza

Szkota Bankowa, Gdanska, 2013, s. 70 - 72.

Powyisze zestawienie, przedstawiajagce ambiwalentne stanowiska mozna uzupelni¢
o dodatkowe, najczeéciej spotykane argumenty w przypadku polskiego sektora bankowego.
Nalezy jednak zaakcentowa¢d, ze brak jest kompleksowych analiz dotyczacych badanego
zjawiska w Polsce popartych badaniami empirycznymi, a stawiane tezy sa czesto pogladami
wybranych uczestnikéw dyskusji. Tak wiec, znowu mozna podzieli¢ na je na dwie grupy,
tj. zwolennikow i przeciwnikéw wystepowania kapitatu obcego w sektorze bankowym.

S. Kawalec dostrzega zaréwno pozytywne skutki dominacji bankéw kontrolowanych
z zagranicy w polskim sektorze bankowym (m.in. ograniczenie wptywu grup politycznych na
sektor), ale zauwaza réwniez, Ze taki stan rzeczy powoduje negatywne konsekwencje.
Po pierwsze dochodzi do zakldcenia funkcji posrednictwa finansowego przez sektor bankowy,

poniewaz banki kontrolowane przez kapital zagraniczny kieruja sie standingiem finansowym
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calej grupy i przewaznie sytuacja gospodarcza kraju macierzystego wpltywa na dzialania
polskich oddzialéw. Najlepszym tego przyktadem byla akcja kredytowa w Polsce
w okresie najwiekszych turbulencji $wiatowego sektora bankowego. W wysokim
zaangazowaniu kapitatu zagranicznego upatruje sie rowniez ryzyka ograniczenia finansowania
inwestycji  tzw.  strategicznych z  punktu  widzenia  gospodarki  (szczegdlnie
w energetyce). Kolejnym kontrargumentem do dominacji inwestoréw zagranicznych
w sektorze jest utrudniony dostep do trwalego finansowania dlugu publicznego w Polsce,
poprzez nakladane limity na ryzyko suwerenne Polski'’.

Jako kontry do ww. stanowiska doszukiwa¢ si¢ mozna w raporcie Fundacji Republikanskiej,
w ktorym dowodzi sie, Ze na akcje kredytowa miedzynarodowych grup bankowych wplywa
znacznie wiecej czynnikéw, anizeli tylko sytuacja w grupie i perspektywa gospodarcza w kraju
macierzystym. Autorzy podkreslaja réwniez, ze finansowanie kluczowych inwestycji
sektorowych jest mozliwe réwniez z uczestnictwem podmiotéw kontrolowanych z zagranicy,
natomiast inwestycje te powinny by¢ w szczegdlnym wymiarze finansowane przez instytucje
painstwowa (w tym celu w Polsce funkcjonuje Bank Gospodarstwa Krajowego).
W przedmiotowym opracowaniu wskazuje sie rowniez, ze struktura finansowania polskiego
dlugu publicznego w ostatnich latach znaczaco si¢ zmienia, a problemem nie s3 banki (nawet
te z dominujacym wlascicielem zagranicznym), a rosngcy udzial w zakupie obligacji przez tzw.
nierezydentow,

Biorgc pod uwage powyzsze, niewatpliwie nalezy stwierdzi¢, ze pochodzenia kapitalu ma
znaczenie. Jego oddzialywanie jednak zalezy od rozpatrywanego kontekstu, a Zaden model nie
jest uniwersalny. W przypadku Polski coraz czgsciej podnosi si¢ koniecznos¢ opracowania
dalekosieznej strategii dotyczacej sektora bankowego i podjecie dzialan zmierzajacych

do zwigkszenia udziatu kapitalu pochodzenia rodzimego.

1S, Kawalec, M. Gozdek, Optymalna struktury polskiego systemu bankowego w Srednim okresie, Warszawa 2012
www.capitalstrategy.pl [dostep w dniu 04.01.2016 r.]

12 M.Bartol, M. Rapkiewicz, Skutki ,repolonizacji” sektora bankowego. Czy tylko pozytywne?, Centrum Analiz
Fundacji Republikanskiej, Warszawa 2013, 5.16-25
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I1.2 Aktywizacja rodzimego kapitalu w polskim sektorze

bankowym: repolonizacja czy udomowienie

Zaréwno w dyskursie publicznym, ktéry ozywa cyklicznie, jak i w ustach wielu oséb
zajmujacych stanowisko dostrzec mozna, ze pojecia repolonizacja oraz udomowienie sektora
bankowego bywaja stosowane zamiennie. Mamy z tym do czynienia, poniewaz zaréwno
repolonizacja, jak i udomowienia maja wspdlny ,,mianownik”, ktérym jest jednokierunkowy
rozwo6j struktury wilasnosciowej kapitalu w sektorze bankowym. Jednoznacznie nalezy
podkresli¢, ze terminy te nie sg jednak tozsame. Dlatego tez dokladne zdefiniowane ich wydaje
sie by¢ kluczowe.

Repolonizacja sektora bankowego jest to w uproszczeniu odwrécenie jego prywatyzacji.
Jednak najistotniejszym czynnikiem sa podmioty biorace udzial w tym procesie. O ile
prywatyzacja moglaby hipotetycznie przebiec na wiele sposobow (np. transfer wlasnosci
moglby trafi¢ do prywatnych inwestoréw krajowych, badz w roznych konfiguracjach
do inwestoréw zagranicznych i krajowych), o tyle repolonizacja wydaje si¢ by¢ zawezona,
poniewaz dotyczy zmiany obecnej struktury w kierunku przejmowania wlasnosci z rak
inwestoréw prywatnych (zaréwno zagranicznych, jak i krajowych) przez Skarb Panstwa
i podlegte mu instytucje. Tak wiec, w efekcie procesu repolonizacji dominujacym wlascicielem
sektora bankowego statby sie sektor publiczny.

Potencjalnie taki proces jest mozliwe, aczkolwiek na pewno nie w takim stopni jaki jest
postulowany. Niemozliwe wydaje si¢ cofniecie efektéw prywatyzacji i skfonienie inwestoréw
prywatnych, a w szczegolnosci zagranicznych do wyjscia z rynku polskiego i odsprzedania
swoich udzialéw instytucjom publicznym. Innym aspektem s3 zdolnosci Skarbu Panstwa,
ktére nie pozwolityby finansowo na osiggniecie efektu odwrotnego do prywatyzacji, poniewaz
wycena aktywéw bankowych znaczaco sie zmienila w okresie 20 lat. Coraz czesciej wskazuje
siec na dwie instytucje rynku finansowego: Bank PKO BP S.A. oraz Grupe PZU jako

potencjalnych ,,animatoréw” procesu repolonizacji.
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Udomowienie sektora bankowego jest natomiast pojeciem szerszym, poniewaz abstrahuje
od podmiotéw bioracych udzial w procesie. Dlatego tez nie wyklucza si¢ zaistnienia tego
procesu z udzialem Skarbu Panstwa. Istota udomowienia jest jednak mozliwe rozproszenie
akcjonariatu bankéw, tak aby, Zaden z inwestoréw nie modgl samodzielnie podejmowa¢
kluczowych decyzji. Najkorzystniejsza sytuacja w modelu rozproszenia rysuje sie, gdy udziat
w aktywach banku pojedynczego inwestora nie przekracza 10%. Wskutek wystapienia
zdywersyfikowanego grona akcjonariuszy za pomoca mechanizméw rynkowych osiagniety
powinien zosta¢ nadrzedny cel, jakim jest przeniesienie realnego centrum zarzadczego (czyli
de facto decyzyjnego) do kraju macierzystego dla banku. Nalezy zwré6ci¢ uwage, ze model
udomowienia bankéw nie przekresla poziomu zaangazowania kapitalu zagranicznego,
poniewaz moze zosta¢ tak samo osiggniety za jego pomocy, w stopniu w jakim angazuje si¢
w rynek polski w chwili obecne;.

Proces udomowienia mozna przeprowadzi¢ na wiele sposobéw. Najprostszym wydaje sie
wprowadzenie statutowego zapisu ograniczajacego prawo glosu pojedynczego akcjonariusza.
Nalezy jednak wyraznie podkresli¢, ze proces udomowienia zainicjowany powinien zosta¢
przez aktualnych akcjonariuszy poszczegélnych bankéw, co w sytuacji, kiedy dominujgcymi
podmiotami s3 zagraniczni inwestorzy jest malo realnym rozwigzaniem. Jednakze biorac pod
uwage rynek M&A oraz spekulacje o wystawionych pakietach akcji bankéw na sprzedaz jest
mozliwe w dlugiej perspektywie najpierw rozproszenie gtéwnych akcjonariuszy, a w drugim
kroku poglebienie procesu podzialu wlasnosci poszczegdlnych udzialowcéw. Innym
sposobem wprowadzenia idei udomowienia bankéw jest regulacja nadzorcza wprowadzajgca
ograniczenia udzialbw w bankach przez pojedynczych inwestorow. Podkresli¢ nalezy,
ze takie dzialalnie spotkaloby sie z glosami sprzeciwu jako nierynkowe i ingerujace zbyt dalece

w rynek.
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I1.3 Perspektywa na najblizsze lata

Majac na uwadze kompleksowy stan sektora bankowego oraz zachodzace w nim ciggle zmiany
wyraznie nalezy zaznaczy¢, ze jest mozliwych przynajmniej kilka $ciezek jego dalszego
rozwoju. Przez ostatnie lata rynek bankowych M&A w Polsce byl rynkiem dosy¢ aktywnym.
Mamy do «czynienia z postepujacym trendem konsolidacji podmiotéw sektora,
i to sic w najblizszym czasie nie zmieni. Potwierdzaja to doniesienia prasowe, moéwiace
o wyprzedazy polskich aktywoéw przez duze migdzynarodowe grupy bankowe. W obliczu
stalego wzrostu znaczenia instytucji kontrolowanych przez Skarb Panstwa domniemaé mozna,
ze powolny proces repolonizacji jest mozliwy. Jego gléwnymi aktorami powinny by¢, jak
donosza media, dwie instytucje: Bank PKO BP S.A. oraz Grupa PZU, czyli dwie najwigksze
spolki z kapitatem Skarbu Panstwa na rynku finansowym. Podstawowa dzialalnos¢ tych firm
sprzyja idei  repolonizacji, poniewaz  rozszerza  portfolio ich oferty,
a zatem stanowi warto$¢ dodana.

Wydaje si¢ jednak, ze w dluzszej perspektywie proces ten bedzie napotykal ograniczenia,
poniewaz z uwagi na utrzymujacg sie rentownos$¢ sektora w Polsce absurdalne byloby
wyprzedawanie bardziej dochodowych aktywéw przez miedzynarodowe grupy bankowe.
Zatem podaz na bankowym rynku M&A bedzie ulegala stalemu zmniejszeniu. Ponadto cze$¢
opinii publicznej obawia si¢ tego rozwigzania ze wzgledu na ryzyko upolitycznienia sektora
bankowego i mozliwo$¢ wykorzystywania go do osiggania celow gospodarczych rzadu.
Mozliwe wiec, ze wiele grup interesow rozpocznie dzialania na niekorzys¢ procesu
repolonizacji.

Z kolei w dluzszej perspektywie czasu wydaje sie by¢ korzystne rozwigzanie udomowienia
bankéw. Rozwigzanie takie gwarantuje jednoczes$nie uniezaleznienie sektora od wplywéw
zagranicznych oraz pozwala na zachowanie niezaleznos$ci wewnetrznej oraz stabilnodci
sektora. Nalezy zada¢ jednak podstawowe pytanie, czy bez aprobaty decydentow
i bez przyjecia kompleksowej strategii dla sektora takie rozwigzanie jest mozliwe. Odpowiedz

wydaje sie by¢ jednoznaczna.
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< Podsumowanie

Problem repolonizacji lub szerzej, jak zostalo zaproponowane w niniejszej pracy, aktywizacji
kapitalu polskiego w ramach sektora bankowego jest tematem niezwykle biezacym
i budzacym skrajne emocje w opinii publicznej. Tym bardziej, jesli sugeruje sie rozwigzania
radykalne, do jakich nalezy zaliczy¢ repolonizacje bankéw. Jednakze w zwigzku ze specyfika
sektora bankowego nalezy intepretowa¢ wszelakie zmiany w kontekécie globalnej sytuacji
rynku. Ta z kolei wskazuje, Ze jest pole do zmian w ramach struktury wlasnosciowej. Pytanie o
jej optymalny ksztalt pozostaje jednak nierozwigzane, poniewaz z uwagi na wieloagentowos$¢
rynku (oddziatywanie zbyt duzej ilosci grup intereséw) oraz spory poziom upolitycznienia nie
pozwalaja na zachowanie obiektywizmu. Tym bardziej istotne staja sie badania wskazane
w Tabeli 4., ktére odpowiadaja empirycznie na pytanie o wplyw kapitatu zagranicznego na
rodzimy sektor bankowy.

Jedno wydaje sie by¢ pewne, od okolo 15 lat goscimy w Polsce kapital zagraniczny
w sektorze bankowym. Sytuacja od tego czasu jest dosy¢ stabilna, a polski sektor bankowy
mimo powaznych zawirowan na rynkach $wiatowych w ostatnim czasie wydaje si¢ by¢
stabilny. Notuje wysokie wyniki efektywnosdci, podwyzsza wartos¢ aktywéw w stosunku
do PKB kraju, przy jednoczesnej konsolidacji. Dlatego tez kazda diametralna zmiana stanu
obecnego, bez zachowania racjonalnych ram, zaburzy stabilnos¢ nie tylko sektora bankowego,
ale i systemu finansowego, poniewaz, tak jak wskazano w rozdziale 1., stanowig one integralna

calosé.
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