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Abstract

The purpose of the article. The aim of the study is to show the impact of the key macroeconomic
determinants of the credit risk of the banking sector in Poland in 2011-2020. This aim was achieved
by analysis of the Pearson correlation coefficient and econometric models allowing to determine
the impact of individual variables on the NPL index.

Methodology: The empirical part includes the presentation and description of basic descriptive
statistics, as well as the calculation of the Pearson correlation coefficient with the interpretation
of the obtained results. The dynamic econometric model describing the variability of the NPL ratio
was built using mainly macroeconomic variables.

Results of the research: Research has shown the impact of changes in the unemployment rate and
the inflation rate on credit risk. On the other hand, the impact of economic growth on the NPL ratio
in the analyzed period was not statistically significant. The relationship between credit risk and
changes in foreign exchange rates (CHF, USD, EUR) turned out to be negative in the analyzed
period, which means that the increases in exchange rates of these currencies did not result in
a significant burden of credit risk in the banking sector in Poland.
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WSTEP

Determinanty ryzyka kredytowego mozna zasadniczo podzieli¢ na mikroekono-
miczne 1 makroekonomiczne, przy czym w literaturze szczego6lnie sg analizowane
czynniki mikroekonomiczne, np. dynamika kredytow czy stosunek aktywoéw do
kapitatu. W szczegdlnos$ci niewiele przeprowadzono do tej pory badan empirycz-
nych weryfikujacych oddziatywanie zmiennych makroekonomicznych na ryzyko
kredytowe w Polsce.

Ryzyko kredytowe jest gldwnym i najwazniejszym rodzajem ryzyka w sek-
torze bankowym w Polsce, a zarzadzaniu tym ryzykiem poswigca si¢ najwigcej
uwagi w bankowosci. Dlatego szczeg6lnie istotne jest prowadzenie badan nad
zrozumieniem mechanizméw gospodarczych stymulujacych wielkos$¢ tego ry-
zyka w catym sektorze. W szczegdlno$ci brakuje analiz poswigconych oddziaty-
waniu zmiany gtownych walut obcych na ryzyko kredytowe w ostatnich latach.
Liczne spory sadowe w przypadku kredytoéw powiazanych z kursem franka szwaj-
carskiego sklaniaja do przeprowadzenia poglebionej analizy oddziatywania
zmienno$ci kursu CHF/PLN, ale takze innych kursow, na badane ryzyko.

Ponizsze badanie zostato przeprowadzone w celu zweryfikowania wplywu
wybranych zmiennych makroekonomicznych na ryzyko kredytowe w Polsce
w okresie 1.2011-2.2020, ze szczegdélnym uwzglgdnieniem oddziatywania kursu
CHF/PLN, USD/PLN i EUR/PLN naryzyko kredytowe. W badaniu empirycznym
zweryfikowano dwie hipotezy badawcze. Pierwsza hipoteza badawcza jest nastg-
pujaca: Wzrost kursu franka szwajcarskiego nie zwigkszyl ryzyka kredytowego
w Polsce. Natomiast druga hipoteza badawcza to: Wzrost kursu dolara i euro nie
zwigkszyly ryzyka kredytowego w Polsce. Badanie obejmuje przygotowanie da-
nych kwartalnych poprzez od sezonowanie zgromadzonych szeregéw czasowych.
Nastepnie przeprowadzono analize¢ statystyczng i ekonometryczng za pomocg es-
tymacji KMNK. Kluczowe wnioski z przeprowadzonych badan wskazujg, ze
kursy gléwnych walut obcych (franka szwajcarskiego, dolara i euro) w analizo-
wanym okresie nie obcigzyly ryzyka kredytowego w sektorze bankowym w Pol-
sce. W analizowanym okresie zmiany wartosci kursow walut obcych nie byty tak
gwattowne jak w poprzedniej dekadzie (w szczegdlnosci w latach 2008—-2009).
Zmniejszajace si¢ wolumeny kredytow mieszkaniowych w CHF z roku na rok
(w badanym okresie), mimo wahan kursu CHF/PLN, pozwalaja na wnioskowa-
nie, ze Kredytobiorcy na ogot reguluja swoje zobowigzania (Raport KNF
2 06.2020 r.: 40).
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1. PRZEGLAD LITERATURY

Dokonujac przegladu literatury mozna zauwazy¢ duza réznorodnos¢ czynnikow
makroekonomicznych oddziatujacych na ryzyko kredytowe. Czgs¢ tych determi-
nant jest specyficznych dla danego obszaru gospodarczego lub kraju, czes¢ zas
wydaje sie by¢ uniwersalna i ponadczasowa. Dlatego tez w ponizszej czesci
przedstawiono te determinanty, ktore sa adekwatne dla gospodarki Polski 1 w li-
teraturze potwierdzono istotny ich wptyw na ryzyko kredytowe sektora banko-
wego.

Jako szczegoélnie istotng publikacje w zakresie determinant ryzyka kredyto-
wego mierzonego wskaznikiem NPL (non-performing loans — kredyty zagrozone
utratg wartosci) mozna wskaza¢ badanie (Klein, 2013), ktore potwierdzito klu-
czowg role czynnikow makroekonomicznych w ksztattowaniu si¢ ryzyka kredy-
towego w sektorze bankowym. Klein wskazatl m.in. na nastgpujace zmienne ma-
kroekonomiczne oddziatujace na wartos¢ wskaznika NPL: wzrost realnego PKB,
stope bezrobocia, poziom inflacji i kursy walut obcych. Ujemny wptyw dynamiki
realnego PKB na NPL zostat potwierdzony réwniez w szeregu innych badan
(Nkusu, 2011; Castro, 2013: 672-683). Zalezno$¢ ta ma jednoznacznie ujemna
relacje, poniewaz wzrost gospodarczy sprzyja terminowemu splacaniu zobowia-
zan, co przektada si¢ bezposrednio na mniejszy poziom kredytow zagrozonych
utratg wartosci. Jesli miernik ten rosnie, powoduje zwickszenie si¢ dobrobytu spo-
teczenstwa i jednostek gospodarczych, a wiec i ogolne poprawia si¢ zdolnos$¢ do
terminowego sptacania posiadanych zobowigzan kredytowych.

Kolejng zmienng makroekonomiczng oddziatujaca w sposob istotny na ry-
zyko kredytowe jest zmiana stopy bezrobocia (Sztaudynger, 2018: 155-177). Za-
lezno$¢ miedzy tymi zmiennymi jest dodatnia, poniewaz wzrost bezrobocia be-
dzie prowadzil do wzrostu niesptacanych kredytow i wigkszego ryzyka kredyto-
wego sektora bankowego. Zdolno$¢ kredytowa konsumentoéw opiera si¢ gtownie
na ptynnosci dochodéw pozyskiwanych z pracy, zatem utrata mozliwosci zarob-
kowania w dtuzszym okresie bedzie skutkowac utrata mozliwos$ci biezacego re-
gulowania zobowigzan. Jako gtowny czynnik wptywajacy na sytuacje kredytowa
konsumenta w literaturze podawane sg wtasnie wynagrodzenia (Breeden i Tho-
mas, 2008: 11-44).

Wplyw inflacji na ryzyko kredytowe okazuje si¢ by¢ niejednoznaczny, po-
niewaz relacja ta moze by¢ dodatnia lub ujemna w zalezno$ci od pozostatych wa-
runkéw makroekonomicznych gospodarki. Dodatni wplyw poziomu inflacji na
NPL wykazali m.in. Curak et al. (2013: 45-53). Poziom inflacji wskazuje na to,
czy w danej gospodarce ceny sg stabilne, czy tez ulegajg dynamicznym zmianom.
Pewien niski poziom inflacji jest okreslany jako korzystny dla gospodarki, ponie-
waz sprzyja wzrostowi gospodarczemu, a wigc ta mata inflacja bedzie sprzyjaé
takze terminowemu splacaniu zobowigzan kredytowych. Jednakze w przypadku
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duzej niestabilnosci cen dochodzi do szeregu proceséw gospodarczych, ktére od-
dzialuja na zdolno$¢ do terminowego splacania zobowigzan. Wysoka inflacja po-
woduje z jednej strony obnizenie wartosci realnej zadtuzenia, lecz z drugiej strony
prowadzi takze do obnizenia realnej warto$ci dochodéw konsumentow, a wiec
obniza zdolno$¢ regulowania zobowigzan kredytowych. Wysoki poziom inflacji
moze jednak nie mie¢ tak negatywnych skutkow dla ryzyka kredytowego, jesli
towarzyszy mu dynamiczny wzrost ptac, a co za tym idzie realne dochody konsu-
mentOw nie ulegaja obnizeniu na skutek proceséw inflacyjnych.

Kursy walut obcych oddzialuja na ryzyko kredytowe, poniewaz wplywaja na
warto$¢ zadluzenia i wysokos$¢ rat kredytow walutowych (Beck et al., 2013).
Wzrost kursu walutowego powoduje zwigkszenie wartosci zadtuzenia w tej wa-
lucie w przeliczeniu na walute krajowa. Czynnik kursu waluty obcej szczegdlnie
istotnie oddzialuje na ryzyko kredytowe w panstwach o duzej skali kredytow wa-
lutowych w catym portfelu kredytow. Wptyw kursu franka szwajcarskiego na ry-
zyko kredytowe polskiego sektora bankowego byt zbadany m.in. przez Wdowin-
skiego (2014: 55-77), gdzie wykazano istotny statystycznie wptyw wzrostu kursu
CHF/PLN na NPL w okresie od I kwartatu 1997 r. do II kwartatu 2013 r. Zgodnie
z tymi badaniami wzrostu kursu franka szwajcarskiego obcigzyt ryzyko kredy-
towe. Cze$¢ badaczy jednak wskazuje na mozliwos$¢ spadku wskaznika NPL
w wyniku wzrostu kursu waluty obcej. Ta ujemna relacja moze wynikaé¢ z duzej
konkurencyjnosci dobr krajowych w stosunku do dobr zagranicznych (Zeman
i Jurca, 2008: 1-26) i poprawy sytuacji finansowej eksporterow.

Zagadnienie wplywu waluty obcej na ryzyko kredytowe jest szczegdlnie
istotne w Polsce w ostatnich latach, poniewaz 27,9% warto$ci bilansowej brutto
portfela kredytow mieszkaniowych stanowig kredyty walutowe, z czego az 22,7%
to kredyty z kapitalem wyrazonym w CHF (Raport KNF z 06.2020 r.: 41). Wyso-
kos$¢ rat kredytow walutowych (rat wyrazonych w PLN) jest uzalezniona m.in. od
parametréw ulegajacych zmianie w trakcie trwania umowy kredytowej, czyli
kursu waluty obcej i stawki referencyjnej (dla CHF najczgéciej jest to stawka
LIBOR 3M dla CHF). W warunkach stabilnej sytuacji ekonomicznej zmiany
w zakresie kursu walut obcych byly rekompensowane przez zmiany w wysokosci
stawki referencyjnej, przez co ogolna wartos¢ rat kredytéw nie podlegata gwat-
townym zmianom. W latach 2008-2009 jednak doszto do znacznej aprecjacji
kursu CHF/PLN, ktora to nie zostala zrekompensowana przez rownomierny spa-
dek stawki referencyjnej, co skutkowato gwaltownym wzrostem rat kredytow wa-
lutowych w CHF. W podzniejszym okresie takze dochodzito do znacznych wzro-
stow kursu CHF/PLN, m.in. w styczniu 2015 r. Wydarzenia te oraz wprowadzenie
w zycie tzw. ,,Rekomendacji S” spowodowaty wstrzymanie sprzedazy kredytow
hipotecznych w walutach obcych. Aktualnie wg raportu Komisji Nadzoru Finan-
sowego warto$¢ kredytow w CHF z roku na rok ulega sukcesywnemu zmniejsze-
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niu (Raport KNF z 06.2020 r.: 40). Zatem powstaje pytanie, czy w ostatniej deka-
dzie zmiennos$¢ kursow walut obcych wptyneta istotnie na ryzyko kredytowe sek-
tora bankowego w Polsce. Postawiono nastepujace hipotezy badawcze:

H1: Wzrost kursu franka szwajcarskiego nie zwigkszyt ryzyka kredytowego
w Polsce.

H2: Wzrost kursu dolara i euro nie zwigkszyty ryzyka kredytowego w Polsce.

Powyzsze hipotezy badawcze zostaly zweryfikowane na podstawie analizy
statystyczno-ekonometrycznej przedstawionej w kolejnej czgsci pracy.

2. DANE | METODY BADAWCZE

Weryfikacja postawionych hipotez badawczych zostala dokonana za pomoca na-
rzedzi statystycznych (analiza podstawowych statystyk opisowych i wspotczyn-
nikow korelacji Pearsona) i ekonometrycznych przy uzyciu KMNK (Klasycznej
Metody Najmniejszych Kwadratéw), a ogélny model ma nastepujaca postac:

NPLy = ay + BtNPL_1 + VBt + i
gdzie:
a; —wyraz wolny,
NPL ;_; — zmienna zalezna opdézniona o 1 kwartat,
B; — zmienna niezalezna,
Us— sktadnik losowy.

Przedstawiona hipoteza badawcza zostata zweryfikowana przy uzyciu ana-
lizy statystycznej i ekonometrycznej zebranych danych finansowych o czestotli-
wosci kwartalnej za okres od 1.2011 r. do 2.2020 r. Lista analizowanych w bada-
niu danych finansowych jest nastepujaca:

— NPL (zrodto: KNF) — wskaznik kredytow zagrozonych bedacych odpo-
wiednikiem miary ryzyka kredytowego. Wskaznik zostat obliczony jako iloraz
naleznosci zagrozonych i nalezno$ci ogdtem.

— Kredyty (zrodto: KNF) — warto$¢ kredytow i pozyczek udzielonych dla
sektora finansowego (m.in. Bank Centralny, instytucje depozytowo-kredytowe,
towarzystwa ubezpieczeniowe i reasekuracyjne, poza bankowe instytucje finan-
sowe, GPW, biura maklerskie) wycenione wg wartosci godziwe;.

— CHF (zrodto: nbp.pl) — kurs $redni CHF/PLN.

EUR(Zrédto: nbp.pl) — kurs $redni EUR/PLN.

— USD(zroédto: nbp.pl) — kurs $redni USD/PLN.

LIBOR (zrodto: stooq.pl) — stawka referencyjna LIBOR 3M dla CHF.
Wazrost gospodarczy (zrodto: GUS) — stopa wzrostu gospodarczego w Pol-

SCE.
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— Bezrobocie (zrodto: GUS) — stopa bezrobocia w Polsce.

— Inflacja (zrodto: GUS) — wskaznik cen towardéw i ustug konsumpcyjnych.

Analizowane dane pochodzace ze sprawozdan KNF zostaty usrednione do
kwartatow, poniewaz w raportach sa przedstawiane w czestotliwo$ci miesiecznej.
Wszystkie dane natomiast ze wzgledu na mozliwo$¢ wystgpowania zaleznosci se-
zonowych zostaly odsezonowane za pomocg procedury Tramo/Seats®.

Wybrane dane zostaty poddane analizie statystycznej. Podstawowe statystyki
opisowe znajduja si¢ w tabeli 1. Minimalna warto§¢ NPL wyniosta 3,03%, za$
maksymalnie w okresie analizy wynosita 4,46%. Wzrost gospodarczy cechowat
si¢ wysokg zmiennos$cia, poniewaz najmniejsza warto$§¢ wynosita —8,4%, za$ naj-
wyzszy zanotowany wzrost wyniost 5,5%. Stopa bezrobocia natomiast sukcesyw-
nie zmnigjszala sie, a jej najmniejsza warto$¢ wyniosta 5,0569%. Poziom inflacji
wahat si¢ miedzy —1,5%, a 4,6%, natomiast duzg zmiennoscia cechowat si¢ po-
ziom kredytow, bo wzrdst od 14,08 min do 2.403,98 min. Znaczng zmiennoscia
rowniez cechowat si¢ kurs CHF/PLN, poniewaz wzrdst od 3,101 CHF/PLN do
4,2477 CHF/PLN, Stawka LIBOR 3M dla CHF natomiast sukcesywnie zmniej-
szata si¢ z poziomu 0,0018% do —0,0081%. Kurs USD/PLN réwniez zwigkszyt
si¢ z poziomu 2,7490 USD/PLN do 4,0966 USD/PLN, tak jak kurs EUR/PLN,
ktory najmniejsza swoja warto§¢ odnotowat na poziomie 3,9483 EUR/PLN, za$
najwigksza na poziomie 4,5066 EUR/PLN.

Tabela 1. Statystyki opisowe

NPL 0,0303 0,0446 0,0373 0,0006 0,0035
go;'g;;(;ftczy ~8,4000 5,5000 3,2684 0,4070 2,5091
Bezrobocie 5,0569 13,5579 9,5894 0,4970 3,0635
Inflacja 98,5000 104,6000 | 101,6000 0,2967 1,8289

Kredyty 14,08 min | 2403,98 min | 692,15 mIn |117 435,72 min| 723,92 min
CHF 3,1017 4,2477 3,6887 0,0446 0,2751
LIBOR ~0,0081 0,0018 -0,0038 0,0007 0,0040
uSD 2,7490 4,066 3,5244 0,0612 0,3770
EUR 3,483 4,5066 4,2376 0,0180 0,1111

Zr6dto: opracowanie wiasne.

! Za pomoca JDemetra+. Wyniki testow wg p-value byly ocenione jako dobre.
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Tabela 2. Korelacja Pearsona i poziom istotnosci (dwustronna)

NPL 1,000 -0,142 | 0,161 | 0,390* | 0,460** |-0,506**| 0,406* |-0,494**
Istotnosé 0,394 | 0,335 | 0,016 | 0,004 | 0,001 | 0,012 | 0,002
Wozrost
gospodar- —-0,142 1,000 | -0,221 | 0,109 | 0,097 | —0,094 | -0,216 | -0,025

czy
Istotnos¢ 0,394 0,183 | 0,514 | 0561 | 0573 | 0,192 | 0,880
Bezcri‘;bo' 0161 | -0,221 | 1,000 | -0,023 |-0,540%*|-0,697**| 0,873** |-0,772%*
Istotnos¢ 0,335 0,183 0,889 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
Inflacja 0,390* -0,109 | -0,023 | 1,000 | 0,270 | 0,299 | 0,290 | -0,294
Istotnos¢ 0,016 0,514 | 0,889 0,101 | 0,068 | 0,077 | 0,073
Kredyty 0,460** -0,097 |-0,540**| 0,270 | 1,000 | 0,252 | -0,277 | 0,282
Istotnos¢ 0,004 0,561 | 0,000 | 0,101 0,128 | 0,092 | 0,087

CHF -0,506** | 0,094 |-0,697**| —0,299 | 0,252 | 1,000 |-0,825**| 0,956**
Istotnosé¢ 0,001 0,573 | 0,000 | 0,068 | 0,128 0,000 | 0,000
LIBOR 0,406* -0,216 |0,873**| 0,290 | -0,277 |-0,825**| 1,000 |-0,876**
Istotnosé¢ 0,012 0,192 | 0,000 | 0,077 | 0,092 | 0,000 0,000

usD —0,494** | 0,025 |-0,772**| —0,294 | 0,282 | 0,956** |-0,876**| 1,000
Istotnosé¢ 0,002 0,880 | 0,000 | 0,073 | 0,087 | 0,000 | 0,000

EUR 0,263 -0,219 |-0,536**| —0,094 | 0,279 |0,736** |-0,540**| 0,733**
Istotno$é 0,111 0,187 | 0,001 | 0575 | 0,090 | 0,000 | 0,000 | 0,000

Zrédlo: opracowanie whasne. W tabeli podano poziomy istotnosci dla parametrow:

*** _p<0,01, ** — p<0,05, * — p<0,1.

Z punktu widzenia postawionych hipotez badawczych szczegolnie istotne sa
warto$ci wspotczynnika korelacji Pearsona wybranych zmiennych ze wskazni-
kiem NPL. Na podstawie danych zamieszczonych w tabeli 2 mozna wskaza¢, ze
wskaznik NPL nie byt skorelowany w sposob istotny statystycznie ze wzrostem
gospodarczym, stopg bezrobocia i kursem EUR/PLN. Korelacja miary ryzyka kre-
dytowego ze stopa inflacji jest dodatnia i istotna statystycznie, co oznacza, ze
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wzrost stopy inflacji wigzat si¢ ze wzrostem wskaznika NPL, zatem w analizowa-
nym okresie wzrost inflacji wigzat si¢ ze zmniejszeniem si¢ realnego dochodu
spoleczenstwa, co w konsekwencji prowadzito do obnizenia zdolno$ci kredytowej
ludnosci. Korelacja inflacji ze wskaznikiem NPL moze by¢ dodatnia jak i ujemna
w zaleznos$ci od warunkow ekonomicznych panujacych w kraju. Podobng zalez-
no$¢ mozna wskazac dla kursow walut. Wskaznik korelacji dla kursow CHF/PLN
1 USD/PLN z miarg ryzyka kredytowego jest ujemny, co oznacza, ze wzrost kursu
tych walut obcych wigzat si¢ ze spadkiem ryzyka kredytowego. Natomiast stawka
referencyjna LIBOR 3M dla CHF jest skorelowana dodatnio z NPL, co wskazuje
na wzrost ryzyka kredytowego wraz ze wzrostem tej stopy oprocentowania.
Zmienna mierzaca poziom kredytow i pozyczek w sektorze finansowym jest po-
zytywnie skorelowana z NPL, poniewaz na ogo6t wicksza wartos¢ kredytow wia-
zata si¢ z wickszym ryzykiem kredytowym (dynamika wolumenu NPL byta wick-
sza niz dynamika wolumenu kredytow ogdtem).

3. WYNIKI ANALIZY

Za pomocg estymatora KMNK zbudowano modele ekonometryczne opisujace
zmienno$¢ wskaznika NPL. Modele uwzgledniaja podstawowe zmienne kon-
trolne o charakterze makroekonomicznym (wzrost gospodarczy, stopa bezrobocia
i poziom inflacji) oraz mikroekonomicznym (warto$¢ kredytow udzielonych
w sektorze finansowym), a takze zmiennych opisujacych zmienno$¢ walut obcych
(CHF, USD i EUR) i stawki referencyjnej odpowiedniej dla kredytow z kapitatem
wyrazonym w CHF, czyli stawki LIBOR 3M dla CHF. Wyniki estymacji pozwa-
lajacej zweryfikowac¢ hipotezg pierwszg zamieszczono w tabeli 3, zas wyniki dla
modeli pozwalajacych na weryfikacje hipotezy badawczej nr 2 zostaty przedsta-
wione w tabeli 4. Modele 1 i 2 poza podstawowymi zmiennymi kontrolnymi
i opdzniong zmienng objasniang o 1 kwartal pozwalaja zweryfikowaé wptyw
kursu franka szwajcarskiego na ryzyko kredytowe w Polsce. W obydwu przypad-
kach wplyw ten jest istotny statystycznie i ujemny, co oznacza, ze wzrost kursu
tej waluty powodowal zmniejszenie si¢ ryzyka kredytowego. Ze wzgledu na duze
zainteresowanie tematem kredytéw w CHF i ich skutkéw dla systemu bankowego
zbadano takze oddzialywanie stawki referencyjnej LIBOR 3M dla CHF, ktora to
nie miata istotnego statystycznie oddziatywania na ryzyko kredytowe. Na podsta-
wie modelu 1 i 2 mozliwe jest stwierdzenie, ze pierwsza hipoteza badawcza zo-
stata zweryfikowana.
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Tabela 3. Wyniki analizy ekonometrycznej

Wspbtczynnik p-value Wspbtczynnik p-value
const 0,1029 0,0400** 0,1059 0,0421**
Wzrost gospodarczy 0,0004 0,1559 0,0005 0,1659
Kredyty 0,0000 0,0080*** 0,0000 0,0118**
Inflacja -0,0005 0,1506 -0,0005 0,1354
d_Bezrobocie 0,0068 0,0448** 0,0073 0,0522*
CHF -0,0075 0,0271** -0,0065 0,0053***
LIBORCHF -0,1086 0,4493
NPL (t-1) 0,2932 0,1807 0,2545 0,3069
R kwadrat 0,76 0,76
F (p-value) 105,44 (0,00) 103,69 (0,00)
D-w 1,88 1,81

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 4. Wyniki analizy ekonometrycznej

Wspodtczynnik

p-value Wspbtczynnik p-value

const 0,1074 0,0370** 0,0945 0,1166
Wzrost gospodar- 0,0006 0,1159 0,0005 0,2075
Kr(;?;,ty 0,0000 0,0124* 0,0000 0,0889*
Inflacja ~0,0006 0,0974* ~0,0004 0,2986

A Bezrobocie 0,0079 0,0374%* 0,0073 0,0958*

USD ~0,0049 0,0063%**

EUR ~0,0094 0,0489%*
NPL (t-1) 0,2310 0,3442 0,4885 0,04467*
R kwadrat 0,76 0,71
F (p-value) 29,00 (0,00) 32,28 (0,00)

D-W 1,66 1,71
Zrodto: opracowanie wiasne.
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Modele 3 i 4 przedstawione w tabeli 4 umozliwiajg zweryfikowanie drugie;j
hipotezy badawczej. Wplyw zmiennos$ci kursu USD/PLN i EUR/PLN jest istotny
statystycznie i ujemny. Oznacza to, ze wzrost kursu dolara amerykanskiego lub
euro powodowal obnizenie si¢ wartosci wskaznika NPL. Zatem mozna stwierdzi¢,
ze druga hipoteza badawcza réwniez zostata zweryfikowana.

Dodatkowo mozna zauwazy¢, ze wplyw wzrostu gospodarczego na zmienng
objasniang nie miat w zadnym z modeli istotnego statystycznie wptywu. Oddzia-
tywanie wartosci kredytow i pozyczek udzielonych w sektorze finansowym,
mimo ze bylo istotne w sensie statystycznym, to jednak wspotczynnik odpowia-
dajacy zmiennej ,,Kredyt” byl bliski 0,00. Zmienng ta wprowadzono do modeli ze
wzgledu na znaczng poprawe statystyki Durbina-Watsona dla tych modeli.
Wptyw inflacji na NPL byt istotny statystycznie tylko dla modelu 3, gdzie wspot-
czynnik okazat si¢ by¢ ujemny. Sytuacj¢ tg mozna wytlumaczy¢ faktem, iz w ana-
lizowanym okresie wzrostowi inflacji towarzyszyt takze wzrost $redniej pensji
w Polsce, dlatego realna warto$¢ niesptaconych kredytow i pozyczek malata w
wyniku inflacji, lecz realne dochody kredytobiorcow nie zmniejszaly si¢. W takiej
sytuacji moze dojs¢ do negatywnego oddzialywania stopy inflacji na ryzyko kre-
dytowe (analogicznie jak Szarowska, 2008: 24). Natomiast wzrost stopy bezrobo-
cia powodowal wzrost ryzyka kredytowego, a zaleznos¢ ta byla istotna statystycz-
nie.

Modele ekonometryczne od 1 do 4 cechuja si¢ dobrym objasnieniem zmien-
nosci ryzyka kredytowego na co wskazuje wysoka warto$¢ wspotczynnika deter-
minacji R-kwadrat. WartoSci statystyki F pozwalaja przypuszczaé, ze dobor
zmiennych w modelach jest prawidtowy. Natomiast wartosci statystyk Durbina-
Watsona pozwalajg wskazac, ze autokorelacji reszt w modelach nie ma lub nie
mozna wskaza¢ na wystgpowanie autokorelacji, poniewaz wartosci statystyki
mieszczg si¢ w obszarze niekonkluzywnosci, ktory przyjmuje przedziat od 1,15
do 1,86.

DYSKUSJA | PODSUMOWANIE

Powyzsza analiza literatury i badania empiryczne pozwalajg na sformulowanie
kilku konkluzji w zakresie makroekonomicznych determinant ryzyka kredyto-
wego sektora bankowego w Polsce. Wzrost wartosci kredytow udzielonych dla
sektora finansowego moze prowadzi¢ do zwigkszenia si¢ wskaznika NPL, wtedy
wzrost wolumenu kredytow zagrozonych utrata wartosci jest wigkszy niz wzrost
wolumenu ogoétu udzielonych kredytow. Wzrost gospodarczy okazat si¢ nie mie¢
istotnego statystycznie wptywu na ryzyko kredytowe, co jest wynikiem analogicz-
nym do badan przeprowadzonych na danych dla panstw nadbaltyckich (Lotwy,
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Litwy i Estonii) przez Novikov (2012: 113-127). Wzrost stopy bezrobocia pro-
wadzi do zwickszenia si¢ wskaznika NPL. Natomiast wptyw inflacji okazat si¢
istotny tylko w przypadku modelu 3, przy czym zalezno$¢ okazata si¢ ujemna.
Oznacza to, ze wzrostowi inflacji w badanym okresie towarzyszyt wzrost realnych
dochodow spoteczenstwa, co przetozylo si¢ na utrzymanie zdolnosci do termino-
wego sptacania zobowigzan ludnosci.

Wplyw kursow wybranych walut na wskaznik NPL oddziatywal istotnie,
a zalezno$¢ ta byta ujemna. Mozna zatem stwierdzi¢, ze hipotezy badawcze zo-
stalty zweryfikowane. Sytuacja ta oznacza, ze wzrostowi kursow CHF/PLN,
USD/PLN i EUR/PLN towarzyszyt spadek wartosci wskaznika NPL. Zmienno$¢
kursow walut obcych nie wptyneta znaczaco na ryzyko kredytowe w analizowa-
nym okresie z r6znych przyczyn. Po pierwsze nalezy zauwazy¢, ze kredyty walu-
towe nie stanowig gldwnej czesci portfela kredytowego Polakow. Po drugie zdol-
no$¢ do regulowania zobowiazan kredytobiorcow kredytow walutowych byta na
tyle duza, ze wzrost kursu walutowego nie spowodowat problemow z biezacym
regulowaniem zobowigzan. Mozna zwrdci¢ uwagg na udzial kredytow hipotecz-
nych w CHF w portfelu kredytéw o wartosci bilansowej brutto powyzej 500 tys.
PLN, poniewaz kredyty te stanowity 28% portfela wszystkich mieszkaniowych
kredytow w CHF (dla portfela kredytow w PLN kredytéw powyzej 500 tys. PLN
byto zaledwie 11%) na koniec 2019 r. (Raport KNF z 06.2020 r.: 43). Po trzecie,
,Rekomendacja S” wymusila na bankach wstrzymanie sprzedazy kredytow walu-
towych, jesli klient nie posiada dochodow w danej walucie. Sytuacja ta doprowa-
dzita, do znacznego ograniczenia akcji kredytowej w walutach obcych, zas wzrost
wolumen kredytow w PLN.

Na podstawie powyzszego badania mozliwe jest okreslenie jaki wpltyw mialy
gldwne zmienne makroekonomiczne na poziom ryzyka kredytowego w sektorze
bankowym w Polsce. Szczeg6lng uwage poswiecono oddzialywaniu zmiennos$ci
glownych walut obcych na wskaznik NPL. Wyniki pozwalaja na wskazanie, ze
wplyw ten moze by¢ dodatni lub ujemny w zalezno$ci od otoczenia makroekono-
micznego wptywajacego na zdolno$¢ biezacego regulowania zobowigzan przez
kredytobiorcow. Mozliwe jest wskazanie dalszych kierunkéw badan poprzez po-
szerzenie analizy o kolejne zmienne makroekonomiczne i zbadanie hierarchizacji
oddzialywania tych czynnikow na ryzyko kredytowe w Polsce.
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