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1. Jak (nie) sprawdza sie wtasnos¢ panstwowa w bankach?

FOR

Na catym swiecie wtasnos¢ panstwowa prowadzi do turbulencji w sektorze bankowym.
Byt to problem réwniez w krajach naszego regionu: na Litwie (1995-1996), w Butgarii
(1996-1997) i Stowenii (2012-2013).

Kraj Opis Zrédto
Strefa Panstwowe banki kupujg wiecej panstwowego dtugu i jako jedyne De Marcoi
euro zwiekszyty te zakupy w czasie europejskiego kryzysu zadtuzeniowego Macchiavelli
(2010-2013). (2016)
Europa Banki panstwowe w latach wyborczych obnizajg oprocentowanie Jackiewicz et
Srodkowa kredytdéw, co prowadzi do spadku wyniku odsetkowego o prawie 0,4% al. (2013)
PKB
Indie Banki panstwowe w latach wyborow udzielajg o 5-10 proc. wiecej Cole (2009)
kredytow rolnych niz normalnie; wzrost jest szczegdlnie silny w
kluczowych dystryktach. Udzielone tak kredyty sg rzadziej sptacane
Brazylia Firmy, ktére w wyborach wspieraty podzniejszych zwyciezcow Claessens,
wyborow, po wyborach miaty fatwiejszy dostep do kredytéw z Feijeni Laeven
bankow panstwowych (2008)
Pakistan Firmy, ktorych dyrektorzy brali udziat w wyborach, braty kredyty Kwahjai Mian
wytgcznie w bankach panstwowych, otrzymujgc wieksze kredyty od (2005)

pozostatych firm, jednoczesnie rzadziej je sptacajac.

Zrédto: Czesé przeglgdu na podstawie pracy Cizkowicz (2015)



FOR

1. Jak (nie) sprawdza sie wtasnos¢ panstwowa w bankach?

Wysoki udziat wtasnosci panstwowej w sektorze bankowym przyczynit sie do kryzysu
bankowego na Stowenii, ktérej gospodarka w latach 2008-2013 skurczyta sie o 9% PKB

— jedno z najciezszych zataman wsrdd panstw strefy euro (MFW, 2015).

» Menadzerowie o powigzaniach politycznych
wykupywali udziaty w spétkach skarbu
panstwa dzieki preferencyjnym kredytom z
panstwowych bankdw. W latach 2004-2007
banki zaciggnety krotkoterminowe pozyczki o
wartosci 30% PKB z czego ok. 1/3 zostata
przeznaczona na przejecia i wykupy
menedzerskie (Damijan, 2012).

= W 2009 roku prezes NLB, najwiekszego
banku panstwowego, zrezygnowat po 3
miesigcach moéwigc o naciskach politycznych.
W 2010 jego nastepca zrezygnowat po roku
moéwigc o naciskach politycznych by nie
sprzedawaé udziatébw w sieci supermarketéw
uznawanej przez politykdw za ,strategiczng”
(Havrylchyk, 2013).

= Byty  przypadki udzielania  pozyczek
powigzanym podmiotom na preferencyjnych
warunkach. NLB i NKBM, dwa najwieksze
banki panstwowe, udzielity kredytow w
wysokosci odpowiednio 20% i 15% ich
kapitatu, holdingowi finansowemu Zvon Ena,
ktéry nastepnie zbankrutowat. Jednoczesnie
gteboko zaangazowaty sie w kredyty dla
przedsiebiorstw wykonujgcych duze projekty
publiczne (Havrylchyk, 2013).




1. Jak (nie) sprawdza sie wtasnos¢ panstwowa w bankach?

FOR

Wysoki udziat wtasnosci panstwowej jest rdwniez zrodtem probleméw w Niemczech.

= Udziat panstwa w niemieckim sektorze
bankowym przekracza 30% aktywow gtownie
ze wzgledu na kontrolowane przez lokalnych
politykdow kasy oszczednosciowe i banki
regionalne.

= Niemiecki sektor bankowy sktada sie z
bankdw prywatnych, bankow spoétdzielczych i
bankéw publicznych. Banki publiczne to
Sparkassen (ktérych udziatowcami sg czesto
gminy) i Landesbanken (ktérych udziatowcami
sq czesto landy) (De Marco i Macchiavelli,
2016).

= Englmaier i Stowasser (2016) pokazali, ze w
okregach, w ktorych pozycja partii rzgdzacej
byta zagrozona, przed wyborami lokalny banki
publiczne  luzowaty  kryteria  udzielania
kredytéw.

= Upolitycznienie polityki kredytowej lokalnych
bankédw publicznych obniza ich wartos¢
(Englmaier i Stowasser, 2016).




1. Jak (nie) sprawdza sie wtasnos$¢ panstwowa w bankach? FOR

Inwestorzy gietdowi dobrze rozpoznajg ryzyko powodowane przez wiasnos$¢ panstwowg w
bankach. Banki kontrolowane przez politykdw cechujg sie niskim wskaZznikiem P/BV w stosunku
do bankdw prywatnych.

Wycena bankéw notowanych na GPW

Wskaznik P/BV (ceny do wartosci ksiegowej)
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych GPW



1. Jak (nie) sprawdza sie wtasnos$¢ panstwowa w bankach? FOR

Od listopada 2013 r. wartos¢ wskaznika P/BV dla indeksu WIG-Banki spadta z 1,6 do poziomu
0,88 (-45%). Od czerwca 2015 r. wskaznik ten dla Alior Banku zmniejszyt sie z 2,25 do 1,07
(-52,5%). Od marca 2016 r. jego wartos¢ dla Pekao S.A. spadta z 1,75 do ok. 1,4.

Wycena bankow
Wskaznik P/BV (price to bank value)
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Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych GPW



1. Jak (nie) sprawdza sie wtasnos$¢ panstwowa w bankach? FOR

Panstwo jest ztym, a okresowo bardzo ztym wtascicielem nie tylko bankéw, na czym
samo traci.

= (Od 08.05.2015 (wybory prezydenckie) wartos¢ spotek z WIG 20 z udziatem SP spadta o

86,3 mld zt, -33,07%, w tym samym czasie wartosc¢ spotek bez udziatu SP spadta o 40,67
mld zt, -27,57%.

= (Od 25.10.2015 (wybory parlamentarne) wartos¢ spotek z WIG 20 z udziatem SP spadta o
46,8 mld zt, -18,88%, w tym samym czasie wartos¢ spotek bez udziatu SP spadta o0 22,82
mld zt, -15,66%.

= (0d 08.05.2015 (wybory prezydenckie) wartos¢ pakietu SP w WIG20 spadta 0 39,7 mld zt, -
35,46%.

= (Od 25.10.2015 (wybory parlamentarne) wartos¢ pakietu SP w WIG20 spadta o0 21,4 mld zt,
-22,86%

Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych Stooq.p!



2. Mamy za duzy udziat paristwa w bankowosci i gospodarce FOR

Na rynku bankowym panstwo jest zaréwno regulatorem (KNF, UOKIK), jak i graczem (PKO BP,
Pekao, BGK, Alior Bank, BOS). Po przejeciu Pekao S.A., Skarb Panstwa bedzie kontrolowat az
38% sektora bankowego (liczac wg sumy bilansowej).

Struktura sektora bankowego (banki komercyjne)
Struktura sektora bankowego wg sumy bilansowej

Inne, bez oddziatéow i bankow
spotdzielczych; 16%

PKO Bank Polski; 18%

Idea Bank; 1%

Bank BPH; 2%

Bank Handlowy w
Warszawie; 3%

Bank Polska Kasa Opieki; 11%
Bank Millennium; 4%

Bank BGZ BNP Paribas; 5%
Bank Gospodarstwa
Krajowego; 5%

Getin Noble Bank; 5%
Alior Bank; 3%

Bank Ochrony Srodowiska;
1%
Bank Zachodni WBK; 9%

ING Bank Slaski; 8%

mBank; 8%

Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych KNF i BGK



2. Mamy za duzy udziat paristwa w bankowosci i gospodarce FOR

Po przejeciu Pekao, Skarb Panstwa za pomocy pakietu o wartosci 29% WIG20 bedzie
kontrolowat spotki odpowiadajgce za 70% kapitalizacji indeksu.

Struktura indeksu WI1G20

Struktura wg kapitalizacji

Tauron Polska Energia SA; 2% Enea SA; 1% Energa SA; 1%

Alior Bank SA; 2%

Bank Zachodni WBK SA; 10%

Grupa Lotos SA; 2%
PGE Polska Grupa

Energetyczna SA; 6%

Cyfrowy Polsat SA; 5%

KGHM Polska Miedz SA, 6% mBankSA; 5%

LPP SA; 3%
Powszechny Zaktad

. (o)
Ubezpieczer SA; 9% CCCSA; 2%

Orange Polska SA; 2%

Eurocash SA; 2%
Asseco Poland SA; 1%

Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo SA; 10%

Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski SA;
11%
Bank Polska Kasa Opieki SA,
10% Polski Koncern Naftowy
Orlen SA; 11%

Zrédto: Opracowanie wtasne FOR na podstawie danych GPW



3. Potrzebujemy zdrowych bankéw

FOR

Dotychczasowe Zrédta wzrostu gospodarczego w Polsce wyczerpujg sie, cho¢ wcigz jeszcze nie
osiggneliSmy poziomu zycia panstw Europy Zachodniej. Zdrowy sektor bankowy jest jednym z

czynnikOw, ktore sprzyjajg szybszemu wzrostowi produktywnosci, a tym samym PKB.

= Sektor  bankowy  sprzyja  wzrostowi
najbardziej obiecujacych firm, a tym samym
wzrostowi catej gospodarki (Cihak et al., 2012;

Papaioannou, 2007; Levine, 2005; Beck,
Levine i Loayza, 2000).
" Cho¢ w krajach o gorszej polityce

gospodarczej i stabszych instytucjach rozwd;

sektora bankowego moze wigzaC sie z
kryzysami  bankowymi i  przejsciowymi
spadkami PKB, to w dtugim okresie we

wszystkich paistwach prowadzi on jednak do
lepszego  wykorzystania oszczednosci w
gospodarce i jej szybszego wzrostu (Ranciere,
Tornell, Westermann, 2005; Loayza
i Rancierre, 2004).

= Gdy sektor bankowy staje sie zbyt duzy,
korzysci z niego (lepszy dobdr projektéow
inwestycyjnych) stajg sie mniejsze od kosztow
(przede  wszystkim  potencjalne  straty
zwigzane z rosngcym ryzykiem kryzysow
bankowych). Wedtug Arcand, Berkes i Panizza
(2011) gdy kredyt dla sektora prywatnego
zaczyna przekracza¢ 110% PKB, sektor
bankowy zaczyna mie¢ negatywny wptyw na
wzrost gospodarczy. W Polsce kredyty
stanowig tylko niewiele ponad 50% PKB, co
oznacza, ze dalszy rozwdj sektora bankowego
bedzie wcigz czynnikiem wspierajgcym wzrost
w Polsce.




3. Potrzebujemy zdrowych bankow FQR

Sektor bankowy w Polsce nie jest przerosniety i jego dalszy rozwdj bedzie sprzyjat
wzrostowi gospodarczemu.

Naleznosci krajowych bankéw od sektora prywatnego 2015
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Zrédto: WB WDI, *dane z World Bank Global Development Indicators Online (zmienna domestic credit to private sector); ** szacunki wtasne na
podstawie danych bankdw centralnych
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