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ZNACZENIE I ROLA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO
W FINANSOWANIU DZIALALNOSCI BANKU HIPOTECZNEGO

1. Wstep

Zaciaganie pozyczek na rynku migdzybankowym oraz przyjmowanie lokat
terminowych od podmiotow sektora niefinansowego stanowi czynno$ci uzupet-
niajace wykonywane przez banki hipoteczne, a tym samym uzupetniajace zrodio
finansowania emisji listow zastawnych. Dobor zZrodel uzupetniajacych zalezy od
strategii banku hipotecznego, zawsze jednak bgdzie miat bardziej charakter biezacy,
ze wzgledu na ograniczenia ze strony operacji kredytowych na rynku hipotecznym.
Finansowanie dlugoterminowych kredytow hipotecznych z krétkoterminowych
pasywow nie jest uzasadnione, poniewaz istnieje zbyt duze ryzyko refinansowania,
a koszty pozyskania kapitalu w porownaniu z emisja listow zastawnych sa wyzsze.

Funkcjonowanie rynku migdzybankowego w jego istocie dotyczy biezacego fi-
nansowania przejsciowych niedoboréw ptynnych srodkéw finansowych lub krot-
koterminowego lokowania nadwyzek'. Taka forma wykorzystania srodkow jest
jednak z punktu widzenia efektywnosci przedsigbiorstwa bankowego mniej
atrakcyjna niz posrednictwo depozytowo-kredytowe realizowane w gospodarce na
rzecz podmiotéw sektora niefinansowego oraz czgsci sektora finansowego (z wyla-
czeniem bankow). Konieczno$¢ powszechnego korzystania przez banki komer-
cyjne z rynku miedzybankowego, w zakresie zardwno depozytéw, jak i lokat ban-
kowych, moze $wiadczy¢ o malej stabilnosci warunkéw otoczenia bankowego, a
takze nasilenia bledoéw i braku umiej¢tnosci prowadzenia gospodarki finansowej
przez zarzady bankow. Umiejetne ksztattowanie polityki depozytowej. ktora
uwzglednia czynniki endogeniczne i egzogeniczne dla dziatania banku, zmniejsza
znaczenie rynku miedzybankowego. Uczestnikami rynku migdzybankowego sa

"'w artykule nie sa szerzej rozwazane funkcje rynku migdzybankowego jako miejsca realizacji
operacji otwartego rynku przez bank centralny w celu oddzialywania na podaz pieniadza. Autor
skupia si¢ na jego funkcji finansujacej w zakresie prowadzenia i rozwoju dzialalnosci bankowe;.
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przede wszystkim banki komercyjne, ktore dla wiasnych celow podejmuija sie
uczestnictwa i realizowania w ramach rynku otwartego operacji przyjmowania
depozytéw oraz udzielania pozyczek®. Ich transakcje moga by¢ uzupetniane przez
operacje banku centralnego, ktéry na tym rynku moze przeprowadzaé transakcje
majace na celu kontrol¢ podazy pieniadza. Autor jednak pomija w analizie te role z
uwagi na inne cele takich transakcji i skupia sie na funkcji finansujacej rynku
migdzybankowego w zakresie prowadzenia i rozwoju dzialalnosci bankowej na
rynku hipotecznym. Celem artykutu jest proba okreslenia roli, jaka moze petnié
rynek migdzybankowy w finansowaniu specjalistycznego banku hipotecznego.
Pozyczki udzielane na tym rynku sa przedstawione jako uzupetniajaca forma finan-
sowania jego dzialalnosci, szczegdlnie na tle ‘mozliwej (cho¢ w ograniczonym
zakresie) dzialalnosci depozytowe) kierowanej do podmiotow sektora niefinanso-
wego. Zbadane zostana rowniez kwestie zwiazane z potencjalem rozwojowym
rynku mi¢dzybankowego i okreslone kierunki jego mozliwego rozwoju w Polsce.

2. Rola uzupelniajacych Zrddel finansowania banku hipotecznego

Zobowiazania z tytutu zrodel uzupelniajacych banku hipotecznego nie moga
przekroczy¢ — wraz z wartoscia wyemitowanych obligacji i zaciagnigtych przez bank
pozyczek lub kredytow — dziesieciokrotnej wysokosci funduszy wiasnych w
pierwszych pieciu latach dziatalnosci, a w kolejnych latach — szesciokrotne) wyso-
kosci funduszy wiasnych®. O ile w przypadku przyjmowania lokat od podmiotéw
sektora niefinansowego banki hipoteczne pelnia rolg posrednikéw w dostarczaniu
funduszy pozyczkowych dla gospodarki, o tyle na rynku lokat miedzybankowych
sa bezposrednimi dawcami lub podmiotami poszukujacymi srodkéw pienigznych.

Nalezy stwierdzié, ze z uwagi na specyfik¢ kredytowania hipotecznego i jej
dhugookresowy charakter finansowanie banku hipotecznego z wykorzystaniem
rynku miedzybankowego moze stanowic raczej element systemu zarzadzania bie-
zaca ptynnoscia i zaspokajania czasowego niedoboru srodkéw finansowych niz by¢
sposobem na finansowanie rozwoju banku w dlugiej perspektywie. Sterowanie
ptynnoscia w banku hipotecznym, ze wzgledu na mozliwe niedopasowanie
struktury portfela kredytowego do listdw zastawnych w dhugim okresie, stawia
udziat w rynku depozytéw miedzybankowych na waznym miejscu. Zachowanie
biezacej ptynnosci w $wietle pozadanych cech banku hipotecznego. takich jak
stabilnos¢ i bezpieczenstwo ekonomiczne, moze by¢ nie tylko jedynym celem
uczestniczenia w rynku miedzybankowym. W wyjatkowych wypadkach zaciagane

? Rynek migdzybankowy jest rynkiem nieregulowanym (tzw. OTC, over the counter). zorga-
nizowanym bezposrednio przez jego uczestnikdw na potrzeby przeprowadzenia konkretnych tran-
sakcji. W warunkach polskich oraz w innych panstwach rozwinigtych kieruje si¢ on jednak pewnymi
standardami powstalymi w efekcie rozwoju rynkéw finansowych.

? Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych, DzU nr 140,
poz. 940 z pézn. zm.. art. 15.2.
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na tym rynku pozyczki (krotkoterminowe) mogtyby stuzyé — w efekcie ich odna-
wiania — finansowaniu rozwoju akcji kredytowej (pozyczki podporzadkowane sa
klasyfikowane jako element funduszy wiasnych, dlatego nie sa tu przedmiotem
naszego zainteresowania). Ustawowe ograniczenia przewidziane dla bankéw hipo-
tecznych sprawiaja, ze takie Zzrédlo finansowania jest plytkie, pozwala jednak na
zdobycie srodkdéw na udzielanie kredytow zabezpieczonych hipotecznie do mo-
mentu ich refinansowania za pomoca listow zastawnych lub innych instrumentéw
finansowania dlugoterminowego. Poziom rozwoju migdzybankowego rynku instru-
mentow pozyczkowych i jego znaczna plynno$¢ pozwala bankom na latwiejsze
zarzadzanie wlasng plynnoscia oraz obnizenie kosztu utrzymywania ptynnosci w
efekcie spadku rdznicy pomigdzy stawkami oprocentowania depozytéw i lokat
[Stawinski 2001, s. 154].

3. Analiza kierunku rozwoju polskiego rynku migdzybankowego

Na rynku miedzybankowym depozyty sa kwotowane od jednodniowych (O/N.
overnight), do przewaznie jednorocznych (rys. 1), z tego depozyty do jedne-
go miesigca uwazane sa za krotkoterminowe, a powyzej jednego miesigca — za
dtugoterminowe [Debski 2002, s. 27]. Rynek migdzybankowy posiada charakter
rynku otwartego, na ktorym transakcje sa zawierane w drodze indywidualnych
negocjacji pomiedzy bankami posiadajacymi nadwyzke i niedobor ptynnosci.
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Rys. 1. Rodzaje standardowych depozytéw kwotowanych na rynku migdzybankowym
Zrodto: [Debski 2002, s. 27].

Skladowe hurtowego rynku pieniadza stanowia przede wszystkim:

¢ miedzybankowe operacje lokowania nadwyzek oraz udzielania pozyczek,

e operacje krotkoterminowymi diuznymi papierami wartosciowymi sektora
publicznego (przede wszystkim bonami skarbowymi),

e operacje krotkoterminowymi dtuznymi papierami wartosciowymi sektora pry-
watnego [Fedorowicz 2001, s. 176].
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Rynek migdzybankowy jest rynkiem otwartym, na ktérym transakcje sa za-
wierane w drodze indywidualnych negocjacji miedzy bankami majacymi nadwyz-
ke i niedobdr ptynnosci. Rozliczenia miedzy bankami sa realizowane jednak w
jednym miejscu, na rachunkach prowadzonych dla central banké6w w Narodowym
Banku Polskim. Duzg rol¢ w ksztaltowaniu rynku migdzybankowego odgrywaja
rowniez operacje przeprowadzane migdzy bankami oraz bankiem centralnym w
zakresie kupna i sprzedazy papierow wartosciowych emitowanych przez bank
centralny lub Skarb Panstwa, a takze poprzez operacje otwartego rynku czy tez
udzielanie kredytéw refinansowych [Debski 2002, s. 26]. Pozyczki zaciagane w
banku centrainym przez banki oddziatuja na zwigkszenie si¢ ilosci pieniadza w
obiegu, natomiast pozyczki migdzybankowe oznaczaja jedynie przesunigcie $rod-
kéw w ramach systemu bankowego.

Migdzybankowy rynek depozytowy funkcjonuje w Polsce od 1991 roku. ceny
sa ustalane przez banki przewaznie jednostronnie, gdyz podawanie dwustronne
kwotowan wiaze si¢ z niebezpieczenstwem zobowiazywania si¢ przez bank do
wykonania transakcji niezgodnej z interesem banku [Ladko 1994, s. 29]. Stopnio-
wo rosnacy nadmiar plynnosci w polskim sektorze bankowym, ktory byl efektem
naptywu kapitatlu zagranicznego i wzrostu rezerw walutowych, znalazt swoje ujscie
w coraz wigkszej pojemnosci rynku depozytéw migdzybankowych i stopniowym
zwigkszaniu ptynnosci depozytow o dluzszych terminach zapadalnosci [Stawinski,
Osiniski 1999, s. 8-9]. Od 1998 r. rynek migdzybankowy w pewnym stopniu sig
ustabilizowal, wzrost obrotow nie byt juz tak gwattowny. W grudniu 2001 r. srodki
ulokowane w depozytach miedzybankowych wyniosty 22,1 mld zt [Trzcinska,
Stawinski, Osinski 2002, s. 30]. Wazna cecha migdzybankowego rynku depozytow
jest brak mozliwosci negocjowania przerwania przyjetego lub udzielonego depo-
zytu [Pyka 2001, s. 35].

Ksztattowanie si¢ stop WIBOR i WIBID w latach 2002-2003 wskazuje na duza
ptynno$¢ na rynku miedzybankowym. Malejaca rozpigto$¢ migdzy oprocento-
waniem depozytéw przyjmowanych przez banki oraz oprocentowaniem, jakiego
banki zadaja, udzielajac pozyczek, wskazuje na coraz lepsze zarzadzanie plyn-
noscia w bankach oraz zmniejszanie kosztu tego typu operacji (rys.2).

Dostawcy kapitatu zadaja wyzszej lub nizszej ceny za lokowanie srodkow w
zaleznosci od terminu zapadalnosci. Na poziom stép procentowych tradycyjnie
maja wptyw przede wszystkim takie czynniki, jak:

o ryzyko kredytowe wynikajace z tego, ze im dluzszy okres pozyczki, tym
wyzsze jest ryzyko pojawienia si¢ czynnikdw uniemozliwiajacych jej splate,

e ryzyko plynnosci, ktore jest zwiazane z tym, ze pewne instrumenty trudniej
sprzedal, poniewaz rynek w danym momencie nie zglasza popytu ze
wzgledow formalnych lub finansowych,

e ryzyko rynkowe, czyli ryzyko poniesienia straty na portfelu po zamknigciu
pozycji, bedace wynikiem niekorzystnych zmian raczej ogdlnych warunkéw
rynkowych niz jakosci okreslonej inwestycji [Roth 2000, s. 132].
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Rys. 2. Wzglgdna réznica pomigdzy stopami WIBOR i WIBID. stosowanymi przez banki przy
udzielaniu pozyczek i przyjmowaniu depozytéw na rynku mi¢gdzybankowym
w okresie od stycznia 2002 do sierpnia 2003 roku (w %)
Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie danych: http://www.bankier.pl.

Inwestorzy oczekuja z reguly wyzszych stop procentowych dlugoterminowych
niz krotkoterminowych i jest to uzasadnione wyzszym prawdopodobienstwem
zajscia w otoczeniu niekorzystnych czynnikow wplywajacych na wzrost stép pro-
centowych. Inwestycje krotkoterminowe daja mozliwosci bardziej elastycznego
wykorzystania kapitatu, jednak dla inwestoréw o dtugoterminowym horyzoncie in-
westowania, potrzebujacych stalych dochodéw na obstuge diugoterminowych
zobowiazai, krotkoterminowe inwestycje beda zwigkszaé ich ryzyko dziatania.

Na rynku migdzynarodowym w Londynie w okresie od stycznia 2002 r. do
sierpnia 2003 r. wystepowalo obnizanie oprocentowania depozytow migdzy-
bankowych. Zmniejszanie si¢ oprocentowania, bardzo male réznice w oprocen-
towaniu miedzy poszczegdlnymi rodzajami pozyczek oraz wyzsze oprocentowanie
depozytéw o krotszych terminach zapadalnosci charakteryzowaly migdzynarodowy
rynek miedzybankowy. Na rynku depozytéw i pozyczek w euro zauwazy¢ mozna
odwrdcenie tradycyjnej zaleznosci migdzy wysokoscig oprocentowania i okresem
trwania depozytu. Wyzsze oprocentowanie krétkoterminowych depozytéw ozna-
czaé moze wigksze zapotrzebowanie na krétkoterminowe instrumenty. a wyzsze
oprocentowanie wynika z koniecznos$ci bardziej elastycznego dysponowania krot-
koterminowymi depozytami i bardziej przymusowej sytuacji bankdéw wykazuja-
cych niedobory ptynnosci w euro (rys. 3).

Mniejsza popularno$¢ depozytéw o diuzszych okresach mogta wynikac ze
zmniejszenia aktywno$ci bankow w euro, ktére nie musialy w takim stopniu
zaciagaé pozyczek dtugoterminowych na rozwdj akceji kredytowej, a skupialy sig
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jedynie na optymalizowaniu biezacych operacji w euro, co powigzaé mozna ze
stosunkowo wysoka wartoscia wspdlnej waluty. Réznice pomiedzy oprocento-
waniem dla poszczegdlnych rodzajéw depozytéw, z uwagi na spadek rynkowych
stop procentowych i dziatania Europejskiego Banku Centralnego, zmniejszyty sie.
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Rys. 3. Ksztattowanie si¢ stopy LIBOR, stosowanej przez banki przy udzielaniu pozyczek w euro
w okresie od stycznia 2002 r. do sierpnia 2003 r. (w %)
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych jak w rys. 2.

4. Rola depozytéw sektora niefinansowego

Przyjmowanie depozytéw od podmiotéw sektora niefinansowego i transforma-
cja tak pozyskanych srodkow stanowia natomiast podstawowy element detalicz-
nego rynku pienieznego, a jednoczesnie klasyczna funkcj¢ realizowana przez ban-
ki. Banki komercyjne posiadaly w 2002 r. 261 mld zt w formie lokat sektora
niefinansowego, co oznacza spadek o blisko 10 mld zt w poréwnaniu z rokiem 2001
[Sytuacja finansowa... 2003, s. 46, 56]. Udzial depozytow sektora niefinansowego
w bilansach bankéw komercyjnych w 2002 r. wynidst srednio 58,9 %. Udziat
bankéw hipotecznych w tej kwocie jest znikomy. Depozyty podmiotéw niefinan-
sowych w bankach hipotecznych na koniec 2002 r. stanowity zaledwie 4.9 min zi,
a wiec zaledwie 0,3 % ich sumy bilansowej [Swiat pienigdza... 2003, s. 7].

Depozyty sektora niefinansowego moga stanowic jedynie uzupetniajaca forme
pozyskiwania kapitalu przez banki hipoteczne i jako taka nie moga stanowic
podstawy do budowy akcji kredytowej, jak ma to miejsce w przypadku bankéw
uniwersalnych. Pelng oferte lokat terminowych, zaréwno ztotowych, jak i waluto-
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wych, dla przedsigbiorstw oraz dla os6b indywidualnych posiadat sposrod bankow
hipotecznych, wedtug stanu na koniec czerwca 2003 r., jedynie Rheinhyp BRE
Bank Hipoteczny. Ofert¢ lokat uzupetniaja rachunki do obstugi projektow inwesty-
cyjnych przeznaczone do realizacji i kontroli przeptywu $rodkow pienieznych
zwiazanych z prowadzeniem inwestycji i obstuga kredytu. ale takze np. rachunku
dochodéw z wynajmu. Pulg¢ oferowanych rachunkdéw uzupetniaja rachunki typu
escrow, bedace forma rachunku powierniczego, z ktorego pienigdze sa wyplacane
po spetnieniu przez wykonawce inwestycji warunkow wymaganych przez bank.

Terminy lokat oraz wysoko$¢ oprocentowania zmiennego lub stalego sa
ustalane indywidualnie, a transakcje sa zawierane telefonicznie z dealerami
Departamentu Skarbu Banku Hipotecznego’. Dostepne sa lokaty nominowane w
zlotych, euro i dolarach amerykanskich o oprocentowaniu okreslanym na bazie
stawek referencyjnych rynku migdzybankowego minus stata marza ustalona w dniu
transakcji. W przypadku wczesniejszego zerwania lokaty bank zastrzega sobie
prawo do zmniejszenia o potowg ustalonego oprocentowania i wyplat¢ odsetek za
rzeczywisty okres utrzymywania lokaty®. Oferta skierowana jest przede wszystkim
do klientow gotowych lokowaé¢ bardzo duze kwoty (minimum 500 tys. zl). ale z
drugiej strony istnieje mozliwo$¢ negocjowania oprocentowania bezposrednio z
zarzadzajacymi pasywami banku i uzyskania atrakcyjnych stawek niewiele
odbiegajacych od ofert na rynku miedzybankowym. Taki sposob pozyskiwania
depozytéw ma jednak charakter biezacy i raczej nie moze stuzy¢é do tworzenia
diugoterminowej bazy depozytowej.

5. Podsumowanie

Uczestnictwo bankéw hipotecznych w rynku pienigznym moze pozwoli¢ im na
biezace zarzadzanie ptynno$ciq lub moze umozliwi¢ pozyskiwanie srodkéw na
rozwdj akcji kredytowej. Zauwazy¢ jednak trzeba, ze ten drugi cel moze by¢
realizowany jako forma wspierajaca podstawowe sposoby finansowania obcego.
Wieloletni charakter kredytéw udzielanych przez banki hipoteczne wyklucza
mozliwos$é ciaglego finansowania ich przez rynek migdzybankowy; powinno ono
miec¢ charakter przejsciowy, do momentu np. pozyskania srodkéw z emisji listow
zastawnych lub sekurytyzacji kredytéw. Banki hipoteczne moga przede wszystkim
korzysta¢ z rynku miedzybankowego jako narzedzia do wyréwnywania roznic
miedzy wpltywami i odptywami zwigzanymi z niedopasowania zrédel finan-
sowania oraz aktywéw w postaci dtugoterminowych kredytéw hipotecznych. Jest
to korzystne zwlaszcza w sytuacji nadptynnosci na rynku migdzybankowym. ale

3 Ziotowe | walutowe lokaty terminowe dla osob fizycznych. Regulamin, Rheinhyp BRE Bank
Hipoteczny SA. Warszawa 23 stycznia 2003, § 1.
4 Tamze, §16.
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moze okazaé si¢ nieefektywne i trudniejsze w sytuacji pojawienia sie zjawiska
ograniczenia ptynnych srodkéw w systemie bankowym (niedoptynnosci). Kierunki
zmian na rynku miedzybankowym wskazuja na coraz lepsze sterowanie przez
banki swojg ptynnoscia biezaca (wskazuje na to zmniejszajacy si¢ spread). w miare
jednak ograniczenia przyrostu bazy depozytowej (detalicznej) i zmiany jej struk-
tury w strone wiekszego udziatu rachunkdéw krétkoterminowych rola rynku mie-
dzybankowego (hurtowego) jako sposobu pozyskania kapitalow obcych o nieco
dtuzszym terminie moze rosnaé. Ze wzgledu jednak na ograniczanie si¢ globalnej
nadptynnosci w sektorze bankowym (w efekcie ograniczenia wzrostu bazy depo-
zytowej) w ciagu kilku lat mozliwosci finansowania z tego zrodla ulegng znacz-
nemu ograniczeniu.

Waznym elementem uzupelniajacym system zarzadzania plynnosciq i stabil-
noscig finansowg bankéw hipotecznych moze by¢ wykorzystanie oferowanych na
rynku miedzybankowym instrumentéw pochodnych, zabezpieczajacych podsta-
wowe operacje bankowe przede wszystkim w zakresie ryzyka stopy procentowe]
oraz ryzyka walutowego.

Pozyskiwanie kapitalu na rynku migdzybankowym oraz przyjmowanie lokat
terminowych od podmiotow sektora niefinansowego moze stanowi¢ wazne, ale
jedynie wspomagajace sposoby finansowania rozwoju dziatalnosci banku hipo-
tecznego. Wartos¢ takich zrodel finansowania dla banku hipotecznego przejawta
sie bardziej w funkcji zapewnienia biezacej ptynnosci banku niz dostarczeniu diu-
goterminowego kapitalu obcego.
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Summary

This paper presents ways, conditions, mechanism and development of inter-bank market as a
source of Polish mortgage bank financing. The author analyses deposits of non-financial institutions
as a source of Polish mortgage bank, too. Next he compares those two ways. Development of the
inter-bank markel in Poland depends on the activities of the commercial banks. The commercial
banks may gain a lot in this area. In this paper the author tries to identify and point oul the main
factors that will participate in the change and increase of the role of inter-bank markel in financing of
Polish mortgage banks.
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