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KROTKOTERMINOWE KREDYTY BANKOWE
DLA PRZEDSIEBIORSTW
W WARUNKACH KRYZYSU FINANSOWEGO

Streszczenie: Spowolnienie gospodarcze narazito polskie podmioty gospodarcze na ryzyko
utraty ptynnosci finansowej, wynikajace migdzy innymi z pogarszajacej si¢ kondycji finanso-
wej firm oraz utrudnionego dostepu do finansowania krotkoterminowego. Warunkuje ono
bowiem nie tylko prawidlowe funkcjonowanie kazdego przedsigbiorstwa, ale nierzadko jego
mozliwosci przetrwania na rynku. Kredyty krotkoterminowe stanowig istotne narzegdzie za-
rzadzania ptynnoscig finansowg z jednej strony i ograniczenie ryzyka zwigzanego z nietermi-
nowym regulowaniem zobowigzan z drugiej. W artykule zostaty przedstawione wyniki analiz
zalezno$ci migdzy dynamika zmian poszczegdlnych rodzajow kredytow krotkoterminowych
oraz produktem krajowym brutto. Zaprezentowano ponadto najwazniejsze rodzaje kryzysow
finansowych oraz czynniki je determinujace. Podjeto rowniez probe przedstawienia polityki
kredytowej bankow na tle zmian sytuacji gospodarczej w Polsce.

Slowa kluczowe: kryzys finansowy, finansowanie krotkoterminowe, kredyt bankowy, pro-
dukt krajowy brutto.
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1. Wstep

W dobie spowolnienia gospodarczego przedsigbiorstwa narazone sg na ryzyko utra-
ty ptynnosci w wyniku braku zaptaty przez kontrahentow. Ograniczony dostep do
finansowania biezacego w postaci kredytow bankowych oraz trudna sytuacja rynko-
wa zmniejsza takze mozliwosci uzyskania dtuzszych terminéw ptatnosci w postaci
kredytu kupieckiego. Odpowiedni dobor zrodetl finansowania stanowi jeden z naj-
wazniejszych determinantow prawidlowego funkcjonowania przedsigbiorstwa w
okresie kryzysu finansowego oraz ma istotny wptyw na jego warto$¢. Ich dostgpnos¢
oraz zakres wykorzystania zalezy z kolei od wielu czynnikow — zarowno takich,
ktore sg kontrolowane przez menedzerow i zalezg od nich, jak i czynnikdéw niezalez-
nych, bedacych poza przedsiebiorstwem.

Gléwnym celem artykutu jest ocena zalezno$ci migdzy dynamika zmian po-
szczegdlnych rodzajow kredytow krotkoterminowych oraz produktu krajowego
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brutto w warunkach kryzysu finansowego. Zaleznosci te beda weryfikowane w skali
catego kraju. Podstawe analiz zamieszczonych w artykule beda stanowity dane Na-
rodowego Banku Polskiego w ujeciu rocznym. Badania przeprowadzono dla catego
kraju (Polska), a czasowy horyzont badawczy stanowity lata 2006-2012. W celu
oceny zbiezno$ci zmian poszczegdlnych kategorii kredytow obrotowych na tle
zmian sytuacji gospodarczej w Polsce wyznaczono indeksy taficuchowe oraz indek-
sy o podstawie stale;.

2. Geneza i determinanty kryzysow na rynkach finansowych

Kryzysy finansowe polegaja na gwattownych zmianach na rynku finansowym zwig-
zanych z niedoborem ptynnosci oraz niewyptacalnos$cia uczestnikow rynku, a takze
interwencjami wtadz publicznych, podejmujacych okreslone decyzje w celu zapo-
biezenia kryzysowi [Mishkin 1995, s. 223]. Moze on przyjmowac rozne postaci —
kryzysu walutowego, zadluzenia zagranicznego i kryzysu bankowego.

Kryzys walutowy oznacza spadek zaufania inwestorow finansowych do danej
waluty. Przejawia si¢ glebokimi i naglymi spadkami kursow walutowych oraz re-
zerw walutowych, a takze znacznymi wzrostami stop procentowych. Zaburzenia na
migdzynarodowych rynkach walutowych najczgsciej bezposrednio wywotane sa
atakami spekulacyjnymi krotkoterminowego kapitatu zagranicznego. Moze mieé
charakter samoistny lub wywotany kryzysami zwigzanymi z innymi elementami
systemu finansowego i narastajagcymi obawami o kondycje gospodarki kraju. Czyn-
nikami sprzyjajacymi powstawaniu kryzysu walutowego determinowanego atakami
spekulacyjnymi jest znaczne zadluzenie gospodarki, oderwanie jej od realnej pro-
dukcji dobr czy skumulowanie si¢ nawisu duzej ilo$ci kapitatu, ktory w kontekscie
globalizacji oraz deregulacji rynkow finansowych, poszukujac perspektyw uzyska-
nia jak najwigkszej stopy zwrotu, moze w bardzo krotkim czasie przemiesci¢ si¢
w praktycznie dowolne miejsce na §wiecie [Stawinski 2001, s. 11].

Ze wzgledu na przyczyny wywotujace kryzysy walutowe zostaty stworzone ich
teoretyczne modele. Pogrupowane zostaly one w trzy grupy: pierwszej, drugiej
i trzeciej generacji. Modele kanoniczne (pierwszej generacji), ktorych tworca byt
P. Krugman, znajduja swoje zrodto w nierozwaznej polityce pieni¢znej, przejawiaja-
cej sie w powstaniu niebezpiecznie wysokiego deficytu budzetowego, finansowane-
go emisja pienigdza. Wzrost inflacji przy statym kursie wymiany determinuje spadek
konkurencyjnos$ci eksportu na rzecz atrakcyjnosci importu. Pogltebiajacy si¢ deficyt
obrotéw handlowych i spadek rezerw walutowych sktania rzad do interwencji na
rynku walutowym, zaostrzenia polityki fiskalnej i monetarnej (wzrost stop procento-
wych). Brak skutecznosci tych dziatan z kolei zmusza go do dewaluacji waluty, jed-
noczesnie narazajac gospodarke na niebezpieczenstwo atakow spekulacyjnych na
krajowa walute [Krugman, s. 311-320]

Modele przedstawiajace kryzys drugiej generacji w odroznieniu od koncepcji
kanonicznych dotycza krajow prowadzacych odpowiedzialng i rozwazng polityke
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makroekonomiczna, a ponadto dysponujg duza iloscig rezerw walutowych. Istotny
wydaje sie fakt, iz gospodarka moze znajdowac si¢ w rdéznych stanach rownowagi.
Ich osiggniecie determinowane jest w zaleznosci od celow polityki gospodarczej. Na
przyktad walka z bezrobociem, ograniczenie deficytu finanséw publicznych czy
wzrost poziomu konkurencyjnosci eksportu i produkcji moze sktoni¢ rzad do dewalu-
acji kursu walutowego 1 przypuszczenia atakéw spekulacyjnych [Obstfeld, s. 72-75].
Koncepcja tych ostatnich przyjmuje niejako forme samospetniajacej sie przepo-
wiedni [Wojcik 2002, s. 144].

Wystapienie kryzysow walutowych opisywanych przez modele trzeciej genera-
cji thumaczone jest zasadniczo niedorozwojem strukturalnym i instytucjonalnym
rynkoéw wschodzacych (niska efektywnos¢ ryzykownych inwestycji, zbyt wysokie
zadhuzenie przedsigbiorstw, zliberalizowane, lecz pozbawione wtasciwego nadzoru
instytucje finansowe czy korupcja przejawiajaca si¢ w nieformalnych powiazaniach
wladz panstwowych z instytucjami finansowymi i duzymi firmami). Inwestorzy sku-
szeni szansg ponadprzecietnej rentownosci inwestycji, ktorych wiarygodnos¢ jest
potwierdzana przez agencje ratingowe, decyduja o ogromnym naptywie kapitatow
na rynki finansowe. Te ostatnie jednak ze wzgledu na wspomniane stabosci rozwo-
jowe nie sg w stanie ich wchtongé [Rybinski 1998, s. 22]. Pojawiajace si¢ obawy
inwestorow prowadza do gwaltownego odptywu kapitalu zagranicznego i w konse-
kwencji dewaluacji krajowej waluty wzmocnionej atakami spekulacyjnymi. Naste-
puje wzrost stop procentowych oraz narastanie problemow finansowych przedsie-
biorstw, gospodarstw domowych oraz bankow. W rezultacie dochodzi do zatamania
si¢ gospodarki [ Antczak 2000, s. 28].

Kolejna kategoria kryzysu na rynkach finansowych jest kryzys zadtuzenia zagra-
nicznego, a wiec sytuacja, w ktorej kraj nie jest w stanie obstugiwa¢ zagranicznych
zobowigzan zarowno rzadu, jak i podmiotow prywatnych. Problemy z obstuga za-
dtuzenia mogg by¢ spowodowane zbyt duzym poziomem zobowiazan w obcej walu-
cie 1 uzaleznieniem gospodarki od jej konkurencyjnosci na rynkach miedzynarodo-
wych. Jest ona bowiem narazona na krotkotrwata lub dhlugookresowg utrate
ptynnosci. Ta pierwsza determinowana jest nagtym odplywem kapitatu zagranicz-
nego, gwaltownym wzrostem kosztow importu lub spadkiem wptywow z importu
i w konsekwencji brakiem dewiz na obstuge zadluzenia. Dtugotrwata utrata wypta-
calnos$ci ma podtoze strukturalne i oznacza, ze kraj nie bedzie w stanie sptaci¢ swego
zadluzenia. Kraje rozwijajace si¢, uzaleznione czgsto od eksportu jednego rodzaju
towaru, narazone sg na wahania koniunktury na danym rynku, a co za tym idzie —
niestabilno$¢ dochodow walutowych przy jednoczesnym, znacznym zadtuzeniu za-
granicznym [Jasinski, Kulig, Stanczak 1988, s. 11].

Kryzys bankowy powstaje natomiast, gdy w systemie bankowym danego kraju
pojawia si¢ grozba utraty ptynnosci finansowej. Nie maja one zdolnosci do regulo-
wania swoich zobowigzan, poniewaz ich pasywa przekraczajg rynkowa warto$¢ ich
aktywow. Rzad zostaje zmuszony do udzielenia bankom wsparcia finansowego
na szeroka skale, aby zapobiec ich upadkowi. Zdiagnozowanie kryzysu bankowego
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w poczatkowej fazie jest niezwykle trudne miedzy innymi ze wzgledu na tajemnice
bankowa, a takze nieujawnianie przez banki ktopotéw zwigzanych z niewyptacalno-
$cig dluznikow. Klienci bankow orientujg si¢ z biegiem czasu, ze bank jest w zlej
kondycji i w obawie przed utratg depozytdow zaczynaja masowo wyptacac z niego
pienigdze [Kaufman 1999, s. 1]. Przyczyng kryzysu finansowego jest wystgpienie
zaburzenia na przyktad w postaci zmiany koniunktury gospodarczej, deregulacji
dzialalno$ci bankowej, zmiany ustrojowej. Jego konsekwencja jest boom kredytowy
1 inwestycyjny, czesto wspierany przez polityke makroekonomiczng rzadu i banku
centralnego. Banki i ich klienci osiagaja wysokie zyski, takze poprzez inwestycje na
rynku papierow wartosciowych [Iwanicz-Drozdowska 2005, s. 3]. Niepohamowane
dazenie do nadzwyczajnie wysokich zyskow skutkujacych np. ogromnymi premia-
mi dla kadry zarzadzajacej instytucjami finansowymi w coraz wigkszej skali prowa-
dzi do oderwania si¢ transakcji finansowych od sfery realnej [Janc 2010, s. 140-141].
Rynek nieruchomosci rowniez rozwija si¢ dynamicznie. Nadwyzka podazy kreowa-
nego pienigdza gotowkowego wywoluje nadmierny wzrost w kategoriach finanso-
wych, po czym nastgpuje spadek wielko$ci ekonomicznych w wyniku dostosowania
si¢ wielkosci nominalnych do realnych, czyli do ograniczen okreslonych naturg
rzeczywistosci, prowadzac do formowania baniek spekulacyjnych [Dobija 2009,
s. 174]. Rozpedzona gospodarka zwraca uwage bankowych instytucji nadzorczych,
ktore staraja si¢ ograniczy¢ popyt na kredyt. Ich rola w okresie nasilania si¢ zjawisk
kryzysowych na rynkach finansowych okazuje si¢ niezwykle wazna [Davies, Green
2010, s. 9-10]. Mimo podjetych dziatan, moze jednak dojs¢ do zatamania, ktorego
przejawem sg trudnosci w regulowaniu zobowigzan przez klientow bankdéw i pogar-
szajace si¢ portfele kredytowe tych ostatnich. Niektdore banki o stabszej bazie kapi-
tatlowej moga stana¢ w obliczu bankructwa. Kryzys na rynku bankowym sprawia, iz
tracag one wiarygodno$¢ oraz zaufanie swoich klientow, ktore pozniej niezwykle
trudno jest odbudowa¢ [ Adamus-Matuszynska 2011, s. 130-131].

3. Wplyw kryzysu finansowego na polityke kredytowa bankow
w Polsce

Opisane wyzej zrodta kryzysow finansowych stanowily takze przyczyny dlugotrwa-
tego kryzysu zapoczatkowanego gwattownym zalamaniem na rynkach finansowych
w 2008 1. Jego poczatek datowany moze by¢ na 9 sierpnia 2007 r. Zamart wowczas
rynek kredytéw krotkoterminowych. Bank BNP Paribas zawiesit funkcjonowanie
trzech duzych funduszy inwestycyjnych, sygnalizujacych problemy na rynku ame-
rykanskich kredytow subprime [Lang, Jagitani 2010]. W konsekwencji problemow
na rynku nieruchomosci w polowie marca 2008 r. bank inwestycyjny Bear Stearns
zostal pozbawiony przez rynek mozliwosci finansowania. Mimo iz dzi¢ki dofinanso-
waniu z Systemu Rezerwy Federalnej zostat uratowany, to jednak wydarzenie to
stanowito poczatek rozprzestrzenienia si¢ kryzysu na gldowne segmenty rynku finan-
sowego [Scott 2009, s. 58]. W dniu 6 wrzes$nia dwie instytucje kredytowe Freddy
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Mac i Fanny Mae zostaly objete nadzorem rzgdowej agencji Federal Housing Finan-
ce Agency ze wzgledu na pogarszajaca sie ich sytuacje finansowa. Najostrzejsza
faza kryzysu nastgpita jednak po upadku banku Lehman Brothers.

W polskiej gospodarce nie zidentyfikowano zjawisk uznawanych jako bezpo-
srednie przyczyny $wiatowego kryzysu finansowego. Po upadku banku inwestycyj-
nego Lehman Brothers Inc. 15 wrze$nia 2008 r. miato miejsce gwattowne zatamanie
rynkow finansowych, ktore dotarto réwniez do Polski. Jego konsekwencja byt z jed-
nej strony spadek zaufania pomiedzy uczestnikami krajowego rynku pieni¢znego
przejawiajacego si¢ w braku checi udzielania pozyczek jego innym uczestnikom
nawet przy wyzszych niz uprzednio stopach procentowych, z drugiej za$ spadek cen
aktywow 1 walut postrzeganych jako ryzykowne, w tym waluty polskiej [Komisja
Nadzoru Finansowego 2010, s. 7-9]. Ograniczona ptynno$¢ bankéw utrudniata im
pozyskanie odpowiedniej ilosci §rodkéw finansowych, gtéwnie walut obcych, na
pokrycie ryzyka walutowego z tytutu udzielonych kredytéw [Konopczak, Sieradzki,
Wiernicki 2010, s. 53-60]. Polityka kredytowa bankow w latach 2007-2012 determi-
nowana byta znaczng zmiennoscig w zakresie sytuacji gospodarczej zarowno na ryn-
kach swiatowych, jak i w Polsce.

W zakresie polityki kredytowej bankéw pierwsza potowa 2007 r. charakteryzo-
wala si¢ nieznacznym ztagodzeniem kryteriow oraz warunkow udzielania kredytow
z wyjatkiem kredytow krotkoterminowych dla duzych przedsigbiorstw. Zasadnicza
determinantg takiego stanu rzeczy byta presja konkurencyjna ze strony innych ban-
kéw 1 zmniejszenie si¢ w ich ocenie ryzyka zwigzanego z przewidywang sytuacja
gospodarczg w Polsce. Druga potowa 2007 r. natomiast ze wzgledu na korzystne
perspektywy rozwoju sektora przedsigbiorstw zwigzana byta ze ztagodzeniem kry-
teriow udzielania kredytow krotkoterminowych zaréwno dla sektora duzych firm,
jak 1 dla matych i $rednich przedsigbiorstw. Przede wszystkim miato to zwigzek
z korzystnymi perspektywami rozwoju sektora podmiotow gospodarczych w Polsce.

W czwartym kwartale 2007 r. oraz pierwszej potowie roku 2008 w zwigzku ze
wzrostem obaw zwigzanych z sytuacjg gospodarczg oraz pozycja najwickszych kre-
dytobiorcow, jak rowniez zwiekszonym ryzykiem pogorszenia si¢ sytuacji kapitato-
wej bankow te ostatnie nieznacznie zaostrzyly kryteria udzielania kredytow dla
przedsiebiorstw, co przejawito si¢ przede wszystkim w znacznym podniesieniu mar-
zy kredytowej. Co ciekawe, w tym samym czasie obnizyly si¢ wymogi dotyczace
zabezpieczen kredytow. Dopiero druga potowa roku w zwigzku z bardzo wysoka
niepewnoscig co do przyszitego stanu koniunktury, ktéra utrudniata bankom popraw-
ng wyceng ryzyka kredytowego, a takze nasilajacymi si¢ ograniczeniami kapitato-
wymi sklonita banki do silnego zaostrzenia kryteriéw udzielania wszystkich rodza-
jow kredytow oraz podniesienia marzy kredytowej. Sektor bankowy wymagat
réwniez wyzszego poziomu zabezpieczenia kredytow.

Bardzo wysoka niepewnosc¢ co do przysztego stanu koniunktury, ktéra utrudnia-
ta bankom poprawna wycene ryzyka kredytowego, a takze nasilajace si¢ ogranicze-
nia kapitalowe oraz pogorszenie jakosci portfela kredytowego bedace wynikiem
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swiatowego kryzysu finansowego sprawily, iz prawie do konca 2009 r. kontynuowa-
na byla polityka zaostrzania kryteriow przyznawania kredytow przedsiebiorstwom,
szczegolnie z sektora MSP. Dopiero ostatni kwartat 2009 r. przyniost znaczne ogra-
niczenie tendencji zaostrzania polityki kredytowej. Wiekszo$¢ bankéw pozostawita
kryteria udzielania finansowania na niezmienionym poziomie, a nieznacznemu zla-
godzeniu ulegly kryteria przyznawania kredytow dla MSP oraz kredytow krotkoter-
minowych dla duzych przedsigbiorstw. Banki migdzy innymi obnizyly marze dla
kredytéw o normalnym profilu ryzyka [Iwanczuk-Kaliska 2012, s. 21-23].

W zwiazku z korzystng prognoza w odniesieniu do perspektywy sytuacji gospo-
darczej w Polsce z jednej strony oraz pogorszeniem jako$ci portfela kredytowego
bankow, jak rowniez narastajaca konkurencja miedzy bankami z drugiej w 2010 r.
oraz pierwszej polowie roku 2011 mozna bylo zaobserwowac powolne tagodzenie
polityki kredytowej bankéw w sektorze przedsigbiorstw. Przejawiata si¢ ona w ob-
nizajacych si¢ marzach oraz mniej zaostrzonych wymogach w zakresie zabezpiecza-
nia kredytow. Druga polowa 2011 r. charakteryzowata si¢ z kolei pogorszeniem
nastrojow sektora bankowego co do przewidywan zwigzanych z sytuacja ogdlnogo-
spodarcza. Z tego wzgledu banki stopniowo powrécily do polityki zaostrzania kry-
teriow oceny kredytowej w obszarze przedsiebiorstw, szczegdlnie z segmentu nie-
wielkich podmiotow.

Podwyzszone ryzyko zwigzane z przewidywang sytuacja gospodarcza, a takze
pozycja kapitatowa bankéw stanowity glowne czynniki decydujace o zaostrzeniu
polityki kredytowej dla przedsigbiorstw w pierwszym kwartale 2012 r. Szczegolnie
w obszarze finansowania dtugoterminowego dla duzych firm mozna byto zaobser-
wowac zaostrzenie kryteriow przyznawania kredytow. W mniejszym stopniu doty-
czylto to matych i $rednich podmiotow. Skutkowato to podwyzszeniem marz kredy-
towych [Sytuacja... 2012, s. 2-5].

Inaczej ksztattowat si¢ kolejny kwartat 2012 r., w ktérym banki nieznacznie zta-
godzity kryteria przyznawania kredytow biezacych, pozostawiajac jednoczesnie bez
zmian polityke wobec finansowania dlugoterminowego. Stanowilo to gléwnie kon-
sekwencje zwigkszonej presji konkurencyjne;j.

Polityka kredytowa w drugiej polowie 2012 r. ksztattowana byta z kolei pod
wplywem niekorzystnych prognoz sytuacji gospodarczej. Banki nieznacznie za-
ostrzyty kryteria kredytowe dla przedsiebiorstw, glownie matych i $rednich, w za-
kresie kredytowania krotkoterminowego.

W pierwszej polowie 2013 r. natomiast banki w niewielkim stopniu zaostrzyly
kryteria udzielania kredytow dtugoterminowych dla przedsigebiorstw, jednoczesnie
ztagodzity niektore warunki udzielania kredytow: wydhuzyly maksymalny okres
kredytowania oraz obnizyly koszty poza odsetkowe. Ztagodzeniu polityki kredyto-
wej w odniesieniu do matych i §rednich przedsigbiorstw sprzyjato m.in. wprowadze-
nie rzadowego programu Portfelowej Linii Gwarancyjnej De Minimis. Niewielki
wzrost popytu dotyczyt wylacznie kredytow krotkoterminowych dla duzych przed-
siebiorstw wynikajacy z zatordw platniczych i wydtuzonych terminéw ptatnosci
w sektorze przedsiebiorstw [Sytuacja... 2012, s. 2-5].
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4. Dostepnos¢ kredytow obrotowych dla przedsiebiorstw
na tle zmian sytuacji gospodarczej w Polsce

Odpowiedni dobor zrodet finansowania stanowi jeden z najwazniejszych determi-
nantow mozliwo$ci prawidlowego funkcjonowania przedsi¢biorstwa oraz ma istot-
ny wptyw na jego wartos¢. Dysponowanie przez przedsiebiorstwo odpowiednimi co
do wielkosci i struktury zrédtami finansowania nie tylko umozliwia prowadzenie
dzialalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej, ale takze zapewnia bezpieczenstwo finan-
sowe, tj. utrzymanie ptynnosci w krotkim i dlugim okresie. Dostgp do instrumentow
finansowania zaspokajajacych potrzeby przedsigbiorstwa w tym zakresie moze stano-
wic¢ rowniez zrodto przewagi konkurencyjnej przedsigbiorstwa [Duliniec 2007, s. 9].

4.1. Zmiany produktu krajowego brutto oraz kredytow krotkoterminowych
w latach 2006-2012

Na podstawie danych dotyczacych ksztattowania si¢ kredytow krotkoterminowych
ogbétem wyznaczono parametry trendu liniowego. Funkcja trendu charakteryzuje si¢
dobrym dopasowaniem do danych empirycznych i w 81,2% wyjasnia ksztattowanie
si¢ zjawiska w latach 2006-2012. Sredniorocznie warto$é finansowania biezacego
ogotem wzrastata w analizowanym okresie o 8 126 mln ztotych. W roku 2008 na-
stapito znaczne odchylenie danych empirycznych w gore od linii trendu (warto$¢
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Rys. 1. Funkcja trendu liniowego dla warto$ci kredytow krotkoterminowych ogotem w latach 2006-2012

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.
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kredytow biezacych ogdtem ksztaltowata si¢ na wyzszym niz trend poziomie). Jed-
nakze w roku 2009 nastgpit istotny spadek. W 2010 r. wartos$¢ kredytow krotkoter-
minowych utrzymata si¢ na poziomie z roku poprzedniego i w konsekwencji ksztat-
towata si¢ ponizej linii trendu (por. rys. 1).

Podobnie jak w przypadku kredytow krotkoterminowych ogoétem na podstawie
danych dotyczacych ksztattowania si¢ kredytow finansujacych dziatalnos$¢ biezaca
rolnikdw wyznaczono parametry trendu liniowego. Funkcja trendu charakteryzuje
si¢ rowniez dobrym dopasowaniem danych empirycznych i w 89,8% wyjasnia
ksztattowanie si¢ zjawiska w latach 2006-2012. Z roku na rok warto$¢ finansowania
obrotowego wzrastala w analizowanym okresie przecietnie o 335,1 min zt. W 2008 r.
nastgpito wzmocnienie wzrostu wartosci kredytow krotkoterminowych dla rolnic-
twa, a w kolejnych latach nieznaczne pogorszenie (por. rys. 2).
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Rys. 2. Funkcja trendu liniowego dla wartosci kredytéw krotkoterminowych dla rolnikoéw
w latach 2006-2012

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.

Na podstawie danych dotyczacych ksztattowania si¢ kredytow finansujacych
dziatalno$¢ biezaca przedsigbiorstw indywidualnych wyznaczono parametry trendu
liniowego. Funkcja trendu charakteryzuje si¢ najwickszym sposréd wszystkich kate-
gorii kredytow krotkoterminowych dopasowaniem do danych empirycznych, gdyz
wyjasnia ksztattowanie si¢ zjawiska w latach 2006-2012 w 98,8%. Tylko w roku
2010 nastgpito nieznaczne pogorszenie sytuacji w zakresie warto$ci kredytow obro-
towych udzielanych przedsigbiorstwom indywidualnym (odchylenie danych empi-
rycznych w dét od linii trendu). Warto$¢ wspomnianego wyzej finansowania ksztal-
towata si¢ wowczas na nieznacznie nizszym niz trend poziomie.
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Rys. 3. Funkcja trendu liniowego dla wartosci kredytow krotkoterminowych przedsigbiorcow
indywidualnych w latach 2006-2012

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.
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Rys. 4. Funkcja trendu liniowego dla wartosci kredytow krotkoterminowych dla przedsigbiorcow
w latach 2006-2012

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.

Podobnie jak w przypadku kredytéw krotkoterminowych dla przedsigbiorcow
indywidualnych na podstawie danych dotyczacych ksztattowania si¢ kredytow
finansujacych dziatalno$¢ biezaca przedsigbiorstw wyznaczono parametry trendu
liniowego. Funkcja trendu charakteryzuje si¢ stabszym dopasowaniem do danych
empirycznych niz w przypadku wczesniej scharakteryzowanych rodzajow kre-
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dytow, gdyz wyjasnia ksztaltowanie si¢ zjawiska w latach 2006-2012 w 65,1%.
W 2008 r. nastgpito istotne polepszenie sytuacji w zakresie warto$ci udzielanych
przedsiebiorstwom kredytow krotkoterminowych (odchylenie danych empirycz-
nych w gore od linii trendu). Warto$¢ finansowania obrotowego ksztattowata si¢ na
wyzszym niz trend poziomie. W 2010 r. natomiast miato miejsce znaczace odchyle-
nie danych empirycznych w dét od linii trendu (warto$¢ kredytéw biezacych dla
przedsiebiorstw ksztaltowata si¢ na nizszym niz trend poziomie).

4.2. Analiza zalezno$ci miedzy dynamika zmian kredytéw krotkoterminowych
oraz produktu krajowego brutto w Polsce

Analizujac relacje zmian dynamiki wartosci kredytow krotkoterminowych ogoétem
oraz produktu krajowego brutto w ujeciu realnym w latach 2007-2012, warto zwro-
ci¢ uwage na zbieznos$¢ kierunkdw zmian indeksow dynamiki obu kategorii w pra-
wie catym okresie badawczym. W latach 2007 1 2008 tempo wzrostu kredytow krot-
koterminowych w stosunku do lat poprzednich byto bardzo podobne i wynosito ok.
22%. W tym samym czasie nastapit spadek dynamiki PKB z 6,8% w roku 2006 do
5,1% w roku 2007. Na skutek §wiatowego kryzysu finansowego nastgpit gwattowny
spadek dynamiki kredytow obrotowych, co doprowadzito w konsekwencji do ujem-
nej dynamiki ich rozwoju w 2009 1 2010 r. (spadek kolejno o 30,1% w stosunku do
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Rys. 5. Dynamika zmian produktu krajowego brutto oraz kredytow krotkoterminowych
w latach 2007-2012

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP.
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2008 1.1 0,6% w relacji do 2009 r.). Tempo wzrostu gospodarczego zmniejszyto si¢
natomiast w 2009 r. o0 3,5% w stosunku do roku 2008. Co ciekawe, wzrost dynamiki
PKB do 3,9% w roku 2010 pociagnat za sobg rowniez zwigkszenie dynami kredytow
obrotowych w stosunku do roku 2009, jednak nadal byta ona ujemna w relacji do
roku 2010. W 2011 i1 2012 r. miata rowniez miejsce zbieznos$¢ kierunkéw zmian in-
deksow dynamiki obu kategorii. Przy czym dynamika kredytow przeznaczonych na
finansowanie dzialalno$ci biezacej podmiotéw ekonomicznych w Polsce wynosita
16,2% w roku 2011, stabnac do 7,1% w roku 2012. W tym samym czasie tempo
wzrostu gospodarczego zwigkszyto si¢ w 2011 1. w stosunku do roku poprzedniego
i wynosito 4,5%, po czym znacznie spadto w roku 2012 do poziomu 1,9% (por. rys. 5).

Interesujace poznawczo wydaja si¢ relacje zmian dynamiki wartosci kredytow
krétkoterminowych udzielanych rolnikom oraz produktu krajowego brutto w ujeciu
realnym w latach 2007-2012. Warto zwr6ci¢ uwage na zbieznos¢ kierunkdw zmian
indeksow tancuchowych dla obu kategorii w latach 2007-2009 oraz w roku 2011.
W 2008 r. spadkowi dynamiki rozwoju gospodarczego w Polsce — z 6,8 % w roku
2007 do 5,1% w roku 2008 — towarzyszyt spadek dynamiki kredytow obrotowych
dla rolnikéw — z 20,4% w roku 2007 do 11,3% w roku 2008. W 2009 r. z kolei znacz-
ny spadek dynamiki PKB w ujeciu realnym (z 5,1 do 1,6%) wiazal si¢ rowniez
z silnym ograniczeniem tempa wzrostu krotkoterminowego kredytowania rolnictwa
-z 11,3% w roku 2008 do 6,1% w roku 2009. Na szczeg6lng uwage zastuguje rok
2010, w ktorym wzrost dynamiki PKB (do 3,9%) nie pociagnal za soba tej samej
reakcji w zakresie dynamiki kredytoéw obrotowych skierowanych dla rolnictwa. Za-
obserwowano ujemng dynamike ich rozwoju w roku 2010 (spadek o 8,7% w stosun-
ku do roku 2009). Rok 2011 przyniost powr6t do zbieznych kierunkéw zmian indek-
sow tancuchowych produktu krajowego brutto z 2007, 2008 oraz 2009 r. (wzrost
PKB z 103,9 do 104,5%) i warto$ci kredytow krotkoterminowych (wzrost z 97,4 do
106,7%). Interesujacy wydaje si¢ natomiast rok 2012, w ktérym spadkowi dynamiki
rozwoju gospodarczego w Polsce towarzyszyto dalsze zwigkszenie tempa dynamiki
finansowania biezacego (z 6,7 do 10,5%) (por. rys. 6).

Na uwage zastuguja réwniez wyniki badania, ktérego celem bylo poréwnanie
dynamiki zmian PKB w ujeciu realnym oraz wartosci kredytow krotkoterminowych
dla przedsigbiorcow indywidualnych w latach 2007-2012. Szczegolnie interesujace
z poznawczego punktu widzenia wydaja si¢ lata 2007-2008, w ktoérych widoczna jest
rozbieznos$¢ kierunkéw zmian indeksoéw tancuchowych dla obu kategorii. Ostabie-
niu dynamiki produktu krajowego brutto z 6,8% w 2007 r. do 5,1% w 2008 r. towa-
rzyszyl wzrost warto$ci kredytow obrotowych o 8,8% w 2009 r. Warto zwrdci¢ uwa-
ge na zbiezno$¢ kierunkdéw zmian indeksow tancuchowych dla obu kategorii we
wszystkich pozostatych latach analizowanego okresu. Moze to $wiadczy¢ o istotnej
wrazliwo$ci finansowania biezacego dla przedsigbiorstw indywidualnych na zmiany
dynamiki PKB. Na skutek swiatowego kryzysu oraz silnego ostabienia PKB w uje-
ciurealnym —do 1,6 % w 2009 r. — dynamika wartosci kredytow krotkoterminowych
spadia z 32,9% w roku 2008 do zaledwie 13,2% w roku 2009. W 2010 r. wzrost



Krotkoterminowe kredyty bankowe dla przedsigbiorstw w warunkach kryzysu finansowego 133

140,0 108,0
1200 - L 107,0
100,0

‘\\\. - 105,0
80,0 N

\ \ F 104,0
60,0 - 103,0

\\\,/’/' N - 102,0
40,0

L 101,0
20,0 L 100,0
0,0 . . . . . 99,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012

e K redyty krotkoterminowe rolnicy - indeks tancuchowy (o$ lewa)

=== PKB - indeks lancuchowy (0§ prawa)

Rys. 6. Dynamika zmian produktu krajowego brutto oraz kredytéw krotkoterminowych dla rolnikéw
w latach 2007-2012

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP.

gospodarczy wynoszacy 3,9% pociagnal za sobg znikome zwigkszenie dynamiki
wartosci finansowania biezacego dla podmiotéw indywidualnych — z 13,2% w roku
2009 do 13,5% w roku 2010. Rosngca dynamika PKB w roku 2011 (4,5% w poroéw-
naniu z rokiem 2010) znalazta natomiast swoje odzwierciedlenie w stosunkowo
znacznym wzroscie dynamiki zmian warto$ci finansowania biezgcego dla przedsie-
biorstw indywidualnych (wzrost z 13,5% w roku 2010 do 23,5% w roku 2011).
Spadkowi dynamiki rozwoju gospodarczego w Polsce w roku 2012 towarzyszyto z
kolei ograniczenie tempa dynamiki kredytow krotkoterminowych (z 23,5 do 14,4%)
(por. rys. 7).

Ciekawe z poznawczego punktu widzenia wydaja si¢ rowniez kierunki zmian
indeksow dynamiki rozwoju gospodarczego oraz kierunki zmian indekséow tancu-
chowych dla kredytéw krotkoterminowych skierowanych do przedsigbiorstw w la-
tach 2007-2012. W calym analizowanym okresie mozna dostrzec zbiezno$¢ kierun-
koéw zmian indekséw tanicuchowych dla obu analizowanych kategorii. Zasadne
wydaje si¢ zatem wnioskowanie, iz sposrod wszystkich kategorii kredytow obroto-
wych kredyty krotkoterminowe dla przedsigbiorstw w najwiekszym stopniu wyka-
zujg wrazliwos¢ na zmiany dynamiki produktu krajowego brutto w ujeciu realnym
(por. rys. 8).

Na podstawie wyznaczonych indekséw jednopodstawowych porownano réw-
niez intensywnos¢ zmian warto$ci kredytéw udzielonych roznym grupom kredyto-
biorcow oraz produktu krajowego brutto w roku 2012 w stosunku do roku 2006.
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Rys. 7. Dynamika zmian produktu krajowego brutto oraz kredytow krétkoterminowych
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Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.
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Rys. 8. Dynamika zmian produktu krajowego brutto oraz kredytow krotkoterminowych
dla przedsigbiorstw w latach 2007-2012

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.
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Wsrdd kredytow krotkoterminowych udzielanych réznym kategoriom kredytobior-
cOw najsilniejszy wzrost wartosci w 2012 r. w pordwnaniu z 2006 r. odnotowano
wsrod kredytow udzielonych przedsigbiorcom indywidualnym. Nieco stabiej wypa-
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Tabela 1. Indeksy jednopodstawowe dla krétkoterminowych kredytéw bankowych w latach 2006-2012
(2006 = 100)

o | Pt | posiivion | ey | S
2006 100 100 100 100
2007 122,3 124,1 120,4 122,4
2008 149,5 165,0 134,1 1504
2009 133,5 186,8 1423 139,4
2010 129,6 212,0 138,6 138,5
2011 1494 261,8 147,8 161,0
2012 157,4 299.6 1633 172,3

7Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP.

dty wolumeny krotkoterminowych kredytow ogdtem, jak rowniez kredytow dla rol-
nikow indywidualnych i dla przedsigbiorstw. Ich wzrost wyniost od 57,4 do 72,3%
(por. tab. 1).

5. Zakonczenie

Przeprowadzone analizy wykazuja, iz finansowanie dziatalnosci przez przedsigbior-
stwa kredytem bankowym podlega fluktuacjom w czasie wraz ze zmiang tempa
wzrostu produktu krajowego brutto. Wyniki przeprowadzonych analiz wskazujg bo-
wiem na wystepowanie kilku interesujacych zaleznosci w przyjetym horyzoncie
czasowym 2006-2012.

Wsrod kredytow krotkoterminowych udzielanych réoznym kategoriom kredyto-
biorcow najsilniejszy wzrost wartosci pomiedzy 2012 i 2006 rokiem odnotowano
wsrod kredytow udzielonych przedsiebiorcom indywidualnym.

Poréwnanie dynamiki zmian warto$ci kredytéw krétkoterminowych oraz pro-
duktu krajowego brutto moze z kolei $wiadczy¢ o wrazliwo$ci finansowania bieza-
cego na tle dynamiki PKB. Lata spowolnienia gospodarczego przyniosty wyrazny
spadek dynamiki prawie wszystkich badanych rodzajow kredytow krotkotermino-
wych, przy czym kredyty krotkoterminowe ukierunkowane na finansowanie przed-
sigbiorstw w najwigkszym stopniu wykazujg wrazliwo$¢ na zmiany dynamiki pro-
duktu krajowego brutto w ujeciu realnym.

Analizujac dynamike zmian wartosci kredytow finansujacych dziatalno$¢ rolnic-
twa na tle zmian sytuacji gospodarczej w Polsce, nalezy stwierdzi¢, ze szczeg6lnie
interesujgce wydaja si¢ lata 2007-2008 oraz rok 2012, w ktérych widoczna jest roz-
bieznos¢ kierunkow zmian indekséw tancuchowych dla obu kategorii. Ostabieniu
dynamiki produktu krajowego brutto w tym okresie towarzyszyl wzrost warto$ci
kredytow obrotowych dla podmiotéw z sektora rolniczego.



136 Pawet Mikotajczak

Nalezy stwierdzi¢ réwniez, iz §wiatowy kryzys finansowy determinowat odchy-
lenie danych empirycznych w doét od linii trendu we wszystkich rodzajach kredytow
krotkoterminowych. Ich wartosci ksztaltowaly si¢ bowiem na nizszym niz trend po-
ziomie, przy czym szczegdlnie widoczne jest to w przypadku kredytow finansuja-
cych dziatalno$¢ biezaca przedsigbiorstw oraz kredytow krotkoterminowych ogo-
fem.
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SHORT-TERM LOANS FOR ENTERPRISES IN THE CONDITIONS
OF FINANCIAL CRISIS

Summary: The economic slowdown in Poland, which is mainly a consequence of the ongoing
global financial crisis since 2008, exposed Polish firms to the danger of loss of liquidity risk
arising among others from the deteriorating financial condition of companies and limited
access to short-term finance. It determines not only the proper functioning of any enterprise,
but often the ability of surviving on the market. The article presents the results of analyzes of
relationship between the dynamics of changes in different types of short-term loans and the
gross domestic product. It also presents the most important types of financial crises and the
factors that determine them. An attempt was made to present the credit policy of banks to
changes in the economic situation in Poland.
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