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Streszczenie: Problematyka przemian wtasnosciowych w polskim sektorze bankowym sta-
nowi trwaly przedmiot zainteresowania w publikacjach i realizowanych projektach badaw-
czych. Repolonizacja traktowana jest jako kolejny etap przemian wtasnosciowych w polskim
sektorze bankowym, nacechowanym zwi¢kszeniem udziatu polskich inwestoréw w akcjona-
riacie bankowym, a jej zasadniczym celem jest zmiana kierunku alokacji oszczedno$ci pol-
skich podmiotéw gospodarczych umozliwiajaca wzrost skali ich efektywno$ci. Pojawienie
si¢ po okresie globalnego kryzysu finansowego ,,okienka konsolidacyjnego” i towarzysza-
cy mu silniejszy ruch kapitatu bankowego staty si¢ istotnym argumentem przemawiajacym
za repolonizacja bankéw w Polsce. W opracowaniu analizuje si¢ i ocenia problemy pojawia-
jace si¢ w plaszczyznie pojeciowej repolonizacji sektora bankowego w Polsce i jej pomiaru.
Glownym za$ celem opracowania jest identyfikacja i krytyczna analiza oparta na probie em-
pirycznej oceny wybranych wskaznikoéw repolonizacji.

Stowa kluczowe: proces repolonizacji, domestykacja kapitatu bankowego, wskazniki oceny
repolonizacji bankéw w Polsce, struktura wlasnosciowa sektora bankowego.

Summary: The issue of ownership changes in the Polish banking sector is a permanent subject
of interest in publications and conducted research projects. Repolonization is defined as the
next stage of ownership changes in the Polish banking sector, characterized by an increase of
the share of Polish investors in the banking shareholding, and its main objective is to change
the direction of savings allocation of Polish business entities, enabling an increase of their
effectiveness. The appearance of the “consolidation window” after the period of the global
financial crisis and accompanying stronger movement of bank capital, became an important
argument for the repolonization of banks in Poland. The study analyzes and assesses the
problems arising in the conceptual dimension of the repolonization of banking sector in
Poland and its measurement. At the same time, the main aim of the study is identification and
critical analysis based on the empirical evidence of selected repolonization indicators.
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1. Wstep

Repolonizacja bankéw w Polsce pojawila si¢ w przestrzeni ocen i analiz §rodowisk
naukowych i biznesu bankowego wraz z ogtoszeniem zatozen programu gospodar-
czego obecnego rzadu'. Dotychczasowe doswiadczenia wynikajace z funkcjonowa-
nia polskiego sektora bankowego po okresie transformacji ustrojowej wskazaty bo-
wiem, ze centrale zagraniczne czesto traktujg swoje polskie spotki-corki wylgeznie
jako przestrzen do realizacji wlasnych interesow biznesowych, sprzyjajac coraz bar-
dziej powszechnej w polskim srodowisku opinii, ze nawet w gospodarce globalnej
kapital ma swoja ojczyzne. Globalny kryzys finansowy wzmocnit silnie poglady
zwolennikow repolonizacji sektora bankowego, pozwalajac uzna¢, ze w obliczu za-
grozenia o bezpieczenstwie krajowego sektora bankowego decyduje rzad i podpo-
rzadkowana mu wladza monetarna, a panstwa, ktore maja centrale bankéw komer-
cyjnych na wlasnym terytorium, lepiej chronig swojg stabilno$¢ finansowa [Pyka
1in. 2018, s. 24]. Pojawienie si¢ po okresie globalnego kryzysu finansowego ,,okien-
ka konsolidacyjnego” i towarzyszacy mu silniejszy ruch kapitatu bankowego w ska-
li miedzynarodowej staty si¢ dodatkowym argumentem przemawiajacym za repolo-
nizacja bankow w Polsce.

Badania podjete w tym obszarze wskazuja, ze zatozenie zmian proporcji wilas-
nosciowych w bankach dziatajacych na terenie Polski moze by¢ przedmiotem licz-
nych kontrowersji. W opracowaniu analizuje si¢ i ocenia problemy pojawiajace si¢
w plaszczyznie pojeciowej repolonizacji sektora bankowego w Polsce i jej pomiaru.
Zaktada si¢ bowiem, ze wlasciwe zdefiniowanie repolonizacji warunkuje jej po-
miar, obiektywizujac oceng dominacji kapitatu krajowego nad kapitatem zagranicz-
nym. Glownym natomiast celem opracowania jest identyfikacja i krytyczna analiza
oparta na probie empirycznej oceny wybranych wskaznikow repolonizacji. Przepro-
wadzone badania wskazuja, ze iloSciowe, ale tez i jakosciowe zmiany zachodzace
pod wplywem repolonizacji w bankach krajowych wymagaja monitorowania, po-
niewaz rdzne sa jej efekty i zmieniaja si¢ one pod wplywem wielu wewngtrznych,
zewnetrznych i globalnych czynnikow.

I Kolejnym instrumentem kumulowania ztozonych zasobow rozwojowych bedzie udomowie-

nie bankow. Bedziemy wspiera¢ dziatania upowszechniajace polska wlasno$¢ w sektorze bankowym.
Pierwsze przejecia bankow nalezacych dotychczas do zagranicznych grup kapitalowych pokazu-
ja, ze jest to mozliwe i catkowicie zgodne z regutami rzadzacymi rynkiem bankowym. Dziatania te
zwigkszaja bezpieczenstwo i stabilno$¢ sektora bankowego oraz pozwolg na reinwestowanie zyskow
bankow w gospodarke krajowa” [PIS: Program... 2014, s. 79].
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2. Kontrowersje pojeciowe repolonizacji bankow

W powszechnym rozumieniu wynikajacym ze strategii gospodarczej obecnego rza-
du repolonizacj¢ traktuje si¢ na réwni z udomowieniem kapitatu finansowego pod-
miotéw gospodarczych prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng w Polsce. Udomo-
wienie to zwigzane jest ze zmiang proporcji w kapitale akcyjnym (szerzej kapitale
wilasnym), zaktadajac ,,przymusowa emigracj¢” kapitatu zagranicznego z Polski,
daleko odbiegajaca od liberalnych koncepcji gospodarczych i niespdjng z global-
nym wymiarem wspolczesnej gospodarki swiatowej. Z tego tez powodu wielu jest
przeciwnikow repolonizacji.

W opracowaniu i w prowadzonych badaniach, ktorych jest ono efektem, zaktada
si¢, ze repolonizacja bankow jest przede wszystkim kolejnym etapem przemian wias-
nosciowych sektora bankowego w Polsce, nacechowanym zwigkszeniem udzialu
polskich inwestoréw w akcjonariacie bankowym, a jej zasadniczym celem zmiana
kierunku alokacji oszczednosci polskich podmiotéw gospodarczych, umozliwiaja-
ca wzrost skali ich efektywnos$ci. Orientacja biznesowa krajowego kapitatu ban-
kowego obserwowana w procesie jego udomowienia ma swoje wczesniejsze wzory
w licznych krajach, poczynajac od tych wysoko rozwinigtych, na rozwijajacych si¢
konczac, ze szczegblnym uwzglednieniem panstw Europy Srodkowo-Wschodniej
poddanych transformacji ustrojowej [Pyka i in. 2018, s. 155; Pyka, Nocon 2018,
s. 139-154].

Nawigzujagc natomiast do semantycznego znaczenia pojecia ,.repolonizacja”,
W opracowaniu przyjmuje si¢, ze stanowi ona polska forme ,,domestykacji” kapi-
talu bankowego. Udomowienie to bowiem polski odpowiednik tacinskiego pojecia
domesticus [www 1]. Kategoria ta, wystepujaca dotychczas gtownie w naukach bio-
logicznych i przyrodniczych, odnosi si¢ do dlugotrwalego procesu przeksztalcen
cech i1 wlasciwosci obiektu, ktorego dotyczy. W tym kontekscie repolonizacja sek-
tora bankowego jako forma domestykacji oznacza proces przemian wlasno$ciowych
w polskim sektorze bankowym oparty na utrwalaniu takich cech kapitatu banko-
wego, aby przy zachowaniu jego wysokiej efektywnosci tworzy¢ model biznesowy
bankoéw, sprzyjajacy trwalym inwestycjom krajowym w tym sektorze. Oznacza to,
ze repolonizacja jest kategorig wyrazajaca proces dtugoterminowych zmian. Nie
mozna jej traktowaé wylacznie jako osiggnietego stanu proporcji kapitatu banko-
wego. W niestabilnym otoczeniu zewngtrznym i w warunkach globalnej migracji
kapitatu inwestycyjnego proporcje migdzy akcjonariatem krajowym i zewngtrznym
mogg si¢ bowiem szybko zmieni¢ [Kurklinski 2016, s. 114]. Dla stabilnos$ci sektora
bankowego struktura wlasnosciowa jest szczegdlnie istotna, gdyz wplywa na jakos¢
nadzoru wiascicielskiego, efektywnos¢ funkcjonowania bankéw oraz mozliwosci
ich rozwoju [Jaworski 2001, s. 254-364].

Wzrost znaczenia repolonizacji w procesie przeksztalcen wlasno$ciowych
w polskim sektorze bankowym jest efektem roznych czynnikoéw. Przede wszystkim
,»Czas na repolonizacj¢” nastat dopiero wraz z globalnym kryzysem finansowym,
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ktory ostabit motywy globalizacji gospodarki $§wiatowej. Liberalizacja procesow
gospodarczych, ponadto silnie zwigzana ze swoboda przeptywu pienigdza i kapi-
talu w skali migdzynarodowej, znalazta si¢ w centrum krytyki po globalnym kry-
zysie finansowym [Flejterski, Wahl 2010, s. 14]. Repolonizacji sprzyja tez niesta-
bilna sytuacja zagranicznych bankow majacych swe udzialy w bankach krajowych
na terenie Polski. Ich zwickszona sklonno$¢ do odsprzedazy tych udziatow tworzy
korzystny klimat fuzji i przeje¢ w polskim sektorze bankowym. ,,Okienko konsoli-
dacyjne” sprzyjajace repolonizacji moze jednak okazac si¢ szybko puste [Instytut

Wolnosci 2015, s. 7]. Zmiana proporcji mi¢dzy krajowym i zagranicznym kapitatem

bankowym w Polsce dokonata si¢ bowiem:

¢ pod wptywem silnej presji obecnego rzadu, ktory realizujac zatozenia swej poli-
tyki gospodarczej, przyczynit sie do przejecia Alior Banku i Pekao SA przez
PZU SA,

» stale niskiej aktywnosci polskich inwestoréw na rynku bankowym, co sprawia,
ze pozytywne efekty repolonizacji sg gtownie efektem politycznego i kapitato-
wego zaangazowania polskiego panstwa,

e panstwo pozostaje dominujgcym ,,graczem” w procesie repolonizacji.

Dlatego tez, chociaz ,,przestrzen repolonizacji” zostata w polskim sektorze ban-
kowym dobrze wykorzystana, to jednak jej efektywnos$¢ pozostaje przedmiotem
kontrowersji, podobnie jak zasadno$¢ dziatan strategicznych o rozmytych celach
polityki wlascicielskiej bankéw i kompetencjach réznych jej uczestnikéw. W opra-
cowaniu iprowadzonych badaniach wilasnie ztych powodow zwraca si¢ uwa-
ge na konieczno$¢ i sposob pomiaru przemian wlasnosciowych dokonujacych sig
w polskim sektorze bankowym.

3. Identyfikacja wskaznikow procesu repolonizacji

Analizujac istniejacy potencjal mozliwosci pomiaru procesu repolonizacji sektora
bankowego w Polsce, za najbardziej adekwatng uznano metod¢ wskaznikowa [Ca-
piga 2009, s. 63]. Efekty repolonizacji wydajg si¢ bowiem silnie rozproszone i nie-
sprecyzowane, stad uznano j3 za prawidlowo dobrana metode pomiaru. Badania
wskazaly tez, ze celem analizy wskaznikowej powinna stac¢ si¢ ocena struktury
wlasno$ciowej sektora bankowego oraz jej trwatosci, jak rowniez — na podstawie
danych ilosciowych i jakosciowych — poréwnanie zmian dokonujacych si¢ w ban-
kach ze zwréceniem szczegdlnej uwagi na banki krajowe oraz ich role w gospodar-
ce, udziat w rynku, site kapitatowa, efektywnos¢ funkcjonowania, poziom innowa-
cyjnosci czy stopien koncentracji w sektorze bankowym. Tabela 1 przedstawia
efekty przeprowadzonego wyboru sposobéw pomiaru procesu oraz zmian dokonu-
jacych si¢ w rezultacie repolonizacji w sektorze bankowym w Polsce.
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Tabela 1. Wskazniki procesu repolonizacji

Grupy wskaznikéw

Wskazniki procesu repolonizacji

Wskazniki zmian
struktury
wlasnosciowej

Wskaznik struktury kapitatu krajowego w sektorze bankowym
Wskaznik struktury kapitatu zagranicznego w sektorze bankowym
Wskaznik struktury kapitatu krajowego w aktywach banku
Wskaznik struktury kapitatu zagranicznego w aktywach banku
Liczba bankéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych
Liczba bankow kontrolowanych przez inwestoréw zagranicznych

Wskazniki roli
sektora bankowego
w gospodarce

Wskaznik aktywow sektora bankowego do PKB
Wskaznik aktywow bankéw krajowych do PKB
Wskaznik aktywow bankow zagranicznych do PKB

Wskazniki znaczenia
bankow w sektorze
bankowym

Wskaznik udziatu banku w aktywach sektora bankowego
Wskaznik udziatu w rynku kredytéw:

bankow z przewaga kapitatu krajowego

bankow z przewaga kapitatu zagranicznego

Wskaznik udziatu w rynku depozytow:

bankow z przewaga kapitalu krajowego

bankow z przewagg kapitatu zagranicznego

Wskaznik udzialu w rynku rachunkow oszczgdno$ciowo-rozliczenio-
wych (ROR):

bankow z przewaga kapitalu krajowego

bankow z przewagg kapitatu zagranicznego

Wskazniki sity
kapitatowej bankoéw

Wspoélezynnik wyptacalnosci (solvency ratio)
Wspotczynnik kapitatu podstawowego Tier 1 (CET1)

Wskazniki
koncentracji sektora
bankowego
(wskazniki sity
rynkowej)

Wskazniki koncentracji kapitatu:

wskaznik udziatu pigciu najwigkszych bankow z przewaga kapitatu kra-
jowego (CRS5):

— w aktywach sektora bankowego

— w lacznej wartosci udzielonych kredytow w sektorze bankowym

— w tacznej wartosci depozytow przyjetych w sektorze bankowym
wskaznik udziatu dziesigciu najwigkszych bankow z przewaga kapitatu
krajowego (CR10):

— w aktywach sektora bankowego

— w lacznej wartosci udzielonych kredytéw w sektorze bankowym

— w lacznej wartosci depozytow przyjetych w sektorze bankowym
Wskazniki koncentracji kapitatu:

wspolezynnik koncentracji CR,

wskaznik Herfindahla-Hirschmana (HHI)

statystyka H estymowana metoda Panzara-Rossa

Wskazniki
efektywnosci

Wskazniki ROA bankow z przewaga kapitatu krajowego
Wskazniki ROA bankow z przewaga kapitatlu zagranicznego
Wskazniki ROE bankéw z przewaga kapitatu krajowego
Wskazniki ROE bankéw z przewaga kapitatu zagranicznego

Wskazniki jako$ciowe

Rodzaje produktéw bankowych oferowanych przez banki z przewaga ka-
pitatu krajowego

Rodzaje produktow bankowych oferowanych przez banki z przewaga ka-
pitatu zagranicznego

Innowacyjnos¢ bankow krajowych

Innowacyjnos¢ bankow zagranicznych

Zrbdto: opracowanie wiasne.
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W opracowaniu do badan empirycznych wybrano trzy zasadnicze grupy wskaz-
nikow. Pierwsza grupa obejmuje miary zmian struktury wiasnosciowej sektora
bankowego. Obrazujg one struktur¢ aktywow sektora bankowego wedtug zrodet
pochodzenia kapitalu. Umozliwiajg wiec rozktad wtasnosci kapitatu w obrebie ca-
lego sektora bankowego, jak i pojedynczych bankéw oraz zmian dokonujacych si¢
w danym szeregu czasowym. W grupie tej znalazly si¢ mierniki odzwierciedlajace
dane strukturalne, tj. liczbe bankéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych
i zagranicznych. Cho¢ w ujeciu nominalnym wielkosci te nie obrazujg ich rzeczy-
wistego udziatu w rynku, gdyz duza liczba bankéw nie musi wskazywac na ich do-
minacj¢ rynkowa, to informuja one o tym, czy sektor bankowy zdominowany jest
przez banki krajowe, czy tez te kontrolowane z zagranicy.

Z punktu widzenia procesu repolonizacji najistotniejszymi wydaja si¢ pozosta-
wac:

e wskaznik struktury kapitatu krajowego w sektorze bankowym,
* wskaznik struktury kapitatu zagranicznego w sektorze bankowym.

Wskazniki te informuja, w jakim stopniu sektor bankowy kontrolowany jest —
odpowiednio — przez inwestorow krajowych oraz inwestoréw zagranicznych. War-
tosci wskaznikdéw dopelniajg si¢ do 100%. Im wyzszy udziat kapitatu krajowego
w aktywach sektora bankowego (a tym samym nizszy udziat kapitalu zagranicz-
nego w aktywach sektora bankowego), tym wyzszy stopien repolonizacji. W wigk-
szym stopniu sektor bankowy pozostaje wigc w rgkach krajowych inwestorow,
a jednoczesnie mniejszy jest wpltyw zagranicznych bankow na kondycje polskiego
sektora bankowego. Waznym dopetnieniem pomiaru repolonizacji z uwzglednie-
niem wskaznikow struktury wilasnosciowej jest identyfikacja wartosci aktywow
bedacych w rekach krajowych inwestoréw oraz wartosci aktywow, ktorych kapitat
reprezentuja inwestorzy zagraniczni, na tle zmian wielkos$ci aktywow ogotem cate-
go sektora bankowego.

Wazng grupa miar repolonizacji sg tez wskazniki koncentracji sektora banko-
wego, okreslane rowniez jako wskazniki sity rynkowej. Najczgsciej poziom koncen-
tracji analizuje si¢ z wykorzystaniem wskaznika udzialu & najwigkszych bankow
(zwykle jest to 5, 10 lub 15 najwigkszych bankéw) w catym sektorze bankowym.
W analizie procesu repolonizacji przyjeto, iz miary te beda odzwierciedlaly udziaty
grupy bankow wedtug zrédet pochodzenia kapitatu. I tak wskazniki koncentracji
sektora bankowego obejmuja:

e wskaznik udziatu bankoéw z przewaga kapitatu krajowego prywatnego sposrod
pieciu najwiekszych podmiotéw bankowych,

* wskaznik udziatu bankow z przewagg kapitatu krajowego panstwowego sposrod
pigciu najwiekszych podmiotéw bankowych,

e wskaznik udzialu bankéw z przewaga kapitatu zagranicznego sposrdd pieciu
najwickszych podmiotéw bankowych.

Wskazniki te informujg o poziomie koncentracji najwigkszych bankoéw kontro-
lowanych przez inwestorow krajowych oraz zagranicznych. Jednocze$nie wskazuja,
jaka cze$¢ catego sektora bankowego zdominowana jest przez podmioty z przewaga
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kapitatu krajowego — prywatnego i panstwowego, w odniesieniu do tacznej wartos-
ci ich sum bilansowych.

Trzecia grupa wskaznikéw przyjeta w badaniach obejmuje miary efektywno-
$ci, gtownie obejmujgce wskazniki rentownosci instytucji bankowych. Nalezg one
do jednej z najwazniejszych grup wskaznikow finansowych stosowanych do oceny
kondycji banku [Kopinski 2008, s. 157]. Umozliwiaja analize efektywnosci wyko-
rzystania zasobow zaangazowanych w dziatalno§¢ bankowa. Najpopularniejszymi
wskaznikami rentownosci sg Return on Assets (ROA) — wskaznik rentownosci ak-
tywow [Iwanicz-Drozdowska 2012, s. 72; Niewiadoma 2007/2008, s. 165; Kopinski
2008, s. 154], Return on Equity (ROE) — wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego
[Iwanicz-Drozdowska 2012, s. 72; Niewiadoma 2007/2008, s. 165; Kopinski 2008,
s. 157] oraz Return on Sales (ROS) — wskaznik rentownosci sprzedazy. W aspekcie
procesu repolonizacji analizie i ocenie poddano wskazniki efektywnos$ci wybra-
nych bankéw w okresie przed i po zmianach w ich strukturze wtascicielskie;.

4. Analiza wybranych wskaznikow oceny
procesu repolonizacji bankow w Polsce

W badanym okresie (lata 2008-2017) powszechnie wskazuje si¢ na systematyczny
wzrost udziatu kapitatu krajowego w aktywach sektora bankowego z 27,7% w roku
2008 do 54,4% w roku 2017 (por. rys. 1). Tym samym przyjmuje si¢, ze znaczenie
kapitatu zagranicznego w sektorze bankowym w Polsce ulegato zmniejszeniu.
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Rys. 1. Struktura wlasnosciowa sektora bankowego w Polsce w latach 2008-2017

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych: [KNF, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2016, 2017, 2018].
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Rysunek 1 wskazuje, ze przelomowym dla repolonizacji bankow krajowych
okazat si¢ rok 2017. W aktywach sektora bankowego po raz pierwszy od roku 19992
dominujacy stat si¢, bowiem udziat inwestoréw krajowych. Na koniec 2017 r. ka-
pitat krajowy stanowit 54,4% aktywow ogodtem catego sektora, podczas gdy ka-
pitat zagraniczny obnizyl si¢ do 45,5%. Zmiana struktury wlascicielskiej sektora
na rzecz przewagi kapitatu krajowego dokonata si¢ za sprawa przejecia kontroli nad
bankiem Pekao SA w czerwcu 2017 r. przez PZU SA i PFR SA. UniCredit — wloska
grupa finansowa — zdecydowala si¢ sprzedac¢ 32,3% akcji drugiego najwickszego
banku w Polsce, z czego 20% nabyto PZU SA za 6,5 mld zt, a 12,8% przejat PFR
SA za 4,1 mld zt. UniCredit pozostat akcjonariuszem banku z pakietem 6,26% akcji,
jednak do roku 2019 zobowigzat si¢ go zby¢.

W ujeciu wartosciowym wielko$¢ aktywow kontrolowanych przez inwestorow
krajowych wzrosta z 287 846 212 tys. zt w 2008 r. do 952 163 200 tys. zt w 2017 1.
(rys. 2). W okresie analizy nastapito zatem tacznie ponad trzykrotne zwigkszenie si¢
wartosci aktywow bedacych w rekach rodzimych inwestorow. Najwiekszy wzrost
odnotowano w roku 2017 — o0 28,20%, co bylo w gltdwnej mierze rezultatem przeje-
cia kontroli nad Pekao SA przez krajowy kapitat panstwowy. Srednie tempo wzrostu
wielkosci krajowych aktywow sektora bankowego w latach 2008-2016 (bez roku
2017) wynosito 12,65%. Uwzgledniajac jednak istotny wzrost w ostatnim roku ana-
lizy, §rednie tempo zmian ksztattowato si¢ na poziomie 14,37%.
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Wielkos¢ aktywow kontrolowanych przez inwestorow zagranicznych

B Wielkos¢ aktywow kontrolowanych przez inwestorow krajowych
Rys. 2. Wielko$¢ aktywow kontrolowanych przez inwestorow krajowych oraz zagranicznych
(W tys. zt)
Zrédlo: opracowanie whasne.

2 W 1999 r. w strukturze wlasno$ciowej polskiego sektora bankowego 52,8% kontrolowali in-
westorzy krajowi, za$ 47,2% byto w rgkach inwestorow zagranicznych.
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Na uwage zashuguje fakt, iz w latach 2008-2017 nastepowat coroczny wzrost
catkowitej wielkosci aktywow polskiego sektora bankowego, zatem pomimo iz
udziat kapitalu zagranicznego w ogole aktywoéw zmniejszat si¢, to wartoSciowo
— poza 2009 oraz 2017 r. — nastgpowat takze ich systematyczny wzrost. Spadek
w roku 2009 byt efektem rozprzestrzeniania si¢ skutkow globalnego kryzysu finan-
sowego 1negatywnych konsekwencji, jakich doswiadczyty spotki-matki, majgce
swe spolki-corki na terytorium Polski. Przyczyng istotnego zmniejszenia si¢ wiel-
kos$ci zagranicznych aktywow sektora bankowego z 968 591 272 tys. zt w 2016 .
do 796 386 500 tys. zt w 2017 r. byto natomiast przejecie drugiego co do wielkosci
banku w Polsce — Pekao SA.

Zmiany w strukturze wtasnosciowej obserwuje si¢ takze w odniesieniu do licz-
by bankdéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych (por. tab. 2). Do roku 2014
inwestorzy krajowy kontrolowali 10 bankéw komercyjnych (z wyjatkiem roku 2012)
oraz wszystkie banki spotdzielcze, z czego Skarb Panstwa kontrolowat 4 banki ko-
mercyjne, w tym: PKO Bank Polski, Bank Gospodarstwa Krajowego, Bank Poczto-
wy i Bank Ochrony Srodowiska. Liczba bankéw bedacych w posiadaniu krajowych
inwestoréw zaczela zwigkszaé sie od 2015 r. Zmiany te nastapily miedzy innymi
za sprawg przejecia kontroli nad Alior Bankiem SA przez PZU SA. Grupa PZU
nabyla od wloskiej grupy Carlo Tassara 25,5% akcji Alior Banku za 1,63 mld zt.
Jednoczesnie zwigkszata si¢ liczba bankoéw kontrolowanych przez Skarb Panstwa.

Tabela 2. Liczba bankéw kontrolowanych przez inwestoréw krajowych oraz zagranicznych
w latach 2008-2017

Liczba bankéw 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Banki kontrolowane
przez inwestorow

krajowych, w tym: 10 10 10 10 9 10 10 12 12 14
Skarb Panstwa | 4 4 4 4 4 4 4 5 5 8

Banki kontrolowane

przez inwestorow

zagranicznych 42 39 39 37 36 31 28 26 24 21

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie danych: [KNF, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015,
2016, 2017, 2018].

W roku 2017 inwestorzy krajowi kontrolowali juz az 14 bankéw?. Do 8 wzros-
fa takze liczba bankow kontrolowanych przez inwestoréow reprezentujacych kapi-
tal panstwowy. Bylo to rezultatem m.in. przejecia banku Pekao SA przez PZU SA
i PFR SA oraz przejecia wydzielonej czgsci banku BPH SA przez Alior Bank SA
(wczesniej repolonizowany) za 1,23 mld zt. Na uwagg zastuguje rowniez fakt, iz po-

3 Banki krajowe z dominujacym udziatem kapitatu polskiego wg stanu na koniec 2017 r. to: Po-
wszechna Kasa Oszczgdno$ci Bank Polski SA, Bank Polska Kasa Opieki SA, Bank Gospodarstwa Kra-
jowego, Alior Bank SA, Getin Noble Bank SA, Idea Bank SA, Bank Polskiej Spotdzielczosci SA, Bank
Ochrony Srodowiska SA, SGB-Bank SA, PKO Bank Hipoteczny SA, Bank Pocztowy SA, Plus Bank
SA, Pekao Bank Hipoteczny SA, BPI Bank Polskich Inwestycji SA oraz wszystkie banki spotdzielcze.
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mimo ze dane te jednoznacznie wskazuja, iz polski sektor bankowy istotnie zdomi-
nowany jest przez banki kontrolowane z zagranicy, to nie odzwierciedlaja one ich
rzeczywistej dominacji rynkowej, czego potwierdzeniem jest struktura wlasnoscio-
wa sektora.

Dopelnienie analizy struktury wlasnosciowej sektora bankowego stanowia
wskazniki struktury wilasnosciowej poszczegdlnych bankéw. Rezultaty dziatan
na rzecz repolonizacji w coraz wigkszym stopniu widoczne sg bowiem w struktu-
rze akcjonariatu bankow w Polsce (por. tab. 3). W 2017 r. kapitat krajowy panstwo-
wy stanowil wigkszosciowy pakiet w banku PKO BP, Banku Pekao SA, Alior Ban-
ku, Banku Pocztowym, BOS Banku oraz Banku Gospodarstwa Krajowego. Zatem
w dwoch najwiekszych bankach w Polsce dominowat kapitat rodzimy. Jednoczesnie
kapitat krajowy prywatny dominowat w Getin Noble Banku SA, Idea Banku oraz
Plus Banku. W pozostatych bankach dominujacym akcjonariuszem byty zagranicz-
ne grupy kapitalowe.

Tabela 3. Struktura wlasnos$ciowa najwigkszych bankoéw w Polsce w 2017 .

Kraj pochodzenia
Nazwa banku kapitatu Struktura wlasno$ciowa
zagranicznego

PKO BP Polska Skarb Panstwa — 29,43%

Bank Pekao SA Polska PZU SA i PFR SA —tacznie 32,80%

BZ WBK Hiszpania Banco Santander SA — 69,41%

mBank Niemcy Commerzbank — 69,49%

ING Bank Slaski Holandia Grupa kapitatowa ING — 75,00%

BGZ BNP Paribas Francja Grupa BNP Paribas — 88,33%

Bank Millenium Portugalia Banco Comercial Portugues — 50,10%

Alior Bank Polska GK PZU - 32,22%

Getin Noble Bank SA | Polska LC Corp BV —38,18%

City Handlowy USA Citibank Overseas Investment Corporation (COIC) —
75%

Eurobank Francja Société Générale — 98%

Credit Agricole Francja Credit Agricole Polska SA nalezaca do grupy kapitato-
wej Crédit Agricole — 100%

Deutsche Bank Niemcy Deutsche Bank AG — 100%

Toyota Bank Niemcy Toyota Kreditbank GmbH — 100%

Raiffeisen Polbank Austria Raiffeisen Bank International AG — 100%

Volkswagen Bank Niemcy Koncern Volkswagen — 100%

Nest Bank Wielka Brytania | AnaCap Financial Partners LPP — 100%

Bank Pocztowy Polska Poczta Polska SA — 75% minus 10 akcji

Idea Bank Polska Leszek Czarnecki (bezposrednio i posrednio) — 79,74%

BOS Bank Polska Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki
Wodnej (NFOSIGW) — 52,41%

Plus Bank Polska Karswell Ltd — 49,70%

Bank Gospodarstwa | Polska Skarb Panstwa — 100%

Krajowego

Zrbdto: opracowanie wiasne.
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Dokonujac pomiaru zmian zachodzacych wskutek repolonizacji bankow krajo-
wych, poddano analizie stopien koncentracji polskiego sektora bankowego z punktu
widzenia jego struktury wlasnosciowej (por. tab. 4). Celem tego pomiaru byta ocena
sity rynkowej bankow w Polsce. Wysoki poziom koncentracji sektora bankowego
moze wskazywaé na istotng site rynkowa podmiotéw bankowych oraz ze zajmuja
one kolektywnie dominujaca pozycje.

Tabela 4. Wskazniki koncentracji sektora bankowego wedlug zrodet pochodzenia kapitatu (w %)

Wskazniki koncentracji
sektora bankowego

Udziat bankéw z przewaga
kapitatu krajowego prywat-
nego sposrod pigciu najwigk-
szych podmiotéw bankowych
w aktywach ogotem sektora
bankowego 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udziat bankow z przewaga
kapitatu krajowego panstwo-
wego sposrdd pigeiu najwigk-
szych podmiotéw bankowych
w aktywach ogotem sektora
bankowego 12,63 | 14,54 | 14,44 14,55 |14,15|13,96| 15,91 16,40 | 15,95|26,27
Udzial bankow z przewa-
g4 kapitalu zagranicznego
sposrdd pieciu najwigkszych
podmiotow bankowych
w aktywach ogotem sektora
bankowego 31,24129,45|28,49|28,19|28,13|32,43|31,52|32,28 (31,80 (21,68
Wskaznik koncentracji
polskiego sektora bankowego
(CRY) 44,60 (44,50 |43,90 | 44,30 | 44,90 | 46,10 | 48,50 | 48,80 48,30 | 47,80
Srednia warto$¢ wskaznika
koncentracji w Unii Europej-
skiej (CR5) 44,00 |44,00|47,00|47,00 |47,00 |47,00|47,00|46,00 |46,00| b.d.

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Zrodto: opracowanie wlasne.

W latach 2008-2017 wsrdd pigciu najwiekszych bankow w Polsce wedtug wiel-
kosci aktywow zdecydowanie najwickszy udziat stanowit kapitat zagraniczny.
Do roku 2016 udziat ten oscylowat w przedziale pomigdzy 31,24% w 2008 r., 28,13%
w 2012 1. a 31,80% w roku 2016. W roku 2017 na skutek przejecia banku Pekao SA
przez PZU SA i PFR SA ulegt on jednak istotnemu zmniejszeniu — do 21,68%.

Analiza udziatu kapitatu krajowego wskazuje z kolei na fakt, iz w catym bada-
nym okresie w zadnym sposrod pieciu najwiekszych bankéw nie dominowat krajo-
wy kapital prywatny. Udziat kapitatu krajowego panstwowego do roku 2016 wahat
si¢ pomiedzy 12,63% w roku 2008 a 15,95% w roku 2016. W ostatnim okresie ana-
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lizy, na skutek przejecia kapitatu bedacego dotychczas w rekach inwestorow wio-
skich przez kapital krajowy panstwowy, udziat ten znaczaco wzrost — do 26,27%.
Proces repolonizacji dokonywany byt zatem w gléwnej mierze przy udziale kapitatu
panstwowego.

Trzecia grupa wskaznikow obejmowata oceng efektywnosci bankdéw poddanych
repolonizacji. W ocenie uwzgledniono dwa repolonizowane banki, ktore w latach
2015-2017 w najwigkszym stopniu miaty wptyw na zmiang relacji kapitatu krajowe-
go do zagranicznego w aktywach ogotem sektora, tj. Alior Bank SA oraz Pekao SA.

Analize efektywnosci Alior Banku SA w kontek$cie zmian jego struktury
wlascicielskiej nalezy skoncentrowaé w szczegodlnosci na okresie nastgpujacym
po przejeciu 25,19% udziatow w jego kapitale zakltadowym przez PZU SA. Pro-
ces nabycia udziatdw w Alior Banku SA to okres pomiedzy 30 maja 2015 r., kie-
dy zostata podpisana przedwstepna umowa pomiedzy stronami, a 11 marca 2016 r.,
gdy nastapito zakonczenie rozliczenia transakcji (zaptata 11 transzy przez PZU SA)
[Pyka iin. 2018, s. 194-195]. W tym okresie zauwaza si¢ spadek wszystkich ba-
danych wskaznikow rentownos$ci banku (por. rys. 3). Czas niepewnosci zwigzany
ze zmiang struktury wilascicielskiej, w kierunku zwigkszenia udziatu krajowego
kapitatu panstwowego, skutkowat zatem spadkiem rentownosci Alior Banku SA.

20,00%

15,00% g o &

10,00%

5,00%

N ROE ROS =—ROA

Rys. 3. Wskazniki rentownos$ci Alior Banku SA

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie kwartalnych sprawozdan finansowych.

Pierwsza istotna poprawa efektywnos$ci nastapita w IV kw. 2016 r. Odnotowano
wowczas niemal dwukrotny wzrost badanych wskaznikow w stosunku do poprzed-
niego kwartalu. Bank osiggnal rentowno$¢ aktywow réwna 1,01%, rentownos¢ ka-
pitatu wlasnego na poziomie 9,97% oraz rentownos$¢ sprzedazy — 17,52%.
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4 listopada 2016 r. do Alior Banku SA witaczono wydzielong cz¢s¢ banku BPH
SA. W wyniku tej transakcji jego aktywa wzrosty do 61 211 849 tys. zt [Pyka i in.
2018, s. 198-200]. Wedlug danych finansowych w IV kw. 2016 r. Alior Bank SA
z tytutu nabycia wydzielonej czgsci BPH SA osiagnat zysk na poziomie 508 056
tys. zt, dzieki czemu jego taczny wynik finansowy po opodatkowaniu wzrost
7 86 937 tys. zt w III kw. 2016 1. do 369 404 tys. zt w IV kw. 2016 r. W kolejnych
kwartatach zauwaza si¢ utrzymanie wartosci zysku netto banku na poziomie zbli-
zonym do tego przed dziataniami na rzecz jego repolonizacji.

Analizujac natomiast wskazniki rentownos$ci w roku 2017 oraz w I kw. 2018 r.,
zauwaza si¢ ich stalty wzrost. Szczegoélnie w 111 kw. 2017 r., gdy bank uzyskal warto-
sci wskaznikow rowne: ROA — 1,14%, ROE — 9,83% oraz ROS — 17,20%, tj. niemal
najwyzsze w catej dotychczasowej dziatalnosci Alior Banku SA. Na tej podstawie
mozna wiec wysunaé wniosek o poprawie rentownosci banku w wyniku zwieksze-
nia udziat kapitatu krajowego w jego strukturze wilascicielskie;j.

Analize rentownosci banku Pekao SA z punktu widzenia zmian w jego struktu-
rze wihascicielskiej nalezy podzieli¢ na dwa podokresy (por. rys. 4):

e pierwszy — od stycznia 2008 r. do czerwca 2017 r. — kiedy gtéwnym akcjonariu-

szem byta wloska grupa UniCredit S.p.A.,

e drugi — od lipca 2017 r. do marca 2018 r. — gdy nastgpito przejecie kontroli nad
bankiem przez PZU SA i PFR SA.
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Rys. 4. Wskazniki rentowno$ci banku Pekao SA

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie kwartalnych sprawozdan finansowych.

W pierwszym podokresie badawczym wskazniki rentowno$ci oscylowaty
w przedziale: ROA — pomigdzy 1,11% a 2,67%, ROE — pomiedzy 8,75% a 22,22%,
ROS — pomiegdzy 23,86% a 33,55%. W IV kw. 2015 r. zauwaza si¢ ich spadek. Niz-
szy poziom rentownosci utrzymywat si¢ do I1I kw. 2017 r., a wiec do momentu za-
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konczenia transakcji zmiany gtownego akcjonariusza banku. Dopiero w drugim
podokresie badawczym nastgpowata systematyczna poprawa badanych wskazni-
kow. Bank osiagnat najwyzsze wartosci wskaznikow rentownosci na koncu analizy,
tj. wlTkw. 2018 1. (ROA — 1,38%, ROE — 10,94%, ROS — 29,83%). Podobnie jak
w przypadku Alior Banku SA, bank Pekao SA po finalizacji dziatan na rzecz jego
repolonizacji zwigkszal zatem efektywnos¢ swej dziatalnosci.

5. Zakonczenie

Przeprowadzone badania jednoznacznie wskazuja na zwigkszanie si¢ roli kapitatu
krajowego w polskim sektorze bankowym. Wprawdzie dopiero w roku 2017 rozpo-
czyna si¢ zmiana proporcji miedzy krajowym a zagranicznym kapitatem banko-
wym, ale pewien rosnacy trend repolonizacji widoczny jest juz po okresie globalne-
go kryzysu finansowego. Przeprowadzone badania z wykorzystaniem wybranych
wskaznikéw repolonizacji wskazujg jednak na nieréwnomierny rozktad jej efektow.
W okresie analizy nastgpito tacznie ponad trzykrotne zwigkszenie si¢ wartosci ak-
tywow bedacych w rekach krajowych inwestorow. W roku 2015 zaczela zwigkszaé
si¢ tez liczba bankow bedacych w posiadaniu krajowych inwestoréw, chociaz anali-
zowane dane empiryczne jednoznacznie wskazujg na dominacje ich kontroli przez
banki z zagranicy. Rezultaty dziatan na rzecz repolonizacji w coraz wigkszym stop-
niu widoczne sg w strukturze akcjonariatu bankéw w Polsce. Jednak w latach 2008-
-2016 wsrdd pigciu najwigkszych bankow w Polsce wedtug wielkosci aktywow zde-
cydowanie najwigckszy udzial stanowit kapitat zagraniczny. Dopiero w roku 2017
dominujacy udzial przeszedt w rece inwestorow krajowych. Badania pokazuja tez,
ze proces repolonizacji dokonywany jest w gtoéwnej mierze przy udziale kapitatu
panstwowego, co niewatpliwie moze wplywaé negatywnie na jego rynkowa ocene.

Przeprowadzona analiza empiryczna wskaznikow efektywnosciowych dwoch
przejetych bankow przez krajowy kapitat finansowy wykazata, ze zarbwno w przy-
padku Alior Banku SA, jak tez banku Pekao SA po finalizacji dziatan na rzecz jego
repolonizacji zwickszaly one efektywnos$¢ swej dziatalnosci. Biorac pod uwage ob-
serwowang wolatywnos$¢ efektywno$ci w polskim sektorze bankowym, wskazniki
te mogg ulega¢ wahaniom.

Otrzymane w procesie pomiaru przy uzyciu wybranych wskaznikoéw wyniki re-
polonizacji uzasadniaja reprezentowane w opracowaniu zalozenie, ze repolonizacja
sektora bankowego w Polsce jest procesem dtugotrwatym i wymaga stalego pomia-
ru, monitorowania, jak tez oceny.
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