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Krystyna Ciuman
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ZAKLADY UBEZPIECZEN A INNE INSTYTUCJE
POSREDNICTWA FINANSOWEGO W POLSCE
W LATACH 2005-2009

Streszczenie: W artykule przedstawiono istot¢ posrednictwa finansowego oraz krotka cha-
rakterystyke posrednikow finansowych. Ukazano zwtlaszcza: wielko$¢ 1 dynamike aktywow
posrednikéw finansowych (bankdéw, OFE, zaktadow ubezpieczen, funduszy inwestycyjnych),
zwracajac szczego6lna uwage na zaktady ubezpieczen; oraz rolg bankoéw krajowych i inwesto-
roéw krajowych poza systemem bankowym w finansowaniu dlugu krajowego.

Stowa kluczowe: posrednicy finansowi, aktywa, dtug krajowy.

1. Wstep

W gospodarce rynkowej wystepuja liczne instytucje posrednictwa finansowego.
Funkcjonowanie tych instytucji ,,z jednej strony umozliwia wierzycielom groma-
dzenie oszcze¢dnosci w formie zrdznicowanych [...] instrumentdéw finansowych,
z drugiej dostarcza dtuznikom $rodkéw pienigznych za zréznicowana oplata, kto-
ra wynika m.in. z charakteru zobowiazania wystawionego przez dtuznika oraz po-
ziomu ryzyka przypisywanego dtuznikowi” [Gorski 2009]. W niniejszym artykule
przedstawiono wybrane aspekty dziatalnosci posrednikow finansowych w Polsce
w latach 2005-2009. W szczegolnosci ukazano:
istote posrednictwa finansowego,
— wielkos¢ i dynamike aktywow posrednikow finansowych,
— rolg bankéw oraz inwestorow krajowych poza systemem bankowym w finan-
sowaniu dtugu krajowego.

2. Istota posrednictwa finansowego

Posrednictwo finansowe to ,,dziatalno$¢ polegajaca na kojarzeniu pozyczkodawcow
z pozyczkobiorcami” [Burda, Wyplosz 2000]. Posrednicy finansowi sg instytucja-
mi finansowymi, ktore ,,dokonuja transformacji oszczednosci w kapital”, a kapitat
umozliwia inwestycje rzeczowe, pobudzajace wzrost gospodarczy [Owsiak 2002].
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Wsrod posrednikow finansowych wyréznia si¢ banki (takze instytucje parabanko-
we) oraz pozabankowych posrednikow finansowych (glownie zaklady ubezpieczen,
otwarte fundusze emerytalne, fundusze inwestycyjne). Kryterium zaprezentowane-
go podziatu sa mozliwosci kreacji pieniadza przez wymienione instytucje. Jedynie
banki moga tworzy¢ nowy pieniadz. Gromadza bowiem depozyty, co wiaze si¢ ze
wzrostem ich rezerw gotowkowych i stanowi podstaweg do udzielania kredytow.
Kazde udzielenie kredytu jest jednoczesnie aktem kreacji nowego pieniadza. Z ko-
lei pozabankowi posrednicy finansowi nie maja prawa tworzenia nowego pieniadza
i postuguja si¢ pieniadzem juz istniejacym [Owsiak 2002].

Zarowno banki, jak i pozabankowi posrednicy finansowi moga inwestowac
zgromadzone $rodki pienigzne w skarbowe papiery wartosciowe, a zatem uczestni-
czy¢ w finansowaniu dtugu publicznego.

3. Charakterystyka aktywow posrednikow finansowych
w Polsce w latach 2005-2009

Wielko$¢ i strukture aktywow posrednikow (instytucji) finansowych w Polsce w ba-
danym okresie przedstawiono w tab. 1. Pozycja banki obejmuje banki komercyjne
i banki spotdzielcze tacznie, przy czym gros aktywow stanowily aktywa bankow
komercyjnych. Rozpatrywane pozabankowe instytucje finansowe to: Otwarte Fun-
dusze Emerytalne, zaklady ubezpieczen, fundusze inwestycyjne.

Z danych zawartych w tab. 1 wynika, Zze zdecydowanie dominowaty aktywa
bankow, ktore w badanych latach caty czas rosty i stanowily $rednio 70,5% aktywow
posrednikéw finansowych ogdtem. Aktywa pozabankowych posrednikéw finanso-
wych tacznie wynosity $rednio 29,5% aktywow. Rosty one do roku 2007, a w 2008
spadly o 12,6%. Spadek aktywow pozabankowych posrednikow finansowych spo-
wodowany byt glownie spadkiem aktywow funduszy inwestycyjnych (o 44,8%),
gdyz aktywa OFE spadly nieznacznie (o 1,2%), natomiast aktywa zaktadow ubez-
pieczen wzrosty (o0 8,7%). Z kolei w roku 2009 wzrosty aktywa wszystkich posred-
nikow finansowych.

W tabeli 2 ukazano dynamike aktywow posrednikow finansowych. W latach
2005-2009 aktywa posrednikéw finansowych ogdtem wzrosty 1,79 razy, przy czym
najbardziej wzrosty aktywa Otwartych Funduszy Emerytalnych (2,07 razy) oraz ban-
kéw (1,81 razy). Duza dynamika aktywow Otwartych Funduszy Emerytalnych spo-
wodowana byta tym, ze pierwsze swiadczenia ze srodkow zgromadzonych w OFE
wyplacane byty dopiero od 1.01.2009 roku.

W zwiazku ze zmianami w systemie emerytalnym dotyczacymi znacznej ob-
nizki procentu sktadek przekazywanych do OFE, a takze z uwagi na rozpoczety
juz proces wyptat emerytur kapitatowych, w przysztosci nalezy spodziewac sig
obnizenia dynamiki aktywow OFE. Jednocze$nie wobec malejacej stopy zasta-
pienia staje si¢ konieczne dobrowolne oszczedzanie na emeryture. Wydaje sig, ze
ostatecznie na wybor formy oszcze¢dzania, a tym samym rodzaju instytucji finan-
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Tabela 1. Aktywa instytucji finansowych w Polsce w latach 2005-2009

2005 2006 2007 2008 2009
Wyszezegolnienie | wmld | w% | wmld | w% | wmld | w% |wmld| w% |wmld| w%
zt ogotem zt ogotem zt ogodtem zt ogodtem zt | ogdtem

1. Banki 586,4 71,2 | 6818 67,8 | 7949 66,5 | 1039,1 74,8 1 1059,6 | 72,1
2. Otwarte

Fundusze

Emerytalne 86,1 10,4 | 116,6 11,6 | 140,0 11,7 | 1383 10,0 | 178,6 12,1
3. Zaktady

ubezpieczen 89,6 10,9 | 108,6 10,8 | 126,9 10,6 | 1379 9,9 | 139,0 9,5
4. Fundusze

inwestycyjne 61,6 7,5 99,2 9,8 | 1338 11,2 73,9 53 93,4 6,3

W

. Pozabankowe
instytucje
finansowe
(2+3+4) 237,3 28,8 | 3244 32,2 | 400,7 33,5 | 350,1 252 | 411,0 27,9

6. Ogotem
(1+2+3+4) 823,7 | 100,0 |1006,2 | 100,0 | 1195,6 | 100,0 | 1389,2| 100,0 | 1470,6| 100,0

Zrédto: Roczniki Statystyczne GUS, Raport o stabilnosci systemu finansowego, 2010, NBP. Obliczenia
wlasne.

Tabela 2. Dynamika aktywow instytucji finansowych w Polsce (2005 = 100)

Wyszczegdlnienie 2005 2006 2007 2008 2009
1. Banki 100 116 136 177 181
2. Otwarte Fundusze Emerytalne 100 135 163 161 207
3. Zaktady ubezpieczen 100 121 142 154 155
4. Fundusze inwestycyjne 100 161 217 120 152
5. Pozabankowe instytucje finansowe (2+3+4) 100 137 169 148 173
6. Ogotem (1+2+3+4) 100 122 145 169 179

Zrodto: jak w tab. 1. Obliczenia whasne.

sowej (i w konsekwencji wielkos$ci jej aktywow) wptyna rozwiazania odno$nie do
korzysci podatkowych.

Relacja aktywow posrednikéw finansowych do PKB w badanym okresie w Pol-
sce wynosita odpowiednio: 84,0%, 94,9%, 101,7%, 108,9%, 109,4% (tab. 3). Dla po-
réwnania, z opublikowanych przez NBP materiatow o rozwoju systemu finansowe-
go w Polsce wynika, ze relacja aktywow systemu finansowego do PKB w 2009 roku
wynosita w Polsce 111,0% (brano pod uwage aktywa wszystkich posrednikow fi-
nansowych, a nie tylko aktywa posrednikow wymienionych w tab. 1), w Czechach
138,4%, na Wegrzech 165,3%, a w krajach strefy euro 447,6%.
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Tabela 3. Relacja aktywow instytucji finansowych w Polsce do PKB w latach 2005-2009 (w %)

Wyszczegdlnienie 2005 2006 2007 2008 2009
1. Banki 59,8 64,3 67,6 81,5 78,9
2. Otwarte Fundusze Emerytalne 8,8 11,0 11,9 10,8 13,3
3. Zaktady ubezpieczen 9,1 10,2 10,8 10,8 10,3
4. Fundusze inwestycyjne 6,3 9.4 11,3 5,8 7,0
5. Pozabankowe instytucje finansowe (2+3+4) 24,2 30,6 34,1 27,5 30,6
6. Ogotem (1+2+3+4) 84,0 94,9 101,7 108,9 109,4

Zrodto: jak w tab. 1. Obliczenia wlasne.

Jesli chodzi o aktywa zakladow ubezpieczen (tab. 4), to we wszystkich latach
omawianego okresu rosty aktywa zakladow ubezpieczen dziatlu I, a ich dynamika
przewyzszata dynamike aktywow zaktadow ubezpieczen dziatu II, co wynikato
z dlugoterminowego charakteru ubezpieczen zyciowych. Aktywa zakladow ubez-
pieczen (dziatu I 1 II tacznie) stanowity $rednio 10,5% aktywow posrednikow finan-
sowych oraz 35,3% aktywow pozabankowych posrednikéw finansowych.

Tabela 4. Charakterystyka aktywow zaktadéw ubezpieczen w Polsce w latach 20052009

Wyszczegodlnienie 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Aktywa zaktadow ubezpieczen dziatu I (w mld zt) 53,5| 674 79,6 | 85,1 | 87,9
Aktywa zaktaddéw ubezpieczen dziatu IT (w mld zt) 36,1 | 41,2 | 47,3 | 52,8 | 51,1
Dynamika aktywow zaktadow ubezpieczen dziatu I (w %)
(2005 =100) 100 126 149 159 164
Dynamika aktywow zaktadow ubezpieczen dziatu I (w %)
(2005 = 100) 100 114 131 128 142

Udziat aktywow zaktadow ubezpieczen dziatu [
w aktywach pozabankowych instytucji finansowych (w %) 22,51 20,81 199 | 243 | 21,4
Udziat aktywow zaktadow ubezpieczen dziatu I1
w aktywach pozabankowych instytucji finansowych (w %) 152 12,7 11,8 | 151 | 124

Udziat aktywow zakladow ubezpieczen ogdtem
w aktywach pozabankowych instytucji finansowych (w %) 37,71 33,5| 31,7| 39.4| 338

Zrodto: jak w tab. 1. Obliczenia whasne.

4. Rola bankéw oraz inwestorow krajowych
poza systemem bankowym w finansowaniu dlugu krajowego

Dtlug publiczny w Polsce to gtéwnie dlug Skarbu Panstwa. Z kolei dlug Skarbu Pan-
stwa obejmuje dtug krajowy oraz dtug zagraniczny, przy czym w badanym okresie
nastgpowat ciagly wzrost dtugu krajowego, zar6wno w cz¢$ci udzielanej przez banki
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(bez NBP), jak i w czesci udzielanej przez inwestorow krajowych poza systemem
bankowym (tab. 5). Udziat dtugu krajowego w dtugu Skarbu Panstwa w badanych
latach wynosit $rednio 61,2%, w tym udziat bankéw Srednio 21,0%, a udzial inwe-
storow krajowych spoza systemu bankowego 40,2%. Wigksza tez byta dynamika
dtugu krajowego (w latach 2005-2009 wzrdst 1,55 razy) niz dtugu zagranicznego
(wzrést 1,29 razy).

W rozpatrywanym okresie inwestorzy krajowi poza systemem bankowym fi-
nansowali wigksza czg$¢ dlugu krajowego niz banki, jednakze w latach 2008-2009
udziat bankow w finansowaniu dtugu krajowego ulegt zwigkszeniu. Jezeli wielkos¢
dhugu krajowego uznamy za 100%, to w latach 2005-2007 banki finansowaly $red-
nio 30,8% dtugu krajowego, a w latach 2008—-2009 — 39,1% tego dtugu. Pozostatg
czes$¢ dhugu krajowego finansowaty podmioty z sektora pozabankowego.

Rodzi si¢ pytanie, w jakim stopniu zaklady ubezpieczen, poprzez inwestycje
w skarbowe papiery wartosciowe, przyczyniaty si¢ do antyinflacyjnego finanso-
wania dtugu? Mozna na nie odpowiedzie¢ w przyblizeniu, gdyz inwestycje zakta-
dow ubezpieczen w dtuzne papiery warto$ciowe i inne papiery wartosciowe o stalej
kwocie dochodu to gtownie inwestycje w skarbowe papiery wartosciowe. W latach
2005-2009 stosunek wielkosci inwestycji zaktadow ubezpieczen w dtuzne papiery
warto§ciowe i inne papiery warto$ciowe o statej kwocie dochodu do wielkosci dtugu
krajowego wynosit odpowiednio: 17,9%, 16,8%, 17,7%, 16,3%, 15,5%.

Tabela 5. Charakterystyka dlugu Skarbu Panstwa wedtug kryterium rezydenta w latach 2005-2009

Wyszczegdlnienie 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Dtug Skarbu Panstwa (w mld zt) 440,2 | 478,5 |501,5 |569,9 |631,5
w tym
1. Dhug krajowy (w mld zt) 251,5 | 2844 |312,1 |373,5 |3889
* banki (bez NBP) 80,0 | 86,9 | 93,9 |144,8 | 1533
* inwestorzy krajowi poza systemem bankowym 171,5 | 197,5 |218,2 |228,7 |235,6
2. Dhug zagraniczny (w mld zt) 188,7 | 194,1 | 1894 |196,4 |242,6
Udziat dtugu krajowego w dlugu Skarbu Panstwa (w %) 57,1 59,5 62,2 65,5 61,6
* banki 18,2 | 182 | 18,7 | 254 | 243
* inwestorzy krajowi poza systemem bankowym 38,9 | 41,3 | 43,5 | 40,1 37,3
Dynamika dtugu Skarbu Panstwa (2005 = 100) 100 109 114 129 143
Dynamika dtugu krajowego (2005 = 100) 100 113 124 149 155
* banki 100 109 117 181 192
» inwestorzy krajowi poza systemem bankowym 100 115 127 133 137
Dynamika dtugu zagranicznego (2005 = 100) 100 103 100 104 129

Zrodto: Roczniki Statystyczne GUS. Obliczenia wiasne.

Dhtug Skarbu Panstwa w odniesieniu do PKB w latach 2005-2009 wynosit §red-
nio 44,9%, a dtug krajowy 27,4% (tab. 6).
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Tabela 6. Dtug Skarbu Panstwa jako % PKB w latach 2005-2009
Wyszczegodlnienie 2005 2006 2007 2008 2009

Dtlug Skarbu Panstwa 44,8 45,1 42,7 44,7 47,0

W tym

1. Dhug krajowy (w mld zt) 25,6 26,8 26,6 29,3 28,9

* banki 8,1 82 8,0 11,4 11,4

 inwestorzy krajowi poza systemem bankowym 17,5 18,6 18,6 17,9 17,5

2. Dlug zagraniczny 19,2 18,3 16,1 15,4 18,1

Zrédto: jak w tab. 5. Obliczenia wlasne.

5. Podsumowanie

W badanym okresie, pomimo wptywu kryzysu finansowego, generalnie nastg-
powal w Polsce rozwoj instytucji posrednictwa finansowego.

Aktywa bankéw stanowity $rednio 70,5% aktywow posrednikow finansowych
i w rozpatrywanym okresie wzrosty 1,81 razy, natomiast aktywa pozabanko-
wych posrednikéw finansowych wynosity srednio 29,5% aktywow posrednikow
finansowych i w badanym czasie wzrosty 1,73 razy.

Wprawdzie w Polsce stosunek aktywow posrednikow finansowych tacznie do
PKB wzrést z 84,0% w 2005 roku do 109,4% w 2009, jednak poziom posrednic-
twa finansowego w naszym kraju jest jeszcze wzglednie niski.

W latach 2005-2009 inwestorzy krajowi poza systemem bankowym finansowali
wigksza czg$¢ dtugu krajowego niz banki.

Stosunek wielkosci inwestycji zaktadow ubezpieczen w dtuzne papiery warto-
sciowe 1 inne papiery wartosciowe o statej kwocie dochodu do wielko$ci dlugu
krajowego wynosit $rednio 16,8%.
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INSURANCE COMPANIES VERSUS OTHER FINANCIAL
INTERMEDIARIES IN POLAND IN THE YEARS 2005-2009

Summary: This paper presents the essence of financial intermediation and a short character-

istic of financial intermediaries. In particular the article investigates:

— the size and the dynamics of financial intermediaries’ assets (banks, open pension funds,
insurance companies, investment funds) paying particular attention to the insurance
companies,

— the role of domestic banks and domestic investors outside banking system in financing
domestic debt.

Keywords: financial intermediaries, assets, domestic debt.



