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Zarys modelu sektora bankowego w gospodarce zamknigtej

Streszczenie
W pracy przedstawiono zatozenia konstrukcyjne modelu sektora bankowego, w ktorym nacisk
potozono na opis zwigzkéw pomigdzy strumieniem oszczedno$ci, depozytami, popytem na
kredyt, strumieniem udzielonego kredytu oraz stopa oprocentowania. Celem modelu jest badanie
wplywu zmiany zachowania podmiotéw (deponentéw i kredytobiorcow) na ksztaltowanie sig
rownowagi systemu bankowego. Analizowane zachowania sg reprezentowane przez przecigtne
okresy: trwania depozytow oraz zacigganego kredytu. Model ma charakter dynamiczny, z czym
wiaze si¢ uwzglednienie nie tylko zasobéw oraz sald zmian tych zasoboéw ale rOwniez natgzenia
strumieni. Depozyty maja charakter zasobu, do ktérego wplywa strumien wplacanych
oszczgdnosci oraz z ktérego wyptywa strumien podejmowanych oszczgdno$ci. W takim ujgciu
poziom depozytow jest ksztaltowany zarOwno przez natgzenie strumienia oszczednosci jak
rowniez przez strumien dezoszczgdnosci okre§lony przez przecigtna dtugo$é trwania depozytu
oraz przez rozklad czasu trwania depozytéw. Sektor udziela kredyty z rezerw nadwyzkowych,
okreslanych z jednej strony przez rezerwy na poczatku okresu, poziom rezerw obowiazkowych,
strumien oszczednosci oraz z drugiej strony przez popyt na kredyt (potencjalna wielko$é
strumienia udzielonego kredytu) oraz zakupy obligacji w danym okresie. Strumien kredytu
udzielonego powigksza dlug (zaséb), ktéry jest pomniejszany przez strumien spiat zadtuzenia.
Sptata zadtuzenia jest ksztaltowana pod wptywem przecigtnego okresu kredytu oraz rozkladu
okresu trwania kredytu. Zmiany stopy procentowej sa ksztaltowane przez relacjg¢ popytu i
potencjalnej podazy kredytu oraz relacjg rezerw obowiazkowych i rezerw biezacych systemu

bankowego.



1. Wstgp

W swojej pracy na temat francuskiego systemu bankowego E. Paulré (1980) analizowat
przyczyny powolnego postgpu w budowie dynamicznych modeli systeméw bankowych. Wérod
wielu wymienionych przez niego przyczyn nie znalazty si¢ dwie wzajemnie z soba powigzane.
Pierwsza, to statyczno$¢ tradycyjne;j teorii i metod analizy stosowanych w bankowosci, druga za$
to dostosowany do wymagan teorii i metod analizy sposob zbierania informacji. Zdaniem autora
niniejszego referatu jest to gléwna bariera budowy dynamicznych modeli sektora bankowego.
Mimo celnej, jak si¢ wydaje analizy, E. Paulré nie udato si¢ zbudowa¢ modelu przetamujacego
omawiane ograniczenia.

Modele sektora bankowego sa dostosowane do standardéw i konwencji stosowanych w
bankowoéci, ktdra jest specyficzng dziedzina Zycia gospodarczego zaréwno ze wzgledu na jej
szczegdlna funkcje jak i na tradycje'. Specyfika ta polega m.in. na tym, ze podstaws analizy
banku jest jego bilans; za$§ rachunek wynikéw jest w istocie dokumentem pochodnym do bilansu.
W rezultacie to, co jest w sektorze niefinansowym istotnym elementem oceny dziatalnosci
przedsigbiorstw ma w bankowosci rolg wtoérna. Poniewaz jednak poza obserwacja stanow
niezbedna jest rOwniez obserwacja przeptywow, problem jest czg$ciowo rozwiazywany przez
zastepowanie wielkoSci przeptywow/ obrotow wielko$ciami sald zmian stanéw/ rachunkéw.
Podejscie to datuje sig z czasow, gdy przy recznie wykonywanej ksiggowosci obliczanie obrotow
na rachunkach, w odr6znieniu od obliczania sald, pociagato za soba znaczny nakfad pracy. W
zwiazku z tym od banku z tradycyjnie prowadzona ksiggowoscia rzadko mozna uzyskaé
informacj¢ o tym, ile w danym okresie (miesiacu, kwartale, roku) pienigdzy wptyngto na

rachunki i /lub ile z nich wyptynelo, jak réwniez ile udzielono nowych kredytow oraz ile



wplyngto splat wczesniej udzielonych kredytéw. Informacja ta jest dostgpna na poziomie
oddziatéw ale juz nie w centrali. Dzieje si¢ tak dlatego, Ze tradycyjna metodologia analizy
funkcjonowania banku nie wymaga takich informacji; zamiast danych o przeptywach postuguje
si¢ saldami rachunkéw — w przedstawionym przyktadzie odpowiednio saldami depozytow i
kredytu?. Metodyka ta bytaby w sektorach niefinansowych nie do zaakceptowania: trudno sobie
wyobrazi¢ analizg¢ przedsigbiorstwa, w ktorej nie wykorzystuje sig¢ takich pojec jak: sprzedaz,
przychody.

Réwniez w bankowosci metody analizy stosowane na poziomie mikro s3 przenoszone na
poziom makro. Banki nie szacuja przeptywow / obrotdw poniewaz nie sa im one przydatne do
wewngtrznych potrzeb, nie szacuja ich réwniez na uzytek banku centralnego, poniewaz on
réwniez tego nie wymaga®. W zwiazku z tym réwniez na poziomie makro nie ma informacji o
przeptywach pieniadza: ile obywatele w danym okresie wplacili na i ile wyptacili z rachunkow
bankowych oraz ile udzielono kredytu i ile wyniosty splaty kredytow*. Nie ulega watpliwosci, ze
ten sposob opisu zjawisk w systemie tradycyjnym powoduje, ze duza cze$¢ informacji o
dynamice zjawisk pozostaje niewykorzystana.

Gdy przedstawiciel banku centralnego méwi, ze wzrosty/ spadly oszczedno$ci, ma on na
mysli wzrost/ spadek stanu depozytéw. Ksztaltowanie si¢ depozytow(wzrost lub spadek) jest
utozsamiane z oszczgdzaniem (odpowiednio z jego wzrostem lub spadkiem), ktore stanowi

istotng przestanke polityki pienigznej. Czy zmiany poziomu depozytéw dobrze oddaja zjawisko

! Patrz np. Ando, A., F. Modigliani, R. Rasche (1972), Modigliani, F., R. H. Rasche, and J. P. Cooper
(1970), NiDEM MODEL MANUAL (1999), Czerwinski Z.,Kiedrowski R., Konopczynski M., Panek E.
(1998), Teigen, R. L. (1964): Welfe W., Florczak W., Welfe A (2000).

* Nalezy jednak zaznaczy¢, ze podejécie to jest stosowane w odniesieniu do przychodéw i kosztow
odsetkowych; jesli chodzi o przychody i koszty pozaodsetkowe stosowane sg te same metody jak w
przedsigbiorstwach sektora niefinansowego.

> W Polsce takim dokumentem jest sprawozdanie dla GINB.



oszczgdzania? Czy wzrost zadhuzenia z tytutu kredytu jest spowodowany jedynie przez wzrost
udzielonego kredytu?

Na konwencjach stosowanych w bankowosci oparte sa podstawowe pojgcia stosowane w
teorii pienigdza. Naleza do nich podaz i popyt na pieniadz. Tylko w ekonomice pieniadza
wielkoSci te sa zasobami. W innych dziatach ekonomii ilekroé mowa o funkcjonowania rynkow
oraz 0 popycie i podazy, popyt i podaz odpowiadaja potencjalnej wielko$ci strumienia
przeptywajacego pomigdzy kupujacymi i sprzedajacymi w danym przedziale czasu. Z tego
punktu widzenia zastosowane w teorii pieniadza rozwiazanie zaliczy¢ nalezy do metodologicznie
niespdjnych ze stosowanymi w innych dziatach ekonomii. Rozwiazanie to przyjgte zostato z
konieczno$ci, bankowo$¢ bowiem nie dostarcza danych o przeptywach (nieodsetkowych).

Miejscem, w ktorym owa niekonsekwencja pojawia sig¢ jest funkcja konsumpcji Keynesa.
Okresla ona zalezno$¢ popytu konsumpcyjnego od dochodu w dyspozycji. Obie zmienne,
zardbwno objasniajaca jak i obja$niana, sa strumieniami reprezentujacymi przeptywy w danym
okresie. Z funkcja konsumpcji jest zwiazana funkcja oszczgdzania, ktora okre$la oszczgdzanie
jako to, co stanowi r6znice pomigdzy dochodem w dyspozycji a konsumpcja. Réznica ta moze
by¢ dodatnia lub ujemna (dezoszczgdno$ci). Dodatnie lub ujemne oszczgdno$ci sa w istocie
saldami zmian zasobow oszczednosci w danym okresie. W tym zatem miejscu dokonato sig
przejscie od strumieni do salda zmian depozytow i wreszcie zmian podazy pieniadza. Rynkowa
stopa procentowa jest okre$lana przez podaz i popyt na pieniadz zestawiane z jego zasobem. Co
mozna zarzucié temu tancuchowi zalezno$ci?

W sensie pojeciowym nastapilo przejScie od strumieni do zasobow. Czy istotnie podaz

pieniadza jest okreslana przez wielko§¢é depozytow, lub ktorys$ z agregatow: M1 lub M2? Wydaje

* Nie jest to zjawisko charakterystyczne tylko dla Polski. Tego rodzaju danych nie maja nie tylko NBP
(www.nbp.pl/), ale réwniez Bank of England UK ( www.bankofengland.co.uk) i Zarzad Rezerw



sig, ze czynnikiem, ktory stanowi aktywne ograniczenie dla kazdego banku jest ilo§é wolnych
srodkéw /wielko$¢ rezerwy nadwyzkowej ksztaltowanej nie tylko przez zmiany wielkoSci
depozytéw.

Postugiwanie sie w analizie saldami zmian w miejsce wielko$ci przeptywow niesie z soba
utrate istotnych informacji. Oto konkretny przyklad ilustrujacy ten problem. Niech depozyt
wynosi 100 jednostek i znajduje si¢ w si¢ rownowadze (i w stanie ustalonym). Oznacza to, ze
wplaty i wyplaty sa rowne i stale. Niech teraz nastapi zmiana powodujaca, ze osiagnigty zostat
nowy stan ustalony a depozyt zmniejszyt si¢ do 90 jednostek. Saldo zmian wyniosto 10
jednostek. Tyle wiadomo, natomiast lista tego, co pozostaje niewiadome jest nieco dtuzsza:

° Jakie byty wptaty i wyplaty przy pierwszym, a jakie przy drugim stanie ustalonym

° Czy dla dziatania systemu jest obojgtne, czy stan ustalony jest osiagany przy wplatach
réwnych 1000, 100, 10 czy 1 jednostce w ciagu jednego okresu®

. Co bylo przyczyna spadku depozytéw: czy bylo to chwilowe zwigkszenie wyptat, czy
chwilowe zmniejszenie wplat, czy bardziej ztozona kombinacja zmian natezen obu tych
przeplywow.

Zeby uzyska¢ odpowiedz na te pytania konieczne jest pozyskanie informacji z innych zrédet
lub podjgcie proby innego rozwiazania przedstawionych probleméw.

Celem tej pracy jest przedstawienie propozycji nowego podejscia do modelowania systemu
bankowego. Jesli przedstawiane tezy okaza si¢ przekonywujace, by¢ moze wptlynie to na zmiang

stosunku $rodowiska bankowcow do analizy przepltywow.

Federalnych USA (www.federalreserve.gov/).

® Dla podkreslenia doniostosci roli pieniadza w gospodarce czgsto przyréwnuje sig jego obieg do uktadu
krwiono$nego. W przypadku krwiobiegu nie jest obojgtne, czy dana ilos¢ krwi krazy w organizmie szybko
czy powoli.



Model zostal oparty na zalozeniu, Ze system bankowy ma w swoim otoczeniu: podmioty
stanowiace zrodlo oszczedno$ci, podmioty zglaszajace popyt na kredyt oraz sektor publiczny
wraz z bankiem centralnym bedacymi partnerami bankéw w handlu obligacjami. O pierwszych
dwoch grupach podmiotéw nalezy zatozy¢, ze sa wrazliwe na zmiany stép procentowych; ich
zachowanie jest reprezentowane odpowiednio przez funkcje podazy oszczednosci i funkcjg
popytu na kredyt. Banki wykorzystuja wolne $rodki na udzielanie kredytu oraz zakup obligacji,
ustalajac strukturg portfela na podstawie relacji stop procentowych kredytu i obligacji przy
uwzglednieniu ryzyka. Dziatanie banku centralnego przejawia sig za posrednictwem parametrow
polityki pienigznej, ktora nie jest elementem modelu. Polityka pienigzna jest prowadzona za
posrednictwem stopy rezerw obowiazkowych, operacji otwartego rynku polegajacych na
sprzedazy i wykupie obligacji oraz poprzez wplyw na natezenie strumienia kapitatu zasilajacego
zaséb kapitatu wlasnego bankow.

Objasnienie ksztaltowania si¢ pozioméw depozytow, obligacji i kredytow ma dla modelu

znaczenie kluczowe.

2. Depozyty pierwotne

W modelu wyrézniono dwa rodzaje depozytow. Depozyty pierwotne to depozyty, ktore sa
ksztaltowane bezposrednio przez decyzje dotyczace oszczgdzania, natomiast depozyty wtdrme sa
ksztaltowane pod wptywem i w z zwiazku z udzielanymi przez banki kredytami. Ten drugi rodzaj
ma istotny wptyw na kreacje pieniadza w sektorze bankowym i bedzie omawiany dalej.

Depozyty pierwotne DI sa zasilane przez strumien oszczgdno$ci S oraz sa pomniejszane
przez strumien wyptat (dezoszczgdnosci) SD:

DI(t)=DI(t-1)+S(t)-DS(t), 1)



Natezenie strumienia oszczednosci zalezy od stopy oprocentowania depozytéw oraz od wielu
czynnikow, ktérych na tym etapie nie ma potrzeby specyfikowaé. W kazdym okresie deponenci
podejmujg decyzje o natgzeniu strumienia oszczgdnosci i o tym, jak dtugo oszczednosci te beda
przebywaé w banku. O ich zamiarach informuje przedstawiona na rys. 1 struktura depozytow
wedlug umownych okresow.

Jasniejsze stupki na rys. 1 wynikaja z prostego podzielenia kategorii depozytow zawierajacej
terminy od 6 do 12 miesigcy na dwie czgsci grupujace terminy o rozpigtosci 3 miesigcy. Zabieg
ten przeprowadzono w celu uzyskania lepszej porownywalnosci z kategoriami o rozpietosci
trzymiesigcznej.

Decyzje deponentéw o strukturze czasowej podejmowane w chwili wplaty nie pokrywaja sig
zapewne ze struktura ex-post. Wynika to z faktu, ze czg$¢ depozytow ,lezy” znacznie dtuzej niz
wynika to z terminu umownego, czg$¢ za$ ,,lezy” krocej, co wiaze sie z zerwaniem uméw. Dane
o strukturze ex post nie s osiagalne.

Z przedstawionej na rys. 1. struktury wynika, ze wplaty w danym okresie sa dokonywane z
zamiarem ich wyptacenia po pewnej liczbie okreséw, przy czym strumien wyplat jest roztozony
w czasie, a ponadto najwigksze wyplaty koncentruja si¢ w kategorii depozytéw terminowych o
okresie umownym w przedziale do 3 miesigcy.

Wydaje sig, Ze nie ma przekonywujacych przestanek na rzecz tezy, ze przecigtny czas trwania
depozytu (w skrécie: PCTD) jest wielkoscia stalg, oraz ze nie dochodzi do rozbieznosci
pomigdzy struktura czasowa depozytow ex ante oraz ex post.

Dla uproszczenia mozna zatozy®, ze maksymalng wielko$cia, ktéra deponenci moga

wyplaci¢ jest caly poziom depozytu. Strumien wyptat DS mozna przedstawi¢ jako zmienng

¢ Zatozenie to nie ma wigkszego wptywu na og6lnos¢ rozwazan.



okre$lana przez dwie wielkoéci: 1. poziom depozytu dostgpny do wyptaty DI(t — 1) oraz 2.
pewna zmienng decyzyjna N¢), {t)€[0,1], roboczo nazwana przepustowoscia:
DS(t)=DI(t-1)¥¢t). 2)
Z zaleznoéci (2) wynika, ze o wielkosci wyptat decyduja deponenci; ich decyzje wyrazaja sig
poprzez warto§é przepustowos$ci Nt). Gdy N¢)=0 nie dochodzi do jakichkolwiek wyptat; gdy
Nt)=1, wyplacany jest caly depozyt. W realnym $wiecie warto$¢ przepustowosci ksztattuje sig
jednak w znacznie wezszym przedziale, ktorego granice, chociaz zawieraja si¢ w przedziale
[0,1], sa rézne od warto$ci skrajnych. Jak wykazano w J. Gadomski (1986), po odpowiednich

przeksztatceniach z rownan (1) i (2) mozna uzyska¢ nastgpujaca zalezno$¢

DS(t)= Y wi(t)S(t-i), ©)

i=1

gdzie przez wi( t ) oznaczono wspoiczynniki wagowe rozkiadu opodznienia roztozonego

spehniajace warunki:
a. wi(t)20,i=1,.., o
b. 2 wi(t) =1.
i=1
i
c. wi ) =¥ [ -y(t=1)I' [Jr1-ve-id1
j=1

Z zaleznosci (3) oraz przedstawionych warunkéw a. b. i ¢. wynika, ze wyplaty sa op6éZniong
dynamiczng funkcja wplat oraz przepustowosci. Dynamiczno$¢ tej zaleznosci polega na tym, ze
rozktad opdznienia ulega zmianom wraz ze zmianami warto$ci parametru Yf). Kazda nowo

podjeta decyzja zmienia rozktad op6Znienia.
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Zr6dto: niepublikowane dane NBP.

rys. 1. Struktura depozytéw wedtug terminéw umownych. Stan z grudnie 1999r.

Przecigtny czas jaki jednostka przebywa w depozycie (interpretowanym jako zasob w

op6znieniu) lub PCTD jest wyznaczany na podstawie zalezno$ci:
T2(t)= Yiw,(t) ) @)
i=1

Przy ustalonej warto$ci 1) = ¥, zaleznos¢ (3) sprowadza sig do przesunigtego o jeden okres
modelu opdznienia Koyck’a. charakteryzujacego sie przecigtna wartoscia opdznienia (¢ ),
roéwnanie (4), rowna:1/y. Oznacza to, ze im wyzsza warto§¢ przepustowosci, tj. im blizsza 1, tym

mniejsze op6znienie, ktérego najnizsza warto$¢ wynosi jeden okres. Im mniejsza przepustowosc,



tym wigkszy przecigtny czas przebywania jednostki w depozycie. Ta ostatnia wlasnos¢ pozwala
na interpretowanie parametru Y¢) jako odwrotnosci PCTD.

Zatézmy obecnie, ze przepustowos¢ ma statq warto$¢ y. Pojawia sig pytanie, czy przesunigty
rozktad Koyck’a jest zgodny z rozkladem generujacym strukture terminowa depozytéw
przedstawiong na rys. 1. Jest to problem nie majacy znaczenia zasadniczego, poniewaz rozktad
przedstawiony na rys. 1. mozna przyblizy¢ za pomoca rozktadu Koyck’a albo generowaé za
pomocg rozkladu uzyskanego ze zlozenia wigkszej liczby opdznien Koyck’a.. Niezaleznie od
ksztaltu przyjetego rozktadu, wielko$cia wsp6lna w tych modelach pozostaé powinien PCTD.

Obecnie dyskusji wymaga interpretacja parametru Y¢). Wyrézni¢ mozna dwa przypadki
ksztaltowania sig¢ jego wartosci. Gdy ma warto$§¢ stata, wowczas duza czg§¢ problemu zanika,
poniewaz pozostaje tylko mniej lub bardziej trudne oszacowanie jego warto$ci. Problem jest
bardziej ztozony w drugim przypadku, gdy {¢) ulega istotnym zmianom.

W kazdym okresie deponenci podejmuja decyzje o natgzeniu strumienia oszczgdnosci oraz o
natezeniu strumienia wyplat z depozytow. W przypadku pierwszym strumien wyplat jest po
prostu op6znionym strumieniem wplat. W przypadku drugim mamy réwniez do czynienia z
zalezno$cia opdzniona, z tym jednak, ze charakter tej zaleznoéci ulega zmianie wraz z biezacymi
decyzjami. Jakie to decyzje i przez co sa ksztattowane?

Sa podstawy do przyjgcia zatozenia, ze istnieje zwiazek pomiedzy warto$cia parametru Y#) i
nat¢zeniem strumienia oszczg¢dno$ci. W okresach wzrostu produkcji i dochodéw zwigksza sig
natezenie strumienia oszczgdno$ci, powinien tez, jak si¢ wydaje, wzrasta¢ udziat depozytow
dhugoterminowych w depozytach ogétem. I odwrotnie. Wraz ze spadkiem produkcji i dochodéw
nastgpowaé powinien spadek udzialu depozytow diugoterminowych w depozytach ogétem.

Oznacza to, ze w okresach wzrostu dochodéw maleje przepustowo$¢ i roénie PCTD a w



okresach spadku dochod6éw rosnie przepustowosé i PCTD maleje’. Mamy tu zatem do czynienia
ze efektem wzmocnienia: zwigkszony strumien oszczgdnosci powoduje wzrost depozytow, ktore
rosng dodatkowo w wyniku wydtuzenia PCTD. Mechanizm ten zostanie zilustrowany za pomoca
nastgpujacego przyktadu.

Niech strumien oszczgdno$ci ma natgzenie o stalej wartoci rownej Sy a parametr Y) staty

warto$é réwna yp= 1/ T,”. W stanie ustalonym natgzenie strumienia wyptat jest rowne natgzeniu

strumienia oszczednoéci Sy a depozyty sa réwne So/ 1o = So T .

Nastgpuje zmiana natezenia strumienia oszczgdnoSci o warto§¢ AS oraz zwiazana z tym
zmiana PCTD o AT®. Nowy poziom depozytu ustala si¢ na poziomie:

SiTi=(So+AS) (T +AT") = So TP + ( AS T + Sy AT® + AS AT ).
(5)

Wyrazenie zawarte w nawiasie po prawej stronie powyzszej rownosci pokazuje: jaka czesé
przyrostu depozytéw wynika ze wzrostu strumienia oszczednoéci, jaka jest nastgpstwem zmiany
PCTD i wreszcie jaka czg$¢ tego przyrostu wynika z tacznego dziatania obu czynnikéw. Ostatnia
z wymienionych czgsci jest miarg dodatkowego wptywu na depozyty wywieranego przez faczne
oddzialywanie zmian natezenia strumienia oszczednoS$ci oraz zmian PCTD.

Mimo, ze zalezno$¢ (5) wyprowadzono przy okazji prostego przyktadu, ma charakter ogélny i
jest przydatna w dalszej analizie. Wyciagnigcie po prawej stronie réwnania (5) iloczynu Sy Ty

przed nawias prowadzi do uzyskania nastgpujacej zaleznosci:

" Oméwione czynniki objasniajace ksztattowanie si¢ przecigtnego okresu trwania depozytu nie
wyczerpuja listy mozliwych zwigzkéw wplywajacych na preferencje deponentéw co do czasu trzymania
pienigdzy na depozytach. Z duza pewnosciag mozna powiedzie¢, ze istotng rolg odgrywaja czynniki o
charakterze diugookresowym: rozwdj sektora bankowego, rozw¢j konkurencyjnych form oszczg¢dzania
(fundusze emerytalne, obligacje, fundusze inwestycyjne, itp.), rozpowszechnienie kredytu jako zrédta
finansujacego zakupy dobr trwalego uzytku i in. Nie mozna jednoczesnie wykluczy¢, ze wydluzeniu
przecigtnego czasu trwania depozytu towarzyszy¢ moze spadek nat¢zenia strumienia oszczednosci.
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SiTi=So T {1+[(AS/Sg)+ (AT® /TP) + (AS / S) (AT%/TP) 1), 6)
w ktorej znajdujace sig¢ w nawiasie kwadratowym wyrazenie jest stopa wzrostu depozytéw réwna
sumie stop wzrostu strumienia oszczednosci, PCTD oraz iloczynu tych dwéch stép.®
Z zaleznosci (6) wynika pewna ciekawa wiasno$§¢ depozytow. Jesliby stopy wzrostu natgzenia
strumienia oszczedno$ci i PCTD byly réwne co do wartoéci bezwzglednej lecz rozne co do
znaku, wtedy zawsze nastgpowalby spadek depozytéw, poniewaz obie te stopy wzajemnie
znosityby si¢ i ostatecznie stopa wzrostu depozytdw przyjelaby warto§¢ roéwng wyrazeniu [ -
(AT%ITL ).
Jesliby sumg (AS / So) + (AT’ /T,,D ) nazwaé efektem netto wplywu zmian natgzenia

strumienia oszczedno$ci oraz PCTD, to taczny efekt jest suma efektu netto oraz iloczynu (AS /
So) (AT /T,”). Ujemny znak iloczynu (AS / Sp) (A" /T, ) wystepuje tylko wtedy, gdy kierunki
zmian natgZenia strumienia oszczgdno$ci i PCTD sa przeciwne. W takich przypadkach iloczyn
ten dziata na rzecz obnizenia depozytow. Znak dodatni iloczynu (AS / Sp) ( AT/ T, ) wystepuje,
gdy kierunek zmian oby tych stép jest zgodny co do kierunku. W przypadku wzrostu obu stép
nastgpuje wzmocnienie wzrostu depozytow, natomiast w przypadku spadku nastgpuje ostabienie
spadku tych depozytéw. Efekt wzmocnienia / ostabienia wzrostu /spadku pojawia sig tylko
wtedy, gdy oba czynniki dzialaja jednoczesnie. W Tabeli 1 przedstawiono wptyw iloczynu (AS /

So) (AT" / T,” ) na efekt netto wptywu zmian natezenia strumienia oszczednosci oraz PCTD.

# Jloczyn ten jest wielkoscia nizszego rzgdu. Oznacza to, na przyklad, ze w przypadku wzrostu strumienia
oszczgdnosci o 10% a PCTD o 20%, z tytutu tacznego wplywu obu czynnikéw nastgpuje przyrost
depozytu 0 2%.



Tabela 1. Mechanizm wzmocnienia /ostabienia wzrostu depozytow.

kierunek zmian (AT /T,”)
wzrost spadek
wzmocnienie zmniejszenie efektu

§ wzrost
E S wzrostu netto netto
N
Q . . . . .
5 g zmniejszenie efektu | ostabienie spadku
:g.j spadek

netto netto

Zrédto: opracowanie wiasne.

Podsumowujac omawianie depozytdw mozna stwierdzié, ze s one tworzone dzigki temu, ze
deponenci wptacaja swoje oszczgdnosci na jakis okres, po ktérym je wyplacaja. Podejmujg zatem
decyzje o wielko$ci strumienia oszczgdnos$ci oraz o czasie trwania depozytow. Nalezy zaznaczy¢,
ze decyzja o czasie trwania depozytu jest rOwnowazna z decyzja o pozadanym poziomie

depozytow.

3. Aktywa banku, obligacje, kredyt.

Zaklada sig, ze sektor bankowy dziata na rynku, w ktorym wystepuja zasoby pieniadza,
kredyt — dtug z tytulu zaciagnigtego kredytu oraz obligacje w portfelach bankéw bedace diugiem
sektora publicznego z tytulu wyemitowania papieréw dluznych (w modelu s one Iacznie
nazywane obligacjami). Kredyt zaciagaja przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe. W modelu
aktywa bankow skladaja sig z trzech elementdéw: rezerw, kredytu oraz obligacji. Zaklada sig, ze:

emitowane sg obligacje o réznych okresach zapadalnosci, rozkiad tych terminéw jest zgodny z
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rozktadem Koyck’a (najwiecej krotkookresowych, najmniej dlugookresowych), wysokosé
oprocentowania jest w danym okresie jednakowa dla wszystkich obligacji bez wzgledu na
dhugo$é okresu.

W kazdym okresie banki podejmuja decyzje dotyczace zagospodarowania wolnych $rodkow.
Oznacza to podejmowanie decyzji o proporcji udzialéw kredytu i obligacji w aktywach. Zaktada
sig, ze popyt bankéw na zakup obligacji jest ksztattowany przez funkcj¢ popytu, ktorej
argumentem jest relacja stp oprocentowania obligacji oraz rynkowej stopy procentowej kredytu.
Wykres tej funkcji przedstawiono na rys. 2.

Przy okre$lonych wartosciach stop oprocentowania obligacji i% i oprocentowania kredytu i,
banki zgtaszaja popyt na obligacje, ktory odpowiada udziatowi u® nowozakupionych obligacji w
wykorzystaniu wolnych §rodkéw. Ksztalt wykresu tej zaleznosci jest rezultatem faktu, Ze przy
poréwnywalnych poziomach stdp ip i i. banki wykazuja preferencje zakupu obligacji, poniewaz
nie sa obciazone ryzykiem oraz charakteryzuja si¢ wysoka ptynnoscia. Gdyby stopa ip byla
wigksza od stopy i, oraz podaz obligacji byla wystarczajaca, wtedy nie wystgpowatby zaden
racjonalny powodd udzielania kredytu. W przypadku drugiej skrajnosci, tzn. jesliby stosunek stop
ip 1 i przyjmowat wartoéci bliskie zeru, udziat obligacji dazytby do zera, jednakze ze wzglgdu na
potrzebe utrzymania plynnoéci obligacje utrzymywane sa ,do konca”, co powoduje, ze
nachylenie wykresu w okolicy zera nie przyjmuje warto$ci nieskoﬁczonej°.

Przedstawiona na rys. 2. zalezno$¢ ma charakter statyczny i pokazuje preferencje bankow
przy danej w danym okresie wartoéci i / i.. Jednakze wynikajacy z tych preferencji popyt na
obligacje oraz potencjalna podaz kredytu sa konfrontowane z podaza obligacji oraz popytem na

nowy kredyt. Wyr6zni¢ tu mozna kilka przypadkéw. Za podstawg ich réznicowania przyjgte

° Analiza przypadkéw skrajnych ma tu sens tylko teoretyczny, w praktyce bowiem nie nalezy, jak sig
wydaje, oczekiwac, ze udziat obligacji przyjmowac bedzie wartosci z granic przedziatu.
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bedzie kryterium sytuacji na rynku obligacji. Nie przyjeto zatozen o réwnowadze rynkéw.

Dopuszcza sig¢ zardwno nadwyzki jak i niedobory.

4

iplic

ilic |, ’

H Udzial obligacji
0 ’ » w wykorzystaniu
u 50% 100% wolnych $rodkéw

rys.2. Udziat obligacji w wykorzystaniu wolnych §rodkéw jako funkcja stosunku stopy

oprocentowania obligacji i, do rynkowej stopy oprocentowania kredytu i.

Przypadek 1. Gdy przy danych stopach i i i; podaz obligacji jest wigksza od popytu bankéw
na obligacje, popyt pierwotny jest zaspokojony i pozostate $rodki sa kierowane na udzielanie
nowego kredytu. Jezeli popyt na kredyt nie wyczerpat catoéci $rodkoéw przeznaczonych na
pozyczki, wtedy czg$¢ pozostata jest kierowana na dodatkowe zakupy obligacji (popyt wtorny).
Jezeli popyt wtorny przewyzsza dostgpno$¢ obligacji po realizacji pierwotnego popytu na nie,
niewykorzystane $rodki tworza rezerwy nadwyzkowe i przechodza na nastgpny okres.

Przypadek 2. Gdy przy danych stopach iy i i, podaz obligacji jest mniejsza od popytu

bankéw na obligacje, popyt pierwotny pozostaje niezaspokojony; zwigkszeniu ulega ilos¢
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$rodkéw oferowana na pozyczki. Niewykorzystane $rodki tworza rezerwy nadwyzkowe i
przechodza na nastgpny okres.

Przypadki 1 i 2 ilustruja przyjete hipotezy co do stosowanych przez banki regut postgpowania
stosowanych w réznych sytuacjach rynkowych. Sa to w istocie reguty postepowania w krotkim
okresie, w nastgpstwie ktorych dochodzi do zmian stop procentowych w reakcji na tworzenie sig
nadwyzki podazy lub popytu.

Statyczny charakter przedstawionej na rys.2 zalezno$ci nie ma pozwala na objasnianie
dynamicznego aspektu analizowanych zjawisk. Wynika to m.in. z faktu, Ze zmienne i i i, nie sa
niezalezne. Problem ten jest najlepiej ilustrowany przez tzw. mechanizm wypierania. Zatézmy,
Ze oba rynki, tj. kredytu o obligacji sa w rownowadze. Powigkszenie dtugu publicznego wymaga
zwiekszenia udziahu obligacji w wykorzystaniu wolnych §rodkow, lecz aby to osiagnaé nastapic
musi wzrost stép oprocentowania obligacji. W pierwszej fazie powoduje to zamierzony efekt.
Lecz w drugiej fazie, ze wzglgdu na zmniejszona podaz kredytu, nastepuje wzrost rynkowych
stop procentowych kredytu. Utrzymanie zdobyczy, tj. udzialu w aktywach bankéw, wymaga
dalszego podwyzszenia stop oprocentowania obligacji, kosztowa¢ zatem moze znacznie drozej
niz by to wynikato z sytuacji poczatkowej. Lokalizacja nowego punktu réwnowagi zaleze¢

bedzie od elastycznosci cenowej popytu na kredyt.

Obligacije

Ksztaltowanie sig zasobu obligacji w posiadaniu bankéw pod koniec okresu B( ¢ ) zalezy od
wielko$ci zasobu na poczatku okresu B( ¢ — 1 ) oraz strumieni sprzedazy NB( t ) oraz wykupu
MB(¢).

B(t)=B(t-1)+NB(t)-MB(t), 0
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Strumienie te nalezy rozpatrywac jako wielkosci ksztaltowane bez udzialu lub z udzialem
banku centralnego. W pierwszym przypadku mamy do czynienia wylacznie z operacjami
pomigdzy sektorem publicznym a bankami, za$§ drugim z ingerencja banku centralnego w
dziatanie rynku obligacji.

Przez bedacy w posiadaniu bankow zasob obligacji nieustannie przeptywa strumien zwiazany
z zakupem przez banki nowych obligacji oraz wykupem starych obligacji w zwiazku z terminami
wykupu. Utrzymywanie statlego poziomu dtugu publicznego wymaga stalej emisji obligacji w
celu zastgpowania starych nowymi. Wzrost dlugu publicznego wiaze sig¢ ze zwigkszeniem
natg¢zenia strumienia obligacji przeptywajacych przez system bankowy. W og6lnym przypadku
mozna zalozyé, ze w warunkach nieingerencji banku centralnego strumien obligacji
wyplywajacych z zasobu MB(t) moze by¢ przedstawiony jako strumien op6zniony wzgledem
strumienia zakupu NB(t), przy czym opdznienie jest opdznieniem rozlozonym. Rozklad tego
opOznienia jest ksztaltowany przez decyzje dotyczace struktury emisji obligacji wedlug

terminéw.

MB(t) =Y u,(t)NB(t-i), @®)

i=1
gdzie przez pi( t ) oznaczono wspotczynniki wagowe rozktadu opdéznienia rozlozonego

spetniajace warunki:

d. w(t)20,i=1,..,
e Sut) =1.
i=1
i
f. w(t)=B(O[1-B(t-1)I" H[I—ﬁ(t—j)]

J=1



Z zaleznosci (8) oraz warunkéw d. e. i f. wynika, ze strumien opuszczajacy system bankowy,
tzn. obligacje osiagajace zapadalno$¢, sa opoézniona dynamiczng funkcja wczesniejszych
zakupéw obligacji. Podobnie jak w przypadku depozytow pierwotnych, rownanie (3), rozktad
jest okreslony przez pewien parametr f(¢), majacy zwiazek z przecigtnym okresem obligaciji

T2(), w skrécie POO:

T%(t) = Eiu,(t). . ©)

Istotng cecha obligacji jest to, Ze stopa oprocentowaniai( t ), ktora z tytutu ich zakupu
uzyskuja banki, jest przecigtna stop oprocentowania obligacji ustalonych w chwili ich zakupu, tj.
sprzed j okresow, tj. sprzed j = I,.2,. okresow. Jest to zatem réwniez pewna wielko$é

przecigtna:

)= Sit-pt). (10)

j=1

Jesli chodzi o rzad rozktadu opoznienia, to nie wydaje si¢ celowe stosowanie op6Znienia
rzedu wyzszego od jeden.

W warunkach, kiedy wystgpuje aktywne oddzialywanie banku centralnego na rynek
pieniadza, z jednej strony stabnie zwiazek pomigdzy podaza a emisja obligacji przez sektor
publiczny, z drugiej za$ ubytek obligacji nastgpuje (w okresie realizacji ekspansywnej polityki
pienigznej) przed okresem zapadalno$ci. Powoduje to pojawienie si¢ rozziewu pomigdzy
nominalng wielkoécia POO a zrealizowana wskutek dziatan banku centralnego.

Nastepstwa polityki restrykcyjnej dla ksztaltowania si¢ rynku obligacji sa podobne do
zilustrowanych za pomoca rys.2 skutkéw zwigkszenia emisji obligacji,. Zwigkszenie zasobu
obligacji w portfelach bankéw komercyjnych wymaga liczenia si¢ z tym, ze powoduje ono

konieczno$¢ zwiekszenia stop procentowych. Wynika to z koniecznoéci nie chwilowego
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zwigkszenia udziatu obligacji ale réwniez utrzymania tego udzialu po uwzglednieniu wtérnego
wzrostu rynkowej stopy procentowej w nastgpstwie dziatania zjawiska wypierania.

Mechanizm dzialajacy w warunkach ekspansywnej polityki pienieznej dziala inaczej od
dziatajacego w warunkach polityki restrykcyjnej. Jesli bank centralny zamierza doprowadzi¢ do
zmniejszenia obligacji w portfelach bankéw komercyjnych o wielkos¢ AB, musi uwzglednié
zarobek bankow na tych obligacjach. Zatem kwota, ktora bank centralny za AB musi by¢ nie
mniejsza'o od DIS(AB), zdyskontowanej warto$ci AB. Wielko$ciami wykorzystywanymi w
okre$laniu DIS(AB) sa: przecigtna stopa oprocentowania obligacji bedacych w posiadaniu
bankéw komercyjnych, rownanie (10), oraz przecigtny okres obligacji POQ, réwnanie (9).

Przy tak przyjetych zatozeniach mozna okresla¢ ilosci obligacji uwalnianych przez banki jako
funkcje odwrotna do funkcji DIS(AB). Jezeli bank centralny przeznaczy na wykup obligacji
kwote X, to uzyska za nia zmniejszenie zasobu obligacji w portfelach bankow o wielkos¢:

DIS(X).
Podaz obligacji oraz operacje banku centralnego na tym rynku sa wielko$ciami

egzogenicznymi.

Kredyt

Natezenie strumienia nowozaciagnigtego kredytu jest mniejsza z dwoch wielkosci: podazy
kredytu (omawianej wyzej) oraz popytu na kredyt. Zaktada sig, ze wszystkie kredyty sa w tym

samym okresie jednakowo oprocentowane.

' Nie ma powodu, aby nie mozna bylo zatozy¢ réwnosci tych dwéch wielkosci.
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Poziom zadluzenia podmiotéw gospodarczych z tytutu kredytu pod koniec okresu C( ¢ )
zalezy od stanu tego zadluzenia na poczatku okresu oraz od natgzenia strumieni: kredytu
nowoudzielonego NC( t ) i sptaconego w tym okresie MC( t )1

C(t)=C(t-1)+NC(t)-MC(t). (11)

Podobnie jak to miato miejsce w przypadku depozytéow i obligacji, kredyty udzielone w

danym okresie sg udzielane na okresy o réznych dhugosciach. Splata kredytéw moze by¢ réwniez

opisana za pomocg opdznienia roztozonego:

MC(t)= S u,(t)NC(t-i), (12)

i=1

gdzie przez ui( t ) oznaczono wspdlczynniki wagowe rozkladu opodznienia roztozonego

spetniajace warunki:
8 ui(t)20,i=1,.., o
h. You(t) =1
i=1
i u;i( t ) z rozkladu Pascala (ztozenie rozkladow Koyck’a).

Podobnie jak w przypadku depozytéw pierwotnych, rownanie (3), rozklad jest okreslony
przez pewien parametr &f), majacy zwiazek z przecigtnym okresem kredytu TC( t ), w skrécie

POK:

T(t) = iiu,.(t) , 13)

i=1
W przypadku kredytu informacja o ksztalcie rozktadu diugosci okresow kredytu jest znacznie

ubozsza niz to ma miejsce w przypadku depozytéw. Z uwagi jednak na znacznie dtuzsze okresy

"' W réwnaniu (11) mozna wprowadzié poprawke na to, ze w rzeczywistym systemie bankowym pewna
mata czgs$¢ kredytow jest tracona.
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kredytu mozna zatozy¢, ze rozklad ten ma maksimum i moze by¢ przyblizony za pomoca
ztozenia kilku op6znien Koyck’a (rozktadem Pascala).

Podobnie jak w przypadku depozytéw pierwotnych, w odniesieniu do kredytu réwniez
wystgpuje réznica pomigdzy rozktadem ex ante (umownym) a ex post, faktycznie realizowanym.
Roznice te sa zjawiskiem naturalnym - aprobowanym przez banki dopdty, dopdki dtuznicy
obstuguja diug.

Innym waznym podobienstwem pomigdzy mechanizmami ksztaltowania si¢ depozytow
pierwotnych i kredytéw jest szybsze tempo wzrostu kredytu jako zasobu od sumy tempa wzrostu
udzielanego kredytu oraz przecigtnego okresu zapadalno$ci zgodnie ze wzorem (6) opisujacym to
zjawisko na przyktadzie depozytu pierwotnego. Analogiczny sposob wyprowadzania prowadzi
do nastgpujacej zaleznoSci:

NC; T =Ny TS {1+[(ANC/NCy) +( AT? /TS ) + ( ANC/ NCy) ( AT"/TS ) 1 },(14)
gdzie przez NC; i NCp oznaczono odpowiednio: nowoudzielone kredyty w okresach 0i 1, przez .

TS i TS odpowiednio przecigtne okresy zapadalnosci w okresach 0 i 1, oraz przez ANC i AT’

przyrosty odpowiednio: natgzenia nowoudzielonego kredytu oraz przecigtnych okresow
zapadalnoSci.

Dziatanie mechanizmu wzmocnienia /ostabienia efektu netto przedstawiono w Tabeli 2.

W odroznieniu od obligacji przyjgto, ze przecigtne oprocentowanie kredytu jest réwne
biezacej warto$ci stopy procentowej, a nie opdznionej funkcji przesztych stép procentowych..
Wynika to stad, ze przewazajaca cze$¢ uméw kredytowych zawierana jest wedlug stop

zmiennych, podczas gdy obligacje maja oprocentowanie okre$lane w chwili ich sprzedazy.

21



Tabela 2. Mechanizm wzmocnienia /ostabienia wzrostu kredytu.

kierunek zmian (ATC / T,,C )
wzrost spadek
wzmocnienie zmniejszenie efektu

§ 4 wzrost
g % wzrostu netto netto
] ~N
e Q9 ey — T ;
5 % zmniejszenie efektu zmniejszenie
ﬁ A spadek

netto spadku netto

W odroznieniu od obligacji przyjgto, ze przecigtne oprocentowanie kredytu jest rOwne
biezacej wartoéci stopy procentowej, a nie opoznionej funkeji przesztych stép procentowych..
Wynika to stad, ze przewazajaca czeé¢ umoéw kredytowych zawierana jest wedlug stop

zmiennych, podczas gdy obligacje maja oprocentowanie okreslane w chwili ich sprzedazy.

4. Kreacja pieniadza. Depozyty wtorne. Rezerwy obowigzkowe. Rezerwy

Kreacja pieniadza w systemie bankowym jest w modelu $ci$le zwigzana z udzielaniem i
wykorzystaniem kredytu. Udzielaniu kredytéw towarzyszy powstawanie rachunkéw,
nazywanych dalej depozytami wtérnymi, na ktére wplacane sa kwoty nowoudzielonych
kredytéw'%. Zatem poziom depozytéw wtérnych D2(#) pod koniec okresu jest okre§lony przez
poziom tych depozytéw D2(t-1) na poczatku okresu ¢, a ponadto jest powigkszany przez
nowoudzielone kredyty NC(t) oraz wyczerpywany w miarg wykorzystania §rodkéw na realizacjg

dziatalno$ci finansowanej kredytem UC(¢):

"2 Nie ma tu wigkszego znaczenia, czy rachunek taki jest otwierany w tym samym banku, czy udzielenie
kredytu w jednym banku powoduje utworzenie odpowiedniego depozytu w innym banku. Rozréznienie to
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D2(t) = D2(t-1) + NC(t) - UC(¢), (15)

vc® = 3 u,(t)NC(t-i) (16)
i=1
i ui(£) 20,i=1,..,
k. iu,(t) =1
i=1
i
L wi(t)=p@O [ 1 ptt- D' T 1-p(t- )]
j=1

Podobnie jak w przypadku depozytow pierwotnych, réwnanie (3), rozktad jest okre$lony
przez pewien parametr p(f), majacy zwiazek z przecietnym okresem wykorzystania kredytu 77( ¢

), w skrécie POWK:

(t)= Yiut) (17

i=1
~ Laczny poziom depozytéw D(t) w systemie bankowym sktada si¢ z depozytow pierwotnych i
wtérnych:
D(t) =DI(t) + D2(¢) , (18)
Dzigki wzrostowi depozytow wtomnych wzrastaja depozyty laczne i jest to w modelu
podstawowy mechanizm kreacji pieniadza. Ksztattowanie si¢ lacznych depozytow ma istotne
znaczenie dla ksztattowania si¢ rezerw w systemie bankowym.
Rezerwy obowiazkowe R*(t) sa okre$lane jako iloczyn stopy rezerw obowiazkowych og i
rezerw na poczatku okresu ¢, R(¢-1):

R*(t) =orR(t-1). (19)

jest praktycznie nie mozliwe do przeprowadzenia. Istota mechanizmu jest to, Ze to udzielaniu kredytu, a
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Wplyw bankéw na poziom utrzymywanych przez nie rezerw polega na naprzemiennej
aktywno$ci i bierno$ci. Gdy rezerwy obowiazkowe staja si¢ wigksze od rezerw banki zaprzestaja
udzielania kredytu oraz zakupu obligacji dopoki §rodki ze splaty kredytow oraz wykupu obligacji
umozliwia przywrocenie nadwyzki rezerw nad rezerwami obowiazkowymi a tym samym
podjgcie zwyktej dziatalnosci..

Poziom rezerw systemu bankowego jest powigkszany przez: wzrost acznych depozytow
S(t)+ NC(t), strumien zwigkszajacy kapitaly wlasne w systemie bankowym NK(#), splaty rat
kredytu MC(t), przychdd ze sprzedazy obligacji MB( t )(wykup przez rzad lub bank centralny).
Poziom rezerw systemu bankowego ulega obnizeniu pod wplywem wyczerpujacych go
strumieni: udzielonego kredytu NC(t), wykorzystania kredytu UC(¢), dezoszczgdnosci DS(t),
zakupu obligacji NB(). Rownanie rezerw systemu bankowego ma nastgpujaca postaé:
Rt)=R(t-1)+S(t)+ NC(t)+NK(t)+MC(t)+MB(t)-NC(t)-UC(t)-DS(t)-NB(t).

(20)

Jesli chodzi o strumien nowego kapitalu NK(#) powigkszajacy rezerwy systemu bankowego,
rOwnanie (20), to moze on pochodzi¢ albo z czeéci zyskow sektora bankowego, albo z
pozyskania dodatkowego kapitatu, albo jednoczes$nie z obu tych zrédet. Strumien ten moze
przyjmowaé warto$ci ujemne; sytuacja taka jest przewidziana w przypadku strat w systemie

bankowym.

5. Podaz. Stopa procentowa. Oprocentowanie depozytow i kredytow.
Gdy rezerwy staja si¢ wigksze od rezerw obowiazkowych, banki przystgpuja do zwyklej

dziatalnosci polegajacej na zakupie obligacji i udzielaniu kredytu wedtug regut przedstawionych

nie zakup obligacji jest przyczyna kreacja pieniadza.
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w punkcie po§wieconym aktywom bankéw. Podaz wolnych $rodkéw, ktore banki przeznaczaja
na zakup obligacji oraz udzielenie kredytu jest okreslona przez réwnanie:

0; gdy R(t-1)<R’(t);

. | @1
R(t-1)-R'(t); gdy R(t-1)2R"(t).

PODAZ(t) = {

Popyt na rezerwy nadwyzkowe POP(t) jest suma popytu na kredyt oraz popytu samych
bankéw komercyjnych na obligacje. Mechanizm ustalania tej struktury przedstawiono przy
omawianiu rys.2.

Jesli nie dochodzi do pelnego wykorzystania podazy, to dzieje si¢ tak dlatego, ze podaz
obligacji, przy danej stopie ich oprocentowania, jest niedostateczna i popyt na kredyt byt za maty.
Nastgpstwem tej sytuacji powinien by¢ spadek stopy oprocentowania kredytow.

Jesli popyt na nadwyzkowe rezerwy jest nie mniejszy od podazy, nadwyzkowe rezerwy
ulegaja catkowitemu wykorzystaniu. Powinno to powodowaé uruchomienie tendencji
dziatajacych na rzecz wzrostu stopy procentowe;.

Rynkowa stopa procentowa kredytu ic(t) jest okreSlana przez relacje popytu i podazy oraz
relacji rezerw obowiazkowych i rezerw:

ic(t+1)=ic(t)+ 6y {{{POP®) - PODAZ(t)] / POP(®) }} + 6, { { [ R*(t) - R(t) ]/ R*(1) }},
(22)
gdzie 6; i 6; dodatnie wspotczynniki.

Z zaleznosci wynika, ze zmiany stopy procentowej nie nastgpuja w stanie ustalonym tj. gdy
popyt zrownuje si¢ z podaza oraz rezerwy zrOwnuja sie z rezerwami obowigzkowymi. Ze
wzgledu na niesymetryczno$¢ reakcji na nadwyzke i niedobor rezerw mozna oczekiwaé, ze stan
rownowagi bedzie rowniez osiagany przy pewnej nadwyzce popytu kompensowanej nadwyzka

rezerw ponad rezerwy obowiazkowe.
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Na przychody sektora bankowego V(T) skltadaja si¢ wylacznie przychody odsetkowe z
kredytéw ic(t)C(t ) i obligacji ig( ¢ )B(t):
WV(T) =ic(t)C(t)+ip(t)B(t), (23)
a na koszty catkowite KC(z) skladaja si¢ zarowno koszty odsetkowe ip( ¢ )D( t ) jak i koszty
pozaodsetkowe KP(t):
KC(@) =ip(t)D(t)+ KP(2). (24)
Koszty pozaodsetkowe sg wielkoscia egzogeniczna, niezalezng w krétkim okresie od decyzji
podejmowanych w systemie bankowym.
Zaleznosci (23) i (24) nie tylko pozwalaja na obliczenie zysku Z(z):

Z@t) = V(T) - KC(1), (25)
ale rowniez na okreslenie relacji pomigdzy stopami i¢( ¢ ) oraz ip( t ) . Poniewaz, zakladajac
konkurencj¢ migdzy bankami oraz zréwnanie rezerw z rezerwami obowiazkowymi, ich zysk
przecigtny powinien dazyé do zera, a przychod do zréwnania sig z kosztami:

ic(t)C(t)+ip(t)B(t)=ip(t)D(t)+KP(t) (26)

Z zalezno$ci (26) mozna okresli¢ stopg oprocentowania depozytow tak, aby pozwalata na
pokrycie kosztéw:

ip(t)=[ic(t)C(t)+ip(t)B(t)-KP®)]/D(t). @7

Wz6r (27) mozna poddaé korekcie przyjmujac, ze kalkulujac wysoko$¢ stopy procentowej

depozytow banki zakltadaja osiagnigcie okre$lonej marzy zysku.
6. Wnioski koncowe

Duza czg$¢ propozycji ma charakter, w chwili obecnej, utopijny. Utopijno$é ta wynika z

trudnos$ci w uzyskaniu danych, ktore sg trudno a zarazem niezbgdne dla funkcjonowania modelu.
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Model zostal oprogramowany i dziala na danych abstrakcyjnych. Ma on zalety, z powodu
ktérych jego opracowanie jest celowe.

Po pierwsze, postuguje si¢ kategoriami jednoznacznie podzielonymi na strumienie i zasoby.
dzigki temu zar6wno popyt jak i podaz sa strumieniami. Jest to szczegdlnie istotne jesli chodzi o
rozrdznienie strumienia oszczgdnosci i zasobu oszczedno$ci. Wielko$ci te w pewnym zakresie
moga i zachowuja sig niezaleznie od siebie.

Po drugie, pokazano, ze w okreslaniu depozytow i kredytow duza role odgrywaja nie tylko
nat¢zenia strumieni (odpowiednio oszczedno$ci i nowego kredytu) ale rowniez decyzje o
dtugosci trwania odpowiednio depozytu i dlugoéci okresu spiat kredytu. Wzgledny przyrost
depozytow lub kredytow w nastgpstwie wzrostu natgzenia strumieni zasilajacych (odpowiednio
oszczgdnoscei i nowego kredytu) oraz zwigkszenia dtugo$ci okresow ich trwania jest wiekszy niz
by to wynikato z sumy stop wzrostu obu czynnikow.

Po trzecie, model zostal skonstruowany z mysla o jego wspotdziataniu w petli sprzezenia
zwrotnego z sektorem przedsigbiorstw, gospodarstw domowych oraz z sektorem publicznym.
Pozwala na $ledzenie przeptywow finansowych migdzy tymi sektorami a sektorem bankowym.
Obserwacja ograniczona do zmian sald nie zapewnia realizacji tego zadania.

Po czwarte, polityka ta nie zostata zendogenizowana, poniewaz model zostat skonstruowany z
mys$la o jego wykorzystaniu do symulacji nastgpstw zmian nastgpujacych instrumentéw polityki
pienigznej: stopy rezerw obowiazkowych, emisji pieniadza, operacji otwartego rynku.

Po piate, model umozliwia analiz¢ funkcjonowania sektora bankowego nie tylko w
warunkach, gdy zachowanie podmiotéw nie ulega duzym zmianom, ale rowniez w sytuacjach,
gdy dochodzi do istotnych zmian tych zachowan. Przy mato zmieniajacych si¢ warunkach moga

by¢ stosowane state rozktady opézniefi. Znaczne zmiany zachowan wyrazaja si¢ przez zmiany
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warto$ci wszystkich zmiennych interpretowanych jako przepustowoéci, powoduje to dynamiczne
zmiany rozktadéw opdznienia roztozonego.

Prace zwiazane z estymacja parametréw modelu wymagaja wigcej wysitku niz estymacja
modeli opierajacych sig na podejsciu tradycyjnym. Warunkiem przeprowadzenie estymacji jest
pokonanie bariery dostgpnosci niepublikowanych danych oraz przekonanie $rodowiska

bankowcow co do celowosci zaproponowanego podejécia.
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