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2.6. Model sektora finansowo-bankowego

2.6.1. Procesy gospodarcze opisywane przez model.

Sektor finansowy skiada si¢ z bankow, kantoréw 1 poczty. Zaliczymy rowniez do
niego Ministerstwo Finansow w czgécl obejmujace) jego funkcjonowanie, jako emitenta
bonow 1 obligacji skarbowych. Sektor ten jest posrednikiem finansowym umozliwiajacym
podmiotom gospodarczym wzajemne zaciaganie zobowiazan finansowych. Ztozono$¢ mo-
delu sektora finansowego zaleZy od zakresu ushug finansowych, jakie §wiadczy sektor fi-
nansowy na rzecz poszczegolnych podmiotow (sektorow) gospodarczych (np.: gromadze-
nie i oprocentowanie depozytow zlotowych, udzielanie i oprocentowanie kredytow dewi-
zowych, itp.) i wynika z potrzeb obstugi tych rodzajéw finansowych zachowan podmiotow,
ktore okreslane sa na etapie formutowania ich modeli.

Ze wzgledu na ograniczony zakres modelowania finansowych zachowan podmiotoéw
gospodarczych, ograniczony jest rowniez model sektora finansowego. Postuguje si¢ on, na
przykiad, finansowymi strumieniami i zasobami netto, co umozliwia tylko posrednie mo-

delowanie wptywu polityki pienigzne) na gospodarkg. Zrealizowany jest w oddzielnym
arkuszu kalkulacyjnym.

2.6.2. Opis modelu

2.6.2.1.Konstrukcja modelu sektora finansowego

W modelu sektora finansowego koncentrujg si¢ przeptywy finansowe pomigdzy
podmiotami niefinansowymi krajowymi oraz mig¢dzy tymi podmiotami i zagranica. Ze
wzgledu na jego integrujaca rolg dla catego modelu, przedstawimy strukturg
zagregowanych przeptywow finansowych modelu. Kluczem do okreslenia modelu sektora
finansowego sg réwnania bilansowe ograniczen budzetowych, wyodrebnionych w catym
modelu sektorow gospodarczych. Skiadniki tych rownan okreslaja, miedzy innymu, jakiego
rodzaju ustug finansowych wymaga konkretny sektor. Réwnania bilansowe strumieni
finansowych (ograniczenia budzetowe) dla k-tego z zagregowanych sektorow
gospodarczych maja jednolita posta¢:

P* (przychody) = V* (wydatki + oszczednosci). (2.1)

gdzie k oznacza: producentéw (P), gospodarstwa domowe (H), sektor budzetowy (B) lub
zagranice (Z).

Przyjeto, ze przyrost zadluzenia (nowe kredyty) sa pozycja przychodow.
W rownaniach typu (2.1) wyodrebnione beda przede wszystkim te strumienie wymiany
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poszczegblnych sektorow z sektorem finansowym, ktore wymagaja operacji aktywnych od
sektora finansowego. Sa to operacje, w wyniku ktorych moze zmieni¢ si¢ suma bilansowa
sektora (podaz pieniadza). Reszta sktadnikéw réwnan jest agregowana. Odpowiada to
zatozeniu, ze kazdy sektor gospodarczy reguluje swoje platnosci, dotyczace zaciagania
zobowiazan netto (wplaty 1 wycofywanie depozytow, zaciaganie i splaty kredytow) i ich
obshugi (odsetki), i Zadne inne, przez system bankowy. Oznacza to, ze w modelu pozostate
platnoéci regulowane sa bezposrednimi przeptywami finansowymi migdzy sektorami (np.

przez obrét bezgotowkowy, ktory co prawda tez wymaga posrednictwa bankow, ale
biernego).

Model sektora finansowego ,,obstuguje”, w ramach operacji aktywnych, nastgpujace,
zagregowane (np. przedsigbiorstwa), sektory gospodarcze modelu, kontaktujac si¢ z nimi
poprzez wymienione nizej przeptywy finansowe:

producenci (P)
AC/” - kwartalny przyrost kredytow netto przedsigbiorstw,

C%;" — kwartalne splaty odsetek od zaciagnigtych przez przedsigbiorstwa kredytow
netto;

gospodarstwa domowe (H)

5%/ — przychody — gospodarstw  domowych, bedace oprocentowaniem od
zgromadzonych oszczednosci (w tym od obligacji skarbowych),

AS/" - przyrost oszczednodci netto gospodarstw domowych (w tym nowo zakupione
obligacje skarbowe);

sektor budzetowy (B)

AZB; —przyrost zadluzenia netto sektora budzetowego (w tym emisja nowych
obligacji skarbowych),

ZB%,; — sphata odsetek od zaciagnigtych przez sektor budzetowy pozyczek i kredytéw
(obshuga zadluzenia krajowego),

AZZ; — koszt obstugi zadhuzenia zagranicznego (oprocentowanie 1 sptaty zadtuzenia);
zagranica (Z)
AZZ;— przychody zagranicy bedace kosztami obstugi zadluzenia zagranicznego,

BW, —bilans wymiany walutowej z zagranica (czyli bilans platniczy modelu lub
przyrost oszczednosci zagranicy w polskim systemie finansowym ze znakiem minus):

BW, = — AS/ 2.2)
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Tablica 2.1 przedstawia, dla kazdego okresu i, przeplywy finansowe pomigdzy
sektorami gospodarczymi modelu.

Tablica 2.1 Tablica przeplywoéw finansowych pomigdzy sektorami

scktory P H B Z F suma
gospodarcze przychodow
P yh DM + DJ\IB,+Ex |Ac? |PF
X + D,
H W Wi NOB NZA
X
B T™+7+7, |T"+T 0 AZB | P?®
X
Z DM+D, ! [ IM* 0 AZZ | P?
X
F C%™ AS* ZB% + AZZ | AS* P/
X
suma yP yh b y: v/ b3
wydatkéw

Obszar zacieniowany obejmuje przychody i wydatki modelu sektora finansowego.
Oznaczenia wpisane w jasnych czeéciach tabeli objasnione sa w poprzednich paragrafach,
opisujacych pozostate sektory calego modelu.

Przepltywy finansowe (nominalne) czytane w kolumnach sa, poniesionymi w danym
okresie, wydatkami sektora w & - tej kolumnie na rzecz pozostatych sektoréw, natomiast
czytane w wierszach, sa przychodami sektora w j - tym wierszu od pozostalych sektorow.

Dla przejrzysto$ci pominigto indeks i.
Ze wzgledu na istnienie czterech rownosei typu (2.1) oraz na fakt, ze suma X
wszystkich elementow tablicy liczona kolumnami i wierszami musi by¢ ta sama, dla

kazdego i zachodzi nastepujaca réownosc, bedaca zasadniczym réwnaniem (ograniczeniem
budzetowym) sektora finansowego (F):

pl=v (2.3)
lub, po przeksztalceniach i redukeji
AC? + AZB; - AS}' — AS7 = C%/7 + ZB%, — 8%/" (2.4)

Prawa strona powyzZsze] rownosci jest bilansem okresowych wplat 1 wyptat
krajowych zobowiazan odsetkowych. Odsetki wplacane przez zadhlizone przedsigbiorstwa
1 budzet wyplacane sa gospodarstwom domowym. Wprowadzimy oznaczenie
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AR; = C%® + ZB%, — 5% (2.5)

Wielkos¢ AR; reprezentuje zysk sektora finansowego, bedac jednoczesdnie wielko$cia

niezbilansowania przeptywow finansowych pomigdzy pozostalymi sektorami. Wtedy
rownanie modelu sektora finansowego ma, dla strumieni, postaé

BW; + AC¥ + AZB; = AS} + AR, (2.6)
Wynika stad, Zze odpowiednie rownanie dla zasobéw sektora finansowego ma postaé
AZI'+ C* + ZB; =S/ + R, (2.7)

gdzie:

AZ] — aktywa zagraniczne netto (suma dotychczasowych bilansow wymiany
walutowej z zagranicg).

Szczegolows interpretacje (w jezyku danych) poszczegolnych pozycji bilansu (2.7)
mozna znalez¢ w paragrafie 3.1.3 dotyczacym analizy i wykorzystania danych finansowo --
bankowych.

Scharakteryzowany w ten sposob sektor finansowy jest sektorem krajowym ponie-
waz nie prowadzi rachunku zadhizenia zagranicznego ZZ i nie obstuguje go. Jest tylko po-
srednikiem w przekazywaniu 1 zmianie zobowigzan zagranicznych kraju wobec zagranicz-
nego scktora finansowego (np. bankéw z Klubu Paryskiego lub Londynskiego, Banku

’

Swiatowego czy MFW).

2.6.2.2. Wymiana 7 zagranicq

Ze wzgledu na swoista odrgbno$é oraz ze wzgledu na bezposredni wpltyw wymiany z
zagranicg na pozycje BW lub AZ" sektora finansowego (koniecznoéé wymiany walut), zde-
cydowano sig dolaczy¢ podmodel wymiany walutowej z zagranica do arkusza modelu sek-
tora finansowego. Model uwzglednia cztery elementy wymiany walutowej z zagranica:
handel zagraniczny {eksport 1 import towardw 1 ushig), skup walut, inwestycje bezposrednie
1 obstuge zadluzenia zagranicznego. Saldo bilansu wymiany walutowej z zagranica dla mo-
delu wyraza si¢g wzorem:

BW;= BHZ,+ NOB; + I,, - AZZ, (2.8)
gdzie:
BHZ, — kwartalne saldo bilansu handlu zagranicznego,

NOB; — kwartalne saldo nie sklasyfikowanych obrotdéw biezacych (saldo skupu
1 sprzedazy walut),

1,; — kwartalne saldo bezpo$rednich inwestycji zagranicznych,
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AZZ; - kwartalna obstuga zadluzenia zagranicznego.

Tylko bilans handlu zagranicznego jest wielkosciag modelowana. Obliczany jest na
podstawie modelowanych wielko$ci eksportu 1 importu poszczegolnych sektordw modelu
oraz kursu walutowego. Trzy ostatnie wielkosci bilansu wymiany s3 zmiennymi egzoge-
nicznymi, ktore moga stuzy¢ do badania skutkow strategii splat zadluzenia zagranicznego
przy danych scenariuszach przebiegdw dwoch pozostatych wielkoscl.

2.6.2.3. Wielkosci wejsciowe i wyjsciowe modelu
Zasadniczymi zmiennymi wyznaczanymi przez model sektora finansowego sa:

— stopa oprocentowania kredytow r;
— stopa oprocentowania depozytow r, .

Stopa oprocentowania kredytow jest wyznaczana na podstawie inflacji oczekiwane]
przez sektor finansowy. Stopa oprocentowania oszczgdnosci okre$lona jest jako staty
utamek stopy oprocentowania kredytow i dobrana tak, aby poziom niezbilansowania
modelu sektora finansowego byt bliski obliczeniowemu (paragraf 3.1.3 wzor (3.11)).
Wielkos¢ ta agreguje niezbilansowanie danych i uproszczenia modelu polegajace, miedzy
innymi, na nie uwzglednianiu mniej waznych sktadnikéw bilanséw. Na podstawie obu stop
obliczane sa zobowiazania 1 naleznosci odsetkowe.

Ze wzgledu na niemozno$é okre§lenia podazy kredytu w oparciu o pozycje netto
sektora finansowego, dzialanie rynku kredytu komercyjnego zastapiono egzogeniczng
zmienng ACY. Zmienna ta jest glowna zmienna, ktéra, obok stop procentowych (tu:
wplywajacych gléwnie na zmiang oszczednosci netto) 1 kursu walutowego (wplywajacego
na zmiang aktywow zagranicznych netto), umozliwia symulacje polityki pienig¢Zne;.

Do arkusza kalkulacyjnego, zawierajacego model sektora finansowego, dolaczono
rowniez algorytm obliczania podzialu zyskéw producentow przeznaczonych na inwestycje
(realokacja kapitatu finansowego). Podzial ten jest forma bezposrednich przeplywow
finansowych pomigdzy gospodarczymi podmiotami niefinansowymi. Wymaga on od
rzeczywistego sektora finansowego tylko biernych operacji finansowych i, zgodnie
z pierwotnymi zatozeniami, nie wchodzi w sktad jego modelu. Dotaczono go ze wzgledu na
ten sam rodzaj opisywanych przeptywow.

W arkuszu modelu sektora finansowego ustalane sa egzogenicznie lub szacowane
nastepujace wielkosci:

— zrealizowany nowy kredyt netto przedsigbiorstw AC™ (doktadniej: wspolczynni-
ki zaspokojenia nowych potrzeb kredytowych, bedace relacjami pomigdzy kre-
dytem zrealizowanym a potrzebami kredytowymi),
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— sredni kwartalny kurs walutowy p,

— indeksy cen $wiatowych (dla eksportu),

- indeksy cen importowych,

— wielkos¢ kwartalnej obstugi zadhizenia zagranicznego AZZ ,
— saldo skupu i sprzedazy walut,

— saldo bezpos$rednich inwestycji zagranicznych,

— wspolczynniki redystrybucji zyskow,

— pozostale parametry (np. warunki poczatkowe).

Wielkoéci te sa sterowaniami dla czg$ci realnej catego modelu.

Model sektora finansowego odwzorowuje niektore istotne mozliwosci sterowania
wartosciami skladnikow bilansu rzeczywistego sektora. Model ten ma bezposredni wplyw
tylko na wielkos¢ AC™ . Na poziom bilansu wymiany walutowej z zagranica BW ma
wplyw poprzez kurs walutowy, na poziom zadluzenia budzetu ZB - poprzez stopg
oprocentowania kredytow, natomiast na poziom oszczgdnoSci netto gospodarstw
domowych S” — poprzez stope oprocentowania depozytéw. Ostatnie trzy endogeniczne
wielko$ci zalezg glownie od sfery realnej modelu. Na poziom niezbilansowania R wptywa
gléwnie sektor finansowy, ale posrednio, przez obie stopy procentowe.
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2. Strukiura modelu i jego podstawowe elementy
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