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Wstep

Zwierze zna umiar swoich potrzeb, ale cztowiek nie.

Demokryt

Doswiadczenia z kryzyséw, w tym globalnego kryzysu finansowego z 2008 r. oraz
kryzysu pandemicznego COVID-19, pokazaty, jak wazne jest badanie zwigzkow
miedzy sektorem finansowym a gospodarka realna, oraz uwidocznity ogrom-
ne znaczenie bankéw w gospodarce, wynikajace z roli, jaka odgrywaja w pro-
cesie posrednictwa finansowego. Dodatkowo potwierdzitly ogromne znaczenie
pogtebiania wiedzy na temat powigzan miedzy sektorem finansowym a gospo-
darka realng, poniewaz ukazaty, jak silny moze by¢ wptyw gwattownych wahan
cen aktywoéw, dynamiki kredytéw i miedzynarodowych przeptywéw kapitatu
na sytuacje finansowa gospodarstw domowych, przedsiebiorstw, a w konsekwen-
¢ji na zadtuzenie suwerennych panstw, ktére doprowadzito do gtebokiej reces;ji.
Ze wzgledu na to, ze pojecie réwnowagi makroekonomicznej jest wielowymia-
rowe, ocena tego, czy w gospodarce wystepujg lub moga wystapic¢ zaburzenia
rownowagi, musi by¢ dokonywana dla poszczegdlnych sektorow oraz na pod-
stawie roznorodnych wskaznikéw i z wykorzystaniem zréznicowanych metod
analizy zaréwno iloSciowej, jak i jakosciowej. Powigzania miedzy sektorem finan-
sowym a gospodarka realna sa dwukierunkowe. Wstrzasy powstajace w realnej
gospodarce moga by¢ propagowane przez rynki finansowe i tym samym wzmac-
nia¢ cykle biznesowe. I odwrotnie — rynki finansowe moga by¢ zrédtem wstrza-
sow, ktére z kolei moga prowadzi¢ do wyrazniejszych wahan makroekonomicz-
nych. Globalne wymiary tych powigzan majg negatywne skutki uboczne, ktdre
ujawniaja sie za posrednictwem kanatéw funkcjonujacych w gospodarce realnej
i w sektorze finansowym [Claessens, Kose, 2018].

Gloéwnym produktem bankowym finansujacym gospodarke jest kredyt
i to wlasnie problemy z obstugg kredytu bankowego przez gospodarstwa domo-
we oraz przedsiebiorstwa prowadzg do kryzyséw. Kredyt bankowy jest niezwy-
kle wazny dla finansowania inwestycji, ktére wpltywaja na wzrost gospodarczy.
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Gospodarstwa domowe w coraz wiekszym stopniu wykorzystuja go do zaspoko-
jenia swoich potrzeb konsumpcyjnych. Jednoczesnie banki coraz szybciej roz-
wijaja akcje kredytowq w celu osiggniecia coraz wiekszych zyskéw. Boomy kre-
dytowe poprzedzajace kryzys finansowy spowodowaty, ze banki koncentrowaty
sie na powiekszaniu zyskdw, pomijajac monitorowanie i wtasciwa ocene ryzyka.
Doprowadzito to do wzrostu kredytéw zagrozonych i problemdéw sektora banko-
wego, ktdre przeniosly sie na sfere realng. Dodatkowo w ostatnim dwudziestole-
ciu zaobserwowano coraz szybszy wzrost aktywoéw sektora bankowego i zaczeto
zwraca¢ uwage na fakt, ze nadmierne rozmiary bankéw powodujg zwiekszanie
sie ryzyka systemowego [Laeven, Ratnovski, Tong, 2016]. Po globalnym kryzy-
sie finansowym z 2008 r. wiele rzadéw musiato ratowa¢ niewyptacalne banki
w obawie przed destrukcyjnymi skutkami ich upadtosci dla catej gospodarki.
W rezultacie zgtaszano inicjatywy ustawodawcze, ktérych celem byto zmniej-
szenie skutkow kryzysow systemowych. Jednym z elementéw tych dziatan jest
polityka makroostroznosciowa.

Kredyt dla sektora niefinansowego jest jednak niezwykle wazny dla rozwo-
ju gospodarki, poniewaz stanowi zZrédto finansowania inwestycji i stuzy gospo-
darstwom domowym do zaspokajania ich potrzeb konsumpcyjnych. Kredyty dla
sektora niefinansowego mozna podzieli¢ na nastepujgce kategorie, w zalezno-
$ci od ich przeznaczenia: kredyty dla gospodarstw domowych (konsumpcyjne
i mieszkaniowe) oraz kredyty dla przedsiebiorstw'. Dynamika kazdego z nich
ksztattuje sie pod wpltywem innych determinant. Na dynamike kredytu banko-
wego wplywa strona popytowa i podazowa. Waznym czynnikiem jest struktura
rynkowa sektora bankowego (ang. market structure), ktéra zmienia sie w zalez-
nosci od warunkow rynkowych i oddziatuje zaréwno od strony popytowej, jak
i podazowej. Na strukture rynku® wptywaja nowi gracze w sektorze bankowym,
ale réwniez podmioty spoza sektora bankowego, ktdre wraz z rozwojem nowych
technologii staty sie gtdéwnymi czynnikami transformacji sektora finansowego
w skali globalnej. Sposrdd tych graczy mozna wymienic¢ zaréwno mate przedsie-
biorstwa (start-upy), jak i duze przedsiebiorstwa technologiczne, ktdre sa coraz
wazniejszym czynnikiem transformacji rynku ustug zarezerwowanych wezesniej
dla bankéw. Innowacja finansowa nazywana FinTech?® oraz zwiazana z nig ban-
kowos¢ internetowa nie sg juz nowoscia. W ostatnim okresie znacznie wzrosta
dostepnos¢ réznorodnych ustug $wiadczonych za posrednictwem elektronicz-

! W monografii nie zajmowano sie innymi kategoriami kredytu z uwagi na odmienna ich specyfike.

2 Struktura rynku i struktura rynkowa sa odpowiednikami angielskiego pojecia market structure
i w monografii sa uzywane zamiennie oraz odnosza sie do sektora bankowego.

3 Skrét od financial technology — technologia finansowa. Szerzej o sektorze FinTech w rozdziatach
drugim i czwartym.
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nych kanatéw dystrybucji [Dermine, 2016; Boobier, 2020; Beaumont, 2020;
Boot, Hoffmann, Laeven, Ratnovski, 2021]. Dlatego w monografii skupiono sie
rowniez na nowych konkurentach zwigzanych z technologiami cyfrowymi (IT),
ktoérzy wptywaja na rozwdj rynku kredytowego. Starano sie scharakteryzowac
przede wszystkim to, jak rozwdj rynku pozyczkowo-kredytowego FinTech wpty-
wa na dostepnos¢ kredytu i konkurencje na rynku kredytowym. Nie ma jednej
Scistej definicji kredytu (pozyczki) FinTech, jednak zwykle definiuje sie go sze-
roko, aby obja¢ wszystkie kredyty i pozyczki, ktérych udzielanie jest wspierane
przez platformy elektroniczne (online) i ktdre nie sa obstugiwane przez banki
komercyjne [FSB, 2017]. Konkurencja na rynku kredytowym ksztatltowana przez
strukture rynku wigze sie ze strategiami graczy na tym rynku i wptywa na zyski
bankoéw, ksztattowanie sie kredytu bankowego, a w konsekwencji na wzrost
gospodarczy. Jej poziom oddziatuje zatem réwniez na relacje miedzy sektorem
finansowym a gospodarka realna.

Celem ksigzki jest wskazanie wptywu zmieniajgcej sie struktury rynkowej
w sektorze bankowym na rynek kredytu w Unii Europejskiej (UE) w kontekscie
relacji miedzy sektorem finansowym a gospodarka realng. W Unii Europejskiej
zostat przyjety model bankowosci uniwersalnej, a systemy bankowe poszczegdl-
nych krajéow UE sg zorientowane gtéwnie na banki. W monografii skupiono sie
na determinantach réznego rodzaju kredytéw bankowych dla sektora niefinan-
sowego, poniewaz problemy z obstuga kredytu bankowego przez gospodarstwa
domowe i przedsiebiorstwa prowadza do kryzyséw systemowych. Przedstawiono
rowniez nowych konkurentéw dziatajacych na rynku kredytowym, zwiazanych
z nowymi technologiami. Warto wspomnie¢, ze do czasu kryzysu z 2008 r. pra-
ce z zakresu finanséw i makroekonomii byty tworzone w zasadzie dwutorowo.
Do wyjatkow naleza badania dotyczace roli posrednictwa finansowego w rozwo-
ju gospodarczym, w ktérych podkreslano silna dodatnia korelacje miedzy pozio-
mem rozwoju finansowego (ang. financial deepening) a stopa wzrostu gospodar-
czego [m.in. Gurley, Shaw, 1955; Goldsmith, 1969; Rajan, Zingales, 1998; Beck,
Levine, 2004; Rajan 2006]. Brak zainteresowania makroekonomistéw wptywem
sektora finansowego na gospodarke realng wiazat sie m.in. z mniej zmiennym
charakterem cyklu koniunkturalnego w gospodarkach rozwinietych, zwtaszcza
w potowie lat osiemdziesigtych, w epoce tzw. wielkiego umiaru [Blanchard,
2009]. Wspotczesnie dynamicznie rozwijajacy sie sektor przedsiebiorstw Fin-
Tech, w tym duze przedsiebiorstwa technologiczne, oferuje ustugi finansowe
w ramach znacznie szerszej dziatalnosci — wnosi nowa jakos¢ w relacje miedzy
sektorem finansowym a gospodarkg realna.

Monografia ma charakter teoretyczno-empiryczny. Na podstawie dostepnej
literatury przedmiotu przedstawiono w niej opis istniejacych badan poswieco-
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nych relacjom miedzy sektorem finansowym a gospodarka realna. Oparto sie
na teorii zaczerpnietej z ekonomii i finanséw, m.in. na teorii zawodnosci ryn-
kéw finansowych (ang. market failure) i teorii posrednictwa finansowego, a takze
na wynikach badan wtasnych — zaréwno jakosciowych, jak i ilosciowych. Waz-
nym aspektem jest analizowanie poszczegolnych kategorii kredytu bankowego
osobno, zamiast analizowania agregatéw kredytowych, poniewaz kazdy rodzaj
kredytu ma swoja specyfike. Swiatowy kryzys finansowy pokazat, ze wzrost kre-
dytéw na zakup nieruchomosci mieszkaniowych spowodowat pogtebienie sie
nierdwnowagi miedzy rozwojem rynkow finansowych a rozwojem gospodar-
czym. Konsekwencje kryzysu byly wyrazniejsze w krajach, w ktérych nastapit
boom na kredyt mieszkaniowy. W wiekszosci wymienionych badan zwykle jest
jednak analizowany kredyt bankowy ogdtem. Wsréd nielicznych prac analizu-
jacych poszczegdlne kategorie kredytu bankowego mozna wymieni¢ artykut
Cull i Martinez Peria [2013], ktérzy zbadali, jak struktura wlasnosciowa ban-
kéw w krajach rozwijajacych sie wpltywata na wzrost kredytéw hipotecznych,
kredytéw dla przedsiebiorstw oraz kredytow konsumpcyjnych przed kryzysem
2008-2009 i podczas niego.

Przedstawione w niniejszej monografii badania przeprowadzono w podziale
na kredyty dla gospodarstw domowych (konsumpcyjne i mieszkaniowe) oraz
kredyty dla przedsiebiorstw. Na podstawie zaprezentowanych wynikéw empi-
rycznych trzech badan wtasnych prébowano udzieli¢ odpowiedzi na nastepujace
pytania badawcze:

Czy determinanty wzrostu poszczegolnych rodzajéw kredytu bankowego
w podziale na kredyty konsumpcyjne i mieszkaniowe oraz kredyty dla przedsie-
biorstw sq rozne i czy zalezq od struktury rynku?

Cgy struktura rynku wptywa na dynamike oraz procyklicznosé poszczegolnych
rodzajow kredytu bankowego w podziale na kredyty konsumpcyjne i mieszkaniowe
oraz kredyty dla przedsiebiorstw?

Cgzy techniki cyfrowe wptywajq istotnie na rynek kredytu bankowego?

Odpowiedzi na pytania badawcze przedstawiono w postaci rozwazan teore-
tycznych i wynikdw badan empirycznych autorki, dotyczacych analizy kredytu
bankowego w Unii Europejskiej. Zbudowano je w celu weryfikacji gtéwnej hipo-
tezy badawczej, méwiacej o tym, ze wptyw struktury rynku na wzrost kredytu
bankowego w UE zalezy od rodzaju kredytu oraz od wielkosci sektora. Aby zreali-
zowad cel i zweryfikowaé hipoteze gléwna, w monografii sformutowano naste-
pujace hipotezy pomocnicze:

H1: struktura rynku oraz struktura wtasnosciowa wptywaja na dynamike kre-
dytu bankowego (kredytéw mieszkaniowych, konsumpcyjnych i dla przedsie-
biorstw) i wptyw ten jest rézny w krajach UE,
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H2: struktura rynku ma charakter procykliczny, a jej wptyw zalezy od rodzaju
kredytu oraz od wielkosci sektora bankowego w UE,

H3: nowe techniki cyfrowe wplywajq gtéwnie na dynamike kredytu dla gospo-
darstw domowych i wptyw ten jest rézny w krajach UE.

Do realizacji celu monografii i weryfikacji postawionej gtéwnej hipote-
zy badawczej wykorzystano metode polegajaca na gromadzeniu spostrzezen
szczegdtowych, ktérymi byly: pozytywna weryfikacja hipotez pomocniczych,
a nastepnie na tej podstawie wyciaganie wnioskéw ogdlnych. Powyzsze roz-
wazania umozliwity udzielenie odpowiedzi na postawione pytania badawcze.
Do rozwiazania zaprezentowanych w pracy probleméw badawczych wykorzy-
stano réznorodne techniki badawcze. Przedstawiono réwniez wyniki badan wta-
snych z zastosowaniem narzedzi ekonometrycznych. Badania ilosciowe dotycza
determinant réznego rodzaju kredytéw bankowych, w tym wptywu sektora Fin-
Tech na rynek kredytowy w UE, ze szczegdlnym uwzglednieniem struktury ryn-
ku. Prezentowane badania empiryczne wykorzystuja szeroki wybdr metod eko-
nometrycznych opartych na analizie danych panelowych, m.in. modele panelowe
z czynnikami statymi (ang. fixed effects, FE) oraz dynamiczne modele panelowe
oparte na metodzie momentdw, ktéra w jezyku polskim nazywa sie uogdlniong
metoda momentéw (ang. generalized method of moments, GMM), a takze mode-
le panelowe wektorowej autoregresji (ang. panel vector autoregression, pvAR).
Oprécz modeli ekonometrycznych wykorzystujacych dane panelowe, do reali-
zacji celu pracy postuzono sie réwniez analizg poréwnawczg z wykorzystaniem
tradycyjnych metod wskaznikowych stosowanych w analizach banku komercyj-
nego. W badaniach empirycznych prezentowanych w monografii wykorzystano
jednostkowe dane na poziomie pojedynczych bankéw z komercyjnej bazy danych
Orbis Bank Focus oraz z jej wczesniejszej wersji BankScope®, a takze dostep-
ne zrédta danych ze statystyki bankowej hurtowni danych Europejskiego Banku
Centralnego (Statistical Data Warehouse), Miedzynarodowego Funduszu Walu-
towego, Eurostatu i Banku Swiatowego.

Ostatni globalny kryzys finansowy z 2008 r. uwidocznit wzrost znaczenia ban-
kéw w gospodarce oraz przewartosciowat wiele doktryn we wspotczesnej ekono-
mii, co dodatkowo wzmocnit trwajacy kryzys zwigzany z pandemig COVID-19.
System bankowy, wezesniej przedstawiany jako bierny agregat, nie tylko silnie
reaguje na zmiany w otoczeniu makroekonomicznym, lecz takze ma ogromny
wplyw na sfere realng. W czasie kryzysu finansowego z 2008 r. rzady na caltym
Swiecie musiaty ratowaé niewyptacalne banki w obawie przed destrukcyjnymi

* Jednostkowe dane z bazy Orbis Bank Focus potaczono z danymi z bazy Bankscope, ktéra zawierata
dane sprzed 2011 r.
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skutkami ich upadtosci dla catej gospodarki. Dlatego we wspotczesnych gospo-
darkach potozono nacisk na gtebokie zmiany regulacyjne oraz stworzono insty-
tucjonalne ramy polityki makroostroznosciowej. Ponadto, ze wzgledu na poste-
pujaca deregulacje i liberalizacje rynkdéw oraz dynamiczny rozwdj innowacyjnych
instrumentéw finansowych, zachodnie banki komercyjne, wczesniej postrzegane
jako instytucje zaufania publicznego, zaczeto okresla¢ mianem przemystu banko-
wego, nastawionego gtdwnie na coraz wieksze zyski. W zachowaniach bankéw
wzrastata tzw. pokusa naduzycia (ang. moral hazard) i w konsekwencji doszto
do utraty zaufania na rynkach finansowych, upadku niektérych bankéw oraz
kryzyséw zadtuzeniowych panstw, trwajacych do chwili obecnej. Negatywne
szoki wystepujace w gospodarkach europejskich zostaty wzmocnione trwajacym
kryzysem zwigzanym z pandemia COVID-19, ktérej wybuch w 2020 r. w Euro-
pie zmienit funkcjonowanie catej gospodarki Unii Europejskiej, w szczegdlnosci
wywart wpltyw na sektor bankowy. Skutkiem tych wstrzaséw byty zmiany zaréw-
no po stronie popytu, jak i podazy, co spowodowato dziatania rzadéw, bankéw
centralnych oraz regulatoréw w ramach polityki gospodarczej w celu ztagodze-
nia pogarszajacej sie koniunktury gospodarczej. W odniesieniu do sektora ban-
kowego nastapil wzrost ryzyka w wielu obszarach, w tym w obszarze ryzyka kre-
dytowego. Jednak poréwnujac kryzys finansowy z 2008 r. i kryzys epidemiczny,
wydaje sie, ze skutki gospodarcze tego drugiego, pomimo poczatkowych nega-
tywnych prognoz, okazaty sie — szczegdlnie w Polsce — nie tak tragiczne. Oczywi-
$cie cze$¢ branz poniosto straty, ale cze$¢ osiggneto wysokie przychody ze sprze-
dazy. Jednoczesnie przez wiekszos¢ 2020 r. przedsiebiorstwa funkcjonowaty
w warunkach bardzo wysokiej niepewnosci, przektadajacej sie m.in. na znacz-
ng redukcje aktywnosci inwestycyjnej [NBP, 2021]. W analizowanym okresie
mamy ponadto czas tzw. niskich stop procentowych, ktére z jednej strony wpty-
waja na kredytobiorcéw, gdyz kredyt jest tanszy, bardziej atrakcyjny. Z drugiej
strony — klasyczne lokaty bankowe, w tym depozyty, staja sie mniej atrakcyjne.
Badania empiryczne dotyczace powiazan miedzy sektorem bankowym
a gospodarka realna caty czas sie rozwijaja. Literature o charakterze empirycz-
nym cechuje podzial na opracowania sprzed kryzysu (sprzed upadku banku
Lehman Brothers w 2008 r.) oraz po kryzysie. Wyrazne wida¢ przy tym nasile-
nie sie tego typu badan po kryzysie finansowym, co wskazuje na wzrost rangi
badan nad relacjami miedzy sektorem finansowym a gospodarka realna. Badania
zaprezentowane w tej monografii byly publikowane przez autorke w zagranicz-
nych czasopismach: ,,Journal of International Financial Markets, Institutions and
Money”, ,,Economic Modelling”. W niniejszej pracy wyniki tych badan zostaty
jednak przedstawione odmiennie niz w artykutach naukowych. Zostaty uzyskane
na przedtuzonej probie badawczej oraz zaprezentowano je w sposéb komplekso-
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wy i uaktualniony, majacy na celu udzielenie odpowiedzi na pytania badawcze
oraz weryfikacje postawionej hipotezy gtéwnej.

W monografii, oprécz opisu badan dotyczacych relacji miedzy sektorem
finansowym a gospodarka realng w ujeciu historycznym, przedstawiono gtebo-
kie zmiany, ktdre zaszty w sektorze bankowym UE, w szczegélnosci od rozsze-
rzenia Unii o nowe panistwa, w tym Polske. Wyniki wlasnych badan dotyczacych
powiazan miedzy sektorem finansowym a gospodarka realng obejmuja okresy
przed kryzysem finansowym z 2008 r. i po nim — koniczg sie na 2019 r. Analizg
objeto 28 panstw UE. Nalezy zauwazy¢, ze z dniem 31 stycznia 2020 r. Wielka
Brytania przestata by¢ cztonkiem Unii Europejskiej. Od 29 marca 2017 r., a wiec
od dnia notyfikacji przez Wielka Brytanie woli wystapienia z UE, trwato nego-
cjowanie zasad opuszczenia Wspoélnoty i przysztych stosunkéw z Wielkg Bry-
tanig — juz jako panstwa trzeciego wobec UE. W niniejszej monografii, z uwagi
na brak dostepnych danych, okres ilosciowych badan empirycznych na danych
panelowych nie objat 2020 r., zatem w badaniach ilosciowych nie uwzglednio-
no szoku zwigzanego z pandemig COVID-19 oraz opuszczenia UE przez Wielka
Brytanie (brexitu). Pandemie COVID-19 uwzgledniono natomiast w badaniach
jako$ciowych®. W rozwazaniach dotyczacych wpltywu pandemii wykorzystano
analize jakosciowa przeprowadzong na podstawie istniejacych zmian regulacyj-
nych zwigzanych z COVID-19 oraz taczacych sie z tym zmian w rozwoju gospo-
darczym. Okres badawczy przed kryzysem finansowym z 2008 r. i podczas kry-
zysu oraz okres przed wybuchem pandemii to czas szybkich zmian w sektorze
bankowym UE, majacych wplyw na rozwdj rynku kredytu bankowego. Czynnika-
mi oddziatujacymi na te zmiany byty: rozwdj technik IT oraz wzrost przepltywoéw
kapitalowych, w tym zwigzany z nimi wzrost udziatu kapitatu zagranicznego,
a takze fuzje i przejecia (ang. mergers and acquisitions, M&A). Nalezy jednak
zauwazy¢, ze procesy konsolidacyjne wystepujace w panstwach transformuja-
cych sie byly naturalna konsekwencjg wczesniejszej prywatyzacji bankéw kra-
jowych i pozyskania dla nich zagranicznych inwestoréw strategicznych, a takze
coraz czestszych fuzji w krajach strefy euro. W okresie najwiekszego nasilenia
sie kryzysu finansowego, w latach 2008-2009, banki z jednej strony zaczety
zaostrzac¢ warunki kredytowania, ale z drugiej zabiegaly o depozyty ze wzgledu
na spadek zaufania na rynku miedzybankowym. Po 2009 roku réwniez miaty
miejsce fuzje i przejecia, ale ich przyczyny byty inne niz przed kryzysem finan-
sowym i wiazaty sie gléwnie z ratowaniem bankrutujacych bankéw oraz z kry-

® Analiza sektor6w bankowych UE obejmuje w miare dostepnosci prezentowanych danych w mo-
mencie wydawania niniejszej monografii réwniez rok 2020.
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zysem zadtuzeniowym w panstwach strefy euro. Wybuch pandemii COVID-19
w 2020 r. nasilit proces konsolidacji.

Oprécz szerokiego opisu sytuacji w sektorze bankowym w UE (zaréwno przed
kryzysem, jak i po nim), w monografii przedstawiono takze reformy regulacyjne,
ktore pojawity sie w odpowiedzi na kryzys finansowy z 2008 r. oraz kryzys zwia-
zany z pandemig COVID-19. Analiza poréwnawcza sektoréw bankowych w kra-
jach Unii Europejskiej wykazata przede wszystkim, ze sektory te nie sa homo-
geniczne, zaréwno w catej Unii, jak i w strefie euro. W panistwach tzw. nowej
UE relacja aktywdw oraz kredytu dla sektora prywatnego do PKB utrzymuje sie
na stosunkowo niskim poziomie, a banki sa do$¢ mate w poréwnaniu z bankami
w krajach starej Unii (UE-15). Kryzys finansowy spowodowat, ze wzrosto wspar-
cie rzadéw dla sektora bankowego oraz podjeto dziatania regulacyjne majace
na celu zmniejszenie skutkow kryzysu w przysztosci. Przed kryzysem finanso-
wym z 2008 r. wprowadzano zalecenia Bazylei II, ktore nie uchronity jednak
zachodniego sektora bankowego przed skutkami tego kryzysu. Dlatego po kry-
zysie w catej UE wprowadzono jednolite przepisy w sprawie bankowosci (pakiet
CRD IV) oraz ustanowiono jednolity unijny organ nadzoru nad bankami (Single
Supervisory Mechanism, SSM), ktdry rozpoczat dziatalnosé w listopadzie 2014 r.
Sposrdd kolejnych istotnych zmian nalezy wymienié utworzenie Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego (European Systemic Risk Board, ESRB) i Europej-
skiego Urzedu Nadzoru Bankowego (European Banking Authority, EBA). ESRB,
ktdra jest umiejscowiona przy Europejskim Banku Centralnym, ma sie przy-
czynia¢ do sprawnego funkcjonowania sektora finansowego UE. W monografii
przedstawiono réwniez zmiany techniczne, ktére dokonaty sie w sektorze banko-
wym UE w latach sprzed wybuchu pandemii, w tym dotyczace wpltywu nowych
graczy z sektora FinTech na sektor bankowy. Z jednej strony wydaje sie, ze odpo-
wiednie regulacje w sektorze bankowym mogtyby by¢ rozwigzaniem problemdéw
zbyt szybko rozrastajacych sie pojedynczych bankéw, a proponowane reformy
modeli biznesowych bankéw potwierdzaja zalety tradycyjnego modelu bankowo-
Sci opartego na zaufaniu klienta. Z drugiej strony postep techniczny spowodowat,
ze na rynku kredytowym pojawili sie nowi konkurenci dla tradycyjnych bankdw,
ktérzy moga w istotny sposob zmieni¢ swiat dostawcow ustug finansowych. Nowi
konkurenci oferuja klientom szeroki zakres produktéw i umozliwiaja wygodny
dostep do rynku finansowego przy jednoczesnym obnizeniu kosztéw.

Nalezy zauwazy¢, ze system finansowy oraz cata gospodarka po kryzysie pan-
demicznym - tak jak po globalnym kryzysie w 2008 r. — beda wymagaty kolejne-
go przedefiniowania wielu paradygmatow, co niewatpliwie jest inspirujace dla
badaczy i naukowcéw zajmujacych sie finansami. Pandemia COVID-19 ma ogro-
my wptyw na rozwdj sektora FinTech. W okresie pandemii podmioty FinTech,
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podobnie jak tradycyjne banki, doswiadczyly spadku rentownosci, ale jednocze-
$nie znacznie nasilito sie wykorzystanie cyfrowych kanaléw dystrybucji. Nie-
pewnosd, ilustrujgca nature najnowszych czaséw, oraz szybko zmieniajace sie
otoczenie gospodarcze i finansowe, w ktérym nowi gracze na rynku wkraczaja
w dziatalno$¢ zarezerwowang wytacznie dla tradycyjnych bankéw, powoduja,
ze dotychczasowe relacje nabierajg nowych wymiardéw.

Niniejsza monografia sktada sie z pieciu rozdziatéw, wstepu i zakonczenia.
We wstepie sformutowano cel monografii, hipotezy i pytania badawcze. Cato$¢
monografii konczy sie podsumowaniem badan jako$ciowych i ilosciowych przed-
stawionych w rozdziatach oraz wnioskami.

W rozdziale pierwszym przedstawiono opis badan dotyczacych relacji miedzy
sektorem finansowym a gospodarka realng w ujeciu historycznym oraz wspot-
czesnie, wykorzystujac teorie niedoskonatosci rynku finansowego. W kolejnych
podrozdziatach zestawiono badania w ujeciu historycznym. Zaprezentowano
czynniki popytowe i podazowe wplywajace na powigzania miedzy sektorem
finansowym. Opisano zagadnienia zwiazane z niedoskonatoscia rynku kredyto-
wego od strony podazowej oraz od strony popytowej. Omdwiono takze wptyw
akceleratora finansowego na procykliczno$¢ kredytu.

Rozdziat drugi prezentuje definicje struktury rynku w odniesieniu do sekto-
ra bankowego, rynek kredytowy, relacje bank-kredytobiorca, a takze zawiera
analize badan empirycznych dotyczacych wptywu struktury rynku na dziatal-
nos¢ kredytowa. W kolejnych podrozdziatach zdefiniowano strukture rynku i site
rynkowg oraz zjawisko konkurencji w sektorze bankowym i metody jej pomiaru.
Przedstawiono tez czynniki ksztattujace strukture rynku w sektorze bankowym
od strony podazowej oraz zjawisko bankowosci relacyjnej jako strategie banku
na rynku kredytowym. Ponadto oméwiono badania empiryczne dotyczace wpty-
wu struktury rynku na dostepno$¢ kredytu z uwzglednieniem relacji bank—kre-
dytobiorca, a takze wpltyw pandemii COVID-19 na relacje kredytowe.

W rozdziale trzecim szeroko oméwiono zmiany struktury sektora bankowego
w UE w latach 2004-2019. Zaprezentowano zmiany w okresie od rozszerzenia
UE do wybuchu kryzysu zwigzanego z pandemia COVID-19. Okres badawczy
obejmuje zatem lata przed globalnym kryzysem z 2008 r. i po kryzysie finan-
sowym. W kolejnych podrozdziatach przedstawiono rozwdj rynku kredytéw
dla sektora prywatnego w krajach UE. Opisano w nich zmiany wielkosci sekto-
row bankowych w UE. Przedstawiono zmiany regulacyjne w UE i ramy polityki
makroostroznosciowej oraz zmiany regulacyjne zwigzane z pandemia COVID-19.

Rozdzial czwarty szeroko omawia definicje sektora FinTech. W kolejnych pod-
rozdziatach zaprezentowano podstawowe definicje FinTech i BigTech. Ukazano
wplyw sektora FinTech na konkurencje na rynku finansowym. Przedstawiono
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definicje RegTech, SupTech, centrum innowacji, akceleratora i piaskownicy regu-
lacyjnej. Zaprezentowano wyzwania regulacyjne w UE zwigzane z rozwojem sek-
tora FinTech. Omoéwiono takze wyzwania stojace przed wtadzami nadzorczymi
zwigzane z rozwojem sektora FinTech.

W rozdziale piatym przedstawiono trzy empiryczne badania wlasne dotycza-
ce zwigzkéw miedzy sektorem finansowym a gospodarka realna, ze szczegélnym
uwzglednieniem struktury rynku, réwniez z punktu widzenia polityki makro-
ostroznosciowej. W kolejnych podrozdziatach opisano trzy badania. Pierwsze
dotyczy determinant wzrostu kredytu bankowego w UE (kredytu mieszkanio-
wego, konsumpcyjnego i dla przedsiebiorstw). Badanie drugie dotyczy wptywu
struktury rynku na procyklicznosé kredytu bankowego w UE, a trzecie — wptywu
sektora FinTech na rynek kredytowy.

Autorka wyraza nadzieje, ze ksiazka okaze sie interesujaca dla réznych grup
Czytelnikow — zaréwno pracownikdéw naukowych zajmujacych sie problematyka
sektora bankowego, pragnacych uzyskac wiedze o charakterze praktycznym, jak
i studentéw kierunku finanse i bankowos¢. Oczywiscie ocene, na ile jest to istot-
ny wktad w analize relacji miedzy sektorem bankowym a gospodarka realna,
oraz ocene wptywu struktury rynku na te relacje autorka pozostawia Czytelni-
kom. W obecnej, szybko zmieniajacej sie rzeczywistosci gospodarczej ktadzie sie
wiekszy nacisk réwniez na relacje pomiedzy wzrostem gospodarczym, dbatoscia
o $Srodowisko oraz jako$¢ zycia, co z kolei ma wplyw na nowe produkty finanso-
we. Co wiecej, na skutki pandemii COVID-19 zwigzane ze wzrostem wykorzy-
stania technik cyfrowych oraz na sektor FinTech mozna spojrze¢ réwniez w kon-
tekscie przenikania sie sektora finansowego i niefinansowego, co stawia przed
autorka nowe wyzwania badawcze.

W napisaniu ksigzki i nadaniu jej ostatecznego ksztattu na réznych jej etapach
pomagato autorce wiele 0séb. Sposréd nich szczegdlne podziekowanie sktadam
Panom: prof. dr. hab. Stanistawowi Flejterskiemu oraz prof. dr. hab. Bogusta-
wowi Pietrzakowi za wysitek wlozony w przygotowanie recenzji wydawniczych.
Dziekuje tez wszystkim tym, ktérzy motywowali mnie do napisania tej monogra-
fii, szczegdlnie catej mojej Rodzinie, mamie, moim dzieciom oraz mezowi, bez
ktérych wsparcia nie bytoby to mozliwe.
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