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Dlaczego polskie banki
ograniczaja kredytowanie przedsigebiorstw?!

Znaczenie asymetrii informacyjnej w procesie kredytowania

Jednym z zalozen wspélczesnej teorii finanséw i bankowosci jest istnienie
asymetrii informacyjnej pomiedzy dysponentami $rodkéw pieni¢znych a kre-
dytobiorcami [Stiglitz, Weiss, 1992, 694-724], [Hubbard, 2002], [Mayer, 1994,
1-13]. Umowa kredytowa, zwlaszcza w odniesieniu do kredytu inwestycyjne-
go, jest przedmiotem silnej niepewnosci z powodéw obiektywnych: dtugiego
czasokresu umowy i specyficznego ryzyka inwestycyjnego. Jednak poziom ogra-
niczono$ci racjonalnej decyzji obu stron nie jest réwny z powodu zasadniczej
asymetrii informacji pomiedzy nimi co do mozliwos$ci przewidzenia szans przed-
siewziecia. Jak podkres§la Sharpe, podczas gdy kredytobiorca podlega tylko ry-
zyku obiektywnemu, kredytodawca ponosi dodatkowo konsekwencje ewentu-
alnego nielojalnego podawania informacji przez kredytobiorce [Sharpe, 1990].
Z tego powodu banki sg narazone na konsekwencje nielojalnego postepowa-
nia swoich klientéw.

Asymetria informacyjna miedzy pozyczajacym a klientem, bedaca zrédtem
potencjalnie wysokich kosztéw transakcyjnych ex post (oraz ex ante — dla unik-
niecia watpliwych partneréw), jest uwazana za istotny powdd posrednictwa fi-
nansowego [Bhattacharya, Thakor, 1993]. Podmioty dysponujgce nadwyzkami
finansowymi delegujg zadanie wyszukiwania potencjalnych pozyczkobiorcéow
na banki jako dysponujace wyzszymi umiejetno$ciami. W fazie przedkontrak-
towej jest to wyzsza umiejetno$¢ wyboru wyptacalnych klientéw dzigki zaso-
bom informacji i umiejetnosci ich przetwarzania. W fazie realizacji kontraktu
jest to umiejetno$¢ fachowego monitorowania. Duze znaczenie ma zapewnio-
ny ustawowo priorytetowy dostep do informacji zapewniany bankom jako
podmiotom publicznego zaufania z jednoczesng gwarancjg jej prawidlowego
wykorzystania.

Asymetria informacji na rynku finansowym w szczegélnym stopniu doty-
czy gospodarki przechodzacej proces transformacji do gospodarki rynkowe;j.
Jednym z powodéw sg poczatkowo gwaltowne zmiany struktury podmiotéw
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z powodu recesji transformacyjnej powodujacej liczne przypadki upadtosci
jednych podmiotéw i powstawania nowych [Kornai, 1993, 181-228] i nastep-
nie duzy odsetek powstajacych i upadajgcych firm w sektorze matych i $red-
nich przedsi¢biorstw. Reorganizacja sektora bankowego (powstanie systemu
dwupoziomowego) nie pozostala bez wpltywu na poczatkowy poziom umiejet-
nosci bankow.

Uwaza sie, ze w przypadku Polski i innych krajéw w okresie transforma-
cji ryzyko obiektywne i ryzyko naduzycia (moral hazard) ze strony potencjal-
nych kredytobiorcéw bylo w szczegélnoéci spowodowane [Lissowska, 2004],
[Grabczan, 1994], [Mesjasz, 1999]:

- nieprawidlowoscig funkcjonowania samych bankéw (nieprawidlowosci w oce-
nie zdolno$ci kredytowej, niedostateczne monitorowanie, niejasna i niesta-
bilna polityka w odniesieniu do podmiotéw ryzykownych),

- trudnym dostepem do informacji o podmiotach gospodarczych i niestabil-
nos$cig ich sytuacji,

- zazwyczaj krotkim horyzontem czasowym decyzji przedsiebiorstw, skion-
nych do podejmowania dziatan ryzykownych wobec braku strategii dtugo-
okresowych,

— bardzo trudng i dlugotrwala egzekucja naleznoéci drogg sadowg [Zych,
1992].

Potencjalnie wysokie ryzyko zwigzane z kredytowaniem spowodowane nie-
stabilng sytuacja makroekonomiczna, jakoScig otoczenia instytucjonalnego i asy-
metrig informacyjna zwykle powoduje podwyzszanie stép oprocentowania
kredytéw. To z kolei, jak dowodzi Mishkin, prowadzi do zwiekszonego ryzyka
negatywnej selekcji (klienci bardziej ryzykowni sg mniej wrazliwi na oprocen-
towanie i stad bardziej sktonni do ubiegania sie o kredyt od mniej ryzykow-
nych) i narastania kredytéw nieregularnych [Mishkin, 1990]. Innym skutkiem
$wiadomos$ci asymetrii informacji i nieznanego rozktadu ryzyka w populacji
klientow moze by¢ ograniczanie kredytowania przez pozyczkodawcow, rézni-
cowanie dostepnosci i kosztu kredytu dla réznych pozyczkobiorcéw uwaza-
nych za mniej lub bardziej sktonnych do nielojalnych zachowan.

Innymi rozwigzaniami ograniczajacymi skutki asymetrii informacyjnej, ja-
kie proponuje nowa ekonomia instytucjonalna jest pobieranie zabezpieczen
i ulepszanie informacji o kredytobiorcach [Williamson, 1998]. Polskie banki
w ciggu ostatniego dziesieciolecia zaostrzyly wymagania dotyczgce zabezpie-
czen kredytu i rozpoczely budowe wspélnych systeméw informacji o nierze-
telnych kredytobiorcach (aktualnie prowadzone przez Biuro Informacji Kre-
dytowej i Zwigzek Bankéw Polskich). Jednak skuteczno$é tych dziatan
w warunkach gospodarki w okresie transformacji jest ograniczona. Stad ogra-
niczanie kredytu pozostaje istotng strategia bankéw. Sklania to tego réwniez
rosngca wraz z deficytem budzetowym dostepno$¢ mniej rentownych, lecz po-
zbawionych ryzyka dluznych papieréw wartosciowych Skarbu Panstwa.

Wynikiem ograniczania kredytowania i wysokich stép procentowych jest po-
glebianie si¢ ograniczen finansowych dziatalnosci przedsigbiorstw zaréwno na
skutek trudnej dostepnosci kredytu, jak i pogarszania sie standingu firmy (po-



Mariko Akiba, Maria Lissowska, Dlaczego polskie banki ograniczajq kredytowanie... 27

garszanie rentowno$ci wskutek zwiekszania kosztéw finansowych, spadek ak-
tualnej wartosci przyszlych przychodéw z powodu wzrostu stép dyskontuja-
cych) [Hubbard, 2002]. To z kolei moze prowadzi¢ do wymuszonego prefero-
wania wewnetrznego finansowania firmy. Ograniczenia finansowe moglyby przy
tym znacznie mocniej dotyka¢ male firmy praktycznie nie majgce dostepu do
finansowania przez rynek finansowy [Whited, 1992].

Inwestowanie w polskich przedsi¢biorstwach
i hipoteza ograniczenia kredytowania

Wedlug danych GUS w 2004 r. nastgpil po raz pierwszy od kilku lat kil-
kuprocentowy (o 5,1% w poréwnaniu z rokiem poprzednim) wzrost naktadéw
brutto na $rodki trwate. W kolejnych kwartatach nastepowato przyspieszenie
wzrostu w poréwnaniu z analogicznymi kwartatami poprzedniego roku: od
2% w I kwartale do 7,8% w ostatnim. Jednak, przy analogicznym tempie
wzrostu PKB, stopa inwestycji pozostala na poziomie 2003 r. (18,4%). W opi-
nii wielu specjalistéw dynamika inwestowania byla nizsza anizeli uzasadnia-
tyby to potrzeby. Z kolei, jesli chodzi o przyczyny takiego stanu rzeczy, to
wskazywano miedzy innymi na ograniczenie kredytowe.

Na niewielki udziat finansowania dziatalnosci przedsiebiorstw polskich
kredytem wskazujg tez dane statystyczne. Ponizej podano relacje pomiedzy war-
toscig kredytéw i pozyczek krétko- i dlugoterminowych a wartoscig kapitalow
i funduszy wlasnych w latach 2002 i 2003.

Tablica 1
Relacja kredytéw i pozyczek krétko- i dlugoterminowych do kapitaléw i funduszy wlasnych

Zakres Rok | Pozyczki i kredyty dlugoterminowe | Pozyczki i kredyty krétkoterminowe

do kapitatléw i funduszy wlasnych | do kapitatéw i funduszy wlasnych
Gospodarka ogétem 2002 16,5% 14,8%
Gospodarka ogélem 2003 16,5% 13,1%
Sektor prywatny 2002 16,9% 16,9%
Sektor prywatny 2003 17,0% 16,1%
Przemyslt przetwérczy | 2002 14,8% 25,5%
Przemyst przetwérezy | 2003 14,5% 23,2%

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie Rocznika Statystycznego 2004, GUS Warszawa 2004,
tabl. 4(502) s. 577 i tabl. 6(504) s. 580

Jak z tego wynika, udzial kredytéw i pozyczek jest niewielki i stabilny. Co
wigcej, kredyty i pozyczki dlugoterminowe stanowig tylko okoto potowy zobo-
wigzan dtugoterminowych, a kredyty i pozyczki krétkookresowe — potowe zo-
bowigzan z tytutu dostaw i uslug. Tak wiec wystepuje na duza skale wzajem-
ne kredytowanie sie przedsiebiorstw.

Wedtug sprawozdan sktadanych do GUS w latach 2000-2001 70% przed-
sigbiorstw korzystato z kredytu (co stanowito wzrost w poréwnaniu z 40% w po-
towie lat 90.). Tylko 40% przedsiebiorstw zaciggneto kredyt inwestycyjny [Bo-
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guszewski, Puchalska, Kociecki, Jankiewicz, 2000], [Boguszewski, 2002]. Jak
wynika z badan na temat przedsiebiorstw z udziatem kapitatu zagranicznego,
nawet te podmioty o dobrym standingu finansowym polegaly gtéwnie na we-
wnetrznych Zzrédtach finansowania. Dla 53% z nich podstawowym Zrédlem fi-
nansowania rozwoju byt zysk netto, dla 30% - amortyzacja, a tylko dla 30%
dtugoterminowy kredyt bankowy [Boguszewski, 2001]. Niedostatek kredytu
jest uwazany za silng barierg, zwlaszcza dla inwestycji przedsigbiorstw, w fi-
nansowaniu ktérych kredyt bankowy w 2004 stanowit tylko 11,8% [Kotowicz-
-Jawor, 2005].

Trudno$ci w uzyskaniu kredytu sg sygnalizowane w ankietach przeprowa-
dzanych wséréd malych i $rednich przedsi¢biorstw [Baruk, 2002]. Wskazuja
one na niedostatek wewnetrznych zrédet finansowania oraz na wysokie stopy
procentowe jako ograniczenie ich wzrostu. Moze to wskazywaé na istnienie
zréznicowanego w odniesieniu do typéw przedsiebiorstw ograniczania kredy-
tu przez banki.

Wydaje si¢ te hipoteze potwierdzaé¢ badanie przeprowadzone przez Naro-
dowy Bank Polski na duzej probie 470 przedsiebiorstw, ktére wykazato silng
koncentracje kredytéw na stalej grupie najwiekszych przedsiebiorstw. 100 naj-
wigkszych kredytobiorcéw otrzymalo 55% wszystkich udzielonych kredytow
i 70% kredytéw dlugoterminowych [Boguszewski, 2002]. Natomiast w 2003 r.
zasilanie kredytowe malych firm (10-49 zatrudnionych) zmniejszyto sie 0 20,1%
[Kotowicz-Jawor, 2005].

Celem niniejszego artykulu jest:

— okreslenie stopnia i zZrédet ryzyka w dziatalnosci polskich kredytodawcéw,

w tym asymetrii informacji i ryzyka nielojalno$ci oraz ich zréznicowania

w odniesieniu do réznych grup kredytobiorcéw,

- zidentyfikowanie strategii bankéw wobec ryzyka kredytowania i asymetrii
informacyjnej,

- zweryfikowanie hipotezy istnienia ograniczenia kredytowania i zréznico-
wania kosztu kredytu w odniesieniu do réznych grup przedsiebiorstw -
klientéw bankow.

Weryfikacja hipotezy istnienia i przyczyn ograniczefi kredytowania
w $wietle badan ankietowych?

OdpowiedZ na wyzej wymienione pytania zostanie przedstawiona w $wie-
tle ankiety, ktéra zostata przeprowadzona przez autorki na poczatku 2005 r.
w 11 najwiekszych polskich bankach. Ankieta zostata przeprowadzona w for-
mie wywiadu z kierownikami jednostek odpowiedzialnych za kredytowanie
przedsiebiorstw lub/i ocene ryzyka na szczeblu regionéw lub centrali bankéw.
W kilku przypadkach ankietowano dodatkowo kierownikéw wydziatéw kredy-
towych w oddziatach.

2 Autorki wyrazaja podziekowania pani mgr Jolancie Szulfer za przeprowadzenie i opracowa-
nie wynikéw ankiet.
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Ankieta obejmowata otwarte pytania na temat:

- zalozen strategii kredytowej banku,

- procedury podejmowania decyzji kredytowej, sposobu okreslania zdolnosci
kredytowej, metod nadawania ratingu,

- zasad formulowania wymagan co do oprocentowania kredytu i zabezpieczen,

— sposobu uzyskiwania informacji i oceny jej jakosci,

— sposobu monitorowania uméw kredytowych i reagowania na jej naruszenia,

- informacji na temat egzekucji naleznosci (wylgcznie wpltywu percepcji tej
informacji na $wiadomosci pracownikéw kredytujacych),

- kwalifikacji i sposobu oceny pracownikéw opiekujgcych sie kredytobiorcami,

- zakresu nielojalnosci klientéw i jej przyczyn,

— zr6éznicowania obstugi duzych i mniejszych podmiotéw,

- zakresu, przyczyn i sposobéw ograniczania kredytowania.

Oczywiste jest, ze natura pytah umozliwiala respondentom ukrywanie pew-
nych elementéw dziatalnosci, ktére mogly okazac sie niekorzystne dla wize-
runku banku. Ankietujacy zresztg uprzedzali o mozliwosci odmowy udzielania
odpowiedzi na niektére pytania, z ktérej respondenci rzadko korzystali. For-
malnie zaden z badanych bankéw nie potwierdzit istnienia polityki ogranicza-
nia kredytowania w odniesieniu do jakiegokolwiek typu podmiotéw. Sygnali-
zowano niekiedy tylko ograniczenia sektorowe, wynikajace badz ze specjalizacji
banku (jego do$wiadczenia), badz zalozen inwestora strategicznego (unikanie
pewnych sektoréw), badz z obserwacji podwyzszonej ryzykownosci koniunk-
turalnej. Wrecz przeciwnie, sygnalizowane bylo swojego rodzaju poszukiwanie
okazji do kredytowania, wzmocnione niedawnym (od 2004 r.) rozluZnieniem
regulacji w zakresie rezerw celowych3. Niektére banki majgce zagranicznego
inwestora strategicznego chetniej kredytowaly firmy pochodzgce z macierzy-
stego kraju inwestora.

Tym niemniej decyzje kredytowe byly kierowane réwniez wolg unikania ry-
zyka. W przypadku konkretnych decyzji zrédlem tego byla ocena jednostek
operacyjnych wedlug generowanego przez nie zysku i tworzonych rezerw ce-
lowych. W §lad za tym celem stosowano narzedzia badania rentownosci calo-
Sci wspélpracy z klientem, dla ktérej liczyta sie np. skala obrotéw na rachunkach,
caloksztalt produktéw klienta i przychodéw odsetkowych i pozaodsetkowych
przez nie generowanych oraz skala kosztéw obstugi. Takie ukierunkowanie dzia-
tania w wyraZzny sposéb preferowalo duze podmioty o wielkich obrotach i trans-
akcjach nie wymagajacych duzej pracochtonnosci. To z kolei rzutowato na zréz-
nicowanie oferowanych cen kredytéw.

W poréwnaniu z wczesnymi latami 90. nastgpita znaczna poprawa w za-
kresie woéwczas niedoskonatych technik badania zdolnosci kredytowej, ratin-
gu przedsiebiorstw, wyksztalcenia pracownikéw stuzb kredytowych [Lachow-
ski, 1995], [Palinski, 1999], [Pawtowicz, 1995].

3 Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2003 r. w sprawie zasad
tworzenia rezerw na ryzyka zwigzane z dzialalno$cig bankéw (Dz.U. Nr 21 z 2003 r., poz.
2147) zmieniono klasyfikacje ekspozycji kredytowych.
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We wszystkich badanych bankach sformalizowana zostata procedura udzie-
lania i monitorowania kredytéw. Regulg jest oddzielenie funkcji sprzedazy
(pozyskiwania klienta czy kredytu) od funkcji analizy ryzyka, cho¢ w przypad-
ku niewielkich kredytéw i maltych podmiotéw do$é czeste jest nadal dokony-
wanie analizy wniosku przez samego doradce klienta, ewentualnie z dodatko-
wa weryfikacjg. We wszystkich bankach sg okreslone szczeble kompetencji
decyzyjnych, w zaleznos$ci od wielko$ci zaangazowania kredytowego (lub wszyst-
kich zaangazowan), a czesto réwniez odpowiednio do stopnia ryzykownosci
klienta i przedsiewzigcia. Decyzje te w wigkszosci bankéw sg silnie scentrali-
zowane (tylko decyzje odno$nie niewielkich kredytéw sg podejmowane na szcze-
blu oddziatu, wiekszo$¢ zapada na poziomie regionu lub centrali).

Sformalizowane i ujednolicone w kazdym z bankéw sg tez zalozenia oce-
ny zdolnosci kredytowej i okreslania ratingu przedsiebiorstwa z punktu widze-
nia ryzyka. W niektérych bankach arbitralno$¢ ocen jest niemalze wyelimino-
wana przez dokonywanie ich automatycznie, przez zasilany odpowiednimi
danymi system komputerowy. Ocena zdolno$ci kredytowej jest oparta przynaj-
mniej na klasycznym zestawie wskaznikéw analizy finansowej (rentownosé,
plynno$é, poziom i struktura zadluzenia, rotacja) i dodatkowo na miernikach
jako$ciowych (charakter i ocena branzy, pozycja i perspektywy przedsi¢bior-
stwa, jako$¢ zarzadzania). Niektore banki przejely bardziej wyrafinowane me-
tody oceny kredytobiorcéw od swych inwestoréw strategicznych. Te bardziej
zaawansowane metody akcentujg zwlaszcza dynamike przeptywéw pienigznych,
jako$¢ naleznosci i zobowigzan, charakter wnoszonych kapitaléw, realng war-
to$é aktywow. Trzeba jednak podkresli¢ potrzebe dostosowywania importowa-
nych metod badania zdolnosci kredytowej i nadawania ratingu do realiéw go-
spodarki polskiej — w przeciwnym razie wiekszo$¢ polskich przedsiebiorstw,
jak stwierdzono, znalazlaby si¢ w grupie podmiotéw podwyzszonego ryzyka.

Powyzsze metody, a zwlaszcza te najbardziej zaawansowane, nie mogg by¢
w pelni zastosowane do najmniejszych przedsiebiorstw, nie prowadzacych pelnej
rachunkowos$ci. Takze mniejsze przedsiebiorstwa majace pelng rachunkowosé
nie opracowujg wszystkich potrzebnych informacji (zwlaszcza przeplywow
pienieznych) lub tez informacje takie sg w ich przypadku bardzo zawodne.
Zbyt wyrafinowane metody nie zdajg tutaj egzaminu, a nawet moga prowadzic¢
od opacznych wnioskéw (np. na podstawie wielkos$ci nalezno$ci i zobowigzan
okreslonych oparciu o o$wiadczenie klienta). Mozna zaobserwowaé negatyw-
ng zalezno$¢ pomiedzy przejeciem praktyk inwestora strategicznego i jego tra-
dycyjna specjalizacjag w obstudze duzych przedsiebiorstw a wysitkiem w kie-
runku opracowania metod oceny dostosowanych do matych kredytobiorcow.

Na tym tle mozna zaobserwowaé tez pewien konflikt pomiedzy réznymi
kierunkami doskonalenia praktyk bankowych. Ot6z doskonalenie procedur
kredytowania poszlo generalnie w kierunku ich rosngcej restrykcyjnosci, obiek-
tywnosci i odpersonalizowania (tj. oddzielenia od bezposredniej kadry obstu-
gujacej klienta). Nie sposéb zaprzeczyé, ze przeciwdziala to ewentualnemu
korumpowaniu pracownikéw. Tym niemniej przyznaje si¢, ze znajomo$¢ klien-
ta i historii jego relacji z bankiem ma duze znaczenie, zwlaszcza przy ocenie
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malych podmiotéw. Podstawowym $§wiadectwem ich zdrowego rozwoju jest sta-
bilny wzrost obrotéw na rachunku bankowym. Stad kapitalne znaczenie dla
ograniczenia ryzyka mialaby obsluga przedsi¢biorstwa przez jeden bank, co
jest obecnie dalekie od reguly w zwigzku z konkurencjg (niekiedy niezdrows)
miedzy bankami.

W wiekszos$ci bankéw zaklada sie systematyczng zalezno$é¢ miedzy ratin-
giem przedsiebiorstwa i ewentualnie przedmiotu kredytowania a zapropono-
wana stopg oprocentowania (poprzez ,widetki” marzy ponad stope rynku mie-
dzybankowego). Tym niemniej istnieje pewien stopienn dowolnosci w ustalaniu
marzy i decyzja ta jest czesto w gestii jednostek sprzedazowych. Te za$ roz-
patruja ja z punktu widzenia ich celu dziatania — wypracowywanego zysku
i unikania tworzenia rezerw celowych. Marza jest wiec pewnym elementem
rentownosci catej wspétpracy z klientem, w rachunku ktérej ma znaczenie wiel-
ko$¢ jego obrotéw na rachunku i zakres innych wykorzystywanych (a wiec
zwigzanych z odptatnoscig) produktéw bankowych. W zwigzku z tym na pro-
pozycje nizszej marzy moga liczy¢ wieksi klienci, zwtaszcza o znaczacych ob-
rotach z zagranicg, z trzech powodéw:

— nizszej ryzykownosci i lepszego ratingu (cho¢by z powodu wiekszej przejrzy-
sto$ci informacyjnej i umiejetnosci wtasciwego przedstawienia informaciji),

— ogoblnie wyzszych generowanych przychodéw (takze pozaodsetkowych),

- istnienia silnej konkurencji miedzybankowej: duze przedsiebiorstwa czesto
organizujg przetargi na kredyty i wybieraja najkorzystniejszg oferte.

Wszystkie te trzy powody, oraz wyzsza pracochtonno$é obstugi, dziataja na
niekorzy$¢ matych firm, w stosunku do ktérych nie ma powodéw do obniza-
nia marzy, a wiec i stopy oprocentowania kredytu. Dodatkowo male firmy,
w przeciwienstwie do duzych, nie zdajg sobie sprawy z dziatania tarczy po-
datkowej i stad wysoka stopa oprocentowania wydaje im si¢ tym bardziej
zniechecajgca?.

W odczuciu ankietowanych pracownikéw bankéw, nad dziatalnoscig kre-
dytowa nadal silnie cigzylo ryzyko instytucjonalne, zwigzane z dlugotrwato-
Scig dochodzenia naleznosci i z pozycja wierzycieli bankowych w procedurze
upadloéciowej. Zwlaszcza po niedawno wprowadzonych zmianach w tym za-
kresie banki starajg sie zapewni¢ sobie odzyskanie naleznosci drogg egzekucji
z zabezpieczen, bez wchodzenia w procedure upadlosciowa, w ramach ktorej
z duzym prawdopodobienstwem odzyska sie tylko niewielkg cze$¢ dtugu. Sy-
gnalizowano réwniez, ze na ogo6l bank jest zainteresowany dalszym dziala-
niem klienta i sktonny do wspoélpracy z nim (jesli to tylko jest mozliwe), nie-
kiedy drogg sptacenia bardziej agresywnych i mysSlacych krétkookresowo
wierzycieli handlowych.

Wynikiem takiej sytuacji jest wyzej opisana rygorystyczno$¢ procedury kre-
dytowej oraz wysokie wymagania odno$nie zabezpieczenh uméw kredytowych.
Do rzadko$ci nalezg kredyty, nawet obrotowe, niezabezpieczone. Charaktery-

4 Tarcza podatkowa wynika z faktu, ze ptacone odsetki sg kosztem uzyskania przychodu i stad
powodujg obnizenie zysku do opodatkowania.
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styczna jest réwniez hierarchia pozadanych zabezpieczen. Weksel jest uwaza-
ny za quasi-zabezpieczenie, prawie catkowicie nieegzekwowalne, niemalze ,przy-
pominacz” zobowigzania. Podobnie niewielkie znaczenie ma poddanie sie
dtuznika bankowemu tytutowi egzekucyjnemu, rutynowo wprowadzane do uméw
kredytowych. Najbardziej pozadane sg zabezpieczenia na hipotekach nieru-
chomosci przemystowych (natomiast niemieszkaniowych), a w dalszej kolejno-
$ci zastaw rejestrowy na urzgdzeniach (z cesjg praw z umowy ubezpieczenia),
cesja naleznos$ci, zastaw na zapasach (ktére jednak mogg by¢ kilkakrotnie za-
stawione lub znikngé), przewlaszczenie na zabezpieczenie (ktére moze byé
nieujawnione i tez kilkakrotnie wykorzystane).

Wyzej wymienione postepy bankéw, jesli chodzi o metodologie badania zdol-
nosci kredytowej i ocene zabezpieczen, maja znaczenie selekcjonujace klien-
téw. Male i $rednie przedsiebiorstwa sa niedostosowane do wymagan coraz
bardziej wyrafinowanych metod ratingowych z powodu ograniczenia informa-
cji, ktéra sa w stanie zgromadzi¢ (zwlaszcza podmioty nie prowadzace pelnej
rachunkowosci), a zwlaszcza z powodu ograniczenia kompetencji. Nowo-
czesne metody oceny postugujg sie podejSciami i pojeciami (np. przeptywy
pieniezne czy EBITDA) niezrozumiatymi dla matych przedsiebiorcéw i ich
ksiggowych. Podejécia te, nawet uproszczone, nie moga by¢ stosowane dla
najmniejszych przedsigbiorstw z powodu ich szczegélnych obowigzkéw spra-
wozdawczych (karta podatkowa, ksiega przychodéw i rozchodéw), natomiast
banki wykazujg mala aktywno$¢ w tworzeniu narzedzi dostosowanych do ta-
kich klientéw. Ponadto banki nawet w przypadku podmiotéw $rednich, pro-
wadzacych pelnag ksiegowo$é, sa Swiadome, ze ich informacja jest bardziej za-
wodna niz w przypadku podmiotéw audytowanych.

Drugim ograniczeniem w przypadku malych przedsi¢biorstw jest zakres
zabezpieczen umownych, ktére sg one w stanie przedstawi¢. Na og6t nie majg
one wilasnych nieruchomosci (lub tez nie mozna wyodrebni¢ nieruchomosci
firmy i wlasciciela), stad tez zgdane sg od nich inne zabezpieczenia o wiek-
szej warto$ci nominalnej, majacej kompensowaé wyzsza zawodnos$¢. Podsta-
wowym za$§ zabezpieczeniem jest osobiste poreczenie wlaSciciela z zabezpie-
czeniem na jego majatku. Jest to dla banku podstawowy sygnal rzetelnosci
wlasciciela. Natomiast jest zrozumialte, ze takie warunki moga byé wysoce
zniechecajgce dla kredytobiorcy.

Banki ulepszyly tez znacznie procedury monitorowania klientéw i zaanga-
zowan kredytowych. Oprécz systematycznego (zwykle kwartalnego) monitoro-
wania sytuacji kredytobiorcy i regularno$ci sptaty kredytu powszechne jest
monitorowanie prawidlowego wykorzystania kredytu poprzez finansowanie wy-
tacznie ptatnosci faktur zgodnych z zakresem umowy kredytowej. W ten spo-
s6b rowniez banki unikajg finansowania zadan inwestycyjnych przez kredyt
obrotowy, tatwiejszy do uzyskania, lecz tworzacy nieprawidlowg i ryzykowng
strukture finansowania podmiotu.

Monitorowanie uméw o kredyt inwestycyjny matych przedsiebiorstw jest
réwniez trudniejsze ze wzgledu na realizowanie czeSci prac ,systemem gospo-
darczym”, a wigc bez faktur dla wykonawcéw zewnetrznych. W takich przy-
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padkach banki godza sie na wyplacanie zaliczek gotéwkowych, ale wiaze sie
to z pracochtonnym wizytowaniem i nadzorowaniem prac.

Nalezy réwniez wspomnieé o tendencji do rozbudowywania w samej umo-
wie szeregu warunkéw, ktérych naruszenie, bez dalszych negocjacji, wywotu-
je okreslone dzialania kredytobiorcy do rozwigzania umowy wlgcznie. Wigcze-
nie takich warunkéw stabilizuje zachowanie kredytobiorcy i znosi cze$é ryzyka
nielojalnosci po zawarciu umowy.

W opinii bankéw nadal wyst¢puja, cho¢ znacznie rzadziej niz na poczat-
ku lat 90., przypadki nielojalnosci ex post ze strony klienta (moral hazard). Za-
chowania takie wystepuja u réznych klientéw takze, co moze wydawaé sie za-
skakujgce, przedsiebiorstw najwiekszych. W przypadku tych ostatnich zdarzaja
sie proby wywierania nacisku na bank z powodu nielojalnej konkurencji ze
strony innych bankéw (propozycji przejecia klienta).

W opinii bankéw podstawowym czynnikiem skltaniajgcym podmioty do
nielojalnych zachowan jest $wiadomo$é malej mozliwosci egzekucji nalezno-
Sci przy znanej niewydolno$ci sgdownictwa. Dotyczy to podmiotéw popadaja-
cych w trudnosci. Jako bardziej sktonne do nielojalnosci postrzegane sg mate
przedsiebiorstwa. Zrédlem tego jest $wiadomo$é trudnej weryfikacji informa-
cji i wynikajacej stad zawodnos$ci oceny projektéw inwestycyjnych i monitoro-
wania w ich przypadku. Ponadto male przedsiebiorstwa, ktérych sytuacja sie
pogarsza, czesto podejmujg krotkookresowe paniczne dziatania nie liczac sie
ze zobowigzaniami wobec kredytodawcy (np. zadluzanie si¢ w innych ban-
kach, wyzbywanie sie zabezpieczen). Zrédtem nielojalnych zachowan klientéw
mogg by¢ tez niedostateczne (lub niedostosowane do tego segmentu klientéw)
kompetencje pracownikéw bankéw, dodatkowo zacheconych przez sama stra-
tegie banku do agresywnego wyszukiwania kredytobiorcéw. Powodem nielo-
jalnosci moze by¢ tez znaczenie zabezpieczen i tatwosé¢ dokonywania manipu-
lacji (ich wyzbywania si¢ lub zmniejszania ich wartosci).

Podzielone sg zdania ankietowanych bankéw co do znaczenia reputacji ja-
ko hamulca dla nielojalnych zachowan klientéw. Wigkszos$¢ stwierdza, ze w sek-
torze malych firm nadal nie ceni si¢ reputacji, co jest wzmacniane spoteczng
tolerancjg dla nieodpowiedzialnosci. Jednak, z drugiej strony, zauwazaja, ze
znaczenie reputacji ciggle ro$nie, co jest wymuszane poprawg informacji pu-
blicznej (zwlaszcza w posiadaniu Biura Informacji Kredytowej) i negatywny-
mi skutkami utraty reputacji (np. odmowa kredytowania).

Konkluzje

Jak wynika z ankiet, wystepuja pewne czynniki obiektywnie pogarszajace
percepcje malego przedsiebiorstwa jako kredytobiorcy. Przede wszystkim in-
formacja z jego strony jest obcigzona wyzszym ryzykiem znieksztalcen. Sygna-
lizowano nam szereg widocznych nieprawidtowo$ci wynikajgcych z systemu
fiskalnego, a polegajacych na ukrywaniu zysku. Nierzadkie sg przypadki nie-
rentownych ,na papierze” przedsiebiorstw oferujacych kaucje jako zabezpie-
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czenie kredytu. Stad wedlug opinii banku przedktadane sprawozdania podat-
kowe sg w duzej mierze nierzetelne i nie mogg stanowi¢ podstawy oceny zdol-
nos$ci kredytowej. Wedlug opinii pracownikéw bankéw bez wiekszych zastrze-
zen mozna opiera¢ si¢ na sprawozdaniach audytowanych, czyli firm wiekszych,
a najlepszg jakos¢ i zakres informacji majg firmy notowane na gietdzie.

Ponadto w przypadku matych przedsiebiorstw czestym ryzykiem jest nie-
umiejetnos$¢ zarzadzania finansowego. Co prawda wedlug opinii bankéw w tym
zakresie w ciggu ostatnich kilku lat nastgpita znaczna poprawa. Znaczenie
edukacyjne mialy zwlaszcza informacje i szkolenia dotyczace wykorzystania
$rodkéw pomocowych Unii Europejskiej.

Wskazywano réwniez na wyzsze prawdopodobiefistwo nielojalnych zacho-
wan ze strony mniejszych przedsiebiorstw i na wieksza trudno$é oceny ich
zdolnosci kredytowej i monitorowania. Mali klienci sg tez bardziej kosztowni,
a mniej dochodowi w obstudze. Chodzi tutaj o duzo mniejszg skale transak-
cji, o czestszg potrzebe pomocy fachowej, o konieczno$é¢ wizytowania.

W rezultacie mozna stwierdzié¢, ze chociaz banki nawet do$¢ agresywnie
usitujg rozwijaé¢ swa akcje kredytowa, to jednak, kierujac sic motywami przy-
chodowosci i unikania ryzyka, przez rézne elementy zniechecajg niektérych
kredytobiorcéw, a zwlaszcza male przedsigbiorstwa. Takimi elementami znie-
ch@ca]acyrm sa:

wysoka marza i stad wysokie oprocentowanie kredytu; jest to zwiazane na

0g6l z gorsza oceng ratingowg matego przedsiebiorstwa (obiektywna ryzy-

kowno$¢ dziatalnosci), i niechecig do jej obnizania z powodu subiektywne-
go odczucia ryzykownosci (nielojalno$é i bardziej zawodna informacja) oraz
$wiadomosci niewysokiej dochodowos$ci ogétu wspélpracy,

- zadanie zabezpieczen o wysokiej warto$ci nominalnej lub zdecydowanie nie-
korzystnych dla wlasciciela (poreczenie osobiste),

— niezrozumiata procedura i wymagania informacyjne.

Tak wiec polityka unikania ryzyka faktycznie réznicuje dostep do kredytu
dla wiekszych i mniejszych przedsiebiorstw, uderzajgc zwlaszcza w mate pod-
mioty. Hipoteza istnienia ograniczenia kredytowania malych przedsiebiorstw
przez polskie banki jest zatem uzasadniona.

Dodatkowo mozna wskazaé, ze stosowanie wyzszych stép procentowych
dla matych przedsiebiorstw i dodatkowo silnie negatywna percepcja tych stép
(przy wyzej wspomnianej nieznajomosci efektu tarczy podatkowej) wzmacnia
ryzyko negatywnej selekcji (adverse selection) tych kredytobiorcéw. Przedsie-
biorstwo o niewysokiej stabilnej rentownosci i niskim ryzyku bedzie takiego
kredytu unikalo, a zdecyduje sie na niego przedsigbiorstwo wysoce ryzykow-
ne, ktére liczy sie z tym, ze albo mu si¢ powiedzie i kredyt sptaci, albo tez
nie i zniknie z rynku. Tak tez nastepstwem wysokiej marzy bedzie wysoka ry-
zykowno$¢é portfela. Wydaje sig, ze ten doskonale znany z literatury i praktyk
Swiatowych mechanizm catkowicie umyka uwagi polskich bankéw.

Ograniczanie kredytowania dla malych i §rednich przedsiebiorstw jest, jak
wiadomo z literatury, zjawiskiem wystepujacym powszechnie. W przypadku
przedsiebiorstw polskich specyficznym jego uwarunkowaniem sg warunki cia-
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gle dokonujacej sie transformacji systemowej. Powodujg one, ze poziom doj-
rzato$ci kadry kierujgcej tymi przedsiebiorstwami jest stabszy niz w krajach
o rozwinietej gospodarce rynkowej, ze nizsze sg jej kwalifikacje zarzadcze i fi-
nansowe. Tym samym stopien niedopasowania do wymagan kredytodawcéw
jest silniejszy i trudnos$ci w uzyskaniu kredytu — znaczniejsze.
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WHY DO POLISH BANKS LIMIT LENDING TO ENTERPRISES?

Summary

The article sets out to check a hypothesis under which Polish banks limit lending
to the corporate sector, especially small businesses. The theory holds that banks deal
with asymmetric information. In addition to the objective risk resulting from potential
changes in the situation of borrowers, lenders are subject to a risk involving disloyal
client behavior. This may result in reduced lending to some or even all borrowers, either
directly by introducing more rigorous eligibility criteria or by increasing interest rates.

A survey conducted among Polish banks indicates that they do not declare a strategy
of limiting lending, but want to fend off the risk with measures such as technical
improvements in the procedures for examining credit worthiness and by demanding
guarantees with an adequate level of security. These requirements particularly hit
small businesses, whose reporting policies are not adapted to supplying the information
in question and which do not have the required level of security. Additionally, these
entities are generally seen as less loyal than larger companies, and the profitability of
banking operations in their case is lower. This explains why banks do not reduce their
interest rate margins for these entities, which is an additional factor that discourages
those applying for loans. This trend may add to the risk associated with small borrowers,
by discouraging those businesses which have relatively low albeit stable incomes
rather than those which pursue decidedly risky operations.



