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1. Wstgp.

Celem budowy modelu bylo stworzenie opisu dynamicznego ksztaltowania si¢ zwigzkéw
pomigdzy depozytami, popytem na kredyt, kredytami oraz rynkowa stopa procentowa,

Zasady konstrukcyjne modelu opieraja si¢ na propozycji podejscia metodologicznie
odmiennego od stosowanych w wiekszosci modeli zawierajgcych elementy systemu finansowego.
W podejéciu tradycyjnym opisywane s3 zmiany pozioméw standw, rzadziej za$ strumienie.
Pozwala to na uproszczenie problemu, gdyz utoZsamia zmiany stanu z natgZeniem strumienia
udzielonego kredytu (rozumianego jako wielko$¢ ujgta w kategoriach netto). Innymi stowy, w
opisie zmiany pewnego zasobu (bgdacego najczesciej pozycja bilansowa) stosowane sg wielkosci
bedace wypadkowa okreSlonych skladowych a nie same skladowe, ktore sa czesto
nicobserwowalne. Zaleta tradycyjnego podejécia jest to, ze w istotny sposob ulatwia uzyskiwanie i
przetwarzanie danych i jest zgodne z wyksztalcong w bankowosci tradycja preferenciji dla analizy
bilansu. Wykorzystywane sa dajace si¢ obserwowaé wielkosci - stany pozycji bilansowych w
poszczegolnych chwilach. Bank tradycyjny nie obserwuje, ile w danym okresie udzielit kredytu,
ile kredytow zostalo splaconych. Sprawozdawczo$¢ bankowa jest dostosowana do tej tradycji,
patrz np. W. L. Jaworski, Z. Krzyzkiewicz, B. Kosinski (1997), i w rezultacie NBP (ale nie tylko
on - réwniez wiele bankéw centralnych na §wiecie) nie ma informacji: ile w okre$lonym okresie
wplacono pienigdzy na rachunki depozytowe i ile z nich podjgto, jak réwniez ile udzielono

kredytu oraz ile kredytow zostalo sptaconych.




W praktyce bledna interpretacja obserwowanych danych jest malo prawdopodobna dzieki
uwzgl¢dnianiu w analizie innych wielkoéci o charakterze jako§ciowym. Jednak przy budowie
modeli przenoszenie tych metod moze prowadzi¢ do powainych bledéw, poniewaz zmiany
standw, czyli zmian poziomdéw zasoboéw, moga by¢ efektem réznych, czgsto diametralnie
przeciwnych, tendencji ksztattujacych zmiany nat¢zen strumieni ksztattujacych te zasoby.

Na przyklad, wzrost stanu kredytu w okre$lonym okresie moze by¢ wynikiem:

* przyrostu nowych kredytéw i odpowiednio mniejszego przyrostu splat starych kredytow
* przyrostu nowych kredytéw i odpowiednio mniejszego spadku splat starych kredytow
* spadku nowych kredytéw i odpowiednio wigkszego spadku sptat starych kredytow.

Przedstawiony problem mozna uja¢ w nastepujacy sposob. Pewien zaséb Z jest zasilany przez
strumien X ksztaltowany przez pewna liczbe n zmiennych (Xj.,..., X, ) oraz jest pomniejszany
przez wyplywajacy z niego strumienh Y ksztaltowany przez pewna liczbg m zmiennych (Y,
ey Ymt). Zatem poziom zasobu Z, pod koniec okre§lonego okresu ¢ mozna przedstawi¢ za pomoca
nastgpujacej zaleznoécei:

Zy=Z1 1+ X, -Y; ubAZ =X, - Yy,
gdzie: X, =f(X1peey Xmr) i Yi=8(Yigeers Yo ).

Obie zmienne: X, i Y,. moga zaleze¢ od tych samych czynnikéw, a zatem od tych samych
zmiennych. Przyktadem moga byé rezerwy, ktdre sa powigkszane przez wplaty depozytéw oraz
pomniejszane przez strumienn udzielanego kredytu. Oba te strumienie zaleza od tej samej
zmiennej: stopy oprocentowania'.

Poniewaz zmienne X; i Y, sa zazwyczaj trudno badz niebezposrednio obserwowalne,
poszukuje si¢ zazwyczaj funkcji kb pozwalajacej na okreSlanie zmiany zasobu Z na podstawie

zaleznos$ci:

! Zaleznosé ta jest w rzeczywistosci bardzo zlozona.




AZ; ;= h(X1yeoy Xnoy Yigeors Youe ).

Na ogot juz samo ustalenie postaci funkcji k i dobér zmiennych sprawiajg istotne trudnoscei.
Postugiwanie si¢ jedng funkcja w miejsce dwoch ma wiele zalet, jest jednak przyczyna istotnego
zubozenia informacji, co prowadzié moze do innego rodzaju bledow. W realnym systemie nie jest
obojetne, jakie jest natgZenie strumieni przeptywajacych przez dany zaséb. Na przyklad, dla
plynnoéci banku istotng roznicg sprawia, czy dany stan depozytow jest wynikiem szybkiego
obrotu na rachunkach krotkoterminowych, czy malego przeptywu pienigdzy przez rachunki
dlugoterminowe.

Przedstawione uwagi nie powinny jednak prowadzi¢ do kategorycznego wniosku, ze metoda
tradycyjna jest wylacznie zZrodtem blgdow i powinna byé zarzucona. Uwagi te wskazuja raczej na
istotna mozliwo$¢ wystapienia bledéw, ktorych w pewnych warunkach mozna i nalezy unikaé.

Przedstawione wyzej podejScie  jest wykorzystywane w  wigkszofci  modeli
makroekonomicznych zawierajacych podmodele systemu finansowego. Przykiadami modeli
opracowanych do opisu gospodarki polskiej sa: Z. Czerwinski et al. (1996), W. Welfe, A. Welfe et
al. (1998), Gutenbaum J. i Inkielman M. (1998), a wérod modeli innych krajéw wymieni¢ mozna
m, in. NIESR (1999).

Odmienno$¢ proponowanego (w stosunku do tradycyjnego) w tej pracy podejécia mozna
sprowadzi¢ do postugiwania si¢ nie saldami zmian stanéw lecz wielko$ciami strumieni X i ¥, co
pociaga za sobg konieczno$é petniejszego zinterpretowania tych strumieni.

Proponowana metod¢ modelowania zastosowano po raz pierwszy przy konstruowaniu sektora
finansowego w modelu J. Gadomskiego i I. Woronieckiej (1996). Jej istota polega na
przedstawianiu zmiennych obrazujacych stany (takie jak, np.: depozyty, kredyty itp.) w systemie
bankowym jako zasoby ksztattowane przez strumienie zasilajace jak i wyczerpujace te zasoby.

Strumienie te sg ksztaltowane przez rozne, czgSciowo tylko pokrywajace sig czynniki.




2. Model
2.1 Depozyty

Pomigdzy sektorami finansowym a sektorami niefinansowymi stale dokonuje si¢ przeptyw
pienigdzy.

Model opiera sig¢ na zatozeniu, ze dzialanie systemu bankowego polega na udzielaniu kredytu
ze $rodkow pochodzacych z depozytow - oszczedno$ci zdeponowanych na rachunkach
bankowych przez podmioty gospodarcze: przedsigbiorstwa, gospodarstwa domowe, szeroko
rozumiang sfer¢ budzetowa,

W kazdym okresie podmioty gospodarcze kierujac si¢ réznymi motywami dokonuja ogromnej
liczby operacji wplat i wyptat. Niezaleznie od tych motywoéw, przez rachunki bankowe stale
przeptywa strumienl pienigdzy charakteryzujacy si¢ dwoma kluczowymi atrybutami: nat¢Zeniem
oraz dlugo$cig okresu przebywania na rachunku. Jezeli w dwéch kolejnych chwilach poziom
depozytéw nie ulegl zmianie, nie znaczy to, ze nie dokonywano wptat i wyptat. Podobnie jak w
przykladzie wczesniejszym, nie zmieniony poziom depozytu moze by¢é wypadkowa trzech
réznych konfiguracji wplat i wyplat.

Zaréwno wplaty jak i wyplaty charakteryzuja si¢ zmiennoScia ksztaltowana przez wiele
czynnikow. W tym etapie nie jest konieczne wskazywanie konkretnych czynnikow ksztattujacych
natezenie strumienia wplat na depozyty’.

Deponenci dokonuja wplat na rachunki / depozyty na pewien okres, po ktorym dokonujg
wyplaty. Réwnanie depozytéw ma nastgpujaca postac:

DP,=DP.+ WP,— WY,,
gdzie:

DP, —stan depozytow w chwili #,

2 Ogolnie mozna zatozy¢, ze wplaty i /lub przecigtny okres depozytu rosna wraz ze stopa oprocentowania depozytéw.
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WP, - wplaty w okresie ¢,
WY, - wyplaty w okresie ¢.

Strumien wyplat j WY; est opézniony w stosunku do strumienia wplat WP,: Wptata WP, jest
dokonana przez duz liczbg deponentdw, ktorzy zamierzajg trzymaé §rodki na rachunkach przez
okreslony czas, przy czy jedni podejmuja pieniadze po krotszym, inni za$ po dhuzszym okresie.

Wyplaty WY, w okresie t mozna zatem przedstawi¢ za pomocg nastgpujacej zaleZnoici, z
ktorej wynika, ze na kwotg wyplat w tym okresie skladaja sig¢ czeSci wplat dokonanych w

okresach wezesniejszych /poprzedzajacych oraz czgsci wplaty dokonanej w tym samym okresie:
W= Yow o Wey, w20, i=L,m 3w, =1 )
i=0 i=0
Zalozenie to nalezy rozumie¢ zgodnie z definicja zaleznosci opoéZnionej ze zmiennym
rozktadem opéznienia (lub inaczej ze zmiennymi wspbtczynnikami wagowymi)*:
a. wspolczynniki wy ; moga ulega¢ zmianie w czasie; ich zmienno$¢ jest
ograniczona przez warunki dodatnioSci i sumowania si¢ do jednosci w
kazdym okresie ¢
b. na wyplaty w okresie ¢ skladaja si¢ czeéci wplat na rachunki we
wczesniejszych (poprzedzajacych) okresach oraz czg$¢ wy , ¢ wplaty

dokonanej w tym samym okresie.

c. suma wyplat nie moze przekracza¢ sumy wplat; tj.: Z Wi WRSWP,, co
=0

oznacza, ze suma wyplacanych w kolejnych okresach czgsci wptaty WP, jest

nie wicksza od WP,, co zarazem zapewnia nieujemno$¢ depozytu.

% Gadomski J.; Model opéZnienia roztozonego ze zmiennymi wspélczynnikami wagowymi, seria Prace IBS PAN,
Polska Akademia Nauk Instytut Badan Systemowych, Warszawa 1986.
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Przy tak poczynionych zaloZeniach depozyt DP mozna interpretowacé jako zasob w opdznieniu
zasilany przez strumieh wplat WP oraz wyczerpywany przez strumien wyplat WY bedacy

opdznionym (w sensie opdznienia rozlozonego) strumieniem wplat, rys. 1.

wp wYy

_*4 DP B

rys. 1. Depozyt jako model opéznienia z opdznieniem przecigtnym 7°.

Zasadniczym nastgpstwem przyjetego rozwiazania jest to, ze przy ustalonym natgzeniu wplat
zmianom moze ulegad zarowno nat¢zenie wyplat jak i poziom depozytéw. Na przyklad, wzrost
przecigtnego czasu przebywania $rodkéw na rachunku, przy nie zmienionym natezeniu,
powodowaé bedzie wzrost depozytow. Zastosowanie zaleznosci opdZnionej o zmiennym
rozkladzie pozwala na uwzglednienie faktu, Ze w okreslonych okoliczno$ciach deponenci
Zmieniajg struktur¢ czasu trwania depozytéw. Np. mozna oczekiwaé, ze niskie stopy
oprocentowania depozyt6w m.in. powodowal beda skrocenie przecigtnego okresu trwania
depozytéw.

O strukturze czasowej depozytdw mozna wnioskowaé posrednio na podstawie analizy
udziatéow depozytow terminowych (w podziale na biezace, do trzech miesigcy, powyzej trzech do
szefciu, powyZej szesciu do dwunastu oraz powyzej dwunastu miesigcy) w depozytach ogdtem.
Przyklad takiej struktury przedstawiono na rys. 1. Struktura to nie podlega, jak zapewniaja
specjaliéci, wigkszym 2zmianom. Opracowujac ponizszy rysunek dokonano uproszczenia
polegajacego na stworzeniu dwoch nie wystepujacych w statystyce termindw, tj. od szesciu do

dziewieciu miesiecy (6,9] oraz od dziewigciu do dwunastu miesigcy (9,12]. Uzyskano je w przez



podzielenie na dwie rowne czesci kwot zdeponowanych w terminach od szeéciu do dwunastu

miesigcy.
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Zrédto: NBP
rys.2 Udziaty depozytow terminowych w depozytach ogélem. Stan na 1999.12.31
Na uksztattowanie si¢ struktury czasowej depozytow, rys.2, wplyw maja z jednej strony
zamierzenia deponentéw co do czasu trwania depozyt6w a z drugiej strony to, jak te zamierzenia
sg realizowane. Duza czg§¢ kwot ,lezy” na rachunkach dhuzej niz by to wynikalo z terminu
rachunkéw®. Zarazem pewna liczba uméw terminowych jest zrywana — co oznacza, Ze pieniadze
leza na tych rachunkach krdcej, niz by to wynikalo z terminéw tych rachunkéw. W tym sensie
przedstawiona na rys.2 struktura okresla stany depozytow w poszczegélnych terminach a nie
rzeczywisty czas przebywania pienigdzy na rachunkach.
Jaki jest zatem ,,prawdziwy” rozklad czasu pozostawania $srodkéw na rachunkach? Okre$lenie
takiego rozktadu byloby mozliwe, gdyby znane byly natgzenia strumieni wplat i wypfat.

Pozwolitoby to odpowiedzie¢ na pytanie, jak dlugo lezy przeci¢tna ztotdwka na rachunku

4 Zjawisko to jest znane w bankowosci pod nazwa ,,0sad”.
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bieiqcyms? Jednak dane takie nie sa dostgpne. Sposobem wyjscia jest przyjecie zatozenia, ze
rozktad czasu przebywania na rachunku pokrywa sig ze struktura terminows depozytow.

Na podstawie analizy rys.2 sformutowa¢ mozna dwie hipotezy. Pierwsza hipoteza, prostsza,
opiera si¢ na zafoZeniu, Ze motyw utrzymywania §rodk6w na rachunku biezacym i rachunkach
terminowych jest w gruncie rzeczy ten sam, w zwiazku z czym rozklad czasu przebywania na
rachunku jest generowany przez jeden proces opéznienia. Przyklad takiego rozkladu
przedstawiono na rys.3. Na osi poziomej odkladane s dlugosci okreséw przebywania na
rachunkach a na osi pionowej udzialty w depozycie ogélem (dla lepszej prezentacji 0§ pozioma

skrécono).

0,20
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0,10 1
0,08
0,06 1
0,04

0,02 }
0,00

Zrédto: opracowanie wtasne.
rys. 2. Przykiad rozktadu opdznienia.
Hipoteza druga, jak si¢ wydaje blizsza rzeczywisto§ci, opiera si¢ na zatozeniu, ze
ksztaltowanie si¢ depozytow biezacych i terminowych rzadzi si¢ odmiennymi prawami. W takim

przypadku zachodzi konieczno§é przedstawienia depozytéw jako struktury zlozonej z dwoch

% Obserwacja osadu nie dostarcza odpowiedzi na to pytanie.
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(rownoleglych®) czesci odrgbnie zasilanych i wyczerpywanych przez odr¢bne dwa strumienie.
Strumienie wyplat z rachunkéw biezacych i terminowych sg strumieniami opéZnionymi w
stosunku do strumieni odpowiednio wplat na rachunki biezace i terminowe a odpowiadajace im
rozklady opobZnienia mogg sig r6zni¢ podstawowymi parametrami rozkladéw. Z uwagi jednak na
niedostgpnos¢ odpowiednich danych, ktére pozwolityby na dokonanie wyboru, dalsze rozwazania
oparte bgda na hipotezie pierwsze;j.

Obecnie przechodzimy do nast¢pujacej kwestii: w jaki sposob zamodelowaé depozyty, aby
mozliwe byloby przeprowadzanie analizy symulacyjnej, w ktorej zmianie podlegalby przecigtny
okres przebywania Srodkow na rachunku. Wigkszo$¢ modeli opdznien o dobrych, z punktu
widzenia modelowania, wiasno$ciach to modele o rozkfadach nieskonczonych. Wykorzystanie
zaleznos$ci definicyjnej opdZznienia:

WY, = Ewt,i'wpt—i!
i=0
jest nawet przy szybkiej zbiezno$ci niewygodne, poniewaz w pewnych warunkach moze
powodowaé duze bledy. Problem ten mozna rozwiaza¢ przyblizajac interesujacy nas rozklad
opdznienia za pomoca ukiadu réwnaf. réznicowych w ktérych zalezhosci migdzy zmiennymi
mozna sprowadzié do postaci (1).

Przyktadem takiego ukladu jest zaleznosc:

Y=Yu+A(X, -Yu) 2)
gdzie:
Y, — zmienna opdZniona,
X; — zmienna wej$ciowa

A — zmienny wspotezynnik, 0 <€ 4, < 1.

¢ analogicznie do polaczenia rénoleglego w obwodach elektrycznych.
9



Réwnanie (2) interpretuje si¢ W nastepujacy sposob. Strumien X, zasila pewien zaséb Z, ktéry
jest wyczerpywany przez strumieni ¥, . Na strumien ¥y sktadaja sig: cz¢éé A X, strumienia X; oraz
czg§é A¢ Zy.1 zasobu Z,; z poczatku okresu. Czesé A, X; strumienia X, nie wchodzi w opédznienie i
opuszcza uktad w tym samym okresie.

Réwnanie strumienia ¥y :

Yi=AXi +A4 Z,_, €)]

oraz rownanie zasobu Z;:

Zi=Zoy+(1-A) Xt -AZy, ‘ ()
ktéry jest zasilany przez strumien ( I - A ) X, , tj tg czeS¢ strumienia X; , ktora nie opuscita uktadu,
oraz przez strumief wyplywajacy z zasobu, ktérego natgzenie jest rowne A Z,_ ;.

Roéwnania (3) i (4) mozna fatwo doprowadzi¢ do postaci (2). Jak tatwo zauwazy¢, rownanie (2)
cechuje daleko idace podobienstwo do modelu Koyck’a ze statym wspotczynnikiem A. W zwiazku
z tym model (2) mozna nazwaé¢ dynamicznym modelem Koyck’a.

Wspotczynnik A jest interpretowany jako chwilowa przepustowosé: gdy A = I, wystepuje
peina przepustowo$é i ¥y = X, , caly strumiefi wchodzacy opuszcza uktad bez zwloki — opdznienie
nic wystepuje. W przypadku przeciwnym, tzn. gdy A& = 0, ukladu nic nie opuszcza -
przepustowos$é jest zerowa a przecietny okres opéznienia staje si¢ nieskoficzony. Ta wlasnosé
modelu wskazuje, ze jest celowe poshigiwanie si¢ dwoma odrgbnymi pojeciami dotyczacymi
opdznienia: opbéZnieniem chwilowym T( 1), obliczanym jak dla modelu Koyck’a i réwnym:

Tn(t)=(1-4 )4,
oraz opéznieniem przecigtnym T (¢ ), obliczanym ze wzoru':

T(t)= 2iIiI(I—A,_,-),

i=] j=I



Opbznienie rozlozone, generowane za pomoca réwnania (2), nie ma rozkladu opdznienia o
ksztalcie przypominajacym rozktad przedstawiony na rys. 2. Taki ksztalt rozkladu mozna uzyskaé
przez zlozenie (szeregowe polaczenie) modeli opdznieni wykorzystujac przy tym tg¢ wilasno$é
zlozenia modeli opoznien, Ze przecietne opdznienie calosci jest suma przecigtnych opéznien

sktadowych modeli op6znien, rys. 4:

DP
WY, WP, WY, =WP
WP || pP DP, R AL
To: T"‘ TD-
T0=Tnl+Tnz+"’+Tn-

rys. 4. Ztozenie n modeli op6znien.

Przedstawianie depozytow jako ztozenia wigkszej liczby op()z'nier'ls, rys. 2, wymaga
wprowadzenia bardziej zfoZonej struktury zasob6w w op6Znieniu polegajacej na tym, ze wyplyw z
pierwszego zasobu jest zasileniem drugiego i tak dalej, az wreszcie wyplyw z ostatniego stanowi
ostateczne wyplaty. Zlozenie wigkszej liczby modeli op6Znien mozna interpretowaé jako obraz
pewnego procesu opéznienia, w ktérym wyrézni¢ mozna wigksza liczbg faz, przez kitére
przechodzg jednostki bedace w opdznieniu. Warunkiem poprawnosci omawianej konstrukcji jest
ustalenie takich warto$ci przecigtnego przebywania depozytu w poszczeg6lnych zasobach, aby ich
suma byla réwna przecigtnej wartosci okresu depozytu 7. Zasadnicza réznica pomigdzy
pojedynczym modelem opdznienia a ztozeniem wielu modeli opoznien przejawia si¢ w ksztalcie

rozkladu opéznienia. W przypadku opoznienia pojedynczego, funkcja prawdopodobienstwa

7 Gadomski(1986)
8 Ziozenie n opéznien Koyck’a daje rozktad op6znienia odpowiadajacy rozkladowi prawdopadobienstwa Pascala o
wspoiczynnikach wagowych réwnych (Solow(1960)):
W= ( "‘;" )(l-u'k" ,i=0,1,,00,
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rozkladu opo6Znienia odpowiada malejacemu ciagowi geometrycznemu 2z dodatnim
wspolczynnikiem, podczas gdy opozZnienie ztozone ma funkcje prawdopodobienstwa rozkiadu
majaca maksimum.

Zlozenie wigkszej liczby dynamicznych modeli Koyck’a powoduje konieczno$é
przedstawienia rownan odpowiedniej liczby kolejnych zasobéw w op6znieniu oraz trzech
strumieni wyptywajacych z tych zasobéw. W przypadku op6Znienia rzgdu trzeciego mode! skiada
si¢ z trzech rownan zasobéw w opdZnieniu:

DP1,=DPI.; + WP,— WYI,,
DP2,=DP2,; + WYI,— WY2,
DP3,=DP3.; + WY2,~ WY3,
oraz trzech rownan strumieni wyplywajacych z tych zasobow:
WY1, = (WP, +DPl,;) A°/3 = (WP, +DP1,,)3/T",
WY2,= (WP, + DP2,;1) A%/3 = (WP, +DP2.;)3/T",
WY3,= (WP, +DP3,,) A°/3 = (WP, + DP3.,)3/T",
gdzie:
DPI1,, DP2, i DP3, — zasoby w opdznieniu odpowiadajace pierwszej, drugiej i trzeciej fazie
procesu opoznienia,
WYI,, WY2, i WY3, — strumienie wyplywajace z zasobOw w opodznieniu odpowiednio w fazie
pierwszej, drugiej i trzeciej procesu opoZnienia.

W przedstawionych wyzej ukladach rownafn modelu opdznienia zloZonego przecig¢tny czas
trwania depozytu T jest suma przecigtnych czaséw przebywania depozytéw w kolejnych fazach®.
Laczna wielko$¢ zasobu w opdZnieniu wynosi:

DPI[ +DP2‘ +DP3I,

® Dla uproszczenia przyjgto, Ze przecigtne czasy przebywania w poszczegblnych fazach sa sobie rowne
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a wielko§¢ strumienia wyplat WY; jest réwna wielkoSci strumienia WY3, wyplywajacego z

ostatniego zasobu w opdznieniu.

Oprocentowanie depozytéw

Wielko$¢ strumienia wplat depozytéw oraz przecigtny czas trwania depozytu nie s3
zmiennymi niezaleznymi. Bez watpienia sa one istotnie zalezne od stop: oprocentowania
depozytow, przecictnej stopy zysku z inwestycji i ryzyka. W celu uproszczenia problemu mozna
zalozyé, ze wplaty rosng wraz ze wzrostem stopy oprocentowania depozytow i maleja wraz ze
spadkiem tych stop a przecigtny czas trwania depozytu jest staty.

Wynagrodzeniem deponentéw z tytulu utrzymywania depozytu sa odsetki od depozytow
obliczane jako iloczyn stopy oprocentowania depozytéw r, w okresie t i wielkosci depozytu DP;
na poczatku okresu £:

rDP,, @
stanowiace zarazem koszt odsetkowy bankow.

Reasumujac, wejsciem modelu depozytéw sa: strumiefi wplat, przecigtny okres depozytu oraz

stopa oprocentowania depozytow, a wyjéciem sa: poziom depozytdw i strumien wyplat.

2.2 Zadluzenie

W modelu zadluzenie powstaje w wyniku zaciggania kredytu. Strumien zaciagnigtych w
danym okresie kredytéw K, powicksza poziom zadluzenia Z, kt6ry z kolei jest pomniejszany przez
strumien splaconych kredytow S; w tym okresie. Kredyty sa zaciggane na okreslony przecietny
okres T. Poniewaz model zadtuzenia jest zbudowany podobnie do modelu depozytéw, rownanie
zadtuzenia Z mozna zapisa¢ w nastgpujacy sposob:

Zi=Z+Ki- S, )

gdzie za pomoca Z; oznaczono poziom zadhuzenia pod koniec okresu £.
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Stosujac pojedyncze opdznienie Koyck’a, na podstawie:

Se=(Ki+Za ) TX. (6)
zalezno$¢ wysokosci splat kredytu od wysokosci kredytow zaciagnigtych mozna przedstawié za
pomoca nastgpujgcego rownania:

St =A K+ (1-2%) S,= S, +A% (K, - S.), 0]
gdzie:

M=1/(T"+ 1), ®)

Podobnie jak w przypadku modelu depozytow, model kredytu moze byé opisany za pomoca
modelu opodznienia uzyskanego ze ztozenia wigkszej liczby dynamicznych modeli Koyck’a. Jest
to celowe wtedy, gdy rozklad okreséw trwania kredytéw wykazuje skupienie wokot okreslonej
wartosci.

Zlozenie wigkszej liczby modeli Koyck’a powoduje zatem konieczno$¢ przedstawienia
rownan odpowiedniej liczby kolejnych zasobow w opéznieniu oraz strumieni wyplywajacych z
tych zasobéw. W przypadku opdZnienia rzedu trzeciego model sklada si¢ z trzech réwnan
zasobOw w opdznieniu:

Z1;=Z2Zl1u1 + K- 81,
22=22,y+81,- 82,
23,=23.1+852- 53,
oraz trzech rOwnan strumieni wypltywajacych z tych zasobow:
SLi=(Z1.; +K, )A*3=(Z1,1+ K )3/(T*+ 1),
82,=(2201 +SL)A¥3= (22,,+51,)3/(T + 1),
§3,=(Z3.1 +S2) A3 = (23.,+52,)3/(T*+1);
gdzie:
Z1,, Z2, i Z3; — zasoby w opdznieniu odpowiadajace pierwsze), drugiej i trzeciej fazie procesu

opOznienia,
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S1;, 82;i §3, — strumienie wyplywajace z zasobéw w opdznieniu odpowiednio w fazach pierwszej,
drugiej i trzeciej procesu opdZnienia,

W przedstawionych wyzej ukladach rownan modelu opéznienia ztozonego przecietny czas
trwania depozytu T* jest suma przecigtnych czaséw przebywania kredytéw w kolejnych fazach'’.
Laczna wielkos¢ zasobu w opdZnieniu wynosi:

Z1L,+7Z2,+ 73,
a wielko$¢ strumienia spiat S, jest réwna wielkoéci strumienia §3, wyplywajacego z ostatniego
zasobu w opoZnieniu.

Analogicznie jak w modelu depozytow, zatozenie o statosci T* nie jest konieczne. Zmienno$é
tego parametru jest, jak sie wydaje, wynikiem polityki prowadzonej przez banki oraz sytuacji
kredytobiorcéw. Palityka bankéw jest podyktowana m.in. postulatem dostosowania struktury
czasowej kredytow do struktury depozytow oraz ptynnoécia. Przy zmniejszonej ptynnosci banki
nie tylko zmniejszaja ilo§¢ udzielanego kredytu ale daza réwniez do skrocenia przecietnego czasu
trwania kredytu. Jesli chodzi o kredytobiorcéw, to w warunkach pogorszenia ich sytuacji
finansowej dochodzi do wydtuZenia okresu splat kredytu. Kredyty sa wowczas restrukturyzowane,
co niekoniecznie pociaga za sobg pogorszenie stosunkow bank-klient.

Popyt na kredyt i przecigtny okres kredytu sa, podobnie jak w przypadku depozytow,
zmiennymi zaleznymi. O popycie na kredyt moZna zatozy¢, Ze jest ujemnie skorelowany z
wysokoScig stopy oprocentowania kredytu; wzrost stopy oprocentowania zniechgca do zaciagania
kredytow., W okresach, gdy stopy oprocentowania sa wysokie klienci bankow sa mniej
zainteresowani kredytami dlugoterminowymi, co wplywa na skracanie przecigtnego okresu
kredytu. Wydaje sig, Ze pierwsze analizy powinny by¢ przeprowadzane wychodzac od

najprostszej hipotezy o statosci przecigtnego okresu kredytu.

' Dla uproszczenia przyjeto, ze przecigtne czasy przebywania w poszczeg6lnych fazach sa sobie réwne
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Wejsciami modelu zadtuzenia sa: popyt na kredyt oraz przecigtny okres, na jaki zaciagane sa
kredyty w okresie . Ze wzglgdu na dzialanie licznych czynnikéw dziatajacych na rzecz
zwigkszenia, w stosunku do umownych, rzeczywistych dlugo$ci okreséw kredytu, przecigtny
okres kredytu powinien by¢ interpretowany nie jako nominalna lecz efektywna wielko$¢.

Przychodem bankow z tytutn udzielonych kredytéw sa odsetki od kredytow obliczane jako
iloczyn stopy oprocentowania kredytéw R, w okresie ¢ i wielkosci zadluZenia Z,.; na poczatku

okresu f:

R Z., )]

2.2 Rezerwy, rezerwy obowigzkowe i podaz kredytu
Rezerwy @ systemu bankowego sa ksztaltowane przez zasilajace je strumienie oszczednosci
oraz splacanych kredytéw oraz pomniejszane przez wycofywane oszczgdnosci oraz kredyty
udzielone:
Oi=0cr + WP +S,—- WY~ K,, 19
lub
O = O+ (WP-WL,) +(S~K,).

= Q1 +(Di=Dp1) +(Z~ 2oy ),

gdzie przez D; oznaczono faczny poziom depozytow.
Laczny poziom depozytéw Dy jest definiowany jako suma depozytéw pierwotnych DP; oraz
depozytow inwestycyjnych Dly:
D,=DP, + DI, (11)
Depozyty inwestycyjne DI; sa efektem kreacji pieniadza w systemie bankowym. Mechanizm

tego zjawiska polega na tym, ze udzielenin kredytu towarzyszy otwarcie rachunkow
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inwestycyjnych traktowanych jak depozyty''. Powoduje to ,wirtualny” wazrost poziomu
depozytéw, w konsekwencji poziomu rezerw i podazy kredytu. Depozyty inwestycyjne mozna
opisa¢ w sposob podobny jak w przypadku depozytéw pierwotnych. Strumieniem zasilajacym sa
przyznane w danym okresie kredyty, natomiast strumieniem wyczerpujacym zasob zadtuzenia jest
strumiert wykorzystania kredytu.

Mozna zatozyé, Ze strumien wykorzystania kredytu U* jest op6iniony w stosunku do
strumienia udzielonego kredytu K, przy czym przecigtna dhugo$é ,przebywania” kredytu na
rachunku inwestycyjnym 7V nie moze przekraczaé wartosci T*, TV < T . R6wnanie depozytéw
inwestycyjnych ma postac:

Di,=DI.1 +K; - U%. (11

Bank centralny wyznacza stope rezerw obowiazkowych o okreslajaca poziom rezerw
obowiazkowych Q* bgdacy minimalnym dopuszczalnym poziomem tych rezerw. Poziom rezerw
obowiazkowych w okresie t jest ustalany w relacji do poziomu tacznych depozytéw i jest opisany
przez nastgpujaca zalezno$é:

Q' =0 Dus. a2y

Banki moga w okresie t udzieli¢ kredyty w wysokosci:

0 0%,
jesli Q@ — Q* 20, nazywanej nadwyzkowa rezerwa. W énypadku przeciwnym rezerwy sa nizsze
od rezerw obowiazkowych. W uproszczonej wersji modelu, w przypadku Q; - Q* < 0
dostosowanie systemu bankowego jest bierne i polega na nieudzielaniu kredytu.

Podaz kredytu C w okresie ¢ jest okreslona przez funkcjg:

C'___{Qr—l_Q:r gdy Qr—Q: 20, 13)
0, gdy Q0 -0, <0

i Zjawisko to jest cickawe, i nieco inaczej, opisywane u réznych autoréw, np. przez: P.A. Sauelsona (1961), D.

Begga, S. Fishera, R. Dornbuscha (1992) oraz R. E. Halla i J. B.Taylora (1991)
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Oznaczajac przez P; popyt na kredyt zgtaszany w okresie ¢, warunek okreslajacy wielko$é
przyznanego kredytu K; mozna zapisaé jako mniejsza z podazy (13) i popytu:

K=min{P,C]). (14)

Warunek (14) wskazuje, ze nie wprowadza si¢ zalozenia o réwnowadze rynku kredytowego;

odpowiada to realiom rynku kredytowego.

2.3 Rynkowa stopa procentowa, oprocentowanie depozytow i kredytow.

Rynkowa stopa procentowa ro$nie wraz ze wzrostem nadwyzki popytu na podaza kredytu oraz
wraz ze spadkiem poziomu rezerw. W warunkach réwnowagi popyt na kredyt réwny jest podazy
oraz poziom rezerw nie ulega zmianie — réwniezZ stopa procentowa nie ulega zmianie.

Postulaty te znajduja wyraz w proponowanej formule ksztaltowania si¢ rynkowej stopy
procentowej depozylow:

r=r+ 0 (P-Ce )+ 02 (02— Qrt), (14
gdzie oy i o dodatnie wspotczynniki.

Relacjg migdzy stopami oprocentowania depozytéw i kredytdw okresla si¢ na podstawie
przychod6w i kosztéw odsetkowych oraz kosztéw nieodsetkowych M. Przychdd odsetkowy musi
pokry¢ koszty odsetkowe i nieodsetkowe. Zaktadajac, ze przy minimum konkurencji przecigtny
zysk w sektorze bankowym jest bliski zeru, zalezno§¢ pomigdzy przychodami a kosztami w
sektorze bankowym mozna przedstawi¢ w postaci nast¢pujacego rOwnania:

R, Z,=r,DP, +M;,
i ostatecznie:
Ri=(riDP,+M, )/ Z,; . (15)

Zalezno§¢ (15) pozwala na ustalenie réznicy wysokosci oprocentowania kredytow i

depozytéw.




3. Podsumowanie

Przeprowadzone na danych abstrakcyjnych eksperymenty symulacyjne potwierdzily formalna
poprawno$¢ modelu. Wskazuje to na celowo§é podjecia proby skalibrowania tego modelu na
danych polskich.

Sam eksperyment symulacyjny wymagat odpowiedniego opracowania wej§é, a w
szczegoblnosici okreslenia funkcji podazy oszczedno§ci oraz funkcji popytu na kredyt. Obie funkcje
oparte zostaly na zaloZeniu, Ze istotnymi zmiennymi okre$lajacymi podaz i popyt na kredyt sa
stopy oprocentowania odpowiednio depozytéw i kredytow. Ponadto, popyt maleje a podaz roénie
wraz ze wzrostem odpowiednich stop oprocentowania. ZatoZenie to, wprowadzajace homeostaze,
bylo konieczne dla zapewnienia stabilno$ci modelu.

Badanie wptywu polityki pienigznej na system bankowy mozna przeprowadzaé w nastgpujacy
sposob. Najprostsze jest badanie wpltywu zmian stopy rezerw obowiazkowych. Bardziej ztozony
scenariusz jest zwijzany z operacjami otwartego rynku; wymaga to z jednej strony dofaczenia
modelu sektoréw produkcyjnych dla uchwycenia wptywu stép procentowych na inflacje oraz
modelu banku centralnego w celu badania zwiazku pomigdzy stopami procentowymi banku
centralnego a emisja pieniadza w krotkim i dlugim okresie.

Podczas prob dostosowania modelu do warunkow polskich nalezy oczekiwaé pojawienia sig
wielu trudno§ci. Do najistotniejszych problemdéw nalezy niebezposrednia dostgpno$¢ danych
potrzebnych dla przeprowadzenia analizy zgodnej z przedstawiona propozycja. Dotyczy to
zwlaszcza strumieni ksztaltujacych depozyty i rezerwy. JednakZe istnieja dane pozwalajace na
oszacowanie przecigtnego okresu depozytow i kredytdw. To powinno umozliwi¢ oszacowanie

natezenia odpowiednich strumieni i kalibracje modelu.
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