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Streszczenie

W opracowaniu zaprezentowano wyniki badaf nas stabilnoS$cia depozytéw gospo-
darstw domowych lokowanych w monetarnych instytucjach finansowych 16 krajow
tzw. strefy euro. Jego celem jest ocena mozliwo$ci regulowania ptynno§ci podmiotow
za pomocyg jednolitych wspdlnotowych rozwigzafi (norm LCR i NSFR). Przedstawiono
réznice w potencjale spoteczenstw w zakresie kumulowania depozytéw gwarantujacych
w opinii regulatora stabilno$¢ finansowania instytucji w warunkach zaréwno normalnych,
jak i skrajnych. Badano takze przestrzenne zréznicowanie preferencji gospodarstw domo-
wych dotyczgcych terminu lokowania Srodkéw w zmiennych warunkach gospodarczych
i finansowych. Wskazano site oddziatywania poszczegdlnych faz kryzysu finansowego na
zmiany w warto$ciach gromadzonych w MIF depozytow.

Stowa kluczowe: depozyty gospodarstw domowych, depozyty detaliczne, instytucje kre-
dytowe, monetarne instytucje finansowe, normy ptynnosci, LCR, NSFR.

1. Wprowadzenie

Zapoczatkowany w 2007 r. globalny kryzys finansowy zweryfikowat stano-
wisko wtadz nadzorczych w zakresie ksztattowania optymalnej struktury



66 Katarzyna Kochaniak

finansowania instytucji kredytowych!. Okazato si¢ bowiem, ze dostep do dtugo-
okresowych, zdywersyfikowanych i niewrazliwych na zmieniajgce si¢ otoczenie
funduszy zapewnial bezpieczenstwo podmiotéw. W nowych, obligatoryjnych
regulacjach ptynnosciowych? pakietu CRD IV/CRR? szczegdlng uwage zwrécono
na depozyty gospodarstw domowych, akcentujac ich stabilny charakter zaréwno
w warunkach normalnych, jak i skrajnych.

Praca dotyczy stabilno$ci depozytow gospodarstw domowych lokowanych
w monetarnych instytucjach finansowych* w latach 20062012 w 16 krajach, ktére
przyjety wspdlng walute. Sformutowano w niej nastgpujaca hipoteze badawcza: na
warto$¢ oraz zmienno$¢ depozytéw gospodarstw domowych oddziatujg lokalne
(narodowe) czynniki, ktére powinny zosta¢ uwzglednione we wspdlnotowych
normach ptynnosci dla instytucji kredytowych.

Jej celem jest zatem ocena stabilnosci depozytéw, a takze sity oddziatywania
otoczenia na warto$¢ analizowanej zmiennej w poszczeg6lnych krajach. Panstwa
EUGIW, tj.: Austria, Belgia, Cypr, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia,
Irlandia, Luksemburg, Malta, Niemcy, Portugalia, Stowacja, Stowenia i Wtochy,
pozostaja zréznicowane w wielowymiarowej przestrzeni cech charakteryzujacych
m.in.: poziom rozwoju gospodarczego, lokalne warunki na rynku finansowym,
wrazliwos¢ na destabilizacje czy kondycje sektora finanséw publicznych. Te naro-

! Pojecie instytucji kredytowej zdefiniowane zostalo w art. 4 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogdow ostrozno-
Sciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajacego rozporzadzenie (UE)
nr 648/2012, Dz. UE L 176, 27.06.2013, s. 338—436.

2 Adekwatno$¢ struktury finansowania instytucji kredytowych oparto na instrumentach stabil-
nych zaréwno w warunkach normalnych, jak i skrajnych. Zaliczono do nich depozyty gospodarstw
domowych, stanowigce wazng cze$¢ depozytéw detalicznych. Znaczenie depozytéw ludnosci dla
bezpieczenstwa instytucji kredytowych w krotkim oraz dtugim okresie zostato zaakcentowane
w obligatoryjnych normach ptynnosci — Liquidity Coverage Ratio (LCR) i Net Stable Funding
Ratio (NSFR).

3 Pakiet CRDIV/CRR sktada si¢ z: Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/
UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do
dziatalno$ci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyj-
nymi, zmieniajacej dyrektywe 2002/87/WE i uchylajacej dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/
WE, Dz. UE L 176, 27.06.2013, s. 1-337; Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 575/2013 (zawarte w nim rozwigzania regulacyjne opracowane zostaty na podstawie porozumien
bazylejskich 11 i III).

* Pojecie monetarnej instytucji finansowe;j jest szersze od pojecia instytucji kredytowej. W sta-
tystykach EBC za monetarne instytucje finansowe (MIF) uznaje si¢: instytucje kredytowe i inne
instytucje finansowe, ktérych dziatalno$¢ polega na przyjmowaniu depozytéw lub Srodkéw pie-
nieznych lokowanych na podobnych warunkach od podmiotéw niefinansowych oraz na udzielaniu
kredytéw i/lub inwestowaniu w papiery wartoSciowe. Pojecie to nie obejmuje ESBC. Objecie bada-
niami MIF wynika ze struktury bazy danych EBC i braku dostgpnosci szczegétowych informacji
liczbowych o depozytach w instytucjach kredytowych.
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dowe uwarunkowania wydajg si¢ istotnie oddziatywac na decyzje gospodarstw
domowych w zakresie zarzadzania ich finansami i tym samym na strukture finan-
sowania instytucji kredytowych.

Pomimo dynamicznego rozwoju rynku finansowego w okresie przedkry-
zysowym i bezpoSredniego dostgpu MIF do finansowania na nim depozyty
detaliczne stanowily w ostatnich latach istotna cz¢$¢ sum bilansowych tych
podmiotéw. W 2012 r., udzial najtafiszych dla MIF funduszy przekraczal 20%
ogétu zobowigzan w 11 krajach strefy euro: Austrii, Belgii, Cyprze, Grecji,
Hiszpanii, Holandii, Niemczech, Portugalii, Stowacji, Stowenii i Wtoch. Nizsze
udzialy charakteryzowaty sektory: Finlandii, Francji, Irlandii, Luksemburga,
Malty i Holandii.

2. Analiza ksztaltowania si¢ depozyté6w gospodarstw domowych
w strefie euro

Charakterystyka depozytéw gospodarstw domowych lokowanych w MIF
w latach 2006-2012 przeprowadzona zostala na podstawie zagregowanych
wartoSci zmiennych dla 16 krajow strefy euro. Zbiér objat dane liczbowe nt. depo-
zytéw?, ktére udostepnia Europejski Bank Centralny, oraz wielko$ci populacji
pafistw publikowane przez Eurostat®.

W latach 2006-2012 catkowita warto$¢ depozytéw gospodarstw domowych
lokowanych w MIF w strefie euro ciggle rosta. Najwyzsze jej przyrosty odno-
towano dla lat: 2008 i 2009 (rys. 1). Byty one wywotane istotnymi zmianami
warunkow ubezpieczenia depozytéw w narodowych systemach gwarantowania,
ktére mialy zapobiec spadkowi zaufania deponentéw do instytucji kredytowych
w zwigzku z kryzysem bankowym w Stanach Zjednoczonych.

> W statystykach Europejskiego Banku Centralnego wyréznia si¢ nastepujace kategorie depo-
zytéw gospodarstw domowych: terminowe — depozyty z ustalonym terminem zapadalnoSci, ktére
nie mogg by¢ zamienione na gotéwke przed jego nadejSciem lub mogg by¢ zamienione na gotéwke
przed uptywem ustalonego terminu, ale pod warunkiem poniesienia przez deponenta kary umownej;
za wypowiedzeniem — depozyty bez uzgodnionego terminu zapadalnoSci, ktére nie moga by¢
zamienione na gotéwke bez zachowania okresu wypowiedzenia lub moga zosta¢ zamienione na
gotéwke przed uptywem tego okresu, lecz po uiszczeniu przez deponenta kary umownej; overnight
— depozyty, ktére mogg zosta¢ zamienione na gotéwke na zadanie deponenta lub moga zostaé
wyptacone za pomocg czeku, polecenia pobrania lub w inny sposéb, w tym przez ich transfer na
inny rachunek (http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=2116082, dostep: 15.04.2014).

© http://epp.eurostat.ec.europa.eu (dostep: 15.04.2014).
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Rys. 1. Depozyty gospodarstw domowych w MIF strefy euro w latach 2006-2012
(mln euro)

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych EBC.

Niezaleznie od panujacych warunkéw gospodarczych i finansowych catko-
wita warto$¢ depozytéw os6b fizycznych w strefie euro pozostawata pod silnym
wptywem Srodkéw lokowanych przede wszystkim w MIF w: Niemczech, Francji,
Wrtoszech i Hiszpanii’. Kraje te wyr6znity sie zatem najwiekszym potencjatem
w zakresie kumulowania depozytéw, ktére w Swietle nowych regulacji powinny
stanowi¢ stabilne Zrédto finansowania instytucji kredytowych. W wybranych
latach, cechujacych si¢ odmiennymi uwarunkowaniami rynku finansowego
i gospodarek narodowych, mozna jednak dostrzec niewielkie zmiany procento-
wych udziatéw wyréznionych panstw.

Ocena skfonnosci gospodarstw domowych poszczegdlnych krajéw do groma-
dzenia depozytéw w MIF nie jest jednak mozliwa bez uwzglednienia réznic w wiel-
koSci populacji. Dlatego tez wartosci depozytéw ludnoSci przeliczone zostaty na
kwoty przypadajace na jednego mieszkanca. Statyczna analiza ksztaltowania si¢
poszczegdlnych kategorii depozytéw gospodarstw domowych w grupie panstw strefy

7 Udziat krajowych depozytéw gospodarstw domowych w ogélnej warto$ci depozytéw gospo-
darstw domowych w strefie euro wynosit dla: Niemiec — 30% w 2012 r., 29% w 2008 r. i 31%
w 2006 r.; Francji — 19% w 2012 r., 20% w 2008 1. i 21% w 2006 r.; Wtoch — 14% w 2012 r., 13%
w 2008 r.1 11% w 2006 r.; Hiszpanii — 12% w 2012 1., 13% w 2008 1.1 12% w 2006 r.
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Tabela 1. Charakterystyki liczbowe rozktadu depozytéw gospodarstw domowych
per capita w strefie euro w latach 2006, 2008 i 2012

Depozyty Depozyty
za Wypo- Depozyty
za Wypo- . Depozyty .
Depozyty . wiedze- . terminowe | Depozyty
Rok Opis ogbtem per wiedze- niem terminowe powyzej | overnight
. niem do . . do 2 lat .
capita .. powyzej . 2 lat per capita
3 miesigcy Lo per capita .
. 3 miesigcy per capita
per capita .
per capita
Srednia 18094,2 3282,6 153,6 6275,5 1503,0 6879,5
2006 min. 2706.,6 0,0 0,0 396.9 21,0 11428
maks. 84536,0 15123,0 1082,0 42413,0 5568.0 378850
Vi 103,1 1425 2287 1644 104,3 123,5
Srednia 20059.,5 3048.1 157,0 8969,0 11541 6731,2
2008 min. 2655,1 0,0 0,0 603,0 14,1 12739
maks. 100029,0 138920 1269,0 56996.,0 4069,0 385500
V. 108.4 1344 2346 1479 106,6 125,8
$rednia 212519 37490 146,2 6373,5 18640 9119,1
2012 min. 34874 0,0 0,0 496 4 33,0 1771,5
maks. 876880 19618,0 1162,0 268340 49920 651440
Vi 89,2 1573 217.3 111,1 81,5 161,1

* Uwaga: Srednig, min. i maks. podano w euro, V. — w %.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych EBC.

euro w wybranych latach 2006, 2008 i 2012® dowodzi ich wysokiego zr6znicowania,
wyrazonego wspétczynnikiem zmienno$ci® — V. (tabela 1). Wskaznik ten przyjmuje
wartoSci przekraczajace 100% we wszystkich przypadkach z wyjatkiem: depozytéw
ogoétem per capita i depozytéw terminowych powyzej 2 lat per capita w 2012 r.
Potwierdza on zatem wyraZna niespojnos$¢ badanych krajéow w zakresie ksztattowania
sie depozytéw przypadajacych na jednego mieszkafica. W catej strefie euro gospo-
darstwa zainteresowane byty gtéwnie posiadaniem krétkoterminowych depozytéw,
niezaleznie od panujgcych warunkéw finansowych czy gospodarczych. W 2006 r.
przecigtna warto$¢ depozytéw ogdtem przypadajaca na mieszkafca wynosita 18 094,2
euro, stanowigc sume giéwnie: depozytéw terminowych do 2 lat (6275,5 euro),
overnight (6879,5 euro) i depozytéw za wypowiedzeniem do 3 miesi¢cy (3282,6 euro).
W 2008 r. pogorszenie kondycji rynku finansowego i indywidualne podwyzszanie

8 Wskazane lata charakteryzowaty odmienne warunki panujace na rynku finansowym
i w gospodarkach krajow.

9 . . . . . . odchylenie standardowe
Wsp6liczynnik zmiennoSci wyrazony jest wzorem: Vg =

P - X100%.
$rednia arytmetyczna
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Rys. 2. WartoSci i struktura depozytéw ogétem gospodarstw domowych per capita
w poszczegdlnych krajach strefy euro w latach 2006, 2008 i 2012 (mln euro)

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych EBC.
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kwot gwarantowanych depozytéw przyczynito si¢ do wzrostu tej wartosci do
20 059.5 euro. Najwieksze zmiany zaobserwowano w podkategorii depozytdéw termi-
nowych do 2 lat per capita, prowadzac do czeSciowego zniwelowania réznic miedzy
panstwami, czego dowodzi nizszy poziom wspotczynnika V.. Nieznaczny spadek
wartoSci wspétczynnika zaobserwowano takze dla depozytow za wypowiedzeniem
do 3 miesigcy per capita. W ostatnim analizowanym roku Sredni poziom depozytéw
ogdtem na mieszkafca byt wyzszy i wyraZnie mniej zréZnicowany w grupie krajow
strefy euro niz w 2008 r. Obserwowano jednak skfonnos$¢ gospodarstw domowych do
przesuwania Srodkéw lokowanych dotad na rachunkach lokat terminowych do 2 lat
na rachunki kumulujgce §rodki na krétsze okresy, tj. overnight i za wypowiedzeniem
do 3 miesigcy. Prowadzi to do wniosku, ze gospodarstwa zaktadaly wéwczas mozli-
wo§$¢ ich wydatkowania lub inwestowania w aktywa finansowe, w szczegdlnosci
w tych krajach, w ktérych obserwowano ozywienie na rynku finansowym. Wzrost
znaczenia depozytow o krétszych terminach zwrotu nie zostat bowiem potwierdzony
we wszystkich pafistwach. Dowodzg tego wspotczynniki V., ktére wykazaty wartoSci
wyzsze od tych otrzymanych dla 2008 r.

WartoSci oraz struktura depozytéw per capita w poszczegdlnych krajach strefy
euro w latach 2006, 2008 i 2012 (rys. 2) takze zwracaja uwage na niejednolitg
ich wrazliwo$¢ na zmieniajgce si¢ uwarunkowania makroekonomiczne. W 2006.
wyraznie odbiegaty one od tych obserwowanych w latach 2008 i 2012. We wszyst-
kich latach dominowaty jednak depozyty krétkoterminowe: overnight, za wypo-
wiedzeniem do 3 miesiecy i terminowe do 2 lat. W 2008 r. kryzys finansowy przy-
czynit si¢ do wzrostu ogdlnej wartoSci depozytéw ludnosci w bankach, gtéwnie
na skutek zainteresowania depozytami terminowymi do 2 lat. Ponadto w krajach
wyrdzniajacych si¢ dotad najwigkszymi wartoSciami depozytéw o charakterze
dtugoterminowym, takich jak: Austria, Francja czy Malta, nastgpit wyrazny
spadek ich udziatu w ogdlnych kwotach. Po 4 latach tagodzenia napi¢é na rynku
finansowym w badanych krajach strefy euro, z wyjatkiem Grecji i Luksemburga,
zaobserwowano wyzsze wartoSci depozytéw ogdtem per capita. Ponadto odnoto-
wano wzrost znaczenia depozytéw terminowych powyzej 2 lat w: Luksemburgu,
Austrii, Holandii, Belgii, Niemczech, Finlandii, Hiszpanii, Portugalii, Grecji,
Stowenii i Stowacji oraz na Malcie.

3. Proba identyfikacji podobienstw pomigdzy krajami strefy euro
w zakresie wartoSci depozytow

Wielowymiarowe zréznicowanie panstw cztonkowskich strefy euro sktania
do podjecia proby wylonienia wzglednie jednorodnych ich podgrup w zakresie
wartoSci analizowanych kategorii depozytéw gospodarstw domowych. Poréwnujac
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diagramy przedstawiajace drzewka powigzan dla lat 2006, 2008 i 2012 (rys. 3-5),
mozna dostrzec wyrazne podobienstwa pomigedzy Belgia i Holandig oraz Stowacja
1 Stowenia, pomimo zmian zachodzacych w sytuacji gospodarczej tych panstw
oraz trudnoSci wystepujacych na rynku finansowym. Ponadto Niemcy i Francja
pozostawaly w jednej podgrupie we wszystkich analizowanych latach. W 2006 r.
tworzyly one jeden podzbiér wraz z Belgia i Holandig. Dwa lata pdZniej zbior ten
powiekszyt si¢ jednak o Wiochy, a w 2012 r. o Finlandi¢. Mozna zatem dostrzec
ukierunkowane zmiany zachodzace w depozytach gospodarstw domowych per
capita niektorych krajow. Dowodza one postepujacej transformacji strukturalnej
strefy euro pod wzgledem ksztattowania si¢ wartoSci depozytéw w czasie, jak
1 utrzymujacej si¢ odmiennosci Luksemburga.
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Rys. 3. Drzewko powiazan dla krajéw strefy euro w zakresie poziomu depozytéw
gospodarstw domowych per capita w MIF w 2006 r.

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych EBC i Eurostatu.

Na podstawie powyzszych analiz wskazano réznice w ksztaltowaniu si¢ opisy-
wanej kategorii depozytéw w grupie 16 panstw. Zidentyfikowano kraje, w ktérych
ewoluujaca destabilizacja byta dla gospodarstw domowych swoistym bodZcem
do posiadania depozytéw, oraz kraje, w ktérych pomimo wzmacniania systeméw
gwarantowania i braku alternatywnych mozliwoS$ci inwestycyjnych na rynku
finansowym ludno$¢ zaczeta ograniczaé swoje naleznoSci od MIF (Luksemburg
i Grecja). W przypadku Grecji ta szczegdlna sytuacja zwigzana byta z koniecz-
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noScig przeznaczania oszczg¢dnosci na cele konsumpcyjne ze wzgledu na rosngcg
od 2010 r. stope bezrobocia i pogarszajace si¢ warunki zycia. W grupie widoczne
sa takze réznice w zakresie struktury depozytéw. Mozna wskazaé pafistwa,
w ktérych wraz z uptywem czasu zwigkszano warto$¢ Srodkéw lokowanych na
krétsze okresy kosztem tych lokowanych na dtuzsze, oraz takie, w ktérych nasi-
lajgca si¢ destabilizacja motywowata do interesowania si¢ gléwnie ofertami lokat
dtugoterminowych i rezygnowania z posiadania pozostatych.
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Rys. 4. Drzewko powigzah dla krajow strefy euro w zakresie poziomu depozytéw
gospodarstw domowych per capita w MIF w 2008 r.

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych EBC i Eurostatu.

W tych warunkach istnieja podstawy do podania w watpliwos§¢ zaktadanej
w normach ptynnoS$ci bezwarunkowej stabilnosci depozytéw gospodarstw
domowych. W przypadku gdy utozsamia si¢ ja z niezmiennoScig, statecznoS$cig
czy trwalodcig w czasie, wszelkie istotne zmiany — niezaleznie od ich kierunku —
powinny by¢ przedmiotem obserwacji. W celu zobrazowania réznic dotyczacych
wrazliwoS$ci depozytéw na zmiany lat 2006-2012 obliczono wartoSci wspétczyn-
nikéw zmiennosci V, dla poszczeg6lnych krajéw (tabela 2). W analizach zjawisk
spoteczno-ekonomicznych przyjmuje si¢, ze wynik przekraczajacy 20% jest
tozsamy ze znaczng fluktuacja zmiennej objasniane;.
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Rys. 5. Drzewko powigzan dla krajoéw strefy euro w zakresie poziomu depozytéw
gospodarstw domowych per capita w MIF w 2012 r.

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych EBC i Eurostatu.

Tabela 2. Wspétczynniki zmiennoSci (V) dla depozytéw ogétem gospodarstw
domowych w krajach strefy euro w latach 20062012

Wyszczegdlnienie Vi
Austria 941
Belgia 12,61
Cypr 17,31
Finlandia 16,51
Francja 8,55
Grecja 16,59
Hiszpania 15,79
Holandia 11,97
Irlandia 13,77
Luksemburg 5,98
Malta 11,89
Niemcy 9,88
Portugalia 13,65
Stowacja 19,21
Stowenia 13,66
Wiochy 22,69

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych EBC.
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Miernik wskazat na zréznicowang wrazliwo$¢ depozytéw, ktdéra okazala si¢
najsilniejsza: we Wtoszech, na Stowacji, na Cyprze, w Grecji i w Finlandii, za$§
najstabsza — w Luksemburgu i w Niemczech. W przypadku Wtoch warto$¢ wspot-
czynnika przekroczyta przyjeta granice, informujac o znacznej zmiennoSci lokal-
nych depozytéw. Poniewaz ich fluktuacje badano w catym siedmioletnim okresie,
podjeto prébe ustalenia, w jakich okolicznoSciach zmiany si¢ nasilaty. W tym celu
wyodrebniono nastepujace podokresy:

— P1: I-III kw. 2007 r. (okres przedkryzysowy),

— P2: IV kw. 2007 r. — III kw. 2008 r. (okres kryzysu w USA, do upadku
Lehman Brothers Holdings Inc.),

— P3: IV kw. 2008 r. — IV kw. 2010 r. (okres kryzysu po upadku Lehman
Brothers Holdings Inc., do wypetnienia przez kraje cztonkowskie Unii Euro-
pejskiej obowigzku ustanowienia wyzszego limitu gwarantowanych depozytéw,
wynoszacego 100 tys. euro);

— P4: T kw. 2011 r. — IV kw. 2012 r. (okres kryzysu zadluzenia publicznego
1 rosnacej destabilizacji gospodarczej).

Za podstawe poréwnania przyjeto PO (I-IV kw. 2006 r.), utozsamiany
z okresem wzglednego rozwoju.

Analizg¢ przeprowadzono dla wybranych krajow: reprezentujacych wytonione
podgrupy (Niemcy, Stowacja i Holandia) oraz szczegdlnych, indywidualnych przy-
padkéw (Portugalia, Hiszpania, Grecja i Luksemburg).

Na podstawie modeli dynamicznych podjeto probe okreslenia réznic w ksztal-
towaniu si¢ ogdlnego poziomu depozytéw gospodarstw domowych w warunkach
zmiennego otoczenia, wprowadzajac wyodrgbnione podokresy jako zmienne
objasniajace.

Zaproponowano nastepujace ich postaci [Statystyka... 2004, Pociecha i in.
1988, Maddala 2007]:

— liniowa:
Yi=0h+ ia_/‘Py‘ng’ M
— wykladnicza: !
)= oo+ £ ayryve) o)
ktéra po zlogarytmowaniu zapisano wzorem:
lnyi=a0+iochy+£,~, 3)

j=1

gdzie:
Pj; — przynalezno$¢ i-tego kwartatu do j-tego podokresu (j = 1,2, 3, 4). Podstawe
poréwnania stanowi podokres PO (I-I'V kw. 2006 r.),
y; — zaobserwowane wartosci depozytow w i-tym kwartale (=1, 2, ..., 24),
€, — reszty rownania.
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W przypadku Niemiec najlepsze pod wzgledem statystycznym dopasowanie
modelu otrzymano dla postaci wykladniczej (tabela 3). Wyjasnit on 94% zmien-
nosci depozytéw ogdtem w latach 2006-2012. Wszystkie podokresy (P1-P4)
okazaty si¢ statystycznie istotne, ale najwieksze zmiany w wartoSci zmiennej
objasnianej odnotowano w podokresie P4. Byta ona wyzsza Srednio o 25,9% od
poziomu depozytéw w okresie wzglednej stabilnoSci, ktéry stanowit podstawe
poréwnanial®. Nieco mniejszy wptyw na poziom depozytéw miat okres P3
i zaistniale wéwczas wydarzenia. Kolejno$¢ oddziatywania zmiennych czasowych
sktania do stwierdzenia, Ze ewolucja i pogtebianie si¢ zaburzefn w otoczeniu stano-
wily dla gospodarstw domowych w Niemczech istotny bodziec do gromadzenia
nadwyzkowych Srodkéw na rachunkach w MIF.

Tabela 3. Oceny parametréw modelu wyktadniczego dla depozytéw gospodarstw
domowych ogétem w Niemczech w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 r.

Wyszczegdlnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 14,14 0,01 1282,37 | 0,000000

P4 1,20 0,07 0,23 0,01 17,20 0,000000

P3 0,80 0,07 0,15 0,01 11,31 0,000000

P2 0,26 0,06 0,06 0,01 3,99 0,000573

P1 0,06 0,06 0,02 0,02 1,04 0,307990
F(3,24) = 104,85, R* =094 s, = 0,02

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych EBC.

Podobne wnioski mozna sformutowaé¢ w odniesieniu do depozytéw gospo-
darstw domowych w Holandii (tabela 4). W modelu regresji liniowej wystapity
trzy statystycznie istotne zmienne czasowe. Zmienna zalezna istotnie zwiekszata
sie wraz z postepujaca destabilizacja, poczawszy od podokresu P2. Faza poprze-
dzajaca kryzys finansowy w strefie euro, z symptomami zblizajgcej si¢ nieréwno-
wagi, okazala si¢ statystycznie nieistotna. Rownanie wyjasnito 93% zmiennoSci
depozytéw ogdtem.

Jak wykazano w tabeli 5, najwigksze zmiany w depozytach lokowanych
w Luksemburgu w stosunku do okresu stanowigcego podstawe poréwnania
wystapily w okresie P2. Dwa ostatnie podokresy w zblizonym stopniu oddzia-
tywatly na warto$§¢ analizowanej zmiennej, ktéra byta wyzsza Srednio o ponad
5 mld euro od warto$ci charakteryzujacej okres bedacy podstawg poréwnania.
Nalezy zauwazy¢, iz w tej czesci analizy, przy tak zdefiniowanych przedziatach
czasowych, nie ujawnit si¢ spadek warto$ci depozytéw, ktéry odnotowano pod

10 (9% _1)-100%=25,9%.
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koniec 2012 r. Doprowadzit on wéwczas do uksztattowania si¢ warto$ci zmienne;j
objasnianej na poziomie nizszym niz odnotowany pod koniec 2008 r.

Tabela 4. Oceny parametréw modelu liniowego dla depozytéw gospodarstw domowych
ogo6tem w Holandii w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 r.

Wyszczegdlnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 282141,20 4895,33 57,63 0,000000

P4 1,23 0,08 9046340 | 5995,52 15,09 0,000000

P3 0,85 0,08 60909,30 | 588340 10,35 0,000000

P2 0,32 0,08 2804440 | 656777 4,27 0,000287
F(4,24) =7547; R*=093; 5, = 9790,6

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych EBC.

Tabela 5. Oceny parametréw modelu liniowego dla depozytéw gospodarstw domowych
ogétem w Luksemburgu w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 r.

Wyszczegblnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 39844,00 721,91 55,19 0,000000

P2 1,11 0,15 729540 968,55 7,53 0,000000

P4 0,96 0,16 5385,50 884,16 6,09 0,000003

P3 0,96 0,16 5186,00 867,63 598 0,000004

P1 0,37 0,13 3627,00 1250.39 2,90 0,008059
F(3,24)=15,60; R?=0,73; 5, = 1443 .8

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych EBC.

Tabela 6. Oceny parametréw modelu liniowego dla depozytéw gospodarstw domowych
ogétem w Hiszpanii w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 r.

Wyszczeg6lnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 518253,2 9853,52 52,60 0,000000

P4 1,24 0,07 212198,1 | 12068,04 17,58 0,000000

P3 1,13 0,07 187285,6 | 1184245 15,81 0,000000

P2 0,55 0,07 111114,6 13219,88 8,41 0,000000

P1 0,18 0,06 54966,8 17066,79 322 0,003787
F(3,24) = 101,88; R* = 0,95; 5, = 19707,00

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych EBC.

W przypadku Hiszpanii wszystkie zmienne czasowe statystycznie istotnie
oddziatywaty na ksztattowanie si¢ zmiennej objasnianej (tabela 6). Sita wptywu
podokreséw zwigkszata si¢ wraz z ewolucja destabilizacji. W okresie kryzysu
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zadtuzenia sektora publicznego warto$¢ zgromadzonych w MIF depozytéw byta
wyzsza Srednio o 212 198,1 mln euro od poziomu charakteryzujacego okres
wzglednego rozwoju. Powyzszy model pozwolit na wyjasnienie 95% zmiennoSci
analizowanego zjawiska. W Portugalii wptyw koniunktury panujacej na rynku
finansowym ujawnit si¢ dopiero w okresie P2 i nasilal w kolejnych podokre-
sach (tabela 7). Warto$§¢ depozytow gospodarstw domowych w okresie P2 byta
wyzsza od poziomu charakteryzujacego okres bedacy podstawa poréwnania o ok.
12 mld euro, w podokresie P3 — o ok. 24 mld euro, za§ w P4 — o ok. 36 mld euro.
Podobnie jak w réwnaniu dla depozytéw w Hiszpanii wyjasnionych zostato 95%
zmiennoSci wartoSci depozytéw gospodarstw domowych.

Tabela 7. Oceny parametréw modelu liniowego dla depozytéw gospodarstw domowych
ogétem w Portugalii w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 r.

Wyszczegdlnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 93398,67 133544 69,94 0,000000

P4 1,19 0,06 36456,21 1766,62 20,64 0,000000

P3 0,83 0,06 24562,33 1724,04 14,25 0,000000

P2 0,33 0,05 11859,33 1980,78 5,99 0,000004
F(3,24) = 158,25, R* =0,95; s, = 3271,10

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych EBC.

W modelu liniowym dla Stowacji wyja§niono 97% zmiennoSci wartoSci depo-
zytéw ogdtem i wskazano na istotno$¢ oddziatywania wszystkich zmiennych
czasowych (tabela 8). Powtdrzyta si¢ obserwowana w czesci krajéw prawidfowosé
nasilajacego si¢ z czasem wpltywu otoczenia na zmienng objaSniang.

Tabela 8. Oceny parametréw modelu liniowego dla depozytéw gospodarstw domowych
ogdétem w Stowacji w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 1.

Wyszczegdlnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 14885,00 378,19 39,36 0,000000

P4 1,21 0,05 10432,00 463,19 22,52 0,000000

P3 0,95 0,05 7900,33 454,53 17,38 0,000000

P2 0,33 0,05 3309,00 507,40 6,52 0,000001

P1 0,09 0,04 1429,00 655,05 2,18 0,039621
F(3,24)=179,32; R* =097, 5, = 756,38

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych EBC.
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Tabela 9. Oceny parametréw modelu liniowego dla depozytéw gospodarstw domowych
ogbétem w Grecji w okresie od I kw. 2006 r. do IV kw. 2012 r.

Wyszczegdlnienie Alfa Btad st. A Btad st. 1(24) Poziom p

Wyraz wolny X X 134674,00 | 5011,98 26,87 0,000000

P3 1,10 0,13 52950,60 | 6023,65 8,79 0,000000

P2 0,49 0,11 28587,00 | 672427 4,25 0,000301
F(3,24) =29,23; R* = 0,84; 5, = 10024,00

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych EBC.

Wyniki uzyskane dla Grecji nie potwierdzily statystycznie istotnego wpltywu
warunkéw podokresu P4 na poziom depozytéw ogétem (tabela 9). Nalezy jednak
pamigtac, Ze nastapifo woéwczas wyrazne zmniejszenie ogdlnej wartoSci depozytow
gospodarstw domowych w MIF (rys. 2). Model pozwolil na wyjasnienie 84%
zmiennoSci depozytéw za pomoca dwdch statystycznie istotnych zmiennych obja-
S$niajacych — P3 i P2. W czasie kryzysu bankowego i interwencji majacych na celu
przywrdcenie rownowagi przecigtna warto$¢ depozytéw gospodarstw domowych
przewyzszata poziom charakteryzujacy okres bedacy podstawa poréwnania.

4. Podsumowanie

Badanie depozytéw gospodarstw domowych per capita w 16 krajach czion-
kowskich EUGIW wskazalo na wystepowanie réznic w mechanizmach ich ksztal-
towania w wybranych latach. W pracy dowiedziono istnienia wyraznych dyspro-
porcji w zakresie wartoS$ci i struktury depozytéw przypadajacych na mieszkanca
w poszczegdlnych pafistwach, identyfikujac jednak wzglednie jednorodne ich
podgrupy, takie jak: Belgia i Holandia, Francja i Niemcy czy Stowacja i Stowenia.
Grupowanie wskazato takze na wystgpowanie krajow o ukierunkowanych zmia-
nach w depozytach, ktére przynalezaty do réznych podzbioréw w poszczegdlnych
latach oraz na utrzymujacg si¢ odrgbno$¢ Luksemburga. Pominigcie dysproporcji
w wielkoS§ci populacji i przeprowadzenie analizy ksztaltowania si¢ struktury
zagregowanej wartosci depozytéw gospodarstw domowych w grupie ukazato
nieréwny dostep MIF z poszczegdlnych krajéw do funduszy uznanych przez regu-
latora za stabilne. W pracy potwierdzono takze rézne preferencje spoleczenstw
w zakresie terminu, na jaki dokonywano lokat w zmieniajagcym si¢ otoczeniu.
Dowiedziono réwniez wystgpowania statystycznie istotnych réznic w ksztatto-
waniu si¢ poziomu depozytéw gospodarstw domowych w MIF w podokresach:
P1, P2, P3 i P4, ktére cechowaly sie odmiennymi warunkami panujagcymi na
rynku finansowym i w gospodarkach narodowych.
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Otrzymane wyniki sktaniaja do stwierdzenia, ze w latach 2006-2012 wysta-
pily istotne zmiany w zakresie wartosci oraz struktury depozytéw w 16 pafistwach
czlonkowskich strefy euro. Aby zapewnié¢ skuteczno§¢ przyjetych wspolnych
rozwigzah ptynnoSciowych, wskazane jest zatem pozostawienie narodowym
wladzom nadzorczym mozliwosci ich modyfikowania w zakresie okresSlania
poziomu lokalnych stép odptywu dla depozytéw gospodarstw domowych w insty-
tucjach kredytowych.
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The Role of Household Deposits in Funding the Stability of Credit Institutions
in the Eurozone

The paper presents the results of empirical research on the stability of household
deposits lodged in the monetary financial institutions (MFIs) of euro area member states
in the period 2006-2012. Its aim is to assess the effectiveness of liquidity regulations
based on the common European standards (norms: LCR and NSFR). The paper presents
the differences in the ability of the countries to accumulate the deposits which, in the
opinion of the supervisory authorities, can guarantee the funding stability of the analysed
entities under both normal and stressed conditions. It reveals geographical variations in
household preferences regarding the duration and value of invested resources and also
shows the diversity in the impact of the stages of the financial crisis on the changes in the
value of the deposits taken by the Eurozone’s MFIs.
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