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RYNEK POZYCZEK POZABANKOWYCH W POLSCE
W SWIETLE POLITYKI NISKICH STOP PROCENTOWYCH
BANKU CENTRALNEGO

Wprowadzenie

Dostep do podstawowych ustug finansowych jest niezbednym warunkiem uczest-
nictwa w zyciu spotecznym i gospodarczym kraju. Dynamiczny rozwoéj rynkow
finansowych, odgrywajacych kluczowa role w dystrybucji bogactwa, prowadzi do
wzrostu rozwarstwienia spolecznego. Narastajace dysproporcje w poziomie zamoz-
nosci miedzy najbogatszymi a najbiedniejszymi mieszkanicami danego kraju deter-
minujg stopien wykluczenia finansowego. Banki, skoncentrowane na maksymalizacji
zyskow, odwrdcily sie od najbiedniejszej grupy niedochodowych klientéw. Sytuacje
te wykorzystuja z powodzeniem firmy pozyczkowe, oferujac natychmiastowy pie-
niadz po cenie wielokrotnie wyzszej niz cena pienigdza bankowego'. Dzieje sig tak,
pomimo istniejgcego w wielu krajach, w tym takze w Polsce, limitu maksymalnego
oprocentowania kredytow i pozyczek. Nawet realizowana w ostatnich latach polityka
niskich (a w niektérych krajach — zerowych) stop procentowych nie jest barierg dla
dynamicznego rozwoju firm pozyczkowych. Niniejszy artykul ma da¢ odpowiedz
na problem badawczy sformulowany w postaci nastgpujacego pytania: czy, i jesli
tak, to dlaczego, pomimo najnizszych w historii podstawowych stop procentowych
w Polsce oraz nieporéwnywalnie wysokich facznych kosztéw pozyczek pozabanko-
wych rynek tzw. chwiléwek wygrywa konkurencje z sektorem bankowym? W $wie-
tle powyzszego problemu weryfikacji poddano nastepujacg hipoteze badawcza: brak
nadzoru nad firmami pozyczkowymi dzialajacymi na terenie Polski prowadzi do
lichwiarskiego wyzysku tych, ktérzy zostali wykluczeni przez banki, skutkujac wpada-
niem przez znaczng cze$¢ tej grupy spoleczenstwa w spirale zadtuzenia. Rozwigzanie

* Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Kolegium Nauk o Przedsigbiorstwie.
1 Przyktadowo, wydanie decyzji o udzieleniu pozyczki online przez Kreditech Polska wynosi srednio
42 sekundy.
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tak sformutowanego zagadnienia badawczego zostalo zrealizowane poprzez studia
literaturowe, analize, synteze i krytyke dostepnych materialéw zrédtowych, ktérych
charakterystyka byla podstawa do wyciagniecia wnioskéw konicowych i weryfikacji
hipotezy badawczej.

1. Wykluczenie finansowe a wykluczenie spoteczne

Podstawowym celem wspdlczesnych koncepcji rozwoju spoteczno-ekonomicz-
nego jest poprawa jakosci zycia oraz ograniczenie nadmiernych réznic w sytuacji
finansowej i spotecznej réznych grup spolecznych. Wyréwnywanie dysproporcji
w szeroko rozumianym poziomie zycia i eliminowanie zjawisk zwigzanych z wyklu-
czeniem spolecznym stanowi takze priorytet polityki spolecznej Unii Europejskiej
w ramach realizowanej Strategii Europa 2020. W dokumencie tym zapisano, ze do
2020r. liczba oséb ubogich lub wykluczonych spotecznie ma si¢ zmniejszy¢ w UE
0 20mln (czyli z poziomu 115,6 mln w 2008 r. do 95,6 mIn 0s6b w 2020r.). Wedtug
danych Komisji Europejskiej w 2011 r. 24,2% populacji UE 27 byto dotknietych ubo-
stwem lub wykluczeniem spotecznym, z czego najwigkszy poziom ubostwa i wyklu-
czenia spolecznego wyrazony w wielkosciach absolutnych odnotowano we Wtoszech
(17,1 mln os6b), w Niemczech (16 mln oséb), w Wielkiej Brytanii (14 mln osdb),
w Hiszpanii (12,3 mln 0s6b), we Francji (11,8 mIn 0séb) i w Polsce (10,1 mIn 0séb)>.
Powszechnie przyjmuje sig, ze wykluczenie finansowe jest pochodna wykluczenia
spolecznego. Oba te pojecia nalezg do zjawisk ztozonych.

W miedzynarodowych statystykach jednym ze wskaznikéw® odzwierciedlaja-
cych stopien wykluczenia spotecznego jest wielowymiarowy wskaznik pogtebionej
deprywacji materialnej, na ktéry sklada si¢ brak mozliwosci zaspokojenia co naj-
mniej czterech z dziewieciu potrzeb: optacenie raz w roku dla gospodarstwa domo-
wego tygodniowego urlopu poza domem; jedzenie co drugi dzien positku, w sktad
ktorego wchodzi migso, kurczak, ryby (lub wegetarianski odpowiednik); ogrzewa-
nie mieszkania odpowiednio do potrzeb; natychmiastowe pokrycie niespodziewa-
nego wydatku; terminowe regulowanie oplat zwigzanych z utrzymaniem mieszkania

2 European Commission, European Social Statistics, 2013 edition, Eurostat pocketbooks, s. 172. http://
ec.europa.eu/eurostat/documents/3930297/5968986/KS-FP-13-001-EN.PDF/6952d836-7125-4f5-a153-
6ab1778bd4da, dostep 15.03.2015.

3 W 2001 r. stworzono dla wszystkich panstw UE liste 18 podstawowych wskaznikéw ubéstwa i wyklu-
czenia spolecznego, ktdra jest uaktualniana i uzupetniana przez Podgrupe Wskaznikowa (Indicators Sub-
-Group) Komitetu ds. Zabezpieczenia Spolecznego (Social Protection Commitee — SPC).
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i placeniem czynszu, terminowe regulowanie rat kredytéw i pozyczek; kupno telewi-
zora kolorowego; kupno samochodu; kupno pralki; kupno telefonu (stacjonarnego
lub komdrkowego). Z danych Eurostatu wynika, ze wedtug stanu na koniec 2011r.
8,8% populacji UE 27 byto dotknietych poglebiong deprywacja materialna, z czego
w najwigkszym stopniu Bulgaria (43,6%), Lotwa (31,4%), Rumunia (29,4%), Litwa
(18,5%), Grecja (15,2%) i Polska (13%)*. Drugim wskaznikiem pokazujacym pro-
blem ubdstwa i wykluczenia spotecznego jest ubostwo relatywne, dotyczace oséb,
ktorych dochéd jest mniejszy niz 60% mediany dla danego kraju. Wskaznik ten jest
powiazany z dystrybucja dochodu i uwzglednia wszystkie Zrédta dochodéw pienigz-
nych. Wedtug danych Komisji Europejskiej na koniec 2011 r. ubdéstwem relatywnym
dotknietych byto 16,9% populacji UE 27, z czego najwyzszy wskaznik odnotowano
w Bulgarii (22,3%), Rumunii (22,2%), Hiszpanii (21,8%), Grecji (21,4%), na Litwie
(20,0%), we Wloszech (19,6), na Lotwie (19,1%), w Portugalii (18,0%) oraz w Polsce
(17,7%)°. Kolejnym wyznacznikiem ubdstwa i wykluczenia spolecznego jest tzw. bar-
dzo mata intensywnos¢ pracy, mierzona poprzez udzial oséb w wieku produkcyjnym
w gospodarstwie domowym, ktére pracowaly nie wigcej niz 20% pelnego rocznego
czasu pracy. Srednia dla UE 27w 2011 r. wynosila 10%. W tym wypadku wskaznik
ksztaltowal si¢ od 5,8% dla Luksemburga do 22,9% w Grecji. W Polsce wskaznik ten
wyniost 6,9%°. Wnioski wyplywajace z analizy danych historycznych wskazuja, ze
realizacja celu zmniejszenia ubdstwa i wykluczenia spotecznego zapisanego w Strategii
Europa 2020 oddala si¢ ze wzgledu na wzrost tej liczby w latach 2008-2012 w UE 27
0 8,7mln osdb. To z kolei prowadzi do dalszego wzrostu wykluczenia finansowego.
Sytuacje te wykorzystujg z powodzeniem preznie rozwijajace si¢ firmy pozyczkowe,
dziatajace poza sektorem bankowym’.

Poszukiwanie zwigzkoéw przyczynowo-skutkowych miedzy wykluczeniem finan-
sowym a wykluczeniem spotecznym znalazlo odzwierciedlenie w wielu opracowa-
niach naukowo-badawczych powstaltych na gruncie neoklasycznej teorii ekonomii,
teorii ekonomii behawioralnej, teorii ekonomii instytucjonalnej i teorii ekonomii
politycznej®. Przeglad swiatowej literatury wskazuje na wieloaspektowe podejscie

4 European Commission, European Social Statistics..., op.cit., s. 188. Z kolei w Luksemburgu i w Szwe-
cji deprywacja materialng byto dotkniete tylko 1,2% populacji.

5 Ibidem, s. 173. Najnizszy wskaznik relatywnego ubdstwa odnotowano w Czechach (9,8%).

6 Ibidem,s. 173.

7 Przykladowo w Wielkiej Brytanii warto$¢ rynku wysokooprocentowanych, pozabankowych pozy-
czek podwaja si¢ kazdego roku. Szerzej na ten temat: http://www.consumeraffairs.org.uk/loans/payday-
-loan/guides/payday-loan-market-uk-compares-nations, dostep 10.03.2015.

8 Zob. T. Panek, J. Zwierzchowski, Poréwnawcza analiza sfery ubéstwa w krajach UE w ujeciu regional-
nym, ,,Zeszyty Naukowe Instytutu Statystyki i Demografii SGH” 2013, nr 35; T. Panek, Ubdstwo, wyklucze-
nie spoleczne i nieréwnosci. Teoria i praktyka pomiaru, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011; R. Lister,
Bieda, Sic, Warszawa 2007; Ubdstwo i wykluczenie spoteczne - perspektywa poznawcza, red. R. Szarfenberg,
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do zdefiniowania pojecia wykluczenia finansowego. W szerokim znaczeniu, na co
wskazuje L. Anderloni, wykluczeniem finansowym nazywa si¢ trudnodci, jakich
doswiadczaja osoby o niskich dochodach i znajdujace si¢ w niekorzystnej sytuacji
spolecznej w korzystaniu z ustug finansowych, ktére s im potrzebne (np. posia-
danie konta i mozliwosci dokonywania rozliczen bezgotéwkowych, dostep do kre-
dytu lub pozyczki o ,,rozsagdnym” poziomie oprocentowania czy tez budowanie
nawet niewielkich oszczednosci, z uwzglednieniem niestabilnej sytuacji zawodo-
wej)’. Wykluczenie finansowe jest jedng z form wykluczenia spotecznego. Odnosi
sie ono do niewydolnosci systemu bankowego w zakresie oferowania pelnej gamy
ustug depozytowych i kredytowych po przystepnych cenach dla wszystkich gospo-
darstw domowych lub podmiotéw gospodarczych. Jak zauwaza G. Dymski, sys-
tematyczne ograniczanie dostepu tych grup do ustug rynku finansowego zagraza
ich zdolnosci do pelnego uczestnictwa w zyciu gospodarczym i w akumulacji
majatku'’. W szerokim tego stowa znaczeniu wykluczenie finansowe nalezy trakto-
wac jako niezdolno$¢ okreslonej grupy spotecznej do korzystania z podstawowych
ustug finansowych. Ten swoisty ostracyzm finansowy dotyka gtéwnie gospodarstw
domowych o niskich dochodach, ktére nie sg atrakcyjne z punktu widzenia bankéw
nastawionych na maksymalizacj¢ zyskow. Z mikroekonomicznego punktu widze-
nia wykluczenie finansowe jest sytuacja, w ktorej gospodarstwo domowe napotyka
na obiektywne i subiektywne przeszkody w dostepie do rynku ustug finansowych,
uniemozliwiajace mu zycie w godnych warunkach. Proces minimalizacji wyklucze-
nia finansowego ma na celu zapobieganie ograniczaniu pewnej grupy spotecznej
w dostepie do systemu finansowego. Charakterystyczna cechg systemu finansowego,
na co zwracaja uwage A. Leyshon i N. Thrift, jest jego nieodlaczna sktonnos¢ do
dyskryminowania biednych i pokrzywdzonych przez los grup spotecznych''. Innymi

C. Zotedowski, M. Theiss, Dom Wydawniczy ELIPSA, Warszawa 2010; B. Szopa, A. Szopa, Wykluczenie
finansowe a wykluczenie spoleczne, ,,Zeszyty Naukowe Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego” 2011, nr 11;
Edukacja i swiadomos¢ finansowa, Oficyna Wydawnicza SGH, red. M. Iwanicz-Drozdowska, Warszawa 2011;
Financial Services Provision and Prevention of Financial Exclusion, European Commission, Brussels May
2008; P. Lenton, P. Mosley, Financial Exclusion and the Poverty Trap. Overcoming deprivation in the inner city,
Routledge 2012; R. Awal, Financial exclusion and Microcredit, Lambert Academic Publishing, 2011; C. San-
tiago, E.P.M. Gardener, P. Molyneux, Financial Exclusion, Palgrave Macmillan, 2005; M. Marcinkowska,
L. Kuchciak, M. Swieszczak, K. Swieszczak, Edukacja finansowa i inkluzja bankowa w realizacjach koncepcji
silver economy, Wydawnictwo Uniwersytettu Lodzkiego, £6dz 2014.

° L. Anderloni, Access to Bank Account and Payment Services, w: New Frontiers in Banking Services.
Emerging Needs and Tailored Products for Untapped Markets, red. L. Anderloni, M.D. Braga, E.M. Carluc-
cio, Springer - Verlag, Berlin-Heidelberg 2007, s. 7.

10 G. Dymski, Financial Globalization, Social Exclusion and Financial Crisis, “International Review of
Applied Economics” 2005, Vol. 19, No. 4, s. 440.

11 A. Leyshon, N. Thrift, Money/Space. Geographies of Monetary Transformation, Routledge, London
1995, s. 228.
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stowy, im biedniejsze s jednostki, tym wieksze prawdopodobienstwo wykluczenia
ich z systemu finansowego i tym wigksze szanse na nielegalny rozwdj szarej strefy
niekontrolowanych pozyczek. Rozwoj pozabankowego rynku wysokooprocento-
wanych pozyczek, dzialajacych poza nadzorem finansowym, jest jednym z czyn-
nikéw destabilizujacych system finansowy. Jak zauwaza H. Zukowska, potrzebny
jest wzrost $wiadomosci wagi stabilnosci finansowej, traktowanie jej jako dobra
publicznego i jednoczes$nie dostrzeganie jej permanentnego zagrozenia na skutek
oddzialywania wielu destabilizatorow'2.

2. Rozwdj rynku firm pozyczkowych w Polsce

Pierwotnie wykluczenie finansowe bylo przypisane ograniczeniom w dostepie
klientéw do oddzialéw bankowych, a nastepnie takze do gtéwnego nurtu ustug finan-
sowych bankéw (tzw. ustug mainstreamowych). W tym kontekscie spoleczenstwo
mozna podzieli¢ na trzy grupy: calkowicie pozbawionych dostepu do ustug banko-
wych (unbanked), czgsciowo pozbawionych dostepu do ustug bankowych (margi-
nally banked) oraz w pelni korzystajacych z ustug bankowych (fully banked)". Podzial
ten wigze si¢ m.in. z ubankowieniem spoteczenstwa. Z badan przeprowadzonych
w 2012r. przez instytut PBS' wynikato, Ze 77% Polakéw powyzej 15 roku zycia posia-
dato rachunek bankowy lub konto w SKOK. Analogiczne dane uzyskano w badaniu
przeprowadzonym w 2013 r. przez NBP, z ktérego wynikalo, ze 23% respondentow
nie posiada rachunku w banku lub konta w SKOK®. Z badann Banku Swiatowego,
przeprowadzonych w 2012r., dotyczacych poziomu ubankowienia w UE wynikato, ze
konta nie posiadalo 30% Polakéw powyzej 15 roku zycia. Polska znalazta si¢ na trze-
cim miejscu od konica w UE, wyprzedzajac jedynie Bulgarie i Rumunie. Srednia
unijna pod wzgledem nieubankowienia wynosi 14%. Wedlug danych ZBP w 2013r.

12 H. Zukowska, Identyfikacja czynnikéw destabilizujgcych systemy finansowe, w: Eseje o stabilnosci finan-
sowej. Ksiega jubileuszowa. 45 lat pracy naukowej prof. zw. dr. hab. Bogustawa Pietrzaka, red. A. Alinska,
CeDeWu, Warszawa 2012, s. 404.

13 L. McKean, S. Lessem, E. Bax, Money Management by Low-income Households: Earning, Spending,
Saving, and Accessing Financial Services, Center for Impact Research, August 2005, s. 1; http://www.impac-
tresearch.org/documents/FirstAccountsExecutiveSummary.pdf

14 Badanie PBS Loyalty Benchmark, zrealizowane w I potowie 2012 r. na reprezentatywnej prébie Polakéw
w wieku 15+, n=5391; http://pbs.pl/x.php/1,1072/Wskaznik-ubankowienia-Polakow-zwalnia.html, dostep
10.03.2015.

15 Zob. Zwyczaje ptatnicze Polakéw, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2013.
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19% Polakéw nie posiadato rachunku w banku'®. Problem dotyczy tez tych klientow
bankéw, ktérzy posiadajac rachunek bankowy, nie majg regularnych wplywoéw i tym
samym nie majg zdolno$ci kredytowej, co wyklucza ich finansowo ze spoteczenstwa.
Zaréwno dla tych gospodarstw domowych, ktére nie posiadaja rachunku bankowego,
jak idla tych, ktérych nie sta¢ na zaspokajanie podstawowych potrzeb finansowych,
alternatywa sg firmy pozyczkowe. Nalezy jednak doda¢, ze cz¢s¢ firm pozyczkowych
wymaga od klientéw posiadania rachunku bankowego w jednym z bankéw krajo-
wych i dokonania przelewu weryfikacyjnego (z reguly to symboliczny 1 grosz) przed
udzieleniem pozyczki. W pozostatych wypadkach wystarczy dowod osobisty, telefon
komorkowy i adres e-mail (w wypadku pozyczek udzielanych online).

W Polsce pozabankowe instytucje pozyczkowe dzialajg na podstawie art. 6 ust. 1
ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. O swobodzie dziatalnosci gospodarczej (tekst jedn. Dz. U.
2013, poz. 672 z p6zn. zm.). Firmy pozyczkowe s3 zobowigzane do przestrzegania
przepiséw ustawy z dnia 12 maja 2011r. O kredycie konsumenckim (tekst jedn.
Dz. U. 2014, poz. 1497). Ustawa ta jest implementacjg dyrektywy Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r. W sprawie uméw o kredyt
konsumencki'’. Podmioty te musza réwniez prowadzi¢ dzialalno$¢ zgodnie z prze-
pisami ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (tekst jedn. Dz. U. 2014,
poz. 121). Firmy pozyczkowe nie maja obowiazku uzyskania zezwolenia na prowadze-
nie licencjonowanej dziatalnosci pozyczkowej. Nie podlegaja tym samym nadzorowi
finansowemu oraz nie podlegaja systemowi gwarantowania depozytéw. Zalozenie
firmy pozyczkowej w formie jednoosobowej dziatalno$ci gospodarczej wymaga tylko
zlozenia w urzedzie miasta wniosku o wpis do CEIDG. W Polsce nadzér nad wyko-
nywaniem przepisow ustawy O kredycie konsumenckim prowadzi Urzagd Ochrony
Konkurencji i Konsumentdéw, ktéry bada praktyki pozabankowych podmiotéw
pozyczkowych pod wzgledem naruszenia ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. O ochro-
nie konkurencji i konsumentéw (tekst jedn. Dz. U. 2015, poz. 184) oraz sprawdza,
czy oferowane przez te przedsigbiorstwa wzorce umowne nie zawierajg niedozwolo-
nych klauzul. Firmy pozyczkowe nie sg takze zobowigzane do podawania informa-
cji o skali swojej dziatalno$ci, czyli liczby i wartodci udzielanych pozyczek, co unie-
mozliwia oszacowanie wielko$ci calego rynku pozabankowych firm pozyczkowych
w Polsce. Z danych Zwigzku Firm Pozyczkowych wynika, ze w Polsce w 2014 . dzia-
talo ok. 100 firm pozyczkowych, ktérych dziatalno$¢ obejmowala swoim zasiggiem

16 Zwigzek Bankéw Polskich, Polityka kredytowa w Polsce i w UE, lipiec 2014, s. 7; http://zbp.pl/public/
repozytorium/wydarzenia/images/lipiec_2014/Konferencja_Prasowa/ZBP_Raport_polityka_kredytowa_w_
Polsce_i_UE.pdf, dostep 10.03.2015.

17 Directive 2008/48/EC of the European Parliament and of the Council of 23 April 2008 on credit agree-
ments for consumers and repealing Council Directive 87/102/EEC. L133/66.
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obszar calego kraju, oraz ok. 1000 lokalnych firm pozyczkowych zarejestrowanych
w formie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej'®.

Z badan opublikowanych w Diagnozie Spofecznej 2013 wynika, ze 0,7% tacznej
wartosci zobowigzan pochodzi z pozyczek pozabankowych, co pozwala oszacowaé
ten rynek w skali 3-4 mld PLN". Do podobnych wnioskéw doszta KNF, publikujac
wyniki z 2013 r., ktére wskazuja, ze catkowita skala dzialania firm pozyczkowych
w Polsce wyniosta 3-4mld PLN*. Wedtug danych Zwigzku Firm Pozyczkowych,
w 2014 r. Polacy zadtuzyli sie w firmach pozyczkowych na faczng kwote 4,1 mld PLN*.
Dla poréwnania, wartos$¢ kredytéw konsumpcyjnych udzielonych przez banki spét-
dzielcze osobom prywatnym wyniosta na koniec 2013r. 5,34 mld PLN (na koniec
2014 roku byto to 5,47 mld PLN). Biorac pod uwage, ze przecietna warto$¢ pozyczki
udzielonej w sektorze pozabankowym w Polsce w 2013 r. wynosita 449 PLN w wypadku
pierwszej pozyczki oraz 745 PLN wobec klientéw, ktorzy po raz kolejny korzystali
z pozyczek, stad liczba klientéw korzystajacych z ustug firm pozyczkowych jest szaco-
wana na 3,5-4 mln 0séb. Chociaz firmy pozyczkowe w Polsce dzialajg od kilkunastu
lat, to ich rozkwit nastapil po ostatnim $wiatowym kryzysie finansowym, na skutek
ktorego banki zaostrzyly wymogi dotyczace udzielania kredytéw i pozyczek. Sytuacje
te wykorzystaty firmy pozyczkowe, oferujac szybki dostep do srodkéw finansowych,
bez ucigzliwych formalnosci i bez szczegétowego weryfikowania zdolnosci kredyto-
wej pozyczkobiorcéw. Z danych opracowanych przez Konferencje Przedsigbiorstw
Finansowych wynika, ze w latach 2009-2013 liczba udzielonych pozyczek przez pod-
mioty zrzeszone w KPF wzrosta 0 25% (z 0,975 mln w 2009 1. do 1,23 mln w2013 r.)*.
Z drugiej strony, rozwdj rynku firm pozyczkowych w Polsce to takze efekt wypraco-
wanego modelu biznesowego bankéw i rosnacego popytu na niskokwotowe i krét-
koterminowe pozyczki, nieoptacalne z punktu widzenia bankéw. Tym samym nie
mozna potwierdzic tezy, ze rozwoj firm pozyczkowych w Polsce odbywa si¢ kosztem
bankoéw, poniewaz strategia dzialania bankow opiera si¢ w gldwnej mierze na sprze-
dazy jak najwiekszej liczby powigzanych ze sobg produktéw generujgcych odsetki,
prowizje i marze.

18 J. Ryba, Pozyczkowy rachunek sumienia, ,Promeritum. Magazyn Zwigzku Firm Pozyczkowych” 2015,
nrl,s. 14.

19 Diagnoza spoteczna 2013. Warunki i jakos¢ zZycia Polakéw, red. J. Czapinski, T. Panek, Rada Monito-
ringu Spotecznego, Warszawa 2013, s. 75.

20 KNE, Raport o sytuacji bankéw w Polsce 2013, Warszawa 2014.

21 http://issuu.com/zfp_/docs/promeritum_1_2015/4? e=15563906/11394912, dostep 10.03.2015.

22 Sektor firm pozyczkowych w Polsce. Raport z badania ankietowego czlonkéw KPF. Lata 2008-2013,
Konferencja Przedsigbiorstw Finansowych w Polsce, Gdanisk maj 2014, s. 10.
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3. Rozwéj rynku pozyczek pozabankowych w otoczeniu
zerowych stop procentowych

O ile rynek kredytow jest rynkiem uregulowanym pod wzgledem prawnym,
o tyle rynek pozabankowych pozyczek, jako cze$¢ polskiego rynku finansowego,
pozostaje poza kontrolg nadzoru finansowego. W rezultacie pozyczkobiorcy, ktorzy
w ocenie bankéw nie maja zdolnosci kredytowej i nie s3 w stanie skorzysta¢ z pozy-
czek oraz kredytow bankowych, zmuszeni s3 do poszukiwania krétkoterminowych
zrédel finansowania na rynku pozabankowym. Prowadzi to czestokro¢ do nieuczci-
wych praktyk stosowanych przez firmy pozyczkowe, ktore w praktyce stosujg lichwe.
Pomimo ustalenia maksymalnego oprocentowania kredytéw i pozyczek, w wielu
krajach rzeczywiste roczne oprocentowanie kredytéw siega $rednio kilkuset pro-
cent. Pozyczkobiorcy wpadaja wiec w spirale zadluzenia, przed ktérg ustawodawcy
nie s w stanie ich uchroni¢.

Z danych Banku Swiatowego wynika, ze 76 paristw na $wiecie stosuje regulacje
prawne ograniczajace wysokos$¢ oprocentowania kredytéw i pozyczek®. Gtéwnym
powodem, dla ktérego wprowadzono w tych krajach limity oprocentowania kredy-
tow i pozyczek jest przede wszystkim ochrona konsumentéw przed nadmiernym,
lichwiarskim oprocentowaniem, ograniczenie stopnia wykluczenia finansowego
i uczynienie pozyczek bardziej dostepnymi dla niezamoznych gospodarstw domo-
wych. W 28 krajach wysoko$¢ oprocentowania reguluja przepisy ustawy o przeciw-
dziataniu lichwie, w 24 krajach wysoko$¢ oprocentowania wynika z przepiséw ustaw
o koszcie kredytow i pozyczek. W pozostatych krajach wysokos$¢ oprocentowania jest
ustalana poprzez rekomendacje wlasciwych urzedéw. Tylko w Danii oraz Austrii nie
ma prawnie uregulowanego maksymalnego oprocentowania dla kredytéw i pozy-
czek. W ujeciu $wiatowym podmiotem odpowiedzialnym za ustalenie limitu opro-
centowania kredytow i pozyczek jest zazwyczaj bank centralny, ale takze moze nim
by¢ sad, zgromadzenie ustawodawcze, parlament lub minister finanséw.

Wysokos¢ maksymalnego oprocentowania podawana jest w trzech formach:

o efektywna stopa procentowa — czyli oprocentowanie uwzgledniajace wszyst-
kie koszty finansowe, takie jak odsetki, oplaty, prowizje, koszty ubezpieczenia
itp.; efektywne oprocentowanie kredytéw i pozyczek jest podawane w Tunezji,
Zambii, Kamerunie, Republice Srodkowej Afryki, Czadzie, Republice Kongo,
Gwinei Réwnikowej, Gabonie, Beninie, Mali, Republice Nigru, Senegalu i Togo,

23 S.M. Maimbo, C.A.H. Gallegos, Interest Rate Caps around the World. Still Popular, but a Blunt Instru-
ment, Policy Research Working Paper WPS7070, World Bank Group, October 2014, s. 6.
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« roczna stopa procentowa — czyli efektywna stopa procentowa mnozona przez
liczbe okreséw kapitalizacji w roku; limity oprocentowania kredytow i pozyczek
wg tej stopy podawane sa w Belgii, Francji, Niemczech, Grecji, Irlandii, Wloszech,
Holandii, Portugalii, Hiszpanii, Szwajcarii, Wielkiej Brytanii, Estonii, Stowacji,
Stowenii i w Australii,

« nominalna stopa procentowa — nieuwzgledniajaca oplat, prowizji i innych kosz-
tow; limity oprocentowania kredytéw i pozyczek wg tej metody sa podawane
w Polsce, Chile, Kolumbii, Grecji, Indiach i w Republice Kirgistanu.

W wigkszosci krajow maksymalne oprocentowanie kredytéw i pozyczek opiera
sie na efektywnej stopie procentowej lub rocznej stopie procentowej. Rzadziej sto-
suje si¢ nominalne oprocentowanie. Z punktu widzenia intereséw pozyczkobiorcy
kluczowe jest informowanie o facznym koszcie zaciagniecia pozyczki. Z badan prze-
prowadzonych w 2013 r. przez Federacje Konsumentéw wynika, ze 51,50% pozycz-
kobiorcow uwzglednia calkowity koszt kredytu lub pozyczki, 48,5% ankietowanych
zwraca uwage na niskie oprocentowanie przy zaciaganiu kredytu lub pozyczki,
22,44% klientéw bankéw lub firm pozyczkowych uwzglednia wysoko$¢ prowizji,
15,46% uwzglednia RRSO*, 13,22% badanych zwraca uwage na oplaty wstepne, a 4%
pozyczkobiorcéw nie stosuje zadnego kryterium oceny przy wyborze firmy pozycz-
kowej lub banku®. Wyniki tych badan wskazujg na niski poziom $wiadomosci finan-
sowej klientow korzystajacych z szeroko dostepnej oferty krétkoterminowych pozy-
czek. Skoro tylko co drugi pozyczkobiorca zwraca uwage na faczny koszt pozyczki
i co szdsty pozyczkobiorca zwraca uwage na RRSO, nie powinno dziwi¢, czemu tak
wiele os6b wpada w spirale zadtuzenia (wg danych Zwigzku Firm Pozyczkowych
okolo 40% pozyczkobiorcéw ma problemy z terminowym regulowaniem zobowia-
zan wobec firm pozyczkowych®). Z badan przeprowadzonych przez PwC w 2013 r.
wynika, ze RRSO? dla pozyczek udzielanych na okres do 1 tygodnia przekracza kil-
kadziesiat tysiecy procent; dla pozyczek udzielanych na okres do 20 tygodni wynosi
1000-1200%; dla pozyczek udzielanych na okres 30-40 tygodni wynosi 650-700%;
dla pozyczek udzielanych na okres ponad 50 tygodni wynosi okoto 300%. Wplyw
na tak wysokie RRSO ma przede wszystkim udzial optat stalych w facznym koszcie
pozyczek. Przykladowo, oplaty za obsluge domowa pozyczki wynosza 42% kwoty

24 RRSO jest to catkowity koszt kredytu (suma wszelkich kosztéw, jakie musi ponies¢ konsument
w zwigzku z umowg o kredyt np. odsetek, prowizji, oplat), wyrazony jako warto$¢ procentowa calkowitej
kwoty kredytu w stosunku rocznym.

25 Raport z badania ankietowego Konsument na rynku ustug pozyczkowych, Federacja Konsumentow,
Warszawa grudzien 2013, s. 11.

26 J. Ryba, Raport Mikropozyczki w Polsce. Pierwsze Badanie produktéw, kosztow i obstugi pozyczek inter-
netowych, Zwiazek Firm Pozyczkowych, Warszawa 2013, s. 13.

27 Rynek firm pozyczkowych w Polsce, PwC, Warszawa 2013, s. 26.
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netto udzielonej pozyczkii 56% catkowitych jej kosztow?. Przykladowe koszty pozy-
czek zacigganych na okres 30 dni po raz kolejny (w wigkszosci firm pozyczkowych
pierwsza pozyczka jest ,,bez oplat”) zostaly zaprezentowane w tabeli 1.

Tabela 1. Koszt pozyczek (zaciaganych po raz drugi) na okres 30 dni w wybranych
firmach pozyczkowych oraz w dwoch bankach wg stanu na 23.03.2015

Koszty powiadomien
Firma Kwota Prowizja Kvsv&t;;io RRSO prgl(é)snzégty w przypadku op6znienia
sptaty
Szybka gotowka | 1000PLN | 289,80PLN | 1289,00PLN | 2112% 7.dni—70PLN | SMS 5PLN, e-mail 10PLN,
14 dni—140PLN | telefon 15PLN, list polecony
30 dni— 280PLN | 25PLN; powiadomienie po 6,
12, 18, 24 dniach kazde
po 60PLN a po 30 dniach
70PLN + odsetki ustawowe
(10%)
Wonga 750PLN |218,32PLN | 968,32PLN |2045% Brak mozliwosci | Do 3. dnia po terminie
prolongowania 40PLN; od 4 do 31 dnia
po terminie 130 PLN;
powiadomienie: SMS
3PLN, e-mail 2PLN; telefon
35PLN; list 10PLN + odsetki
ustawowe (10%)
Lendon.pl 1000PLN | 284,00PLN | 1284,00 PLN | 1994% 7 dni— 176 PLN | Optata za przygotowanie
14 dni 224PLN | powiadomienia 40 PLN;
30 dni — 288 PLN | pierwszy monit 140PLN;
drugi monit 120 PLN, trzeci
i czwarty monit 80 PLN;
pigty monit 60 PLN + odsetki
ustawowe (10%)
Filarum.pl 1000PLN | 281,08 PLN | 1281,08 PLN | 1936% 7 dni—150PLN | 5PLN za kazdy SMS
14 dni — 200PLN | (maks. 4 SMS-y) + odsetki
30 dni — 300PLN | ustawowe
SMART 1000PLN | 234,00PLN | 1234,00PLN | 1191% 7 dni—179PLN |8 powiadomien SMS
pozyczka.pl 14 dni — 229PLN | po 4,5PLN kazdy;
30 dni — 282PLN | 2 powiadomienia e-mail
po 4,5PLN kazdy;
3 powiadomienia listem
poleconym 29 PLN kazdy;
1 powiadomienie listem
poleconym 59 PLN + odsetki
ustawowe
Bank SMART 1000PLN | 395,00PLN | 1395,00 PLN | 1333,65% | Brak mozliwosci | 15PLN za monity wysytane
(Mikropozyczka) prolongowania | 20, 33 i 48 dnia po terminie
sptaty + odsetki ustawowe
(10%)
PKO BP SA 1000PLN | 207,00PLN | 1207,00PLN | 1014,14% | Brak mozliwosci | Odsetki ustawowe (10%)
(Mini Ratka) prolongowania

Zrédlo: Opracowanie na wlasne na podstawie danych analizowanych instytucji.

28 Tbidem, s. 27.
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Pierwszym bankiem w Polsce, ktéry zdecydowal si¢ pod koniec pazdziernika
2014r. na rozszerzenie swojej oferty o tzw. chwiléwki, byl mobilny Bank SMART,
bedacy czescia FM Bank PBP SA%. Kwota pierwszej Smart Mikropozyczki wynosi od
100 do 1000 PLN, zas$ kolejnej pozyczki do 1200 PLN. Maksymalny termin, na jaki
jest udzielana pozyczka wynosi 30 dni. Klient skfada wniosek online, a $rodki trafiaja
na rachunek klienta w ciggu 15 minut od zlozenia wniosku. Warunkiem przyznania
pozyczki, ktéra ma forme nieodnawialnego limitu w rachunku, jest posiadanie ROR
w Banku SMART. Wnioskodawca jest weryfikowany w bazach danych o klientach
i musi dokonac¢ przelewu autoryzacyjnego z innego rachunku bankowego. Bank nie
wymaga przedstawienia dodatkowych zaswiadczen. Wnioskodawca ma prawo do
jednej pozyczki, a o kolejng moze wnioskowaé po splacie pierwszej. Roczne opro-
centowanie nominalne tej chwilowki wynosi 6%. Koszty prowizji 7% od udzielonej
kwoty pozyczki. Koszty obstugi pozyczki wynosza 6,5%, zas koszty oceny zdolno-
$ci kredytowej wynosza 6%. Za kazdy pozyczony 1000 PLN klient ptaci 200 PLN?°.
Dodatkowo, w wypadku nieterminowego regulowania nalezno$ci, klient ponosi
koszty w wysokosci czterokrotnosci stopy lombardowej NBP. W tabeli 1 uwzgled-
niono takze w celach poréwnawczych oferte PKO BP SA dla kredytu Mini Ratka,
ktdry de facto nie ma charakteru kredytu chwilowego, lecz zwyklego kredytu kon-
sumpcyjnego, dla ktérego minimalny okres sptaty wynosi 3 lata. Dane te pokazuja
jednak, ze pomimo obowigzujacych limitéw oprocentowania kredytéw konsump-
cyjnych, zaréwno banki, jak i firmy pozyczkowe omijaja ustawowe zapisy i maksy-
malizuja swoje zyski, czestokro¢ kosztem nieswiadomych klientow.

Poniewaz w Polsce maksymalny limit odsetek?® jest regulowany zapisem art. 359
§2' k.c. (tekst jedn. Dz. U. 2014, poz. 121), stad tez firmy pozyczkowe, celem omi-
niecia tego zapisu, stosujg zerowe oprocentowanie na rzecz wprowadzenia obo-
wigzkowych oplat i prowizji zwigzanych z udzieleniem pozyczki. Wedlug stanu
na 20 marca 2015r. stopa lombardowa wynosita 2,5%, stad tez maksymalne opro-
centowanie nie moglo przekracza¢ 10%. Jednakze w poréwnaniu do facznego kosztu
pozyczek, ten wprowadzony limit nie przekiada sie na calkowity koszt ptacony przez
pozyczkobiorce. Zaréwno banki, jak i firmy pozyczkowe omijaja ten zapis i zarabiajg

29 Najwiekszym akcjonariuszem banku jest fundusz private equity Abris Capital Partners, ktorego
gléwnymi inwestorami sa: AP 2 Swedish National Pension Fund, BNP Paribas Private Equity, Harvard
Management Company, John's Hopkins University, Nordea Bank, University of North Carolina Manage-
ment Company, University of Pittsburg oraz VER - State Pension Fund of Finnland.

30 http://www.banksmart.pl/download/mikropozyczka/TOOiP-SMART-mikropozyczka.pdf, dostep
10.03.2015.

31 Maksymalna wysokos$¢ odsetek wynikajacych z czynno$ci prawnej nie moze w stosunku rocznym
przekracza¢ czterokrotnosci wysokosci stopy kredytu lombardowego Narodowego Banku Polskiego (odsetki
maksymalne).
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na oplatach dodatkowych zwigzanych z udzieleniem kredytu lub pozyczki. Zatem
wysokos¢ podstawowych stdp procentowych banku centralnego nie wptywa w sposéb
bezposredni na rozwdj pozabankowego rynku pozyczek w Polsce. Od 2009 r. mak-
symalne ustawowe oprocentowanie kredytéw i pozyczek zmalato z 26% do 10% (wg
stanu na 20 marca 2015r.). W tym samym czasie $rednie oprocentowanie kredytéw
konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych zmalato z 16% w styczniu 2009r. do
10,4% w styczniu 2015r. (rysunek 1).

Rysunek 1. Poréwnanie $redniego oprocentowania kredytéw konsumpcyjnych
dla gospodarstw domowych na rynku regulowanym z maksymalnym
ustawowym oprocentowaniem kredytow i pozyczek w Polsce w okresie
styczen 2009-styczen 2015

30,0%

25.0% 48 Polityka niskich stop
' AT ,em T < S procentowych NBP
20,0% = o= N
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e (Oprocentowanie kredytow konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych ogétem
= === Czterokrotno$¢ stopy lombardowej

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.

Dynamiczny rozwdj rynku pozyczek pozabankowych odbywat si¢ w otoczeniu
rosnacej stopy bezrobocia, ktére wzrosto z 10,4% w styczniu 2009 r. do 14,2% w stycz-
niu 2013r. W momencie wejécia przez RPP w faze realizowania polityki niskich
stop procentowych firmy pozyczkowe zmienity strategie marketingows, reklamujac
swoje produkty jako pozyczki ,,zero procent” lub oferujac pierwsza pozyczke ,,gra-
tis”. Realizowana w Polsce polityka niskich stép procentowych wykazuje ograni-
czong skuteczno$¢ w zakresie oddzialywania na catkowity koszt pozyczek i kredy-
tow zaréwno na rynku bankowym, jak i pozabankowym. Obnizanie podstawowych
stép procentowych przez banki centralne, przy optymistycznych przewidywaniach
rozwoju koniunktury gospodarczej, przeklada si¢ na wzrost akcji kredytowej dla
przedsigbiorstw srednio po 4-6 kwartatach. Szczegdlnie jest to widoczne w Polsce,
gdzie obnizka stop procentowych przez bank centralny, nawet o niewiele punktow
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bazowych, niemalze natychmiast powoduje obnizenie przez banki komercyjne opro-
centowania depozytdw, ale nie kredytéw. Nie przeklada si¢ to jednak w bezposredni
sposob na maksymalny koszt pozyczki na rynku pozabankowym. Poniewaz pierwsze
obnizki stop procentowych banku centralnego, przekladajace sie na wzrost akeji kre-
dytowej, widoczne s3 najwczesniej po kilkunastu miesigcach, stad tez RPP powinna
zdecydowac o glebszej obnizce juz na poczatku 2010 r. W polskiej gospodarce silnie
odczuwany byl spadek popytu w tym okresie, stad tez istniala potrzeba obnizenia
ceny pienigdza juz na poczatku drugiej dekady XXI w. Ten stan zostal bardzo dobrze
wykorzystany przez firmy pozyczkowe dzialajace na rynku nieregulowanym, ktére
potrafily sprzeda¢ po wysokiej cenie swoj pienigdz czgstokro¢ nieSwiadomym klientom
wykluczonym przez sektor bankowy. Decyzje RPP przekladajq si¢ przede wszystkim
na dostep do pienigdza i koszt kredytu — im wyzsze stopy, tym trudniejszy dostep do
finansowania i drozsze kredyty bankowe. Spadajace stopy obnizajg cene pienigdza,
powoduja, ze kredyt jest tanszy i teoretycznie bardziej dostgpny, a to z kolei powinno
pobudza¢ konsumpcje i inwestycje przedsiebiorstw. Zaimplementowana w Polsce
odpowiednio wczesniej polityka niskich stép procentowych bytaby korzystna dla
wszystkich kredytobiorcéw, zaréwno dla gospodarstw domowych, jak i dla poszu-
kujacych krotkoterminowych pozyczek klientéw rynku pozabankowego.

Podsumowanie

Wspolczesny ksztalt pozabankowego rynku pozyczek jest wypadkowa pieciu pod-
stawowych zmiennych: procesu legislacyjnego i istniejacych uregulowan prawnych,
decyzji Rady Polityki Pienieznej i wiazacej si¢ z tym wysokosci stopy lombardowe;j,
poziomu zamozno$ci i §wiadomosci finansowej spoteczenstwa oraz dostepnosci ustug
i produktéw bankowych. W 2014 r. rozpoczely sie w Ministerstwie Finanséw prace
nad zalozeniami projektu ustawy O nadzorze nad rynkiem finansowym, ustawy Prawo
bankowe oraz niektdrych innych ustaw (projekt z 18 kwietnia 2014r.). Propozycje
zmian dotyczg przeciwdzialania probom obchodzenia ustawowo okreslonych limitow
kosztow pozaodsetkowych oraz wprowadzenia maksymalnej wysokos$ci odsetek za
opdznienie w splacie i odsetek od odsetek. W procesie legislacyjnym usunieto niestety
zapis o utworzeniu centralnego rejestru firm pozyczkowych, co z pewnoscia wplynie
na rozwdj szarej strefy pozyczek. Przyjeta w niniejszym artykule metodyka badawcza
pozwolila pozytywnie zweryfikowac hipoteze, méwiaca o tym, ze brak nadzoru nad
firmami pozyczkowymi dziatajacymi na terenie Polski prowadzi do lichwiarskiego
wyzysku tych, ktoérzy zostali wykluczeni przez banki, skutkujac wpadaniem przez
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te grupe spoleczenstwa w spirale zadluzenia. Biorgc pod uwage realizowang w Polsce
polityke stop procentowych mozna stwierdzi¢, ze zbyt pdzne wejscie w faze zdecydo-
wanych obnizek podstawowych stop procentowych banku centralnego przyczynito
sie do rozwoju pozabankowego rynku pozyczek. Dla firm pozyczkowych decyzje
RPP nie majg zasadniczego znaczenia, poniewaz podmioty te i tak omijaty i nadal
omijaja ustawowy limit oprocentowania. Ich model dzialania opiera si¢ na optatach
tzw. organizacyjnych, ktére winduja RRSO kroétkoterminowych pozyczek do kilku
tysiecy procent. Pomimo najnizszych w historii podstawowych stép procentowych
w Polsce nie zmienia si¢ oferta firm pozyczkowych ani nie tanieje pozyczany przez
te podmioty pienigdz, poniewaz one finansujg swoja dzialalno$¢ ze srodkow wia-
snych. Dzieki nadzwyczajnie wysokiej skutecznosci w docieraniu do klientow firmy
pozyczkowe dynamicznie si¢ rozwijaja i oferuja alternatywne zrédlto zaspokajania
potrzeb finansowych kilku milionéw Polakéw. Istnieje zatem wcigz pilna potrzeba
objecia nadzorem finansowym tych podmiotéw i wzrostu transparentnosci ich dzia-
tania. Réwnolegle nalezy czynic starania, by swiadomos¢ finansowa Polakéw byta
nieustannie zwiekszana.
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Payday Lending Market in Poland and the Central Bank’s Low Interest
Rate Policy

A large part of the society is still financially excluded from social life despite
the era of low or zero interest rates. Banks are not interested in rendering services
to customers of limited means. In consequence, citizens excluded from the bank-
ing sector are searching for the alternative sources to satisfy their financial needs.
Money is supplied by payday loan providers which offer usurious short term loans
at prices many times higher than bank prices. The article answers the following
research question: Is the payday lending market winning the competition with
the banking sector in Poland and if so, what is the reason in era of historic low
basic interest rates and incomparably higher total costs of payday loans? The
following research hypothesis was verified in the study: the lack of supervision
over payday loan companies in Poland contributes to usurious exploitation of
the people excluded by banks, which results in a debt spiral for a considerable
segment of customers.

Keywords: payday loans, usury, financial exclusion, low interest rate policy

Le marché des préts sur salaire en Pologne et la politique de taux
d'intérét bas de la Banque centrale

Une grande partie de la société polonaise est toujours financierement exclue de
la vie sociale malgré vivre a une époque des taux d'intérét bas ou nuls. Les banques
ne sont pas intéressées a rendre des services a des clients avec des moyens financiers
limités. En conséquence, les citoyens exclus du secteur bancaire sont a la recherche
pour les sources alternatives afin de satisfaire leurs besoins financiers. La solution
est proposée par les fournisseurs des préts sur salaire qui offrent des préts a court
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terme usuraires a des prix beaucoup plus élevés que les prix des banques. Larticle
répond a la question de recherche suivante: est-ce que le marché des préts sur
salaire est plus compétitif que le secteur bancaire en Pologne et si oui, quelle est
la raison? Lhypothese suivante a été vérifiée dans 1'étude: le manque de controle
sur les sociétés de prét sur salaire en Pologne contribue a l'exploitation usuraire
des personnes exclues par les banques, et en conséquence a la spirale de la dette
pour de nombreux clients.

Mots-clés: les préts sur salaire, l'usure, l'exclusion financiere, la politique de taux
d'intérét bas

PbiHOK 3aiimOB 10 3apnnartbi B Monblue B KOHTEKCTE BeieHUA
LeHTPalbHbIM 6aHKOM NONINTUKN HU3KUX MPOLIEHTHDbIX (TaBOK

HecMoTpst Ha 910Xy HUSKMX MM HYJIEBBIX IPOLIEHTHBIX CTABOK, OO/IbIIAs
4acTb 001IeCTBA NO-TIPE>KHEMY OCTAeTCA UCK/TIOYeHHOT 13 pUHAHCOBOIL Cepbl
06111eCTBEHHOI KM3HI. BaHK1M He 3aMiHTepecOBaHbI B OKa3aHMUM YCIYT KIMEeHTaM
C OTpaHMYEHHBIMIU CPeACTBaMU. B pesynbrare TOro, rpakgaHe, MCKIOYEHDI
13 GAaHKOBCKOTO CEKTOpa, MINYT a/JbTePHATUBHbIE CIIOCOODBI YJOB/IETBOPEHNUS
cBouX GMHAHCOBBIX MOTpebHOCTEN. [I0CTaBIINKOM [IeHeT SIBISIOTCS KOMITAHWI,
KOTOpBIe ITPeJi/IaralT KpaTKOCPOUHBbIe CCY/BI IO LIeHaM BO MHOTO Pa3 BBIIIIE, YeM
B 6anKe. I]e/Iblo CTaTby AB/AETCA OTBET Ha CIEAYIOWMIT Bonpoc: SBnsercs mu
PBIHOK 3aiIMOB 0 3apIIaThl BBIUTPBIIIHBIM B OTHOIIEHN 6AHKOBCKOTO CEKTOpa
B [losnbite, 1 eC/u [§a, TO IOYEMY, YIUTHIBAS ICTOPIYECK HI3KIE 6a30Bble IPO-
LIeHTHBIE CTaBKY ¥ HECPaBHEHHO 60Jiee BHICOKYIO CTOMMOCTB 3aiima? Vcceno-
BaHMe HOATBEPAIIO CTIeAYIOL[YIO TUIIOTe3y: OTCYTCTBUe Hai3opa B [Tonblue Hax
KPeLUTHBIMU KOMIIAHUAMY, [IPeJ/IaTraiolIMy 3aiiMBbl 10 3apII/IaTbl, IPUBOLUT
K POCTOBIIITYECKOI 9KCIUTyaTaL[MI TeX, KTO UCK/TIOYeH OaHKaMIL, U, B pe3y/IbTare,
K TTOTIafIaHYI0 3HAUUTETBHON YaCTY STOV IPYIIIBI B CIIMPA/Ib 3aJO/DKEHHOCTI.

KiroueBble crmoBa: 3aiiMbl /10 3apIIaThl, POCTOBIYECTBO, (pMHAHCOBAsI M3OMALI,
MOIUTHKA HU3KYX IIPOLIEHTHBIX CTAaBOK






