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Zagraniczni inwestorzy
w chorwackim sektorze bankowym

Katarzyna Kubiszewska®

Streszczenie: Cel — przedstawienie sytuacji w chorwackim sektorze bankowym odno$nie udziatu kapitatu
zagranicznego, jego wptywu na wyniki sektora, jak i strukture rynku.

Metoda badania — Wykorzystane metody badawcze obejmuja studia literatury, glownie zagranicznej, oraz
analiz¢ danych finansowych i raportéw Banku Centralnego w Chorwacji.

Wyniki — zmiany w prawodawstwie wprowadzone po drugim kryzysie bankowym w Chorwacji doprowa-
dzity do istotnego wzrostu zaangazowania kapitatu zagranicznego w krajowym sektorze bankowym. A ten
przyczynit si¢ niewatpliwie do poprawy wynikow finansowych caltego rynku. Jednak kryzys finansowy,
ktéry dotart do regionu kanatami posrednimi i przejawit si¢ w silnym spadku akeji kredytowej, doprowadzit
do znacznego pogorszenia si¢ sytuacji w sektorze.

Oryginalnosci/wartos¢ — Chorwacja jako najmtodszy cztonek Unii Europejskiej, podobnie jak inne kraje
regionu Batkanéw Zachodnich, nie jest czgstym podmiotem badan w Polsce.

Stowa kluczowe: Chorwacja, inwestorzy zagraniczni, sektor bankowy, transformacja sektora bankowego

Wprowadzenie

W latach 90. XX wieku w Europie Centralnej, Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej proces
transformacji sektoréw bankowych odbywat si¢ w trzech gtdownych wymiarach: przeksztat-
cen instytucjonalnych, prawnych oraz wlasnosciowych. Efektem tych ostatnich byl czesto
pojawiajacy si¢ problem poziomu zaangazowania kapitalu zagranicznego w lokalnym ryn-
ku bankowym. Zwolennicy wskazywali na fakt, ze wybor kapitatu zagranicznego moze
czesto stanowié jedyny wybor z powodu brak kapitatu rodzimego. Ponadto, ograniczenie
dostepu kapitatu zagranicznego do lokalnego rynku moze prowadzi¢ do zaniechania pro-
cesu prywatyzacji. A wraz z naptywem kapitalu zagranicznego nastepuje naptyw nowych
technologii i procedur zarzadzania. Za$ liberalizacja przepisow na $wiecie w odniesieniu
do przeptywoéw kapitatowych, jak rowniez globalizacja, narzucajg konieczno$¢ ograniczen
dostepu do lokalnego rynku bankowego. Zdaniem za$§ przeciwnikdéw wysokiego zaanga-
zowania inwestorow z zagranicy, zagraniczny wilasciciel banku moze nie by¢ zaintereso-
wany finansowaniem inwestycji, stanowiacych konkurencj¢ dla tych w macierzystym kra-
ju. A nawet moze nawet doj$¢ do blokowania takich inwestycji w kraju zapraszajacym.

* dr Katarzyna Kubiszewska, Politechnika Gdanska, 80-233 Gdansk, ul. G. Narutowicza 11/12, katarzyna.kubiszew-
ska@zie.pg.gda.pl.
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Ponadto, mozliwym jest skupienie uwagi zagranicznego witasciciela na celach finansowych,
a nie spolecznych oraz wigksza jego sktonnos¢ do realizacji raczej swojej anizeli lokalnego
banku centralnego polityki pienieznej. Podkreslaja oni réwniez mozliwos¢ dazenia ban-
kow zagranicznych do wytransferowania zysku do kraju macierzystego, pobudzajac rozwoj
wilasnej gospodarki poprzez finansowanie tam inwestycji i zasilenie podatkami budzetu
macierzystego kraju.

Celem artykutu jest przedstawienie sytuacji w chorwackim sektorze bankowym odno-
$nie udziatu kapitatu zagranicznego, jego wptywu na wyniki sektora, jak i strukture rynku.
Artykut zostat podzielony na trzy czgsci. W pierwszej dokonano przegladu literatury za-
granicznej oraz badan w odniesieniu do oddzialywania udziatu kapitatu zagranicznego na
sektor bankowy. Wykorzystano tutaj dostepne publikacje i monografie w celu przeprowa-
dzenia analizy pordwnawczej. Cz¢$¢ druga stanowi przedstawienie sytuacji w chorwackim
sektorze bankowym. W tym celu postuzono si¢ danymi dostepnymi w Chorwackim Banku
Centralnym, w tym biuletynach oraz raportach zaréwno rocznych, jak i okresowych. Ostat-
nia czg¢$¢, zarazem najszersza, to analiza kooperatywna udzialu kapitatu zagranicznego
w sektorze bankowym i stopnia jego koncentracji oraz wynikow finansowych. Wykorzy-
stane dane uzyskane zostaly z raportow okresowych Centralnego Banku Chorwacji.

1. Przeglad literatury

Literatura przedmiotu bada oddziatywanie inwestycji zagranicznych i zaangazowanie ka-
pitatu zagranicznego w trzech réznych ptaszczyznach, tj. oddziatywanie na rozwoj sektora
bankowego, wptyw na wyniki zagotowywane przez sektor jako catos$¢, jak rowniez na po-
ziom jego koncentracji. Prowadzone dotychczas badania potwierdzajg korzysci, wynikajace
z wejscia na lokalny rynek bankowy inwestoréw zagranicznych, a przejawiajace si¢ w lep-
szej alokacji zasobow i wyzszej efektywnosci krajowego rynku finansowego (Levine 1996).
Autor potwierdza, ze zagraniczne banki poprawiajg jako$¢ i dostepnos¢ ustug i produktéw
bankowych na rynku lokalnym poprzez wzrost stopnia konkurencji i wykorzystanie nowo-
czesnej technologii i know-how, dotychczas niedostepnej. Wptywaja one rowniez na rozwoj
nadzoru bankowego i przepisow prawnych regulujacych funkcjonowanie sektora, a posred-
nio takze utatwiajg dostep kraju do finansowania zagranicznego.

Przedmiotem dotychczasowych badan byl rowniez wplyw otwarcia lokalnych rynkow
bankowych dla inwestoréw zagranicznych na zyskownos¢ i efektywnos¢ rynku bankowe-
go. Terrell (1986) zbadat sektory bankowe w 14 rozwinigtych gospodarkach. Wejscie in-
westorow zagranicznych sprzyjato takze rozwojowi konkurencji i wzrostowi efektywno-
$ci. Zdaniem autora, sektory bankowe zapraszajace inwestorow zagranicznych zanotowaty
obnizenie kosztéw operacyjnych, ale rowniez zmniejszenie marzy odsetkowej i wynikow
finansowych brutto. Claessens i in. (Claessens, Demirgiic-Kunt, Huizinga 2000) przy wy-
korzystaniu danych z 80 krajow, ocenili oddziatywanie zagranicznych inwestycji na zy-
skownos$¢, marz¢ odsetkowa i koszty zmienne (Martinez-Peria, Mody 2004) instytucji
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krajowych. Wzrostowi udziatu kapitatu zagranicznego towarzyszyt spadek wydatkéw
zmiennych, ale tez obnizenie zyskownosci. Autorzy ci zbadali wptyw bankéw zagranicz-
nych oraz koncentracji rynku w rozwijajacych si¢ krajach Ameryki Lacinskiej w latach
90. Zdaniem autoréw, wigkszemu udzialowi kapitatu zagranicznego towarzyszy obnizenie
kosztow.

Na podstawie analizy empirycznej 47 kryzysow bankowych w 70 krajach, Beck, Demir-
guz-Kunt oraz Levine wykazali, ze koncentracja systemu jest czynnikiem stabilizujagcym,
a w skoncentrowanym systemie bankowym prawdopodobienstwo kryzysu jest znacznie
mniejsze (Pawtowska 2004). Ponadto, nie dowiedziono negatywnego wplywu zagraniczne-
go kapitatu na niestabilno$¢ systemu bankowego. Wrecz przeciwnie, nie mozna utozsamiaé
otwarcia 1 konkurencji systemu bankowego oraz dostepu do rynku z negatywnym i silnym
wplywem na stabilnos¢ catego systemu. Kraje z wigksza wolnoscia systemu bankowego
i ogolnie bardziej konkurencyjnymi politykami ekonomicznymi sa mniej podatne na do-
swiadczenie kryzysu bankowego. Lepiej zinstytucjonalizowany rynek jest takze lepiej po-
wiazany z mniejszym prawdopodobienstwem wystapienia kryzysu. Dowody te potwierdza-
ja teorie dotyczace stabilizujacego wpltywu konkurencji na rynek bankowy.

Temat oddziatywania wlasnosci zagranicznej na wyniki sektora bankowego w gospo-
darkach podlegajacych transformacji znajduje takze swoje odzwierciedlenie w badaniach
empirycznych. Literatura w tym zakresie wskazuje na strukture wlasnosci jako czynnik
oddziatujacy na efektywno$¢ sektora bankowego. Bonin i in. potwierdzili, ze wtasnos$¢ pry-
watna oznacza wzrost efektywnosci bankow (Bonin i in. 1998). W drodze prywatyzacji
sektora bankowego ro$nie zaangazowanie kapitalu zagranicznego, ktory dostarcza nowe
technologie, nowa kultur¢ pracy i organizacji oraz kapitat ludzki, dotychczas nie znane
w gospodarce centralnie planowanej (Buch 1997). Ponadto, wiele zagranicznych operacji
typu greenfield, ktore byty otwarte w poczatkowej fazie transformacji, rozwingto si¢ w sto-
sunkowo istotne systemowo instytucje bankowe w drugiej potowie lat 90.

Jesli banki zagraniczne korzystaja z nowoczesnych technologii, powinny osiagac lepsze
wyniki niz lokalne banki panstwowe i prywatne. Potwierdza to raport przygotowany przez
IMF (2000), ktory wskazuje, ze zyskowno$¢ kapitatow whasnych na Wegrzech, w Czechach
oraz Polsce jest istotnie wyzsza w przypadku bankow zagranicznych. Drakos (2003) prze-
analizowal marze¢ odsetkowa netto w okresie 1993—-1999 w 11 gospodarkach transformacyj-
nych. W badanym okresie marza odsetkowa zmniejszyta si¢ we wszystkich bankach, za$
w przypadku bankéw panstwowych jest ona wezsza. Zdaniem Drakosa, banki zagraniczne
przyczyniaja si¢ do wzrostu zyskownosci sektora bankowego w omawianych krajach.

Fries i Taci (2002) przeprowadzili badania w 16 transformujacych si¢ krajach dla okresu
1994-1999. Ich zdaniem, chociaz wlasnos$¢ zagraniczna nie jest skorelowana z silniejszym
wzrostem dziatalnosci kredytowej, wigkszy udziat bankow zagranicznych ma pozytywny
wplyw na realny wzrost wartosci kredytow. W innym badaniu Fries i in. (Fries, Neven,
Seabright 2002) badaja rezultaty reform sektora bankowego w odniesieniu do jego efek-
tywnosci i1 konkurencji na rynku. W przypadku krajow, ktore poczynity istotne postepy
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w zakresie transformacji sektora bankowego, autorzy potwierdzaja odpowiednig marze¢ od-
setkowa, konkurencyjne oprocentowanie depozytow, ale rowniez straty poniesione przez
sektor jako cato§¢. W innych przypadkach banki osiagaja stosunkowo wyzsze wskazniki
zyskownosci, glownie dzigki niskiemu poziomowi dezintermediacji rynku finansowego.

Analize przekrojowa dla krajow Europy Srodkowej i Wschodniej przeprowadzili tak-
ze Koutsomanoli-Fillipaki i Staikourasa (2004). Wyniki ich analiz wskazaty w wigekszo$ci
krajow i regiondw na konkurencje monopolistyczna panujacg na poszczegdlnych rynkach
bankowych. Ponadto, Koutsomanoli-Fillipaki i Staikourasa stwierdzili, ze jedynie w kra-
jach UE(10) w latach 1998-2002 nizsze bariery wej$cia na rynek oraz wzrost udziatu ka-
pitalu zagranicznego spowodowaty, ze wzrost koncentracji nie wywotat spadku poziomu
konkurencji.

Empiryczne badania bankowo$ci w okresie transformacji znajduja stosunkowo silng za-
lezno$¢ pomigdzy stopniem konkurencji na rynku a obecnosciag inwestoré6w zagranicznych
i strukturg wlasnos$ciowa sektora. Wegierski sektor bankowy stat si¢ przedmiotem badan
dla Hasana i Mortona (2003), ktérzy wykorzystujac metode stochastycznej analizy barier
(SFA) doszli do wniosku, ze relatywnie bardziej efektywne banki zagraniczne przyczyniaja
si¢ do wzrostu efektywnosci catego sektora bankowego.

W przypadku chorwackiego sektora, Kraft i Tirtiroglu (1998), przy uzyciu tej samej
metody, dowiedli, ze w okresie 1994-1995 nowe banki byty mniej efektywne, ale bardziej
rentowne niz zarowno banki panstwowe, jak i banki wcze$niej sprywatyzowane. Jem-
ric 1 Vujcic (2002) dokonali pomiaru efektywnosci bankow zagranicznych dziatajacych
w Chorwacji w latach 1995-2000 wykorzystujac metode data envelopment analysis (DEA).
Autorzy dowiedli, ze banki zagraniczne i nowe banki byly w tym czasie efektywniejsze.
Przyktad tego kraju pokazuje, ze istnieje zalezno$¢ pomigdzy udziatem kapitatu zagranicz-
nego w sektorze i jego wynikami.

2. Ogélna sytuacja w chorwackim sektorze bankowym

Aktualnie, warto$¢ aktywow bankowych w Chorwacji wynosi niecate 400 mld HRK.
Oznacza to czterokrotny ich wzrost w ciggu ostatnich 15 lat, podczas gdy wartos¢ kapitatow
wilasnych w tym sektorze wzrosta o 320%, z 18 do 57,7 mIn HRK. Prowadzi to do wzrostu
stopnia dzwigni i wskaznika adekwatnosci kapitatowej. Wskazniki te osiagnely swoje mi-
nima przed kryzysem finansowym, co prezentuje tabela 1.

Jednoczesnie, liczba bankéw w Chorwacji zmniejszyla sie o potowe, z 60 w 1998 do 31
w 2012 roku. Istotny jest fakt, ze w 2011 roku udzial pasywow o kategorii ryzyka A spadt
do poziomu z roku 1998 — okoto 89% catkowitych zobowiazan. Najwickszych ich udziat
zanotowano w okresie 2006—2008.

W 1998 roku chorwacki sektor bankowy zostal dotknigty przez drugi kryzys. Pierw-
szy kryzys, datowany na poczatek lat 90., byl wynikiem niestabilnej sytuacji politycznej,
ekonomicznej oraz prawnej jako reminiscencji dzialan wojennych z okresu pierwszej po-
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Tabela 1

Wskazniki adekwatnos$ci kapitatowej 1 dzwigni finansowe;j

00 o = — o o < JTa) © o~ 0 =N = — ~
X =N S o o =) =) = S =) S =) = — —
) =N S S S = S S S S S S = = =)
— — Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q

Dzwignia 18,3 152 11,9 104 94 92 87 88 97 11,5 13,0 13,7 139 13,8 14,0

Adekwatnos¢
kapitatowa bd. bd. 21,3 18,5 17,2 16,2 153 14,6 139 164 152 164 18,8 19,6 209

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Chorwackiego Banku Centralnego (CNB).

towy lat 90. XX wieku. Drugi kryzys byt spowodowany typowymi dla nowotworzacej si¢
gospodarki rynkowej btedami i lukami w przepisach regulacyjnych, charakterystycznymi
takze dla gospodarek rozwinigtych. Kluczowa role w wybuchu kryzysu odegrat caty sze-
reg elementow, takich jak niska jako$¢ zarzadzania instytucjami bankowymi, nieefektywna
stopa procentowa, nierozwini¢ty rynek kapitalowy, brak przeprowadzenia procesu pry-
watyzacji sektora bankowego, nieefektywna kontrola nad bankami, jak réwniez wysokie
koszty jego dziatania. Literatura przedmiotu przedstawia szereg przyczyn wybuchu tego
kryzysu. Pierwszym czynnikiem byta niewyptlacalno$¢ sektora, mierzona odsetkiem niere-
gulowanych kredytow. Sonje i Vujcic (1999) podkreslali, Ze problem pojawit si¢ juz w 1989
roku, kiedy wartos$¢ takich kredytéw przekroczyla wartosci kapitalow sektora. W 1991
roku prawie potowa bankow byta niewyptacalna (CNB 1991). Ta niekorzystna sytuacja nie
zmieniata si¢ w kolejnych latach. Po wprowadzeniu szeregu zmian koniecznych w procesie
transformacji gospodarczej, obejmujacych migdzy innymi zasady rachunkowosci, reforme
instrumentow pieni¢znych, okazato si¢, ze 4 na 6 najwigkszych bankéw borykaty si¢ z pro-
blemem niewyptacalno$ci. Poczatek ,,drugiego kryzysu bankowego” zwigzany byt z ogto-
szeniem upadlosci banku Vukovarska (Kraft 1999). Nastepnie, w okresie od marca 1998
do kwietnia 1999 roku nastapity upadki kolejnych bankéw. Poczatkowo problem dotknat
male i $rednie banki, nastgpnie — takze i te wigksze. Chorwacki Bank Centralny odebrat
licencje bankowg dwoém instytucjom — bankowi Ilirija oraz Gradjanska stedionica d.o.o.
Karlovac. Kolejna fala bankructw nastgpita na przetomie I i II kwartatu 1999 roku, kiedy
6 istotnych instytucji zglosito niewyptacalnosé. Byty to Ilirija, Neretvansko-gospodarska,
Glumina, Gradska, Komercijalna oraz Zupanjska Banka. Cztery spo$rod wymienionych
bankow dysponowato udziatem 6,5% aktywow catego sektora bankowego, zas wartosc¢ cat-
kowitych depozytéw wyniosta 3,5 mld HRK oraz 2,8 mld HRK w formie depozytdéw obje-
tych gwarancja zwrotu (CNB 24.03.1999). Osiem wspomnianych instytucji reprezentowato
7% aktywow sektora bankowego, a po dodaniu jeszcze Vukovarska Banka udziat ten wzrdst
do 12% catkowitych aktywow.

Glownym elementem programu naprawczego bylo wzmocnienie legislacji i poprawa
jakosci nadzoru nad rynkiem bankowym. Po wprowadzeniu nowego prawa bankowego,
bank centralny wydal szereg decyzji dotyczacych metodologii mierzenia adekwatnosci
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kapitatowej 1 warto$ci aktywow wazonych ryzykiem, klasyfikacji pozabilansowych ele-
mentdéw bilansu oraz oszacowania ekspozycji banku. Innym podjetym krokiem w ramach
programu naprawczego byla liberalizacja przepisow prawnych, umozliwiajacych wzrost
zaangazowania inwestorow zagranicznych w lokalny sektor bankowy, co doprowadzito do
bardzo silnego zaangazowania si¢ kapitatu zagranicznego w lokalny sektor bankowy.

3. Struktura wlasnosciowa sektora i jego koncentracja

W okresie 1998-2000 widoczny byt silny naptyw kapitatu zagranicznego do chorwackiego
systemu bankowego. Inwestorzy zagraniczni wzigli udziat w procesie prywatyzacji sektora
bankowego w Chorwacji. Udziat chorwackich prywatnych instytucji kredytowych zmniej-
szyl si¢ o prawie 36 pkt proc. w ciggu zaledwie roku, pomigdzy 1998 a 1999 rokiem. W 1998
roku Chorwacki Bank Centralny zatwierdzit szereg transakcji przejg¢, obejmujacych co
najmniej 10% udziatéw wiasnosciowych bankéw chorwackich przez instytucje zagranicz-
ne. Dotyczylo to Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju oraz austriackiego Kéarntner
Landes- und Hypothekenbank AG, inwestujacych w Slavonska Banka d.d. Osijek, banku
Privredna Banka d.d. Zagreb, przejmujacego udziaty w dwoch bankach, tj. Riadria Ban-
ka d.d. Rijeka oraz Laguna Banka d.d. Porec. Ponadto, Bank Centralny wyrazit zgod¢ na
rozpoczecie dziatalnosci przez dwa banki — Prva Stambena Stedionica d.d. Zagreb oraz
Wiistenrot Stambena Stedionica d.d. Zagreb (CNB 26.08.1991). W dniu 17 grudnia 1999
roku Comit Holding International SA Luxembourg przejal 66,3% udzialow w Privredna
banka Zagreb. W kolejnym roku udziat kapitatu zagranicznego zwigkszyt si¢ do poziomu
prawie 85% kapitalow calego sektora, np. za sprawa przejecia przez Dalmatinska Banka
banku Istarska Banka. Od tego czasu struktura kapitalowa rynku nie podlegata istotnym
zmianom, co przedstawiono na rysunku 1.

Mimo ze w r¢kach inwestorow zagranicznych znajduje sie prawie cato$¢ kapitalow sek-
tora bankowego, to ich udziat w liczbie instytucji nie jest juz tak imponujacy. Jedynie poto-
wa bankow sposrod 31 dziatajacych na rynku ma zagranicznych wiascicieli, co przedstawia
rysunek 2.

Liczba bankow nalezaca do wiasciciela zagranicznego w sektorze bankowym w Chor-
wacji pozostaje na podobnym poziomie od 2004 roku, tj. pomigdzy 15 i 17 instytucji ban-
kowych. Inng istotng cechg tego sektora bankowego jest stosunkowo wysoki poziom kon-
centracji rynku. W ciggu badanego okresu poziom wskaznika koncentracji, mierzonego
udziatem czterech najwigkszych instytucji po wzgledem aktywow, zwigkszyt si¢ z 53 do
67%. Poziom ten jest wigkszy niz Sredni poziom koncentracji sektoréw bankowych w Unii
Europejskiej, ktory w latach 2005-2012 wzrost z 44 do 47%, ale jest jednoczes$nie nizszy
niz w wiekszosci krajow Europy Centralnej i Wschodniej i niektorych krajow Europy Za-
chodniej (Banking Structure Report, ECB 2013).
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Rysunek 1. Struktura kapitalowa rynku i jego koncentracja
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych CNB.
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Rysunek 2. Struktura wlasno§ciowa bankow (liczba bankow)

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych CNB.
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4. Wyniki sektora bankowego

Wzrost zaangazowania kapitatu zagranicznego, ktory nastapit wskutek zmiany prawa ban-
kowego w Chorwacji w odpowiedzi na drugi kryzys bankowy, przyczynit sie do poprawy
wynikow catego rynku bankowego. Juz na rok po wprowadzeniu nowelizacji ustawy prawo
bankowe, sektor osiggnal zyski, zardowno na poziomie brutto, jak i netto. Tak korzystny
wzrost wskaznikow wynikow finansowych, jaki zostal zanotowany w okresie 1998—1999,
nigdy pozniej nie zostal osiagnigty. W 1998 roku zwrot na kapitale wtasnym (ROE) oraz na
aktywach (ROA) byly ujemne i wyniosty odpowiednio —17 oraz —3%. Byto to spowodowane
stratami sektora bankowego na poziomie 3 mld HRK. W pdzniejszym okresie sektor banko-
wy nie wygenerowal juz nigdy wiecej strat (rysunek 3).

20 4 r 7000
6000
5000
4000
3000
2000
1000

—1000
—2000
-3000
—4000

mmmm ROA —— ROE
—— Wynik brutto = Wynik netto

05 lewa — ROA, ROE (%), 0§ prawa — wyniki brutto i netto sektora (mln HRK)

Rysunek 3. Wyniki sektora bankowego w Chorwacji

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych CNB.

Do 2005 roku wzrastata zyskownos¢ sektora bankowego, mierzona jego wynikami
finansowymi. Na skutek rosnacych zyskow, poprawiaty si¢ wskazniki ROA i ROE, ktore
swoje najwyzsze warto$ci osiagnety w 2004 roku (odpowiednio ROA 1,7%, a ROE —16,1%).
0d 2004 roku wyniki sektora zaczety si¢ zmniejszaé, by osiaggnac najnizszy poziom w 2012
roku. Na skutek zarazenia si¢ gospodarki chorwackiej $wiatowym kryzysem finansowym,
ktory dotart do regionu kanatami posrednimi, wskazniki rentownosci aktywow i kapitatow
wilasnych zaczely si¢ obniza¢ i, mimo krotkotrwatego ustabilizowania w 2011 roku, w ko-
lejnym roku znéw zanotowano ich zmniejszenie, odpowiednio ROA w 2012 roku wyniosto
0,9%, a ROE — 4,8%. Rysunek 4 wskazuje jednoznacznie na niekorzystny wptyw kryzysu
finansowego na wyniki finansowe. I chociaz lokalne banki nie angazowaty si¢ w handel
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toksycznymi aktywami, to jednak ograniczenie akcji kredytowej przez centrale bankow,
inwestujacych dotychczas w batkanski sektor bankowy, wspieraty w pierwszej kolejnosci
swoja gospodarke narodowa, ograniczajac tym samym podaz kredytéw w swoich oddzia-
tfach zagranicznych i spotkach corkach (The Economist 7.02.2009).
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05 lewa — dynamika wynikow brutto i netto (1/r), o$ prawa — dynamika akcji kredytowej (1/r).

Rysunek 4. Dynamika (r/r) zmian wynikow finansowych i akcji kredytowej w chorwackim sekto-
rze bankowym

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych CNB.

Negatywny wplyw ograniczenia akcji kredytowej na lokalny rynek bankowy i w kon-
sekwencji na cata gospodarke mogt by¢ jeszcze wigkszy, gdyby nie dzialania podjete przez
miedzynarodowe instytucje, celem wsparcia ptynnosci bankéw w regionie w ramach Umo-
wy Wiedenskiej'. Do konca pierwszego kwartatu 2009 roku spadek dynamiki akcji kre-
dytowej byt hamowany przez Chorwacki Bank Centralny, wykorzystujacy dostepne na-
rzgdzia, w tym obnizanie stopy rezerwy obowiazkowej z 17 do 14% w grudniu 2008 roku
i 13% w lutym 2009. Jednak od drugiego kwartatu 2009 roku Chorwacja, podobnie jak inne
gospodarki batkanskie, doswiadczyla silnego obnizenia podazy kredytoéw, szczegdlnie ze
strony 17 bankéw nalezacych do zagranicznych inwestorow.

' Umowa Wiedenska — spotkanie przedstawicieli instytucji nadzoru bankowego w krajach Unii Europejskiej,
w krajach przyjmujacych oraz bankow inwestujacych w sektory bankowe krajow rozwijajacych si¢ (EFG, Erste, In-
tesa, KBC, Piracus Bank, Raiffeisen International, Societe Generale, Unicredit), a takze przedstawicieli migdzyna-
rodowych instytucji, w tym Miedzynarodowego Funduszu Monetarnego, Komisji Europejskiej, Banku Swiatowego
i Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju.
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Uwagi koncowe

Po chaosie lat 90., sektor bankowy w Chorwacji zaczat si¢ stabilizowa¢ w procesie transfor-
macji. Przyczyna tego procesu jest wykorzystanie z sukcesem takich dziatan, jak oddzie-
lenie dziatalnosci komercyjnej od zadan Banku Centralnego, liberalizacja stop procento-
wych, restrukturyzacja i prywatyzacja bankow panstwowych, a takze otwarcie si¢ sektora
na zagraniczny kapital. Banki zagraniczne posiadaja w chwili obecnej wigkszo$ciowy
udziatl w rynku, zapewniajac konkurencyjny benchmark dla lokalnych instytucji (Banking
Sector in South East Europe 2008). Z drugiej za$ strony, efektem procesu transformacji byty
dwa kryzysy bankowe, charakterystyczne dla okresu zmian systemowych. Wsrod dziatan
naprawczych zliberalizowano dostep do krajowego sektora bankowego dla inwestorow z za-
granicy. Doprowadzito to do udziatu ich w sektorze bankowym na poziomie 90% catkowi-
tych kapitatow sektora, zas w liczbie bankow — udziat ich wynosi okoto 50%. Jednoczes$nie
wzrosty wskazniki koncentracji rynku, przewyzszajac sredni poziom w Unii Europejskiej.
Instytucje zagraniczne przyczynily si¢ do poprawy wynikéw finansowych w pierwszej de-
kadzie XXI wieku, jednak ze wzgledu na ograniczenie akcji kredytowej w okresie bezpo-
srednio po wybuchu kryzysu sub prime doprowadzity do zarazenia si¢ zarowno Chorwacji,
jak i innych krajow regionu, kryzysem gospodarczym. Dowodzi to tezie, ze rozwoj sektora
oparty jedynie o zaangazowanie kapitatu zagranicznego nie zawsze jest korzystny.
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FOREIGN INVESTORS IN CROATIAN BANKING SECTOR

Abstract: Purpose — presenting the situation in Croatian banking sector in scope of foreign capital engage-
ment, its influence on sector’s performance and structure.

Design/methodology/approach — There were used following research methods to gather the qualitative and
quantitative data: document review, literature review and international study. The author collected various
documents, reports, financial statements covering the performance and structure of the banking sectors in
the analyzed country.

Findings — Changes and amendments in regulations of Croatian banking sector leads to crucial increase
of foreign capital’s engagement in the local banking market. The foreign capital has improved the sector’s
performance. But on the other hand it created a main indirect channel of affecting the local economy with
a global financial crisis after 2008. The credit supply limited mainly by foreign banks operated in Croatia
lead to the decreases of sector’s performance.

Originality/value — Croatia as the youngest member of the European Union, similarly like other countries
of the Balkan Europe, does not belong t the main stream of the surveys and studies carried out in Polish
literature.

Keywords: Croatia, foreign investors, banking sector, transformation of banking sector
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