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Praca przedstawia problem regulacyjnych granic stabilno ci depozytów gospodarstw domowych w 15 kra-

jach strefy euro. Jej celem jest konfrontacja przyj tych rozwi za  z propozycjami Europejskiego Urz du 

Nadzoru Bankowego (EUNB) oraz wskazanie obszarów wymagaj cych modyfikacji regulacji. W pracy 

uwag  zwrócono przede wszystkim na depozyty okre lone przez EUNB jako „depozyty o wysokiej war-

to ci” i „depozyty o bardzo wysokiej warto ci”, dowodz c cz stszego wyst powania tych pierwszych, 

których nie uj to w pokryzysowych regulacjach. Ponadto wskazano na istotn  skal  finansowania instytucji 

kredytowych, której ród em by y owe depozyty. W przypadku depozytów o bardzo wysokiej warto ci 

uznano, i  ich sporadyczne wyst powanie w cz ci krajów tak e mog o skutkowa  znacznym udzia em 

w ogóle lokowanych depozytów. Charakter rodków pieni nych wspó tworz cych obie powy sze kategorie 

dowodzi  ich podatno ci na odp ywy w warunkach skrajnych. 
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1. Wprowadzenie

Ewolucja kryzysu finansowego przyczyni a si  do ograniczenia zaufania 
do instytucji kredytowych, gro c zwi kszonym odp ywem depozytów deta-
licznych. W wi kszo ci krajów UE podj to zatem dzia ania maj ce na celu 
wzmocnienie ochrony klientów indywidualnych, g ównie poprzez podwy -
szenie kwot gwarantowanych depozytów, a w szczególnie trudnej sytuacji 
tak e poprzez obj cie owych rodków gwarancjami rz dowymi. Dzia ania 
pocz tkowo podejmowane na szczeblu krajowym z czasem przerodzi y si  
w ogólnowspólnotowe. Towarzyszy o im przekonanie o konieczno ci iden-
tyfikacji depozytów, które w warunkach skrajnych lub w d ugim okresie 
mog yby stanowi  stabilne finansowanie instytucji kredytowych. Wskazano 
dla nich dwie warto ci graniczne: 100 000 EUR i 500 000 EUR. Pierwsz  
z nich odniesiono do limitu gwarantowanych, a zarazem stabilnych depozy-
tów, podczas gdy druga pozwoli a okre li  te o istotnie zwi kszonym ryzyku 
odp ywu. Rozwi zania zaproponowane przez Europejski Urz d Nadzoru 
Bankowego (EUNB) nie zosta y jednak w pe ni zaakceptowane przez Komi-
sj  Europejsk , prowadz c do powstania luki w pokryzysowych regulacjach. 

Celem pracy1 jest ocena poprawno ci przyj tego stanowiska regulacyj-
nego na podstawie analizy kszta towania si  depozytów gospodarstw domo-
wych w 15 krajach strefy euro w podziale na kategorie zaproponowane przez 
EUNB. Badaniu poddano zatem depozyty odpowiadaj ce warunkom: gwa-
rantowanych (do 100 000 EUR), o wysokiej warto ci (powy ej 100 000 EUR, 
lecz do 500 000 EUR) oraz o bardzo wysokiej warto ci (od 500 000 EUR). 

W pracy postawiono nast puj ce pytania badawcze:
1. Czy depozyty o wysokiej i bardzo wysokiej warto ci stanowi  istotn  

cz  ogó u depozytów lokowanych przez ankietowane gospodarstwa 
domowe we wskazanych krajach?

2. Czy limit gwarantowanych depozytów, wynosz cy 100 000 EUR nale y 
uzna  za adekwatny do mo liwo ci lokacyjnych badanych gospodarstw 
domowych w wybranych krajach strefy euro?
Ponadto, sformu owano hipotez  badawcz : W krajach strefy euro cz -

sto  wyst powania oraz struktura depozytów badanych gospodarstw domo-

wych dowodz , i  w pokryzysowych regulacjach odnosz cych si  do stabilno ci 

finansowania instytucji kredytowych istnieje luka w zakresie oceny stabilno ci 

depozytów okre lonych przez EUNB jako depozyty o wysokiej warto ci.

Praca sk ada si  z nast puj cych cz ci: (2) przegl du literatury po wi -
conej depozytom gospodarstw domowych; (3) opisu regulacyjnych rozwi za  
w zakresie stabilno ci depozytów: gwarantowanych, du ych i bardzo du ych; 
(4) charakterystyki danych liczbowych i metody badania; (5) analizy kszta -
towania si  poszczególnych kategorii depozytów w 15 krajach strefy euro 
oraz (6) podsumowania.



Problemy Zarz dzania vol. 15, nr 1 (66), cz. 2, 2017 39

Regulacyjne granice stabilno ci depozytów gospodarstw domowych

2. Literatura 

Problem odp ywu depozytów gospodarstw domowych w kontek cie sta-
bilno ci finansowania instytucji kredytowych zosta  uj ty w pokryzysowych 
regulacjach UE. Nie by  on jednak dot d obszernie analizowany w literatu-
rze przedmiotu ze wzgl du na krótki okres obowi zywania wspólnotowych 
norm p ynno ci2. 

Depozyty gospodarstw domowych by y przedmiotem analiz w zakresie 
ich znaczenia dla banków (Borio, 2009; Diamond i Rajan, 2001; Huang 
i Ratnovski, 2011), jak i gospodarstw domowych (Du Caju, 2013; ECB, 
2013; Kochaniak, 2015; Teppa, Porpiglia, Ziegelmeyer, Le Blanc i Zhu, 
2015). Uwag  po wi cano im w pracach na temat zwi zków pomi dzy sys-
temami gwarantowania depozytów a ryzykiem ponoszonym przez deponen-
tów (Acharya i Mora, 2015; Brown, Guin i Morkoetter, 2013; Karas, Pyle 
i Schoors, 2013). Niektóre prace weryfikuj  zale no ci pomi dzy zjawiskiem 
transferu depozytów a zmianami zachodz cymi w poziomie rynkowych stóp 
procentowych (Acharya i Mora, 2012), kondycj  rynku kapita owego (Gatev, 
Schuermann i Strahan, 2009; Pennacchi, 2006) lub dost pno ci  kredytów 
(Acharya, Almeida i Campello, 2013). Wi kszo  publikacji podejmuj cych 
problem stabilno ci depozytów by a jednak prowadzona w okresie poprze-
dzaj cym ostatni kryzys finansowy. 

Liczne pozycje literaturowe koncentrowa y uwag  na powi zaniach pomi -
dzy wra liwo ci  rodków pieni nych lokowanych przez klientów detalicznych 
w bankach a funkcjonowaniem systemów gwarantowania depozytów. Bernanke 
(2010) i Solow (2013) uwa aj , e ochrona owych rodków skutecznie ograni-
cza a ryzyko tzw. runu na banki. Natomiast depozyty, które jej nie podlega y, 
charakteryzowa y si  zwi kszonymi odp ywami ze wzgl du na tzw. dyscyplin  
rynkow  (Diamond i Dybvig, 1983). Iyer i Puri (2012) wskazali na ograni-
czone znaczenie systemów gwarantowania dla minimalizowania ryzyka runu 
w a nie ze wzgl du na wyst powanie takich depozytów. Autorzy zwrócili uwag  
na istotno  innych czynników, takich jak jako  relacji pomi dzy bankiem 
a klientem. Im d u sza by a ich historia i silniejsze powiazania, tym mniej 
prawdopodobny by  odp yw depozytów. Autorzy mierzyli si  owych powi za  
d ugo ci  okresu prowadzenia rachunków bankowych i zad u eniem depo-
nenta z tytu u produktów oferowanych mu w ramach tzw. sprzeda y krzy owej. 
Uznali oni, e zachowania klientów kszta tuj  si  tak e pod wp ywem opinii 
spo eczno ci. W przypadku propagowania aktywnego wyp acania depozytów 
przez grup  odniesienia nawet pocz tkowo niech tni wyp atom deponenci 
decydowali si  na takie dzia ania. Za kluczowy czynnik stabilno ci depozytów 
autorzy uznali jednak w a ciwe relacje banków z klientami. 

Wed ug Chari i Jagannathana (1988) nie tylko depozyty osób aktywnie 
kontroluj cych sytuacj  banków by y podatne na „ucieczk ”. Ten problem 
autorzy zaobserwowali bowiem tak e w przypadku rodków lokowanych 
przez osoby charakteryzuj ce si  sk onno ci  do na ladowania zachowa  
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deponentów, uznawanych za zdolnych do oceny kondycji banku i posiada-
j cych nieograniczony dost p do informacji w powy szym zakresie. Wyniki 
ich bada  wykaza y zatem mo liwo  wyst pienia runu tak e w sytuacji 
niezwi zanej bezpo rednio z problemami podmiotów. 

Z kolei badania prowadzone przez Crocketta (2001) potwierdzi y, i  
system gwarantowania stanowi jeden z wielu czynników kszta tuj cych 
stabilno  finansowania banków. Autor zaliczy  do nich tak e rodowisko 
regulacyjne oraz efektywnie sprawowany nadzór. 

Problem transferu depozytów podj ty zosta  tak e w pracy Browna, 
Guina i Morkoettera (2013). Autorzy analizowali odp ywy rodków z banków 
w Szwajcarii. Badanie prowadzone by o na danych jednostkowych o gospo-
darstwach domowych posiadaj cych depozyty w latach 2008–2009. Autorzy 
dowodzili, e klienci banku maj cego problemy p ynno ciowe cechowali 
si  wi ksz  sk onno ci  do transferu depozytów ni  klienci banku, który 
problemów nie wykazywa . Dodatkowo wskazali oni na istotno  kszta -
towania odpowiednich relacji pomi dzy bankiem a klientem – posiadania 
przez deponenta jednego rachunku bankowego oraz zobowi zania z tytu u 
kredytów – dla ograniczania ryzyka masowych wyp at rodków.

W pracach Szymczak (2011), Pawlikowskiego (2010) czy Danuszewskiej 
(2009) zaprezentowane zosta y zasady funkcjonowania systemów gwaranto-
wania depozytów odnosz ce si  m.in. do ochrony ubezpieczeniowej. Autorzy 
zwrócili uwag  na znaczenie np. limitu gwarancyjnego, który z jednej strony 
powinien zapewni  zaufanie klientów do systemu, a z drugiej sprzyja  dyscy-
plinie rynkowej i ochronie znacz cej wi kszo ci deponentów. Schich (2008) 
wskaza  na negatywny wp yw zbyt niskiego limitu kwot gwarantowanych 
i tzw. koasekuracji, polegaj cej na partycypacji deponentów w pokrywaniu 
strat generowanych przez banki, na zjawisko odp ywu depozytów. Z kolei 
Demirgüc-Kunt i Detriagiache (2000) podkre lili pozytywne oddzia ywa-
nie wiarygodno ci instytucji gwarantuj cej zwrot rodków. Wyniki innych 
bada  potwierdzi y, i  brak owej wiarygodno ci stanowi  istotny bodziec do 
odp ywu depozytów z banków (Demirgü-Kunt, Karacaovali i Laeven, 2005). 
Problem wra liwo ci depozytów o du ej i bardzo du ej warto ci nie zosta  
dot d poddany dyskusji w literaturze.

3. Stabilno  depozytów w krajach strefy euro 
w uj ciu regulacyjnym 

3.1. Regulacje krajowe 

W okresie kryzysu bankowego w poszczególnych krajach strefy euro 
dokonywane by y zmiany w zakresie funkcjonowania lokalnych systemów 
gwarantowania depozytów. Koncentrowa y si  one przede wszystkim na: 
zwi kszaniu obowi zuj cych limitów gwarancji, rezygnacji z tzw. koaseku-
racji (partycypacji deponentów w skutkach niewyp acalno ci podmiotów) 
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oraz obejmowaniu depozytów gwarancjami rz dowych (tabela 1). Niemal 
natychmiastowe podwy szenie kwot gwarantowanych na pocz tku kryzysu 
pozwoli o uspokoi  nastroje panuj ce w ród deponentów i ograniczy  ryzyko 
runu na banki. 
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AT 20 000 10 000

BE 20 000 10 000

CY  90% z pierwszych 22 222 EUR
(do 20 000 EUR)

10 000

DE 90% z pierwszych 22 222 EUR
(do 20 000 EUR)

10 000

ES 20 000 10 000

FI 25 000 10 000

FR 70 000 10 000

GR 20 000 10 000

IT 103 291* 10 000

LU 90% z pierwszych 22 222 EUR
(do 20 000 EUR)

10 000

MT 90% z pierwszych 22 222 EUR
(do 20 000 EUR)

10 000

NL 20 000 10 000

PT 25 000 10 000

SI 18 500 10 000

SK 90% z pierwszych 22 222 EUR
(do 20 000 EUR)

10 000

 * Austria (AT), Belgia (BE), Cypr (CY), Niemcy (DE), Hiszpania (ES), Finlandia (FI), 
Francja (FR), Grecja (GR), W ochy (IT), Luksemburg (LU), Malta (MT), Holandia (NL), 
Portugalia (PT), S owenia (SI), S owacja (SK).

** Krajowy limit gwarancji wynosi  200 000 000 ITL, stanowi c równowarto  103 291 EUR. 
Przyj te w 2010 r. wspólnotowe regulacje spowodowa y zatem jego obni enie do 
100 000 EUR.

Tab. 1. Zasady ochrony depozytów detalicznych w wybranych pa stwach strefy euro 
w latach 2006–2013 – przegl d obowi zuj cych rozwi za  i wprowadzonych zmian. 

ród o: opracowanie w asne na podstawie IMF. (2013). EU: Publication of Financial Sector 
Assessment Program Documentation – Technical Note on Deposit Insurance. Waszyngton: 
IMF; A. Demirguc-Kunt, E. Kanc i L. Laeven (2014). Deposit Insurance Database. IMF 
Working Paper, WP/14/118, 1–43.
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W okresie poprzedzaj cym owe zmiany limity gwarantowanych depozytów 
pozostawa y zró nicowane w grupie badanych krajów. W wi kszo ci przy-
padków kszta towa y si  one w przedziale od 20 000 EUR do 25 000 EUR. 
Jedynie we W oszech i Francji ochron  obj ta by a wyra nie wi ksza ich 
warto . Partycypacja klientów indywidualnych w skutkach niewyp acalno ci 
podmiotów funkcjonowa a w ramach systemów gwarantowania depozytów 
na Cyprze, w Luksemburgu, na Malcie, w Niemczech i na S owacji. Dla 
kwot nieprzekraczaj cych 22 222 EUR udzia  deponentów kszta towa  si  
na poziomie 10%, natomiast wszelkie nadwy kowe rodki nie podlega y 
ochronie. W niektórych krajach podwy szenie kwot gwarantowanych i znie-
sienie koasekuracji okaza o si  niewystarczaj ce dla ograniczenia ryzyka 
masowego odp ywu depozytów z sektorów instytucji kredytowych. W zwi zku 
z powy szym w pi ciu z nich podj to decyzj  o wprowadzeniu gwaran-
cji rz dowych, którymi obj to wybrane lub wszystkie kategorie depozytów 
klientów indywidualnych.

3.2. Jednolite regulacje UE

W obliczu nasilaj cego si  kryzysu bankowego wprowadzane przez 
poszczególne kraje zmiany warunków ochrony depozytów przyczynia y si  
do ich przestrzennego zró nicowania. Z tego powodu podj to dzia ania na 
rzecz harmonizacji regulacji na ca ym obszarze UE (dyrektywa 2009/14/WE). 
Warunki panuj ce na rynku finansowym i w gospodarkach krajów nie sprzyja y 
jednak ich konsultowaniu, a tym samym wdra aniu szczegó owych rozwi za . 
W rzeczywisto ci podj te wówczas dzia ania traktowano jako nadzwyczajne 
i dora ne, s u ce jedynie utrzymaniu zaufania deponentów do instytucji 
kredytowych. Podwy szenie kwot gwarantowanych depozytów3 zaplanowano 
w dwóch etapach: 
– 50 000 EUR do po owy 2009 r.,
– 100 000 EUR do ko ca 2010 r. 

Ponadto przyj to skrócony okres wyp aty rodków z trzech miesi cy do 
20 dni roboczych, który zacz  obowi zywa  z ko cem 2010 r. 

Efektem zastosowania podej cia minimalnej harmonizacji by o jednak 
pog bianie si  ró nic w warunkach funkcjonowania systemów gwaranto-
wania, prowadz ce do zjawiska transferu rodków pieni nych pomi dzy 
krajowymi sektorami instytucji kredytowych (KE, 2010, s. 2–3).

Powy sze regulacje zosta y doprecyzowane w 2014 r. (dyrektywa 
2014/49/UE), utrzymuj c jednak wcze niejszy poziom ochrony dla depozy-
tów detalicznych, lecz skracaj c do siedmiu dni roboczych okres uzyska-
nia dost pu do rodków. W dyrektywie podkre lono konieczno  ochrony 
szczególnych rodzajów depozytów, niezale nie od ich warto ci, przez okres 
od trzech miesi cy do jednego roku po ich wp ywie na rachunek bankowy 
lub od momentu, w którym zaistnieje prawna mo liwo  ich przeniesienia. 
Zaliczono do nich rodki pieni ne:
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– b d ce wynikiem transakcji powi zanych z prywatnymi nieruchomo ciami 
mieszkalnymi,

– spe niaj ce cele spo eczne i zwi zane z okre lonymi sytuacjami yciowymi 
deponenta, takimi jak: ma e stwo, rozwód, przej cie na emerytur , 
zwolnienie z pracy, inwalidztwo czy zgon, 

– spe niaj ce cele spo eczne i oparte na wyp acie wiadcze  z tytu u ubez-
pieczenia lub odszkodowania za straty b d ce wynikiem przest pstwa 
lub nies usznego skazania.
Wspólnotowe prawo w zakresie dzia a  naprawczych, restrukturyzacji 

i uporz dkowanej likwidacji instytucji kredytowych (dyrektywa 2014/49/UE) 
tak e odnosi si  do depozytów gospodarstw domowych, w tym do ich bezpie-
cze stwa w warunkach istotnego pogorszenia kondycji podmiotów i ca ych 
sektorów. Przedstawione w dyrektywie rozwi zania wprawdzie zapewniaj  
przenoszenie skutków problemów finansowych instytucji kredytowych na 
akcjonariuszy, lecz w pewnych sytuacjach mog  one równie  obci a  wie-
rzycieli. Podkre lono jednak, i  nie jest mo liwe, aby deponenci ponosili 
straty wi ksze od powsta ych w efekcie likwidacji podmiotu w ramach stan-
dardowego post powania upad o ciowego. W dyrektywie zaznaczono, aby 
konwersji d ugu nie stosowa  wobec depozytów chronionych przepisami 
dyrektywy 2014/49/UE. Ochron  obj to zatem wy cznie gwarantowane 
depozyty, za  pozosta e rodki gospodarstw domowych uznano za mo liwe 
do wykorzystania w celu absorpcji strat. Nale y zwróci  uwag , i  przyj te 
stanowisko mo e negatywnie wp ywa  na stabilno  depozytów okre lo-
nych przez EUNB jako depozyty o du ej i bardzo du ej warto ci. O ile 
obowi zuj ce przepisy prawa (Rozporz dzenie delegowane Komisji (UE) 
2015/61) zak adaj  zwi kszon  wra liwo  na odp ywy depozytów o warto ci 
co najmniej 500 000 EUR, o tyle brak jest stanowiska w zakresie depozytów 
niegwarantowanych, o warto ciach kszta tuj cych si  poni ej tego poziomu. 

Depozyty detaliczne poddane zosta y uregulowaniom tak e w zakresie ich 
znaczenia dla stabilizowania finansowania instytucji kredytowych, w warun-
kach skrajnych oraz w d ugim okresie. Rozporz dzenie PEiR 575/2013 stwo-
rzy o ramy regulacyjne dla okre lania skali odp ywów owych depozytów 
w ramach wymogu pokrycia p ynno ci oraz wymogu stabilnego finansowania 
netto. Wyró niono te stabilne, obj te systemem gwarantowania i spe niaj ce 
jeden ze wskazanych warunków (art. 421 ust. 1) oraz pozosta e – cechuj ce 
si  zwi kszon  wra liwo ci  (art. 421 ust. 2). W 2013 r. EUNB opublikowa  
dokument konsultacyjny na temat depozytów detalicznych podlegaj cych 
zwi kszonym odp ywom (EBA, 2013a). Okre lono w nim szczegó owe ich 
kategorie wraz z wagami odp ywu, przy za o eniu 30-dniowego idiosyn-
kratycznego i rynkowego scenariusza kryzysowego. W efekcie przeprowa-
dzonego badania ankietowego w ród krajowych instytucji nadzorczych za 
stabilne depozyty detaliczne w okresie napi  na rynku finansowym uznano 
te overnight, jednocze nie przypisuj c zwi kszone odp ywy depozytom za 
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wypowiedzeniem oraz najwi ksze – depozytom terminowym. EUNB wskaza  
tak e na istotno  warto ci depozytów detalicznych dla kszta towania si  ich 
wra liwo ci w warunkach skrajnych, wyró niaj c nast puj ce ich kategorie: 
– o wysokiej warto ci (100 000 EUR; 500 000 EUR),
– o bardzo wysokiej warto ci (500 000 EUR; 1 000 000 EUR)4.

Odnosi y si  one do ca o ci rodków pieni nych lokowanych na rachun-
kach bankowych przez jednego klienta w danej instytucji. W opinii EUNB 
depozyty o wysokiej warto ci by y odpowiedzialne za koncentracj  bazy 
depozytowej, przez co negatywnie oddzia ywa y na jej stabilno . Zazwyczaj 
stanowi y one w asno  zamo nych klientów i s u y y celom innym ni  trans-
akcyjne, co sprawia o, e ich wra liwo  na sytuacje szokowe by a wi ksza 
ni  zwyk ych depozytów detalicznych. Przyczyn tego zjawiska upatrywano 
tak e w pó profesjonalnym zarz dzaniu nimi. Wed ug krajowych instytucji 
nadzorczych w okresie kryzysu finansowego stopa odp ywu tych depozytów 
wynosi a co najmniej 20%, za  w przypadku depozytów o bardzo du ej 
warto ci by a ona jeszcze wy sza. Urz d za o y  mo liwo  zastosowania 
zindywidualizowanych progów adekwatnych do warunków lokalnego systemu 
gwarantowania czy kwot podlegaj cych negocjacjom w zakresie poziomu 
oprocentowania oraz szczególnych warunków lokowania, ograniczaj cych 
ryzyko odp ywów. Finaln  wersj  wytycznych (EBA, 2013b) og oszono 
w grudniu 2013 r.

Komisja Europejska (KE) nie zaakceptowa a jednak wszystkich roz-
wi za  zaproponowanych przez EUNB. W rozporz dzeniu delegowanym 
(Rozporz dzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61) odnios a ona problem 
zwi kszonych odp ywów wy cznie do tzw. depozytów pozosta ych, do któ-
rych zaliczono te o warto ciach przekraczaj cych 500 000 EUR (art. 25 
ust. 2). By a to zatem kategoria zbli ona do depozytów o bardzo wysokiej 
warto ci opisanych w dokumentach EUNB. Przyj te przez KE rozwi zania 
nie podj y jednak problemu ograniczonej stabilno ci depozytów o warto-
ciach powy ej 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR. Brak przy tym wskazania 

powodu takiej decyzji, pomimo zgromadzenia przez EUNB dowodów na 
wyst powanie ró nic w odp ywach depozytów o wysokiej i bardzo wysokiej 
warto ci w okresie ostatniego kryzysu bankowego. Przyj te przez Komisj  
Europejsk  stanowisko wzbudzi o zatem w tpliwo  co do jego popraw-
no ci i sk oni o do analizy problemu z podzia em depozytów gospodarstw 
domowych na trzy kategorie – gwarantowane, o wysokiej warto ci i o bardzo 
wysokiej warto ci, zgodnie ze stanowiskiem EUNB.

4. Dane i metoda badania

Badanie empiryczne zosta o przeprowadzone na podstawie danych 
jednostkowych Eurosystemu Household Finance and Consumption Survey5 
o 585 436 gospodarstwach domowych posiadaj cych depozyty a vista 
i oszcz dno ciowe w nast puj cych krajach strefy euro: Austrii (AT), Belgii 



Problemy Zarz dzania vol. 15, nr 1 (66), cz. 2, 2017 45

Regulacyjne granice stabilno ci depozytów gospodarstw domowych

(BE), Cyprze (CY), Francji (FR), Finlandii (FI), Grecji (GR), Hiszpanii 
(ES), Holandii (NL), Luksemburgu (LU), Malcie (MT), Niemczech (DE), 
Portugalii (PT), S owacji (SK), S owenii (SI) i W oszech (IT). 

Na potrzeby badania zosta  opracowany zbiór zmiennych odnosz cy si  
do nast puj cych cech gospodarstwa (w EUR): 
– posiadanych depozytów gwarantowanych (a vista i oszcz dno ciowych) 

do kwoty 100 000 EUR – DG,
– posiadanych depozytów o wysokiej warto ci (a vista i oszcz dno ciowych) 

z zakresu powy ej 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR – DW, 
– posiadanych depozytów o bardzo wysokiej warto ci (a vista i oszcz dno-

ciowych) powy ej 500 000 EUR – DBW.
Ponadto w badaniu wykorzystano informacje na temat liczby gospodarstw 

domowych w poszczególnych krajach, które deklarowa y posiadanie6: depo-
zytów (GD), depozytów gwarantowanych (GD_DG), depozytów o wysokiej 
warto ci (GD_DW) oraz depozytów o bardzo wysokiej warto ci (GD_DBW). 

Przyj to, i  depozyty posiadane przez gospodarstwa domowe przes dza y 
o dost pno ci tej formy finansowania dla instytucji kredytowych. Preferen-
cje lokacyjne deponentów kszta towa y zatem wra liwo  owych funduszy 
w warunkach skrajnych i w d ugim okresie. 

Analizie poddano cz sto  wyst powania depozytów gwarantowanych, 
du ych i bardzo du ych w poszczególnych krajach. Wyra ono j  jako relacj  
liczby gospodarstw deklaruj cych posiadanie depozytów z danej kategorii 
do ogó u ankietowanych deponentów. Ponadto scharakteryzowano zró ni-
cowanie przeci tnych warto ci owych depozytów oraz ich struktur . Struk-
tur  opisano za pomoc  udzia ów depozytów a vista i oszcz dno ciowych 
w ogólnych warto ciach depozytów. 

5. Charakterystyka depozytów gospodarstw domowych

Podejmuj c prób  oceny adekwatno ci regulacji obowi zuj cych w zakre-
sie stabilno ci depozytów gospodarstw domowych, uwag  zwrócono zarówno 
na popularno  wyst powania poszczególnych ich kategorii, jak i na ich 
udzia y w ogóle depozytów lokowanych przez gospodarstwa domowe w insty-
tucjach kredytowych. Rzadko  wyst powania danego rodzaju depozytów 
nie zawsze bowiem musia a odzwierciedla  skal  dostarczanego przez nie 
finansowania.

W próbach badawczych krajów strefy euro dominuj c  grup  stanowi y 
gospodarstwa domowe posiadaj ce depozyty gwarantowane (rysunek 1). 
Stanowi y one od 84% ogó u ankietowanych7 w Luksemburgu do ponad 
98% w Grecji, na S owacji, w S owenii i we W oszech. Najwi ksze, bliskie 
100% udzia y zwróci y uwag  na brak negatywnych konsekwencji ewentu-
alnej niewyp acalno ci instytucji kredytowych dla gospodarstw domowych 
z tych krajów. Cz sto  wyst powania depozytów gwarantowanych w ród 
ankietowanych nie wsz dzie przek ada a si  na ich dominacj  w ogólnej 
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warto ci depozytów deklarowanych przez gospodarstwa. W krajach takich 
jak Belgia, Hiszpania czy Luksemburg stanowi y one od 26% do 34% ogó u 
funduszy lokowanych przez respondentów na rachunkach w instytucjach 
kredytowych. 
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Rys. 1. Struktura ankietowanych gospodarstw domowych wed ug kategorii posiadanych 
depozytów. ród o: opracowanie w asne na podstawie danych HFCS.

Drug  grup  pod wzgl dem liczebno ci stanowi y gospodarstwa domowe 
posiadaj ce depozyty o wysokiej warto ci, których wra liwo  na odp ywy 
w warunkach skrajnych zosta a pomini ta we wspólnotowych regulacjach. 
Najwi kszy ich udzia  charakteryzowa  prób  badawcz  Luksemburga (15%). 
Ponadto ich obecno  wyra nie zaakcentowana zosta a w ród gospodar-
stwach belgijskich (11%). Te kilkunastoprocentowe frakcje przyczyni y si  
jednak do znacznego udzia u owych depozytów (50% i 39%) w ogólnej 
ich warto ci w badanych krajach. W analizowanym obszarze geograficznym 
mo na by o wskaza  pa stwa, w których kategoria ta, pomimo rzadko ci 
wyst powania, stanowi a wa ne ród o finansowania instytucji kredytowych 
(np. na Cyprze – 41%, w Holandii – 38% czy w Niemczech – 37%). Nie 
mo na zatem uzna  owych depozytów za nieistotne dla podmiotów oraz 
populacji cz ci strefy euro. Dowodzi to potrzeby rozwa enia uregulowania 
kwestii oddzia ywania owych depozytów na stabilno  finansow  instytucji 
kredytowych.

W przypadku gospodarstw deklaruj cych posiadanie depozytów o bar-
dzo wysokiej warto ci ich udzia y w krajowych próbach badawczych uznano 
za marginalne, bowiem nie przekracza y one poziomu 2%. Ich obecno  
zaznaczy a si  g ówne w Hiszpanii (2%), w Belgii (1%), na Cyprze (1%) 
i w Luksemburgu (1%). Te niewielkie frakcje gospodarstw dostarczy y jednak 
lokalnym instytucjom kredytowym fundusze stanowi ce odpowiednio: 40%, 
28%, 17% i 16% ogólnej warto ci zadeklarowanych przez gospodarstwa 
depozytów.
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Poprawno  decyzji o pomini ciu depozytów o wysokiej warto ci w pokry-
zysowych regulacjach nie znalaz a zatem potwierdzenia w badanej zbioro-
wo ci gospodarstw. Otrzymane wyniki wskaza y na ich wi ksz  istotno  ni  
depozytów o bardzo wysokiej warto ci. Kluczow  kwesti  sta a si  zatem 
ocena wra liwo ci poszczególnych kategorii depozytów, by zweryfikowa  
poprawno  obowi zuj cych przepisów oraz zidentyfikowa  ewentualne 
nowe obszary wymagaj ce regulacji. W tym celu wykorzystano informacje 
na temat rodzajów depozytów wspó tworz cych kategorie zaproponowane 
przez EUNB. Zgodnie z opini  urz du depozyty a vista uznane zosta y za 
stabilne w warunkach skrajnych, za  depozyty oszcz dno ciowe za podatne 
na odp ywy. Ponadto analiza przeci tnych poziomów depozytów gwaran-
towanych o wysokiej warto ci i bardzo wysokiej warto ci pozwoli a oceni  
adekwatno  limitu gwarancji oraz zró nicowanie w grupie krajów rednich 
poziomów owych zaanga owa  gospodarstw. 

W grupie badanych pa stw przeci tne poziomy, jak i struktura analizo-
wanych kategorii depozytów pozostawa y wyra ne zró nicowanie (rysunek 2). 
W przypadku depozytów okre lonych jako gwarantowane w adnym z krajów 
strefy euro ich przeci tny poziom nie przekroczy  25 000 EUR, dowodz c 
wyra nej nadwy ki ustanowionego limitu gwarancji. Najwy sze rednie poziomy 
owych depozytów, przekraczaj ce 20 000 EUR, odnotowano dla Holandii, Luk-
semburga oraz Malty, za  najni sze, nieprzekraczaj ce 10 000 EUR dla Grecji, 
S owacji i S owenii. W dziewi ciu spo ród pi tnastu analizowanych krajów, 
depozyty obj te systemami gwarancji kszta towa y si  g ównie pod wp ywem 
rodków o charakterze oszcz dno ciowym. Nale y zatem przyj  istotno  zna-

czenia funkcjonuj cych w nich systemów gwarantowania dla minimalizowania 
ryzyka odp ywu rodków w warunkach skrajnych. Przewaga depozytów a vista, 
uznanych przez EUNB za najbardziej stabilne, ujawni a si  jedynie w próbach 
badawczych: Hiszpanii, Grecji, S owacji, S owenii oraz W och8. Obj cie ich 
gwarancj  zwrotu wydaje si  zatem mniej istotne dla ochrony lokalnych insty-
tucji kredytowych przed niespodziewanym odp ywem rodków. 
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Rys. 2. Struktura depozytów gospodarstw domowych w poszczególnych krajach strefy 
euro. ród o: obliczenia w asne na podstawie danych HFCS.
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W wi kszo ci pa stw przeci tne warto ci depozytów o wysokiej warto ci 
kszta towa y si  w przedziale od 150 000 EUR do 200 000 EUR, wykazuj c 
mniejsze zró nicowanie ni  poprzednia kategoria. Poza powy szym zakre-
sem znalaz y si  jedynie rednie warto ci dla Hiszpanii (powy ej górnej 
granicy) oraz S owacji i S owenii (poni ej dolnego poziomu). Wyst powanie 
tych depozytów by o uwarunkowane g ównie lokowaniem przez gospodar-
stwa domowe funduszy o charakterze oszcz dno ciowym. Jedynie w Grecji 
i we W oszech ich podstaw  pozostawa y depozyty a vista. Struktura owych 
depozytów mo e zatem dowodzi  ich zwi kszonej wra liwo ci w warunkach 
skrajnych.

0

5 000

10 000

15 000

20 000

25 000

a vista oszczędnościowe

AT BE CY DE ES FI FR GR IT LU MT NL PT SI SK

Rys. 3. Przeci tne poziomy (w EUR) i struktura depozytów gwarantowanych w próbach 
badawczych wybranych krajów strefy euro. ród o: obliczenia w asne na podstawie 
danych HFCS. 

W próbach badawczych S owenii i S owacji nie wyst pi y depozyty o bar-
dzo wysokiej warto ci (rysunek 4). Mo na zatem uzna , i  dla instytucji 
kredytowych tych krajów pokryzysowe regulacje informuj ce o ograniczonej 
stabilno ci owych depozytów nie mia y istotnego znaczenia. Nale y zauwa y , 
i  spo ród badanych krajów w a nie te charakteryzuj  si  najni szym pozio-
mem ycia ludno ci, co stanowi istotn  barier  dla posiadania depozytów 
przekraczaj cych 500 000 EUR. Natomiast deklarowane przez tamtejsze 
gospodarstwa domowe depozyty o wysokiej warto ci – nie uj te w pokryzy-
sowych regulacjach – w przewa aj cej cz ci tworzone by y przez depozyty 
o charakterze oszcz dno ciowym, a zatem pozostawa y podatne na odp ywy 
w warunkach skrajnych. W pozosta ych pa stwach strefy euro przeci tne 
poziomy depozytów o bardzo wysokich warto ciach wykazywa y zró nico-
wane. Najwy szy, przekraczaj cy 1 500 000 EUR charakteryzowa  holender-
skie gospodarstwa domowe. Podobnie jak w przypadku du ych depozytów, 
wsz dzie z wyj tkiem Grecji i W och dominuj ca ich cz  wspó tworzona 
by a ze rodków o charakterze oszcz dno ciowym. Problem ich zwi kszonej 
wra liwo ci na odp ywy ujawni  si  przede wszystkim w Austrii, na Cyprze, 
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w Holandii oraz na Malcie, gdzie praktycznie w ca o ci tworzone one by y 
przez ten rodzaj depozytów. Nale y jednak zauwa y , i  w próbach badaw-
czych Grecji, Malty czy Holandii wyst pi y nie wi cej ni  dwa przypadki 
takich depozytów. 
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Rys. 4. Przeci tne poziomy (w EUR) i struktura depozytów o wysokiej warto ci w próbach 
badawczych wybranych krajów strefy euro. ród o: obliczenia w asne na podstawie 
danych HFCS. 
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Rys. 5. Przeci tne poziomy (w EUR) i struktura bardzo du ych depozytów w krajowych 
próbach badawczych. ród o: obliczenia w asne na podstawie danych HFCS. 

6. Podsumowanie

Pokryzysowe regulacje na nowo zdefiniowa y poj cie depozytów gwaran-
towanych i wprowadzi y dodatkow  ich kategori , okre lon  w dokumencie 
Komisji Europejskiej jako depozyty pozosta e. W przyj tych rozwi zaniach 
mo na dostrzec luk  wynikaj c  z braku wytycznych odnosz cych si  do 
wra liwo ci depozytów uj tych w kategorii po redniej.

We wszystkich krajach strefy euro najcz ciej wyst powa y depozyty 
gwarantowane, które posiada o od 85% do ponad 98% ankietowanych 
gospodarstw. Najwi ksza ich popularno  ujawni a si  w Grecji, S owacji, 
S owenii i W oszech, sprawiaj c, i  ewentualne skutki niewyp acalno ci tam-
tejszych instytucji kredytowych pozosta yby bez istotnego wp ywu na sytuacj  
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finansow  badanych zbiorowo ci gospodarstw. W pracy zwrócono uwag  
na nadwy k  ustanowionego limitu gwarancji ponad mo liwo ci lokacyjne 
ankietowanych. O jego skuteczno ci w zakresie stabilizowania finansowania 
instytucji kredytowych decydowa  jednak charakter lokowanych rodków. 
Zgodnie ze stanowiskiem EUNB przewaga depozytów oszcz dno ciowych 
wskazywa a na ich podatno  na odp ywy w warunkach skrajnych. Domina-
cja depozytów a vista w ogóle depozytów gospodarstw domowych wyst pi a 
jedynie w Grecji, Hiszpanii, S owacji, S owenii i we W oszech, pomniejszaj c 
znaczenie funkcjonuj cych tam systemów gwarantowania. W przypadku Gre-
cji szczególnie trudny przebieg kryzysu bankowego wymaga jednak ostro nej 
oceny mo liwych zachowa  deponentów. 

Pozosta e dwie kategorie depozytów wyst pi y ze zwi kszon  cz sto-
tliwo ci  jedynie w wybranych pa stwach. Depozyty o wysokiej warto ci 
deklarowa o co najwy ej kilkana cie procent ankietowanych gospodarstw, za  
depozyty o bardzo wysokiej warto ci – dziesi ciokrotnie mniej. Z kolei ich 
udzia y w ogólnej warto ci depozytów zwróci y uwag  na ich mo liw  istot-
no  jako ród a finansowania wybranych sektorów instytucji kredytowych. 
Ich baz  najcz ciej by y depozyty o charakterze oszcz dno ciowym. Brak 
gwarancji zwrotu przy mniej stabilnym ich charakterze sk oni  do wniosko-
wania o zwi kszonej podatno ci owych rodków na odp ywy. W przypadku 
S owacji i S owenii depozyty o bardzo wysokiej warto ci pozostawa y poza 
mo liwo ciami lokacyjnymi gospodarstw domowych. 

Podsumowuj c, wyniki analizy kszta towania si  depozytów gospodarstw 
domowych w wybranych krajach strefy euro nie dostarczy y argumentów 
za rezygnacj  z uj cia wytycznych odnosz cych si  do wra liwo ci depozy-
tów o warto ciach przekraczaj cych 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR 
w obowi zuj cych regulacjach. 

Przypisy
1  Projekt zosta  sfinansowany ze rodków Narodowego Centrum Nauki przyznanych 

na podstawie decyzji numer DEC-2013/11/D/HS4/04056.

2  W okresie przedkryzysowym w strefie euro tylko Holandia posiada a obowi zkow  
miar  p ynno ci (por. DNB, 2003; Duijm i Wierts, 2014).

3  Poziom gwarancji odniesiony zosta  do sumy depozytó w ka  dego z deponentó w.

4  W ostatecznych rozwi zaniach regulacyjnych warto  graniczna 1 000 000 EUR nie 
dotyczy depozytów gospodarstw domowych, lecz wybranych depozytów podmiotów 
gospodarczych. 

5  Baza danych scharakteryzowana zosta a w: ECB, 2013.

6  Liczba gospodarstw domowych deklaruj cych posiadanie depozytów o warto ciach do 
100 000 EUR: AT – 2174, BE – 1988, CY – 819, DE – 3161, ES – 5314, FI – 10610, 
FR – 14124, GR – 2151, IT – 6294, LU – 785, MT – 783, NL – 1080, PT – 4014, 
SI – 281, SK – 1885; liczba gospodarstw domowych deklaruj cych posiadanie depozy-
tów o warto ciach powy ej 100 000 EUR, lecz do 500 000 EUR: AT – 120, BE – 253, 
CY – 76, DE – 243, ES – 470, FI – 362, FR – 651, GR – 32, IT – 116, LU – 137, 
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MT – 29, NL – 89, PT – 110, SI – 5, SK – 4; liczba gospodarstw domowych dekla-
ruj cych posiadanie depozytów o warto ciach od 500 000 EUR: AT – 9, BE – 25, 
CY – 9, DE – 13, ES – 118, FI – 18, FR – 51, GR – 1, IT – 10, LU – 12, MT – 1, 
NL – 2, PT – 7, SI – 0, SK – 0.

7  Dotyczy gospodarstw domowych deklaruj cych takie zaanga owanie. W badanych 
krajach strefy euro, z wyj tkiem Finlandii, wyst powa y okre lone frakcje gospodarstw 
nieposiadaj cych depozytów.

8  W przypadku Finlandii brak danych na temat depozytów oszcz dno ciowych.
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