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Stanowienie norm prawnych ksztaltujacych podstawy funkcjonowania
sektora bankowego jest koniecznoscig. Trudno wszelako o znalezienie
optimum regulacyjnego, ktére z jednej strony umozliwi osiggniecie klu-
czowych celéw regulacji (zapewnienie bezpiecznego i stabilnego dziala-
nia bankéw), ale z drugiej — nie spowoduje nadmiernych kosztéw i nie
ograniczy konkurencyjnosci bankéw. Wraz ze zmianami na rynkach
i przemianami zachodzacymi w bankach rosnie nasza wiedza odnos$nie
do tego jak zapewnia¢ bezpieczenstwo sektora bankowego. Wprowadza
sie zatem nowe regulacje, ktore maja doskonali¢ juz istniejagce normy,
ograniczajac przy tym ich ewentualne negatywne konsekwencje.

Trzeba przy tym zauwazy¢, ze regulacje bankowe sg efektem kom-
promisu (Marcinkowska 2013b). O ile zasadniczy cel jest bezsporny, to
jednak szczegolowe oczekiwania réznych interesariuszy moga znaczaco
sie r6zni¢. Wdrazanie nowych przepisow nie jest przy tym pozbawio-
ne kosztow. Regulatorzy muszg zatem dokonywa¢ wyboréw. Stoi przed
nimi bowiem trudne zadanie wywazenia celu ustanawiania regulacji
ostroznosciowych (zapewniajacych bezpieczne funkcjonowanie ban-
kow) z celem dbatosci o rozwdj gospodarczy. Gospodarka potrzebuje
finansowania kredytowego, ktore jednak moze wigzac si¢ z wiekszym
ryzykiem, nie zawsze przez banki odpowiednio adresowanym i zarzg-
dzanym. Nalezy zatem wywazy¢ wymogi stawiane bankom i potencjal-
ne ich konsekwencje makroekonomiczne.

Jednymi z fundamentalnych norm ostroznosciowych stawianych
bankom sg wymogi odnoszace si¢ do ich kapitalu - ma on gwarantowac
wyplacalnos¢ tych instytucji, stanowigc bufor dla potencjalnych strat
spowodowanych podejmowanym ryzykiem. Bankowe normy kapitato-
we od lat podlegaja ewolucji, ale wcigz wskazuje si¢ wiele ich niedostat-
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kow, a przy tym, wraz ze zmianami na rynkach i w dzialalno$ci samych
bankéw, wymagaja one cigglego doskonalenia.

Doswiadczenia globalnego kryzysu finansowego z lat 2008-2010 za-
owocowaly m.in. nowymi pomystami na to, jak mierzy¢ ryzyko, ktére
instrumenty kapitalowe maja realna warto$¢ i moga stanowi¢ gwarancje
wyplacalnodci, ile kapitalu winien mie¢ bank. Zwrécono tez uwage na
fakt, iz zapewnienie ptynnosci ma fundamentalne znaczenie dla stabil-
nego i bezpiecznego funkcjonowania banku. W konsekwencji, powstaly
nowe standardy kapitalowe i ptynnosciowe, majace charakter miedzy-
narodowych wytycznych (Bazylea III), ktdre staty si¢ podstawg zmodyfi-
kowanych norm obowiazujacych banki w Unii Europejskiej (dyrektywa
CRD IV irozporzadzenie CRR).

Nowe regulacje postrzegane sg jako fundament dla stworzenia nowe-
go tadu ostrozno$ciowego w sektorze bankowym. Banki nierzadko po-
strzegaja je jednak jako zagrozenie, powodujace wyzsze koszty i ograni-
czenie dzialalno$ci. Czy owe koszty istotnie sa wysokie? Jak duze moga
by¢ negatywne konsekwencje dla realnej gospodarki? Czy ich poniesie-
nie jest uzasadnione korzysciami, w postaci bardziej bezpiecznych syste-
mow bankowych? Te zasadnicze pytania legly u podstaw badan, ktorych
wynikiem jest niniejsza monografia.

Jej celem jest analiza, ocena i proba kwantyfikacji wplywu polityki
regulacyjnej i makroostroznosciowej w sektorze bankowym na wzrost
gospodarczy w Polsce, ze szczegdlnym uwzglednieniem kanalu kredy-
towego, kanalu stop procentowych i rozwoju rynku dlugoterminowych
instrumentéw dtuznych oraz ich znaczenia dla pozycji bilansowej sekto-
ra bankowego.

Skutki makroekonomiczne obowigzywania wyzszych wymogow ka-
pitalowych mozna podzieli¢ na kroétko- i dlugookresowe. Efekty krotko-
okresowe dotycza gtéwnie dodatkowych kosztow, jakie moga powstacé
w sektorze bankowym na skutek wyzszych standardow kapitatowych
i ptynnosciowych. Do efektéw dlugookresowych nalezy zaliczy¢ te
zwigzane z wigkszg stabilnoscig sektora bankowego oraz ograniczeniem
ryzyka systemowego. W $lad za tym mozna wskaza¢ réwniez rezultaty
zwigzane ze zmniejszeniem si¢ ryzyka kryzysu finansowego ze wzgledu
na role kapitalu w amortyzacji niekorzystnych zdarzen rynkowych i jego
role w absorpcji strat.

W monografii w ujeciu empirycznym skupiono si¢ na krétkookre-
sowych efektach kosztowych. Przemawiajg za tym dwie przestanki. Po
pierwsze, mozliwosci ekonometrycznej weryfikacji zwigzkéw na styku
finanséw i sfery realnej gospodarki sg ograniczone dost¢pnoscia da-
nych statystycznych oraz wysoka czestotliwoscia pomiaru zmiennych.
Powaznie ogranicza to zastosowanie analiz dtugookresowych, jesli wez-
mie si¢ rowniez pod uwage niestalo$¢ w czasie zwigzkow finansowych.
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Po drugie, pozycja kapitalowa sektora bankowego w Polsce jest dobra.
Oznacza to, Ze korzysci finansowe i realne z jej dalszej poprawy beda
stosunkowo ograniczone, jesli wezmie si¢ pod uwage krancowe efekty
ograniczenia czestosci i surowos$ci kryzyséw finansowych. W ocenie
wielu ekonomistow efekty dlugookresowe regulacji kapitatowych — réw-
niez adresowane w niniejszej monografii — sg niepodwazalne, dyskusja
toczy sie szerzej w obszarze krétkookresowych kosztow oraz ich alokacji
w sektorze bankowym.

Przedmiotem przedstawionych badan sa sektorowe i makroekono-
miczne skutki regulacji dotyczacych wymagan kapitatowych i ptynnos-
ciowych - przewidzianych w umowie kapitalowej Bazylea III (i bedacego
jej konsekwencja pakietu legislacji unijnej: CRD IV/CRR) - wraz z anali-
z3 uwarunkowan wzrostu gospodarczego w Polsce.

Postawiono hipoteze, ze surowsze wymagania kapitalowe i ptynnos-
ciowe wobec bankéw maja wplyw na ograniczenie skali finansowania
kredytowego, gdyz:

« banki dgza do przeniesienia dodatkowych kosztéw regulacji na
klientéw, podnoszac marze kredytowe;

o zwiekszone zapotrzebowanie bankéw na fundusze wtasne oraz
konieczno$¢ wydluzenia terminéw wymagalnosci pasywéw po-
woduje zmniejszenie dostepnosci kapitaléw na rynkach finanso-
wych i podwyzszenie ich kosztéw, co jest dodatkowym czynnikiem
zwigkszajacym koszt pozyskania $srodkéw refinansujacych kredyty
udzielane przez banki.

Wobec powyzszego moze wzrasta¢ koszt pozyskania kapitalu przez
kredytobiorcéw i ulega¢ ograniczeniu popyt na kredyt. To za$ bedzie
mialo wplyw na ograniczenie wzrostu gospodarczego.

Aby osiggnac cel empiryczny, niezbedne bylo przeprowadzenie analiz
teoretycznych. W rozdziale pierwszym sformutowano problem badaw-
czy i wyjasniono jego geneze. W drugim przedstawiono wspoétzaleznosci
miedzy wzrostem gospodarczym a poziomem regulacji sektora banko-
wego. Wskazano tu determinanty wzrostu gospodarczego i oméwiono
zwigzek miedzy rozwojem finansowym i funkcjonowaniem sektora
bankowego a wzrostem gospodarczym. Wymieniono takze najwazniej-
sze instrumenty regulacyjne stosowane w odniesieniu do sektora banko-
wego. W dalszej czesci skoncentrowano sie na regulacjach dotyczacych
adekwatnosci kapitalowej bankow (wzmiankowano takze o podatku od
transakcji finansowych bankéw) i wywiedziono podstawowe wspodtza-
leznosci miedzy tymi normami a wzrostem gospodarczym (opisujac
mozliwe scenariusze oddzialywania wzrostu wspotczynnika wypfa-
calnosci na wzrost gospodarczy). W rozdziale trzecim zaprezentowano
kluczowe aspekty umowy Bazylea III i odpowiednio unijnego pakietu
CRD IV/CRR. Po krétkiej prezentacji historii regulacji kapitalowych
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bankéw skoncentrowano si¢ na omoéwieniu nowych norm (modyfika-
cji w stosunku do Bazylei II/CRD III). Szczegélng uwage poswiecono
kwestiom wymogdw plynnosciowych, wprowadzanych w normach mie-
dzynarodowych po raz pierwszy. Czwarty rozdzial zawiera przeglad wy-
nikéw badan empirycznych dotyczacych wpltywu regulacji bankowych
na wzrost gospodarczy (ze szczegdlnym uwzglednieniem regulacji ka-
pitalowych i ptynnosciowych). Skoncentrowano si¢ tu w szczegdlnosci
na omoéwieniu potencjalnego wptywu nowych norm (Bazylei III/dyrek-
tywy CRD IV) na banki, a w konsekwencji - na gospodarke. W roz-
dziale pigtym przedstawiono potencjalne scenariusze reakcji bankéw na
nowe regulacje kapitalowe i ptynnosciowe. Analiza mozliwych kanalow
dostosowania wynika z interpretacji wymogdéw prawnych i oceny stanu
polskiego sektora bankowego. Wskazano na juz obserwowane empirycz-
ne dowody realizacji okreslonych dziatan dostosowawczych przez banki,
jak rowniez deklaracje sktadane przez same banki.

Przeprowadzone rozwazania teoretyczne zostaly uzupelnione ana-
lizami empirycznymi, ktérych wyniki przedstawiono w rozdziale sz6-
stym. Postuzono si¢ modelami ekonometrycznymi - jednoréwnanio-
wym rocznym modelem panelowym oraz wieloréwnaniowym modelem
kwartalnym zbudowanym na podstawie szeregéw czasowych.

W celu oceny podstawowych tendencji w ksztaltowaniu sie stop opro-
centowania kredytu, efektywnego popytu na kredyt, jego wptywu na
podstawowe wskazniki makroekonomiczne oraz wplywu regulacji kapi-
talowych i ptynnosciowych na wzrost gospodarczy w Polsce zbudowano
wieloréwnaniowy kwartalny model ekonometryczny. Jego podstawowe
zastosowanie ma zwigzek z mozliwo$écig przeprowadzenia dynamicznych
analiz symulacyjnych w krétkim okresie. W modelu zostaty objasnione
podstawowe kategorie ekonomiczne — PKB, konsumpcja indywidualna
i zbiorowa, naklady inwestycyjne, import, eksport, wynagrodzenia prze-
cietne, inflacja, kurs walutowy, wolumen depozytéw i kredytow, stopy
procentowe. Do zmiennych sterujgcych (egzogenicznych) zostaly m.in.
zaliczone: wspolczynnik wyplacalnosci i normy plynnosciowe.

Dynamiczne analizy symulacyjne (mnoznikowe) oparte na modelu
wieloréwnaniowym zostaly wsparte analizami na podstawie jednoréw-
naniowego modelu dla danych panelowych, obejmujacymi sektor ban-
kowy w Polsce z wykorzystaniem bazy danych Bankscope.

Z otrzymanych wynikéw empirycznych mozna wysuna¢ wniosek, ze
zwiekszenie surowosci wspdtczynnikéw regulacyjnych (wspotczynnika
wyplacalnosci oraz wskaznikow ptynnosci) moze powodowacé nieznacz-
ne ograniczenie wzrostu gospodarczego. Nalezy przyjac, ze rozlozenie
w czasie obowigzku stosowania nowych norm ztagodzi skutki ich wpro-
wadzenia.
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Nalezy przy tym mie¢ na wzgledzie, ze nowe regulacje zwiekszaja
bezpieczenstwo sytemu finansowego (a zatem ograniczajg ryzyko upad-
tosci bankéw oraz kryzysu sektora bankowego). Korzyscig ekonomiczng
surowszych norm ostroznosciowych jest w konsekwencji stabilizowanie
wzrostu gospodarczego. W ostatecznej ocenie nowych regulacji ostroz-
no$ciowych - poszukujac ,,optymalnego” oddziatywania norm kapitato-
wych i ptynnosciowych - nalezy uwzgledni¢ koszty i korzysci zaréwno
prywatne (po stronie bankéw), jak i publiczne (spoteczne).

Badania empiryczne przede wszystkim dotyczyly potencjalnego
wplywu nowych norm kapitalowych i plynnosciowych na gospodarke
Polski. Nalezy wszelako mie¢ na uwadze, ze rownoczesnie wprowadzane
s inne zmiany regulacyjne, ktére moga istotnie modyfikowa¢ zachowa-
nia bankéw (i innych podmiotéw rynkowych), a w konsekwencji skutki
dla gospodarki moga by¢ odmienne. Kluczowe elementy nowych regula-
cji scharakteryzowano w rozdziale si6dmym.

W podsumowujacym rozdziale 6smym sformufowano pytania i dyle-
maty polityki ostrozno$ciowej w sektorze bankowym oraz podano reko-
mendacje dla polityki regulacyjno-nadzorcze;.

Niniejsza monografia powstata w wyniku analiz przeprowadzonych
przez autoréw w ramach projektu badawczego sfinansowanego przez
Narodowy Bank Polski w konkursie Komitetu Badan Ekonomicznych
na projekty badawcze. Raport z tych badan zostat opublikowany w serii
»Materialy i Studia” (Marcinkowska, Wdowinski, Flejterski, Bukowski,
Zygierewicz 2014). Niniejsza monografia stanowi jego rozszerzong wer-
sje, prezentujacg wyniki poglebionych analiz i badan.

Autorzy pragna podzigkowa¢ NBP za wsparcie finansowe umozliwia-
jace przeprowadzenie badan, uczestnikom seminarium, ktére odbylo sie
30 wrze$nia 2013 r. w NBP, oraz anonimowemu Recenzentowi za cenne
uwagi i sugestie, ktére umozIliwity udoskonalenie publikacji. Pragniemy
réwniez podziekowac prof. dr. hab. Stanistawowi Kasiewiczowi za cenne
uwagi, ktore pozwolily nada¢ monografii ostateczny ksztalt.

Monika Marcinkowska, Piotr Wdowirnski
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Wspolczesna bankowos¢ na $wiecie — w czasach niepewnosci, ryzyka
i ekonomii wiedzy niedoskonalej — nieprzypadkowo okreslana bywa
jako ,,nieustajacy plac budowy”. Stwierdzenie to stalo si¢ jeszcze bardziej
aktualne w nastepstwie bezprecedensowych zdarzen kryzysowych, kto-
re odnotowano w $§wiatowej bankowosci i finansach w latach 2007-2013.

Bankowo$¢ (system bankowy) spetnia wazng role w gospodarkach po-
szczegolnych krajow. Dotyczy to — zachowujac odpowiednie proporcje
- réwniez pojedynczych bankéw z osobna. Sektor finansowy, z banko-
wym na czele, moze by¢ bez watpienia potencjalnie potraktowany jako
jedna z ,lokomotyw” wzrostu gospodarczego (the engine of economic
growth). W literaturze mozna spotkac liczne opinie dotyczace specyficz-
nej, nadzwyczajnej pozycji bankéw, bankowosci i catej banking commu-
nity (financial community) w gospodarkach, spoteczenstwach i spolecz-
nosciach lokalnych poszczegélnych krajoéw. I chociaz w ostatnich latach
mozna bylo spotka¢ opinie gloszace, ze ,bankowos¢ bedzie zawsze,
banki niekoniecznie”, a takze tezy o schytku bankowosci i okreslenie tej
branzy mianem ,postbankowosci”, to przeciez nadal — w drugiej deka-
dzie XXI w. - trudno przeceni¢ wyjatkowa pozycje tych podmiotow we
wspolczesnych gospodarkach (nalezy odnotowad, ze czesto banki sg ele-
mentem tzw. konglomeratéw finansowych).

Banki dzialajace w sposob efektywny poprawiaja dobrobyt material-
ny (pozycje spoleczenstwa), zwigkszaja dobrobyt konsumentéw (pozwa-
lajac na korzystniejszy rozklad konsumpcji w czasie) i przyczyniaja sie
do wzrostu produkgji i wydajnosci w calej gospodarce (Mishkin 2010).
Jesli jednak system bankowy funkcjonuje wadliwie, moze powodowa¢
zahamowanie wzrostu gospodarczego, a nawet zalamanie gospodarcze
i prowadzi¢ do niestabilno$ci ekonomicznej (Polanski, Wozniak 2008).

Kryzys zmienil i nadal zmienia oblicze systemu bankowego. Dylemat
polega na tym, jak nie dopusci¢ w przyszlosci do prywatyzacji zyskow
i nacjonalizacji strat, czy tez nacjonalizacji zyskow i internacjonalizacji
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strat. Bankowos¢ powinna wréci¢ do zrddet, by¢ moze do konserwatyw-
nej polityki kredytowej, gdyz wiele wskazuje, ze tradycyjna bankowos¢
znowu bedzie zyskiwaé na znaczeniu.

Wydarzenia na rynku bankowo-finansowym USA (z bankructwem
Lehman Brothers na czele), a takze na rynkach europejskich, ktore miaty
miejsce glownie w drugiej polowie roku 2007 i w 2008 r., réwniez w la-
tach pozniejszych, bez watpienia wplynety na erozje zaufania do szeroko
rozumianego $wiata finanséw, z instytucjami bankowymi i niektérymi
instrumentami finansowymi na czele. Sektor bankowy nieprzypadkowo
uznany zostal przez wielu analitykéw za jednego z gléwnych, jesli nie
gtéwnego, winowajcow kryzysu (cho¢ sam jest tez ofiarg kryzysu). Za-
réwno kredytodawcow, jak i kredytobiorcow niejednokrotnie oskarzano
w ostatnich latach o chciwo$¢, ignorancje, arogancje, krotkowzroczno$é
i lekkomyslnos¢ w podejsciu do ryzyka.

Wspolczesny kryzys pokazal, ze najwigkszym bledem bylo to, ze po-
zwolono systemowi finansowemu na zbyt przyspieszony rozwdj. System
finansowy ma stuzy¢ spoleczenstwu, tak jak instytucje sektora publicz-
nego, i nie moze by¢ niezrozumiaty dla obywateli, réwniez dla tych, kto-
rzy maja go regulowa¢ w imieniu spoteczenstwa. Wszystko powinno by¢
prostsze, a banki powinny by¢ bankami w bardziej tradycyjnym rozu-
mieniu i ogranicza¢ dzialalno$¢ spekulacyjna, obciagzona nadmiernym
ryzykiem. Moze to oznacza¢ w przyszlosci mniejsza liczbe udzielonych
kredytow, a takze prawdopodobnie ich nizsza stope zwrotu, ale za to
wiekszos¢ uczestnikéw rynku bedzie sie¢ czula bezpieczniej. Wiele wska-
zuje na to, ze wchodzimy w epoke kryzysu konserwatyzmu, respektowa-
nia regul ostroznosciowych, poczatek ery powrotu do regulacji i inter-
wencji paiistwa. Finanse zostang poddane silniejszej kontroli: konieczna
jest regulacja systemu bankowego, wieksza przejrzystos¢ jego funkcjo-
nowania, podzial wielkich bankéw na sieci mniejszych (ring-fencing).
Rzady powinny wplyna¢ na uproszczenie zasad instrumentéw finanso-
wych; chodzi o powstrzymanie bankéw przed obracaniem niektérymi
rodzajami aktywéw. W ostatnich latach wiele z nich przeksztalcito si¢
w banki spekulacyjne: ich gtéwnym celem stalo si¢ wypracowywanie
krétkoterminowych zyskow dla udzialowcow, na dalszy plan zszed! in-
teres deponentdow.

Czesto twierdzi sie, ze kryzysy bywaja szansa. Kluczem do rozwia-
zania problemu wspdlczesnego sektora bankowo-finansowego w USA
i innych krajach moze by¢ préba stworzenia tzw. nowego tadu finanso-
wego, co w gruncie rzeczy sprowadza si¢ gtéwnie do nowego ksztaltu
nadzoru i regulacji. Po czasach niedostatecznej regulacji (deregulacji)
nadeszlo stadium re-regulacji, ,przykrecania sruby” bankom. W real-
nym $wiecie zawsze nalezy poszukiwac¢ wlasciwych proporcji miedzy
jednym a drugim rozwigzaniem, przy czym nielatwo znalez¢ te pro-
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porcje. Punkt réwnowagi jest zmienny w czasie i zalezy od wielu czyn-
nikéw. Dotyczy to m.in. wyboru miedzy pelng regulacja a petng dere-
gulacja sektora bankowo-finansowego (w innym ujeciu wyboru miedzy
Scyllg ,niedoregulowania” a Charybda ,przeregulowania” - szerzej:
Flejterski 2011), a zatem - poszukiwaniem optimum regulacyjnego -
szerzej: Marcinkowska 2013c. Ze znanymi, negatywnymi konsekwen-
cjami zwigzany bylby wariant pelnej regulacji, ale i niemal catkowita
deregulacja, jak wskazuje doswiadczenie ostatnich lat, nie jest wolna od
istotnych stabosci (w literaturze niejednokrotnie podkreélano, ze zbyt
liberalna polityka nadzoru i tzw. pobtazliwo$¢ regulacyjna odznaczaja
sie znacznym stopniem kryzysogennosci, np. Browne, Llewellyn, Moly-
neux eds 2011, s. 29 i n.).

Kluczowy kwestia w projektowaniu regulacji jest zapewnienie od-
powiedniej rownowagi miedzy prywatnymi (i publicznymi) kosztami
a publicznymi (i prywatnymi) korzy$ciami. Jednym z najwazniejszych
celow regulowania instytucji finansowych jest zapewnienie ich bezpie-
czenstwa i unikniecie kryzysu finansowego. Kryzysy finansowe powo-
duja znaczne koszty (okreslane czasem jako zbedna strata spoleczna
- deadweight loss). Zwraca si¢ wszelako uwage takze na koszty znie-
ksztalcania przez regulacje zachet ekonomicznych i koszty administra-
cyjne (Klapper, Zaidi 2005).

Nadto zauwazy¢ nalezy, ze konkurencja miedzy bankami moze po-
wodowac, ze skutki regulacji beda odmienne niz w przypadku reakeji
na poziomie pojedynczych instytucji (zatem oczekiwany cel moze nie
by¢ osiggniety na poziomie zagregowanym, nawet jesli przepisy sprzy-
jaja oczekiwanym dzialaniom na szczeblu pojedynczych podmiotéw).
Ustalajac zatem optymalny ksztalt norm prawnych, regulatorzy musza
uwzglednic¢ calosciowa réwnowage i przeptyw srodkoéw finansowych,
ktéry bedzie ich skutkiem (Freixas, Santomero 2004).

Zasadniczym problemem w ustaleniu optymalnego ksztaltu i zakre-
su regulacji bankowych jest konieczno$¢ dokonywania wyboru miedzy
tzw. niedoregulowaniem (poblazliwoscia regulacyjna) a kosztownym
i potencjalnie groznym przeregulowaniem. W innym ujeciu chodzi
o wybdr miedzy bezpieczenstwem i efektywnoscig bankéw, zapobiega-
niem upadlosci a promocjg konkurencji, ale takze miedzy stabilnos$cia
i rentownoscig bankow a konkurencyjnoscia systemu bankowego i go-
spodarki narodowej (Szpringer 2001).

Rolg nadzorcéw jest poszukiwanie efektywnych rozwigzan legisla-
cyjnych, ktére zmotywuja banki do zachowania wymaganego poziomu
bezpieczenstwa, nie krepujac wszakze nadmiernie ich mozliwosci kon-
kurencyjnych i nie generujac zbyt wysokich kosztéw, a jednoczesnie
stworza warunki dla sprawowania prywatnego monitoringu i wladztwa
korporacyjnego (Marcinkowska 2013c).
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Problem relacji miedzy regulacjg instytucjonalng a samoregulacja
sektora bankowego ukazano w sposéb schematyczny na rys. 1.1.

W tym kontekscie mozna zaproponowac hipoteze odnosnie do ksztal-
towania si¢ swoistego cyklu czy tez wahadla regulacyjnego. Falowanie
stadiow polega na tym, ze po kazdym kryzysie finansowym pojawiaja
sie zadania zwigkszenia regulacji, a kilka lat pézniej pojawia si¢ reakcja,
wynikajgca z rosnacej swiadomosci kosztow i — w mniejszym stopniu
- korzysci (rys. 1.2). Firmy i rynki poddane regulacji uwazaja, ze sa nad-
miernie kontrolowane, podczas gdy wielu politykéw uznaje, Ze istnieje
za duzo mozliwosci unikniecia regulacji, a zbyt wiele przestanek wska-
zuje na dzialanie finansistow na szkode inwestoréw i z checig do nieuza-
sadnionego bogacenia si¢ (Davies, Green 2010, s. 53-54). Pragmatyczny
biznes, gdy potrzebuje panstwa — zwraca si¢ do panstwa, a gdy mu ono
przeszkadza — zwraca sie przeciw niemu.

Poziom regulacji instytucjonalnej (direct regulation)

v

Poziom samoregulacji (market-based regulation)

Punkt O - hipotetyczne optimum (mixed regulation)
Punkt A - przewaga regulacji instytucjonalnej nad samoregulacja
Punkt B - przewaga samoregulacji nad regulacja instytucjonalna

Rysunek 1.1. Relacje miedzy regulacja instytucjonalng a samoregulacja
sektora bankowego - ujecie heurystyczne

Zrédto: Flejterski 2011.

Nalezy podkresli¢ zaréwno ryzyko zwigzane z niedostatecznym ure-
gulowaniem sektora bankowego (brakiem adekwatnych norm praw-
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nych), jak tez ryzyko jego przeregulowania. Jakkolwiek obecnie istnieje
konsensus co do koniecznosci wzmocnienia norm prawnych, by nie do-
pusci¢ ponownie do tak znaczacego wzrostu ryzyka, to jednak wskazuje
sie, ze bardzo niebezpieczne moze by¢ tworzenie zbyt wielu regulacji lub
norm zle skonstruowanych. Prowadzilyby one do zmniejszenia wydaj-
nosci i efektywnosci systemu finansowego. A jesli nowe przepisy ogra-
niczylyby innowacje, na ktérych moglyby skorzystac i przedsiebiorstwa,
i klienci indywidualni, mialoby to niekorzystne konsekwencje dla przy-
sztego wzrostu gospodarczego (Mishkin 2010).

A

VN

1/

»
»

A — prosperity — niedoregulowanie (poblazliwo$¢ regulacyjna)
B — dekoniunktura — ryzyko przeregulowania jako rezultat kryzysu finansowego 1 element
przedsigwzig¢ postkryzysowych

Rysunek 1.2. Nieregularny cykl deregulacyjno-re-regulacyjny (ujecie
heurystyczne)

Zrédto: Flejterski 2011.

Stanowienie obecnie nowych regul funkcjonowania sektora banko-
wego jest zadaniem niezwykle trudnym - w obliczu presji na zacie$nia-
nie regulacji, zwigkszanie nadzoru czy wrecz podjecie dzialan ,,odwe-
towych” wobec bankéw - nietatwo jest odnalez¢ zloty srodek miedzy
niebezpiecznym niedoregulowaniem a niebezpiecznym przeregulowa-
niem. Jak wskazuje Europejska Federacja Bankowa, ,decydenci powin-
ni znalez¢ delikatng réwnowage pomiedzy ich instynktowng reakcja
w czasie napie¢, by regulowac i kontrolowac z jednej strony, a z drugiej
strony - konieczno$cia zachowania zdolnosci sektora finansowego do
stuzenia gospodarce i spoteczenstwu” (EBF 2010).

Problemem badawczym podejmowanym w niniejszej monografii jest
kwestia konsekwencji regulacji ostroznosciowych sektora bankowego
dla wzrostu gospodarczego. Celem badan jest analiza, ocena i proba
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kwantyfikacji wptywu polityki regulacyjnej i makroostroznosciowe;j
w sektorze bankowym na wzrost gospodarczy w Polsce, ze szczegdlnym
uwzglednieniem kanalu kredytowego, kanalu stop procentowych i roz-
woju rynku dlugoterminowych instrumentéw diuznych oraz ich zna-
czenia dla pozycji bilansowej sektora bankowego.

Pominieto kwesti¢ optymalnego poziomu kapitaléw i ptynnosci, kon-
centrujac si¢ wylgcznie na minimalnych wymogach regulacyjnych.

Przedstawiona propozycja badan w zakresie teorii i analiz empirycz-
nych ma bezposéredni zwigzek z zagadnieniami stabilnosci systemu fi-
nansowego, rozumianej jako zachowanie korzystnych warunkéw po-
srednictwa finansowego w sektorze bankowym, warunkujacej wzrost
gospodarczy.

Rezultaty przeprowadzonych badan teoretycznych i empirycznych
pozwolg na ocen¢ wplywu regulacji kapitalowych w bankach na ska-
le i cykliczny charakter ich dziatalnosci kredytowej, a w konsekwencji
na wzrost gospodarczy. Wyniki umozliwig lepsze zrozumienie skutkow
regulacji ostroznosciowych w kontekscie ich wplywu na sfere realna go-
spodarki.

Motywem podjecia tego waznego nurtu badan na gruncie polskim
jest silne przekonanie autoréw, ze mozliwe i pozadane jest spetnienie
celu poznawczego oraz celu $cisle praktycznego — polegajacego na sfor-
mulfowaniu rekomendacji dla instytucji nadzorczej i banku centralnego
odpowiedzialnych za ksztalt sektora bankowego w Polsce.

Kwestia wplywu bankéw na wzrost gospodarczy kraju i na ksztalt
tadu spoteczno-gospodarczego jest przedmiotem wielu studiow'. Czes¢
analiz potwierdza jedynie istnienie zaleznosci, bez oceny przyczyno-
wosci, natomiast niektére badania wskazuja na dwukierunkowa zalez-
nos$¢ (wzajemne pozytywne oddzialywanie na siebie wzrostu gospodar-
czego i rozwoju sektora finansowego, w tym bankowego). Nalezy przy
tym mie¢ na wzgledzie, Zze wplyw bankéw na wzrost gospodarczy jest
w znacznym stopniu uwarunkowany charakterem regulacji ustanawia-
jacych ksztalt systemu finansowego w danym kraju (Barth, Caprio, Le-
vine 2008; OECD 2010).

Badania nad wplywem regulacji na gospodarke koncentruja sie
w szczegdlnosci na kwestiach kosztow regulacji, wydajnosci, wzrostu
gospodarczego i konkurencyjnosci. Wnioski sg zréznicowane — wska-
zujg, ze regulacje moga wplywac na te czynniki albo pozytywnie (np.

1 Ich opis zawiera m.in. praca: Marcinkowska 2013a, s. 284 i n. Warto odnotowac,
ze takze w polskim pi$miennictwie podejmowano w ostatnich latach badania
na temat wptywu regulacji bankowych na konkurencyjno$¢ sektora oraz rozwoj
gospodarczy (patrz np. Kasiewicz, Kurklinski red. 2012; Kasiewicz, Kurklinski,
Marcinkowska 2013).
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wspierajac konkurencje rynkowa) albo negatywnie (np. poprzez nie-
efektywna alokacje zasobow, podnoszenie barier wejscia i zniecheca-
nie do inwestycji i innowacji) (BERR 2008). Wplyw regulacji na wzrost
jest zwykle ujemny (Gorgens, Paldam, Wiirtz 2003; Nicoletti, Scarpetta
2003; Loayza, Oviedo, Serven 2005; Gelauff, Lejour 2006). Z analiz em-
pirycznych wynika, ze regulacje dotyczace systemu finansowego maja
wplyw na wzrost gospodarczy zaréwno w wymiarze statystycznym, jak
i ekonomicznym (de Serres, Kobayakawa, Slok, Vartia 2006). Wedlug
badan OECD (2006), niektdre regulacje utrudniajg rozwdj systemow fi-
nansowych, co skutkuje ostabieniem wzrostu gospodarczego. Otoczenie
regulacyjne moze znacznie przyczynic si¢ do zréwnowazonego rozwoju
i wzrostu gospodarczego — wymaga to otwartosci rynkdéw miedzynaro-
dowych i mniejszych ograniczen dla innowacyjnosci i przedsiebiorczo-
$ci (Local Better Regulation Office 2012). Zbyt restrykcyjne regulacje
moga prowadzi¢ do nieefektywnego $wiadczenia ustug finansowych;
dodatkowe koszty i nieefektywno$¢ sa zwykle przenoszone na konsu-
mentéw; nadmierna regulacja moze takze ogranicza¢ dostgp do ustug
finansowych?.

Wzrost gospodarczy i rozwdj ekonomiczny w duzym stopniu zaleza
od umiejetnosci koordynacji dwoch gléwnych form polityki gospodar-
czej — pienieznej i fiskalnej. W tym kontekscie nalezy réwniez postrze-
gac role regulacyjnej polityki makroostroznosciowej w sektorze finanso-
wym, zorientowanej na zagrozenia systemowe. Polityka ostroznosciowa
ma wplyw na akcje kredytowa i na procesy gospodarcze w sferze realnej.

Unikalna pozycja bankéw w systemie finansowym, ze wzgledu na
mozliwo$ci monitorowania ryzyka i funkcjonowania w warunkach
asymetrii informacji, daje bankowi centralnemu dodatkowa mozliwo$¢
wplywania na sfere realng.

Ograniczenie akcji kredytowej moze mie¢ zwigzek z ograniczeniem
podazy kredytu (reglamentacja kredytu). Kredyt jest wowczas niedo-
stepny dla czesci potencjalnych kredytobiorcéw, bez wzgledu na jego
ceng. Szczegdlnie w okresie kryzysu finansowego trudno znalez¢ alter-
natywne zrdédla finansowania, co znacznie ogranicza mozliwo$ci substy-
tucji kredytu (Wdowinski 2012b). Istotnym czynnikiem wplywajacym
na ograniczenie podazy kredytu jest zmniejszona dostepnos¢ kapitatow
bankowych (baza depozytowa, dluzne papiery wartosciowe oraz fundu-
sze wlasne) oraz ryzyko kredytowe (jakos$¢ portfela kredytowego oraz
zdolnos¢ kredytowa obecnych i potencjalnych klientéw).

2 Autorzy jednak podkreslaja, ze normy nie moga by¢ oceniane w izolacji - od-
zwierciedlajg one bowiem szersza kwestie krajowego podejscia do wtasnosci
prywatnej i konkurencji (Demirglic-Kunt, Laeven, Levine 2003; Claessens 2006).
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Fundamentalnym wymogiem dla zachowania bezpieczenstwa ban-
kéw jest zapewnienie ich adekwatnosci bilansowej, co wigze si¢ z utrzy-
mywaniem odpowiednich funduszy wlasnych oraz przestrzeganiem
wlasciwych relacji migdzy strukturg aktywoéw i pasywow.

Zasady dotyczace funduszy wlasnych bankéw stanowia jeden z naj-
wazniejszych obszaréow regulacyjnych tego sektora. Poziom i struktura
(jakos¢) funduszy wlasnych banku powinny by¢ dostosowane do skali
jego dzialalnosci oraz charakteru i poziomu ponoszonego ryzyka. Struk-
tura terminowa pasywow (kapitaléw wlasnych i zobowigzan) powinna
by¢ dostosowana do struktury terminowej aktywow (w szczegolnosci
naleznosci z tytutu udzielonych kredytow).

Nalezy mie¢ tez na wzgledzie, Ze pogarszanie si¢ jakosci portfela kre-
dytowego rodzi konieczno$¢ dokonywania odpisow aktualizujacych ich
wartos$¢, co wplywa na zmniejszanie si¢ bazy kapitalowej i ograniczenie
wyniku finansowego, za$ koniecznos$¢ utrzymania odpowiednich stan-
dardéw kapitalowych moze prowadzi¢ do ograniczania aktywow.

Kapitalowe wymogi regulacyjne ograniczaja ryzyko systemowe wy-
nikajace z efektéw zewnetrznych, powstajacych na skutek upadkéw ban-
kow oraz zjawiska zarazania na skutek spadku zaufania do wyplacalnych
bankéw. Wymogi kapitalowe powinny zawiera¢ kompromis pomiedzy
korzy$ciami ptynacymi z ograniczenia ryzyka systemowego a kosztami
ograniczenia skali posrednictwa finansowego. Surowsze normy kapita-
fowe moga mie¢ wplyw na wzrost oprocentowania kapitatu na rynkach
miedzynarodowych, co odbija sie na skali akcji kredytowej poprzez spotki
zalezne w Polsce. Przyjelo uwazac si¢ ograniczenie wzrostu gospodarcze-
go za ekonomiczny koszt zmian regulacyjnych na rynku finansowym.

Nalezy tez zauwazy¢, ze surowsze normy plynnosciowe poteguja
potrzebe dodatkowej akumulacji kapitalu podstawowego, zwiekszania
okresu zapadalnosci dlugu oraz podwyzszenia w portfelu udzialu ptyn-
nych aktywoéw. To wplywa na obnizenie dochodu poprzez wyzsze koszty
obstugi zadluzenia i nizszg stope zwrotu z bardziej ptynnych aktywow.

Efekty makroekonomiczne obowigzywania wyzszych wymogow ka-
pitalowych i ptynnosciowych mozna podzieli¢ na krétko- i dlugookre-
sowe. Efekty krotkookresowe dotycza gléwnie dodatkowych kosztow,
jakie moga powsta¢ w sektorze bankowym na skutek wyzszych standar-
dow kapitatowych i plynnosciowych. Do efektéw diugookresowych na-
lezy zaliczy¢ efekty zwiazane z wigkszg stabilnoscig sektora bankowego
oraz ograniczeniem ryzyka systemowego. W $lad za tym mozna wskaza¢
réwniez efekty zwiazane ze zmniejszeniem si¢ ryzyka kryzysu finanso-
wego ze wzgledu na role kapitalu w amortyzacji niekorzystnych zdarzen
rynkowych i jego role w absorpcji strat.

W monografii skupiono si¢ na krétkookresowych efektach koszto-
wych. Mozliwosci ekonometrycznej weryfikacji zwigzkéw na styku fi-
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nansow i sfery realnej gospodarki Polski sa ograniczone dostepnoscia
danych statystycznych oraz wysoka czestotliwo$cig pomiaru zmiennych.
Zmniejsza to zastosowanie analiz dtugookresowych, jesli wezmie sig
réwniez pod uwage niestabilnos¢ zwiazkow finansowych. Jednoczesnie,
pozycja kapitalowa sektora bankowego w Polsce jest dobra. Oznacza to,
ze korzysci finansowe i realne z jej dalszej poprawy beda stosunkowo
ograniczone, jesli wezmie si¢ pod uwage krancowe efekty ograniczenia
czestosci i surowosci kryzysow finansowych.

W zwiazku z powyzszym przedmiotem przeprowadzonych badan sa
kosztowe skutki regulacji kapitalowych i ptynnosciowych - przewidzia-
nych w umowie kapitalowej Bazylea III (BCBS 2011, 2013a) i — bedacego
jej konsekwencjg — pakietu legislacji unijnej: dyrektywy CRD IV (Dy-
rektywa 2013/36/UE) i rozporzadzenia CRR (Rozporzadzenie 575/2013)
- w sektorze bankowym, wraz z analizag uwarunkowan wzrostu gospo-
darczego w Polsce.

Sformulowana zostala hipoteza, Ze surowsze wymagania kapitatowe
i ptynnosciowe wobec bankéw maja wplyw na ograniczenie skali finan-
sowania kredytowego, wzrasta bowiem koszt pozyskania kapitatu przez
kredytobiorcow i ograniczeniu ulega popyt na kredyt, to za$§ wptywa na
ograniczenie wzrostu gospodarczego.

W monografii przedstawiono:

 podstawowe wspodlzaleznosci miedzy wzrostem gospodarczym
a poziomem regulacji sektora bankowego,

o krytyczny przeglad wynikéw badan empirycznych dotyczacych
wplywu regulacji bankowych na wzrost gospodarczy (ze szczegdl-
nym uwzglednieniem regulacji kapitatowych i ptynnosciowych),

 probe empirycznej weryfikacji makroekonomicznych skutkéw
regulacji kapitalowych i ptynnosciowych dla polskiej gospodarki
(model panelowy i model makroekonometryczny) - akcentujac
kosztowe skutki regulacji,

« oraz wynikajgce z przeprowadzonych badan teoretycznych i empi-
rycznych konkluzje i rekomendacje regulacyjne dla Polski.

Biorac pod uwage wnioski empiryczne z bogatej literatury przedmio-
tu, pokazujace ujemny - lecz nieznaczny - kosztowy wplyw regulacji
sektora bankowego na wzrost gospodarczy, nalezalo w szczegdlnosci
dokonac¢ szerokich analiz - teoretycznych i empirycznych - gospodar-
ki Polski. Pozwolito to na sformulowanie zalecen dla polityki nadzor-
czej, w tym polityki makroostrozno$ciowej, uwzgledniajacej powigzania
miedzysektorowe.
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Regulacje sektora bankowego
a wzrost gospodarczy

- podstawowe
wspotzaleznosci teoretyczne

Stawomir Bukowski

https://doi.org/10.18778/8088-523-3.03

»Ptytkie” i ,gtebokie” determinanty
wzrostu gospodarczego

Jednym z najnowszych podej$¢ do analizy problematyki determinant
wzrostu gospodarczego jest podzial czynnikéw determinujacych na ,,plyt-
kie” i ,,glebokie” (m.in. prace Rodrika: 2003, 2004, 2012). Podziat ten jest
szczegolnie istotny z punktu widzenia mozliwosci wyjasnienia poglebiaja-
cych sie réznic w poziomie rozwoju gospodarczego réznych krajow.

Plytkie determinanty wzrostu gospodarczego to czynniki wynikajace
z dekompozycji wzrostu gospodarczego w ramach tzw. rachunkowosci
wzrostu. Do nich zalicza si¢ akumulacje kapitatu fizycznego, pracy, ka-
pitalu ludzkiego oraz warto$¢ rezydualng niewynikajaca z akumulacji
czynnikéw produkeji (tzw. reszta Solowa) (Solow 1957). Element ten
wskazuje na catkowita produktywnos$¢ czynnikéw produkgji (TFP - to-
tal factor productivity, MFP - multifactor productivity) i jest zwiagzany
z oddziatywaniem postepu technicznego (technologii).

Natomiast glebokie determinanty wzrostu gospodarczego dotycza geo-
grafii (czynniki zwigzane z lokalizacja), integracji gospodarczej (liberali-
zacja przepltywu dobr oraz czynnikéw produkeji) oraz instytucji (system
prawny, instytucje polityczne, sposéb funkcjonowania poszczegolnych
rynkoéw, instytucje finansowe). Glgbokie determinanty wzrostu gospodar-
czego tworza warunki do efektywnego wykorzystania czynnikéw okre-
slanych jako determinanty plytkie w procesie wzrostu gospodarczego.
Ich jako$¢ wplywa na réznice w tempie wzrostu gospodarczego w dtugim
okresie oraz w poziomie rozwoju gospodarczego miedzy krajami.
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Rozwoj finansowy a wzrost gospodarczy

Jedna z najwazniejszych glebokich determinant wzrostu gospodarcze-
go jest sposob funkcjonowania, jako$¢ rynkéw finansowych i instytucji
finansowych oraz ich rozwo¢j. Znajduje to odzwierciedlenie w rozwoju
finansowym. Problem oddzialywania rozwoju rynkéw finansowych
i instytucji finansowych na wzrost gospodarczy nie jest nowy w teorii
ekonomii. Juz bowiem J. Schumpeter wskazywal na szczegélne funkcje
posrednictwa finansowego i rynkéw finansowych, istotne dla wzrostu
i rozwoju gospodarczego, polegajace na mobilizowaniu oszczgdnosci,
alokowaniu kapitatu, zarzadzaniu ryzykiem, ulatwianiu transakcji,
monitorowaniu firm (Schumpeter 1960, s. 72-85, 155-202; Fiedor 1979,
s. 21-30). Biorac pod uwage schumpeterowska teori¢ przedsigbiorcy
i innowacji, mozna postawic¢ teze, ze rowniez w przypadku instytucji
finansowych i posrednictwa finansowego zachodzi proces ,kreatywnej
destrukgji”, ktérego wynikiem jest rozwoj finansowy, stanowigcy skla-
dowg rozwoju ekonomicznego.

Schumpeterowska idee wplywu rozwoju finansowego na wzrost
gospodarczy rozwineli m.in. J. Greenwood i B. Jovanowic (1989) oraz
R. Levine (2004). Wedtug R. Levine’a (2004, s. 5-7): ,,Rozw¢j finansowy
pojawia sie wowczas, gdy instrumenty finansowe i posrednicy finansowi
polepszaja efekty informacji, zwiekszaja dyscypline uczestnikow rynku
finansowego i zmniejszaja koszty transakcyjne oraz w ten sposéb powo-
duja, ze lepiej jest realizowanych pie¢ funkcji:

o dostarczania informacji ex ante o mozliwych inwestycjach i aloka-
cji kapitatu;

« monitorowania inwestycji i wzmacniania tadu korporacyjnego
(corporate governance);

o ufatwiania handlu instrumentami finansowymi, dywersyfikacji
ryzyka i zarzadzania ryzykiem;

« mobilizacji i gromadzenia oszczednosci;

« ulatwiania wymiany towardéw i ustug.

Kazda z tych funkcji moze wptywac na decyzje o oszczedzaniu i in-
westycjach, a stad na wzrost gospodarczy”. Wedlug R. Levine’a wplyw
rozwoju finansowego na wzrost gospodarczy odbywa sie wedtug sche-
matu, ktéry zostal przedstawiony na rys. 2.1.

Warto podkresli¢, ze zalezno$¢ miedzy rozwojem finansowym,
w szczegolnosci rynkami finansowymi, a wzrostem gospodarczym nie
jest jednoznaczna zaréwno z punktu widzenia teoretycznego, jak réw-
niez wynikéw badan empirycznych opartych na ré6znych metodach eko-
nometrycznych. J. Robinson twierdzita, ze finanse podazaja za rozwojem
przedsiebiorstw (,where enterprise leads, finance follows”) (Robinson
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1952, s. 80). R. Lucas poddawal w watpliwo$¢ zwigzek miedzy rozwojem
finansowym a wzrostem gospodarczym, twierdzac, ze jesli zwigzek taki
istnieje, to zapewne rola finanséw we wzroscie gospodarczym jest prze-
sadzona (Lucas 1988).

Zakddcenia rynkowe

- koszty informac
- koszty transalcyine

5

Rynid finansowe
i posrednicy finansowi

O

Furkeje finansowe

- mobilizacija oszczednosc

- alokacja zasobdw

- wzmocnienie tadu korporacyinego

- ulatwienie zarzgdzania ryzykiem

- ulatwienie wytnany towardw 1 ushig

O

Kanaly wpdnwi na wzrast
- akumulacia kapitah
- nowacie technologiczne

O

[ Werast gospodarezy ]

Rysunek 2.1. Teoretyczny zwigzek miedzy finansami i wzrostem
gospodarczym

Zrédto: Levine 1997.
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Rozwdj finansowy to przede wszystkim zmiany o charakterze jakos-
ciowym. Funkgje te sg realizowane przez rynki finansowe i posrednikow
finansowych, co w dlugim okresie prowadzi do wzrostu akumulacji ka-
pitalu. Ponadto, poprzez tworzenie mozliwosci dla dywersyfikacji ryzy-
ka i kreowanie Zrodel finansowania stymuluja wzrost innowacji techno-
logicznych. Razem pobudza to wzrost gospodarczy.

J. Greenwood i B. Jovanowic wskazywali na réwnoleglos¢ i wspotza-
lezno$¢ rozwoju rynkéw finansowych i wzrostu gospodarczego. Wedlug
nich wzrost gospodarczy dostarcza srodkow, dzigki ktérym rozwijaja si¢
rynki finansowe i posrednictwo finansowe, z kolei proces ten przyspie-
sza wzrost gospodarczy poprzez wspomaganie alokacji kapitatu (Green-
wood, Jovanovic 1989).

Ponadto, warto zwrdci¢ uwage na zalezno$¢ miedzy rozwojem sektora
finansowego a wzrostem gospodarczym w dlugim okresie. Rozwoj sek-
tora finansowego jest sktadowa szeroko pojetego rozwoju finansowego.
Rozwdj finansowy znajduje, z jednej strony, wyraz we wzroscie warto-
$ci okreslonych zmiennych ilosciowych, charakteryzujacych zmiany na
rynku finansowym i w systemie bankowym, do ktérych mozna zaliczy¢
m.in.: wzrost: liczby bankéw na 1000 mieszkancéw, wartosci aktywow
bankowych w relacji do PKB, wartosci kredytéw bankowych w relacji
do PKB, kapitalizacji gieldowej do PKB, liczby spélek publicznych (kto-
rych akcje s3 notowane na gieldzie), a takze liczby nowych emisji instru-
mentéw finansowych. Z drugiej strony, o rozwoju finansowym mozna
mowic¢ rowniez wowczas, gdy zachodza okreslone zmiany jakosciowe,
jak np. wprowadzanie nowych produktéw bankowych i innowaciji fi-
nansowych, wzrost skfonnosci podmiotéw gospodarczych do lokowania
oszczednosci w nowych produktach finansowych oraz korzystania z no-
wych ustug finansowych, pojawienie si¢ nowych wyspecjalizowanych
instytucji finansowych, zaspokajajacych nowe potrzeby rynku, taczenie
i przenikanie sie oddzielnych do niedawna rodzajéw dziatalnosci finan-
sowej i ustug finansowych (np. bancassurance), konsolidacja instytucji
finansowych i ich internacjonalizacja.
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2.3. Rozwoj i funkcjonowanie sektora

bankowego jako instytucjonalnej
determinanty rozwoju finansowego
i wzrostu gospodarczego

Rola sektora finansowego w gospodarce zalezy od struktury finanso-
wej gospodarki, ktora tworzg instytucje, technologia finansowa, regu-
ty gry okreslajace organizacje dziatalnosci finansowej w danym czasie.
R. Stultz pisze, uzywajac analogii, ze ,,struktura finansowa jest dla syste-
mu finansowego tym, czym fundamenty dla budynku. W tym samym
czasie fundamenty nie mogg stuzy¢ do budowy kilku typéow domoéw.
Jezeli fundamenty sg przeznaczone do budowy domu parterowego, to
nie mogg by¢ wykorzystane do budowy wiezowca. W ten sposéb moz-
na réwniez dokonac rozréznienia miedzy gospodarkami opartymi na
bankach (bank-based economies) i gospodarkami opartymi na rynkach
(market-based economies). Niewatpliwie, gospodarki oparte na bankach
i gospodarki oparte na rynkach majg odmienne struktury finansowe”
(Stultz 2004).

Zatem, systemy finansowe funkcjonujace w roznych krajach mozna
podzieli¢ na dwa typy: systemy zorientowane rynkowo (zwane tez anglo-
saskimi, market-oriented financial systems) oraz systemy zorientowane
bankowo (zwane tez kontynentalnymi, bank-oriented financial systems).
W pierwszym z wymienionych systeméw rynek finansowy i jego seg-
menty s3 silnie konkurencyjne w stosunku do sektora bankowego, jako
alternatywa lokowania kapitalu i pozyskiwania kapitatu. Rynek finan-
sowy pelni gléwna role w alokacji kapitatu. Firmy analityczne zwigza-
ne z rynkiem finansowym dostarczaja informacji calemu rynkowi. Ry-
nek finansowy ulatwia kompleksowe zarzadzanie ryzykiem, poniewaz
sygnaly ptynace z rynku pozwalaja inwestorom na ocene ryzyka oraz
rentownosci inwestycji i przedsiebiorstw. Ulatwia tez przejecia i fuzje
przedsiebiorstw, co z jednej strony prowadzi do koncentracji kapitatu,
z drugiej za$§ wywiera presje na efektywnos$¢ pracy menedzeréw oraz
osigganie wysokiej rentownosci przedsiebiorstw i projektéw inwestycyj-
nych (Levine 1991; Allen, Gale 2001). W systemie zorientowanym ban-
kowo gléwna role odgrywaja banki. Zbieraja one informacje o przed-
siebiorstwach i menedzerach oraz na podstawie ich analizy dokonuja
alokacji kapitatu, umozliwiaja réwniez zarzadzanie réznymi rodzajami
ryzyka, wplywajac w ten sposob na efektywnosc¢ projektow inwestycyj-
nych w gospodarce. E.R. Siri i P. Tufano (1985) zwracaja rowniez uwage
na role bankéw w mobilizacji kapitalu w celu sfinansowania przedsie-
wzie¢ prowadzacych do osiggania korzysci skali.
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Na uksztaltowanie si¢ modelu systemu finansowego ma wplyw kilka
istotnych czynnikéw. Pierwszym z nich jest poziom rozwoju ekonomicz-
nego. Kraje o rosnagcym PKB per capita maja tendencje do ewoluowa-
nia w kierunku wigkszej roli rynku finansowego. Istotna role odgrywa
tez sklonnos¢ do ryzyka podmiotéw gospodarczych (przedsigbiorstw)
i gospodarstw domowych systemu uwarunkowana kulturowo. Wybor
okreslonych form finansowania przez przedsigbiorstwa w istotny sposdb
decyduje o rozwoju rynku finansowego i/lub systemu bankowego. Nie
bez znaczenia jest rowniez efektywno$¢ systemu prawnego regulujace-
go funkcjonowanie rynkéw finansowych i chronigcego akcjonariuszy
(Osinski et al. 2004).

Nalezy podkresli¢, ze wspolczesnie w wielu krajach systemy finansowe
taczgq w sobie w roznych proporcjach elementy jednego i drugiego mode-
lu. Do krajéw o systemach finansowych zdecydowanie zorientowanych
rynkowo, gdzie stosunek kapitalizacji gietdowej do PKB jest wyzszy niz
stosunek kredytu bankowego do PKB, nalezg m.in. Stany Zjednoczone,
Wielka Brytania, Kanada, Szwajcaria. Natomiast, drugi model, w kto-
rym wymieniona wyzej relacja jest odwrotna, dominuje m.in. w Japonii,
Korei Potudniowej, Niemczech, Austrii (Osinski et al. 2004).

Rola rozwoju sektora bankowego jako sktadowej rozwoju finansowe-
go jest szczegolnie istotna w gospodarkach opartych na bankach (do kto-
rych nalezy réwniez Polska i wigkszos$¢ krajow kontynentalnej Europy).

W tradycyjnej teorii posrednictwa finansowego banki sa posredni-
kami miedzy oszczedzajacymi i inwestorami. Ich rola sprowadza si¢ do
gromadzenia oszczednosci i przeksztalcania ich w kapital (ptynno$¢)
oraz efektywnej alokacji tego kapitalu w gospodarce w warunkach
asymetrii informacji oraz ryzyka. D.W. Diamond i P.H. Dybvig (2000)
traktujg banki jako koalicje deponentéw, ktéra ma dostarczy¢ gospodar-
stwom domowym ,,ubezpieczenia” na wypadek wystgpienia idiosynkra-
tycznych szokéw ekonomicznych', ktére moga wplynaé na ich ptynnosé.
Banki posiadajg wiedze¢ opartg na zintegrowanej informacji o funkcjo-
nowaniu gospodarki i rynku finansowego, co pozwala im na efektywne
inwestowanie kapitatéw swoich klientéw (Leland, Pyle 1977).

Makroekonomiczne i technologiczne przeksztalcenia w gospodarce
maja wplyw na charakter i funkcje posrednictwa finansowego, w tym
przede wszystkim bankéw, oraz strukture oferty produktéw finanso-
wych. Jest to widoczne w szczegdlnosci w zwiazku z uksztaltowaniem
sie tzw. gospodarki opartej na wiedzy (,,knowledge-based economy, ,new
economy”). Rewolucja w zakresie technologii informacyjnych i teleko-
munikacyjnych wywarta istotny wptyw na przeksztalcenia funkcji ban-

1  Szokispecyficzne dla danej gospodarki lub branzy.
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koéw oraz zmianeg relacji miedzy rolg instytucji posrednictwa finansowe-
go, w tym bankow, a rolg rynkéw instrumentéw finansowych, a takze
przyspieszyta powstawanie innowacji finansowych (Bukowski 2011).

Zmniejszyla sie skala asymetrii informacyjnej oraz kosztéw zawierania
transakcji. Skréceniu ulegt czas realizacji transakeji finansowych. Zmniej-
szenie asymetrii informacyjnej pozwolito na dokonywanie na szerszg ska-
le transakcji miedzy dysponentami oszczednosci i inwestorami bez po-
srednictwa na otwartym rynku. Banki, dawniejsi ,,posrednicy” finansowi
w $cistym tego slowa znaczeniu, zmienili si¢ w kreatoréw i dostawcow
produktow finansowych, tworzacych wartos¢ dodang dla klienta. W tym
sensie mozna mowic o procesie dezintermediacji w sektorze finansowym
gospodarki. Banki wprowadzaja nowe rodzaje aktywoéw (instrumentéw
finansowych) na rynek, konkurujgc o klienta (Bukowski 2011).

Pojawilo si¢ zjawisko utowarowienia (commoditizing) aktywoéw finan-
sowych. Wykorzystanie nowych metod ICT (Information and Communi-
cation Technologies) w transakcjach wymagato uniformizacji produktéw
finansowych. Jednocze$nie, coraz wieksza role zaczely odgrywac ustu-
gi i produkty typu ,tailor-made” (,krojone na miare”), uwzgledniajace
specyficzne warunki i potrzeby klientéw, a §wiadczone przez instytucje
posrednictwa finansowego. Zjawisko to okresla si¢ mianem ,,customi-
zing of financial product”, co w jezyku polskim nie znajduje dokladnego
tlumaczenia, a mozna to okresli¢ jako efekt dostosowywania produktu
finansowego do potrzeb klienta (Scholtens, van Wensveen 2003).

Banki staly sie beneficjentami rewolucji ICT. Zmniejszyla sie ich rola
w lagodzeniu asymetrii informacyjnej na rzecz wzrostu roli w dostarcza-
niu uczestnikom rynku finansowego informacji unikalnej, jako integral-
nej sktadowej ich funkcji po$rednictwa finansowego.

Banki, poprzez rozwéj innowacji finansowych, kreuja tez nowe po-
trzeby w zakresie produktéw ICT, stymulujac tym samym dalszy po-
step technologiczny. Przykladem tego jest z pewnoscig rozwoéj banko-
wosci elektronicznej (e-banking) i finanséw elektronicznych (e-finance).
Innowacje informacyjne wywieraja coraz silniejszy wplyw na rozwdj
produktéw finansowych i zarzadzanie ryzykiem. Dotycza one w coraz
wiekszym stopniu zarzadzania ryzykiem kursowym i ryzykiem stopy
procentowe;.

B. Scholten i D. van Wensveen (2003) wskazuja na istotna ceche po-
$rednictwa finansowego, a mianowicie na kreowanie warto$ci dodanej
dla oszczedzajacych i inwestoréw zawartej w instrumentach finanso-
wych. Tego typu instrumenty nie moga by¢ kreowane wspdlnie lub in-
dywidualnie przez oszczedzajacych i inwestoréw. Ow proces kreowania
wartoéci jest intensyfikowany przez konkurencje miedzy istniejacy-
mi instytucjami finansowymi a instytucjami wchodzacymi na rynek
i wprowadzajacymi innowacje finansowe. Instytucje finansowe mu-
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sza stale analizowac preferencje uczestnikéw rynku finansowego oraz
przeklada¢ owe preferencje na cechy nowych produktéw finansowych.
Istotng funkcjg instytucji posrednictwa finansowego jest transforma-
cja ryzyka. Instytucje te poprzez kreowanie instrumentéw finansowych
absorbujacych ryzyko tworza wartos¢ dodang. W ten sposob sektor in-
stytucji posrednictwa finansowego przeksztalcit sie w sektor ,,przemystu
finansowego” (financial industry) (Allen, Santomero 1997; Allen, Gale
2001; Scholten, van Wensveen 2003; Bukowski 2011).

Zmienila si¢ tez relacja miedzy rolg i miejscem na rynku instytucji
posrednictwa finansowego (bankdéw, towarzystw ubezpieczeniowych,
funduszy inwestycyjnych itp.) a rynkami instrumentéw finansowych.
W tradycyjnym systemie bezposrednimi klientami posrednikéw finan-
sowych - dostarczajacymi oszczednosci oraz kredytobiorcami - byty go-
spodarstwa domowe o nizszych dochodach i wartosci majatku oraz mate
i $rednie firmy (zob. rys. 2.2).

W nowoczesnym systemie uksztaltowanym w wyniku opisanych po-
wyzej zjawisk, zwigzanych z gospodarka oparta na wiedzy, gospodar-
stwa domowe oraz mate i rednie firmy sg klientami instytucji posredni-
ctwa finansowego, ktore posredniczg w lokowaniu pozyskanych od nich
srodkéw na rynku instrumentéw finansowych (szczegdlnie tych noto-
wanych na zorganizowanych rynkach) oraz oferuja produkty oparte na
instrumentach finansowych notowanych na gieldzie. Z kolei duze firmy
korzystaja w znacznej mierze z pozyskiwania srodkéw finansowych bez-
posrednio na zorganizowanych rynkach kapitalowych (gietdach) (zob.
rys. 2.3).

Instytucje
posrednictwa
finansowego
Gospodarstwa Banki
domowe Firmy
— Towarzystwa
Niski ubezpieczeniowe Mate
poziom i
zamoznosci Srednie
Wysoki
poziom Duze
zamoznosci Akcje /
Obligacje
Rynki

Rysunek 2.2. Tradycyjny system posrednictwa finansowego i rynki finan-
sowe

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Allen, Gale 2001.
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Gospodarstwa

Firmy

Mate

1
Srednie

domowe Instytucje
posérednictwa
Niski finansowego Rynki
poziom
zamoznosci Banki Akcje
Towarzystwa
ubezpieczeniowe Obligacje
- Fundusze hedgingowe Derywaty
Wysoki Fundusze wspélnego
poziom inwestowania
zamoznosci

Rysunek 2.3. Nowoczesny system posrednictwa finansowego i rynki
finansowe

Jest to wynikiem opisanych wyzej czynnikéw, ktoére spowodowaly, ze
instytucje posrednictwa finansowego staly si¢ dostawcami produktéw
finansowych, kreujagc warto$¢ dodang. Jednoczesnie, taki stan rzeczy
wskazuje na wzrost roli rynkéw finansowych w gospodarce, a nawet na
to, ze staly sie one ,,sercem” systemu finansowego i gospodarki rynko-

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Allen, Gale 2001.

Duze

wej, pompa tloczaca pienigdz i informacje w réznych postaciach.

Kreowanie ptynnosci

Kreowanie zrodet
finansowania 1 nowych
produktow finanso-

wych
Mobilizacja kapitatu
na cele inwestycyjne

Alokacja kapitatu

Zarzadzanie ryzykiem

A 4

Inwestycje 1 akumulacja
kapitatu
Innowacje technologiczne

Konsumpcja

Wzrost gospodarczy

Rysunek 2.4. Funkcje sektora bankowego w gospodarce a wzrost
gospodarczy

Reasumujac, we wspolczesnej gospodarce banki jako instytucje po-
$rednictwa finansowego pelnig istotng role w procesie wzrostu gospo-
darczego poprzez stymulowanie inwestycji i akumulacji kapitatu, in-
nowacji technologicznych, a takze konsumpcji. Odbywa sie to poprzez
kreowanie ptynnosci, kreowanie zrédet finansowania i nowych produk-

Zrédto: opracowanie wtasne.
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tow finansowych, mobilizacje kapitalu na cele inwestycyjne, alokacje
kapitalu pomiedzy rézne zastosowania wedle kryterium efektywnosci
finansowej, zarzadzanie ryzykiem (zob. rys. 2.4).

Regulacja sektora bankowego i instrumenty
regulacyjne

Regulacja jest sktadowa polityki ekonomicznej panstwa. Polityka eko-
nomiczna moze by¢ rozumiana dwojako. W szerszym znaczeniu doty-
czy ona calosci przedsiewzie¢ panstwa obejmujacych fad ekonomiczny
i funkcjonowanie gospodarki. A zatem, obejmuje ona polityke ekono-
miczng ustrojowy (ksztalttowang na szczeblu rzadu i parlamentu) i poli-
tyke biezacg rzadu.

Polityka ekonomiczna ,ustrojowa” polega na tworzeniu ogoélnych
i podstawowych, ,konstytucyjnych” dla gospodarki zasad zycia gospo-
darczego, a zatem na wprowadzaniu regulacji. Okresla ona: prawa wtas-
nosci i stopien ich otwartosci oraz zasady i stopien ich ochrony, stopien
wolnosci gospodarczej, zasady dzialalnosci gospodarczej podmiotow
gospodarczych, reguly dotyczace stosunkéw miedzy podmiotami go-
spodarczymi, role panstwa i instytucji publicznych w gospodarce, relacje
miedzy regulacja panstwa a rynkiem, zasady podziatu dochodu narodo-
wego. Instrumentami tego typu polityki ekonomicznej s3 podstawowe
akty prawne. Przy czym mozna wyréznic tutaj te, ktére posrednio beda
regulowac rozne aspekty zycia gospodarczego (np. konstytucja, prawo
administracyjne, kodeks karny, kodeks cywilny, prawo budowlane) oraz
bezposrednio (np. ustawa o dziatalnosci gospodarczej, kodeks spotek
prawa handlowego, prawo upadlosciowe, prawo finansowe, prawo ban-
kowe i prawo regulujace funkcjonowanie rynku finansowego i jego in-
stytucji) (Bukowski 2009).

Tak rozumiana polityka ekonomiczna wprowadzajaca do gospodar-
ki ,,konstytucje zycia gospodarczego” w decydujacy sposdb wplywa na
dlugofalowe warunki wzrostu i rozwoju gospodarczego oraz dobroby-
tu spolecznego. Regulacje wprowadzane przez panstwo w gospodarce
mogg mie¢ charakter minimalny, ograniczajacy sie do stworzenia ogol-
nych ,regut gry” ekonomicznej lub tez szerszy, szczegdtowo okreslajacy
sposdb dziatania podmiotéw gospodarczych w réznych dziedzinach.

Pierwsze z nich majg za zadanie przede wszystkim chroni¢ prawa
wlasnoéci (gtéwnie prywatnej), regulowac stosunki prawne miedzy
podmiotami gospodarczymi, okresla¢ minimalne, konieczne funkcje
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panstwa w gospodarce i spoteczenstwie (tworzenie i egzekwowanie pra-
wa, ochrona praw wlasnosci, funkcja arbitra oraz straznika porzadku,
zapewnienie bezpieczefistwa wewnetrznego i zewnetrznego, funkcjono-
wania rynku i egzekwowania umow, tworzenie infrastruktury, ochrona
srodowiska naturalnego, zapewnienie niezbednego zakresu i poziomu
powszechnej edukacji, tworzenie warunkoéw dla rozwoju nauki i sztuki,
zapewnienie minimum opieki socjalnej tym, ktorzy nie s3 w stanie po-
radzi¢ sobie w gospodarce rynkowej) (Bukowski 2009).

Regulacje szersze niz minimum dotyczg juz szczegdétowych dziedzin
zycia spofecznego i gospodarczego. Moga one prowadzi¢ do ,,inflacji” ak-
tow prawnych, obnizenia ich skutecznosci. Nie sprzyjaja one wzrostowi
gospodarczemu, a wrecz stanowig najczesciej bariere wzrostu i rozwoju
gospodarczego, krepujac przedsiebiorczo$¢, innowacyjnos¢ jednostek
i przedsiebiorstw (Bukowski 2009).

U podstaw regulacji leza rézne przestanki. W literaturze wymienia sie
m.in. nastepujace (zob. Baldwin, Cave 1999; Acocella 2002; Nieborak 2008):

 wystepowanie monopoli (w tym naturalnych) naruszajacych kon-
kurencje,

o efekty zewnetrzne (externalities),

» niedoskonato$¢ informacji,

« nieuczciwa konkurencja,

« zjawisko pokusy naduzy¢ (,,moral hazard”),

« efekt gapowicza”,

« rzadko$¢ wystepowania okreslonych dobr,

« asymetria informacji i nieréwnos¢ stron stosunku prawnego,

« dysproporcje w produkeji,

o dazenie do zapewnienia bezpieczenistwa obrotu gospodarczego
i stabilnosci systemu gospodarczego.

Szczegolny charakter ma regulacja w sektorze finansowym. J. Solarz
(2008) zwraca uwage na niepewnos$¢ funkcjonowania systemu finan-
sowego, zwang rowniez jego ,kruchoscig”, ktéra wynika z charakteru
relacji pomiedzy jego uczestnikami. Kruchos¢ systemu finansowego wy-
nika z asymetrii zaufania inwestoréw. S. Flejterski (2006) zauwaza, ze
»W praktyce nie ma wyboru pomiedzy dwoma systemami finansowymi,
bez i z oznakami »kruchosci«. Istnieje tylko wybdr pomiedzy kruchos-
cig ze wzrostem gospodarczym oraz brakiem kruchosci, ale i brakiem
wzrostu gospodarczego”. A zatem, na tym tle zarysowuje sie problem
stabilnosci i destabilizacji systemu finansowego ze wszystkimi tego
konsekwencjami dla wzrostu gospodarczego. To z kolei pociaga za soba
problem regulacji sektora bankowego.

Celem regulacji nie powinno by¢ zastepowanie mechanizmu ryn-
kowego, ale korygowanie jego dzialania i ograniczanie niedoskona-
tosci. Zatem regulacja w sektorze bankowym powinna stuzy¢ przede

35



36

Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...

wszystkim ograniczaniu kosztéw transakcyjnych, tagodzeniu problemu
asymetrii informacji w relacjach miedzy bankiem a klientem, ograni-
czaniu nadmiernego ryzyka w dzialaniach bankéw, przeciwdzialaniu
destabilizacji systemu bankowego i ograniczeniu czestotliwosci i skali
zjawiska paniki finansowej, zapobieganiu nadmiernej monopolizacji
w sektorze bankowym i ograniczaniu konkurencji. Kazda regulacja wia-
ze sie z kosztami. Moga to by¢ koszty zamierzone, ktére sg akceptowane
przez spoleczenstwo i przewidziane jako element procesu regulacyjnego
(koszty funkcjonowania instytucji regulacyjnych). Druga grupe kosz-
tow stanowig koszty niezamierzone. Dotycza one kosztéw ponoszonych
w zwiazku z niestabilnoscig systemu finansowego, kosztéw, ktdre prze-
kroczyly wstepnie zatozone, oraz tych ponoszonych przez konsumentéw
i gospodarke, w przypadku ograniczenia przez regulacje konkurencji
i oferowania drozszych produktéw przez banki (Nieborak 2008).

Czy jest mozliwa w pelni optymalna regulacja? Niepelna przewidy-
walnos$¢ zachowan bankéw i innych podmiotéw gospodarczych wskazu-
je, ze nie. Chociaz w literaturze czesto podkresla si¢ mozliwos¢ optyma-
lizacji regulacji w sektorze bankowym poprzez instrumenty posredniego
oddzialywania, ktérych zastosowanie powinno wigzac sie z ogranicze-
niem kosztéw tej regulacji. Do takich instrumentéw naleza m.in. usta-
nowienie minimalnych wymogéw kapitalowych (adekwatnos¢ kapita-
fowa), obowiazku okresowych sprawozdan finansowych pozwalajacych
na ujecie ,,rzeczywistych kapitalow” weryfikowanych przez biegtych au-
dytoréw, ustanowienie zasad szybkiej interwencji na wypadek zaburzen
w sektorze bankowym (Benston 1998). Do tego zestawu instrumentow
mozna dodac¢ jeszcze opodatkowanie transakcji finansowych bankéw.

Wedlug T. Padoa-Schioppy (2004) regulacja powinna by¢ przyjazna
rynkowi. Powinna pomaga¢ w osiaganiu przez rynek efektywnych wyni-
kow, zamiast probowac zastapic¢ je wymogami administracyjnymi. Stad
tez ochrona rynku powinna by¢ osadzona raczej wewnatrz niego anizeli
na zewnatrz. Regulacja powinna minimalizowaé stosowanie ,,srodkow
przymusu” i zastgpowac je inicjatywami zniechecajacymi instytucje fi-
nansowe do podejmowania dziatan ryzykownych.
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2.5. Skutki regulacji sektora bankowego dla
wzrostu gospodarczego - podstawowe
wspotzaleznosci

Sposrdd instrumentow regulacji sektora bankowego dwa majg szczegdl-
ne znaczenie z punktu widzenia wplywu na wzrost gospodarczy - za-
pewnienie adekwatnosci kapitalowej i opodatkowanie transakeji finan-
sowych bankéw. Obie regulacje moga prowadzi¢ bowiem do wzrostu
kosztu kapitalu oraz wzrostu kosztow obslugi bankowej gospodarstw
domowych i przedsiebiorstw. A zatem, moze to oddzialywa¢ na spadek
popytu konsumpcyjnego i inwestycyjnego (zaréwno popytu na inwesty-
cje powiekszajace kapital fizyczny, jak réwniez inwestycje w B&R), a tym
samym na tempo wzrostu gospodarczego w krotkim i dtugim okresie.

Podniesienie poziomu wspolczynnika wyptacalnosci (R) w pierw-
szej kolejnosci prowadzi do zmniejszenia podazy kredytu bankowego
(K), wzrostu krétkookresowych stop procentowych od kredytow (i)
przy pozostawieniu, co najmniej na niezmienionym poziomie oprocen-
towania depozytéw (i) oraz do wzrostu kosztéw obstugi klientow (k )
(podniesienie optat zwigzanych z produktami bankowymi, jako dazenie
do skompensowania kosztéw zwigzanych z dostosowaniem do nowych
wymogdéw kapitatowych). Skutki dla wzrostu gospodarczego wynikaja
z oddzialywania krétkookresowej stopy procentowej na inwestycje (I),
konsumpcje biezaca (C) oraz wydatki konsumentéw na dobra trwalego
uzytku i nieruchomosdci (C,), eksport (X) i import (M), ceny aktywdéw
finansowych (P) i warto$¢ aktyw6w finansowych (A). Ponizej przed-
stawiono mozliwe scenariusze oddzialtywania wzrostu wspdtczynnika
wyplacalnosci na wzrost gospodarczy.

Wplyw wzrostu R na inwestycje i tempo wzrostu PKB (r,,,)

RT>K =itk 1> 14 >r, L.

Wzrost wspolczynnika wyplacalnosci pociaga za soba ograniczenie
podazy kredytu bankowego oraz wzrost krétkookresowej stopy procen-
towej oraz kosztow obstugi klientéw. Banki czegs¢ kosztéw zwigzanych
z dostosowaniem do nowych wymogéw kapitalowych skompensujg
podniesieniem stop procentowych od kredytow, zas czes¢ poprzez pod-
niesienie roznych optat zwigzanych z produktami i ustugami bankowy-
mi. Wzrost stopy procentowej i kosztéw obstugi klientéw wplynie na
obnizenie inwestycji, to za$ na obnizenie tempa wzrostu PKB w diugim
okresie.
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Wplyw wzrostu R na ceny aktyw6w finansowych (P), wartos¢ akty-
woéw finansowych (A ), wspétezynnik Tobina (q - stosunek wartodci ryn-
kowej przedsiebiorstw do kosztu odnowienia kapitatu; firmy inwestuja,
gdy g > 1) i tempo wzrostu PKB (r,,):

RT>K =i 1P LA Logl>Tlor, L.

Obnizenie inwestycji w wyniku spadku podazy kredytéw bankowych
wywolanych wzrostem wspolczynnika wyplacalnosci i wzrostem stopy
procentowej mozna réwniez wyjasni¢ z punktu widzenia teorii J. Tobina
(1969). Wywotlany wzrostem stopy procentowej spadek cen aktywow ka-
pitalowych i spadek wartosci tych aktywoéw bedzie oddzialywac na ob-
nizenie wspodlczynnika Tobina. Spadek ceny rynkowej przedsigbiorstw
w poréwnaniu z kosztem odnowienia kapitalu pociagnie za sobg spadek
inwestycji oraz obnizenie tempa wzrostu PKB.

Wplyw wzrostu R na konsumpcje biezaca (C) oraz na wydatki kon-
sumentoéw na dobra trwatego uzytku i nieruchomosci (C,) oraz tempo
wzrostu PKB (7, ,):

RT= K 1=iTk 1A L=>CC L=, b

Wzrost wspolczynnika wyplacalnosci spowoduje spadek podazy kre-
dytu bankowego i wzrost krotkookresowej stopy procentowej oraz kosz-
tow obstugi klientéw bankow. Spadng ceny aktywoéw finansowych oraz
warto$¢ aktywoéw finansowych. W rezultacie wyzsza stopa oprocento-
wania i wzrost kosztoéw obstugi klientéw spowoduja spadek popytu na
kredyty konsumpcyjne i spadek biezacych wydatkéw konsumpcyjnych,
a rowniez spadek wydatkéw na dobra trwatego uzytku i nieruchomosci.
Dodatkowo na to nalozy si¢ dzialanie efektu majatkowego zwiazanego
ze spadkiem wartosci aktywow finansowych. Konsumenci wyréwnuja
swoja konsumpcje w czasie. Poziom konsumpcji jest zatem wyznaczany
przez zasoby calego zycia konsumenta, a nie przez biezacy dochéd (Mo-
digliani 1971). Spadek cen aktywéw finansowych i obnizenie wartosci
majatku konsumentéw wptynie wobec tego na spadek wydatkéw kon-
sumpcyjnych.

Wplyw wzrostu R na kurs walutowy e (nominalny kurs walutowy
zdefiniowany jako cena waluty obcej wyrazona w walucie krajowej), eks-

port i import oraz tempo wzrostu PKB (r,,,)

RT> K 4>itk 1oel>X IM1-r, .

Wzrost wspolczynnika adekwatnosci kapitatowej spowoduje obnize-
nie podazy kredytu bankowego i wzrost stopy procentowej oraz kosztow
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obstugi klientéw (w tym przypadku istotne sg optaty z tytutu rozliczen
zwigzanych z eksportem, w tym eksporterow). Wzrost stopy procentowej
bedzie oddzialywal na aprecjacje waluty, to za§ pogorszy konkurencyj-
nos$¢ eksportu, zmniejszajac jego oplacalnos¢ i zwigkszy optacalnos¢ im-
portu. Pogorszenie sie salda rachunku obrotéw biezacych obnizy tempo
wzrostu PKB. Warto réwniez zauwazy¢, ze aprecjacja waluty bedzie po-
wodowac obnizenie kosztow obstugi zadluzenia zagranicznego przed-
sigbiorstw (k_), co poprawi ich wyniki finansowe (WF) i moze kompen-
sowa¢ negatywny wplyw wzrostu stop procentowych na inwestycje (I)
oraz konkurencyjno$¢ eksportu.

RT> K =itk Toeb>k 4SWFT=I1>r, 1

Ostatecznie, efekt oddzialywania wzrostu stép procentowych i apre-
cjacji waluty na wzrost gospodarczy bedzie zaleze¢ od tego, ktory z tych
dwoch czynnikéw bedzie silniej oddziatywat na inwestycje i konkuren-
cyjnos¢ eksportu.

Wplyw wzrostu R na dtugoterminowe stopy procentowe (i ), koszty
obstugi dtugu publicznego (k, - krajowego, k_, - zagranicznego), deficyt
budzetowy (D,) i tempo wzrostu PKB (r,, ,) w dlugim okresie:

RT>K I-i1 Pf¢—>Af¢—>idid =D, T=r, b

Wzrost wspolczynnika adekwatnosci kapitatowej spowoduje spadek
podazy kredytu bankowego i wzrost stopy procentowej. To zas doprowa-
dzi do spadku cen aktywdw finansowych oraz wartosci tychze aktywow.
Uplasowanie nowych emisji obligacji skarbowych bedzie wymagac¢ za-
stosowania wyzszej konkurencyjnej stopy oprocentowania, co zwigkszy
koszty obstugi dtugu publicznego oraz doprowadzi do wzrostu deficytu
budzetowego. Wzrost deficytu budzetowego bedzie wptywac na obnize-
nie tempa wzrostu PKB w dlugim okresie.

RT> K L>it=el=k 4>D4>r, 1.

Wzrost wspolczynnika wyplacalnosci spowoduje spadek podazy kre-
dytu bankowego i wzrost stopy procentowej. Wzrost stopy procentowej
spowoduje aprecjacje waluty. Aprecjacja waluty zmniejszy koszty obstu-
gi dlugu zagranicznego skarbu panstwa, oddziatujac na spadek deficytu
budzetowego. Spadek deficytu budzetowego bedzie wptywacé na podnie-
sienie tempa wzrostu PKB w dlugim okresie.

A zatem, aprecjacja waluty moze wywola¢ spadek kosztéw obstugi
dlugu zagranicznego skarbu panstwa i w pewnym stopniu kompenso-
wac efekt wzrostu kosztéw obstugi dtugu krajowego skarbu panstwa.
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Wprowadzenie podatku od transakcji finansowych bankéw spowo-
duje wzrost kosztu kapitatu i kosztow obstugi klientéw. To za$ zmniejszy
popyt na produkty bankowe, bedzie oddzialywa¢ na obnizenie popytu
na ustugi bankowe i kredytu i w konsekwencji réwniez moze wptywac
negatywnie na wydatki konsumpcyjne i inwestycyjne, co przelozy sie
w dlugim okresie na obnizenie tempa wzrostu PKB.

Wplyw zmian w regulacji sektora bankowego w postaci podniesienia
wspolczynnika wyplacalnosci i/lub opodatkowania transakeji finan-
sowych bankéw poprzez zmniejszenie podazy kredytoéw, wzrost stopy
procentowej, kosztow obslugi klienta i wreszcie aprecjacje waluty na
funkcjonowanie przedsiebiorstw bedzie rézny w zaleznosci od ich wiel-
kosci i mozliwosci finansowania. Zapewne najbardziej odczujg to mate
i $rednie przedsiebiorstwa. Tym bardziej, ze kredyt bankowy stanowi dla
nich podstawowe zrodlo finansowania zewnetrznego, zas elastyczno$¢
popytu na kredyt wzgledem stopy procentowej w ich przypadku jest bar-
dzo mala. Spadek inwestycji w ich przypadku, spadek wartosci eksportu
bedzie istotny dla wzrostu gospodarczego wowczas, jezeli zalozy sie, ze
ich udziat w tworzeniu PKB i w eksporcie jest duzy lub tez dominujacy.
Woéwczas oddzialywanie na obnizenie dlugookresowej stopy wzrostu
PKB moze by¢ istotne. Warto przy tym doda¢, ze sita oddzialywania
wzrostu wspolczynnika adekwatnosci kapitalowej na wzrost gospodar-
czy zalezy od tego, jak duzy bedzie wzrost stép procentowych i jak na
ten wzrost zareaguje kurs walutowy. Nalezy pamietaé, ze koszty zwia-
zane z dostosowaniem bankéw do nowych wymogoéw kapitalowych nie
muszg zosta¢ w pelni odzwierciedlone we wzroscie stop procentowych.
Banki moga podnosi¢ prowizje i optaty w innych obszarach ustug ban-
kowych. A zatem wzrost stop procentowych nie musi by¢ na tyle silny,
aby spowodowac¢ drastyczny spadek popytu na kredyt czy tez wywota¢
znaczng aprecjacje waluty. Z pewnoscia jednak wystapi pewien efekt ne-
gatywny dla dlugookresowego tempa wzrostu gospodarczego.
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Bazylea lll i pakiet CRD IV/CRR
- charakterystyka wymogow
kapitatowych i ptynnosciowych

Monika Marcinkowska

Podstawg obowiazujacych w Polsce regulacji kapitalowych bankéw sa re-
gulacje unijne - pakiet CRD IV/CRR: Dyrektywa (Capital Requirements
Directive, CRD), ktéra ma zosta¢ zaimplementowana do prawa krajo-
wego, oraz Rozporzadzenie (Capital Requirements Regulation, CRR),
ktére ma bezposrednie zastosowanie we wszystkich panstwach czlon-
kowskich Unii Europejskiej. Powyzsze regulacje powstaly na bazie wy-
tycznych Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego, tzw. Bazylei III
(BCBS 2011, 2013a).

W niniejszym rozdziale przedstawione zostang kluczowe postano-
wienia z zakresu wymogoéw kapitalowych i norm plynnosci zawarte
w pakiecie CRD IV/CRR.

Pakiet CRD IV/CRR zostal przyjety przez Parlament Europejski
w dniu 16 kwietnia 2013 r., z mocg obowigzujaca od 1 stycznia 2014 r.
Jak wspomniano, przepisy dyrektywy musza zosta¢ transponowane do
prawa krajowego, natomiast rozporzadzenie ma bezposrednie zasto-
sowanie. Obydwa dokumenty zawieraja odwotania do uszczegolowien
- standardéw technicznych i wytycznych opracowanych przez Europej-
ski Urzad Nadzoru Bankowego (European Banking Authority, EBA)".

W powyzszych regulacjach obowiazuje zasada maksymalnej harmo-
nizacji, wymagajaca pelnego odwzorowania przepiséw w prawie kra-
jowym (panstwa czlonkowskie nie moga zawrze¢ ani fagodniejszych
norm, ani dodac¢ ostrzejszych). Bardzo istotnie ograniczono skale opcji
krajowych, obecnych w dyrektywach z 2006 r. (2006/48/WE i 2006/49/

1 Poniewaz EBA nie ma uprawnien do stanowienia prawa, opracowane i zatwier-
dzone na posiedzeniu plenarnym standardy beda wydawane jako rozporzadze-
nia Komisji Europejskiej. Sa to wigzace standardy techniczne (binding technical
standards - BTS), regulacyjne (regulatory technical standards - RTS) i wykonaw-
cze (implementing technical standards - ITS).
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WE), a umozliwiajagcych wybor sposrdéd dostepnych rozwigzan (lub
wprowadzenie innych, surowszych), dostosowujac tym samym przepisy
do specyfiki i potrzeb rynku krajowego.

Dyrektywa CRD IV (Dyrektywa 2013/36/UE) zawiera przepisy doty-
czace: tworzenia bankow, buforéw kapitalowych, nadzoru, zarzadzania
i fadu korporacyjnego bankéw i firm inwestycyjnych. Zasadnicza czes¢
regulacji (w tym takze znaczna cze¢$¢ zawartych dotad w dyrektywach
2006/48/WE i 2006/49/WE), tj. kwestie dotyczace funduszy wlasnych,
wymogow kapitalowych, dzwigni finansowej i ptynnosci, zostata zawar-
ta w rozporzadzeniu CRR (Rozporzadzenie 575/2013), co przyspiesza
wdrozenie przepisow w krajach cztonkowskich i utatwia realizacje zasa-
dy maksymalnej harmonizacji.

Powyzsze regulacje powstaty na bazie wytycznych Bazylejskiego Ko-
mitetu Nadzoru Bankowego, tzw. Bazylei III (BCBS 2011, 2013a).

Nowe rozwigzania dotyczg przede wszystkim:

1) zwigkszania jako$ci i przejrzystosci bazy kapitatowej bankéw — ma
to zapewnic, by system bankowy mial lepsza pozycje absorbowa-
nia strat (zarowno w trakcie funkcjonowania, jak i zaprzestania
dziatalnosci);

2) rozszerzenia zakresu ryzyk ujmowanych w standardzie kapitato-
wym - poza wczesniej juz przyjetymi rozwigzaniami dotyczacy-
mi portfela handlowego i transakcji sekurytyzacyjnych (,,Bazylea
2,5”), nowe wymogi kapitalowe formulowane sg takze dla ryzyka
kredytowego kontrahenta wynikajacego z transakcji na instru-
mentach pochodnych, transakeji repo i finansowania papierow
wartosciowych;

3) wprowadzenia norm promujacych tworzenie buforéw kapitato-
wych i bardziej prospektywnego podejscia do tworzenia rezerw
(model rezerw na straty oczekiwane, a nie zaistniale) - ma to
zmniejszy¢ dotychczasowy procykliczny charakter regulacjiiogra-
nicza¢ wplyw szokéw (zamiast wzmacniania ich wplywu - jak to
ma miejsce obecnie), skutkujac zwigkszeniem stabilnosci sektora
bankowego i zmniejszeniem jego podatnosci na szoki zewnetrzne;

4) wprowadzenia wskaznika dzwigni finansowej jako uzupelniajace-
go miernika dla wspolczynnika wyptacalnosci - ma to zapobiec
nadmiernemu ,lewarowaniu” instytucji finansowych (nadmierne-
mu wzrostowi poziomu dzwigni finansowej) oraz zapewni¢ dodat-
kowe zabezpieczenie przed modelem ryzyka i btedami pomiaru;

5) wprowadzenia minimalnych standardéw ptynnosci i miernikéw
ulatwiajacych monitorowanie i oceng ryzyka utraty ptynnosci.
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3.1. Rys historyczny bazylejskich standardow
kapitatowych

Monika Marcinkowska
https:/doi.org/10.18778/8088-523-3.04

W 1974 r. przy Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS) utwo-
rzono Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (Basel Committee on
Banking Supervision - BCBS)*. Komitet formutuje standardy nadzorcze,
wytyczne i rekomendacje w zakresie najlepszych praktyk, oczekujac, ze
wladze poszczegdlnych krajow wdrozg je w formie stosownych aktow
prawnych w sposéb najlepiej odpowiadajacy specyfice danego systemu.

Wsréd standardéw bazylejskich kluczowe znaczenie maja umowy
(konkordaty) kapitalowe. Ich autorzy wyznaczaja im nastepujace cele
(BCBS 1999):

» promowanie bezpieczenstwa i dobrej kondycji systemu finansowego,

e przyczynianie si¢ do tworzenia réwnych warunkéw konkurenciji,

« ustanowienie bardziej wszechstronnego podejscia do ujmowania
réznych rodzajow ryzyka,

« skupienie si¢ na bankach aktywnie dzialajacych w warunkach mie-
dzynarodowych.

W 1988 r. Komitet wprowadzil system pomiaru kapitalu - tzw. ba-
zylejska umowe kapitatowq (Basel Capital Accord) - bazujacy na mierze
ryzyka kredytowego, z wymogiem zachowania o§mioprocentowego wy-
mogu kapitalowego (nie p6zniej niz z koricem 1992 r.).

W tym dokumencie wprowadzono postulat, by banki posiadaly fun-
dusze wlasne na poziomie nie mniejszym niz 8% aktywow i zobowia-
zan pozabilansowych wazonych ryzykiem. Umowa wyznaczala 4 klasy
aktywow i 4 klasy zobowigzan pozabilansowych, przypisujac im arbi-
tralnie wagi ryzyka (0%, 20%, 50%, 100%). Zaleta tego podejscia byta
jego olbrzymia prostota; jednoczesénie to uproszczenie byto kluczowym
elementem krytyki, poniewaz jednakowo traktowano aktywa danego
rodzaju, nie uwzgledniajac odmiennego poziomu ryzyka, wynikajacego
cho¢by z odmiennej kondycji finansowej dluznika lub emitenta.

Umowa kapitalowa byta kilkakrotnie zmieniana; przyczynily si¢ do
tego przede wszystkim (Marcinkowska 2010):

o dynamiczny rozwéj rynkéw finansowych — powstaty i upowszech-
nily sie nowe produkty, ktére narazaly bank na ryzyko, a umykaty
pomiarowi wedlug pierwotnego standardu;

2 Szerzej: strona internetowa BIS: http://www.bis.org/bcbs/aboutbcbs.htm (do-
step 03.05.2010).
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o krytyka zbyt uproszczonego pomiaru ryzyka kredytowego - sto-
sowany w pierwotnej wersji umowy kapitalowej sposéb pomiaru
ryzyka kredytowego byl bardzo duzym uproszczeniem - byl to
model jednakowy dla wszystkich bankéw (podejscie ,,one-size-fits-
-all”), jednakowo traktujacy aktywa w poszczegélnych klasach, nie
uwzgledniajgcy zréznicowania poziomu ryzyka zwigzanego z po-
szczeg6lnymi skfadnikami aktywow;

o brak uwzglednienia innych poza ryzykiem kredytowym rodzajow
ryzyka finansowego, a takze ryzyka operacyjnego — rozwdj technik
oceny ryzyka umozliwil pomiar innych rodzajow ryzyka finansowe-
go z akceptowalng (z punktu widzenia nadzorcéw) wiarygodnoscia;

o rozszerzenie mozliwosci stosowania wewnetrznych modeli pomia-
ru ryzyka - rozwoj technik pomiaru ryzyka spowodowal mozli-
wos¢ ich zastosowania dla celéw regulacyjnych; miato to umozIi-
wi¢ zindywidualizowanie podejscia do pomiaru ryzyka w banku.

W roku 1996 znowelizowano umowe kapitalowa. Gléwna zmiang
bylo wprowadzenie do oceny wyptacalnosci banku ryzyka rynkowego
(stopy procentowej, kapitalowych papieréw wartosciowych, walutowe-
go, cen towardw, opcji) oraz uwzglednienie trzeciej kategorii funduszy
wlasnych. Dopuszczono ponadto stosowanie wlasnych modeli ryzyka
(opartych na metodologii VaR) w kalkulacji ekspozycji na ryzyko ryn-
kowe (BCBS 1996).

W 1999 r. ogloszono propozycje nowej Ramowej Koncepcji Adekwat-
nosci Kapitalowej (Capital Adequacy Framework). Propozycja skladata
sie z trzech filaréw (BCBS 1999):

« minimalnych wymogéw kapitalowych (uwzglednienie ryzyka kre-
dytowego, rynkowego i operacyjnego, udoskonalony pomiar ry-
zyka, podejscie podstawowe/standardowe, $redniozaawansowane
badz zaawansowane),

« analizy nadzorczej systemu kontroli wewnetrznej banku (proces
wewnetrznej oceny adekwatnosci kapitalowej i proces badania
i oceny nadzorczej),

o efektywnego wykorzystania ujawnien informacyjnych dla zwiek-
szenia dyscypliny rynkowej (jako komplementarnej wobec nadzo-
ru instytucjonalnego).

W czerwcu 2004 r. — po szescioletnich przygotowaniach i szerokich
analizach i dyskusjach - opublikowano zmodyfikowang umowe kapita-
towa: zweryfikowana ramowa koncepcje miedzynarodowej konwergen-
cji pomiaru kapitalu i standardow kapitatowych (BCBS 2004)°.

3 Pouwzglednieniu kilku poprawek, w czerwcu 2006 r. opublikowano cato$ciowa
wersje zrewidowanej koncepcji ramowej (BCBS 2006).
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Bazylea II wprowadzala rewolucyjne zmiany w podejs$ciu do pomiaru
ryzyka w stosunku do Bazylei I. Pozwalata na indywidualizacje i w kom-
pleksowy sposéb formulowala normy ostroznosciowe dla bankéw. Nie
byta wszakze pozbawiona wad. Globalny kryzys finansowy subprime ob-
nazyt fundamentalne niedociggniecia regulacji, nadzoru i zarzadzania
ryzykiem w bankach. Komitet Bazylejski podjal dziatania majace stuzy¢
uodpornieniu systeméw bankowych na szoki finansowe; obejmujg one
wzmocnienie (BCBS 2008a):

o roznych aspektow struktury NUK, w tym kapitalowego traktowa-
nia produktéw kredytowych o skomplikowanych strukturach (np.
resekurytyzacji), instrumentéw plynnosciowych dotyczacych pa-
pieréw komercyjnych zabezpieczonych aktywami, ekspozycji kre-
dytowych w ksiedze handlowej;

« standardéw zarzadzania ryzykiem ptynnosci i nadzoru nad nim,

o praktyki i nadzoru nad zarzadzaniem ryzykiem w bankach, m.in.
w odniesieniu do testowania warunkdéw skrajnych, zarzadzanie po-
zycjami pozabilansowymi, praktyki wyceny;

o dyscypliny rynkowej poprzez lepsze praktyki wyceny i ujawniania.

Kluczowymi elementami nowej strategii BCBS sa (BCBS 2008b):

« udoskonalenie ujmowania ryzyka w modelu Bazylei II (w szczegdl-
nosci w odniesieniu do ksiegi handlowej i ekspozycji pozabilanso-
wych),

» poprawa jakosci funduszy podstawowych (kapitalu warstwy
pierwszej),

« wbudowanie dodatkowych ,,pochlaniaczy szokéw” do modelu ka-
pitalowego, ktore mogltyby by¢ wykorzystane w okresach napig¢
i zmniejsza¢ procyklicznos,

« ocena potrzeby uzupelnienia miar ryzyka prostymi wskaznikami
ekspozycji, aby zahamowac¢ wzrost dzwigni w systemie bankowym,

» wzmocnienie struktur nadzorczych w ocenie plynnosci finanso-
wania w bankach transgranicznych,

« wykorzystanie Bazylei IT do doskonalenia praktyki zarzadzania ry-
zykiem w bankach,

« wzmocnienie zarzadzania ryzykiem i ujawnien w bankach oraz
promowanie koordynowanych globalnie badan nadzorczych dla
zapewnienia wdrozenia nadzorczych i sektorowych bezpiecznych
zasad.

W relatywnie krotkim czasie Komitet opracowat pakiet korekt do NUK
(»Bazylea 2,57), obejmujacy wszystkie trzy filary w zakresie (BCBC 2009):

« pierwszego filara - zacie$nienie wymogéw dotyczacych wymogéw
kapitalowych z tytutu sekurytyzacji (w szczegdlnosci chodzi o eks-
pozycje z tytulu resekurytyzacji oraz wytyczne dotyczace analizy
kredytowej ekspozycji sekurytyzacyjnych posiadajacych zewnetrz-

45
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ne oceny ratingowe), zmiany koncepcji pomiaru ryzyka rynkowe-
go i wprowadzenia obcigzen kapitalowych z tytutu ryzyka przyro-
stowego w ksiedze handlowej;

o drugiego filara — dodatkowe wytyczne dotyczace procesu zarza-
dzania ryzykiem (w szczegdlnosci dotyczace: calo$ciowego syste-
mu zarzadzania, analizy ryzyka dotyczacego ekspozycji pozabi-
lansowych i sekurytyzacyjnych, zarzadzania koncentracjg ryzyka,
zachet do lepszego zarzadzania ryzykiem i rentownosciag w dlugim
okresie) oraz zasady motywacyjnego wynagradzania;

o trzeciego filara - dodatkowe wymogi informacyjne dotyczace eks-
pozycji pozabilansowych i transakeji sekurytyzacyjnych.

W grudniu 2009 r. BCBS przedstawil pakiet nowych rozwiazan refor-
mujacych bankowe regulacje ostroznosciowe, ich ostateczne wersje po-
chodzg z 2010 r. - w przypadku wymogéw kapitatowych (BCBS 2010a)
iz2013 r. - w przypadku norm ptynnosci (BCBS 2013a). Rozwigzania te
maja na celu wzmocnienie sektora bankowego i - jak wskazuja autorzy
- s3 efektem lekcji, ktorg przynidst swiatowy kryzys finansowy, obna-
zajacy niedoskonatosci instytucji i regulacji. W zamysle BCBS nowe re-
gulacje beda promowa¢ rownowage miedzy innowacjami finansowymi
a zrownowazonym wzrostem i skutkiem ich wdrozenia beda bardziej
stabilne banki i systemy finansowe.

Pakiet ,,Bazylei III” wprowadzit szereg istotnych zmian w dotychcza-
sowych wytycznych. Nowe rozwigzania dotyczg przede wszystkim:

« zwiekszania jakosci i przejrzystosci bazy kapitalowej bankéw — ma
to zapewnic, by system bankowy miat lepsza pozycje absorbowania
strat (zaréwno w trakcie funkcjonowania, jak i zaprzestania dzia-
falnosci);

« rozszerzenia zakresu ryzyk ujmowanych w standardzie kapitato-
wym - poza wczeséniej juz przyjetymi rozwigzaniami dotyczacymi
portfela handlowego i transakeji sekurytyzacyjnych, nowe wymogi
kapitalowe formulowane sg takze dla ryzyka kredytowego kontra-
henta wynikajacego z transakcji na instrumentach pochodnych,
transakcji repo i finansowania papieréw wartosciowych; ponadto
proponowana jest konwergencja w zakresie pomiaru, zarzadzania
i nadzoru nad ryzykiem operacyjnym;

» wprowadzenia norm promujacych tworzenie buforéw kapita-
fowych i bardziej prospektywnego podejscia do tworzenia re-
zerw (model rezerw na straty oczekiwane, a nie zaistniale) - ma
to zmniejszy¢ dotychczasowy procykliczny charakter regulacji
i ogranicza¢ wpltyw szokéw (zamiast wzmacniania ich wplywu
- jak to ma miejsce obecnie), skutkujac zwigkszeniem stabilno-
$ci sektora bankowego i zmniejszeniem jego podatnosci na szoki
zewnetrzne;
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» wprowadzenia wskaznika dzwigni finansowej jako uzupetniajace-
go miernika dla wspdlczynnika wyplacalnosci — ma to zapobiec
nadmiernemu ,,lewarowaniu” instytucji finansowych oraz zapew-
ni¢ dodatkowe zabezpieczenie przed modelem ryzyka i bledami
pomiaru;

» wprowadzenia minimalnych standardéw ptynnosci i miernikow
ulatwiajacych monitorowanie i ocene ryzyka utraty ptynnosci.

3.2. Charakterystyka regulacji kapitatowych

Monika Marcinkowska
https:/doi.org/10.18778/8088-523-3.05

W niniejszym podrozdziale zaprezentowane zostang kluczowe aspekty
nowych regulacji kapitalowych, w ujeciu CRD IV/CRR. Rozwigzania te
sa konsekwencja przyjecia postanowien standardu Bazylea III.

3.2.1. Wspétczynnik wyptacalnosci

Rozporzadzenie CRR definiuje trzy wspdtczynniki kapitatowe (art. 92):
 wspolczynnik kapitalu podstawowego Tier I:

kapital podstawowy Tier I (CET1)

0,
faczna kwota ekspozycji na ryzyko x100%

 wspolczynnik kapitatu Tier I:

kapitat Tier I

faczna kwota ekspozycji na ryzyko

x100%

o faczny wspdlczynnik kapitalowy (wspolczynnik wyptacalnosci):

fundusze wlasne

x100%
faczna kwota ekspozycji na ryzyko


https://doi.org/10.18778/8088-523-3.05

48

Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...

Laczna kwota ekspozycji na ryzyko stanowi sume*:

(a) kwoty ekspozycji wazonych ryzykiem dla ryzyka kredytowego i ry-
zyka rozmycia, w odniesieniu do calej dzialalnos$ci gospodarczej
danej instytucji, z wyjatkiem kwot ekspozycji wazonej ryzykiem
pochodzacych z dzialalnosci zaliczanej do portfela handlowego;

(b) wymogéw w zakresie funduszy wlasnych, w stosownych przypad-
kach, w odniesieniu do dziatalnosci zaliczanej do portfela handlo-
wego danej instytucji dla nastepujacych elementdw:

- ryzyka pozycji;

— duzych ekspozycji przekraczajacych limity;

(c) wymogéw w zakresie funduszy wlasnych w odniesieniu do naste-
pujacych elementow:

- ryzyka walutowego;

- ryzyka rozliczenia;

- ryzyka cen towardéw;

(d) wymogdéw w zakresie funduszy wlasnych w odniesieniu do ryzyka
korekty wyceny kredytowej instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym innych niz kre-
dytowe instrumenty pochodne, ktore uznaje si¢ za zmniejszajace
kwoty ekspozycji wazonych ryzykiem w odniesieniu do ryzyka
kredytowego;

(e) wymogoéw w zakresie funduszy wlasnych w odniesieniu do ryzyka
operacyjnego;

(f) kwot ekspozycji wazonych ryzykiem w odniesieniu do ryzyka kon-
trahenta wynikajacego z dzialalnosci zaliczanej do portfela han-
dlowego danej instytucji w odniesieniu do nastepujacych rodzajow
transakcji i umow:

- kontraktéw wymienionych w zalaczniku II i kredytowych in-
strumentéw pochodnych;

- transakeji odkupu, transakcji udzielania lub zaciggania pozy-
czek papieréw wartosciowych lub towaréw opartych na papie-
rach warto$ciowych lub na towarach;

- transakeji z obowiazkiem uzupelnienia zabezpieczenia kredyto-
wego opartych na papierach wartosciowych lub na towarach;

- transakcji z dtugim terminem rozliczenia.

W przypadku wszystkich wymogéw kapitatowych zachowano mozli-

wos¢ stosowania dotychczas dostepnych metod, tj. standardowych (pod-
stawowych) i zaawansowanych®. Metoda standardowa polega na zastoso-

Wymogi w zakresie funduszy wtasnych, obliczone dla punktéw (b)-(e) mnozone
sg przez12,5.

Szerzejnatemat pomiaruwymogow kapitatowych wedtug metodologii Bazyleill
por. Marcinkowska 2009.
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waniu wag ryzyka podanych w rozporzadzeniu. Metoda zaawansowana
wykorzystuje metodologie wartosci zagrozonej i pozwala na zindywidu-
alizowane podejscie do pomiaru ryzyka (w przypadku ryzyka kredyto-
wego metoda zaawansowang jest metoda wewnetrznych ratingéw).

Kapitat - definicje funduszy wtasnych

Nowe regulacje CRD uwzgledniaja tylko dwie warstwy funduszy wlasnych:
« fundusze wlasne podstawowe (Tier I) i
« fundusze wlasne uzupetniajace (Tier II).

Oznacza to rezygnacje z mozliwosci wypelnienia wymogow wzgle-
dem wspoélczynnika wyplacalnosci za pomocg kapitatu krétkotermino-
wego (Tier III).

Wiaze sie to z realizacja postulatu wzmocnienia jako$ci instrumen-
tow uwzglednianych w funduszach wlasnych. Dazeniem regulatoréow
jest, by posiadane przez bank fundusze wlasne dawaly jak najwieksze
bezpieczenstwo, zapewniajac mozliwos¢ absorpcji ewentualnych strat,
bedacych efektem podejmowanego przez bank ryzyka.

Kolejnym przejawem realizacji tego dazenia jest zdefiniowanie bar-
dziej rygorystycznej kategorii kapitalu podstawowego Tier I (CET1) oraz
poszerzenie listy pomniejszen funduszy wlasnych, a dodatkowo takze
umozliwienie odniesienia tych pomniejszenn do CET1 (a nie - jak do-
tychczas — w polowie do funduszy wlasnych podstawowych, w polowie
do funduszy wlasnych uzupelniajacych).

Kapitat Tier I banku jest suma kapitalu podstawowego Tier I i kapi-
tatu dodatkowego Tier I (art. 25 CRR). Pozycje kapitalu podstawowego
Tier I (CET1) banku stanowig nast¢pujace elementy (art. 26):

« instrumenty kapitalowe, o ile spelnione zostaly dodatkowe warunki®,
« premia emisyjna zwigzana z instrumentami, o ktérych mowa w lit. a);

6 Instrumenty kapitatowe kwalifikuja sie jako instrumenty w kapitale podstawo-
wym Tier | wytacznie wtedy, gdy spetnione sa wszystkie wskazane ponizej wa-
runki (art. 28):

a) instrumenty sa emitowane bezposrednio przez instytucje po wczesniejszym
wydaniu zgody przez wtascicieli instytucji lub, jezeli jest to dozwolone na
mocy majacego zastosowanie prawa krajowego, przez organ zarzadzajacy
instytucji;

b) instrumenty sa optacone, a ich zakup nie jest finansowany bezposrednio ani
posrednio przez instytucje;

) instrumenty spetniaja wszystkie przedstawione ponizej warunki zwigzane z ich
klasyfikacja:

(i) kwalifikuja sie jako kapitat w rozumieniu art. 22 dyrektywy 86/635/EWG;
(i) zostaty sklasyfikowane jako kapitat wtasny w rozumieniu majacych zasto-
sowanie standardéw rachunkowosci;
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(iii) zostaty sklasyfikowane jako kapitat wtasny do celéw okreslenia niewypta-
calnosci w kategoriach bilansowych, w stosownych przypadkach zgodnie
z prawem krajowym dotyczacym niewyptacalnosci;

d) instrumenty zostaty wyraznie i oddzielnie ujawnione w bilansie w sprawozda-
niu finansowym instytucji;

e) instrumenty sa wieczyste;

f) kwota gtéwna instrumentéw nie moze zostaé zmniejszona ani sptacona, zwy-
jatkiem wymienionych ponizej przypadkéw:

(i) likwidacji instytucji;

(i) uznaniowego odkupu instrumentéw lub zastosowania innych uznanio-
wych $rodkéw obnizenia kapitatu, w przypadku gdy instytucja uzyskata
uprzednie zezwolenie wtasciwego organu zgodnie z art. 77;

g) przepisy regulujace dane instrumenty nie wskazuja bezposrednio ani po-
$rednio, ze kwota gtéwna instrumentéw bedzie lub moze zostaé zmniejszo-
na lub sptacona w innych okoliczno$ciach niz podczas likwidacji instytucji,
ainstytucja nie ogtasza sama takiej informacji przed emisjg instrumentéw lub
w momencie ich emisji, z wyjatkiem instrumentéw, o ktérych mowa w art. 27,
w przypadku ktérych instytucja, zgodnie z majacym zastosowanie prawem
krajowym, nie moze odmoéwic ich wykupu;

h) instrumenty spetniajg nastepujgce warunki w zakresie wyptat zyskow:

(i) nie dochodzido preferencyjnego traktowania przy wyptacie zyskdéw w za-
kresie kolejnosci wyptaty, w tym takze w odniesieniu do innych instru-
mentéw w kapitale podstawowym Tier |, a warunki regulujgce dane in-
strumenty nie przyznaja preferencyjnych praw w zakresie wyptat zyskéw;

(i) wyptaty zyskdw na rzecz posiadaczy instrumentéw moga by¢ dokonywane
wytacznie z pozycji podlegajacych podziatowi;

(iii) warunki regulujace kwestie zwigzane z instrumentami nie przewiduja
mozliwosci zastosowania gérnego putapu lub innego ograniczenia mak-
symalnego poziomu wyptat zyskdw; nie dotyczy to jednak instrumentdw,
o ktérych mowa w art. 27;

(iv) poziom wyptat zyskdw nie jest okreslany na podstawie kwoty, za ktéra
instrumenty zostaty zakupione w momencie ich emisji; nie dotyczy to jed-
nak instrumentdw, o ktérych mowa w art. 27;

(v) warunki regulujace kwestie zwigzane z instrumentami nie obejmuja zad-
nego zobowiazania instytucji do wyptat zyskdw na rzecz posiadaczy tych
instrumentdw, a instytucja nie podlega takiemu zobowigzaniu na innej
podstawie;

(vi) niewyptacenie zyskéw nie stanowi przypadku niewykonania zobowigzania
przezinstytucje;

(vii) anulowanie wyptaty zyskéw nie naktada zadnych ograniczen na instytucje;

i) w poréwnaniu z wszystkimi instrumentami kapitatowymi wyemitowanymi
przez instytucje dane instrumenty absorbuja pierwsza i proporcjonalnie naj-
wiekszg cze$¢ wystepujacych strat, a kazdy z instrumentéw absorbuje straty
w takim samym stopniu jak wszystkie pozostate instrumenty w kapitale pod-
stawowym Tier I;

j) w przypadku niewyptacalnosci lub likwidacji instytucji instrumenty maja niz-
szy stopien uprzywilejowania niz wszystkie inne roszczenia;

k) instrumenty upowazniajg ich posiadaczy do naleznosci z tytutu rezydualnych
aktywow instytucji, ktdrych warto$¢ w przypadku likwidacji instytucji i po
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o zyski zatrzymane’;

« skumulowane inne catkowite dochody;
« kapital rezerwowy;

« fundusz ogoélnego ryzyka bankowego.

W przypadku pozycji wymienionych w lit. ¢) - f), stawia si¢ przy tym
warunek, Ze mogg one by¢ uznane za kapital podstawowy Tier I wylacz-
nie wtedy, gdy bank ma mozliwos¢ nieograniczonego i niezwlocznego
wykorzystania ich do pokrycia ryzyk lub strat, gdy tylko one wystapia.

Dodatkowo dyrektywa ustanawia tzw. filtry ostroznosciowe: bank
wylacza z elementéw swoich funduszy wlasnych kazdy wzrost wartosci
swego kapitatu wlasnego, zgodnie z majacymi zastosowanie standarda-
mi rachunkowosci, zwigzany z aktywami sekurytyzowanymi (art. 32)
oraz instrumentami zabezpieczajacymi przeplywy pieniezne oraz zmia-
ny wartos$ci zobowigzan wlasnych (art. 33).

sptaceniu wszystkich naleznosci uprzywilejowanych jest proporcjonalna do
kwoty takich wyemitowanych instrumentdw i nie mozna wyznaczyc jej state-
go poziomu lub gérnego putapu; nie dotyczy to jednak instrumentéw kapita-
towych, o ktérych mowa w art. 27;

l) instrumenty nie sg zabezpieczone ani objete gwarancja, ktdra zwieksza sto-
pien uprzywilejowania naleznosci, przez dowolna z nastepujacych jednostek:

(i) instytucje lub jej jednostki zalezne;

(i) jednostke dominujaca instytucji lub jej jednostki zalezne;

(iii) dominujaca finansowa spdtke holdingowa lub jej jednostki zalezne;

(iv) holding mieszany lub jego jednostki zalezne;

(v) finansowa sp6tke holdingowa o dziatalnosci mieszanej i jej jednostki za-
lezne;

(vi) jakiekolwiek przedsiebiorstwo majace bliskie powigzania z jednostkami,
o ktérych mowa w ppkt (i)-(v);

m) instrumenty nie podlegaja zadnym porozumieniom, umownym lub innego
rodzaju, ktére zwiekszaja stopien uprzywilejowania naleznos$ci z tytutu in-
strumentéw w przypadku niewyptacalnosci lub likwidacji.

7 Bank moze wtaczy¢ zyski z biezacego okresu lub zyski roczne do kapitatu pod-
stawowego Tier | przed podjeciem formalnej decyzji potwierdzajacej jego osta-
teczny wynik finansowy w danym roku wytacznie po uzyskaniu uprzedniego
zezwolenia wtasciwego organu. Wtasciwy organ udziela zezwolenia, jezeli spet-
nione sg nastepujace warunki:

a) zyskite zostaty zweryfikowane przez niezalezne od danej instytucji osoby od-
powiedzialne za badanie sprawozdan finansowych tej instytucji;

b) instytucja wykazata w sposéb zadowalajacy wtasciwy organ, ze kwota tych
zyskdw zostata pomniejszona o wszelkie mozliwe do przewidzenia obciaze-
nia lub dywidendy.

Weryfikacja zyskdw z biezacego okresu lub zyskéw rocznych instytucji musi

zapewnia¢ odpowiedni poziom gwarancji, ze zyski te zostaty ocenione zgodnie

z zasadami ustanowionymi w majacych zastosowanie standardach rachunko-

wosci.
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Szerszy niz dotychczas jest katalog odliczen (pozycji pomniejszaja-
cych fundusze wlasne). Dodatkowym obostrzeniem jest koniecznoé¢
pomniejszania kapitalu podstawowego Tier I (w miejsce odliczania po
polowie - od funduszy wlasnych podstawowych i uzupelniajacych)®.
Zgodnie z art. 36 odliczeniu od CET1 podlegaja nastepujace pozycje:

o straty za biezacy rok obrachunkowys;

« warto$ci niematerialne i prawne’;

o aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oparte na

przyszlej rentownosci';

« w przypadku instytucji obliczajacych kwoty ekspozycji wazonych
ryzykiem metoda wewnetrznych ratingéw (metoda IRB) - kwoty
ujemne bedace wynikiem obliczen kwot oczekiwanej straty, o kto-
rych mowa w art. 1581 159;

o aktywa funduszu emerytalnego ze zdefiniowanymi $wiadczeniami
ujete w bilansie instytucji;

« posiadane przez instytucje bezposrednie, posrednie i syntetyczne
udzialy kapitalowe w instrumentach wlasnych w kapitale podsta-
wowym Tier I, w tym instrumenty wlasne w kapitale podstawowym
Tier I, do ktorych zakupu instytucja jest faktycznie lub warunkowo
zobowigzana na mocy istniejacego zobowigzania umownego;

o bezposrednie, posrednie i syntetyczne udzialy kapitalowe w in-
strumentach w kapitale podstawowym Tier I podmiotéw sektora
finansowego, jezeli podmioty te maja z instytucja krzyzowe powia-
zanie kapitalowe, uznane przez wlasciwy organ za majace na celu
sztuczne zawyzanie funduszy wlasnych instytucji;

 majacy zastosowanie warto$¢ posiadanych przez instytucje bezpo-
srednich, posrednich i syntetycznych udzialéw kapitalowych w in-
strumentach w kapitale podstawowym Tier I podmiotéw sektora

8 CRD IV zawiera delegacje dla Europejskiego Organu Nadzoru Bankowego do

opracowania projektéw regulacyjnych standardéw technicznych w celu dopre-
cyzowania rodzajow instrumentdw kapitatowych podlegajacych odliczeniu od
CET1, TierliTier l.

9 Odliczang kwote pomniejsza sie o kwote powigzanej rezerwy z tytutu odro-
czonego podatku dochodowego, ktdra bytaby rozwigzana w przypadku utraty
wartosci sktadnika aktywoéw w postaci wartosci niematerialnych i prawnych lub
wytaczenia zgodnie z majacymi zastosowanie standardami rachunkowosci; od-
liczana kwota zawiera wartosc firmy uwzgledniong w wycenie znacznych inwe-
stycji instytucji.

10 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktdrych przyszta war-
to$¢ moze zostac zrealizowana tylko w przypadku, gdy instytucja wygeneruje
w przysztosci dochdd do opodatkowania.
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finansowego, jezeli instytucja nie dokonala znacznej inwestycji
w te podmioty'};

« majaca zastosowanie warto$¢ posiadanych przez instytucje bezpo-
$rednich, posrednich i syntetycznych udziatéw kapitatowych w in-
strumentach w kapitale podstawowym Tier I podmiotéw sektora
finansowego, jezeli instytucja dokonata znacznej inwestycji w te
podmioty;

» kwote pozycji, ktorg nalezy odliczy¢ od pozycji dodatkowych
w Tier I na podstawie art. 56 i ktora przekracza wartos$¢ kapitatu
dodatkowego Tier I instytucji;

« kwote ekspozycji nastepujacych pozycji kwalifikujacych sie do wagi
ryzyka rownej 1250%, gdy instytucja odlicza t¢ kwote ekspozycji
od kwoty pozycji kapitalu podstawowego Tier I jako rozwigzanie
alternatywne wobec stosowania wagi ryzyka réwnej 1250%:

« znacznych pakietéw akeji poza sektorem finansowym;

« pozycji sekurytyzacyjnych, zgodnie z art. 243 ust. 1 lit. b), art. 244
ust. 1 lit. b) i art. 258;

o dostaw instrumentéw z pozniejszym terminem rozliczenia, zgod-
nie z art. 379 ust. 3;

« pozycji w koszyku, w odniesieniu do ktérych instytucja nie moze
okresli¢ wagi ryzyka przy zastosowaniu metody wewnetrznych ra-
tingéw, zgodnie z art. 153 ust. 8;

o ekspozycji kapitalowych przy zastosowaniu metody modeli we-
wnetrznych, zgodnie z art. 155 ust. 4;

« wszelkie obcigzenia podatkowe zwigzane z pozycjami kapitatu
podstawowego Tier I dajace si¢ przewidzie¢ w chwili wyliczania
tego kapitalu, z wyjatkiem przypadkow, w ktorych instytucja od-
powiednio koryguje kwote pozycji kapitatu podstawowego Tier I,
o ile takie obcigzenia podatkowe obnizaja kwote, ktérag mozna
maksymalnie wykorzysta¢ w celu pokrycia ryzyk lub strat.

11 Do celdéw odliczenia znaczna inwestycja instytucji w podmiot sektora finanso-

wego ma miejsce, jezeli spetniony jest dowolny z ponizszych warunkéw:

a) instytucja posiada wiecej niz 10% instrumentéw w kapitale podstawowym
Tier | wyemitowanych przez ten podmiot;

b instytucja ma bliskie powigzania z tym podmiotem i posiada instrumenty
w kapitale podstawowym Tier | wyemitowane przez ten podmiot;

c) instytucja posiada instrumenty w kapitale podstawowym Tier | wyemito-
wane przez ten podmiot i podmiot ten nie jest objety konsolidacja zgodnie
z czescig pierwsza tytut Il rozdziat 2, ale do celdéw sprawozdawczosci finan-
sowej na podstawie majacych zastosowanie standardéw rachunkowosci jest
objety taka sama konsolidacja rachunkowosci jak instytucja.
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Artykut 48 okresla przy tym progowe wylaczenia dotyczace odliczen,
aart. 79 - tymczasowe odstepstwo od odliczania z funduszy wlasnych'.

Do pozycji dodatkowych w Tier I nalezg instrumenty kapitatowe
(spelniajace okreslone warunki'?) oraz zwigzana z nimi premia emisyjna
(art. 51). Pozycje te pomniejszaja (art. 56):

12 Jezeli dana instytucja posiada tymczasowo instrumenty kapitatowe podmiotu

sektora finansowego lub udzielita takim podmiotom pozyczek podporzadkowa-
nych, stosownie do przypadku, ktére kwalifikuja sie jako instrumenty w kapitale
podstawowym Tier I, instrumenty dodatkowe w Tier | lub instrumenty w Tier Il,
a wtasciwy organ uwaza, ze celem tych posiadanych udziatéw jest pomoc finan-
sowa przeznaczona na reorganizacje i uratowanie tej jednostki, wtasciwy organ
moze tymczasowo odstapi¢ od stosowania przepiséw dotyczacych odliczania,
ktére w przeciwnym razie miatyby zastosowanie do tych instrumentéw. Zna-
czenie pojecia ,tymczasowo” zostanie okre$lone w standardzie technicznym
EONB.

13 Instrumenty kapitatowe kwalifikuja sie jako instrumenty dodatkowe w Tier |

wytacznie, jezeli spetnione sg ponizsze warunki:

a) instrumenty sa wyemitowane i optacone;

b) instrumenty nie sg kupowane przez jeden z nastepujacych podmiotéw:

(i) instytucje lub jej jednostki zalezne;

(i) przedsiebiorstwo, w ktérym instytucja posiada udziat kapitatowy w po-
staci co najmniej 20% praw gtosu lub kapitatu tego przedsiebiorstwa po-
siadanych bezposrednio lub poprzez stosunek kontroli;

c) zakup instrumentéw nie jest finansowany bezposrednio ani posrednio przez

instytucje;

d) w przypadku niewyptacalnosci instytucji instrumenty te maja nizszy stopien

uprzywilejowania niz instrumenty w Tier II;

e) instrumenty nie sg zabezpieczone ani objete gwarancja, ktéra zwieksza sto-
pien uprzywilejowania naleznosci, przez dowolna z nastepujacych jednostek:
i) instytucje lub jej jednostki zalezne;

i) jednostke dominujaca instytucji lub jej jednostki zalezne;

iii) dominujaca finansowa spotke holdingowa lub jej jednostki zalezne;

iv) holding mieszany lub jego jednostki zalezne;

v) finansowa spdtke holdingowa o dziatalnosci mieszanej lub jej jednostki

zalezne;

(vi) jakiekolwiek przedsiebiorstwo majace bliskie powigzania z podmiotami,
o ktérych mowa w ppkt (i)-(v);

f) instrumenty nie podlegaja zadnym porozumieniom, umownym lub innego ro-
dzaju, ktdre zwiekszaja stopien uprzywilejowania naleznosci z tytutu instru-
mentéw w przypadku niewyptacalnosci lub likwidacji;

g) instrumenty sg wieczyste, a przepisy regulujace kwestie z nimi zwigzane nie
zachecaja instytucji do ich wykupu;

h) jezeliw przepisach regulujacych dane instrumenty uwzgledniono co najmniej
jedna opcje kupna, opcje te mozna wykonywaé wedtug wytacznego uznania
emitenta;

i) wbudowana w instrumenty opcje wykupu mozna wykonad, a instrumenty
wykupié lub odkupi¢ wytacznie wtedy, gdy spetnione sa warunki okreslone

(
(
(
(
(
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« posiadane przez instytucje bezposrednie, posrednie i syntetycz-
ne udzialy kapitalowe we wlasnych instrumentach dodatkowych
w Tier I, w tym wlasnych instrumentach dodatkowych w Tier I,
ktdre instytucja moglaby mie¢ obowiazek kupi¢ na mocy istnieja-
cych zobowigzan umownych;

w art. 77, i nie wcze$niej niz po uptywie pieciu lat od daty emisji, chyba ze

spetnione zostaty warunki okreslone w art. 78 ust. 4;

j) przepisy regulujace dane instrumenty nie wskazujg bezposrednio ani posred-
nio, ze wbudowana w instrumenty opcje wykupu mozna wykonac, a instru-
menty wykupi¢ lub odkupid, a instytucja nie ogtasza sama takiej informacji,
z wyjatkiem nastepujacych przypadkéw:

(i) likwidacji instytucji;

(i) uznaniowego odkupu instrumentéw lub zastosowania innych uznanio-
wych $rodkéw obnizenia kwoty kapitatu dodatkowego Tier I, w przy-
padku gdy instytucja uzyskata uprzednie zezwolenie wtasciwego organu
zgodnie zart. 77,

k) instytucja nie wskazuje bezposrednio ani posrednio, ze wtasciwy organ przy-
jatby wniosek o przyznanie prawa do skorzystania z opcji wykupu, prawa do
wykupu lub odkupu instrumentéw;

) wyptaty zyskéw w ramach danych instrumentéw spetniaja nastepujace warunki:

(i) saonedokonywane z pozycji podlegajacych podziatowi;

(i) poziom wyptaty zyskéw z tytutu instrumentéw nie bedzie zmieniany
w oparciu o zdolno$¢é kredytowa instytucji lub jej jednostki dominujacej;

(iii) przepisy regulujace dane instrumenty daja instytucji petna swobode
uznania w kazdym momencie, jezeli chodzi o anulowanie wyptaty zyskéw
z tytutu instrumentdw na czas nieokreslony i na zasadzie nieskumulowa-
nej; instytucja moze wykorzystywac takie anulowane ptatnosci w sposéb
nieograniczony w celu wypetniania swoich zobowigzan w terminach ich
wymagalnosci;

(iv) anulowanie wyptaty zyskéw nie stanowi przypadku niewykonania zobo-
wigzania przez instytucje;

(v) anulowanie wyptaty zyskdw nie naktada zadnych ograniczen na instytucje;

m)  instrumenty nie wptywaja na ustalenie, czy warto$¢ zobowigzan instytucji
przekracza warto$¢ jej aktywow, jezeli takie ustalenie stanowi test niewypta-
calnosci zgodnie z majacym zastosowanie prawem krajowym;

n) przepisy regulujace dane instrumenty wymagaja, z chwila wystapienia zda-
rzenia inicjujgcego, dokonania trwatego lub tymczasowego odpisu obnizaja-
cego warto$é kwoty gtéwnej instrumentéw lub zamiany tych instrumentéw
na instrumenty w kapitale podstawowym Tier |;

0) przepisy regulujace dane instrumenty nie zawieraja zadnych elementéw, kté-
re mogtyby utrudni¢ dokapitalizowanie instytucji;

p) jezeli instrumenty nie s3 emitowane bezposrednio przez instytucje, musza
by spetnione oba ponizsze warunki:

(i) instrumenty sg emitowane za posrednictwem jednostki prowadzacej
dziatalno$¢ w ramach konsolidacji zgodnie z czescia pierwsza tytut Il roz-
dziat2;

(ii) dochody sg natychmiast dostepne do dyspozycji tej instytucji bez ograni-
czen, w formie spetniajgcej warunki okre$lone w niniejszym ustepie.
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o bezposrednie, posrednie i syntetyczne udzialy kapitatowe w instru-
mentach dodatkowych w Tier I podmiotéw sektora finansowego,
z ktérymi instytucja ma krzyzowe powiagzania kapitalowe uznane
przez wlasciwy organ za stuzace sztucznemu zawyzaniu funduszy
wlasnych instytucji;

» majacy zastosowanie i okreslong zgodnie z art. 60 wartos¢ bez-
posrednich, posrednich i syntetycznych udziatéw kapitalowych
w instrumentach dodatkowych w Tier I podmiotéw sektora fi-
nansowego, jezeli instytucja nie dokonatla znacznej inwestycji w te
podmioty;

o posiadane przez instytucje bezposrednie, posrednie i syntetyczne
udziaty kapitalowe w instrumentach dodatkowych w Tier I podmio-
tow sektora finansowego, jezeli instytucja dokonata znacznej inwe-
stycji w te podmioty, z wyjatkiem pozycji z tytulu gwarantowania
emisji utrzymywanych nie dtuzej niz przez pi¢¢ dni roboczych;

« kwote pozycji, ktdra nalezy odliczy¢ od pozycji w Tier II na pod-
stawie art. 66 przekraczajacych warto$¢ kapitatu Tier II instytucji;

« wszelkie obcigzenia podatkowe zwigzane z pozycjami dodatkowy-
mi w Tier I dajgce si¢ przewidzie¢ w chwili wyliczania tego kapi-
tatu, z wyjatkiem przypadkéw, w ktérych instytucja odpowiednio
koryguje kwote pozycji dodatkowych w Tier I, o ile takie obciaze-
nia podatkowe obnizajg kwote tych pozycji, ktérag mozna maksy-
malnie wykorzysta¢ w celu pokrycia ryzyka lub strat.

Na fundusze wlasne uzupelniajace (Tier II) skladajq si¢ (art. 62):

« instrumenty kapitalowe i pozyczki podporzadkowane (spetniajace
warunki');

Instrumenty kapitatowe i pozyczki podporzadkowane kwalifikuja sie jako in-
strumenty w Tier Il, jezeli sg spetnione nastepujace warunki:

a) instrumenty zostaty wyemitowane lub pozyczki podporzadkowane zostaty

zaciagniete, stosownie do przypadku, i w petni optacone;

b) instrumenty nie sg kupowane, a pozyczki podporzadkowane nie sg przyzna-

wane, stosownie do przypadku, przez zaden z nastepujacych podmiotow:

(i) instytucje lub jej jednostki zalezne;

(i) przedsiebiorstwo, w ktérym instytucja posiada udziat kapitatowy w po-
staci co najmniej 20% praw gtosu lub kapitatu tego przedsiebiorstwa po-
siadanych bezposrednio lub poprzez stosunek kontroli;

c) zakup instrumentéw lub przyznanie pozyczek podporzadkowanych - sto-

sownie do przypadku - nie sg finansowane bezposrednio ani posrednio przez
instytucje;

d) nalezno$¢ z tytutu kwoty gtéwnej danych instrumentéw na mocy przepiséw

regulujacych te instrumenty lub naleznosc¢ z tytutu kwoty gtéwnej pozyczek
podporzadkowanych na mocy przepiséw regulujacych pozyczki podporzad-
kowane - stosownie do przypadku - sg w petni podporzadkowane naleznos-
ciom wszystkich wierzycieli niepodporzadkowanych;



3. Bazylea lll i pakiet CRD IV/CRR - charakterystyka...

e) instrumenty ani pozyczki podporzadkowane - stosownie do przypadku - nie

—n
=

sa zabezpieczone ani objete gwarancja, ktdra zwieksza stopien uprzywilejo-
wania naleznosci, przez dowolna z nastepujacych jednostek:
(i) instytucje lub jej jednostki zalezne;
(i) jednostke dominujaca instytucji lub jej jednostki zalezne;
(iii) dominujaca finansowa spdtke holdingowa lub jej jednostki zalezne;
(iv) holding mieszany lub jego jednostki zalezne;
(v) finansowa spétke holdingowa o dziatalnosci mieszanej lub jej jednostki
zalezne;
(vi) jakiekolwiek przedsiebiorstwo majace bliskie powigzania z jednostkami,
o ktérych mowa w pkt (i)-(v);
przedmiotowe instrumenty ani pozyczki podporzadkowane, stosownie do
przypadku, nie podlegaja zadnemu porozumieniu, ktére w innych przypad-
kach zwieksza stopien uprzywilejowania danej naleznosci z tytutu, odpo-
wiednio, przedmiotowych instrumentéw lub pozyczek podporzadkowanych;
przedmiotowe instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, stosownie do
przypadku, maja pierwotny termin zapadalnosci wynoszacy co najmniej 5 lat;
przepisy regulujace dane instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, sto-
sownie do przypadku, nie zawieraja zadnej zachety do wykupu lub sptaty -
stosownie do przypadku - kwoty gtéwnej tych instrumentéw lub pozyczek
przez dana instytucje przed terminem ich zapadalnosci;
jezeli dane instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, stosownie do przy-
padku, obejmuja, stosownie do przypadku, co najmniej jedna opcje kupna lub
co najmniej jedng opcje sptaty przed terminem, dane opcje wykonuje sie we-
dtug wytacznego uznania emitenta lub dtuznika, stosownie do przypadku;
wbudowana w instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, stosownie do
przypadku, opcje wykupu mozna wykonad, a instrumenty lub te pozyczki wy-
kupié, sptacic lub odkupi¢ lub sptacic przed terminem wytacznie wtedy, gdy
spetnione sg warunki okreslone w art. 77, i nie wczesniej niz po uptywie pieciu
lat od daty emisji lub zaciggniecia, stosownie do przypadku, chyba ze spetnio-
ne zostaty warunki okreslone w art. 78 ust. 4;
przepisy regulujace dane instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, sto-
sownie do przypadku, nie wskazuja bezposrednio ani posrednio, ze przedmio-
towe instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, stosownie do przypadku,
beda lub moga by¢ wykupywane, sptacane, odkupywane lub sptacane przed
terminem - stosownie do przypadku - przez instytucje inng niz instytucja
znajdujaca sie w stanie niewyptacalnosci lub likwidacji, a instytucja w zaden
inny sposdb nie przedstawia takiej wskazowki;
przepisy regulujace dane instrumenty lub pozyczki podporzadkowane, sto-
sownie do przypadku, nie dajg posiadaczowi prawa do przyspieszenia plano-
wanej przysztej ptatnosci odsetek lub kwoty gtéwnej w innych przypadkach
niz niewyptacalnos¢ lub likwidacja danej instytucji;

m) wysokos$¢ ptatnosci odsetek lub dywidendy - stosownie do przypadku - na-

leznych z tytutu instrumentéw lub pozyczek podporzadkowanych, stosownie
do przypadku, nie bedzie zmieniana w oparciu o zdolno$¢ kredytowg instytu-
cji ani jej jednostki dominujacej;

n) w przypadku gdy instrumenty nie s3 emitowane bezposrednio przez insty-

tucje lub gdy pozyczki podporzadkowane nie s3 zaciaggniete bezposrednio
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o premia emisyjna zwigzana z instrumentami, o ktérych mowa w lit. a);

« w przypadku instytucji obliczajacych kwoty ekspozycji wazonych
ryzykiem zgodnie z cz¢$cig trzecig tytul II rozdzial 2 - korekty
z tytulu ogdlnego ryzyka kredytowego, przed skutkami podat-
kowymi, w wysokosci do maksymalnie 1,25% kwot ekspozycji
wazonych ryzykiem obliczanych zgodnie z czgscig trzecig tytul
II rozdzial 2;

« w przypadku instytucji obliczajacych kwoty ekspozycji wazonych
ryzykiem zgodnie z czgscig trzecig tytul II rozdziat 3 — kwoty do-
datnie, przed skutkami podatkowymi, wynikajace z obliczen okre-
slonych w art. 158 i 159 w wysokosci do maksymalnie 0,6% kwot
ekspozycji wazonych ryzykiem obliczanych na podstawie czesci
trzeciej tytul II rozdzial 3.

Od pozycji w Tier II odlicza si¢ (art. 66):

« posiadane przez instytucje bezposrednie, posrednie i syntetyczne
udziaty kapitalowe w instrumentach wlasnych w Tier II, w tym
instrumentach wtasnych w Tier II, ktore instytucja mogtaby mie¢
obowigzek kupi¢ na mocy istniejgcych zobowigzan umownych;
bezposrednie, posrednie i syntetyczne udzialy kapitalowe w in-
strumentach w Tier II podmiotéw sektora finansowego, z ktérymi
instytucja ma krzyzowe powiazania kapitatowe uznane przez wtas-
ciwy organ za stuzace sztucznemu zawyzaniu funduszy wlasnych
instytucji;

majacg zastosowanie i okreslong zgodnie z art. 70 wartos$¢ bezpo-
$rednich, posrednich i syntetycznych udziatéw kapitatowych w in-
strumentach w Tier II podmiotéw sektora finansowego, jezeli in-
stytucja nie dokonala znacznej inwestycji w te podmioty;
posiadane przez instytucje bezposrednie, posrednie i syntetyczne
udziaty kapitalowe w instrumentach w Tier II podmiotéw sek-
tora finansowego, jezeli instytucja dokonala znacznej inwestycji
w te podmioty, z wyjatkiem pozycji z tytutu gwarantowania emisji
utrzymywanych nie dtuzej niz przez pie¢ dni roboczych.

przez instytucje - stosownie do przypadku - musza zostac spetnione oba po-

nizsze warunki:

(i) instrumenty sa emitowane lub pozyczki podporzadkowane zaciagniete
- stosownie do przypadku - za po$rednictwem podmiotu, ktére sg czes-
cig konsolidacji zgodnie z czescia pierwsza tytut Il rozdziat 2;

(ii) dochody sa natychmiast dostepne do dyspozycji tej instytucji bez ograni-
czen, w formie spetniajacej warunki okreslone w niniejszym ustepie.
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Wymogi kapitatowe z tytutu ryzyka

Kluczowe zmiany wprowadzone przez Bazyleg III (a w konsekwencji tak-
ze przez CRD IV/CRR) w zakresie I filaru dotyczg kapitatu: koncentruja
sie na zwiekszeniu jakos$ci funduszy wlasnych, podniesieniu wymogéw
kapitalowych poprzez ustanowienie dodatkowych buforéw (w tym do-
tyczacych ryzyka systemowego) oraz wprowadzeniu dodatkowej normy
- wskaznika dzwigni finansowe;j.

Poza tymi zmianami wprowadzono takze pewne modyfikacje doty-
czace mianownika wspolczynnika wyptacalnosci, czyli sposobu okre-
$§lania wymogéw kapitalowych z tytutu niektérych rodzajow ryzyka.
W szczegdlnosci dotyczy to kwestii: sekurytyzacji, portfela handlowego,
ryzyka kredytowego kontrahenta oraz pomiaru, zarzadzania i nadzoru
nad ryzykiem operacyjnym.

Kluczowa zmiana dotyczy ryzyka kredytowego kontrahenta (counter-
party credit risk - CCR), ktéra odnosi si¢ do ustanowienia dodatkowych
wymogdéw kapitalowych na pokrycie potencjalnych strat spowodowa-
nych pogorszeniem zdolnosci kredytowej kontrahentéw pozagieldo-
wych (OTC) transakcji na instrumentach pochodnych.

Aby uwzgledni¢ ryzyko korelacji (wrong-way-risk)", nakazane jest
opracowywanie testow warunkow skrajnych i analizy scenariuszy,
uwzgledniajac mozliwos¢ wystapienia powaznych wstrzaséw w przy-
padku zmiany zaleznosci migdzy czynnikami ryzyka (art. 291 CRR).
Nowe regulacje ustanawiajg bardziej precyzyjne i rygorystyczne wymo-
gi dotyczace przeprowadzania tych analiz i testow, jak rowniez zasady
walidacji modeli wewnetrznych.

Wymogi w zakresie funduszy wtasnych dla CCR obliczane s3 w od-
niesieniu do transakcji, w przypadku ktérych rozpoznano szczegdlne
ryzyko korelacji oraz gdy wystepuje zwiazek prawny miedzy kontrahen-
tem a emitentem bazowego instrumentu pochodnego bedacego przed-
miotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

Dodatkowo CRR wprowadza wymogi zwigzane z korekta wyceny
kredytowej (art. 381). ,,Korekta wyceny kredytowej” (Credit Valuation

15 ,0gdlne ryzyko korelacji” powstaje, gdy prawdopodobieristwo niewykonania
zobowigazania przez kontrahentéw pozostaje w korelacji dodatniej z ogblnymi
czynnikami ryzyka rynkowego. ,,Szczegdlne ryzyko korelacji” powstaje, gdy
przyszta ekspozycja wobec okreslonego kontrahenta pozostaje w korelacji
dodatniej z prawdopodobienstwem niewykonania zobowigzania przez kontra-
henta, co wynika z charakteru transakcji, w ktorych kontrahent ten uczestniczy.
Uwaza sie, ze dana instytucja jest narazona na szczegdlne ryzyko korelacji, jeze-
li oczekuje sie wysokiej wartosci przysztej ekspozycji wobec okreslonego kon-
trahenta, w przypadku gdy prawdopodobiefstwo niewykonania zobowiazania
przez kontrahenta jest takze wysokie. Art. 291 CRR.
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Adjustment - CVA) oznacza korekte portfela transakcji z kontrahentem
do poziomu $redniej wartosci rynkowej. Korekta ta odzwierciedla bieza-
ca warto$¢ rynkowa ryzyka kredytowego kontrahenta wobec instytuciji,
ale nie odzwierciedla biezacej wartosci rynkowej ryzyka kredytowego
instytucji wobec kontrahenta. Wymog moze by¢ obliczony metoda stan-
dardowg (art. 384) lub zaawansowana (art. 383). Ten element jest nowos-
cig w regulacjach kapitalowych.

Odrebnie ujeta jest kwestia wymogdéw kapitatowych z tytutu ekspozy-
cji wobec kontrahentéw centralnych (art. 497).

Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze CRD IV nie tylko wzmacnia wymogi
kapitalowe zwigzane z ryzykiem kredytowym kontrahenta, ale réwniez
wymogi dotyczace zarzadzania tym ryzykiem (art. 286). W wymaga-
nym systemie zarzgdzania CCR uwzglednia si¢ ryzyko rynkowe, ryzyko
plynnoéci oraz ryzyko prawne i ryzyko operacyjne, zwigzane z CCR.
System w szczegdlnosdci gwarantuje, ze bank:

« nie prowadzi intereséw z kontrahentem, nie oceniwszy wczesniej
jego wiarygodnosci kredytowej;

« w nalezyty sposob uwzglednia ryzyko kredytowe przed rozlicze-
niem i w trakcie rozliczenia;

« zarzadza takim ryzykiem w sposéb jak najbardziej kompleksowy
na poziomie kontrahenta, sumujac ekspozycje na ryzyko kredyto-
we kontrahenta z innymi ekspozycjami kredytowymi, oraz na po-
ziomie calego przedsiebiorstwa.

Nastepnym obszarem istotnych zmian jest wzrost wag ryzyka dla
transakeji handlowych i sekurytyzacyjnych, co powinno skloni¢ banki
do ograniczenia aktywnosci zwigzanej ze ztozonymi strukturami.

Ponadto, zmodyfikowano wagi ryzyka dla niektorych rodzajow eks-
pozycji. W szczegolnosci nalezy odnotowac istotng zmiane: odstapienie
(rozlozone w czasie) od preferencyjnej wagi ryzyka dla ekspozycji wobec
rzadow centralnych i bankéw centralnych panstw cztonkowskich - po-
czawszy od 2018 r. (z docelowa stawka stosowang od 2020 r.) bedg sto-
sowane wagi ryzyka uzaleznione od oceny ratingowej (tak, jak tego wy-
maga Bazylea III). Nadto wprowadzono modyfikacje wag w odniesieniu
do niektorych innych klas ekspozycji. Podsumowanie zawiera ponizsza
tabela 3.1'°.

16 Uwzgledniono powiazanie stopni jakosci kredytowej z ocenami wiarygodnosci
kredytowej (mapping) gtdbwnych agencji ratingowych, zgodnie ze standardem
technicznym wspdlnego komitetu EUNUB, EUNUIPPE, EUNGIPW.
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Minimalny poziom wspoétczynnikow kapitatowych

Doswiadczenia globalnego kryzysu finansowego unaocznily, ze dotych-
czasowe wymogi wzgledem poziomu kapitalu bankéw byly nieadekwat-
ne. Wiaze sie to w pewnej mierze z jakoscig instrumentéw kapitalowych,
a w znacznym stopniu z kwestia zréznicowanej skali ponoszonego (i ge-
nerowanego) przez banki ryzyka, ale takze z wieksza zmiennoscia na
rynkach, powodujacg zaréwno ostabienie kapitatéw, jak i zwigkszenie
ryzyka. W konsekwencji, nowe regulacje zwiekszaja wymogi zaréwno
co do jakosci, jak i wartosci posiadanego przez banki kapitalu, stuzacego
pokryciu strat w zwigzku z ponoszonym ryzykiem.

Zaostrzeniu ulegly wymogi dotyczace wypelnienia normy wspdt-
czynnika wyplacalnosci za pomocg kapitaléw najwyzszej jakosci. O ile
bowiem utrzymano wymog 8% dla facznego wspoélczynnika kapitalowe-
go, to zwigkszono wymagania dotyczace wypelnienia tej normy przez
fundusze wtasne podstawowe (Tier I): z obecnych 4% do 6%. Dodatko-
wo, zamiast dotychczasowych wymogdéw wobec kapitalow ,,core tier 1”
(2%) wprowadzono bardziej rygorystyczng kategorie¢ kapitatéw ,,com-
mon equity tier 17, stawiajac bardziej restrykcyjny wymog 4,5%. Zatem
dodatkowe elementy funduszy wlasnych podstawowych moga jedynie
w niewielkim stopniu przyczynic¢ si¢ do wypelnienia normy wspolczyn-
nika wyplacalnosci (1,5 p.p.). O polowe mniejsza bedzie takze rola fun-
duszy wlasnych uzupetniajacych (beda mogly odpowiadac za co najwy-
zej 2 p.p. minimalnego wspolczynnika wyptacalnosci)”.

Podobnie jak w zapisach Bazylei III, dyrektywa unijna pozwala na
stopniowe dochodzenie do zaostrzonych norm. W przypadku wskazni-
kow kapitalowych jest to jednak niewielkie odroczenie — okresem przej-
$ciowym byt wyltacznie rok 2014. Artykul 465 stanowi, ze:

 wspolczynnik kapitalowy kapitalu podstawowego Tier I ma osiag-
nac co najmniej poziom w przedziale 4-4,5%;

 wspolczynnik kapitatowy kapitalu Tier I ma osiggnac co najmniej
poziom w przedziale 5,5-6%.

W obu przypadkach jest to zatem ,,0szczgdno$¢” pét punktu procen-
towego. Stad okres od uchwalenia nowych przepiséw (rok 2013) do kon-
ca roku 2014 musial by¢ przeznaczony przez banki na wzmocnienie bazy
najlepszych kapitalow.

Poza zwigkszeniem wymogdéw co do jakosci kapitalow (wigksza kon-
centracja na kapitatach podstawowych), nowe regulacje stawiaja tez
wyzsze wymogi co do wielkosci kapitaléw na potrzeby pokrycia ryzyka

17 Art.92.1CRR.
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ponoszonego przez banki. Jest to realizowane poprzez wprowadzenie
obowigzkowych i opcjonalnych buforéw kapitalowych.

Bufory kapitatowe

Jedng z kluczowych wad wytycznych Bazylei II, do§¢ powszechnie kry-
tykowana, byta jej procykliczno$¢. Globalny kryzys finansowy, ktérego
skutki w znacznej mierze wynikaly z mechanizméw procyklicznych,
wymusit konieczno$¢ redukcji tych niepozadanych efektéw regulacii.
Zatem poza podstawowymi wymogami dotyczacymi adekwatnosci fun-
duszy wlasnych Bazylea Il nalozyta na banki dodatkowe wymogi: utrzy-
mywania bufora zabezpieczajacego (capital conservation buffer) i anty-
cyklicznego (countercyclical capital buffer). Ich celem jest zapewnienie,
by banki zgromadzity w okresach wzrostu gospodarczego wystarczajacy
zapas kapitatow, ktory umozliwitby absorpcje strat w okresach gorszych
(zwlaszcza skrajnych) warunkéw rynkowych. Fundusze wiasne pelnigce
funkcje buforéw sa nadwyzka w stosunku do kapitatéw wypetniajacych
norme wspolczynnika wyptacalnosci.

»Bufor zabezpieczajacy” oznacza fundusze wlasne, do ktorych utrzy-
mywania jest zobowigzana instytucja zgodnie z art. 129 dyrektywy. Prze-
pisy wymagaja utrzymywanie bufora zabezpieczajacego z kapitalu pod-
stawowego Tier I na poziomie 2,5% lacznej kwoty ekspozycji na ryzyko
(obliczonej zgodnie z art. 92 ust. 3 CRR na zasadzie indywidualne;j i skon-
solidowanej). Regulacje zezwalajg przy tym, by panstwa czlonkowskie
zwolnily z tego wymogu mate i §rednie banki, o ile nie zagraza to stabil-
nosci systemu finansowego tego panstwa czlonkowskiego.

Jezeli bank nie spelnia w pelni wymogu bufora zabezpieczajacego,
podlega ograniczeniom w zakresie wyplat zyskow (art. 141 ust. 2 i 3).

»Specyficzny dla instytucji bufor antycykliczny” oznacza fundusze
wlasne podstawowe' na poziomie facznej kwoty ekspozycji na ryzyko
pomnozonej przez $rednig wazona wskaznikéw bufora antycykliczne-
go dla poszczegdlnych jurysdykcji, w ktorych znajduja si¢ poszczegdlne
ekspozycje banku (art. 130, 140 Dyrektywy). Specyfika bufora polega
zatem na uwzglednieniu konkretnych rynkéw, na ktérych dziala bank
i zastosowaniu do poszczegdlnych czesci jego portfela wskaznikow doty-
czacych ekspozycji wygenerowanych na tych rynkach.

18 Wymdg ten musi by¢ spetniony za pomoca kapitatu podstawowego Tier I, kt6-

ry ma charakter dodatkowy w stosunku do wszelkiego kapitatu podstawowego
Tier | utrzymywanego w celu spetnienia wymogu wspdtczynnika wyptacalnosci
i wymogu utrzymania bufora zabezpieczajacego.
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Wskaznik bufora, ustalany przez wyznaczony organ, musi zawieraé
sie w przedziale 0-2,5%, przy kalibracji krokowej 0 0,25 p.p. lub o wielo-
krotnos¢ 0,25 p.p. (dyrektywa stanowi przy tym, ze 6w poziom maksy-
malny moze by¢ przekroczony, jezeli jest to uzasadnione np. ze wzgledu
na cykliczne ryzyko systemowe lub wytyczne Europejskiej Rady Ryzyka
Systemowego).

Poziom wskaznika bufora antycyklicznego ustalany jest na podsta-
wie obliczanej co kwartal wartosci odniesienia, ktéra odzwierciedla
w racjonalny sposob cykl kredytowy i ryzyka zwiazane z nadmiernym
wzrostem akeji kredytowej w danym panstwie cztonkowskim®, a takze
nalezycie uwzglednia specyfike jego gospodarki. Wartos¢ ta opiera sie
na odchyleniach od dlugoterminowych tendencji w zakresie wskaznika
kredytow do PKB, uwzgledniajac przy tym m.in. wskaznik wzrostu akeji
kredytowej w danym panstwie (w szczegdlnosci wskaznik odzwiercied-
lajacy zmiany dotyczace wskaznika kredytéw do PKB) oraz biezace wy-
tyczne stosowane przez ERRS.

Jako iz oczekuje sie, Ze na instytucje o znaczeniu systemowym zostang
nalozone ostrzejsze wymogi kapitalowe, dyrektywa CRD IV uwzglednia
dodatkowe bufory dla tych podmiotéw — surowsze dla istotnych w skali
globalnej, nieco tagodniejsze dla pozostatych. ,,Znaczenie systemowe”
wigze si¢ z wpltywem, jakie trudnosci, z ktérymi borykaja sie globalne
instytucje o znaczeniu systemowym, mogg mie¢ na globalny rynek fi-
Nansowy.

Globalne instytucje o znaczeniu systemowym s3 unijng instytucja do-
minujacy, unijna dominujacg finansowg spotka holdingows, unijng domi-
nujacy finansowa spotka holdingowa o dzialalnosci mieszanej lub instytu-
cja. Globalne instytucje o znaczeniu systemowym nie sg instytucja, ktéra
jest jednostka zalezna unijnej instytucji dominujacej, unijnej dominujacej
finansowej spdtki holdingowej lub unijnej dominujacej finansowej spotki
holdingowej o dzialalno$ci mieszanej (art. 131 CRD IV).

Okreslenie, czy dany bank wypelnia definicje globalnej instytucji
istotnej systemowo, wymaga uwzglednienia nastepujacych aspektow:

« wielkos¢ grupy;

« wzajemne powigzania danej grupy z systemem finansowym;

« zastepowalno$¢ ustug lub infrastruktury finansowej zapewnianych
przez dang grupe;

« zlozonos¢ grupy;

19 W przypadku panstw trzecich wskaznik bufora antycyklicznego jest ustalany
przez ich odpowiednie organy, ale moze by¢ zmieniony, jesli wyznaczony organ
lub ERRS uznaja, ze wyznaczony wskaznik nie wystarcza, by w odpowiedni spo-
s6b chronié instytucje w Unii przed ryzykiem nadmiernego wzrostu akcji kredy-
towej w tym panstwie.
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o transgraniczna dziatalno$¢ grupy, w tym transgraniczna dziatal-
no$¢ miedzy panstwami czlonkowskimi oraz miedzy panstwem
czlonkowskim a panstwem trzecim.

Globalne instytucje o znaczeniu systemowym s3 podzielone na co
najmniej pie¢ podkategorii. Najnizsza granica i granice pomiedzy po-
szczegélnymi podkategoriami ustalane sg za pomocg wynikow uzyski-
wanych przy zastosowaniu metody uwzgledniajacej powyzsze kryteria.
Zaklada si¢ staly liniowy wzrost znaczenia systemowego pomiedzy po-
szczegolnymi kategoriami instytucji, zatem miedzy poszczegdlnymi
podkategoriami wystepuje liniowy wzrost wymogu dotyczacego dodat-
kowego kapitatu.

Bufor globalnych instytucji o znaczeniu systemowym (global syste-
mically important institutions — G-SIIs buffer) utrzymywany jest na za-
sadzie skonsolidowanej i oznacza kapitat podstawowy Tier I w relacji do
tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko, w zaleznosci od podkategorii danej
instytucji.

Najnizszej podkategorii przypisuje sie bufor na poziomie 1% facznej
kwoty ekspozycji na ryzyko, a bufor przypisany kazdej podkategorii
wzrasta o 0,5 p.p. az do czwartej podkategorii wlgcznie. Najwyzsza pod-
kategoria bufora globalnej instytucji o znaczeniu systemowym podlega
buforowi w wysokosci 3,5%.

Bufor innych instytucji o znaczeniu systemowym (other systemical-
ly important institutions — O-SIIs buffer) oznacza kapital podstawowy
Tier I w relacji do facznej kwoty ekspozycji na ryzyko. Bufor ten ustalany
jest na zasadzie indywidualnej, subskonsolidowanej lub skonsolidowa-
nej i moze wynies¢ do 2%, przy uwzglednieniu kryteriéw okreslania in-
nych instytucji o znaczeniu systemowym. Obowigzuje przy tym zasada,
ze bufor ryzyka innej instytucji o znaczeniu systemowym nie moze po-
ciagac za sobg nieproporcjonalnych niekorzystnych skutkéow dla calosci
lub czesci systemu finansowego innych panstw czlonkowskich lub Unii
jako calosci, stanowigc lub stwarzajac przeszkode dla funkcjonowania
rynku wewnetrznego. Bufor ten musi by¢ poddawany przegladowi co
najmniej raz do roku.

Inne instytucje o znaczeniu systemowym s3 albo unijng instytucja
dominujacg, unijng dominujaca finansowa spdétka holdingows, unijna
dominujacg finansowg spotka holdingows o dziatalnosci mieszanej, albo
instytucjg. Znaczenie systemowe banku oceniane jest na podstawie co
najmniej jednego z nastepujacych kryteriow™:

20 Szczegdtowe wytyczne dotyczace kryteridw oceny innych instytucji o znacze-
niu systemowym zostaty opracowane przez Europejski Urzad Nadzoru Banko-
wego (EBA 2014).



3. Bazylea lll i pakiet CRD IV/CRR - charakterystyka...

o wielko$é,

« znaczenie dla gospodarki Unii lub danego panstwa cztonkowskiego,

o znaczenie dziatalno$ci transgranicznej,

« wzajemne powigzania danej instytucji lub grupy z systemem fi-
nansowym.

Ostatnim z wymienionych jest bufor ryzyka systemowego (systemic
risk buffer), ktory oznacza kapital podstawowy Tier 1 utrzymywany w celu
zapobiegania i ograniczania dlugoterminowych niecyklicznych ryzyk sy-
stemowych lub makroostroznosciowych nieobjetych rozporzadzeniem
CRR. Ryzyko systemowe jest rozumiane jako ryzyko zakldcenia w syste-
mie finansowym, ktére moze mie¢ powazne negatywne skutki dla syste-
mu finansowego i gospodarki realnej w danym panstwie cztonkowskim.

Bufor taki moze by¢ wprowadzony w odniesieniu do calego sektora
finansowego lub co najmniej jednego podzbioru tego sektora w danym
panstwie cztonkowskim. Bufor ryzyka systemowego ustalany jest w wy-
sokosci 1-5% kwoty ekspozycji znajdujacych si¢ w danym panstwie®, na
zasadzie indywidualnej, skonsolidowanej lub subskonsolidowanej, przy
czym mozliwe jest wymaganie utrzymywania tego bufora na poziomie
zarowno indywidualnym, jak i skonsolidowanym?. Jest on ustalany
stopniowo lub w trybie przyspieszonym - kazdorazowo w drodze korek-
ty o kolejne 0,5 punktu procentowego i musi by¢ poddawany przeglado-
wi co najmniej raz na dwa lata. Istnieje przy tym mozliwo$¢ wprowadze-
nia roznych wymogoéw dla réznych podzbioréw sektora.

Dyrektywa wymaga, by bufor ryzyka systemowego nie pociagal za
sobg nieproporcjonalnych niekorzystnych skutkow dla calosci lub czesci
systemu finansowego innych panstw czlonkowskich lub Unii jako ca-
tosci, stanowigc lub stwarzajac przeszkode dla funkcjonowania rynku
wewnetrznego.

W przypadku gdy grupa, na zasadzie skonsolidowanej, podlega wy-
mogom utrzymywania buforéw instytucji o znaczeniu systemowym, za-
stosowanie ma wyzszy z buforéw (art. 131.14):

« bufor globalnej instytucji o znaczeniu systemowym i bufor innej
instytucji o znaczeniu systemowym,

« bufor globalnej instytucji o znaczeniu systemowym, bufor innej
instytucji o znaczeniu systemowym i bufor ryzyka systemowego.

21 Bufor ryzyka systemowego moze miec zastosowanie do ekspozycji w pan-
stwach trzecich oraz do ekspozycji znajdujacych sie w innych panstwach czton-
kowskich.

22 Przewidziane sg przy tym procedury umozliwiajace ustalenie wskaznika na
poziomie wyzszym niz 5%. Przyjecie wskaznika w wysokosci do 3% wymaga
uprzedniego poinformowania Komisji Europejskiej, ERSS i EUNB. Dla ustalenia
wskaznika na poziomie 3-5% wymagana jest opinia Komisji.
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Istnieje wszelako mozliwos$¢ wystapienia sytuacji, w ktorej bufory te
beda sumowane. Dotyczy to przypadku, gdy bufor ryzyka systemowego
ma zastosowanie do wszystkich ekspozycji znajdujacych si¢ w danym
panstwie czlonkowskim, ustalajacym ten bufor, aby zareagowac¢ na ry-
zyko makroostroznosciowe, ale nie ma zastosowania do ekspozycji poza
nim; wowczas ten bufor ryzyka systemowego ma charakter dodatkowy
wzgledem bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym lub globalnej
instytucji o znaczeniu systemowym (art. 131.15).

Niespelnienie wymogu utrzymywania buforu ryzyka systemowego
powoduje, ze bank podlega ograniczeniom w zakresie wyplat zyskow.
Jesli za$ te ograniczenia prowadzilyby do niezadowalajacej poprawy po-
ziomu kapitalu podstawowego Tier I w $wietle stosownego ryzyka sy-
stemowego, organy nadzorcze moga natozy¢ na bank stosowne sankcje.

Zatem ogo6lem na bank moga by¢ nalozone istotnie wigksze wymo-
gi kapitalowe, nizby to wynikalto ze wspoélczynnika wyptacalnosci. Co
istotne, bardzo znaczaco wzmocniono role kapitalu najwyzszej jakosci
(CET1), uwzgledniajac wyzszy wymog wypelnienia normy wspdtczyn-
nika wyplacalnosci tymi instrumentami, a ponadto normy dotyczace
buforéw kapitatowych (,wymog potaczonego bufora”) takze muszg by¢
spelnione za pomoca tej klasy instrumentow.

Regulacje przewiduja rozlozenie w czasie obowigzywania zaostrzo-
nych norm; ostateczne wartosci wymogow kapitalowych (uwzglednia-
jace maksymalne poziomy buforéw) i etapy przejsciowe przedstawiaja
ponizsze wykresy.

Nalezy mie¢ na wzgledzie, zZe prezentowany na wykresach rok 2013
jest nieporéwnywalny z nastepnymi, w aspekcie definicji funduszy wlas-
nych podstawowych (Tier I). Ujete na wykresie wartodci odnosza sie¢
nie do kapitatu CET]1 (jest to nowa kategoria wprowadzona przez Bazy-
lee I1I), lecz do nieco szerszej kategorii Core Tier I (CT1). Jednak jako iz
jest to najblizsza definicyjnie kategoria funduszy wlasnych, uwzglednio-
no ja na wykresach, dla zobrazowania stopnia zmian wymogow.

Jak wida¢, w poczatkowych latach obowigzywania nowych regulacji
nie zwieksza si¢ ogélny wymdg wzgledem poziomu kapitaléw: norma
8% dla wspoélczynnika wyplacalnosci pozostaje bez zmian. Jak wczes-
niej wskazano, zmiany dotycza proporcji, w jakich wielko$¢ ta ma by¢

23 ,Wymdg potaczonego bufora” oznacza taczny kapitat podstawowy Tier I, ktory
jest wymagany do pokrycia wymaganego bufora zabezpieczajacego, powiek-
szony o:

a) specyficzny dla instytucji bufor antycykliczny,

b) bufor globalnych instytucji o znaczeniu systemowym,
c) bufor innych instytucji o znaczeniu systemowym,

d) bufor ryzyka systemowego.
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* Kategoria CET1 obowigzuje od 2014 r.; dla 2013 r. uwzgledniono kapitaly
Core Tier 1 (CT1).

Rysunek 3.1. Ewolucja minimalnych wymogdéw kapitatowych w okresie
przejsciowym (maksymalne wartosci buforéw, w tym wyzszy z buforéw:
ryzyka systemowego lub dla instytucji istotnych systemowo)

Zrédto: opracowanie wtasne.
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* Kategoria CET1 obowiazuje od 2014 r.; dla roku 2013 r. uwzgledniono kapi-
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Rysunek 3.2. Ewolucja wymogow kapitatowych w okresie przej$ciowym
(maksymalne warto$ci buforéw, w tym bufor ryzyka systemowego oraz dla
instytucji istotnych systemowo - O-Sll)

Zrédto: opracowanie wtasne.



72

Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...

zrealizowana dzieki funduszom wlasnym podstawowym (Tier I), w tym
kapitatom o najwyzszej jakosci — kapitatom podstawowym Tier I.

Od roku 2016 poza podstawowym wymogiem wspodlczynnika wy-
placalnosci zaczely obowigzywaé wymogi dotyczace buforéw kapitalo-
wych. Bufor zabezpieczajacy bedzie rést od 0,625 do 2,5% i bedzie obo-
wigzywal wszystkie banki.

Pozostale bufory (takze od roku 2016) beda mialy charakter opcjonal-
ny, z punktu widzenia organu nadzoru (wymogi mogga, lecz nie muszg zo-
sta¢ natozone). W zaleznosci od potrzeb, bufory te moga wynie$¢ od 0 do
2,5% (w przypadku bufora antycyklicznego), 3,5% (w przypadku bufora
dla globalnych instytucji istotnych systemowo), 2% (w przypadku bufora
dla innych instytucji istotnych systemowo) oraz 5% (dla bufora ryzyka
systemowego). Na wykresach uwzgledniono maksymalny ich poziom?.

Lacznie zatem obowigzkowy dla wszystkich bankéw poziom wyma-
ganych kapitalow (wspdtczynnik wyptacalnosci i bufor zabezpieczajacy)
wynosi¢ bedzie docelowo (od 2019 r.) 10,5%. Po uwzglednieniu bufora
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* Kategoria CET1 obowigzuje od 2014 r.; dla roku 2013 r. uwzgledniono
kapitaty Core Tier 1 (CT1).

Rysunek 3.3. Ewolucja wymogdéw kapitatowych w okresie przejsciowym
(maksymalne warto$ci buforéw, w tym bufor ryzyka systemowego oraz dla
instytucji istotnych systemowo - G-SlI)

Zrédto: opracowanie wtasne.

24 W istocie regulacje pozostawiaja mozliwo$¢ ustanowienia wymogdw na pozio-
mach wyzszych od wskazanych.
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antycyklicznego w jego maksymalnym wymiarze, poziom wymogéw
wzrosnie do 13%. Instytucje generujace istotne ryzyko systemowe mu-
szg liczy¢ si¢ z dodatkowym wymogiem 5% jako bufora z tego tytulu
- facznie zatem wymogi wyniosa 18% (wykres 3.1). Zasadniczo dodatko-
wy bufor dla tych instytucji powinien stanowi¢ wieksza z wymaganych
kwot: bufora ryzyka systemowego lub bufora dla instytucji istotnych
systemowo (globalnych lub innych), jednak w okreslonych sytuacjach
mozliwe jest ich polaczenie. Wowczas minimalny wymoég (dla najwyz-
szych mozliwych pozioméw buforéw) wyniesie facznie 21,5% - dla glo-
balnych instytucji istotnych systemowo (rysunek 3.3)* lub 20% - dla
innych instytucji istotnych systemowo (rysunek 3.2).

Oznacza to zatem potencjalne bardzo znaczace zwiekszenie wymogow
kapitalowych stawianych bankom. Wydaje si¢ wszelako mato prawdopo-
dobne, by organy nadzoru skorzystaly z nowych regulacji w pelnym za-
kresie. Zwazywszy na obecng pozycje kapitalowg bankéw — cho¢ juz czes-
ciowo utrzymujacych dobrowolne, dodatkowe bufory - nalezy przyznac,
ze wypelnienie tak wysrubowanych norm w relatywnie krétkim okresie
(jak na tak fundamentalne zmiany) byloby niezwykle trudne do realizacji.

Wskaznik dzwigni

Wspolczynnik wyplacalnosci jest bardzo skomplikowanym mierni-
kiem, a jego konstrukcja uwzglednia wiele algorytmoéw i zalozen doty-
czacych pomiaru ryzyka. Nie brak opinii, ze niekiedy mozliwe jest takie
strukturyzowanie transakeji, Ze bank generuje bardzo wysokie ryzyko,
posiadajac przy tym relatywnie niewiele kapitalu. To wlasnie bardzo wy-
soka dzwignia finansowa byla jednym z powoddéw kruchosci wielu ban-
kéw i ich podatnosci na sytuacje kryzysowa. Konieczne zatem stalo si¢
ograniczenie ryzyka nadmiernej dzwigni finansowej. Przyjeto zatem, ze
normy kapitalowe muszg zosta¢ uzupelnione tym prostym miernikiem.

Dyrektywa CRD IV wymaga od organéw nadzoru zapewnienia po-
siadania przez banki polityk i procedur stuzacych identyfikacji ryzyka
nadmiernej dZwigni finansowej, zarzadzania takim ryzykiem i monito-
rowania go (art. 87 CRD).

Wskaznik dzwigni finansowej zdefiniowany jest w rozporzadzeniu
CRR (art. 429) jako:

kapitat Tier I

0,
ekspozycja catkowita x100%

25 Ich wystapienie w Polsce wydaje sie mato prawdopodobne.
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Ekspozycja calkowita oznacza sume wartosci ekspozycji z tytulu
wszystkich aktywdéw i pozycji pozabilansowych nieodliczonych przy
wyznaczaniu kapitatu Tier I.

Warto$¢ ekspozycji z tytutu aktywdw oznacza ich wartos¢ ksiegowa,
po dokonaniu korekt z tytulu szczegdlnego ryzyka kredytowego, do-
datkowych korekt wartosci pozycji z portfela handlowego (zwigzanych
z wymogami w zakresie ostroznej wyceny) oraz innych redukcji fundu-
szy wlasnych zwigzanych z danym skladnikiem aktywoéw. Nie uwzgled-
nia si¢ pomniejszen wartosci ekspozycji z tytutu aktywow w zwigzku
z zakupionymi zabezpieczeniami rzeczowymi lub finansowymi, gwa-
rancjami lub ograniczeniami ryzyka kredytowego. Nadto nie kompen-
suje si¢ kredytow z depozytami.

Warto$¢ ekspozycji z tytulu pozycji pozabilansowych ustalana jest
przez przemnozenie ich wartosci nominalnej przez wspoétczynniki kon-
wersji (0, 10%, 20%, 50%, 100%)*.

Od wejscia w zycie pakietu CRD IV/CRR banki bedg zobowigzane do
przekazywania nadzorowi informacji na temat wskaznika dzwigni i jego
elementow skladowych?. Maja one by¢ uwzgledniane przy przeprowa-
dzaniu przegladu nadzorczego.

Obecnie nie zostal jeszcze ustalony wymagany poziom wspoélczynni-
ka dzwigni - kalibracja zostanie dokonana po okresie obserwacji. Eu-
ropejski Organ Nadzoru Bankowego zostal zobowiagzany do przedsta-
wienia do 31 pazdziernika 2016 r. sprawozdania, uwzgledniajacego m.in.
kwestie:

o czy wskaznik dzwigni jest wlasciwym narzedziem sluzacym do
zmniejszenia — w zadowalajacy sposob i w zadowalajacym stopniu
- ryzyka nadmiernej dzwigni finansowej bankéw oraz czy metoda
obliczania wymaga zmian (w tym czy bardziej odpowiednie byloby
stosowanie kapitalu podstawowego Tier I),

o okreslenia modeli biznesowych, odzwierciedlajacych ogdlne profi-
le ryzyka banku oraz wprowadzenia réznych pozioméw wskaznika
dzwigni w odniesieniu do tych modeli biznesowych (oraz wskaza-

26 Wspodtczynniki konwersji dla poszczegdlnych grup zobowigzan pozabilanso-
wych wskazane sg w art. 111.1i429.10.

27 W okresie przejSciowym - od 1 stycznia 2014 do dnia 31 grudnia 2021 r. - wskaz-
nik dzwigni ma by¢ obliczany zaréwno w wersji uwzgledniajacej kapitat Tier I,
jak i kapitat Tier | wyznaczany z uwzglednieniem przepiséw przejSciowych (do-
tyczy to np. stopniowego uwzgledniania niektérych pozycji pomniejszajacych
kapitaty lub wytaczenia z odliczen, uznawania w skonsolidowanych funduszach
wtasnych udziatéw mniejszos$ci, stosowania zasady praw nabytych wobec pozy-
cji, ktdre kwalifikowaty sie jako fundusze wtasne na mocy dotychczas obowia-
zujacych przepisow).
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nia jaki bylby odpowiedni poziom wskaznika dzwigni w odniesie-
niu do kazdego z tych modeli).

Dopiero po okresie obserwacji nastgpi ustalenie wymaganego poziomu
(lub poziomoéw) tego wskaznika — od 2018 r. Wstepnie zaklada sie, ze ban-
ki bylyby zobowiazane do utrzymywania tego miernika na poziomie nie
nizszym niz 3%.

Wskaznik dzwigni, jako prosty miernik wskazujacy skale finanso-
wania dzialalnosci banku kapitalem wlasnym moze by¢ bardzo cen-
nym uzupelnieniem skomplikowanego wspétczynnika wyplacalnosci.
Oczywiscie nie jest wskaznikiem wystarczajacym dla oceny adekwat-
nosci kapitalowej, ale moze poméc w identyfikacji bankéw o fundu-
szach zbyt niskich w stosunku do skali prowadzonej dziatalnosci
(w poréwnaniu z konkurentami). Zwraca si¢ jednak uwage na fakt,
ze zastosowanie zle skalibrowanego wskaznika dzwigni mogloby sil-
nie ograniczy¢ efektywnos¢ calosci pakietu wymogéw kapitalowych.
Analitycy Standard & Poor’s na przyklad wskazuja niebezpieczenstwo,
ze banki - by sprosta¢ wymogom wskaznika dzwigni - moga w okre-
slonych sytuacjach ogranicza¢ swe zaangazowanie w aktywa malo
ryzykowne i malo dochodowe, co byloby szkodliwe dla gospodarki
(w tym dla rynku miedzybankowego), a przy tym istniatoby zagroze-
nie koncentracja na ryzykownych, wysokodochodowych pozycjach, co
zwigkszaloby ogdlne ryzyko i negatywnie wptywalo na adekwatnos¢
kapitatowg (Standard & Poor’s 2010).

28 Raport Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego z sierpnia 2016 r. (EBA 2016)
przedstawit wyniki badania dotyczacego skali potencjalnego wypetnienia wy-
mogu wspotczynnika dzwigni na poziomie 3% przez europejskie banki (w tym
skali niedoboru kapitatu), potencjalnego wptywu na ograniczenie finansowania
gospodarki, wptywu na poziom ryzyka bankowego i konsekwencji dla wrazliwo-
Sci wymogow kapitatowych w zaleznosci od cyklu gospodarczego. Rozwazajac
najnowsze rekomendacje BCBS (2016), EBA podtrzymata rekomendacje wymo-
gu utrzymywania wskaznika dzwigni na minimalnym poziomie 3% (w odniesie-
niu do kapitatu Tier 1), poczawszy od 2018 r. Zaakcentowano przy tym, ze wy-
mdg ten powinien dotyczyé réwniez matych, lokalnych bankéw, w tym bankéw
spotdzielczych, natomiast wyzsze wymogi moga byc¢ sprecyzowane dla global-
nych bankéw systemowo istotnych.
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Charakterystyka wymogow ptynnosciowych

Mariusz Zygierewicz

https://doi.org/10.18778/8088-523-3.06

Ostatni kryzys na rynku finansowym na $wiecie pokazal kolejny raz i to
w sposob bardzo wyrazny, jakie znaczenie ma zarzadzanie ryzykiem
plynnosci w instytucjach finansowych dla prawidlowego funkcjono-
wania tego rynku i dla samego sektora bankowego. Trudnosci w za-
rzadzaniu plynnoscig stawaly si¢ pierwszymi sygnalami problemoéw fi-
nansowych bankéw, zanim pojawily si¢ trudnosci z wyplacalnoscig czy
z pogorszeniem si¢ jako$ci portfela kredytowego. Klopoty wielu bankow
w zarzadzaniu plynnoscia od poczatku ostatniego kryzysu wynikaty
m.in. z nadmiernego uzaleznienia finansowania swojej dziatalnosci od
srodkow pozyskanych z rynku na krétki termin, z innych instytucji fi-
nansowych, a takze z utrzymywania niedostatecznych rozmiaréw srod-
kow ptynnych stuzgcych pokryciu biezgcemu regulowaniu zobowigzan.
Kryzys uwidocznil, jak szybko plynno$¢ na rynku finansowym moze
~wyparowac” i nastepnie brak dostatecznej ptynnosci moze utrzymywac
sie stosunkowo dlugo, m.in. na skutek obnizonego zaufania uczestnikow
rynku. Cze$¢ z tych problemoéw nie byla takze catkowicie obca polskie-
mu sektorowi bankowemu, cho¢ oczywiscie skala klopotéw w zarzadza-
niu plynnoscia polskich bankéw byla nieporéwnywalnie mniejsza niz
w bankach zagranicznych i w duzym stopniu trudnosci polskich bankéw
zostaly zaimportowane z rynkéw zagranicznych na skutek zadzialania
»instynktu stadnego”. Mozna jednak przypomnie¢, ze w celu zmniejsze-
nia tych trudnos$ci Narodowy Bank Polski uruchomit zaraz po wybuchu
ostatniego kryzysu finansowego na $wiecie tzw. pakiet zaufania, ktéry
umozliwial bankom komercyjnym zasilenie si¢ w plynne $rodki finan-
sowe na podstawie réznego rodzaju transakcji zawieranych z bankiem
centralnym. W innych krajach skala i okres wsparcia udzielonego przez
banki centralne byla nieporéwnywalnie wigksza.

Te doswiadczenia u$wiadomily regulatorom raz jeszcze potrzebe
poszukiwania nowych regulacji ostroznosciowych, ktére pozwolity-
by w sposob bezpieczny zarzadzaé ryzykiem plynnosci w instytucjach
finansowych i wzmocnityby ich odpornos¢ na zewnetrzne szoki ptyn-
no$ciowe. Dlatego tez w dokumencie przygotowanym przez Komitet
Bazylejski w 2010 r., okreslanym mianem Bazylei III, po raz pierwszy
zostaly wyznaczone ilosciowe wymogi ptynnosciowe dla bankéw, kto-
re s3 aktywne w skali miedzynarodowej. Ujecie kwestii zarzadzania
plynnoscia stanowilo przy tym swego rodzaju nowe podejscie regula-
tora w stosunku do poprzednich wymogdéw ostroznosciowych nakfada-
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nych na banki przez Komitet Bazylejski. Tym razem uwaga regulatora
zostala silniej skoncentrowana takze na réwnowadze miedzy aktywna
i pasywna strong bilansu bankéw. W poprzednich regulacjach najwiecej
miejsca po$wiecono aktywnej stronie bilansu bankéw: w Bazylei I na ry-
zyku kredytowym, w Bazylei II na ryzyku kredytowym, rynkowym oraz
operacyjnym. W zakresie zarzadzania pasywami bankéw dotychczaso-
we normy ostroznosciowe odnosily sie gtéwnie do kapitaléw wtasnych.
W Bazylei III regulatorzy podjeli zatem szerzej kwesti¢ prawidlowego
zarzadzania pasywami. Poza okreslonymi juz wczeéniej wymogami ka-
pitalowymi, wiele uwagi zwraca si¢ na strukture finansowania dziatalno-
$ci banku, ze szczegdlnym uwzglednieniem poszukiwania systemowego
rozwigzania problemu dopasowania terminowego struktury aktywow
i pasywow banku oraz okresleniem stopnia plynnosci poszczegdlnych
typow aktywow.

Do czasu opublikowania pakietu Bazylea III regulatorzy narodowi
i miedzynarodowi generalnie ograniczali si¢ najczesciej tylko do wyda-
wania bankom rekomendacji o charakterze jako$ciowym, nie wprowa-
dzajac jednak wigzacych ilosciowych wymogdéw regulacyjnych. W Pol-
sce taka koncepcja zostata wdrozona poprzez uchwalenie przez nadzor
bankowy rekomendacji P dotyczacej systemu monitorowania ptynnosci
finansowej bankéw (NBP, GINB, Rekomendacja P 2002). Specyfika pol-
skiego podejscia w zakresie zarzadzania ryzykiem ptynnosci w bankach
polegala jednak na tym, ze w kilka lat po wydaniu rekomendacji P nad-
z6r bankowy zdecydowal o wydaniu takze wigzacych norm ilosciowych
w zarzadzaniu ryzykiem plynnosci. Polska byla jednym z nielicznych
panstw na $wiecie, ktére wprowadzily w tym zakresie normy ilosciowe.
Banki dzialajace w Polsce zostaly zobowigzane do wypelniania czterech
norm plynnosciowych od 2008 r., ktére dotycza zaréwno zarzadzania
plynnoscia krétkoterminows, jak i dlugoterminows. Aktualnie obowig-
zujace normy plynnosci zostaly zawarte w uchwale 386/2010 Komisji
Nadzoru Finansowego, ale nalezy podkresli¢, ze w praktyce nie ulegaty
one zmianie od poczatku ich wprowadzenia w 2008 r. Wydawaloby sig¢
zatem, ze wprowadzenie nowych norm ilosciowych nie powinno by¢ sil-
nym szokiem dla bankéw dzialajacych w Polsce, gdyz juz poprzednio
obowiazywaly je normy o charakterze ilosciowym. W praktyce tak jed-
nak nie jest, gdyz nalezy podkresli¢, ze dotychczas obowigzujace w Pol-
sce normy ilosciowe pozostawialy bankom relatywnie duzg mozliwos¢
swobody w zakresie wypelnienia norm. Z jednej bowiem strony same
normy muszg by¢ wypelnione w sposob rygorystyczny, a ich brak spet-
nienia naklada na banki negatywne konsekwencje nadzorcze. Z drugiej
jednak strony same zasady obliczania elementéw skladowych wskazni-
kow (jak choc¢by wielkosci srodkéw stabilnych i niestabilnych w banku)
pozostawiaja instytucjom bankowym relatywnie duza swobode i moz-
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liwo$¢ uznaniowego kwalifikowania tych wielkosci. To powoduje, ze
nie s3 one tak $cisle normami ilo§ciowymi jak w przypadku rozwigzan
przyjetych przez Komitet Bazylejski w pakiecie Bazylea III.

Prezentujac najwazniejsze postanowienia pakietu Bazylea III w za-
kresie zarzadzania ptynnoscia w bankach, nalezy rozpocza¢ od zazna-
czenia, ze w dokumencie Komitetu Bazylejskiego zostaly odrebnie okre-
slone wymogi kapitalowe dla bankéw i wymogi ptynnosciowe. Po serii
konsultacji dokument koncowy zostat opublikowany w grudniu 2010 r.
(BCBS 20104, 2010b) i nowe normy mialy zacza¢ obowiazywa¢ w skali
$wiatowej od poczatku 2013 r. W praktyce ten termin nie zostal dotrzy-
many przez regulatoréw wszystkich najwiekszych rynkéw finansowych
na $wiecie, na co wskazuja okresowe informacje dotyczace wdrozenia
nowych wymogéw opracowywane przez Komitet Bazylejski (BCBS
2013¢). Dotyczy to m.in. takich rynkéw jak Unia Europejska czy Stany
Zjednoczone. Kolejne terminy wdrozenia postanowien Bazylei III byly
odraczane.

Wprowadzenie nowych standardéw w zakresie ptynnosci mialo stu-
zy¢ osiggnieciu dwdch zasadniczych celow. Pierwszym bylo promowanie
wzmocnienia krétkoterminowej odpornosci bankéow w zakresie ryzyka
plynnosci poprzez zapewnienie, Ze majg one dostatecznie wysoki poziom
zasobow o wysokiej ptynnosci, ktére pozwolg instytucjom kredytowym
przetrwaé nadzwyczajne zdarzenie powstale na rynku finansowym,
ktore trwa jeden miesigc. Temu celowi ma stuzy¢ obowigzek spelnie-
nia normy ilosciowej — wskaznika pokrycia ptynnosci (LCR - Liquidi-
ty Coverage Ratio). Drugim celem wprowadzenia nowych standardow
byto dazenie do zwigkszenia odpornosci banku w dluzszym horyzoncie
czasu poprzez tworzenie zachet do wigkszego finansowania dziatalnosci
bankowej §rodkami pochodzacymi ze zZrédet cechujacymi sie wyzszym
poziomem stabilno$ci. Z tego powodu przyjety przez Komitet Bazylejski
wskaznik stabilnego finansowania (NSFR - Net Stable Funding Ratio)
ma horyzont jednego roku i ma stuzy¢ tworzeniu bardziej zréwnowazo-
nej struktury zapadalno$ci aktywéw i wymagalnosci pasywéw w banku.

Wskaznik LCR jest relacja zapasu aktywéw o wysokiej pltynnosci do
tacznego odplywu netto gotéowki z banku w okresie najblizszych 30 dni
kalendarzowych. Relacja ta ma w kazdym momencie funkcjonowania
bankéw wynosi¢ co najmniej 100%. Ta konstrukcja opiera si¢ zatem
w znacznym stopniu na wewnetrznych zasadach zarzadzania ryzykiem
plynnosci w banku.

Zapas aktywow o wysokiej ptynnosci maja stanowic¢ te kategorie
aktywow, ktore pozostang plynnymi takze w sytuacji powstania nad-
zwyczajnych warunkéw na rynku finansowym. Z tego powodu tylko
wybrana czes¢ aktywdw moze by¢ uznana za ptynne tak, aby pozostaly
one takze plynne w okresie zaburzen na rynku. Za aktywa o wysokiej
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plynnosci uznano aktywa, ktére moga by¢ tatwo i natychmiast zamie-
nione na gotéwke przy niewielkiej lub zadnej utracie wartosci. Dotyczy
to zwlaszcza aktywow o niskim poziomie ryzyka kredytowego i rynko-
wego, cechujacych sie duzg fatwoscia i pewnoscia oceny ich wartosci,
niskim poziomie korelacji z aktywami o wysokiej ptynnosci i notowa-
nych na uznanych gieldach. Warunkiem uznania skladnika aktywéw
za plynne jest istnienie aktywnego i duzego rynku takiego instrumentu
finansowego, cechujacego si¢ dodatkowo niskim poziomem koncentracji
rynku oraz niska historycznie zweryfikowang skfonnoscia uczestnikow
rynku do uciekania od tych aktywéw w okresie powstania zaburzen na
rynku finansowym. Ponadto warunkiem uznania aktywa za ptynne jest
takze istnienie podmiotu pelnigcego funkcje market-makera w odnie-
sieniu do takiego instrumentu.

Wszystkie aktywa o wysokiej ptynnosci ujmowane dla celéw wyli-
czenia wskaznika pokrycia plynnosci sa dzielone na tzw. dwa pozio-
my. Pierwszy z nich obejmuje aktywa o najwyzszym stopniu plynnosci
i faczny wymagany zapas aktywow o wysokiej ptynnosci banku moze
sklada¢ si¢ wylacznie z aktywow zaliczanych do tego poziomu. Nato-
miast w przypadku drugiego poziomu, aktywa zaliczane do tej kategorii
moga stanowi¢ uzupelnienie zapasu ptynnych aktywoéw, ale nie moga
by¢ wylacznymi skladnikami zapasu aktywdw o wysokiej plynnosci
bankéw. Aktywa z drugiego poziomu mogg stanowi¢ maksymalnie 40%
facznego wymaganego zapasu aktywow o wysokiej plynnosci. Maksy-
malny udzial aktywéw z poziomu drugiego w catosci zapasu srodkéw
o wysokiej ptynnosci jest rowny 2/3 wartosci aktywoéw z poziomu 1 po
zastosowaniu odpowiednich wag (haircut).

Aktywa finansowe zaliczane do poziomu 1 s3 ujmowane wg warto-
$ci rynkowej i w ich przypadku nie sg stosowane obnizenia wartosci dla
celow obliczen (haircut). Przyjmuje sie¢ bowiem, ze aktywa te moga by¢
zbyte przez bank w kazdej chwili bez poniesienia straty finansowej w sto-
sunku do ich aktualnej warto$ci rynkowej. Poziom 1 obejmuje gotowke,
rezerwy w banku centralnym (w rozmiarach, w jakich te rezerwy moga
by¢ wycofane w warunkach nadzwyczajnych), rynkowe papiery wartos-
ciowe emitowane lub gwarantowane przez panstwa, banki centralne,
instytucje zaliczane do finanséw publicznych ponizej szczebla central-
nego, miedzynarodowe banki rozwoju (jesli maja wage ryzyka 0%, sa
przedmiotem handlu na aktywnym rynku, sa wiarygodnym zrédiem
plynnosci nawet w sytuacjach nadzwyczajnych, nie sa zobowigzaniami
instytucji finansowej lub jej podmiotéw zaleznych), papiery wartosciowe
o wadze ryzyka wyzszej niz 0% (gdy s3a emitowane przez panstwo lub
bank centralny w walucie lokalnej, ktérego dotyczy analiza ptynnosci
banku), niektdre inne papiery wartosciowe o wadze ryzyka wyzszej niz
0% (gdy sa emitowane przez panstwo lub bank centralny w walucie obcej
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i w takich rozmiarach, ktére wynikajg z potrzeby réwnowazenia operacji
finansowych prowadzonych przez bank w takiej jurysdykcji).

W zakresie poziomu 2 zapasu srodkéw o wysokiej ptynnosci ujmuje
sie okreslone przez regulatora rodzaje aktywow pod warunkiem jednak,
ze portfel tych aktywow jest dobrze zdywersyfikowany pod wzgledem
rodzaju aktywow, typu emitenta aktywow (w tym np. branzy podstawo-
wej dziatalnosci emitenta). W przypadku tych aktywdw musi by¢ zasto-
sowane zmniejszenie wartosci aktywa dla celéw wyliczenia LCR (hair-
cut) w wysokosci co najmniej 15% wartosci rynkowej tych aktywéw. Do
aktywow z poziomu 2 mogg by¢ zaliczone rynkowe papiery wartosciowe
reprezentujace wierzytelnosci panstw, bankéw centralnych, instytucji
zaliczanych do finanséw publicznych ponizej szczebla centralnego lub
miedzynarodowych bankéw rozwoju oraz papiery wartosciowe gwaran-
towane przez te podmioty. Mozliwos¢ ujecia tych papieréw jest jednak
uzalezniona od spetnienia dodatkowych warunkéw: w metodzie stan-
dardowej waga ryzyka wynosi 20%, papiery sa przedmiotem handlu na
aktywnym rynku, sa dowody historyczne na wysoka ptynnos¢ instru-
mentu nawet w okresie zaburzen na rynku i nie sa zobowigzaniami in-
stytucji finansowych i ich podmiotéw zaleznych. Ponadto do poziomu 2
zaliczono takze listy zastawne oraz obligacje korporacyijne, jesli nie sa
emitowane przez instytucje finansowa (dotyczy obligacji korporacyj-
nych) lub nie s3 emitowane przez dany bank lub jego podmiot zalez-
ny (dotyczy listéw zastawnych). Dodatkowymi warunkami zaliczenia
skiadnika aktywa do poziomu 2 jest posiadanie ratingu nadanego tym
aktywom przez uznang agencje ratingowa na poziomie co najmniej AA-
(lub s3 w banku oceniane wewnetrznie na poziomie co najmniej AA-),
istnienie historycznych dowodéw utrzymywania si¢ wysokiej ptynno-
$ci takiego aktywa takze w okresie zaburzen na rynku (np. w postaci
nieprzekraczania maksymalnego obnizenia ceny papieru wartos$ciowe-
go w okresie zaburzen o wiecej niz 10%) oraz prowadzenie obrotu tymi
walorami na duzym i aktywnym rynku charakteryzujacym si¢ niskim
poziomem koncentracji.

Mianownikiem we wskazniku LCR jest odptyw gotéwki z banku
w okresie najblizszych 30 dni kalendarzowych. Jest on definiowany jako
faczny oczekiwany odplyw gotéwki pomniejszony o spodziewane wpty-
wy gotowki w tym samym okresie w warunkach powstania zaburzen
na rynkach finansowych. Laczna wielkos¢ odptywu srodkéw finanso-
wych z banku jest obliczana jako przemnozenie wielkosci réznych ist-
niejacych kategorii zobowigzan bilansowych i pozabilansowych banku
przez odpowiedni wskaznik odptywu. Minimalna wielko$¢ wskaznika
zostata okreslona przez Komitet Bazylejski i zalezy ona od spodziewane;j
stabilnos$ci poszczegdlnych kategorii zobowigzan finansowych banku.
Najnizszy wskaznik przewidywanego odptywu maja depozyty detalicz-
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ne (wylacznie depozyty zlozone przez osoby prywatne). Obejmujg one
zaréwno depozyty terminowe, jak i §rodki zgromadzone na rachunkach
na zadanie. Depozyty 0sob prywatnych sa przy tym dodatkowo dzielone
na czes$¢ stabilng i mniej stabilng. Za stabilne uznano depozyty, ktére sa
w pelni gwarantowane przez system gwarantowania depozytéw a po-
nadto bank ma specjalne relacje z klientem, ktére czynig wycofanie de-
pozytu wysoce nieprawdopodobnym lub depozyt jest utrzymywany na
rachunku transakcyjnym (na ktéry dokonywane sa wptywy z wynagro-
dzenia). W takim przypadku wskaznik odptywu wynosi tylko 5%.

Zasady zaliczania do kategorii mniej stabilnych depozytéw detalicz-
nych majg zosta¢ okreslone przez krajowe wladze nadzorcze. Komitet
Bazylejski nie podal szczegétowych warunkéw w tym zakresie, wska-
zujac jedynie, Ze moga one takze dotyczy¢ depozytéow nie objetych
gwarancjami systemu gwarantowania depozytéw. Tego typu depozyty
o mniejszej stabilnosci muszg miec¢ zastosowana co najmniej 10% wage
odplywu. Takze w zakresie depozytéow walutowych to krajowe wladze
nadzorcze majg okresli¢ czynniki determinujace stabilnos¢ depozytéw
i potencjalng wage odplywu. Natomiast depozyty terminowe o terminie
zapadalnosci dluzszym niz 30 dni mogg by¢ wytaczone w calosci na po-
trzeby wyliczania LCR tylko w sytuacji, gdy deponent nie ma mozliwosci
prawnych wycofania depozytu w okresie 30 dni lub gdy przedterminowe
wycofanie srodkéw jest obarczone istotnie wigkszymi konsekwencjami
niz tylko utrata odsetek. Tym samym stosowanie przez bank tylko klau-
zuli dotyczacej karnych odsetek nie jest wystarczajace z punktu widze-
nia mozliwosci pominiecia depozytu przy wyliczaniu wskaznika LCR.

Pozostale depozyty bankowe zostaly zaliczone do kategorii depozy-
tow od klientoéw niedetalicznych, ale w ramach tej grupy zostato wydzie-
lonych kilka podkategorii. Depozyty od klientéw zaliczanych do matych
przedsigbiorstw sg traktowane tak samo jak depozyty oséb prywatnych.
Majg wowczas zastosowanie wagi odptywu 5% lub 10%. W odniesieniu
do pozostalych klientéw moze by¢ zastosowana stawka 25%, ale tylko
w przypadku, gdy miedzy bankiem a klientem istnieja specjalne relacje,
a rachunek i $rodki finansowe na rachunku sg klientowi niezbedne do
przeprowadzania okreslonych typow transakcji finansowych (np. opera-
cji custodialnych, clearingu, zarzadzania gotowka).

Stawka 25% jest stosowana takze w odniesieniu do depozytéw w ra-
mach systemu bankowosci spotdzielczej (depozytdw bankow spotdziel-
czych w banku zrzeszajacym), ale tylko pod warunkiem ustanowie-
nia systemu ochrony instytucjonalnej, specjalnego systemu opisanego
w Bazylei III, ktéry wiaze blizej ze soba banki spoldzielcze dziatajace
w ramach IPS.

W przypadku depozytéw przedsigbiorstw podstawowy wskaznik
odptywu wynosi 75%. Dotyczy to takze depozytéw od panstw, bankow
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centralnych czy jednostek samorzadu terytorialnego. W pozostatych
przypadkach wskaznik odptywu wynosi az 100%. Dotyczy to zwlaszcza
depozytéw zlozonych w banku przez inne instytucje finansowe (w tym
banki).

Odrebne zasady zostaly ustanowione w zakresie zobowigzan ban-
kow zabezpieczonych aktywami zaliczonymi do aktywdéw o wysokiej
plynnosci, jak chociazby krétkoterminowych transakcji warunkowych,
zakupu papieréw wartosciowych pod zastaw. Takze specyficzne zasady
zostaly zapisane w odniesieniu do zobowigzan wynikajacych z instru-
mentéw pochodnych. Sg one jednak bardzo szczegdlowe i stosowany
wskaznik odptywu zalezy od wielu czynnikéw specyficznych dla tego
typu transakcji.

Jak wspomniano wyzej, w mianowniku LCR ujmuje si¢ nie tylko
oczekiwany odptyw, ale takze wplywy pienigezne w okresie 30 dni kalen-
darzowych. Generalna zasada zapisana w Bazylei III stanowi jednak, ze
faczna wartos¢ wplywow nie moze przekroczy¢ 75% wartosci oczekiwa-
nych odplywéw w okresie najblizszych 30 dni. Tym samym bank musi
miec¢ zapas aktywow o wysokiej ptynnosci w wysokosci przynajmniej
25% oczekiwanego odplywu srodkéw finansowych z banku w okresie
zaburzen rynkowych.

Bank moze zaliczy¢ do oczekiwanych wplywow pienieznych kwoty
wynikajace z zawartych przez bank transakcji warunkowych, jesli te
transakcje zostaly zabezpieczone pozycjami zaliczanymi do aktywow
plynnych zdefiniowanych w liczniku LCR. Bank nie moze natomiast
zaliczy¢ do oczekiwanych wplywow srodkéw, ktore maja pochodzic z li-
nii kredytowych otwartych w innych bankach. W przypadku zawarcia
przez bank uméw kredytowych z klientami bedagcymi osobami prywat-
nymi lub malymi przedsiebiorcami bank moze zaliczy¢ do kategorii
oczekiwanego wpltywu 50% planowanych splat kredytéw przypadaja-
cych w okresie najblizszych 30 dni. Podobnie w odniesieniu do bizneso-
wych klientéw niefinansowych bank moze uja¢ 50% kwot wynikajacych
z umow, natomiast w przypadku finansowych podmiotéw bedacych
kontrahentami wplyw moze by¢ uznany na poziomie 100%.

W opublikowanej w lipcu 2011 r. znowelizowanej wersji dokumentu
dotyczacego Bazylei III okreslono, Ze w odniesieniu do wskaznika LCR
od 2011 r. mial rozpocza¢ si¢ tzw. okres obserwacyjny, w ktérym ban-
ki majg wylicza¢ juz wskaznik, ale nie jest on jeszcze norma wigzaca
w dzialalnosci bankéw. Okres obserwacyjny mial pozwoli¢ na empi-
ryczng analize potencjalnych skutkéw wprowadzenia normy w ksztalcie
przyjetym przez Komitet Bazylejski. Wskaznik LCR jako obowiazkowy
minimalny wymdg ilosciowy miat obowigzywa¢ od 2015 r. W Polsce,
podobnie jak w calej Unii Europejskiej, minimalny ilosciowy wymog
plynnosciowy zaczal obowigzywac od 1 pazdziernika 2015 r.
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Bazylea III zawiera takze wymog dotyczacy spelnienia dtugotermino-
wej normy plynnosci, okreslanej mianem wskaznika stabilnego finanso-
wania (NSFR). Jest on definiowany jako iloraz dostepnych srodkéow sta-
bilnego finansowania i wymaganej kwoty stabilnego finansowania. Jego
konstrukcja jest zatem oparta na koncepcji aktywéw plynnych netto.
Wymagana kwota finansowania jest odnoszona do wszystkich nieptyn-
nych aktywdw i posiadanych papierow wartosciowych, a takze niewiel-
kiej czesci zobowigzan wynikajacych z zobowigzan pozabilansowych.
Wskaznik NSFR w banku musi by¢ wyzszy niz 100%.

Definicja dostgpnego finansowania diugoterminowego obejmuje
kapital, akcje uprzywilejowane o terminie zapadalnosci diuzszym niz
jeden rok, cze$¢ depozytéow bez terminu zapadalnosci lub z terminem
krétszym niz jeden rok, ktéra jest oczekiwana przez bank, ze pozosta-
nie w banku przez diuzszy czas (nawet w warunkach zaburzen na ryn-
ku) oraz czes$¢ finansowania z rynku hurtowego o terminie krétszym
niz jeden rok, ktdra jest takze spodziewana pozosta¢ w banku diuzej,
nawet w warunkach zaburzen rynkowych. Dla kazdej z tych kategorii
pasywow przypisywana jest w regulacjach odpowiednia waga. Przykfa-
dowo kapital wlasny ma najwyzsza wage 100%. Taka sama wage maja
depozyty terminowe o terminie co najmniej 1 roku. Natomiast depozyty
stabilne bez terminu zapadalnosci lub z terminem ponizej 1 roku maja
wage 90%, a mniej stabilne depozyty maja wage 80%. Pozostate depo-
zyty bankowe maja wage 50%. Dotyczy to depozytow przedsigbiorstw,
jednostek samorzadu terytorialnego, panstw, bankéw centralnych czy
miedzynarodowych bankow rozwoju. Wylgczone sg natomiast depozyty
z innych bankéw.

W mianowniku NSFR wyliczana jest wielko$¢ wymaganego stabilne-
go finansowania. Podobnie, jak w przypadku licznika, takze tutaj maja
zastosowanie rézne wagi. Jednak s3 one odnoszone do réznych pozy-
cji aktywow banku - tej czesci, ktora nie bedzie mogla by¢ zamieniona
na gotowke w wyniku sprzedazy lub wykorzystana jako zabezpieczenie
w pozyczkach zabezpieczonych w okresie jednego roku. Przyjete wagi
dla poszczegolnych kategorii aktywow wahaja sie od 0 do 100%. Wage
0% ma przykladowo gotéwka, nieobcigzone transakcje o terminie po-
nizej 1 roku, nieobcigzone papiery wartosciowe o terminie zapadalnosci
ponizej 1 roku. Obligacje przedsigbiorstw o terminie dtuzszym niz 1 rok
oraz ratingu AA- lub wyzszym maja wage 20%, podobnie jak diuzne
papiery dlugoterminowe z gwarancjami panstwa, banku centralne-
go czy jednostek samorzadu terytorialnego. Akcje wyemitowane przez
podmioty niefinansowe, notowane na uznanej gietdzie, maja wage 50%,
podobnie jak obligacje korporacyjne i listy zastawne, jesli moga one by¢
wykorzystywane w operacjach z bankiem centralnym w zakresie kre-
dytu intra-day lub overnight, a ponadto papiery te cechujg si¢ niskim
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poziomem ryzyka kredytowego (do A-) i s3 przedmiotem handlu na du-
zym i aktywnym rynku. Kredyty mieszkaniowe o wadze ryzyka 35%
w podejsciu standardowym moga mie¢ wage 65%. Taka sama wage maja
pozyczki o okresie wymagalnosci co najmniej 1 rok i o wadze ryzyka nie
wiekszej niz 35%. Pozyczki i kredyty detaliczne i dla matych i srednich
przedsigbiorstw o pozostalym okresie wymagalnosci co najmniej 1 rok
maja wage 85%, pozostale pozycje aktywéw — 100%. Odrebnie wyzna-
czane s3 wagi dla pozycji pozabilansowych. Warunkowe otwarte linie
kredytowe dla klientéw maja wage 5%, natomiast dla pozostatych pozy-
cji to narodowy nadzér bankowy ma okresli¢ wlasciwe wagi.

W dokumencie opublikowanym przez Komitet Bazylejski w lipcu
2011 r., stanowigcym cze$ciowa nowelizacje pakietu Bazylei III, okre-
slono, ze od 2011 r. w zakresie NSFR - podobnie jak w przypadku LCR
- mial rozpocza¢ sie okres obserwacyjny, w ktérym banki maja wylicza¢
wielko$¢ wskaznika, cho¢ nie ma on jeszcze charakteru wigzacego dla
bankéw. Okres obserwacyjny mial pozwoli¢ na analize potencjalnych
skutkéw wprowadzenia tej normy. Jako obowigzkowy minimalny wy-
mog ilosciowy standard ma obowigzywa¢ od 2018 r. W Polsce, podob-
nie jak w catej Unii Europejskiej, okres obserwacyjny nie zaczal jeszcze
obowigzywa¢. Odroczenie terminu wejscia w zycie tego wymogu oraz
brak wielu szczegdtéw dotyczacych konstrukcji normy NSFR wskazuja,
ze Komitet Bazylejski nie byl silnie przekonany o prawidtowosci zapro-
ponowanego rozwiazania w zakresie ilosciowej normy ptynnosci diu-
goterminowej. Te teze potwierdzily pdzniejsze wydarzenia i stanowiska
regulatoréw.

Jak wspomniano wyzej, wymogi kapitalowe okreslone przez Komi-
tet Bazylejski nie stanowig zrédla prawa obowigzujacego na terenie Unii
Europejskiej. Konieczne bylo zatem dokonanie transpozycji postano-
wien Bazylei III do porzadku prawnego UE. Komisja Europejska przy-
gotowala w tym celu dyrektywe i rozporzadzenie okreslane mianem pa-
kietu CRD IV/CRR.

W nowym pakiecie regulacji unijnych zawarto wszystkie najwazniej-
sze rozwigzania, ktére obejmuje Bazylea III. Trzeba jednak zaznaczy¢,
ze niekiedy propozycje szczegélowych rozwigzan unijnych rdznig sie
od postanowien przyjetych przez Komitet Bazylejski. Ta odmiennos¢
podejscia obejmuje takze niektore kwestie dotyczace wigzacych norm
plynnosci czy tak fundamentalnych kwestii jak zakres podmiotowy
obowigzywania nowych wymogoéw. Dyrektywa i rozporzadzenie nakla-
daja bowiem obowiazek spelnienia ilosciowych norm plynnosci przez
wszystkie banki dzialajace na terenie UE, podczas gdy Bazylea III ma
zastosowanie wylacznie do bankéw aktywnych w skali miedzynarodo-
wej. To oznacza, ze w UE kazdy, nawet najmniejszy bank, bedzie musiat
generalnie spetnia¢ normy ptynnosci na potrzeby oceny nadzorczej.
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Ogolne zapisy odnoszace sie do zarzadzania plynnoscig zawarto
w art. 86 dyrektywy CRD IV. Wskazano w nim, ze organy nadzoru za-
pewniaja posiadanie przez banki solidnych strategii, polityk, procedur
i systemow identyfikacji i pomiaru ryzyka plynnosci oraz zarzadzania
takim ryzykiem i monitorowania go w réznych odpowiednich horyzon-
tach czasowych, w tym w systemie intra-day, tak aby banki utrzymy-
waly odpowiednie bufory plynnosciowe. Strategie, polityki, procedury
i systemy musza by¢ dopasowane do linii biznesowych, walut, oddzia-
téw i podmiotéw prawnych, a takze uwzglednia¢ odpowiednie mecha-
nizmy alokacji w odniesieniu do kosztéw plynnosci, korzysci i ryzyka.
W dyrektywie podkreslono takze, ze strategie, polityki, procedury i sy-
stemy muszg by¢ proporcjonalne do stopnia zlozonosci, profilu ryzyka
i zakresu dzialania instytucji oraz znaczenia banku w kazdym panstwie
czlonkowskim. Banki musza mie¢ takze awaryjne plany ptynnosci
okreslajace strategie i odpowiednie srodki w celu pokrycia ewentualne-
go braku ptynnosci. Wymaga si¢ takze od banku corocznego przepro-
wadzania przegladow zatozen lezacych u podstaw decyzji dotyczacych
pozioméw plynnosci. Zapisy art. 86 nadaja takze uprawnienia organom
nadzoru do sprawowania nadzoru nad bankami w zakresie zarzadzania
plynnoscia, takze poprzez zapewnienie przygotowania odpowiednich
strategii, polityk, narzedzi etc. w zakresie zarzadzania ryzykiem ptyn-
nosci. Jednocze$nie art. 105 dyrektywy stanowi m.in., Ze organy nadzo-
ru bankowego moga natozy¢ na bank szczegélowy wymog w zakresie
funduszy wlasnych w celu uwzglednienia ryzyka ptynnosci, na jakie jest
On narazony.

Najwazniejsze postanowienia dotyczace norm plynnosci zostaly za-
mieszczone w rozporzadzeniu. Bylo rzecza symptomatycznag, ze w mo-
mencie przedstawienia projektu tej regulacji nie zapisano w niej nazw
norm LCR i NSFR, za$ definicja wyliczania normy zostata przedstawiona
tylko w odniesieniu do LCR. Stosunkowo szeroko ujeto w projekcie tylko
najwazniejsze zasady dotyczace okreslania wartosci aktywéw plynnych
oraz oczekiwanego odptywu $rodkéw z banku. Odmiennym rozwigza-
niem w stosunku do Bazylei III bylo zaproponowanie w rozporzadzeniu
CRR zasady, aby kazdy bank samodzielne okreslal aktywa ptynne, ktdre
sg zaliczane do poziomu 1 i do poziomu 2. Zaznaczano wprawdzie, ze
jest to tylko rozwigzanie przejsciowe, do czasu opracowania jednolitej
definicji. Warto jednak pamieta¢, ze Bazylea III ten obowigzek okreslenia
definicji nalozyta na lokalnych regulatoréw a nie na instytucje finansowe.

Natomiast w zakresie wyliczania normy ptynnoséci dtugoterminowej
rozporzadzenie CRR wymienia jedynie najwazniejsze pozycje zapew-
niajagce stabilne finansowanie, pozycje wymagajace stabilnego finanso-
wania oraz nalozylo na banki obowigzek przygotowywania sprawozdan
w tym obszarze. Nie zostaly wymienione zadne wagi dla poszczegoélnych

85



86

Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...

pozycji aktywoéw i pasywow. Projektodawcy uznali zapewne, ze skoro
ta norma ma obowigzywac dopiero najwczesniej od 2018 r., stosowne
zmiany zapiséw pakietu CRD IV/CRR beda mogly by¢ wprowadzone
w terminie pdzniejszym, po przyjeciu ostatecznego ksztattu ilosciowych
wymogoéw plynnosciowych przez Komitet Bazylejski.

W trakcie przedluzajacych sie prac legislacyjnych na szczeblu unij-
nym nad pakietem CRD IV Komitet Bazylejski opublikowal w stycz-
niu 2013 r. nowe zasady okreslania norm ptynnosci krétkoterminowej
(BCBS 2013a), zaznaczajac jednoczesnie, ze prace nad okresleniem no-
wych norm plynnosci dlugoterminowej beda priorytetem dla Komitetu
w okresie nastepnych dwoch lat. Podkreslono tym samym, ze w chwili
obecnej normy dotyczace ptynnosci dlugoterminowej nie zostaly jeszcze
uzgodnione i przyjete przez Komitet Bazylejski.

Nowe zasady obliczania LCR opublikowane na poczatku 2013 r. zna-
czaco roznily si¢ od rozwiazan pierwotnie przyjetych. Pierwsza zmiana
dotyczyla zakresu podmiotowego stosowania. Wprawdzie reguly maja
obowigzywa¢ banki aktywne w skali miedzynarodowej, ale moga by¢
one takze stosowane w odniesieniu do innych bankéw oraz podmio-
tow nizszego szczebla dziatajacych w ramach grupy bankowej aktywnej
w skali migdzynarodowe;.

Zmiany przedmiotowe byly bardzo istotne i dotyczyly zaréwno roz-
szerzenia kategorii aktywow zaliczanych do aktywéw plynnych, jak
i zlagodzenia zasad obliczania oczekiwanych odpltywow i wplywow
w okresie zaburzen na rynku. Zasadnicza zmiana podejscia polegata
tez na rozlozeniu w czasie momentu obowigzywania nowego wymogu
ostroznosciowego. Wprawdzie banki maja obowigzek wigzacego stoso-
wania wskaznika LCR od poczatku 2015 r. (a wiec w terminie identycz-
nym, jak ustalono to w poprzednim dokumencie), ale w pierwszym roku
banki maja obowigzek osiagna¢ tylko 60% wymaganego docelowego po-
ziomu LCR. W kolejnych latach minimalny poziom wypelnienia normy
LCR bedzie stopniowo podnoszony, tak aby LCR w pelni obowigzywat
od poczatku 2019 r. Bedzie to zatem termin znacznie pézniejszy niz pier-
wotnie przewidywali regulatorzy.

W zakresie aktywow ptynnych ujmowanych w liczniku LCR nowy
dokument Komitetu Bazylejskiego rozszerzyl zakres przedmiotowy ak-
tywow. Aktualnie dluzne papiery wartosciowe przedsigbiorstw bedace
w portfelu banku mogg by¢ uwzgledniane nawet w sytuacji, gdy rating
tych papieréw jest na poziomie BBB-. Akceptacja papieréw wartoscio-
wych o nizszym ratingu wiaze si¢ z koniecznoscig zastosowania wyz-
szego haircutu (w wysokosci 50%) niz dla wyzej notowanych papieréw,
ale poprzednio tego typu walory nie byly wcale brane pod uwage przy
obliczaniu wielkosci aktywdw ptynnych. Takze czes¢ posiadanych przez
bank akcji wyemitowanych przez podmioty niefinansowe moze by¢
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uwzgledniona przy wyliczaniu wielkos$ci aktywéw ptynnych, jesli te pa-
piery spelniajg okreslone warunki. Najwazniejsze z nich to: notowanie
na gieldzie, wchodzenie w sktad gléwnego indeksu gieldowego, deno-
minowanie w walucie wtasciwej dla siedziby banku i istnienie dowodéw
wysokiej plynnosci obrotu tymi papierami w skrajnych warunkach ryn-
kowych. W odniesieniu do tych akcji rowniez stosuje sie haircut w wy-
sokosci 50%.

W odniesieniu do wymienionych powyzej nowych pozycji aktywow
plynnych stworzono jednak dodatkowe ograniczenie, ktére stanowi, ze
te pozycje tacznie nie moga stanowic¢ wiecej niz 15% wszystkich akty-
wow uznawanych za ptynne dla celéw LCR. Te nowe pozycje aktywow
plynnych zostaly okreslone jako aktywa z poziomu 2B, a dotychczasowe
pozycje z poziomu 2 uzyskaly status pozycji 2A.

Inng wazng zmiang w zakresie zaliczania okreslonych kategorii akty-
wow do pozycji pltynnych bylo odejscie od wymogu notowania papieréw
skarbowych lub emitowanych przez bank centralny na gietdzie papieréw
warto$ciowych. W praktyce wiele tego typu papieréw wartosciowych,
zwlaszcza emitowanych przez bank centralny, nie jest notowanych na
gieldzie, co powodowalo dotychczas ich wykluczenie z kategorii akty-
wow plynnych przy obliczaniu LCR.

Znaczne zmiany dotyczyly takze wysokosci wag przyjmowanych przy
szacowaniu wielko$ci odptywéw srodkow finansowych. W zakresie de-
pozytow objetych systemem gwarantowania depozytéw niektore z nich
moga by¢ objete waga 3% zamiast 5%. Dotyczy to tych depozytow, ktore
s3 gwarantowane przez system gwarantowania depozytéw, w ktérym
srodki finansowe sg zbierane przez system w trybie ex-ante. W zakresie
mniej stabilnych depozytéw oséb prywatnych pozostawiono stawke 10%
lub wyzsza.

W odniesieniu do depozytéw zlozonych przez podmioty niefinansowe
wyraznie obnizono wage odptywu srodkéw z 75 do 40%. Co wiecej, od-
plyw ,nietransakcyjnych” depozytéw przedsigbiorstw, panstw, bankéw
centralnych i jednostek samorzadu terytorialnego w pelni objetych gwa-
rancjami systemu gwarantowania depozytéow (lub gwarancjami pub-
licznymi) obnizono jeszcze silniej z 40 do 20%. Takze w zakresie przy-
znanych linii kredytowych dla szeroko rozumianych przedsigbiorstw
niefinansowych obnizono wage odptywu ze 100 do 30%. W zakresie
przyznanych linii kredytowych na rynku miedzybankowym obnizono
wage ze 100 do 40%. Zredukowano takze wage odptywu dla zapadaja-
cych transakcji zabezpieczonych papierami warto$ciowymi z bankiem
centralnym z 25 do 0%. Utrzymano jednoczesnie, ze odplyw depozytéw
od instytucji finansowych wynosi 100%.

Odrebny zapis zostal poczyniony w odniesieniu do bankéw spétdziel-
czych. Instytucjonalna sie¢ bankéw spoldzielczych jest grupg bankéw
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autonomicznych pod wzgledem prawnym, ktéra ma oficjalnie okreslo-
ny zakres wspdtpracy w ramach sieci ze wspdlnym strategicznym celem
i nazwa marki oraz gdzie specyficzne funkcje s3 wykonywane przez in-
stytucje centralng lub specjalnego dostawce ustug. Nizsza wage odply-
wu w wysokosci 25% mozna wowczas przypisac albo kwocie depozytow
bankéw spoldzielczych w instytucji centralnej (lub u dostawcy ustug),
ktore sg zlozone zgodnie z minimalnymi wymaganiami depozytowymi
zgloszonymi do nadzorcy, albo kwocie depozytéw zlozonych przez te
instytucje, jesli deponent i depozytariusz naleza do tego samego systemu
ochrony instytucjonalnej przed brakiem ptynnosci i niewyptacalnosci.
Te depozyty otrzymuja réwnoczes$nie 0% wagi przyplywu. Na potrze-
by zastosowania obnizonej wagi odptywu 25% konieczne jest uzyskanie
zgody nadzoru, ze dana instytucja pelni aktualnie funkcje centralnej in-
stytucji (lub centralnego dostawcy ustug). W dokumencie bazylejskim
nie wymienia si¢ jednak szczegélowych wymogéw dotyczacych wielko-
$ci minimalnych obowiazkowych depozytéw oraz uszczegdtowienia, co
nalezy rozumie¢ pod pojeciem okreslonego zakresu wspoétpracy w ra-
mach sieci obejmujacego wspolny strategiczny cel i jeden znak marki.

Utrzymano zasade, ze bank moze zaliczy¢ do oczekiwanych wpty-
wow pienieznych kwoty wynikajace z zawartych przez bank transakcji
warunkowych, jesli zostaly one zabezpieczone pozycjami zaliczanymi
do aktywoéw plynnych zdefiniowanych w liczniku LCR. Jednocze$nie
uzalezniono wage wplywu od rodzaju zabezpieczenia: czy s3 one ele-
mentami aktywdéw plynnych z poziomu 1, poziomu 2A czy poziomu 2B
czy w inny sposab.

Kolejng inicjatywa regulacyjna w zakresie okreslania norm ptynnosci
dla bankéw byto rozpoczecie przez EBA procesu konsultacji w zakre-
sie doprecyzowania niektorych zapisow, ktére pojawily si¢ w projekcie
rozporzadzenia CRR. Dwa dokumenty opublikowane w lutym 2013 r.
w tym pakiecie dotyczyly definicji aktywdéw ptynnych oraz zastosowania
wagi odplywu wyzszej niz 10%. Warto podkresli¢, ze konsultacje te roz-
poczeto jeszcze w okresie, gdy nie zakonczyly sie prace nad ostatecznym
tekstem dyrektywy i rozporzadzenia.

W pierwszym z nich (EBA 2013a) zwrécono uwage na obowiazek
nakladany przez art. 481 projektu rozporzadzenia CRR polegajacy na
zbadaniu, czy wymienione w nim kryteria dotyczace aktywéw o wyso-
kiej i bardzo wysokiej ptynnosci sg wlasciwe. W dokumencie konsulta-
cyjnym nie przedstawiono jednak propozycji rozwigzan, lecz wymie-
niono liste dodatkowych ilosciowych miernikéw, ktére maja mierzy¢
cechy ptynnosci aktywéw i aktywnos¢ rynku danego rodzaju aktywa,
a takze charakterystyki objasniajace, ktore majg by¢ uzyteczne w prze-
widywaniu plynnosci poszczegdlnych aktywéw. Celem EBA jest wiec
obliczenie miernikow plynnosci tak, azeby stworzy¢ ranking ptynnosci
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poszczegdlnych kategorii aktywoéw, zidentyfikowaé gléwne cechy de-
terminujgce plynnos¢ poszczegoélnych aktywoéw oraz przeanalizowaé
historyczne dane w zakresie zmienno$ci cen pod katem rekomendowa-
nia wlasciwych wielkosci haircutu. Konsultacje w tej kwestii trwaly do
21 marca 2013 1.

W drugim dokumencie konsultacyjnym (EBA 2013b) uwage poswie-
cono propozycji wypracowania kryteriow, ktore powinny by¢ podstawg
do zastosowania wyzszych wag odplywu depozytéw oséb prywatnych
niz waga 10% wymieniona w dokumencie bazylejskim i w rozporzadze-
niu CRR. Celem konsultacji bylo wypracowanie jednolitych kryteriow,
ktére pozwolilyby na stosowanie podobnych wag odptywu we wszyst-
kich krajach cztonkowskich UE. W dokumencie wymienia si¢ 10 kry-
teridow wplywajacych na ryzyko wyzszego wyplywu depozytéw. Sg to
m.in. waluta i kraj zlozenia depozytu, powigzanie depozytu z innymi
produktami oferowanymi przez bank, oferowanie depozytéw przez ry-
zykowne kanaly (np. przez Internet), wysoka lub bardzo wysoka kwota
depozytu, wysoki poziom $wiadomosci deponenta, oferowanie wyzsze-
go oprocentowania depozytu niz innym klientom. W praktyce wysta-
pienie przynajmniej dwdch z wymienionych przestanek moze prowadzi¢
do zastosowania wyzszej wagi odpltywu, wahajacej sie od 15 do 25%.
Zaproponowanie wymienionych kryteriow, niekiedy watpliwych pod
wzgledem faktycznego wptywu na poziom odptywu depozytéw w ban-
ku w sytuacji nadzwyczajnej, jest podejsciem odwrotnym do przyjetego
w ostatnim czasie przez Komitet Bazylejski. W tym przypadku nastepu-
je zaostrzenie wymogow w zakresie wyliczania LCR. Konsultacje w tej
sprawie trwaly do marca 2013 r. Ostatecznie zakonczyly si¢ one umiesz-
czeniem zasad dotyczacych wyzszych wag wyplywow dla depozytow
detalicznych w rozporzadzeniu delegowanym nr 2015/61 z dnia 10 paz-
dziernika 2014 r. uzupelniajacym rozporzadzenie 575/2013 w odniesie-
niu do wymogu pokrycia wypltywdéw netto dla instytucji kredytowych.
Liczba przestanek do zastosowania wyzszych wag zostala ograniczona
do 5, a zasady obowigzkowego zastosowania wyzszych stawek sg bar-
dziej przejrzyste. Nie zmienia to jednak faktu, Ze ich zastosowanie przez
bank powoduje zwigkszenie wymagan dla banku w zakresie pokrycia
wyplywow odpowiednimi depozytami. Jest to jednak podejscie o tyle
uzasadnione, ze depozyty zawierajace okreslone przestanki moga cecho-
wac sie mniejszg stabilnos$cig w banku.

Faktyczne prace legislacyjne nad pakietem regulacji CRD IV/CRR
zakonczyly si¢ na przelomie pierwszego i drugiego kwartatu 2013 r.
Przedluzenie terminu prac w Unii Europejskiej pozwolito na znalezienie
kompromisu migdzy Radg, Parlamentem Europejskim i Komisjg Euro-
pejska. Finalna decyzja Rady w sprawie przyjecia pakietu zostata podjeta
juz w czerwcu 2013 r., a tekst dyrektywy CRD IV (2013/36/UE) z dnia
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26 czerwca 2013 r. oraz rozporzadzenia CRR (575/2013) zostaly opubli-
kowane w ,,Dzienniku Urzedowym UE” w dniu 27 czerwca 2013 r.

Przedluzenie prac legislacyjnych w UE stworzylo takze warunki dla
uwzglednienia w finalnej wersji regulacji unijnej najnowszych zmian
w zakresie normy plynnosci LCR przyjetych przez Komitet Bazylejski
w styczniu 2013 r. W praktyce ta mozliwo$¢ nie zostata w pelni wyko-
rzystana. Juz w samej definicji LCR istnieje réznica, gdyz w zapisach
unijnych analiza plynnosci ma by¢ prowadzona na wypadek wysta-
pienia bardzo nadzwyczajnych warunkéw, podczas gdy dokument Ko-
mitetu Bazylejskiego odnosi si¢ tylko do nadzwyczajnych warunkoéw.
Rozporzadzenie CRR pozwala takze na stosowanie dotychczasowych
norm ilo$ciowych zarzadzania plynnoscia do czasu wprowadzenia od-
powiednich norm wynikajacych z Bazylei III. Dotyczy to m.in. Polski,
gdzie w warunkach nieprzyjecia jeszcze szczegétowych zasad wyliczania
normy dlugoterminowej NSFR przez Komitet Bazylejski beda mogly by¢
nadal stosowane krajowe rozwigzania ostroznosciowe w tym zakresie.

W zakresie aktywow o wysokiej ptynnosci rozporzadzenie CRR nie
zrezygnowalo z warunku notowania instrumentu zaliczanego do akty-
wow plynnych na uznanej gieldzie, ale dodano warunek alternatywny,
stanowiacy, iz instrumenty te sa przedmiotem obrotu na aktywnym
rynku typu outright lub na rynku transakcji warunkowych. W rozpo-
rzadzeniu nie zostaly ujete jako aktywa ptynne instrumenty, ktére przy
ostatniej nowelizacji wymogdéw plynnosciowych przez Komitet Bazylej-
ski zostaly zaliczone do poziomu 2B (np. obligacje korporacyjne). Roz-
nica w zakresie ujmowania aktywdéw plynnych dotyczy takze stosowa-
nia haircutu od wartosci rynkowej tych instrumentéw. Rozporzadzenie
CRR przewiduje stosowanie haircutu do wszystkich kategorii aktywow
plynnych, takze do pozycji z poziomu 1 dokumentu bazylejskiego, cho¢
nie wskazuje jednoczesnie minimalnej wysokos$ci obnizenia wartosci
dla celéw wyliczenia LCR.

W zakresie wyliczania wielko$ci mozliwego odptywu srodkoéw finan-
sowych z banku, rozporzadzenie CRR nie zawiera mozliwosci skorzy-
stania z opcji zawartej w dokumencie bazylejskim polegajacej na zasto-
sowaniu nizszej 3% wagi odplywu dla depozytéw detalicznych w tych
krajach, w ktdrych system gwarantowania depozytéw ma charakter ex
ante. Jednoczes$nie w rozporzadzeniu CRR zawarto lagodniejsze warun-
ki dotyczace nieujmowania odptywu niektérych depozytow detalicz-
nych. Dokument bazylejski wskazuje, Ze moze to dotyczy¢ tylko tych
depozytow, ktorych wycofanie przed terminem jest zwigzane z poniesie-
niem sankcji przez deponenta przekraczajacej poziom utraconych odse-
tek. W rozporzadzeniu CRR moéwi sie natomiast o odsetkach, rozrdznia-
jac tylko okres od dnia wycofania depozytu i przed ta data. W zakresie
depozytow przyjetych od innych instytucji finansowych rozporzadzenie
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CRR dopuszcza mozliwos¢ okreslenia przez nadzoér bankowy nizszej
wagi odptywu w przypadku, gdy depozyt jest zlozony przez instytucje
finansowg nalezaca do tej samej grupy kapitalowej co bank, depozyt
jest zfozony przez instytucje nalezaca do tego samego systemu ochrony
instytucjonalnej lub tez depozyt jest zlozony przez instytucje finanso-
wa z tego samego kraju co depozytariusz. Zwlaszcza pierwszy i trzeci
warunek wykraczajg poza zasady okreslone przez Komitet Bazylejski.
Moga one silnie tagodzi¢ wymogi odptywu i powodowaé nieréwnos¢
warunkéw konkurencyjnych dla poszczegdlnych krajoéw cztonkowskich
UE, jesli o zastosowaniu tagodniejszych zasad miatyby decydowac odpo-
wiednie wladze krajowe. Co wigcej, rozporzadzenie CRR nie wskazuje,
do jakiego poziomu maja by¢ zastosowane fagodniejsze normy odptywu
depozytow z banku.

Rozporzadzenie CRR pozostawia tez wiele obszaréw, gdzie EBA moze
okresli¢ techniczne standardy implementacyjne, ktdre de facto nie sa tyl-
ko standardami technicznymi, ale moga mie¢ bardzo istotny wplyw na
sposob dziatania bankéw poprzez okreslenie wskaznikéw odplywu, za-
liczania aktywoéw do pozycji o wysokiej ptynnosci itd.

W zakresie ptynnosci dlugoterminowej rozporzadzenie CRR nie po-
daje nawet definicji wymaganego wskaznika, nie méwiac juz o cze¢sciach
sktadowych. Naklada ono na banki tylko wymodg raportowania okre-
$lonych pozycji do wtadz nadzorczych. Rozszerzeniem obowiazkow wy-
nikajacych z postanowien Bazylei III jest raportowanie w miare moz-
liwosci okreslonych pozycji pasywow i aktywoéw nie tylko w zakresie
terminow dluzszych niz jeden rok, ale takze terminéw krotszych, takich
jak trzy, sze$¢ i dziewie¢ miesiecy. Wprawdzie nie jest to wymog bardzo
ostry, gdyz wskazuje sig, aby czyni¢ to tylko, gdy jest to mozliwe, ale
generalnie naklada on na banki dodatkowe obowiazki, ktére nie sg prak-
tyczne w $wietle przyszlego wypelniania normy ptynnosci dtugotermi-
nowej dotyczacej okresu jednego roku lub dluzszego. Zgodnie z prze-
pisami koncowymi rozporzadzenia CRR, EBA przedstawila Komisji
Europejskiej do konca 2015 r. raport dotyczacy metodologii okreslania
kwoty stabilnego finansowania i jednolitych definicji dla celéw kalkula-
cji NSFR. Na tej podstawie Komisja Europejska miala przedstawic, je-
$li bedzie to uzasadnione, propozycje legislacyjna dotyczaca stabilnych
zrodel finansowania bankéw w terminie do 31 grudnia 2016 r. Stalo sie
to faktem w listopadzie 2016 r. przy okazji przedstawienia szerszej pro-
pozycji nowelizacji rozporzadzenia CRR.

Rozporzadzenie CRR zawiera zatem liczne odstepstwa od literal-
nego brzmienia postanowien Bazylei III, co w szczegélowych bada-
niach skutkéw oddziatywania nowych regulacji powinno by¢ réwniez
uwzglednione.
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Po opublikowaniu rozporzadzenia CRR, EBA opublikowal kolejny
pakiet dokumentéw konsultacyjnych obejmujacych projekty technicz-
nych standardéw regulacyjnych do rozporzadzenia i projektéw wytycz-
nych. W zakresie zarzadzania ptynnos$cig na uwage zastuguje projekt
wytycznych dotyczacych wyzszych wag odplywu stosowanych wobec
niektdrych depozytéw klientéw detalicznych. Warte podkreslenia jest, ze
w finalnej tresci rozporzadzania nastgpila zmiana w stosunku do projek-
tu. Obecnie EBA ma w tym zakresie wyda¢ wytyczne a nie techniczny
standard regulacyjny. Ta zmiana formalna wprowadzona po poprzedniej
fazie konsultacji spowodowata zupelnie inne podejscie EBA. W obecnej
formie EBA nie proponuje okreslenia sztywnych wyzszych wag odptywu
depozytdw, lecz sama instytucja bankowa ma dokona¢ wyodrebnienia
depozytéw wedlug kryteriéw wymienionych w projekcie wytycznych,
nastepnie przypisania ich do trzech koszykow i w koncu okresli¢ prawid-
towa wyzsza wage odptywu dla depozytéow z kazdego koszyka na pod-
stawie oszacowan historycznych i oczekiwanych zmian w tym zakresie.

Réwnocze$nie w Komisji Europejskiej od I poélrocza 2014 r. byty
prowadzone prace nad wydaniem tzw. aktu delegowanego, ktory miat
uszczegdtowic¢ zasady okreslenia norm ptynnosci dla bankéw. Na mocy
art. 460 rozporzadzenia jest ona uprawniona do przyjecia takiego aktu.
Zgodnie z tym artykulem Komisja powinna byla przyja¢ akt delegowany
do 30 czerwca 2014 r., ale termin ten nie zostal dotrzymany na skutek
przedluzajacych si¢ negocjacji. Ostatecznie rozporzadzenie delegowane
Komisji 2015/61 w odniesieniu do wymogéw pokrycia wyplywéw netto
dla instytucji kredytowych ma date 10 pazdziernika 2014 r., ale zosta-
o opublikowane w ,,Dzienniku Urzedowym UE” dopiero 17 stycznia
2015 r. i weszlo w zycie od pazdziernika 2015 r. To rozporzadzenie de-
legowane zawiera uszczegblowienie wymogdéw plynnosciowych w sto-
sunku do rozporzadzenia, m.in. w zakresie dotyczacym przelozenia do
ustawodawstwa unijnego zapisow zrewidowanych wymogdéw okreslo-
nych przez Komitet Bazylejski w styczniu 2013 r. Definiuje ono ogélne
wymogi dotyczace ksztaltowania aktywéw plynnych, specjalne trakto-
wanie depozytéw w ramach systemu ochrony instytucjonalnej, sposéb
wyceny aktywdéw plynnych z ich podzialem na poziom 1, 2A i 2B, sposéb
ujmowania mozliwych wyplywoéw plynnosci wraz z uszczegélowieniem
zasad stosowania nizszych wag wyplywu. Mozna powiedzie¢, ze rozpo-
rzadzenie 2015/61 jest aktualnie najwazniejszym dokumentem regula-
cyjnym okres$lajacym zasady obliczania normy plynnosci krotkotermi-
nowej LCR.
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Wptyw norm kapitatowych na gospodarke

W ocenie wptywu bankowych regulacji kapitalowych na gospodarke
podstawowa jest wprzody kwestia tego, czy banki reaguja na te normy
(a zatem czy dostosowuja sie do wymaganego poziomu wskaznikow
ostroznosciowych), a jesli tak — w jaki sposob to czynia (poprzez podnie-
sienie kapitalu, ograniczenie ryzyka lub innymi kanatami).

Uwaza sig, ze wprowadzenie wyzszych wymogéw kapitalowych po-
winno skutkowa¢ ograniczeniem ryzyka podejmowanego przez banki.
W teoretycznym modelu optymalny poziom ryzykownych aktywow
zmniejsza si¢ ze wzrostem wskaznika wyptacalnosci, spadek wskazni-
ka dzwigni finansowej ogranicza podejmowanie ryzyka (Zhang, Wu,
Liu 2008). Potwierdzono to w niektérych badaniach empirycznych (Ko-
nishi, Yasuda 2004). Niektorzy autorzy argumentuja jednak, ze regula-
cje kapitalowe moga prowadzi¢ do wzrostu ryzyka. Jesli bowiem wzrost
kapitatu jest nadmiernie kosztowny, konieczne jest zwiekszenie ryzyka
celem zrekompensowania wyzszych kosztéw (Blum 1999). Cze$¢ badan
potwierdza zatem dodatnig relacj¢ miedzy ryzykiem i kapitatem, co
wszelako nie musi by¢ jednoznaczne ze wzrostem zagrozenia upadlos-
cig (nie zawsze jest to nadmierny przyrost ryzyka) (Shrieves, Dahl 1992;
Bichsel, Blum 2004; Gonzalez 2005; Alexander, Baptista 2006). Zwraca
sie jednak uwage na fakt, Ze regulacje kapitalowe mogg rodzic¢ ryzyko sy-
stemowe, zamiast je ogranicza¢, gdyz banki, starajac sie¢ zapewni¢ wy-
magany poziom kapitatu, beda ogranicza¢ podaz kredytéw i pozbywac
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niektdrych aktywoéw (Benink, Danielsson, Jonsson 2008). Zaznaczy¢ tez
nalezy, ze niektére analizy wykazuja, ze istotnie, wprowadzenie norm ka-
pitalowych powoduje wzrost wskaznikow kapitalowych bankéw, ale nie
wplywa na ogdlny poziom ryzyka (Rime 2001). Ogélnie zatem wystepuje
brak konsensusu w kwestii dlugoterminowego wptywu wyzszych wymo-
gow kapitalowych na poziom ryzyka (VanHoose 2005). J. Klomp i J. de
Haan (2012) twierdza, ze regulacje bankowe i nadzér majg wplyw przede
wszystkim na banki ponoszace wysokie ryzyko, a w niewielkim stopniu
wplywaja na banki o niskim ryzyku. Podobnie, A. Milne i A.E. Whalley
(2001) dowodza, ze zachety do podejmowania ryzyka zaleza nie od wiel-
kosci tacznego kapitalu posiadanego przez banki, lecz od bufora kapita-
fowego, utrzymywanego dobrowolnie powyzej wymaganego minimum.

Wprowadzanie zatem bardziej rygorystycznych regulacji kapita-
fowych niekoniecznie bedzie prowadzi¢ do pozadanych efektéw — nie
zawsze wplynie to na poprawe alokacji aktywow i zwigkszenie wzrostu
gospodarczego (Levine 2011). Jak pokazuja badania, dotychczas banki
roznie reagowaly na wprowadzane wymogi kapitalowe; efekty zalezaly
w znacznej mierze od rozwoju rynku finansowego w danym kraju, byty
tez odmienne w zaleznosci od struktur wilascicielskich i modelu fadu
korporacyjnego (Laeven, Levine 2009; Admati et al. 2011). Jak wskazuja
J.R. Barth, G. Caprio i R. Levine (2012), na to, czy istnieja warunki, by sy-
stem finansowy wspieral rozwdj gospodarczy, wptywa w istotnym stop-
niu poprawa funkcjonowania instytucji regulacyjnych i nadzorczych.

Po przyjeciu w 1988 r. pierwszej bazylejskiej umowy kapitalowej (,,Ba-
zylea I”) w krajach G-10 odnotowano wzrost wskaznikow kapitalowych
(z 9,3% w 1988 r. do 11,2% w 1996 r.). Trudno wszakze jednoznacznie
potwierdzi¢, ze 6w wzrost jest wylacznym efektem dostosowania sig
bankéw do nowych regulacji, czy tez miata na to wpltyw réwniez presja
ze strony rynkéw (prywatny monitoring, dyscyplina rynkowa). Odnoto-
wano jednak, ze wdrozenie standardéw kapitalowych spowodowalo, ze
stabiej dotad dokapitalizowane banki szybciej zwigkszaly swe wskazniki
kapitatowe (Jackson 1999; Aggarwal, Jacques 2001).

Reakcje bankéw na nowe regulacje kapitalowe sg zréznicowane
i wznacznym stopniu zalezg od sytuacji finansowej danej instytucji i eta-
pu cyklu koniunkturalnego. Ogélnie jednak badania wskazuja, ze banki
dostosowuja si¢ do regulacji w sposéb, ich zdaniem, najbardziej efek-
tywny kosztowo. Aby spelni¢ wymogi kapitalowe, banki zwykle beda
zatem ograniczac kredytowanie — w przypadku, gdy pozyskanie nowego
kapitalu byloby nazbyt kosztowne. Po wprowadzeniu regulacji kapitalo-
wych Bazylei II dostrzegalne byly zmiany bankowych portfeli w strone
aktywoéw o mniejszych wagach ryzyka (Montgomery 2005).

Analizy wplywu regulacji kapitalowych na wzrost gospodarczy kon-
centrujg sie na kanale kredytowym: zmiany poziomu kapitalu bankéw



4. Regulacje sektora bankowego a wzrost gospodarczy...

wplywajg na poziom i strukture aktywow. Zmiany wymogéw kapitalo-
wych majg konsekwencje makroekonomiczne, gdyz banki odpowiadaja
na nie przede wszystkim zmiang podazy kredytow' (ewentualnie takze
zmiang struktury aktywow).

Regulacje kapitalowe bankéw moga wplywac na fluktuacje makro-
ekonomiczne. Jesli negatywne szoki dla zagregowanego popytu ogra-
niczaja zdolnos¢ przedsigbiorstw do splaty ich kredytéw, wptywa to na
obnizenie wynikoéw, a skutkiem tego - kapitaléw bankéw. Istnienie wy-
mogow kapitalowych moze w konsekwencji prowadzi¢ do ograniczenia
kredytowania, a zatem i inwestycji w gospodarce (Blum, Hellwig 1995).

Mozna zatem spotkac sie z pogladem, Ze polityka regulacyjna powin-
na w duzym stopniu skupia¢ si¢ na podejsciu makroostrozno$ciowym
(Bernanke 2008; Hanson, Kashyap, Stein 2011). Podejscie makroostroz-
nosciowe mozna zdefiniowac jako probe kontroli nad spotecznymi kosz-
tami zwigzanymi z nadmiernym ograniczeniem bilansu przez instytucje
finansowe, poddane dziataniu wspolnego zaktécenia (Hanson, Kashyap,
Stein 2011). J.C. Stein (2012) dowodzi, Ze instytucje finansowe, maja silne
bodzce do ograniczania aktywdw zamiast dokapitalizowania w warun-
kach kryzysu oraz dzialania przy zbyt malych buforach kapitalowych
w okresach koniunktury. Badania dowodza, Ze z uwagi na korzysci moz-
liwe do odniesienia przez wlascicieli banki wolg ogranicza¢ kredyty na-
wet, jesli moga by¢ dokapitalizowane poprzez emisje nowego kapitatu
bez dodatkowych kosztéw (Hyun, Rhee 2011).

B.S. Bernanke (1983), podobnie jak wielu innych autoréw, wska-
zuje, ze podaz kredytow przez banki nie jest doskonale substytucyjna
z innymi formami finansowania, co ma konsekwencje dla gospodarki
(przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe zalezg od finansowania ban-
kowego). Nalezy si¢ zatem spodziewac, ze kanal kredytowy ma wieksze
znaczenie w przypadku krajow, ktorych system finansowy w wiekszym
stopniu opiera si¢ na bankach.

Tworzenie plynnosci (poprzez udzielanie kredytow) jest jedna z fun-
damentalnych funkcji bankéw (Diamond, Dybvig 1983; Boot, Green-
baum, Thakor 1993; Holmstrom, Tirole 1998; Kashyap, Rajan, Stein
2002; Berger et al. 2012). Ograniczenie tworzenia ptynnosci moze mie¢
negatywne konsekwencje dla gospodarki, czego dowody sg szczegdlnie
silnie widoczne podczas kryzyséw bankowych (Bernanke 1983; Gibson
1995; Ongena, Smith, Michalsen 2003; Dell’Ariccia, Detragiache, Ra-
jan 2008; Khwaja, Mian 2008; Chava, Purnanandam 2011; Fernandez,
Gonzélez, Suarez 2013).

1  Szczegdtowo teorie te opisuje S.J. Van den Heuvel (2005).
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W literaturze istnieja dwa przeciwstawne zapatrywania na relacje
miedzy kapitalem i plynnoscig (Berger, Bouwman 2009; Distinguin,
Roulet, Tarazi 2013). W jednym ujeciu kapital posiadany przez bank
utrudnia tworzenie ptynnosci poprzez dwa odrebne efekty: ,kruchosci
finansowej” i ,wypierania depozytow™:

o w pierwszym przypadku zauwaza sie, ze lepsze dokapitalizowanie
banku powoduje stabszy jego monitoring, a w konsekwencji — mniej-
sze tworzenie plynnosci; efekt ten wystepuje tylko wowczas, gdy
gwarantowanie depozytow nie jest pelne (Diamond, Rajan 2001);

o w drugim przypadku wyzsze wskazniki kapitalowe powoduja
ograniczenie ptynnosci poprzez efekt wypierania depozytéw - in-
westorzy przesuwaja swe $rodki z depozytéw do kapitatu bankow
(Gorton, Winton 2000).

W przeciwstawnym ujeciu wyzsze wskazniki kapitalowe zwiekszaja
zdolnos$¢ banku do tworzenia ptynnosci, poniewaz daja mu mozliwo$¢
zaabsorbowania wiekszego ryzyka (Bhattacharya, Thakor 1993; Repul-
lo 2004; Von Thadden 2004; Coval, Thakor 2005). Pogodzenie obu tez
niesie obserwacja, ze miedzy kapitalem i tworzeniem plynnosci wy-
stepuje dodatni zwigzek w przypadku duzych bankéw i negatywny -
w przypadku matych (Berger, Bouwman 2009).

Jedne z pierwszych badan dotyczacych wplywu wymogéw kapita-
fowych na akcje kredytowa przeprowadzili B.S. Bernanke i C.S. Lown
(1991) oraz A.N. Berger i G.F. Udell (1994). Zdaniem A.N. Bergera
i G.F. Udella, podnoszenie kapitatu jest bardziej kosztowne niz pozyski-
wanie depozytéw. Wymog kapitalowy oparty na ryzyku mozna uwazaé
za podatek regulacyjny - rosnacy wraz ze skalg ryzyka aktywoéw. Utrzy-
mywanie przez banki buforéw kapitalowych oznacza, ze wymogi nad-
zorcze maja wplyw na dziatalno$¢ bankow.

D. Ruthenberg i Y. Landskroner (2008) dowodzg, ze wzrost wymagan
kapitalowych ma wplyw na wzrost stop oprocentowania kredytow?, kto-
re mozna zdekomponowa¢ na: koszt pozyskania finansowania, premie
za ryzyko, premie odzwierciedlajaca pozycje rynkowa banku, premie
odzwierciedlajacg wrazliwos¢ kosztu kapitatu na wolumen udzielonych

2 Regulacje Bazylei Il, wprowadzajac zréznicowanie wymogdw kapitatowych
w zaleznosci od ratingu kredytobiorcy (lub jego kondycji finansowej uwzgled-
nionej w ratingu wewnetrznym), spowodowaty w konsekwencji zréznicowanie
cen kredytéw. W istocie przedsiebiorstwa o niskim ryzyku moga odnies$¢ ko-
rzy$ci w postaci nizszego oprocentowania kredytéw, zaciagajac je w bankach
stosujgcych metode wewnetrznych ratingdw; podmioty o wysokim ryzyku (lub
nieposiadajace ratingu), moga za$ uniknaé zwiekszania oprocentowania kre-
dytéw, zaciggajac je w bankach stosujacych mniej wrazliwa na ryzyko metode
standardowa (Repullo, Suarez 2004).
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kredytow. W konsekwencji wzrasta koszt pozyskania kapitatu przez
kredytobiorcéw i ograniczeniu ulega popyt na kredyt. J.-Y. Tsai (2012)
dowodzi jednak, ze wzrost marzy kredytowej wskutek zwiekszonych
wymogéw kapitalowych ma miejsce w przypadku bankéw o wysokiej
awersji do ryzyka; natomiast jesli awersja do zalu jest wieksza niz awersja
do ryzyka, banki obnizaja marze.

Banki starajg sie utrzymywac pozadany poziom kapitatéw (wskazni-
ki kapitalowe: wspoélczynnik wyptacalnosci, wskaznik dzwigni finanso-
wej), dostosowujac swe bilanse (Hancock, Wilcox 1994; Weber, Devaney
1999; Gambacorta, Mistrulli 2004; Nier, Zicchino 2005; Berrospide, Edge
2009). Dostosowanie do pozadanego wskaznika kapitalowego nie jest
oczywiscie natychmiastowe — dokonuje si¢ stopniowo (Flannery, Rangan
2008; Berger et al. 2008). Warto tez podkresli¢, ze dzialania dostosowaw-
cze bankéw nie rozpoczynaja sie dopiero w momencie wejscia w zycie
nowych regulacji (czy nawet ich uchwalenia), lecz wczesniej - od czasu,
gdy projekty standardéw sa udostepniane publicznie i mozna z duzym
prawdopodobienstwem okresli¢, jaki bedzie charakter nowych norm?®.

Wplywa to przede wszystkim na strukture posiadanego portfela i na
tempo przyrostu nowej akcji kredytowej. Alternatywg jest pozyskanie
nowego finansowania na dalszy rozwoéj akeji kredytowej. Banki moga
bowiem napotka¢ problemy z emisja ryzykownego kapitatu diuznego
i zwigkszaniem dzwigni finansowej (Stein 1998; Van den Heuvel 2002)%,
za$ dodatkowy kapital wltasny moze nie by¢ dostepny, by¢ nazbyt kosz-
towny lub nieakceptowalny z punktu widzenia obecnych wiascicieli.

Zarzadzanie kapitalem bankowym ma zatem charakter procyklicz-
ny: negatywne szoki dla kapitalu powoduja obnizenie podazy kredytow
(Adrian, Shin 2008). Wigksze banki dostosowuja si¢ przy tym szybciej
niz mniejsze (Hancock, Laing, Wilcox 1995). Podaz kredytéw banko-
wych jest zalezna od luki miedzy faktycznym a docelowym (pozada-
nym) poziomem wskaznikéw kapitatowych: podaz kredytéw zmniejsza
sie, gdy faktyczny poziom kapitalu spada ponizej poziomu ustalonego
jako cel (Francis, Osborne 2009)°. S. Aiyar, CW. Calomiris i T. Wie-

3 Przyktadowo, R. Herrala (2014) przeanalizowat reakcje na normy Bazylei Il od
2000 r., czyli na 7 lat przed ich formalnym wdrozeniem, dowodzac, ze banki
zmieniaty swoja polityke kredytowa juz w reakcji na pierwsze informacje o prze-
widywanym charakterze nowych standardéw (w szczegdlnosci dotyczyto to po-
luzowania wymogoéw kredytowych dla klientéw indywidualnych).

4 Jest to konsekwencja zjawiska negatywnej selekcji, ktore wystepuje z uwagi na
asymetrie informacji na rynku, spowodowang brakiem przejrzystosci bankéw
i trudnoscig z wyceng ich aktywéw (Carlson, Shan, Warusawitharana 2013).

5  Autorzy, analizujac brytyjski sektor bankowy, obliczyli, ze wzrost wymogdw ka-
pitatowych o 1 p.p. powodowatby spadek kredytéw o0 1,2% i aktywdw wazonych
ryzykiem o 2,4% w ciggu czterech lat.
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ladek (2012) dowiedli, zZe w reakcji na podwyzszenie wymogoéw kapi-
talowych banki regulowane ograniczajg kredytowanie, a banki nie-
regulowane (oddzialy bankéw zagranicznych) - zwigkszaly je, co jest
dowodem arbitrazu regulacyjnego®. J. Bridges z zespolem zauwazyli, ze
banki - w reakcji na ostrzejsze wymogi kapitalowe — ograniczajg udzie-
lanie kredytéw w najwiekszym stopniu: finansujacych nieruchomosci
komercyjne, inne cele korporacyjne, a nastepnie udzielanie zabezpie-
czonych kredytéow dla gospodarstw domowych (reakcja niezabezpie-
czonych kredytéow dla ludnosci jest nieznaczgca), przy czym zwykle
tempo przyrostu kredytéw powraca do wyjsciowego stanu po trzech
latach (Bridges et al. 2014). Autorzy potwierdzaja przy tym, ze reakcje
bankéw sg zréznicowane, w zaleznosci od ich wielkosci, utrzymywa-
nych buforéw kapitatowych, cyklu koniunkturalnego i kierunku zmian
wymogow kapitalowych.

Zaleznos$¢ miedzy wskaznikiem kapitalowym a kredytowaniem jest
nieliniowa: elastyczno$¢ kredytowania ze wzgledu na wspoétczynnik ka-
pitalowy jest wigksza, gdy wskazniki te sg relatywnie niskie (Carlson,
Shan, Warusawitharana 2013). Ci sami autorzy wykazali tez istotna
z punktu widzenia regulatora zaleznos$¢: zmiana wymogoéw kapitato-
wych w czasie, gdy sektor bankowy doswiadcza trudnosci finansowych
moze istotnie wplyna¢ na wielkos$¢ udzielanych kredytdéw, ale ta zmiana
wymogoéw w warunkach bardziej typowych (stabilnej kondycji finanso-
wej) raczej nie ma wigkszego wptywu na kredytowanie.

Jakkolwiek badania potwierdzaja, Ze tempo przyrostu akcji kredy-
towej po wdrozeniu regulacji kapitalowych w USA bylo zréznicowane
miedzy bankami, w zaleznosci od tego, czy miaty wieksza czy mniejsza
nadwyzke kapitalowa (lub niedoboér kapitatu) po wdrozeniu nowych re-
gulacji (Brinkmann, Horvitz 1995)’, to jednak niektdérzy autorzy zwra-
caja uwage na fakt, ze jednym z powoddéw ogdlnie stabszego tempa przy-
rostu kredytéw w gospodarce mégt by¢ nizszy popyt na nie (Kliesen,
Tatom 1992). Nalezy zatem mie¢ na wzgledzie, ze ograniczenie kredy-
towania nie jest efektem wylacznie wymogoéw kapitalowych. Kluczowe
znaczenie moze mie¢ jako$¢ portfela kredytowego bankéw, juz ponie-
sione straty kredytowe oraz postrzegane przez bank ryzyko zwigzane ze
zdolnoscig kredytows klientéw (Mohanty, Song 1996).

6 Potwierdzatoby to koniecznos¢ stosowania zasady maksymalnej harmonizacji,

przynajmniej w obrebie Unii Europejskiej, a takze petnej konwergencji w skali
globalnej.

7  Potwierdzono, ze banki, ktdre miaty wyzsze i lepszej jakoSci kapitaty oraz bez-
pieczniejsza strukture bilansu, w trakcie kryzysu ograniczyty kredytowanie
W znacznie mniejszym stopniu niz inne banki (Kapan, Minoiu 2013).
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Wyzsze wymogi kapitalowe moga powodowaé wyzsze koszty dla
bankdw. Jesli bedg one przenoszone na klientéw, stang sie kosztami dla
gospodarki (kosztami spotecznymi).

Dyskusyjna jest kwestia, czy wraz ze zmiang struktury finansowa-
nia zwicksza si¢ koszt finansowania bankéw. Z jednej strony, dzigki
finansowaniu dzialalno$ci bankéw (i generowanego przez nie ryzyka)
w wiekszym stopniu przez kapital niz dlug, zmniejsza si¢ ryzyko ban-
kructwa tych podmiotéw oraz zagrozenie wystapienia kryzysu finan-
sowego (ktoéry - jak doswiadczono - generuje wysokie koszty dla calej
gospodarki). Nie ma jednoznacznej opinii co do tego, czy zastgpowanie
dtugu kapitalem moze powodowac wzrost kosztu tego kapitatu. Niekto-
rzy autorzy wskazuja, ze nie musi tak by¢, argumentujac, ze do bankdéw
ma zastosowanie ogoélna teoria Modiglianiego-Millera (Schaefer 1990;
Miller 1995; Berger, Herring, Szegd 1995; Brealey 2006; Schanz et al.
2011; Admati et al. 2011; Admati, Hellwig 2013). Cze$¢ badan wskazu-
je jednak, ze ogdlna teoria nie ma zastosowania do bankéw i gdy na
instytucje te nakladane sa dodatkowe wymogi kapitalowe, ich taczne
koszty finansowania moga wzrosna¢ (Gambacorta, Mistrulli 2004; Van
den Heuvel 2005; Kashyap, Stein, Hanson 2010; ECB 2011; ITF 2011; Al-
-Darwish et al. 2011; Elliott, Salloy, Santos 2012; Miles, Yang, Marcheg-
giano 2013; Baker, Wugler 2013).

Wspolczesnie dominuje ta druga opinia - ze facznym efektem zmia-
ny struktury finansowania bankoéw jest wzrost kosztow finansowania.
Moze to skutkowa¢ zwigkszeniem oprocentowania kredytéw, co z kolei
moze wplynac na zmniejszenie skali kredytowania, a zatem ogranicze-
nie inwestycji, ktore potencjalnie moglyby mie¢ dodatni wptyw na go-
spodarke.

Badania J. Coffineta i innych (2012), przeprowadzone na danych do-
tyczacych bankéw francuskich, potwierdzaja dwustronng zaleznos¢
przyczynowo-skutkowa miedzy buforami kapitalowymi i przyrostem
kredytow (sa to mechanizmy wzajemnie wzmacniajace si¢). Zauwazono
tez, ze to bufory kapitalowe (a takze przyrost kredytéw) zaleza od tempa
wzrostu PKB w sposéb procykliczny.

Obserwacje empiryczne pokazuja, ze banki utrzymujg wspdlczynni-
ki wyplacalno$ci znacznie powyzej wymaganego poziomu, zapewnia-
jac tym samym wigkszy bufor kapitalowy (Heid 2007; Peura, Jokivuolle
2004). T. Bernauer i V. Koubi (2005) pokazali na podstawie danych dla
1267 bankéw z 29 krajéw OECD, ze wyzsze wspotczynniki wyplacalno-
$ci obserwowane byty w przypadku silniejszej pozycji nadzoru w postaci
mozliwodci natozenia korekt kapitatowych. I. Alfon, I. Argimon i P. Ba-
scunana-Ambros (2005) pokazali, ze zwiekszenie indywidualnego regu-
lacyjnego wspotczynnika wyplacalnosci, pomimo wystepowania buforu
wyplacalnosci, powodowalo dalszy wzrost wspolczynnika rynkowego,
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co moze oznaczaé, ze zmiany rynkowych wspdlczynnikéw pozostaja
w $cistym zwiazku ze zmianami regulacyjnych wskaznikéw, pomimo
wystepowania istotnych buforéw kapitatowych.

Z jednej strony fagodzi to problem procyklicznosdci potencjalnie two-
rzony przez Bazylee II, z drugiej za§ dowodzi, Ze skala potencjalnych
skutkow bardziej rygorystycznych wymogéw kapitalowych bedzie niz-
sza, anizeli wynikaloby to z poréwnania minimalnych wymogdéw we-
dtug regulacji CRD III i CRD IV.

Raport PricewaterhouseCoopers (2004), analizujacy finansowe i ma-
kroekonomiczne konsekwencje wdrozenia w Unii Europejskiej Bazy-
lei IT i CAD3, bazujac na badaniach NIESR przewidywal, ze w dlugim
okresie nowe regulacje kapitalowe beda mialy dodatni wptyw na go-
spodarke, dzigki bardziej efektywnej alokacji kapitatu. Analizy NIESR
przewidywaly nieznaczny dodatni wptyw na PKB (wzrost o ok. 0,07%)
lub neutralny - w zaleznosci od zachowania bankéw (od tego, czy prze-
widywane zmniejszenie wymogow kapitalowych przetozy si¢ na obnize-
nie kosztéw kredytéw dla przedsigbiorstw, co skutkowatoby wzrostem
inwestycji i potencjalu produkcyjnego).

W odniesieniu do wybranych krajow rozwijajacych sie mozna wska-
za¢ na opracowanie R. Barrella i S.D. Gotschalka (2006), ktérzy pokazali
dla Brazylii i Meksyku na podstawie modelu réwnowagi ogélnej NiGEM,
ze wzrost wspdlczynnikéw wyplacalnosci - krajowych lub zagranicz-
nych - prowadzil do ograniczenia wzrostu PKB. Rynek kapitalowy
w krajach rozwijajacych sie jest plytki (Caprio i Honohan 1999a; Barth,
Caprio i Levine 2004; Powell 2004). W konsekwencji, po pierwsze, emi-
sja obligacji korporacyjnych lub kapitatu akcyjnego nie stanowi istotne;j
alternatywy dla finansowania poprzez kredyt (krajowy lub zagraniczny).
Po drugie, w warunkach koncentracji sektora bankowego ograniczenie
podazy kredytu moze mie¢ negatywne skutki gospodarcze.

Wptyw norm ptynnosci na gospodarke

Dotychczas przedstawione badania koncentrowaly si¢ na wptywie wy-
mogdéw kapitalowych na wzrost gospodarczy. Uwzglednienie w Bazy-
lei IIT dodatkowo norm plynnosci zainicjowalo badania takze nad tym
zagadnieniem.

Nalezy zauwazy¢, ze surowsze normy plynnosciowe zwigkszaja po-
trzebe dodatkowej akumulacji kapitalu podstawowego, zwiekszania
okresu zapadalnosdci dlugu oraz zwigkszania w portfelu udzialu ptyn-
nych aktywoéw. To wplywa na obnizenie dochodu poprzez wyzsze koszty
obslugi zadluzenia i nizsza stope zwrotu z bardziej ptynnych aktywow.
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Jednym z dowoddw sg badania przeprowadzone na danych z okresu
globalnego kryzysu finansowego. Banki, ktore w wiekszym stopniu fi-
nansowaly sie stabilnymi zrédlami (depozytami i kapitalem wlasnym),
w trakcie kryzysu na rynku udzielaly wigcej kredytéw, w poréwnaniu
z innymi bankami. Te za$ banki, ktére mialy w bilansie wiekszy udziat
nieptynnych aktywow zwigkszaly ptynnos¢ aktywow i ograniczaty kre-
dytowanie. Zatem proby utrzymania zadowalajacej ptynnosci spowodo-
waly spadek podazy kredytéw na rynku (Cornett et al. 2011).

G. De Nicolo, A. Gamba i M. Lucchetta (2012) pokazuja, ze zalezno$¢
miedzy wielkoscig kredytow bankowych, efektywnoscia, dobrostanem
i restrykcyjnoscia norm kapitalowych ma ksztalt odwréconego U. Je-
$li wymogi kapitalowe sa lagodne, banki inwestuja wiecej w kredyty,
a prawdopodobienstwo ich upadlosci jest nizsze niz w przypadku braku
wymogoéw (dodatkowe kredyty sa finansowane albo z zatrzymanych zy-
skow, albo z dodatkowej emisji kapitatu wlasnego). Przy zbyt wysokich
wymogach kredytowanie spada, a efektywno$¢ bankéw jest nizsza niz
w przypadku bankéw nieregulowanych, lecz prawdopodobienstwo upad-
tosci nadal jest nizsze. Wprowadzenie wymogéw dotyczacych plynnosci
istotnie ogranicza udzielanie kredytow i zmniejsza efektywno$¢ bankow,
gdyz te wymogi utrudniajg transformacje terminéw zapadalnosci. Jesli
normy plynnosciowe wprowadza si¢ w uzupelnieniu wymogoéw kapitato-
wych, znoszg one korzysci z fagodnych wymogéw kapitalowych. Autorzy
jednak zaznaczajg, ze nie dowodzi to nieodpowiednio$ci norm ptynnosci,
bowiem nie analizowali w modelu ich wptywu na krétkoterminowy dlug
bankow. Jesli bowiem regulacje dotyczace plynnosci prowadzityby do
ograniczenia nadmiernego korzystania z krétkoterminowego zadluzenia,
wysokie koszty zwigzane z tymi negatywnymi efektami zewnetrznymi
stanowilyby istotne uzasadnienie dla wymogdéw ptynnosciowych.

I. Distinguin, C. Roulet i A. Tarazi (2013), opierajac si¢ na danych doty-
czacych bankéw gieldowych w Europie i USA, wskazali, ze banki zmniej-
szajg wskazniki kapitalowe, doswiadczajac wyzszego braku ptynnosci (zde-
finiowanego zgodnie ze standardem Bazylei IIT) - czyli gdy tworza wieksza
plynnos¢ (gdy finansuja wigksze kwoty nieptynnych aktywéw ptynnymi
zobowigzaniami). Jednoczesnie, analiza miar braku plynnosci koncentru-
jacych sie na kluczowych depozytach dowiodla, Ze male banki wzmacniajg
standardy kapitalowe, gdy zwieksza si¢ ich nieptynno$¢. Dowodzi to stusz-
nosci jednoczesnego zdefiniowania norm kapitalowych i ptynnosciowych.
Jednoczesnie unaocznia to réznice miedzy zachowaniem matych i duzych
bankéw (co by¢ moze powinno zosta¢ uwzglednione w regulacjach)®.

8 Na marginesie autorzy podnosza kwestie trudnosci jednoznacznego zdefinio-
wania ptynnosci i braku ptynnosci.
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Na ciekawg kwestie zwrocili uwage T. Adrian i H.S. Shin (2010):
z uwagi na wycene rynkowa aktywow i zobowigzan finansowych, banki
reagujg aktywnie na zmiany cen i dostosowuja swoje bilanse. W konse-
kwencji odnotowano silng dodatnig zalezno$¢ miedzy zmianami pozio-
mu dzwigni finansowej i wielkoscig sumy bilansowej; przy czym dzwig-
nia zachowuje si¢ procyklicznie (dzwignia jest wyzsza w fazie boomu
i nizsza w fazie spowolnienia). Tym samym autorzy dowodzg zaleznosci
miedzy dzwignig bankéw a plynnoscig rynkéw finansowych.

Podobnie jak to ma miejsce w przypadku buforéw kapitalowych,
banki utrzymuja ptynno$¢ krétkoterminowa (LCR) na poziomie wyz-
szym od wymaganego (czyli wiecej ptynnych aktywéw w stosunku do
plynnych zobowigzan). Zaleznos¢ ta stabnie jednak w czasie kryzysu.
Banki lepiej dokapitalizowane utrzymuja mniej ptynnych aktywdéw na
pokrycie pltynnych zobowigzan, cho¢ i ta zaleznos¢ jest stabsza w czasie
kryzysu (de Haan, van den End 2013).

A. Blundell-Wignall i P. Atkinson (2010) zwracajg uwage na potencjalnie
grozne skutki uboczne norm ptynnosci: wymog posiadania w portfelach
bankéw znacznej ilosci ptynnych aktywow moze po pierwsze ograniczac ich
dzialalnos¢ kredytows, a po drugie, powodowac ogdlny wzrost ryzyka (an-
gazowanie si¢ banku w bardziej ryzykowne projekty w innych obszarach),
celem zrekompensowania niskich marz na wysoce ptynnych aktywach. Au-
torzy podkreslaja takze, ze wskaznik ptynnosci dlugoterminowej NSER jest
ztym miernikiem, gdyz zalezy od zdolnosci modelowania ,,stabilnego” lub
»hiestabilnego” zachowania inwestoréw w sytuacjach kryzysowych.

R.-P. Berben i in. (2010) przedstawili analize, wedle ktorej wprowa-
dzenie nowych norm plynnosci spowoduje, ze banki beda zastepowaty
kredyty bardziej plynnymi aktywami (w scenariuszu - przez autoréw
okreslonym jako konserwatywny - w ktérym udziat aktywéw ptynnych
w aktywach ogoétem rosnie o 25%, kredytowanie spada o 4% w porow-
naniu ze scenariuszem bazowym). Wzrost wymogoéw plynnosciowych
prowadzil do wzrostu marz kredytowych o kilkadziesigt punktéw ba-
zowych (ok. 30). Co istotne, zauwazono tez, ze dluzsze okresy vacatio
legis nowych wymogéw powoduja nizsze przyrosty marz w pierwszych
latach, jednak praktycznie nie wplywaja na ostateczne efekty (poziom
marz po kilku latach jest analogiczny).

Na marginesie warto odnotowa¢, ze C. Bonner, I. van Lelyveld
i R. Zymek (2013) dowiedli, ze wymogi ptynnosciowe sg komplemen-
tarne wzgledem wymogéw informacyjnych i warto je stosowa¢ facznie
w regulacjach’.

9  Badacze analizowali determinanty utrzymywania ptynnych aktywoéw w sytuacji
braku regulacyjnych norm ptynnosci. Ustalili, ze s one kombinacja czynnikdw
zaleznych od specyfiki banku (model biznesowy, rentowno$¢, wartos$¢ zgroma-
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4.1.3. Podsumowanie

Przedstawione w niniejszym rozdziale wyniki badan empirycznych
- dokonujac ich uogdlnienia — nalezy traktowac ostroznie. O ile bo-
wiem szacunkowe koszty w fazie stabilnej sa stosunkowo odporne na
warunki rynkowe, to w okresie przejsciowym koszty dostosowawcze
moga by¢ uzaleznione od aktualnych warunkéw gospodarczych i fi-
nansowych poszczegolnych krajow. Konsekwencje wzrostu $redniego
oprocentowania (wynikajacego z wyzszych wymogoéw kapitatowych)
dla wzrostu gospodarczego zaleza od: elastyczno$ci cenowej popytu
na kredyt, relatywnego znaczenia kredytu bankowego w finansowaniu
inwestycji i elastycznosci produkcji wzgledem kapitatu (Martin-Oliver,
Ruano, Salas-Fumas 2013).

W ocenie konsekwencji wyzszych wymogoéw kapitatowych i ptynnos-
ciowych nalezy wzig¢ pod uwage nie tylko kwestie wplywu poprzez ka-
nal kredytowy (negatywna dla rozwoju gospodarczego), ale takze wplyw
na bezpieczenstwo bankow i ograniczenie ryzyka wystapienia badz to
pojedynczych upadtosci bankow, badz tez kryzysu calego sektora ban-
kowego.

Badania empiryczne pokazuja odwrotna zaleznos¢ miedzy poziomem
dokapitalizowania banku (mierzonym wspolczynnikiem wyplacalnosci
lub dzwigni finansowej) a prawdopodobienistwem bankructwa banku
(Lane, Looney, Wansley 1986; Fraser, Fraser 1991; Hooks 1994; Cole
i Gunther 1995; Wheelock, Wilson 1995; Barber, Chang, Thurston 1996;
Hwang, Lee, Liaw 1997; Estrella, Park, Peristiani 2000; Wheelock, Wil-
son 2000; Llewellyn 2002; Zaleska 2002; Cole i Wu 2009; Huang, Chang
i Liu 2010). Im bardziej jednak dokapitalizowany jest sektor bankowy,
tym przyrost korzysci z tytulu surowszych wymogéw kapitatowych jest
mniejszy. Im dalej bank znajduje sie od granicy niewyptacalnosci, tym
mniejsza jest korzys¢ z dodatkowej ochrony kapitalowe;j.

Podobnie, studia empiryczne wskazuja, ze niska ptynno$¢ moze pro-
wadzi¢ do upadlosci banku (Fraser, Fraser 1991; Wheelock, Wilson 1995;
Henebry 1996; Hwang, Lee, Liaw 1997; OCC 1988, 2001, 2003; Calomi-
ris, Mason 2000; Glennon, Golan 2003)'°.

Zarowno jednak wskazniki kapitalowe, jak i ptynnosciowe, po prze-
kroczeniu okreslonej granicy, powoduja nieefektywnos¢ dziatalnosci
banku, nie mogg by¢ zatem traktowane jako stymulanty.

dzonych depozytéw, wielko$¢ banku) i specyfiki kraju (wymogi dotyczace ujaw-
niania informacji, koncentracja sektora bankowego).

10 Szerzej na temat przyczyn upadtosci bankéw: por. Zaleska 2002, Marcinkow-
ska 2005.
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Z wielu badan empirycznych wynika, ze wyzszemu poziomowi do-
kapitalizowania sektora bankowego towarzyszy zmniejszenie si¢ praw-
dopodobienstwa kryzysu bankowego. Borio i Huertas (BCBS 2010) po-
kazali, ze zwigkszenie wspolczynnika wyptacalnosci o 1 p.p. zmniejsza
prawdopodobienstwo kryzysu bankowego o jedna trzecig. Wyzsze wy-
magania kapitalowe i plynnosciowe ograniczaja nie tylko prawdopo-
dobienstwo wystgpienia kryzysu, lecz réwniez jego surowos$¢. Autorzy
przedstawili rachunek korzysci i kosztéw zastosowania surowszych
wymogow kapitatowych i plynnosciowych; wedle wynikéw ich badan
wzrost wspolczynnika wyplacalnosci o 2 p.p. obniza odchylenie stan-
dardowe wahan PKB o 1,9 p.p. Zaostrzenie norm ptynnosci w polacze-
niu z surowszymi wymogami kapitalowymi jeszcze bardziej ogranicza
wahania PKB. Najwazniejszy wniosek z ich analizy oznacza, ze nadal
w systemie bankowym jest przestrzen dla wprowadzania surowszych
wymagan kapitalowych i plynnosciowych, gdyz przewaga korzysci
nad kosztami daje dodatni bilans dtugookresowy. Do korzysci ekono-
micznych nalezy niewatpliwie zaliczy¢ stabilizowanie wzrostu gospo-
darczego.

Bazylea Ill - przeglad wynikow badan

Monika Marcinkowska
https://doi.org/10.18778/8088-523-3.08

Wptyw Bazylei Ill i CRD IV/CRR na banki

Punktem wyjscia dla analiz potencjalnego wplywu nowych regulacji na
gospodarke jest okreslenie stopnia niedostosowania bankéw do nowych
norm, czyli okreslenie skali ewentualnego niedoboru kapitatu i ptynno-
$ci. Réwnolegle zatem z opracowywaniem projektéw nowych wytycz-
nych i regulacji, przeprowadza si¢ analizy ich potencjalnego wplywu na
banki.

Po ogloszeniu zalozen nowych regulacji kapitalowych, a w szczegdl-
nosci po opublikowaniu ostatecznego tekstu Bazylei III, srodowisko
bankowe skrytykowalo pomysl radykalnego zaostrzenia wymogdw.
Jako istotny argument podnoszono kwestie, ze banki, wobec konieczno-
$ci zwigkszenia stopnia pokrycia kapitatami aktywéw wazonych ryzy-
kiem, beda zmuszone ograniczy¢ skale kredytowania, co w konsekwen-
cji wplynie ujemnie na wzrost gospodarczy.


https://doi.org/10.18778/8088-523-3.08
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Podnosi sig, Ze normy kapitalowe zostang zaostrzone na trzy sposoby:

« bezposrednio, poprzez podwyzszenie wymaganego poziomu
wskaznikow kapitalowych (wprowadzenie dodatkowych buforéw)
i wprowadzenie wymogu wobec wskaznika dzwigni finansowej;

« posrednio, poprzez zaostrzenie wymagan wobec jakosci kapitatu
(zawezenie zakresu akceptowanych instrumentéw) i wprowadze-
nie dodatkowego wymogu wobec minimalnego wskaznika kapita-
téw najwyzszej jakosci;

« posrednio, poprzez zmiany wag ryzyka'’.

Skala koniecznych dziatan dostosowawczych bedzie odmienna w réz-
nych krajach i w poszczegdlnych instytucjach bankowych. Ponizej zo-
stang przedstawione syntetyczne wyniki potencjalnego wptywu nowych
regulacji na banki. Ich efektem ma by¢ okreslenie ewentualnej skali ko-
niecznego dostosowania do norm kapitalowych i ptynnosciowych. Ana-
lizy takie prowadzone sa gléwnie (cho¢ nie wylacznie) przez nadzorcéw.
W skali globalnej nalezy wymieni¢ badania prowadzone przez Bazylej-
ski Komitet Nadzoru Bankowego (BCBS), a w obrebie Unii Europejskiej
- przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EBA). Sa to cykliczne
badania wplywu zastosowania nowych norm w wybranych bankach.
W Polsce podobne badanie przeprowadzita Komisja Nadzoru Finanso-
wego oraz — niezaleznie - PwC i Zwigzek Bankéw Polskich. Badania te
sa dobrowolne i przeprowadzane nie dla wszystkich podmiotow sektora
bankowego, zatem dajg jedynie cze$ciowy obraz mozliwego wptywu re-
gulacji na banki.

Z ankiet przeprowadzonych przez Bazylejski Komitet Nadzoru Ban-
kowego (np. BCBS 2013c) oraz Instytut Stabilnoéci Finansowej (np.
FSI 2013), dzialajacych przy Banku Rozrachunkéw Migdzynarodowych,
wynika, ze proces wdrazania wytycznych bazylejskich bedzie bardzo
rozlozony w czasie. W wielu krajach nie wdrozono bowiem jeszcze w pel-
ni postanowien Bazylei II oraz Bazylei 2,5, a w konsekwencji, niewielka
jest liczba jurysdykeji, w ktérych wdrozono juz wytyczne Bazylei II1.

BCBS przeprowadza okresowe analizy wptywu Bazylei III na ryn-
ki finansowe. Na podstawie raportéw wypetnianych przez banki oce-
niany jest stopien przygotowania do wypelnienia nowych wymogéw
i oszacowany ewentualny niedobor kapitalu. Analizy przeprowadzane
s3 w podziale na dwie grupy: grupa 1 obejmuje banki aktywne miedzy-

11 Przytaczane s3 opinie, ze wymagany wskaznik 7% dla najlepszego kapitatu,
z uwagi na zmiane definicji instrumentéw kapitatowych, w istocie moze ozna-
czaé wymodg 10%, wedtug dotychczasowych definicji (Jenkins 2010).

12 Przyktadowo, éwczesny prezes Citigroup wskazywat, ze zmiany wag ryzyka
prawdopodobnie spowoduja, ze wymagany wskaznik 7% bedzie w istocie bliz-
szy 12% wedtug dotychczasowych norm (Pandit 2010).
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narodowo, duze - o funduszach wtasnych podstawowych powyzej 3 mld
euro (w badaniu uwzgledniono 98 takich podmiotéw), a grupa 2 - po-
zostale banki (26 jednostek). Wedle wynikéw opublikowanych na pod-
stawie danych na koniec czerwca 2014 r. (BCBS 2015), przy uwzglednie-
niu nowych definicji, éredni wspétczynnik CET1 dla bankéw z 1 grupy
wynosil 11,4% przy uwzglednieniu przepiséw przejsciowych lub 10,8%
przy pelnym wdrozeniu regulacji (wobec wymogu 4,5%). Warto pod-
kresli¢, ze wskaznik 6w wynosil 8,5% w badaniu dotyczacym roku 2012
(BCBS 2013c). Aby wszystkie banki z tej grupy wypelnity minimalny
wymog, potrzeba dodatkowo 3,9 mld EUR kapitatu CET1, a lacznie
103,9 mld EUR funduszy wlasnych.

W przypadku bankéw z drugiej grupy sredni wskaznik CET1 wyno-
sit 12% (11,8% przy pelnym wdrozeniu regulacji), a niedobér kapitatu
w bankach nie osiggajacych progu 4,5% wynosit 1,8 mld EUR (acznie
brakowalo 15,8 mld EUR funduszy wlasnych).

Poréwnujac analizy z kolejnych okreséw, mozna zauwazy¢, ze niedo-
boér kapitalow jest systematycznie zmniejszany. Bylo to efektem przede
wszystkim zwiekszenia wartosci kapitalow wlasnych (zaréwno poprzez
zatrzymanie zyskow, jak i emisje nowych akgji).

Badania te pokazujg, ze znaczna cze$¢ bankéw juz dzi§ wypelnia nowe
normy kapitalowe, a skala niedoboru kapitatu jest na tyle niewielka, ze ban-
ki bytyby w stanie pokry¢ go, zatrzymujac zysk. Oczywiscie, badanie nie jest
pelne i nie mozna tych wnioskéw uogdlniac na caty sektor bankowy.

Europejski Organ Nadzoru Bankowego (EBA) od czerwca 2011 r.
prowadzi co po6t roku badania wptywu Bazylei III"* na grupe bankow
z krajéw Unii Europejskiej (w podziale na dwie grupy: grupa 1 obejmuje
banki aktywne miedzynarodowo, duze - o funduszach wlasnych pod-
stawowych powyzej 3 mld euro, a grupa 2 - pozostale banki).

W badaniu monitoruje si¢ i ocenia nastepujace aspekty wdrozenia Ba-
zylei ITT*:

o zmiane poziomu wspotczynnikéw kapitatowych bankéw wedlug
definicji Bazylei III,

o poziom niedoboru kapitaléw, w tym - o ile ma to zastosowanie
- doptat dla globalnych bankéw istotnych systemowo (G-SIBs),

o wplyw zmienionych definicji kapitalu podstawowego CET1 na
wskazniki kapitalowe i niedobdr kapitalow,

o wplyw zmiany obliczania aktywéw wazonych ryzykiem na wskaz-
niki kapitalowe i niedobor kapitaléw (nowe definicje kapitatu,

13 Po sfinalizowaniu prac nad CRD IV, monitorowaniu podlega wptyw tych regula-

cji na banki.
14 Patrz http://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/quantitative-impact-
-study/basel-iii-monitoring-exercise (dostep 24.10.2013).
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nowe wymogi dotyczace sekurytyzacji, ksiegi handlowej, ryzyka
kredytowego kontrahenta),

» wplyw wdrozenia bufora zabezpieczajacego (2,5%),

« adekwatnos¢ wskaznika dzwigni finansowej,

« adekwatnos¢ standardéw ptynnosci: wskaznika pokrycia ptynno-

sci (LCR) i wskaznika stabilnego finansowania (NSFR).

Analogiczne jak w przypadku BCBS badanie zostalo przeprowadzone
dla unijnych bankéw za ten sam okres (EBA 2015) i objeto 148 bankéw
(40 z grupy 1 i 108 z grupy 2) z 17 panstw czlonkowskich. Analizy te s3
prowadzone zaréwno przy zalozeniu pelnego wdrozenia CRD IV/CRR,
jak i wedtug aktualnych wymogéw (tj. z uwzglednieniem przepiséw przej-
sciowych) i przy zalozeniu statycznego bilansu, zatem uwzgledniajg stan
kapitatu i aktywéw wazonych ryzykiem na ten dzien i nie biora pod uwage
przyszlych dziatan banku, planowanego kapitatu i przyszlej rentownosci
(co czgsto jest elementem oszacowan czynionych przez same banki).

Wspoéltczynnik wyplacalnosci (faczny wspdlczynnik kapitatowy)
duzych, miedzynarodowych bankéw wynosit 15,8% wedlug obecnych
norm (uwzgledniajacych przepisy przejsciowe), a przy pelnym wdroze-
niu nowych regulacji wynioéstby 13,3%. W drugiej grupie bankéw byt
nieco wyzszy: 16,3% wedlug obecnych przepiséw, a spadek przy zastoso-
waniu nowych przepiséw bylby nieco nizszy (do poziomu 15%). Wskaz-
nik kapitalu podstawowego CET1 wynosi w bankach z pierwszej grupy
11,7% (obecne przepisy) lub 10,8% (pelne wdrozenie), a w bankach z dru-
giej grupy odpowiednio: 13,4% i 12,3%. W obydwu grupach bankéw ob-
serwuje si¢ wzrost wartosci wskaznikow kapitatlowych w stosunku do
poprzednich okreséw. Wszystkie duze banki spetniaja juz norme CET1
(w drugiej grupie bylo to 99% podmiotéw), a 94% z tych bankéw (96%
w przypadku mniejszych) spetnia tez wymog CET1 powiekszony o bu-
for zabezpieczajacy. Lepszy poziom wspolczynnikéw kapitatowych jest
przede wszystkim efektem zwiekszenia funduszy wtasnych, w mniej-
szym za$ stopniu wynika z ograniczania ekspozycji na ryzyko.

Na podstawie wartoéci tych wspétczynnikéw, w poréwnaniu z ich
obowigzujagcymi minimalnymi poziomami'’, mozna okresli¢ niedobor
kapitaléow. Wynosi on ogétem dla bankéw z pierwszej grupy 0,6 mld
EUR, dla drugiej facznie 1,1 mld EUR, a po uwzglednieniu takze bu-
fora zabezpieczajacego, odpowiednio: 37,6 i 4,1 mld EUR. Poréwnujac
to z kwotami raportowanymi w 2013 r. (EBA 2013b)"®, mozna zauwa-

15 Poziom minimalny: wspotczynnik wyptacalnosci ogdtem: 8%, dla Tier I: 6%, dla
CET1: 4,5%; dodatkowo maksymalny bufor zabezpieczajacy 2,5%.

16 Niedobdr kapitatéw wynosit ogdtem dla bankdw z pierwszej grupy 50 mld EUR,
dla drugiejtacznie 12,4 mld EUR, a po uwzglednieniu takze bufora zabezpiecza-
jacego, odpowiednio: 348,5i358,3 mld EUR.
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zy¢ bardzo znaczacg poprawe poziomu dokapitalizowania europejskich
bankéw, co dowodzi stopniowego dostosowywania si¢ bankéw do no-
wych regulaciji.

Zdecydowana wiekszos¢ (89%) bankéw spetnia norme wskaznika
dzwigni (min. 3%), przy czym w drugiej grupie bankéw obserwuje sie
bardzo duze zrdéznicowanie jego poziomu. Wedlug obecnych defini-
cji kapitalu'” wskaznik dzwigni wynosi 4,5% w duzych bankach i 5,2%
w mniejszych, za$ po uwzglednieniu definicji III jest to odpowiednio
3,9% oraz 4,9%. Wyniki te wskazujg na zapotrzebowanie na dodatko-
wy kapital na poziomie 2,4 mld EUR w bankach z grupy pierwszej oraz
3,7 mld EUR w bankach z grupy 2.

Analizy wskaznika ptynno$ci LCR wskazaly, ze wigkszos¢ (78%) du-
zych bankow juz teraz spelnia docelowa norme plynnosci (100%), za$
dwa banki (tj. 6% proby) ma wskaznik ponizej wymaganego obecnie
poziomu (60%). Sytuacja jest podobna wsréd mniejszych bankow: 84%
cechuje sie wskaznikiem na poziomie co najmniej 100%, a 4% nie spetnia
normy.

Gorsze wyniki dotyczg ptynnosci dlugoterminowej — 67% bankéw
z pierwszej grupy i 85% z drugiej osiagga wymagany poziom wskaznika
NSFR. Ogétem banki odnotowaly zapotrzebowanie na dodatkowe sta-
bilne finansowanie w kwocie 324 mld EUR (ok 1,3% aktywow).

Badania EBA dowodzg, ze banki sukcesywnie przeprowadzajg istot-
ne zmiany w strukturach bilanséw, pod katem lepszego dostosowania
struktury terminowej aktywéw i pasywéw. Srednie poziomy wskazni-
kow ptynnosci rosng w kolejnych okresach i zmniejsza sie liczba bankéow,
dla ktérych wskazniki te nie osiggaja wymaganego poziomu. W dalszym
ciggu konieczne jest jednak dalsze modyfikowanie bilanséw (w szczegol-
nos$ci w aspekcie plynnosci diugoterminowej)'®.

17 Jako iz obecnie nie obowiazuja normy dotyczace dzwigni finansowej, uwzgled-

niono hipotetyczna warto$¢ wskaznika, przy uwzglednieniu aktualnych defini-
cji kapitatu Tier | zgodnie z CRD IV/CRR.

18 Wedtug danych na koniec 2015 r. w gronie duzych bankéw $redni wspotczyn-
nik wyptacalnosci, uwzgledniajac wdrozenie nowych zasad, wynidstby 15,9%,
a wskaznik CET1 - 12,4%, za$ wspotczynnik dZzwigni - 4,7%. W przypadku ban-
kéw mniejszych petne wdrozenie nowych zasad skutkowatoby wspdtczyn-
nikiem wyptacalnosci na poziomie 15,5% oraz wskaznikiem CET1 - 13,6%,
a wspotczynnikiem dzwigni - 5,6%. Niedobory kapitatéw dla petnego spetnie-
nia wymogdw kapitatowych (w tym buforéw) i wskaznika dzwigni wyniostyby
dla bankow z pierwszej grupy: 1,2 mld Euro i dla bankéw z drugiej grupy: 4,1 mld
euro, co oznacza bardzo znaczacy spadek niedobordw. Okoto 90% bankéw
spetnia docelowa norme wskaznika ptynnosci LCR (przy czym w drugiej grupie
obserwuje sie znaczna dyspersje wynikéw). Okoto 60% bankdw z pierwszej gru-
py i 84% bankdw z drugiej spetnia takze norme NSFR.
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Podobne badanie zostalo przeprowadzone dla Polski, na podstawie
skonsolidowanych danych bankéw na dzien 30 czerwca 2011 r. (PwC,
ZBP 2011)”. Wyniki potwierdzity dobra jakos¢ funduszy wlasnych pol-
skich bankéw, spelnienie wymogéw dotyczacych wspdtczynnika wypta-
calnodci i wskaznikow kapitalowych.

Wedle tych szacunkéw wszystkie badane banki mialy utrzymac cal-
kowity wspolczynnik wyplacalnosci powyzej wymaganego progu. Po
wprowadzeniu maksymalnego bufora antycyklicznego w wysokosci 2,5%
- 11 bankéw nie spelnia wspdtczynnika wyptacalnosci CET1 na pozio-
mie 9,5% (niedobdr 2 mld zt). Sredni poziom wspétczynnika wyptacalno-
éci liczonego dla rdzennych funduszy podstawowych (CET1) wynidsiby
12,2%. Wspolczynnik wyplacalnosci liczony dla funduszy podstawo-
wych (Tier I) spadlby z 11,2% (wg obowiazujacych obecnie regulacji) do
11% (po uwzglednieniu petnego rezimu Bazylei III). Podobna bylaby ska-
la obnizenia catkowitego wspoélczynnika wyplacalnodci: zmniejszylby sie
on $rednio z 13 do 12,8%. Autorzy badania podsumowuja, ze wdrozenie
przepisow Bazylei III nie powinno mie¢ istotnego wptywu na pozycje ka-
pitalowa polskiego sektora bankowego. Nalezy mie¢ przy tym na wzgle-
dzie, ze ewentualne wprowadzenie bufora antycyklicznego spowodowa-
toby, ze czg¢$¢ bankéw odnotowalaby niedobdr kapitatow.

Ogolnie rzecz biorac, polskie banki osiggaja dobry poziom wskaznika
dzwigni finansowej ($rednio 6,8%) i wszystkie spelniaja wymagane mi-
nimum 3%.

Problem moga natomiast rodzi¢ wskazniki ptynnosci — konieczno$¢
rozwoju instrumentéw finansowania dtugoterminowego. Sredni poziom
LCR wyni6st 127,9%, zdecydowana wigkszo$¢ bankéw przekroczyta wy-
magane minimum 100% (progu tego nie osiagnety banki reprezentujace
facznie 21% sumy aktywdéw badanych bankéw).

Wigksze problemy natomiast rodzi wskaznik plynnosci dtugotermi-
nowej — $rednia warto$§¢ NSFR w badanych bankach wyniosta 96,9%,
a ponizej 100% odnotowaty banki reprezentujace az 56,2% sumy akty-
wow badanych bankow.

Badanie potencjalnych konsekwencji nowych regulacji na szersza
skale przeprowadzil rowniez UKNF (Jakubiak 2012)*.

Sposréd 44 bankow komercyjnych bioracych udzial w badaniu 14 nie
osiggneto minimum wymaganego dla miary LCR (Sredni wskaznik wy-
niost 150%). Przy sumie aktywoéw plynnych wykazanych przez bada-

19 W badaniu udziat wziety 33 banki, w tym 23 banki komercyjne oraz 10 bankéw
spétdzielczych; suma bilansowa tych bankéw wynosita tacznie 57,87% sumy bi-
lansowej polskiego sektora bankowego (61,09% aktywdw sektora bankéw ko-
mercyjnych oraz 10,31% sektora bankdw spétdzielczych).

20 Badanie uwzgledniato dane na 30.06.2011r.
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ne banki na poziomie 242 mld zt do osiagniecia przez 14 bankow, ze
zbyt niskim LCR, wymaganego poziomu nalezaloby pozyska¢ dodat-
kowo 15,5 mld ptynnych aktywoéw (przy nie zmienionych wyptywach
i wptywach).

Sposrdéd 44 bankéw komercyjnych bioracych udziat w badaniu 11 nie
osiggnefo minimum wymaganego dla miary NSFR (Sredni wskaznik
wynidst 107%). Niedobér stabilnego finansowania do osiggniecia przez
wszystkie banki wymaganego minimum 100% wyniést 34,3 mld zl, przy
kwocie stabilnego finansowania dla wszystkich badanych bankéw w wy-
sokosci 653 mld zl.

Problem spetnienia nowych norm plynnosci moze by¢ znacznie wiek-
sza bolaczka dla bankow spoldzielczych. Wynika to z niekorzystnej dla
bankéw spoétdzielczych i zrzeszajacych (funkcjonujacych w obecnej for-
mule zrzeszen) definicji tych wskaznikéw (traktowania lokat bankéw
zrzeszonych)?'.

Obydwa przytoczone badania prezentuja dane historyczne (2011)
i uwzgledniaja jedynie czes¢ sektora bankowego, jednak daja ogdlne po-
jecie o stanie przygotowan polskich bankéw do wdrozenia nowych re-
gulacji. Warto przy tym zaznaczy¢, ze w ciggu minionych lat sytuacja
kapitatowa systematycznie poprawiala sie.

Na koniec pierwszego kwartatu 2015 r. §redni wspdlczynnik wypta-
calno$ci wynosit 15,4% (15,6% w bankach spoéldzielczych), a wspotczyn-
nik kapitatu podstawowego CET1 14,1% (14,3% w bankach spéidziel-
czych). Oznacza to wzrost w odniesieniu do 2014 r. (po spadku w relacji
do 2013 r.). Bylo to efektem wzrostu kapitalow wlasnych (gléwnie w for-
mie zyskéw zatrzymanych oraz pozyczek podporzadkowanych), przy

21 Szacujac, ze ok. 80% sumy bilansowej bankéw zrzeszajacych stanowia depo-
zyty bankdéw spétdzielczych, banki zrzeszajace nie maja mozliwosci spetnienia
normy wskaznika LCR (niedobér dla bankéw zrzeszajacych wynosi 11,4 mld zt,
a dla bankdéw spétdzielczych 2,7 mld zt). Szacunki dotyczace NSFR w bankach
zrzeszajacych wskazujg na brak stabilnego finansowania ok. 11,1 mld zt; w du-
zej czesci bankow spotdzielczych poziom wskaznika NSFR znaczaco przewyz-
szawymagang norme. Najlepszym rozwigzaniem z punktu widzenia mozliwosci
spetnienia nowych norm ptynnosci bytoby wdrozenie zasad ,instytucjonalnych
systemdw ochrony” (institutional protection schemes, IPS), ktére - zgodnie
z proponowanymi regulacjami CRD IV/CRR - s3 rozwigzaniem wprowadzajacym
wzajemna odpowiedzialnos¢ za ptynnosc i wyptacalnosc uczestnikdw takiego
systemu (rozwigzanie przewiduje np. konieczno$¢ transferu funduszy wtasnych
lub sptaty naleznosci danej instytucji). Warto tu ponownie podkresli¢ problem
adekwatnosci definicji miar ryzyka ptynnosci. Jak bowiem wskazuja dane KNF,
sektor spotdzielczy, ktéry charakteryzuje sie realna nadptynnos$cia, w wyniku
konstrukcji normy LCR wykaze brak ptynnosci. Wdrozenie zasad IPS do zrzeszen
wraz z wyliczaniem zagregowanej normy LCR spowoduje natomiast nadwyzke
ptynnosci (Kwasniak 2012).



4.2.2

4. Regulacje sektora bankowego a wzrost gospodarczy...

jednoczesnym niewielkim przyroscie wymogdéw kapitatowych. W dal-
szym ciggu jednak w przypadku niektérych bankéw konieczne jest
wzmocnienie bazy kapitalowej. Na koniec marca 2015 r. jeden bank ko-
mercyjny i 37 bankéw spdétdzielczych miato taczny wspdtczynnik kapi-
talowy nizszy niz zalecane 12% (ich udziat w aktywach sektora byl nie-
wielki: 2,1%) (UKNF 2015). Dobrg pozycje kapitalowa polskich bankow
potwierdza niski poziom dzwigni finansowej (wysoka wartos¢ wskaz-
nika dzwigni). Podczas gdy proponowana minimalna warto$¢ normy
tego wskaznika wynosi 3%, to w polskich bankach wedle szacunkéw
NBP - 8,4% (NBP 2015)*.

Jednoczesnie banki mialy dobrg sytuacje w zakresie biezacej ptyn-
nosci (nieznaczaca liczba naruszen uchwaly KNF 386/2008 przez banki
o marginalnym znaczeniu w skali systemu), a konieczne sg dywersyfika-
cja i wzrost stabilnych zZrédel finansowania oraz wydluzenie terminéw
wymagalno$ci zobowigzan, w celu wypelnienia norm ptynnosci dtugo-
terminowej (UKNF 2015)>.

Wptyw Bazylei Ill i CRD IV/CRR na gospodarke

Wplyw nowych regulacji na gospodarke mierzony jest na podstawie ana-
lizy kanatu kredytowego: zaklada sig, ze banki ogranicza skale kredyto-
wania (reglamentacja kredytu) i podwyzsza oprocentowanie kredytow.
W konsekwencji przelozy si¢ to na mniejszy zagregowany popyt, a zatem
wplynie na zmniejszenie zatrudnienia i ograniczenie tempa przyrostu
realnego PKB (Wdowinski 2012b; Marcinkowska 2013c).

Badania prowadzone s3 zaréwno pod auspicjami regulatoréw, jak
i przez srodowisko bankowe i naukowe, przy zastosowaniu réznorakich
metod. Badania te maja oczywiscie istotne ograniczenia, wobec koniecz-
nosci przyjecia wielu zalozen zaréwno co do ksztaltu ostatecznych re-

22 Na koniec pierwszego pétrocza 2016 r. sredni wspotczynnik wyptacalnosci
polskich bankéw (zaréwno komercyjnych, jak i spétdzielczych) wynidst 17,4%
i zaledwie jeden bank miat wspétczynnik ponizej 8%. Jednoczesnie 3 banki
spotdzielcze nie spetniaty wymogdéw CRR, a 2 banki komercyjne i 18 spétdziel-
czych - zaleced KNF w odniesieniu do poziomu kapitatéw. KNF stawia bankom
dokonujacym wyptaty dywidend wyzsze wymogi wzgledem wskaznika dzwigni
(min. 5%); na koniec czerwca 2016 r. tylko 2 banki komercyjne i 8 spétdzielczych
nie spetniaty tych rekomendacji (UKNF 2016).

23 Na koniec czerwca 2016 r. zaledwie 4 banki nie spetniaty norm ptynnosci wy-
nikajacych z uchwaty KNF; wszystkie banki komercyjne wypetniaty norme LCR
na poziomie 70% (a wiekszos¢ spetniata tez docelowy wymdg min. 100%), za$
5 bankow spétdzielczych nie osiggato tego minimum (UKNF 2016).
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gulacji, jak i potencjalnych reakcji bankéw i innych uczestnikéw rynku
oraz stanu gospodarki w momencie wdrozenia nowych norm.

W wiekszoséci badan symulacyjnych, dotyczacych skutkéw regulacii
kapitalowych, wykorzystuje si¢ wieloréwnaniowe modele strukturalne,
w tym modele réwnowagi ogdlnej DSGE (Catalan i Ganapolski 2005;
Goodfriend i McCallum 2007) oraz modele SVAR. Modele struktural-
ne sg szczegélnie waznym narzedziem prognostycznym. W duzej czesci
badania symulacyjne dotycza oceny skutkéw surowszych wymogéw ka-
pitatowych i plynnosciowych. Takie badania sa niezwykle wazne, gdyz
pokazuja wplyw polityki nadzorczej na stabilno$¢ sektora finansowego,
a w konsekwencji na sfere realng gospodarki.

W Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS) przeprowadzono
kilka badan symulujgcych konsekwencje nowych wytycznych bazylej-
skich - przedstawiaja one szacunki wzrostu cen kredytéw i spadku PKB:

o M.R. King (2010) przedstawil model bilansu i rachunku wyni-
kow dla reprezentatywnego banku, dla ktérego wielkosci zostaly
wyznaczone na podstawie danych dla 6844 bankéw z 13 krajow
OECD w okresie 1993-2007. Wyniki wskazujg, ze zwigckszenie
wspolczynnika wyptacalnosci o 1 p.p. (nie zmieniajac struktury
aktywow) spowodowaloby wzrost stép procentowych o 15 punk-
tow bazowych, przy zalozeniu stalosci stopy zwrotu z kapitalu
ROE oraz struktury kosztéw banku. Rekompensata dodatkowych
kosztow zwigzanych ze spelnieniem normy ptynnosci NSFR wy-
magalaby zwiekszenia spreadu o 24 punkty bazowe. Zatem lacz-
nie, zwiekszenie wspolczynnika wyplacalnosci o planowane 2 p.p.,
przy jednoczesnym spelnieniu normy ptynnosci, spowodowatoby
wzrost oprocentowania kredytéw o 40-60 punktow bazowych;

o zdaniem Macroeconomic Assessment Group (MAG 2010) wzrost
wspolczynnika wyplacalnosci o 1 p.p. méglby doprowadzi¢ do
przecietnego spadku PKB o 0,22% po 35 kwartalach od momentu
implementacji nowego systemu regulacyjnego. Oznacza to ograni-
czenie rocznego tempa wzrostu PKB o 0,03 p.p. Wystepuja czynni-
ki, ktére moga ostabi¢ wplyw surowszych norm kapitalowych na
wzrost gospodarczy. Po pierwsze, wiele bankéw wzmocnilo swoja
pozycje kapitalowa poprzez nowe emisje i zatrzymanie zyskow. Po
drugie, banki mogg przesuwac koszty w ramach prowadzonej dzia-
talnosci, w tym dziatalnosci operacyjnej, oraz obniza¢ oprocento-
wanie depozytow lub tez zwiekszac przychody z oplat i prowizji,
co moze ostabia¢ presje na ograniczanie przez nie podazy kredytu.
Z badan MAG wynika, Ze wzrost wspdlczynnika wyptacalnosci
o 1 p.p. moze prowadzi¢ do spadku efektywnego popytu na kredyt
0 1,89%, wzrostu marz kredytowych o ok. 17 punktéw bazowych.
Powyzsze wyniki zostaly usrednione na podstawie badan przepro-
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wadzonych na podstawie 97 modeli wykorzystanych przez czlon-
kéw grupy MAG, w tym 42 modele gospodarek krajowych, 40 mo-
deli IMF i 15 modeli ECB i Komisji Europejskiej;

« w odniesieniu do diugoterminowych konsekwencji Bazylei III dla
wynikéw gospodarczych i ich fluktuacji analiza wskazuje, Ze wzrost
wspoélczynnika wyplacalnosci o 1 p.p. powoduje spadek PKB w wa-
runkach réwnowagi wzgledem scenariusza bazowego o 0,09% (me-
diana) i dalszy spadek PKB - o ok. 0,08-0,15% — w zaleznosci od
scenariusza zapotrzebowania na ptynne aktywa, wskutek nowych
regulacji dotyczacych plynnodci; jednoczesnie przewiduje sie
zmniejszenie wahan poziomu PKB (Angelini et al. 2011).

Badania opublikowane przez OECD (Slovik, Cournede 2011) sugeruja:

« potencjalny wzrost marz kredytowych: 15-50 punktéw bazowych,

o $rednioterminowy wplyw na wzrost gospodarczy: od -0,05 do
-0,15 p.p. rocznie.

Jednoczesnie P. Slovik (2012) wskazuje, ze regulacje dzwigni w wer-
sji uwzgledniajacej aktywa wazone ryzykiem majg mniejszy wplyw na
poziom marzy odsetkowej, a w konsekwencji takze na wzrost gospodar-
czy niz w przypadku wskaznika nominalnego nie uwzgledniajacego wag
ryzyka. Autor dowodzi tez znacznego ograniczenia ryzyka zawartego
w aktywach bankéw istotnych systemowo w ostatnim dwudziestoleciu
(poprzez wskazanie spadku niemal o potowe relacji aktywéw wazonych
ryzykiem do aktywoéw ogdtem).

Badania Institute of International Finance (IIF 2011) wskazujg na:

« wzrost ceny kredytéw o 364 punkty bazowe w ciggu pieciu lat,

« $redni roczny spadek PKB: -0,7 p.p. dlalat 2011-20151 0,2 p.p. w la-
tach 2011-2020,

« ograniczenie miejsc pracy o 7,5 mln w ciggu pigciu lat.

Dane analizowane przez Migdzynarodowy Fundusz Walutowy (IMF)
sugeruja, ze duze banki, aby mdc zrealizowa¢ nowe wymogi bazylejskie,
musialyby zwiekszy¢ udzial kapitalow wlasnych w sumie bilansowe;j
o 1,3 p.p., co powodowaloby koniecznos¢ zwigkszenia oprocentowania
kredytéw o 16 punktéw bazowych. Zwazywszy zatem na szacowang ela-
stycznos$¢ popytu na kredyty, wzrost oprocentowania kredytéw spowo-
dowalby spadek tempa zmian kredytéw o 1,3% w dlugim okresie. Au-
torzy zaznaczajg przy tym, ze reakcje bankow na nowe regulacje beda
zroznicowane, w zaleznosci od relatywnego rozwoju gospodarki (przy-
kladowo, przewidujg stosunkowo wyzszy wpltyw na tempo zmian wolu-
menu kredytéw w Japonii i Danii, a relatywnie mniejszy w USA). Powo-
dem réznic jest zréznicowanie kosztéw pozyskania kapitatu przez banki
oraz elastycznos$ci cenowej popytu na kredyt (Cosimano, Hakura 2011).

D. Elliott, S. Salloy i A.O. Santos (2012) zaprezentowali natomiast wy-
niki analiz, wedle ktérych oprocentowanie kredytéw wzrostoby wsku-
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tek nowych norm ostroznosciowych: o 18 punkéw bazowych w Europie,
8 punktéw bazowych w Japonii i 28 punktéw bazowych w USA. Wyniki
te przedstawiajg nizsze efekty wplywu na gospodarke, gdyz autorzy -
odmiennie niz w innych badaniach - uwzglednili tylko cze$ciowe prze-
niesienie kosztow regulacji na klientéw, a dodatkowo zalozyli ograni-
czenie kosztéw bankow i redukeje oczekiwanej przez inwestoréw stopy
zwrotu, co wydaje si¢ by¢ wielce prawdopodobnym scenariuszem.

W toku prac legislacyjnych badania nad skutkiem regulacji prowadzi-
ta tez Unia Europejska:

« publikacja z kwietnia 2011 r. zawiera oszacowania, ze wzrost wspot-
czynnika wyplacalnosci bankéw w strefie euro o 1 p.p. spowoduje
(w dlugim okresie) wzrost oprocentowania kredytéw o 12 punk-
tow bazowych (prowadzac jednoczesnie do spadku oprocentowa-
nia depozytéw o 11 punktéw bazowych), co przelozy si¢ na spadek
PKB o 15 punktéw bazowych w okresie o$miu lat (36 punktéw ba-
zowych w diugim okresie) (European Commission 2011);

« uzasadnienie wniosku CRR z lipca 2011 r. podsumowuje, ze facz-
ny wplyw nowych regulacji spowoduje dlugoterminowe korzysci
gospodarcze netto w postaci rocznego wzrostu unijnego PKB rze-
du 0,3-2%; korzysci te wynikajg ze zmniejszenia oczekiwanej cze-
stotliwosci i prawdopodobienstwa wystapienia przyszlych kryzy-
séw systemowych (szacuje si¢, ze w przypadku dokapitalizowania
instytucji kredytowych do poziomu co najmniej 10,5% tacznego
wspolczynnika kapitalowego, proponowane przepisy ograniczy-
tyby prawdopodobienstwo systemowych kryzyséw bankowych
w siedmiu panstwach cztonkowskich 0 29-89%) (Wniosek... 2011).

Podobne badania przeprowadzono takze w Polsce (UKNF 2011;
Wdowinski 2011c). Komisja Nadzoru Finansowego szacuje, ze wzrost
sredniego wspolczynnika wyplacalnosci o 2,5 p.p. moglby prowadzi¢
do umiarkowanego wzrostu oprocentowania kredytéw (o kilkadziesiat
punktéw bazowych), spadku efektywnego popytu na kredyty o 3% i do
nieznacznego spadku rocznej dynamiki PKB - o0 0,03 p.p. (ograniczenie
PKB w ciagu czterech lat 0 0,08%)

Wryniki analiz dotyczacych potencjalnego wptywu nowych regulacji
na banki i gospodarke sg takze prezentowane w prasie naukowej i publi-
kacjach instytutow badawczych.

D.J. Elliott (2009, 2010) pokazal, ze dtugookresowy wplyw wyzszych
wymogow kapitalowych na oprocentowanie kredytéw jest nieznaczny,
zatem w dlugim okresie nie nalezy oczekiwa¢ spadku podazy kredytu,
gdyz banki dostosowuja si¢ do nowych wymogoéw. Szczegélnie w sytua-
cji, w ktdrej banki maja mozliwo$¢ przesuwania kosztéw do innych ob-
szaréw dziatalnosci.
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Podobnie S.G. Hanson, A.K. Kashyap i J.C. Stein (2011) stwierdzili, ze
efekty kosztowe dla oprocentowania kredytéw z tytulu wyzszych wyma-
gan kapitalowych sg nieznaczne. Powstajace koszty majg dugookresowy
- cho¢ nieznaczny - wptyw na PKB.

R. Barrell et al. (2009) przedstawili potencjalny wplyw nowych re-
gulacji kapitalowych i ptynnosciowych, stosujac model NiGEM dla
Wielkiej Brytanii. Wedle ich szacunkéw wzrost docelowego poziomu
wspolczynnika wyplacalnoséci o 1 p.p. powoduje ograniczenie popytu
réwnowagi o okoto 0,08% (dzieje si¢ to wskutek ograniczenia aktywow
bankéw o 1,2% i ograniczenia ryzyka portfela — aktywa wazone ryzy-
kiem zmniejszylyby sie o 1,6%)**. Efekt ten jest w przyblizeniu liniowy
w przypadku zwiekszania docelowego poziomu kapitalu i ptynnosci.
Zaznaczajg przy tym, zZe warto$¢ ta powinna by¢ traktowana jako gérna
granica, gdyz wobec ograniczenia kredytowania, cze$¢ przedsiebiorstw
zdecyduje si¢ na emisje kapitatu lub diugu, co moze generowa¢ dla nich
nizsze koszty. Dodatkowo autorzy uwzglednili ogélng analize kosztéw
i korzysci silniejszych regulacji, podkreslajac, Ze bardziej stabilne ban-
ki przyczyniaja si¢ do ogdélnego bezpieczenstwa systemu finansowego
i zmniejszaja ryzyko wystgpienia kryzysow, a zatem gospodarka nie
poniesie ich kosztéw. Wyniki wskazujg, ze korzysci z bardziej restryk-
cyjnych regulacji bytyby odnoszone przez gospodarke brytyjska az do
wzrostu wymogéw kapitalowych i ptynnosciowych o 6 p.p., a bylyby naj-
wyzsze przy wzroscie wymogow o 3 p.p. i wyniostyby po skumulowaniu
7% PKB.

R.-P. Berben z zespolem (2010) przeanalizowal wpltyw wyzszych wy-
mogow kapitatowych i ptynnosciowych na gospodarke Holandii. Auto-
rzy przyjeli, ze skala kredytowania zmniejszy si¢ nieznacznie, a banki
zmodyfikuja strukture aktywow (w kierunku bardziej ptynnych i o niz-
szych wagach ryzyka). W zaleznosci od zastosowanego modelu, nowe re-
gulacje kapitalowe przektadaly sie na spadek poziomu PKB 0 0,05% (mo-
del makroekonometryczny DNB) lub 0,1-0,3% (model VAR). Im dluzsze
okresy przejsciowe (stopniowe wprowadzanie ostrzejszych norm), tym
stabszy wptyw na PKB w poczatkowych latach.

S.Rogeri]. Vlcek (2011) analizowali rézne kanaty, poprzez ktére ban-
ki moga zwigkszy¢ wspdtczynnik wyplacalnosci. W przypadku strategii,
gdy banki zwickszaja swdj kapital poprzez zatrzymanie zyskow wyge-
nerowanych dzieki zwigkszonym marzom na kredytach, banki z Unii
Europejskiej zwiekszylyby spread o 120 punktéw bazowych, przy zalo-
zeniu stopniowego wzrostu wspotczynnika wyptacalnosci (obliczonego
dla podstawowych kapitaléw wlasnych) o 2 p.p. w ciaggu dwdch lat.

24 Podobne wyniki otrzymali W. Francis i M. Osborne (2009).
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B. Sttorova i P. Teply (2013) przy zastosowaniu danych dla bankéw
z Unii Europejskiej, przewiduja jedynie niewielki spadek poziomu kre-
dytéw: ok. 2% w stosunku do obecnego poziomu. Spadek ten nie bedzie
znaczacy, gdyz wiele europejskich bankéw juz spetnia nowe normy. Do-
datkowo, wplyw wzrostu kapitatu wtasnego o 1 p.p. powinien doprowa-
dzi¢ do wzrostu stop procentowych o zaledwie 18,8 punktéw bazowych,
a dodatkowo ocenia sie, ze elastycznos¢ popytu na kredyty w UE jest
na stosunkowo niskim poziomie. Bioragc zatem pod uwage siedmioletni
okres wdrazania nowych wymogoéw kapitalowych, skutki nie powinny
by¢ bardzo odczuwalne dla gospodarki UE.

Poszczegolnych wynikéw nie mozna bezposrednio poréwnywac, s3
bowiem osiagniete przy zastosowaniu réznych metod badawczych, doty-
czg réznych gospodarek i przeprowadzane byly w réznych okresach. Ba-
dania te majg oczywiscie ograniczenia metodologiczne, zwigzane m.in.
z przyjmowanymi zaloZzeniami i uproszczeniami.

Mozna jednak wywies$¢ ogélny wniosek, ze badania empiryczne wska-
zuj3 na ujemny (acz nieznaczny) wplyw nowych regulacji kapitalowych
i ptynnosciowych na wzrost gospodarczy.

Eksperci z Oxford Economics (2013) zwrdcili uwage, ze w wielu ra-
portach analitycznych na temat potencjalnego wplywu Bazylei III na go-
spodarke przyjmowane sg nazbyt optymistyczne zalozenia co do efektu
dla ceny kredytéw (sami sklaniajg sie ku przyjeciu poziomu 0,9-1,3 p.p.),
zwracaja tez uwage na to, ze banki moga w wiekszym stopniu koncen-
trowac si¢ na ograniczeniu kredytowania w celu zmniejszenia dZwigni
finansowej (a rynek finansowy nie zaoferuje analogicznego popytu na
papiery dtuzne przedsiebiorstw). Nadto podnosza tez, ze by¢ moze banki
nie beda obnizaly swych dobrowolnie utrzymywanych ,,buforéw kapi-
talowych” (nie wykorzystajg nadwyzek dla wypelnienia nowych norm),
lecz beda podnosi¢ wskazniki kapitatlowe dodatkowo. Autorzy akcentu-
ja kwestie rozlozenia w czasie obowiazku wypelnienia wyzszych norm
(etapowego dochodzenia do ostatecznego poziomu wymaganego nowy-
mi regulacjami), wskazujac, ze jesli okres ten bylby krotszy, efekty dla
gospodarki beda surowsze; zaznaczajg przy tym istotng kwestie, dotad
pomijang: potencjalng presje ze strony rynku, by banki wcze$niej spet-
nialy w petni surowsze normy.

Cytowane wyzej badania dotyczace potencjalnego wplywu na gospo-
darke wdrozenia wytycznych bazylejskich, przeprowadzane sg przy za-
tozeniu realizacji okreslonych scenariuszy, dotyczacych reakeji bankow
i ich interesariuszy (w tym zwlaszcza wlascicieli, klientéw i wierzycieli)
na nowe uwarunkowania. W konkretnych warunkach faktycznie reali-
zowane scenariusze moga odbiega¢ od zakladanych. Kluczowe znacznie
ma tu wyjsciowy stan danej gospodarki i cechy jej systemu finansowego.
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4.3. Podsumowanie

Stawomir Bukowski, Monika Marcinkowska, Mariusz Zygierewicz
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Weczeéniej pokazano, ze w odniesieniu do skutkéw wyzszych wymogéw
kapitalowych i ptynnosciowych prowadzi si¢ bardzo zaawansowane
badania. Dotycza one réwniez ujecia ekonometrycznego na podstawie
rozmaitych metod i modeli. Ponizej przedstawiono synteze najwazniej-
szych podej$¢ do modelowania rynku finansowego na styku sfery real-
nej gospodarki z uwzglednieniem potencjalnych korzysci i kosztow dla
wzrostu gospodarczego.

A K. Kashyap i in. (2010) stwierdzili, ze ,podczas gdy wyzsze wyma-
gania dotyczace kapitalu i ptynnosci bankéw bez watpienia pomoga od-
izolowa¢ banki od skutkéw duzych szokéw, to jednak niebezpieczne jest
to, ze przy danej intensywnosci konkurencji na rynku ustug finansowych
moga one takze przenies$¢ znaczng czes¢ posrednictwa do sfery paraban-
kowej. Moze np. wzrosna¢ udziat sekurytyzowanych kredytéw dla przed-
sigbiorstw i gospodarstw domowych, ktére bedg utrzymywane przez in-
westoréw o wysokiej dzwigni finansowej (fundusze hedgingowe), ktérzy
nie podlegaja regulacji bankowej dotyczacej wymogow kapitalowych. Jesli
tak, to indywidualnie regulowane banki moga by¢ bardziej bezpieczne niz
przed regulacja, ale caly system kreacji kredytow juz nie”.

Ponizej podano zestawienie badan z najnowszej literatury przedmio-
tu w zakresie gléwnych zalozen analizy, zarysu metodyki (metoda, kraje,
proba statystyczna) oraz najwazniejszych wnioskéw plynacych z badan
na temat potencjalnego wplywu bardziej restrykcyjnych wymogoéw ka-
pitalowych i plynnosciowych na gospodarke.

Tabela 4.1. Przeglad wynikéw badan empirycznych w zakresie konse-
kwencji wyzszych wymagan dotyczacych kapitatu i ptynnosci bankéw

Autorzy Zatozenia Metoda Proba Whnioski
statystyczna
1 2 3 4 5

L. Gam- Kapitat banku Model 401 bankéw | Wyzszy kapitat uod-

bacorta, w istotny sposéb | panelo- | wtoskich, parnia banki na szoki

P.E. Mistrulli | wptywa napo- |wy, GMM | okres monetarne. Podaz kre-

(2004) daz kredytu 1991-2002, |dytéw w dokapitalizo-
daneroczne | wanych bankach jest

mniej procykliczna
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Tab. 4.1. (cd.)

1 2 3 4 5
J.M. Ber- Zwigzek miedzy |VARpa- |164holdingi | Wzrost wspotczynnika
rospide, wspotczynni- nelowy | bankowe, wyptacalnosci nie wpty-
R.M. Edge kiem wyptacal- USA,dane | waw znaczacy sposdb
(2009) nosci a akcja kre- roczne na rozmiary akcji kredy-
dytowa bankéw z okresu towej bankéw
1994-2008
R. Barell, Wptyw nowych | Model Brytyjski Koszty: wzrost wspét-
E.P. Davis, regulacji kapi- NiGEM | sektor ban- | czynnika wyptacalnosci
T. Fic, tatowych i ptyn- kowy isfera |01 p.p. moze wywotac
D. Holland, |nosciowych na realna spadek popytu réwno-
S. Kirby, popyti PKB gospodarki | wagio 0,08 p.p. Korzy-
I. Liadze $ci: zmniejszenie ryzyka
(2009) wystapienia kryzysu
bankowego i stabiliza-
cja sytuacji finansowej
bankéw. Najwieksza
nadwyzke korzysci nad
kosztami gospodarka
brytyjska osiggnetaby
przy wzro$cie wymogow
kapitatowych i ptynnos-
ciowych o 3 p.p. (przy
granicznej wartosci
6p.p.)
D. Elliott Analiza wptywu | Model System ban- | Niewielkie zmiany wolu-
(2009) wprowadzenia | ceny kowy USA | menu kredytu. Zmiany
wyzszych wy- kredytu wysokosci oprocen-
mogow kapitato- towania kredytow nie
wych powinny obnizyé popy-
tu na kredyt i zmiany
zrédet finansowania
BCBS (2010) | Analiza dtugo- Model Korzysci wynikaja-
terminowych ko- | DSGE, ce zwprowadzenia
rzysciikosztéw |VECM wyzszych wymogow sa

wynikajacych

z podwyzszenia
wymogow ka-
pitatowych dla
bankéw

wieksze niz koszty na
skutek korzysci wynika-
jacych ze zmniejszenia
prawdopodobienstwa
kryzysu bankowego
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R.-P. Ber- Analiza wptywu | Model Holender- | Wzrost wymogdw
ben, wprowadzenia | makroe- | skisystem | kapitatowych wptywa
B. Bierut, wyzszych wy- konome- | bankowy na nieznaczne ograni-
J.W. van den | mogdéw kapi- tryczny czenie akcji kredytowej
End, J. Ka- |tatowych oraz DNB i zmniejszenie aktywow
kes (2010) | wymogdw ptyn- wazonych ryzykiem;
nosciowychna | Model wymogi ptynnosciowe
bilanse bankéw | VAR wptyna na wzrost marz
oraz na wzrost kredytowych.
gospodarczy Wzrost wymogow
kapitatowych o 1 p.p.
spowoduje spadek PKB
0 0,05%; wzrost wskaz-
nika ptynnosci 0 25%
spowoduje spadek PKB
0 0,1%. Dtuzsze okresy
wdrozenia regulacji
ostabiajg wptyw w krét-
kim okresie.
Wzrost wymogdw
kapitatowych o1 p.p.
powoduje spadek PKB
00,1-0,3% w pordw-
naniu ze scenariuszem
bazowym; najwyzszy
negatywny efekt wyste-
puje po 2-3 latach; po
czym PKB powraca do
poziomu scenariusza
bazowego
S.Roger,J. |Analiza makro- |Model |Strefaeuro, |Wiekszy wzrostspreadu
Vicek (2011) | ekonomicz- DSGE USA kredytowego w EA niz
nych skutkéw w USA z tytutu wymo-
wprowadzenia gbw kapitatowych.
nowych regulacji Wiekszy wzrost spreadu
kredytowego w USA niz
w EA z tytutu wymogdw
ptynnosciowych
J.Schanz, Analiza korzy- Analo- Gtéwne ban- | Wzrost kapitatéw nie
D.Aikman, | $ciikosztow giczna | ki brytyjskie | ma znaczacego wptywu
P. Collazos, |wynikajacych do BCBS na koszt finansowania
M. Farag, zpodwyzszenia |(2010) bankdw, bo udziat
D. Gregory, |wymogdw ka- kapitatéw bankéw w pa-
S. Kapadia | pitatowychdla sywach jest niewielki.
(2011) bankdéw Istotne korzysci netto

wyzszego skapitalizo-
wania bankéw
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1 2 3 4 5
IIF (2011) Skutki reform Model Bankizca- | Skutkidlawzrostu PKB
regulacyjnych NiGEM |tego Swiata |izatrudnienia beda
dotyczacych uczestni- znaczace. Wptyw na
sektora finanso- czace w ba- | wielko$¢ PKB w okresie
wego daniu QIS 5 lat - spadek 0 3,2% dla
prowadzo- | gospodarek rozwinie-
nym przez | tych. Korzysci w dtuz-
BCBS szym horyzoncie
S. Aiyar, Wptyw wymo- VAR pa- | 104 banki Wzrost wymogow
Ch.w. gbw kapitato- nelowy | brytyjskie, |kapitatowych wywo-
Calomiris, | wych na podaz dane z okre- | tuje spadek podazy
T. Wieladek | kredytéw su1998Q4- | kredytéw w bankach
(2012) -2007Q2 podlegajacych regula-
cjom i wzrost podazy
w oddziatach bankéw
zagranicznych
D. Elliott, Wptyw regulacji |Analizy |Banki Wprowadzenie norm
S. Salloy, na koszty dzia- |scena- |z Japonii, ostroznosciowych
A.Q. Santos |talnosci bankdéw, | riuszowe | UE i USA Bazylea Ill spowoduje
(2012) redukcja stopy |istaty- wzrost oprocentowania
zwrotu ocze- styczne kredytéw o 18 punktdw
kiwanej przez bazowych w Europie,
inwestoréw 8 punktéw bazowych
w USA i 28 punktéw
bazowych w Japonii
J. Coffinet, |Wspdtzalezno$é |Model |231bankéw | Ujemny wptyw buforéw
V. Coudert, | miedzy buforami | panelo- |francuskich, | kapitatowych na podaz
A. Pop, kapitatowymi wy, GMM | dane roczne | kredytéw bankowych
C.Pouvelle |ipodazakredytu z okresu
(2012) bankowego, 1993-2009
wptyw zmian
cyklicznych na
rozmiary bufora
kapitatowego
orazrozmiary
podazy kredytu
bankowego
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D. Miles, Analiza dtugo- Model | Analizy Niewielki wptyw na
J.Yang, terminowych CAPM korzysci wzrost kosztow kredy-
G. Marcheg- | korzysci i kosz- kryzysow towania. Bardzo duze
giano (2013) | téw wyzszych z okresu 200 | korzysci wynikajace ze
wymogow lat. Analiza | spadku prawdopodo-
kapitatowych dla naj- bieristwa systemowego
dla bankéw wiekszych | kryzysu bankowego
bankéw
brytyjskich
B. Sttorova, | Wptyw wspdt- Model |594banki | Wprowadzenie wyz-
P. Teply czynnika pane- z krajow UE, | szych wymogéw
(2013) wyptacalnosci lowy, daneroczne | kapitatowych spowo-
nastopeopro- |model |zalata duje niewielki spadek
centowania kre- |jedno- |2006-2011 |podazy kredytdw (2%)
dytéw i podaz réwna- i wzrost stép procento-
kredytéw niowy wych o0 18,8 punktow
bazowych
T. Kapan, Analiza skutkéw | Model Dane Banki lepiej wyposazo-
C. Minoiu wprowadzenia | regresji, |dotyczace |new kapitatw okresie
(2013) wyzszych wy- esty- kredytéw zaktdcenia na rynku
mogoéw kapita- | macja konsor- zmniejszyty podaz
towych poprzez | KMNK cjalnych kredytu w mniejszym
analize kredytéw udzielonych | stopniu niz stabiej
konsorcjalnych przez 800 skapitalizowane banki.
instytucji Ta sama ocena dotyczy-
finansowych | ta bankéw o wiekszej
z55krajow | ptynnosci
dla 448
klientéw z 48
gospodarek
rozwinietych
iwschodza-
cych
T.F. Cosi- Wptyw nowych |Model |100 naj- Wzrost wspdtczynnika
mano, D.S. | wymogdw kapi- |regresji, | wiekszych |wyptacalnoscio 1 p.p.
Hakura tatowych na sto- | esty- bankéw spowoduje wzrost stopy
(2013) py oprocentowa- | macja oprocentowania kredy-
nia kredytéw i na | KMNK tu00,12%. W krajach,

tempo wzrostu
kredytéw

ktére doswiadczyty
kryzysu bankowego
2007-2009, ten wynik
byt nizszy,

w krajach, ktére tego nie
dodwiadczyty, byt wyz-
szy od $redniej. Wzrost
01,3 p.p. relacji kapitat/
aktywa zmniejsza podaz
kredytéw o 1,3% w dtu-
gim okresie. Ponadto,
moze powodowac prze-
suniecie dziatalnosci do
parabankéw
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Tab. 4.1. (cd.)

1 2 3 4 5

Oxford Nowe wymaga- |Oxford |Gospodarka | Jezeli przyjac za bazowa

Economics | nia kapitatowe |Global |USA wartos¢ wspotczyn-

(2013) i ptynnosciowe | Eco- nika adekwatnosci
wptywaja ujem- | nomic kapitatowej rowna 6%
nie na wzrost Model i koncowa warto$é po
gospodarczy po- | obejmu- 9 latach réwna 10%, to
przez kanat stop |jacy 46 spadek poziomu PKB
procentowych | gospo- po 9 latach wyniesie

darek 0,6%. Jezeli wartosé

koncowa wspotczynnika
adekwatnosci kapita-
towej wyniesie 20%, to
spadek poziomu PKB
wyniesie 2%. W przy-
padku osiagniecia przez
banki wspétczynnika
10% po 9 latach przy
pozostatych zatoze-
niach niezmienionych
poprzez obnizenie
przez banki aktywéw
wazonych ryzykiem
spadek poziomu PKB po
9 latach wyniesie 2,8%
w stosunku do poziomu
bazowego. Wptyw na
poziom PKB redukgji
aktywow wazonych
ryzykiem jest silniejszy
niz wptyw wzrostu stop
procentowych

Zrédto: opracowanie wtasne.

W nastepnym rozdziale przedstawiono potencjalne scenariusze reak-
cji bankéw w zwigzku z wprowadzeniem pakietu regulacji Bazylea II1.
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Bazylea Il a sektor bankowy
w Polsce - potencjalne
scenariusze reakcji bankow

Monika Marcinkowska

Konsekwencje regulacji CRD IV/CRR dla polskiej gospodarki zaleza
przede wszystkim od skali koniecznych dostosowan' oraz reakcji bankow
na te wymogi. W niniejszym rozdziale zostang przedstawione mozliwe
scenariusze tych reakcji. To, ktore z nich faktycznie si¢ zrealizujg, bedzie
w znacznym stopniu zalezne od sytuacji w makrootoczeniu (kondycji go-
spodarki, sytuacji na rynkach finansowych, popytu na ustugi bankowe,
innych regulacji oraz dzialan nadzorcéw) i w otoczeniu blizszym bankéw
(w tym sytuacji konkurencyjnej na rynku bankowym i innych segmen-
tach rynku finansowego). Nade wszystko istotna bedzie sytuacja kon-
kretnego banku: jego aktualna i przewidywana sytuacja finansowa i ryn-
kowa, strategia rozwoju i oczekiwania wiascicieli oraz innych istotnych
interesariuszy. Poszczegolne scenariusze moga mie¢ odmienny wptyw na
gospodarke, sita tego wplywu jest oczywiscie takze zalezna od tego, jak
duza bedzie skala dziatan bankéw wedlug danego scenariusza.

Jakkolwiek wiele sposréd mozliwych scenariuszy skutkowac bedzie
spelnieniem bezposrednich celéw nowych regulacji (zmniejszenie ska-
li ryzyka podejmowanego przez banki, zwigkszenie bezpieczenstwa
i stabilnosci poszczegdlnych instytucji, a w konsekwencji calego sektora
bankowego), to jednak niektére konsekwencje moga by¢ niekorzystne
dla czesci interesariuszy bankow (w szczegdlnosci klientow, spoteczen-
stwa, panstwa), gdyz beda sie wigzaly z ograniczeniem okreslonej ak-
tywnosci bankow lub przeniesieniem na klientow kosztéw dostosowania
do nowych regulacji. Nadto, nie mozna wykluczy¢ zachowan bankéw
i konsekwencji niepozadanych, niekorzystnych zaréwno dla sektora fi-
nansowego, jak i catej gospodarki.

1  Abstrahujemy od poziomu optymalnego kapitatu i ptynnosci, koncentrujac sie
wytacznie na wymogach minimalnych.
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Wymogi kapitatowe

Monika Marcinkowska
https://doi.org/10.18778/8088-523-3.10

Analiza potencjalnych reakcji bankéw na nowe regulacje kapitalowe
jest przedmiotem wielu opracowan (np. Hirle et al. 2010; Otker-Robe,
Pazarbasioglu 2010; Elliott, Salloy, Santos 2012; IMF 2012). Zwracajg one
uwage na podobne opcje dostepne dla bankdw.

Same banki przyznaj, ze zaréwno wyzwania regulacyjne (w tym
w szczegdlnosci wytyczne bazylejskie/dyrektywy CRD), jak i rekomen-
dacje nadzorcow oraz - bezposrednio - ograniczenia kapitatowe zwig-
zane z finansowaniem dzialalnosci s3 najwazniejszymi motorami zmian
modeli biznesowych, przy czym nowe regulacje dotyczace kapitalu
i ptynnosci maja tu kluczowe znaczenie (EBA 2013b).

Zwazywszy na konstrukcje nadzorczych norm kapitalowych, kluczo-
we znaczenie bedzie mialo rozwazenie sposobu poprawy wartosci wspot-
czynnika wyplacalnosci. Wskaznik dzwigni finansowej ma charakter
uzupelniajacy, a poprawa jego wartosci pozytywnie takze wplywa na
wspolczynnik wyplacalnosci, zatem skoncentrujemy si¢ na tym mierniku.

Konstrukcja wspoélczynnika wyplacalnosci powoduje, ze w przypadku
koniecznosci jego zwigkszenia mozliwe s3 dwa podstawowe podejécia:

o zwiekszenie licznika (czyli funduszy wtasnych) lub

 zmniejszenie mianownika (czyli wymogdw kapitatowych, a w upro-
szczeniu: aktywow i zobowigzan pozabilansowych wazonych ry-
zykiem).

Niezaleznie od tych opcji, nalezy tez wskazac strategie polegajace na
polaczeniu lub podziale bankéw. Laczenie przedsiebiorstw moze by¢
istotne z punktu widzenia mozliwosci wygenerowania efektow syner-
gicznych. Jest szczegdlnie wazne dla podmiotéw, ktére mialyby problem
z wypelnieniem wymogdéw dotyczacych minimalnego poziomu kapitatu
zakladowego, ale takze gdy polaczony bank dysponowalby wystarcza-
jaca silg kapitalows, a bylby w stanie osiggac korzysci z tytutu skali lub
zakresu, zwiekszy¢ efektywno$¢ operacyjng itd. Podzial z kolei mogiby
by¢ strategia adekwatng w przypadku checi wyodrebnienia dzialalnosci
z odmiennych obszaréw i réznych modeli biznesowych, o bardzo od-
miennych potrzebach kapitatowych i profilach ryzyka. W szczegélnosci
moze to dotyczy¢ bankowosci uniwersalnej i inwestycyjnej lub hipotecz-
nej. Jakkolwiek funkcjonowanie odrebnych podmiotéw bedzie rodzito
dodatkowe koszty, ich podzial moze by¢ jednak uzasadniony mozliwos-
cig lepszego pozyskania i wykorzystania kapitatu lub optymalizacji ry-
zyka. Ta opcja strategiczna — chocby z uwagi na proces licencyjny - be-
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dzie miala sporadyczne zastosowanie, ma jednak zalety, ktére moga ja
uczyni¢ atrakcyjng dla niektérych (duzych, zréznicowanych wewnetrz-
nie) bankéw.

Zwiekszenie funduszy wtasnych

Zwigkszenie licznika wspotczynnika wyplacalnosci moze odbywac sig
poprzez:

« pozyskanie dodatkowych elementéw funduszy wlasnych,

« pozbycie sie pozycji pomniejszajacych fundusze wilasne.

Banki majg szereg mozliwosci powigkszenia funduszy wlasnych. Przy
pierwszej metodzie istotna bedzie decyzja, czy majg to by¢ fundusze
wlasne podstawowe (Tier I) czy uzupetniajgce (Tier II). Wybdr w znacz-
nej mierze bedzie zalezal od aktualnego i przewidywanego poziomu
wspodlczynnika wyplacalnosci liczonego na bazie Tier I (czy osiagniety
jest jego minimalny wymagany poziom), czyli de facto od relacji migdzy
funduszami uzupelniajacymi i podstawowymi, a takze od aktualnego
i przewidywanego poziomu wskaznika dzwigni. Z punktu widzenia
bezpieczenstwa banku, pozadane jest finansowanie jego dzialalnosci in-
strumentami kapitalowymi o najwyzszej jakosci, a zatem to podejscie
bedzie preferowalo fundusze wlasne podstawowe. Z punktu widzenia
whascicieli, w okreslonych okolicznosciach fundusze wlasne uzupetnia-
jace moga stanowic atrakcyjng alternatywe.

Pozyskanie funduszy wlasnych podstawowych wymaga zwigkszenia
kluczowych elementéw kapitatéw wlasnych: funduszy zasadniczych
(w przypadku banku w formie spotki akcyjnej jest to wplacony i zareje-
strowany kapital zaktadowy, kapital zapasowy i kapitaty rezerwowe) lub
dodatkowych pozycji (fundusz ogdlnego ryzyka, zysk netto). Obecnie
regulacje nie zezwalaja juz na zaliczanie do kapitatu Tier I instrumen-
tow dtuznych (obligacji dtugoterminowych) ani hybrydowych (obligacji
zamiennych). Mozna zatem uogdlni¢, ze tworzenie funduszy wlasnych
podstawowych wymaga albo wyemitowania nowego kapitatu, albo wy-
generowania zysku i niewyplacenia go.

W przypadku pierwszego wariantu wlasciciele banku musza podjac
decyzje, ktdra bezposrednio wplynie na wartos¢ juz posiadanych przez
nich udzialéow w kapitale banku oraz ich pozycje w strukturze wilasci-
cielskiej — wzgledne znaczenie i mozliwos¢ wplywania na polityke ban-
ku. Decyzja ta dotyczy adresatow emisji®. Jesli dotychczasowi wlasciciele

2 Nalezy mieé przy tym na wzgledzie restrykcje dotyczace obejmowania praw
z akeji, ktérych nabycie powodowatoby przekroczenie zdefiniowanych w prawie
progéw, wymagajacych uzyskania zgody nadzoru.
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nie chcg zmienia¢ swego udzialu w kapitale zaktadowym banku, muszg
obja¢ nowe akcje w analogicznych proporcjach, jak juz posiadane. Jesli
natomiast sytuacja finansowa wiascicieli lub strategia inwestycyjna nie
pozwalaja na takie rozwigzanie, konieczne jest pozyskanie kapitatu badz
to od nowych inwestoréw, badz tez innych akcjonariuszy, zainteresowa-
nych zwigkszeniem docelowego udzialu w strukturze wlasnosci.

Emisja moze mie¢ charakter publiczny, co sprzyja pozyskaniu kapi-
talu z zewnatrz i powoduje rozproszenie akcjonariatu. Sciezka ta jest
bardziej kosztowna i rodzi dodatkowe obowiazki (w tym zwlaszcza in-
formacyjne) i nie wszystkie banki beda nig zainteresowane (a i nie kazdy
bank bedzie w stanie zainteresowac¢ swa ofertg gietde papieréw wartos-
ciowych). Duze znaczenie przy wyborze tej opcji ma poziom rozwoju
i wielko$¢ rynku kapitalowego w danym kraju oraz aktualna w danej
chwili sytuacja na nim. W szczegdlnosci znaczenie ma takze ogdlna sy-
tuacja sektora bankowego i bankéw juz notowanych na gieldzie. Jesli bo-
wiem w danych okoliczno$ciach banki sg generalnie postrzegane jako
malo atrakcyjna inwestycja, nawet bank o dobrej kondycji finansowe;j
moze mie¢ problemy z przelamaniem tego wizerunku. Wigksze banki,
o lepszej sytuacji finansowej, moga takze poszukiwaé kapitalu na rdz-
nych gietdach, nie ograniczajac si¢ do macierzystego kraju.

Emisja akcji moze by¢ przeznaczona dla kierownictwa banku, jako
element pakietu motywacyjnego wynagradzania. W teorii zaklada sie,
ze uczynienie z kierownictwa wspdtwlascicieli podmiotu wplywa na
lepsze realizowanie przez nich intereséw akcjonariuszy. W praktyce
okazuje sie, ze po przekroczeniu okreslonego poziomu udziatu wptyw
wlasnosci akcji przez kierownictwo na generowang warto$¢ podmiotu
jest negatywny. W przypadku bankéw jako jeden z kluczowych prob-
leméw motywacyjnych systeméw wynagradzania menedzeréw (w tym
w postaci akeji) wskazywana jest kwestia tworzenia zachety do ponosze-
nia nadmiernego ryzyka. Wbrew zalozeniom, menedzerowie moga by¢
zainteresowani wypracowaniem krotkoterminowych zyskow (a zatem
generowaniem wyzszego ryzyka), by moc szybciej, z wigkszymi korzys-
ciami, zrealizowa¢ swe bonusy. Podkresli¢ jednak nalezy, ze ta forma
wynagradzania moze zosta¢ wykorzystana w sposob efektywny (przy
zachowaniu okreslonych zasad i proporcji).

Dodatkowy kapital zaktadowy moze takze zosta¢ pozyskany poprzez
konwersje zobowigzan. Przede wszystkim dotyczy to kluczowego in-
strumentu hybrydowego, jakim sg obligacje zamienne na akcje. Nadto,
mozliwa jest zamiana na instrument kapitalowy — w drodze dodatkowej
umowy — typowych instrumentéw dtuznych.

Pozyskanie dodatkowego kapitalu zaktadowego najlepiej oddziatuje
na wskazniki kapitalowe (poprawia catkowity wspoétczynnik wyptacal-
nosci oraz wspoélczynnik liczony na bazie kapitatlu Tier I, a takze ko-
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rzystnie wptywa na wskaznik dzwigni). Pozyskiwanie kapitatu najwyz-
szej jakosci zwigksza bezpieczenstwo banku i wzmacnia jego wizerunek,
jest najbardziej pozadang opcja z punktu widzenia instytucji sieci bez-
pieczenstwa.

Jak jednak wspomniano, wlasciciele moga nie by¢ zainteresowani
ani zwiekszaniem wlasnej inwestycji, ani zmniejszaniem swego udzialu
w niej, poprzez pozyskanie innych inwestoréw. Jak zaznaczono w roz-
dziale 3, nie rozstrzygnieto jednoznacznie, czy do bankéw ma w pelni
zastosowanie teoria Millera-Modiglianiego, jednak bez watpienia kwestie
dostepnosci kapitatu oraz jego kosztu majg tu fundamentalne znaczenie.

Druga metoda zwigkszenia funduszy wlasnych podstawowych jest
wygenerowanie i niewyplacenie zysku. Dotyczy to zaréwno pozycji
zysku netto danego okresu sprawozdawczego, jak i niepodzielonego
zysku z lat poprzednich, ale takze pozycji kapitaléw tworzonych z zy-
sku. W przypadku niedokonania przez wlascicieli podzialu zysku jest
to pozycja, ktéra stanowi element dodatkowych pozycji funduszy wtas-
nych podstawowych, natomiast istnieje mozliwo$¢ jej rozdysponowania
w wybranym przez akcjonariuszy momencie.

Zatrzymanie zysku w banku oznacza zrzeczenie sie przez wlascicieli
wynagrodzenia za uzyczony kapital. Moze to oznacza¢ albo rezygna-
cje, albo odlozenie w czasie zyskow z inwestycji. Nie brak opinii, Ze na
wlascicielach ciazy odpowiedzialnos¢ za zapewnienie bezpieczenstwa
banku, totez podstawowym obowigzkiem w tym kontekscie bedzie wy-
posazenie banku w adekwatny kapital. Ten tok rozumowania uzasad-
nialby ograniczenie ich roszczen. Bywa on takze dodatkowo wspierany
argumentacja, ze w wielu przypadkach problemy finansowe bankéw
byly spowodowane nadmiernymi oczekiwaniami wiascicieli co do po-
ziomu generowanych (i wyplacanych w formie dywidend) zyskow, wo-
bec czego tym bardziej uzasadnione jest zadanie ograniczenia transferu
zyskow. Nalezy tu jednak podkresli¢, ze istniejg roézne struktury wlasci-
cielskie bankow, a w przypadku rozproszonego akcjonariatu gieldowego
takie podejscie nie jest wlasciwe i mogloby powodowa¢ spadek zainte-
resowania rynku papierami wartos$ciowymi bankéw. Z drugiej wszela-
ko strony, w dtugim okresie kluczowym wynagrodzeniem za uzyczony
kapital nie s3 dywidendy, lecz zysk zrealizowany na sprzedazy akcji.
Zatrzymanie zysku jawi si¢ obecnie jednym z najprostszych sposobéw
zwigkszenia funduszy wlasnych banku, a zatem poprawie ich pozycji
kapitalowej. Jest to takze rozwigzanie zalecane przez nadzorcéw (wyda-
wane s3 rekomendacje niewyplacania dywidendy badz jedynie czescio-
wej wyplaty, przy zachowaniu bezpiecznego poziomu wskaznikéow ka-
pitalowych). Nalezy mie¢ jednak na wzgledzie, zZe niektérzy posiadacze
akcji bankow (w tym takze posiadajacy znaczne udziaty w strukturze)
nie bedg zainteresowani kontynuowaniem takiej inwestycji, co - w za-
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leznosci od charakteru i skali sprzedazy — moze spowodowa¢ czasowe
obnizenie cen akcji na gieldzie.

Kapital wlasny moze by¢ zwigkszony poprzez dokonanie podzialu
zysku i przeznaczenie go na zwigkszenie np. kapitalu zapasowego lub
rezerwowego. To rozwigzanie daje wlascicielom bardzo malg elastycz-
nos$¢, gdyz przepisy (oraz statut spétki) definiujg mozliwosci wykorzy-
stania tych kapitaléw. Specyficznym elementem kapitatu w bankach jest
fundusz ogolnego ryzyka bankowego (tworzony zgodnie z regulacjami
prawa bankowego), ktdry jest tworzony z zysku na ogélne, niezidentyfi-
kowane ryzyko dziatalno$ci bankowej.

Aby fundusze wlasne mogly zostac zasilone zyskiem (w ktorejkol-
wiek z wymienionych opcji), konieczne jest generowanie przez bank
nadwyzki finansowej. Zatem jedng ze $ciezek poprawy adekwatno-
$ci kapitalowej banku jest podniesienie rentownosci. Moze to zosta¢
dokonane poprzez zwigkszenie przychodéw i/lub zmniejszenie kosz-
tow. W obydwu przypadkach jedna z mozliwosci jest oddzialywanie
na poziom cen produktéw bankowych. Moze si¢ to odby¢ na przyktad
poprzez ograniczenie kosztow oferowanych depozytow. Ta mozliwos¢
jest jednak ograniczona, jesli stopy procentowe na danym rynku sg juz
na niskim poziomie.

Nalezy tez podnies$¢ kwestie mozliwosci obnizenia kosztu pozyskiwa-
nych $rodkéw poprzez instrumenty dluzne banku. Im lepiej bank jest
postrzegany przez inwestorow (im nizsze ryzyko wiaza oni z taka inwe-
stycja), tym nizszy winien by¢ koszt takiego finansowania. Bank moze
wplywac na ten parametr posrednio - przede wszystkim ograniczajac
swe ryzyko do akceptowanego przez rynek poziomu oraz prowadzac
wymagana przez rynek adekwatng polityke informacyjng (zapewniajac
odpowiednig transparentnos¢ umozliwiajacg ocene banku przez zainte-
resowane strony).

Istotnym kanatem wplywu na zysk moze by¢ zwigkszenie oprocento-
wania kredytow. Mozliwosci podnoszenia cen kredytéw sg ograniczone
przede wszystkim wzgledami rynkowymi (w tym nade wszystko pozio-
mem popytu i jego elastycznoscig cenowa) i zalezg od nat¢zenia kon-
kurencji miedzy bankami, ale takze od zagrozenia substytutami (czyli
mozliwosciami pozyskania kapitalu w inny sposéb: albo od innych po-
srednikow finansowych, albo poprzez rynek kapitalowy lub pienigzny).
Ograniczeniem mogg by¢ takze normy prawne: regulacje moga okresla¢
gérny limit oprocentowania (tzw. przepisy antylichwiarskie).

Kanat cenowy (oprocentowania kredytéw) jest jedna z kluczowych
opcji analizowanych przy ocenie dostosowan bankéw do norm kapita-
fowych. Jest to z reguly silny instrument oddzialujacy na gospodarke
(poprzez wplyw na zaspokojenie popytu na kredyty — a w konsekwencji
na zwigkszenie inwestycji i konsumpgji, a takze poprzez przerzucenie
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kosztow na gospodarke — posrednio przez zwigkszenie kosztéw pono-
szonych przez kredytobiorcow).

Kolejng mozliwoscig poprawy rentownosci jest zwigkszenie innych
rodzajéw przychoddw — w szczegélnosci moze to dotyczy¢ pobieranych
przez bank prowizji i optat. Takze i ten element jest silnie uzalezniony
od konkurencji na rynku, a takze ogélnie od poziomu ,ubankowienia”
w danej gospodarce. Nadmierny wzrost cen moze spowodowac znaczace
ograniczenie popytu — korzystania z produktéw bankowych, co przeto-
zy si¢ na trudnosci z pozyskiwaniem depozytéw, a zatem i mozliwosci
udzielania kredytow.

Waznym zrédlem poprawy rentownosci moze by¢ kwestia poprawy
jakosci portfela kredytow (lub szerzej: portfela aktywow). Pozwala to
na rozwigzanie rezerw celowych (odpisow aktualizujgcych warto$¢ ak-
tywoéw) lub co najmniej ograniczenie skali tworzenia nowych odpiséw.
Kwestia ta jest w znacznym stopniu zalezna od ogolnej sytuacji gospo-
darczej, ktéra wptywa na kondycje przedsiebiorstw i gospodarstw do-
mowych, a zatem na ocene ryzyka kredytowego. Istnieje tu jednak szereg
aspektow, ktore s w gestii banku i sa elementem jego polityki kredy-
towej. Dotyczy to w szczegdlnosci zmiany warunkow udzielania kre-
dytéw, wymaganej zdolnosci kredytowej, ustanawianych zabezpieczen
kredytéw. Jak wspomniano w rozdziale 3, kwestia obaw o obecng lub
przyszla jakos¢ portfela kredytowego jest jednym z istotnych czynnikéw
wplywajacych na ograniczenie skali udzielanych przez banki kredytow
(w szczegodlnosci w okresach recesji i kryzysu).

Wymogiem poprawy rentownosci moze by¢ takze ograniczenie kosz-
tow dzialania banku. W zaleznosci od przyjetej strategii dostosowan
banku do nowych regulacji, charakter i skala wptywu na koszty dzia-
fania moze by¢ bardzo zréznicowana. Jedli np. adaptacja wiaze si¢ ze
zmianami modelu biznesowego i istotng restrukturyzacja, mozna spo-
dziewac si¢ glebokich zmian w strukturze i poziomie kosztéw dziatania
(moze sie to wigza¢ ze zmianami organizacyjnymi i redukcjg zatrud-
nienia). W innych przypadkach moze mie¢ charakter przejsciowy (np.
ograniczenie kosztéw marketingu) lub wymaga¢ poprawy efektywnosci
pracy badz usprawnienia okreslonych procedur i funkcji (np. ogranicze-
nie kosztéw administracyjnych). Obnizenie kosztow niekiedy moze by¢
dokonane w tatwy sposob, jednak gdy skonczg si¢ proste rezerwy (zwia-
zane np. z dotychczasowa nieefektywnoscig), konieczne moze by¢ wdro-
zenie okreslonego systemu zarzadzania kosztami, a takze przeanalizo-
wanie opcji zwiazanych np. z centralizacjg/decentralizacja okreslonych
funkcji, ich outsourcingiem lub zaniechaniem. Nalezy przy tym mie¢ na
wzgledzie, ze mozliwo$¢ dalszego ograniczania kosztow jest limitowana
z uwagi na kwestie zwigzane z bezpieczenstwem i mozliwoscia zapew-
nienia $wiadczenia konkurencyjnych ustug.
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Che¢ ograniczenia kosztéw amortyzacji moze powodowaé wydluze-
nie czasu uzytkowania aktywow, a zatem podjecie decyzji o wykorzy-
stywaniu starszego sprzetu i przesunigciu terminu zakupu nowych ak-
tywow trwalych i wartosci niematerialnych i prawnych. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze skala takich oszczednosci jest relatywnie niewielka, nato-
miast nabycie niektdrych aktywéw moze by¢ konieczne, np. ze wzgle-
dow bezpieczenstwa lub mozliwosci $wiadczenia konkurencyjnych
uslug o wymaganym poziomie jakosci.

W zaleznosci od jurysdykeji, okreslone mozliwosci poprawy rentow-
no$ci mogg tez wigzac sie z zarzagdzaniem podatkami. Jego skala w przy-
padku bankdéw jest jednak zwykle mniejsza niz w przypadku innych
podmiotéw gospodarczych.

Opisane wyzej mozliwosci poprawy rentownosci majg zwykle cha-
rakter krétkoterminowy, a zatem efekty beda nietrwale albo niewielkie.
Jesli konieczna jest znaczaca poprawa zyskownosci, niezbedne jest prze-
prowadzenie gruntownych zmian w dziatalnosci, facznie z potencjalna
zmiang modelu biznesowego. Moze to wymaga¢ zmiany profilu lub seg-
mentéw dziatalnosci, wprowadzania innowacji (produktowych, techno-
logicznych, procesowych), wdrozenia innego systemu zarzadzania itd.
Kwestia ta wigze si¢ do pewnego stopnia z decyzjami dotyczacymi akty-
wow, zatem zostanie omowiona w dalszej czesci.

Zamiast lub oprécz zwigkszania funduszy wlasnych pierwszej war-
stwy (podstawowych) mozliwe jest takze zwigkszenie drugiej warstwy
Tier I, czyli funduszy wlasnych uzupelniajacych. Jak jednak wspomnia-
no, rozwigzanie to ma ograniczone zastosowanie z uwagi na przyjete
minimum dla wspélczynnika wyptacalnosci liczonego na bazie fundu-
szy podstawowych.

Jedna z opcji pozyskania dodatkowych funduszy jest zaciggniecie
dlugu o charakterze podporzadkowanym. Moze on mie¢ charakter
umowy pozyczki lub przyja¢ forme emisji dtuznych papieréw wartos-
ciowych. Kluczowymi cechami przysparzajacymi korzysci tej formie
funduszy jest forma dluzna, czyli brak wplywu na strukture wlasnosci,
a zatem i na kierowanie polityka banku, z reguly nizszy koszt pozyska-
nia w poréwnaniu z kapitalem zakladowym, a przy tym dlugotermi-
nowy charakter, przyczyniajacy si¢ do stabilizacji Zrédet finansowania.
Finansowanie takie jest oczywiscie drozsze, z uwagi na podporzadko-
wany charakter zobowiazania (jest ono niezabezpieczone i w przypadku
upadloéci banku realizowane w ostatniej kolejnosci przed roszczeniami
wlascicieli). Warto odnotowa¢, ze zobowigzania podporzadkowane emi-
towane na rynku s3 waznym instrumentem w sprawowaniu dodatkowe-
go nadzoru nad bankami - dyscypliny rynkowej (prywatnego monito-
ringu). Po spelnieniu okreslonych warunkéw, dyscyplina rynkowa moze
by¢ komplementarna wobec nadzoru instytucjonalnego, przyczyniajac
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sie do motywowania bankéw do zachowania ryzyka na akceptowalnym
poziomie i utrzymywania adekwatnosci kapitatowej’. Znaczenie tych
mechanizmoéw jest doceniane przez regulatoréw, ktdrzy wspieraja jego
rozwoj, wymagajac dostarczania przez banki odpowiednich informacji
umozliwiajacych ich analize i ocene (trzeci filar Bazylei II i III).

Obecnie polskie banki w relatywnie niewielkim stopniu wykorzystu-
ja zobowigzania podporzadkowane. W niektérych przypadkach diug
ma takie charakterystyki, ze dodatkowo umozliwia ograniczenie okre-
$lonych rozmiaréw ryzyka (np. pozyczki walutowe umozliwiajace do-
mkniecie lub ograniczenie otwartych pozycji walutowych wynikajacych
z udzielonych przez bank kredytéw walutowych). Nowe regulacje doty-
czace norm plynnosci (w szczegélnosci wskaznik stabilnego finansowa-
nia NSFR) mogg stanowi¢ dodatkowg zachete dla bankéw do siegniecia
po to rozwigzanie. Rynkowa atrakcyjno$¢ tego instrumentu bedzie zale-
zala w duzej mierze od popytu na dtugoterminowe papiery wartosciowe
oraz skali zglaszanej przez banki podazy.

Sposrdéd innych pozycji mogacych potencjalnie stanowi¢ zrédto po-
zyskania funduszy wlasnych uzupelniajacych jest kapitat z aktualizacji
wyceny rzeczowych aktywéw trwalych. Skala tego elementu funduszy
moze nie by¢ znaczaca (przede wszystkim z uwagi na niewielka ska-
le kontrolowanych przez banki aktywéw trwalych), jednak w sytuacji
znacznego zapotrzebowania banku na kapital, wobec ograniczonych
mozliwosci jego zdobycia, moze powodowa¢, ze banki zainteresujg si¢
takze i tg opcja. Nalezy tu jednak zaznaczy¢, ze element ten nie dotyczy
realnych dzialan, lecz stosowania okreslonych rozwigzan polityki ra-
chunkowosci (o czym szerzej w dalszej czesci rozdziatu). Nalezy tu jed-
nak zaznaczy¢, ze swobode¢ decyzyjng w przypadku tego aspektu maja
jedynie banki stosujace Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.
Banki stosujace polskie regulacje rachunkowosci sa ograniczone przepi-
sami wykonawczymi wydawanymi przez Ministerstwo Finanséw.

Wzrost wartosci funduszy wilasnych moze takze zosta¢ osiggnie-
ty dzieki ograniczeniu pozycji pomniejszajacych ich wartos¢. Ta op-
cja moze by¢ atrakcyjnym rozwigzaniem dla niektérych bankéw, gdyz
z reguly bedzie tansza i prostsza do zrealizowania, cho¢ w niektérych
przypadkach moze si¢ wigza¢ ze zmiang pewnych opciji strategicznych
banku.

Niektore z ujemnych pozycji funduszy wlasnych wigza sie z opcjami
juz wyzej opisanymi: generowane przez banki straty wymagaja podjecia
dzialan zwigzanych z poprawa rentownosci, posiadane przez bank ak-

3 Szerzej na temat dyscypliny rynkowej i warunkéw jej skutecznosci, patrz np.
Jackowicz 2004; Marcinkowska 2008.
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cje wlasne wymagaja ich umorzenia lub odsprzedania, nalezne wplaty
na poczet kapitalu zaktadowego wymagaja oplacenia objetego kapitatu
przez wlascicieli (sa to zatem aspekty zwigzane z pozyskiwaniem kapi-
talu zakladowego).

Jedna z opcji moze by¢ wyzbycie sie przez bank posiadanych warto-
$ci niematerialnych i prawnych oraz wartosci firmy (goodwill)*. Moze to
oznacza¢ sprzedaz tych aktywoéw lub (po spelnieniu okreslonych kry-
teriow) takze sprzedaz z leasingiem zwrotnym, jesli bank ma zamiar
w dalszym ciagu korzystac z tych zasobéw. Wymaga to dokonania prze-
gladu warto$ci niematerialnych i prawnych pod katem ich przydatno-
$ci i dopasowania do ewentualnie zmienianego modelu biznesowego.
Aspekt ten moze zatem wigzac si¢ z szerszym zagadnieniem redefinicji
strategii i wprowadzaniem glebokich zmian restrukturyzujacych bank.
Przykladowo, niektére elementy wartosci niematerialnych i prawnych
moga dotyczy¢ takiego segmentu dzialalnoéci banku, w ktérym ten za-
mierza zaprzesta¢ dziatalnosci, zatem zasadna jest ich sprzedaz (lub np.
wyodrebnienie i przeniesienie do innego podmiotu, jesli taka zostanie
przyjeta forma przeksztalcen).

Istotng dla wielu bankow kwestig moze by¢ decyzja dotyczaca zaan-
gazowania kapitalowego w instytucjach finansowych i bankach. Jesli za-
angazowanie takie nie ma charakteru strategicznego (np. nie wiaze si¢
z tworzeniem grupy kapitatowej), z reguly najprostszym i najszybszym
sposobem na powigkszenie funduszy wlasnych bedzie sprzedaz takich
aktywow finansowych. W przypadku, gdy posiadane akcje i udziaty
wigza si¢ z zaangazowaniem na znaczng skale, jest to decyzja strategicz-
na, taczaca si¢ ze zmiang modelu funkcjonowania banku lub calej grupy
kapitalowej. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze nie zawsze sprzedaz bedzie
tatwa do zrealizowania - moze wymagac obnizenia ceny (by¢ moze na-
wet powodujacego zrealizowanie straty na takiej transakcji) lub bedzie
znaczgco roztozona w czasie. Decyzje takie istotnie ingeruja w model
biznesowy grup kapitalowych i konglomeratéw. Moga zatem powodo-
wac poluzowanie ofert all-finance (w szczegdlnosci bankassurance), cho¢
oczywiscie taka wspodlpraca podmiotéw finansowych nie musi mie¢
u podloza powigzan kapitalowych. Nowe regulacje kapitalowe moga
zatem stac si¢ katalizatorem dla glebszych przemian w sektorze finan-
sowym. Rozwigzanie dotyczace wyjscia z inwestycji w instytucje finan-
sowe moze by¢ jednym z elementéw szerszej opcji koncentracji na wy-
branych (podstawowych) obszarach dziatalnosci lub lokalizacjach (np.
powodowac¢ koncentracje na rynku lokalnym czy cho¢by wyjscie z ryn-

4 Wedtug polskich regulacji rachunkowosci wartosc firmy jest elementem warto-
$ci niematerialnych i prawnych, wedtug postanowier Miedzynarodowych Stan-
dardéw Rachunkowosci stanowi odrebna pozycje.
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kow mniej atrakcyjnych, np. z racji stabego potencjalu wzrostu, wysokiej
niepewnosci lub ryzyka, niskiej dochodowosci itp.). Jedna z opcji takich
przemian struktur wlasno$ciowych moze by¢ nie tylko sprzedaz udzia-
6w, ale takze pelne potaczenie lub przejecie innego podmiotu, o ile ana-
lizy due diligence® wykaza, ze takie rozwigzanie moze tworzy¢ przewagi
konkurencyjne.

Kolejng mozliwo$cig ograniczenia pomniejszen funduszy wlasnych
jest ograniczenie lub catkowita rezygnacja z operacji sekurytyzacji, ktére
wplywaja na kapitaly. Generalnie sekurytyzacja jest cennym instrumen-
tem, ktéry moze ulatwia¢ zarzadzanie ryzykiem i ptynnoscia, jednak
sposéb i skala jej wykorzystania w ostatnich latach spowodowata olbrzy-
mi wzrost ryzyka na rynku finansowym i bez watpienia przyczynila sie
do rozprzestrzenienia globalnego kryzysu finansowego. Specyfika pol-
skiego rynku bankowego powoduje, ze ta opcja zwigkszania funduszy
wlasnych bedzie miata marginalne znaczenie, z uwagi na niewielkg skale
sekurytyzacji w Polsce.

Zmniejszenie wymogow kapitatowych na pokrycie ryzyka
(aktywow wazonych ryzykiem)

Poza zwigkszaniem funduszy wilasnych, banki mogg zwiekszy¢ wspot-
czynnik wyplacalnosci poprzez zmniejszenie mianownika, czyli ogra-
niczenie wymogéw kapitalowych (w uproszczeniu: aktywow wazonych
ryzykiem).

Ograniczenie wymogéw kapitalowych z tytulu poszczegdlnych ro-
dzajow ryzyka winno si¢ wigza¢ z realizacja jednego z celéw reform
przeprowadzanych w bankowosci po doswiadczeniach globalnego kry-
zysu finansowego, czyli ograniczeniem skali prowadzonej dzialalno-
$ci — zwlaszcza w relacji do posiadanych kapitatéw (de-leveraging) oraz
ograniczeniem ryzyka ponoszonego przez bank (de-risking). Wéréd po-
tencjalnych scenariuszy reakcji bankéw tu mozna wyodrebni¢ realne
dzialania dotyczace aktywow i zobowigzan pozabilansowych, ale po-
nadto takze pewne zabiegi ,techniczne™

o dzialania zmierzajace do poprawy efektywnos$ci gospodarowania

kapitalami,

o dzialania zwigzane z technikami pomiaru ryzyka i z polityka ra-

chunkowosci.

Najwazniejsze znaczenie — z punktu widzenia faktycznej adekwatno-
$ci kapitalowej i stabilnoséci banku - maja oczywiscie dzialania realne.

5  Audyt przedinwestycyjny.
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W uproszczeniu méwiac, dotyczg one aktywow i zobowigzan pozabi-
lansowych wazonych ryzykiem, jednak w istocie — biorac pod uwage
wszystkie kategorie ryzyka ponoszonego przez bank - dotyczg one calej
sfery finansowej i operacyjnej. Scenariusze zwykle koncentruja si¢ na ry-
zyku kredytowym, jako iz jest ono kluczowa kategorig ryzyka (wymag
kapitalowy z tytulu ryzyka kredytowego ma dominujacy udziat w catko-
witym wymogu kapitalowym).

Kluczowe znaczenie ma restrukturyzacja bilanséw bankéw, ktéra
moze przebiega¢ dwukierunkowo: poprzez ograniczenie wielkosci akty-
wow (i zobowigzan pozabilansowych) oraz zmniejszenie ich relatywnego
ryzyka (zmniejszenie relacji aktywéw wazonych ryzykiem do aktywow
ogolem). Jest to najwazniejszy, bo najbardziej strategiczny i zorientowa-
ny na przyszlos¢, obszar dostosowan bankéw. Mozna przy tym wskaza¢
pewna grupe dziatan, ktére sa mozliwe do zrealizowania w relatywnie
krétkim czasie i bez ponoszenia znaczacych kosztéw, natomiast w przy-
padku potrzeby szerszych dostosowan, konieczne (i wielu przypadkach
pozadane, z punktu widzenia ogdlnej oceny profilu ryzyka banku) beda
zmiany fundamentalne dotyczace modelu biznesowego banku.

Kluczowy nurt dziatan bedzie polegal na wyjsciu z pozycji kapitalo-
chlonnych i nisko rentownych, koncentracji na podstawowych segmen-
tach i koncentracji na bezpieczniejszych pozycjach. Charakter i skala
tych zmian beda zalezne od ogélnych perspektyw i strategii rozwoju
banku oraz zakresu koniecznych ,,0szczednosci”, jakie majg by¢ poczy-
nione na wymogach kapitatowych. W przypadku, gdy skala pozadanych
dostosowan nie bedzie znaczaca, bank wyznaczy hierarchie ekspozycji,
uwzgledniajac ich kapitatochlonno$¢, rentownosé¢ (skorygowana o po-
ziom ryzyka) oraz czas i koszt dostosowan, a przy tym oczywiscie zgod-
no$¢ z docelowy strategia dziatalnosci. Przydatne jest zatem dokonanie
selekeji aktywow i zobowiazan pozabilansowych wedlug obszaréw i seg-
mentéw dzialalnosci, a nastepnie wedtug wag ryzyka (relatywnego za-
potrzebowania na kapital). Dalszym czynnikiem rozstrzygajacym moze
by¢ rentownos¢; nalezy w planach wzia¢ pod uwage takze, jaki czas
jest niezbedny dla wdrozenia danych rozwigzan (kiedy mozliwe bedzie
uwzglednienie ich skutkéw w rachunku kapitalowym).

Mozna si¢ zatem spodziewa¢, ze w przypadku pozycji o najwyzszych
wagach ryzyka banki bedg sie staraty wyjs¢ z nich - w przypadku, gdy
nie beda zwigzane z podstawowymi, docelowymi segmentami dzia-
talnoéci. Gdyby bylo to niemozliwe lub nazbyt kosztowne i rozlozone
w czasie, a takze w przypadku pozycji dotyczacych kluczowych obsza-
réw dziatalnodci banku, konieczne bedzie zmniejszenie wag ryzyka im
przypisanych.

Banki moga zatem by¢ zainteresowane w pierwszej kolejnosci wyj-
$ciem z nastepujacych ekspozycji: sekurytyzacji, instrumentéw po-
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chodnych, papieréw wartosciowych przedsiebiorstw, papieréw wartos-
ciowych emitowanych przez rzady i banki centralne panstw spoza Unii
Europejskiej oraz emitowanych przez rzady i banki centralne panstw
cztonkowskich, denominowanych i finansowanych w walucie innej niz
krajowa tego rzadu, papierdw warto$ciowych emitowanych przez pod-
mioty sektora publicznego o terminie zapadalnosci powyzej 3 miesigcy
(jesli nie posiadaja gwarancji rzadowych), ekspozycje wobec przedsie-
biorstw nieposiadajacych oceny ratingowej oraz posiadajacych ocene
kredytowa, odpowiadajaca trzeciemu lub wyzszemu stopniowi jakosci
kredytowej, ekspozycje zabezpieczone hipotecznie (jesli nie spelniaja
warunkow umozliwiajacych zastosowanie nizszych wag ryzyka).

Latwos¢ ,wyijscia” z réznych rodzajow ekspozyciji jest bardzo zroz-
nicowana i zalezy od charakteru instrumentéw (prawnych mozliwo-
$ci sprzedazy lub zmiany umowy), istnienia rynku na te instrumenty
(i stopnia jego chlonnosci) oraz mozliwych do uzyskania cen. Najta-
twiejsze bedzie oczywiscie pozbywanie si¢ papieréw wartosciowych, na
ktore istnieje aktywny rynek (lub chocby rynek o ograniczonej ptyn-
nosci), jednak nalezy sie¢ liczy¢ z tym, ze w przypadku, gdy bank bedzie
sprzedawal w krotkim terminie znaczacy portfel (lub podobne oferty
zostang zgloszone przez wiele instytucji), grozi to spadkiem cen tych ak-
tywow, zatem mozliwy jest spadek zyskow z takich transakeji lub nawet
zrealizowanie strat, co moze zwigkszy¢ ryzyko systemowe. Im szybciej
i na wigksza skale zglaszane sg transakcje (fire sale), tym wieksza ich
deficytowos¢. W tym wypadku konsekwencje beda odczuwalne przez
wszystkie podmioty majace w portfelach te aktywa, bowiem - jesli beda
wyceniane wedlug wartosci godziwej — zmniejszy sie ich wartos¢, a ich
posiadacze odnotujg koszty (w zaleznosci od klasyfikacji tych aktywow
finansowych, koszty te moga obcigza¢ wynik okresu lub by¢ rejestro-
wane bezposrednio w kapitale wltasnym), co negatywnie wplynie na ich
adekwatnos¢ kapitatows. Tego typu zachwiania na rynku powinny jed-
nak mie¢ charakter krotkich anomalii (zalezy to od skali operacji). Dez-
inwestycja dotyczaca papieréw warto$ciowych nienotowanych na rynku
bedzie znacznie trudniejszym zadaniem i bedzie wymagala znalezienia
zainteresowanych inwestoréw.

W przypadku kredytéw istnieje potencjalna mozliwo$¢ sprzedazy port-
feli o okreslonych charakterystykach innym posrednikom np. wyspecja-
lizowanym w danego typu kredytach lub funduszom sekurytyzacyjnym,
wzglednie transfer poprzez bezposrednia sekurytyzacje o odpowiednich
parametrach (umozliwiajacych ograniczenie aktywéw wazonych ry-
zykiem). Zwazywszy wszelako na negatywne doswiadczenia ostatnich
lat, ten kanal raczej nie powinien mie¢ istotnego znaczenia w dostoso-
waniach bankéw. Analizy dotyczace polskiego rynku wierzytelnosci
wskazuja, Ze ma on duzy potencjat wzrostu, zatem proste transakcje (nie
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generujace dodatkowego ryzyka wymagajacego kapitalu), moga znalez¢
wystarczajacy popyt. Z uwagi na specyfike dzialalnosci bankowej, tego
typu dzialania nie powinny jednak by¢ przeprowadzane na szeroka skale.
Moga natomiast dotyczy¢ sytuacji, gdy bank bedzie si¢ wycofywat z okre-
slonego segmentu operacyjnego (pewne rodzaje kredytow lub klientow)
lub geograficznego (rezygnacja z obecnosci na jakims rynku).

Najprostsza reakcja bankow w tym obszarze bedzie ograniczenie po-
dazy nowych kredytéw, co zwykle jest jednym z wazniejszych kanalow
dostosowan bankéw do nowych regulacji, cho¢ nalezy podkresli¢, ze jego
efekty nie s3 natychmiastowe (nie poprawiajg aktualnej adekwatnosci
kapitalowej banku, lecz wplywaja na poziom wskaznikéw kapitatowych
w przyszloéci). Poniewaz wszelako udzielanie kredytow jest fundamen-
talnym obszarem aktywno$ci bankéw, jest niezbedne dla podtrzymania
ich obecnosci na rynku i generowania dochodéw (obecnych i w kolej-
nych latach). Jesli banki bedg musialy ogranicza¢ aktywa wazone ry-
zykiem, nalezy si¢ spodziewac racjonowania kredytéw - kredytowanie
skoncentruje sie na tych produktach i klientach, z ktérymi wiazg si¢ naj-
nizsze wagi ryzyka. W szczego6lnosci bedzie to zatem dotyczyto klientow
posiadajacych dobre oceny ratingowe oraz tych typow klientow, ktorzy
sa traktowani ulgowo, z racji nizszego postrzeganego poziomu ryzyka.

Nalezy si¢ spodziewa¢, ze uwalniane w ten sposdb aktywa (oraz nieza-
gospodarowane nowe pasywa) beda lokowane w instrumenty o najniz-
szych wagach ryzyka (w szczegélnosci papiery skarbowe, samorzadowe,
podmiotéw o najwyzszych ocenach ratingowych). W przypadku braku
mozliwosci sprzedazy dluznych instrumentéw finansowych (papieréw
warto$ciowych i kredytéw), opcja minimalng bedzie ich utrzymanie
w posiadaniu do ich wygasniecia i nieodnawianie tych pozycji.

Prawdopodobnie znaczaca skale potencjalnych dostosowan moga
oferowa¢ ekspozycje pozabilansowe bankéw. Dotyczy to zaréwno ksiegi
bankowej (np. ograniczanie udzielanych gwarancji, zamykanie niewy-
korzystanych linii kredytowych itp.), jak i ksiegi handlowej. W tym dru-
gim przypadku - w zaleznosci od specyfiki banku - mozliwosci moga
by¢ zréznicowane. Moga one dotyczy¢ w szczegolnosci ograniczania
handlu instrumentami pochodnymi zaréwno dotyczacymi pasywnego
zarzadzania ryzykiem (zabezpieczania si¢ przed nim - z uwagi na dzia-
tania ograniczajace ekspozycje, zmniejszy si¢ zapotrzebowanie na ich
zabezpieczenie), jak i aktywnego (celowego eksponowania si¢ na ryzyko
w celu generowania dodatkowych dochodow).

W odniesieniu do wszystkich ekspozycji pozadane bedzie zmniejsza-
nie przypisanych im wag ryzyka. Moze by¢ to dokonywane albo poprzez
realne dzialania, albo poprzez modyfikacje systeméw pomiaru ryzyka
(0o czym mowa w dalszej czesci). Realne dziatania dotyczg zastosowania
technik ograniczania ryzyka kredytowego, w szczegélnosci zadania za-
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bezpieczenia ekspozycji aktywami o jak najwyzszej jakosci, o jak najlep-
szym dopasowaniu charakterystyk (terminu zapadalnosci, waluty) do
cech ekspozycji. Mozliwe jest takze zwickszenie roli ubezpieczen.

Dzialania dostosowawcze, majace charakter dlugoterminowy, musza
by¢ wkomponowane w strategie biznesowa i uwzglednia¢: (i) wybor doce-
lowych segmentéw klientéw, zapewniajacych wysoka rentownos¢ korygo-
wang o ryzyko, (ii) stworzenie rodzajow produktéw atrakcyjnych rynkowo,
a jednoczesnie posiadajacych efektywna kapitalowo konstrukgje, (iii) ade-
kwatng wycene produktow, uwzgledniajaca m.in. ponoszone ryzyko.

W odniesieniu do innych obszaréw ryzyka, realne dziatania moga
przynies¢ takze istotne efekty w przypadku ryzyka operacyjnego. Wpro-
wadzenie bardziej efektywnych proceséw zarzadzania nim pozwoli na
ograniczanie kosztow i strat, a zatem wplynie na poprawe posiadanego
kapitatu. Lepsza kontrola ryzyka operacyjnego moze takze przyczyni¢
sie do ograniczenia ryzyka reputacyjnego. Kluczowe znaczenie ma tu
efektywna kontrola wewnetrzna.

Niezaleznie od wymienionych tu kwestii dzialan dostosowawczych
zwigzanych z restrukturyzacja bilansu (o charakterze doraznym 1i stra-
tegicznym), niezbedne bedzie bardziej efektywne gospodarowanie ka-
pitatami bankéow. W szczegolnosci wigze si¢ to z posiadaniem planéw
kapitalowych i scenariuszowym (wariantowym) prognozowaniem zapo-
trzebowania na kapital i mozliwosci jego pozyskania. Wiaze si¢ to oczywi-
$cie z ogdlnym wzmocnieniem funkcji zarzadzania ryzykiem, przy czym
niezbedne jest zintegrowane podejscie, uwzgledniajace wszystkie obszary
dzialania banku (i interakcje miedzy nimi) oraz wszystkie rodzaje ryzyka
(oraz interakcje miedzy nimi). Wazne bedzie lepsze modelowanie ryzyka
i wlasciwa jego wycena, co miedzy innymi wymaga zapewnienia dostepu
do dobrej jako$ci wiarygodnych danych. Kluczowe znaczenie ma w tym
aspekcie racjonalne wewnetrzne alokowanie kapitatu w banku.

Poza oméwionymi pozadanymi dzialaniami dostosowawczymi nale-
zy zapewne takze spodziewac sig, ze banki mogg stara¢ sie wykorzysty-
wac ,,polityke rachunkowosci”, by ksztaltowac obraz swej pozycji finan-
sowej i kapitatowej oraz manipulowac szacunkami poziomu ryzyka, bez
wplywania na faktyczny jego poziom.

W pewnym zakresie zostang zatem wykorzystane mozliwosci, ja-
kie dajg elastyczne w niektdérych obszarach standardy rachunkowosci.
W przypadku, gdy bank nie stosuje przepiséw i zasad w sposdb neu-
tralny (ktdry umozliwilby zaprezentowanie prawdziwego i rzetelnego
obrazu jego sytuacji majatkowej i finansowej), mamy do czynienia z kre-
atywna rachunkowoscia?®.

6 Checzaprezentowania okreslonego efektu w sprawozdaniach finansowych (wyni-
ku za dany okres lub w kolejnych okresach, stanu okreslonych sktadnikéw majat-
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W szczegbélnosci moze to dotyczy¢ klasyfikacji instrumentow fi-
nansowych oraz zasad wyceny aktywdéw i zobowigzan finansowych.
Szczegolnie duze pole do zindywidualizowanego podejscia (a nawet
do naduzy¢) daje metodologia szacowania wartosci godziwej — w za-
leznosci od typu instrumentu, faktu notowania na aktywnym rynku
identycznych lub podobnych aktywoéw, mozliwe jest stosowanie albo
bezposrednio kwotowan rynkowych (market), albo stosowanie tech-
nik wyceny uwzgledniajacych obserwowane dane rynkowe (mark-
-to-market), albo stosowanie technik wyceny bez uwzgledniania cen
rynkowych (mark-to-model); w przypadku bankowych aktywow wy-
cenianych wedlug wartosci godziwej dominujg pozycje na drugim po-
ziomie w hierarchii wymienionych podej$¢. Metodologia szacowania
zamortyzowanego kosztu - jakkolwiek obwarowana wigkszymi ob-
ostrzeniami - takze umozliwia przyjmowanie i modyfikowanie okre-
slonych zaltozen (wigzacych si¢ z szacowaniem przewidywanych ptat-
nosci w okresie calego Zycia instrumentu finansowego), dotyczacych
wyznaczenia efektywnej stopy procentowej. Nie brak opinii, ze jak-
kolwiek w zalozeniach wartos¢ godziwa daje mozliwos¢ zindywidu-
alizowanego podejscia i dokonania wyceny dowolnych instrumentéw
z uwzglednieniem ich specyficznych charakterystyk oraz aktualnych
warunkéw rynkowych, to jednoczesnie w praktyce daje to mozliwo$é
istotnego manipulowania wartoscia, co czyni te kategorie malo wia-
rygodng’.

Kolejnym newralgicznym zagadnieniem jest kwestia ustalania od-
pisow z tytulu utraty wartosci aktywow finansowych (wedlug polskich
regulacji rachunkowosci — rezerw celowych na naleznosci kredytowe).
Obecnie obowigzujace regulacje (tak polskie, jak i MSR) stosuja model
strat zaistnialych, przygotowywane sa regulacje stosujace model strat
oczekiwanych, w niektorych jurysdykcjach (np. w Hiszpanii) ma za-
stosowanie model rezerw dynamicznych. Jakkolwiek polskie regulacje
prawne okreslaja wytyczne w kwestii kryteriow klasyfikacji nalezno-
$ci i zasad tworzenia rezerw na nie, to jednak dajg one duzy margines
swobody w szczegolowych rozwigzaniach. Normy MSR stosuja znacz-
nie bardziej elastyczne podej$cie. W konsekwencji odpisy aktualizujace
moga by¢ wykorzystane do ksztaltowania wyniku - trudno jest bowiem

ku lub kapitatoéw) wiaze sie np. z ksztattowaniem wynikéw finansowych (earnings
management) lub ,strojeniem witryn” (window dressing), a takze rachunkowoscia
kreatywna (czyli wybiérczym stronniczym stosowaniem przepiséw rachunkowo-
$ci, nakierunkowanym na osiggniecie okreslonego celu) oraz fatszowaniem spra-
wozdan finansowych (szerzej: Marcinkowska 2003). Zjawisko zarzadzania docho-
dami w odniesieniu do bankéw omawia szczegbtowo D. Skata (2012).

7  Szerzej: Marcinkowska 2012.
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z zewnatrz dociec czy bank w adekwatny sposob oszacowal rezerwy.
Moze to oznaczaé wypaczenie warto$ci aktywow diuznych (w szczegol-
nosci naleznosci), a takze wyniku finansowego (a w konsekwencji fun-
duszy wtasnych banku).

Weczeséniej wspomniano takze o kwestii potencjalnych naduzy¢ zwia-
zanych z aktualizacjg wyceny rzeczowych aktywow trwatych. Jest ona
o tyle istotna, ze przyrost wartosci netto aktywow dokonany wskutek
przeszacowania jest odnoszony na kapitaly wlasne, a ten ich element
stanowi cze$¢ funduszy wlasnych uzupetniajacych (Tier II). Zatem bank
moze odczuwac pokuse naduzywania tego instrumentu rachunkowosci,
by dodatkowo zwiekszy¢ wspdlczynnik wyptacalnosci. Jak jednak za-
znaczono, skala takich korekt nie jest znaczaca, totez nie da istotnych
skutkow dla rachunku adekwatno$ci kapitatowe;.

Szczegélnie niebezpieczna kwestig jest kreatywna rachunkowos¢
stosowana w obszarze pomiaru ryzyka. Poza zwiekszaniem kapitatow
i ograniczaniem aktywdéw wazonych ryzykiem, istnieje jeszcze trzecia
mozliwos¢ zwiekszania wspolczynnika wyplacalnosci, polegajaca na
zmianie modeli szacowania ryzyka®, a w konsekwencji — wartosci akty-
wow wazonych ryzykiem. Istotnie, model wartosci zagrozonej jest bar-
dzo wrazliwy na przyjete zalozenia i relatywnie tatwo jest manipulowa¢
warto$cig obliczonych wymogoéw kapitatowych, poprzez zmiany niekto-
rych parametréw’, tym bardziej Ze wraz ze ztozonoscia produktéw ros-
nie liczba modeli i parametréw wymaganych dla oszacowania ryzyka'.
Juz obecnie niektdre banki dokonujg zmian parametréw stosowanych

8 W tym kontekscie szczegdlnie wazna jest analiza ryzyka modeli. W lipcu 2015 .
KNF wydata Rekomendacje W (KNF 2015), przedstawiajaca dobre praktyki stu-
zace poprawie jakosci zarzadzania ryzykiem modeli. Zalecenia odnoszace sie
m.in. do zarzadzania modelami i walidacji modeli moga takze przyczynié sie do
ograniczenia ryzyka celowych manipulacji modelami.

9  Szerzej patrz Alloway 2012; Nasiripour 2013. Ciekawa analize réznic w pomiarze
ryzyka kredytowego metoda VaR (przy zastosowaniu rzeczywistych danych)
przedstawit P. Osinski (2012). Co istotne, juz wcze$niej przeprowadzane symu-
lacje wskazywaty na zagrozenie: jesli banki maja mozliwo$¢ ustalania kapitatu
regulacyjnego metoda VaR, rosnie ich ,kruchos$¢” (Alexander, Baptista 2006).
Autorzy zaprezentowali potencjalne mozliwosci ograniczenia tego zagrozenia.
Patrz takze Kalicki (2013).

10 Szacunki przeprowadzone dla typowego duzego banku miedzynarodowego
wskazuja, ze dla oszacowania ryzyka kredytowania MSP zakres niezbednych
parametrow jest dosé niewielki (10-30 w przypadku portfela kredytéw korpora-
cyjnych i 40-50 w przypadku portfela kredytéw detalicznych), w odniesieniu do
portfela kart kredytowych jest juz dos$¢ znaczacy (100-140), a dla detalicznych
kredytéw hipotecznych osigga poziom okoto p6t tysigca (400-600); w przypadku
portfeli hurtowych poziom ten moze rosng¢ nawet trzykrotnie (Haldane 2012).
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modeli, wymiernie poprawiajac tym samym swe wyniki'. Potwier-
dzaja to szczegdlowe badania dotyczace aktywdéw wazonych ryzykiem
(RCAP 2013a, 2013b). Nie powinno zatem dziwi¢, ze stosowane przez
banki wagi ryzyka czesto nie budza zaufania i rynek opowiada sie za
ich uproszczeniem i zestandaryzowaniem (Samuels, Harrison, Rajkotia
2012, za: Cotterill 2012).

Komitet Bazylejski jest $wiadom tych problemdéw i sam przyznaje,
ze banki stosujace modele wewnetrzne do ustalania wag ryzyka maja
mozliwo$¢ ,,optymalizowania” aktywéw wazonych ryzykiem dzieki pa-
rametrom modeli, bez dokonywania istotnych zmian w portfelu (RCAP
2013a, 2013b). Dowodzi to, Ze konieczna jest standaryzacja metod po-
miaru ryzyka (a nawet szczeg6lowe wskazanie konkretnych komponen-
tow modelu, w tym np. uwzglednianego okresu przetrzymania - holding

period).

Empiryczne dowody realizacji scenariuszy dostosowywania
sie bankow do nowych regulacji kapitatowych

Jako iz wytyczne Bazylei III wprowadzane sa w zycie w specyficznych
okolicznosciach pokryzysowych, przystepujac do okreslenia potencjal-
nych scenariuszy dzialan dostosowawczych bankéw (a nastepnie ich
wplywu na gospodarke), nalezy przeanalizowa¢, czy kierunki tych dzia-
tan sg zbiezne z wezesniejszymi doswiadczeniami. Pewna sugestie w tym
zakresie moze da¢ analiza dzialan bankéw podejmowanych od czasu,
gdy znane juz byly zamiary regulatoréw odnosnie do zwigkszenia re-
strykcyjnosci norm ostrozno$ciowych.

B.H. Cohen (2013) przeanalizowal empirycznie kanaly dostosowan
bankéw' do zwiekszonych wymogoéw kapitalowych. W okresie 2009-
2012 badane banki zwigkszyly sredniowazony wspdtczynnik wyptacal-
nosci z 11,6 do 14,2%, przy czym 6w wzrost byt w wigkszym stopniu
spowodowany zwiekszeniem kapitaléw, anizeli obnizeniem aktywow
czy wag ryzyka. Fundusze wtasne wzrosty bowiem tacznie o 34%, pod-
czas gdy aktywa wazone ryzykiem zwigkszyly si¢ o 5% (co bylo efektem

11 Przyktadem moze by¢ chocby decyzja Morgan Stanley o zmianie modelu pomia-
ru wartosci zagrozonej, co skutkowato obnizeniem szacunkéw ryzyka, a w kon-
sekwencji - obnizeniem wymogow kapitatowych i poprawa wspétczynnika wy-
ptacalnosci (Morgan 2012).

12 Analiza obejmowata 82 duze banki globalne, ktérych aktywa stanowia tacznie
55% sumy bilansowe]j wszystkich bankéw uwzglednianych w bazie Banksco-
pe (i 60% sumy bilansowej najwiekszego tysiaca bankéw wedtug zestawienia
»,The Banker”).
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14-procentowego wzrostu aktywoéw i 8-procentowego spadku wskaz-
nika aktywéw wazonych ryzykiem do aktywéw ogétem). Wyniki te s
jednak do$¢ zréznicowane w réznych grupach bankéw. Przykladowo,
w bankach z gospodarek rozwinietych ok. 3/4 wzrostu wspoélczynnika
wyplacalnosci o 3 p.p. bylo efektem wzrostu kapitatéw; aktywa ogoélem
wzrosty, powodujac spadek wskaznika o 0,7 p.p., ale wzrost 6w byt skom-
pensowany istotnym spadkiem relacji aktywdw wazonych ryzykiem do
aktywow ogoélem, ktdry zwiekszyl wspoétczynnik o 1,4 p.p.

Natomiast banki z krajéw rozwijajacych si¢ w istotnym stopniu
zwigkszaly zaréwno kapitaly, jak i aktywa. Ogétem wspolczynnik wy-
placalnosci wzrdést w tym podmiotach o 1,1 p.p., co bylo efektem znacz-
nego wzrostu funduszy wlasnych (przetozylo si¢ to na przyrost wspol-
czynnika o 5,8 p.p.), przy jednoczesnym znacznym wzro$cie aktywow
wazonych ryzykiem (ktéry obnizyt wspoélczynnik o 4,7 p.p.). Banki
z tych krajow - jako jedyna grupa podmiotéow - zwigkszyly poziom
wag ryzyka aktywow (banki te nie prowadzily dzialann zmierzajacych
do ograniczenia aktywow wazonych ryzykiem w relacji do aktywéw
ogolem). W réoznych grupach bankéw zaréwno tempo, jak i komponen-
ty przyrostu aktywdéw byly zréznicowane. Przykladowo, w USA suma
bilansowa przyrosta o 12%, a kredyty az o 33%. W Europie natomiast
przyrost sumy bilansowej (do$¢ nieznaczny) byt spowodowany przede
wszystkim wzrostem innych aktywoéw (gotowki, rzadowych papieréw
warto$ciowych)”, a przyrost kredytéw brutto byt symboliczny (nie prze-
kroczyl 1%). W krajach rozwijajacych sie banki powiekszyty swe aktywa
niemal o polowe — w tym samym tempie przyrastata akcja kredytowa.

We wszystkich badanych bankach gtéwnym zrédlem przyrostu kapi-
talow byl zatrzymany zysk. Warto przy tym odnotowa¢, ze ogélna ren-
townos¢ bankéw byta nizsza niz przed kryzysem, ale wyzszy byt odsetek
zatrzymanego zysku (nizszy wskaznik dywidend).

Badania te dowodzg stusznosci przyjetego zalozenia, ze banki beda
zwieksza¢ marze odsetkowa — nie jest to jeszcze znaczacy, ale juz wi-
doczny przyrost. Nie zaobserwowano natomiast innych zakladanych
dostosowan w ramach wyniku, tj. zwiekszania dochodéw pozaodset-
kowych i ograniczania kosztéw dziatania. W konsekwencji rentownos¢
kapitalow spadla (co oczywiscie nie spotkalo si¢ z entuzjazmem inwe-
storow — wskaznik ceny akcji do wartosci ksiegowej w przypadku wielu
bankdw utrzymuje si¢ na poziomie ponizej 1, odzwierciedlajgc obiekcje,
co do przyszlych zyskow i jakosci aktywéw bankéw). Warto odnotowac,
ze banki z gospodarek rozwijajacych si¢ osiggaly lepsza rentownosc,

13 Autorzy - przywotujac inne badania - wyjasniaja, ze w ostatnich latach banki
europejskie istotnie ograniczaty aktywa zagraniczne. Powyzszy wynik nie musi
zatem oznaczad, ze europejskie banki ograniczyty kredytowanie krajowe.
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a szybkie tempo zyskow pozwolito na znacznie wieksze wyplaty dywi-
dend, a zyski zatrzymane i tak w znaczacym stopniu zwiekszaly kapitaty
wlasne.

Poglebiona analiza dowiodla, ze banki, ktére na poczatku badanego
okresu mialy wysokie wspdtczynniki wyplacalnosci, a w latach 2010-
2012 osiggaly wysoka rentownos$¢, zwigkszaly swe aktywa w wigkszym
stopniu niz inne banki.

Takze szersza analiza (Cohen, Scatigna 2014), przeprowadzona na
94 duzych bankach z krajow rozwinietych i rozwijajacych sig, potwierdzita
te same $ciezki dostosowan: banki nadal rozwijaty akcje kredytowa (w Eu-
ropie w wolniejszym tempie); ograniczenie wyplat dywidend oraz wzrost
marz kredytowych umozliwily wzrost kapitalow poprzez zyski zatrzyma-
ne. Zmniejszanie wag ryzyka aktywow odgrywalo mniejszg role.

Podsumowujac zatem, wstepne obserwacje pozwalaja sadzi¢, ze obec-
nie gléwnym kanalem dostosowania bankéw do zwigkszonych wymo-
gow kapitatowych jest zatrzymanie zyskow (raczej poprzez ograniczenie
wyplat dywidend, anizeli poprzez wzrost rentownosci), w wielu bankach
druga Sciezka jest ograniczanie ryzyka aktywéw (relacji aktywow wa-
zonych ryzykiem do aktywéw ogoéltem). W bankach europejskich zaob-
serwowano ograniczanie tempa przyrostu kredytéw i znacznie stabszy
przyrost aktywow ogdtem.

Na podstawie analizy danych dostepnych w bazie SNL Financial
na temat polskich bankéw gietdowych mozna zauwazy¢, ze w latach
2009-2013 znaczaco wzrosly ich wspoétczynniki wyplacalnosci i obec-
nie osiagaja juz bardzo wysoki poziom (patrz tabela 5.1)"*. Podobnie jak
w cytowanych badaniach, wzrost ten w wiekszym stopniu byt spowo-
dowany przyrostem funduszy wlasnych (gléwnie funduszy wlasnych
podstawowych). W okresie 2009-2013 fundusze wlasne analizowanych
bankéw wzrosty niemal o potowe (46%), przy czym ok. 90% tego przy-
rostu dotyczylo wyzszych funduszy wlasnych podstawowych. Fundu-
sze rosly w znacznej mierze dzigki zatrzymanym zyskom (ich wartos¢
wzrosta w badanym okresie o ponad polowe). Wzrost zatrzymanych zy-
skow osiggnieto glownie dzieki ograniczeniu wyplat dywidend (zgodnie
z zaleceniami nadzoru). Jednoczesnie rentownos¢ bankow (mierzona
wskaznikami ROAE, ROAA) byla w wigkszosci przypadkéw znaczaco
wyzsza (cho¢ wcigz istotnie nizsza niz w roku 2008).

Poziom marzy odsetkowej byl bardzo zréznicowany pomiedzy ban-
kami, w wigkszosci z nich wzrosla ona na przestrzeni tego okresu (me-
diana wzrosta o 1/4). Natomiast niemal wszystkie banki poprawily za-

14 Mediana wskaznika dla analizowanych bankéw wzrosta o niemal 1,5 p.p.;
wszystkie banki utrzymywaty wspétczynnik powyzej zalecanego poziomu.
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rzadzanie kosztami (koszty dzialania w relacji do wyniku dziatalnosci
bankowej istotnie zmniejszyly si¢); wskazniki kosztowe polskich ban-
kéw sg teraz na poziomie bardzo niskim i lepszym od wielu europej-
skich konkurentéw. Prawdopodobnie zatem dalsze oszczednosci koszto-
we beda trudne do osiggniecia (w niektoérych bankach wskaznik koszty/
dochody nieco wzrést w 2013 r., w poréwnaniu z 2012), zatem jesli banki
beda zmuszone w dalszym ciagu zwigksza¢ kapitaly zyskami, bardziej
prawdopodobny staje si¢ scenariusz cenowy (wzrost marz kredytowych)
nizli kosztowy (ograniczanie kosztéw dziatania bankéw). W wigkszosci
bankdw pogorszyta si¢ jako$¢ portfela kredytowego (potowa analizowa-
nych bankéw poprawita ja w ostatnim roku); jej poprawa w najblizszych
latach mogtaby by¢ dodatkowym zrédlem wyzszych wynikow.

Rownoczesnie banki w wolniejszym tempie zwigkszaly sume bi-
lansowa (Srednio jedynie o 35%), w konsekwencji znacznie wyzszy byt
takze udzial kapitaléw wlasnych w sumie bilansowej (banki ograniczaty
dzwignie). Ow wolniejszy przyrost wigzat sie z nizszym niz dotychczas
tempem przyrostu akcji kredytowej (faczna warto$¢ kredytéw brutto
wzrosta w latach 2009-2013 o 39%). Przyczyn ograniczania tempa przy-
rostu kredytoéw raczej nalezy upatrywaé w poziomie aktualnego i prze-
widywanego ryzyka kredytowego anizeli w regulacjach kapitalowych®.
Nieco wolniej niz aktywa nominalne rosty aktywa wazone ryzykiem
(Srednio o 30%). Banki rozpoczely zatem zmiane struktury bilanséw,
w kierunku pozycji o mniejszych wagach ryzyka.

Ogodtem dane dla polskiego sektora bankéw komercyjnych (patrz ry-
sunek 5.1'%) potwierdzajg tendencje wzrostu wspotczynnika wyptacal-
nosci na przestrzeni lat 2009-2013 (jego $redni poziom wzrést o 1/5)".
Wzrost 6w byl zrealizowany przede wszystkim za sprawa zwigksze-
nia funduszy wlasnych (lacznie o 54%), a ostabiany przez jednoczesny
przyrost calkowitego wymogu kapitalowego (byt on jednak wolniejszy
niemal o polowe — 29%). Fundusze wlasne wzrosty gtéwnie za sprawa

15 Teze te zdaja sie potwierdzad wyniki badan ankietowych przeprowadzanych co
kwartat przez NBP wsrdd przewodniczacych komitetéw kredytowych. W rela-
cji do innych czynnikéw ksztattujacych polityke kredytowa polskich bankéw
w ostatnich latach znaczenie tej kwestii jest niewielkie. Nalezy przy tym za-
znaczy¢, ze opinie na temat wptywu biezacej lub przewidywanej pozycji kapi-
tatowej bankéw zmieniaja sie (w niektérych ankietach wskazywana jest jako
czynnik wptywajacy dodatnio, w niektérych - ujemnie); w ostatnich kwartatach
przewazaja opinie, ze czynnik ten ma negatywny wptyw (http://nbp.pl/home.
aspx?f=/systemfinansowy/kredytowy.html - dostep 01.04.2014).

16 PanelAprzedstawia dane wedtug starej metodologii, panel B - dane raportowa-
ne od marca 2014 r. wedtug nowej metodologii.

17 Dane KNF (http://www.knf.gov.pl/opracowania/sektor_bankowy/dane_o_ryn-
ku/Dane_miesieczne.html).
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zwiekszenia funduszy wlasnych podstawowych (o 49%), przy nieco
szybszym nawet tempie wzrostu funduszy wilasnych uzupelniajacych
(0 61%); nieznacznie zatem wzrosto znaczenie tych funduszy. W bada-
nym okresie banki zmniejszyly korzystanie z kapitatu krétkotermino-
wego (spadek poziomu o 9%). Jednoczesnie banki zmniejszaly pozycje
pomniejszajace fundusze wlasne (lacznie o 11%). Wzrost funduszy byl
realizowany w znacznej mierze poprzez poprawe wynikow finansowych
i zatrzymanie zysku'®.

Warto przy tym zauwazy¢, ze od konca roku 2011 wymogi kapitatowe
zwigkszyly sie w nieznacznym stopniu (jedynie o 2%), w tym wymogi
z tytulu ryzyka kredytowego pozostaly na niemal niezmienionym po-
ziomie. Jest to zwigzane przede wszystkim z bardzo niewielkim przyro-
stem akcji kredytowej (w okresie tym kredyty brutto wzrosty zaledwie
0 4%). Co istotne, od drugiego kwartatu 2013 r. mozna obserwowa¢ po-
prawe jakosci portfela.

Od 2014 r. wzrost wskaznikéw kapitatowych jest juz wolniejszy i wy-
nika z wyzszej dynamiki funduszy wtasnych niz ekspozycji na ryzyko
(wymogow kapitalowych).

Jak juz wczesniej wskazano, skala koniecznych dostosowan polskich
bankéw do nowych norm kapitalowych nie bedzie znaczaca. Mozna si¢
spodziewac, ze fundusze zostang pozyskane gléwnie poprzez zatrzyma-
nie zyskow”, cho¢ w dluzszym horyzoncie taka strategia moze nie by¢
akceptowana przez wlascicieli bankow. Z uwagi na stale zglaszany popyt
na kredyty, przy jednoczesnej poprawie jakosci portfela, mozna sie spo-
dziewad, ze banki nie beda w znaczgcym stopniu ogranicza¢ akeji kredy-
towej, cho¢ nalezy si¢ liczy¢ ze wzrostem cen kredytow (oraz wigkszymi
wymaganiami w odniesieniu do zdolno$ci kredytowej oraz zagdaniami
lepszych zabezpieczen).

Podsumowanie potencjalnych scenariuszy dziatan dostosowawczych
bankdéw, zwigzanych z nowymi wymogami kapitalowymi, przedstawia
rysunek 5.2.

18 Dane NBP (http://nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/ade-
kwatnosc_ kapitalowa.html).

19 Banki sa zachecane do dokapitalizowania poprzez zatrzymywanie wygenero-
wanych zyskéw takze przez nadzér - KNF formutuje surowe wymogi, jakie mu-
sza by¢ spetnione, by wtasciciele mogli dokonaé wyptat dywidend (dotyczg one
wysokosci wspotczynnikéw kapitatowych i oceny BION).
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Stara metodologia (2009-2014)
min PLN %
140000 T commmmem Fundusze wiasne dla wspolezynnika wyplacalnosci (lewa os) 16,5
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Nowa metodologia (2014-2016)
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Rysunek 5.1. Ksztattowanie sie wspotczynnika wyptacalnosci, funduszy
wtasnych i wymogdw kapitatowych krajowych bankéw komercyjnych

(2009-2016)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych KNF (www.knf.gov.pl/opraco-
wania/sektor_ bankowy/dane_o_rynku/Dane_miesieczne.html).
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Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...

Wymogi ptynnosciowe

Mariusz Zygierewicz
https://doi.org/10.18778/8088-523-3.11

Kanaty transmisji szokow ptynnosciowych oraz potencjalne
scenariusze reakcji bankow

Wskazujac na ogoélne konsekwencje wprowadzenia wigkszo$ci nowych
regulacji ostroznosciowych, nalezy zaznaczy¢, ze skutki uchwalenia
obowigzku przestrzegania norm plynnosci przez banki muszg by¢ rela-
tywnie powazniejsze niz w przypadku innych regulacji, gdyz tego typu
rozwigzania regulacyjne bedg wdrazane po raz pierwszy. Poprzednio
nie nakladano na banki obowigzku przestrzegania ilosciowych norm
plynnosci, stad zmiana podejscia regulatora w tym zakresie musi by¢
widoczna i znaczgca®.

Warto takze zwréci¢ uwage, ze skala mozliwego oddziatywania ilos-
ciowych norm plynnosci dla bankéw bedzie zaleze¢ od zmian, jakie
moga zaj$¢ w strukturze sektora bankowego w Polsce. Ogloszenie tych
norm moze bowiem wywola¢ fale zmian w strukturze bankéw polega-
jaca na faczeniu sie niektorych instytucji finansowych na potrzeby m.in.
tatwiejszego wypetnienia nowych norm. Osobng kwestig jest przy tym
analiza skutkdw utworzenia systemu ochrony instytucjonalnej w ban-
kowosci spoldzielczej z punktu widzenia lepszej mozliwosci spelnienia
przez te cze$¢ bankowosci zapotrzebowania na kredyt ze strony sfery
realnej gospodarki.

Nalozenie na banki kazdej nowej normy ostroznosciowej niemal
zawsze powoduje zmiang warunkéw prowadzenia biznesu bankowe-

20 Oczywiscie, ta generalna uwaga dotyczaca wptywu nowych norm ptynnosci na
dziatalno$¢ instytucji bankowych tylko czesciowo jest aktualna w odniesieniu do
bankoéw dziatajacych w Polsce. Nalezy bowiem pamietad, ze w naszym kraju juz od
2008 r. nadzorca bankowy natozyt na banki obowiazek wypetniania ilosciowych
norm ptynnosci o charakterze krétko- i dtugoterminowym (uchwata nr 386/2008
KNF). Trzeba jednak zaznaczy¢, ze obowiazujace dotychczas w Polsce normy maja
do pewnego stopnia charakter ilosciowy i jakosciowy. Z jednej strony naktadaja
one na banki obowiagzek utrzymywania na odpowiednim poziomie czterech norm
ilosciowych. Z drugiej strony konstrukcja tych norm pozwala bankom na relatyw-
nie duzy margines uznaniowos$ci w zaliczaniu okreslonych pozycji bilansu i pozycji
pozabilansowych na potrzeby wyliczer iloSciowych. To powodowato, Ze restryk-
cyjnos¢ tego podejscia byta nieco nizsza, zwtaszcza w zakresie norm ptynnosci
dtugookresowej. Najmniejsze banki dziatajgce w Polsce zostaty nawet wprost
zwolnione z obowigzku spetnienia norm ptynnosci dtugookresowe;j.
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go i moze istotnie wplywac na modyfikacje realizowanego przez bank
modelu biznesowego. Nowe wymogi stuzg zwykle poprawie poziomu
bezpieczenstwa funkcjonowania systemu bankowego, a to powoduje
zwykle — przynajmniej w krétkim horyzoncie czasu - podwyzszenie
kosztow dzialania bankéw, przynajmniej w tym obszarze, ktérego doty-
czy nowa regulacja. To moze prowadzi¢ w konsekwencji do zmniejszenia
atrakcyjnosci ekonomicznej prowadzenia okreslonego typu dziatalnosci
wzgledem innych rodzajow aktywnosci i poszukiwanie przez instytu-
cje finansowe innych zrédet uzyskiwania przychodéw. Wzrost kosztow
wplywa tez na oceny ekonomiczne dzialalnosci bankéw dokonywane
przez inwestorow, a takze przez agencje ratingowe. To moze determino-
wac wielkos¢ mozliwego pozyskania dodatkowego kapitatu (jego wyzszy
koszt dla bankéw), ograniczajac mozliwosci ekspansji dziatalnosci ban-
kowej. Niektore banki, zwlaszcza miedzynarodowe, moga tez podejmo-
wa¢ decyzje o ograniczeniu skali swojego dzialania, uznajac, ze warunki
istniejagce w innych krajach mogg bardziej sprzyjac¢ rozwojowi biznesu
i osigganiu dobrych wynikéw finansowych.

Trzeba pamietaé, ze nowe regulacje ostroznosciowe dla sektora ban-
kowego moga mie¢ silny wplyw na gospodarke realng. Wzrost kosztu
dzialalno$ci bankéw powoduje bowiem wzrost kosztéw kredytéow dla
klientéw z gospodarki realnej. To moze wpltywaé zaré6wno na wzrost
kosztéw obstugi zadluzenia przez kredytobiorcow oraz na zmniejsze-
nie popytu na kredyt bankowy. Ograniczenie akcji kredytowej bedzie
wplywa¢ na spowolnienie tempa wzrostu produktu krajowego brutto,
obnizenie poziomu konsumpcji i inwestycji. Wzrost kosztu kredytowa-
nia i pogorszenie koniunktury moga dalej prowadzi¢ po pogorszenia si¢
jakosci portfela kredytowego. Wzrost znaczenia kredytéw zagrozonych
moze powodowac¢ dalsze zaostrzenie warunkow udzielania kredytow
przez banki, dalsze zmniejszenie popytu na kredyt i powstanie efektow
drugiej rundy.

Spowolnienie gospodarcze moze takze spowodowaé obnizenie si¢
wielkosci depozytéw zgromadzonych w bankach lub przynajmniej spo-
wolnienie tempa ich wzrostu. To moze przelozy¢ si¢ na obnizenie po-
tencjalu sektora bankowego w zakresie rozwoju dzialalnosci kredytowe;.

Trzeba jednak tez pamietac, Ze nowe regulacje ostroznosciowe nie
sa3 wprowadzane generalnie w celu zmniejszenia aktywnosci bankowej
(cho¢ ostatnie zapisy Bazylei III majg stuzy¢ takze tzw. delewarowaniu
gospodarki), lecz w celu poprawy bezpieczenstwa i stabilnosci sektora
bankowego w dluzszym horyzoncie. Uznaje si¢, ze wprowadzenie no-
wych wymogéw umozliwi zmniejszenie ryzyka systemowego i wystapie-
nia powaznego kryzysu na rynku finansowym. Doswiadczenia ostatnich
kilkudziesigciu lat pokazujg bowiem, ze koszty wybuchu takiego kryzy-
su moga by¢ bardzo wysokie i odpowiada¢ réwnowartosci nawet kilku-
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nastu procent PKB. W efekcie jest on skutecznym hamulcem rozwoju
gospodarczego na wiele lat, powodujac silne negatywne konsekwencje
spoleczne, w tym zniechecenie i rozpacz czeéci spoleczenistwa i przedsie-
biorcéw. Uznaje si¢ zatem, ze ograniczone koszty wprowadzenia nowych
wymogoéw ostrozno$ciowych, dodatkowo rozlozonych w czasie, moze
by¢ mniej dotkliwe dla gospodarki realnej w diuzszym horyzoncie niz
wystapienie kryzysu na rynku finansowym.

Analizujac najwazniejsze przyczyny potencjalnych skutkéw wpro-
wadzenia obowigzku stosowania ilo$ciowych norm plynnosci, nalezy
zaznaczy¢, ze ocena taka musi by¢ odrgbnie wykonana w zakresie ptyn-
nosci krotko- i dlugoterminowej. W przypadku tej pierwszej poziom
szczegdltowosci rozwigzan, ktére maja obowigzywac na $wiecie i w kra-
jach Unii Europejskiej jest nieporownywalnie wigkszy. Poza detalami,
ktére majg by¢ okreslone przez wladze wykonawcze (Komisje Europej-
ska) i wladze nadzorcze, i ktére majg dotyczy¢ z zalozenia technicznych
aspektow stosowania norm, wszystkie zasady wyliczania wskaznika
LCR zostaly juz okreslone.

Natomiast w odniesieniu do wskaznika ptynnosci dlugookresowej
NSFR mozna dokona¢ jedynie ogélnej oceny, gdyz dotychczas Komitet
Bazylejski nie opublikowat jeszcze bardzo szczegdétowej propozycji roz-
wigzania. W dokumencie z grudnia 2010 r. ograniczono si¢ do wska-
zania celu jego wprowadzenia i definicji wskaznika. Sposrod bardziej
szczegdlowych rozwigzan przedstawiono zasady wyliczania stabilnego
finansowania z uwzglednieniem wag przypisywanych poszczegdlnym
komponentom tego finansowania. S3 one bardzo wazne, ale nie wy-
starczajace do pelnej oceny restrykcyjnosci nowej normy. Co wigcej,
publikujac znowelizowane zasady wyliczania LCR Komitet Bazylejski
zapowiedzial w komunikacie prasowym przedstawienie odrebnego do-
kumentu w zakresie ptynnosci dlugoterminowej, nie odzegnujac si¢ od
dokonania zmian w dotychczas opublikowanych podstawowych uregu-
lowaniach w tej kwestii.

Nie mozna tez zapomnie¢, ze nowe normy ptynnosci nie beda obo-
wigzywac na terenie Unii Europejskiej od momentu uchwalenia pakietu
CRD IV/CRR. W przypadku ilosciowych norm ptynnosci LCR i NSFR
zastosowano bowiem vacatio legis, ktore przynajmniej czg¢sciowo powin-
no pozwoli¢ na ztagodzenie obostrzen w czasie. Nie oznacza to jednak,
ze zaostrzenia wymogOow nie nastgpig i nie bedg one dotkliwe. Nie mu-
szg one jednak ujawnic si¢ w pierwszym okresie obowigzywania pakietu
CRD IV/CRR, cho¢ stopniowe przygotowywanie si¢ bankéw do nowych
rozwigzan moze powodowacd, ze niektdre skutki ujawnia si¢ przed wej-
$ciem w Zycie nowych wymogoéw. Wszystkie ilo§ciowe normy ptynnosci
beda obowiazywaé w pelni pod koniec obecnej dekady.
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Uwzgledniajac przedstawione powyzej zastrzezenia, ponizej zosta-
ty zaprezentowane najwazniejsze potencjalne skutki, jakie moga miec
przynajmniej niektére nowe zasady ustalania norm zarzadzania ptyn-
noscia na sposob prowadzenia biznesu przez banki w Polsce.

Wymog zarzadzania ptynnoscia na poziomie jednostkowym

Projekt rozporzadzenia CRR przedlozony przez Komisje Europejska
przewidywal olbrzymia instytucjonalng zmiang zasad nadzorowania
zarzadzania plynnoscig w bankowych grupach kapitalowych. Projekt
rozporzadzania (art. 7 i 19 CRR) zakladal, Ze nadzér nad zarzadzaniem
plynnoscig ma by¢ sprawowany nie na poziomie poszczegélnych ban-
koéw, ale na poziomie grup bankowych, na najwyzszym poziomie skon-
solidowania. To oznacza, ze normy bezpiecznego dzialania w zakresie
zarzadzania ryzykiem plynnosci nie beda musialy by¢ spetniane na po-
ziomie pojedynczego banku, lecz wylacznie na poziomie grupy banko-
wej. Takie podejscie ma niewatpliwie zalety dla grup bankowych, gdyz
brak koniecznosci spelniania norm na szczeblu pojedynczego banku
moze oznacza¢ mozliwos¢ dysponowania mniejszymi kwotami wolnych
i dostgpnych $rodkéw finansowych w pojedynczym banku bedacym
czlonkiem grupy bankowej na wypadek powstania nieoczekiwanego
wzrostu zapotrzebowania na pienigdz w banku np. na skutek wycofywa-
nia depozytéw, niekorzystnej sytuacji rynkowej. Wymogi beda musiaty
by¢ wypelnione tylko na poziomie skonsolidowanym, dla catej grupy
bankowej i w efekcie grupa bankowa moze osiaggnac korzysci wynikaja-
ce z efektu skali. Przy takim podejsciu to grupa bankowa decydowataby,
w jaki sposob zostanie podzielony wymagany faczny zaséb plynnosci
dla grupy bankowej miedzy banki nalezace do tej grupy. Nie mozna
wykluczy¢ dwdch rozwigzan. Po pierwsze, wiekszo$¢ zasobu plynnosci
moglaby by¢ utrzymywana na szczeblu banku konsolidujgcego, gdyz ta-
kie rozwigzanie upraszczaloby proces zarzadzania plynnoscia w grupie
bankowej. Po drugie, wigkszo$¢ zasobu ptynnosci mogtaby by¢ utrzy-
mywana na szczeblu podmiotéw zaleznych, gdyz aktywa zaliczane do
zasobu plynnosci cechuja sie zwykle nizszg dochodowoscig niz inne ak-
tywa bankowe i w ten sposob mdgtby nastepowac proces sterowania po-
ziomem dochodowosci poszczegdlnych instytucji wchodzgcych w sktad
grupy bankowej poprzez wieksze obcigzanie podmiotéw zaleznych
kosztem utrzymywania takiego zasobu.

Radykalno$¢ proponowanej zmiany podejscia regulacyjnego w za-
kresie zarzadzania ryzykiem plynnosci polega na tym, ze dotychczas
wszelkie normy w tym zakresie sa ustalane i wymagane na poziomie
pojedynczej instytucji finansowej. Co wiecej, w przypadku zagranicz-
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nych oddzialtéw instytucji kredytowych, gdzie obowigzek wypelnienia
wszystkich norm ostrozno$ciowych musi by¢ generalnie osiaggniety na
szczeblu calej instytucji kredytowej, to w zakresie plynnosci regulator
unijny zaklada, ze oddzialy instytucji kredytowych muszg spetniac nor-
me odrebnie (niezaleznie od wypelnienia jej na poziomie calej instytucji
kredytowej). Tym samym od podejscia nadzorczego ze szczebla mikro
proponuje sie przejscie na poziom makro grupy bankowe;j.

Trzeba oczywiscie zaznaczy¢, ze brak obowiazku spetnienia norm na
szczeblu pojedynczej instytucji finansowej nie musi by¢ niebezpieczny
w sytuacji, gdy normy sa spelnione w skali grupy bankowej i bank lokal-
ny moze uzyska¢ szybkie wsparcie ptynnosciowe od innych cztonkow
tej samej grupy bankowej. Takie zalozenie przyswiecalo twércom pro-
jektu regulacji, gdyz w znowelizowanych wstepnych zapisach do rozpo-
rzadzenia przyjmuje si¢ za oczywiste, ze instytucja kredytowa otrzyma
wsparcie ptynnosciowe od innych instytucji kredytowych nalezacych do
tej samej grupy bankowej, jesli doswiadczy ona trudnodci w realizacji
swoich zobowigzan platniczych.

Doswiadczenia ostatniego kryzysu pokazaly jednak, Ze w warunkach
niestabilnosci rynku finansowego osiagniecie tego zalozenia jest za-
daniem niezwykle trudnym. Uzyskanie wsparcia z zewnatrz, takze od
czlonkdéw tej samej grupy bankowej, bylo niekiedy niemozliwe i banki
musialy radzi¢ sobie same lub zwracac sie o wsparcie np. do banku cen-
tralnego. Brak takiej wspolpracy wynikal czesto z obaw innych czlon-
kow grupy bankowej o wlasne bezpieczenstwo prowadzenia biznesu,
gdyz obawiali sie oni, ze w przypadku powstania trudnosci u nich inni
czlonkowie grupy bankowej nie beda w stanie udzieli¢ wsparcia. Ponad-
to w najgorszym okresie zaburzen ro$nie zapotrzebowanie na $rodki
plynne i aktywa o wysokim poziomie ptynnosci w niemal wszystkich
bankach. Dotyczy to takze czlonkéw tej samej grupy bankowej i wow-
czas narasta problem uzyskania wsparcia plynnosciowego nawet od
czlonkow tej samej grupy.

Taki scenariusz moze prowadzi¢ do zarazania si¢ problemami finan-
sowymi kolejnych instytucji i kolejnych lokalnych rynkéw finansowych.
Przy podejsciu skonsolidowanym nawet dobra sytuacja finansowa lo-
kalnego banku zaleznego nie bedzie gwarantowa¢ bezpieczenstwa jego
dzialania, gdyz w warunkach pojawienia si¢ probleméw z plynnoscia
w innych podmiotach nalezacych do tej samej grupy bankowej wladze
podmiotu dominujacego moga podja¢ decyzje o przeniesieniu czesci
plynnych srodkéw finansowych do podmiotéw najbardziej zagrozonych,
gdy normy muszg by¢ spetnione tylko na poziomie grupy bankowe;j.

Obowiazek wypelniania norm plynnosci tylko na szczeblu skonso-
lidowanym moze zatem oznaczad, ze lokalny nadzorca nie bedzie mie¢
mozliwosci sprawowania efektywnego nadzoru nad podmiotami dziata-
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jacymi na lokalnym rynku finansowym i dbania o stabilnos¢ tego rynku.
Tym samym obowigzki nalozone na instytucje nadzoru na mocy regu-
lacji unijnych i przepiséw krajowych nie beda mogly by¢ skutecznie rea-
lizowane. Warto tez zauwazy¢, ze istnienie obowigzku spetniania norm
plynnosci tylko na szczeblu skonsolidowanym moze powodowac po-
wstawanie nieréwnych warunkéw konkurowania miedzy podmiotami
dzialajgcymi na tym samym rynku lokalnym. Jest rzeczg oczywista, ze
posiadanie wiekszych rozmiaréw srodkéw ptynnych powoduje obnize-
nie rentownosci banku na skutek konieczno$ci angazowania czgsci rod-
kow w przedsigwziecia o nizszej dochodowosci. Banki majace wypetnic
norme na szczeblu skonsolidowanym moglyby w sposéb szczegélny wy-
korzystac efekt skali i obnizy¢ koszty swojego dzialania w poréwnania
z lokalnymi instytucjami finansowymi.

Zaproponowane podejscie regulacyjne mogto by¢ szczegélnie nieko-
rzystne dla takich krajow jak Polska, gdzie przewazajacy udzial w rynku
uslug bankowych majg banki z przewaga kapitalu zagranicznego. Nie
ulega watpliwosci, ze z punktu widzenia bezpieczenstwa lokalnych ryn-
kéw finansowych utrzymanie mozliwosci spetnienia norm zarzadzania
ryzykiem ptynno$ci w bankach na poziomie indywidualnym jest jedna
z najwazniejszych kwestii.

W ostatecznym rozwigzaniu rozporzadzenia CRR kwestia wypelnia-
nia norm tylko na szczeblu skonsolidowanym zostata okreslona w zmie-
niony sposdb. Zgodnie z art. 7 wlasciwe wladze nadzorcze mogg zrezyg-
nowac z obowigzku stosowania norm plynnosci na szczeblu pojedynczej
instytucji w odniesieniu do podmiotéw zaleznych bankéw dziatajacych
w UE. Tym samym to nadzér odpowiadajacy na bezpieczenstwo lokal-
nego rynku finansowego bedzie decydowaé o ewentualnej rezygnacji
z obowigzku wypelniania normy ptynnosci na szczeblu indywidual-
nym. Mozna zalozy¢, ze takie rozwiazanie moze by¢ w szczegdlnosci
stosowane, gdy w danym kraju skala dziatalnosci podmiotu zaleznego
jest nieznaczaca i ewentualne powstanie zaburzen w tym banku nie spo-
woduje probleméw systemowych i wielkos¢ lokalnego banku jest niepo-
réwnywalnie mniejsza niz banku-matki.

Warto tez wskazaé, ze w ostatecznym tekscie rozporzadzenia CRR
dopisano nowe warunki, ktérych spetnienie moze pozwoli¢ nadzorowi
bankowemu na podjecie decyzji o rezygnacji z obowigzku stosowania
przez bank norm ptynnosci na szczeblu pojedynczej instytucji kredy-
towej. Wsérdd nich jest obowigzek, ze bank-matka lub podmiot zalezny
na bazie subskonsolidowanej monitorujg caly czas pozycje ptynnosci
wszystkich instytucji bedacych cztonkami grupy bankowej i zapewnia-
ja wystarczajacy poziom plynnosci wszystkich tych instytucji. Ponadto,
instytucje kredytowe tej samej grupy bankowej zawarly umowe, kto-
ra przewiduje swobodny przeptyw funduszy miedzy czlonkami grupy
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w celu umozliwienia realizacji zobowigzan finansowych przez wszystkie
instytucje kredytowe. Umowa ta musi spelnia¢ wymagania wlasciwych
nadzorcéw bankowych, a ponadto nalezy stwierdzi¢, ze nie istniejg obec-
nie i nie przewiduje si¢ powstania materialnych i prawnych przeszkod
dla realizacji swobodnego przeplywu funduszy miedzy czlonkami gru-
py bankowej. Warto tez podkresli¢, Ze zmienione zostaly zapisy art. 19
rozporzadzenia, ktére obecnie powoduja, ze mediacja EBA w zakresie
rezygnacji z obowiazku wypelniania norm ptynnosci na szczeblu indy-
widualnym nie ma charakteru wigzacego.

Jakkolwiek cze$¢ zapisow dotyczacych prawa do rezygnacji nadzoru
bankowego jest uzupetniona dodatkowymi warunkami, ktdére niekiedy
maja charakter do§¢ enigmatyczny, to jednak zmiana art. 7 rozporzadze-
nia jest znaczaca i bedzie powodowaé w praktyce, ze wszystkie najwiek-
sze banki dzialajace w Polsce beda musiaty wypelnia¢ normy ptynnosci
na bazie indywidualnej. To pozwala takze na petniejszg analize skutkow
wprowadzenia nowych norm plynnosci w Polsce, gdyz analizowanie
konsekwencji stosowania norm na bazie skonsolidowanej byloby zada-
niem bardzo trudnym z racji réznych polityk zarzadzania grupg kapita-
fowa stosowanych przez poszczegélne grupy bankowe aktywne w Polsce.

Wskaznik LCR - definicja pozycji zaliczonych do srodkow
ptynnych

We wskazniku ptynnosci krotkoterminowej LCR bardzo duze znaczenie
ma definicja $rodkéw ptynnych. To ona determinuje rodzaje aktywow,
w jakich banki muszg utrzymywac czes¢ swojego majatku i w ten sposéb
ma wplyw na poziom rentownosci banku i na poziom cen, jakie bank
moze oferowacé swoim klientom na $§wiadczone ustugi.

Artykul 404 projektu rozporzadzenia CRR (obecnie art. 416 rozporza-
dzenia 575/2013) okreslal, ze aktywami ptynnymi sa $rodki pieni¢zne,
depozyty w banku centralnym, aktywa zbywalne stanowigce naleznosci
od rzadéw krajow czltonkowskich oraz aktywa zbywalne charaktery-
zujace sie wysoka plynnoscia oraz jakoscig kredytowa. W tej ostatniej
pozycji kryteria zaliczania skladnika aktywéw do plynnych nie byly
ostre. Z pewnoscig wylaczone s3 z niej aktywa emitowane przez inne
instytucje finansowe. Ponadto uznanie aktywa za cechujace sie¢ wysoka
plynnoscia byto uzaleznione od réwnoczesnego spetnienia kilku warun-
koéw, z ktorych najwazniejsze to: mozliwos¢ stanowienia zabezpieczenia
w operacjach banku centralnego w normalnych warunkach, sg zbywalne
na aktywnych rynkach cechujacych si¢ wysoka réznorodnoscia uczest-
nikow oraz sg notowane na uznanej gietdzie.
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Takie podejscie regulacyjne spowoduje, ze banki beda musialy
w wigkszym stopniu by¢ zainteresowane nabywaniem i utrzymywa-
niem w portfelach aktywoéw zaliczanych do $rodkéw plynnych. Dazac
do utrzymania oczekiwanej przez inwestoréw rentownosci, wladze in-
stytucji kredytowych beda dazyly do utrzymywania mozliwie niskich
stanéw gotoéwki i jednoczesnie zwigkszenia portfela innych aktywow
zaliczanych do srodkow plynnych. Wzrost rozmiaréw takich aktywow
plynnych, ktéore banki bedg musialy utrzymywa¢, moze powodowac
wzrost popytu na tego rodzaju aktywa i w konsekwencji wzrost cen tych
waloréw. Jednoczesnie zmniejszy¢ sie moze zainteresowanie i ceny tych
papieréw wartosciowych, ktére nie spelnig regulacyjnych warunkéw
uznania ich za $rodki o wysokiej ptynnosci. Oczywiscie, ceny poszcze-
g6lnych instrumentéw finansowych bedg zaleze¢ takze od innych czyn-
nikéw, w tym np. wzrostu podazy takich waloréw w nastepstwie zwigk-
szonego popytu na wybrane walory.

Warunki zaliczania aktywéw do kategorii ptynnych na potrzeby wy-
petnienia norm ptynnosci przedstawione w projekcie rozporzadzenia byty
niekiedy nadmiernie restrykcyjne. Wydaje si¢, ze podstawowym kryte-
rium zaliczania aktywoéw do plynnych (oczywiscie z wyjatkiem $rodkow
pienieznych i depozytéw utrzymywanych w banku centralnym) powinno
by¢ akceptowanie instrumentu jako zabezpieczenie w normalnych wa-
runkach przez bank centralny. Natomiast kryterium notowania na uzna-
nej gieldzie jest juz w tym przypadku zbedne, gdy?z jesli bank komercyjny
moze przeprowadzi¢ transakcje z bankiem centralnym (operacje refinan-
sowg), to moze uzyskac szybki dostep do gotéwki i tym samym warunek
plynnosci aktywoéw zostanie zachowany. Nawet jesli transakcja z bankiem
centralnym ma charakter zwrotny, to przeciez bank moze ponownie za-
wrze¢ transakcje z bankiem centralnym i utrzymac dostep do ptynnych
srodkéw finansowych. Przyjecie tylko takich kryteriow pozwolifoby na
uznanie za aktywa plynne w bankach $rodkéw finansowych utrzymy-
wanych w postaci zakupionych bonéw pienieznych, bonéw skarbowych
oraz obligacji skarbowych. Te rodzaje papieréw wartosciowych (lub przy-
najmniej niektoére jej serie w odniesieniu do obligacji skarbowych) czesto
nie s3 notowane na gieldzie papieréw wartosciowych, gdyz sa one glow-
nie przedmiotem obrotu na rynku hurtowym w gronie profesjonalnych
inwestorow. W Polsce ta kwestia ma szczegdlnie silne znaczenie, gdyz
w warunkach, gdy NBP nie musi i nie stosuje nadzwyczajnych zlagodzen
ilosciowych oraz w warunkach stosunkowo ptytkiego rynku nieskarbo-
wych papieréw diuznych banki komercyjne zarzadzaja swoja ptynnoscia
gléwnie poprzez utrzymywanie i obrét na portfelu skarbowych dtuznych
papieréw wartosciowych. Przy wymienionym ptytkim rynku nieskarbo-
wych papieréw diuznych banki musialyby utrzymywac znaczne zasoby
plynnosci w aktywach o bardzo niskiej dochodowosci.

157



158

5.2.4

Wptyw regulacji kapitatowych i ptynnosciowych sektora bankowego...

W trakcie prac legislacyjnych nad rozporzadzeniem Komitet Bazy-
lejski dokonal zmiany swojego stanowiska i w najnowszym dokumencie
dotyczacym zasad wyliczania wskaznika LCR skreslit wymog notowa-
nia waloru na gieldzie papieréw wartosciowych jako warunek zaliczenia
do aktywa ptynnego przez banki. W §lad za ta zmiang zostala wprowa-
dzona takze korekta w rozporzadzeniu CRR i obecnie warunek ten sta-
nowi, ze papier wartosciowy jest notowany na uznanej gietdzie papierow
warto$ciowych lub jest przedmiotem handlu na aktywnym rynku typu
outright lub prostych operacji warunkowych. Mozna zatem uzna¢, ze
przyjeta zmiana konsumuje wczesniejsze obawy i pozwala na wlaczenie
skarbowych papieréw wartosciowych do portfela aktywow o wysokiej
plynnosci.

Analizujac skutki tej regulacji dla sektora bankowego w Polsce, nale-
zy zwrocic takze uwage, ze zakres instrumentdw, w tym papieréw war-
tosciowych, mogacych stanowi¢ zabezpieczenie operacji przeprowadza-
nych przez bank centralny w Polsce jest znaczaco mniejszy niz w innych
krajach UE, w szczegolnosci w poréwnaniu z zakresem instrumentéw
akceptowanych przez Europejski Bank Centralny. Istnienie tej réznicy
postawi polskie banki w duzo gorszej sytuacji niz banki nalezace do
strefy euro. W strefie euro s3 bowiem akceptowane niektére komercyjne
papiery wartos$ciowe, ktore beda cechowac si¢ wyzsza rentownoscig niz
np. papiery banku centralnego o niskim ryzyku. Ponadto ceny wybra-
nych instrumentéw uznanych przez regulatoréw bankowych za aktywa
plynne beda rosty szybciej niz w przypadku pozostalych instrumentow.
To bedzie proces szczegélnie widoczny w tych krajach, gdzie zakres
przedmiotowy instrumentéw uznanych za ptynne jest relatywnie waski.
W efekcie skala zmian w cenach tych instrumentéw moze by¢ wigksza.
Warto zatem zastanawiac si¢ nad stopniowym zwiekszaniem w Polsce
zakresu papierow wartosciowych dopuszczonych do operacji otwartego
rynku, ale ta kwestia nie jest juz przedmiotem polityki nadzorczej.

Wskaznik LCR - niestabilny charakter depozytow
od klientow niedetalicznych

Projekt rozporzadzenia CRR przewidywal wprowadzenie silnego zrdz-
nicowania mozliwosci zaliczania depozytéw klientowskich do stabilnych
zrédel finansowania dziatalnosci bankowej w zaleznosci od rodzaju de-
ponenta. Wprowadzenie zréznicowania wagi odplywu dla depozytow
od poszczegdlnych kategorii klientdw nalezy uznaé za uzasadnione,
gdyz doswiadczenia ostatniego kryzysu pokazaly zréznicowane podej-
$cie poszczegdlnych grup klientow w zakresie utrzymywania depozytu
w instytucji finansowej w momentach napie¢ na rynku, powstania wa-
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runkow nadzwyczajnych, ktdre moga rodzi¢ zagrozenie dla stabilnosci
finansowej banku czy calego rynku finansowego. Réwnoczesnie trzeba
jednak podkresli¢, ze zaproponowana skala zréznicowania rozmiaréw
potencjalnego odptywu depozytéw byta bardzo wysoka.

Projekt rozporzadzenia przewidywal zastosowanie miary odptywu
depozytéow detalicznych w wysokosci tylko 5% w przypadku depozy-
tow objetych systemem gwarantowania depozytéw i co najmniej 10%
w przypadku depozytéw opiewajacych na kwote wyzsza niz gwarancja
depozytu (powyzej 100 000 euro). Na podkreslenie zastuguje tez, ze do
depozytow detalicznych zaliczono nie tylko depozyty oséb prywatnych,
ale takze depozyty przedsiebiorstw bedacych podmiotami MSP. Nato-
miast w przypadku niezabezpieczonych depozytéw od przedsigbiorstw
i od jednostek samorzadu terytorialnego miala generalnie by¢ zastoso-
wana 75% waga odplywu, niezaleznie od szacunkow stabilnosci tych
depozytéw przeprowadzonej przez sam bank. Réznica w poziomie od-
plywu depozytéw przyjetych przez bank od matych i od duzych przed-
siebiorstw byla zatem bardzo duza. W przypadku $rodkéw finansowych
(takze linii kredytowych) uzyskanych od innych instytucji finansowych
zastosowano nawet jeszcze wyzsza wage odplywu — banki nie beda mo-
gty wcale uzna¢ tych §rodkéw za stabilne Zrédlo finansowania dzialal-
nosci banku (100% wskaznik odptywu).

Takie zréznicowanie norm odptywu moze stanowic silng preferencje
dla finansowania dziatalno$ci banku tylko z wykorzystaniem depozy-
tow od klientow indywidualnych. Tym samym zainteresowanie ban-
kow bedzie koncentrowa¢ sie na pozyskiwaniu srodkéw od tej kategorii
klientéw, natomiast banki nie beda dazy¢ do przyjmowania depozytow
od innych klientéw. Nowe wymogi plynnosciowe spowoduja nieuza-
sadniong penalizacj¢ depozytéw korporacyjnych, jednostek samorzadu
terytorialnego. Konsekwencja takiej regulacji bedzie prawdopodobnie
walka o depozyty klientéw prywatnych poprzez oferowanie m.in. wyz-
szych stop procentowych, natomiast depozyty innych klientéw beda
przyjmowane tylko przy bardzo niskim oprocentowaniu.

Banki finansujace swoje aktywa z wykorzystaniem depozytéw nie-
detalicznych lub pozyskujace plynnos¢ od swoich wilascicieli (wigkszos¢
polskich bankéw jest kontrolowanych przez podmioty zagraniczne) beda
musialy utrzymywac gigantyczng nadplynnos$¢ (czterokrotnie przewyz-
szajacg ich minimalne potrzeby ptynnosciowe). Bedzie to wpltywa¢é na
obnizenie rentowno$ci bankow, gdyz koszt pozyskania depozytéw moze
ulec zwigkszeniu, a czgs¢ pozyskanych srodkéw bedzie musiata by¢ ulo-
kowana w aktywa o wysokiej ptynnosci zamiast przeznaczona na rozwdj
akcji kredytowe;j.

W opublikowanych w styczniu 2013 r. standardach Komitet Bazy-
lejski ztagodzil swoje stanowisko w sprawie wag odplywu depozytéw
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od niektérych kategorii klientow. Utrzymano wprawdzie zasade, ze
w przypadku depozytéw od instytucji finansowych waga odptywu wy-
nosi generalnie 100%, ale w przypadku pozostalych kategorii odno-
towano wyrazng zmiane. Najwieksza dotyczyla depozytéw przedsie-
biorstw i depozytéw jednostek samorzadu terytorialnego, gdyz stopa
odplywu zostata obnizona z 75 do 40%. Co wigcej, odptyw ,nietrans-
akcyjnych” depozytow przedsiebiorstw, panstw, bankéw centralnych
i jednostek samorzadu terytorialnego w petni objetych gwarancjami
systemu gwarantowania depozytéw (lub gwarancjami publicznymi)
obnizono jeszcze silniej z 40 do 20%. Ponadto, stworzono mozliwos¢
obnizenia wagi odplywu dla depozytéow detalicznych objetych gwa-
rancjami systemu gwarantowania z 5 do 3%, jesli system gwarantowa-
nia ma charakter ex ante.

Wiekszo$¢ tych zlagodzen zostala wprowadzona do finalnej tresci
rozporzadzenia CRR. Regulator europejski nie skorzystat tylko z mozli-
wosci zastosowania wagi odptywu 3% dla depozytéw objetych systemem
gwarantowania dzialajagcym w systemie ex ante.

Generalnie zmiany wprowadzone na ostatnim etapie prac nad wymo-
gami plynnosciowymi spowoduja zmniejszenie skali dysproporcji wag
odptywu dla réznych rodzajéw depozytéw bankowych (z wyjatkiem de-
pozytdéw od instytucji finansowych). Wplynie to takze na zmniejszenie
problemu pozyskania tych §rodkéw finansowych, ktére moga by¢ wyko-
rzystane na rozwoj akcji kredytowej. Obnizenie wag odplywu powinno
wplyna¢ na stabilizacje cen ptaconych przez banki za pozyskanie depo-
zytow. Ulatwi to takze bankom spelnienie norm, nie generujac tak sil-
nych kosztow, jakie powstatyby w przypadku obowigzywania pierwot-
nych propozycji Komitetu Bazylejskiego.

Trzeba jednak zaznaczy¢, ze ta pozytywna dla bankéw zmiana sta-
nowiska regulatora nie moze by¢ jeszcze uznana za petng. Nadal bo-
wiem trwaja prace nad stworzeniem przez EBA wytycznych w zakre-
sie zastosowania wyzszych wag odptywu w odniesieniu do niektérych
depozytow detalicznych. W przypadku zastosowania bardzo wysokiej
stawki w wysokosci 25% (jak przewidywat pierwotny dokument kon-
sultacyjny) finalna ocena dotyczgca skutkdéw przyjetych wag odptywu
moze réznic¢ si¢ od ocen przedstawianych na podstawie analizy tresci
samego rozporzadzenia CRR. Natomiast ewentualne przyjecie przez
EBA najnowszej wersji wytycznych w sprawie wyzszego odptywu nie-
ktorych depozytéw detalicznych spowoduje, ze konicowa ocena wpty-
wu regulacji bedzie zaleze¢ w istotnym stopniu od praktyki nadzor-
czej, w tym akceptowanego przez nadzér wyzszego poziomu odptywu
depozytow detalicznych.
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5.2.5. Ograniczone przyptywy srodkow na potrzeby wskaznika
LCR

W art. 413 projektu rozporzadzenia CRR (ostatecznie w art. 425 roz-
porzadzenia 575/2013) zaproponowano, aby banki okreslaly przypty-
wy ,,plynnosci”, czyli wielko$¢ srodkéw finansowych, ktére instytucja
spodziewa sie uzyskac¢ w okresie najblizszych 30 dni z tytutu splat kwot
wynikajacych z uméw zawartych przez bank z klientami. Podkreslono,
ze te przyplywy moga by¢ obliczane tylko od ekspozycji, ktdre nie sg
opdznione w splacie i w przypadku ktérych nie ma podstaw oczekiwac
powstania op6znien w sptacie w horyzoncie 30 dni. Jednoczesnie wpro-
wadzono ograniczenia, ze w odniesieniu do §rodkéw naleznych od klien-
tow niefinansowych kwota kredytu powinna by¢ generalnie zmniejszo-
na o 50% (cho¢ istniejg w tym zakresie wyjatki). W tym zakresie lepiej
traktowane sg $rodki od instytucji finansowych, gdyz w ich przypadku
nie stosuje sie tak silnych ograniczen przyptywu.

Z punktu widzenia analizy skutkéw najwieksze znaczenie moze miec¢
nalozenie dodatkowego ograniczenia, ktore stanowi, ze laczny zakres
przyplywoéw nie moze przekracza¢ 75% poziomu odpltywoéw. To ozna-
cza, ze kwota odpowiadajaca 25% odpltywéw musi by¢ utrzymywana
w formie aktywow o wysokiej plynnosci, aby bank osiagal wymagany
wskaznik LCR w wysokosci co najmniej 100%. Tym samym kazdy bank
musi mie¢ znaczace rozmiary aktywéw o wysokiej ptynnosci, uzalez-
nione od wielkosci i rodzaju przyjetych depozytow. Takie ograniczenie
dotychczas nie funkcjonowalo w normach ptynnosci, powodujgc zmia-
ne, ktora bedzie silnie oddziatywac na obnizenie rentownosci dziatalno-
$ci bankowej. W polskich przepisach obowigzywata uproszczona norma
plynnosci, jaka mogly stosowa¢ mate banki (o sumie bilansowe ponizej
200 mln PLN), zgodnie z ktdra banki miaty utrzymywac 20% aktywow
w formie aktywoéw plynnych. Nalezy jednak pamietaé, ze ta norma do-
tyczyla wylacznie matych bankéw (inne maja obowigzek stosowa¢ bar-
dziej zaawansowane metody), a definicja srodkéw plynnych rozni sig
w obu rezimach.

W finalnej wersji rozporzadzenia CRR regulator nie zrezygnowat
ze stosowania wskaznika 75%, co jest zreszta pochodng utrzymania go
takze przez Komitet Bazylejski. Silnie restrykcyjne oddzialywanie tego
limitu na dzialalno$¢ bankéw uwidoczni sie¢ od chwili obowigzywania
nowych regut.
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Klasyfikowanie lokat bankéw spoétdzielczych w bankach
zrzeszajacych na potrzeby norm ptynnosci

Nowe normy plynnosci beda stanowi¢ bardzo powazne wyzwanie dla
bankéw spoldzielczych w Polsce. Jest swoistym paradoksem, ze to nie
ostatni kryzys finansowy na swiecie, ale zmiany regulacji ostroznoscio-
wych na szczeblu UE beda prawdopodobnie silniejszym wyzwaniem dla
przyszlego funkcjonowania bankowosci spétdzielczej w naszym kraju,
przynajmniej dzialalnosci prowadzonej w dotychczasowych ramach
prawnych.

Nowe normy plynnosci nie uwzgledniaja bowiem specyfiki dzialania
bankéw spoldzielczych, w tym zwlaszcza istnienia w pelni niezaleznych
organizacyjnie i finansowo bankéw spétdzielczych, ktére nie sporzadza-
ja skonsolidowanego sprawozdania finansowego razem z bankiem zrze-
szajacym. Wynika to w duzym stopniu z odmiennosci zasad wspdtpracy
bankow spdtdzielczych w ramach zrzeszen w Polsce i w innych krajach
UE. Zapisy rozporzadzenia s3 dostosowane do zasad dzialania obowia-
zujacych w innych krajach i tym samym nie uwzgledniaja one specyficz-
nych zapiséw polskiej ustawy o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych,
ich zrzeszaniu si¢ i bankach zrzeszajacych. Na potrzeby norm ptynno-
$ci szczegolne znaczenie ma zapis ustawowy dotyczacy obowiazkowego
utrzymywania nadwyzki wolnych $rodkéw finansowych bankow spét-
dzielczych na rachunku w banku zrzeszajacym. Z punktu widzenia sto-
sowania norm unijnych taka lokata bedzie traktowana jak lokata zlozona
w kazdej innej instytucji finansowej, a wiec nie bedzie ona traktowana
jako lokata w specjalnej instytucji powotanej na potrzeby funkcjonowa-
nia zrzeszen bankow spoétdzielczych.

Konsekwencjg takiego podejscia bedzie brak mozliwosci uwzglednie-
nia w aktywach plynnych banku spétdzielczego wysokiej jakosci lokat
zlozonych w banku zrzeszajacym na potrzeby wyliczania wskaznika
plynnosci krotkoterminowej LCR. Bedzie to zatem sytuacja calkowicie
inna niz przy wyliczaniu normy ptynno$ci w bankach komercyjnych,
gdzie lokaty utrzymywane w banku centralnym sg traktowane jako akty-
wa o wysokiej ptynnosci. Podobne lokaty bankéw spotdzielczych w ban-
ku zrzeszajacym (np. takze utrzymywane dla celéw transakcyjnych) juz
nie bedg traktowane w taki sam sposob. Tym samym ustrojowa kon-
strukcja bankéw spotdzielczych w Polsce bedzie powodowaé trudnosci
w spelnieniu norm ptynnosci, gdyz banki spétdzielcze w Polsce zrze-
szone w banku zrzeszajacym nie majg rachunku w banku centralnym,
a zatem nie maja tez prawa sktadania lokat i zawierania bezposrednich
transakcji z bankiem centralnym. Ten rodzaj aktywéw plynnych nie
moze pojawic¢ sie w banku spéldzielczym. Zastosowanie takiego podej-
$cia bedzie skutkowaé mniejszg iloscig ptynnych aktywéw w bankach
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spotdzielczych i koniecznoscig ograniczania dzialalnosci przez te banki
w celu wypelnienia normy. Warto tez pamigtaé, ze zgodnie z zasada-
mi dzialania zrzeszen banki spétdzielcze nie powinny lokowa¢ wolnych
srodkow finansowych w zakup papieréw warto$ciowych, w tym w ob-
ligacje skarbowe. To powoduje, Ze zakres aktywow ptynnych, ktérymi
moga dysponowac banki spotdzielcze, jest tym bardziej ograniczony.

Z drugiej strony lokata banku spoldzielczego nie bedzie mogta by¢
traktowana jako stabilne zrédto finansowania dzialalno$ci banku zrze-
szajacego. Jak wczeéniej juz prezentowano, dla depozytéw od innych
instytucji finansowych przyjmuje sie wage odptywu depozytu 100%
i w projekcie rozporzadzenia nie ma szczegélnego rozwigzania, ktdre
przewidywaloby zastosowanie wyjatkowego podejscia dla bankow zrze-
szonych w jednym zrzeszeniu.

W rozporzadzeniu wymienia si¢ wprawdzie w tym kontekscie spe-
cjalne rozwigzanie regulacyjne, jakim jest system ochrony instytucjo-
nalnej (IPS) pozwalajacy na wspoélne rozpatrywanie regulacyjne czesci
srodkow bankéw spotdzielczych i banku zrzeszajacego, ale to rozwia-
zanie nie jest tym samym co bezwarunkowe uznanie catosci srodkéw
finansowych banku spoétdzielczego w banku zrzeszajagcym na potrzeby
spelnienia norm plynnosci. Stworzenie systemu IPS zgodnie z art. 113
rozporzadzenia CRR wigze si¢ z istotnymi zmianami ustrojowymi
w funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych i na skutek przyjecia w wiek-
szym stopniu zasady solidaryzmu w pokrywaniu strat moze powodo-
waé dodatkowe obcigzenia dla dobrze funkcjonujacych bankéw spot-
dzielczych.

Innym rozwigzaniem moze by¢ wprowadzenie instytucji minimalne-
go depozytu sktadanego przez banki w centralnej instytucji kredytowe;.
Takie depozyty bylyby wéwczas uznane na mocy art. 416 ust. 1 lit f)
jako aktywa plynne dla bankéw spoldzielczych, ale dla depozytariuszy
te depozyty bytyby traktowane jako $rodki z waga odptywu 100%. Zda-
niem Urzedu KNF, takie podejscie jest mozliwe tylko pod warunkiem
gruntownej przebudowy obecnego modelu biznesowego, polaczonej ze
zmiang modelu organizacyjnego zrzeszen (KNF 2013, s. 20). Wymaga
ono bowiem zastosowania odstepstwa regulacyjnego wymienionego
w art. 10 rozporzadzenia CRR, stosowanego do realizacji nastgpujacych
warunkow: 1) istnienia odpowiedzialnosci solidarnej podmiotu cen-
tralnego i podmiotdw powiazanych, 2) monitorowania wyptacalnosci
i ptynnos$ci wszystkich instytucji na bazie sprawozdan skonsolidowa-
nych oraz 3) nadania organowi centralnemu uprawnien do wydawania
polecen zarzagdom podmiotéw powigzanych. W polskich realiach ozna-
czaloby to niemal catkowitg utrate niezaleznosci przez banki spoldziel-
cze, a jednoczesnie nie rozwigzaloby problemu spetnienia norm ptynno-
$ci w bankach zrzeszajacych.
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W finalnej wersji rozporzadzenia CRR zawarto takze inne rozwigza-
nie regulacyjne, ktére moze by¢ najlepszym podejsciem mozliwym do
zastosowania przez sektor bankow spoldzielczych w Polsce. W art. 422
ust. 3 lit. ¢) zapisano bowiem, ze wage odplywu moga mie¢ depozyty,
ktére muszg by¢ utrzymywane przez deponenta w kontekscie utrwalo-
nej relacji operacyjnej innej niz relacje o charakterze rozliczeniowym,
powierniczych. Jest przy tym rzecza interesujaca, ze w rozporzadzeniu
CRR nie ma definicji utrwalonej relacji operacyjnej. Zgodnie z art. 422
ust. 4 banki same okreslaja kryteria definiowania utrwalonej relacji ope-
racyjnej, w przypadku ktérej maja dowdd, ze klient nie jest w stanie wy-
cofa¢ kwot naleznych przed uplywem 30 dni bez zaktdcenia dziatalnosci
operacyjnej i przekazujg te kryteria do nadzoru bankowego. W przy-
padku braku jednolitej definicji nadzér moze przedstawi¢ ogdlne wy-
tyczne okreslajac depozyty utrzymywane przez deponenta w kontekscie
utrwalonej relacji. Tym samym duza odpowiedzialno$¢ w zakresie sto-
sowania tego zapisu spoczywa nie tylko na samych bankach, ale takze na
krajowych organach nadzoru. Dopiero p6zniej wydany europejski akt
prawny okreslil definicje utrwalonej relacji operacyjne;.

Wiegcej niejasnosci w zakresie traktowania uczestnikéw systemu
ochrony instytucjonalnej rozwialo dopiero opublikowanie rozporzadze-
nia delegowanego Komisji 2015/61 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzu-
pelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 575/2013
w odniesieniu do wymogu pokrycia wyplywéw netto dla instytucji
kredytowych (Dz.Urz. UE L 11). Ustanowilo ono preferencyjne zasady
traktowania depozytéw w ramach cztonkow systemu IPS, nizsze wagi
wyplywu dla depozytéw oraz zasady zaliczania depozytéw bankéw
spoldzielczych w bankach zrzeszajacych do aktywéw ptynnych. To pre-
ferencyjne podejscie oznacza lepsze dopasowanie wymogdéw regulacyj-
nych do realiow wspdtpracy bankéw w ramach zrzeszenia.

Stworzenie nowych warunkéw regulacyjnych dla podmiotéw funk-
cjonujgcych w systemie IPS powoduje, ze negatywne skutki wprowa-
dzenia nowych norm ptynnosci beda mniej dotkliwe dla bankéw spét-
dzielczych niz mozna bylo to przewidywac po opublikowaniu samego
rozporzadzenia 575/2013.

Nowe uwarunkowania regulacyjne spowoduja, Ze w mniej komfor-
towej sytuacji znajda si¢ tylko te banki spoldzielcze, ktore z jakich$
powodow nie zdecydowaly sie dotychczas i nie zdecyduja si¢ w przy-
sztosci na przystapienie do systemu ochrony instytucjonalnej. W ich
przypadku reguly dotyczace preferencyjnego podejscia do ustalania
norm plynnosci nie s3 jasne, ale mozna domniemywa¢, ze nie beda
one mie¢ zastosowania dla tychze bankow. Wéwczas banki te beda
musialy spetnia¢ restrykcyjne normy regulacyjne i w ramach zrzesze-
nia niebedacego IPS tworzy¢ duze depozyty obowigzkowe, ktore silg
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rzeczy beda hamowac¢ potencjal tych bankéw w zakresie rozwoju akcji
kredytowej.

W efekcie beda wystepowaé w bankowosci spotdzielczej dwa rezimy
prawne, w ktérym z jednej strony cztonkowie IPS beda mie¢ przywi-
lej korzystania z preferencyjnych norm i ich koszt spelnienia wymogow
plynnosciowych bedzie nizszy i z drugiej strony banki spoétdzielcze
zrzeszone poza IPS, ktére nie beda mie¢ tych preferencji. Mozna tylko
przyznaé, ze kazdy bank ma mozliwo$¢ skorzystania z pierwszej opciji,
a decyzja o braku jej wykorzystania jest §wiadomg decyzja banku, ktéra
wiaze si¢ z dodatkowymi kosztami dla banku. Nalezy domniemywac,
ze w tym przypadku bank zyskuje inne walory, ktére kompensujg mu
wymog spelnienia wyzszych norm plynnosci.

Wskaznik NSFR

Wprowadzenie normy plynnosci dlugoterminowej bedzie powodowac,
ze banki beda mogly w mniejszym stopniu dokonywac transformacji
terminéw (przyjmowac depozyty na krotki czas i udziela¢ kredytéw na
dluzszy okres). Przy istnieniu zapotrzebowania na dfugoterminowe kre-
dyty bankowe ze strony klientéw bedzie to oznacza¢ wzrost ceny kredy-
tow, gdyz podaz kredytéw bedzie musiata by¢ mniejsza w stosunku do
skali dzisiejszej dziatalno$ci. Jednoczesnie banki beda stopniowo dazyty
do pozyskiwania dlugoterminowego finansowania poprzez przyjmowa-
nie wieloletnich depozytéw (gléwnie z rynku miedzybankowego) oraz
emisje dtuznych papieréw warto$ciowych na rynku kapitalowym. W obu
zakresach (po stronie aktywow i pasywow w bankach) bedzie to ozna-
cza¢ wzrost stop procentowych dlugoterminowego dlugu. Jest jeszcze
zbyt wczesnie, aby precyzyjnie okresli¢, jak powazne bedg konsekwencje
wprowadzenia nowej normy plynnosci. Stan przygotowania docelowej
normy w pakiecie CRD IV/CRR jest jeszcze zbyt ograniczony. Zawarte
sa w nim tylko generalne zalozenia i proba naszkicowania wskaznika,
ale bez parametryzacji modelu. Wiele bedzie jednak zaleze¢ od finalne-
go ksztaltu rozwigzania. Dzi$ rozporzadzenie zawiera tylko wytyczne,
jakie wielkosci majg by¢ okresowo raportowane przez banki do nadzoru
bankowego, ale ten zbiér nie daje podstaw do analizy docelowej normy.
Niezaleznie od ksztaltu tej normy, to ona bedzie najprawdopodobniej
stanowi¢ najwigksze wyzwanie dla polskiego sektora bankowego, gdyz
tylko niewielka czes¢ aktywow jest finansowana z diugoterminowych
pasywow.

Zgodnie z deklaracjami Komitetu Bazylejskiego z 2013 r., osta-
teczny ksztalt NSFR mial by¢ na nowo okreslony przez regulatorow.
Po publicznych konsultacjach (nastapilo to pod koniec pazdziernika
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2014 r.) finalny dokument Komitetu Bazylejskiego okazal sie bardziej
restrykcyjny dla operacji na rynku migdzybankowym oraz na rynku
instrumentéw pochodnych, a jednoczesnie nieco bardziej korzystny dla
transakcji typu repo. Nie zmienia to jednak generalnej oceny skutkéow
nowego rozwiazania.

Trzeba tez pamietac, ze nowe ustalenia Komitetu Bazylejskiego musza
by¢ teraz wprowadzone do porzadku prawnego Unii Europejskiej. Zapew-
ne bedzie to akt delegowany do rozporzadzenia, ale obecnie nie jest znany
nawet projekt takiego dokumentu. Dlatego tez dzi$ trudno przewidywac,
jak silne skutki bedzie mie¢ nowa regulacja. Kierunek oddzialywania jest
natomiast fatwy do przewidzenia i wiele wskazuje na to, zZe bedzie naste-
powal z pewnoscig zgodnie z ogdlng zasadg nakreslona powyzej.

Terminy wejscia w zycie nowych norm ptynnosci

Nowe normy plynnosci mialy pierwotnie wejs¢ w zycie poczawszy od
2013 r. Jednak juz w trakcie prac legislacyjnych byto jasne, ze termin
obowigzywania nowych norm musi zosta¢ odroczony. W przypadku
LCR nastgpilo to do 2015 r., w przypadku NSFR az do 2018 r. Banki
dostaly wiec nieco czasu na przygotowanie si¢ do sprostania nowym wy-
zwaniom regulacyjnym. Tym samym zaréwno ogloszenie, jak i wdraza-
nie nowych regulacji nie bedzie nastepowac szokowo, lecz stopniowo.
Nie mozna jednak wykluczy¢, ze zaréwno regulatorzy lokalni, jak i czes¢
samych instytucji finansowych ulegnie presji stania si¢ prymusem i be-
dzie dazy¢ do przedterminowego zaraportowania o wypelnieniu norm
plynnosci, pokazujac tym samym lepszg odporno$¢ banku czy sektora
bankowego na szoki wewnetrzne i zewnetrzne.

Ostatnie postanowienie Komitetu Bazylejskiego dotyczace normy
plynnosci LCR dodatkowo wprowadzifo czteroletni okres przejsciowy po-
zwalajgcy bankom na stopniowe dochodzenie do wypelnienia tej normy.
Oznacza to, ze banki beda musialy w pelni stosowac¢ t¢ norme od 2019 r.
Spowoduje to zatem ztagodzenie procesu dochodzenia do nowego rezimu
i rozlozy koszty stosowania LCR dla bankéw w dluzszym okresie. Jed-
nocze$nie nalozenie stopniowego wypetnienia normy powoduje, ze banki
beda musialy stopniowo podjac¢ trud przygotowywania sie do nowych wy-
mogow i to podejscie nie pozwoli tylko na odroczenie momentu wprowa-
dzenia nowych wymogoéw i skumulowanie probleméw pod koniec dekady.
Takie podejscie jest calkowicie racjonalnie i wida¢, ze banki przygotowuja
sie¢ do nowych wymogdéw chociazby poprzez wyrazne zwigkszenie emisji
dtuznych dtugoterminowych papieréw wartosciowych na rynku publicz-
nym. Od momentu obowigzywania nowych wymogoéw skala takiej ak-
tywnosci bedzie musiala by¢ jednak znacznie wigksza.
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Dzi$ nie mozna przewidzie¢ wszystkich barier i stabosci wynikaja-
cych z przyjecia lub zaproponowania nowych rozwigzan regulacyjnych.
Okres najblizszych lat bedzie czasem raportowania pozycji bankéw i sto-
sowania norm plynnosci w formie jeszcze niewiazacej. Pod koniec tego
okresu testoOw mozna oczekiwad, ze zostanie przeprowadzona jeszcze raz
analiza poprawnosci przyjetych rozwigzan przy wykorzystaniu danych
empirycznych zgromadzonych z bankéw. Wéwczas powinna zostaé do-
konana ostateczna kalibracja norm i nalozony zmodyfikowany obowig-
zek ich stosowania.

Wprowadzenie tak waznych norm regulacyjnych po raz pierwszy
w historii bankowosci powinno by¢ poprzedzone starannym przygoto-
waniem i dokladnym przeanalizowaniem mozliwych konsekwencji za-
stosowania nowych rozwigzan ostroznosciowych. Nie mozna uzna¢, ze
przyjecie norm w trakcie obecnych prac legislacyjnych zakonczy dyskusje
o zasadach zarzadzania plynnoscia w bankach. By¢ moze po uchwale-
niu pakietu CRD IV nadejdzie czas, gdy z pomoca przedstawicieli nauki
i praktykéw bankowych przygotowane zostana zalozenia pakietu CRD V
zawierajacego nowe regulacje wlasnie w obszarze zarzadzania ryzykiem
plynnosci w instytucji bankowej. By¢ moze zatem finalny ksztalt regulacji
isposdb jej oddzialywania na sektor bankowy i na gospodarke beda rézni¢
si¢ od ocen dokonywanych obecnie na podstawie dotychczas uchwalonych
wymogdéw regulacyjnych w obszarze zarzadzania ptynnoscia.

Podsumowanie potencjalnych scenariuszy dzialan dostosowawczych
bankéw, zwigzanych z nowymi normami plynnosci, przedstawia rysu-
nek 5.3.

Potencjalne scenariusze reakcji bankow
w Polsce - podsumowanie

Monika Marcinkowska
https://doi.org/10.18778/8088-523-3.12

Potencjalne dziatania dostosowawcze bankow - synteza

Prawdopodobienstwo realizacji opisanych wczeéniej dziatan dostoso-
wawczych bankéw do nowych regulacji w znacznej mierze zalezy od
ogolnych uwarunkowan makroekonomicznych i prawnych oraz dzialan
nadzorczych (w tym stanowienia innych norm prawnych, wptywajacych
na funkcjonowanie bankéw). Przede wszystkim kierunki i rodzaje po-
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dejmowanych przez banki dziatan zalezg od ich indywidualnej kondycji
finansowej (w tym potencjalnej skali zapotrzebowania na kapitat i ptyn-
nos¢), rodzaju i skali dziatalnosci, przyjetej strategii i modelu bizneso-
wego oraz ewentualnych uwarunkowan w grupie kapitatowe;j.

Aby zobrazowal postrzeganie przez banki potencjalnego wplywu
nowych regulacji na ich dzialalno$¢, ponizej przedstawiono opinie ban-
kow (wyrazone w ankiecie przeprowadzonej przez MFW) na temat tego,
w jaki sposdb nowe przepisy moga oddzialywa¢ na ich modele bizneso-
we (tabela 5.2).

Tabela 5.2. Opinie bankéw na temat potencjalnego wptywu inicjatyw
regulacyjnych na ich modele biznesowe

Element regulacji Wptyw na model biznesowy

1 2
Ogdlnie: bardziej rygorystyczna definicja kapitatu bedzie pro-
wadzi¢ do ograniczenia lub eliminacji dziatan, ktére sg bar-
dziej kapitatochtonne (stad kosztowne).
Odliczenie udziatdbw mniejszosciowych: moze zmniejszy¢ za-
angazowanie zagranicznych globalnych bankéw na rynkach
wschodzacych.
Odliczenie z inwestycji w ubezpieczeniowych jednostkach za-
leznych: wptynetoby na zintegrowany model bancassurance
i moze sktaniac¢ banki do wydzielenia ich dziatalno$ci ubezpie-
czeniowej z grupy bankowej, potencjalnie zmniejszajac syner-
gie.
Odliczenie udziatéw w innych instytucjach finansowych: moze
zniechecad do utrzymywania udziatéw w innych instytucjach
finansowych, animowania rynku i underwritingu.
Odliczenie praw dotyczacych administrowania w odniesieniu
do ekspozycji hipotecznych: moze wptywac na kredytodaw-
coéw hipotecznych, podwyzszy¢ oprocentowanie kredytéow
hipotecznych, zniechecad do sekurytyzacji.
Potracenie zobowigzar emerytalnych: karatoby banki z duzy-
mi zobowigzaniami emerytalnymi.
Wyzsze potrzeby kapitatowe wynikajace z zaostrzenia prze-
pisow: moga sktania¢ banki do przeniesienia kosztow na
klientéw (podniesienie oprocentowania kredytéw i innych
produktéw) i zmniejszenia rozmiaréw bilansu (w tym poprzez
ograniczenie kredytowania). Banki beda prébowaty przesu-
nac punkt ciezko$ci z dziatan kapitatochtonnych w kierunku
dziatalnosci o mniejszym zapotrzebowaniu na kapitat, ktére
sg atrakcyjne z punktu widzenia relacji zysk-ryzyko.

Definicja kapitatu
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Tab. 5.2. (cd.)

1

2

Wspdtczynnik
dzwigni

Jezeli wskaznik bedzie obowigzywat, moze to spowodowac
dalsze delewarowanie i prowadzi¢ do dalszego ograniczania
akeji kredytowej, gdy banki beda zmniejszad wielko$¢ bilansu.
Moze zacheci¢ banki do przejscia w obszary bardziej ryzy-
kownych dziatan, aby zrekompensowac nizsza rentownosé
zmniejszonej bazy aktywdw, z uwagi na brak wrazliwosci na
ryzyko tego miernika. Banki moga takze utrzymaé jedynie
aktywa wysokiej jakosci oraz bardzo ryzykowne aktywa, aby
zwiekszy¢ zyski.

Wskaznik pokrycia
ptynnosci (LCR)

Moze sktania¢ banki do ograniczenia akcji kredytowej, tak aby
utrzymywacd wiecej ptynnych aktywdw kwalifikujacych sie do
LCR (gtéwnie w skarbowe papiery wartosciowe).

Podobnie jak kapitat, doprowadzitaby banki do utrzymywa-
nia bardziej ptynnych aktywdw, z ktérych zyski sg nizsze, co
wptynie na rentownosc.

Moze prowadzi¢ do tendencji do zdecentralizowanych opera-
cji w lokalnych jurysdykcjach, ktére zatrzymuja pule ptynno-
$ci i ograniczajg zdolno$¢ globalnych bankéw do przenosze-
nia nadmiaru ptynnosci za granice w ramach grupy bankowe;j
- zamiana bardziej zintegrowanych modeli biznesowych na
zdecentralizowane modele pojedynczych bankéw.

Wskaznik finanso-
wania stabilnego
(NSFR)

Ograniczenie zdolnosci bankéw do transformacji terminéw
zapadalnosci - jednej z podstawowych funkcji bankéw, stad
duza zmiana w ich modelach biznesowych, moze skutkowac
tym, ze sektor przedsiebiorstw lub innych podmiotéw nie-
bankowych bedzie dokonywac transformacji terminéw poza
systemem bankowym.

Moze dotknaé bankowo$¢ detaliczng, zmniejszajac jej zdol-
nos$¢ do udzielania kredytéw dla sektora prywatnego (dla
gospodarstw domowych i przedsiebiorstw) w celu spetnienia
wymogdw finansowania o dtuzszych terminach.

Zwiekszona konkurencja o depozyty klientéw moze zmniej-
szy¢ stabilno$¢ depozytdw, jako iz deponenci moga ulec po-
kusie, aby zmieniac oferty, by uzyskac najlepsze ceny.

Regulacje dotycza-
ce ryzyka kredyto-
wego kontrahenta

Zmniejszenie wzajemnych interakcji bankow; jesli nie beda
odpowiednio skalibrowane, negatywnie wptyna na pochodne
i hedging.

Wyzsze wagi ryzy-
ka dla dziatalno$ci
handlowej i seku-

rytyzacji

Zmniejszenie dziatalnosci w niektérych dziataniach handlo-
wych o ztozonych strukturach, w kierunku dziatalnosci pod-
stawowe;j.

Potencjalne obnizenie zdolnosci duzych firm handlowych do
tworzenia gtebokich, ptynnych rynkéw i zapewnienia narze-
dzi zabezpieczajacych.

Mozliwe opdznienie w odbudowie rynkdw sekurytyzacji.

Zrédto: Otker-Robe, Pazarbasioglu 2010.
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Banki, omawiajgc, w jaki sposob przygotowuja si¢ do wdrozenia no-
wych regulacji, wskazuja kluczowe dziatania, majace zapewnic¢ spelnie-
nie ostrzejszych norm ostroznosciowych. Ponizej przedstawiono przy-
kiady deklaracji bankéw, dotyczacych planowanych dziatan w kierunku
obnizenia ryzyka, celem dostosowania si¢ do nowych wymogoéw ostroz-
nosciowych (Elliott, Salloy, Santos 2012):

o dzialania zwigzane z ograniczaniem skali dziatalnosci i ryzyka:

- optymalizacja zrédel i wykorzystania kapitatu, dzialania na rzecz
poprawy alokacji kapitalu (w tym rozszerzanie dziatalnosci na
atrakcyjnych rynkach);

- zarzadzanie portfelem aktywow, optymalizacja portfela;

- sprzedaz, realizacja, optymalizacja bardziej ryzykownych ekspo-
Zycji;

— sprzedaz nierentownych aktywow i aktywdw o niskiej stopie zwrotu;

- restrukturyzacja i sprzedaz czesci aktywow;

- zakonczenie dzialalno$ci w krajach, w ktérych skala dziatalnosci
jest niewielka;

- zakonczenie dzialalnosci niestrategicznych segmentéw (w obsza-
rach innych niz podstawowe);

- ograniczenie niskich jakosciowo inwestycji stanowiacych pozycje
pomniejszajace wedlug Bazylei IIT;

- ograniczanie inwestycji w instrumenty kapitalowe, sprzedaz nie-
ktérych jednostek podporzadkowanych (w szczegélnosci spoza
bankowosci i zagranicznych - zwlaszcza spoza UE, komplemen-
tarnych kanaléw, bankowosci inwestycyjnej, sekurytyzacji, inwe-
stycji w nieruchomosci);

- zarzadzanie portfelem kredytowym (przeglad skladu portfela,
efektywne kapitalowo produkty);

- ograniczenie i sprzedaz portfeli kredytowych innych niz podsta-
wowe;

- zwiekszanie udziatu kredytow dla klientéw o najwyzszym ratingu;

- przyspieszona redukcja odnawialnych uméw i naturalne wygasze-
nie niektdrych portfeli;

— przyspieszona sprzedaz lub odwrdcenie wybranych aktywow se-
kurytyzacyjnych;

— rygorystyczne zasady uruchamiania produktéow krétkotermino-
wych i §rednioterminowych kredytow;

- zambkniecie niewykorzystanych promes kredytowych, linii kredy-
towych;

- ograniczenia miedzynarodowej dziatalnosci kredytowej i na ryn-
kach kapitatowych;

- stosowanie portfelowych odpiséw z tytulu rezerw (utraty wartosci
aktywow);
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- rozwigzanie nadmiaru rezerw wraz z poprawg portfela;
- dalsza optymalizacja rynkowych aktywéw wazonych ryzykiem
(aktywne zarzadzanie ryzykiem kredytowym kontrahenta);

- pozbycie si¢ wartosci firmy (goodwill);

- zakonczenie dziatalnosci w obszarze instrumentéw pochodnych;

- centralne rozliczanie pozagieldowych instrumentéw pochodnych;

- przeniesienie pozagieldowych instrumentéw pochodnych na gielde;

- splata dtuznych papieréw wartosciowych o niskim ratingu;

- zarzadzanie zobowigzaniami;

o dzialania zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem, w tym w szczegol-
nosci z jego pomiarem:

- dostosowanie systemu zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kredyto-

wym kontrahenta;

- ograniczanie udzielanych zabezpieczen;

- wdrozenie lub rozszerzenie stosowania modeli wewnetrznych;

- optymalizacja modelu wewnetrznych ratingow;

- optymalizacja wag ryzyka;

- optymalizacja wartosci zabezpieczen skorygowanej o czynnik

zmiennosci (CVA);
o dzialania zwigzane z zarzagdzaniem bankiem, wzrostem rentownosci:

— stale doskonalenie modelu zarzadzania bankiem;

- zwigkszenie efektywnosci dziatalnosci;

- doskonalenie modeli i procesow;

- zmiana cen aktywow;

- redukgcja zatrudnienia w niektérych segmentach.

Nalezy podkresli¢, ze banki koncentruja sie przede wszystkim na
ograniczeniu skali i ryzyka prowadzonej dzialalnosci, zamierzajac sku-
pi¢ si¢ na podstawowych operacjach bankowych, a przy tym optymali-
zowac¢ alokacje kapitalu (przeznaczajac go na projekty bardziej rentowne
i mniej kapitalochlonne).

Znaczna cze$¢ dziatan ma dotyczy¢ doskonalenia modeli pomiaru ry-
zyka. Nieliczne deklaracje odnosity si¢ do wewnetrznych proceséw i po-
prawy efektywnosci dzialania. W znacznym zakresie deklarowane dzia-
tania s3 zgodne z oczekiwaniami nadzorcéw, gdyz bedg si¢ przyczyniac
do ograniczenia ryzyka podejmowanego przez banki i to nie tylko o cha-
rakterze przejsciowym - jesli banki skoncentrujg si¢ na podstawowej
dziatalnosci. Cze$¢ dziatan ma oczywiscie wymiar jedynie ,,techniczny”
(np. zmiany modeli pomiaru ryzyka) i tu mozna upatrywac zagrozenia,
poniewaz mogga zosta¢ znieksztalcone informacje na temat ponoszonego
przez bank ryzyka i jego adekwatnosci kapitalowej, a to moze przetozyc¢
sie na wieksze ryzyko systemu bankowego.

Biorac pod uwage rozwazania w podrozdzialach 5.1 i 5.2, a takze
uwzgledniajac powyzsze informacje pochodzace od samych bankdw,
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mozna - uogolniajac — przedstawi¢ schemat potencjalnych scenariuszy
reakcji bankéw na nowe regulacje (rysunek 5.4). Jak juz zasygnalizo-
wano, skala dostosowan bedzie uzalezniona od ogélnych warunkéw
w makrootoczeniu i indywidualnych potrzeb banku (w tym zwigza-
nych z jego strategia rozwoju) i bedzie wynika¢ nie tylko z minimalnych
wymogow okreslonych w regulacjach prawnych, ale takze z oczekiwan
rynkowych i wewnetrznego oszacowania optymalnego poziomu kapi-
tatéw i ptynnosci.

Wybér najbardziej prawdopodobnego scenariusza
dla Polski

W rozdziale 4 przedstawiono przeglad wynikéw badan dotyczacych
wplywu bankowych norm ostrozno$ciowych (kapitalowych i ptynnos-
ciowych) na gospodarke. Nastepnie przeanalizowano potencjalnie moz-
liwe scenariusze reakcji bankéw na regulacje CRD IV/CRR.

Przyjmujac zalozenia do wlasnych badan empirycznych dotyczacych
wplywu nowych regulacji na polska gospodarke, nalezy uwzgledni¢ stan
i perspektywy polskiego sektora bankowego.

Nie jest mozliwe automatyczne przenoszenie wnioskéw z badan pro-
wadzonych w innych sektorach bankowych na polska gospodarke, gdyz
charakterystyki systemoéw i sektoréw bankowych sa odmienne. W szcze-
golnosci nalezy odnotowac istotnie nizszg skale dziatania bankéw w Pol-
sce w poréwnaniu z gospodarkami dojrzalymi (np. Wielka Brytanig)
- patrz rysunek 5.5. W odniesieniu do tamtych gospodarek mozna wrecz
mowic o ,finansjalizacji” - nadmiernej skali sektoréw bankowych (To-
porowski 2010). Nadto, réznice w modelach bankowosci (czy nawet mo-
delach rynkow finansowych) dodatkowo powoduja, ze nie mozna sto-
sowa¢ wprost analogicznych podejs¢ w analizie tych systemoéw, w tym
- potencjalnych konsekwencji regulaciji.

Odmienne s3 takze charakterystyki finansowe sektoréw bankowych
Polski i wigkszosci krajow UE. Ponizej zaprezentowane zostanie po-
réwnanie wybranych wielkosci finansowych dla sektorow bankowych:
Polski i Unii Europejskiej (Srednia dla zmiennego skladu krajow) oraz
Wielkiej Brytanii (kraju, dla ktérego prowadzonych jest wiele badan em-
pirycznych dotyczacych wptywu regulacji na gospodarke).

Polski sektor bankowy dziala w bardziej tradycyjny sposéb, a w konse-
kwencji bilanse bankéw ($rednio) takze maja bardziej tradycyjng struk-
ture. W szczegoélnosci nalezy wskazac¢ znacznie wyzszy od przecietne-
go w UE poziom finansowania dzialalnosci depozytami (rysunek 5.6).
Ogodtem nizszy jest stopien zaleznosci od rynku miedzybankowego
(rysunek 5.7). Polskie banki finansujg si¢ gtéwnie depozytami od klien-
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Rysunek 5.5. Wielko$¢ sektoréw bankowych w stosunku do PKB

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse
oraz EBF.

tow (cho¢ w ostatnich latach ich znaczenie nieco maleje) i w znikomym
stopniu — dluznymi papierami wartosciowymi. Poziom zobowigzan wo-
bec innych bankéw ma relatywnie nizszg warto$¢ niz srednio w krajach
UE. Wiele bankéw korzysta z pozyczek podporzadkowanych, jednak ich
faczne znaczenie w sektorze jest relatywnie niskie.

Nalezy takze zaakcentowa¢ dwukrotnie wyzszy udzial kapitalow wlas-
nych w sumie bilansowej w polskich bankach, w poréwnaniu ze $red-
nig unijng (rysunek 5.8). Polskie banki operujg przy nizszym poziomie
dzwigni finansowej. Udzial kapitaléw wasnych w aktywach jest na tyle
wysoki, ze spelnienie wymogéw regulacyjnych dotyczacych wskaznika
dzwigni finansowej nie powinno stanowi¢ problemu. W konsekwen-
cji stosowanej struktury finansowania polskie banki charakteryzujg sie
znacznie wiekszg stabilnoscig finansowania* (cho¢ zmniejszata si¢ ona
w ostatnich latach, por. rysunek 5.9). Nalezy przy tym podkresli¢, ze nie
jest to tozsame z bazylejskimi definicjami stabilnosci finansowania, za-

21 Wskaznik stabilnosci finansowania obliczany jako iloraz zobowigzari wobec
klientéw (z wytaczeniem instytucji kredytowych) do sumy: zobowigzan wobec
klientéw (z wytgczeniem instytucji kredytowych), zobowigzan wobec instytucji
kredytowych i zobowigzan z tytutu certyfikatéw dtuznych.
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Depozyty ogélem, z wylaczeniem zobowiazan wobec instytucji kredytowych
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Rysunek 5.6. Udziat depozytoéw w sumie bilansowej bankéw

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.7. Zalezno$¢ bankéw od rynku miedzybankowego

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.8. Udziat kapitatu wtasnego w sumie bilansowej bankow

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.

tem nie jest to jednoznaczne z tym, ze polskie banki beda mogly latwiej
dostosowac si¢ do nowych norm ptynnosci diugoterminowej (NSFR).

Takze aktywa bankow maja bardziej tradycyjng strukture — dominu-
ja naleznodci z tytutu udzielonych kredytéw (rysunek 5.10). Ich udziat
w sumie bilansowej wynosi §rednio ok. 70%, podczas gdy $rednio w Unii
Europejskiej ok. 50-60%. W konsekwencji to dziatalnos¢ kredytowa jest
gtéwnym zrédlem dochodéw bankéw. Czynnikiem negatywnie odrdz-
niajacym polskie banki od innych europejskich jest gorsza jako$¢ port-
fela (cho¢ na przestrzeni ostatnich 5 lat we wszystkich sektorach mozna
zauwazy¢ znaczacy wzrost udzialu naleznosci zagrozonych) - rysu-
nek 5.11. Moze by¢ to dodatkowym czynnikiem sklaniajacym banki do
zwigkszania marzy odsetkowej (celem rekompensaty zwigkszonego ry-
zyka kredytowego).

Marza odsetkowa w polskim sektorze bankowym jest na poziomie
niemal dwukrotnie wyzszym niz §rednia w UE (rysunek 5.12). Po okre-
sie spadku jej poziomu w latach 2010-2011 notowany byl jej niewielki
wzrost, a w kolejnych latach — znéw spadek. Nalezy zaznaczy¢, ze wynik
z tytulu odsetek jest gtéwnym elementem wyniku dziatalnos$ci banko-
wej, przy czym w polskim sektorze bankowym jego znaczenie jest wyz-
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Rysunek 5.9. Wskaznik stabilnosci finansowania bankéw

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.10. Udziat kredytéw w sumie bilansowej bankéw

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistics on Consolidated Banking Data.
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Rysunek 5.11. Jako$¢ portfela kredytowego bankéw (naleznosci zagrozone jako

odsetek naleznosci brutto)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.12. Marza odsetkowa bankoéw

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.13. Wynik odsetkowy jako odsetek wyniku dziatalnosci bankowej

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.

sze niz $rednio w UE i od roku 2010 jego istotno$¢ roénie (podobny trend
mozna zauwazy¢ w krajach UE od 2012 r.) - rysunek 5.13.

Polski sektor bankowy rozwija si¢ w szybszym tempie niz $rednio
sektory bankowe krajéw UE (rysunek 5.14), co jest efektem nizszego po-
ziomu bazowego i wigkszymi mozliwo$ciami rozwojowymi. W okresie
globalnego kryzysu finansowego przyrost sumy bilansowej byt jednak
znacznie wolniejszy niz w poprzednich latach. Ogoélem, wzrost skali
dziatalnosci przeklada si¢ na wzrost aktywéw wazonych ryzykiem (wy-
mogdéw kapitalowych z tytulu ryzyka kredytowego), ale réwnocze$nie
zachodzg procesy zmiany struktury aktywow (w tym przesuniecie na
korzys¢ ekspozycji o nizszych wagach ryzyka).

Wspolczynnik wyplacalnosci polskich bankow jest dos¢ wysoki, jed-
nak mozna zauwazy¢, ze banki z innych gospodarek (zwlaszcza tych
dotknietych kryzysem) w ostatnich latach szybko zwiekszaly poziom
adekwatnosci kapitatowej (rysunek 5.15). Jest to efektem zaréwno zwigk-
szania przez nie bazy kapitalowej, jak i dostosowywania bilanséw, ale
takze upadlosci bankow stabiej dokapitalizowanych, o wyzszym pozio-
mie ryzyka. W konsekwencji §redni poziom wspolczynnika wyplacal-
nosci polskich bankdéw jest obecnie na nizszym poziomie niz $rednia
w UE. Polskie banki korzystaja glownie z funduszy wlasnych podsta-
wowych (Tier I), totez wspotczynnik wyptacalnosci liczony tylko dla tej
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Rysunek 5.14. Roczne tempo przyrostu aktywdw bankow

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.15. Wspdtczynnik wyptacalnosci bankow

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.16. Wspotczynnik wyptacalnosci bankow (Tier 1)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.

warstwy kapitatéw byl wyzszy niz w wielu krajach UE, jednak za sprawa
poprawy wielkosci i jakosci kapitalow przez tamte banki wskaznik ten
jest obecnie na zblizonym poziomie (rysunek 5.16).

Ogodtem nalezy podkresli¢ wysoki poziom adekwatnosci kapitalowej
polskich bankéw na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat. Jest to efektem
zar6wno stosowania tradycyjnego modelu bankowosci i dos¢ odpowie-
dzialnych dziatan polskich bankéw, jak i relatywnie restrykcyjnych wy-
mogow i efektywnych dziatan polskich instytucji sieci bezpieczenstwa.

W konsekwencji, jak potwierdzaja badania, skala koniecznych dosto-
sowan bankow do regulacji kapitatowych nie jest duza, a znaczna czes§é
bankéw juz teraz wypelnia surowsze normy.

Srednia rentowno$¢ polskich bankéw jest znacznie wyzsza niz prze-
cietnie w Unii Europejskiej (rysunek 5.17, 5.18). Po pierwsze, jest to spo-
wodowane stratami generowanymi przez znaczng cz¢$¢ bankéw w innych
krajach UE (np. $rednio w okresie 2008-2012 w Wielkiej Brytanii ujemna
rentowno$¢ miato 28% bankéw, w Niemczech: 23%, we Francji: 12%) i jed-
noczesnie stabymi wynikami pozostalych bankéw (np. w okresie 2010-
2012 w Wielkiej Brytanii, Francji i Niemczech nie bylo bankéw osiagaja-
cych rentownos¢ kapitatéw wtasnych na poziomie powyzej 20%). Z drugiej
strony, wyniki polskich bankéw owszem ulegly pogorszeniu po roku 2007,
jednak nie byt to spadek drastyczny, a przy tym znikoma czes$¢ bankow
generowala straty (Srednio w okresie 2008-2012 udzial bankéw nierentow-
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Rysunek 5.17. Rentowno$c kapitatow wtasnych bankéw
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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Rysunek 5.18. Rentowno$¢ aktywdw bankdw

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.
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nych wynosit zaledwie niespetna 1 promil), w czesci bankéw odnotowano
relatywnie niewielki spadek zyskow (§rednio w okresie 2010-2012 ok. 1,5%
bankdéw mialo rentowno$¢ kapitaléw wiasnych powyzej 20%).

Po raz kolejny mozna to ttumaczy¢ bardziej tradycyjnym modelem
bankowosci (poleganiem w wigkszym stopniu na dziatalnosci kredyto-
wej, a mniejszym — na operacjach finansowych), a takze wyzszym po-
ziomem marzy odsetkowej. Warto takze zwrdci¢ uwage na nizszy po-
ziom kosztow dzialania bankéw polskich w poréwnaniu ze $rednig UE.
Srednia relacja kosztéw dziatania do wyniku dziatalnosci bankowej jest
w polskim sektorze bankowym znacznie nizsza niz w bankach UE (ry-
sunek 5.19).
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Rysunek 5.19. Koszty dziatania bankow jako odsetek wyniku dziatalnosci bankowej

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ECB Statistical Data Warehouse.

Na podstawie dotychczasowych rozwazan mozna przyjaé zaloze-
nie, ze wlasciciele polskich bankéw bedg zainteresowani zwiekszeniem
rentownosci tych instytucji, cho¢ raczej trudno oczekiwacé, ze mozliwe
jest generowanie rentownosci kapitalow wtasnych na poziomie sprzed
kryzysu (np. 30%). Biorac pod uwage przeanalizowane w podrozdzia-
tach 5.11 5.2 mozliwe kanaty dostosowania bankéw do nowych regulacji
kapitalowych i ptynnosciowych, nalezy si¢ spodziewad, ze jeszcze przez
pewien okres banki beda poprawia¢ adekwatnos¢ kapitalowg dwutoro-
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wo: poprzez wzmacnianie bazy kapitalowej oraz dostosowanie bilansow.
Pierwszy scenariusz bedzie mozliwy do zrealizowania w dalszym ciagu
poprzez zatrzymanie zyskow (brak lub ograniczenie wyptat dywidend??).

Drugi scenariusz moze obejmowac¢ dalsze racjonowanie kredytow
(ograniczanie skali kredytowania oraz bardziej selektywny wybér klien-
tow — o wyzszej zdolnosci kredytowej, a zatem wigzacych sie z nizszymi
wymogami kredytowymi) i zwiekszanie udziatu pozycji o nizszych wa-
gach ryzyka. Wydaje si¢ prawdopodobne zalozenie o zwigkszeniu marzy
odsetkowej bankow. Z jednej strony moze by¢ to zwigzane z wyzszym
poziomem ryzyka kredytowego (w cenie kredytow bedzie uwzgledniana
wyzsza premia za ryzyko). Z drugiej strony, moze to by¢ efektem che-
ci pokrycia potencjalnie wyzszego sredniowazonego kosztu kapitalu
(wskutek ewentualnego wzrostu kosztu kapitatu wlasnego). Z trzeciej
wreszcie strony, bedzie to jedna z mozliwoéci poprawy rentownosci (po-
wrotu do poziomu typowego dla sektora bankowego). Inne mozliwosci
generowania wyzszych zyskow s3 bowiem ograniczone:

 poziom prowizji pobieranych przez polskie banki jest jednym
z wyzszych w Unii Europejskiej (uwzgledniajac sile nabywcza)?;

« wydaje sie watpliwe znaczace zwigkszanie skali operacji finansowych
(na papierach warto$ciowych i innych instrumentach finansowych,
co wynika z potencjalnie wyzszych wymogéw kapitalowych zwigza-
nych z tymi ekspozycjami) oraz wyniku z pozycji wymiany (wskutek
znaczacego ograniczania kredytowania w walutach obcych);

« jednocze$nie, ograniczona jest mozliwos¢ istotnego zwiekszania
skali operacji pozabilansowych, ktére mogtyby by¢ zrédlem do-
datkowych dochodéw, z uwagi na planowane wprowadzenie limitu
wskaznika dzwigni finansowej, obejmujacego nie tylko ekspozycje
bilansowe, ale i pozabilansowe;

22 Na polityke dywidendowa bankéw istotny wptyw majg wytyczne nadzorcze.
KNF (2013) okreslita warunki, ktérych spetnienie warunkuje mozliwo$é wyptaty
dywidendy (dotycza one aktualnej i prognozowanej adekwatnosci kapitatowej
banku oraz jego oceny BION). W poprzednich latach dodatkowo zalecano, by
nawet banki spetniajace te kryteria nie wyptacaty catosci zysku (KNF 2012).

23 Patrz raporty Capgemini (2005, 2007, 2009). Prowizje bankowe zmniejszaja sie
wraz ze wzrostem korzystania z ustug bankowych poprzez kanaty zdalne, a tak-
ze wiekszym zakresem sprzedazy przez banki pakietéw produktéw (jak wyka-
zujg badania, nie wptywa to na zmniejszenie poziomu prowizji, ale zmienia ich
strukture). Jednoczesnie nalezy zwréci¢ uwage na regulacyjne ograniczenie
prowizji z tytutu transakcji kartami ptatniczymi (interchange fee), ktére praw-
dopodobnie znaczaco obnizy osiggane przez banki przychody. Mozna zatem sa-
dzié, ze udziat wyniku z tytutu prowizji w ksztattowaniu dochodéw bankéw nie
bedzie mdgt byc istotnie zwiekszany, a tatwiejsza opcja wydaje sie by¢ zwiek-
szanie marzy odsetkowe;j.
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o jak wskazano, koszty dzialania polskich bankow sg relatywnie niskie
i - cho¢ z pewnoscig istnieja tu jeszcze w wielu bankach mozliwosci
dalszych oszczednosci - trudno sie spodziewaé dalszego istotnego
ich zmniejszania*. Nalezy tez odnotowa¢ wzrost kosztéw spowodo-
wany wyzszymi opfatami wnoszonymi przez banki na rzecz BFG;

» wynik odsetkowy jawi si¢ zatem kluczowym Zrédltem poprawy wy-
nikow.

Powyzsza argumentacja uzasadnia zatem przyjecie zalozenia, ze
w konsekwencji dostosowywania sie¢ do nowych regulacji kapitalowych
(przy jednoczesnym wyzszym ryzyku kredytowym), wzrosng $rednie
marze odsetkowe w polskim sektorze bankowym. Istotnie, mozna zaob-
serwowac, ze od 2012 r. banki podnosza marze kredytowe (w szczegdl-
nosci dotyczy to kredytow hipotecznych)®.

Mozna jednocze$nie sadzi¢, ze potencjalne korzysci, jakie gospodar-
ka polska mogtaby odnotowa¢ wskutek wdrozenia nowych norm ostroz-
nosciowych, beda mialy ograniczong skale. Polski sektor bankowy
jest bowiem stabilny i dobrze dokapitalizowany, w okresie globalnego
kryzysu finansowego i zaburzen na rynkach finansowych zaden polski
bank nie wymagal wsparcia ze strony panstwa, a przy tym w ostatnich
latach poprawily sie perspektywy funkcjonowania tego sektora. Analizy
potwierdzajg, ze nie ma obecnie istotnych zagrozen dla wyptacalnosci
polskich bankéw (pozostaja one odporne nawet na istotne pogorszenie
warunkow ich dziatalnosci)®®. Jednoczesnie poprawiaja sie perspektywy
dalszego wzrostu polskiej gospodarki. Uprawnia to do wysunigcia wnio-
sku, ze prawdopodobienstwo upadlosci bankdéw w Polsce jest niskie,
zatem krancowe efekty (korzysci), jakie moglyby by¢ odniesione przez
gospodarke z tytutu zmniejszenia prawdopodobienstwa kryzysu banko-
wego (wskutek wdrozenia bardziej restrykcyjnych norm ostroznoscio-
wych) sg niewielkie. Wymienione korzysci gospodarka moze osiagnac
z tytulu ograniczenia ryzyka systemowego.

24 Potwierdzaja to m.in. powyzsze analizy poziomu kosztéw. Dodatkowo mozna
wskazaé, ze bankowcy deklaruja, iz od roku 2009 (z wyjatkiem roku 2011), gtow-
nym zrédtem zyskdw byta redukcja kosztéw (TNS Polska, ZBP 2013). Mozliwosci
dalszych oszczednosci w tym obszarze sg zatem ograniczone.

25 Dowodza tego zaréwno analizy rynkowe (prowadzone np. przez Open Finance), jak
iwyniki ankiet prowadzonych przez NBP w celu okreslenia kierunkdw zmian polityki
kredytowej prowadzonej przez polskie banki (patrz http://nbp.pl/home.aspx?f=/
systemfinansowy/kredytowy.html).

26 NBP, na podstawie testow warunkdw skrajnych, potwierdzit wysoka odpornosé
polskich bankéw (dotyczyto to zaréwno mozliwosci absorbowania potencjal-
nych strat kredytowych, jakie wystapityby wskutek istotnego pogorszenia wa-
runkéw dziatalno$ci bankdw, jak i odpornosci na wystagpienie szokdw o charak-
terze ptynnosciowym) (Narodowy Bank Polski 2013).
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Wprowadzenie

W dotychczasowej dyskusji pokazano, ze projekt ,Bazylea III” stanowi
kompleksowy zestaw dzialan opracowanych przez Bazylejski Komitet
Nadzoru Bankowego w celu wzmocnienia regulacji, nadzoru i zarza-
dzania ryzykiem w sektorze bankowym. Zaostrzenie systemu regulacji,
przewidziane w tym projekcie, bedzie miato wplyw na pozycje bankéw,
ktdére w celu spetnienia wymagan nadzorczych beda musiaty zwiekszy¢
kapital o najwyzszej jakosci (kapitat akcyjny i zatrzymany zysk). Zwigk-
szenie emisji kapitalu wplynie na wzrost kosztéw finansowania. Nowe
regulacje wplyna réwniez na zmiane struktury aktywoéw — wigkszg role
beda odgrywac aktywa bardziej ptynne. To z kolei spowoduje obnizenie
sie wag ryzyka, ale réwniez bedzie skutkowalo obnizeniem si¢ dochodu
bankdw. Jesli spadnie rentownos¢ sektora, to dodatkowe koszty w posta-
ci marz kredytowych zostang przeniesione na klientéw. Moze pogtebic¢
sie réznica pomiedzy stopami kredytowymi a depozytowymi - ,klin
kredytowy” - z negatywnym skutkiem dla konsumpcji i inwestycji.
Wspomniano juz, ze banki maja wiele mozliwosci dostosowania sie
do regulacji nadzorczych. W typowej sytuacji przenosza dodatkowe
koszty regulacji na klientéw, podnoszac marze kredytowe. Nie odbywa
sie to w sposob dowolny, gdyz banki funkcjonuja w warunkach konku-
rencji, na zorganizowanym rynku, na ktérym dostep do finansowania
nie realizuje sie¢ wylgcznie poprzez kredyt bankowy. Jednak finanso-
wanie pozakredytowe jest domena gtéwnie duzych przedsigbiorstw
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niefinansowych. Dla gospodarstw domowych oraz malych i srednich
przedsigbiorstw kredyt bankowy stanowi jedyne zrédio finansowania
zewnetrznego, stad ich popyt ze wzgledu na cene kredytu jest mniej
elastyczny.

W tym kontekscie nowe regulacje dotyczace ptynnosci finansowej
sektora bankowego, obok regulacji kapitalowych, stanowig drugi obszar
szczegblnego zainteresowania. Spetnienie wymogow w zakresie wskaz-
nika ptynnosci krétkookresowej LCR ma prowadzi¢ do sytuacji, w ktorej
bank jest w stanie skutecznie funkcjonowaé¢ w warunkach scenariusza
skrajnego przez miesiac, utrzymujac odpowiedni poziom ptynnych ak-
tywow. Wskaznik plynnosci dtugookresowej NSFR zostal zapropono-
wany w celu ograniczenia skali niedopasowania terminéw zapadalnosci
aktywow i pasywow. Spelnienie wymogdéw w zakresie wskaznika NSFR
oznacza, ze bank powinien uzyska¢ dostep do dlugookresowego stabil-
nego finansowania w celu zabezpieczenia aktywoéw dltugoterminowych.

Nowe regulacje beda mialy przejSciowy (krétkookresowy) i trwaty
(dlugookresowy) wplyw na sektor bankowy oraz na sfere realng gospo-
darki. Wptyw dlugookresowy bedzie dotyczyl réwniez innych instytucji
w pozostalych sektorach rynku finansowego, ktére beda uczestniczy¢
w zmianach, jakie dokonaja si¢ na rynku dlugoterminowych papieréw
warto$ciowych.

W fazie przej$ciowej nalezy spodziewac si¢ wzrostu kosztow finanso-
wania i spadku dochodu odsetkowego bankéw. W dlugim okresie po-
winna nastgpi¢ adaptacja bankéw do nowych warunkéw i zmiana profilu
ich dziatalnosci w kierunku produktéw przynoszacych stabilny dochdd.
Zmniejszenie poziomu ryzyka na skutek zwigkszenia bazy kapitalowej
i poprawy sytuacji ptynnosciowej moze spowodowa¢l, ze udzialowcy
beda sklonni zaakceptowac nizszy poziom stopy zwrotu z kapitatu, co
wplynie na ograniczenie kosztéw emisji akcji. Nowe normy spowoduja,
ze banki nie beda podejmowac nadmiernego ryzyka, co bedzie sprzyjac
stabilizacji cen instrumentow finansowych i rynku finansowego jako ca-
toéci. Takie tendencje powinny mie¢ antycykliczny charakter dla sfery
realnej gospodarki.

Przebudowa systemu regulacji sektora bankowego wynika réow-
niez z konieczno$ci ograniczania ryzyka systemowego, powstajacego
w zwigzku z wystepowaniem efektow zewnetrznych dziatalnosci ban-
kowej, stanowigcego najpowazniejsze zagrozenie dla stabilnosci syste-
mu finansowego (Santos 2000; Benink et al. 2008; Reforming... 2009).
Wystepuje wiele definicji ryzyka systemowego. Jedna z nich, przyjeta
przez Europejska Rade Ryzyka Systemowego (ESRB), okresla ryzyko
systemowe jako ,ryzyko zakldcenia dzialania systemu finansowego,
ktére moze wywota¢ negatywne skutki dla gospodarki realnej. Wszyscy
uczestnicy rynku finansowego, rynki i rozwigzania infrastrukturalne
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moga do pewnego stopnia mie¢ potencjalne znaczenie systemowe” (Re-
gulation... 2010). W mys$l definicji stosowanej przez NBP (2012) ryzyko
systemowe rozumiane jest jako ,ryzyko zaklécen w systemie finanso-
wym, a takze w jego otoczeniu, mogace wywota¢ powazne negatyw-
ne skutki dla rynku finansowego i dla gospodarki realnej”. Te efekty
powoduja powstawanie kosztéw systemowych, ktdre nie sg w pelni ab-
sorbowane przez banki. W konsekwencji banki prowadzgce bardziej
ryzykowng dzialalno$¢, w tym o charakterze systemowym, powinny
posiada¢ wyzszy kapital.

W celu ograniczania ryzyka systemowego prowadzi si¢ polityke ma-
kroostroznosciowa (okreslang réwniez mianem ,nadzoru ostroznos-
ciowego”), stanowiacg czes¢ calosciowej polityki gospodarczej. Polityka
makroostrozno$ciowa polega ,na analizie systemu finansowego jako
calosci i jego zwigzkow ze sferg realng gospodarki oraz wczesnej iden-
tyfikacji i reakcji na zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego”
(NBP 2012). Dziatania podejmowane w ramach polityki makroostroz-
nosciowej powinny mie¢ charakter antycykliczny, tj. by¢ nakierowane
na stabilizowanie tempa wzrostu gospodarczego. Powinny obejmowac
perspektywe makroekonomiczng i uwzglednia¢ — w sposdb symetrycz-
ny - fazy cyklu koniunkturalnego i kredytowego.

Kanaty transmisji regulacji na wzrost
gospodarczy

Przedstawione wcze$niej uwagi wprowadzajace pozwalajg na sformu-
fowanie wniosku, ze istotg regulacji jest to, aby wymogi - kapitalowe
i ptynnosciowe - przyczynialy sie do zwiekszenia stabilnosci systemu
finansowego i jego odpornosci na zakldcenia zewnetrzne, przy czym za-
réwno wzrost wymogow kapitalowych, jak i zaostrzenie norm ptynno-
$ci prowadzg do wzrostu kosztéw finansowania. Ten wzrost powoduje
spadek efektywnego popytu na kredyt oraz koniecznos¢ ponownej wy-
ceny obecnych naleznosci od sektora niefinansowego. Wzrost kosztoéw
finansowania moze prowadzi¢ do wzrostu wolumenu naleznosci za-
grozonych, co w powigzaniu ze spadkiem PKB prowadzi do dalszego
ograniczenia akcji kredytowej ze wzgledu na rosnace ryzyko kredytowe.
Z drugiej strony dodatkowy kapital mozna uzupelnia¢ poprzez zatrzy-
manie zyskow, co prowadzi do pozyskiwania kapitatu o najwyzszej jako-
$ci, jednak ogranicza mozliwosci rynkowej weryfikacji zdolnosci emi-
syjnej banku.
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Podobnie, zaostrzenie norm plynnosci stwarza konieczno$¢ zwiek-
szenia poziomu plynnych aktywdéw oraz pozyskania stabilnych zrodel
finansowania dlugoterminowego. Konsekwencja zwiekszenia poziomu
plynnosci aktywoéw jest zmniejszenie si¢ ich stopy zwrotu. Woéwczas
utrzymanie przez bank rentownosci wiaze sie zwykle z koniecznoscia
podniesienia marz kredytowych, chociaz - jak wspomniano - banki
maja wiele mozliwosci zwiekszenia swojego wyniku finansowego, nie
uciekajac si¢ do podniesienia kosztéw kredytowych.

Przedstawione wnioski, majace oparcie w przywolanej wczeéniej li-
teraturze przedmiotu, pozwalaja na ujednolicenie kanatéw transmisji
wymogoéw kapitalowych i ptynnosciowych na sfere realng zgodnie z ry-
sunkiem 6.1 6.2 (por. Berben et al. 2010; Roger, Vl¢ek 2011).

Wrystepuje kilka czynnikow, ktdre moga ostabi¢ wpltyw surowszych
norm kapitalowych i ptynnosciowych na wzrost gospodarczy. Po pierw-
sze, w ostatnich latach wiele bankéw wzmocnilto swoja pozycje kapita-
fowa poprzez okresowe emisje i zatrzymanie zyskéow. Po drugie, ban-
ki moga przesuwac koszty w ramach prowadzonej dziatalnosci, w tym
dzialalnosci operacyjnej, oraz obniza¢ oprocentowanie depozytéw lub
tez zwieksza¢ przychody z oplat i prowizji, co moze oslabia¢ presje na
ograniczanie przez banki podazy kredytu.
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Rysunek 6.1. Kanaty transmisji wymogdw kapitatowych na sfere realna

Zrédto: opracowanie witasne.
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Rysunek 6.2. Kanaty transmisji wymogdw ptynnosciowych na sfere realna

Zrédto: opracowanie wtasne.

Surowsze normy plynnosciowe zwigkszaja potrzebe dodatkowej aku-
mulacji kapitalu podstawowego, zwigkszania okresu zapadalnosci dtugu
oraz zwigkszania w portfelu udzialu ptynnych aktywéw. To wpltywa na
obnizenie dochodu banku z uwagi na wyzsze koszty obstugi zadluzenia
i nizszg stope zwrotu z bardziej ptynnych aktywow. Warto jednak zauwa-
zy¢, ze wprowadzenie normy plynnosciowej NSFR moze spowodowac
réwniez jednoczesne dostosowanie wspdtczynnika wyplacalnosci. Wiel-
kos¢ aktywow wazonych ryzykiem bowiem obniza si¢, gdyz mniej ptynne
aktywa zostaja zastapione przez aktywa o nizszym ryzyku. Zatem w kon-
sekwencji zaréwno wzrostu wspolczynnika wyplacalnosci, jak i wprowa-
dzenia normy NSFR zapotrzebowanie na kapital podstawowy moze oka-
za¢ si¢ mniejsze. W tym kontekscie mozna stwierdzi¢, ze normy ptynnosci
stosowane od 2008 r. w polskim systemie bankowym mogty spowodowa¢
ograniczenie wplywu wspolczynnika wyptacalnosci na stopy procentowe.

W nastepnym podrozdziale przedstawiono probe empirycznej wery-
fikacji wpltywu regulacji kapitalowych i ptynnosciowych na podstawowe
kategorie ekonomiczne. Postuzono si¢ modelami ekonometrycznymi
- jednoréwnaniowym rocznym modelem panelowym oraz wieloréw-
naniowym modelem kwartalnym zbudowanym na podstawie szeregow
czasowych. W przypadku modelu panelowego celem badania byla ocena
wplywu regulacji w sektorze bankowym na zmiany kosztéw finansowa-
nia. W odniesieniu do modelu wieloréwnaniowego postawiono szerszy
cel pokazania wplywu regulacji na wzrost gospodarczy.
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Model panelowy

Dane statystyczne

W celu estymacji parametréw modelu postuzono si¢ rocznymi danymi
panelowymi (przekrojowo-czasowymi) dla 37 bankéw w Polsce w okre-
sie 2004-2011. Dane pochodza z bazy danych Bankscope'. W przypad-
ku grup kapitalowych postuzono si¢ danymi na podstawie raportéw
skonsolidowanych? (C2), w przypadku pozostalych bankéw - raportami
nieskonsolidowanymi® (U1, U2). Wykorzystano dane dla nastepujacych
bankéw (w nawiasie podano stosowany symbol zmiennej):

- Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA - PKO BP SA

(PKO_33088),

- Bank Polska Kasa Opieki SA - Bank Pekao SA (GPE_31008),

_ BRE Bank SA (BRE_33964),

- ING Bank Slgski S.A. - Capital Group (ING_48129),

— Bank Zachodni WBK S.A. (BZW_32473),

— Bank Millennium (BMP_45307),

- Bank Handlowy w Warszawie S.A. (HAN_30746),

- Kredyt Bank SA (KRE_48171),

- Bank Gospodarstwa Krajowego (NKR_38553),

- Bank BPH SA (BPH_31077),

— Nordea Bank Polska SA (KOM_48321),

- Bank Gospodarki Zywno$ciowej SA — Bank BGZ (GZY_34219),

- Deutsche Bank PBC SA (NRO_42259),

- Raiffeisen Bank Polska SA (NRC_27062),

— BNP Paribas Bank Polska SA (NPI_32453),

- Bank Polskiej Spétdzielczosci SA (NGO_42989),

— Bank Ochrony Srodowiska SA - BOS SA - Bank Ochrony Srodowi-

ska Capital Group (BOS_42453),

- Alior Bank Spoétka Akcyjna (ALI_11536),

- Santander Consumer Bank SA (BAM_48213),

- Bank Dnb NORD Polska SA (NOR_23616),

1 Update number: 270.2, software version: 59.02, Last data update: 16/01/2013
(no. 1380), Bureau van Dijk.

2 C2:sprawozdanie banku-matki konsolidujgce sprawozdania podmiotéw zalez-
nych lub oddziatéw z towarzyszacym raportem nieskonsolidowanym.

3 Ul: sprawozdanie niekosolidujgce sprawozdan podmiotéw zaleznych lub od-
dziatéw banku bez towarzyszacego raportu skonsolidowanego, U2: sprawo-
zdanie niekosolidujace sprawozdan podmiotéw zaleznych lub oddziatéw banku
z towarzyszacym raportem skonsolidowanym.
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- Credit Agricole Bank Polska SA (LUK _14483),
- SGB Bank SA (NGO_43477),

— AIG Bank Polska SA (AIG_48695),
- Deutsche Bank Polska S.A. (NPO_45728),
- Bank Pocztowy SA (POC_46253),

— HSBC Bank Polska SA (PRO_47193),
— RBS Bank (Polska) SA (ABN_47356),

- DZ Bank Polska SA (NAM_37392),
- Volkswagen Bank Polska (VWP_10644),
- Invest-Bank SA (NES_35799),

- Bank of Tokyo - Mitsubishi UFJ (Polska) S.A. (BTM_16964),

- Polski Bank Przedsiebiorczosci Spotka Akcyjna (WES_47018),

- Toyota Bank Polska SA (TOY_23718),

- Fiat Bank Polska (FIA_16699),

- Getin Noble Bank S.A (ALL_10357),
— Meritum Bank SA (NWS_38554),

- DaimlerChrysler Services Bank Polska SA (CHR_19862).

Wykorzystano nastepujace dane statystyczne (tabela 6.1).

Tabela 6.1. Charakterystyka danych statystycznych wykorzystanych
w modelu panelowym

Definicja Nazwa an- | Definicja angiel- | Sym- Jed-
Nazwa polska . N . . | nost-
polska gielska ska bol Ka
1 2 3 4 5 6
Pozycje pozabi- ~ Off balance ~ 2065 |tys. 2t
lansowe sheet items )
Fundusze Shareholder
whasne podsta- Akcje zwykte funds plus perpe-
wowe ( pierwsze' oraz uprzywi- | Tier 1 capital | tual non cumu- 2140 |tys.zt
P! J lejowane lative preference
kategorii) <hares
This loans to
Relacja kre- . L
dytéw netto Net loans / deposit ratio s
do depozytéw customer | 2 measureofliqu-
pozy - idity in as much 4033 %
detalicznych and ST fun- a5 hich fioures
i krotkotermino- ding gntig

wych

denote lower
liquidity
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Tab.6.1. (cd.)

kredytow

oraz zutrata
wartosci

loans

1 2 3 4 5 6
This is a deposit
run off ratio and
looks at what
percentage of
Wspdtczvn- customer and
Relacja ptyn- spotezyn- short term funds
. nik ptynnosci
nych aktywéw . - could be met
do depozvtéw okreslajacy | Liquid assets if they were
Pozy pokrycie /CUST and -hey 4035 %
detalicznych depozvtéw | ST fundin withdrawn sud-
i krétkotermino- pozy . g denly; the higher
ptynnymi .
wych Aktywami this percentage,
y the more liquid
the bankis and
less vulnerable to
aclassicrunon
the bank
Includes interest
Wynik odsetko- !nterest and commissions
- income on received on 10010 | tys. zt
wy na kredytach
loans loans, advances
and leasing
Kredvty hioo- Kredyty za- | Residential |Loanssecured
tecznyey P bezpieczone | mortgage by residential 11040 | tys. zt
hipotecznie |loans property
Kredyty
dla oséb Loans and leases
fizycznych, to individuals,
niezabezpie- |Othercon- |eitherunsecu-
Pozostate kredy- .
. czoneiza- sumerand |red orsecured 11050 | tys. zt
ty detaliczne . .
bezpieczone |retailloans |by assets other
aktywami than residential
innymi niz property
hipoteka
Corpo- Loans and leases
Kredyty dl.a ~ rate and . to corporate . 11060 | tys. zt
przedsiebiorstw commercial |and commercial
loans enterprises
Rezerwa na
Rezerwy celowe |pokrycie Reserve against
na kredyty / strat z tytutu | Reserves possible losses
odpisy aktuali- | kredytéw forimpaired |onimpaired or 11080 | tys. zt
zujace warto$¢ | zagrozonych |loans, NPLs |non-performing
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1 2 3 4 5 6
Includes residen-
tial mortgage
loans, other
mortgage loans,
other consumer
and retail loans,
Kredyty netto - Net loans corporatg and 11090 | tys. zt
commercial
loans, other
loans less reserve
against possible
losses on impai-
red or non-per-
forming loans
. Bony skarbo- All treasury bills
Papiery skar- we i rzadowe | Government
. . and government | 11215 | tys. zt
bowe papiery war- | securities ..
s . securities
tosciowe
Gotéwka i re- Cash and ﬁzi:rzzg:ai:\-in
zerwy w banku - due from . & | 11270 tys. zt
centralnym banks balances with
y central banks
w SC fi . i f
artosé firmy ~ Goodwill Goo.dW|ll.neto 11300 | tys. zt
(netto) any impairment
Wartosci
niematerial-
neiprawne
inne niz - .
inne nizwar Intangible assets
tosc firmy,
; other than go-
uwzglednia- . -
2 ce aktywa odwill, including
Wartos$ci niema- ja . y Otherintan- | mortgage servi-
. . zwigzane . . 11310 | tys. zt
terialnei prawne gibles cing assets and
z obstuga .
. purchased credit
nieruchomo-

Sciorazrela-
cje zwigzane
z obstuga
kart kredyto-
wych

card relation-
ships
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Tab. 6.1. (cd.)

kowego oraz
rezerwy

! 2 3 4 5 | 6
Aktywa ogé-
tem obejmu-
jace aktywa
dochodowe,
gotéwke
i Srodki
(naleznosci)
Vn::-a::ECh’ Includes total
rzleé tv W ra- earning assets,
fnacjlfeyze- cash and due
- e8re from banks,
kucji przeciw
dtuznikowi foreclosed real
rodki trwa- estate, fixed
Aktywa ogétem te. wartodd Total assets |assets, goodwill, | 11350 | tys. zt
firmy. warto- otherintangibles,
$Ci Y’ current tax
sci niemate-
rialne i praw- assets, deferred
ne. aktvwa tax, discontinued
i rézerxy operations, other
ztytutu assets
odroczone-
go podatku
dochodowe-
go, operacje
zakonczone,
pozostate
aktywa
Depozyty
Depozyty ogd- gﬁeoi{:cn;: Total custo- Customer de-
tem oszcze;d’- mer deposits posits: current, 11550 | tys. zt
noéciowe savings, term
i terminowe
Kapitat
wtasny
ZIES‘JSZL\J/{/Q?{; Includes common
iu Jrz Wiy_ shares and pre-
lejgwgne mium, retained
Kapitatwtasny | zatrzymany Common earnings, re- 11800 | tys.
2ysk, rezerwy equity serves for general
ni\ é)kr cie banking risks
o C'E)lne )g and statutory
go s reserves
ryzyka ban-
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1 2 3 4 5 6

Thisratiois the
total capital ade-
quacy ratio under
the Basel rules.

Wspbtczyn- It measures Tier

nik stano- 1+ Tier 2 capital

wigcy udziat which includes
Wspotczynnik kapitatu Total regula- | subordinated
wyptacalnosci regulacyjne- |tory capital |debt, hybrid 18155 | %
ogbtem go ogotem ratio capital, loan loss

w aktywach reserves and

wazonych the valuation

ryzykiem reserves as a per-

centage of risk
weighted assets
and off balance
sheet risks

* Zrédto: Bankscope.
Zrédto: opracowanie wtasne.

6.3.2. Specyfikacja

Oszacowano parametry nastepujacego modelu:

Vi =0, +Bx, +Byx,, + Baxsn By, Ty

i=1,.,N, t=1..,T, u, ~IN(0,6>), B,,B,.B,.8,>0

gdzie:
¥, - stopa oprocentowania kredytéw (proc.), y = v10010 100%,
x,, — stopa WIBOR 3M (proc.), v11090

X,, — wspolczynnik wyplacalnosci (proc.),

X, — wspotczynnik plynnosci krotkookresowej (proc.),

X,;, — wspolczynnik ptynnosci dlugookresowej (proc.),

N =37, T=8, proba 2004-2011.

W zwigzku z podang definicjg zmiennych nalezy poczyni¢ kilka
uwag. Zmienna objasniana y, obejmuje w liczniku przychody odset-
kowe od kredytéow. W sprawozdaniach finansowych nie wyodrebnia si¢
wartosci odsetek od kredytow z utratg warto$ci. Licznik obejmuje zatem
wszystkie ,,pracujace” (obstugiwane) kredyty. Odsetki od naleznosci za-
grozonych nalicza sie, przy czym w rachunku wynikow sa uwzgledniane
po ich otrzymaniu. Zasada ostroznosci wymaga bowiem, by odsetki od
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naleznosci zagrozonych byty wykazywane w pasywach jako dochody za-
strzezone do czasu ich otrzymania lub umorzenia. Mianownik tej relacji
obejmuje nalezno$ci netto, tj. po odjeciu odpisow celowych. Jest to kwota
kredytéw, co do ktdrej bank zaklada, ze zostanie sptacona (w drodze
regularnej obstugi zadluzenia lub poprzez realizacje zabezpieczonych
kwot). Réznica w ujeciu licznika i mianownika dotyczy zatem ,,obstu-
giwanych” kredytow zagrozonych. Poniewaz nie ma mozIliwosci wyod-
rebnienia przychodéw odsetkowych od naleznosci zagrozonych ani na-
leznosci zagrozonych, lecz obstugiwanych, przyjeto ostatecznie postaé
stopy procentowej o konstrukeji y,. Przyjeto, ze obcigzenie wynikéw
z wymienionych powodow jest nieznaczne.

Konstrukcja zmiennej y, oznacza, ze przyjeto stope oprocentowania
jako przecietng dla wszystkich produktéw. Nalezy przyzna¢, ze banki
stosuja rozne marze dla odmiennych produktéw ze wzgledu na réznice
w poziomie ryzyka kredytowego, a przy tym w badanym okresie w ban-
kach zachodzity zmiany w strukturze udzielanych kredytéw, co wptywa-
to na $rednig stope oprocentowania liczong dla catego portfela. Brak do-
stepnej sprawozdawczosci bankow w zakresie przychodéw odsetkowych
z roznych produktéw uniemozliwil dezagregacje stopy oprocentowania
kredytéw i dokonanie ewentualnych korekt we wskazniku uwzglednio-
nym w analizie. Przyjeto jednoczesnie, ze stopy oprocentowania z po-
szczegdlnych (grup) produktéw sa skointegrowane, tj. ich réznice w cza-
sie majg stabilny charakter, odpowiadajacy ogdlnej strategii dochodowej
banku. Przyjeto w zwiazku z tym, ze obcigzenie wynikéw spowodowane
nieuwzglednieniem ryzyka kredytowego bedzie nieznaczne.

W celu weryfikacji zalozenia o wystepowaniu kointegracji mie-
dzy stopami oprocentowania kredytéow, w zgodzie z wcze$niej przy-
jetym uproszczeniem analizy, przeprowadzono analiz¢ dtugookreso-
wego ksztaltowania si¢ tych stdp. Zastosowano analize kointegracji
w warunkach krétkiej proby statystycznej dla danych zagregowanych
(kwartalnych).

Pojecie i metody analizy kointegracji* sa powszechnie stosowane
w analizie zjawisk spoleczno-ekonomicznych i finansowych (Welfe
1995; Majsterek 2008; Kelm 2013). Kointegracja zmiennych jest pojeciem
statystycznym i wazng cecha modeli, gdyz pozwala uzyska¢ poprawne
wlasnosci statystyczne modelowanych zaleznosci. Szacowanie parame-
trow rownan dla zmiennych cechujgcych sie trendem stochastycznym
bowiem stwarza ryzyko, ze relacje bedg mialy charakter zaleznosci po-
zornych (Granger, Newbold 1974). Uzyskane w ten sposob zwigzki sa

4 Zarysanalizy kointegracyjnej opracowano na podstawie monografii P. Wdowin-
skiego (2010), podrozdziat 2.3.
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czesto wysoce skorelowane, moga jednak nie wykazywac cech zwigzkow
przyczynowo-skutkowych.

Kointegracje dwoch lub wigkszej liczby zmiennych okresla si¢ jako
istnienie ich stacjonarnej kombinacji liniowej. Ma to duze znaczenie
dla analiz ekonomicznych, gdyz kointegracja oznacza istnienie réwniez
dlugookresowej zaleznosci miedzy zmiennymi systemu ekonomiczne-
go. W nastepnej kolejnosci mozna modelowaé zwigzki krotko- i dtu-
gookresowe poprzez mechanizm korekty bledem. Warto zauwazyc,
ze takie badania majg zrédlo w dobrze zdefiniowanym wnioskowaniu
statystycznym. Analiza kointegracji zwieksza zatem szans¢ poprawne-
go weryfikowania teorii ekonomicznych, gdyz pozwala na ograniczenie
zakresu ,,przerzucania danych”.

Zmienna niestacjonarna, zintegrowana w stopniu pierwszym I(1), sta-
je sie stacjonarna I(0) na skutek operacji réznicowania. Zawsze mozna
wiec zbudowa¢ model obejmujacy odpowiednie zmienne, tak aby kazda
z nich byla stacjonarna. Jednak woéwczas mozna napotkac¢ na problem
modelowania diugiego okresu. Modele oparte na réznicach zmiennych
okresla sie¢ mianem krétkookresowych. Analiza kointegracji i zwigzany
z nig model korekty btedem stanowig rozwigzanie pozwalajace na po-
prawne modelowanie zjawisk jednoczes$nie w dtugim i krotkim okresie.
Przeprowadzenie wylacznie analizy krétkookresowej dynamiki ma za-
stosowanie w przypadku tych zjawisk, dla ktoérych analiza dtugookreso-
wa ma mniejsze znaczenie. Wystarczy przywolac rynek gieldowy i ana-
lize indekséw oraz kursow akgji.

Z faktu, ze kointegracja ma zrodla statystyczne, wynika, ze wykazanie
zaleznosci kointegrujacej pomiedzy zmiennymi nie potwierdza istnienia
zwigzku o charakterze ekonomicznym. Tym samym analiza kointegracji
nie zwalnia od mys$lenia o zwigzkach wystepujacych pomiedzy zmien-
nymi na gruncie teorii ekonomii. Mozliwe jest bowiem skonstruowanie
modeli skointegrowanych, ktére nie odzwierciedlaja zwigzkéw ekono-
micznych. Jednoczesnie duzo trudniej znalez¢ kointegracje w przypad-
ku bledow specyfikacji modelu. Powoduje to, ze analiza kointegracji wy-
tacznie wspomaga proces modelowania ekonomicznego.

W celu stwierdzenia, czy pomiedzy stopami oprocentowania kredy-
tow (nalezacych do réznych portfeli) wystepuje zwiazek dtugookreso-
wy, pozwalajacy na przyjecie upraszczajacego zalozenia o analizie stopy
przecietnej, przeprowadzono analize kointegracji. Opiera si¢ ona na mo-
delu wektorowej autoregresji (VAR).

Niech dany bedzie wektor z, =(z,,z,,,...,z,, | stochastycznych zmien-
nych endogenicznych, dla ktérych mozna okresli¢ proces generowania
danych (DGP) za pomocg modelu wektorowej autoregresji VAR(k) bez
warunkow ograniczajgcych (restrykeji) (Johansen 1988):
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z,=Az, +Az ,+.+Az_,+u+®D, +¢,, g ~N(0,X) 1)
t=1, .., T,

gdzie:
z, - wektor (nx1) zmiennych zintegrowanych I(1),

A, - macierz (nXn) parametrow,

p - wektor (nx1) wyrazéw wolnych,

D, - wektor (mXx1) zmiennych egzogenicznych,

® - macierz (nXm) parametrow,

€, — wektor (nx1) skladnikéw losowych, natomiast
Z,,...,Z_, 3 ustalone.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze wektor D, moze zawiera¢ zmienng czaso-
wa, zmienne sztuczne, centralne (ortogonalne) zmienne sezonowe oraz
inne stacjonarne zmienne egzogeniczne 1(0). Model (1) mozna zapisaé
w réwnowaznej postaci modelu wektorowej korekty btedem (VECM):

Az, =T Az, +T,Az, ,+..+T, Az, , +

)
Iz, , +p+®D, +¢,
gdzie:
I'=—(-A-..-A),i=1L.,k-1,
II=-I-A -..—-A)).

Parametry I',,...,T", ,II,®,% zmieniajg si¢ dowolnie.

Zaleta modelu (2) jest to, ze zawiera informacj¢ o krétkookresowej
dynamice zmiennych z,, i=1,...,n oraz informacje¢ o dlugookresowym
stabilnym zwigzku pomig¢dzy zmiennymi z, , poprzez odpowiednio ma-
cierze T' i IT. Nalezy zauwazy¢, ze przyrosty zmiennych z, sg stacjo-
narne, tj. Az, ~ 1(0). Aby wéwczas skladniki losowe stanowily stacjo-
narne procesy biatego szumu, g, ~ 1(0), zwiazek Ilz, , réwniez musi
by¢ stacjonarny. Wnioskowanie o wystepowaniu kointegracji pomiedzy
zmiennymi wektora z,, tj. o ich stacjonarnej kombinacji liniowej, ma
zwiazek z testowaniem rzedu macierzy IT. Mozna wyrdznic trzy przy-
padki dla relagji Ilz,_, :

- zmienne wektora z, s3 stacjonarne; macierz IT jest pelnego rzedu,
rz(IT) = n iwystarczy oszacowac parametry modelu (1);

- nie wystepuje zwigzek kointegracji pomiedzy zmiennymi wektora
z,; nie wystepuja stacjonarne kombinacje liniowe Ilz, , , macierz IT
jest macierzg zerowa (nXn); nalezy oszacowaé parametry modelu (2),
ktory nie bedzie zawieral zwiagzkéw dlugookresowych;

- wystepuje zwigzek kointegracji dla zmiennych wektora z, ; macierz
I1 mozna przedstawi¢ w postaci IT=of’, gdzie o, B s3 macierzami
(nxr) pelnego rzedu r < n; wowczas zdecydowanie zaleca sie postac (2).
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Przypadek ostatni jest szczegélnie interesujacy, gdyz wskazuje na
mozliwo$¢ wystepowania » <n—1 niezaleznych zwigzkéw kointegra-
cji takich, ze Bz, , ~ I(0). Wowczas macierz TT jest niepelnego rzedu,
rz(IT)=r<n-1, ktérej r kolumn stanowi liniowo niezalezne, stacjo-
narne kombinacje zmiennych z nazywane bazowymi wektorami koin-
tegracji. W zwiazku z tym testowanie rzedu 7 macierzy IT oznacza te-
stowanie rzedu kointegracji, tj. liczby wektorow kointegracji, na ktérych
rozpieta jest przestrzen kointegracji.

W celu weryfikacji zalozenia o kointegracji stop kredytowych, wobec
braku sprawozdawczosci na poziomie grup produktéw w ujeciu zdeza-
gregowanym, przyjeto przecietne stopy kwartalne wykorzystane w mo-
delu makroekonometrycznym (por. podrozdzial 6.4). Wykorzystano
stope kredytow dla przedsiebiorstw niefinansowych (ICC), kredytéw
konsumpcyjnych dla gospodarstw domowych (IHC) oraz kredytow
mieszkaniowych dla gospodarstw domowych (IHM) na prébie 2002Q4-
~2013Q2°.

Badania dotyczace kointegracji stop procentowych sa powszechne,
gdyz pozwalaja na dokladniejsze zrozumienie procesu transmisji poli-
tyki pienieznej na sfere realng gospodarki. Zwykle dotycza one kointe-
gracji pomiedzy stopa referencyjng banku centralnego a stopami ryn-
kowymi lub tez pomiedzy stopg rynkowa a stopami kredytowymi lub
depozytowymi (por. np. Wrébel, Pawtowska 2002; Chmielewski 2004;
de Bondt et al. 2005; Szafranski 2008; Sznajderska 2012). W przywota-
nych artykulach zastosowano réwniez kointegracje asymetryczng wyni-
kajaca z asymetrii informacji w transmisji impulséw w kanale kredyto-
wym. Wspomniana asymetria wynika z réznej elastycznoséci rynkowych
stop procentowych na wzrost lub spadek stopy referencyjnej. Podejscie
takie ma charakter nieliniowy. Jednak jego jakos$¢ prognostyczna jest
poddawana w watpliwos¢ (Sznajderska 2012), zwlaszcza jesli podejscie
nieliniowe nie specyfikuje waznych czynnikéw objasniajacych. Wowczas
uzasadnione jest podejscie liniowe, jednak w diugim horyzoncie moga
by¢ osiggane znaczne bledy prognoz.

Wymienione stopy kredytowe zbadano na obecno$¢ pierwiastkéw
jednostkowych. Zastosowano testy Dickeya-Fullera (ADF) oraz Kwiat-
kowskiego, Phillipsa, Schmidta i Shina (KPSS). Wymienione stopy gene-
rowane s3 przez niestacjonarny proces I(1) (por. tabele 6.2-6.5).

5  Ze wzgledu na prébe kwartalng oraz jej stosunkowo niewielka liczebno$é zde-
cydowano sie na jej rozpoczecie w 2002 r., mimo iz w 2004 r. nastapita zmiana
metodyki w NBP na skutek wymogdéw harmonizacyjnych ECB w zakresie wyzna-
czania i pozyskiwania danych zrédtowych.
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Tabela 6.2. Wyniki testowania pierwiastkdéw jednostkowych - test ADF (poziomy)

Rozszerzony test Dickeya-Fullera
Zmien- Akaike Schwarz
na bez statej stata stataitrend bez statej stata stataitrend
stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo
icc -1,80 (0,07 |-5,68 |0,00 |-5,37 |0,00 |-1,24 |0,19 |-6,14 0,00 |-5,26 |0,00
ihc -1,31 [0,17 |-2,75 |0,07 |-2,52 0,32 |-1,31 |0,17 |-2,43 |0,14 |-2,52 |0,32
ihm -1,38 0,15 |-2,60 /0,10 |-3,12 |0,11 |-1,25 |0,19 |-2,60 |0,10 |-3,12 |0,11

Zrédto: opracowanie wtasne.

Tabela 6.3. Wyniki testowania pierwiastkow jednostkowych - test ADF (przyrosty)

Rozszerzony test Dickeya-Fullera
Zmien- Akaike Schwarz
na bez statej stata stataitrend bez statej stata stataitrend
stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo| stat. |p-stwo
icc -2,71 10,01 -3,03 (0,04 -2,94 |0,16 -2,71 |0,01 -2,75 10,07 -2,52 10,32
ihc -3,31/0,00 |-3,51/0,01 |-3,37 |0,07 |-3,31 |0,00 |-3,51 |0,01 |-3,37 |0,07
ihm -3,61|0,00 |-3,75 /0,01 -3,65 (0,04 |-3,14 |0,00 |-3,25 |0,02 |-3,65 |0,04

Zrédto: opracowanie wiasne.

Tabela 6.4. Wyniki testowania pierwiastkdw jednostkowych - test KPSS (poziomy)

Test KPSS (Kwiatkowski, Phillips, Schmidt i Shin)
. Newey-West Andrews
Zmienna . .
stata stataitrend stata stataitrend
statystyka statystyka statystyka statystyka
icc 0,41 0,13 0,35 0,13
ihc 0,40 0,19 0,26 0,13
ihm 0,42 0,15 0,32 0,14
Poziom istot- , .
- wartosci krytyczne
nosci
1% 0,739 0,216 0,739 0,216
5% 0,463 0,146 0,463 0,146
10% 0,347 0,119 0,347 0,119

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Tabela 6.5. Wyniki testowania pierwiastkéw jednostkowych - test KPSS

(przyrosty)
Test KPSS (Kwiatkowski, Phillips, Schmidt i Shin)
. Newey-West Andrews
Zmienna - .
stata stataitrend stata stataitrend
statystyka statystyka statystyka statystyka
icc 0,24 0,11 0,27 0,12
ihc 0,28 0,13 0,25 0,11
ihm 0,15 0,09 0,17 0,09
Poziom istotnosci wartosci krytyczne
1% 0,739 0,216 0,739 0,216
5% 0,463 0,146 0,463 0,146
10% 0,347 0,119 0,347 0,119

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wskazuje na to wysoki poziom istotnosci w tescie ADF dla poziomu
zmiennych oraz niski dla przyrostu. W przypadku testu KPSS zwraca
uwage niski poziom istotnosci w przypadku poziomu zmiennych oraz
wysoki w przypadku przyrostu (powyzej 10%).

Wobec powyzszego mozna zbada¢ wystepowanie kointegracji pomie-
dzy tymi niestacjonarnymi zmiennymi dla przypadku I(1), korzystajac
z podejscia Johansena na podstawie modelu VAR. Wystepowanie kointe-
gracji oznacza istnienie diugookresowego stabilnego zwigzku pomiedzy
zmiennymi oraz umozliwia zbudowanie modelu wektorowej korekty
bledem (VECM), ktéry moze by¢ podstawg prognoz. Celem badania jest
wylacznie okreslenie, czy kointegracja wystepuje, nie stawia sie¢ w tym
przypadku problemu prognostycznego.

Stwierdzenie wystepowania kointegracji pozwala na przyjecie zaloze-
nia, ze — przecigtnie rzecz biorac — polityka bankow w zakresie stop kre-
dytowych prowadzi do takiego ich ustalenia, ze mozliwe sg ich krotko-
okresowe odchylenia od dlugookresowej trajektorii wyznaczonej przez
zwiazek kointegrujacy, jednak w dlugim okresie bledy nieréwnowagi
maja tendencje do wygasania. Oznacza to, ze banki stosuja systemowa
polityke stop procentowych (cenowa), w ktdérej pomimo wystepowania
réznych rodzajéw ryzyka kredytowego (na poziomie produktowym),
mozliwa jest aproksymacja przecietnej ceny portfela kredytowego.

Analize oparto na modelu VAR o postaci (1). W odniesieniu do tego
modelu obliczono szereg statystyk, majacych na celu okreslenie rzedu
opdznien zmiennych endogenicznych (por. tabela 6.6). Przyjeto naste-
pujace kryteria: test ilorazu wiarygodnosci (LR) (test istotnosci ostatnie-
go opdznienia zmiennych w réwnaniach), blad predykeji Akaike (FPE),
kryterium informacyjne Akaike (AIC), kryterium informacyjne Schwa-
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rza (SC) oraz kryterium informacyjne Hannana-Quinna (HQ). W dal-
szej analizie przyjeto rzad opdznienia réwny 2.

Tabela 6.6. Kryteria wyboru rzedu opdznienia w modelu VAR

Opéznienie LR FPE AIC sC HQ
0 x 0,01 3,91 4,04 3,96
1 151,87 0,00 0,14 0,65 0,33
2 28,92 0,00 -0,28 0,60 0,04
3 9,42 0,00 -0,15 1,12 0,31
4 1,58 0,00 0,24 1,89 0,84
5 8,64 0,00 0,33 2,36 1,07

Zrédto: opracowanie witasne.

W ocenie jakosci statystycznej modelu VAR(2) zastosowano nastepuja-
ce testy wielowymiarowe: normalnosci reszt Doornika-Hansena (Door-
nik, Hansen 2008), LM na autokorelacje reszt (Liitkepohl 2005), wielo-
wymiarowg wersje testu Portmanteau Boxa-Pierce’a i Ljunga-Boxa na
autokorelacje reszt (Ljung, Box 1978), White’a na heteroskedastycznos¢
reszt (Kelejian 1982; Doornik 1995).

Na podstawie przeprowadzonych testow nalezy przyjac, ze mo-
del VAR(2) cechowal si¢ poprawnymi wlasnosciami statystycznymi,
w szczegolnosci reszty nie podlegaly procesowi autokorelacji, co upraw-
nia do zastosowania przyjetej metody estymacji parametrow (MNK). Ze
wzgledu na wystepowanie nietypowych reszt w probie nalezato odrzuci¢
hipoteze¢ o normalnosci rozktadu sktadnika losowego.

W przypadku relacji kointegrujacej nalezy zdecydowa¢, jakie skta-
dowe deterministyczne powinny znalez¢ si¢ w modelu VAR. Wybér
hipotezy dotyczacej sktadowych deterministycznych jest wazny i niefa-
two go dokona¢. S. Johansen (1992) zaproponowal testowanie hipote-
zy Yacznej, wykorzystujac tzw. zasade Pantuli (1989). Jej zastosowanie
polega na testowaniu wszystkich postaci trendu, poczawszy od najbar-
dziej do najmniej restrykcyjnych, przyjmujac kolejno rzedy kointegracji
r=0,...,n—1. Dla kazdego przypadku oblicza si¢ statystyki w tescie $la-
du )\, oraz tedcie najwigkszej wartosci wlasnej A i konczy postepo-
wanie przy pierwszym wystapieniu braku podstaw do odrzucenia hipo-
tezy zerowej. Wartos$ci krytyczne dla testow sladu i najwigkszej wartosci
wlasnej podali S. Johansen i K. Juselius (1990) oraz M. Osterwald-Lenum
(1992). Wlasnosci przedstawionych testow na rzad kointegracji zostaty
poddane wielu badaniom. Y.-W. Cheung i K.S. Lai (1993) pokazali, ze
obcigzenie statystyk w skonczonych prébach w kierunku nadmiernego
odrzucania hipotezy o braku kointegracji jest rosnaca funkcja n i k.
Ponadto zwrdcili uwage, ze test §ladu jest odporniejszy na wystepowa-



6. Makroekonomiczne skutki regulacji kapitatowych i ptynnosciowych...

nie sko$nosci i nadmiernej kurtozy rozkladu reszt. S. Johansen (2002)
zaproponowal korekte statystyki testowej, opartej na ilorazie wiarygod-
nosci, na podstawie aproksymacji przedstawionej przez M.S. Bartletta
(1937), w celu poprawy wnioskowania opartego na asymptotycznym
rozkladzie x*. J. Gonzalo (1994) pokazal, ze testy kointegracji sa odporne
na niewielkie odchylenia reszt od wielowymiarowego rozktadu normal-
nego. W dalszej czesci analizy przyjeto korekte maloprobkowa wedlug
G.C. ReinselaiS.K. Ahna (1990) oraz H.-E. Reimersa (1992), oznaczajaca
wyznaczenie mnoznika dla wartosci sprawdzianu testu o postaci:
m=""1 ®)

n

gdzie:

n - liczba obserwacji w modelu VAR,

p - liczba zmiennych endogenicznych,

k - liczba opdznien zmiennych w modelu VAR.

Czynnik dyskontujacy m maleje wraz ze wzrostem liczby zmiennych
oraz opoznien. Obnizenie wartosci sprawdzianu (statystyki testowej) po-
woduje, iz trudniej jest odrzuci¢ hipoteze zerows. Stosujac zasade Pan-
tuli oraz korekte maloprobkows (por. tabela 6.7), przyjeto hipoteze, ze
zmienne taczy jedna relacja kointegracji bez wyrazu wolnego zaréwno
w przestrzeni kointegrujacej, jak i w modelu VECM. W przypadku stop
procentowych jest to uzasadnione, gdyz te zmienne wyrazone sg w tych
samych jednostkach. Brak wyrazu wolnego w modelu VECM oznacza, iz
stopy procentowe nie wykazywatly tendencji do trwatych zmian w czasie.

Oszacowano model VECM, przyjmujac powyzsze zalozenia. Wektor
ocen dla wyrazu korekty btedem (ECT) w modelu VECM mial postac
a=[-0,47 0,07 0,04].

Metoda Johansena jest tak popularna réwniez dlatego, ze rozwinigto
w niej mozliwosci testowania liniowych warunkéw ograniczajacych do-
tyczacych parametréw macierzy o i B (Johansen 1991; Johansen i Juse-
lius 1990, 1992, 1994; Boswijk i Doornik 2004). Weryfikacja hipotez, jak
powszechnie si¢ przyjmuje, decyduje o walorach aplikacyjnych tej meto-
dy w analizie szeroko pojetych zaleznosci ekonomicznych i finansowych.

Biorac pod uwagg, ze dwie ostatnie oceny ECT byly statystycznie nie-
istotne, w dalszym postgpowaniu przyjeto, ze zmienne IHC oraz IHM
moga by¢ stabo egzogeniczne wzgledem relacji dtugookresowej. Jesli
zatem przyjmie si¢, ze dla ustalonego i parametr a, =0, j=1,...,r, to
oznacza, ze informacje zawarte w wektorach kointegracji p nie maja
wplywu na dynamike zmiennej Az, . Wowczas z, nazywa sie zmienng
stabo egzogeniczng wzgledem modelowanego systemu (Engle, Hendry
i Richard 1983; Urbain 1992). Nalezy zwrdci¢ uwage, ze wowczas zmien-
na z, jest stabo egzogeniczna wylacznie wzgledem parametréw macie-

205



h sektora bankowego...

’

Sciowyc

Wptyw regulacji kapitatowych i ptynno

206

"ausem ajuemodeldo :0}poaz

¥8‘c 06°C 80°0 TSCT | 16T 80°0 ¥8‘c 16'T G0°0 916 €LC 100 €TV GO°‘T €00 [4
GTIT OT‘TT | 920 6€6T | €TTT | 9T°0 9TvT | 66 ¥Z0 68GT | T00T | +¥T°0 TTTT | 66°G GT‘0 T
ST'PT | 00‘Cy | 890 78°GT | ¥ty | 89°0 €TTT | 11TV | 890 0€‘ce | €Tty | 890 08T | €S‘T¥ 19°0 0
“yasay
r8‘e 06°C 80°0 TSCT | 16T 80°0 ¥8‘c 16°T 600 916 €LC 100 €TV GO°‘T €00 [4
0¥‘8T | TOYT | 9Z°0 18°GT | OT%YT | 9T°0 6v'ST | 98°TT | ¥T0 9z‘oT | SLTT | vTo et | v0L GT0 T
T0‘GE | 009G | 89°0 6Ty | 169G | 890 086C | 16€S | 890 61°GE | 86%S | 890 8TVT | 96'8Y 19°0 0
%S lels X %S leis X %S lels \ %S lels X %S jeis \
npejs 159} ,
(666T) SIIBYDIN 7 ‘BneH "V 'Y ‘uouunydep ‘9 °r :2uzdk1Auy 125011eM
(H (4).H (“)H “).H (“)°H
ezajodiH MO1011OM
’ eqzon

1INJued Apesez waluemosolsez z [[dei3a3uloy Npazi elueMO}Sa} IMIUAM *L°9 elaqel




6. Makroekonomiczne skutki regulacji kapitatowych i ptynnosciowych...

rzy P. Wprawdzie relacje kointegracji nie majg wplywu na dynamike
zmiennej z,, to jednak ta zmienna pozostaje w wektorze kointegracji,
jej dynamika zas$ jest rowniez funkcja dynamiki pozostatych zmiennych.
Po natozeniu restrykcji zerowych na dwa ostatnie parametry wekto-
ra o oraz warunkéw normalizacji na wektor B otrzymano statystyke
x’(2)=0,72 oraz p—val=0,70, co oznacza, iz nie odrzucono przy-
jetej hipotezy zerowej w postaci nalozonych restrykeji (por. tabela 6.8).

Tabela 6.8. Restrykcje dla parametréw dtugo- i krétkookresowych

Wektor parametréw a i 3

(1-B,-B,], [«,00] x2(2)=0,72[0,70]

Zrédto: opracowanie wtasne.

Ostatecznie otrzymano nastgpujacg relacje kointegrujaca po znorma-
lizowaniu wzgledem zmiennej ICC:
icc, =0,12ihc, +0,73ihm, + ¢,
(3,43) (9,44)
gdzie ¢, oznacza btad réwnowagi w chwili 7, natomiast pod ocenami po-
dano wartosci statystyk ¢-Studenta.

Wektor ocen krétkookresowych przyjal posta¢ a=[-0,51 0 0].
Statystyka ¢ dla oceny pierwszej wyniosta ¢ —stat =—8,95 . Oznacza to,
iz korekta stopy ICC nastepowala w duzym stopniu, okoto 50 punktéw
bazowych, w skali kwartatu.

Z powyzszej analizy wynika, Ze stopa oprocentowania kredytow dla
przedsiebiorstw ICC mogla by¢ w krétkim okresie ksztaltowana przez
relacje kointegrujaca dla analizowanych stop procentowych, podczas
gdy stopy IHC oraz IHM kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych
dla gospodarstw domowych zalezaly wylacznie od dynamiki zmiennych
calego systemu. Dalej moze to oznaczac, ze stopa dla przedsigbiorstw
byta ksztaltowana pod wplywem zmian stép dla gospodarstw domo-
wych. Nie mozna wykluczy¢ takiego mechanizmu ksztaltowania stop
przez banki, bioragc pod uwage strukture portfela kredytow, w ktérym
(na poziomie zagregowanym) przecigtnie w analizowanej probie kredyty
dla przedsiebiorstw stanowily 41%, pozostala czgs¢ 59% przypadata na
kredyty dla gospodarstw domowych. Zaobserwowano ponadto wyraz-
ne przesunigcie sie kredytowania w kierunku gospodarstw domowych,
gdyz w II kwartale 2013 r. odsetek ten wynosit odpowiednio 32% i 68%
i pozostawal stabilny od drugiej potowy 2010 r.

Oszacowany model VECM cechowat si¢ poprawnymi wlasnosciami
statystycznymi, nie stwierdzono autokorelacji oraz heteroskedastycz-
noséci skladnika losowego (w testach wielowymiarowych), jednak ze
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wzgledu na sko$no$¢ rozktadu reszt w réwnaniu zmiennej IHC oraz
nadmierng kurtoze reszt w rownaniach zmiennych IHC i IHM (wskutek
zaklécen spowodowanych niedawnym kryzysem finansowym) rozktad
reszt odbiegal od wielowymiarowego rozkiadu normalnego.

Model pozwala na wyznaczenie funkcji odpowiedzi na impuls oraz
funkecji dekompozycji wariancji (przyjmujac rekursywng strukturaliza-
cje Choleskiego macierzy wariancji), jednak ta analiza jest poza zakre-
sem obecnego wywodu.

Nalezy zatem podsumowac¢, ze pomiedzy stopami kredytowymi dla
poszczegolnych portfeli produktéw, na poziomie zagregowanym, w ba-
danym okresie wystepowala kointegracja. Podobng zaleznos¢ naleza-
foby obserwowaé na poziomie zdezagregowanym dla poszczegdlnych
bankéw, ze wzgledu na silne srodowisko instytucjonalno-regulacyjne
w sektorze bankowym, stosunkowo wysoka koncentracje oraz konku-
rencje. Nalezy rowniez wzig¢ pod uwage, ze relacje kointegracji moga
stabna¢ w warunkach niestabilnej sytuacji makroekonomicznej, szcze-
golnie w warunkach kryzysu (por. Sznajderska 2012). To jednak nie po-
winno mie¢ znaczgcego wplywu na polityke bankow w zakresie wspot-
zaleznego ustalania stop oprocentowania kredytow.

Przedstawione wnioski uprawniaja do przyjecia zalozenia w modelu
panelowym, ze podobne relacje odnosnie do stopy oprocentowania ca-
tego portfela kredytéw mozna byloby zaobserwowa¢ w odniesieniu do
portfeli w podziale produktowym. Rdznice takie powinny zanikac co
najmniej w dlugim okresie.

Nastepnie dla celéw dalszej analizy wyznaczono przyblizone warto$ci
wskaznikéw LCR oraz NSFR, ktére maja obowigzywa¢ w ramach regu-
lacji powstatych na bazie umowy Bazylea III.

Wskaznik LCR wyznaczono na podstawie relacji:

LCR = v11270+v11215 100% |

V115501,

gdzie:
v11270 - gotéwka i rezerwy w banku centralnym (tys. z}),
V11215 - bony skarbowe i rzadowe papiery wartosciowe (tys. z1),
v11550 - depozyty ogétem (tys. z),
u,, —wskaznik odptywu depozytow.

Wskaznik LCR powinien by¢ wyzszy od 100%. Przyjeto naste-
pujace wagi dla wyznaczenia wskaznika u,, odptywu depozytow
przedsiebiorstw 40%, odplywu depozytéw gospodarstw domowych

(5% +10%
2

7,5% = ) , depozytéw pozostatych 10%. Ponadto poczyniono

zalozenie, ze odplyw stanowi 25% kwoty odptywu depozytéw, gdyz nie
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uwzgledniono wplywéw. Wskaznik u,, wyznaczono na podstawie mie-
siecznych danych dla depozytéw, a nastepnie usredniono w skali roku.
W ten sposéb otrzymano zmienny w czasie wskaznik u,, stanowiacy
aproksymacje odplywu depozytéw ogoélem (por. rysunek 6.3).

U_LCR
.048

.046 -

.044 |

.042 -

.040

.038 -

.036 -

.034 -

032 T T T T T T T T T T T T T T T T T T
A RO I PRI FIEFPL PR

Rysunek 6.3. Wagi odptywu depozytéw - miernik LCR

Zrédto: opracowanie wiasne.

Dla poszczegolnych zmiennych wskaznika LCR udzial bankéw z nie-
zerowq liczbg obserwacji w liczbie bankéw ogoétem wynidst: v11270
-100%, v11215 -92,3%, v11550 - 100% oraz LCR - 92,3%.

W zwigzku z przyjeciem upraszczajacego zalozenia, ze wyplyw netto
$rodkéw w 30-dniowym okresie napie¢ finansowych stanowi 25% przy-
jetej kwoty odptywu, ptynne aktywa stanowily wielokrotnos¢ kwoty
odptywu (por. tabela 6.9) i w praktyce wskaznik ten nie przedstawial
wartosci poznawcze;.

Nastepnie wyznaczono réwniez przyblizone wartosci wskaznika
plynnosci dlugookresowej NSFR w nastepujacy sposob:

V11800 +v11550 - u .

NSFR = el -100%
v11040 - 0,65 + v11050 - 0,85 + v11060 - 0,50 + v11215- 0,05 + poz

gdzie:
poz =v11350-v11040 —v11050 —v11060 —v11215,

v11800 - kapital wlasny (tys. z1),
vI1550 - depozyty ogdtem (tys. zt),
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. — wagakwalifikacji dla depozytow,
v11040 - kredyty hipoteczne (tys. z1),
v11050 - pozostate kredyty detaliczne (tys. z1),
v11060 - kredyty dla przedsiebiorstw (tys. z}),
vl1215 - bony skarbowe i rzadowe papiery wartosciowe (tys. z1),
poz - pozostale aktywa (tys. z1).

Wskaznik NSFR powinien by¢ wyzszy od 100%. Przyjeto nastepujace
wagi dla wyznaczenia wskaznika u,, : dostepnego finansowania dla de-
pozytow przedsigbiorstw 50%, dostepnego finansowania dla depozytow

0, 0,
gospodarstw domowych 85% =w , dostepnego finansowania

z tytulu pozostatych depozytéw 80%. Wskaznik u,, wyznaczono na
podstawie miesiecznych danych dla depozytéw, a nastepnie usredniono
w skali roku. W ten sposéb otrzymano zmienny w czasie wskaznik sta-
nowiacy aproksymacje wagi dla dostepnego finansowania z tytutu depo-
zytow (por. rysunek 6.4).

Udzial bankéw z niezerows liczbg obserwacji w liczbie bankéw ogd-
tem wyniost: v11800 - 97,44%, v11550 - 100%, v11040 - 25,64%,
v11050 - 48,72%, v11060 - 74,36%, v11215 - 92,31%, v11350 - 100%
oraz NSFR - 23,08%.

Dla celéw poréwnawczych wyznaczono réwniez wskaznik dzwigni
wedlug wzoru:

v2140

ev= -100% ,
v11350+v11080—v11300—v11310—v2065

gdzie:

v2140 - kapital najwyzszej jakosci (pierwszej kategorii) (tys. z1),

vI1350 - aktywa ogdtem (tys. z1),

v11080 - rezerwa na pokrycie strat z tytulu kredytéw zagrozonych
oraz z utratg wartosci (tys. z1),

v11300 - warto$¢ firmy (netto) (tys. zl),

vI1310 - wartosci niematerialne i prawne (tys. z1),

v2065 - pozycje pozabilansowe (tys. z1).

Wskaznik /ev powinien by¢ wyzszy od 3%. Udzial bankéw z niezero-
wa liczbg obserwacji w liczbie bankéw ogétem wynidst: v2140 - 41,03%,
v11350 - 100%, v11080 - 87,18%, v11300 - 61,54%, v11310 - 100%,
v2065 -92,31% oraz lev - 30,77%.

Wartosci przecietne odpowiednich statystyk opisowych wyznaczo-
nych na podstawie dostepnej proby dla poszczegolnych bankow przed-
stawia tabela 6.9.
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Rysunek 6.4. Wagi dostepnego finansowania z tytutu depozytéw - mier-
nik NSFR

Zrédto: opracowanie wiasne.

Mozna zauwazy¢, ze cz¢$¢ bankow nie spelniala normy NSFR wedtug
podanej definicji. W przypadku normy LCR wyniki s3 obciazone, gdyz
nie uwzgledniono wptywoéw. Dla normy NSFR rachunek jest dokladnie-
szy, chociaz réwniez przyjeto uproszczenie w przypadku pozycji pozo-
stalych aktywéw poz. Dokladna jest aproksymacja zmiennej lev.

Tabela 6.9. Statystyki opisowe - LCR, NSFR, dZzwignia

Wyszczegdlnienie LCR NSFR Dzwignia
Srednia 1450,97 106,46 6,28
Mediana 1316,14 107,75 6,28
Maksimum 2652,15 116,00 7,42
Minimum 717,89 95,35 5,29
Odchylenie standardowe 679,25 10,17 0,97
Liczba obserwacji 240 39 45

Zrédto: opracowanie wtasne.

W $wietle powyzszego warto zwroci¢ uwage na norme NSFR, w przy-
padku ktoérej warto$¢ ponizej 100% oznacza — przy zadanej strukturze
aktywow - koniecznos$¢ dokapitalizowania i/lub zwigkszenia stabilnej
bazy depozytowej. Przecietnie rzecz biorac, dla calego sektora wszyst-
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kie normy byly spelnione, przy czym naruszenie normy NSFR nalezy
uzna¢ za obarczone wzglednie wysokim prawdopodobienstwem ($red-
nia 106,46).

Wobec przedstawionych wynikéw oceny mozliwodci zastosowania
nowych norm plynnosci nalezalo przyja¢, ze ich bezposrednie wyko-
rzystanie w modelu nie jest uzasadnione: (a) w przypadku normy LCR
ze wzgledu na nieuwzglednienie wptywéw, (b) normy NSER ze wzgledu
na znaczace braki w danych (tacznie 39 obserwacji dla kilku bankdéw).
W konsekwencji przyjeto dalsze warunki upraszczajace, polegajace na
uwzglednieniu przyblizonych wskaznikéw plynnosci, mozliwych do
wyznaczenia na podstawie dostepnych danych. Przyjeto nastepujace
wskazniki:

o plynnosci krétkookresowej: v4035 - udzial pltynnych aktywow
w depozytach detalicznych i krétkoterminowych,

o plynnosci dlugookresowe;j: - udzial depozytow detalicz-

nych i krétkoterminowych w kredytach netto.
Wymienione kategorie sa wyznaczane przez Bankscope. Udzial ban-
koéw z niezerowa liczba obserwacji w liczbie bankéw ogoélem wynidst:
v4035 - 100%, v4033 - 100%.

Estymacja

Przyjeto statyczny panel niezbilansowany. Parametry modelu osza-
cowano za pomocg metody najmniejszych kwadratéw. Zastosowano
estymatory efektow losowych (random effects) oraz ustalonych (fi-
xed effects) (Wooldridge 2010; Baltagi 2013). Po zastosowaniu modelu
z efektami ustalonymi testowano statystyczng istotnos¢ tych efektow.
Poniewaz N >T wykorzystano estymator White’a wariancji sktadni-
ka losowego (Arellano 1987). Ostatecznie przyjeto szacunki dla modelu
z efektami ustalonymi, tym samym ograniczajac si¢ do wnioskowania
dotyczacego grupy bankéow poddanych analizie, traktujac efekty usta-
lone jako aproksymacje zréznicowania polityki cenowej w poszczegdl-
nych bankach.

Przyjeto, ze banki ze wzgledu na skale dziatalnosci (sume bilansowa)
nie stanowig homogenicznej grupy. W zwigzku z powyzszym przyjeto
podzial bankéw (obiektéw) wedlug ustalonego kryterium. Podzielono
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panel na dwie czesci: banki duze® i pozostale. Podzial panelu polegal
na zalozeniu, ze udzial §rednich aktywéw bankéw duzych (w dostepnej
prébie bankdéw) byt wiekszy od 5%. Srednie wartosci obliczono na pod-
stawie dostepnej liczby obserwacji w okresie 1997-2011. W ten sposéb
otrzymano podzial na banki duze, ktorych taczny udzial w sektorze wy-
niést 65% oraz banki pozostate. Srednia warto$¢ aktywéw (kryterium
podziatu) wyniosta 37,7 mld zt. W konsekwencji zrezygnowano z przed-
stawienia wynikéw dla catego panelu.

Zastosowano dane roczne, co oznacza, iz cze$ciowo wygtadzeniu ule-
gly zaklécenia zwigzane z kryzysem finansowym. Zaproponowany mo-
del moze stanowi¢ narzedzie prognostyczne, jesli przyjmie sig, ze osza-
cowane zwigzki mozna ekstrapolowac poza probe. W takich warunkach
oznaczaloby to przyjecie zalozenia, ze nie nastapia znaczace zmiany
w zachowaniu bankéw. Nalezy zauwazy¢, ze przyjeta proba obejmuje
okres zmian regulacyjnych, ktére powoduja, ze banki dostosowuja si¢ do
nowej sytuacji z wyprzedzeniem, czego wyrazem s3 obserwowane bufo-
ry kapitalowe w bankach. Nalezy spodziewac sie, ze antycypacja przez
banki zmian regulacyjnych jest zdyskontowana w cenach produktéw.

Wyniki estymacji parametréw modelu w odniesieniu do dwodch
subpaneli przedstawia tabela 6.10.

Biorac pod uwage koncentracje¢ aktywow sektora bankowego (65%)
w analizowanej grupie bankéw duzych, wyniki uzyskane dla nich
maja relatywnie wieksze znaczenie niz dla grupy bankéw pozostalych.
Przedstawione wyniki wskazuja na kilka ciekawych wnioskow. Na
uwage zastuguje stabilna ocena parametru dla zmiennej WIBOR3M
w przypadku duzych bankéw, ktorej przecietna wyniosta 0,44. W przy-
padku bankéw pozostatych ta ocena zmieniata si¢ znacznie w zalez-
nosci od specyfikacji rownania. Na podstawie uzyskanych wynikéw
nalezy przypuszcza¢, ze wrazliwos$¢ stopy oprocentowania kredytow
w mniejszych bankach na zmiany rynkowej stopy WIBOR jest wigksza
niz w bankach duzych. Wprowadzenie dodatkowych zmiennych ob-
jasniajacych do réwnania dla bankéw matych powodowalo, ze spada-
ta precyzja szacunku wptywu stopy WIBOR na stop¢ oprocentowania
kredytéw. Istotne wydaje si¢ to, ze ocena wspomnianego parametru dla
obu grup bankdéw jest mniejsza od jednosci. W praktyce ten parametr
powinien by¢ mniejszy od jednosci, gdyz niedoskonala substytucja
pomiedzy kredytami i innymi niebankowymi formami finansowania
obniza elastycznos$¢ popytu na kredyt. Jesli ponadto wystepuja kosz-

6 PKO BP SA, Bank Pekao SA, BRE Bank SA, ING Bank Slaski S.A., Bank Zachodni
WBK S.A., Bank Handlowy w Warszawie S.A., Bank BPH SA.
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ty zmiany banku oraz wysoki stopien koncentracji w sektorze banko-
wym, to nastepuje dalsze obnizanie si¢ elastycznosci stop kredytowych
wzgledem stopy odniesienia. Wyniki potwierdzaja te hipoteze dla sek-
tora bankowego w Polsce.

Tabela 6.10. Wyniki estymacji modeli panelowych

S Banki

Wyszczegblnienie :
duze pozostate
WIBOR3M 0,44*** | 0,49*** | 0,39** | 0,70*** | 0,23* 0,12
Wspotczynnik X 0,12* 0,11 X 0,05** | 0,06***
wyptacalnosci
Ptynnosc krotkoo- « « 0,02* « « 0,03**
kresowa
Ptynno$¢ dtugo-
X X X X X X

okresowa
Obs. 55 183 104
Proba (skorygo- 2004-2011 1997= 2001-2011
wana) 2011
F 21,28 18,19 22,31 32,77 43,12 46,76
F(p-val) 0,00
R2 (skorygowany) 0,75 0,76 0,81 0,83 0,92 0,93
D-W 1,09 1,36 1,64 1,39 1,58 1,51
Test Hausmana 0,11 2,03 2,73 | 22,08 0,35 | 36,12
(Chi2)
Test Hausmana 0,95 0,36 0,44 0,00 0,99 0,00
(p-val)
EES(tF')StOt”OSC' 18,64 | 13,88 | 16,70 | 12,23 | 43,29 | 48,92
Test istotnosci FE 0,00
(p-val)

* Statystyczna istotno$c na poziomie 10%, ** statystyczna istotno$c na poziomie
5%, *** statystyczna istotno$¢ na poziomie 1%.

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wprowadzenie dodatkowych czynnikéw objasniajacych do réwnan
w postaci wspotczynnika wyplacalnos$ci oraz wskaznika ptynnosci krét-
kookresowej poprawialo statystyczng jakos¢ modelu z punktu widzenia
zjawiska autokorelacji, szczegélnie dla duzych bankéw. Nalezy zauwazy¢,
ze wplyw wskaznika ptynnosci dlugookresowej nie zostat uwzgledniony
w modelu, gdyz ocena byla nieistotna lub bledna co do znaku (ujemna),
jesli chodzi o wplyw na stope kredytowa. Ogélnie rzecz biorac, wyniki
estymacji po uwzglednieniu wskaznika ptynnosci dtugookresowej byty
niezadowalajace.
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Zaréowno w przypadku bankéw duzych, jak i pozostalych wplyw
wspolczynnika wyptacalnosci oraz wskaznika ptynnosci krétkookreso-
wej byl dodatni i na ogét oceny byly istotne statystycznie. Jednoczesnie,
szczeg6lnie dla bankoéw duzych, wplyw wspoélczynnika wyplacalnosci
byt wyraznie wigkszy niz wskaznika ptynnosci. W przypadku bankéw
mniejszych rdéznice nie byly tak wyrazne. Jesli przyjac, ze zmiany re-
gulacyjne w sektorze bankowym sa czesciowo dyskontowane w koszcie
kapitatu, ktérego aproksymacja jest stopa WIBOR, to mozna spodziewaé
sie, ze banki male wiekszg wage w kanale transmisji przykiadaja do sto-
py WIBOR niz do wspdlczynnikéw wyplacalnosci i ptynnosci. Oznacza
to, ze w przypadku bankéw malych ryzyko kredytowe nie ma dla nich
charakteru endogenicznego. W wigkszym stopniu o powstawaniu takie-
go ryzyka decyduja banki duze, szczegdlnie te, ktdre sg wazne z systemo-
wego (lokalnie) punktu widzenia.

Biorac powyzsze wnioski pod uwage, nalezy stwierdzi¢ istotny sta-
tystycznie, dodatni wpltyw wspoélczynnika wyplacalnosdci i wskaznika
plynnosci krétkookresowej na stope oprocentowania kredytéw w sekto-
rze bankowym w Polsce, akcentujgc role bankow duzych pod wzgledem
aktywow w tym kanale transmisji.

Kwartalny model makroekonometryczny

Celem modelu jest opis podstawowych kategorii ekonomicznych dla
rynku finansowego oraz sfery realnej w Polsce w ujeciu zagregowanym.
Za pomocg modelu mozna przeprowadza¢ cykliczne analizy symulacyj-
ne rozwoju sektora bankowego oraz jego wplywu na wzrost gospodarczy
w Polsce.

Przyjeto, ze wplyw regulacji dla sektora bankowego realizuje si¢ po-
przez kanal cenowy. Podobnie jak w przypadku modelu panelowego
przyjeto hipoteze, ze zaostrzenie regulacji przekltada si¢ na wzrost kosz-
tow dzialalnosci podmiotéw, co prowadzi do wzrostu cen produktow
finansowych. Nalezy zauwazy¢, ze niekoniecznie calo$¢ dostosowan be-
dzie si¢ odbywala w kanale kredytowym, wywolujac presje na wzrost
cen produktéw kredytowych poprzez wzrost kosztéw finansowania.
Dostosowania mogg obja¢ réwniez koszty depozytowe lub inne obszary
dzialalnos$ci bankowej. Efekty cenowe surowszych regulacji zwigzane ze
wzrostem marz kredytowych wydaja sie jednak wielce prawdopodobne.
Mozna przyjaé, ze wysoki stopien transmisji dodatkowych regulacji na
wzrost marz stanowi surowy scenariusz dla gospodarki Polski.
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Rysunek 6.5. Schemat zaleznosci w modelu makroekonometrycznym

Zrédto: opracowanie wtasne.

6.4.1. Dane statystyczne
Szacunki parametréw réwnan modelu zostaly oparte na miesigcznych
i kwartalnych danych statystycznych, ktérych zrédtem sa:
« Eurostat,
o Miedzynarodowy Fundusz Walutowy,
» Narodowy Bank Polski,
 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego.
Opis zmiennych zawiera tabela 6.11.
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6.4.2. Specyfikacja

Model ma charakter popytowy’. Osig modelu jest rdwnanie tozsamos-
ciowe dla produktu krajowego brutto (PKB) w podziale na skfadniki
popytu finalnego: konsumpcje indywidualng i zbiorows, naklady inwe-
stycyjne, eksport oraz import, dla ktérych zbudowano réwnania beha-
wioralne. Na rysunku 6.5 przedstawiono schemat zalezno$ci w modelu.
Uwaga: kursywg oznaczono zmienne objasniane.

Za gléwny czynnik kreacji pieniagdza M3 przyjeto naleznosci bankéw
od sektora niefinansowego.

Indeks cen towaréw i ustug konsumpcyjnych uzalezniono od czynnikéw
o charakterze pienieznym i kosztowym. Blok cenowy jest rozbudowany,
gdyz wprowadzono do niego réwnania dla indekséw cen: produkcji sprze-
danej przemystu, transakcyjnych w imporcie i eksporcie, deflatora PKB.
Ponadto dla wybranych indekséw cen, tj. dla indeksu cen produkcji oraz
deflatora PKB, wprowadzono réwniez relacje w odniesieniu do strefy euro.

W modelu wystepuja réwnania dla importu i eksportu catkowitego,
co pozwolito na wprowadzenie do modelu podstawowego bloku réwnan
dla strefy euro oraz na objasnienie kursu walutowego zlotego wzgledem
euro (kursu euro).

Ze wzgledu na silng zaleznos¢ wzrostu gospodarczego w Polsce od
skali finansowania poprzez kredyt bankowy, wprowadzono podzial wo-
lumenu kredytu ogélem na kredyt dla przedsiebiorstw niefinansowych
i gospodarstw domowych. W ramach kredytu dla gospodarstw domo-
wych wprowadzono podzial na kredyt konsumpcyjny i mieszkaniowy.
To pozwolito na objasnienie kategorii realnego kredytu, uzalezniajac
go od czynnikéw dochodowych - kanal bilansowy - oraz czynnikow
cenowych - kanal stopy procentowej. Za czynnik dochodowy przyjeto
PKB. Dla poszczegolnych agregatow kredytu przyjeto wlasciwa dla nie-
go stope procentowsy, ktéra zostala uzalezniona od 3-miesigcznej stopy
WIBOR. Stopa WIBOR jest natomiast funkcja stopy referencyjnej NBP.

Z punktu widzenia sektora bankowego nalezy poczyni¢ nastepujaca
uwage. Wspdlczynnik wyplacalnosci i wspdtczynniki ptynnosci krétko-
i dlugookresowej zostaly wiaczone do zbioru zmiennych objasniajacych
stopy oprocentowania poszczegélnych rodzajéw kredytu, podobnie jak
w opisanym wczesniej modelu panelowym.

Wigkszos¢ relacji w modelu zostalo opisanych za pomocg dwdch row-
nan - dlugookresowego oraz krétkookresowego z mechanizmem korekty

7 Szerzej na temat genezy specyfikacji rbwnafn modelu w odniesieniu do sfery
realnej gospodarki oraz sektora finansowego w Polsce - por. Wdowinski 2005,
2011b, ¢, 20124, b. Por. réwniez Welfe 2011; Karp et al. 2013. W opisie pominieto
zapis op6znien czasowych oraz sktadnik losowy.
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bledem. Wybrane zmienne (YR, CR, IR, GR, XR, MR, YR_EMU, WP,
PY_EMU, U - por. tabela 6.11), w ktorych wystepowata sezonowos¢, zo-
staly poddane wygtadzaniu za pomoca filtru sezonowego X-12-ARIMA
(por. Findley et al. 1998). Dla zmiennych wygladzonych zbudowano re-
lacje dlugookresowa i krotkookresowa, a nastepnie kategoria zrédlowa
(sezonowa) zostala opisana za pomocg kategorii filtrowanej z uwzgled-
nieniem schematu sezonowosci za pomoca zerojedynkowych zmiennych
sezonowych. W ten sposdb w procesie modelowania ograniczono wpltyw
obserwacji nietypowych na szacunki parametréw (ograniczono role kry-
zysu finansowego), co pozwolito na wieksza precyzje szacunkow relacji
dlugookresowej. Powyzszy zabieg mial rowniez na celu ograniczenie
wplywu wahan krétkookresowych na szacunki parametréow. Mialo to
takze stuzy¢ realizacji postulatu o zagospodarowaniu w modelu tendencji
dlugookresowych tak, aby potencjalne zmiany strukturalne w systemie
bankowym w przyszlosci nie spowodowaly znacznego odejscia od $ciezki
projekcji (symulacji) zmian w gospodarce na podstawie modelu.

W modelu przyjeto hipoteze, ze koszty zwiekszonych wymogdéw kapita-
fowych i ptynnosciowych zostang w calosci przeniesione na klientéw ban-
kéw. Oznacza to, Ze przyjeto zalozenie o braku zmian stopy rentownosci
aktywow ROA oraz kapitatlu ROE. Nalezy bowiem uzna¢, ze w sytuacji, gdy
nie zmniejszg si¢ oczekiwania wlascicieli bankéw odno$nie do wymienio-
nych stép zwrotu, ich utrzymanie na dotychczasowym (wysokim) poziomie
bedzie skutkowalo wzrostem kosztow dzialalnosci na skutek zwickszenia
wymogoéw nadzorczych. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktorej zwigk-
szonej stabilnosci systemu finansowego, dzigki zwigkszonej kapitalizacji,
bedzie towarzyszy¢ zmniejszenie si¢ oczekiwan wiascicieli odnosnie zysku
(por. Elliot et al. 2012). Nalezy jednak zauwazy¢, ze przyjecie zalozenia o nie-
zmiennych stopach ROA i ROE moze znajdowa¢ uzasadnienie w obserwacji
czynnikéw strukturalnych w sektorze finansowym w Polsce z dominujaca
rolg sektora bankowego. Oznacza to, Ze nie ma w Polsce realnej alternatywy
dla podmiotéw gospodarczych (i gospodarstw domowych) wobec finansowa-
nia poprzez kredyt bankowy. To wszystko sprawia, Ze przyjeto kosztowa hi-
poteze o wplywie zwigkszonych wymogow kapitalowych i ptynnosciowych.

Sktadowe PKB

Osig modelu jest réwnanie tozsamosciowe produktu krajowego brutto
(w kategoriach nominalnych):

YP=CP+GP+IP+XP—-MP,
gdzie:

YP - PKB,
CP - konsumpcja indywidualna,
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GP - konsumpcja zbiorowa,

IP - naklady inwestycyijne,

XP - eksport,

MP — import.

Kazdy nominalny skladnik PKB stanowi iloczyn (objasnianego) od-
powiednika w cenach statych i odpowiedniego deflatora. Dla realnych
komponentéw PKB zbudowano réwnania stochastyczne.

Konsumpcja indywidualna w cenach statych (CR) zalezy od realnego
PKB (YR) oraz realnego kredytu dla gospodarstw domowych (LHCR):

log(CR) = a + b, log(YR) + b, log(LHCR).

Realne naklady inwestycyjne (IR) uzalezniono od realnego PKB oraz
od réznicy stopy oprocentowania kredytu dla przedsiebiorstw (ICC),
ktéry wpltywa na inwestycje poprzez kredyt dla przedsiebiorstw oraz
stopy WIBOR3M (MM3M). Réwnanie inwestycji przyjelo postac:

log(IR) =a+ b, log(YR) + b, log({CC — MM3M).

Realny import uzalezniono od PKB i dodatkowo od relacji cen débr
importowanych do krajowych PM / PY (aproksymacja realnego kursu
walutowego):

log(MR) = a + b, 1og(YR) + b, log(PM / PY).
Analogicznie, realny eksport (XR) uzalezniono (uwzgledniajac inercje)

od PKB w strefie euro (YR _EMU), stanowigcego czynnik dochodowy
w krajach-partnerach handlowych Polski oraz od relacji krajowych cen

PX
eksportowych (wyrazonych w euro) do zagranicznych %
zgodnie z réwnaniem:

S
log(XR) =a +b, log(XR_,)+b, log(YR,,,, ) +b, log %

Rynek pracy

Model zawiera blok réwnan dotyczacy rynku pracy, gdzie zbudowa-
no réwnania dla stopy bezrobocia (U), nominalnego wynagrodzenia
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przecietnego (WP) oraz zatrudnienia (Z). Stope bezrobocia uzaleznio-
no od PKB reprezentujacego popyt na prace oraz od placy realnej (be-
dacej ilorazem placy przecietnej i indeksu cen produkeji przemystowe;j
WP | PPPI'), odpowiadajacej krannicowemu kosztowi pracy. Réwnanie
bezrobocia przyjeto postac:

PPPI

Zatrudnienie zwigzane jest ze stopa bezrobocia za pomocg réwnania
tacznikowego:

log(U)=a+b, log(YR) +b, log(ﬂj-

log(Z)=a+bU.

Nominalne wynagrodzenie przecietne jest funkcja indeksacji plac
zwigzanej z kosztami utrzymania - indeks CPI (PCPI), produktywnosci
rozumianej jako PKB przypadajacego na zatrudnionego (YR/Z ), oraz
napie¢ na rynku pracy zwigzanych ze stopa bezrobocia:

log(WP) = a+ b, log(PCPI)+b, log(g )+ bU.

Kredyty

Ze wzgledu na silng zalezno$¢ wzrostu gospodarczego w Polsce od ska-
li finansowania poprzez kredyt bankowy wprowadzono podzial wolu-
menu kredytu ogélem na kredyt dla przedsigbiorstw niefinansowych
(LCCR) i gospodarstw domowych. W ramach kredytu dla gospodarstw
domowych wprowadzono podzial na kredyt konsumpcyjny (LHCR)
i kredyt mieszkaniowy (LHMR). To pozwolito na endogenizacje katego-
rii realnego kredytu, uzalezniajac go od czynnikéw dochodowych - ka-
nat bilansowy - oraz czynnikéw cenowych - kanat stopy procentowe;.
Za czynnik dochodowy przyjeto PKB. Dla poszczegdlnych agregatow
kredytu przyjeto wlasciwg dla niego stope procentows. Zgodnie z po-
wyzszym rownania kredytow przyjmuja postac:

log(LCCR) =a + b, 1og(YR) + b,(ICC — MM 3M )+ b,UNPLC,
log(LHCR) = a + b, 1og(YR) + b,IHC + b,UNPLH,
log(LHMR) = a + b, log(YR) + b,IHM + b, log(PLNCHF )+ b,UNPLH ,
gdzie:

IHC, IHM - odpowiednio stopy oprocentowania kredytéw konsump-
cyjnych i mieszkaniowych;
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UNPLC, UNPLH - udzial nalezno$ci zagrozonych w naleznosciach
ogotem, odpowiednio dla przedsiebiorstw i gospodarstw domowych, re-
prezentujacy czynnik podazowy;

PLNCHEF - kurs franka szwajcarskiego w ztotych.

Stopy procentowe

Wazne z punktu widzenia interakcji w modelu jest okreslenie poziomu
indeksacji rynkowej stopy procentowej wzgledem stopy referencyjnej
NBP oraz reakcji stop kredytowych na zmiany rynkowej stopy procento-
wej. W zwigzku z tym do modelu wprowadzono stopy oprocentowania
poszczegolnych agregatow kredytu. Indeksacje stop kredytowych moz-
na przedstawi¢ w nastepujacy sposob:

i = p+ai™,

gdzie:

i — stopa oprocentowania kredytow,

i"— rynkowa stopa procentowa (krancowy koszt finansowania),

u — stala marza.

Parametr a=1 odpowiada warunkom doskonatej konkurencji i pelnej
informacji. W praktyce a<l, gdyz, po pierwsze, niedoskonata substy-
tucja pomiedzy kredytami i innymi niebankowymi formami finanso-
wania obniza elastycznosci popytu na kredyt. Po drugie, elastycznosci
popytowe moga obnizy¢ sie na skutek wystepowania kosztéw zmiany
banku oraz wysokiego stopnia koncentracji w sektorze bankowym. Po-
dobnie wystepowanie asymetrii informacji (,niekorzystny wybor”, ,,po-
kusa naduzycia”) powoduje, ze elastycznosci stop kredytowych wzgle-
dem stopy odniesienia obnizaja sie.

Z punktu widzenia weryfikacji efektu indeksacji stop procentowych
wazny jest wybdr kanalu transmisji. Zwykle bada sie efekt transmisji
zmian stopy referencyjnej (i"/ na stope rynkowsg i") oraz stopy rynko-
wej na stopy kredytowe i .

W zwigzku z powyzszym, bioragc ponadto pod uwage omoéwione
wczesniej potencjalne komponenty kosztu finansowania, w analizowa-
nym modelu stopa oprocentowania poszczegolnych agregatéw kredytu
zostata zdekomponowana w nastepujacy sposob:

i=p+ai”+pr+ylpl +(1-p)L], &, B, y>0 )

gdzie:
i — stopa oprocentowania kredytow,
i" - 3-mies. stopa WIBOR,
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r - zagregowany wspolczynnik wyplacalnosci dla sektora ban-
kowego,

, - miernik ptynnosci krétkookresowej M2,

[ - miernik ptynnosci dtugookresowej M4,

U, &, B,y — parametry rdwnania,

p - stala z przedziatu <0,1>.

Warto zauwazy¢, ze podobne do obowigzujgcych nadzorczych mier-
nikéw plynnosci oznaczenia - M1, M2, M3 - stosuje si¢ rowniez w od-
niesieniu do agregatow pieni¢znych. Nie nalezy tych pojec¢ utozsamiac.

Nadzorcze wspdlczynniki ptynnosci M2 i M4 okreslono na podstawie
uchwaty KNF w sprawie ustalenia wigzacych banki norm ptynnosci®. Miernik
M2 oznacza wspéltczynnik ptynnosci krétkoterminowej zdefiniowany jako:

Al+ A2
B5

M2=1 =

gdzie:

Al - podstawowa rezerwa ptynnosci,

A2 - uzupelniajaca rezerwa ptynnosci,

BS5 - $rodki obce niestabilne.

Miernik M4 oznacza wspoélczynnik plynnosci dtugoterminowej zde-
finiowany jako:

_ Bl+B2

Mi=], =————,
A4+ AS
gdzie:

Bl - fundusze wlasne pomniejszone o sume wartosci wymogéw ka-
pitalowych z tytulu ryzyka rynkowego i wymogu z tytulu ryzyka rozli-
czenia dostawy oraz ryzyka kontrahenta,

B2 - $rodki obce stabilne,

A4 - aktywa o ograniczonej plynnosci,

A5 - aktywa nieptynne.

Wartos¢ minimalna dla wspoétczynnikéw M2 i M4 wynosi 100%.

Jak wspomniano wczesniej, wérod nowych propozycji bazylejskich
znajdujg si¢ dwa mierniki w zakresie ryzyka ptynnosci: LCR i NSFR.

Wskaznik LCR (raportowanie miesieczne) jest relacjg ptynnych ak-
tywow o wysokiej jakosci do wypltywdw netto. Ma na celu zagwaranto-
wanie, ze banki beda dysponowaly odpowiednimi aktywami na pokry-
cie plynnosci w naglych wypadkach w okresie 30-dniowym. Za aktywa
o wysokiej jakosci uznaje si¢ instrumenty ptynne, bezpieczne, w krétkim

8 Uchwatanr386/2008.
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czasie wymienialne na $rodki pieniezne w warunkach napie¢ na rynku
finansowym. Na wyplywy netto skladaja si¢ odpowiednio wazone po-
ziomy depozytéw (stabilnych - detalicznych i MSP) oraz zabezpieczone
i niezabezpieczone finansowanie od przedsiebiorstw niefinansowych,
jak rowniez potencjalny odplyw $rodkéw z instrumentéw pochodnych,
skorygowane o doptyw gotéwki, odpowiednio zwazony, zasilany m.in.
ze splat wynikajacych z udzielonych kredytéw.

W celu zapewnienia stabilnego finansowania w horyzoncie powyzej
jednego roku wymaga sie, aby cechy aktywow i pasywow bankéw byty
kontrolowane przez wskaznik NSFR (raportowanie kwartalne). Wskaz-
nik ten oznacza, ze dostgpne zrodta stabilnego finansowania maja po-
kry¢ wymagany poziom stabilnego finansowania. Do dostepnych zro-
det stabilnego finansowania zalicza si¢ fundusze wlasne, zobowiazania
dlugoterminowe oraz odpowiednio wazone (stabilne) depozyty od oséb
fizycznych i przedsigbiorstw niefinansowych. Na wymagane $rodki
stabilnego finansowania skladaja si¢ odpowiednio wazone wzgledem
terminow zapadalnosci kredyty dla oséb fizycznych i podmiotéw niefi-
nansowych, w tym kredyty hipoteczne oraz inwestycje banku w instru-
menty finansowe. Wskaznik NSFR okresla minimalny poziom stabil-
nego finansowania opartego na cechach aktywow i dziatalnosci banku
w horyzoncie jednego roku. Prowadzi do ograniczenia stosowania finan-
sowania krétkoterminowego. Oblicza si¢ go przy zalozeniu wystapienia
sytuacji kryzysowe;j.

Warto$¢ minimalna dla wskaznikéw LCR i NSFR wynosi 100%.

Mierniki M2 i M4 oraz odpowiednio LCR i NSFR nie s3 bezposred-
nio poréwnywalne, chociaz co do istoty ich sposéb liczenia jest podob-
ny. Podstawowa analiza miernikéw bazylejskich LCR i NSFR pozwala
stwierdzi¢, ze s3 one bardziej restrykcyjne niz przyjete w Polsce wskaz-
niki M2 i M4. Po pierwsze, zwraca uwage wprowadzenie wag dla po-
szczegolnych pozycji aktywow i pasywow, skladajacych si¢ na mierniki
LCR i NSFR. Po drugie, warto zauwazy¢, Ze zgodnie z zapisami Bazylei
III i rozwigzaniami przewidzianymi w rozporzadzeniu CRR linie kre-
dytowe od instytucji finansowych nie bedg uznawane za stabilne zrédto
zobowigzan i beda wymagaly pokrycia w wysoce ptynnych aktywach.
Po trzecie, preferowane bedzie finansowanie dlugoterminowe, w tym
dlug diugoterminowy i stabilne depozyty. Rozszerzona zostaje zatem
definicja bazy depozytowej, obejmujacej przede wszystkim depozyty od
klientéw detalicznych i MSP z terminem wymagalno$ci powyzej jedne-
go roku. Mniejsze znaczenie bedzie miato finansowanie hurtowe o wy-
magalnosci powyzej jednego roku od podmiotéw niefinansowych.

Ze wzgledu na brak kwantyfikacji miernikéw LCR i NSFR postuzono
sie w szacunkach miernikami M2 i M4. Biorac pod uwage zakres su-
rowosci nowych wskaznikéw bazylejskich, dotychczas uzyskane wyni-
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ki mozna traktowac jako efekty minimalne z perspektywa wzrostu po
zastosowaniu nowych wskaznikow. Niezalezne badania Zwigzku Ban-
kéw Polskich (ZBP) we wspolpracy z firmg PwC Polska (Zwigzek Ban-
kow Polskich 2012) pokazuja, ze najwiekszym wyzwaniem dla bankéw
w Polsce beda nowe normy plynnosci, w szczegélnosci zag normy plyn-
nosci diugoterminowej. Z punktu widzenia wymogoéw kapitalowych
uwage zwraca fakt, ze polskie banki posiadaja solidne fundusze wlasne
o wysokiej jakosci.

W prezentowanym modelu zastosowano kosztowy kanal wptywu wy-
mogéw kapitalowych i plynnosciowych. Przedstawiona powyzej postac
réwnania stopy procentowej zostala zastosowana w odniesieniu do stép
oprocentowania kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych. Wplyw
wspolczynnikéw plynnosci na stope oprocentowania kredytéw dla
przedsigbiorstw okazal si¢ nieistotny statystycznie. Wobec powyzszego
usunigto te zmienne kosztowe z réwnania. W konsekwencji, w przypadku
wolumenu kredytéw dla przedsigbiorstw, w analizie symulacyjnej reali-
zowal si¢ wylacznie kanat bilansowy zwigzany ze zmianami PKB. Efekty
cenowo-kosztowe zwigzane ze zmianami wspolczynnikéw plynnoscio-
wych nie odgrywaly roli. Potwierdza to posrednio wnioski uzyskane na
podstawie przedstawionej wcze$niej analizy kointegracji. W wyniku jej
zastosowania okazalo si¢ bowiem, ze stopa oprocentowania kredytow dla
przedsiebiorstw byla w omawianym okresie indeksowana wzgledem stép
oprocentowania kredytow dla gospodarstw domowych.

Stala p wyznaczono w drodze eksperymentu, zwiekszajac ja w kazdej
iteracji o 0,05. Nastepnie przyjeto warto$¢ stalej p, dla ktorej dane row-
nanie stopy procentowej cechowalo si¢ najlepszymi wlasnosciami me-
rytorycznymi i statystycznymi. W odniesieniu do stép oprocentowania
kredytow postuzono sie¢ szacunkami dla proby miesiecznej ze wzgledu
na ograniczony zakres danych dla norm ptynnosci.

Depozyty

Stopy oprocentowania depozytéw wplywaja na podaz poszczegélnych
depozytéw. Przyjeto, ze w przypadku depozytéw od przedsiebiorstw
(DCCR) znaczenie ma réznica pomiedzy oprocentowaniem tych depo-
zytow a stopa WIBOR (RCC — MM 3M) odzwierciedlajaca ich wzgled-
ng atrakcyjnosé. W przypadku depozytéw od gospodarstw domowych
(DHHR) jest to réznica pomiedzy oprocentowaniem tych depozytéw
a rentownoscia 10-letnich obligacji skarbowych (RHH — GBY10Y ). Ko-
lejnymi czynnikiem wplywu jest PKB zwigzany z dochodami ludnosci
i zyskami przedsiebiorstw. W rezultacie réwnania depozytéw od przed-
siebiorstw i gospodarstw domowych przyjmuja postac:
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log(DCCR) = a + b, log(YR) + b, (RCC — MM 3M),
log(DHHR) = a + b, log(YR) + b,(RHH — GBY10Y).
Podaz pieniadza

Za gtéwny czynnik kreacji pienigdza M3 przyjeto naleznosci od sektora
niefinansowego NNF:

log(M3P)=a+ b, 10g(NNF).
Ceny

Blok cenowy jest rozbudowany, gdyz wprowadzono do niego - oprécz
CPI - takze réwnania dla indekséw cen: produkcji sprzedanej przemy-
stu, transakcyjnych w imporcie i eksporcie, deflatora PKB i deflatora
konsumpcji.

Indeks cen towardw i ustug konsumpcyjnych (PCPI) uzalezniono od
czynnikéw o charakterze pienieznym (podaz pienigdza M3P) i kosz-
towym (ceny produkeji przemystowej PPPI). Ponadto, jest on malejaca
funkcja stopy procentowej WIBOR (MM3M), co pozwolito na bezposred-
nie wprowadzenie do réwnania cen CPI elementéw polityki pieni¢zne;j.

log(PCPI) = a + b, log(PPPI) +b,(M3P)+b,MM3M.

Indeks cen produkeji sprzedanej przemystu uzalezniono od kosztéw,
na ktore wpltyw maja: indeks cen transakcyjnych w imporcie (PM) oraz
place (WP). Réwnanie indeksu PPI przyjeto postac:

log(PPPI) =a+ b, log(PM)+ b, log(WP).
Przyjeto réwniez réwnania tacznikowe dla deflatora konsumpcji (PC):
PC=a+bPCPI,
oraz deflatora eksportu (PX):

log(PX) =a+ b, log(PPPI).

Indeks cen towaréw importowanych (PM) uzalezniono od indeksu
cen produkcji przemystowej w strefie euro (PPPI _ EMU ), reprezentu-
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jacego zagraniczne ceny produkgcji oraz od nominalnego kursu waluto-
wego euro (PLNEUR):

log(PM)=a+ b, log(PPPI _EMU)+ b, log(PLNEUR) .

Deflator PKB uzalezniono od deflatoréw poszczegdlnych sktadowych
PKB:

log(PY) =b,log(PC)+ b, log(PI)+
b, log(PG)+ b, log(PX) + b log(PM)

gdzie: PI, PG oznaczaja odpowiednio deflatory inwestycji oraz wydat-
kow rzadowych.

Strefa euro

W modelu wystepuja rownania dla importu i eksportu uwzgledniajace
zmienne zagraniczne. Spowodowalo to koniecznos¢ wprowadzenia do
modelu podstawowego bloku rownan dla strefy euro oraz na endogeni-
zacje kursu euro.

W bloku cen dla strefy euro, reprezentujacej w modelu zagranice, wy-
szczegolniono ceny konsumpcji, produkgji oraz deflator PKB.

Indeks cen konsumpcyjnych dla strefy euro (PCPI _ EMU)) jest de-
terminowany przez indeks cen produkcji (PPPI _EMU), podaz pie-
nigdza M3 w strefie euro (M 3P_EMU) oraz 3-mies. stope procentowg
EURIBOR (MM3M _EMU ):

log(PCPI _EMU)=a+b log(PPPI EMU)+
b,log(M3P _EMU)+bMM3M _EMU.

Dla indeksu cen produkcji przemystowej w strefie euro zbudowano
réwnanie, w ktérym te ceny zalezg od cen ropy naftowej (PACP):

log(PPPI _EMU)=a+ b log(PACP).

Deflator PKB w strefie euro uzalezniono od indeksu cen konsumpcyj-
nych, zgodnie z réwnaniem:

log(PY EMU)=a+b, log(PCPI _EMU).
Kurs walutowy
W odniesieniu do kursu euro przyjeto model CHEER (capital enhanced

equilibrium exchange rate). Polagczono w nim teorie parytetu sity nabyw-
czej PPP i niezabezpieczonego parytetu stop procentowych UIP. Model
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CHEER jest modelem hybrydowym, w ktérym absolutny parytet PPP
zostal rozszerzony o przeplywy kapitalowe zwigzane ze stopami procen-
towymi (Wdowinski 2011a; Keblowski, Welfe 2012; Kelm 2013).

Podejscie CHEER specyfikuje odchylenia kursu nominalnego od ab-
solutnego parytetu PPP, zwigzane z r6znica stop procentowych. W tym
réwnaniu kurs walutowy jest wynikiem interakcji zmiennych zalicza-
nych do rachunkéw obrotéw biezacych i kapitalowych.

W celu objasnienia kursu euro (PLNEUR) zastosowano indeks cen
PPI oraz dtugookresowe stopy procentowe, aproksymowane za pomoca
rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych w Polsce (GBY10Y) i strefie
euro (GBY10Y _ EMU ). Te stopy sa odpowiednio funkcja stop WIBOR
i EURIBOR.

W rezultacie rownanie kursu walutowego przyjeto postac:

log(PLNEUR) = a + b, log(PPPI)+ b, log(PPPI _ EMU) +
b,(GBY10Y —GBY10Y _EMU),

za$ réwnania rentownosci polskich i zagranicznych obligacji skarbo-
wych odpowiednio:
GBY10Y =a+bMM3M,

GBY10Y EMU =a+bMM3M _EMU .

Aktywa sektora finansowego

Agregacja sektoréw rynku finansowego wymaga ustalenia miernika ich
wielkosci. W modelu te role petni wartos¢ aktywow (przy czym aktywa
sektora bankowego maja w modelu charakter endogeniczny). Réwnanie
tozsamos$ciowe, w ktérym agregowane sg poszczegdlne aktywa jest na-

stepujace:

ASFP = ABP +(AUZP + AUMP)+ AOFEP + ATFIP,

gdzie:
ASFP - aktywa sektora finansowego,
ABP — aktywa sektora bankowego,
AUZP - aktywa sektora ubezpieczen na zycie,
AUMP - aktywa sektora ubezpieczen pozostalych osobowych

i majatkowych,
AOFEP - aktywa sektora otwartych funduszy emerytalnych,
ATFIP - aktywa sektora kapitalowego.
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Aktywa w sektorze bankowym (ABP) uzalezniono w postaci réwna-
nia lacznikowego od calkowitych naleznosci od sektora niefinansowego
(NNEF):

log(ABP) = a+ b, 1og(NNF).

Estymacja

Mechanizm korekty btedem

Dla wszystkich réwnan modelu (z wylaczeniem deflatora PKB dla Pol-
ski) przyjeto posta¢ mechanizmu korekty bledem wedlug procedury

Engle’a-Grangera. Rdwnanie korekty bledem jest nastepujace:

Ay=a+BAx-0(y -0x ),

gdzie:
- zmienna objasniana,
b - zmienna objasniajaca,
A - przyrost zmiennej,

a, B, 0, § — parametry réwnania.

Interpretacja parametréw réwnan korekty bledem wymaga wprowa-
dzenia pojecia rownowagi. ROwnowaga jest stanem systemu, w ktérym
nie wystepuja Zadne sity w kierunku jego zmiany. Wystepowanie réwno-
wagi oznacza, ze wszystkie zmienne s3 stacjonarne, tj. ich wartos¢ ocze-
kiwana, wariancja i kowariancja nie zmieniajg si¢ w czasie.

Systemy ekonomiczne poddawane sa zakléceniom wytracajacym je
ze stanu rownowagi. Wystepuja rowniez sily, ktére przywracaja z cza-
sem relacje rownowagi pomiedzy zmiennymi. Woéwczas mowi si¢ o row-
nowadze dtugookresowej. Oznacza to wystepowanie dtugookresowego
mechanizmu samoregulujacego, ktéry — na skutek zaktdcenia — sprowa-
dza system do stanu réwnowagi. Rownowaga dlugookresowa oznacza
zatem stan, do ktdérego zmierza system. Wobec tego system moze obej-
mowac zmienne niestacjonarne.

Zgodnie z powyzszym latwo jest zinterpretowaé parametry mecha-
nizmu korekty bledem. Parametr § jest mnoznikiem dltugookresowym
i wyraza wplyw zmiennej x na y. Wyrazenie y-0x mierzy réznice mie-
dzy wartoécig zmiennej objasnianej a jej wartoscig, odpowiadajaca
warunkom réwnowagi. Oznacza wigc odchylenie od stanu réwnowagi
i jest nazywane ,bledem réwnowagi”. Parametr 6 mierzy sile wplywu
stanu krotkookresowej nieréwnowagi na zmiany y. Wpltyw powinien
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by¢ ujemny, co oznacza istnienie sil przywracajacych stan rownowagi.
Dodatnia warto$¢ parametru 6 §wiadczy o braku réwnowagi dtugookre-
sowej w badanym systemie. Skfadnik 6(y-8x) nosi nazwe sktadnika ko-
rekty bledem. Parametr 8, nazywany mnoznikiem krétkookresowym,
wyraza sile natychmiastowej reakcji zmiennej objasnianej na zmiane
warto$ci zmiennej objasniajace;j.

Estymacja parametrow rownan korekty bledem jest procedura
dwuetapowq, nazywana dwustopniowg procedurg Engle’a-Grangera.
W pierwszym kroku procedury szacuje si¢ parametr dtugookresowy é:

y=0x.

W kroku drugim szacuje si¢ pozostate parametry. Parametry przed-
stawionych wyzej réwnan oszacowano MNK oddzielnie dla krétkiego
i dtugiego okresu.

Szacunki parametrow

Ponizej podano wyniki estymacji parametréw rownan modelu w dtu-
gim i krotkim okresie (tabele 6.12 i 6.13). Ze wzgledu na wystepowanie
obserwacji odstajacych zastosowano zmienne zerojedynkowe dla niety-
powych odchylen ujemnych i dodatnich od wartosci $redniej. Przyjeto
regule mo, gdzie m=1,2,3, o oznacza odchylenie standardowe reszt
réwnania. W drodze eksperymentu przyjeto m =2, dla ktérego otrzy-
mano poprawne wlasnosci reszt. Oznacza to, Ze przy zalozeniu rozkladu
normalnego reszt 95% wartosci cechy lezy w odlegloéci mniejszej lub
réwnej 20 od wartosci oczekiwanej rownej zero.

Podane wartosci ocen parametréw mozna interpretowa¢ w ograni-
czonym zakresie, gdyz przytoczone w dalszej czeSci wyniki symulacji
stanowia wypadkowa ocen wszystkich rownan modelu. Oceny parame-
trow majg poprawny znak i rzad wielkosci, postulowane na gruncie roz-
wazan teoretycznych, przedstawionych wczesniej. W tabelach 6.121 6.13
podano réwniez wartosci statystyk t-Studenta. Zastosowano szereg te-
stow diagnostycznych. Przeprowadzone testy statystyczne pokazaly, ze
na ogol reszty (realizacje skladnikéw losowych) cechuja sie rozkladem
normalnym, nie wystepuje w nich autokorelacja oraz heteroskedastycz-
no$¢. Takie wnioski mozna wyciggnaé na podstawie obserwacji wyso-
kich pozioméw prawdopodobienstwa (podanych w nawiasach dla sta-
tystyk) odpowiednio testow: Jarque-Bery (JB), Breuscha-Godfreya (BG)
oraz White'a (WHITE) i ARCH. Stopienn dopasowania wartosci teore-
tycznych do empirycznych okazal si¢ zadowalajacy, biorac pod uwage
warto$ci bledéw SEE oraz skorygowanego wspoélczynnika determinacji
R*. Uzyskane wyniki zamieszczono w tabelach 6.14 1 6.15.
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6.4.4. Symulacja

Model symulacyjny® sktada si¢ z 136 réwnan, zorganizowanych w 7 blo-
kach niezaleznych, 3 blokach wspolzaleznych i 4 blokach rekurencyjnych.

W celach weryfikacji modelu jako systemu réwnan przeprowadzono
deterministyczna i stochastyczng historyczng symulacje bazowa — sta-
tyczng i dynamiczng (rozwigzanie kontrolne). Symulacja determini-
styczna oznacza, iz nie zakldcano sktadnika losowego poszczegdlnych
réwnan. Przeprowadzono ja dla okresu 2010Q2-2013Q1. Symulacja sto-
chastyczna oznacza, ze zakl6cano sktadnik losowy poszczegdlnych row-
nan metoda bootstrap (10 000 iteracji) poprzez losowanie zaklocen (ze
zwracaniem) ze zbioru reszt w wyspecyfikowanej probie. Proba symula-
cyjna obejmowata okres 2010Q2-2013Q1.

Na rysunku 6.6 przedstawiono dopasowanie wartosci symulowanych
(stochastycznie) do wartosci rzeczywistych wraz z 95-procentowym prze-
dziatem ufnosci dla wybranych zmiennych endogenicznych. Linia ciagta
przedstawia wartosci rzeczywiste, natomiast linia przerywana ,,dynamic
Mean” - $rednig rozwigzan stochastycznych w poszczegélnych iteracjach.

Dopasowanie w symulacji deterministycznej i stochastycznej (uwzgled-
niajac szeroko$¢ przedzialéw ufnosci) uznano za zadowalajace, nie stwier-
dzono znacznych odchylen wartosci teoretycznych od empirycznych. Po-
nadto nie stwierdzono znacznych réznic w $ciezkach rozwigzan pomiedzy
symulacjg statyczng i dynamiczng, co wskazuje na poprawng specyfika-
cje dynamiki systemu, w szczegdlnosci uzasadnione byto wprowadzenie
mechanizmu korekty bledem. Wobec powyzszego nalezy wnioskowac,
ze uprawnione jest przeprowadzenie analiz mnoznikowych na podstawie
modelu.

Podstawowe zastosowanie przedstawionego modelu ma zwigzek
z mozliwoscig przeprowadzenia na jego podstawie analiz symulacyj-
nych. W zwiazku z wystepujacymi w modelu zmiennymi sterujgcymi
przeprowadzono historyczng analize mnoznikowg ze wzgledu na za-
klécenie podtrzymane, polegajace na wzroscie zagregowanego wspot-
czynnika wyplacalnosci w sektorze bankowym w calym okresie sy-
mulacji historycznej o 4 p.p. oraz wspdtczynnikéw ptynnosci M2 i M4
0 50 p.p. Za podstawe wnioskowania przyjeto wyniki symulacji deter-
ministyczne;j.

9 Model zostat opisany w postaci algorytmu obliczeniowego w pakiecie Econo-
metric Views 6.0. Procedura zostata zautomatyzowana w odniesieniu do budo-
wy bazy danych statystycznych, specyfikacji réwnan i estymacji parametréw,
konstrukcji scenariuszy symulacyjnych i prognoz ex ante. Dziatanie modelu jest
realizowane poprzez interfejs konfiguracyjny, za pomoca ktérego mozna mody-
fikowaé parametry algorytmu.
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Rysunek 6.6. Dopasowanie w symulacji stochastycznej wraz z 95-procentowym

przedziatem ufnosci

Zrédto: opracowanie wtasne.
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W tabelach (6.16-6.19) przedstawiono odchylenia (jako przecietne
roczne) od $ciezki rozwigzania kontrolnego (bez zaklécen zmiennych)

w p.p. w kolejnych latach symulacji dla:
« inflacji CPI (r/r) - PCPI4,

« PKB (r/r) - YR4,

« stopy bezrobocia - U,

o struktury kredytéw z utratg wartosci dla przedsigbiorstw, gospo-

darstw domowych i ogétem - UNPLC, UNPLH, UNPLNF;

oraz odchylenia procentowe dla:

o konsumpcji indywidualnej - CR,
« realnych nakladéw inwestycyjnych - IR,

« PKB - YR,

o depozytéw przedsiebiorstw i gospodarstw domowych (w cenach
biezacych) - DCC, DHH,
o kredytu (w cenach biezacych): dla przedsigbiorstw, konsumpcyjne-

go, mieszkaniowego i ogétem - LCC, LHC, LHM, LNEF.

Dodatnie (ujemne) wartosci w tabelach oznaczajg, Zze wprowadzone

zaklocenie spowodowaloby wyzsza (nizszg) historyczng realizacje da-

nej kategorii ekonomicznej. Przyjmujac zalozenie, ze w przysztosci nie
nastgpig istotne zmiany strukturalne w gospodarce, otrzymane wyniki

mozna utozsamiac z projekcja zmian dtugookresowych w Polsce.

Tabela 6.16. Wzrost zagregowanego wspotczynnika wyptacalnosci o 4 p.p.

Kolejne lata symulacji

Wyszczegdlnienie 1 | 2 | 3 | 4
odchylenia w p.p.
PCPI4 0,000 -0,015 -0,073 -0,097
YR4 -0,050 -0,360 -0,300 -0,150
U 0,010 0,090 0,210 0,280
UNPLC 0,010 0,140 0,240 0,290
UNPLH 0,000 0,240 0,450 0,500
UNPLNF 0,000 0,220 0,400 0,460
odchylenia w %
CR -0,020 -0,200 -0,410 -0,420
IR -0,290 -3,080 -4,950 -4,110
YR -0,050 -0,410 -0,710 -0,500
DCC -0,210 -1,400 -1,970 -0,300
DHH 0,000 -0,140 -0,640 -1,030
LcC -0,070 -1,260 -2,070 -2,340
LHC 0,000 -0,360 -0,920 -1,880
LHM 0,000 -5,300 -8,890 -9,210
LNF -0,020 -2,640 -4,280 -4,680

Zrédto: obliczenia wtasne.
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Tabela 6.17. Wzrost zagregowanego wspdtczynnika ptynnosci M2 o 50 p.p.

Kolejne lata symulacji
Wyszczegélnienie 1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4
odchylenia w p.p.
PCPI4 0,000 -0,001 -0,004 -0,005
YR4 0,000 -0,001 -0,004 -0,006
u 0,000 0,000 0,001 0,002
UNPLC 0,000 0,000 0,001 0,001
UNPLH 0,000 0,017 0,031 0,035
UNPLNF 0,000 0,014 0,024 0,027
odchylenia w %
CR 0,000 -0,001 -0,013 -0,022
IR 0,000 -0,002 -0,013 -0,020
YR 0,000 -0,001 -0,005 -0,009
DCC 0,000 -0,003 -0,020 -0,032
DHH 0,000 -0,001 -0,007 -0,013
LCC 0,000 -0,001 -0,005 -0,008
LHC 0,000 -0,170 -0,470 -0,580
LHM 0,000 -0,340 -0,470 -0,480
LNF 0,000 -0,170 -0,270 -0,290

Zrédto: obliczenia wtasne.

Tabela 6.18. Wzrost zagregowanego wspotczynnika ptynnosci M4 o 50 p.p.

Kolejne lata symulacji
Wyszczegélnienie 1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4
odchylenia w p.p.
PCPI4 0,000 0,000 -0,002 -0,003
YR4 0,000 -0,001 -0,009 -0,011
u 0,000 0,000 0,002 0,005
UNPLC 0,000 0,000 0,000 0,001
UNPLH 0,000 0,006 0,019 0,022
UNPLNF 0,000 0,005 0,014 0,017
odchylenia w %
CR 0,000 -0,002 -0,023 -0,040
IR 0,000 -0,004 -0,027 -0,037
YR 0,000 -0,001 -0,010 -0,016
DCC 0,000 -0,005 -0,034 -0,048
DHH 0,000 0,000 -0,006 -0,014
LCcC 0,000 0,000 -0,002 -0,004
LHC 0,000 -0,280 -0,820 -0,980
LHM 0,000 -0,018 -0,028 -0,033
LNF 0,000 -0,060 -0,160 -0,180

Zrédto: obliczenia witasne.
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Tabela 6.19. Wzrost zagregowanego wspdtczynnika wyptacalnosci
0 4 p.p. oraz wspo6tczynnikow ptynnosci M2 i M4 o 50 p.p.

Kolejne lata symulacji
Wyszczegdlnienie 1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4
odchylenia w p.p.
PCPI4 0,000 -0,020 -0,080 -0,110
YR4 -0,050 -0,370 -0,310 -0,160
U 0,010 0,090 0,220 0,280
UNPLC 0,010 0,140 0,240 0,290
UNPLH 0,000 0,260 0,500 0,560
UNPLNF 0,000 0,240 0,440 0,510
odchylenia w %
CR -0,020 -0,200 -0,450 -0,480
IR -0,290 -3,090 -4,990 -4,160
YR -0,050 -0,420 -0,730 -0,530
DCC -0,210 -1,400 -2,020 -0,380
DHH 0,000 -0,140 -0,650 -1,060
LCC -0,070 -1,260 -2,080 -2,350
LHC 0,000 -0,800 -2,200 -3,410
LHM 0,000 -5,640 -9,350 -9,670
LNF -0,020 -2,860 -4,690 -5,120

Zrédto: obliczenia wtasne.

W tabelach 6.16-6.19 przedstawiono efekty zakldcenia zmiennych
sterujacych w postaci wspdtczynnika wyptacalnosci oraz norm ptynno-
$ci M2 i M4. W analizie mozna ograniczy¢ si¢ do interpretacji wynikéw
w tabeli 6.19, w ktdrej zawarto wyniki dla scenariusza symulacyjnego
- bodzca zlozonego, podczas gdy w tabelach 6.16-6.18 znajduja si¢ wyni-
ki symulacji ze wzgledu na bodzce proste. Pokazano je w celach poglado-
wych i poréwnawczych, majac na celu stwierdzenie relatywnie wigksze-
go wplywu wspolczynnika wyplacalnosci niz norm plynnosci na wzrost
gospodarczy.

Z tabeli 6.19 wynika, ze zwigkszenie surowosci wspolczynnikow re-
gulacyjnych, zgodnie z przyjeta hipoteza kosztowa, powoduje ogranicze-
nie poziomu PKB oraz wzrostu gospodarczego (rocznego tempa wzrostu
PKB). Konsekwencjg obnizenia si¢ tempa wzrostu PKB jest spadek kon-
sumpcji, nakltadéw inwestycyjnych oraz akeji kredytowej. W przypadku
tej ostatniej na uwage zastuguje wyrazny spadek w obszarze kredytéw
mieszkaniowych ze wzgledu na wystepujaca jednocze$nie presje na de-
precjacje ztotego (wzgledem euro i w konsekwencji wzgledem franka
szwajcarskiego). Ogolnemu pogorszeniu koniunktury towarzyszy¢ moze
spadek podazy depozytéw ze strony gospodarstw domowych i przed-
siebiorstw, co moze dalej ostabi¢ dlugookresowa pozycje plynnosciows
sektora bankowego (por. réwniez Wdowinski 2014). W efekcie naleza-
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toby spodziewac sie pogorszenia sytuacji na rynku pracy oraz wzrostu
naleznosci zagrozonych. Z testow warunkoéw skrajnych dla sektora ban-
kowego w Polsce (Glogowski 2008) wynika, Ze sytuacja na rynku pracy
ma duzy wplyw na powstawanie naleznosci z utrata wartosci. Wymie-
nione wcze$niej potencjalne efekty ilosciowe dla wzrostu gospodarczego
pokazano w drodze symulacji zaprezentowanego modelu kwartalnego.

Synteza analiz empirycznych

Podjeto probe oszacowania krétkookresowego wplywu regulacji kapi-
talowych i ptynnosciowych na gospodarke Polski, wynikajacych z wy-
tycznych Bazylei III. W analizie empirycznej zastosowano dwa modele
ekonometryczne — model panelowy dla danych rocznych oraz model
makroekonomiczny dla danych kwartalnych.

W przypadku modelu panelowego przyjeto podzial proby statystycz-
nej na banki duze i pozostale, bioragc pod uwage stopienn koncentracji
aktywow sektora bankowego. Pokazano, ze stopa oprocentowania kre-
dytéw w bankach byla wrazliwa na zmiany stopy WIBOR 3M oraz mier-
nikéw norm kapitalowych i ptynnosciowych. Zauwazono, ze wrazliwos¢
stopy kredytowej na zmiany stopy WIBOR 3M byta wicksza w bankach
mniejszych, co pokazuje, ze w ich przypadku koszty zmiany instytucji
byly mniejsze niz w przypadku bankéw duzych. Z punktu widzenia
istotnych celow analizy wazne jest rowniez to, ze zaréwno w przypadku
bankéw duzych, jak i pozostatych wplyw wspdtczynnika wyptacalnosci
oraz wskaznika plynnosci krétkookresowej na stope kredytowa byl do-
datni. Mozna stwierdzi¢, ze przy pozostatych czynnikach niezmienio-
nych, w przypadku bankéw duzych, wzrost wspolczynnika wyptacal-
nosci o 1 p.p. powodowal wzrost stopy kredytowej o 0,11 p.p., natomiast
wzrost krotkookresowej normy ptynnosci o 1 p.p. powodowal wzrost
stopy kredytowej o 0,02 p.p. W odniesieniu do bankéw pozostatych za-
obserwowano nieco stabszy efekt wptywu wspoétczynnika wyplacalnosci
(0,06) oraz podobny wptyw normy plynnosci (0,03).

Zbudowano réwniez model makroekonometryczny, w ktérym - po-
dobnie jak w modelu panelowym - przyjeto zalozenie, ze wptyw regula-
cji realizuje sie poprzez kanal cenowy. Oszacowanie parametréw mode-
lu pozwolilo na zbudowanie jego wersji symulacyjnej i przeprowadzenie
szeregu analiz scenariuszowych. Do uzyskanych wynikéw analizy nale-
zy zaliczy¢ wnioski sformulowane na podstawie reakcji systemu symula-
cyjnego na bodzce proste i ztozone. Wérédd tych bodzcéw uwzgledniono
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wzrost wspolczynnika wyptacalnosci o 4 p.p. oraz wzrost wspdlczyn-
nikéw wyplacalnosci — krétkookresowej i dlugookresowej — o 50 p.p.
Wyniki pokazaly, Ze wzrost wspolczynnikow regulacyjnych powodowat
ograniczenie rocznego tempa wzrostu PKB o 0,16 p.p. Konsekwencja
tego spadku bylo obnizenie si¢ konsumpcji, naktadéw inwestycyjnych
oraz kredytow, szczegélnie mieszkaniowych (o0 9,7%). Ogélnemu pogor-
szeniu koniunktury towarzyszyl spadek podazy depozytéw ze strony
gospodarstw domowych (o 1,1%) i przedsigbiorstw (o 0,38%), co mogto
wplyna¢ na oslabienie dlugookresowej pozycji ptynnosciowej sektora
bankowego. W wyniku realizacji scenariusza zauwazono pogorszenie si¢
sytuacji na rynku pracy (wzrost stopy bezrobocia o0 0,28 p.p.) oraz wzrost
naleznosci zagrozonych (o 0,51 p.p.).

Przeprowadzone analizy empiryczne pozwalajg sadzi¢, ze reakcje
bankéw komercyjnych w Polsce na nowe regulacje kapitatowe i ptyn-
nosciowe nie beda znaczace, chociaz w wypadku niektérych bankéw
bedzie istniata konieczno$¢ zwiekszenia kapitatu lub zmniejszenia skali
i ryzyka dziatalnos$ci. Skutki makroekonomiczne surowszych wymogéw
regulacyjnych réwniez nalezy uzna¢ za umiarkowane, gléwnie w postaci
nieznacznego obnizenia tempa wzrostu PKB.
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Wprowadzenie

Najwazniejsza zmiang regulacyjng wprowadzong w ostatnich latach
w polityce ostroznosciowej wobec bankéw byt bez watpienia pakiet
CRD IV/CRR. Gléwna uwaga zostala w nim skoncentrowana na wy-
pracowaniu nowych, niekiedy drastycznie odmiennych od dotychczaso-
wych, rozwigzan regulacyjnych w zakresie wymogow kapitatowych oraz
zarzadzania ptynnoscig w bankach. Po uprzednim przyjeciu przez Ko-
mitet Bazylejski postanowien tzw. Bazylei III, uchwalenie pakietu CRD
IV/CRR stanowilo implementacje najwazniejszych zapiséw Bazylei III
do systemu prawnego Unii Europejskiej. Wdrozenie nowych wymogéw
w zakresie ptynnosci i podwyzszenie wymaganego poziomu kapitatéw
wlasnych w bankach bedzie powodowac najpowazniejsze konsekwencje
dla funkcjonowania tych instytucji finansowych, prowadzenia przez nie
dziatalnosci biznesowej i mozliwosci wypetniania przez nie swoich za-
dan wzgledem gospodarki.

Nie mozna jednak zapominac, ze pakiet CRD IV/CRR jest tylko jedna
z wielu inicjatyw regulacyjnych podejmowanych w zakresie bankowosci
w ostatnich latach. Na réznych szczeblach (w skali globalnej, w Unii Euro-
pejskiej i na poziomie krajowym) prowadzone s lub niedawno zostaty za-
konczone prace nad licznymi innymi rozwigzaniami regulacyjnymi z ob-
szaru polityki nadzorczo-regulacyjnej wobec bankéw. Ta duza aktywnos¢
w sferze regulacji byla efektem doswiadczen obserwowanych po ostatnim
kryzysie na rynkach finansowych na $wiecie i generalnej negatywnej kon-
statacji, iz zakres regulacji ostrozno$ciowych obowiazujacych dla bankéw
byt nieadekwatny do skali potencjalnych i faktycznych zagrozen wyni-
kajacych z dziatalnosci sektora bankowego. Stad tez podjete prace maja
stuzy¢ stworzeniu takich rozwigzan instytucjonalnych, ktére zminimali-
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zuja przede wszystkim zagrozenie powstania w przyszlosci analogicznych
probleméw systemowych w sektorze finansowym, jakie mialy miejsce po
2008 r. Jest to zadanie niezwykle trudne, jesli zwazy sie, ze kazdy kolejny
kryzys finansowy rdzni sie od wczesniejszych i potrzebne jest znalezienie
rozwigzan, ktdre nie tylko zapobiegna kryzysom analogicznym do wyste-
pujacych w przeszlosci, ale beda potrafity takze minimalizowac negatyw-
ne skutki nowych typéw zaburzen na rynkach finansowych.

Jak wspomniano wyzej, zakres podejmowanych dziatan i poszukiwa-
nia nowych rozwigzan stuzacych zmniejszeniu poziomu ryzyka syste-
mowego w sektorze bankowym sa na tyle duze, ze nie sposéb i niecelowe
jest przedstawianie czy cho¢by nawet tylko wymienienie w tym miejscu
wszystkich inicjatyw regulacyjnych. Do$¢ powiedzie¢, ze sami inicjato-
rzy poszczegolnych prac nad regulacjami majg niekiedy takze problem
z wlasciwym usytuowaniem niektérych rozwigzan w pakiecie wszyst-
kich regulacji, ktére maja obowigzywac banki. Takze znaczenie poszcze-
gélnych rozwigzan z punktu widzenia sily ich oddzialywania na funk-
cjonowanie bankéw i na mozliwg zmiane sposobu prowadzenia przez
nie dzialalnosci bankowej i na poziom osigganych wynikéw finanso-
wych jest rézne. Dlatego tez, bioragc pod uwage uzupelniajacy charakter
analizy tych rozwigzan w stosunku do nowych wymogéw wynikajacych
z pakietu CRD IV/CRR, ponizej zostang tylko zarysowane najwazniej-
sze obszary zmian regulacyjnych.

Polityka makroostroznosciowa

Jednym z zasadniczych obszaréw zainteresowania nowymi rozwigza-
niami regulacyjnymi stala sie tzw. polityka makroostroznosciowa. Do-
tychczas uwaga regulatoréw rynku finansowego byta koncentrowana
gléwnie na stworzeniu instrumentoéw, ktére beda zmniejszaé ryzyko po-
wstania zaburzen w poszczegdlnych instytucjach kredytowych, i dbanie
o to, aby te instytucje posiadaty dostateczne srodki wlasne, ktére pozwo-
lg na zminimalizowanie skutkéw klopotéw finansowych pojedynczego
banku dla klientéw tej instytucji. Wykorzystywanie tych narzedzi ma
zatem wzmocni¢ odporno$¢ kazdego banku na szoki wewnetrzne i ze-
wnetrzne.

Rosngca wielko$¢ poszczegélnych bankéw w ostatnich latach, czy to
w wyniku ich wzrostu organicznego, czy procesu przejec i fuzji, dopro-
wadzily do sytuacji, w ktorej problemy pojedynczej instytucji finanso-
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wej w coraz wiekszym stopniu przestaja by¢ problemem tylko klientow
i wlascicieli tej instytucji, lecz powoduja powazne zagrozenia dla innych
instytucji finansowych dziatajacych na tym samym rynku. Nie tylko
bowiem rosngce rozmiary bankéw, ale takze zwiekszona skala wzajem-
nych powigzan biznesowych miedzy najwickszymi bankami powoduja
przyspieszenie proceséw przenoszenia si¢ trudnosci jednych podmiotow
na ich kontrahentéw. Stad coraz wiekszego znaczenia nabiera dyskusja
o ryzyku systemowym, definiowanym jako ryzyko rozprzestrzeniania
sie zaburzen funkcjonowania rynku ustug bankowych, ktére moga ro-
dzi¢ powazne negatywne konsekwencje dla gospodarki realnej. Z tej ra-
cji polityka makroostroznosciowa koncentruje swoja uwage na interak-
cjach miedzy instytucjami finansowymi, rynkami, infrastrukturg i cala
gospodarkg. Instrumenty tej polityki majg zatem uwzglednia¢ nie tyl-
ko poziom ryzyka generowanego przez sam system bankowy, ale takze
aktualng koniunkture w gospodarce i w konsekwencji by¢ narzedzia-
mi polityki antycyklicznej wykorzystywanej przez organy panstwowe.
Ta polityka ma stanowi¢ uzupetnienie dotychczasowej polityki mikro-
ostroznosciowej, skoncentrowanej na zarzadzaniu ryzykiem w pojedyn-
czej instytucji finansowe;.

Zakres polityki makroostroznosciowej nie zostal jeszcze okre-
slony przez regulatoréw w sposob precyzyjny. Bazylea III dopuscita
mozliwo$¢ nakladania przez nadzorce makroostroznosciowego do-
datkowych obcigzen kapitalowych w przypadku powstania zagrozen
o charakterze systemowym. W trakcie prac nad pakietem CRD IV/
CRR uzgodniono na szczeblu Unii Europejskiej rodzaje i rozmiary
instrumentéw kapitalowych, ktére moga zosta¢ zastosowane w celu
ograniczenia ryzyka systemowego. Jednak one nie ujmujg wszyst-
kich potencjalnie mozliwych narzedzi oddzialywania o charakterze
makroostrozno$ciowym. Komitet Globalnego Systemu Finansowe-
go (CGEFS Papers... 2010) oraz Migdzynarodowy Fundusz Walutowy
(IMF 2011) dokonaty szerokiego przegladu istniejacych i proponowa-
nych instrumentéw. W Bazylei III rekomenduje si¢, aby w przypadku
zagrozen systemowych nadzoér podejmowal takze inne dziatania regu-
lacyjne stuzgce ograniczeniu skali zachowania bankéw, ktére nadzor
uznaje za niepozadane. Wymieni¢ mozna w tym miejscu nalozenie
ograniczen w udzielaniu kredytéw walutowych, natozenie maksymal-
nych putapéw wskaznikéw LTV czy DTI stosowanych przez banki
w dziatalnosci kredytowe;j.

W ramach polityki makroostrozno$ciowej od 2011 r. na szczeblu Unii
Europejskiej funkcjonuje Europejski System Nadzoru Bankowego, kto-
rego jednym ze skladnikow jest Europejska Rada Ryzyka Systemowego
dzialajgca przy EBC. Jej zadaniem jest monitorowanie ryzyka systemo-
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wego i przyczynianie si¢ do zapewnienia trwaltego wkladu sektora finan-
sowego we wzroscie gospodarczym. W ramach tego mandatu Europejska
Rada Ryzyka Systemowego wydala pod koniec 2011 r. zalecenie w spra-
wie mandatu makroekonomicznego organéw krajowych, a w kwietniu
2013 r. zalecenie w sprawie celéw posrednich i instrumentéw polityki
makroostrozno$ciowej. W zaleceniu z 2013 r. wskazano termin do konca
roku 2014 i 2015 r. jako wlasciwy do zaraportowania przez adresatéw
do Rady realizacji poszczegélnych zalecen. Europejska Rada Ryzyka Sy-
stemowego wydaje tez ostrzezenia o zidentyfikowanych ryzykach syste-
mowych i zalecenia dotyczace dziatan, jakie powinny by¢ podjete przez
poszczegolne kraje czlonkowskie UE. Z punktu widzenia polskiego sek-
tora bankowego szczegolnie istotne byly zalecenia z 21 wrze$nia 2011 r.
dotyczace kredytéw w walutach obcych. Nie mialy one charakteru indy-
widualnego, kierowanego tylko do Polski, ale ich waga wynikala z udzia-
tu takich kredytow w portfelu kredytowym wielu bankéw dziatajacych
w naszym kraju.

W Polsce podstawa prawna funkcjonowania polityki makroostroz-
nosciowej zostala rozwigzana w postaci uchwalenia odrebnej regulacji
prawnej okreslajacej usytuowanie tego nadzoru i zakres dopuszczalnych
dzialan organu odpowiedzialnego za te polityke. Projekt ustawy o nad-
zorze makroostroznosciowym nad rynkiem finansowym zostal upub-
liczniony 29 maja 2013 r. Przewidywal on utworzenie Rady ds. Ryzyka
Systemowego, a jej najwazniejszymi zadaniami ma by¢ identyfikacja,
monitorowanie i ograniczanie ryzyka systemowego, stosowanie instru-
mentéw nadzoru makroostroznosciowego przez wydawanie opinii i zale-
cen do wlasciwych podmiotéw i ustalanie listy podmiotéw finansowych
systemowo waznych. Zakres instrumentéw mozliwych do zastosowania
wobec bankéw nie zostal przy tym skonkretyzowany w pierwotnym
projekcie ustawy. Obsluge Rady ma zapewnia¢ Narodowy Bank Polski,
co jest zgodne z koncepcja funkcjonowania nadzoru makroostroznos-
ciowego prezentowang przez Unie Europejska.

Projekt ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym od poczatku
wywolywal jednak kontrowersje. Do najwazniejszych zastrzezen nale-
zy zaliczy¢ zarzut braku dostatecznej niezaleznosci Rady od wiadz po-
litycznych, brak doprecyzowania relacji Rady z Komitetem Stabilnosci
Finansowej, a zwlaszcza wprowadzenie zakazu wydawania rekomen-
dacji przez Komisje Nadzoru Finansowego (pierwotnie miala to czyni¢
tylko Rada ds. Ryzyka Systemowego). W toku kolejnych prac roboczych
i przyjetych uzgodnien miedzyresortowych postanowiono zrezygnowac
z zakazu wydawania rekomendacji dla bankéw przez KNE. Jednoczesnie
dopisano jednak warunek, ze w zakresie, w jakim rekomendacje odno-
sza sie do nadzoru makroostroznosciowego, KNF musi przed wydaniem
rekomendacji skonsultowac jej tre§¢ z Rada ds. Ryzyka Systemowego.
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Opinia Rady nie ma przy tym wiazacego charakteru przy podejmowaniu
ostatecznej decyzji przez KNFE.

Kolejna wersja projektu ustawy, sygnowana juz datg z 2014 r., zostala
uzupelniona szczegélowy lista instrumentéw dodatkowych wymogéw
kapitalowych nakladanych na banki w ramach nadzoru makroostroz-
no$ciowego. Zapisy te maja stanowi¢ implementacje do polskiego po-
rzadku prawnego zapisow dyrektywy 2013/36/UE z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci
oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firma-
mi inwestycyjnymi.

Finalnie ustawa o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem
finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym zostala
uchwalona 5 sierpnia 2015 r.

Z racji op6znienia w pracach legislacyjnych nad ustawa trudno jest
jeszcze aktualnie szczegélowo analizowac sposob oddzialywania tych
instrumentéw na funkcjonowanie bankow i ewentualng zmiang prowa-
dzenia przez nie dzialalnosci biznesowej. Warto jednak zaznaczy¢, ze
dotychczas niektdre dzialania z obszaru polityki makroostroznosciowej,
nie nazywajac ich wprost w ten sposob, byly juz podejmowane wczesniej
przez Komisje Nadzoru Finansowego i mialy one silne oddziatywanie na
dzialalno$¢ bankéw. Mozna w tym kontekscie wymieni¢ cho¢by zawarte
w rekomendacjach Komisji Nadzoru Finansowego wskazniki dopusz-
czalnych pozioméw LTV czy DTI. Cze$¢ zmian w zapisach rekomendacji
KNF byla efektem dostosowania wymogéw nadzorczych do wspomnia-
nych wyzej zalecen Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego w zakresie
ograniczania dostepu do kredytéw wyrazonych w walutach obcych. Juz
po tym doswiadczeniu mozna wiec zakladac, ze takze w przysztoéci, po
ustanowieniu odrebnego ciala odpowiedzialnego w Polsce za polityke
makroostrozno$ciows, skala oddzialywania jej na dziatalnos$¢ prowa-
dzona przez banki bedzie znaczaca. Z pewnoscig nowym rozwigzaniem
bedzie mozliwo$¢ stosowania dodatkowych buforéw kapitalowych, co
spowoduje podniesienie wymogoéw kapitalowych dla bankéw. Wazna
zmiang, by¢ moze nie tylko techniczng, bedzie takze przyznanie upraw-
nien do nakladania tych obcigzen na ministra finanséw. Dotychczasowe
podejscie zakladajace przyznanie uprawnienia KNF uznano bowiem za
niezgodne z Konstytucja RP pod wzgledem legislacyjnym. Ta zmiana
moze by¢ potencjalnie zrodlem napie¢ miedzy nadzorem i ministrem fi-
nanséw, cho¢ w interesie gospodarki i sektora bankowego lezy, aby nigdy
one nie pojawily sie.
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System uporzadkowanej likwidacji bankow

W Unii Europejskiej zostaly przyjete regulacje prawne dotyczace upo-
rzagdkowanej likwidacji bankéw. Podstawowym celem tego rozwigzania
jest stworzenie mechanizmow, ktére pozwolg na kontrolowane przepro-
wadzenie postepowania upadlosciowego banku. Dzigki istnieniu takie-
go rozwigzania wlasciwe wladze panstwowe nie beda odczuwac bardzo
silnej presji na udzielenie wsparcia finansowego na ratowanie kazde-
go banku w zlej sytuacji ekonomicznej, gdy niekontrolowana upadtos¢
banku moze spowodowa¢ powazne perturbacje nie tylko dla klientow
banku, ale i dla calej gospodarki. Przytacza si¢ w tym kontekscie dane
dotyczace spadku PKB poszczegdlnych krajéow po ogloszeniu upadto-
$ci banku systemowo waznego. Nowe rozwigzanie ma zatem umozliwi¢
proces przeprowadzenia upadlosci bankéw systemowo waznych dla go-
spodarki przy zminimalizowanych skutkach tej upadtosci dla gospo-
darki realne;j.

Proces legislacyjny tej dyrektywy trwal bardzo dltugo. Wynikato to
m.in. z faktu, ze na szczeblu unijnym jednoczesnie prowadzone byty
prace nad tworzeniem unii bankowej i nie chciano, aby zapisy jedne-
go z filaréw unii bankowej (systemu resolution) réznily sie znaczaco od
generalnych postanowien dyrektywy w tym zakresie. Zgodnie z pier-
wotnymi deklaracjami Komisji Europejskiej tekst dyrektywy mial by¢
uzupelniony w trakcie obecnych prac w zwiazku z réwnolegle trwajacy-
mi przygotowaniami do stworzenia unii bankowej i uznaniu, iz jednym
z filaréw unii bankowej obok wspdlnego nadzoru bankowego i systemu
gwarantowania depozytéw ma by¢ wspdlny system uporzadkowanej
likwidacji bankéw. W toku dalszych prac uznano, ze proces tworze-
nia jednego systemu resolution regime dla unii bankowej bedzie trud-
ny m.in. ze wzgledéw politycznych w zakresie ustanowienia wspdlnego
funduszu ratunkowego dla calej unii bankowej. Dlatego postanowiono
kontynuowa¢ trudne prace legislacyjne nad dyrektywa bez wiaczania
bezposrednio do niej kwestii tzw. single resolution mechanizm (SRM),
ktora zostala ostatecznie uregulowana w odrebnym rozporzadzeniu.
Jednak nawet w tej formule prace musialy by¢ prowadzone réwnole-
gle, gdyz tre$§¢ wspomnianego rozporzadzenia nie mogla by¢ sprzeczna
z przyjmowang dyrektywa.

Radzie, pod koniec czerwca 2013 r. przy Prezydencji Irlandzkiej w UE,
udalo sie uzgodni¢ tekst dyrektywy. Nieco wczesniej swoje stanowisko
przyjal tez Parlament Europejski i po tych decyzjach mozna bylo oczeki-
wac zakonczenia procesu wypracowywania wspolnego kompromisu mie-
dzy Radg, Parlamentem Europejskim i Komisja Europejska. Ostatecznie
tekst dyrektywy zostal przyjety dopiero 15 maja 2014 r. tuz przed zakon-
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czeniem kadencji Parlamentu Europejskiego i opublikowano go w ,,Dzien-
niku Urzedowym UE” z datg 12 czerwca 2014 r. (Dz.Urz. UE, nr L 173).

Z racji otwartego charakteru niektérych zapiséw dyrektywy nie spo-
sob dzis jeszcze w sposdb dokladny przedstawi¢ wszystkich skutkow jej
wdrozenia dla bankow dzialajacych w krajach UE. Wiele zaleze¢ bedzie
od ich implementacji do krajowych porzadkéw prawnych. Wydaje sie
jednak, ze wsrod licznych rozwiazan, ktdre zostaly przyjete w tej regu-
lacji, dwie kwestie moga rodzi¢ najwigksze konsekwencje dla bankéw:
stworzenie specjalnego funduszu, ktéry bedzie finansowa¢ dzialania
wzgledem bankéw wymagajacych restrukturyzacji i ogloszenia upad-
tosci oraz obowigzek emisji specjalnych dluznych papieréw wartos$cio-
wych, ktére w sytuacji trudnosci finansowych bankéw beda mogtly by¢
przymusowo zamienione na kapitaty wlasne banku. Oczywiscie, istnieja
réwniez liczne inne rozwigzania, takie jak okresowe przygotowywa-
nie planéw restrukturyzacji na wypadek pogorszenia si¢ sytuacji eko-
nomicznej banku, ktére beda wplywac na dziatalnos¢ bankéw, ale ich
znaczenie powinno by¢ juz wyraznie mniejsze niz wymienionych wyzej
dwoch elementow.

Stworzenie specjalnego funduszu, ktory bedzie finansowa¢ dziatania
wzgledem bankéw wymagajacych restrukturyzacji i ogloszenia upadlo-
$ci, stuzy przede wszystkim przeniesieniu ci¢zaru udzielania wsparcia
finansowego bankom w trudnej sytuacji ze srodkéw publicznych na sam
sektor bankowy. To banki maja wnosi¢ coroczng oplate do specjalnego
funduszu, z ktérego srodki beda mogly w przyszlosci by¢ przeznaczo-
ne na udzielenie wsparcia lub finansowanie kontrolowanej upadlosci
banku. Przedmiotem wielu dyskusji byt poziom docelowego poziomu
funduszu oraz zasady naliczania skladki od bankéw, w tym uzaleznie-
nie jej wysokosci od poziomu ryzyka generowanego przez bank. To od
szczegolowego okreslenia tych czynnikow zalezy w najwickszym stop-
niu, jak duzy wzrost kosztéw dziatalnosci bankéw spowoduje nowa re-
gulacja i jak specyfika aktywnosci poszczegolnych bankow przelozy sie
na poziom obcigzen wynikéw bankéw. Ostatecznie ustalono, iz zgodnie
z art. 102 panstwa czlonkowskie zapewnia, ze do konca 2024 r. krajo-
we mechanizmy finansowania beda posiadaly srodki finansowe w wy-
sokosci co najmniej 1% kwoty gwarantowanych depozytéw wszystkich
bankdw, a poszczegdlne kraje czlonkowskie moga okresli¢ ich minimal-
ny poziom w wigkszej wysokosci. To podejscie stanowilo kompromis
miedzy stanowiskiem Parlamentu Europejskiego rekomendujacym roz-
miar docelowego funduszu w wysokosci 1,5% kwoty depozytéw sektora
bankowego i Rady optujacej za rownowaznoscia 0,8% kwoty depozytow
objetych gwarancjami systemu gwarancji depozytéw. Nie ulega jednak
watpliwosci, ze tak ustanowiony limit stanowi ogromne wyzwanie dla
sektora bankowego w UE. Doswiadczenia polskie pokazuja bowiem,
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jak trudno byto w BFG zgromadzi¢ $rodki finansowe odpowiadajace
réwnowartosci 1% depozytéw gwarantowanych. Teraz osiggnigcie tego
celu w okresie 10 lat na potrzeby resolution bedzie jeszcze trudniejsze,
uwzgledniajac sposob poboru skiadki.

Ten ostatni okresla art. 103 dyrektywy, ktéry zobowigzuje panstwa
cztonkowskie do naktadania na banki obowigzku wnoszenia sktadek
ex ante. Podstawg jej wyliczenia maja by¢ zobowigzania banku (z wy-
faczeniem funduszy wlasnych) pomniejszone o kwote gwarantowanych
depozytéw. To oznacza, Ze w wyzszym stopniu obcigzenie to bedzie do-
tyczy¢ bankoéw, ktére w mniejszym stopniu prowadza tradycyjne ustugi
bankowe (angazujac si¢ w dzialalnos¢ handlows) oraz bankéw, ktore
utrzymuja znaczgce depozyty przedsigbiorstw i 0s6b prywatnych oraz
finansujg swoja dziatalnos¢ ze srodkéw pozyskanych z rynku miedzy-
bankowego. Takie reguly beda w polskich realiach oznacza¢ zwlaszcza
silne obcigzenie finansowe dla bankow zrzeszajacych banki spotdziel-
cze, ktore tradycyjnie nie przyjmuja w znaczacy sposob depozytéow od
klientéw niefinansowych a pozyskuja $rodki finansowe od bankéw
spotdzielczych. Tylko ewentualne wejscie bankow zrzeszajacych do
systemu ochrony instytucjonalnej (tzw. IPS) moze uchroni¢ te banki
przed wysokimi obcigzeniami. Sposréd innych bankéw dzialajacych
w Polsce wysokie obcigzenia moga ponies¢ te, ktore dotychczas w du-
zym stopniu opieraly rozwdj dziatalnosci na pienigdzach pozyskiwa-
nych z banku-matki. Generalnie, w przypadku Polski, gdzie relatywnie
bardzo wysoki udzial depozytéw bankowych jest objety gwarancjami
systemu gwarantowania depozytdw, taki system naliczania skladki
moze spowodowaé wyrazne zawezenie podstawy naliczenia skladki
i wobec pozostalych zobowiazan bankéw musialaby by¢ zastosowana
wysoka stawka, aby osiagna¢ docelowy poziom nagromadzenia fundu-
szu zgodnie z wymogiem natozonym w dyrektywie.

Dodatkowo, dyrektywa stanowi, ze wysoko$¢ sktadki poszczegolnych
bankéw na fundusz resolution ma by¢ dostosowana do profilu ryzyka
ponoszonego przez dang instytucje. Szczegdtowe zasady okreslenia tego
profilu ryzyka zostaly wydane przez Komisje Europejska w formie przy-
jecia aktu delegowanego na podstawie art. 103.

Ponadto, dyrektywa przewiduje mozliwo$¢ nakladania na banki
dodatkowych obcigzen w formie skladki ex post, jesli dostepne srodki
finansowe nie wystarczaja na pokrycie strat, kosztéow lub innych wy-
datkow poniesionych w wyniku wykorzystania mechanizméw finan-
sowania przewidzianych w dyrektywie. Wysokos¢ tego dodatkowego
obciazenia nie moze przekroczy¢ trzykrotnej wysokosci rocznej sktadki
ex ante. Zatem, od faktycznego zakresu stosowania instrumentarium
resolution w praktyce bedzie zaleze¢, jakie beda finalne obcigZzenia ban-
kow z tego tytulu.
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W dyrektywie przewidziano tez pewne powigzanie systemu resolu-
tion z systemem gwarantowania depozytow, co moze nieco wplyna¢ na
zmniejszenie obcigzenia bankow skladka na system resolution, zwlasz-
cza po okresie wykorzystania tych srodkéw w procesie upadlosciowym.
To powigzanie miedzy finansami obu systemow jest jednak ograniczone
i o wiele mniejsze niz rozwazano na wczesniejszym etapie prac nad dy-
rektywa. To powoduje w sumie, ze przyjecie docelowego poziomu fun-
duszu w wysokosci 1% depozytéw gwarantowanych w okresie 10 lat jest
zadaniem bardzo ambitnym i bedzie wigza¢ si¢ z wysokimi kosztami dla
bankow.

Koncepcja nakazania bankom emisji specjalnych dtuznych papierow
warto$ciowych, ktore w sytuacji trudnosci finansowych banku beda
mogly by¢ zamienione na kapitaty wlasne, ma stuzy¢ wzmocnieniu od-
pornosci bankéw i zmniejszy¢ prawdopodobienstwo koniecznosci oglo-
szenia upadiosci banku. W wyniku zamiany okreslonych zobowigzan
na kapital wzmocnieniu ma ulec baza kapitalowa banku i zmniejszy si¢
skala jego zobowiazan, ktére muszg by¢ uregulowane. Ta forma restruk-
turyzacji poprzez wzmocnienie kapitalowe bankéw i redukcje jego zobo-
wigzan moze by¢ uznana za interesujgca. Takie rozwigzanie w praktyce
byto rekomendowane jako jeden z zasadniczych instrumentéw stuzacych
rozwigzaniu problemu niektérych bankéw cypryjskich. Szacowano, ze
w tym przypadku wierzyciele mogg utraci¢ nawet 40% swoich srodkow
tam zdeponowanych. To do$wiadczenie pokazalo, ze nalezy dokona¢
wylaczenia kwot depozytéw gwarantowanych z konwersji, gdyz w prze-
ciwnym przypadku podjecie decyzji o konwersji zobowigzan wzmacnia
panike na rynku bankowym wsréd deponentdéw.

Ostatecznie, w toku prac nad projektem dyrektywy zrezygnowa-
no takze z innej bardzo waznej kwestii dla bankéw - obowiazku emi-
sji przez bank specjalnych papieréw wartosciowych, ktére miatyby by¢
konwertowane na udzialy i akcje banku w pierwszej kolejnosci. W prak-
tyce mozliwo$¢ uplasowania takich papieréw na rynku wydawala sie
niewielka i dlatego zwyciezyla koncepcja konwersji wszystkich rodzajow
zobowigzan banku podlegajacego restrukturyzacji, z wyjatkiem zobo-
wigzan zabezpieczonych wymienionych w art. 44 dyrektywy (w tym de-
pozytow gwarantowanych). Przedmiotem analiz stanie si¢ dopiero, na
ile wlaczenie mechanizmu konwersji na wszystkie zobowigzania spowo-
duje wzrost kosztu ich pozyskania przez banki.

W Polsce prace nad stworzeniem systemu uporzadkowanej likwidacji
rozpoczeto nie czekajac na zakonczenie prac nad dyrektywa. Minister fi-
nansow przedstawil projekt nowej ustawy o Bankowym Funduszu Gwa-
rancyjnym, ktéra ujmowata kwestie uporzadkowanej likwidacji bankow.
W projekcie ustawy szczegolnie wiele kontrowersji sektora bankowego
budzita wysokos¢ oplat wnoszonych na nowy system oraz nadanie BFG
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uprawnien w zakresie wydawania zalecen dla bankéw, w tym dotycza-
cych ograniczenia zakresu ich dzialalnosci. Projekt wzbudzil liczne dys-
kusje juz na etapie uzgodnien zewnetrznych i Ministerstwo Finansow
zapowiedzialo przygotowanie kolejnej wersji projektu i szersze uwzgled-
nienie zapisow projektu dyrektywy w propozycji polskiej ustawy. Prace
nad tg regulacja toczyly sie wyjatkowo wolno i dopiero ostrzezenia z Ko-
misji Europejskiej spowodowaly ich przyspieszenie. Finalnie nowa polska
ustawa o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym zostala uchwalona do-
piero 10 czerwca 2016 r. (Dz.U., poz. 996) i weszla w Zycie 9 pazdziernika
2016 r. Do konca 2016 r. nie zostaly tez wydane wszystkie akty wykonaw-
cze do tej ustawy. Z tego powodu dokladne szacowanie skutkéw wprowa-
dzenia tej regulacji dla polskiego sektora bankowego nalezy uznac jeszcze
za przedwczesne. Nie ulega jednak watpliwosci, ze bedzie ona oznacza¢
dalszy powazny wzrost obcigzen finansowych dla bankéw. Z punktu wi-
dzenia obcigzen bezposrednich dla bankéw bedzie to od 2017 r. wynika¢
ze zroznicowania docelowego poziomu funduszy gromadzonych w BFG
przez banki i spoldzielcze kasy oszczgdnosciowo-kredytowe, polaczenia
de facto funduszy stuzacych wyplacie depozytow dla klientéw upadtych
bankéw i SKOK-6w, braku mozliwosci zaliczania opfat wnoszonych do
BFG za koszt uzyskania przychodéw dla celéw podatkowych. Z punktu
widzenia kosztéw posrednich bardzo silnie ro$nie zakres wymogdw spra-
wozdawczych, informacyjnych bankéw na rzecz BFG. W uzasadnieniu
wskazuje sie, ze jest to niezbedne dla prawidlowej realizacji funkcji re-
solution, ale trudno nie oprze¢ sie wrazeniu, ze cz¢s¢ tych wymogow jest
nadmiernych, a czgsciowo dubluje w innej postaci informacje przekazy-
wane juz do NBP i KNF. Ponadto, w relacjach z klientami rosng obowigz-
ki bankéw dotyczace informowania ich o zakresie gwarancji depozytéw,
ale takze o mozliwo$ci konwersji zobowigzania na akcje banku.

Unia bankowa

W 2012 r. zostala przedstawiona przez politykéw koncepcja stworze-
nia unii bankowej w strefie euro jako systemu stuzacego wzmocnieniu
instytucjonalnemu wiasciwych organéw panstwowych w sytuacji po-
wstawania trudnosci w sektorze bankowym. W warunkach rosngcych
rozmiaréw najwiekszych bankéw i obowiazywania zasady jednolitego
paszportu na prowadzenie dzialalnosci bankowej na terenie catej UE
zostaly podjete dzialania na rzecz stworzenia wspolnego systemu zarza-
dzania bezpieczenstwem bankéw dziatajacych w UE. Dzigki przyjeciu
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takiego rozwigzania majg zosta¢ wyeliminowane ewentualne negatywne
konsekwencje braku harmonizacji w zarzadzaniu kryzysowym prowa-
dzonym przez poszczegdlne narodowe organy. Ustanowienie jednego
organu wlasciwego dla banku (np. organu nadzoru) powinno pozwo-
li¢ na spojrzenie na bank jako calg grupe kapitalowa i wyeliminowanie
skutkéw podejmowania odrebnych (niekiedy réznych) decyzji przez po-
szczegblne krajowe organy panstwowe.

Koncepcja unii bankowej ma docelowo opierac si¢ na czterech filarach:
maksymalnej harmonizacji rozwiazan regulacyjnych dla bankéw w calej
UE, stworzeniu wspdlnego nadzoru nad bankami (przynajmniej dziata-
jacymi na terenie strefy euro), stworzeniu jednolitego systemu gwaranto-
wania depozytéw oraz wspdlnego systemu resolution regime. W praktyce
prace na szczeblu unijnym zakonczyly sie najszybciej w zakresie maksy-
malnej harmonizacji (jesli mozna uznac je za zakonczone) i nad powola-
niem wspolnego nadzoru nad bankami. W zakresie wspdlnego nadzoru
przyjeto rozporzadzenie okreslajace zasady wspolnego nadzoru' oraz roz-
poczely si¢ prace implementacyjne. Proces ten zakonczyt sie w 2014 r.

Wspolny nadzér nad bankami nie ma postaci jednej instytucji od-
powiedzialnej za sprawowanie nadzoru nad wszystkimi bankami dzia-
tajacymi w krajach nalezacych do strefy euro. Powstal bowiem system
dwuszczeblowy, w ktéorym podmiotem odpowiedzialnym za sprawo-
wanie nadzoru bedzie Europejski Bank Centralny, ale niektére prace sa
wykonywane w $cistej wspotpracy z krajowymi nadzorami bankowymi.
EBC sprawuje bezposredni nadzdr tylko nad najwiekszymi instytucjami
bankowymi w strefie euro.

System nadzoru bankowego w EBC jest otwarty takze dla krajow
cztonkowskich UE bedacych dzi$ poza strefa euro. Kazdy kraj spoza
strefy euro moze zadeklarowac przystapienie do unii bankowej. Wydaje
sie jednak, zZe niewiele panstw spoza strefy euro przystapi do systemu
jednolitego nadzoru bankowego. Na skutek bowiem kwestii procedural-
nych, a by¢ moze takze woli politycznej, kraje spoza strefy euro przyste-
pujace do unii bankowej nie beda mie¢ identycznego statusu jak kraje
nalezgce do strefy euro. To bedzie powodowac powstanie de facto syste-
mu czlonkostwa pierwszej i drugiej kategorii, z uprzywilejowang pozy-
cja krajow strefy euro. Dotyczy ona mozliwosci wplywania na decyzje
podejmowane przez wspdlny nadzor oraz ewentualnego korzystania ze
srodkow pomocowych zgromadzonych w specjalnych funduszach przez
kraje strefy euro.

1 Rozporzadzenie Rady nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzaja-
ce Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegdlne zadania w odniesieniu do
polityki zwiazanej z nadzorem ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi
(Dz.Urz. UE L 287).
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Z punktu widzenia sytuacji bankéw dzialajagcych w Polsce duze zna-
czenie ma juz samo powolanie wspdlnego nadzoru bankowego. Wptywa
ono bowiem automatycznie na zmiang relacji miedzy polskim nadzorem
a nadzorem zagranicznym wlasciwym dla banku bedacego podmiotem
dominujgcym polskiego podmiotu zaleznego. Obawiano sie, Ze powo-
tanie wspdlnego nadzoru bedzie wigza¢ si¢ z konieczno$cig ponoszenia
przez banki oplat stuzgcych pokryciu kosztéw sprawowania nadzoru.
W rozporzadzeniu okreslono, ze podstawa naliczania optat ma by¢ baza
z mozliwie najwyzszego poziomu skonsolidowania sprawozdan finan-
sowych (cho¢ nie wskazano wyrazniej podstawy naliczenia optat). To
moglo oznacza¢, ze oplata bedzie pobierana od wielkosci uwzglednia-
jacej kwoty wypracowane przez podmioty zalezne funkcjonujace poza
strefg euro, takze w Polsce. To oznaczaloby de facto obowigzek ponosze-
nia ciezaru przez podmioty zalezne bankéw ze strefy euro zaréwno na
rzecz polskiego nadzoru bankowego, jak i do systemu jednolitego nad-
zoru w strefie euro. Te obawy zniknety po opublikowaniu w pazdzierni-
ku 2014 r. rozporzadzenia Europejskiego Banku Centralnego w sprawie
oplat nadzorczych. Zapisano w nim bowiem, ze przy kalkulacji optaty
nadzorczej nie bierze si¢ pod uwage spolek zaleznych majacych siedzibe
w nieuczestniczacych panstwach czlonkowskich (czyli majacych siedzi-
be w krajach czltonkowskich poza unig bankowa).

Jednak o wiele wigksze znaczenie dla bankéw dziatajacych w Polsce
mialoby ewentualne przystapienie naszego kraju do unii bankowej. Ta
decyzja spowodowataby bowiem bezposrednig zmiane sposobu sprawo-
wania nadzoru nad bankami w Polsce, zwlaszcza nadzoru nad najwiek-
szymi polskimi instytucjami bankowymi. Do chwili obecnej kwestia
ewentualnego przystapienia Polski do unii bankowej nie zostala jeszcze
przesadzona.

Ewentualne przystapienie Polski do unii bankowej bedzie wigzac si¢
ze zmienionymi wymogami regulacyjnymi (gléwnie na szczeblu skon-
solidowanym) oraz prawdopodobnie z dodatkowymi obcigzeniami fi-
nansowymi dla bankéw z tytutu pokrycia kosztéw nadzoru sprawowa-
nego przez EBC. W sytuacji, gdy nadzér nad bankami w unii bankowej
ma charakter dwuszczeblowy, mogtaby powstac sytuacja, w ktorej banki
zostang zobowigzane do wnoszenia oplat na pokrycie kosztow funkcjo-
nowania nadzoru bankowego w Polsce i nadzoru sprawowanego w EBC.

Dyskusyjna kwestig jest dzis, czy po ewentualnym przystapieniu Pol-
ski do unii bankowej lokalny nadzér bedzie nadal uprawniony do wyda-
wania rekomendacji dla bankéw dotyczacych bezpiecznego zarzadzania
ryzykiem, tak jak czyni to obecnie. Ewentualne uchylenie mozliwosci
wydawania rekomendacji przez KNF mialoby powazne skutki, gdyz sze-
reg podej$¢ stosowanych przez nadzory lokalne ulegloby standaryzacji
i banki nie musiatyby uwzglednia¢ specyfiki funkcjonowania lokalnych



7. Polityka ostroznosciowa regulacyjno-nadzorcza...

rynkow finansowych (nie tylko krajow spoza strefy euro). To mogloby
wplyna¢ np. na zaostrzenie lub zlagodzenie wymogéw wobec bankéw
w poszczegélnych krajach w wybranych obszarach dziatalnosci ban-
kowej. Nieznany jest takze zakres autonomii, jaki bedzie mie¢ lokalny
nadzor w trakcie przeprowadzania inspekcji w bankach i na ile wyniki
tych inspekeji beda wptywaé na oceneg restrykcyjnosci dziatania nad-
zorcy. Nie znajac odpowiedzi na te kluczowe kwestie, trudno jest dzi$
przewidywac, jakie konsekwencje dla bankéw spowoduje powstanie unii
bankowej i ewentualne przystapienie do niej Polski.

Po okredleniu zasad sprawowania wspdlnego nadzoru kolejnym
etapem prac legislacyjnych bylo okreslenie wspolnych ram systemu
uporzadkowanej likwidacji dla krajow nalezacych do unii bankowe;j.
Szczegolowe zasady funkcjonowania systemu zostaly okreslone w roz-
porzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady nr 806/2014 z dnia 15 lip-
ca 2014 r. ustanawiajacym jednolite zasady i procedure uporzadkowa-
nej likwidacji instytucji kredytowych i niektorych firm inwestycyjnych
w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji oraz jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji (Dz.Urz. UE, nr L 225). Najwiecej kontrowersji wzbudzila
idea stworzenia wspolnego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji, co wobec réznego poziomu trudnosci finansowych w syste-
mach bankowych poszczegélnych krajow strefy euro moze by¢ zrozu-
miale. Ostatecznie zdecydowano o powstaniu takiego funduszu, ale jego
zasilanie $rodkami z krajow czlonkowskich ma nastepowac stopniowo.
W tych warunkach istnienie stabilnego systemu bankowego w Polsce
moze dodatkowo przemawiaé przeciwko wstepowaniu naszego kraju
do unii bankowej, dopdki jest on poza strefg euro. Polska ma bowiem
male szanse ubiegac si¢ o0 pomoc ze wspdlnego funduszu, natomiast po
ewentualnym wstapieniu Polski do unii bankowej banki majace siedzibe
w Polsce musialyby kontrybuowa¢ do wspoélnego funduszu.

Ostatnim etapem tworzenia unii bankowej jest powotanie wspolnego
systemu gwarantowania depozytéw, okreslanym w skrocie jako EDIS.
Pierwotnie, system ten mial obejmowaé wszystkie kraje czlonkowskie
UE, jednak po dyskusji zdecydowano si¢ ograniczy¢ jej zakres tylko
do krajéw nalezacych do unii bankowej. Tym samym koszt tego roz-
wigzania dla krajéw spoza unii bankowej bedzie wyraznie ograniczony
i dopoki Polska pozostaje poza nig, nie bedzie to oznaczaé¢ powaznych
kosztéw dla polskich bankéw. Do konca 2016 r. prace legislacyjne nad
projektem powolania wspdlnego systemu gwarantowania depozytow nie
zakonczyly sie.
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Dyrektywa w sprawie systemu
gwarantowania depozytow

W Unii Europejskiej od kilku lat trwaja prace nad zmiang dyrektywy
w sprawie systemu gwarantowania depozytéw. Po uprzednim podnie-
sieniu poziomu gwarancji depozytéw do réwnowartosci 100 000 euro
i objeciu gwarancjami takze depozytéw duzych przedsigbiorstw najwaz-
niejszg kwestig podjeta w ostatniej nowelizacji byla préba ujednolicenia
zasad finansowania systemow gwarantowania depozytéw w skali UE.
Miala ona polega¢ przede wszystkim na stworzeniu obowigzkowego
systemu oplat typu ex ante, w ktérym $rodki pieniezne s3 gromadzo-
ne w systemie, zanim powstanie konieczno$¢ wyptaty gwarantowanych
depozytéw klientom upadtego banku. Wczesniej bowiem w niektérych
krajach UE funkcjonowal system ex post, przewidujacy gromadzenie
srodkéw finansowych dopiero po ogloszeniu upadiosci ktéregos banku.

Projekt dyrektywy przewidywal tez okreslenie docelowego poziomu
srodkow finansowych, jakie powinny by¢ zgromadzone w systemie gwa-
rantowania depozytéow. Wielkos¢ docelowego funduszu proponowana
w nowelizacji dyrektywy bylta stopniowo obnizana, gdyz budzila ona
wiele kontrowersji. Z tego powodu prace nad zmiang dyrektywy byly
faktycznie przez wiele miesiecy zawieszone z racji braku kompromisu
satysfakcjonujacego wszystkie kraje czlonkowskie.

Ostatecznie prace nad nowa dyrektywa udalo si¢ sfinalizowa¢ przed
zakonczeniem kadencji Parlamentu Europejskiego. W dniu 16 kwietnia
2014 r. przyjeto dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE
w sprawie systemow gwarantowania depozytéw (Dz.Urz. UE nr L 173),
ktora zastgpila dotychczas obowiazujaca regulacje w tym zakresie.
W drodze kompromisu udalo si¢ okresli¢ minimalny docelowy poziom
finansowania systemu w trybie ex ante poprzez ustalenie, ze minimalny
poziom docelowy funduszu tworzonego w ramach systemu gwaranto-
wania depozytéw ma odpowiada¢ réwnowartosci 0,8% kwoty gwaran-
towanych depozytéw bankowych. Wielko$¢ ta ma by¢ osiagnieta przez
kraje cztonkowskie UE do polowy 2024 r. Jednoczesnie, w celu pewnego
zlagodzenia tego wymogu zapisano, ze dostepne $rodki finansowe be-
dace w funduszu moga obejmowac nie tylko $rodki faktycznie wnie-
sione, ale takze zobowigzania bankéw do zaplaty (czyli wplaty ex post)
- jednak w wysokosci nie wyzszej niz 30% catkowitej kwoty dostepnych
srodkéw w funduszu.

Zakonczenie prac nad zmiang tej dyrektywy nie powinno jednak spo-
wodowac silnych dodatkowych obcigzen dla bankéw dziatajacych w Pol-
sce. Polski system gwarantowania depozytow jest jednym z najlepiej wy-
posazonych w $rodki finansowe sposrod wszystkich krajow UE. Poziom
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obcigzen bankéw na system gwarantowania depozytéw nie powinien
zatem ulec zwigkszeniu, takze dlatego, ze obcigzenia te sg od kilku juz
lat wysokie. Z drugiej jednak strony polska ustawa o Bankowym Fundu-
szu Gwarancyjnym zawiera docelowy poziom funduszu gwarantowania
depozytow w wysokosci znacznie wyzszej od zapisanej w unijnej dyrek-
tywie (ma to by¢ 2,6% kwoty gwarantowanych depozytéw), cho¢ termin
dojscia do tego poziomu zostal wydluzony w trakcie prac legislacyjnych
w Sejmie z 2024 do 2030 r. Przyjecie ustawy w tym ksztalcie bedzie ozna-
cza¢ dalszy wzrost, a przynajmniej utrzymanie wysokich obcigzen ban-
kéw ponoszonych na rzecz BFG.

Raport Liikanena

W raporcie (High-level Expert Group... 2012), przygotowanym na zlece-
nie Komisji Europejskiej, autorzy (pod kierownictwem E. Liikanena) za-
lecili wladzom unijnym podjecie kilku dziatan regulacyjnych stuzacych
zwiekszeniu bezpieczenstwa sektora bankowego w UE. Proponowane
dzialania miatyby polega¢ na wprowadzeniu istotnych zmian struktu-
ralnych w sektorze bankowym w Europie.

Najwazniejszy postulat reform zawarty w raporcie zmierza w kie-
runku oddzielenia bankowosci inwestycyjnej od tradycyjnej bankowo-
$ci komercyjnej. Rozdzielenie obu typéw dziatalnosci ma spowodowac
zmniejszenie ryzyka powstania kryzysu finansowego poprzez obnizenie
niebezpieczenstwa zarazenia tradycyjnej dziatalnosci bankowej przez
bankowos¢ inwestycyjna narazong ze swej natury na wieksze ryzy-
ko. Koncepcja ta stanowi rozwiniecie idei zawartej w regule Volckersa
i w raporcie Vickersa, dotyczacych odpowiednio amerykanskiego i bry-
tyjskiego rynku finansowego. Ewentualne wprowadzenie w Zycie postu-
latu oddzielenia obu typow dziatalnosci bankowej nie bedzie mie¢ raczej
istotnych skutkéw dla sektora bankowego w Polsce, gdyz w naszym kra-
ju nie ma bankéw prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjng na znaczng
skale i z tego powodu banki te nie musialyby dokonywa¢ podziatu in-
stytucjonalnego.

Innym postulatem autoréw raportu — wprawdzie nie wyrazanym tak
silnie jak w zakresie rozdzielenia dzialalno$ci bankowosci komercyjnej
i inwestycyjnej — jest rozwazenie podwyzszenia wagi ryzyka dla ekspo-
zycji handlowych i ekspozycji na kredyty mieszkaniowe. W odniesieniu
do drugiej z tych propozycji podwyzszenie wagi ryzyka mogloby miec¢
powazne konsekwencje dla bankéw w Polsce, gdyz udzial portfela kre-
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dytéw mieszkaniowych w calosci aktywow polskich bankéw jest zna-
czacy i jest jednym z najwyzszych w Europie. W raporcie nie zawarto
jednak propozycji ewentualnej skali podwyzszenia wagi ryzyka dla eks-
pozycji mieszkaniowych. Z tego powodu trudno jest szacowac potencjal-
ne skutki takiej zmiany dla sektora bankowego i klientéw polskich ban-
kow. Mozna jedynie zaznaczy¢, ze na skutek duzego udziatu kredytow
denominowanych w walucie obcej w calosci kredytéw mieszkaniowych
w Polsce (aktualnie nadal powyzej 50% portfela kredytéw mieszkanio-
wych) $rednia waga ryzyka dla kredytéw hipotecznych jest stosunkowo
wysoka. W odniesieniu do kredytéw denominowanych w walutach ob-
cych juz obecnie jest stosowana waga ryzyka w wysokosci 100%. Tym
samym ciezar zmiany wagi ryzyka dla wszystkich ekspozycji mieszka-
niowych moglby by¢ w Polsce relatywnie mniejszy.

Konsekwencjg raportu Liikanena bylo opracowanie przez Komisje
Europejska projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie srodkéw strukturalnych, stuzacych poprawie odpornosci unij-
nych instytucji kredytowych?. Proponowane rozporzadzenie przewiduje
zakaz dla duzych unijnych instytucji kredytowych prowadzenia dziatal-
nos$ci handlowej na wlasny rachunek oraz niektdrych powiazanych ro-
dzajow dzialalnosci. Zakaz handlu na wlasny rachunek mialtby zdaniem
wnioskodawcoéw przyczyni¢ si¢ do ograniczania ryzyka w bankach,
zmniejszenia zlozono$ci, wzajemnych powigzan i konfliktéw intereséw.
Ze wzgledu na trudnosci z odréznieniem handlu na wilasny rachunek
od innych podobnych rodzajow dziatalnosci handlowej, w szczegdlnosci
dziatalnosci animatora rynku, proporcjonalno$¢ niniejszego srodka ma
by¢ zapewniona dzigki waskiemu zdefiniowaniu dziatalnosci podlegaja-
cej zakazowi. Wylgczenie mniejszych bankéw spod zakazu jest uzasad-
nione nieproporcjonalnymi skutkami, jakie zakaz ten méglby pociagna¢
za sobg wobec tych bankéw w przypadku, gdyby zostaly one zmuszone
do zbycia czgsci swoich portfeli.

Zaproponowane rozwigzanie idzie bardzo daleko w zakresie wyod-
rebnienia dzialalno$ci prowadzonej przez banki na wilasny rachunek
i jej oddzielania kapitalowego od banku zajmujacego si¢ dzialalnoscig
depozytowo-kredytowa. To moze prowadzi¢ do powaznego zachwiania
biznesu wielu bankow i stanowi¢ odejscie od zasady bankowosci uni-
wersalnej. Moze to takze wplyna¢ na obnizenie stabilnosci wynikéow
finansowych w warunkach niskich rynkowych stop procentowych.
Proponowane rozwigzanie jest bardziej rygorystyczne niz rozwigzania
przyjete dotychczas indywidualnie w niektérych krajach czlonkowskich
UE. Wprowadzenie jednolitych rozwigzan unijnych zmusi banki dziata-

2 Projekt zdnia 29 stycznia 2014 .
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jace w tych krajach do ponownego wydzielenia czgsci swojej aktywnosci
poza bank. Istnieje tez uzasadniona obawa, ze w wyniku przyjecia roz-
porzadzenia, banki europejskie stang si¢ mniej konkurencyjne w sto-
sunku do wielu instytucji finansowych spoza krajow UE.

Wprawdzie wiele bankéw dziatajacych w Polsce nie bedzie podle-
ga¢ wprost planowanym ograniczeniom z racji mniejszych rozmiaréw
dziatalnosci lub sumy aktywow, ale na skutek faktu, ze znaczna czes¢
bankéw w Polsce jest cztonkiem mig¢dzynarodowych grup bankowych
beda one musialy wyodrebnia¢ swojg dziatalno$¢ komercyjng na skutek
wymuszonego podzialu, przeprowadzonego na najwyzszym poziomie
skonsolidowania grupy kapitalowej. Na tym tle mozna odnotowac, ze
inne ograniczenia beda stosowane wobec bankéw, ktérych podmiot do-
minujacy jest spoza UE. Przyznanie za$ prawa lokalnemu nadzorcy do
decydowania o koniecznosci wyltaczenia pewnej dzialalnosci z dzialal-
nosci stricte bankowej moze prowadzi¢ do podejmowania réznych de-
cyzji w podobnych sytuacjach przez wtadze réznych krajach cztonkow-
skich UE. Przyjecie w projekcie jako podstawowego kryterium podjecia
decyzji przez nadzorce o koniecznosci dokonania podziatu zagrazania
stabilnosci finansowej ze strony banku ma charakter w duzym stopniu
jakosciowy, subiektywny, a nie jednoznacznie mierzalny.

W projekcie rozporzadzenia nie zawarto natomiast zapiséw stano-
wigcych implementacje postulatow raportu Liikanena w zakresie zmian
wysokosci wag ryzyka w odniesieniu do wybranych rodzajéw ekspozycji
kredytowych.

Prace nad projektem rozporzadzenia sg aktualnie kontynuowane.
Gleboka dyskusja na temat zasadno$ci niektérych rozwigzan moze zna-
czgco wydluzy¢ czas pracy nad finalng wersja rozporzadzenia, cho¢ ze
strony Komisji Europejskiej wida¢ duza determinacje na rzecz szybkiego
zakonczenia prac.

’

Ptynnosc sroddzienna

Komitet Bazylejski przeprowadzit w 2012 r. konsultacje w sprawie
ewentualnego wprowadzenia dodatkowych obowigzkéw zwigzanych
z utrzymywaniem odpowiedniego poziomu plynnosci na potrzeby za-
bezpieczenia plynnosci sréddziennej (BCBS 2012). W dokumencie kon-
sultacyjnym wskazano, ze banki s3 w coraz wiekszym stopniu narazo-
ne na tego typu ryzyko, gdyz obserwuje si¢ zwigkszenie skali rozliczen
miedzybankowych i brak dostatecznych srodkéw finansowych w jed-
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nym banku moze szybko prowadzi¢ do powaznych perturbacji w rozli-
czeniach migdzybankowych innych bankéw. Komitet Bazylejski poparl
swoja propozycje przedstawiajac analize, w ktdrej identyfikuje on okresy
wzrostu zapotrzebowania bankéw na pienigdz w trakcie dnia rozlicze-
niowego.

Na tym etapie konsultacji nie zostala zaprezentowana zadna propo-
zycja rozwigzania problemu ryzyka ptynnosci $roddziennej, cho¢ w do-
kumencie konsultacyjnym zawarto szczegdtowy wzdr proponowanych
wskaznikéw monitorujacych ryzyko plynnosci $roddziennej w nor-
malnej sytuacji. Obejmowal on m.in. dzienne maksymalne wymagania
plynnosciowe bankdéw jako pozycje netto rozumiang jako réznica mie-
dzy platnosciami otrzymanymi i dokonywanymi w kazdym momencie
dnia. Najwigksza rdéznica w ciggu dnia miala stanowi¢ determinante
maksymalnej wielko$ci wymagan w zakresie ptynnosci §roddzienne;j.

Po konsultacjach przedstawiono dokument, w ktérym odstapiono jed-
nak od propozycji okreslania zestawu wskaznikéw dla ptynnosci $rod-
dziennej. Zamiast niego przedstawiono narzedzia monitorujace, ktore
de facto sa podobne metodologicznie do zaproponowanych wczesniej
wskaznikow. Réznica miedzy wczesniejszym i najnowszym podejsciem
sprowadza si¢ do braku wyraznego rekomendowania minimalnych wy-
mogéw dla bankéw (BCBS 2013b). Jednak po rozpoczeciu prac w tym
kierunku nie mozna wykluczy¢, ze na dalszym etapie nastapi powrdt do
dyskusji na temat okreslenia norm regulacyjnych w tym zakresie. Ewen-
tualne przyjecie takiego podejscia bedzie najprawdopodobniej oznacza¢
zwigkszenie ptynnych srodkéw finansowych, ktére bedzie musiat utrzy-
mywac bank, i wzrost kosztéw prowadzenia dziatalnosci bankowej, tym
bardziej ze dokument Komitetu Bazylejskiego wyraznie wskazuje, ze
norma LCR nie obejmuje ptynnosci §roddziennej.

Zmiana ustawy - Prawo bankowe

W kwietniu 2014 r., z duzym opdznieniem zostal opublikowany pro-
jekt ustawy o zmianie ustawy Prawo bankowe oraz niektdrych innych
ustaw, ktorego celem jest przede wszystkim implementacja do polskiego
porzadku prawnego dyrektywy 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
(dyrektywy CRD). Oproécz transpozycji przepisdw unijnych na mocy tej
ustawy nastapi zasadnicza zmiana kompetencyjna do wydawania aktow
prawnych obowiazujacych banki. Straci te kompetencje Komisja Nadzo-
ru Finansowego, a uzyska je minister finanséw. W miejsce wydawanych
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dotychczas uchwat KNF pojawig si¢ rozporzadzenia ministra finanséw.
Dopiero praktyka pokaze, czy zmiana ta bedzie mie¢ charakter czysto
techniczny, czy tez na skutek réznic w podejsciu obu instytucji do kwe-
stii regulacji ostroznosciowych zmiana ksztattu regulacji obowiazuja-
cych banki bedzie mie¢ takze charakter merytoryczny. Trzeba jednak
pamigtaé, ze w warunkach obowiazywania pakietu CRD/CRR zakres
regulacji krajowych dla bankéw ulegl zmniejszeniu, ale jednoczesnie zo-
stal on rozszerzony o mozliwos$¢ zastosowania opcji narodowych, jesli
przewiduja to przepisy unijne.

Projekt zmian zawieral takze wiele kontrowersyjnych propozycji do-
tyczacych sposobu funkcjonowania, a takze sposobéw odwotywania
czlonkéw zarzadu i rad nadzorczych bankéw. Propozycje te wykracza-
ty poza zakres zmian wynikajacych z implementacji dyrektywy CRD.
Czes¢ z tych kontrowersji zostala rozwiana w trakcie prac roboczych nad
projektem ustawy, ale niektére z nich pozostaty.

Prace nad projektem ustawy Prawo bankowe zakonczyly sie w sierp-
niu 2015 r. przyjeciem zmian w tej ustawie w ramach prac nad ustawa
o nadzorze makroostrozno$ciowym.

Zmiana ustawy o funkcjonowaniu bankow
spotdzielczych, ich zrzeszaniu sie i bankach
zrzeszajacych oraz ustawy - Prawo bankowe

Ministerstwo Finanséw po wielu miesigcach konsultacji przedstawito
w 2013 r. projekt ustawy o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych, ich
zrzeszaniu si¢ i bankach zrzeszajacych. Ma on fundamentalne znaczenie
dla funkcjonowania sektora bankéw spétdzielczych w dwdch zasadni-
czych aspektach. Po pierwsze, zgodnie z rozporzadzeniem CRR okresla
szczegotowo warunki, jakie muszg by¢ spelnione, aby $rodki finansowe
pozyskane w drodze wydania udzialéw cztonkowskich mogly by¢ zali-
czone do funduszy wlasnych Tier I. Po drugie, ustawa okresla dopuszczal-
ne formy zrzeszania si¢ bankéw spoldzielczych oraz minimalne zasady
funkcjonowania tych zrzeszen. Dotyczg one w szczegdlnoséci okreslonego
w rozporzadzeniu CRR systemu ochrony instytucjonalnej (IPS). W usta-
wie znalazly si¢ takze zapisy dotyczace zmniejszenia obcigzen bankowo-
$ci spotdzielczej na BFG i na nadzér bankowy z racji innego podziatu
zadan kontrolnych w zrzeszeniach oraz udzielenia wyzszych gwarancji
wzajemnych w systemie IPS. Ustawa okresla takze brzegowe warunki
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wyjscia bankéw spotdzielczych ze zrzeszenia i samodzielnego ich funk-
cjonowania. Nalezy podkresli¢, ze zapisy dotyczace zasad zrzeszania s3
niezwykle wazne dla bankéw spétdzielczych, gdyz bez ich implementa-
cji banki zrzeszajace nie beda w stanie spetni¢ nowych norm ostroznego
dzialania w obszarze plynnosci lub bedzie to zadanie niezwykle kosztow-
ne, podwazajace ekonomiczny sens funkcjonowania zrzeszenia.

Na skutek wielu kontrowersji i wewnetrznych podzialéow w samym
srodowisku bankéw spoldzielczych oraz réznicy stanowisk miedzy nad-
zorem bankowym i czescia bankowosci spotdzielczej do konca sierpnia
2014 r. nie odnotowano istotnego postepu w pracach nad projektem usta-
wy. Ostatecznie jednak prace legislacyjne zaowocowaly przyjeciem usta-
wy w dniu 25 czerwca 2015 r. (Dz.U,, poz. 1166). Przewiduje ona stosun-
kowo elastyczne podejscie w zakresie dopuszczalnych form zrzeszania
sie¢ bankow spoétdzielczych (mozliwe jest funkcjonowanie modelu zin-
tegrowanego), bardziej liberalne niz pierwotnie zakladano. Poszerzono
takze zakres ulg dla zrzeszonych bankéw spoétdzielczych we wnoszeniu
optat na rzez BFG oraz przewidziano swoista forme przekazania $rod-
kow FRBS do bankowosci spotdzielczej. Nie ulega jednak watpliwosci,
ze wprowadzenie systemu IPS w bankowosci spotdzielczej spowoduje
dodatkowe koszty dla zaangazowanych bankéw wynikajace z wymogow
stworzenia odpowiednich funduszy i wprowadzenia zmian organiza-
cyjnych. W opinii czesci ekspertow powotanie IPS moze stwarzac takze
nowe mozliwosci biznesowe dla bankowosci spotdzielczej. Uptynal jed-
nak zbyt krotki okres, aby prawidtowo oceni¢ wszystkie skutki przyjecia
tej ustawy we wspomnianym ksztalcie.

Zmiany ustaw o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym

W zakresie dzialalnosci Bankowego Funduszu Gwarancyjnego prowa-
dzono w ostatnich latach prace nad trzema zmianami ustawy, ktére mia-
ly i beda mie¢ powazne znaczenie dla bankéw. Zmiany te poprzedzaty
prace nad nowg ustawg o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, o ktorej
byta mowa juz w czeéci dotyczacej resolution, ale trzeba o nich wspo-
mnie¢, poniewaz zmiany te zostaly zaimplementowane takze do nowej
ustawy.

Pierwsza z nich dotyczyla objecia gwarancjami BFG depozytow
zgromadzonych w spoldzielczych kasach oszczednosciowo-kredyto-
wych, co bylo niejako konsekwencja wczesniejszego objecia tych in-
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stytucji nadzorem sprawowanym przez Komisje Nadzoru Finansowe-
go. Teoretycznie ta zmiana ustawy, uchwalona przez Sejm 19 kwietnia
2013 r.?, mogtaby zosta¢ w tym miejscu catkowicie pominieta z racji
potencjalnie niewielkiego jej oddzialywania na dzialalno$¢ i wyniki
finansowe bankdéw. Dotyczyla ona wprost wylacznie spotdzielczych kas
oszczednosciowo-kredytowych. W praktyce jednak okazalo si¢ bardzo
szybko, Ze z chwilg wystgpienia o zawieszenie przez KNF i z wnioskiem
o ogloszenie upadlosci jednego ze SKOK w lipcu 2014 r. wyptata kwot
gwarantowanych depozytéw musi by¢ w duzym stopniu finansowana
ze srodkow wlasnych BFG, pochodzacych w duzym stopniu z wczes-
niejszych wplat bankéw. Kwota optat zebrana dotychczas przez BFG od
SKOK okazala si¢ bowiem zdecydowanie niewystarczajaca na pokrycie
powstatych zobowigzan z tytutu wyptaty kwoty gwarantowanych de-
pozytéw. Te wyplaty ze srodkéw wlasnych BFG posrednio przekiadaja
sie juz na wzrost obciazen bankéw ponoszonych w nastepnych latach
na rzecz BFG. Ten wzrost obcigzen jest konsekwencjg przyjecia modelu
finansowania w BFG, w ktérym w sytuacji braku dostatecznych $rod-
kow z tytutu wptat wniesionych przez SKOK, BFG nie wystepuje o do-
datkowe wplaty do tego segmentu rynku, lecz wyplaty sa realizowane
z innych funduszy BFG.

Wobec sygnalizowanych przez KNF probleméw finansowych w po-
waznej czesci spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych istnie-
je powazne ryzyko, ze przypadki wystapienia przez KNF z wnioskami
o ogloszenie upadlosci SKOK nie bedg ostatnimi takimi przypadkami.
To moze oznaczad, ze zgromadzona w BFG czes¢ srodkow finansowych
pochodzacych z wptat bankéw bedzie ponownie wykorzystana na wy-
platy kwot gwarantowanych depozytéw klientéw SKOK. Taki scenariusz
oznacza jeszcze silniejszy wzrost obcigzen bankéw w najblizszych latach
z tytulu optat wnoszonych do BFG.

Druga zmiana ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym* doty-
czyta wprowadzenia m.in. nowego typu oplaty wnoszonej przez banki
do tej instytucji — tzw. oplaty ostroznosciowej. Zgodnie z zalozeniami
ustawy jej wnoszenie ma przyczynic si¢ do podniesienia bezpieczenstwa
sektora bankowego, gdyz dzigki temu BFG bedzie dysponowal wigk-
szym zasobem $rodkéw finansowych, ktdre beda mogtly by¢ przeznaczo-
ne na udzielanie ewentualnego wsparcia bankom bedacym przejsciowo
w trudnos$ciach. Nowa oplata jest naliczana na tych samych zasadach

3 Ustawa z dnia 19 kwietnia 2013 r. 0 zmianie ustawy o spétdzielczych kasach
oszczedno$ciowo-kredytowych oraz o zmianie niektérych innych ustaw (Dz.U.,
poz.613).

4  Ustawazdnia 26 lipca2013r. o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwaran-
cyjnym oraz niektérych innych ustaw (Dz.U., poz. 1012).
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jak optata roczna (czyli podstawg jej naliczania bedzie wielkos¢ wy-
mogu kapitalowego w kazdym banku). Istotng réznicg w stosunku do
oplaty rocznej jest niemoznos¢ zaliczania kwoty wniesionej oplaty do
kosztu uzyskania przychodéw dla celéw podatku dochodowego od oséb
prawnych. Wysoko$¢ oplaty jest co roku okreslana przez Rade BFG przy
uwzglednieniu aktualnej sytuacji w sektorze finansowym oraz w jego
otoczeniu makroekonomicznym. Uwzgledniajac dzisiejszy potencjat
sektora bankowego w Polsce, roczna oplata ostroznosciowa moglaby
wynies¢ nawet ok. 1,8 mld zl, jesli Rada BFG podjetaby decyzje o zasto-
sowaniu maksymalnej stawki. W praktyce od ostatnich miesiecy 2013 r.
stosowano oplate, ktdrej stawka byla wyraznie nizsza od dopuszczalnej
maksymalnej wysokosci. W 2014 r. obowigzywala stawka 0,037% pod-
stawy naliczania®, co oznaczalo, ze oplata ostroznosciowa stanowita wy-
razne dodatkowe obcigzenie wynikow finansowych sektora bankowego.
Whplywala ona tez na staly wzrost obcigzen bankéw na rzecz BFG. W ko-
lejnych latach nominalny poziom optat bankéw na BFG utrzymywat si¢
na zblizonym poziomie, jednak wobec obnizenia si¢ kwoty zyskéw ban-
koéw ich znaczenie w calosci wyniku finansowego sektora bankowego
wyraznie wzrosto.

Ostatni z projektow zakladal calkowita zmiang ustawy o BFG i zasad-
nicza zmiang zasad dzialania tej instytucji. Problematyka ta zostala juz
przedstawiona w czesci poswieconej resolution regime. W tym miejscu
warto tylko zaakcentowacd, ze ta propozycja pomija sprawe udzielenia
przez BFG wsparcia na indywidualng restrukturyzacje banku, ktéra
byla jednym z priorytetowych obszaréw dotychczasowej dzialalnosci
BFG. Taka zmiana zakresu dzialania BFG, w tym niemozno$¢ uzyskania
zwrotnej pomocy z tej instytucji, moze zmusi¢ cz¢$¢ bankéw do prowa-
dzenia dziatalnosci w sposéb bardziej bezpieczny i ograniczy¢ zjawisko
»ryzyka naduzycia” w sektorze bankowym. Z drugiej strony likwidacja
funkcji pomocowej moze oznaczaé ostatecznie zwiekszenie obcigzen
sektora bankowego na BFG, gdyz problem zlych bankéw moze by¢ roz-
wigzywany na pozniejszym etapie klopotéw w banku, gdy sytuacja be-
dzie grozniejsza i bedzie wymaga¢ zaangazowania wigkszych srodkéw
finansowych.

5 Uchwata nr 42/2013 Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego z dnia 22 listo-
pada 2013 r. w sprawie wysokosci stawki optaty ostroznosciowej na 2014 rok
wnoszonej na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego przez podmioty ob-
jete obowigzkowym systemem gwarantowania.
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7.11. Tworzenie odpisow aktualizujacych
na oczekiwane straty

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB) kontynu-
owala prace zmierzajace do zmiany zasad wyceny niektérych aktywow fi-
nansowych wymienionych w MSR 39 i w MSSF 9 (International Financial
Reporting Standard... 2014). Dotychczasowe doswiadczenia w zakresie
tworzenia odpiséw aktualizujacych w bankach, zwlaszcza w odniesie-
niu do kredytéw bankowych, stanowily podstawe do zaproponowania
zmodyfikowanego podejscia. Uznano, ze tworzenie odpiséw wylacznie
na ekspozycje, ktorych jakos¢ juz pogorszyla sig, powoduje silne skutki
procykliczne. Wyrazne zwigkszenie poziomu odpiséw w okresie gorszej
koniunktury ekonomicznej powoduje bowiem zaostrzanie warunkéw
udzielania kredytéw przez banki. To zaostrzenie warunkéw moze pro-
wadzi¢ do dalszego pogorszenia jakosci juz istniejacych naleznosci kre-
dytowych na skutek zmniejszenia dostepu do kredytu bankowego w go-
spodarce i w konsekwencji zmniejszenia tempa rozwoju gospodarczego.
Natomiast w okresie dobrej koniunktury poziom odpisow jest niski i wow-
czas banki sg zainteresowane szybszym rozwojem akcji kredowej i godza
sie na oferowanie nizszych marz kredytowych. Takie podejscie stosowane
przez wiele bankéw réwnoczesnie moze prowadzi¢ do boomu kredyto-
wego i nadmiernego zadluzenia kredytowego w gospodarce.

Aby przeciwdziala¢ silniejszym zmianom podejscia bankow w zakre-
sie prowadzonej polityki kredytowej, IASB zarekomendowal stworzenie
nowego systemu tworzenia odpisow. Ma on polega¢ na nalozeniu na
banki obowiazku dokonywania odpiséw aktualizacyjnych do wysokosci
oczekiwanej straty, jaka moze nastgpic z tytutu pogorszenia si¢ jakosci
kredytu w trakcie calego okresu istnienia danej ekspozycji kredytowe;.
Zgodnie z tym rozwigzaniem bank juz w momencie udzielenia kredytu
bedzie musial utworzy¢ odpis aktualizujacy w wysokosci odpowiadaja-
cej spodziewanemu poziomowi braku splaty tego portfela w czesci, ktéra
dotyczylaby pierwszych 12 miesigcy (tj. oczekiwana strata z calego okre-
su trwania instrumentu wazona prawdopodobienstwem, ze strata wy-
stapilaby w pierwszych 12 miesigcach). Nastepnie, bank ma ocenia¢ na
kazdy dzien, czy wystapito pogorszenie jakosci kredytéw i odnosi¢ skut-
ki tej oceny na wielkos¢ oczekiwanych strat. Jesli to pogorszenie bedzie
znaczace, to wowczas bank ujmie calg oczekiwang strate w odniesieniu
do calej dtugosci zycia instrumentu finansowego.

Dla bankéw przyjecie takiej zmiany w rachunkowosci nie powinno
generalnie powodowac silnego zwigkszenia obciagzenia z tytulu wzrostu
tworzonych odpiséw. Natomiast zmiana przepiséw rachunkowych spo-
woduje z pewnoscig przesunigcie w czasie momentu utworzenia odpisu.
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Odpis bedzie musial by¢ utworzony wczesniej, co wplynie na wzrost jego
realnego kosztu dla bankéw i zmiang wysokos$ci marzy kredytowej ofe-
rowanej przez banki. Nie zostaly tez dotychczas rozstrzygniete skutki
podatkowe zmiany podejscia rachunkowego w zakresie rezerw bankéow
na ekspozycje kredytowe.

Rekomendacja T dotyczaca dobrych
praktyk w zakresie zarzadzania ryzykiem
detalicznych ekspozycji kredytowych

W dniu 26 lutego 2013 r. Komisja Nadzoru Finansowego zmienila
obowigzujacg od 2010 r. rekomendacj¢ T dotyczaca dobrych praktyk
w zakresie zarzadzania ryzykiem detalicznych ekspozycji kredytowych
(KNF 2013a). Celem wprowadzenia nowej rekomendacji bylo pewne
zlagodzenie zasad udzielania kredytéw detalicznych przez banki, gdyz
zauwazono, ze liczba kredytéw udzielonych przez te instytucje systema-
tycznie spadata od 2011 r., natomiast rownoczesnie rosta liczba pozy-
czek udzielanych przez instytucje parabankowe, ktore nie muszg stoso-
waé ograniczen wynikajacych z rekomendacji T. W wyniku przyjecia
nowej rekomendacji KNF odeszta od narzucania bankom maksymalne;j
wielkosci wskaznika DTI (relacji wydatkéw zwigzanych z obstuga zobo-
wigzan kredytowych do $rednich dochodéw netto). Warto$¢ wskaznika
DTI, zgodnie z nowa rekomendacja, jest okreslona przez zarzad banku
i ustalona w zatwierdzonej przez rade nadzorcza banku strategii zarza-
dzania ryzykiem. Zrezygnowano z zawartej w projekcie rekomendacji
propozycji badania zdolnosci kredytowej gospodarstwa domowego na
rzecz oceny klienta detalicznego, czyli osoby ubiegajacej sie o kredyt czy
pozyczke. Dopuszczono réwniez stosowanie innej niz pisemna formy
o$wiadczenia klienta na temat wysokosci jego catkowitego zadluzenia
wobec bankéw i innych podmiotéw udzielajacych pozyczek.

Jedna z najwazniejszych zmian powodujacych zlagodzenie dotychcza-
sowych wymogdéw udzielania kredytéw detalicznych przez banki byto
- oprdocz zmian w DTT - wprowadzenie mozliwos$ci stosowania uprosz-
czonych zasad oceny zdolnosci kredytowej klienta. Zgodnie z nowg re-
komendacjg T bank moze stosowac te zasady w przypadku udzielania
klientom detalicznym kredytow do okreslonej wysokosci okreslonej
jako wielokrotnos$¢ przecietnego wynagrodzenia w gospodarce. Wyso-
kos¢ dopuszczalnej kwoty kredytu udzielonego w tym trybie zalezy tak-
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ze od okresu dotychczasowej wspotpracy klienta z bankiem rozumianej
nie tylko jako okres prowadzenia przez bank rachunku klienta, ale takze
jako okres terminowej splaty wczesniej zaciggnietych i sptaconych zobo-
wigzan kredytowych.

Komisja Nadzoru Finansowego zlagodzila takze wymogi stawiane
bankom w zakresie udzielania kredytéw samochodowych. Dopuszczono
mozliwos¢ udzielania kredytéw klientom, ktdrzy nie posiadajg historii
kredytowej w banku, nawet jesli sptata kredytu ma charakter balono-
wy, wiek samochodu nie przekracza 5 lat, a spfata kredytu jest zabez-
pieczona cesjg ubezpieczenia. Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita
tez zgode na akceptacje przyjmowania przez bank o§wiadczenia o wyso-
kosci dochodéw (bez wymagania zaswiadczen) przy udzielaniu kredytu
o charakterze 50/50 dla samochodéw w wieku do 3 lat i po weryfikacji
zdolnosci kredytowej na prébie historycznej. Wylaczono takze kredyty
samochodowe spelniajace powyzsze kryteria z obowigzku przeprowa-
dzania corocznej oceny zdolnosci kredytowej klienta.

Komisja zmienila tez wymogi, ktére bank musi przyja¢ przy przepro-
wadzaniu testow warunkow skrajnych. Zlagodzenie zasad stess testow
nastgpito w odniesieniu do kredytéw ztotowych poprzez obnizenie z 400
do 200 punktéw bazowych wzrostu stop procentowych. Zaostrzono na-
tomiast zasady testow warunkow skrajnych dla ekspozycji kredytowych
wyrazonych w walutach obcych poprzez stosowanie wigkszej z dwoch
warto$ci: zmiany kursu o 30% lub maksymalnej rocznej rzeczywistej
zmiany kursu, jaka miata miejsce w ostatnich 5 latach.

Nowa rekomendacja KNF miala by¢ wprowadzona do praktyki ban-
kowej do dnia 31 lipca 2013 r. Wprowadzifa ona zlagodzenie wielu wy-
mogoéw udzielania kredytéw detalicznych przez banki. Z tego powodu
przyczynita si¢ do wzrostu akeji kredytowej bankéw i stworzenia mozli-
wosci zwiekszenia przychodéw bankéw z tego zrddla.

Zmiana rekomendac;ji S dotyczacej

dobrych praktyk w zakresie

zarzadzania ekspozycjami kredytowymi
zabezpieczonymi hipotecznie

W dniu 20 grudnia 2012 r. KNF zaprezentowala projekt zmiany reko-

mendacji S. Jest to juz trzecia zmiana dobrych praktyk w zarzadzaniu
tym ryzykiem od momentu uchwalenia pierwszej rekomendacji w 2006 r.
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Ostatnia zmiana zaproponowana przez KNF byta wynikiem obserwa-
cji sytuacji na rynku kredytéw hipotecznych oraz wnioskéw plynacych
z ostatniego kryzysu finansowego na $wiecie, u podstaw ktdrego lezalo
m.in. wczedniejsze nadmierne rozluznienie standardéw kredytowych
w obszarze kredytéw mieszkaniowych. Komisja Nadzoru Finansowe-
go podkreslala w swojej analizie, iz obnizenie wymogéw skutkuje m.in.
nadmierng koncentracja produktowg w czesci bankéw uniwersalnych,
wysokim udzialem kredytéw walutowych, wysokim §rednim poziomem
wskaznika LTV w portfelach bankéw oraz nadmiernym wydluzeniem
okreséw kredytowania, co moze przyczynia¢ si¢ do wzrostu ryzyka na
poziomie klienta, banku i calej gospodarki.

W projekcie zmian rekomendacji uwzgledniono m.in. zalecenia Eu-
ropejskiej Rady Ryzyka Systemowego dotyczace ograniczenia kredyto-
wania w walutach obcych, zakazujac udzielania kredytéow w walutach
innych niz waluta, w ktérej klient uzyskuje dochod. Ten zakaz ma by¢
stosowany niezaleznie od sytuacji dochodowej klienta. Trzeba jednak
zwrdci¢ uwage, iz sektor bankowy sam wcze$niej dokonal samoregula-
cji, znacznie ograniczajac rozmiary akcji kredytowej w walutach obcych.
W konsekwencji udzial kredytéw walutowych w portfelach bankéw sy-
stematycznie spada, a liczba nowo udzielanych kredytéw walutowych
jest juz nieznaczaca.

Rekomendacja S postanowiono obja¢ oddzialy instytucji kredyto-
wych. Wprowadzono definicje bankéw istotnie zaangazowanych, wobec
ktérych zaproponowano zwiekszenie wymogoéw w zakresie zarzadzania
ryzykiem: przeprowadzania analizy wrazliwosci, zasad przegladu efek-
tywnosci narzedzi oceny zdolnosci, zasad traktowania klientéw groma-
dzacych oszczednosci na wklad wlasny, rozdzielenia funkeji akceptacji
i monitorowania ryzyka oraz sprzedazy na poziomie cztonkow zarzadu,
ostrzejszych testow warunkow skrajnych (co najmniej raz w roku), sto-
sowania dodatkowych parametréw statystycznych dla portfeli hipotecz-
nych, czestszego raportowania (okresy kwartalne zamiast potrocznych).
W rekomendacji S wydtuzone zostaty dopuszczalne okresy przyjmowa-
ne do wyliczania zdolnosci kredytowej z 25 do 30 lat, ale rekomendowa-
ne jest przez KNF stosowanie okresu 25 lat jako maksymalnej dtugosci
przy badaniu zdolnosci kredytowej klienta. Przekroczenie tego okresu
rekomendowanego przez KNF jest mozliwe, ale wowczas musi to by¢
swiadoma decyzja banku dotyczaca wzrostu ryzyka i akceptacja wzrostu
kosztu kredytu przez klienta.

Komisja Nadzoru Finansowego zrezygnowala z regulacyjnego usta-
lenia maksymalnych wartoéci wskaznika DTI, pozostawiajac to roz-
strzygniecie do decyzji samych bankéw. Jednak KNF wskazala poziom
DTI w wysokosci 40% dla klientéw o dochodach nieprzekraczajacych
przecigtnego poziomu wynagrodzen w danym regionie zamieszkania
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oraz DTI na poziomie 50% dla pozostatych klientéw, jako granicznych
poziomoéw, powyzej ktérych sytuacja wymaga szczegdlnej uwagi. Tym
samym rekomendowane wielkosci moga zosta¢ przekroczone, ale wow-
czas musi to by¢ swiadoma akceptacja podwyzszonego ryzyka zaréwno
po stronie banku, jak i klienta. Zapewne KNF bedzie uwazniej przygla-
dac si¢ takim przypadkom stosowanym w bankach.

W nowej rekomendacji okres$lono jednoczesnie limit maksymalnej
dlugosci okresu kredytowania na poziomie 35 lat oraz wprowadzono
obowiazek posiadania wkladu wlasnego przez kredytobiorce. Wprowa-
dzenie tych wymogoéw zaostrza wyraznie mozliwosci udzielenia kredy-
tow mieszkaniowych. Zaproponowany przez KNF okres przejsciowy,
ktéry ma przygotowaé klientow do zgromadzenia wkiadu wiasnego
(w latach 2013-2014), zapewne okaze si¢ niewystarczajacy i moze w efek-
cie skutkowac nagltym zatamaniem si¢ rynku kredytéw mieszkaniowych
w nastepnych latach.

W nowej rekomendacji S ustalono maksymalne wartosci LTV dla
nowo udzielanych kredytéw oraz wprowadzono zakaz kredytowania
pelnej wartosci nieruchomosci stanowigcej przedmiot zabezpieczenia.
Dla ekspozycji kredytowych zabezpieczonych na nieruchomosciach
mieszkalnych maksymalny poziom LTV nie powinien przekracza¢ 80%
(lub 90%, jezeli cze$¢ ekspozycji przekraczajaca 80% LTV jest odpowied-
nio ubezpieczona), a dla ekspozycji kredytowych zabezpieczonych na
nieruchomosciach komercyjnych maksymalny poziom LTV nie powi-
nien przekracza¢ 50%. Szczegoélnie wprowadzenie bardzo silnego ogra-
niczenia LTV dla nieruchomosci komercyjnych moze by¢ silng prze-
szkodg dla rozwoju inwestycji (np. budowa drég, innej infrastruktury).
Okreslenie wskaznika LTV dla nieruchomosci komercyjnych na pozio-
mie 50% mozna uznac za zbyt rygorystyczng, nierynkowa bariere, kto-
ra moze negatywnie wplyna¢ na mozliwos¢ dzialania bankéw, a takze
na rynek nieruchomosci oraz rozwoj gospodarczy. Przedstawione przez
projektodawce uzasadnienie, iz taki poziom LTV wynika z nowo pro-
jektowanych wymogéw kapitalowych, wydawalo si¢ nieodpowiednie ze
wzgledu na fakt, iz polskie banki w przeciwienstwie do innych krajow
beda podwdjnie karane za tego typu inwestycje: z jednej strony wyzszy-
mi wymogami kapitalowymi zgodnie z rozporzadzeniem CRR, z drugiej
poprzez udzielanie nizszej kwoty kredytu w wyniku tak znaczacej re-
dukeji dopuszczalnego LTV. Istniata powazna obawa, ze zaproponowany
poziom LTV spowoduje, ze polskie banki nie beda w stanie konkurowac
z bankami zagranicznymi, zainteresowanymi finansowaniem atrakcyj-
nych nieruchomosci przychodowych w Polsce.

Wymieniajac rozszerzenie przedmiotowe nowej rekomendacji S
o kredyty udzielane na cele komercyjne, trzeba takze wspomnie¢, ze za-
proponowano takze zawezenie jej zakresu przedmiotowego do ekspozy-
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cji zabezpieczonych hipotecznie. Sektor bankowy pozytywnie ocenit te
zmiang, uznajac, ze wylaczenie z przedmiotu rekomendacji ekspozycji
kredytowych finansujacych nieruchomosci, ktore nie sa zabezpieczone
hipotecznie, czyni rekomendacje¢ bardziej czytelng i odnoszaca si¢ do
wyraznego rodzaju produktéw bankowych.

Nowa rekomendacja S zostala przyjeta przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego 18 czerwca 2013 r. i obowigzuje od 1 stycznia 2014 r., cho¢ nie-
ktére zapisy dopiero od polowy 2014 r. Finalne zapisy rekomendacji sa
tagodniejsze niz zostalo to zaproponowane w projekcie przedstawionym
pod koniec 2012 r. Ztagodzenie wymogoéw dotyczy zwlaszcza zarzadza-
nia ryzykiem kredytowym zwigzanym z finansowaniem nieruchomosci
komercyjnych. Ostatecznie podwyzszono maksymalny dopuszczalny
LTV dla takich zaangazowan z 50 do 75% (z mozliwosécig podwyzszenia
do 80% przy istnieniu dodatkowych zabezpieczen). Tym samym zazeg-
nano niebezpieczenstwo, jakie wigzalo si¢ z ustanowieniem tego mini-
mum na zbyt niskim poziomie.

Generalnie, oceniajac tres¢ nowej rekomendacji S, mozna uznac, ze za-
kres oddzialywania zmian w tej rekomendacji na sposéb dziatania ban-
kow bedzie prawdopodobnie mniejszy niz zmian dokonanych w reko-
mendagcji T. Zmiany w rekomendacji S tylko w niewielkim stopniu beda
wplywaly na zlagodzenie warunkéw kredytowania przez banki, wigk-
sz0$¢ bedzie wplywac - zwlaszcza w dtuzszym horyzoncie czasu - na za-
ostrzenie wymogow kredytowych wobec klientéw. Wprowadzenie okre-
su przejsciowego dla stosowania LTV, cho¢ niezbedne z punktu widzenia
dochodzenia do wielkosci docelowych, moze spowodowaé duze zmiany
w tempie wzrostu akcji kredytowej w bankach w kolejnych latach.

Podatek od transakcji finansowych

Komisja Europejska zaproponowata wprowadzenie na terenie UE jedno-
litych podstaw dla funkcjonowania podatku od transakeji finansowych
we wrze$niu 2011 r. Propozycja ta spowodowala zywa reakcje zwolenni-
kow i przeciwnikdéw nowego podatku. Byla ona tym bardziej goraca, ze
ten podatek mial sta¢ si¢ pierwszym podatkowym zrédlem dochodéw
budzetowych Unii Europejskiej. Po wielomiesiecznej dyskusji w sprawie
wprowadzenia tego podatku w calej UE, w tym przy wyraznym sprze-
ciwie kilku krajow czlonkowskich, odstapiono od calo$ciowego wpro-
wadzenia podatku. Jednak, aby nie rezygnowa¢ w catosci z tego projek-
tu zaproponowano kontynuowanie prac nad wprowadzeniem podatku
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w ramach tzw. procedury wzmocnionej wspolpracy przez czes¢ krajow
UE (European Commission 2013). Polska nie zadeklarowala na tym eta-
pie checi przyjecia FTT.

Zgodnie z uzasadnieniem Komisji wprowadzenie podatku od trans-
akcji finansowych ma stuzy¢ osiagnieciu trzech zasadniczych celéw: po
pierwsze, wzmocnieniu jednolitego rynku poprzez ograniczenie liczby
istniejgcych juz rozbieznych krajowych strategii w zakresie opodatkowa-
nia transakeji finansowych; po drugie, zagwarantowaniu sprawiedliwe-
go i znaczacego wkladu sektora finansowego w dochody publiczne; i po
trzecie, podatek od transakcji finansowych ma stanowi¢ uzupetnienie
$rodkow regulacyjnych oraz zachete dla sektora finansowego do podej-
mowania bardziej odpowiedzialnych dzialan nakierowanych na finan-
sowanie gospodarki realnej.

Podatek ma charakteryzowac sie relatywnie niskimi stawkami, sze-
roka baza opodatkowania oraz stworzeniem zabezpieczen prawnych
chronigcych przed realokacjg dzialalnosci sektora finansowego UE do
innych krajéw. Zgodnie z projektem ma zosta¢ wprowadzona ,,zasada
siedziby”, zgodnie z ktora podatek bedzie nalezny nawet, jesli jedna ze
stron transakcji ma siedzibe w panstwie cztonkowskim uczestniczacym
we wzmocnionej wspdlpracy, bez wzgledu na to, gdzie zawierana jest
transakcja. Dotyczy to sytuacji, w ktdrej instytucja finansowa biorgca
udzial w transakcji ma siedzibe w strefie objetej podatkiem od transakcji
finansowych lub gdy dziala w imieniu strony majacej siedzibe w pan-
stwie podlegajacym odno$nym przepisom. W regulacji ma by¢ zawarte
réwniez dodatkowe zabezpieczenie przed unikaniem opodatkowania,
a mianowicie ,,zasada miejsca emisji”. Oznacza ona, ze obroét instrumen-
tami finansowymi wyemitowanymi w 11 panstwach cztonkowskich UE
uczestniczacych we wzmocnionej wspétpracy bedzie podlegal opodat-
kowaniu, nawet jesli podmioty dokonujace transakcji tymi instrumenta-
mi finansowymi nie majg siedziby w strefie objetej podatkiem od trans-
akcji finansowych. W tym ostatnim przypadku podatek bedzie mie¢
zastosowanie takze dla polskich bankoéw, jesli przedmiotem ich obrotu
beda papiery warto$ciowe wyemitowane w jednym z krajéow wprowa-
dzajacych FTT. Nie bedzie mie¢ znaczenia fakt, Ze Polska nie wprowa-
dzi tego podatku. Tym samym nawet podatek obowigzujacy poza Polska
bedzie stanowi¢ dodatkowe obcigzenie dla bankéw majacych siedzibe
w naszym kraju.

Podatek od transakeji finansowych nie bedzie naktadany na bieza-
ca dzialalno$¢ finansowa obywateli ani przedsigbiorcéw (np. kredyty,
platnosci, ubezpieczenia, lokaty). Podatek nie bedzie réwniez pobierany
od transakgji stuzacych podnoszeniu kapitatu ani od transakeji finanso-
wych dotyczacych restrukturyzacji. Z opodatkowania wyltaczona zosta-
nie polityka pieniezna oraz zarzadzanie dtugiem publicznym (na ryn-
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ku pierwotnym). Tym samym wylaczone zostang transakcje zawierane
z bankami centralnymi oraz EBC, transakcje w ramach Europejskiego
Instrumentu Stabilnosci Finansowej oraz Europejskiego Mechanizmu
Stabilnosci.

Jednym z celéw wprowadzenia podatku jest dazenie do zmniejszenia
aktywnosci bankow w zakresie przeprowadzania operacji, od ktérych
ma by¢ naliczany nowy podatek. Uznano bowiem, ze liczne transakcje
zawierane przez profesjonalne podmioty finansowe s jednym ze zré-
del destabilizacji rynku finansowego. Trzeba jednak uzna¢, ze trans-
akcje zakupu i sprzedazy papieréw wartosciowych czy instrumentéw
pochodnych s3 zawierane nie tylko w celu spekulacyjnym, ale bardzo
czesto takze, aby zabezpieczy¢ kontrahenta transakeji przed ryzykiem.
Istnieje zatem obawa, ze wprowadzenie podatku spowoduje negatywne
konsekwencje w pierwszej kolejnosci w zakresie transakcji zawieranych
w celach zabezpieczajacych i tym samym wzrosnie poziom narazenia
podmiotéw niebankowych na ryzyko finansowe. Warto zauwazy¢, ze
w Polsce banki krajowe, zarzadzajac ryzykiem walutowym lub ryzykiem
stopy procentowej (w tym takze domykajac ryzyko wynikajace z trans-
akcji z klientami), korzystajg z instrumentéw pochodnych oferowanych
przez banki zagraniczne, ktére beda nalicza¢ koszt FTT. W rezultacie
po ewentualnym wprowadzeniu podatku z rynku polskiego nastapi od-
plyw duzej czesci srodkéw pienieznych (koszt FTT) poza rynek krajowy.
Trudno jest zrozumiec¢ idee, aby FTT byl nakladany na transakcje zawie-
rane w celu zabezpieczenia si¢ klientéw bankéw od ryzyka stopy procen-
towej lub ryzyka kursowego badz tez w celu domkniecia pozycji banku
w tym zakresie. Istnieje rowniez obawa, ze wprowadzenie podatku moze
spowodowa¢ pogorszenie ptynnosci na rynku finansowym. Nalozenie
podatku moze zmniejszy¢ wolumen transakcji zawieranych na rynku
i mozliwos¢ pozyskania srodkéw finansowych z rynku miedzybankowe-
go. W trudniejszej sytuacji moze to oznacza¢ brak ptynnosci calego sy-
stemu bankowego i obnizZenie poziomu zaufania do rynku finansowego.

Projekt przewiduje takze gorsze traktowanie pod wzgledem fiskal-
nym czynnosci wykonywanych przez bank z inng instytucja niz z ban-
kiem centralnym. W efekcie nastapi poglebienie niedobrej sytuaci,
w ktorej banki nie finansujg sie wzajemnie i nie lokuja srodkéw na rynku
miedzybankowym, lecz zawieraja takie transakcje wytacznie z bankiem
centralnym. Niezrozumiala jest koncepcja, Ze opodatkowaniu majg pod-
lega¢ tylko te czynnosci, w ktérych jedng ze stron transakeji jest insty-
tucja finansowa (niezaleznie od tego, czy dokonuje transakcji na wlasny
rachunek lub na zlecenie). Nalozenie podatku na transakcje przeprowa-
dzane przez instytucje finansowe stanowi przy tym wyrazne naruszenie
zasady tworzenia rownych warunkéw konkurowania na rynku przez
wszystkie podmioty.
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Wprowadzenie FTT moze do pewnego stopnia dotyczy¢ takze pod-
miotéw majacych siedzibe w Polsce. Juz definicja ustanowienia w kraju
cztonkowskim moze by¢ interpretowana w ten sposob, ze polska insty-
tucja finansowa poprzez sam fakt nawigzania relacji biznesowej z in-
stytucja finansowq ustanowiong w strefie FT'T badZ nawet klientem nie
bedacym instytucja finansowa bedzie uznawana za ustanowiong w tym
kraju. Konsekwencja tej regulacji bytby obowigzek zaptaty podatku row-
niez przez polski podmiot.

Wobec duzego oporu przed wprowadzaniem nowego podatku Ko-
misja Europejska zaproponowata w 2014 r. wyrazne zawezenie zakresu
przedmiotowego obowiazywania tej daniny publicznej. Zaproponowa-
no, aby na poczatku objac nig tylko transakcje dotyczace akcji i instru-
mentéw pochodnych z wbudowanymi operacjami na akcjach, a dopiero
nastepnie stopniowo rozszerzaé zakres ich stosowania na inne instru-
menty finansowe. Mimo tej zmiany postep prac na szczeblu unijnym jest
nadal niewielki.

Podatek dochodowy od 0s6b prawnych
i fizycznych

Projekt ustawy zmieniajgcej m.in. ustawe o podatku dochodowym od
0s6b prawnych® przygotowany na poczatku 2013 r. przez Ministerstwo
Finansow przewidywat zmiang¢ zasad opodatkowania w czesci dotycza-
cej zasad traktowania tzw. niedostatecznej (cienkiej) kapitalizacji. Zgod-
nie z przedstawiong propozycja reguly dotyczace cienkiej kapitalizacji
maja mie¢ zastosowanie takze do posredniego zaangazowania kapita-
fowego. Przepisy te w duzym stopniu dotycza instytucji finansowych,
zwlaszcza bankoéw dzialtajacych w ramach grup kapitatowych z innymi
instytucjami finansowymi. Objecie czgéci finansowania diuznego re-
strykcjami wynikajacymi z przepiséw o cienkiej kapitalizacji (w postaci
zakazu zaliczania naliczonych odsetek do kosztu uzyskania przycho-
dow) powoduje wzrost kosztu finansowego dla podmiotéw zaleznych
od bankéw (np. firm leasingowych, factoringowych), a takze dla samych

6 Projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych,
ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych oraz niektérych innych
ustaw, 24 sierpnia 2012 r., projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku docho-
dowym od 0séb prawnych, ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych
oraz niektérych innych ustaw, 12 lutego 2013 r., www.rcl.gov.pl.
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bankdw, jesli istotna czes¢ ich dzialalnosci jest finansowana pozyczka
(dtugiem) uzyskang od podmiotu dominujacego. Czg¢s¢ bankéw bedzie
musiala wowczas zwiekszy¢ skale finansowania kapitalem wtasnym, co
spowoduje wzrost kosztow finansowania dzialalnosci bankowej i wzrost
kosztow dla kredytobiorcéw. Na ostatnim etapie prac legislacyjnych
zapisy dotyczace cienkiej kapitalizacji, zwlaszcza dla bankow, ulegaly
zasadniczym zmianom m.in. poprzez wprowadzenie mozliwosci zasto-
sowania przez banki alternatywnej metody obliczania dopuszczalnego
limitu. Ztagodzilo to negatywne skutki ustawy przynajmniej dla czesci
bankdw.

W zakresie podatku dochodowego od o0s6b fizycznych na szczegolng
uwage zaslugiwata wprowadzona w kolejnej wersji projektu propozycja
ustanowienia specjalnej ulgi na dlugoterminowe oszczedzanie na cele
mieszkaniowe. Byla ona szczegdlnie wazna z racji wprowadzenia dla
bankéw nowych wymogéw w zakresie zarzadzania ptynnoscig. Stwo-
rzenie nowej preferencji podatkowej mogloby stuzy¢ zmniejszeniu po-
ziomu niedopasowania terminowego w dzialalnosci bankowej. Nowa
ulga miata polega¢ na zwolnieniu z podatku od odsetek dlugotermi-
nowych oszczednosci, ktére beda gromadzone przez okres co najmnie;j
5 lat i nastepnie oszczednosci te zostang wykorzystane na wymienione
w ustawie cele mieszkaniowe. Cele te s3 ujete w sposéb wezszy niz w po-
przednio obowigzujacej uldze mieszkaniowej, ale ulga moze stanowic¢
zachete dla wielu klientow bankéw do oszczedzania na dluzszy termin.
Te ulge mozna bylo takze widzie¢ w kontekscie stopniowego zaostrzenia
wymogow kredytowych w nowej rekomendacji S, zwlaszcza wprowa-
dzania coraz wyzszego wkladu wlasnego wymaganego od klienta przy
zaciaganiu kredytu na cele mieszkaniowe. Stanowitaby ona tez istotny
element polityki panstwa zmierzajacej do tworzenia zachet do oszcze-
dzania dlugoterminowego. W praktyce, na dalszych etapach prac nad
nowelizacjg ustawy Ministerstwo Finansow niestety wycofalo sie z tej
propozycji i zapisy dotyczace stosowania ulgi nie weszly w zycie.

Podatek od niektorych instytucji
finansowych

15 stycznia 2016 r. zostala uchwalona ustawa o podatku od niektérych
instytucji finansowych (Dz.U., poz. 68), ktéra natozyla od 1 lutego 2016 r.
obowigzek zaplaty specjalnego, dodatkowego podatku przez wybrane
instytucje finansowe. Nowym obowigzkiem podatkowym zostaty objete
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m.in. banki. Wylaczenie dotyczy tylko bankéw realizujacych program
naprawczy oraz malych bankéw, ktérych aktywa nie przekraczaly kwoty
4 mld zI. W efekcie z wylaczenia tego skorzystaly wszystkie banki spot-
dzielcze, a takze niemal wszystkie spotdzielcze kasy oszczgdnosciowo-
-kredytowe.

Podstawe naliczenia podatku stanowig generalnie aktywa instytucji
finansowej obnizone o warto$¢ funduszy wlasnych banku, a takze port-
fel skarbowych papieréw wartosciowych. Nie moze zatem dziwi¢ duzy
wzrost portfela papieréw skarbowych w aktywach bankéw w 2016 r.
Dzialania te zostaly podjete m.in. w celu obnizenia wielko$ci placonego
podatku.

Przyjeta podstawa naliczania podatku jest bardzo nieracjonalna
z punktu widzenia biznesu bankowego, poniewaz podatek musi by¢ pta-
cony takze od gotéwki utrzymywanej w kasie banku. Ale najwazniejsza
kwestig jest fakt, ze przy podstawie okreslonej jako wartos¢ aktywow
kazde udzielenie kredytu przez bank oznacza wyzszy podatek. Tym sa-
mym podatek ma dla klienta de facto charakter kosztotworczy, powodu-
jac proby przerzucenia tego kosztu na klienta i tym samym zmniejszajac
atrakcyjnos¢ finansowania dluznego. Alternatywnie, w 2016 r. obserwo-
wano zjawisko obnizania oprocentowania depozytéw w celu czgsciowe-
go zrekompensowania nowego ciezaru podatkowego. Podatek sektoro-
wy ustalony wedlug wzorca wegierskiego jest uznawany za efektywny
fiskalnie, ale nieefektywny dla rozwoju gospodarczego. Dlatego w tej
formie jest on stosowany w UE tylko w Polsce i na Wegrzech.

Stawka podatku jest wysoka i wynosi 0,0366% miesiecznie, co daje
0,44% w skali roku. W zalozeniu projektodawcéw ten podatek miat przy-
nie$¢ budzetowi panstwa dodatkowe wplywy w granicach 4-5 mld zt
rocznie, w wigkszosci od bankéw. W praktyce wplywy budzetowe z tego
podatku sg trocheg nizsze, ale i tak stanowi bardzo silne obcigzenie wy-
nikow finansowych bankéw. Mozna szacowac, ze w 2016 r. podatek ten
bedzie odpowiadac ok. 25-30% zysku sektora bankowego.
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Przeprowadzone badania teoretyczne i empiryczne pozwalaja na sfor-
multowanie rekomendacji dla polityki gospodarczej oraz stanowig pod-
stawe do sformufowania nastepnych pytan, wymagajacych dalszych po-
glebionych analiz.

Regulowa¢ czy nie regulowac¢? - tak sformulowane pytanie miatoby
wspoélczesnie jedynie wymiar retoryczny. Realne pytania nalezy for-
multowa¢ nastepujaco: jak regulowac?, jakim kosztem?, w jakiej skali
i zakresie?, jak szczegolowo?, jak dlugo stosowaé rozwigzania regula-
cyjne? Problematyka strategii i polityki bezpieczenstwa na rynkach fi-
nansowych, z prewencja i zarzadzaniem kryzysami finansowymi na
czele, nalezy do najbardziej interesujacych, najwazniejszych, a zarazem
najbardziej skomplikowanych obszarow wspolczesnych finanséw sto-
sowanych. Fenomen tzw. sieci bezpieczenistwa finansowego' (safety net)
i stabilno$ci sektora finansowego ma charakter wielowymiarowy, w pro-
cesie jego analizy nalezy bra¢ pod uwage okolicznosci i elementy natury
obiektywnej i subiektywnej, ekonomicznej i pozaeckonomicznej, egzoge-
nicznej i endogeniczne;j.

Istota podstawowego dylematu jest pytanie o mozliwo$¢ zapewnienia
globalnemu systemowi bankowo-finansowemu (i poszczegélnym jego
cze$ciom sktadowym, czyli systemom bankowo-finansowym poszcze-
golnych panstw) jednoczesnie dwdch atrybutéw: bezpieczenstwa i sta-
bilnosci (system finansowy jest dobrem publicznym, albo tez w innym
ujeciu zbiorem instytucji zaufania publicznego) oraz konkurencyjnosci
i efektywnosci (bank, parabank, czy tez ,posrednik niebankowy” jest
przedsigbiorstwem). W dotychczasowej literaturze znacznie wiecej jest
»miekkich” rekomendacji niz ,twardych” hipotez i definitywnych roz-

1  Siec bezpieczenstwa finansowego obejmuje w szerokim ujeciu catoksztatt in-
stytucji i regulacji chroniacych interesariuszy i spoteczenstwo przed stratami
z tytutu niewyptacalnosci bankéw i pozostatych posrednikéw finansowych.
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wigzan. Trudno sie dziwi¢, chodzi o fenomen $cisle powigzany z polity-
ka, z definicji trudno poddajaca si¢ kwantyfikacji®.

Wydaje si¢, ze w rachube nie wchodzi na razie (nie wchodzi w ogole?)
sformulowanie regul o charakterze uniwersalnym?’, tzn. obowigzujacych
dla wszystkich regionéw, subregionéw i poszczegolnych krajow*. Jesli
kierowac¢ si¢ przestankami czysto naukowymi, a wiec odrzuci¢ z definicji
mody intelektualne, myslenie ortodoksyjne czy tez fundamentalistycz-
ne, wowczas nie sposob potraktowac ktorejkolwiek z istniejacych stra-
tegii i polityk jako jedynie obowiazujacej, wzorcowej, nadajacej si¢ do
natychmiastowego skopiowania. W ramach Unii Europejskiej wyréznia
sie (i jeszcze dlugo wyrdzniac sie bedzie) kraje ,,starej” i ,,nowej” Europy,
znacznie rézniace sie¢ poziomem rozwoju. Wazny jest rGwniez — wysoce
zroznicowany - poziom kontroli poszczegdlnych krajowych sektoréw
bankowo-finansowych przez kapital zagraniczny (wsréd panstw UE na
jednym biegunie znajduja si¢ Niemcy, a na drugim m.in. Polska).

System bankowo-finansowy jest jednym z wysoce regulowanych
sektoréw gospodarki, praktycznie we wszystkich wysoko rozwinigtych
panstwach $wiata, z USA wlacznie. Rzady kontrolujg rynki finansowe
przede wszystkim w celu zapewnienia dostepu do informacji oraz sta-
bilnosci systemu finansowego. Jednoczesnie od lat ma miejsce debata
na temat tego, czy jakiekolwiek regulacje prawne dotyczace bankéw ko-
mercyjnych s rzeczywiscie niezbedne, co zwigzane jest tez ze sporem
o to, czy rzeczywiscie banki jako przedsigbiorstwa odznaczajg si¢ wy-

2 Zdaniem noblisty E. Maskina, gdyby istniaty regulacje zakazujace bankom
udzielania kredytéw hipotecznych osobom bez wiarygodnosci kredytowej,
obecny kryzys by sie nie zdarzyt. Zaniechanie regulacji bankowych nie byto
dziataniem w interesie spoteczenstwa. Gdyby$smy jednak chcieli catkowicie wy-
eliminowad ryzyko kryzyséw finansowych, musielibysmy interweniowac zbyt
silnie, az wprowadziliby$my nieefektywny system gospodarki centralnie plano-
wanej (zob. Amerykanie oszczedzajq. .. 2010).

3 W tym kontekscie warto przywotac interesujacg uwage prezydenta SUERF Da-
vida T. Llewellyna, dotyczaca regulacji i nadzoru bankowego: ,there is no pre-
sumption for a single optimum combination of the components of the regime.
On the contrary, optima will vary between countries at any point in time, over
time for all countries and for different banks within a country at any particular
time” (Kuppens, Prast, Wesseling (eds) 2004).

4 Polityka szefa banku centralnego Indii Yaga Venugopal Reddy w dziedzinie regu-
lacji systemu bankowego najpierw uchronita kraj przed zgubnymi skutkami kry-
zysu azjatyckiego konca lat 90., a dekade pdzniej przed peknieciem amerykan-
skiej banki mieszkaniowej. Jego przestanie jest proste: ,gdyby$my kilka lat temu
ulegli naciskom Zachodu i zliberalizowali nasz nadzér bankowy, byliby$Smy dzi$
w olbrzymich ktopotach. Nie oczekujcie wiec, ze teraz p6jdziemy za wami i zaost-
rzymy regulacje tylko dlatego, ze wy to robicie. Niech kazdy idzie swoja droga. Co
dobre dla Zachodu, obecnie nie jest juz dobre dla Chin czy Indii” (Wo$ 2010).
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razng specyfika w poréwnaniu z pozostalymi typami przedsigbiorstw.
Amerykanski analityk George G. Benston juz przed ponad 20 laty su-
gerowal, Ze nadszed!t czas, aby$my doszli do wniosku, ze instytucje fi-
nansowe s3 po prostu jednostkami gospodarczymi charakteryzujacymi
sie tylko kilkoma specjalnymi cechami wymagajacymi regulacji. Autor
ten twierdzil, Ze instytucje przechowujace depozyty powinny podlega¢
regulacji w sposdb nie réznigcy sie od wszelkich innych spoétek akcyj-
nych. Jego zdaniem, wspolczesnie przestaly mie¢ znaczenie historyczne
przyczyny prawnej regulacji bankowosci: opodatkowanie bankéw jako
monopolistéw dostarczajacych pieniadza, zapobieganie centralizacji
wladzy, chronienie wyplacalnosci bankéw w celu zmniejszenia wpty-
wu upadlosci bankow na gospodarke oraz dazenie do osiagnigcia celow
spotecznych (np. zapewnienie odpowiedniej podazy ustug bankowych,
wspieranie budownictwa mieszkaniowego dla rodzin oraz zapobieganie
dyskryminacji i nieuczciwym praktykom). Ponadto regulacje stanowig
koszt — oznaczajg one ponoszenie rzeczywistych kosztow w postaci po-
datkéw od oséb uzywajacych pieniedzy, nieefektywnos¢ produkcyjna
oraz ograniczenie konkurencji (Rose 1997, s. 97-98). Zdaniem niekto-
rych ekonomistéw, gléwnie amerykanskich, mimo ze uczyniono juz
sporo dla uwolnienia bankowosci od sztywnych ograniczen wynikaja-
cych z regulacji prawnych, to nadal pozostaje wiele do zrobienia, jesli
banki i ich klienci rzeczywiscie maja odczuwac korzysci ptynace ze swo-
bodnej konkurencji i dyscyplinujacego wplywu rynku na zachowania
bankdw, a zwlaszcza podejmowanie przez nich ryzyka.

Zarowno z punktu widzenia teoretycznego, jak i w $wietle obserwacji
praktycznych do$wiadczen wielu krajéw wydaje si¢ nie budzi¢ watpliwo-
$ci teza o koniecznoéci odrzucenia a priori czystych, skrajnych rozwia-
zan typu ,albo - albo”. W rachube wchodzi formuta, ktérg kolokwialnie
mozna okresli¢ jako ,zaréwno to, jak i to”. W realnym $wiecie zawsze
nalezy poszukiwa¢ wlasciwych proporcji miedzy jednym a drugim roz-
wigzaniem, przy czym nigdzie nie jest fatwo znalez¢ te proporcje. Punkt
réwnowagi jest zmienny w czasie, zalezagc m.in. od stopnia rozwoju.
Dotyczy to m.in. wyboru miedzy pelng regulacja a pelna deregulacja
sektora bankowo-finansowego (w innym ujeciu wyboru miedzy Scylla
»przeregulowania” a Charybda ,niedoregulowania”). Z negatywnymi
konsekwencjami zwigzany bytby wariant pelnej regulacji, ale i catko-
wita deregulacja — czyli tzw. wolna bankowos$¢ - nie bylaby wolna od
istotnych stabosci (w literaturze niejednokrotnie podkreslano, ze zbyt
liberalna, pobtazliwa polityka nadzoru odznacza si¢ znacznym stopniem
kryzysogennosci, np. Browne, Llewellyn, Molyneux eds 2011, s. 29 i n.).

Postulat ustawicznego poszukiwania modus vivendi nie jest bynaj-
mniej tozsamy z poszukiwaniem ,zgnitego kompromisu”, nie jest tez
spotykana niekiedy prdoba ucieczki analitykow przed odpowiedzialnos-
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cia, z jakg moze by¢ zwigzane udzielenie jasnej, jednoznacznej odpo-
wiedzi. Oznacza to opowiedzenie si¢ za koncepcja ,,ekonomii umiaru”
(finanséw umiaru), co w innym uje¢ciu mozna okresli¢ jako: ,the regula-
tory action should be as extensive as necessary but as limited as possible”.

Nawiazujac do tzw. dialektyki regulacyjnej, w kontekscie modelu
zmagan Kane’a oraz koncepcji Goodharta, w literaturze podkresla sie,
ze regulatorzy i banki sg w stanie cigglej walki. Regulatorzy starajg sie
wprowadzi¢ nowe ograniczenia systemu finansowego, a podmioty regu-
lowane, kierujac si¢ swymi celami, starajg sie¢ ominac¢ restrykcje. Ponie-
waz podmioty gospodarcze dzialajg sprawniej niz instytucje biurokra-
tyczne, zwykle udaje im si¢ oming¢ przepisy, co prowadzi do kolejnych
prob zaciesnienia przez regulatoréw luk w przepisach (Marcinkowska
2009, s. 73-74). Nawet jesli wyeliminowa¢ podejscia skrajne - $cisty
kontrole sektora finansowego przez panstwo oraz zupelny brak regula-
cji - pozostanie wiele rézniacych si¢ miedzy soba pogladéw co do stop-
nia regulacji. Regulacje moga nies¢ ze sobg wysokie koszty dla rynkéw
i instytucji finansowych, koszty, ktére ostatecznie ponosi uzytkownik
koncowy. Nadmierna regulacja moze zniszczy¢ funkcjonowanie rynkéow
finansowych i zmniejszy¢ ich uzytecznos¢ ekonomiczng. Oznacza to, ze
nalezy dazy¢ do rownowagi miedzy bezpieczenstwem a dobra kondycja
systemu - z jednej strony, a podejmowaniem ryzyka - z drugiej. Inter-
wencja regulacyjna powinna by¢ uzasadniona jedynie w tych przypad-
kach, w ktérych korzysci wyraznie przewyzszaja koszty. Klopot polega
jednak na tym, ze koszty sa zwykle tatwiej mierzalne niz korzysci.

Po opracowaniu propozycji nowych wymogéw, srodowisko banko-
we — wskazujac na istotne niedobory kapitaléw - skrytykowalo pomyst
radykalnego zaostrzenia wymogéw i zaczelo nalega¢ na obnizenie no-
wych standardéw. Jako istotny argument podnoszono kwestie, ze banki,
wobec koniecznosci zwiekszenia stopnia pokrycia kapitatami aktywow
wazonych ryzykiem, beda zmuszone ograniczy¢ skale kredytowania, co
w konsekwencji wplynie negatywnie na wzrost gospodarczy. Regula-
torzy, przyjmujac ten argument, zlagodzili wymogi, odraczajac w cza-
sie ich pelne wdrozenie. Tymczasem pada jednak pytanie, jaki bedzie
faktyczny wplyw regulacji kapitalowych i ptynnosciowych zaréwno na
bezpieczenstwo bankéw, jak i gospodarke. Jakkolwiek jest oczywiste, ze
regulacje beda powodowaly okreslone koszty dla bankéw, to jednak nie
brak opinii, ze koszty spoleczne nie bedg az tak znaczace (w zestawieniu
ze spodziewanymi korzy$ciami)®.

5 Robert Jenkins, byty cztonek Komitetu Polityki Finansowej Banku Anglii, stwier-
dzit w wywiadzie, ze ,obawia sie, iz banki wykotowaty wtadze, przekonujac je
o tym, ze spoteczefstwo musi wybiera¢ miedzy bezpieczefnstwem a wzrostem,
miedzy bezpieczniejszymi bankami a wartos$cia dla akcjonariuszy” i podkreslit,
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Istniejg uzasadnione obawy, ze nowe regulacje nie osiagna w pel-
ni zamierzonych skutkéw. Po pierwsze - jak wskazuje do$wiadczenie
- wprowadzanie bardziej rygorystycznych regulacji kapitatowych nie za-
wsze prowadzi do pozadanych efektéw — nie zawsze wplywa na poprawe
alokacji aktywow i zwigkszanie wzrostu gospodarczego (Levine 2011).
Jak dowodzg badania, dotychczas banki réznie reagowaly na wprowa-
dzane wymogi kapitalowe; efekty zalezaly w znacznej mierze od rozwoju
rynkéw finansowych w danym kraju, byty tez odmienne w zaleznosci od
struktur wiascicielskich i modelu fadu korporacyjnego (Laeven, Levine
2009; Admati et al. 2011). Jak argumentuja J.R. Barth, G. Caprio i R. Le-
vine (2012), na to, czy istnieja warunki, by system finansowy wspieral
rozwoj gospodarczy, wplywa w istotnym stopniu poprawa funkcjono-
wania instytucji regulacyjnych i nadzorczych. Po drugie, juz teraz moz-
na zaobserwowac pokuse zwigzang z dzialaniami pozornymi bankéw,
zwigzanymi z wykorzystaniem pewnego zakresu dowolnosci zasad ra-
chunkowosci oraz technik pomiaru ryzyka (w szczegoélnosci elastycz-
nosci zwigzanej z doborem parametréw modeli). Sytuacja ta jest poten-
cjalnie grozna, gdyz prowadzi do dalszego zmniejszenia wiarygodnosci
sprawozdan i raportéw bankow i uniemozliwia ocene faktycznej skali
narazenia na ryzyko, a w konsekwencji — adekwatnosci kapitalowe;j.

Stanowienie nowych regut funkcjonowania sektora bankowego jest
zadaniem niezwykle trudnym — w obliczu presji na zacie$nianie regula-
cji, zwigkszanie nadzoru czy wrecz podjecie dzialan ,,odwetowych” wo-
bec bankéw, trudno jest odnalez¢ zloty srodek miedzy niebezpiecznym
niedoregulowaniem a niebezpiecznym przeregulowaniem. Jak wskazuje
Europejska Federacja Bankowa, ,decydenci powinni znalez¢ delikatng
rébwnowage pomiedzy ich instynktowna reakcja w czasie napie¢, by re-
gulowac¢ i kontrolowac z jednej strony, a z drugiej strony - koniecznos-
cig zachowania zdolnosci sektora finansowego do stuzenia gospodarce
i spoteczenstwu” (EBF 2010).

Nie brakuje glosow, ze zakres i koszty regulacji bankowych juz wzrosty
powyzej uzasadnionego poziomu i ze nalezatoby ograniczy¢ nowe regula-
cje oraz okroi¢ i skonsolidowac juz istniejace (Claessens 2006; Hartman-
-Wendels, Pfingsten, Weber 2007, s. 369-371). Jest jednak wyrazanych
takze wiele opinii, ze niezbedne jest zaciesnianie norm i zmniejszenie
swobody pozostawionej kierownictwu bankéw, a argumentéw dla tych
tez dostarczaja badania wskazujace, ze wieksze prawdopodobienstwo wy-
stapienia kryzyséw bankowych ma miejsce w krajach o zliberalizowanych
systemach finansowych (Demirgii¢-Kunt, Detragiache 1998).

ze wybory te sg fatszywe. W podobnym tonie utrzymana byta krytyka tagodze-
nia regulacji pod dyktando lobby bankowego, wygtoszona przez bytego prezesa
Banku Anglii, Mervyna Kinga (Ryan, Moshinsky 2013).
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System ,,Bazylea III”, a takze przyjete na jego podstawie regulacje
unijne (dyrektywa CRD IV i rozporzadzenie CRR) wprowadzaja szereg
zmian w dotychczasowych normach kapitalowych (zaostrzone definicje
kapitatu, nowe wymogi kapitalowe, dodatkowe bufory kapitalowe) oraz
nakladaja nowe wymogi ilosciowe w odniesieniu do kapitalu (wskaznik
dzwigni), a ponadto wprowadzaja po raz pierwszy powszechnie obo-
wigzujace normy ilosciowe w zakresie zarzadzania ryzykiem ptynnosci
w bankach. Normy te dotycza zaréwno ptynnosci krotkoterminowej, jak
i ptynnosci dlugoterminowej. Stopien szczegélowosci nowych rozwigzan
jest rozny w odniesieniu do normy ptynnosci krotkoterminowej i normy
plynnosci dlugoterminowej. W pierwszym przypadku jest ona wypra-
cowana w stosunkowo szczegétowym stopniu, natomiast w odniesieniu
do normy dlugoterminowej nalozono na banki obowigzek raportowania
najwazniejszych pozycji i zapowiedziano przygotowanie pelnego stan-
dardu regulacyjnego w okresie najblizszych lat. Nowe normy ptynnosci
maja tez jeszcze podlegac przegladowi w ciagu najblizszych lat i w jego
nastepstwie moga by¢ dokonane korekty w ksztalcie obowigzujacych
norm. Stworzenie norm plynnosci powinno wzmocni¢ bezpieczenstwo
funkcjonowania sektora bankowego, zwigkszy¢ odporno$¢ bankéw na
szoki zewnetrzne oraz wplyna¢ na zmiane struktury finansowania dzia-
talnosci bankowej. Wigkszy nacisk bedzie musial by¢ polozony na finan-
sowanie dziatalnosci bankowej ze srodkéw pozyskanych z depozytéw
klientéw niefinansowych. Zwigkszenie poziomu bezpieczenstwa bedzie
wigzac sie jednak z podniesieniem kosztéw dziatalnosci bankowej. Ban-
ki bedg musialy utrzymywac wiekszg czes¢ swoich aktywéw w formie
aktywow o wysokiej plynnosci. Takze zwigkszenie konkurencji migdzy
bankami o depozyty od klientéw niefinansowych moze doprowadzi¢ do
wzrostu stawek placonych deponentom i w efekcie prowadzi¢ do wzro-
stu kosztow dziatania bankéw. Zaproponowane pierwotnie w Bazylei I11
zapisy dotyczace norm plynnosci krétkoterminowej zostaly na poczatku
2013 r. wyraznie ztagodzone w kilku obszarach. Dotyczyly one tak waz-
nych kwestii jak definicja aktywéw ptynnych czy wysoko$¢ wag odpty-
wu dla réznych kategorii depozytéw bankowych. Te zmiany powinny
powodowac, ze wielu bankom powinno latwiej przyjs¢ spelnienie no-
wych wymogdéw w zakresie ptynnosci.

Przewidujac potencjalne konsekwencje nowych regulacji, nalezy
zwroci¢ przede wszystkim uwage na ryzyko ustalenia niewlasciwego
poziomu minimalnych wymogéw dla nowych miernikéw. Zauwazmy;,
ze badania nad tym, ile kapitalu powinien mie¢ bank, trwaja od bar-
dzo dawna, a nie przyniosly jednoznacznych rezultatéw (brak jest nie
budzacych watpliwosci wynikéw analiz optymalnego poziomu kapitatu
banku). Nie nalezy si¢ spodziewa¢, ze w przypadku miar plynnosci sy-
tuacja bedzie prostsza. Wlasciwe skalibrowanie miar ostroznos$ciowych
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wigze sie przede wszystkim z ryzykiem modelu pomiaru ryzyka, ale tak-
ze z samg koncepcja postrzegania ryzyka ptynnosci i wyplacalnosci.

Zasada maksymalnej harmonizacji - przyjeta w UE w przypadku
norm kapitalowych i ptynnosciowych dla bankéw - poddawana jest kry-
tyce, gdyz ujednolica wymogi i nie pozwala na uwzglednienie specyfiki
poszczegdlnych krajow, systeméw finansowych i sektorow bankowych,
co moze powodowac, ze normy te beda w niektorych aspektach nieade-
kwatne. Z drugiej jednak strony, uwzgledniajac obowiazujace w UE za-
sady (np. swobode przeplywu kapitatu i ustug), rozwigzanie takie wydaje
sie by¢ uzasadnione. Zauwazmy, ze skala stosowanych w przypadku CRD
IIT opcji krajowych powodowala, zZe wspolczynniki wyptacalnosci sg de
facto nieporéwnywalne (co — nota bene — stanowi kolejng trudnos¢ dla
o0sob badajacych kwestie zwigzane z adekwatnoscig kapitalowa). Nalezy
przy tym zwrdci¢ uwage, ze — jak dowodzg liczne analizy przeprowadza-
ne m.in. przez Bank Swiatowy - regulacje nie mogg by¢ w pelni zunifiko-
wane, poniewaz odmiennos$¢ systemoéw finansowych i prawnych, ustro-
jow gospodarczych (skala ingerencji pafistwa i interferencji politycznych),
stopien rozwoju gospodarczego, a nawet specyfika spoteczno-kulturowa
moga powodowac, ze konieczne jest stosowanie roznych rozwigzan le-
gislacyjnych i instytucjonalnych. Nalezy mie¢ §wiadomos¢ problemoéw
zwigzanych z unifikacjg regulacji na poziomie ponadnarodowym.

Oprocz przepiséw dotyczacych implementacji w Unii Europejskiej
postanowien Bazylei III, nadal dyskutowane s3 takze inne wazne roz-
wigzania systemowe dla bankow, ktére moga mie¢ silny wplyw na moz-
liwo$¢ prowadzenia biznesu przez banki oraz na wysokos§¢ osigganych
przez nie wynikéw finansowych. Wymieni¢ mozna w tym zakresie
dodatkowe wymogi wynikajace z prowadzenia polityki makroostroz-
nosciowej, stworzenie systemu uporzadkowanej likwidacji bankéw,
wprowadzenie podatku od transakeji finansowych. Takze na szczeblu
krajowym wprowadzane lub procedowane sg rozwiazania regulacyjne,
ktére moga mie¢ istotny wplyw na prowadzenie biznesu bankowego. Nie
wszystkie z tych rozwigzan beda mie¢ negatywny skutek. Przykladowo
zfagodzenie wymogéw rekomendacji T powinno dobrze oddzialywa¢ na
wzrost akeji kredytowej. Inne jednak propozycje zmian regulacyjnych
moga mie¢ silne negatywne skutki dla wynikéw bankéw. Dotyczy to
chociazby konsekwencji zmiany ustawy o BFG w zakresie wprowadze-
nia oplaty ostrozno$ciowej na BFG. Moze ona spowodowac obnizenie
rentownosci dzialalnoéci bankowej w Polsce. O wiele trudniej jest nato-
miast ocenia¢ wiele propozycji najnowszych zmian podatkowych, gdyz
niektére z nich bedg mie¢ stosunkowo mate skutki, inne mogg oddzia-
tywa¢ na wzrost skfonnosci klientéw do oszczedzania na dlugi termin,
inne w koncu spowoduja zapewne zwigkszenie obcigzen podatkowych
sektora bankowego.
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Konkurencyjnos¢ jest podstawowa, ale bynajmniej nie jedyng cecha
charakteryzujaca ,zdrowy system bankowo-finansowy”. Powinien on
by¢ nie tylko efektywny, ale i uczciwy oraz stabilny. Stabilnos¢ syste-
mu jest warto$cig nadrzedng i warunkiem koniecznym transformacji
systemu gospodarczego. Brak stabilnosci sprawia, ze dyskusje na temat
efektywnosci stajg si¢ bezprzedmiotowe. Stabilnos¢ systemu zalezy od
sprawnosci i powszechnos$ci systemu rozliczen bankowych, profesjo-
nalnego nadzoru, efektywno$¢ - od optymalizacji wielkosci instytucji
posrednictwa finansowego, ich roli w alokacji wolnych §rodkéw oraz od
stopnia otwarto$ci krajowego systemu finansowego, natomiast uczci-
wos¢ jest wypadkowa zapewnienia odpowiedniego poziomu konkuren-
cji, ochrony przed wykorzystaniem niewiedzy konsumentéw, rozgra-
niczenia intereséw ekonomicznych wlascicieli, menedzeréw, personelu
oraz deponentéw. Do atrybutéw ,,dobrych” systemoéw zaliczy¢ mozna
réwniez promowanie konkurencji na rynku, zapewnienie bezpieczen-
stwa i wyplacalnosci, minimalizowanie ryzyka systemowego, gwaranto-
wanie intereséw konsumenta.

Nalezy przyjac¢ szerszy kontekst rozwazan, wychodzac poza proste
ramy wplywu wymogoéw kapitalowych i plynnosciowych na skale akcji
kredytowej bankéw. Przypomnijmy bowiem, Ze obecnie w wielu gospo-
darkach mamy do czynienia ze zjawiskiem finansjalizacji — nadmier-
nego wzrostu wielkosci bankéw w stosunku do gospodarki realnej, co
jest w duzej mierze wynikiem przekredytowania zaréwno panstw, jak
i podmiotéw gospodarczych oraz gospodarstw domowych. Wiaze si¢
ono z istotnym wzrostem ryzyka systemowego i zwiekszeniem podatno-
$ci systemow finansowych na szoki, ktérych skutki sg coraz dotkliwsze
dla gospodarki. Zadajac zatem pytanie o wplyw regulacji bankowych
na gospodarke, nalezy mie¢ na wzgledzie takze to, ze nie zawsze dal-
szy przyrost kredytéow bedzie zjawiskiem pozadanym. Kwestia ta jest
wspolczesnie wielkim dylematem regulatoréw: z jednej strony sg oni
pod naciskiem i bankéw, i rzadzacych, by umozliwi¢ dalszy rozwoj akeji
kredytowej (a zatem nie naklada¢ na banki zbyt surowych norm ostroz-
no$ciowych), z drugiej — maja juz $wiadomos¢, ze w przypadku wielu go-
spodarek nalezaloby przeciwdziata¢ dalszemu przyrostowi dtugu. Brak
jest jednak prostych odpowiedzi na te kwestie, gdyz wymagalaby ona
gruntownego przemodelowania krajowych i globalnych struktur finan-
sowych, mogac prowadzi¢ — przynajmniej do czasowego — zatamania lub
zastoju w wielu obszarach gospodarki. W przypadku Polski rozmiary
sektora bankowego w stosunku do produktu krajowego brutto s rela-
tywnie niskie, stad ryzyko finansjalizacji wydaje si¢ by¢ odlegle. Nalezy
wszelako pamigtad, Ze normy ostrozno$ciowe s3 dzi§ stanowione mie-
dzynarodowo lub nawet globalnie, przy uwzglednieniu charakterystyk
badz to usrednionych, badz dotyczacych krajow najbardziej rozwinie-
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tych, zatem przyjmowane rozwigzania mogg oddzialywaé na gospodar-
ke Polski w sposéb odmienny.

Interesujagcym i pouczajacym glosem w dyskusji, rowniez dla sektora
bankowego w Polsce, moga by¢ irlandzkie Podstawy dobrej bankowosci
(Fundamentals of Good Banking) (Browne, Llewellyn, Molyneux eds 2011,
s. 97). W ujeciu Irlandzkiej Federacji Bankowej banki — wyciagajac lek-
cje z kryzysu — muszg by¢ bezpiecznym miejscem dla pieniedzy klientow,
zrozumialtym dla spoleczenstwa, odpowiada¢ na potrzeby klientéw, po-
nadto na ekonomiczne i spoleczne potrzeby gospodarki i spoleczenstwa,
odpowiadac¢ na potrzeby gospodarki, co wymaga dostosowywania si¢ do
szybkich zmian natury biznesu, by¢ w stanie obstugiwac¢ klientéw konku-
rujgcych w kraju i za granicg. By¢ mniej intensywnymi kapitalowo i mniej
zorientowanymi na aktywa majatkowe, co stalo si¢ przyczyng obecnych
trudnosci, podejmowa¢ mniej ryzyka, dywersyfikowa¢ profil kredytowy
i nie orientowa¢ si¢ na indywidualne sektory, wspdtpracowac z rzadem,
regulatorami i wszystkimi interesariuszami, odzwierciedla¢ wielko$¢
i stopien zréznicowania gospodarki, poprzez powyzsze zasady przywrocic
sektorowi bankowemu status zdrowego, stabilnego i zyskownego.

Powyzsze spostrzezenia nie uprawniajg do sformulowania wnioskow
o charakterze ponadczasowym. Wspolczesna rzeczywisto$¢ §wiata ban-
kowosci i finanséw odznacza si¢ — zwlaszcza w kontekécie wydarzen
w latach 2007-2013 - bogactwem barw i odcieni, stad mimo checi do
uproszczen potrzebne sa odpowiedzi bardziej finezyjne, majace przy
tym warto$¢ praktyczng. Mozna ogdlnie stwierdzi¢, ze opracowanie uni-
wersalnych, optymalnych regulacji jest zadaniem utopijnym. Nalezy tez
podzieli¢ opinieg, ze regulacje prawne nie s3 panaceum, nie zagwarantuja
bowiem automatycznie bezpieczenstwa i stabilnosci bankéw. Najwiecej
zalezy od samych bankdéw (wlascicieli, kierownictwa, pracownikéw): ich
rozsadku, rozwagi, uczciwosci i poczucia odpowiedzialnosci za powie-
rzone im pienigdze (Marcinkowska 2009, s. 525).

Jakkolwiek standardy kapitalowe adresowane do bankéw istotnie
s przydatne, to w przypadku krajow rozwijajacych si¢ moga one by¢
niewystarczajace dla zapewnienia stabilnosci finansowej, zwazywszy
m.in. na inny poziom rozwoju i zmienno$¢ otoczenia (Caprio, Hono-
han 1999b; Rojas-Suarez 2002)°. Podkresla si¢ znaczenie monitorowania

6  G.CaprioiP.Honohan (1999b) argumentuja, ze w przypadku gospodarek rozwi-
jajacych sie polityka bankowych regulacji ostroznosciowych musi uwzglednic
trzy gtéwne stabosci:

- brak mozliwo$ci adekwatnego dostrojenia poziomu norm ostroznosciowych,
z uwagi na staba znajomosc systemu;

- konieczno$¢ ochronienia przed duzymi szokami, na ktére podatne sa te go-
spodarki;
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bankéw (zaréwno wzmocnienia mozliwosci sprawowania dyscypliny
rynkowej, jak i rozwdj nadzoru instytucjonalnego). Polskie instytucje
sieci bezpieczenstwa potwierdzaly w ostatnich latach swa skutecznosc,
jednak kwestia dyscypliny rynkowej wymaga wzmocnienia. By¢ moze
konieczno$¢ poszukiwania przez banki dodatkowego dlugoterminowe-
go kapitatu dluznego bedzie sprzyjala rozwojowi takze prywatnego mo-
nitoringu. Wymaga to wszelako w pierwszym rzedzie: poprawy jakosci
sprawozdawczosci bankowej, zwiekszenia zainteresowania ze strony po-
tencjalnych wierzycieli sytuacja bankéw (analizg i oceng) oraz reagowa-
nia przez banki na sygnaty rynkowe.

Biorac powyzsze pod uwage nalezy stwierdzi¢, ze polityka regulacyj-
no-nadzorcza wobec bankéw jest bardzo istotnym ogniwem caloscio-
wej polityki makroekonomicznej. Polityka makroostroznosciowa jest jej
niezbednym elementem. Na gruncie wspoélczesnych nauk spolecznych
- ekonomii, finanséw i zarzadzania — nadal wiele jest niezweryfikowa-
nych, niepotwierdzonych przypuszczen i uproszczonych pogladéw. Po-
szczegblne rozwiazania nie nadaja si¢ do zastosowania ,,zawsze i wsze-
dzie”. Aby ustali¢, jaki rodzaj polityki powinny stosowac okreslone kraje,
konieczne jest branie pod uwage wszystkich uwarunkowan, zastrzezen
i zagrozen, jakie moga wystapi¢. Moze to stanowi¢ kolejne, pasjonujace
wyzwanie dla badaczy i praktykéw zwigzanych z sektorem bankowym.

- brak egzekwowania regulacji wynikajacy z koncentracji wtadzy politycznej
w wielu takich krajach.
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Dostarczany przez banki kapital (kredyty i instrumenty bedace przed-
miotem obrotu na rynku finansowym) jest jedng z podstaw plynnosci
rynkow. Z uwagi na wrazliwo$¢ wymogdw kapitatowych na poziom ryzy-
ka, w okresach spowolnienia i recesji, zapotrzebowanie na kapital rosnie,
a wszak w tych okresach kapitat bankéw zmniejsza si¢ wskutek ponoszo-
nych (i przewidywanych) strat. Wagi ryzyka przypisane aktywom moga
zakldca¢ handel na rynkach finansowych, jako ze niektdre instrumenty
beda wyprzedawane przez banki, w celu spetnienia norm kapitalowych.
Jest to jedng z negatywnych (z punktu widzenia potrzeb rynku) konse-
kwencji regulacji kapitatowych bankéw. Jakkolwiek procyklicznosé, be-
daca jedna z istotnych wad Bazylei II, ma by¢ istotnie ograniczona po-
przez rozwigzania przyjete w Bazylei III (uwzglednienie dodatkowego
bufora kapitalowego, o charakterze antycyklicznym), nie ma gwarangj,
ze rozwigzania te beda wystarczajace dla zniwelowania negatywnych
konsekwencji uwzglednienia w pomiarze ryzyka (a zatem i w wymogach
kapitalowych) wahan zwigzanych z cyklicznoscig gospodarki.

W niniejszej monografii przeprowadzono szczegélowa analize no-
wych norm kapitalowych i ptynnosciowych, naktadanych na banki
w pakiecie regulacyjnym CRD IV/CRR (implementujacym do przepi-
sOw prawa unijnego wytyczne Bazylei III). Zmiany dotyczace wymogow
kapitatowych sa do$¢ istotne w wielu obszarach (definicja warstw fundu-
szy wlasnych, nowe wymogi kapitalowe, dodatkowe bufory kapitalowe,
nowy wskaznik dzwigni), jednak, jako iz polskie banki s3 relatywnie do-
brze dokapitalizowane, konsekwencje nowych regulacji nie powinny by¢
znaczgco odczuwalne przez wiekszo$¢ instytucji. Oczywiscie niewiado-
ma na tym etapie stanowi kwestia poziomu dodatkowych buforéw kapi-
talowych (szczegélne znaczenie moze mie¢ tu bufor antycykliczny i bu-
for ryzyka systemowego) - wprowadzenie dodatkowych buforéw moze
znaczgco zwiekszy¢ wymogi kapitalowe stawiane bankom i stanowi¢ dla
nich powazne wyzwanie. Dostrzegalne od kilku lat dziatania dostoso-
wawcze bankow pozwalajg sadzi¢, ze docelowe reakcje polskich bankéw
komercyjnych na nowe regulacje kapitalowe nie beda mialy znaczacej
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skali'. Skala potencjalnych wymaganych dostosowan nie jest duza, cho¢
w wypadku niektérych instytucji bedzie istniata konieczno$¢ dokapita-
lizowania lub zmniejszenia skali i ryzyka dziatalnosci.

Wigksze obawy sektora bankowego budza nowe normy plynnosci.
Mozna co prawda wskaza¢, ze banki w Polsce od kilku lat majg obo-
wigzek przestrzega¢ nadzorczych norm ptynnosci; jakkolwiek réznig si¢
one od nowych norm europejskich, to jednak skala zmian i dostosowa-
nia bedzie w Polsce mniejsza niz w innych krajach. Takze powszechny
w Polsce inny - bardziej tradycyjny - model bankowosci (oferowanie
gltéwnie tradycyjnych ustug bankowych) bedzie powodowa¢ mniejsze
trudnosci z wypelnieniem norm ptynnosci. Nalezy wszelako podnies¢,
ze w przyszlosci duzym wyzwaniem dla polskich bankow bedzie spet-
nienie norm ptynnosci dtugoterminowej. Banki dysponuja bowiem sto-
sunkowo ograniczonymi zasobami pasywéw o dlugim terminie i beda
musialy podjac¢ wiele wysitkow (w tym marketingowych i finansowych)
w celu ich pozyskania lub tez grozi¢ to bedzie koniecznoscia zmiany
profilu prowadzonej dziatalnosci bankowej?. Istnienie vacatio legis nieco
zlagodzi skutki wprowadzenia nowych norm.

W przeprowadzonej analizie empirycznej potwierdzily sie wczesniej-
sze badania przeprowadzone dla polskiego sektora bankowego w odnie-
sieniu do norm kapitalowych, a takze umozliwilo to probe oszacowania
konsekwencji nowych norm ptynnosci.

W analizie empirycznej zastosowano dwa modele ekonometryczne
- jednoréwnaniowy model panelowy oraz wieloréwnaniowy wspotza-
lezny model makroekonometryczny (symulacyjny). W obydwu mode-
lach pokazano dodatni i istotny statystycznie wplyw wspolczynnika
wyplacalnoséci oraz wskaznikéw plynnosci na stopg oprocentowania
kredytow. Dodatkowo w modelu makroekonometrycznym dokonano
podziatu na grupy produktéw kredytowych: konsumpcyjnych i miesz-
kaniowych dla gospodarstw domowych oraz dla przedsigbiorstw niefi-
nansowych. Pozwolilo to na analize kosztowych czynnikdéw oprocen-

1 Jak akcentowano, badanie przeprowadzono wytacznie w odniesieniu do pod-
sektora bankéw komercyjnych.

2 Wprowadzenie nowych wymogdw ptynnosci najwiecej zmian moze spowodo-
wac w zakresie dziatania bankéw spétdzielczych. Specyficzna definicja akty-
woéw ptynnych i stopy odptywu depozytéw miedzybankowych powoduje, ze
banki spétdzielcze beda musiaty wprowadzi¢ zmiany instytucjonalne w zakre-
sie wspotpracy w zrzeszeniach. Istnieje w tym zakresie kilka mozliwych rozwia-
zan, a nadzér bankowy wydaje sie opowiadac za stworzeniem w bankowosci
spétdzielczej systemu ochrony instytucjonalnej. Same banki spétdzielcze oce-
niajg mniej pozytywnie to rozwigzanie, obawiajac sie utraty swojej niezalezno-
$cibedacej duzym atutem rynkowym oraz obawiajac sie kondycji ekonomicznej
bankdw zrzeszajacych.
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towania kredytow z uwzglednieniem ryzyka kredytowego. W modelu
symulacyjnym uwzgledniono najwazniejsze kategorie ekonomiczne dla
gospodarki Polski - zaréwno dotyczace rynku finansowego, jak i sfery
realnej. W ten sposob pokazano szerszy kontekst analizy z uwzgled-
nieniem wplywu regulacji ostroznosciowych sektora bankowego na
wzrost gospodarczy.

W prezentowanym podejsciu otrzymano rezultat, ze zwiekszenie wy-
mogow kapitalowych i ptynnosciowych dla sektora bankowego w Pol-
sce, na skutek przyjecia rozwigzan przewidzianych w dyrektywie CRD
IV oraz rozporzadzeniu CRR, bedzie mialo ujemny wplyw na wzrost go-
spodarczy. Jednocze$nie skala tego wpltywu bedzie nieznaczna i powin-
na prowadzi¢ do umiarkowanego ograniczenia wzrostu gospodarczego
na skutek ograniczenia podazy kredytu. Reglamentacja kredytu moze
mie¢ w tym przypadku zwiazek z koniecznoscig pozyskania dodatkowe-
go kapitatu w sektorze bankowym, zmiang struktury aktywéw banko-
wych oraz zwiekszeniem ich plynnosci. To wszystko, przy utrzymaniu
dotychczasowych stop zwrotu z kapitalu, moze prowadzi¢ do wzrostu
kosztow finansowania i zwigkszenia marz kredytowych. Ten wzrost nie
powinien by¢ znaczacy, zwlaszcza biorgc pod uwage, ze zmiany regu-
lacyjne sa rozlozone w czasie i sektor bankowy stopniowo si¢ do nich
dostosowuje.

Nalezy zwroci¢ uwage na ograniczenia przeprowadzonej analizy em-
pirycznej. W modelu panelowym napotkano na problem czesciowego
braku danych dla poszczegoélnych bankéw, co spowodowalo ogranicze-
nie liczebnos$ci proby statystycznej oraz uniemozliwilo dalszy podziat
bankéw (obiektéw) na homogeniczne podzbiory. Ponadto, ze wzgledu
na brak sprawozdawczoéci na poziomie analizowanych bankéw doty-
czacej grup produktéw nie byto mozliwe bezposrednie uwzglednienie
ryzyka kredytowego. Czesciowo ten problem zostal rozwigzany w mo-
delu makroekonometrycznym, w ktérym analizowano (zagregowane)
oprocentowanie kredytéow w odniesieniu do gospodarstw domowych
i przedsiebiorstw niefinansowych. Otrzymane wnioski odnosnie do
efektu transmisji polityki pienieznej na oprocentowanie kredytéw oraz
wplywu wspélczynnika wyplacalnosci i wskaznikéw plynnosci byty
podobne, niezaleznie od zastosowanego modelu. Model makroekono-
metryczny rowniez stanowil znaczne uproszczenie rzeczywistosci, gdyz
nie uwzgledniono pozostalych segmentéw rynku finansowego — ubez-
pieczeniowego i kapitalowego. Ponadto, ze wzgledu na znaczng liczbe
réwnan oraz stosunkowo ograniczong liczebnos$¢ proby statystycznej nie
byto mozliwe zastosowanie nowoczesnej analizy kointegracji. Zamiast
podejscia Johansena zastosowano dwustopniowa procedure Engle’a-
-Grangera. Prace w kierunku zastosowania analizy Johansena w od-
niesieniu do najwazniejszych relacji dla subrynkéw reprezentowanych
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w modelu bedg kontynuowane. Ta analiza bedzie wéwczas mozliwa po-
przez czg$ciowe zmniejszenie wymiaru systemu zmiennych.

Istota podejécia empirycznego bylo przedstawienie analiz symula-
cyjnych dla wzrostu gospodarczego ze wzgledu na przyjete kapitalowe
czynniki kosztowe, stad model panelowy - jako podejscie niesystemo-
we - zostal potraktowany jako mikroekonomiczne uzupelnienie analizy.
W przyszlosci szacunki parametréw na podstawie modelu panelowego
moga stanowi¢ podstawe kalibracji dla parametréw modelu makroeko-
nometrycznego, bioragc pod uwage krotka histori¢ wybranych szeregéow
statystycznych, gléwnie norm ptynnosci.

Ponadto, skupiono sie gtéwnie na krétkookresowych efektach koszto-
wych. W uzasadnieniu podano, ze przemawiaja za tym dwie przestanki.
Po pierwsze, mozliwo$ci ekonometrycznej weryfikacji zwigzkow na sty-
ku finanséw i sfery realnej gospodarki sg ograniczone dost¢pnoscia da-
nych statystycznych. Powaznie ogranicza to zastosowanie analiz dtugo-
okresowych, jesli wezmie si¢ rowniez pod uwage niestabilnos¢ zwigzkow
finansowych. Po drugie, pozycja kapitalowa sektora bankowego w Polsce
jest dobra. Oznacza to, ze korzysci finansowe i realne z jej dalszej popra-
wy beda stosunkowo ograniczone, jesli wezmie si¢ pod uwage krancowe
efekty ograniczenia prawdopodobienstwa kryzyséw finansowych.
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