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Streszczenie

Artykut koncentruje sie na problemach zwigzanych z kwestiami regulacyjnymi i nadzorczy-
mi dotyczacymi stabilizowania duzych globalnych bankéw, ktére zostaty ujawnione podczas
niedawnych kryzyséw: globalnego kryzysu finansowego z lat 2007-2009, kryzysu ekono-
micznego zwigzanego z pandemia COVID-19 w 2020 r. i niedawnych probleméw bankéw
Zachodniego Wybrzeza USA (marzec-maj 2023). Inspiracja do powstania tekstu byty tez
dyskusje, jakie miaty miejsce podczas konferencji: This time is different: post-pandemic ban-
king and financial markets, ktéra odbyta sie w Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie
w kwietniu 2023 r. Celem artykutu jest analiza problemdéw ujawnionych przez kryzysy lub
szoki zewnetrzne, oraz przedstawienie syntezy doswiadczen w aspekcie prowadzenia poli-
tyki publicznej wobec duzych bankéw.
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Stability of large banks in light of the experience of financial crises

Abstract

The article focuses on problems related to regulatory and supervisory problems of stabili-
zing large global banks, which were revealed during the recent crises: the global financial
crisis of 2007-2009, the economic crisis related to the COVID-19 pandemic in 2020 and the
recent problems of the US West Coast banks (March-May 2023). The text was also inspired
by discussions that took place during the conference: “This time is different: post-pandemic
banking and financial markets,” held at the Cracow University of Economics in April 2023.
The purpose of the article is to analyze the problems revealed by crises or external shocks,
and to provide a synthesis of experiences related to public policy towards large banks.

Keywords: financial crisis, bank failure, banking regulations, TBTF

JEL codes: GO1, G21, G28

Wstep

Kryzysy finansowe s czestym zjawiskiem na rynkach finansowych, a kazdy kryzys
jest lekcja, ktéra pomaga doskonali¢ system zarzadczy w bankach oraz regulacyjno
-nadzorczy w panstwie lub na rynku globalnym. W znanej publikacji This time is dif-
ferent (Reinhard i Rogoff 2011) autorzy na podstawie analizy historycznej przeko-
nujga, ze kryzysy majq bardzo powtarzalne schematy oparte na bance spekulacyjnej,
ktéra zazwyczaj ignorujemy. Czesto powodem niestabilnosci sg problemy duzych
bankoéw, okreslanych jako TBTF. Po kryzysie finansowym 2008 r. reformy regulacyj-
no-nadzorcze miaty potozy¢ kres doktrynie ,zbyt duzy, by upas¢”, zgodnie z ktéra
najwieksze instytucje bankowe s3 tak duze i integralnie potaczone z systemem fi-
nansowym, ze rzad nie moze pozwoli¢ sobie na ich upadek. W wyniku reform naj-
wieksze banki na Swiecie sa znacznie lepiej skapitalizowane niz przed 2008 r., ale
sg tez znacznie wieksze. Cztery najwieksze chinskie banki zwiekszyty swoje aktywa
ponad trzykrotnie w ciggu ostatnich 10 lat, a JP Morgan dwukrotnie. Wedtug S&P
Global, wéréd najwiekszych globalnych bankéw na koniec 2022 r. byto 37 bankéw
o aktywach powyzej 1 biliona dol. USA., z czego 11 w Chinach, 6 w USA, 5 we Francji,
4 w Japonii, 3 w Wielkiej Brytanii i Kanadzie i po jednym we Wtoszech, Niemczech,
Szwajcarii i Niderlandach.

Na tle tych proceséw w artykule postawiono pytanie, czy duze globalne banki, ktdore
byty gtéwng przyczyna najwiekszego od dekad kryzysu finansowego w 2008 r., zda-
ty stress test w kryzysie pandemii COVID-19 i jej nastepstwach oraz, jakie wnioski
ptyna z tych do$wiadczen dla systemdéw regulacyjno-nadzorczych.
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Tabela 1. Najwieksze globalne banki wedlug aktywow na koniec 2022 r. (w bin dol. USA)

Ranking Bank Siedziba Aktywa
1 Industrial and Commercial Bank of China Ltd. Chiny 5,7
2 China Construction Bank Corp. Chiny 5,0
3 Agricultural Bank of China Ltd. Chiny 4,9
4 Bank of China Ltd. Chiny 4,2
5 JPMorgan Chase & Co. USA 3,7
6 Bank of America Corp. USA 3,0
7 Mitsubishi UFJ Financial Group Inc. Japonia 2,9
8 HSBC Holdings PLC Wielka Brytania 2,8
9 BNP Paribas SA Francja 2,8

10 Crédit Agricole Group Francja 2,5
11 Citigroup Inc. USA 2,4
12 Postal Savings Bank of China Co. Ltd. Chiny 2,0
13 Sumitomo Mitsui Financial Group Inc. Japonia 2,0
14 Mizuho Financial Group Inc. Japonia 1,9
15 Bank of Communications Co. Ltd. Chiny 1,9
16 Wells Fargo & Co. USA 19
17 Banco Santander SA Hiszpania 1,8
18 Barclays PLC Wielka Brytania 1,8
19 JAPAN POST BANK Co. Ltd. Japonia 1,7
20 UBS Group AG Szwajcaria 1,7

Zrédto: www.spglobal.com/marketintelligence/en/news-insights/research/the-world-s-100-largest-
banks-2023

W literaturze podaje sie na ogét dwa podstawowe powody wprowadzania regulacji
bankowych: zapewnienie bezpieczenstwa bankéw i ograniczenia ryzyka systemo-
wego, oraz ochrone deponentéw (Pyka i in. 2019). Ogromny wktad w zrozumie-
nie roli bankéw w gospodarce oraz roli stabilno$ci systemowej wnie$li laureaci
Nagrody Banku Szwecji im. Alfreda Nobla w dziedzinie ekonomii w 2022 r. - Ben
Bernanke, Douglas Diamond i Philip Dybvig. W podstawowych pracach z lat 1980
podkreslali szczegdlnie przyczyny i konsekwencje paniki bankowej (Diamond, Dy-
bvig 1983), oraz znaczenie efektywnej akcji kredytowej (Bernanke 2018 i 2022),
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ilustrujac to doswiadczeniami Wielkiego Kryzysu z lat 30. XIX w. Na bazie trady-
cyjnego modelu paniki bankowej pokazali tez, ze banki sg z natury niestabilne, po-
niewaz odpowiadajg za dtugoterminowe zZrédta finansowania (kredyty hipoteczne,
kredyty inwestycyjne dla firm) i jednoczesnie posiadajg krotkoterminowe zobowig-
zania w postaci depozytow. Komitet Noblowski w uzasadnieniu nagrody podkreslit
tez, ze nieefektywno$¢ rynku kredytowego ma konsekwencje makroekonomiczne
i sprawia, Ze recesja jest stosunkowo dtuga i powazna, co uzasadnia potrzebe zdecy-
dowanej reakcji na systemowe kryzysy finansowe (KVA 2022). W retrospektywnej
monografii Bernanke, Geithner i Paulson (2019) uczestniczacy osobiscie w zarzg-
dzaniu kryzysem z lat 2007-2009 wskazali, Ze byt on klasycznym przyktadem pani-
ki na rynku finansowym, a zmasowane dziatania stabilizujace instytucje finansowe
prowadzone przez Fed. i Sekretarza Skarbu USA H. Paulsona miaty na celu nie tylko
ratowanie instytucji finansowych, ale przede wszystkim gospodarki, poprzez pod-
trzymanie akcji kredytowej. To, Ze efektywny rynek kredytowy odgrywa podstawo-
warole w rozwoju gospodarczym, dowodzg analizy danych empirycznych. Na koniec
2021 r. na rynku globalnym wartos¢ kredytu bankowego dla sektora prywatnego
w stosunku do PKB wynosita. dla krajow o niskim dochodzie (LI) 12%, o $rednim
dochodzie (MI) 135%, a o0 wysokim dochodzie (HI) 162% (The World Bank 2022).

Banki zazwyczaj polegaja na funduszach krétkoterminowych (depozyty, niezabez-
pieczone papiery warto$ciowe lub umowy odkupu), co powoduje, Ze sg narazone na
zmiane preferencji deponentéw, a nawet panike, podczas ktoérej klienci traca zaufanie
i w po$piechu wycofujg swoje $rodki. Klasycznym przyktadem paniki na rynku finan-
sowym s3 lata 1929-1933, kiedy doszto do zamarcia kanatu kredytowego w USA,
a ponad 40% z dziatajacych wéwczas 25 000 bankéw upadto (Bernanke 1983). Po-
dobnie symptomy paniki bankowej podczas kryzysu 2007-2009 spowodowaty za-
réwno podwyzszenie gwarancji dla depozytéw, jak i zaburzenia w akcji kredytowe;.

1. Dlaczego duze banki upadaja?

Historia kryzyséw bankowych wykazuje liczne btedy popetnione przez bankowcéw
w diagnozie, strategii czy zarzadzaniu ryzykiem, Ch. Calomiris (2015) podkresla,
ze upadek banku moze by¢ spowodowany albo przez niespodziewany szok ze-
wnetrzny, albo przez masowe wyptaty depozytéw (tzw. run na bank). Zwraca tez
uwage na efekt zarazenia zwigzany z preferencjg ptynnosci wsréd deponentéw -
rézne czynniki moga powodowac nagly odptyw depozytéw, w tym takze psycho-
logiczne. Allen (2009) upatruje przyczyn paniki bankowej i wycofywania wktadow
w fundamentach ekonomicznych lub cyklach koniunkturalnych. W obu przypad-
kach natura kontraktu depozytowego jest pierwotng przyczyna niestabilnosci.

Wsrod krajow wysoko rozwinietych najwiecej udokumentowanych i dobrze zana-
lizowanych upadkéw bankéw miato miejsce w USA. Pomijajgc okres wielkiego kry-
zysu, wzmozona fala upadkéw nastgpita w konicu lat 80. XX w. i po kryzysie 2008 r.
Lata 1982-1993 to okres, kiedy upadto ok. 10% ogdétu bankéw oraz 1/3 kas Savings
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&Loans (S&L), co byto zwigzane gtéwnie z kredytowaniem nieruchomosci. Przy
wzro$cie stop procentowych banki majgce dtugoterminowe kredyty o statej i re-
latywnie niskiej stopie oraz finansujgce kredyty krotkookresowymi depozytami
o zmiennych i rosngcych stopach nie mogly odbudowac¢ bazy kapitatowej (FDIC
2014). W zakresie liczby bankructw szczytowy okres to lata 2008-2012, kiedy upa-
dto 465 bankéw (ok. 6% ogétu), co réwniez byto zwigzane z problemami rynku nie-
ruchomosci (sekurytyzacja) (DeYoung 2015). W marcu 2023 r. upadty tylko cztery
banki, ale o tgcznych aktywach 548,6 mld dol. (FDIC 2023) (por. tab. 2).

Rysunek 1. Liczba i wolumen aktywoéw upadajacych bankéw w USA w latach 2001-2023
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Zrédto: FDIC, Bank Failures in Brief, 2001-2023, https://www.fdic.gov/bank/historical /bank

Analizujac literature przedmiotu oraz sprawozdania instytucji regulacyjnych i nad-
zorczych (Fraser i Fraser 1991; IMF 2009; FDIC 2014; ECB 2015; Casu i in. 2022)
mozna zidentyfikowa¢ powtarzajace sie, czy wrecz typowe przyczyny upadkow
bankow:

- o podtozu psychologicznym: panika i run na depozyty,

- zwigzane z zarzadzaniem bankiem: zle zarzadzanie ryzykiem, zwlaszcza
kredytowym, niedokapitalizowanie, problemy z ptynnoscig, niedopasowanie
aktywoéw i pasywow lub brak dywersyfikacji aktywow,

- o podtozu regulacyjnym: nieadekwatne regulacje i nadzér bankowy,

- o podtozu reputacyjnym: skandale, defraudacja, powigzania polityczne, przeko-
nanie o statusie TBTF,

- o podtozu makroekonomicznym, np. nadmiernie ekspansywna polityka pieniez-
na (niskie stopy procentowe) i fiskalna moga powodowa¢ boomy kredytowe,
wzrost zadluzenia gospodarstw domowych i przedsiebiorstw oraz przeinwe-
stowanie w aktywa rzeczowe (banka na rynku nieruchomosci),

- zwigzane z ryzykiem systemowym, Ktére zawiera wszystkie czynniki, ktore
moga naruszyc¢ stabilno$¢ finansowa.
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Tabela 2. Charakterystyka procesu upadlosciowego bankow w USA, marzec-lipiec 2023 r.?

Szacun- | Szacun-
kowe kowe

Data Nazwa banku aktywa | depozyty Nabywca masy upadlo$ciowej
upadku
(min$ | (mIn$
USA) USA)
e ——
10.03.2023 Bank, 209000 | 175400 POMOSTOWERO, KE0Ty nastep
Santa Clara. CA sprzedata First-Citizens Bank & Trust
’ Company, Raleigh, NC
FDIC przejeta mase upadtosciowa,
. przejeta pdzniej przez Flagstar
12.03.2023 | SenatureBank, 10000 | 88600 | Bank, NA - spétke corke New York

New York, NY .
Community Bancorp, Inc,,

Westbury, NY.

First Republic
1.05.2023 Bank, 229100 | 103900
San Francisco, CA

Depozyty i aktywa przejete przez
JP Morgan Chase Bank.

Heartland Depozyty i aktywa przejete
28.07.2023 | Tri-State Bank, | 139 130 pozyty laktywa przeje
przez Dream First Bank, NA.
Elkhart, KS

a Szeroka charakterystyke probleméw finansowych bankéw w USA w marcu 2023 r. zawiera artykut
Michalewicz (2023).

Zrédto: FDIC, Bank Failures in Brief, 2001-2023, https://www.fdic.gov/bank/historical /bank

Wedtug FDIC (2014), banki sg bardzo podatne na niestabilno$¢ makroekonomicz-
ng, ktoéra jest szczegolnie grozna jesli wystepuje:

- presja na wycene - ceny aktywow sg wysokie w stosunku do fundamentéw eko-
nomicznych lub norm historycznych,

- w sytuacji nadmiernego zaciggania kredytow przez przedsiebiorstwa i gospo-
darstwa domowe,

- w sytuacji nadmiernej dzZwigni finansowej powodujacej ryzyko, ze instytucje fi-
nansowe nie bedg miaty wystarczajacej zdolnosci do absorpcji strat w przypad-
ku niekorzystnych wstrzgsow,

- w sytuacji krétkookresowego finansowania depozytowego, przy braku ptynno-
$ci aktywow, co moze zacheca¢ inwestorow do szybkiego wycofywania srodkow
w przypadku runu. Instytucje finansowe moga by¢ wtedy zmuszone do szybkiej
sprzedazy aktywdéw, ponoszac znaczne straty, a potencjalnie nawet stajac sie
niewyptacalnymi.
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Powody niestabilnosci i idace za tym priorytety nadzorcze zmieniajg sie tez w cza-
sie, w zaleznosci od sytuacji na rynku globalnym i lokalnym. Na rok 2023 FED za
gléwne ryzyka i priorytety nadzorcze uwaza (FED 2023a, 2023b):

- ryzyko kredytowe, gtéwnie w zakresie portfeli kredytowych o podwyzszonym
ryzyku oraz zdolnosci do sptaty kredytéw w sytuacji niestabilnych stép procen-
towych, koncentracja portfela, zwtaszcza w zakresie kredytéw hipotecznych,

- ryzyko plynnosci, zwtaszcza w zakresie planéw awaryjnego finansowania, oraz
pokrycia ptynnosci nieubezpieczonych depozytéw,

- inne ryzyka, gléwnie stopy procentowej, papieréw warto$ciowych, adekwatno-
$ci kapitatowej, ryzyka operacyjnego, w tym zarzadzanie ryzykiem kontrahenta,
oraz cyberryzyka i ryzyka technologiczne.

Priorytety te wynikaja z doSwiadczenia kryzysu bankéw regionalnych w USA w mar-
cu 2023 r,, gdzie niestabilne otoczenie gospodarcze i rosnagce stopy procentowe wpty-
netly na ryzyko kredytowe i ptynnosci. Wartos¢ ksiegowa inwestycyjnych papierow
warto$ciowych znacznie spadta, a w przypadku niektérych bankéw odbito sie to na
ich kapitale. Problemy te pokazaly takze ryzyko zwiazane z koncentracja Zrédet fi-
nansowania i ztym zarzadzaniem ryzykiem stopy procentowej (Acharyaiin. 2023).

Ryzyko systemowe stwarzane przez bank zalezy od jego znaczenia systemowego i od-
pornosci (ECB 2020). W wyniku restrukturyzacji pokryzysowej duze banki — G-SIBs,
staly sie bardziej odporne dzieki zwiekszeniu buforéw kapitatowych i przejsciu na
bardziej stabilne zrédta finansowania (Hryckiewicz i in. 2022). Problemem pozosta-
je ich niska rentownos$¢. Pomiar ryzyka systemowego pozostaje jednak trudny, gdyz
miary ryzyka systemowego moga nie docenia¢ wpltywu ztozonych powigzan w sekto-
rze bankowym, zwlaszcza w okresach napie¢, ryzyko moze migrowac poza tradycyj-
ny sektor bankowy, a tym samym poza zakres ram G-SIB. Ryzyko systemowe i pokusa
naduzycia nie s3 tez bezposrednio obserwowalne (Goel, Lewrick, Mathur 2019).

Rysunek 2. Poréwnanie podstawowych wskaznikéw dla G-SIBs i pozostatych bankéw

Wspétczynnik kapitatowy CET1 ROA Wycena rynkowa
Per cent P P
12 08 240
10 06 180
8 04 120
Illllllllllll6 |IIIIIIIIIIII0'2 I‘IIIIIIII'II'60
08 11 14 17 08 11 14 17 06 09 12 15 18
= G-SIBs —— Non-G-SIBs

Zrédto: C. Buch, Financial Stability and Too-Big-to-Fail after the Covid-19 Pandemic, Deutsche Bundes-
bank, 16.12.2020, https://www.bundesbank.de/en/press/speeches/financial-stability-and-too-big-to
-fail-after-the-covid-19-pandemic-854084#tar-4
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Analizujac stabilno$¢ duzych bankéw, na ogdét stabo akcentowane sg czynniki poli-
tyczne, ktore tworzg motywacje do dziatan ryzykownych lub nawet hazardowych.
Calomiris (2015) i Calomiris i Haber (2014) pokazujg, Ze chroniczne kryzysy ban-
kowe i brak rozwinietej akcji kredytowej nie sg dzietem przypadku, np. w USA od
1849 r. byto 12 kryzyséw systemowych, w Kanadzie zadnego, a w Argentynie kry-
zys jest permanentny. Autorzy konkluduja, ze kryzysy bankowe powodowane s3
czesto przez interwencje polityczne i lobbying grup intereséw. Podobne wnioski
wyciagga Royo (2013 i 2020) na podstawie doswiadczen hiszpanskich. Jego ksigz-
ki analizujg polityczne korzenie kryzyséw bankowych w Hiszpanii i koncentruja
sie na procesie negocjacji politycznych w bankach regionalnych (caja, katalonski
caixa) ktore byly wiasnoscig lokalnych samorzadéw. Banki komercyjne i lokalne
cajas miaty inne systemy i podejscia regulacyjne. Te drugie, poprzez naciski grup
intereséw znaczgco przyczynity sie do napedzania banki na rynku nieruchomosci
przed 2007 r,, a poprzez kierowanie ogromnych kredytéw do sektora budowlane-
go i nieruchomosci spowodowaty property-linked kryzys. Stworzono tez system
szczodrego finansowania rzadéw regionalnych. W rezultacie, z 45 cajas istniejg-
cych na poczatku kryzysu w 2007 r., tylko dwie przetrwaty w pierwotnej formie, co
w efekcie doprowadzito do likwidacji modelu bankéw lokalnych w Hiszpanii. Re-
strukturyzacja cajas pochtoneta tez ogromne fundusze rzgdowe i europejskie. Rzad
hiszpanski podjat wiele dziatan, miedzy innymi tworzac specjalng instytucje Frob
(Fondo de Restructuracion Ordenada Bancaria) w 2009 r., ktérej celem byta pomoc
w restrukturyzacji i konsolidacji hiszpanskiego sektora bankowego. W odpowiedzi
na kryzys, w grudniu 2010 r. siedem duzych kas regionalnych potaczyto sie, tworzac
nowy konglomerat bankowy - Bankia, ktory stat sie bankiem TBTF (czwarty naj-
wiekszy bank Hiszpanii). W 2012 r. bank zostat czeSciowo znacjonalizowany przez
rzad Hiszpanii i otrzymat 4,5 mld euro pomocy rzadowej. Szacowana pomoc dla
Bankii z funduszy europejskich wyniosta 22 mld euro. Dopiero na poczatku 2021 .
udato sie zakonczy¢ restrukturyzacje - Bankia zostata potaczona z trzecim co do
wielkosci bankiem hiszpanskim, Caixa Bank (Caixa Bank 2023). Doswiadczenia
hiszpanskie pokazuja tez, jak kryzys bankéw regionalnych przenosit sie stopniowo
z poziomu lokalnego na poziom narodowy oraz europejski (finansowanie restruk-
turyzacji).

2. Dlaczego duze banki sa stabilizowane
ze Srodkow publicznych

Bezpieczenistwo finansowe stanowi podstawe funkcjonowania systemu bankowego
i traktowane jest czesto jako dobro publiczne (Kolesnik 2019). Wéréd gtéwnych
przyczyn globalnego kryzysu finansowego 2008 r. na czotowym miejscu wymienia
sie ryzyko systemowe, zwigzane z dziatalno$cia duzych grup finansowychiich ryzy-
kowny model biznesowy, oparty na krotkoterminowym finansowaniu ryzykownych
aktywéw oraz ztozonej strukturze. Czynniki, ktére doprowadzity globalny system
finansowy do tak gtebokiego kryzysu, byty wielokrotnie analizowane w literaturze
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przedmiotu i czesto wskazywano na ryzykowny model biznesowy bankéw global-
nych - odejscie od tradycyjnego modelu posrednictwa w kierunku modelu firmy
produkcyjnej i jego nastepstw, w tym zmiany podej$cia do kredytu w procesach
sekurytyzacyjnych (Alleniin. 2011). Jednak decyzje bankéw i inwestorow byty cze-
sto racjonalng odpowiedzig na wadliwa architekture globalnego rynku finansowe-
go i niewtasciwe bodzce. Zachety do podejmowania ryzyka, szczegélnie przez duze
globalne konglomeraty, byty nieproporcjonalne w stosunku do ich konsekwencji
(Saunders 2012).

W tym konteks$cie ciekawe wyniki przyniosta ankieta, przeprowadzona prawie
dziesie¢ lat po kryzysie przez The University of Chicago wsréd czotowych ekono-
mistow amerykanskich i europejskich. Pytano o to, co ich zdaniem przyczynito sie
w najwiekszym stopniu do kryzysu 2008 roku. Panel ekspertéw byt zadziwiajaco
zgodny - gtéwni winowajcy to wadliwe regulacje finansowe i brak adekwatnego
nadzoru nad sektorem finansowym, niedoszacowanie ryzyka zwigzanego z papie-
rami warto$ciowymi stworzonymi przy uzyciu inzynierii finansowej oraz wadliwe
bodzZce i oszustwa na rynku hipotecznym (tab. 3). Zaréwno amerykanscy, jak i eu-
ropejscy ekonomisci byli tez zgodni, ze winnych byto wiele istotnych czynnikéw,
co przyczynito sie do ztozonosci i dotkliwo$ci kryzysu. Status banku TBTF byt na
stosunkowo dalekim miejscu.

Bank zbyt duzy, by upas¢ (TBTF) to termin charakteryzujacy duza, ztoZong insty-
tucje finansowa oparta na nieobserwowalnej ex ante mozliwosci, ze rzad podejmie
interwencje finansowa, gdy bank znajdzie sie w trudnej sytuacji, gdyz uczestnicy
rynku oceniajg, iz jego upadek spowodowatby tak powazne zaktdcenia w systemie
finansowym, iz wynikajace z tego skutki gospodarcze i spoteczne bytyby nie do
zaakceptowania przez rzad (CRS 2021). Cechy, ktére moga sprawic, ze instytucja
bedzie tak wazna dla funkcjonowania systemu finansowego, obejmuja jej wielkos¢,
wzajemne powiazania, ztozono$¢ lub centralng role na danym rynku lub w danym
sektorze. Wielu analitykéw uwaza, Ze pokryzysowe rozwigzania regulacyjne sa
niewystarczajace i nie rozwiazuja kwestii ryzyka systemowego, jakie tworza banki
TBTF. Problemy dla stabilno$ci niesie nie tylko wielko$¢ nominalna banku, ale tez
relatywna (systemic size) - wielko$¢ aktywdédw banku w stosunku do krajowego PKB
(Demirgii¢-Kunt, Huizinga 2011).

W literaturze przedmiotu pojawia sie wiele prac prébujacych polemizowac z dok-
tryna TBTF. Np. Duffie (2011) ktadzie nacisk na nadmierng wrazliwo$¢ na ryzyko
bankéw o profilu inwestycyjnym i pokazuje, Ze model tradingowy jest inherentnie
niestabilny i, jak relacje banku z klientami i partnerami biznesowymi gwattownie
sie zmieniaja, gdy jego wyptacalnos¢ jest zagrozona - nastepuje ucieczka krotko-
terminowych wierzycieli, funduszy hedgingowych oraz utrata ustug rozliczenio-
wych i rozrachunkowych. Z kolei Moosa (2010) stwierdza, ze regulacja rynkow
i instytucji finansowych byta historycznie skoncentrowana na ograniczaniu ryzyka
i utrzymaniu stabilnosci finansowej duzych bankéw. Podczas kryzysu 2008 r. nad-
zorcy w USA przyjeli podejscie cherry picking do przyznawania statusu TBTF, a tym
samym ratowania instytucji finansowych, co ilustruje odmowa udzielenia pomocy



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank

Problemy i poglady

finansowej Lehman Brothers, ale ratowanie Bear Stearns. Ochrona TBTF pobudza
dziatania lobbingowe i tworzy pokuse naduzycia dla duzych bankdéw o znacznej
skali. Kiedy rzad przeznacza miliardy dolaréw na niestabilne instytucje finansowe,
posrednio gwarantuje tez ich ochrone przed upadtoscig w przysztosci. Rowniez
inne prace pokazuja, ze status TBTF pozwala ciggle duzym bankom osigga¢ premie
z tym zwigzang (SNB 2021).

Tabela 3. Ranking czynnikéw wptywajacych na kryzys z 2008 r.
- wyniki badania ankietowego z 2017 r. (skala rankingowa 0-5)

od iedzi
Czynnik pov!ne, z
panelistow
Nieodpowiednie lub wadliwe regulacje i nadzo6r nad sektorem finansowym
A | (obejmujacy infrastrukture finansowg, banki, instytucje pozabankowe 4,34
i wzajemne powigzania w systemie)
B Niedoszacowanie ryzyka zwigzanego z papierami warto$ciowymi 408
stworzonymi za pomoca inzynierii finansowej ’
C Wadliwe bodzce, oszustwa lub oba te czynniki w emisji i sekurytyzacji 374
kredytéw hipotecznych ’
D Runy bankowe wynikajace z krotkoterminowych zobowigzan finansujacych 369
dtugoterminowe aktywa ’
E |Btedy agencji ratingowych 3,67
F | Przekonania o wzro$cie cen nieruchomosci 3,62
Wzrost poziomu zadtuzenia amerykanskich gospodarstw domowych
G 3,08
w2007 r.
H | Przekonanie bankéw, ze ich instytucje sa zbyt duze, by upas¢ 2,75
I Zaangazowanie rzadu w subsydiowanie kredytéw hipotecznych i wtasnosci 253
doméw ’
] Brak rownowagi miedzy globalnymi oszczednosciami a kanatami 293
inwestowania tych oszczednosci ’
K Luzna polityka pieniezna prowadzona przez Fed lub banki centralne 201
na catym $wiecie ’
L | Ksiegowanie wedtug warto$ci rynkowej finansowych aktywéw bankowych 1,78

Zrédto: 2017 University of Chicago, Initiative on Global Markets: Economic Experts Panel, https://www.
kentclarkcenter.org/surveys-special /factors-contributing-to-the-2008-global-financial-crisis
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Dominujgcy nurt literatury koncentruje sie jednak na akceptacji i lepszym monito-
rowaniu takich bankéw. Ball (2018) uwaza, Ze decyzja o dopuszczeniu do upadku
Lehmana byta btedem - decydenci nie docenili skutkdw upadku banku dla ryzyka
systemowego i stanu gospodarki, przez co zaostrzono kryzys. Przyktadem ratowa-
nia banku TBTF, ze wzgledu na potencjalne skutki jego upadku, jest szwajcarski
Credit Suisse, ktorego rywal - UBS zgodzit sie kupi¢ w marcu 2023 r. za 3 miliardy
frankéw szwajcarskich (3,3 miliarda dolaréw) w transakcji przygotowanej przez
szwajcarski rzad, bank centralny i regulatora rynku, aby unikng¢ zatamania syste-
mu finansowego kraju, mimo ze ankieta przeprowadzona przez szwajcarski insty-
tut badan ekonomicznych KOF (Reuters 2023) wsrod szwajcarskich ekonomistow
pokazata, Ze nie byto to optymalne rozwigzanie. Ankietowani preferowali nacjona-
lizacje i ewentualng pozniejsza sprzedaz Credit Suisse, co pozwolitoby zachowa¢
intensywno$¢ konkurencji na szwajcarskim rynku bankowym, jednoczesnie jed-
nak tworzac ryzyko dla szwajcarskich podatnikéw. Sondaz przeprowadzony przez
kolejng firme — GFS Bern (FT 2023) wykazal, ze 54% spoteczenstwa nie zgadzato
sie z przejeciem, a tylko 35% je popierato. Okoto 40% ankietowanych uwazato, ze
tymczasowe przejecie Credit Suisse przez panstwo bytoby lepszym rozwigzaniem.
Jednak 51% uznato bankructwo banku za gorsze rozwiazanie niz transakcja z UBS.

3. Kryzys ekonomiczny 2020 r. jako test odpornosci systemowej

Nowe otoczenie bankowe po roku 2000, zwigzane w duzej mierze ze skutkami pan-
demii COVID-19, miato ogromny wptyw na zarzadzanie ryzykiem i efektywno$¢ ban-
kéw w wiekszos$ci krajow - szok wywotany pandemia spowodowat silne zaktécenie
trendéw makroekonomicznych i doprowadzit do znacznego zwiekszenia deficytow
budzetowych oraz odwrdcenie tendencji do kontrolowania dtugu publicznego. Eu-
ropa Srodkowo-Wschodnia, ktéra byta na ogét izolowana przed wczeéniejszymi szo-
kami, tym razem podazata za globalnymi trendami - wptyw deficytu budzetowego
i dtugu publicznego oraz udziatu rzadowych papieréw warto$ciowych w aktywach
bankowych okazat sie mie¢ istotnie negatywny wptyw na rentowno$¢ bankow (Mi-
klaszewska, Kil 2023). Pandemia w mniejszym stopniu odbita sie na stabilnos$ci
sektora bankowego. Banki, jak podkres$la sie w wielu publikacjach, weszty w kryzys
2020 r. wzmocnione przez nowy rezim regulacyjny i silnie dokapitalizowane (Chesini
2023), wiec szok odbit sie nie tyle na stabilnosci, ile rentownosci sektora (rys. 3), kto-
ra jednak od konica 2022 r. sie poprawia (Marcinkowska 2023).

Problemy ze stabilno$cig bankéw w niektdrych krajach, gtéwnie USA i Szwajcarii,
pojawity sie dopiero z czasem. Kryzys amerykanskich bankéw regionalnych w mar-
cu 2023 r. pokazat, ze polityka fiskalna i monetarna po pandemii przyczynity sie do
zwiekszenia ryzyka podejmowanego przez banki - niskie stopy procentowe spra-
wily, Ze inwestycje w papiery wartoSciowe staty sie atrakcyjne, podczas gdy ekspan-
sja monetarna i dziatania stymulujace gospodarke po pandemii napedzaty wzrost
depozytdw, zwtaszcza nieubezpieczonych. W bankach Zachodniego Wybrzeza USA
depozyty hurtowe zalaty banki, a banki wykorzystaty je do zakupu pozornie nisko
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ryzykownych dtugoterminowych obligacji rzadowych i gwarantowanych papieréow
warto$ciowych zabezpieczonych hipoteka. Jednak z czasem rosnace stopy procen-
towe narazity banki na straty - niegdys lojalni deponenci zaczeli ucieka¢ (rys. 4),
zmuszajac banki do pokrycia odptywu depozytéw poprzez sprzedaz aktywow po
cenie rynkowej ze strata, a ich poduszka kapitatowa stata sie fikcjg ksiegowa. Run
na SVB 9 marca 2023 r. spowodowat ucieczke 42 mld USD depozytéw w ciggu jed-
nego dnia, a nastepujacy po runie upadek Silicon Valley Bank spowodowat koniecz-
nos$¢ dziatan prewencyjnych przed wystapieniem ryzyka systemowego - ochrong
objeto wszystkie depozyty zgromadzone w banku, w tym hurtowe, zapewniono tez
ze podobng ochrong beda objete inne banki w wypadku runu. Tak tez sie stato w ko-
lejnych upadkach, jak Sygnature Bank (NY) i First Republic Bank (San Francisco).
W sumie w okresie maj-lipiec upadtly cztery regionalne banki w USA, a koszty ich
restrukturyzacji zblizyly sie do rekordu z lat 2007-2009 (Acharya i in. 2023).

Rysunek 3. Koszt kapitatu i zwrot z kapitatu dla 27 bankéw gieldowych z grupy G-SIBs
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Zrédto: ECB Banking Supervision (2023).
Rysunek 4. SVB: Kwartalne zmiany w bazie depozytowej, mld USD, 2017-2023
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Zrédto: Acharyaiin. 2023.
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Podsumowanie

Globalny kryzys finansowy z lat 2007-2009 byt szokiem dla globalnego systemu
finansowego, tym bardziej ze najsilniej dotknat duze banki globalne, uchodzgce za
lideréw w zarzadzaniu ryzykiem i w efektywno$ci. Bezposrednie powody to przede
wszystkim btedy w polityce kredytowej i modelu biznesowym bankéw, przy rela-
tywnie wysokiej dZwigni finansowej lub stosunkowo niskim poziomie ich kapita-
lizacji. Koszty restrukturyzacji bankéw na wiodacych rynkach finansowych byty
rekordowe. Brak mechanizméw umozliwiajgcych elastyczne i skuteczne prowadze-
nie upadtosci bankéw nalezacych do kategorii SIBs, a tym bardziej G-SIBs, byt tez
jedna z przyczyn systemowego charakteru kryzysu (Buckley i in. 2021). W wyni-
ku kosztownych do$wiadczen wdrozono wiele programéw restrukturyzacyjnych,
w tym wykorzystujacych nowe regulacje z zakresu przymusowej restrukturyzacji
bankéw (resolution), ktére miaty rozwigzac problem upadku bankéw TBTE a banki
systemowo wazne wydawaty sie wzmocnione i stabilne. Niestety, w marcu 2023 r.
globalny rynek finansowy po raz kolejny zostat zaskoczony kryzysem kilku bankow
w USA, ktéry miat symptomy, a przynajmniej potencjat przeksztalcenia sie w kryzys
systemowy. Tym razem gtéwna przyczyna byto niewtasciwe zarzadzanie ryzykiem,
szczegdblnie stopy procentowej i baza depozytowa, zwlaszcza w bankach Zachod-
niego Wybrzeza USA. Unaocznito to powstanie nowych obszaréw wrazliwosci dla
sektoréw bankowych w wielu innych krajach (The Economist 2023).

Analiza niedawnych kryzysow bankowych, zwtaszcza obejmujacych duze banki,
przyczynita sie do zaakcentowania nie tylko problemdéw nieumiejetnego zarzadza-
nia ryzykiem przez banki, ale tez probleméw regulacyjno-nadzorczych. Polityka
gospodarcza po pandemii zachecata banki do podejmowania nadmiernego ryzyka,
na co pozwaty tez razace btedy w nadzorze bankowym. Jak stwierdzit Przewodni-
czacy Rady ds. Nadzoru Bankowego ECB, A. Enria (ECB 2023), w okresie pokryzyso-
wym skupiono sie na opracowywaniu coraz bardziej precyzyjnych regulacji, ktore
w zatozeniu doktadnie mierza wszystkie rodzaje ryzyka. Takie podejscie skutkuje
jedynie nadmierng ztozonoscig, ucigzliwymi procedurami i nadmiernymi nagroda-
mi dla instytucji, ktére sg w stanie oszukac system. Do$§wiadczenia z niedawnych
wydarzen podkres$laja natomiast konieczno$c lepszej jakosci dziatania i instytucjo-
nalnego wzmocnienia nadzorcéw rynku finansowego.

Pomimo silnych regulacji ostroznos$ciowych, wprowadzonych po globalnym kryzy-

sie finansowym z pierwszej dekady XXI w.,, jest jeszcze wiele do zrobienia, aby nie
tylko rozpozna¢ oznaki niestabilno$ci w bankach, ale takze wprowadzi¢ bardziej
elastyczne i skuteczne metody zapobiegania kryzysom.

Kryzysy bankéw amerykanskich z 2023 r. wymagaja nowego spojrzenia na polityke
ochrony depozytéw (Acharya i in. 2023). Kryzys bankéw Zachodniego Wybrzeza
w USA udowodnit takze, Ze nadmierna koncentracja na stabilnos$ci bankéw syste-
mowo waznych (SIBs) nie jest dobra praktyka, a niemal wszystkie kryzysy bankowe
maja potencjalnie skutki systemowe. Nie tylko duze banki, ale takze banki $redniej
wielko$ci moga wywotywacé efekt domina, ktéry spowoduje konieczno$¢ interwen-
cji wtadz publicznych.
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Drugim wnioskiem z dokonanego przegladu jest to, ze $rodki deponentéw w ban-
kach narazone sa na zmiany preferencji klientéw, a nawet zachowania paniczne
(tzw. run na bank). Cze$ciowe ubezpieczenie depozytéw nie jest wiec wystarcza-
jace w okresie paniki. Z kolei gwarancja ex ante wszystkich depozytéw jest bardzo
kosztowna. W zwigzku z tym rozwazane sg inne innowacyjne rozwigzania. Do nich
nalezy przede wszystkim koncepcja cyfrowej waluty banku centralnego jako wir-
tualnej waluty narodowej (IMF 2023). Przy czym wyréznia sie dwie kategorie tej
architektury monetarnej, tj. hurtows i detaliczng'. Mimo oparcia CBDS o blockcha-
in, podobnie jak bitcoin i jemu podobne kryptowaluty, z istoty CBDC wynika, ze
nie moze to by¢ jednostka zdecentralizowana gdyz bedzie regulowana przez bank
centralny. Jako zalety tego rozwigzania wskazuje sie przede wszystkim utatwie-
nia w polityce pienieznej, doktadniejsze monitorowanie systemu ekonomicznego
i mozliwos$¢ reakcji w czasie rzeczywistym, co ma przyczyni¢ sie do wiekszej stabil-
nosci i bezpieczenstwa w systemie. Z kolei z perspektywy uzytkownikéw bedzie to
oznaczac¢ m.in. petny wglad regulatora w ich finanse. Prace nad tym rozwigzaniem
sg zaawansowane w wielu krajach
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