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WSTEP

Polityka makroostroznosciowa z koncepcji bardzo ogélnej weszta w etap opera-
cjonalizacji. Od 1 stycznia 2014 r. zaczely obowigzywaé dwa wazne akty prawa euro-
pejskiego, tj. dyrektywa 2013/36/UE! (dalej CRDIV) oraz rozporzgdzenie 575/20132
(dalej CRR), zwane popularnie pakietem CRDIV/CRR. Regulacje te wprowadzaja
wiele instrumentéw makroostroznosciowych. Ponadto poza wprowadzeniem sze-
rokiego wachlarza mozliwych instrumentéw oddzialujacych na ryzyko systemowe,
dyrektywa CRDIV wprowadza takze jedng istotng zmiane o charakterze instytucjo-
nalnym, tj. zobowigzuje panstwa cztonkowskie do wskazania organu odpowiedzial-
nego za stosowanie instrumentéw makroostroznosciowych. Towarzyszgce temu re-
komendacje w sprawie mandatu makroostroznosciowego wydane przez Europejska
Rade ds. Ryzyka Systemowego sprawily, ze proces tworzenia ram instytucjonalnych
zostal w wiekszosci krajow Unii Europejskiej zakonczony.
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niajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, Dz. U. UE L 176/1 z dnia 27.06.2013.



Bezpieczny Bank
1(58)/2015

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie obecnych rozwigzan instytucjo-
nalnych i regulacyjnych w zakresie polityki makroostroznoSciowej w Unii Euro-
pejskiej. Rozwazania teoretyczne zostaly uzupelnione o analize dotychczas wyko-
rzystanych instrumentéw makroostroznoSciowych i notyfikowanych na poziomie
europejskim.

Struktura opracowania jest nastepujgca. Czes$¢ pierwsza zostala poswiecona
opisowi skomplikowanych rozwigzan instytucjonalnych w UE, uwzgledniajac fakt
utworzenia unii bankowej. Czes¢ druga zawiera opis regulacji CRDIV/CRR w za-
kresie instrumentéw makroostroznosciowych i ich stosowania. W czesci trzeciej
przeanalizowano dotychczasowe notyfikacje instrumentéw makroostroznosciowych
pakietu CRDIV/CRR w UE. Artykul konczag wnioski i propozycje zmian przepiséow
europejskich, ktore pozwolilyby zwiekszy¢ elastyczno§¢ wykorzystania instrumen-
tow makroostroznosciowych.

1. SKOMPLIKOWANE ROZWIAZANIA INSTYTUCJONALNE W UE3

Przed kryzysem finansowym nie istnialy w Unii Europejskiej (UE) specjalnie
dedykowane organy do prowadzenia polityki makroostroznosciowej. Te luke w sieci
bezpieczenstwa finansowego wypelnia Zalecenie w sprawie mandatu makroostroz-
nosciowego organow krajowych* opublikowane w styczniu 2012 r. przez Europejska
Rade ds. Ryzyka Systemowego (ang. European Systemic Risk Board, ESRB) i za-
checajace kraje unijne do utworzenia na szczeblu krajowym tzw. organu makro-
ostroznosciowego (ang. macroprudential authority). W reakcji na to Zalecenie
wszystkie kraje cztonkowskie podjely dzialania zwigzane z ustanowieniem organu
odpowiedzialnego za prowadzenie polityki makroostrozno$ciowej na szczeblu kra-
jowym.

Zgodnie z art. 17 Rozporzadzenia 1092/20105, ktéry wprowadza tzw. zasade ,,za-
stosuj sie lub wyttumacz” (ang. act-or-explain), adresaci Zalecenia (czyli panstwa
czlonkowskie) powinni byli podja¢ rekomendowane dzialania, badz przedstawic
stosowne wyjasnienie zaniechania dzialan. Nastepnie na podstawie raportéw do-

Niniejszy rozdzial stanowi kontynuacje rozwazan na temat instytucjonalnej organizacji polityki
makroostroznosciowej w Unii Europejskiej, ktore zostaly przedstawione w: A. Dobrzanska, Poli-
tyka makroostroznosciowa - zagadnienia instytucjonalne. Teoria i dotychczasowe doswiadczenia
w Unii Europejskiej, ,Materialy i Studia” nr 307, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2014.
Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 grudnia 2011 r. w sprawie
mandatu makroostroznosciowego organéw krajowych (ERRS/2011/3), Dz. U. UE C 41/1 z dnia
14.02.2012.

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie unijnego nadzoru makroostroznosciowego nad systemem finansowym i ustanowienia
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Dz. U. UE L 331/1 z dnia 15.12.2010.
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starczonych przez adresatow®, ESRB przeprowadzita proces oceny stopnia wdroze-
nia Zalecenia (ang. follow-up). Sporzadzony na podstawie tej analizy Raport kon-
cowy (ang. Follow-up Report)” z czerwca 2014 r. prezentuje do$§¢ pozytywny obraz.
Rozwigzania instytucjonalne w zakresie polityki makroostrozno§ciowej wprowa-
dzone w 7 krajach zostaly ocenione jako w pelni zbiezne® z Zaleceniem (ang. fully
compliant), w 17 krajach jako wysoce zbiezne? (ang. largely compliant), a jedynie
w 5 krajach jako stabel® (ang. partially compliant).

Nalezy zauwazy¢, ze przyjete badz projektowane rozwigzania prawne byty
ocenianie wedlug dwoch kryteriow, tj. stopnia zgodnoSci z Zaleceniem ESRB
(ang. compliance) oraz statusu prawnego (ang. legal status), tworzac swego rodza-
ju macierz. Kryterium zgodnosci dotyczylo stopnia zbieznosci z rekomendacjami
ESRB i obejmowato nastepujgce mozliwosci: 1) w pelni zgodne (ang. fully com-
pliant), 2) w wysokim stopniu zgodne (ang. largely compliant), 3) czeSciowo zgodne
(ang. partially compliant), 4) zasadniczo niezgodne (ang. materially non-compliant)
i 5) niezgodne (ang. non-compliant). Natomiast kryterium statusu prawnego rozpa-
trywane bylo uwzgledniajgc zaréwno stopien zaawansowania procesu legislacyjne-
go, tj. 1) akt prawny wszedl w zycie, 2) akt prawny jest pod obradami parlamentu,
3) akt prawny na etapie propozycji rzadowej, jak i forme prawna: 1) ustawa, 2) akt
prawa nizszego rzedu lub 3) forma prawnie niewigzgca, np. porozumienie (ang.
memorandum of understanding).

Pierwotny termin wdrozenia zalecanych §rodkéw wyznaczono na 30 czerw-
ca 2013 r., jednakze ostatecznie zostal on przesuniety decyzja Rady Generalnej
ESRB!! na 28 lutego 2014 r. W momencie publikacji Raportu kohcowego (ang.
Follow-up Report) w 19 krajach1? odpowiednie akty prawne weszly w zycie. W cig-
gu nastepnych miesiecy kolejne 5 krajow UE zakonczylo procesy legislacyjne. Do
grudnia 2014 r. jedynie 5 krajow unijnych (tj. Hiszpania, Luksemburg, Polska,

6  Formularze sprawozdawcze zostaly przesltane przez wszystkie kraje UE oraz Norwegie, ktora
dobrowolnie uczestniczyta w ocenie ESRB.

7 FEuropean Systemic Risk Board, ESRB Recommendation on the macroprudential mandate of
national authorities (ESRB/2011/3) Follow-up Report — Overall assessment, June 2014.

8 Tak wysokg note otrzymaly: Chorwacja, Czechy, Niemcy, Stowacja, Stowenia, Wegry i Wielka
Brytania.

9 W tej grupie krajow znalazly sie: Austria, Belgia, Bulgaria, Cypr, Dania, Estonia, Francja, Gre-
cja, Holandia, Irlandia, Litwa, Luksemburg, Lotwa, Malta, Portugalia, Rumunia i Szwecja.

10 Stabg note otrzymaly: Finlandia, Hiszpania, Norwegia, Polska i Wtochy.

11 Decision of the European Systemic Risk Board of 18 June 2014 on the extension of deadline
included in Recommendation ESRB/2011/3 of 22 December 2011 on the macroprudential man-
date of national authorities (ESRB/2014/3).

12 Uwzgledniajgc Norwegie, ktora nie jest czlonkiem UE i dobrowolnie uczestniczyla w ocenie
ESRB.
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Rumunia i Wtochy)!2 nie miaty formalnych ram instytucjonalnych polityki makro-
ostrozno$ciowej.

Poza Zaleceniem ESRB, dyrektywa CRDIV naklada na panstwa czlonkowskie
wymog wskazania tzw. organu wyznaczonego (ang. designated authority), od-
powiedzialnego za kwartalne ustalanie wspoélczynnika bufora antycyklicznego.
Ponadto wladze krajowe moga takze przyznaé prawo organowi wyznaczonemu do
wprowadzania innych instrumentéw makroostroznosciowych okre§lonych w pa-
kiecie CRDIV/CRR.

Jednakze nie w kazdym kraju UE organ makroostroznosciowy i organ wyzna-
czony s3g tozsame, co komplikuje rozwigzania instytucjonalne oraz moze wplywac
na skuteczno$é prowadzenia polityki makroostrozno§ciowej zaro6wno w wymiarze
krajowym jak i europejskim. Sposrod 23 krajow UE, w ktorych instytucjonalne
ramy polityki makroostroznosciowej juz istnieja, w 14 krajach organ makroostroz-
noSciowy, powolany zgodnie z Zaleceniem ESRB, jest takze organem wyznaczonym
(patrz tabela 1). Oznacza to, ze w jego kompetencjach jest decydowanie o stoso-
waniu instrumentéw makroostroznosciowych przewidzianych w pakiecie regula-
cyjnym CRDIV/CRR. Natomiast w 9 krajach unijnych organ makroostrozno$ciowy
jest rézny od organu wyznaczonego. Oznacza to, ze organ makroostroznoSciowy
de facto nie ma uprawnien decyzyjnych i mozliwosci stosowania instrumentow
makroostroznosciowych. Ponadto uwage zwraca fakt, ze problem ten dotyczy az
8 z 9 krajow, w ktorych organ makroostroznoSciowy zostal ustanowiony w formie
kolegialne;.

Tabela 1. Organy makroostroznosciowe a organy wyznaczone w krajach UE?

Kraje, w ktorych organ Belgia, Cypr, Czechy, Estonia,
makroostrozno§ciowy jest Finlandia, Francja, Grecja, Irlandia,

. i . . 14
takze organem wyznaczonym Litwa, Malta, Portugalia, Slowacja,
w rozumieniu CRDIV Szwecja, Wegry
Kraje, w ktorych organ . . . .
makroostrozno§ciowy jest rozny od M.’ — M‘E’ Dar.na,

. . | Holandia, ¥Y.otwa, Niemcy, Stowenia, 9

organu wyznaczonego w rozumieniu . .
CRDIV Wielka Brytania

Podkreslono kraje, w ktorych organ makroostroznosciowy jest w formie kolegialne;j.

a Tabela nie obejmuje 5 krajéw (Hiszpania, Luksemburg, Polska, Rumunia, Wtochy), w ktorych
procesy legislacyjne nie zostaly zakonczone.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: European Systemic Risk Board, ESRB Recommenda-
tion on the macroprudential mandate of national authorities (ESRB/2011/3) Follow-up Report...,
op. cit., s. 16.

13 'We wszystkich tych 5 krajach planuje sie utworzenie organu makroostrozno$ciowego w formie
ciala kolegialnego.
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Jednym z wnioskéw z analizy rozwigzan instytucjonalnych polityki makro-
ostrozno$ciowej, jaki prezentuje A. Dobrzanskal4, jest to, ze organy makroostroz-
nosciowe w formie kolegialnej sprawujg najczesciej poSrednig kontrole nad instru-
mentami makroostroznosciowymi. Kluczowymi uprawnieniami takich organéow
jest wydawanie niewigzacych ostrzezen i zalecen, z reguly opartych na zasadzie
»zastosuj sie lub wyttumacz”. Tabela 1 potwierdza ten wniosek, gdyz w wiekszo-
Sci krajow, w ktorych organem makroostroznoSciowym jest organ kolegialny, inna
instytucja jest organem wyznaczonym. Z kolei tabela 2 pokazuje, ze w takich przy-
padkach najczesciej organem wyznaczonym jest organ nadzoru mikroostroznoScio-
wego, przy czym funkcje nadzorczg pelni czesto bank centralny!®. W 7 krajach
(Austria, Bulgaria, Chorwacja, Holandia, Niemcy, Stowenia i Wielka Brytania),
gdzie organy makroostroznoSciowe w formie kolegialnej juz funkcjonuja, to wia-
$nie organ nadzorczy, bedacy takze organem wyznaczonym, jest odpowiedzialny za
stosowanie instrumentéw makroostroznosciowych z pakietu CRDIV/CRR. Takze
na Lotwie organ nadzoru jest organem wyznaczonym, ale organem makroostroz-
noSciowym jest tu bank centralny. W jednym kraju (Dania) funkcje w zakresie
stosowania instrumentoéw makroostroznosciowych powierzono rzadowi.

Rozwigzania instytucjonalne w zakresie polityki makroostroznosciowej kom-
plikuje takze powstanie unii bankowej i powierzenia Europejskiemu Ban-
kowi Centralnemu (dalej EBC) zadan w zakresie polityki makroostrozno-
sciowej. Przez to EBC stat sie kolejnym elementem instytucjonalnych ram polityki
makroostrozno$ciowej w UE. Art. 5 Rozporzadzenia 1024/201316 okre$la mecha-
nizm wprowadzania Srodké6w makroostrozno§ciowych przewidzianych w pakiecie
CRDIV/CRR w konsultacji z EBC!7. Na 10 dni roboczych przed podjeciem decyzji
dotyczgcej wprowadzenia instrumentu makroostroznosciowego krajowy organ nad-
zorczy, badZz wyznaczony, ma obowigzek poinformowania o swoim zamiarze EBC,
ktory moze wyrazi¢ swoj sprzeciw. Zastrzezenia EBC muszg by¢ uwzglednione
przez organ krajowy. Ponadto kluczowym uprawnieniem nadanym EBC jest mozli-
wo§¢ nalozenia bardziej restrykcyjnych wymogoéw kapitalowych i surowszych srod-
kow makroostroznosciowych majacych na celu zapobiezenie ryzyku systemowemu
na szczeblu instytucji kredytowej. W tym przypadku EBC takze jest zobowigzany
konsultowac¢ sie i Scisle wspolpracowacé z organami krajowymi.

14 A, Dobrzanska, Polityka makroostroznosciowa..., op. cit., s. 62.

15 Obecnie banki centralne w 18 krajach UE sg zaangazowane w nadzér nad sektorem bankowym,
a w 5 z nich pelnig nadzér nad calym systemem finansowym.

16 Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajace Europej-
skiemu Bankowi Centralnemu szczeg6lne zadania w odniesieniu do polityki zwigzanej z nad-
zorem ostrozno$ciowym nad instytucjami kredytowymi, Dz. U. UE L 287/63 z dnia 29.10.2013.

17 Nalezy zauwazyé, ze przepisy tego artykulu méwig o ,,organach wilasciwych” i ,,organach wy-
znaczonych” krajow uczestniczacych w unii bankowej — nie pojawia sie termin ,,organ makro-
ostroznosciowy”.
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Tabela 2. Kraje, w ktorych organ makroostroznosciowy jest rozny od organu

wyznaczonego
Kraj Organ makroostroznosciowy Organ wyznaczony
. Organ kolegialny
Austria (Rada Stabilnosci Rynku Finansowego) Organ nadzoru
Organ kolegialny
Bulgaria (Doradcza Rada ds. Stabilnosci Banle c.entralny
) . (funkcja nadzorcza)
Finansowe;j)
. Organ kolegialny Bank centralny
Chorwacja (Rada Stabilnosci Finansowe;j) (funkcja nadzorcza)
. Organ kolegialny
Dania (Rada Ryzyka Systemowego) Rzad
Holandia Orgal? kolegla%ny o . Bank gentralny
(Komitet Stabilnosci Finansowej) (funkcja nadzorcza)
Lotwa Bank centralny Organ nadzoru
. Organ kolegialny
Niemcy (Komitet Stabilnosci Finansowej) Organ nadzoru
. Organ kolegialny Bank centralny
Slowenia (Rada Stabilnos§ci Finansowe;j) (funkcja nadzorcza)
. Organ kolegialny
Wlelka. (Komitet ds. Polityki Stabilno§ci Bank (%entralny
Brytania . . (funkcja nadzorcza)
Finansowej)

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Co do zasady polityka makroostrozno$ciowa powinna pozosta¢ w gestii krajo-
wych organéw, gdyz to one lepiej znaja specyfike lokalnego rynku. Panstwa czton-
kowskie moga spotka¢ sie z ryzykiem systemowym réznego rodzaju, a zatem w celu
przeciwdzialania zagrozeniom dla stabilnoSci finansowej wynikajacym z cech krajo-
wego systemu finansowego lub ryzyka systemowego, wladze krajowe powinny mie¢
mozliwo§é elastycznego ksztaltowania polityki makroostroznosciowej. Jednakze
przyznanie EBC uprawnien makroostrozno§ciowych stwarza szanse na ograni-
czenie ryzyka systemowego wykraczajgcego poza jeden kraj uczestniczgcy w unii
bankowej, gdyz EBC powinien analizowa¢ mozliwe efekty dzialan makroostrozno-
Sciowych w wymiarze transgranicznym. Ponadto EBC jako instytucja wysoce nie-
zalezna nie powinien takze natrafia¢ na potencjalng pokuse pozostawania biernym
(ang. inaction bias), ktéra moze pojawic sie na poziomie krajowym, przez co moze
on podejmowac dzialania konieczne takze z perspektywy krajowe;j.

Zwienczeniem instytucjonalnej architektury makroostroznosciowej w UE jest
Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB), w ktorej wiodgca role
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odgrywaja banki centralne. Instytucja ta ma charakter regionalny, gdyz odpowiada
za identyfikacje i ograniczanie ryzyka systemowego w calej UE. Jednoczesnie ze
wzgledu na swoja specyfike jest ona wyposazona jedynie w miekkie instrumenty
oddzialywania, tj. ostrzezenia i zalecenia, a skuteczno$¢ jej dzialan w znacznej
mierze opiera sie na jej autorytecie. Gléwna rolg ESRB jest zapewnienie koordy-
nacji dzialan makroostroznosciowych podejmowanych w poszczegolnych krajach
unijnych. Przewaga ESRB polega na jej szerszym spojrzeniu na ryzyko systemowe
w aspekcie geograficznym (wszystkie kraje UE), jak i szerszym zakresie analizy
makroostroznosciowej — nie koncentruje sie wylacznie na zjawiskach zachodzacych
w sektorze bankowym, ale takze dostrzega ryzyka pojawiajace sie w pozostatych
sektorach rynku finansowego.

Podsumowujgc mozna stwierdzi¢, ze pierwotny niedobor rozwigzan instytucyj-
nych przerodzil sie w nadmiar instytucji majgcych kompetencje w zakresie ksztat-
towania polityki makroostroznosciowej. Pewnym zagrozeniem, jakie moze by¢
konsekwencjg paczkowania instytucji, jest skomplikowanie procesu decyzyjnego
i rozmycie odpowiedzialnosci, co w efekcie negatywnie wplywaloby na prowadzenie
polityki makroostroznoSciowej. Ponadto nalezy podkresli¢, ze gtéwna role powinny
odgrywac jednak organy na poziomie krajowym. W zwigzku z powyzszym proces
tworzenia krajowych organ6w makroostroznosciowych powinien zakonczy¢ sie jak
najszybciej w tych krajach, ktore wcigz zwlekajg z ich powolaniem. Poza formal-
nymi aspektami, tj. niespelnieniem Zalecenia ESRB oraz niezastosowaniem sie do
przepisow CRDIV/CRR, brak organu makroostrozno§ciowego bedzie w szczegdlno-
§ci ograniczal mozliwo§¢ aktywnego stosowania instrumentéw makroostroznoscio-
wych oraz wspoélpracy w wymiarze transgranicznym. Jest to istotne tym bardziej,
ze w przypadku wielu instrumentéow pakiet CRDIV/CRR przewiduje obowigzek
badZ mozliwo§¢ stosowania zasady wzajemnosci.

2. INSTRUMENTY MAKROOSTROZNOSCIOWE
ZAWARTE W PAKIECIE CRDIV/CRR

Pakiet regulacyjny CRDIV/CRR transponuje na obszarze Unii Europejskiej za-
lecenia Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego (ang. Basel Committee
on Banking Supervision, BCBS), ktore zostaly przestawione w tzw. Bazylei III.
Pomiedzy CRDIV/CRR a Bazyleg III istniejg jednak pewne réznice, co wynika
z dostosowania rekomendacji bazylejskich do specyfiki wspdlnego rynku w UE.
Nalezy zauwazy¢, ze znaczng zmiang w nowych regulacjach dla sektora bankowego
jest zwrdcenie uwagi na zagrozenia wynikajgce z istnienia ryzyka systemowegol8.
Jednym z kluczowych elementéw Bazylei III w tym zakresie jest wprowadzenie

18 M. Brzozowski, CRDIV/CRR - instrumenty makroostroznosciowe, Narodowy Bank Polski, 2014.
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kapitatowego bufora antycyklicznego, ktory ma oddzialywaé¢ na cykl kredytowy,
przyczyniajgc sie do ograniczenia procyklicznosci. Na gruncie europejskim wpro-
wadzono takze wiele innych instrumentéw makroostroznosciowych.

2.1. Kapitalowy bufor antycykliczny

Zgodnie z CRDIV bufor antycykliczny (ang. countercyclical capital buffer, CCB)
ma by¢ zbudowany z zasadniczego kapitalu pierwszej kategorii (ang. Common Equ-
ity Tier I, CET1) i ma by¢ naktadany na ekspozycje krajowe. Celem tego instru-
mentu makroostroznoSciowego jest oslabienie procyklicznego zachowania bankéow
i, w efekcie, wygladzenie cyklicznych wahan podazy kredytu w dlugim okresie.
W przypadku identyfikacji ryzyka systemowego, wynikajacego z nadmiernej poda-
zy kredytu, wprowadzenie dodatkowego wymogu kapitalowego w postaci bufora
antycyklicznego powinno przyczynic sie do ostudzenia akcji kredytowej, zapobie-
gajac tym samym boomowi kredytowemu. Natomiast w okresie recesji zwolnienie
bankéw z obowigzku utrzymania bufora antycyklicznego i uwolnienie dodatkowego
kapitalu powinno zapobiec nagtemu spadkowi podazy kredytu (ang. credit crunch).

Kalibracja bufora antycyklicznego ma charakter krokowy, tzn. wskaznik bu-
foral? jest ustalany na poziomie bedgcym wielokrotnoscig 0,25 p.p. Organ wyzna-
czony dokonuje w cyklu kwartalnym oceny i ustalenia poziomu wskaznika bufora
antycyklicznego obowigzujgcego w danej jurysdykcji, uwzgledniajac:

1) wartos§é referencyjng bufora2 (ang. buffer guide),

2) wytyczne badz zalecenia wydane w tym zakresie przez ESRB,

3) wszelkie inne zmienne, ktére uzna za istotne i majgce zwigzek z cyklicznym
ryzykiem systemowym.

W czerwcu 2014 r. ESRB wydata Zalecenie?! skierowane do organéw wyznaczo-
nych, zawierajace wytyczne dotyczace ustalania wskaznika bufora antycyklicznego,
w ktorym sformutowano 7 zasad, jakimi powinny kierowac sie organy wyznaczone
(patrz tabela 3). W swoim Zaleceniu ESRB rekomenduje, aby wartos¢ referen-
cyjna stanowita jedynie punkt odniesienia dla organu wyznaczonego i nie zobo-
wigzywala go do ustalenia wskaznika bufora antycyklicznego na takim wtasnie
poziomie. Organy wyznaczone powinny takze uwzgledni¢ wskazniki inne niz tylko

19 CRDIV wprowadza takze pojecie specyficznego dla danej instytucji wskaznika bufora antycy-
klicznego. Jest to wskaznik bedacy Srednig wazona wskaznikéw bufora antycyklicznego obo-
wigzujgcych w jurysdykcjach, w ktorych znajdujg sie ekspozycje kredytowe danego banku.

20 Warto$é referencyjna stanowi teoretyczng warto$§é wskaznika bufora antycyklicznego obliczang
zgodnie z metodologig Komitetu Bazylejskiego.

21 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 18 czerwca 2014 r. w sprawie
wytycznych dotyczacych ustalania wskaznikéw bufora antycyklicznego (ERRS/2014/1), Dz. U.
UE C 293/1 z dnia 2.09.2014.
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poziom luki kredytowej. Zalecenie ESRB wskazuje kilka grup wskaznikéw, ktore
powinny by¢ takze monitorowane, tj. np. ceny nieruchomosci, catkowita wielkos¢
kredytu bankowego w gospodarce, jako§¢ bilanséw bankow (w tym wskaznik dzwi-
gni), poziom zadluzenia gospodarstw domowych czy bilans obrotéw biezacych w re-
lacji do PKB. Decyzja w sprawie wskaznika bufora powinna opierac sie nie tylko
na analizie wskaznikow iloSciowych, ale takze zawiera¢ element oceny eksperckiej
(tzw. ograniczona dyskrecjonalno$¢). Wynika to z dwoch powodéw. Po pierwsze,
wskazniki iloSciowe prezentujg obraz historyczny i mogg nie uwzglednia¢ dyna-
micznych zmian zachodzacych w systemie finansowym. W zwigzku z tym powin-
ny by¢ interpretowane z ostroznos$cig, gdyz moga by¢ czasem mylgce. Po drugie,
systemy finansowe poszczegélnych krajow UE sg w dalszym ciggu zréznicowane.
Roéznice te dotycza zaréwno stopnia ich rozwoju, jak rowniez struktury, poziomu
i dostepnosci kredytu. W zwigzku z tym decyzja o poziomie wskaznika bufora an-
tycyklicznego powinna uwzglednia¢ owe krajowe cechy specyficzne.

Warto zauwazyc¢, ze piec¢ z zasad wskazanych w Zaleceniu ESRB (1, 2, 3,41 7)
zostalo zaadaptowanych z rekomendacji Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru
Bankowego w zakresie operacjonalizacji antycyklicznego bufora kapitatowego?2.
Pozostale dwie zasady (5 i 6) nabierajg szczegolnego znaczenia na obszarze Unii
Europejskiej, gdzie dla skutecznosci polityki makroostroznoSciowej konieczna jest
przejrzysta komunikacja o podjetych dzialaniach makroostroznosciowych oraz
uznawanie wymogu bufora antycyklicznego przez wiadze pozostalych krajow unij-
nych, tzw. zasada wzajemnosci (ang. reciprocity).

Rola transparentnosci dzialan makroostroznosciowych jest tematem jeszcze nie
do konca zbadanym. Pomimo ogélnej zgody, ze otwarta polityka komunikacyjna
powinna mie¢ pozytywny wplyw na skuteczno$¢ polityki makroostroznosciowej,
brakuje wcigz analiz pokazujacych, jaka jest doktadnie owa zaleznos$é. Ponadto ze
wzgledu na poczatkowy etap funkcjonowania organéw makroostroznosciowych,
wcigz nie ma w tym zakresie wystarczajacych do§wiadczen, na podstawie ktorych
mozna by sformulowac tzw. dobre praktyki. Niemniej jednak dyrektywa CRDIV
naklada na organy makroostroznosciowe szczegbétowe obowigzki w zakresie ko-
munikacji dotyczgcej wskaznika bufora antycyklicznego. Co kwartal organ wyzna-
czony zobowigzany jest do publikowania na swojej stronie internetowej informacji
dotyczacych poziomu wskaznika bufora antycyklicznego, terminu jego obowiazy-
wania wraz z uzasadnieniem, a takze danych wedlug ktérych podjeto decyzje, t;j.
wskaznika kredyt-do-PKB, luki kredytowej i wartosci referencyjne;j.

22 Basel Committee on Banking Supervision, Guidance for national authorities operating the coun-
tercyclical capital buffer, December 2010, s. 2-5.
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Tabela 3. Zasady ESRB dotyczace ustalania wskaznika bufora antycyklicznego

Zasada

Zakres

Wyjasnienie

Cel

Decyzjom dotyczacym ustalenia wskaznika
bufora antycyklicznego powinien przy$wiecac
cel ochrony systemu bankowego przed
potencjalnymi stratami wynikajacymi

z nadmiernej akcji kredytowe;.

Wartosc¢ referencyjna

Decyzja dotyczaca wskaznika bufora
antycyklicznego powinna opierac sie na
wskazniku luki kredytowej. Niemniej jednak
organy wyznaczone powinny takze analizowac
inne zmienne.

Ryzyko falszywych
alarmow

Organy wyznaczone powinny pamietac,

ze informacje zawarte w luce kredytowe;j

oraz innych zmiennych mogg by¢ mylace.
Uzytecznosé tych wskaznikow nalezy okresowo
oceniac.

Zniesienie bufora
antycyklicznego

Organy wyznaczone powinny szybko znie§¢
wymog bufora antycyklicznego, gdyby

ryzyko systemowe zmaterializowalo sie. Jesli
ryzyko systemowe obnizylo sie, ale nie ulegto
materializacji, wymog bufora antycyklicznego
powinien by¢ stopniowo tagodzony.

Komunikacja

Organy wyznaczone powinny zadbaé

o transparentng komunikacje decyzji
dotyczacych bufora antycyklicznego, a takze
wypracowa¢ mechanizm koordynacji z innymi
krajowymi organami wyznaczonymi i ESRB.

Zasada wzajemnosci

Organy wyznaczone powinny uznawac
wskazniki bufora antycyklicznego ustalone

w innych krajach czlonkowskich, réwniez
powyzej 2,5%. W przypadku, gdy nie decyduja
sie one uzna¢ wskaznika bufora obowigzujgcego
w innym kraju UE, powinny przeanalizowac
mozliwe efekty w wymiarze transgranicznym.

Inne instrumenty
makroostroznosciowe

Organy wyznaczone powinny rozwazyc, kiedy
zastosowaé wylgcznie bufor antycykliczny,

a kiedy inne instrumenty makroostroznoSciowe,
gdyz bufor ten jest zaledwie jednym

z dostepnych instrumentow.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego
z dnia 18 czerwca 2014 r..., op. cit.
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W zakresie stosowania zasady wzajemnos$ci mozna wnioskowaé, ze Zalecenie
ESRB zacheca kraje unijne do dobrowolnego stosowania tej zasady. Zgodnie z dy-
rektywa CRDIV obowigzek uznawania bufora antycyklicznego przez inne panstwa
czlonkowskie jest ograniczony. Jesli wskaznik bufora antycyklicznego zostatl usta-
lony na poziomie wyzszym niz 2,5%, wowczas stosowanie zasady wzajemnosci jest
dobrowolne?3. Niemniej jednak w warunkach wysokiej integracji finansowej, jaka
ma miejsce w Unii Europejskiej, niestosowanie zasady wzajemnoS§ci moze prowa-
dzi¢ do negatywnych zaburzen konkurencji na jednolitym rynku finansowym. Po-
nadto dzialania makroostrozno§ciowe podjete w danym kraju moglyby de facto oka-
zac sie nieskuteczne, gdyby akcja kredytowa zostata jedynie przesunieta z bankow
krajowych do podmiotow nie objetych bezpoSrednim nadzorem kraju goszczacego,
tj. do oddziatéw, bgdZz w ramach dziatalnoSci transgranicznej. W efekcie akumulacja
ryzyka systemowego w danym kraju nie zostalaby zatrzymana.

Na zakonczenie nalezy dodaé, ze zgodnie z dyrektywg CRDIV banki majg
12 miesiecy na dostosowanie sie do ogloszonego wskaznika bufora antycyklicz-
nego. Wskazanie wczeSniejszego terminu obowigzywania bufora antycyklicznego
musi by¢ uzasadnione przez organ wyznaczony szczegélnymi okolicznos$ciami.
W przypadku gdy wskaznik bufora zostaje obnizony, organ wyznaczony okresla
takze zakladany czas, w ktorym nie przewiduje sie podniesienia tego wskaznika.
Ustalenia te nie sg jednak wigzgce dla organu wyznaczonego, co oznacza, ze moze
on wczeéniej niz zakladano ustali¢ wyzszy wskaznik bufora antycyklicznego, jesli
pojawi sie cykliczne ryzyko systemowe.

2.2. Bufor ryzyka systemowego

Bufor ryzyka systemowego (ang. systemic risk buffer, SRB) jest instrumentem
makroostrozno§ciowym specyficznym dla Unii Europejskiej, w tym sensie, ze po-
wstal on w ramach prac nad dyrektywg CRDIV i nie wystepuje w zestawie reko-
mendacji bazylejskich. Zgodnie z art. 133 bufor ten jest przeznaczony do ,,zapo-
biegania i ograniczania dlugoterminowych niecyklicznych ryzyk systemowych lub
makroostroznosciowych”. Jednakze tekst dyrektywy nie precyzuje, co rozumie sie
pod pojeciem ,niecyklicznych ryzyk systemowych lub makroostrozno§ciowych”.
W zwigzku z tym, ze antycykliczny bufor kapitalowy ma oddzialywa¢ na czasowy
wymiar ryzyka systemowego, mozna wnioskowac, ze zamiarem prawodawcy jest,
aby bufor ryzyka systemowego byl stosowany w przypadku zidentyfikowania ry-
zyka systemowego o charakterze strukturalnym. Bioragc pod uwage cel, ktéoremu
ma shuzy¢ bufor ryzyka systemowego, nalezy wskaza¢ trzy gtéwne przestanki do
nalozenia takiego bufora:

23 W przypadku, gdy wskaznik bufora powyzej 2,5% nie zostal uznany, stosuje sie wowczas wskaz-
nik bufora wynoszacy 2,5%.
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% wspolne ekspozycje instytucji finansowych,
<% wzajemne powigzania pomiedzy instytucjami,
% koncentracja w sektorze finansowym.

W zakresie bufora ryzyka systemowego dyrektywa CRDIV jest znacznie mniej
precyzyjna niz w przypadku bufora antycyklicznego. Bufor ryzyka systemowego ma
by¢ zbudowany z kapitalu podstawowego Tier I (CET1). Minimalny poziom wskaz-
nika bufora wynosi 1%. Gornej granicy teoretycznie nie ma. Kalibracja odbywa sie
w drodze korekty o 0,5 p.p. Bufor ten ma zastosowanie do wszystkich instytucjiz*
lub pewnego ich podzbioru.

Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z art. 133 panstwa czlonkowskie mogqg wprowa-
dzi¢ bufor ryzyka systemowego do swojego porzadku prawnego, co oznacza, iz jest
to tzw. opcja narodowa. Bufor ryzyka systemowego nie jest zatem instrumentem
zharmonizowanym, ktory, tak jak np. bufor antycykliczny, obowigzuje w kazdym
panstwie cztonkowskim.

Dyrektywa CRDIV przewiduje rézne procedury ustalania bufora ryzyka syste-
mowego w zaleznosci od wysokosci wskaznika oraz daty jego naktadania, tj. przed
i po 1 stycznia 2015 r. Ze wzgledu na date publikacji niniejszego artykutu przed-
stawiono jedynie procedury obowigzujace po 1 stycznia 2015 r. (patrz tabela 4).

Tabela 4. Procedury w zakresie stosowania bufora ryzyka systemowego
po 1 stycznia 2015 r.

Poz1omsv1‘%s1;{aznlka Podejmowane dzialania

Notyfikacja

Organ naktadajgcy bufor musi z miesiecznym wyprzedzeniem
Do 3% poinformowac¢ o swoim zamiarze KE, ESRB i EBA, a takze
zainteresowane organy panstw czlonkowskich i organy
panstw trzecich, jesli bufor bedzie ich takze dotyczyt.

1) Notyfikacja
Organ nakladajgcy bufor musi z miesiecznym
wyprzedzeniem poinformowac o swoim zamiarze KE,

Miedzy 3-5%

gdy bufor ma by¢ ESRB i EBA.
nalozony na bank nie 9) Opinia KE
bedacy podmiotem P

KE wydaje opinie w przedmiotowej sprawie. Pozytywna
opinia KE zezwala na przyjecie planowanych srodkéow.
Natomiast negatywna opinia nie blokuje zupelnie
mozliwo§¢ podjecia dzialan, jednakze krajowy organ
naktadajgcy bufor musi przedstawi¢ powody, dla ktérych
nie stosuje sie do wydanej opinii KE.

zaleznym instytucji
majacej siedzibe

W innym panstwie
cztonkowskim

24 Pod pojeciem ,,instytucji” w dyrektywie CRDIV rozumie sie¢ ,instytucje kredytowa” lub ,firme

inwestycyjng”.
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POZloms"l‘;S];‘azmka Podejmowane dzialania

1) Notyfikacja
Organ nakladajgcy bufor musi z miesiecznym
wyprzedzeniem poinformowac o swoim zamiarze KE,
ESRB i EBA oraz organy kraju macierzystego.

2) Opinie KE 1 ESRB

Miedzy 3-5%, KE i ESRB wydajg opinie w przedmiotowej sprawie.

gdy l?ufor ma by¢ 3) Porozumienie pomiedzy organami krajowymi
nalozony na bank Organy kraju goszczacego i kraju macierzystego powinn,
bedacy podmiotem gany Kraju g aceg ) ystego p y

doj$¢ do porozumienia w zakresie naktadanego srodka
makroostroznoSciowego.

4) Mediacja EBA (opcjonalnie)
W przypadku gdy nie osiggnieto konsensusu, a takze
jesli opinie KE i ESRB sg negatywne, organ nakladajacy
bufor moze zwrdcié sie do EBA z prosbg o mediacje
zgodnie z art. 19 rozporzadzania 1093/2010. Artykul ten
przewiduje wigzgcg mediacje EBA, tzn. iz do wydanej
decyzji EBA nalezy sie bezwzglednie zastosowac.

1) Notyfikacja
Organ naktadajgcy bufor musi powiadomi¢ o swoim
zamiarze KE, ESRB i EBA oraz zainteresowane organy
panstw czlonkowskich i panstw trzecich, jesli bufor bedzie
ich takze dotyczyl.

2) Opinia ESRB i EBA
W ciggu miesigca od otrzymania notyfikacji ESRB
przekazuje opinie KE, w ktorej przedstawia swoje
stanowisko na temat tego, czy proponowany bufor ryzyka

Powyzej 5% systemowego i jego wysoko§¢ sg wlasciwe. Swojg opinie
w tej sprawie moze takze wyda¢ EBA.

3) Decyzja KE
KE, uwzgledniajac opinie ESRB i EBA, podejmuje
ostateczng decyzje (powinno to nastgpi¢ w ciggu dwoch
miesiecy od notyfikacji). Jeli decyzja jest pozytywna, KE
wydaje akt wykonawczy zezwalajacy danemu krajowemu
organowi na wprowadzenie bufora ryzyka systemowego.
Jefli decyzja KE jest negatywna, wowczas bufor ryzyka
systemowego nie moze zosta¢ wprowadzony.

zaleznym instytucji
majacej siedzibe

W innym panstwie
czlonkowskim

KE - Komisja Europejska,
EBA - Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (ang. European Banking Authority).

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: The ESRB Handbook on Operationalising Macro-pru-
dential Policy in the Banking Sector, March 2014, s. 100 oraz art. 133 dyrektywy 2013/36/UE.
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Podstawowym elementem procedury wprowadzenia bufora ryzyka systemowego
jest notyfikacja instytucji europejskich. Powiadomienie takie powinno zawie-
rac¢ w szczegolnosci: 1) opis zidentyfikowanego ryzyka systemowego, 2) uzasadnie-
nie dla wprowadzenia tego instrumentu, 3) ocene jego prawdopodobnego wplywu
na rynek wewnetrzny, 4) wyjaSnienie, dlaczego zaden inny dostepny Srodek (z wy-
jatkiem $rodkéw przewidzianych w art. 458 i 459 CRR) nie jest wystarczajacy, by
zaradzi¢ zidentyfikowanemu ryzyku systemowemu, 5) poziom wskaznika bufora
ryzyka systemowego, ktory chce sie wprowadzi¢ w danym panstwie cztonkowskim.
Jesli w wyniku odpowiedniej procedury zamiar nalozenia bufora ryzyka systemo-
wego uzyskal akceptacje na poziomie unijnym, organ nakladajacy wprowadza
wymog bufora, publikujgc jednoczes$nie informacje dotyczace wskaznika bufora,
terminu jego obowigzywania, zakresu jego stosowania oraz uzasadnienie dziatan
makroostrozno§ciowych. Zgodnie z dyrektywa CRDIV bufor ryzyka systemowego
poddawany jest przegladowi co najmniej raz na dwa lata.

2.3. Bufory kapitalowe dla globalnych i innych instytucji
0 znaczeniu systemowym

W odpowiedzi na problem instytucji ,,zbyt duzych, aby upas¢” (ang. too big to
fail) dyrektywa CRD IV wprowadza dwa bufory kapitalowe zbudowane z kapitatu
podstawowego Tier I (CET1):

% bufor kapitalowy dla globalnych instytucji o znaczeniu systemowym (ang. glo-
bal systemically important institutions buffer, G-Slls),

% bufor kapitalowy dla innych instytucji o znaczeniu systemowym (ang. other
systemically important institutions buffer, O-SlIs).

Przy czym w Swietle przepiséw CRDIV charakter obowigzkowy ma wylacznie
bufor dla G-SIIs, podczas gdy bufor dla O-SIIs mozna traktowac jako opcje naro-
dowa.

Podstawg do wprowadzenia tych buforéw byly rekomendacje Komitetu Bazy-
lejskiego ds. Nadzoru Bankowego (BCBS) dotyczace identyfikacji i zwiekszenia
zdolnoSci do absorbgji strat globalnych systemowo waznych bank6w?25 oraz sposobu
postepowania z systemowo waznymi bankami na poziomie krajowym?26. Jednak
w pewnych aspektach przepisy CRDIV odbiegaja od wytycznych Komitetu Bazy-
lejskiego.

25 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks: updated assess-
ment methodology and the higher loss absorbency requirement, Bank for International Settle-
ments, 2013.

26 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically
important banks, Bank for International Settlements, 2012.
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Dyrektywa CRDIV okres§la ogblne ramy metodologii identyfikacji globalnych
instytucji o znaczeniu systemowym (G-SllIs) oraz sposobu alokacji tych insty-
tucji do odpowiednich podkategorii, zgodnie z ich systemowa waznoscig. W celu
zachowania spgjnosci regulacji w wymiarze miedzynarodowym metodologia ta
opiera sie na pieciu bazylejskich kategoriach ilustrujgcych systemowe znaczenie
banku, tj. 1) wielko$¢, 2) wzajemne powigzania z systemem finansowym, 3) zaste-
powalnosé ushlug, 4) zlozonoS¢ grupy oraz 5) dzialalnosé transgraniczna. Wszyst-
kie kategorie sg tak samo wazne, co odzwierciedla przyznanie kazdej z nich wagi
w wysokosci 20%. Metodologia identyfikacji G-SIIs zostata uszczegétowiona przez
EBA w projekcie regulacyjnych standardéw technicznych?? poprzez okreSlenie, ja-
kie konkretne wskazniki powinny by¢ obliczane w ramach kazdej kategorii. Na
uwage zasluguje fakt, ze EBA zaadaptowala 12 wskaznikéw z rekomendacji bazy-
lejskiej. Po ustaleniu wyniku dla kazdej instytucji zostaje ona przyporzadkowana
do jednej z pieciu podkategorii, co determinuje wysoko$é bufora kapitatowego?®
(patrz tabela 5). Przy czym nalezy zauwazy¢, ze o ile Komitet Bazylejski wyraznie
zaznaczyl, ze najwyzsza podkategoria pozostaje w domysle pusta w celu znieche-
cenia instytucji do zwiekszania ich systemowej waznosci, o tyle dyrektywa CRDIV
nie zawiera takiego zastrzezenia.

Tabela 5. Podkategorie alokacji G-SIIs wedlug CRDIV

Podkategoria Wysokosé bufora dla G-SIIs (w %)
1 1,0
2 1,5
3 2,0
4 2.5
5 3,5

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie art. 131 dyrektywy 2013/36/UE.

W §lad za miedzynarodowymi ustaleniami, regulacje europejskie dopuszcza-
ja ewentualne korekty dokonane przez nadzorce polegajace na re-alokacji insty-
tucji do wyzszej podkategorii niz wynikaloby to ze stosowania metody iloSciowe;j
lub zakwalifikowanie instytucji jako systemowo waznej, nawet jesli jej wynik jest
nizszy od wartosci progowej dla najnizszej podkategorii. Osad nadzorczy pozwala

27 EBA Final draft Regulatory Technical Standards on the methodology for the identification of
global systemically important institutions (G-SIIs) under Article 131 of Directive 2013/36/EU,
EBA/RTS/2014/07, June 2014.

28 Pierwsza kalkulacja wskaznikéw i identyfikacja globalnych instytucji o znaczeniu systemowym
nastapi na poczatku 2015 r. Wymog z tytutu bufora dla G-SIIs bedzie obowigzywatl te instytucje
od 1 stycznia 2016 r.
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na uzupelnienie podejScia iloSciowego o pewne aspekty, ktorych wskazniki nie sg
w stanie uchwyci¢. Niemniej jednak decyzja taka musi by¢ zawsze odpowiednio
umotywowana. Jak wskazuje Komitet Bazylejski, nadzorcy w tym procesie powinni
ocenia¢ wplyw upadku danej instytucji na globalny system finansowy, a nie praw-
dopodobienstwo takiego zdarzenia?®.

Dyrektywa CRDIV okresla takze ogélne ramy identyfikacji innych instytu-
cji o znaczeniu systemowym (O-SllIs), przy czym metodologia jest r6zna od
bazylejskiej. Wynika to z tego, ze rekomendacje bazylejskie dotyczg systemowo
waznych bankéw na poziomie krajowym (ang. domestic systemically important
banks, D-SIBs), podczas gdy, zgodnie z dyrektywa, instytucje moga mieé¢ systemo-
we znaczenie nie tylko dla danej gospodarki narodowej, ale i calej UE. Motywuje
to uwzglednienie kryterium dotyczacego dziatalnosci transgranicznej w CRDIV,
z ktorego zrezygnowano w przypadku metodologii dla G-SIBs (patrz tabela 6).

Tabela 6. Porownanie kryteriow wykorzystywanych przy identyfikacji
instytucji o znaczeniu systemowym wedlug CRDIV i BCBS

wedlug CRDIV wedlug BCBS

Kryteria
G-SIIs | O-SIIs | G-SIBs | D-SIBs

Wielkosé v v v v
Proigznia done o T1EEREE
Zastepowalno§¢ v v v
Zlozonosé 4 v v
Rozmiar dziatalno$ci transgranicznej 4 4 v

Znaczenie dla gospodarki UE v

lub danego panstwa czlonkowskiego

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Pewnym doprecyzowaniem metodologii wskazanej w CRDIV sg wytyczne EBA
w zakresie kryteriéw oceny innych instytucji o znaczeniu systemowym39, ktére jed-
nakze, w odréznieniu od regulacyjnych standardéw technicznych, majg charakter
niewigzacy. EBA proponuje, aby proces identyfikacji systemowo waznych instytucji
na poziomie krajowym przebiegal dwufazowo. W pierwszym etapie nadzorca, wy-
korzystujgc zawarte w wytycznych EBA wskazniki, obliczalby rating pozwalajgcy

29 Basel Committee on Banking Supervision, Global systemically important banks..., op. cit., s. 9.
30 FEuropean Banking Authority, Consultation Paper Guidelines on the criteria to determine the
conditions of application of Article 131(3) of Directive 2013/36/EU (CRD) in relations to the as-
sessment of other systemically important institutions (O-SIIs), EBA/CP/2014/19, 18 July 2014.
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na zaklasyfikowanie instytucji jako systemowej. Nastepnie w drugim etapie nad-
zorca moglby wskazac jako systemowo wazne instytucje, ktorych wynik byl nizszy
niz minimalny prég. Decyzja taka mialaby by¢ uzasadniona przeprowadzeniem
odpowiedniej oceny nadzorczej uwzgledniajacej specyfike instytucji oraz lokalnego
systemu finansowego, jak rowniez dodatkowg analizg iloSciowg wykorzystujaca
wskazniki, ktore zostaly zawarte w zalgczniku do wytycznych EBA (np. wielkos¢
aktywow w relacji do PKB, catkowite aktywa wazone ryzykiem, kredyty zabezpie-
czone nieruchomos$ciami, liczba klientow, wartosé transakcji repo, itp.).

Kolejng istotng réznicg jest poziom wskaznika bufora dla innych instytucji
o znaczeniu systemowym. Zgodnie z CRDIV wspélczynnik bufora dla O-SIIs nie
moze przekroczy¢ 2%, podczas gdy rekomendacje bazylejskie nie sugerujg zadnych
ograniczen w tym wzgledzie, pozostawiajac pelng swobode organom krajowym.
Zasady bazylejskie uznaja, ze to wladze lokalne sg najlepiej przygotowane do oceny
systemowego znaczenia banku oraz ustalenia wysokos$ci bufora kapitatowego, aby
zapewnic¢ odpowiednig absorbcje strat.

Od strony proceduralnej nalozenie bufora dla O-SIIs wymaga przestania wcze-
$niejszej notyfikacji do Komisji Europejskiej, ESRB oraz EBA, a takze organow
zainteresowanych panstw czlonkowskich. Powiadomienie powinno zawiera¢ uza-
sadnienie wprowadzenia bufora dla O-SIIs, ocene jego potencjalnego wplywu na
rynek wewnetrzny oraz poziom wskaznika bufora, ktéry zamierza sie wprowadzi¢.

2.4. Srodki makroostrozno$ciowe przewidziane w art. 458 CRR

Drugi pakiet instrumentéw makroostroznos$ciowych, obejmujacy tzw. Srodki
krajowe (ang. national flexibility measures), zostal zawarty w art. 458 ust. 2 lit. d
CRR. Spektrum instrumentéw przewidzianych w art. 458 jest bardzo szerokie,
przez co mogg by¢ one wykorzystywane w celu zaadresowania ryzyka systemowego
roznego rodzaju, zaro6wno w wymiarze czasowym jak i strukturalnym.

Przepisy art. 458 CRR zezwalajg organom krajowym na podniesienie wymo-
gow w zakresie funduszy wlasnych ponad regulacyjne minima3!l. Organy krajo-
we mogg takze zdecydowac o podniesieniu wskaznika bufora zabezpieczajacego
powyzej minimalnego poziomu, tj. 2,5%. Obydwa instrumenty skutkuja podwyzsze-
niem bazy kapitalowej banku, tym samym wzmacniajgc jego zdolnos¢ do absorbcji
strat oraz odporno$¢ na potencjalne szoki. Niemniej jednak nalezy wskazac¢ na
istotng réznice pomiedzy nimi. Zwiekszone wymogi w zakresie funduszy wlasnych
obowigzujg od razu i w calosci, podczas gdy spelnienie wymogu wyzszego bufora

31 Art. 92 CRR okre$la minimalne wymogi, tj. 4,5% dla wspétczynnika kapitatu podstawowego Tier
I (CET1), 6% dla wspoélczynnika kapitatu Tier 1 i 8% dla Igcznego wspbéiczynnika kapitalowego
(tzw. wspolczynnika wyplacalnosci).
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zabezpieczajgcego moze nastepowaé stopniowo?2. Takie progresywne wprowadze-
nie instrumentu makroostroznosciowego oddziatujgcego na poziom kapitaléw moze
by¢ bardziej preferowane, gdyz daje ono mozliwo§¢ bankom tagodnego dostoso-
wania sie do nowych regulacji i zbudowania odpowiedniej bazy kapitalowej, nie
wywolujac przy tym negatywnych reakcji na rynku.

Zgodnie z art. 458 organy krajowe mogg takze wprowadzi¢ dzialania makro-
ostroznosciowe dotyczace ekspozycji wewnatrz sektora finansowego. Dostep-
ne $rodki obejmujg np. podniesienie wag ryzyka, natozenie dodatkowych narzutow
kapitatowych (ang. capital buffer ,add-ons”), badz zaostrzenie limitow na duze
ekspozycje®3. Instrumenty te moga byé zastosowane wobec szerokiego spektrum
ekspozycji (sekurytyzacja, obligacje zabezpieczone, itp.) oraz instytucji sektora fi-
nansowego (banki, fundusze inwestycyjne, towarzystwa ubezpieczeniowe). Ta kate-
goria dziatan makroostroznosciowych powinna skutkowac zmniejszeniem koncen-
tracji ekspozycji wewnatrz sektora finansowego oraz ograniczeniem wzajemnych
powigzan miedzy instytucjami, ostabiajgc tym samym mozliwy efekt zarazania.
Ponadto podniesienie wymogéw kapitalowych wobec tego typu ekspozycji zwiekszy
takze zdolno$é bankow do absorbgji strat oraz ich odpornosé.

W ramach dzialan makroostroznosciowych organy krajowe moga takze zmniej-
szy¢ limity na duze ekspozycje34, ograniczajgc tym samym maksymalng strate
banku w przypadku niewyptacalnosci kontrahenta/klienta. Limity te moga by¢
nalozone albo na pojedyncze ekspozycje, albo na ekspozycje wobec okreslonego
sektora?®®. Ostatecznie zatem narzedzie to bedzie wptywaé na ograniczenie poziomu
koncentracji i wzajemnych powigzan miedzy instytucjami w sektorze finansowym,
a w konsekwencji na ostabienie efektu zarazania.

Przepisy art. 458 zezwalajg organom krajowym takze na zastosowanie jeszcze
bardziej restrykcyjnych srodkéw w odniesieniu do ekspozycji zabezpieczonych
nieruchomos$ciami zaré6wno mieszkalnymi, jak i komercyjnymi, tzn. pod-

32 The ESRB Handbook on Operationalising Macroprudential..., op. cit., s. 145.

33 Ibidem, s. 142.

34 Limity na duze ekspozycje sg standardowym instrumentem mikroostrozno$ciowym. Zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami, art. 392 CRR definiuje duzg ekspozycje jako ekspozycje wobec
podmiotu, badz grupy powigzanych podmiotéw, ktorej wartosé jest rowna lub wyzsza niz 10%
warto§ci uznanego kapitalu banku. Art. 395 wspomnianego rozporzadzenia naklada takze
ograniczenia na wielko§é ekspozycji kredytowych, tj. nie moze ona przekroczyé 25% warto§ci
uznanego kapitatu banku, badz 150 mln EUR, w zaleznoSci, ktora z tych wartoSci jest wyzsza.

35 Stosujgc ten instrument, nalezy dokladnie rozwazyé, na jakie ekspozycje naklada sie lub zaostrza
limity. Przykladowo, ograniczenie limitow wobec ekspozycji na rynku miedzybankowym moze
spowodowaé spadek aktywnosci bankéw na tym rynku i zwiekszenie finansowania, np. w banku
centralnym, co mogloby mieé¢ wplyw na funkcjonowanie systeméw platniczych i realizacje poli-
tyki pienieznej. Na to potencjalne ryzyko zwraca takze uwage ESRB, patrz: European Systemic
Risk Board, The ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential..., op. cit., s. 153.
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niesienie wag ryzyka powyzej 150% w przypadku metody standardowej?¢ oraz usta-
lenie minimalnych warto§ci dla parametru LGD w przypadku bankéw stosuja-
cych metode wewnetrznych ratingéw (IRB)37. Dzialania takie mogg by¢ konieczne
w przypadku zidentyfikowania banki spekulacyjnej na rynku nieruchomosci.

Organy krajowe moga, korzystajac z art. 458, wprowadzi¢ takze bardziej restryk-
cyjne wymogi w zakresie plynnosci. Przykladem takiego instrumentu moga by¢
dodatkowe bufory plynnosciowe (ponadstandardowe normy LCR i NSFR38), ktére
moglyby by¢ zwalniane w okresie napie¢ na rynkach. Takie zmienne w czasie podej-
Scie (analogiczne do koncepcji antycyklicznego bufora kapitalowego) pozwolitoby
oddziatywac na cykliczne ryzyko plynnosci i zabezpieczyloby sytuacje ptynnosciowa
banku na wypadek sytuacji kryzysowych.

W ramach dzialan makroostroznosciowych, zgodnie z art. 458 CRR, organ kra-
jowy moze nalozy¢ na bank zwiekszone wymogi w zakresie ujawniania infor-
macji3?, tj. obowigzek czestszej publikacji okreslonych informacji lub/i informacji
o wiekszym stopniu szczegélowosci. Powinno to sprzyjaé zwiekszeniu przejrzystoSci
w systemie finansowym, w szczegdlnoSci poprzez ograniczenie zjawiska asymetrii
informacji. Istotnym warunkiem skutecznosci tego instrumentu jest porownywal-
no$¢ ujawnianych informacji, co stanowi wazny argument na rzecz harmonizacji
regulacji w sektorze bankowym. Zwiekszone wymogi informacyjne moga mie¢ tak-
ze wymiar prewencyjny i dyscyplinujacy, zniechecajgc banki do podejmowania zbyt
duzego ryzyka badz stosowania watpliwych praktyk rynkowych. Poza pozytywnymi
skutkami w postaci zwiekszonej dyscypliny rynkowej, wieksze wymogi w zakresie
ujawniania niosg takze konkretne zagrozenia, np. negatywna reakcje rynku (w po-
staci runu na bank lub spadku cen akcji) na opublikowane informacje.

Od strony proceduralnej srodki wyszczegdlnione w art. 458 mogg by¢ wprowa-
dzone albo przez organ nadzorczy, albo przez organ wyznaczony, w zaleznosci jak
zostanie to uregulowane w przepisach krajowych. Stosowanie tych $rodkow jest

36 Zgodnie z art. 124 CRR, w metodzie standardowej ekspozycjom zabezpieczonym nieruchomo-
§ciami mieszkalnymi przyznaje sie wage ryzyka na poziomie 35%, a ekspozycjom zabezpieczo-
nym nieruchomos$ciami komercyjnymi wage ryzyka réwng 50%. Jednakze, gdy wymagajg tego
wzgledy stabilnosci finansowej, organ nadzoru moze podnie$é wspomniane wagi ryzyka dla
ekspozycji w pelni zabezpieczonych nieruchomoéciami do maksymalnie 150%.

Zgodnie z art. 164 CRR $rednia warto$é LGD, wazona ekspozycjg dla wszystkich ekspozycji

detalicznych zabezpieczonych nieruchomos§ciami mieszkalnymi, wynosi 10%, natomiast $red-

nia warto§¢ LGD, wazona ekspozycjg dla wszystkich ekspozycji detalicznych zabezpieczonych

nieruchomosciami komercyjnymi, wynosi 15%.

38 CRR wprowadza dwie nowe miary plynnosci: 1) wskaznik pokrycia plynnosci (ang. liquidity
coverage ratio, LCR) oraz 2) wskaznik stabilnego finansowania (ang. net stable funding ratio,
NSFR). Przewiduje sie, ze norma LCR zacznie obowigzywa¢ do 2015 r., a norma NSFR od
2018 r. Pomimo ze wprowadzenie norm LCR, jak i NSFR, przyczyni sie do zwiekszenia stabil-
noéci finansowej, nie majg one charakteru stricte makroostrozno$ciowego. Ich kalibracja nie
uwzglednia cyklu finansowego ani systemowego znaczenia banku.

39 Standardowe wymogi w zakresie publikacji informacji zawierajg przepisy art. 431-455 CRR.

37
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jednak mocno ograniczone i wymaga od organéw krajowych szerokiej notyfikacji
oraz przedstawienia uzasadnienia ich stosowania. O zamiarze zastosowania wy-
mienionych §rodkéw organ krajowy musi poinformowa¢ wiele instytucji europe;j-
skich, tj. KE, ESRB, EBA, a nawet Parlament Europejski i Rade UE. Jednoczeénie,
zgodnie z CRR, konieczne jest przedstawienie nie tylko przeprowadzonej analizy
uwzgledniajgcej charakter ryzyka systemowego i wynikajgcych z niego zagrozen,
ale takze uzasadnienie, ze dzialania nadzorcze w ramach II filaru oraz inne $rod-
ki makroostroznoSciowe nie sg wlasciwe i nie bedg w stanie zaadresowa¢ ziden-
tyfikowanego zagrozenia dla stabilnoSci finansowej. Wprowadzenie planowanych
srodkow na szczeblu krajowym jest uzaleznione od pozytywnej opinii ESRB i EBA
w tej sprawie, a takze od braku sprzeciwu ze strony KE i Rady UE, ktore moga
zablokowa¢ projektowane dziatania makroostroznosciowe, gdy dojdg do wniosku,
ze negatywne konsekwencje tych dzialan dla rynku wewnetrznego UE sg wieksze
niz korzysci z ograniczenia ryzyka systemowego na szczeblu krajowym. Brak sprze-
ciwu Rady UE umozliwia wprowadzenie danego Srodka krajowego na okres do 2 lat
lub do czasu, gdy ryzyko makroostroznosciowe zaniknie. Stosowanie zasady wza-
jemnosci w przypadku Srodkéw przewidzianych w art. 458 nie jest obowigzkowe.

2.5. Stosowanie II filaru do cel6w makroostroznosciowych

Dyrektywa CRDIV przewiduje takze mozliwo$¢ stosowania instrumentéow 11 fi-
laru do celéw makroostrozno§ciowych. Zgodnie z art. 103 CRDIV krajowe organy
nadzorcze moga zastosowac instrumenty II filaru wobec grupy instytucji o po-
dobnym profilu ryzyka, bedgcych narazone na podobne ryzyka lub stwarzajacych
podobne ryzyko dla systemu finansowego. Oznacza to, ze ten sam instrument moze
by¢ zastosowany wobec r6znych instytucji, jednakze majacych pewna ceche wspoél-
ng. Jednoczesnie tez specyfika II filaru wymaga, aby instrument taki byt stosowany
indywidualnie, odrebnie wobec kazdej z instytucji.

Duza elastyczno$é dzialan w ramach II filaru stanowi niewatpliwe jego
glowng zalete. Przejawia sie to nie tylko w szerokiej gamie dostepnych $rodkow,
ale takze braku zdefiniowanych jakichkolwiek limitéw. Przy czym nalezy zauwa-
zy¢, ze dzialania II-filarowe mogg by¢ stosowane jedynie do zaostrzenia wymogow
standardowych obowiazujacych w ramach I filaru, a nie do ich luzowania. Srodki
IT filaru mogg by¢ wykorzystane w celu zareagowania na ryzyko systemowe, jednak
badanie przeprowadzone przez organ nadzorczy musi wskazywac, ze dana insty-
tucja generuje owe ryzyko, badz istotnie sie do niego przyczynia. Identyfikacja ta
odbywa sie na podstawie przeprowadzonego Procesu Badania i Oceny Nadzorczej
(ang. Supervisory Review and Examination Process, SREP) oraz testow skrajnych
warunkow (tzw. stress testy).

Mimo wskazanych pozytywow, skuteczne stosowanie filaru II do celéw makro-
ostroznos$ciowych jest watpliwe. Kwestig o charakterze fundamentalnym jest fakt,
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ze filar II pierwotnie zostal zaprojektowany jako mechanizm mikroostroznosciowy
stanowigcy uzupelnienie filaru I. Dlatego tez uwzglednia on ryzyka specyficzne dla
danego banku i jest stosowany indywidualnie. Tymczasem instrumenty makro-
ostroznos$ciowe majg oddzialywac na zjawiska w skali calego systemu finansowego.
Dyskusyjny jest tez fakt, na ile organ nadzorczy jest w stanie zidentyfikowac¢ ryzyko
systemowe zwigzane z dziatalnoscig danego banku badz grupy bankéow w sytuacji,
gdy dyrektywa CRDIV nie naklada zadnych obowigzkéw w zakresie wspolpracy po-
miedzy organem nadzorczym a organem makroostroznoSciowym. Brak wspotpracy
i koordynacji dziatan pomiedzy tymi dwoma organami moze prowadzi¢ do subop-
tymalnych rozwigzan. Istotnym ograniczeniem jest takze brak odpowiedniej
transparentnosci srodkow zastosowanych w ramach II filaru. W przypadku poli-
tyki makroostroznosciowej przejrzystosé dziatan i odpowiednia polityka komunika-
cyjna sa niezwykle istotne. Natomiast dziatania w ramach II filaru nie sg z reguly
ujawniane ze wzgledu na poufnos§¢ informacji. Jednakze powazniejszg barierg mogg
by¢ kwestie prawno-proceduralne zwigzane z trybem nakladania takich srodkow.
Jak wskazano powyzej, srodki filaru II znajdujg sie w wylacznej kompetencji orga-
now mikroostrozno$ciowych. Ich wprowadzenie wymaga wczes$niejszego dokonania
oceny nadzorczej SREP oraz uzgodnienia w ramach kolegiow nadzorczych. Proce-
dura ta moze okazac¢ sie dlugotrwata, co moze negatywnie wplywac¢ na szybkos¢
reakcji na zidentyfikowane ryzyko systemowe. Jednakze najwiekszym zagrozeniem
dla skutecznoSci dzialan II-filarowych jest to, ze sg one stosowane odrebnie
wobec kazdej instytucji, przez co moze ona kwestionowa¢ zasadnos§¢ zastoso-
wanych §rodk6éw nadzorczych, a nawet odwota¢ sie od decyzji nadzorcy do sgdu.
Wskazane ograniczenia mogg w znaczny sposob zmniejszy¢ skuteczno§¢ dzialan
w ramach II filaru dla celé6w makroostroznosciowych.
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3. DOTYCHCZASOWE NOTYFIKACJE
DZIALAN MAKROOSTROZNOSCIOWYCH

Wejscie w zycie pakietu regulacyjnego CRDIV/CRR spowodowato, ze poszcze-
golne kraje UE zaczely wprowadza¢ instrumenty makroostroznosciowe na tere-
nie swoich jurysdykcji. Funkcje koordynacyjng petni ESRB, ktorg kraje unijne sa
zobowigzane poinformowa¢ o planowanych dziataniach makroostroznosciowych.
Obowigzek ten wynika zaréwno z CRDIV, jak i z Zalecenia w sprawie mandatu
makroostroznosciowego organow krajowych. ESRB zamieszcza na swojej stronie
internetowej (zakladka Macroprudential policy actions) szczegélowe informacje
na temat planowanych przez poszczegoélne kraje dziatan makroostroznosciowych,
w tym wystandaryzowane formularze notyfikacyjne (np. formularze takie istniejag
dla notyfikacji SRB czy bufora O-SIIs).

Analiza dotychczas notyfikowanych dzialan makroostroznosciowych (patrz
tabela 8) wskazuje, iz najczesSciej stosowanym instrumentem jest bufor
ryzyka systemowego (SRB), ktory zostal juz wprowadzony w szesciu krajach:
Bulgarii, Chorwacji, Czechach, Estonii, Holandii i Szwecji. Instrument ten jest
najczesciej wykorzystywany do okre§lenia ryzyka o charakterze strukturalnym
zwigzanym z systemowo waznymi instytucjami. Pomimo ze pakiet CRDIV/CRR
przewiduje dwa specjalnie bufory przeznaczone dla systemowo waznych instytu-
cji (tj. bufory G-SIIs i O-SIIs), wskazane kraje zdecydowaly sie na alternatywne
rozwigzanie w postaci SRB. Gléwna przyczyna tego jest fakt, ze bufory dla G-SIIs
i O-SIIs zaczng obowigzywac dopiero w 2016 r. Poziom ryzyka kreowanego dla
stabilnosci finansowej przez instytucje zidentyfikowane jako systemowo wazne
dla krajowego systemu finansowego zostal uznany za na tyle duzy, ze koniecz-
ne bylo podjecie konkretnych dziatan. Ponadto w wiekszosci krajéow organy ma-
kroostroznos$ciowe ocenily, ze bufor O-SIIs nie pozwolilby na zlagodzenie ziden-
tyfikowanego ryzyka systemowego. Nieskuteczno$¢ tego instrumentu wynika
z regulacyjnego ograniczenia wysoko$ci jego wskaznika, tzn. maksymalnie 2%.
Wskazane kraje wprowadzit SRB na poziomie powyzej 2%, lecz nie wiecej niz
3%, co czesto takze motywowano faktem, ze ustalenie wskaznika SRB powyzej
3% uruchamia skomplikowang procedure notyfikacyjng i w zasadzie przesuwa
kompetencje decyzyjne na szczebel europejski. Co wiecej, niektore kraje nie wpro-
wadzily jednego poziomu wskaznika SRB, ale kilka (np. dwa, trzy) dla réznych
typow instytucji, w szczegolnosci uwzgledniajac ich systemowe znaczenie (tak
uczyniono np. w Chorwacji i Czechach).

Drugim najczeSciej notyfikowanym instrumentem jest antycykliczny bufor
kapitalowy (CCB), przy czym nalezy przypomnieé¢, ze zgodnie z CRDIV anty-
cykliczny bufor kapitalowy zaczyna obowigzywac od 1 stycznia 2016 r. Jednakze
panstwa czlonkowskie mogg wprowadzi¢ w zycie ten instrument szybciej, z pomi-
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nieciem okresu przej$ciowego, tj. od 31 grudnia 2013 .40 Korzystajac z tej mozli-
wosci cztery kraje notyfikowaly o wczeSniejszym wprowadzeniu CCB, tj. Czechy,
Stowacja, Szwecja i Wielka Brytania, przy czym tylko w jednym z nich (Szwecja)
wskaznik bufora antycyklicznego jest wyzszy niz 0%. Z kolei Wielka Brytania uzna-
ta wskazniki bufora antycyklicznego wprowadzone w Szwecji i Norwegii. Mimo
ze w obydwu przypadkach wspoétczynniki CCB wynosza 1% (a wiec ponizej 2,5%),
stosowanie zasady wzajemnosci w okresie przejSciowym takze jest dobrowolne.

W jednym przypadku (Belgia) notyfikowano zamiar zastosowania srodka kra-
jowego na postawie art. 458 CRR. W belgijskim systemie finansowym zidenty-
fikowano ryzyko systemowe zwigzane z rynkiem nieruchomos$ci mieszkaniowych.
Jednoczesny znaczny wzrost kredytow zabezpieczonych hipotecznie i obnizenie sie
standardow kredytowych stwarza zagrozenie dla stabilnoSci belgijskich bankow.
W szczegblnosci wskazano na bardzo niskie wagi ryzyka przypisywane w ramach
modeli IRB ekspozycjom zabezpieczonym na nieruchomo§ci mieszkalnej — $rednia
waga ryzyka dla ekspozycji kredytowej zabezpieczonej na nieruchomosci miesz-
kalnej wynosi w Belgii 10%, a $rednia europejska znajduje sie na poziomie 16%*L.
Planowany §rodek w postaci zwiekszenia o 5 p.p. wag ryzyka dla ekspozycji kre-
dytowych zabezpieczonych na nieruchomos$ciach mieszkalnych byl juz wdrozony
w grudniu 2013 r. Jednakze wejscie w zycie pakietu CRDIV/CRR wymusito ponow-
ne wprowadzenie tego instrumentu zgodnie z procedura zawartg w art. 458 CRR.
Podniesienie wag ryzyka dotyczy wylacznie bankow stosujacych modele wewnetrz-
nych ratingéw (IRB), gdyz udzielajg one okolo 90% kredytéw mieszkaniowych.
Zgodnie z procedurg art. 458 ESRB oraz EBA byly zobowigzane do przedstawienia
opinii na temat projektowych dzialan makroostrozno$ciowych. Obydwie opinie*?
wskazaly na zasadno§¢ wprowadzenia planowanego Srodka krajowego. Wobec po-
zytywnego stanowiska tych dwoch instytucji KE nie miala przestanek aby przed-
ktada¢ Radzie wniosek dotyczacy aktu wykonawczego w celu odrzucenia propono-
wanego Srodka krajowego. Tym samym Belgia moze wdrozy¢ Srodek krajowy na
maksymalnie 2 lata.

40 Podobne zasady dotyczace okresu przejsciowego obowigzujg takze w odniesieniu do bufora za-
bezpieczajacego, ktory nie jest traktowany jako narzedzie makroostroznosciowe ze wzgledu na
obligatoryjno§¢ jego stosowania. W 2014 r. sze§¢ krajow notyfikowalo wprowadzenie bufora
zabezpieczajgcego bez okresu przejSciowego, tj. Bulgaria, Chorwacja, Czechy, L.otwa, Stowacja
i Szwecja.
European Systemic Risk Board, Assessment of the notification by Belgium in accordance with
Article 458 of the CRR concerning a stricter national measure for residential mortgage lending,
s. 3, https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140430_ESRB-Opinion-on-Belgian-measure Re-
port.pdf?515fa2da6a95329027c0cc24bbab6eba (dostep 12.12.2014).
42 Por. Opinion of European Banking Authority on measures to address macroprudential or sys-
temic risk, EBA/Op/2014/02, 30.04.2014 oraz Opinion of the European Systemic Risk Board of
30 April 2014 regarding Belgian notification of a stricter measure based on Article 458 of the
CRR, ESRB/2014/1.
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4. WNIOSKI I PROPOZYCJE ZMIAN

Ze wzgledu na krotki okres obowigzywania pakietu regulacyjnego CRDIV/CRR
oraz wcigz ubogie do§wiadczenia ze stosowaniem instrumentéw makroostrozno-
Sciowych, trudno o pelne wnioski dotyczgce skutecznosci nowych regulacji w za-
kresie polityki makroostroznosciowej. Skuteczno$é dzialan makroostrozno-
Ssciowych mozna analizowa¢ w dwéch wymiarach:

1) realnym, tzn., czy wdrozenie danego instrumentu faktycznie ograniczyto ry-
zyko systemowe przyczyniajac sie do zapewnienia stabilnoSci finansowej;

2) regulacyjnym, tzn., czy przepisy prawne umozliwiajg szybka reakcje na zi-
dentyfikowane ryzyko (poziom skomplikowania procedur wprowadzenia da-
nego instrumentu makroostroznoSciowego) i czy zaprojektowany w regulacji
instrument makroostrozno$ciowy nie ogranicza mozliwosci dzialania organéow
makroostrozno$ciowych (wprowadzenie limitow w wysokosci wskaznikow).
Przeprowadzenie analizy w pierwszym wymiarze wymaga poglebionych badan,

co na obecnym etapie nie jest jeszcze mozliwe ze wzgledu na brak lub stosunkowo

niewielkie doSwiadczenia w zakresie wykorzystania instrumentéw makroostroz-
noSciowych. Co wiecej, dla uzyskania pelnego obrazu efektywnosci instrumentow
makroostroznosciowych, badanie takie musialoby uwzgledniaé¢ dos¢ diugi horyzont
czasowy. Z tego wzgledu ponizsze wnioski koncentrujg sie na drugim, tj. regula-
cyjnym aspekcie skutecznosci dziatan makroostroznosciowych. Jednocze$nie poza
wskazaniem pewnych niedostatkéw regulacyjnych zostang przedstawione propo-
zycje zmian, ktére moglyby usprawnié stosowanie instrumentéw makroostrozno-

Sciowych objetych pakietem CRDIV/CRR.

W pakiecie CRDIV/CRR dominujg instrumenty makroostroznosciowe
oddzialujgce na baze kapitalowa. Cztery bufory kapitatlowe (CCB, SRB, G-SlIIs
i O-SIIs) pozwalajg na zwiekszenie zdolno§ci bankéw do absorbcji strat. W przy-
padku antycyklicznego bufora kapitatowego czy buforéw dla instytucji o znaczeniu
systemowym, regulacje europejskie okreslajg metodologie oraz poziomy wskazni-
kow tych buforow. Przepisy dotyczace bufora ryzyka systemowego charakteryzu-
je wiekszy stopien ogo6lnosci, co daje organom makroostrozno$Sciowym znacznie
wiekszg elastycznosé w jego stosowaniu. W ramach Srodkéw krajowych, wskaza-
nych w art. 458 CRR oraz instrumentéw II filaru, poza mozliwoscig natozenia
dodatkowych wymogoéw kapitatowych organy krajowe mogg takze oddzialywac na
dzialalno$ci banku w innych obszarach, tj. np. ptynnos¢, sposéb finansowania sie,
model biznesowy czy ujawnianie informacji.

Glowne zastrzezenia budzag przepisy dotyczace bufora ryzyka systemowego
(SRB) oraz bufora innych instytucji o znaczeniu systemowym (O-SlIs), a takze
aspekty proceduralne w zakresie stosowania art. 458.

W odniesieniu do SRB glowng slaboscia wydaje sie jego fakultatywny
charakter, tj. brak obowigzku implementacji tego instrumentu do prawa kra-
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jowego. Moze to by¢ istotng przeszkoda w uznawaniu wskaznika bufora ryzyka
systemowego. Bioragc pod uwage systemowy wymiar tego instrumentu, zasadne
jest, aby stosowana bylta wobec niego zasada wzajemnosci. Cho¢ dyrektywa przewi-
duje takg mozliwo§¢, to jednak nalezy zauwazy¢ pewng niekonsekwencje. Art. 134
ust. 4 stanowi, ze kraj wprowadzajacy bufor ryzyka systemowego moze zwrocic sie
do ESRB z prosba o wydanie zalecenia skierowanego do jednego badz kilku kra-
jow, rekomendujacego uznanie wskaznika bufora wprowadzonego przez ten kraj.
Jednakze, biorgc pod uwage fakultatywnosé wprowadzenia bufora ryzyka systemo-
wego do porzadku prawnego na poziomie krajowym, takie zalecenie ESRB moze
okazac sie nieskuteczne i trudne do wyegzekwowania. Dlatego tez zasadne wydaje
sie wprowadzenie obligatoryjno$ci implementacji SRB przez wszystkie kraje, co
pozwolitoby na zharmonizowanie stosowania tego instrumentu na obszarze UE.

Ponadto w przypadku SRB zwraca uwage fakt, ze zakres stosowania tego
instrumentu naklada sie z buforem O-SIIs, co sprawia, ze stosowanie tych buforow
jest skomplikowane i mniej przejrzyste. Warto tu przytoczyé wyniki analizy empi-
rycznej wskazujacej, ze niektore kraje wykorzystujg SRB do zaadresowania ryzyka
zwigzanego z systemowo waznymi instytucjami. W celu eliminacji tej staboSci uza-
sadnione byltoby przeformutowanie zakresu stosowania SRB poprzez wskazanie, ze
bufor ten stuzy do ograniczania ryzyka systemowego o charakterze strukturalnym
nie zwigzanego z dzialalnoScig systemowo waznych instytucji.

Obecne brzmienie przepisow CRDIV uniemozliwia takze lgczenie wymogoéw
z tytulu SRB i bufora dla systemowych instytucji. Przepisy art. 133 ust. 4
wskazujg takze, ze co do zasady, gdy dana instytucja zostala identyfikowana jako
systemowo wazna i podlega buforowi G-SIIs badz O-SlIs oraz jednocze$nie wprowa-
dzono SRB, zastosowanie ma wyzszy z nich*3. Oznacza to, ze organ makroostrozno-
sciowy nie moze nalozy¢ jednoczesnie bufora dla instytucji systemowej i SRB w celu
oddzialywania na réznego rodzaju ryzyka systemowe, gdyz wymogi z tytutu tych
buforéw nie kumulujg sie. W zwigzku z powyzszym, w celu zwiekszenia mozliwosci
organu makroostroznoSciowego, uzasadnione byloby usuniecie ograniczenia w za-
kresie lgczenia wymogow z tytulu buforéow dla systemowo waznych instytucji i SRB.

Wreszcie, istotng staboScig przepisow dotyczgcych SRB jest ich wymiar pro-
ceduralny. W zaleznosci od wysokosci wspolczynnika SRB obowigzujg rézne pro-
cedury notyfikacyjne, angazujace rozne instytucje europejskie, przy czym poziom
skomplikowania i zlozono§¢ samego procesu decyzyjnego ro$nie wraz z wysokoscia
wskaznika SRB. Istnienie tych procedur, a takze ich czasochlonno§¢, moze znieche-
cac¢ krajowe organy makroostroznosciowe do ustalania wysokich wskaznikow SRB.

43 Wryjatkiem jest sytuacja, gdy SRB nie ma zastosowania do ekspozycji znajdujacych sie poza da-

nym panstwem czlonkowskim (tzn. bufor ma zastosowanie jedynie do ekspozycji znajdujacych
sie w danym panstwie czlonkowskim). Wowczas SRB stosuje sie Iacznie z buforem G-SIIs lub
O-SlIs. Por. art. 133 ust. 5 dyrektywy 2013/36/UE.
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Dlatego tez nalezaloby dazy¢ do uproszczenia procedur zwigzanych z naktadaniem
i notyfikacjg tego instrumentu#4.

W odniesieniu do bufora O-SIIs nalezy wskaza¢, ze istotnym ograniczeniem
w jego skutecznym stosowaniu jest ustalenie gornej granicy wskaznika bufora, tj.
max. 2%. Z debaty europejskiej wynika, ze poziom ten jest zbyt niski, aby skutecz-
nie zapobiegac ryzyku zwigzanemu z systemowo waznymi instytucjami. Nalezaloby
wiec zniesc¢ limit maksymalnej wysokosci wskaznika bufora O-SlIs, tj. przyznaé or-
ganom krajowym elastycznos$¢ w ustalaniu tego wskaznika — dzialanie takie byloby
bardziej spdjne z rekomendacjami bazylejskimi.

W odniesieniu do Srodkow krajowych art. 458 CRR glowne watpliwosci bu-
dzi skomplikowana procedura notyfikacyjna angazujgca wiele instytucji unijnych
1 wymagajaca szczegolowych wyjasnien co do zasadnoSci planowanych dziatan.
Uwzgledniajgc fakt, ze stosowanie art. 4568 CRR mialoby nastepowaé¢ w przypadku
wystgpienia ryzyka systemowego, ktéoremu zadne inne dostepne instrumenty nie
sg w stanie zaradzi¢ (a wiec m.in. ryzyka systemowego o znacznym natezeniu),
wprowadzenie czasochtonnych procedur w zakresie nakladania $rodkéw makro-
ostrozno§ciowych moze spowodowaé op6znienie koniecznych z punktu widzenia
stabilnosci finansowej dzialan na poziomie krajowym. Tym samym, zlozone proce-
dury notyfikacyjne moga zniecheca¢ organy krajowe do stosowania art. 458.

Poza wyzej wskazanymi usprawnieniami mozna takze rozwazy¢ uzupelnienie
pakietu CRDIV/CRR o dodatkowe instrumenty makroostroznosciowe — w chwili
obecnej niezharmonizowane na poziomie unijnym, tj. wskazniki LTV (ang. loan-
-to-value) oraz DTI (ang. debt-to-income), ktére sg postrzegane jako skuteczne na-
rzedzia w walce z boomami na rynku nieruchomosci.

Stowa kluczowe: polityka makroostrozno$ciowa, organ makroostrozno§ciowy,
instrument makroostroznos§ciowy, regulacje, Unia Europejska

Abstract

Macroprudential policy, initially a very general idea, has entered the opera-
tionalization stage. European regulations (so called CRDIV/CRR package), based
on international recommendations, introduce a number of macroprudential tools.

44 ESRB response to the call for advice by the European Commission on macroprudential rules in

the CRDIV/CRR, 30 April 2014.
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140430 ESRB_response.pdf?aee590f2da67bf20da-
6705bab5c67cecO (dostep 11.12.2014).

45 Basel Committee on Banking Supervision, A framework for dealing with domestic systemically
important banks..., op. cit.
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Furthermore, at an institutional level, specially dedicated authorities responsible
for conducting macroprudential policy have been established. The aim of this paper
is to present the current institutional arrangements as well as regulations concer-
ning macroprudential policy in the European Union. The theoretical deliberations
have been supplemented by an analysis of macroprudential tools noted so far at
the European level. The article also includes proposals of necessary changes in
regulations which would increase the flexibility of applying macroprudential tools.

Key words: macroprudential policy, macroprudential authority, macroprudential
tool, regulations, European Union
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