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Streszczenie

Artykut poswiecony jest polityce makroostroznosciowej w gospodarkach Unii Europejskiej
w okresie pandemii COVID-19, od konica 2019 r. do potowy 2021 r. Gtéwnym celem analizy
byto poréwnanie zmian restrykcyjno$ci wymogéw makroostroznosciowych (buforéw kapi-
tatowych) z wykorzystaniem réznych miar restrykcyjnosci (wymag kapitatowy, nadwyzko-
wy bufor kapitatowy, potencjat do ekspansji kredytowej). Stosujac metody ilosciowej i ja-
koSciowej analizy danych, zidentyfikowano wazne przyczyny zmian restrykcyjnosci polityki
makroostroznosciowej, wykazujgc, Ze jej ograniczenie wynikato w wiekszej mierze z dazenia
do odbudowy pozycji kapitatowej bankéw niz z obnizenia wymogu regulacyjnego. Analiza
pokazata ponadto, ze sposréd badanych panstw wymogi kapitatowe dla bankéw w Polsce
w trakcie pandemii zostaty poluzowane najbardzie;j.
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Macroprudential capital requirements in the European Union
during the COVID-19 crisis

Abstract

The article tackles the issue of macroprudential policy in the European Union during the CO-
VID-19 pandemic, from the end of 2019 to mid-2021. The main purpose of the analysis was
to compare changes in the restrictiveness of macroprudential requirements (capital buffers)
using various restrictiveness measures (capital requirement, excess capital buffer, bank len-
ding capacity). Using quantitative and qualitative data analysis, the main reasons for changes
in the restrictiveness of macroprudential policy have been identified. It has been shown that
the reduction of the regulatory stringency resulted to a bigger extent from improved capital
position of banks than from a lower capital requirement. The analysis has also indicated that
among the EU countries, capital requirements for banks in Poland were loosened the most
during the pandemic.

Key words: European Union, macroprudential policy, COVID-19 pandemic, capital require-
ments, restrictiveness

Wstep

Pandemia COVID-19 oraz towarzyszace jej procesy i zjawiska kryzysowe byty pierw-
szym prawdziwym testem dla makroostroznosciowych wymogdéw kapitatowych (bu-
fora zabezpieczajacego, antycyklicznego, ryzyka systemowego oraz instytucji (glo-
balnych lub pozostatych) istotnych systemowo)?, ktére zgodnie z zatozeniami miaty
docelowo ograniczac ryzykowng dziatalno$¢ bankowsg i zapobiega¢ narastaniu ryzyka
systemowego. Wprowadzenie ogélnonarodowych restrykcji sanitarnych oraz ogra-
niczenie (dobrowolne lub przymusowe) mobilnosci ludnosci czy wrecz lockdown
doprowadzily do nagtego i niespotykanie gtebokiego zatamania aktywnosci gospo-
darczej i skutkowato utratg ciagtosci finansowej przez liczne przedsiebiorstwa oraz
zagrozeniem trwatosci zatrudnienia pracownikéw. Stabilizacja sytuacji byta mozliwa
dopiero po rozlegtej i wyjatkowo szybkiej (jak na historyczne dos§wiadczenia) inter-
wencji rzadéw z wykorzystaniem instrumentéw polityki gospodarczej (pienieznej
i fiskalnej). Interwencje te nie zapobiegly jednak recesji, ktérej skale mozna poréw-
nac¢ do tej z przetomu lat 2008 i 2009. Pozwolity one jednak ochroni¢ sektor finan-
sowy przed kryzysem, ktéry wydawat sie bardzo prawdopodobny po miesiecznych
perturbacjach zapoczatkowanych w koncu lutego 2020 r.

W ramach polityki stabilizacyjnej poluzowano m.in. polityke makroostroznoscio-
wa. W Unii Europejskiej pierwsze dziatania podjeto juz w marcu 2020 roku, przy
czym w wiekszoSci panstw cztonkowskich zmniejszono wymogi kapitatowe oraz
ptynnosciowe. Motywowano réwniez banki, aby w okresie ograniczonego popytu
na kredyt oraz pod parasolem ochronnym polityki gospodarczej odbudowywaty

1 Tak zwane wymogi lI-filarowe s3 w pracy uznawane za mikroostrozno$ciowe, z uwagi na ich ustalanie

w oparciu o stress-testy dla poszczeg6lnych instytucji.
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swoje nadwyzki kapitatowe. W konsekwencji, z regulacyjnego punktu widzenia,
pie¢ kwartatéw po wybuchu pandemii pozycja kapitatowa wiekszosci bankow byta
lepsza niz w lutym 2020 r,, tj. przed wybuchem pandemii.

Celem prezentowanych analiz byta identyfikacja przyczyn zmian restrykcyjnosci
polityki makroostroznosciowej w Unii Europejskiej w obliczu kryzysu pandemicz-
nego. W prowadzonych analizach, z wykorzystaniem metod iloSciowych i jakoscio-
wych, poréwnano rézne miary restrykcyjnosci (wymogu kapitalowego, nadwyz-
kowego bufora kapitatowego oraz potencjatu do ekspansji kredytowej) oraz ich
zmiany w trakcie pandemii.

1. Przeglad literatury dotyczacej pomiaru restrykcyjnosci
polityki makroostroznosciowej

Ocena skutecznosci polityki makroostroznos$ciowej wigze sie zwykle z badaniem
wplywu instrumentéw ostroznosciowych na akcje kredytowsg, poziom zadtuze-
nia, a takze ceny aktywow (w tym zwtlaszcza nieruchomosci) czy oprocentowa-
nie kredytow. Specyfika instrumentéw ostroznosciowych sprawia, ze w analizach
wykorzystuje sie gtéwnie dane dyskretne (nieciaggte), a niekiedy zero-jedynkowe.
Wynika to m.in. z charakterystyki wykorzystywanych narzedzi ostroznos$ciowych,
ktorych wielo$¢ oraz réznorodnos¢ w poszczegoélnych panstwach powoduje ograni-
czona poréwnywalnos¢, a tym samym ocene restrykcyjnosci. Wezesne badania wy-
korzystywatly pojedyncze lub agregatowe zmienne fikcyjne w celu oceny skutkow
wprowadzenia lub zmiany konkretnego instrumentu regulacyjnego. Przyktadami
prac ze zmiennymi pojedynczymi sg publikacje: Lim, Columba, Costa, Kongsamut,
Otani, Saiyid, Wezel i Wu (2011), Tovar, Garcia-Escribano i Vera Martin (2012) oraz
Arregui, Benes, Krznar, Mitra i Santos (2013). Analizy z fikcyjnymi zmiennymi agre-
gatowymi prowadzili Kuttner i Shim (2016), jesli w badanym okresie zmieniono
lub wprowadzono wiecej niz jeden instrument. Crowe, Dell’Ariccia, Igan i Rabanal
(2013) wykorzystali metode studidw przypadku, aby oceni¢ wptyw wybranych
zmiennych makroostroznosciowych na rynek nieruchomosci. Claessens, Ghosh
i Mihet (2013) oraz GersliJasova (2014) wykorzystali podejscie binarne, aby ozna-
czy¢ okres, w ktorym obowigzywata dana regulacja.

Vandenbussche, Vogel i Detragiache (2015) wprowadzili bardziej zaawansowane
miary restrykcyjnosci polityki makroostrozno$ciowej. Nie tylko wyré6zniali oni kie-
runki zmian instrumentéw makroostroznosciowych, ale takze przypisali im poziom
restrykcyjnosci. Przyktadem byto wprowadzenie wspoétczynnika LTV na poziomie
60% jako bardziej restrykcyjne niz wspétczynnika LTV-100%. Tym samym ujeli
zmiany wysoko$ci wymogoéw kapitalowych bankéw réznicujac je wedtug wielkosci
zmiany catkowitego wymogu mierzonego w punktach procentowych.

Dyskrecjonalno$¢ danych obrazujacych polityke makroostroznosciowa byta jed-
nym z najwazniejszych czynnikéw utrudniajgcych analize wptywu zmian regu-
lacji ostroznosciowych na sektor finansowy. Najpopularniejszym rozwigzaniem
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tego problemu byto tworzenie miar zagregowanych (ztozonych), obejmujacych
wiele mniej lub bardziej powigzanych instrumentéw (por. Ostry, Ghosh, Chamon
i Qureshi (2012), Zhang i Zoli (2016) oraz Bruno, Shim i Shin (2017)). Konstruk-
cja tych indeksow polityki makroostroznosciowej (ang. macroprudential policy
indexes) szybko zyskata na popularnosci. Wykorzystali je m.in. Fendoglu (2017),
Cerutti, Claessens i Laeven (2017) oraz Akinci i Olmstead-Rumsey (2018), ktorzy
dodatkowo opracowali oddzielne indeksy dla luzowania oraz zaciesniania polityki
makroostroznosciowej), Cizel, Froost, Houben i Wierts (2019) rozréznili w swoim
badaniu instrumenty cenowe i ilosSciowe, aby rozwigza¢ problem warunkéw brze-
gowych, poniewaz zmienne fikcyjne dostepne w wiekszosci baz danych nie pozwa-
laty na ocene skali dziatan regulacyjnych.

Kuttner i Shim (2016) podkreslali, ze wykorzystywanie zmiennych binarnych, a nie
numerycznych, w ocenie efektywnosci polityki makroostroznosciowej jest uprosz-
czeniem, ale wynika z duzej niejednorodnos$ci danych (por. takze Carreras, Davis
i Piggott 2018). To wazna konstatacja, gdyz nawet wykorzystanie bardzo podobnych
instrumentéw ostrozno$ciowych, jak wskazniki DTI (relacja zadtuzenia do roczne-
go dochodu dtuznika) czy LTV (relacja wielkosci kredytu do wartos$ci jego zabezpie-
czenia) nie mogg by¢ w prosty sposéb poréwnywane (ze wzgledu na rézne rodzaje
nieruchomosci, typy klientéw, pozyczkodawcow itp.). Lee (2013) analizowat przypa-
dek Korei Potudniowej, gdzie wskazniki LTV i DTI byty zr6znicowane ze wzgledu na
typ nieruchomosci, jej potozenie, termin zapadalnosci pozyczki, typ instytucji finan-
sowej, ktora jej udzielita, a nawet status matrymonialny dtuznika. Problem ten po-
ruszali takze Tillmann (2015) oraz Lee, Asuncion i Kim (2016), ktérzy wykorzystali
modelowanie ekonometryczne (wektorowa autoregresja rozszerzona o wykorzy-
stanie zmiennych jako$ciowych, Qual VAR), aby przekonwertowa¢ zmienne binarne
o szokach makroostrozno$ciowych na dane ciggte. Zhang i Tressel (2017) zmapowali
instrumenty makroostroznosciowe przyporzadkowujac je do czynnikéw wptywaja-
cych na zmiany kryteriéw udzielania kredytéw. Na przyktad nie uzywali zmiennych
fikcyjnych dla wymogéw LTV, ale analizowali zmiany tych wymogéw na podstawie
analiz przewodniczacych komitetéw kredytowych (ang. bank lending survey). Du-
micic (2018), poza uzyciem tradycyjnego indeksu polityki makroostroznos$ciowej,
wykorzystata bezposrednio wartosci (w procentach lub punktach procentowych)
wymogu rezerwy obowigzkowej, a takze wspdtczynniki LTV i DTI. Niektdére badania
postugiwatly sie zmianami zmiennych w nastepstwie wcze$niej natozonych wymo-
gow, jak mechanizm dynamicznego odprowadzania rezerw (Jiménez, Ongena, Peydré
i Saurina 2017) lub wspétczynnik LTV (Richter, Schularick i Shim 2019).

2. Ewolucja badan nad wymogami kapitalowymi bankow

Rosngca standaryzacja (poprzez kolejne bazylejskie Umowy Kapitatowe) i wyko-
rzystanie (ze wzgledu na wprowadzenie Bazylei III) buforéow kapitatowych tworza
obiecujace pole do badan majacych za przedmiot ocene wptywu i skutecznosci na-
rzedzi ostroznos$ciowych nakierowanych na strone podazowa dziatalnosci bankéw.
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W obliczu obowigzywania wymogdéw kapitatowych kazdy bank musi warunkowac¢
decyzje o ekspansji swojego biznesu poziomem posiadanego kapitatu (funduszy
wtasnych). Poniewaz kazdy bank musi, udzielajac kredytu, odtozy¢ odpowiednig
czes¢ tych funduszy (kierujgc sie wymogiem kapitatowym, ale takze suwerenng de-
cyzja o ewentualnych buforach wewnetrznych), okazuje sie, ze stabsze instytucje
udzielaja mniej kredytow. Altavilla, Boucinha, Holton i Ongena (2018) pokazuja, ze
nizsze tempo ekspansji kredytowej stabszych bankéw wynika zaré6wno z obnizonej
podazy, jak i popytu na kredyt, ktory zalezy m.in. od ich profilu ryzyka czy struk-
tury finansowania. Gambacorta i Shin (2018) wskazujg, Ze poziom kapitatow wta-
snych jest istotnym czynnikiem determinujacym zaréwno koszt finansowania, jak
i dynamike akcji kredytowej. Ich zdaniem banki z wiekszymi kapitatami wtasnymi
charakteryzuja sie szybsza ekspansjg kredytowg z uwagi na mozliwo$¢ pozyskania
tanszego finansowania. Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (2015) ustalit w pa-
neuropejskim badaniu sektora bankowego, Ze wyzszy poziom kapitatu ma istotny
pozytywny wptyw na strone podazowg akcji kredytowe;j.

Wymogi kapitatowe znajduja sie w centrum badan naukowych juz od wielu lat.
Bernanke i Lown (1991) wskazali na zalezno$¢ miedzy relacja kapitatéw wtasnych
do aktywdéw oraz ekspansjg kredytows, sugerujac, ze spadek kapitatow bankow
mogt pogtebic recesje 1990 roku w USA; Hancock i Wilcox (1993) pokazali, ze akcja
kredytowa spowolnita w 1990 roku z uwagi na zbyt niski poziom kapitatéw wta-
snych w bankach, co sprawito, ze niektore z nich ograniczyty wolumen kredytéw,
aby spethi¢ wymogi kapitatowe. Heid, Porath i Stolz (2003) stwierdzili, Ze reakcja
bankdéw na zmiany wymogo6w kapitatowych zalezy od ich buforéw (nadwyzek) ka-
pitatowych, czyli réznicy miedzy wspétczynnikiem adekwatno$ci kapitatowej a wy-
mogiem regulacyjnym. Takie ujecie byto szeroko wykorzystywane jeszcze przed
Globalnym Kryzysem Finansowym (por. Fonseca, Gonzalez i Pereira da Silva (2010),
ktérzy dokonali bardzo doktadnego przegladu literatury z tego okresu), poniewaz
(przy stalym poziomie wymogéw, ktoéry obowigzywat w tym czasie) pozwalato na
ocene (relatywnej) mocy wigzacej regulacji.

Wykorzystanie w badaniach wspoétczynnikéow kapitatowych jako determinant ak-
cji kredytowej bankéw nabrato znaczenia po Globalnym Kryzysie Finansowym lat
2007-2009. Aiyar, Calomiris i Wieladek (2014) mierzyli wplyw zmian wymogéw
kapitatowych na ekspansje kredytowa bankéw. Relatywnie szybko podejscie oparte
na wymogu kapitatowym lub wspoétczynniku adekwatnos$ci kapitatowej zmienio-
no na takie, ktére punkt ciezkosci ktadzie na nadwyzke kapitatéw ponad wymog
regulacyjny (por. m.in. Berrospide i Edge 2010; Borio i Gambacorta 2017; Catalan,
Hoffmaister i Harun 2017 oraz Gambacorta i Shin 2018). Przyktadu wykorzysta-
nia tego drugiego podejscia na gruncie polskim dostarcza Kapus$cinski (2017). De
Jonghe, Dewachter i Ongena (2020) co prawda nie wykorzystywali bezposrednio
nadwyzkowego kapitatu, ale modelowali réznorodne miary ekspansji kredytowej
przy jednoczesnym wykorzystaniu wymogu i wspétczynnika adekwatnosci kapita-
towej. W konicu, Imbierowicz, Loffler i Vogel (2021) obok nadwyzkowego kapitatu
wykorzystali relacje aktywéw wazonych ryzykiem do aktywoéw ogétem. Podkreslili,
Ze za uzyciem takiego podejscia stata obserwacja, iz banki z nizsza przecietng waga
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ryzyka sg mniej eksponowane na zmiany wymogdéw kapitatowych. Wszystkie wyzej
wymienione zabiegi maja na celu zwiekszenie poréwnywalnosci danych nie tylko
miedzy réznymi bankami, ale takze miedzy réznymi jurysdykcjami, ktére moga cha-
rakteryzowac sie innym poziomem wymogéw kapitatowych, struktura popytu na
kredyt (a zatem takze przecietng waga ryzyka zalezng od tego, jaki rodzaj kredytow
dominuje w portfelu bankowym).

3. Charakterystyka danych i metodyki badania

Badanie restrykcyjnosci polityki makroostrozno$ciowej w Unii Europejskiej zosta-
to przeprowadzone przy wykorzystaniu czterech zmiennych: wymogu kapitato-
wego, wspoétczynnika adekwatnosci kapitatowej, bufora (nadwyzki) kapitatu oraz
potencjatu do ekspans;ji akcji kredytowej mierzonego zaréwno w ujeciu bezwzgled-
nym (mld EUR), jak i wzglednym (jako odsetek aktywéw)?. Formutowane wnio-
ski, w szczeg6lnosci w zakresie nadwyzki kapitalowej oraz potencjatu do ekspansji
kredytowej, bazuja na odniesieniu adekwatnosci kapitatowej bankéw do kapita-
tu regulacyjnego (a nie wewnetrznego), co oznacza, Ze nie ujmuja wewnetrznych
decyzji bankéw co do utrzymywania minimalnej (naruszalnej tylko w sytuacjach
skrajnych) nadwyzki funduszy wtasnych ponad wymoég regulacyjny.

Analiza wymogu potgczonego bufora zostata ograniczona do instrumentéw makro-
ostrozno$ciowych. Oznacza to, Zze wylaczono z niej tzw. bufory drugofilarowe, ktore
dotycza tzw. dyscypliny nadzorczej, a wiec ustala sie je indywidualnie dla danej in-
stytucji opierajac sie na ich specyficznym ryzyku (podejs$cie mikro). Analiza objeta
dane dla 27 panstw Unii Europejskiej. Wartosci wymogéw/buforéw kapitatowych
pochodza z dokumentéw publikowanych przez Europejska Rade ds. Ryzyka Syste-
mowego?, natomiast miary adekwatno$ci kapitatowej, bilansu oraz wagi ryzyka zo-
staly zaczerpniete z bazy danych Europejskiego Banku Centralnego (ECB Statistical
Data Warehouse). W tabeli 1 zawarto opis wykorzystanych danych oraz ich zrédet.

Z uwagi na zréznicowanie warto$ci wymogu potaczonego bufora nie tylko dla réz-
nych gospodarek, ale takze poszczegdlnych bankéw, dokonano agregacji danych na
poziomie krajowym, dla wyznaczenia wymogu dla poszczeg6lnych sektoréw banko-
wych. W tym celu zgromadzono dane dla 197 bankéw (grup bankowych z Unii Euro-
pejskiej), ktdére zostaty wyr6znione w bazie ERRS. Przy tym, jezeli w okresie objetym
analiza doszto do fuzji lub przejecia miedzy bankami wystepujacymi w bazie, dane
historyczne byty odpowiednio agregowane, aby uzyskac jednolita serie danych histo-
rycznych. Tabela Z1 w Zatgczniku zawiera liste bankéw objetych analiza.

2 Zgodnie z metodyka zaproponowang przez Czaplickiego (2021) jest to iloraz nadwyzki kapitatu
i catkowitego wymogu kapitatowego.

3 Overview of national capital-based measures” publikowany z czestotliwoécig kwartalng na stronie
ERRS prezentujacej krajowe dziatania nadzorcze (https://www.esrb.europa.eu/national_policy /html/
index.en.html), a takze notyfikacje lokalnych organéw prowadzacych polityke makroostroznosciowa.
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Tabela 1. Zmienne wykorzystane w badaniu i Zzrédta informacji

Zmienne Zrédto informacji

Fundusze wtasne dla danej instytucji Skonsolidowane sprawozdania finansowe

Obliczenia wtasne na podstawie danych

Fundusze wtasne dla sektora o aktywach, CAR i przecietnej wadze ryzyka
(wszystkie z EBC)

Kredyty i papiery wartosciowe EBC

Kursy walutowe stooq.pl

Przecietna waga ryzyka aktywow EBC

Suma aktywoéw EBC

Wspoétczynniki adekwatno$ci kapitatowej EBC

Wymogi zwigzane z buforami kapitalowymi | ERRS

Zrédto: opracowanie wiasne.

Dane o wymogach kapitatowych dla poszczeg6lnych bankéw w analizowanym pan-
stwie zostaty przewazone ich udziatami w tacznych funduszach wtasnych danego
sektora*. W efekcie wymag kapitatowy dla krajowego sektora bankowego stanowi
$rednig wazona wymogoéw dla dziatajgcych w nim bankéw. W odréznieniu od do-
minujgcej formy analizy w ujeciu przedziatowym (np. 10,5%-12,0%), zastosowane
podejscie pozwala na doktadniejsza analize restrykcyjnosci dzieki wskazaniu jed-
nej miary punktowe;j.

W badaniu dokonano takze analizy przyczyn zmiany restrykcyjnosci polityki ma-
kroostroznosciowej. Byto to mozliwe dzieki jej dekompozycji. W pierwszej kolej-
nosci zidentyfikowano modyfikacje wymogu kapitatowego oraz zmiane poziomu
adekwatno$ci kapitatowej, jako dwie podstawowe przyczyny wahan zaréwno nad-
wyzki kapitatowej, jak i potencjatu do ekspansji aktywdw bankéw. Nastepnie zana-
lizowano przyczyny zmian adekwatnosci kapitatowej, identyfikujac wsréd nich wa-
hania poziomu funduszy wtasnych, wielkosci aktywoéw bankéw oraz ich przecietnej
wagi ryzyka. Ujecie to z jednej strony pozwala na doktadniejsze wskazanie bezpo-
$rednich przyczyn zmian restrykcyjnosci polityki, przy zatozeniu, ze miarg restryk-
cyjnosci nie jest sam wymag, ale stopien jego ,ucigzliwo$ci” dla regulowanych in-
stytucji. Z drugiej jednak strony ujecie to nie odpowiada najwyzszemu mozliwemu
stopniowi szczeg6towosci. Zmiany wag ryzyka moglty wynika¢ albo z decyzji nad-
zorczo-regulacyjnych (jak wprowadzenie CRR Quick Fix), albo z decyzji bankow co

4 Przyktadowo, jezeli mamy sektor sktadajacy sie z dwdch bankéw A i B z wymogami odpowiednio

12% i 15% oraz funduszami wtasnymi 1 mld EUR i 3 mld EUR, to waga banku A wynosi 25%, a ban-
ku B 75%, wobec czego wymadg (wazony) dla catego sektora wynosi 12% x 25% + 15% x 75%, czyli
14,25%.
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do polityki kredytowej i inwestycyjnej (prowadzacej do zmiany struktury aktywow,
a wiec takze ich przecietnej wagi ryzyka). W przypadku funduszy wtasnych, z uwa-
gi na brak dostepnych danych, niemozliwa byta identyfikacja stopnia w jakim na
ich zmiane wptywaty zyski lub straty bankéw, ewentualne emisje akcji czy obligacji
podporzadkowanych, ani inne czynniki.

Dekompozycja zmian potencjatu kapitalowego do ekspansji dziatalnosci bankéw
w panstwach Unii Europejskiej zostata przeprowadzona na dwa sposoby. Pierwszy
z wykorzystaniem ujednoliconych miar w EUR oraz drugi z wykorzystaniem warto-
$ci w walutach krajowych. To ostatnie ujecie pozwolito unikng¢ zaktécen wynika-
jacych np. z ostabienia kursu walutowego, pomimo wzrostu nominalnych wielkosci
aktywow czy funduszy wiasnych.

4. Polityka makroostroznosciowa w Unii Europejskiej
w trakcie kryzysu COVID-19

Pandemia COVID-19 i zwigzany z nig kryzys byty pierwsza okazja do weryfikacji zato-
zen lezacych u podstaw prowadzonej we wcze$niejszych latach polityki makroostroz-
nosciowej. Dotyczyto to gtéwnie powszechnych redukcji buforéw kapitatowych, kto-
re ztagodzity wptyw kryzysu na akcje kredytowa bankéw. Casanova, Hardy i Onen
(2021) analizowali rézne sposoby zwiekszenia akcji kredytowej bankéw i potwier-
dzili pozytywny wptyw podniesienia potencjatu bankéw do ekspansji kredytowe;j.
Banki, ktdre na poczatku pandemii poprawity swoja pozycje kapitatowa, w kolejnych
kwartatach 2020 roku wykazywaly wyzszy przyrost wolumenu kredytéw. Hardy
(2021) opierajac sie na probie 133 duzych bankéw wykazat, ze ograniczenia wyptat
dywidend skutkowaty zwiekszeniem bazy kapitatowej w 2020 r. i przektadaty sie na
wyzsz akcje kredytowa. Dicanio i Montesi (2021) analizowali zagregowane dane dla
Francji, Hiszpanii, Niemiec, Wielkiej Brytanii, Wtoch oraz USA, poréwnujac potencjat
do absorpcji strat bankéw (nadwyzka kapitatowa wobec wymogu przy uwzglednie-
niu wzrostu potencjalnych strat w wyniku pandemii) przed Globalnym Kryzysem
Finansowym w roku 2007 i kryzysem pandemicznym w 2019 r. oraz wptyw ulg i ob-
nizek na potencjat bankow do ekspansji kredytowej. Stwierdzili, ze banki miaty duzo
wyzsze bufory przed kryzysem pandemicznym, co umozliwiato im zwiekszenie akty-
wow o 10%-20% przy zachowaniu potencjatu do absorpcji ewentualnych strat zwia-
zanych z kryzysem. Natomiast Rada Stabilnos$ci Finansowej (2021, s. 10) stwierdzita,
ze banki przewaznie zwiekszyly swoje nadwyzki kapitatowe w trakcie pierwszych
miesiecy pandemii. Riksbank (2020) oszacowat, ze obnizenie wymogéw kapitato-
wych przez szwedzkiego nadzorce na poczatku pandemii uwolnito ok. 900 mld SEK
potencjatu kredytowego szwedzkich bankow.

Z analiz Budnik, Dimitrova, Grofa, Jancokovej, Lampego, Sorvillo, Stulara i Vol-
ka (2021) wynika, ze dzialania nadzorcze, regulacyjne oraz wtadz publicznych
(w szczegdblnosci gwarancje kredytowe), podjete w pierwszej potowie 2020 roku,
pozwolity utrzymac portfel kredytéow dla prywatnego sektora niefinansowego na
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poziomie ok. 5% wyzszym (w tym o 12% wyzszym dla przedsiebiorstw niefinan-
sowych), anizeli bytoby to mozliwe przy braku tej interwencji. Ponadto dziatania
interwencyjne mialy pozytywny wplyw zaréwno na poziom nieobstugiwanych
kredytow, jak i rentowno$¢ bankéw. Avezum, Oliveira i Serra (2021) dowiedli, ze
poluzowanie lub zniesienie buforéw kapitatowych (gtéwnie antycyklicznego bufo-
ra ryzyka systemowego) miato pozytywny wplyw na akcje kredytowa skierowana
do gospodarstw domowych (przede wszystkim w postaci kredytéw hipotecznych)
oraz matych przedsiebiorstw. Dobrzanska (2020) oraz Radek (2021) przepro-
wadzily przeglad narzedzi mikro- i makroostroznosciowych wykorzystanych lub
zmienionych w trakcie pandemii w Unii Europejskiej.

Czerniak, Czaplicki, Mokrogulski, Niedzidtka i Szelagowska (2021, s. 289-290) osza-
cowali, Ze: ,zmiana wymogow kapitatowych, wraz ze wzrostem wspoétczynnikow
adekwatno$ci kapitatowej w sektorze bankowym, pozwolita na zwiekszenie poten-
cjatu kredytowego (bankéw w panstwach Europy Srodkowej i Wschodniej naleza-
cych do Unii Europejskiej) o 41,7%, czyli tacznie o 148,7 mld EUR (w 2020 roku)”.
Autorzy ci zbadali takze réznice miedzy poziomem restrykcyjnosci regulacji kapi-
tatowych w grupie 11 panstw regionu Europy Srodkowej i Wschodniej i stwierdzili,
ze banki w regionie ,byly znakomicie wyposazone do wsparcia rzadu w dziataniach
antykryzysowych, a potencjat kredytowy ksztattowat sie miedzy 33,5% (na Stowa-
cji) a 54,9% (w Estonii) wartosci wolumenu juz udzielonych kredytow”.

5. Wyniki badania zmian restrykcyjnosci
wymogow kapitalowych w UE

W literaturze przedmiotu brakuje kompleksowej analizy zmian w wymogach ka-
pitatowych bankéw w trakcie kryzysu pandemii COVID-19. Dlatego prezentowane
badanie ma na celu podjecie préby wypetnienia tej luki poprzez empiryczng analize
zmian makroostroznos$ciowych wymogéw kapitatowych oraz adekwatnosci kapita-
towej bankéw w 27 panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej w okresie od korica
2019 r.do wrze$nia 2021 r.

Globalne rozprzestrzenianie sie pandemii koronawirusa i wywotana nig recesja
uderzyta z niespotykana szybkoscig w gospodarki Unii Europejskiej, co spotkato
sie z natychmiastowg reakcja wielu rzadéw i bankéw centralnych w zakresie po-
lityki monetarnej i fiskalnej, ale takze makroostroznos$ciowej. We Francji, Irlandii
i na Litwie zmniejszono do zera bufor antycykliczny. W Belgii, Niemczech i na Sto-
wacji zostaty odwotane wczes$niej zapowiedziane podwyzki tego bufora (Stowacja
pozniej dokonata dodatkowej redukcji bufora do 1%). Wtadze Estonii i Finlandii
zniosty bufor ryzyka systemowego, w Holandii jego wysoko$¢ zostata ograniczona
z 3% do 1,5%-2,5% w zalezno$ci od instytucji. Obnizono takze bufory innych insty-
tucji o znaczeniu systemowym (OSII) na Cyprze, Finlandii, Litwie i w Holandii, lub
wydtuzono okres na wdrozenie zaplanowanych wcze$niej wymogéw (Portugalia
i Grecja). Dodatkowo Europejski Bank Centralny (2020) zachecit banki strefy euro
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do wykorzystania dostepnych buforéw kapitalowych, w tym drugofilarowego®.
Rowniez poza strefg euro wtadze nadzorcze i regulacyjne podejmowaty dziatania
nakierowane na ograniczenie ucigzliwo$ci wymogow kapitatowych dla bankéw.
Czechy dwukrotnie obnizaty bufor antycykliczny, w sumie z 1,75% do 0,5%. W Da-
nii i Szwecji w pelni zniesiono ten bufor. W Butgarii wstrzymano uchwalona wcze-
$niej podwyzke. W Polsce zniesiono de iure bufor ryzyka systemowego, co de facto
oznaczato jego obnizenie z 3% do 0%. Na Wegrzech obnizono bufory innych insty-
tucji o znaczeniu systemowym do zera. Do 30 czerwca 2021 r. wszystkie dziatania
makroostroznosciowe podjete w panstwach strefy euro uwolnity 34,0 mld EUR fun-
duszy wiasnych, a w catej Unii Europejskiej 48,1 mld EUR.

Analiza rysunku 1 wskazuje na bardzo duze zréznicowanie uwolnionych kapitatéow
w sektorach bankowych krajéw UE. Z tego punktu widzenia warta podkreslenia jest
bardzo wysoka pozycja polskiego sektora bankowego, w ktérym uwolniono blisko
59% kwoty kapitatu uwolnionego w Niemczech, dystansujac znaczaco inne kraje
Europy Srodkowej i Wschodniej cztonkéw UE.

Rysunek 1. Uwolnione fundusze wlasne bankéw w Kkrajach UE
w nastepstwie obnizenia wymogoéw makroostroznosciowych (stan na 30 czerwca 2021 r.)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.

Warto$ci przedstawione na rysunku 1 sg pochodng zar6wno zmian wymogu regula-
cyjnego, jak i wielkosci danego sektora bankowego. Natomiast rysunek 2 pokazuje
wzgledng zmiane poziomu potgczonego bufora wymogéw makroostroznosciowych
w panstwach Unii Europejskiej w okresie miedzy marcem 2020 r. a wrzesniem
2021 r. Najsilniej parametr ten obnizono w Polsce i to blisko o dwukrotnos¢ punk-
tow procentowych dla zajmujacej druga pozycje Szwecji oraz niemal o$miokrot-
nosc¢ dla sredniej UE.

5 Kwestia ta nie byta bezposrednio wykorzystana w omawianym w tym artykule badaniu.
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Rysunek 2. Zmiana tacznego bufora makroostroznos$ciowego wymogow kapitatowych
w panstwach Unii Europejskiej w okresie miedzy marcem 2020 r. a wrzesniem 2021 r.
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.

Na rysunkach 1 i 2 pokazano, Ze nie we wszystkich panstwach UE zmniejszyt sie
przecietny wymég kapitatowy dla sektora, co nie pozwolito uwolni¢ funduszy wta-
snych bankéw, nawet pomimo redukcji poszczegélnych instrumentéw. We Wioszech
wynikato to z podwyzek buforéw OSII dla najwiekszych bankéw na koniec 2020 r,,
w Portugalii ze wzrostu wielko$ci bankéw obcigzonych wyzszymi wymogami ka-
pitatowymi (przektadajacego sie na wzrost przecietnego wymogu), a w Chorwacji
ze zmiany sposobu obliczania wymogu (w momencie wybuchu pandemii brany
byt pod uwage wyzszy sposréd bufora OSII lub ryzyka systemowego)®. Co ciekawe,
w Irlandii wptyw redukcji bufora antycyklicznego na poczatku II kwartatu 2020 r.
byt wiekszy niz w p6Zniejszych okresach (IV kwartat 2020 r. i II kwartat 2021 r.)
podwyzek buforéw innych instytucji o znaczeniu systemowym. Warto wskazac, ze
decyzje o redukcji wymogo6w byly czesto uzasadniane przestrzenia do takiego dzia-
tania. Im wiekszy byt przedpandemiczny wymég makroostrozno$ciowy (powyzej
8%) tym wieksza byta przestrzen do jego redukcji w okresie kryzysu pandemiczne-
go. Rysunek 3 pokazuje, Ze z takiej mozliwosci skorzystato wiele instytucji nadzoru
makroostrozno$ciowego. Wida¢ na nim réwniez, ze w panstwach, w ktérych suma
buforéw makroostrozno$ciowych byta bliska poziomowi bufora zabezpieczajacego
(2,5%), nadzorcy powstrzymywali sie przed decyzjami zmieniajacymi (niewielkie
zmiany wymogu wynikaja z przesunie¢ w strukturze sektora, stanowiac pochodna
metodyKi przyjetej w badaniu?).

0Od korica 2020 r. ich warto$ci sa sumowane, co w przypadku niektérych bankéw zbiegto sie z obnize-
niem wysoko$ci bufora ryzyka systemowego.

Wymog, ktéry jest obliczany w badaniu dla kazdego z panstw, jest Srednia wazona wymogéw dla po-
jedynczych instytucji w nich dziatajgcych, w zwigzku z czym (przyktadowo), jezeli wielko$¢ bankow
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Rysunek 3. Przedpandemiczny bufor makroostroznosciowy
a skala spadku wymogu kapitatlowego w trakcie pandemii
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Uwaga: kropki na wykresie reprezentuja panstwa Unii Europejskiej.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.

Wzrost wielko$ci funduszy wtasnych (m.in. na skutek zatrzymania zyskow), a takze
spadek przecietnej wagi ryzyka aktywow (wynikat on ze zmiany struktury akty-
wow w kierunku tych mniej ryzykownych)® zredukowat negatywny wplyw wzrostu
sumy bilansowej na wspotczynnik adekwatnosci kapitatowej. Rysunek 4 pokazuje,
ze wskaznik adekwatnosci kapitatowej (Capital Adequacy Ratio, dalej: CAR) wzrést
niemal we wszystkich panstwach Unii Europejskiej poza Stowenia, Holandia,
a przede wszystkim Grecja (EL), gdzie obnizyt sie o ponad 2 pp.

7 zestawienia zmian wymogow makroostroznosciowych oraz miar adekwatnosci
kapitatowej widzimy, ze miedzy poczatkiem 2020 r. a koricem czerwca 2021 r.°
nadwyzka kapitatu bankéw nie zwiekszyta sie jedynie w Stowenii, Holandii i Grecji.
Zestawienie zmian tej nadwyzki wedtug panstw Unii Europejskiej, z podziatem ich
Zrodet na zmiany wymogu kapitatowego oraz wspoétczynnika adekwatnosci kapita-
towej przedstawia rysunek 5.

z wysokimi wymogami indywidualnymi ro$nie, a pozostatych jest stabilna, to ro$nie réwniez Sredni
wymog dla catego sektora. Jest to pochodng wiekszej wagi tych instytucji w lokalnym sektorze ban-
kowym.

Poza Luksemburgiem i Danig, gdzie przecietna waga ryzyka aktywo6w co prawda wzrosta, ale zmniej-
szyly sie za to same aktywa.

Na moment przeprowadzenia badania nie byty dostepne bardziej aktualne dane bilansowe w bazie
danych EBC.
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Rysunek 4. Zmiana adekwatnosci kapitatlowej w panstwach Unii Europejskiej
miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 .
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych EBC.

Rysunek 5. Zmiana nadwyzki kapitalowej bankow w panstwach Unii Europejskiej
miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 .
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Uwaga: Warto$ci wieksze od zera oznaczaja, ze: wymog kapitatowy obnizyt sie (czyli ceteris paribus
nadwyzka wzrosta) lub wspoétczynnik adekwatnosci kapitatowej wzrost (czyli ceteris paribus nadwyzka
kapitatowa wzrosta). Zmiana nadwyzki jest suma wptywu obu analizowanych sktadowych.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.

Analizujac rysunki 2, 4 i 5 widzimy, ze pomimo spadku miar adekwatno$ci kapitato-
wej w Holandii, skumulowana redukcja wymogu pozwolita na zwiekszenie nadwyz-
ki kapitatowej. Oznacza to, ze w sektorze bankowym dziatania regulacyjne uwolni-
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ty dodatkowy kapitat do ekspansji kredytowej lub absorbcji pandemicznych strat.
W przypadku Wtoch, Portugalii i Chorwacji byto odwrotnie. Pomimo wzrostu wy-
mogu poprawa miar adekwatnos$ci spowodowata zwiekszenie nadwyzki kapitatu.
Natomiast w Grecji spadek przecietnego wspoétczynnika adekwatnosci kapitatowe;j
byt na tyle duzy, Ze zmniejszenie wymogu regulacyjnego mogto jedynie ograniczy¢
jego negatywne skutki. Warto podkresli¢, ze spadek wymogu w Grecji byt niemal
niezauwazalny, podobnie jak na Stowenii, gdzie réwniez nie zréwnowazyt spadku
miar adekwatno$ci kapitatowej sektora bankowego. Z kolei w Bulgarii wymogi ka-
pitatowe w zasadzie nie ulegly zmianie (wobec niektdrych instytucji nieznacznie je
zacie$niono, w przypadku innych zniesiono obowigzek utrzymywania bufora OSII),
ale miara adekwatno$ci kapitatowej wzrosta najbardziej ze wszystkich panstw Unii
Europejskiej, co przesuneto Butgarie zaraz za podium w UE pod wzgledem wzrostu
nadwyzki kapitatowej w omawianym okresie.

Analiza wynikéw prowadzi réwniez do innych, ciekawych wnioskéw. Mimo zZe Fin-
landia do$wiadczyta najwiekszego spadku wymogéw w strefie euro (a trzeciego
najwiekszego w catej Unii), nie znajduje sie ona nawet w gornej potowie panstw
z najwiekszym wzrostem nadwyzki kapitatowej. Z kolei Szwecja, ktéra w obnize-
niu wymogéw ustepowata jedynie Polsce, w przypadku bufora nadwyzkowego jest
dopiero szdésta. Mozna to interpretowa¢ w ten sposob, ze bezwzgledna miara re-
strykcyjnosci polityki makroostroznosciowej w postaci wymogu kapitatowego nie
jest odpowiednia do poréwnan miedzynarodowych czy poszczegélnych instytucji
finansowych. Duzo lepsza miarg okazata sie nadwyzka kapitatowa (bufor nadwyz-
kowy). Jednakze ona takze nie jest pozbawiona wad. Sektor bankowy moze cha-
rakteryzowac sie wieksza nadwyzka, chociaz jego potencjat do ekspansji kredy-
towej bedzie znacznie mniejszy. Zalezy to gtéwnie od poziomu wymogu w danym
panstwie oraz od polityki kredytowej bankéw (m.in. struktury akcji kredytowej
i metody pomiaru ryzyka przektadajacych sie bezposrednio na przecietna wage ry-
zyka aktywo6w). Na rysunku 6 poréwnano zmiany potencjatu do akcji kredytowej
liczonego jako procent aktualnej ekspozycji na ryzyko (czyli w przyblizeniu procent
sumy aktywow1?).

Rysunek 6 potwierdza, Ze wnioski uzyskane z analizy potencjatu kapitatowego do
ekspans;ji banku i nadwyzkowych kapitatéw banku (czy sektora) sa podobne, ale
nie musza by¢ takie same. Przyktadowo na Wegrzech polityka makroostroznoscio-
wa byta bardziej zliberalizowana w okresie pandemii COVID-19 niz w Butgarii (ale
takze Szwecji czy na Malcie), mimo Ze w tym panstwie nadwyzkowy kapitat wzrést
bardziej. Zmienity sie rowniez proporcje miedzy poszczegdlnymi miarami. Na Li-
twie w analizowanym okresie nadwyzka kapitatowa wzrosta o 4,2 pp., czyli ponad
dwa razy wiecej niz w Estonii (2,0 pp.), ale potencjat do ekspansji wzrést tylko
0 60,8% w stosunku do tej ostatniej (odpowiednio 40,0% wobec 24,9% przestrzeni
do wzrostu aktywow).

10 W przyblizeniu, poniewaz niektére rodzaje ryzyka, np. operacyjne czy rynkowe nie zawsze zalezg
wprost proporcjonalnie od wielko$ci sumy bilansowej.
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Rysunek 6. Zmiana potencjatu kapitatlowego* do ekspansji bankéw w panstwach Unii Europejskiej
miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 r.
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* 0 ile procent moga wzrosna¢ aktywa przy posiadanej nadwyzce kapitatowej i zatozeniu utrzymania
ich przecietnej wagi ryzyka.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankdw.

W catej Unii Europejskiej poluzowanie wymogéw makroostroznos$ciowych uwol-
nito w bankach dodatkowa przestrzen do wzrostu ich aktywoéw o 4,1%, czyli
1,424 bln EUR, podczas gdy wzrost adekwatno$ci kapitatowej dodat do tego 9,3%
aktywow (3,234 bln EUR). Oba wyzej wskazane czynniki wptynety na obnizenie re-
strykcyjnosci polityki makroostrozno$ciowej w kwocie ok. 4,659 bln EUR, co zwiek-
szyto potencjat do ekspans;ji bilansu sektora bankowego Unii. W strefie euro warto-
$ci te to odpowiednio: 3,1% (0,992 bln EUR), 8,8% (2,769 bln EUR) i 3,760 bln EUR.
Swiadczy to o tym, ze sektor bankowy panstw spoza strefy euro, ma w sumie jedy-
nie 9,2% aktywéw bankowych, ale odpowiadat za 19,3% przyrostu potencjatu ka-
pitatowego catej Unii. Rysunek 7 pokazuje, ze gtéwnie staly za tym Szwecja, Polska,
Wegry i Dania (w sumie 15,8% przyrostu).

Wzrost potencjatu kapitatowego do ekspansji bankéw moze wynika¢ zaré6wno z ob-
nizenia wymogu kapitatowego, jak i ze wzrostu poziomu ich adekwatnosci kapita-
towej, czyli relacji funduszy wtasnych do aktywéw wazonych ryzykiem Spadek war-
tosci aktywow wystepuje stosunkowo rzadko. Moze sie wiec okaza¢, ze poprawa
adekwatnosci kapitatowej nie wynika ze wzrostu wyposazenia kapitatowego ban-
kéw, ale z ograniczenia skali dziatalnosci, zmiany struktury aktywéw lub zastoso-
wania innych metod pomiaru ryzyka. Kwestie te przedstawia rysunek 8, na ktérym
wzieto pod uwage zmiany wspotczynnika adekwatno$ci kapitatowej z uwzglednie-
niem dekompozycji na sktadowe.
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Rysunek 7. Wktad do zmiany potencjatu kapitalowego do ekspansji bankow
w Kkrajach Unii Europejskiej miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 r.

0 % wzrostu potencjalu kapitatowego w catej UE
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12
10
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.

Rysunek 8. Zmiany adekwatno$ci kapitalowej bankéw w panstwach Unii Europejskiej
z uwzglednieniem skladnikéw CAR miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 r. (w EUR)*
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= Zmiana wag ryzyka (struktury portfela) m Zmiana wielkosci aktywow
Zmiana wielkosci funduszy wiasnych - Zmiana adekwatnosci kapitatowej

* Wzrost warto$ci aktywoéw prowadzi do spadku nadwyzki; wzrost wagi ryzyka aktywoéw prowadzi
do spadku nadwyzki; wzrost wartosci funduszy wtasnych prowadzi do wzrostu nadwyzki kapitatowe;.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.
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Nadwyzka kapitatowa bankéw jest pochodng zmian ich adekwatnosci kapitatowe;j
oraz zmian wymogu kapitatowego. Znajac determinanty zmiany adekwatnosci ka-
pitatowej, mozna rozszerzy¢ analize zmiany nadwyzki kapitatowej (por. rysunek 9).

Rysunek 9. Zmiany sktadowych nadwyzki kapitatlowej bankéw w panstwach Unii Europejskiej
wyrazonych w euro miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 r.*

pp.
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-8
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m Zmiana wymogu = Zmiana wag ryzyka (struktury portfela) Zmiana wielkosci aktywow
Zmiana wielko$ci funduszy wlasnych = Zmiana nadwyzki kapitatu

* Wzrost wymogu prowadzi do spadku nadwyzki; wzrost warto$ci aktywoéw prowadzi do spadku nad-
wyzki; wzrost wagi ryzyka aktywoéw prowadzi do spadku nadwyzki; wzrost warto$ci funduszy wtasnych
prowadzi do wzrostu nadwyzki kapitatowe;j.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC i skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych bankéw.

Rysunki 8 i 9 pokazujg wptyw poszczegdlnych sktadnikoéw po przeliczeniu warto$ci
bilansowych sektoréw krajowych na EUR. W zaleznosci od zmian kurséw waluto-
wych poréwnanie wartosci bilansowych w EUR obarczone jest ryzykiem, co obra-
zuje przyktad Polski, gdzie fundusze wtasne co prawda wzrosty w trakcie pandemii,
ale réwnolegta deprecjacja ztotego sprawita, ze ich wartos¢ w euro ulegta jedynie
niewielkiej zmianie. (Poréwnywalne sktadowe w ujeciu walut krajowych - por.
rys. 10).

Odbudowa kapitatu sektoréw bankowych w Unii Europejskiej byta w duzej mierze
wynikiem zmiany struktury aktywow, ktéra spowodowata obnizenie ich przecietnej
wagi ryzyka (z 39,16% do 35,10%) (zob. rys. 10). Rownocze$nie wzrosty fundusze
wtasne sektora bankowego UE (o 158,3 mld EUR). Spowodowato to podniesienie
wspotczynnika adekwatnosci kapitatowej z 18,65% na koniec 2019 r. do 19,55% na
koniec czerwca 2021 r., pomimo przyrostu aktywow az o 14,0% (tj. 4,261 bln EUR).
Efekt wzrostu funduszy wtasnych byt blisko 3,2 razy silniejszy niz wptyw spad-
ku makroostroznosciowego wymogu kapitalowego o ok. 0,4 pp. uwalniajacy
48,1 mld EUR funduszy wtasnych (do 30 czerwca 2021 roku). Pokazuje to, ze banki
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aktywnie wzmacniaty swojg pozycje kapitatowa w trakcie pandemii COVID-19. Je-
dynie w Polsce, Holandii, Grecji, na Malcie oraz Cyprze wptyw poluzowania wymo-
gow byt silniejszy niz zmian funduszy wtasnych. Przy tym na Malcie i Cyprze oraz
w Holandii i Grecji doszto do ich spadku. Oznacza to, ze z sektoréw bankowych,
ktore odnotowaty wzrost funduszy wiasnych, tylko w Polsce jego wplyw na poten-
cjat kapitatowy do ekspansji byt mniejszy (i to ponad dwa razy) niz efekt spadku
wymogu kapitatowego. Potwierdza to site reakcji wtadz nadzorczych w Polsce, cho¢
wskazuje na stabo$¢ bankéw i ich niewielka zdolnos¢ do kryzysowej akumulacji
kapitatu (de facto zatrzymania zyskdw, poniewaz pojawienie sie niepewnosci na
rynkach finansowych istotnie ogranicza mozliwos$ci emisji instrumentéw dtuznych
i kapitatowych)!™.

Rysunek 10. Zmiany sktadowych nadwyzki kapitatlowej bankéw w panstwach Unii Europejskiej
wyrazonych w walutach krajowych miedzy 31 grudnia 2019 r. a 30 czerwca 2021 r.
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m Zmiana wymogu m Zmiana wag ryzyka (struktury portfela) Zmiana wielkosci aktywéw
Zmiana wielkosci funduszy wiasnych = Zmiana nadwyzki kapitatu

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: danych ERRS, EBC, stooq.pl i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych bankoéw.

Podsumowanie

Cecha wyrodzniajaca kryzys pandemii COVID-19 na tle wcze$niejszych kryzysow fi-
nansowych byto tempo jego rozprzestrzeniania sie, a takze szybkos¢ reakcji wtadz
publicznych i monetarnych. Priorytetem byto zapewnienie dostepu do finansowa-
nia i utrzymanie ptynnosci podmiotéw gospodarczych, a takze ich wyptacalno-
$ci. Wtadze podjety dziatania majace na celu zachowanie zdolnosci wytwoérczych

11 Na strukturalne (regulacyjno-podatkowe) przestanki ograniczonej zdolnosci do powigkszania fun-
duszy wilasnych przez polskie banki wskazuja Kochaniak, Mikotajczyk i Ulrichs w: Kochaniak (red.)
(2020).



Nr 4(85) 2021 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

przedsiebiorstw w okresie, w ktérym trwaty obostrzenia przeciwpandemiczne.
Odpowiednie dziatania dotyczyly takze sektora bankowego, ktory jako pierwszy
zostatby dotkniety falg ewentualnych bankructw swoich klientéw. Aby zapewnié
jego sprawne dziatania w trakcie oraz po pandemii wtadze monetarne i nadzorcze
zdecydowaty sie na dokonanie bezprecedensowej akcji luzowania polityki pieniez-
nej i makroostroznosciowe;j.

Przeprowadzone badanie wykazato, ze ponad rok po wybuchu pandemii'? wiek-
szo$¢ krajowych polityk makroostroznos$ciowych w panstwach Unii Europejskiej
pozostawata mniej restrykcyjna niz przed jej wybuchem. Ponadto wskazano, ze
wieksze zmiany wymogdéw wprowadzono w panstwach, w ktorych przed kryzysem
wtadze nadzorcze stosowaty bardziej restrykcyjng polityke makroostroznosciowa.
Postugujac sie skrajnym przyktadem Portugalii wskazano, ze nawet w obliczu re-
dukcji wymogow polityka makroostrozno$ciowa moze okazac¢ sie bardziej restryk-
cyjna, a to za sprawg wzrostu udziatu w sektorze bankdéw objetych wyzszymi wy-
mogami.

W niniejszym artykule pokazano, Ze dla spadku restrykcyjnosci polityki makro-
ostrozno$ciowej w panstwach Unii Europejskiej 2,3 razy wieksze znaczenie, niz
poluzowanie wymogéw, miato zwiekszenie wspétczynnika adekwatnosci kapita-
towej, w tym wzrost funduszy wtasnych (m.in. w wyniku zatrzymania zyskéw)13.
W rezultacie, pomimo wzrostu aktywdw, udato sie uzyska¢ dodatkowy potencjat do
ekspans;ji kredytowej. Ten wniosek ogélny nie oznacza jednak, ze nie wystepowaty
przypadki szczegélne. Przyktadowo, w Polsce poluzowanie regulacji przybrato naj-
wiekszy rozmiar w UE, a przyrost funduszy wiasnych byt (relatywnie) najmniejszy
(za Polska usytuowaty sie jedynie te panstwa, gdzie w badanym okresie fundusze
wtasne sie skurczyty).

Analiza zmiany potencjatu do ekspansji kredytowej, a w szczeg6lnosci uporzadko-
wanie sektorow bankowych w Unii Europejskiej wedtug skali jego wzrostu, data
nieco inne rezultaty niz (prosta) analiza zmian nadwyzek kapitalowych. Réznice
wynikaty z faktu, ze niektdre sektory charakteryzuja sie wyraznie nizsza przecietng
waga ryzyka aktywéw, co byto spowodowane albo ich odmienng struktura, albo
wyKorzystaniem zaawansowanych metod ich pomiaru.

Przeprowadzone badanie nie jest wolne od wad czy uproszczen. Ograniczenie ana-
lizy zakresu zmian instrumentéw nadzorczo-regulacyjnych do makroostroznoscio-
wych wymogdéw kapitatowych spowodowato, Ze nie objeta ona chociazby tzw. wy-
mogoéw drugofilarowych. Dodatkowo, tylko posrednio (w postaci zmian poziomu
wag ryzyka aktywow) ujeto podejmowane w tym zakresie dziatania nadzorcze, nie
rozrozniajac wptywu na te wagi m.in. wprowadzenia CRR Quick Fix od suweren-

12 Doktadnie rok 3 miesigce i 14 dni od podjecia dziatan przez pierwszego nadzorce w strefie euro -
Bank Finlandii.

13 Wyjatkiem byty Holandia, Finlandia, Polska, Szwecja, Estonia i Wegry (kolejno$¢ nieprzypadkowa),
gdzie poluzowanie wymogéw, w obliczu spadku miar adekwatnosci kapitatowej, stanowito gtéwne
zrodto wzrostu nadwyzki kapitatowej i potencjatu do ekspansji dziatalnosci.
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nych decyzji bankdw o zmianie stanu posiadania skarbowych papieréw wartoscio-
wych. Badanie nie uwzglednia réwniez innych dziatan nadzorczych, na przyktad
sktaniania bankéw do zatrzymania zysku wypracowanego w 2019 roku. Analiza nie
odpowiada takze na pytanie, czy wzrost potencjatu do zwiekszenia bilansu (w tym
ekspans;ji kredytowej) przetozyt sie na rzeczywisty wzrost akcji kredytowe;.
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Zalacznik

Tabela Z1. Lista analizowanych bankéw

Austria

BAWAG PS.K. Bank fiir Arbeit und Wirtschaft und Osterreichische Postsparkasse
Aktiengesellschaft

Deniz Bank AG

Erste Group Bank AG

HYPO NOE Landesbank fiir Niederdsterreich und Wien AG

Hypo Tirol Bank AG

Hypo Vorarlberg Bank AG

Oberoésterreichische Landesbank AG

Raiffeisen Bank International AG

RAIFFEISEN-HOLDING NIEDEROSTERREICH-WIEN registrierte Genossenschaft
mit beschrankter Haftung

Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien

Raiffeisenlandesbank Oberosterreich AG

Sberbank Europe AG

UniCredit Bank Austria AG

Volksbanken Wien AG

Belgia

Argenta Spaarbank N.V.

AXA Bank Belgium S.A.

Belfius Banque S.A.

BNP Paribas Fortis S.A.

Euroclear Bank

ING Belgium S.A.
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Tabela Z1 - cd.

KBC Group NV

The Bank of New York Mellon S.A.

Bulgaria

Bulgarian Development Bank

Central Cooperative Bank AD

DSK Bank EAD

Eurobank Bulgaria AD

First Investment Bank AD

Raiffeisenbank (Bulgaria) EAD

UniCredit Bulbank AD

United Bulgarian Bank AD

Chorwacja

Addiko Bank d.d., Zagreb

Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka

Hrvatska poStanska banka d.d., Zagreb

OTP banka Hrvatska d.d., Zagreb

Privredna banka Zagreb d.d., Zagreb

Raiffeisenbank Austria d.d., Zagreb

Zagrebacka banka d.d., Zagreb

Cypr

Alpha Bank Cyprus Ltd

Astrobank Ltd

Bank of Cyprus Public Company Ltd

Eurobank Cyprus Ltd

Hellenic Bank Public Company Ltd

RCB Bank Ltd

Czechy

Ceska spofritelna, a.s.

Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.

Jakabovi¢ & Tkac (consolidating liable entity J&T Banka, a.s.)

Komerc¢ni banka, a.s.
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PPF FH B. V. (consolidating liable entity PPF Banka, a.s.)

Raiffeisenbank, a.s.

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Dania

Danske Realkreditselskab A/S

DLR Kredit A/S

Jyske Bank A/S

Nordea Kredit Realkreditaktieselskab A/S

Nykredit Realkredit A/S

Spar Nord Bank A/S

Sydbank A/S

Estonia

AS LHV Pank

AS SEB Pank

Luminor Bank AS

Swedbank AS

Finlandia

Municipality Finance Plc

Nordea Group

OP Group

Francja

BNP Paribas

Groupe BPCE

Groupe Crédit Agricole

Groupe Crédit Mutuel

La Banque Postale

Société Générale

Niemcy

Bayerische Landesbank

COMMERZBANK AG

DekaBank Deutsche Girozentrale
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Deutsche Bank AG

DZ BANK AG

ING-DiBa AG

J.P. Morgan AG

Landesbank Baden-Wiirttemberg

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale

Landwirtschaftliche Rentenbank

Norddeutsche Landesbank-Girozentrale

NRW.Bank

UniCredit Bank AG

Volkswagen Bank GmbH

Grecja

Alpha Bank S.A.

Eurobank Ergasias S.A.

National Bank of Greece S.A.

Piraeus Bank S.A.

Wegry

CIB Bank Zrt

Erste Bank Hungary Zrt

Kereskedelmi és Hitelbank Zrt.

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt

MKB Bank

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt

UniCredit Bank Hungary Zrt

Irlandia

Allied Irish Bank Group PLC

Bank of America

Bank of Ireland Group PLC

Barclays Bank Ireland PLC

Citibank Holdings Ireland Ltd




Nr 4(85) 2021 Bezpieczny Bank

Problemy i poglady

Tabela Z1 - cd.

DePfa Bank plc

Ulster Bank Ireland DAC

UniCredit Bank Ireland plc

Wiochy

Banco BPM

Intesa Sanpaolo S.p.A.

Monte dei Paschi di Siena

UniCredit S.p.A.

Lotwa

AS Citadele banka

AS Rietumu Banka

AS SEB banka

Swedbank AS

Litwa

AB SEB bankas

AB Siauliy bankas

Swedbank AB

Luksemburg

Banque et Caisse d’Epargne de 'Etat Luxembourg

Banque Internationale a Luxembourg S.A.

BGL BNP Paribas S.A.

Clearstream Banking S.A.

Deutsche Bank Luxembourg S.A.

J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.

RBC Investor Services Bank S.A.

Société Générale Luxembourg

Malta

APS Bank plc

Bank of Valletta plc

HSBC Bank Malta plc

MDB Group Ltd
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Holandia

ABN AMRO Bank N.V.

Bank Nederlandse Gemeenten

Coobperatieve Rabobank U.A.

De Volksbank N.V.

ING Bank N.V.

Polska

Alior Bank S.A.

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

Bank Millennium S.A.

Bank Polska Kasa Opieki S.A.

Bank Polskiej Spétdzielczosci S.A.

BNP Paribas Bank Polska S.A.

Deutsche Bank Polska S.A.

ING Bank Slaski S.A.

mBank S.A.

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A.

Santander Bank Polska S.A.

SGB-Bank S.A.

Portugalia

Banco BPI

Banco Comercial Portugués

Caixa Economica Montepio Geral

Caixa Geral de Depdsitos

LSF Nani Investments S.a.r.l.

Novo Banco

Santander Totta SGPS

Rumunia

Alpha Bank Romania S.A.

Banca de Export-Import a Romaniei Eximbank S.A.

Banca Comerciala Intesa SanPaolo Romania S.A.
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Banca Comerciala Roméana S.A.

Banca Cooperatista Creditcoop

Banca Romana de Credite si Investitii S.A.

Banca Romaneasca S.A.

Banca Transilvania S.A.

BRD - Groupe Societe Generale S.A.

CEC Bank S.A.

Credit Agricole Bank Romania S.A.

Credit Europe Bank S.A.

First Bank S.A.

Garanti Bank S.A.

Idea Bank S.A.

Libra Internet Bank S.A.

OTP Bank Romania S.A.

Patria Bank S.A.

Porsche Bank S.A.

ProCredit Bank S.A.

Raiffeisen Bank S.A.

Techventures Bank S.A.

UniCredit Bank S.A.

Vista Bank Romania S.A.

Stowacja
Ceskoslovenska obchodna banka, a.s.
Postova banka, a.s.
Slovenska sporiteliia, a.s.
Tatra banka, a.s.
VSeobecna Giverova banka, a.s.
Stowenia

Abanka d.d.

Intesa Sanpaolo

Nova Kreditna Banka Maribor d.d.
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Nova Ljubljanska Banka d.d.

SID - Slovenska izvozna in razvojna banka d.d.

SKB Banka d.d.

UniCredit Banka Slovenija d.d.

Hiszpania

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Banco de Sabadell, S.A.

Banco Santander, S.A.

BFA Tenedora de Acciones S.A.U. (holding of Bankia, S.A.)

CaixaBank, S.A.

Szwecja

Nordea Hypotek AB

Skandinaviska Enskilda Banken AB (SEB)

Svenska Handelsbanken AB

Swedbank AB

Zrédto: opracowanie wtasne.



