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Przelom tysigcleci charakteryzuje bezprecedensowa dynamika wzrostu ob-
rotéw finansowych, zwlaszcza tych, za ktérymi nie nastepuje zaden przeplyw
towarow czy uslug materialnych. Na niespotykanag w historii skale rozwija sie
handel ryzykiem - jako swoistym towarem na rynku globalnym - a instytucje
kredytowe coraz mniej przypominajg nobliwe instytucje, w ktérych dokonuje
sie dyskretnych transakcji finansowych. Stajg sie natomiast sieciowymi super-
marketami finansowymi sprzedajacymi masowo szeroki asortyment produktow.
Konkurencja miedzy poszczegblnymi segmentami rynku ustug finansowych spra-
wia, ze pomimo rozleglych regulacji — odnoénie do podmiotéw Swiadczacych te
uslugi i obrotu instrumentami finansowymi — rynek ten staje sie coraz bardziej
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powigzany kapitalowo i organizacyjnie, a jednocze$nie mniej transparentny dla
przecietnego kliental.

Procesy globalizacji oraz integracji rynkow finansowych w Unii Europejskiej
generujg nowe wyzwania dotyczace ogniw sieci bezpieczenstwa finansowego i wy-
magajg nowego spojrzenia na kwestie stabilnoS§ci finansowej jako warunku rozwoju
spoleczno-gospodarczego. Internacjonalizacja dziatalno$ci podmiotéw na rynkach
finansowych moze by¢ rozpatrywana w réznych ujeciach, z ktérych niemal kazde
pociaga za sobg odpowiednie konsekwencje diagnostyczne i niejednolite koncepcje
regulacyjne. W perspektywie krajow czlonkowskich UE szczegélne znaczenie ma
kwestia dzialalno$ci podmiotéow z udziatem kapitalu zagranicznego na podstawie
licencji uzyskanej w kraju goszczacym, a takze wykorzystanie zasady jednolitego
paszportu europejskiego instytucji kredytowej dla §wiadczenia ustug bankowych
W ujeciu transgranicznym.

Zarysowany obszar problemowy nabral odpowiedniego znaczenia wobec gwal-
townoSci oraz skali perturbacji, jakie wystgpily na rynku finansowym w okresie
globalnego kryzysu, a nadto sg wspolczesnie przedmiotem zainteresowan zar6wno
teoretykow, jak i praktykow finanséw, a zwlaszeza specjalistow z zakresu regulacji
w obszarze poSrednictwa finansowego.

Celem tego opracowania jest przede wszystkim analiza architektury sieci bez-
pieczenstwa finansowego, w kontekscie doSwiadczen kryzysu finansowego zapo-
czatkowanego w 2007 r., oraz charakterystyka kierunk6w zmian.

1. WYBRANE ASPEKTY DZIALAN STABILIZACYJNYCH
W OKRESIE GLOBALNEGO KRYZYSU FINANSOWEGO

Powstanie tzw. around-the-world, around-the-clock rynkéw finansowych, na kté-
rych gtéwne transgraniczne transakcje finansowe sg przeprowadzane w mgnieniu
oka w cyber przestrzeni, reprezentujg typowy przyklad nie tylko ekonomicznego,
ale tez cywilizacyjnego aspektu globalizacji. Globalne rynki finansowe stanowig wy-
zwanie dla tradycyjnych usilowan liberalnych demokracji narodowych panowania
nad dzialalnoécig instytucji finansowych, a zwlaszcza bankow, rodzac uzasadnione
obawy o rosngcg sile i wpltywy tych podmiotéw w stosunku do demokratycznie
wybieranych instytucji przedstawicielskichZ.

L Por. J. Szambelanczyk, Kapitat spoteczny a globalny kryzys finansowy na poczatku XX wieku,
[w:] Globalizacja. Szanse. Zagrozenia. Perspektywy, Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoly Bankowej
w Poznaniu, Poznan 2010, s. 80-82.

2 Ibidem, s. 83.
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Wykres 1. Wielko§é i koncentracja sektora bankowego a problem sanowania
duzych bankéw
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Zrédto: ECB, Banks Annual Reports (2009), ,,Credit Writedowns” (czerwiec 2010 r.), ,,The Forbes
Global 2000” ranking (2010).

Pomimo rozlegtych prac — majacych na celu przygotowanie infrastruktury re-
gulacyjnej na okoliczno$¢ wystapienia zaburzen na rynku finansowym - globalny
kryzys finansowy byt duzym zaskoczeniem dla wielu podmiotéw, zwlaszcza z punk-
tu widzenia gwaltownoSci i skali zaburzen. W ujeciu diagnostycznym szczegdlnie
istotne jest zarowno to, jakie z dostepnych instrumentéw i metod stabilizacyjnych
stosowano, a takze, jaka byla ich skutecznos¢ w warunkach kryzysu, ktéry wystgpit
w 2007 . i, jak sie wydaje, powoli zostaje opanowany.

W pierwszym rzedzie warto podkresli¢ niewielki zakres stosowania rozwigzan
typu private sector solutions (PSS), polegajacych gléwnie na przejmowaniu prob-
lemowych instytucji kredytowych przez inne i wykorzystaniu kapitalow instytucji
przejmujacych na buforowanie strat instytucji przejmowanych. Nadto — co istotne
- takie interwencje byly skuteczne w bardzo nielicznych przypadkach, a szczegélnie
w odniesieniu do duzych instytucji finansowych, zwlaszcza o relatywnie duzym
znaczeniu systemowym. Zwykle interwencje z wykorzystaniem PSS odbywaly sie
ze wsparciem banku centralnego. W okresie ostatniego kryzysu najczesciej sto-
sowanym sposobem byla nacjonalizacja, niekiedy wrecz kluczowych podmiotéw
narodowych systemoéw bankowych. Wbhrew do$¢ rozpowszechnionej doktrynie Zoo-
-big-to-fail (TBTF), takze opcja upadlosci instytucji nalezacych do tej kategorii
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byta wykorzystywana. Zresztg twierdzi sie, ze po upadku Lehman Brothers kryzys
finansowy wkroczy! w nowa, nieznang wcze$niej faze.

Na tle ogladu dos§wiadczen z lat 2007-2010 mozna sformulowac hipoteze, ze
dostepne rozwigzania prawno-regulacyjne okazaly sie nieadekwatne do rozwoju
sytuacji kryzysowej i mialy ograniczong skuteczno$¢ w jej przezwyciezaniu.

Wykres 2. Syntetyczna charakterystyka dzialan regulacyjnych w okresie
globalnego kryzysu finansowego w latach 2007-2010
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Zré6dlo: opracowanie wlasne.

Procesy globalizacji cechuje zar6wno wiele zalet i szans z nich ptynacych - dla
gospodarki bez granic, ale takze nie sg one wolne od wad czy zagrozen. W odnie-
sieniu do rynku uslug bankowych globalny rynek finansowy stymuluje opracowy-
wanie strategii biznesowych oraz stosowanie instrumentéw finansowych, ktore
w zlozonym systemie powigzan generujg zwiekszone ryzyko kryzysu, tatwo prze-
noszonego kanatami powigzan finansowych z jednego kraju do drugiego lub nawet
do wielu krajow (np. efekt zarazania, efekt domina). Nie bez znaczenia sa w tych
procesach zjawiska typowe dla systemu posrednictwa finansowego, jak: asymetria
informacji, hazard moralny, negatywna selekcja czy jazda na gape.

Zjawiska te, znane m.in. z do§wiadczen krajowych, majg nietozsama specyfike
i znaczenie w perspektywie globalnej czy w ujeciu transgranicznym, stanowiac tym
samym asumpt do nowego modelowania rozwigzan regulacyjnych czy architektury
ogniw sieci bezpieczenstwa, w szczeg6lnosci zas§ w zakresie zarzgdzania antykryzy-
sowego. Dezagregujac systemowy aspekt rozprzestrzeniania kryzysu finansowego,
nalezy uwypuklié¢ trzy obszary problemowe:
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< infrastrukture regulacyjng krajowych rynkéw finansowych,
< regulacje dziatalnosci instytucji kredytowej w ujeciu transgranicznym,
% rozwigzania odpowiednie dla podmiotéw zaliczanych do kategorii TBTF3.

Kontekst ponadkrajowy w naturalny sposéb uwypukla nowe ryzyka, jakie dla
stabilno$ci poszczegblnych krajow, jako krajow goszczacych, zwigzane sg z insty-
tucjami zaliczonymi do kategorii TBTF (zwlaszcza tzw. wielkich bankow), ktore
z jednej strony tworzg rozlegte i bardzo zlozone sieci powigzan kapitatowo-organi-
zacyjnych, a z drugiej, niejako w konsekwencji, kreujg zapotrzebowanie na nowe
instrumenty prawne i ekonomiczne wzmacniajgce stabilnosé ich funkcjonowania,
wreszcie rozwigzania regulacyjne buforujgce ryzyko wystgpienia kryzysu.

Uwzgledniajgc doswiadczenia poprzedzajace wystapienie globalnego kryzysu
finansowego, a nadto te zdobyte w trakcie jego trwania, szczeg6lnie w kontekscie
efektu zarazania, nalezy wskaza¢ na konieczno$¢ krytycznej analizy rozwigzan
w ujeciu mikro- i makroostrozno$ciowym, zakres i charakter instrumentéw pre-
wencyjnych, procedury zarzadzania kryzysem w przypadku zmaterializowania
ryzyka niewyplacalnoéci w banku krajowym, a takze banku lub bankach w kraju
macierzystym czy w krajach goszczacych na skutek powigzan miedzybankowych.

Przeglad nowych inicjatyw legislacyjnych i nadzorczych, pojawiajacych sie w Unii
Europejskiej, wskazuje, ze w aspekcie regulacyjnym uwzgledniajg one ujecie krajowe
(np. Bazylea III), zmierzaja do znacznej modyfikacji dyrektywy dotyczacej gwaran-
towania depozytow, wreszcie zmierzaja do legislacyjnego uregulowania proceséw na-
prawczych lub uporzadkowanej likwidacji (np. resolution regime i resolution funds).
Kwestie transgraniczne dotycza zwlaszcza architektury instytucjonalnej (np. Euro-
pejska Rada Ryzyka Systemowego, Europejski Nadzor Bankowy, Europejski Fundusz
Stabilno$ci Finansowej) i innych rozwigzan regulacyjnych, ktore powinny sprzyjac
tworzeniu udoskonalonej sieci bezpieczenstwa finansowego. Dyskutowane sg ponad-
to bardzo trudne kwestie transferu aktywow, koncepcje programow naprawczych
— tworzonych przez duze instytucje kredytowe, zwane takze ,testamentami korpo-
racji” (living wills), a takze podnoszona jest konieczno$c¢ lepszej wspotpracy miedzy
krajami europejskimi, cho¢ w praktyce postep w tej ostatniej kwestii jest bardzo ogra-
niczony. W odniesieniu do obszaru zarzadzania kryzysem w instytucjach z kategorii
TBTF trudno o zidentyfikowanie istotnego postepu, cho¢ stanowig one niezwykle
powazne wyzwanie systemowe, a zwlaszcza fiskalne, zarowno dla poszczegélnych
krajow, a niekiedy nawet wykraczajg poza granice panstw narodowych.

Warto zwréci¢é uwage, ze pomimo tego, iz sytuacja fiskalna w USA nie jest
lepsza niz w wielu krajach UE, to skala najwiekszych instytucji amerykanskich
w odniesieniu do PKB jest znacznie mniejsza. W Europie mamy sytuacje odwrotna,
a w takich krajach, jak Irlandia czy Holanda, aktywa sektora bankowego i grup

3 Doktryna TBTF ma swoje ugruntowane juz lub nowe odmiany, np. ,.zbyt duzy, zeby istnie¢”,
,»zbyt duzy, aby by¢ ratowanym”, ,zbyt wazny, zeby upasc” itp.
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bankowych wielokrotnie przewyzszajg PKB tych krajéw. W relacji do deficytu bu-
dzetowego mamy tu sytuacje podobna. Jest to jednocze$nie wskaznik pola inter-
wengcji rzadowej w odniesieniu do sektora bankowego w sytuacji kryzysowe;.

Wykres 3. Wielko$é i stopien koncentracji sektora bankowego na tle sytuacji
fiskalnej kraju macierzystego

Aktywa trzech najwiekszych bankéw, deficyt i dlug (% PKB)
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Zrédto: ECB, Roczne raporty finansowe (2009), ,,Credit Writedowns” (czerwiec 2010), ,, The Forbes
Global 2000” ranking (2010).

Relatywnie korzystniejsza jest natomiast sytuacja w wiekszoSci tzw. nowych kra-
jow czlonkowskich UE, w tym Polski. Wskazuje to, ze problemem duzych grup ban-
kowych nie jest ta cze$¢ Europy, lecz znacznie wiekszym kraje starej UE. Cho¢ trzeba

pamietac o powigzaniach kapitalowych systeméw bankowych krajéw czlonkowskich
i ryzyku infekcji transgraniczne;j.

2.PROBLEM KOMPLETNOSCI METOD INTERWENCJI
KRAJOWEGO SYSTEMU STABILNOSCI FINANSOWEJ

Typowa struktura krajowej sieci bezpieczenstwa finansowego w krajach Unii
Europejskiej obejmuje przynajmniej nastepujace instytucje: ministra finansow,
bank centralny, nadzér bankowy oraz instytucje gwarantowania depozytow (jezeli
jest podmiotem wyodrebnionym w sieci bezpieczenstwa). W niektorych krajach
ogniwa te tworzg instytucjonalne plaszczyzny wspoéldzialania, czego przykladem
moze by¢ polski Komitet Stabilnosci Finansowej, powotany i dzialajagcy na podsta-
wie ustawy, cho¢ w odréznieniu od standardu, jego pelnoprawnym czlonkiem nie
jest Bankowy Fundusz Gwarancyjny*.

4 Ustawa z dnia 7 listopada 2008 r. o0 Komitecie Stabilno$ci Finansowej (Dz.U. 2008 r., Nr 209,

poz. 1317).
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Wykres 4. Syntetyczna charakterystyka ogniw sieci bezpieczenstwa
finansowego w krajach czlonkowskich Unii Europejskiej
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Zrodlo: opracowanie wlasne.

Wykres 4 pokazuje typowg strukture sieci bezpieczenstwa finansowego, przy
czym obok gtéwnych funkcji wyszczegolnionych podmiotow, wskazano dwa bloki za-
gadnien intensywnie dyskutowanych w UE, a takze w zrzeszeniach instytucji gwa-
rantowania depozytéw (International Association of Deposit Insurers, European
Forum of Deposit Insurers). Warto zwréci¢ uwage, ze funkcja pomocowa, zwigzana
z zagrozeniem wyplacalnoSci, jest przypisana zaréwno do instytucji gwarantujacej
depozyty (DGS), jak i do ministra finanséw. A podejmowanie odpowiednich dziatan
ma sekwencyjny charakter, ktéry oznacza, ze dla pojedynczych instytucji kredyto-
wych zagrozonych niewyplacalnoS§cig interwencje podejmuje DGS, natomiast w sytu-
acji gdy kryzys przekracza potencjal finansowy tej instytucji, interwencje podejmuje
minister finanséw, z wykorzystaniem srodkéw budzetowych. Charakterystyczne, ze
do wystapienia globalnego kryzysu finansowego funkcja pomocowa DGS byla silnie
krytykowana przez organy i kraje czlonkowskie UE-15. Jednak na tle ostatnich do-
Swiadczen projektuje sie rozwdj funkcji sanacyjnej DGS, a takze, i to w duzym stop-
niu wypelnienie zidentyfikowanej luki w systemie stabilizowania sytuacji w sektorze
bankowym w rezimie uporzgdkowanej likwidacji bankow, ktore znalazly sie w klopo-
tach finansowych (jako wariantu tzw. resolution regime), a nie ma uzasadnienia lub
mozliwo§ci udzielenia im pomocy finansowej na proces sanacji czy restrukturyzacji.
Przy czym do$¢ powszechnie uznaje sie, ze jest to podstawowa luka w rozwigzaniach
systemowych, wlasciwie we wszystkich krajach UE, z wyjatkiem Wielkiej Brytanii,
ktoéra ostatnio przyjela odpowiednie rozwigzania.
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Wykres 5. Ograniczanie kosztow fiskalnych i ryzyka systemowego
jako korzysci uporzadkowanej likwidacji bankow
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: M. Cihék, E. Nier, The Need for Special Resolution Re-
gimes for Financial Institutions — The Case of the European Union. IMF Working Paper (WP/09/200),
September 2009, s. 5.

Doéwiadczenia zgromadzone w czasie kryzysow finansowych, zaréwno w odnie-
sieniu do poszczegdlnych instytucji, jak i calych krajow, wskazuja, ze zaré6wno naj-
czesciej stosowane rozwigzanie, czyli nacjonalizacja, jak i najrzadziej przyjmowane,
czyli nieuporzgdkowane bankructwo, niosg ze sobg spore ryzyko. Nacjonalizacja po-
cigga za soba bardzo wysokie bezposrednie koszty fiskalne, w zamian za do$¢ szybkie
ograniczanie ryzyka systemowego. Przyklad Lehmann Brothers dowodzi, ze jakkol-
wiek bezposérednie koszty fiskalne upadtosci nie byly wysokie, to konsekwencje tego
nieuporzgdkowanego bankructwa tej instytucji, majgcej bezsprzecznie cechy TBTE,
z réznych powodéw wywolaly powazne perturbacje dla stabilnosci finansowej, nie
tylko w kraju macierzystym (USA), ale takze wielu instytucji finansowych w réznych
krajach, a w pewnym stopniu nawet dla globalnego systemu finansowego. Wynika
stad, ze choé bezposrednie koszty fiskalne takiej upadtosci, o cechach nieuporzad-
kowanego bankructwa, sg stosunkowo niskie, to poprzez rozlegle posSrednie koszty
fiskalne, i nie tylko fiskalne, stajg sie bardzo wysokie. Przy czym szczegélnie istotne
sg dzialania krajow, w ktorych wystepuje efekt domina wywolany takim nieupo-
rzgdkowanym bankructwem, z jego negatywnymi skutkami zaréwno dla sektora
finansowego, jak i sektora realnego. Dlatego sposob6éw unikniecia, a przynajmniej
ograniczenia ryzyka zwigzanego z nieuporzadkowang upadloscig instytucji finanso-
wej typu TBTE, szuka sie w rozwigzaniach nazywanych resolution regime, w ramach
ktorych prowadzi sie proces likwidacji niewyplacalnej instytucji kredytowe;j.

Stosunkowo latwo wskazaé¢ gtéwne cele uporzadkowanej likwidacji instytucji
kredytowej. W wymiarze syntetycznym chodzi o minimalizacje ostatecznego wyni-
ku zwigzanego z poniesionymi kosztami procesu likwidacyjnego oraz uzyskanym
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,odzyskiem” z likwidacji aktywow niewyplacalnej instytucji finansowej, przy za-
chowaniu stabilnoSci rynku lub przy minimalizacji zakt6cen rynkowych, wyniktych
w nastepstwie jej przeprowadzenia.

Tabela 1. Stadia sytuacji finansowej bankéow i metody sanacyjne
wedlug skali kosztow

Sytuacja finansowa instytucji kredytowej wedlug kryteriow nadzorczych

Akceptowalna - - - | Niedopuszczalna
Dobra Pogorszona Nl.ebezpleczensﬁvsfo Niewyptacalnosé
niewyplacalnoSci
) Najnizsze Koszty‘res.truk.tl.lryza(?J’l Najwieksze
Brak kosztow .. sanacyjnej mniejsze niz koszty
koszty sanacji LT
uporzgdkowanej likwidacji systemowe
Program naprawczy
Samodz1.e Ina Resolution Upadloéé
Plan sanacja
Restruk- Restrukturyzacja
finansowy . . Uporzadko- Wyplata
turyzacja z wykorzystaniem .
. . . wana gwarancji
(Private sector srodkow likwidacia denozvtow
solution) publicznych J pozy

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Ubocznymi efektami sprawnego procesu uporzadkowanej likwidacji (w ramach
resolution) moga by¢ np. wzrost dyscypliny rynkowej, ograniczenie zachowan typu
bezpiecznego hazardu (moral hazard). Jednocze$nie szacowany koszt uporzadko-
wanego procesu likwidacyjnego musi by¢ nizszy od kosztow alternatywnych, wy-
nikajacych z zastosowania rozwigzania polegajgcego na nacjonalizacji niewyptacal-
nego banku czy jego nieuporzadkowanego bankructwa.

W ramach procesu resolution, szczegdlnie w odniesieniu do bankéw z kategorii
TBTFE, stosuje sie badz jeden ze sposobéw restrukturyzacji (open bank assistance
- OBA), a zwlaszcza rekapitalizacje badZz utworzenie banku pomostowego (bridge
bank). Obie te grupy dzialan majg na celu sanacje problemowego banku, z wyko-
rzystaniem uprawnien jakie posiadajg regulatorzy w danym kraju i inne ogniwa
sieci bezpieczenstwa (np. Federal Deposit Insurance Corporation w USA). Alter-
natywag dla dziatan sanacyjnych musi by¢ jednak likwidacja problemowego banku
(zwlaszcza z kategorii TBTF), prowadzona w sposéb maksymalnie ograniczajacy
negatywny wplyw na stabilno§é sektora.

W odniesieniu do instytucji kredytowych o mniejszym znaczeniu (poza katego-
rig TBTF) stosuje sie zwykle inne metody (np. purchase and assumption (P&A)),
w tym podzial banku czy sprzedaz przedsiebiorstwa bankowego. Natomiast w sy-
tuacji gdy zasada mniejszego kosztu wskazuje, ze tanszym rozwigzaniem jest upad-
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osé takiego banku, stosuje sie wariant upadloéci z wyplatg srodkéw gwarantowa-
nych dla deponentow.

Wykres 6. Algorytm wyboru metody uporzadkowanej likwidacji

‘Wybér metody resolution

i

Upadlosé powoduje istotny Ko destabilizach 'AK
t 1 ryzyko destabilizacji
negatywny wplyw sektora finansowego

na system bankowy :
lub gospodarke lub gOSPOdaV
b

NIE

L
————————————————————————————— Bank Pomostowy (BP) [————

Upadlo$é powoduje i
ograniczony negatywny . ‘Wybogr fost
najmniejszego kosztu
plyw na systom bankowy Istniejg przestanki dla
lub gospodarke

uzyskania wyzszych korzyS§ci
przy wydluzeniu czasu
dla resolution

P&A

Upadlosé i wyplata
$rodk6w gwarantowanych

|-
)

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Tabela 2. Dyspozycyjny czas na zbycie i znaczenie systemowe jako kryteria
wyboru metody rozwigzania problemow instytucji kredytowej przez ogniwa
sieci bezpieczenstwa

Okres potrzebny do zbycia Znaczenie systemowe instytucji kredytowej
banku pod warunkiem B
uzyskania korzystnej ceny Male Srednie Duze
Relatywnie krotki P&A P&A OBA
. . . . OBA lub
Relatywnie dlugi Bridge bank Bridge bank Bridge bank

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Wybor wariantu resolution, obok charakterystyki problemowego banku w kon-
tekscie specyfiki sytuacji, uzalezniony jest takze od czasu, jaki moze wykorzystac
regulator lub inna instytucja sieci bezpieczenstwa na dzialania zwigzane ze zna-
lezieniem nabywcy, ktory bedzie dziatal w rezimie private sector solutions. Albo
mozna przyja¢ wariant dosc¢ czesto praktykowany przez nadzor bankowy w Polsce
i BFG, czyli 1gczenie formuly PPS ze wsparciem pozyczka z BFG w kwocie nie
wiekszej niz suma depozytéw gwarantowanych w problemowym banku, udzielanej
na warunkach korzystniejszych niz rynkowe.
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Pewne problemy rodzi sytuacja, gdy zastosowana forma sanacji problemowe-
go banku z udzialem §rodkéw publicznych nie przynosi oczekiwanych rezultatow
i zachodzi konieczno§é ponownej interwencji. Moze to dotyczy¢ np. niezrealizowa-
nia programu naprawczego, ktory jest wspomagany Srodkami publicznymi i wy-
bér nowej formuly, w szczeg6lnosci za$ zastosowania uporzadkowanej likwidacji
lub nawet upadlosci z wyplata depozytéw gwarantowanych. Z satysfakcjg mozna
stwierdzi¢, ze taka sytuacja nie miata miejsca w 15-letniej historii dziatania BFG
w Polsce.

Doéwiadczenia zagraniczne wskazujg, ze gdy ryzyko destabilizacji rynku jest
wysokie (np. ryzyko runu na bank), a nie udalo sie zawczasu uzgodni¢ transakcji
nabycia problemowego banku, wowczas stosuje sie inne rozwigzania, jak np. po-
dzial banku, sprzedaz czeSci aktywow lub pasywow badz bardzo specyficzne dzia-
lania z zakresu resolution. Mozna réwniez przyjaé¢ wariant banku pomostowego,
ktory umozliwia ,pozyskanie” czasu na zorganizowanie transakcji sprzedazy na
akceptowalnych warunkach.

Wykres 7. Syntetyczne poréownanie wariantow postepowan z problemowym
bankiem

Systemy postepowan z problemowym bankiem

Ogodlna koncepcja resolution regime Rozwigzania polskie
Blizm - Program Realizacja autosanacji banku Program
zagrozenia naprawczy naprawczy
niewyplacalnosci Autosanacja

banku

Dostepne instrumenty
S"san | Resolution || sanacyjne uwzgledniajace Rekapitalizacja, przejecie
niewyplacalnosci specyfike rynku lokalnego lub nacjonalizacja banku
oraz aktualng sytuacje banku w trybie ad hoc
Upadloéé z wyplata gwarancji Upadlo$é z wyplata gwarancji
(funkcja pay-box) jako celowy wybor dla deponentéw (funkcja pay-box)
wg zasady najmniejszego kosztu wobec braku innych rozwigzan

Upadloéé z funkeja pay-box

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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3. STABILNOSC W WYMIARZE TRANSGRANICZNYM
- DODATKOWE RYZYKA I WYZWANIA

Procesom globalizacji, a w odniesieniu do UE procesom integracji i tworzenia
jednolitego rynku finansowego krajow czlonkowskich, towarzyszy ryzyko trans-
granicznej infekcji kryzysem, szczegoélnie gdy w klopotach finansowych znajdzie
sie instytucja kredytowa czy konglomerat finansowy o rozleglych powigzaniach
kapitalowo-organizacyjnych, dzialajagcy na podstawie jednolitego paszportu w wielu
krajach lub posiadajacy swe spotki-corki w innych krajach. Problem polega m.in.
na tym, ze integracji rynku finansowego nie towarzyszyla w odpowiednim stop-
niu integracja, nie moéwigc juz o centralizacji, ogniw sieci bezpieczenstwa finan-
sowego. Za wyjatkiem Europejskiego Banku Centralnego, posiadajgcego wyraznie
zdefiniowany mandat do prowadzenia polityki pienieznej w krajach strefy euro
i wykorzystujacego swe uprawnienia oraz instrumenty interwencji stabilizacyj-
nej rynkow w okresie turbulencji, nie powstaly inne unijne instytucje sieci bez-
pieczenstwa finansowego podobne do tych, jakie ustanowiono w poszczegdlnych
krajach czlonkowskich. Trzeba podkreslic, ze pozostale (poza EBC) ogniwa sieci
bezpieczenstwa w krajach czlonkowskich sg zréznicowane zar6wno normatywnie,
jak i organizacyjnie, oraz majg kompetencje ograniczone wylacznie do podmioté6w
krajowych. Mozna jednak wskaza¢ pewne elementy kooperacji czy koordynacji.
Dotyczy to przypadkow dziatalnosci oddzialow instytucji kredytowych na rynkach
krajow goszczacych w aspekcie plynnosciowym.

Tabela 3. Propozycje nowej architektury bezpieczenstwa w UE w nastepstwie

kryzysu

1. Ramy regulacyjne rynku finansowego w Unii Europejskiej

Utworzenie:

* Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego

* Europejskiego Nadzoru Bankowego

* europejskich organéw nadzoru nad systemami emerytalnymi i papierami
wartosciowymi

2. Utworzenie bankowych funduszy naprawczych w Unii Europejskiej

* Finansowanie ex ante z oplat nalozonych na banki

* Ustanowienie zharmonizowanej sieci funduszy krajowych w calej Unii
Europejskiej

* Przeprowadzanie postepowania naprawczego w odniesieniu do upadajgcych
bankéw w sposob pozwalajacy na unikniecie efektu domina i umozliwiajgcy
likwidacje, w ktorej nie dochodzi do gwaltownej wyprzedazy aktywow

* Zlagodzenie obcigzen spoczywajacych na podatnikach i zminimalizowanie
koniecznoSci siegania w przyszloSci po pieniadze podatnikéw w celu ratowania
bankéw

* Planowane wejScie w zycie w pierwszej polowie 2011 r.
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3. Propozycje zmian dyrektywy CAD

* nowe standardy ptynnosSci

* nowa definicja kapitatu

* opis dzialanh antycyklicznych

* stworzenie zasad podejscia ostroznosciowego do systemowo waznych instytucji
i rynkéw

* zdefiniowanie obszaréw dzialalno§ci bankowej wymagajacych okreslenia bardziej
szczegblowych wymogoéw ostrozno§ciowych

4. UE - reforma zasad budzetowych

* zwiekszenie dyscypliny finansowej

* zaostrzenie sankcji wobec panstw z nadmiernym deficytem lub diugiem

* korzystniejsze zasady budzetowe dla panstw, ktére przeprowadzily reforme
emerytalng

5. Zmiany w Dyrektywie o Systemach Gwarantowania Depozytow

Rozwigzania przyjete

* podwyzszenie limitu gwarancji do 100 tys. EUR

* przyspieszenie wyplaty srodkéw gwarantowanych do 20 dni roboczych

Projekt dalszych zmian

* skrocenie okresu niedostepnoSci $rodkéw do 7 dni kalendarzowych

* uzaleznienie wysokosci oplaty wnoszonej przez poszczegélne podmioty od poziomu
generowanego ryzyka (risk based contribution)

* oparcie finansowania systemu na §rodkach typu ex ante

* okre§lenie minimalnego docelowego poziomu wskaznika zabezpieczenia §rodkéw
objetych gwarancjami (eligible deposits) — 1,5%

* wprowadzenie obowigzku wniesienia w razie potrzeby nadzwyczajnej sktadki
ex post (do wysoko$ci 0,5% $rodkéw objetych gwarancjami — eligible deposits)

* wzmocnienie wspélpracy miedzy systemami gwarancyjnymi w postepowaniach
transgranicznych

Zrédto: opracowanie wlasne.

Globalny kryzys finansowy znaczaco zmienil optyke postrzegania rozwigzan do-
tyczacych celow i funkgji oraz metod interwencji podmiotéw, ktéorym przypisuje sie
kluczowsg role w zakresie stabilizowania rynkéw finansowych. Problem w tym, ze ta
koordynacja miala charakter nieobligatoryjny i nie doréwnywala dynamice zmian na
rynku. Natomiast procesy destabilizacji w okresie kryzysu dowiodly, ze zbyt optymi-
styczne byly oceny z przegladu dyrektywy UE w sprawie gwarantowania depozytow,
a tym bardziej wnioski wskazujgce na brak konieczno$ci zmian. W sytuacji kryzysowe;j
okazalo sie, ze to gtéwnie zapewnienie bezpieczenstwa srodkéw deponentéw umozli-
wialo powstrzymywanie panicznych zachowan deponentow (np. przypadek Northen-
rock w Wielkiej Brytanii). Niekiedy polegajace tylko na deklaracji ad hoc, ze depozyty
gwarantowane sg przez panstwo. Z drugiej jednak strony przekonano sie o braku od-
powiednich rozwigzan fiskalnych dostosowanych do wyzwan kryzysu systemowego.
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Na tle doSwiadczen ostatniego ok resu pojawia sie wiele nowych inicjatyw eu-
ropejskich dotyczacych infrastruktury bezpieczenstwa systemu finansowego, tak
w ujeciu krajowym jak i wspolnotowym. Przede wszystkim zmienit sie stosunek do
dzialan majgcych na celu stabilizowanie sytuacji w sektorze bankowym poprzez wy-
korzystanie koncepcji resolution. Sformutowano tez propozycje zmian dyrektywy
dotyczacej wymogow kapitatowych (CAD) i dyrektywy dotyczacej gwarantowania
depozytow. W Polsce Rada Ministréw przyjeta juz projekt ustawy o zmianie ustawy
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (m.in. od 1 stycznia 2011 — podniesienie
poziomu gwarancji depozytow do réwnowarto$ci 100 000 euro, skréocenie okresu
wyplaty §rodkéw gwarantowanych do 20 dni). Kolejne inicjatywy zmierzaja m.in.
do dalszego skrécenia okresu wyplat (do 7 dni), harmonizacji rozwigzan odno$nie
tworzenia funduszy gwarancyjnych o charakterze ex ante na poziomie minimum
1,5 % warto$ci depozytéw gwarantowanych i obcigzenie kosztami ich tworzenia
bankéw w oparciu o wolumen zgromadzonych depozytéw wazony ryzykiem. Dzia-
lania te ukierunkowane sg zaréwno na stabilizacje systemu finansowego jak i na
ochrone konsumenta. Trzeci wymiar, ktory jeszcze nie ma odpowiednich rozwig-
zan, zwlaszcza w wymiarze transgranicznym, to polityka fiskalna i konieczne re-
formy budzetowe.

Wykres 8. Charakterystyka systemu stabilnosci finansowej w UE w ujeciu
transgranicznym

Europejska sie¢ stabilnoéci pozostaje w tyle za rozwigzaniami krajowymi

Fragmentaryczno§é Brak funduszy
Nieobligatoryjnosé

| Propozycje rozwigzan |

| ESF  European Stability Fund | Ograniczenia
— brak formuly okreslajacej zasady podzialu kosztow
- brak podstaw prawnych dla transferu aktywéw

| ERA European Resolution Agency |

| EDGS European DGS | - réznice prawne . .
- brak wspdlnych rozwigzan w zakresie prawa
| IES Integrated European Supervisor | upadloéci

| EMF European Monetary Fund |

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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PODSUMOWANIE

Przeprowadzona analiza doSwiadczen kryzysowych wskazuje, ze narodowe sieci
bezpieczenstwa finansowego, cho¢ zréznicowane i niezharmonizowane, a nadto po-
siadajace istotne luki co do interwencji w przypadku kryzysu systemu finansowego,
sg znaczgco lepiej rozwiniete niz sieci na poziomie miedzynarodowym, takze w od-
niesieniu do UE. Sieci te jednak sg nieprzygotowane na interwencje transgraniczne
i w odniesieniu do instytucji z kategorii TBTF. Podstawowa nierozwigzang kwestia
pozostaje tzw. podzial obcigzen (burden sharing).

W tym kontekS§cie podnosi sie okolicznos¢ asymetrii korzysci z dzialalnoSci ta-
kich wielkich instytucji finansowych a kosztami ich upadtoéci dla systemu. Przy
czym rzgdowe wsparcie dla sanacji wielkich instytucji kredytowych, ze wzgledu
na ich stosunek do wartoéci PKB, szczegdlnie w krajach cztonkowskich UE, jest
powaznie ograniczone sytuacjg budzetowa, a nadto moze narazaé¢ dany kraj na
niewyplacalno§é.

W odniesieniu do krajéw strefy euro niemozno$¢ monetyzacji dtugu publicznego
przez panstwo jest dodatkowym istotnym ograniczeniem, ktére w pelni ujawnilo sie
w trakcie obecnego kryzysu. Na tym tle rodzi sie zasadnicza kwestia przebudowy
instytucjonalnej UE, w tym strefy euro i budzgcej wiele kontrowers;ji roli EBC jako
nie tylko pozyczkodawcy ostatniej instancji dla instytucji kredytowych, ale takze
panstw czlonkowskich strefy euro.
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