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OD REDAKCJI

W czasach szybkich i zasadniczych zmian wybér tematéw i struktury poszcze-
g6lnych numeroéw ,,Bezpiecznego Banku” jest szczeg6lnie trudny i odpowiedzialny.
O tym, ze redaktorzy poprzednich numeréw dokonywali trafnych wyboréw, swiad-
czy systematyczny wzrost rangi pisma. Jego obecny rating pozycjonuje ,,Bezpieczny
Bank” w &cistej czolowce najlepszych czasopism finansowych kraju.

Utrzymanie wysokich oczekiwan wobec pisma nakazuje podejmowanie proble-
moéw nie w kolejnoéci ich zglaszania, ale czasu potrzebnego na ich skuteczne i efek-
tywne rozwigzanie. Obecnie niewatpliwie takim tematem jest makroekonomiczny
nadzér i makroekonomiczna polityka.

Niniejszy numer otwierajg dwa opracowania Malgorzaty Olszak. Pierwsze po-
Swiecone jest skutecznosci i efektywnosci antycyklicznej polityki makroekonomicz-
nej; drugie (napisane wraz z Filipem Switata) — rynkowi nieruchomoséci w Unii
Europejskiej jako waznemu poligonowi do§wiadczalnemu polityki makroostrozno-
Sciowej. Pamietamy, ze to od tego rynku rozpoczely sie kryzysy blizniacze w Unii
Europejskiej.

Po wskazaniu na potrzebe strategicznego, perspektywicznego my§lenia o bez-
pieczenstwie bankéw, przyszed! czas na prawne regulacje stabilnosci finansowe;.
W tym bloku spraw zamieszczono artykul Piotra Fratczaka o umowie bankowe;j
i jej wplywie na stabilno§¢ finansowg kraju oraz artykul Aleksandry Jurkowskiej
na temat ewolucji norm bezpieczenstwa bankowego w Polsce w latach 1989-2014.

Bezpoérednim wsparciem dla praktyki bankowej sa dwa artykuly po$wiecone
funkcjonowaniu BFG. Beata Binkowska-Artewicz skupila sie na prawnych aspek-
tach informacji przekazywanych do BFG. Grzegorz Radomski przyblizyl metody
wyliczania sktadki na BFG (jest to praca stanowigca poklosie konkursu BFG).

W nurcie problematyki wspoélpracy i wzajemnego oddzialywania Bankow Sp6t-
dzielczych i Spoétdzielczych Kas OszczednoSciowo-Kredytowych znajduje sie opra-
cowanie tiukasza Kozlowskiego omawiajace charakter konkurencji pomiedzy tymi
pos$rednikami finansowymi. Wiemy, ze upadloéé oglosily zaréwno SKOK-i, jak
i Spéldzielczy Bank Rzemiosla i Rolnictwa.
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W biezacym numerze zamieszczamy réwniez tekst prof. Leszka Pawlowicza,
przedstawiajacy stanowisko Instytutu Badan nad Gospodarka Rynkowa wobec opo-
datkowania bankéw w Polsce, ktory byl tematem publicznej debaty w Narodowym
Banku Polskim.

Waznym elementem kazdego numeru ,,Bezpiecznego Banku” sg recenzje. Na
szczegb6lng uwage zasluguje recenzja Ryszarda Kokoszczynskiego ksigzki poSwie-
conej uporzgdkowanej likwidacji bankéw w Unii Europejskie;.

Zachecamy do owocnej lektury.

Jan K. Solarz
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Problemy i poglgdy

Matgorzata Olszak*

0O SKUTECZNOSCI I EFEKTYWNOSCI
ANTYCYKLICZNEJ POLITYKI
MAKROOSTROZNOSCIOWEJ

WSTEP

Antycykliczna polityka makroostroznoSciowa jest nakierowana na stabilizowa-
nie funkcjonowania systemu finansowego w celu zapewnienia pozytywnego wkiadu
sektora finansowego we wzrost gospodarczy. Ze wzgledu na takg funkgcje, jej pra-
widlowe dzialanie mozna uznaé za warunek konieczny osiggniecia celéw polityki
stabilizacji realizowanej przez organy panstwa. Polityka taka dazy bowiem do osia-
gniecia rownowagi (lub wzglednej stabilnosci) w skali makroekonomicznej. Zada-
niem klasycznej polityki stabilizacji jest dazenie do tego, aby w obrebie systemu
rynkowego, w warunkach wysokiej dynamiki wzrostu gospodarczego, jednocze$nie
osiagng¢ stabilizacje cen, wysoki pozom zatrudnienia oraz ré6wnowage w kontak-
tach gospodarczych z zagranicg!, jest ona zatem politykg nakierowang na stymulo-
wanie funkcjonowania sfery realnej gospodarki. Zajmuje sie w istocie oddzialywa-
niem na przebieg cyklu koniunkturalnego. Ta klasyczna polityka pomija w ogdle
znaczenie systemu finansowego, czy tez sektora finansowego, dla ksztaltowania
sie owej rownowagi. Skoro jednak w $wietle doswiadczen kryzysu finansowego
2007/8 okazalo sie, ze sektor finansowy ma istotny wktad w ksztaltowanie zjawisk

Malgorzata Olszak jest pracownikiem Zakladu Bankowosci i Rynkéw Pienieznych na Wydziale
Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego.

R. Barczyk, Teoria i praktyka polityki antycyklicznej, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej
w Poznaniu, Poznan 2003, s. 17.
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zachodzacych w sferze realnej gospodarki, a wiec ma niepomijalne znaczenie dla
wzrostu gospodarczego?, nie mozna ignorowac tego sektora w prowadzeniu polityki
stabilizacji i nalezy ograniczaé jego nadmierng procykliczno§é?.

Pojecie procyklicznoéci systemu finansowego jest $ci§le powigzane z pojeciem
cyklu finansowego*. W ujeciu analitycznym cykl finansowy to wzajemnie wzmac-
niajgce sie interakcje miedzy postrzeganiem wartoSci (tj. ceny instrumentéw finan-
sowych i innych aktywo6w) i ryzyka, nastawieniem wobec ryzyka i ograniczeniami
finansowania, ktérych zmiany w czasie ukladajg sie we wzorzec okresow ozywienia,
po ktorych nastepujg zapasci. Te interakcje moga wzmacniaé fluktuacje w sferze
realnej i potencjalnie przynosi¢é powazne zaklécenia finansowe oraz zaburzenia
w alokacji zasobow w gospodarce. Fakt, ze zjawiska zachodzace w sektorze finan-
sowym majg istotne znaczenie dla sfery realnej, zostal zobrazowany na rysunku 1,
gdzie przedstawiono wizualizacje cyklu finansowego i koniunkturalnego w Stanach
Zjednoczonych i w Danii. Widzimy, ze okresy spadkéw w cyklu finansowym wigza
sie z gwaltownym ograniczeniem wzrostu gospodarczego, cho¢ zazwyczaj naste-
puje to z pewnym opdéznieniem w stosunku do zjawisk zachodzacych w sektorze
finansowym.

Niniejszy artykul zmierza do okre§lenia ograniczen skutecznoSci i efektywnoSci
antycyklicznej polityki makroostrozno§ciowej, a wiec tej, ktora dotyczy stymulowa-
nia procyklicznoSci sektora finansowego — gtéwnie bankowego — tak, aby zaklécenia
w funkcjonowaniu tego sektora nie skutkowaly niepotrzebnym ograniczeniem do-
stepnosci do kredytu bankowego w okresie dekoniunktury lub recesji i w ten sposéb
nie przyniosly ograniczen we wzro$cie PKB. Aby méwié zaréwno o skutecznosci,
jak i efektywnoSci, konieczna jest znajomosé celéw antycyklicznej polityki, zatem
w artykule zostang zaprezentowane podstawowe cele regulacji makroostrozno$cio-
wych. Nastepnie beda zidentyfikowane wyzwania oceny skutecznoéci i problemy
zwigzane z ewaluacjg efektywnosci tej polityki. Analiza taka powinna daé mozli-
wosé zdiagnozowania aktualnego stanu wiedzy na temat skutecznosci i efektyw-
noéci antycyklicznej polityki makroostroznosciowej, co moze by¢ wykorzystane
w dalszych badaniach nad metodami oceny skuteczno$ci i analizg efektywno$ci tej
polityki. Z uwagi na to, ze obecnie toczg sie prace nad wdrozeniem antycyklicznych
standardéw makroostroznosciowch do praktyki gospodarczej tak w Unii Europej-

2 Por. C. Borio, The financial cycle and the macroeconomics: What have we learnt?, ,Journal of
Banking and Finance” 45 (C), s. 182-198, Elsevier 2014.

3 Pojecie nadmiernej procyklicznosci mozna zdefiniowaé odnoszac sie m.in. do graficznej prezen-
tacji cyklu finansowego i odchylen tego cyklu od trendu dlugookresowego. Generalnie, zaréwno
silne dodatnie, jak i silne ujemne odchylenia tego cyklu (np. 1gcznego wzrostu podazy kredytow
i cen na rynkach nieruchomosci) $wiadcza o nadmiernej procyklicznosci. Wiecej na ten temat,
por. M. Drehmann, C. Borio, K. Tsatsaronis, Characterising the financial cycle: don’t lose sight
of the medium term!, ,BIS Working Papers” No. 380, 2012 i C. Borio, The financial..., op. cit.

4 Por. C. Borio, The financial..., op. cit., s. 183.
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skiej, jak i w Polsce, poruszany tu problem jest istotny zaréwno z perspektywy
sektora bankowego Unii Europejskiej, jak i sektora bankowego w Polsce.

Rysunek 1. Cykl finansowy i koniunkturalny w Stanach Zjednoczonych
i w Danii
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Uwaga: Rysunki przygotowano wedlug tej samej skali na osi pionowej. Cykl finansowy oszacowany
zostal na podstawie danych o cenach nieruchomosci (tzw. Price-to-rent ratio) oraz wskaznikow
kredytu do PKB (tzw. Credit-to-GDP ratio). Na rysunku dotyczgcym Stanéw Zjednoczonych za-
znaczono przy uzyciu stupkow okresy recesji zidentyfikowane przez National Bureau of Economic

Research.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych znajdujacych sie w pracy M. Drehmann, C. Borio,
K. Tsatsaronis, Characterising the financial..., op. cit. (udostepnionych przez M. Drehmanna).

Dalsza cze§é artykulu sklada sie z czterech czeSci: pierwsza dotyczy Zrédet
procyklicznoéci, druga celéw i metod osiggania celow antycyklicznej polityki ma-
kroostrozno$ciowej; kolejna koncentruje sie na definicji skutecznoSci i ograniczen

11



Bezpieczny Bank
4(61)/2015

ewaluacji efektywnos$ci polityki; w ostatniej poddano ocenie dostepne pomiary
efektywnosci polityki makroostroznoSciowej. Artykul zamykaja wnioski plynace
z analizy.

1. PODSTAWOWE ZRODEA PROCYKLICZNOSCI SYSTEMU
FINANSOWEGO

Nalezy zauwazyé, ze kazda ingerencja panstwa w funkcjonowanie gospodarki
musi by¢ podyktowana dysfunkcjami rynku, ktére prowadza do btedéw w alokacji
zasobow i, w dluzszej perspektywie, przyczyniajg sie do ograniczenia dobrobytu
spolecznego®. Polityka makroostroznoéciowa powinna zatem dazyé do oddzialy-
wania na dysfunkcje rynku. W szczegélnoSci antycykliczna polityka makroostroz-
noSciowa powinna wplywac na te dysfunkcje rynku, ktoére przejawiajg sie w nad-
miernej procyklicznoS$ci systemu finansowego. Oznacza to koniecznoéé identyfikacji
zrédel nadmiernej procyklicznosci.

Na temat zrddet procyklicznosci systemu finansowego napisano juz wiele®.
Zasadniczo, w celu zapewnienia klarownoSci przekazu, mozna je podzieli¢c na
dwie grupy: 1) zakl6cenia mechanizmu rynkowego, wyrastajace z teorii ekonomii
klasycznej, oraz 2) bledy poznawcze, wlasciwe teorii finanséw behawioralnych?.
W ujeciu wspélezesnej literatury, nawigzujacej do teorii ekonomii klasycznej dla
wystepowania ryzyka niestabilnoéci finansowej, najistotniejsze sg te zaklocenia
mechanizmu rynkowego, z ktorymi zwigzane sg trzy rodzaje efektéw zewnetrz-
nych8:

1) efekty zewnetrzne zwigzane ze strategicznymi komplementarnos$ciami — przy-
kladem zjawiska wlaSciwego stosowaniu strategii komplementarnosci jest na-

§ladownictwo (zachowania stadne), ktérego nastepstwem jest narastanie ryzyka

5 J. Tirole, When markets fail, ,,IMF Survey” 30(2), 2001.

6 Patrz m.in.: C. Borio, C. Furfine, P. Lowe, Procyclicality of the financial system and financial
stability: issues and policy options, ,BIS Papers” No. 1, Bank for International Settlements,
Basel 2001; C. Borio, Implementing the macroprudential approach to financial regulations
and supervision, ,Financial Stability Review”, No. 13 — The future of financial regulation,
Banque de France, 2009, s. 31-41; Bank of England (BoE). The role of macroprudential policy,
Discussion paper, November 2009; PP. Athanasoglou, I. Danilidis, Procyclicality in the bank-
ing industry: causes, consequences and response, ,,Working Paper” 139/October 2011. Bank of
Greece; M.K. Brunnermeier, Ch. Goodhart, A. Crocket, A. Persaud, H. Shin, The Fundamental
Principles of Financial Regulation: 11th Geneva Report on the World Economy, CEPR/ICMB,
2009; G. De Nicolo, G. Favara, L. Ratnovski, Externatilities and Macroprudential Policy, ,,IMF
Staff Discussion Paper” 2012; S. Claessens, An Overview of Macroprudential Policy Tools, “IMF
Working Paper” No. WP/14/214, 2014.

7 M. Olszak, Procyklicznosé dziatalnosci bankowej, C.H. Beck, Warszawa 2015.

8 S. Claessens, An Quverview of Macroprudential Policy..., op. cit.
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i wrazliwo§ci bankéw na zakl6cenia w okresie sprzyjajacych uwarunkowan ma-
kroekonomicznych (w tym podczas fazy ekspansji w cyklu finansowym);

2) efekty zewnetrzne zwigzane z masowa sprzedazg aktywéw — znane sg one
réwniez pod nazwg spirali cenowych spadkowych (ang. downward asset price
spiral), ktérych nastepstwem jest ogélny spadek cen na rynkach finansowych
i pogorszenie kondycji finansowej bankow (i innych posrednikéw finansowych)
oraz podmiotéw sfery realnej, co zazwyczaj wystepuje podczas dekoniunktury
w gospodarce i sektorze finansowym,;

3) efekty zewnetrzne zwigzane z powigzaniami — ich nastepstwem jest rozprze-
strzenianie sie zaklocen zwigzanych z po§rednikami istotnymi systemowo oraz
poprzez rynki finansowe i sieci powigzan (ze wzgledu na efekt zarazania).
Pierwsze dwie grupy zakl6cen sg utozsamiane z procyklicznoscig, a wiec wymia-

rem czasowym ryzyka systemowego (zwanym tez aspektem cyklicznym?), a trze-

cia — perspektywa przestrzenng!? ryzyka systemowego (okre§lanym tez aspektem
strukturalnym1!). Zauwazyé jednak nalezy, ze mimo analitycznej przydatnoSci tego
podzialu, cechuje sie on znaczng sztuczno$cig. Wynika to z tego, ze gwaltowny
rozrost duzych posrednikéw finansowych podczas okresu boomu i zageszczenie
wzajemnych powigzan miedzy posrednikami finansowymi wzmacnia zjawisko pro-
cyklicznoS$ci poprzez narastanie ryzyka zarazania i efektow zewnetrznych zwiaza-
nych z masowg wyprzedazg aktywow. Zwracajg na to uwage chociazby B. Horvath

i W. Wagner!2, ktérzy wykazujg, ze ograniczenie nadmiernej procyklicznosci sekto-

ra finansowego jest mozliwe jedynie wtedy, gdy jednocze$nie podejmuje sie dziala-

nia nakierowane na ograniczanie korelacji wzajemnych ekspozycji miedzy banka-

mi. Z badania tego wynika, ze stosowanie jedynie antycyklicznych instrumentéw

polityki makroostrozno§ciowej nie pozwoli na ograniczenie ryzyka systemowego.

Natomiast cel ten moze zostaé osiagniety, jezeli w odpowiedni sposéb bedzie sie

ogranicza¢ korelacje ekspozycji na ryzyko wystepujace miedzy bankami.
Psychologiczne zrédla podejmowania przez banki ryzyka nieadekwatnego w za-

sadzie nie sg uwzgledniane we wspoélczesnej literaturze polityki makroostrozno-

Sciowej!3. Zapewne wynika to z tego, ze regulacje makroostrozno$ciowe, podobnie

9 Europejska Rada Ryzyka Systemowego (ERRS), Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Syste-

mowego z dnia 4 kwietnia 2013 r. w sprawie celow poSrednich i instrumentéw polityki makro-

ostrozno$ciowej (Dz.Urz. UE C 170/1).

Por. C. Borio, Implementing the macroprudential approach..., op. cit.; M. Olszak, Polityka

ostroznosciowa w ujeciu makro — cel, instrumenty i architektura instytucjonalna, ,,Problemy

Zarzadzania” nr 11(163), 2012, s. 7-32.

11 ERRS, Zalecenie..., op. cit.

12 B. Horvath, W. Wagner, The disturbing interaction between countercyclical capital requirements
and systemic risk, Working Paper, Tillburg University, 2012.

13 Por. C. Lim, F. Columba, A. Costa, P Kongsamut, A. Otani, M. Saiyid, T. Wezel, X. Wu, Macro-
prudential Policy: What Instruments and How to Use Them?, ,IMF Working Paper” WP/11/238,
2011; Committee on the Global Financial System (CGFS), Operationalising the selection and

10
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jak kazda inna forma interwencji panstwa w dziatalnoéé rynku, powinny byé dyk-
towane wystepowaniem zaklécen mechanizmu rynkowego, ktérych skutki maja
fagodzi¢. Psychologiczne czy tez poznawcze zrdodla procyklicznoSci sg przedmiotem
badan finanséw behawioralnych, ktore opieraja sie na zalozeniach odbiegajacych
od klasycznego ujecia racjonalnego agenta wlasciwego tzw. tradycyjnym finansom.
Sa one obiektywng charakterystyka czlowieka, ktérej nie mozna wyeliminowac,
a zatem nie mogg by¢ przedmiotem ingerencji panstwa. W finansach behawioral-
nych, bada sie — zaréwno za pomocg modeli teoretycznych — jak i empirycznych, jak
ksztaltowac sie bedg zjawiska ekonomiczne (np. ceny), jezeli zostanie zlagodzone
jedno lub dwa zalozenia tkwigce u podstaw racjonalnoéci agentow!4.

Wsréd opracowan empirycznych mozna wskazaé dwa odnoszgce sie stricte do
znaczenia btedéw poznaweczych i zwigzanych z nimi heurystyk!®. Jedno z nich,
autorstwa Bergera i Udellal®, pokazuje, ze w efekcie stosowania heurystyki dostep-
nosci przez pracownikéw banku (szczegodlnie przez doSwiadczonych oficeréw ban-
kow, ale i pracujacych na wyzszym szczeblu menedzeréw banku), zgodnie z ktérg
nawigzywanie do aktualnych do§wiadczen co do jakoSci portfela kredytowego (kto-
rych charakter zalezy od uwarunkowan makroekonomicznych) wptywa na decyzje
kredytowe tych pracownikéw, banki podejmujg wyzsze ryzyko w okresie dobrej
koniunktury i nizsze w czasie recesji lub spowolnienia gospodarczego. pogorsze-
nia jako§ci portfela kredytowego banku wzmacnia procykliczno§é tych kredytow.
Natomiast drugie badanie, przeprowadzone przez Rotheliego!?, wskazuje na istot-
ne znaczenie ograniczonej racjonalno$ci w wystepowaniu procyklicznego wzorca
aktywnoSci kredytowej. Wynika z niego bowiem, ze zmienno$¢ w czasie poziomu
subiektywnie oczekiwanych strat — jako nastepstwo ograniczenia racjonalnego
dziatania bankéw - stanowi jedno z wyja$nien zjawiska nadmiernego pesymizmu
bankow w okresie recesji, przejawiajacego sie niechecig do udzielania kredytow lub
zawyzaniem ich ceny. To zawyzanie ceny stopniowo maleje w okresie boomu, by
po uplywie kilkunastu kwartaléw przerodzi¢ sie w nadmierny optymizm i pewnosc
siebie, skutkujgce zanizaniem ceny kredytow.

application of macroprudential instruments, ,,CGFS Papers” No. 48. Bank for International
Settlements, 2012; ERRS, Zalecenie..., op. cit.; S. Claessens, An Overview of Macroprudential
Policy..., op. cit.

14 Szerzej na ten temat patrz M. Olszak, Procyklicznoéé..., op. cit., s. 103-121.

15 Ibidem, s. 121-131.

16 AN. Berger, G.F. Udell, The institutional memory hypothesis and the procyclicality of bank
lending behavior, ,Journal of Financial Intermediation” No. 13/ 2004, s. 458-495.

17 T.R. Rétheli, Boundedly rational banks’ contribution to the credit cycle, ,,The Journal of Socio-
Economics” 41/ 2012, s. 730-737.
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Tabela 1. Zrédla procyklicznosci systemu finansowego i ich symptomy

w sektorze finansowym

Zaklocenia
mechanizmu
rynkowego

Zaklocenia
wynikajace z finanséw
behawioralnych

Symptomy w sektorze
finansowym

Nasladownictwo w obszarze
aktywnosci kredytowej,
prowadzace do efektow
zewnetrznych zapaSci
kredytowe;.
Nasladownictwo wyjaéniane
teoria kaskad informacyj-
nych i teorig obaw o utrate
reputacji.

Panika bankowa: polega na
wycofywaniu finansowania
hurtowego i detalicznego

w razie postrzeganego lub
faktycznego wzrostu ryzyka
niewyplacalnoéci.

Efekty zewnetrzne zwiaza-
ne z wzajemnymi powigza-
niami: epidemiczne rozprze-
strzenianie informacji

o potencjalnie niekorzyst-
nych wynikach poSrednika
finansowego lub utrudnie-
niach w funkcjonowaniu
rynku.

Efekty zewnetrzne
zZwigzane z masows
wyprzedazg aktywow:
wynikajg z wymuszonej
sprzedazy aktywow

po zanizonych cenach

w celu zmniejszenia
niedopasowania terminéw.
Przykladem sg spirale
plynnoéciowe, polegajace
na wzmacnianiu efektu
obnizki cen na kolejnych
instrumentach finansowych
irynkach finansowych.

Heurystyka dostepnoéci,

w my§l ktorej wraz

z uplywem czasu
zapominamy

o dotkliwosci negatywnych
doswiadczen, co skutkuje
podejmowaniem coraz
wyzszego ryzyka,

a pojawienie sie
negatywnego bodzca nasila
awersje do ryzyka.
Heurystyka progowa, ktora
przejawia sie w ignorowaniu
zdarzen, ktorych
prawdopodobiehstwo
wystapienia jest bardzo
niskie.

Obie heurystyki przejawiajg
sie w nierealistycznym
postrzeganiu ryzyka

i utrzymywaniu
nieadekwatnego poziomu
kapitalow i rezerw na
pokrycie nastepstw ryzyka
(tj. strat finansowych).

Wzrost aktywnosci
kredytowej i rozrost
dzwigni finansowej,

po ktérych nastepuje zapasé
na rynku kredytowym

i dazenie do ograniczenia
dzwigni.

Wzrost niedopasowania
terminéw zapadalno$ci
aktywow i wymagalnosci
zobowigzan (wzrost
ryzyka braku ptynnosci),
po ktérym nastepuje
tendencja do zmniejszania
tego niedopasowania
(préba ograniczenia
ryzyka braku plynnoéci).
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Zaklocenia Zaklocenia
. R . p Symptomy w sektorze
mechanizmu wynikajace z finansow finansowym
rynkowego behawioralnych

Panika bankowa.

Nieptynnos¢ rynkow hurto-

wych w okresie zaburzen

finansowych: tzw. wysy-

chanie rynkow hurtowych

(m.in. miedzybankowego,

kapitalowego) wynikajace

z utraty zaufania i pesymi-

stycznych oczekiwan (nad-

miernej awersji do ryzyka).

Efekty zewnetrzne Wzrost koncentracji

zwigzane z wzajemnymi ekspozycji na ryzyko,

powigzaniami. zaréwno bezposrednich,

Efekty zewnetrzne zwigza- jak i poSrednich,

ne z wyprzedazg aktywow: ktérych efektem sg

majace zwigzek ze specyfi- zatory platnicze i spadki

kg rozkladu ekspozycji plynnoéci rynkéw.

w sektorze finansowym.

Efekty zewnetrzne Wzrost koncentracji

zwigzane z wzajemnymi struktur rynkowych (m.in.

powiazaniami. poprzez ograniczenie

Efekty zewnetrzne liczby podmiotéw) i spa-

zZwigzane z masowg dek konkurencji. Powsta-

wyprzedazg aktywow. wanie konglomeratow
finansowych, ktére moga
podlega¢ regule
zbyt-duzy-by-upasé.

Efekty zewnetrzne Nierealistyczne Oslabienie odpornosci

zwigzane z wzajemnymi
powigzaniami.

Efekty zewnetrzne
zwigzane z masowg
wyprzedaza aktywow.
Nieodpowiednio skonstru-
owane kontrakty: m.in.
systemy wynagradzania
kladgce nacisk

na krétkoterminowe zyski.

postrzeganie ryzyka

— m.in. koncentracja
na krétkoterminowych
skutkach (przede
wszystkim zyskach)
podejmowanych decyzji
inwestycyjnych.

infrastruktur rynkowych,
m.in. ze wzgledu

na wadliwe kontrakty
(np. zasady
wynagradzania,

tad korporacyjny).

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie: G. De Nicélo, G. Favara, L. Ratnovski, Externatilities and
Macroprudential Policy..., op. cit.; ERRS, Zalecenie..., op. cit.; M. Olszak, Procyklicznosc..., op. cit.
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2. CELE ANTYCYKLICZNEJ POLITYKI
MAKROOSTROZNOSCIOWEJ I METODY ICH OSIAGANIA

Aby mowic o skutecznoéci dzialania w jakimkolwiek sensie, konieczna jest znajo-
mo§¢ celu tego dzialania. Skuteczno$é mierzyé mozna bowiem stopniem osiaggniecia
celu. Przy czym im wyzszy jest stopien osiagniecia celu, tym wyzsza jest skutecz-
no§é dzialania. Potencjalne cele polityki makroostrozno$ciowej byly przedmiotem
analizy w licznych badaniach teoretycznych i empirycznych!®, ktérych rozkwit na-
stapil po wybuchu kryzysu 2007/8. Wspélczesne ujecie celow polityki makroostroz-
no$ciowej mozna znalezé w kilku opracowaniach!?. Wedlug tego ujecia wyodrebnia
sie cel ostateczny i cele poérednie — co nawigzuje do specyfiki podzialu celéw w po-
lityce pienieznej realizowanej przez bank centralny2. Natomiast w odr6znieniu od
praktyki stosowania polityki pienieznej, we wspoélczesnych ujeciach operacjonaliza-
cji polityki makroostroznosciowej nie identyfikuje sie celéw operacyjnych, co wyni-
ka z tego, ze nie wypracowano jeszcze wartosci referencyjnych dla poszczegdlnych
parametrow okreslajacych zjawiska determinujace specyfike cyklu finansowego (t;j.
to, czy mamy do czynienia z fazg wzrostowa czy tez spadkowsg cyklu finansowego).

Dazac do osiggniecia celow polityki makroostroznoSciowej, nalezy kierowaé
sie cyklem dzialania zorganizowanego, na ktory, biorgc pod uwage specyfike jej
zamierzen, skladajg sie cztery podstawowe etapy. Pierwszym jest identyfikacja
czynnikoéw ryzyka systemowego i jego pomiar. Drugi stanowi dobér instrumentéw
oraz ich kalibracja, a wiec okre§lenie zakresu zmian w ich warto$ciach (jezeli sa
to wskazniki iloSciowe). Trzecim etapem jest wdrozenie polityki, ktére polega na
zastosowaniu instrumentéw polityki makroostroznosciowej, odpowiednio do faz cy-
klu finansowego i przy uwzglednieniu cyklu koniunkturalnego. Natomiast ostatni
etap polega na ocenie polityki pod katem stopnia osiggniecia przez nig celéw. Szcze-
g6lnym przedmiotem zainteresowania jest w tym przypadku poziom odporno$ci
sektora finansowego oraz zakres ograniczania amplitudy faz cyklu finansowego.

2.1. Cel ostateczny i cele posrednie oraz kanaly transmisji
antycyklicznej polityki makroostroznosciowej

Na podstawie analizy opracowan CGFS2! i ESRB22 mozna sprébowaé zrekon-
struowacé cele antycyklicznej polityki makroostroznos$ciowej (por. tabela 2). Celem

18 Por. przeglad zawarty w opracowaniu M. Olszak, Procyklicznosé..., op. cit., s. 47-49 i 397-412.

19 CGFS, Operationalising the selection and application..., op. cit.; ERRS, Zalecenie..., op. cit.; Eu-
ropean Systemic Risk Board (ESRB), The ESRB Handbook on Operationalising Macro-pruden-
tial Policy in the Banking Sector, ESRB, 2014; G. Galati, R. Moessner, What do we know about
the effects of macroprudential policy, Working Paper No. 440, De Nederlandsche Bank NV, 2014.

20 Por. R. Barczyk, Teoria i praktyka..., op. cit., s. 117-120.

21 CGFS, Operationalising the selection and application..., op. cit.

22 ERRS, Zalecenie..., op. cit.; ESRB, The ESRB Handbook..., op. cit.
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ostatecznym takiej polityki jest przyczynianie sie do zapewnienia stabilno$ci sys-

temu finansowego, w tym wzmacnianie odpornosci systemu finansowego i ograni-

czanie narastania ryzyka systemowego, poprzez stymulowanie cyklu finansowego,

a tym samym zapewnienie trwalego pozytywnego wkladu sektora finansowego we

wzrost gospodarczy. Natomiast cele poSrednie obejmuja:

1. Ograniczanie i niedopuszczenie do nadmiernego wzrostu akcji kredytowej oraz
rozrostu dzwigni finansowej;

2. Ograniczanie i niedopuszczenie do nadmiernego niedopasowania terminéw za-
padalnoSci aktywéw i wymagalno$ci pasywow oraz trudnoéci zwigzanych z bra-
kiem plynnosci rynkow;

3. Ograniczenie koncentracji ekspozycji bezpoérednich i poSrednich;

4. Ograniczenie pokusy naduzycia wynikajacej z zaklocen motywacji;

5. Wzmocnienie odpornosci infrastruktur rynkowych.

Osiggniecie celéw posrednich wymaga uprzedniej identyfikacji ryzyka systemo-
wego. W perspektywie badania zjawiska procyklicznoSci istotne jest skoncentrowa-
nie sie na analizie cyklu finansowego i okre§lenie, w jakiej jego fazie znajdujemy
sie. Ograniczenie procyklicznoéci nie jest warunkiem wystarczajacym dla zapew-
nienia stabilno$ci systemu finansowego, a sama procykliczno$¢ jest wzmacniana
na skutek nasilania sie koncentracji (korelacji) ekspozycji miedzy posrednikami
finansowymi oraz w efekcie pojawiania sie znacznej liczby instytucji istotnych
systemowo23, ktore sg szczegdlnie podatne na podejmowanie nadmiernego ryzyka
w okresie dobrej koniunktury. Z uwagi na to, analizujac cykl finansowy, nalezy
réwniez badaé zjawisko korelacji ekspozycji w systemie finansowym, ktére moze
by¢ uchwycone, jezeli uwzgledni sie pomiary ryzyka systemowego wymienione
w tabeli 2 w kolumnach 3, 41 5.

Aby zapewni¢ osiagniecie celow posrednich, nalezy, biorac pod uwage poziom
ryzyka systemowego, dobra¢ odpowiednie instrumenty. Mozna je podzieli¢ na dwie
grupy, z uwagi na podmioty i ryzyko, na ktére oddzialujg bezposérednio. Do jednej
z nich nalezg instrumenty odnoszace sie do bankéw i oddzialujgce na ich ryzyko
wyplacalnos$ci (wspélczynniki kapitatowe, bufory antycykliczne, wskaznik dzwigni,
bufory strukturalne) oraz na ich ryzyko ptynnoéci (LCR i NSFR). Natomiast w gru-
pie drugiej znajduja sie limity wskaznikéw LTV i DTI, ktore ograniczajg dostepnosé
do kredytow na rynku nieruchomoéci dla tych kredytobiorcow, ktérzy nie posiadajg
odpowiedniego majatku lub dochoddow, by spelni¢ wymagania restrykcyjnej oceny
zdolnosci kredytowej.

23 Por. B. Horvath, W. Wagner, The disturbing interaction..., op. cit.
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Wymienione cele poSrednie powinny pozwoli¢ na wypracowanie dwoch podsta-
wowych efektow nowych regulacji, ktére stanowig: 1) wzrost odpornosci bankow
i ewentualnie kredytobiorcéw na rézne rodzaje ryzyka oraz 2) redukcja narastania
wrazliwo$ci na czynniki ryzyka. Do kazdej grupy efektow przypisany jest kanal
transmisji instrumentéw polityki makroostrozno§ciowej. Pierwszy efekt ma by¢
osiagniety dzieki wyposazeniu bankéw w odpowiednie kapitaly i rezerwy, ktorych
poziom powinien by¢ stopniowo podwyzszany w okresie boomu, a nastepnie uwal-
niany w czasie spowolnienia i recesji. Natomiast drugi efekt ma by¢ osiggniety za
sprawg ograniczenia dynamiki wzrostu kredytu w okresie boomu, wzmocnienia
dostepnoéci stabilnego finansowania dziatalnoéci kredytowej (np. przez wydluzenie
terminéw wymagalnosci zobowigzan lub zmniejszanie udzialu finansowania na
niestabilnym w okresie kryzysu rynku miedzybankowym) lub poprawy plynnosci
aktywow (poprzez wzrost udziatu aktywéw ptynnych). Zauwazy¢ jednak nalezy, ze
dazac do osiggniecia jednego z efektow, uzyskujemy réwniez efekt drugi, ze wzgle-
du na efekt synergii. Wynika to z tego, ze podniesienie wysokos$ci wspélczynnika
adekwatno$ci kapitalowej moze nastapié m.in. przez zwiekszanie udziatu ptynnych
aktywow w sumie bilansowej, poniewaz wigze sie to z obnizeniem wysoko$ci ak-
tywow wazonych ryzykiem (ktére stanowig mianownik wspélczynnika wyptacal-
no$ci). Z uwagi na to, ze efekt synergii moze prowadzi¢ do redukcji kosztéw, ale
i korzysci regulacji, analizujgc skutecznosc i efektywno§é antycklicznej polityki
makroostroznosciowej nalezy uwzgledni¢ wszystkie potencjalne efekty synergii.

3. SKUTECZNOSC POLITYKI MAKROOSTROZNOSCIOWEJ

Jedng z pierwszych formalnych definicji skutecznosci polityki makroostrozno-
§ciowe]j zaproponowata ERRS24, ktéra wskazuje, ze skuteczno$é dotyczy stopnia
w jakim mozna zlikwidowa¢ zaburzenie funkcjonowania rynku (tj. zakt6cenie me-
chanizmu rynkowego) oraz osiggna¢ cele poSrednie i ostateczne. Ujecie to uwidacz-
nia triade celow polityki makroostroznosciowej, z ktorych pierwszym jest likwida-
cja zaburzen funkcjonowania rynku, a wiec wymienionych w poprzedniej sekcji
zrédetl procyklicznoSci sektora finansowego, a szczegélnie bankowego. Drugim jest
osigganie celow poérednich, czyli zmniejszenie skali negatywnego oddziatywania
wskazanych w tabeli 2 pieciu symptoméw niestabilnosci systemu finansowego
(tj. nadmiernego wzrostu akcji kredytowej oraz rozrostu dzwigni finansowej; nad-
miernego niedopasowania terminéw zapadalno$ci aktywoéw i wymagalnoéci pasy-
woéw oraz trudno$ci zwigzanych z brakiem plynnos$ci rynkéw; wzrostu koncentra-
¢ji ekspozycji bezpos$rednich i poérednich; wzrostu pokusy naduzycia wynikajacej
z zaklocen motywacji; spadku odpornosci infrastruktur rynkowych). Natomiast

24 ERRS, Zalecenie..., op. cit., s. 9.
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trzecim jest osiggniecie celu ostatecznego, a wiec przyczynianie sie do zapewnienia
stabilnoS$ci systemu finansowego, w tym wzmacnianie odpornosci systemu finanso-
wego i ograniczanie narastania ryzyka systemowego, poprzez stymulowanie cyklu
finansowego, a tym samym zapewnienie trwalego pozytywnego wkladu sektora
finansowego we wzrost gospodarczy. Tak zdefiniowana triada celéw wymaga kry-
tycznego spojrzenia.

Przede wszystkim, wprawdzie zaburzenia w funkcjonowaniu rynku sg podstawsg
do wdrozenia polityki makroostroznosciowej, to jednak w teorii, badaniach em-
pirycznych i praktyce nie mamy obecnie udokumentowanych narzedzi pomiaru
stopnia ,likwidacji zaburzen funkcjonowania rynku”. Zasadnicza watpliwos§¢, jaka
sie tutaj nasuwa, wigze sie z tym, czy jest mozliwe wyeliminowanie zaklécen, kto-
re sg efektem specyfiki biznesu depozytowo-kredytowego, jaki prowadzg przede
wszystkim banki? Specyfika ta wigze sie z tym, ze banki funkcjonujg na tzw. nie-
kompletnym rynku (kredytowym, ale i depozytowym), cechujgcym sie silng asy-
metrig informacyjng??. Wiele zjawisk ekonomicznych odnoszacych sie do bankéw
jest zatem jedynie nastepstwem specyfiki tego biznesu. Zatem, czy mozna mowic
o wyeliminowaniu zjawiska nasladownictwa, ktore sprzyja podejmowaniu przez
banki nadmiernego ryzyka kredytowego i przynosi boomy na rynku kredytowym?
Czy mozna réowniez oczekiwac, ze uda sie wyeliminowa¢ efekty zewnetrzne zwia-
zane z masowg wyprzedazg aktywow, czy tez unikngé paniki bankowej lub runéw
na banki? Czy jest mozliwe wyeliminowanie zjawiska braku ptynnoSci rynkéw hur-
towych w okresie kryzysu, cho¢ wiemy, ze takie rynki zawsze ,,wysychaja” podczas
zaburzen na rynkach finansowych (ze wzgledu na efekt zarazania), nawet jezeli sg
to zaburzenia wystepujace poza granicami kraju? Wreszcie, czy jest mozliwe zli-
kwidowanie (zredukowanie) pokusy naduzycia wynikajacej z posiadania przez bank
statusu ,,zbyt duzy by upas¢” (tzw. Too Big to Fail, TBTF)? Podobnie, czy mozna
wyeliminowaé powiagzania miedzy bankami, jezeli znaczna ich cze$¢ wynika ze sto-
sowania przez banki zabezpieczen przed ryzykiem bankowym. Skoro wystepowanie
tych zjawisk jest efektem ubocznym specyfiki dziatalno$ci depozytowo-kredytowe;,
to wydaje sie bledem dazenie do celu, jakim jest wyeliminowanie zaklécen funkcjo-
nowania mechanizmu rynkowego. Takiego celu nie uda sie osiggnaé.

W mysl zarysowanej tutaj definicji skuteczno$é odnosi sie do ,,stopnia w jakim
mozna wyeliminowa¢ zburzenie” w funkcjonowaniu rynku. Nasuwa sie jednak py-
tanie, jak dla przyktadéw wskazanych w artykule zaburzen okresli¢ ten stopien
,2wyeliminowania”. Wezmy za przyklad zjawisko naSladownictwa, ktorego wyste-
powanie identyfikuje sie w badaniach empirycznych26. Badania te wskazuja, ze
nasilenie tego zjawiska jest uzaleznione od uwarunkowan makroekonomicznych,

25 Por. M. Olszak, Procyklicznoé..., op. cit.; K.B. Athreya, Big Ideas in Macroeconomics. A Non-
technical View, The MIT Press. Stany Zjednoczone 2013.
26 Por. M. Olszak, Procykliczno$é..., op. cit., s. 100-106.
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specyficznych cech dziatalno$ci bankowej, w tym od skali dziatalno$ci banku??.
Dlatego tez, dokonujac pomiaru wplywu antycyklicznych instrumentéw polityki
makroostrozno§ciowej na zjawisko nasladownictwa, nie mamy pewnoSci co do za-
kresu ich faktycznego oddzialywania. Z uwagi na to, ze na to zjawisko wplywa
wiele innych czynnikéw, mozliwe jest, ze pomimo zastosowania odpowiednich in-
strumentoéw polityki makroostroznoSciowej nie zostanie osiagniety efekt w postaci
nizszego nasilenia tego zjawiska.

Roéwnie problematyczne jest udzielenie odpowiedzi na pytanie o to, jak ocenié
skuteczno$é polityki makroostroznosciowej, jezeli przyjmiemy, ze zmierza ona do
osiggania celéw poSrednich. Pierwsze dwa cele — utozsamiane z procyklicznoscig
czy tez aspektem cyklicznym ryzyka systemowego?8, tj. ograniczanie i zapobieganie
nadmiernemu wzrostowi akcji kredytowej oraz dzwigni, a takze znacznemu niedo-
pasowaniu aktywow i pasywow pod wzgledem ich terminéw (tzw. maturity misma-
tach), moga by¢ trudne do osiggniecia w praktyce, jezeli przyjmiemy zalozenie, ze
dazy¢ sie bedzie do nich tylko i wylacznie za sprawg zastosowania instrumentéow
polityki makroostroznosciowej nakierowanych gléwnie na dziatalno$é¢ bankow. Wy-
nika to z tego, ze wzrost aktywnosci kredytowej, rozrost dZzwigni czy tez niedopaso-
wanie terminéw zapadalnoS§ci aktywow i wymagalnoS§ci pasywoéw sg determinowane
nie tylko sklonnoé$cig bankéw do udzielania kredytéw (i podejmowania innych in-
westycji, np. w papiery rzadowe), ale rowniez popytem na kredyt oraz dostepnoScig
kredytu w sektorze bankowosci cienia. Dlatego nawet, jezeli osiggniety zostanie cel
w postaci relatywnie niskiego wzrostu kredytu bankowego, to nie jest wykluczone,
ze cze$t niezaspokojonego popytu na kredyt bankowy przejdzie do mniej regulo-
wanych posrednikéw finansowych (np. instytucji pozyczkowych), ktérzy nie muszg
stosowacé tak wysokich standardow oceny zdolnoéci kredytowej jak banki. W efekcie
dtugi bedg zaciggane przez osoby, ktore nie rokujg na ich sptate. Moze to przynie§é
w dluzszej perspektywie wyzsze straty w postaci utraconego PKB, z uwagi na to, ze
pewna cze$¢ podmiotéw sfery realnej bedzie sie borykaé w okresie dekoniunktury
ze skutkami tzw. recesji bilansowej2?. Zjawisko to polega na tym, ze nadmiernie
zadluzeni agenci ekonomiczni dgza do splaty dlugéw, zamiast zwiekszac¢ wydatki
konsumpcyjne i inwestycyjne, ktore moglyby sprzyja¢ wzrostowi PKB.

Jezeli nawet przyjmiemy zalozenie, ze stosujac jedynie instrumenty polityki
makroostrozno§ciowej osiggniemy cel w postaci ograniczenia lub zapobiezenia
nadmiernemu wzrostowi akcji kredytowej, to nadal nie mamy pewnosci, czy skala
tego ograniczenia jest wystarczajgca, aby wyeliminowaé ryzyko kryzysu finanso-
wego lub innych zaburzen w funkcjonowaniu rynkéw finansowych. Wydaje sie, ze

27 Por. Ch. Liu, Herding Behavior in Bank Lending: Evidence from U.S. Commercial Banks, Work-
ing Paper, Queen’s University, 2012.

28 Por. ERRS, Zalecenie..., op. cit., s. 8.

29 Por. C. Borio, The financial cycle and the macroeconomics..., op. cit., s. 192.
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zasadna bedzie tutaj teza, iz zakres ograniczenia akcji kredytowej powinien by¢
dostosowany do specyfiki gospodarki i sektora finansowego danego kraju. Nasuwa
sie jednak kolejna watpliwosé, jak okre§lic te specyfike i, dalej idac, jaki powinien
by¢ zakres ingerencji polityki makroostroznos$ciowej.

Cel ostateczny polityki makroostroznosciowej zostal tak sformulowany, ze
w zasadzie kazde jej dzialanie, majace jakiekolwiek uzasadnienie w stanie wiedzy
aktualnym w momencie tego dziatania, bedzie stanowié dowdd jej skutecznosci®0.
Bowiem zgodnie z nim polityka makroostrozno$ciowa w UE ma przyczyniac sie
do ochrony stabilno§ci systemu finansowego jako cato$ci, w tym poprzez wzmac-
nianie odpornoéci systemu finansowego i ograniczanie powstawania ryzyk systemo-
wych, a tym samym zapewnienie trwalego wkladu sektora finansowego do wzrostu
gospodarczego.

4. EFEKTYWNOSC ANTYCYKLICZNEJ
POLITYKI MAKROOSTROZNOSCIOWEJ

Efektywnos$é definiowana jest przez ERRS jako osiaganie celow przy jak
najmniejszych kosztach3l. W kontekscie polityki makroostroznos$ciowej, méwigc
o kosztach, mamy na mysli straty wynikajgce z ograniczenia wzrostu gospodar-
czego, zwigzane przede wszystkim z ograniczeniami w dostepie do kredytu banko-
wego, ktéry moglby by¢ przeznaczony na inwestycje. Podkre§lenia wymaga fakt,
ze aktualna wiedza na temat efektywnoSci instrumentéw makroostroznos$ciowych,
jak i ich skuteczno$ci — pomimo tego, ze prowadzone sg w tym zakresie badania
empiryczne — jest ograniczona32, Wydaje sie, ze istotne jest tutaj kilka probleméw.
Po pierwsze, ze wzgledu na brak do$wiadczen empirycznych nie potrafimy w spo-
s6b nie budzacy glebszych zastrzezeh merytorycznych oszacowaé strat w PKB?3,
ktore zostaly poniesione za sprawg polityki makroostrozno§ciowej. Po drugie, stra-
ty w PKB mogg byé¢ nastepstwem realizacji innych polityk panstwa (np. polityki
fiskalnej czy tez pienieznej). Po trzecie, nie potrafimy szacowacé zakresu zaklécen,
jak i pozytywnych efektow synergii, wnoszonych przez inne polityki do realizacji
celéw polityki makroostroznosciowej. Nalezy bowiem zauwazy¢, ze cele polityki

30 Por. ERRS, Zalecenie..., op. cit., s. 1.

31 Ibidem, s. 9.

32 Por. G. Galati, R. Moessner, What do we know about the effects..., op. cit. oraz S. Claessens, An
Overview of Macroprudential Policy..., op. cit.

33 Problem stanowig réwniez niedoskonaloéci szacowania strat w PKB, ze wzgledu na
nieprawidlowe okre§lanie poziomu potencjalnego PKB, o ktérym piszg C. Borio, P. Disyatat,
M. Juselius, Rethinking potential output: Embedding information about the financial cycle,
,»BIS Working Papers” No. 404.
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makroostrzno$ciowej mogg zostaé osiggniete przy wspoéldziataniu innych dziedzin
polityki gospodarczej panstwa3?.

4.1. Pomiar efektywnosci antycyklicznej
polityki makroostroznosciowej

Kluczowe dla pomiaru efektywnosci antycyklicznej polityki makroostroznoscio-
wej jest okre§lenie wszystkich skutkow regulacji, a wiec kosztéw, korzySci oraz
ewentualnie korzysci netto. Pelna analiza kosztow i korzysci regulacji powinna
by¢ bardzo szeroko zakrojona i obejmowac skutki bezposrednie i posrednie oraz
kluczowe skutki, nawigzywac do znanych w literaturze przedmiotu metod ewalu-
acji efektywnoSci regulacji finansowych i zasad pomiaru korzysci i kosztow regu-
lacji3. Skutki bezposrednie®® obejmujg koszty bezposrednie (koszty dostosowania,
m.in. materialne i administracyjne ponoszone przez podmioty, na ktére regulacja
wplywa; koszty dodatkowe, zwigzane z op6znieniem wdrozenia regulacji), koszty
egzekwowania (monitoring wdrozenia regulacji i przestrzegania, np. przez nadzor
publiczny czy tez rynek) oraz korzySci bezpoérednie (ogélna poprawa dobrobytu
spoleczenstwa oraz poprawa efektywnos$ci zwigzana m.in. ze wzrostem oszczedno-
§ci, dostepem do informacji oraz obnizkg kosztéw). Natomiast na skutki poséred-
nie3’ sktadajg sie koszty posrednie (m.in. zwigzane ze wzrostem kosztéw transak-
cyjnych, redukcjg poziomu konkurencji, ograniczeniem innowacyjnos$ci i sklfonnosci
do podejmowania inwestycji, co w ujeciu makroekonomicznym prowadzi do re-
dukcji PKB) i korzySci poérednie (m.in. zwigzane ze wzrostem produktywnosci,
ograniczeniem kosztoéw publicznych ponoszonych na ratowanie bankéw o trudnej
sytuacji finansowej, ograniczenie ryzyka niestabilno$ci finansowej, ograniczeniem
ryzyka wystgpienie kryzyséw, co prowadzi do wyzszego poziomu wzrostu PKB).
Calosciowa analiza efektywnosci powinna uwzgledniaé wszystkie skutki bezpoéred-
nie i poérednie i da¢ informacje o kluczowych skutkach regulacji, a tym samym
by¢ podstawg do podjecia decyzji, czy dana regulacja przyniesie faktycznie wzrost
dobrobytu spotecznego, czy tez jej koszty sg niewspéimierne do korzysci.

W literaturze przedmiotu mozna wyodrebni¢ dwa podej$cia do szacowania
kosztow antycyklicznej polityki makroostroznosciowej, ktore mieszczg sie w gru-
pie skutk6w posrednich regulacji, poniewaz dotycza jedynie makroekonomicznych
nastepstw ich wdrozenia. Z uwagi na to, ze w tej analizie pomija sie problem kosz-
tow i korzySci bezposrednich i poS§rednich innych niz makroekonomiczne, juz na

3¢ Por. np. M. Olszak, Procyklicznodé..., op. cit., s. 397-398.

35 Por. S. Kasiewicz, L. Kurklinski, W. Szpringer, Zasada proporcjonalnosci. Przelom w ocenie
regulacji, Alterum, Warszawski Instytut Bankowos$ci, 2014, s. 89-122.

36 Ibidem, s. 105.

37 Ibidem, s. 105-106.
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wstepie nalezy podkre§li¢, ze informacja uzyskana na podstawie tych podej$é ma
pewne walory poznawcze, ale nie pozwala na sformutowanie w pelni uzasadnionych
rekomendacji co do ich stosowania.

Jedno z tych podej§é zmierza do okre§lenia kosztow przejsciowych, wiasci-
wych dla wybranych momentéw w okresie wdrozenia regulacji38. Natomiast dru-
gie podejScie zmierza do oszacowania dlugookresowych kosztow stosowania
regulacji3®. Opracowania pozostajgce w drugim nurcie podejmujg réwniez préobe
okreslenia korzysci i korzysci netto regulacji. W obu grupach opracowan pod poje-
ciem kosztow kryjq sie straty w produkcji krajowej (tj. w realnym produkcie
krajowym brutto, PKB), ktére zostajg poniesione w efekcie zastosowania instru-
mentéw polityki makroostrozno§ciowej. Straty te sg zazwyczaj szacowane jako
procentowe odchylenie (ujemne) wartosci oszacowanego PKB (z uwzglednieniem
faktu wdrozenia antycyklicznej polityki makroostroznosciowej) od wartosci progno-
zowanego PKB. PodejScie szacujace koszty przejsciowe koncentruje sie na stratach
w PKB poniesionych w okre§lonych punktach czasu (zazwyczaj kwartatach), biorgc
pod uwage okres implementacji zaostrzonych instrumentéw. Natomiast podejScie
szacujace koszty dlugookresowe pomija kwestie zwigzane w okresem przejSciowym
i poréwnuje PKB w dwéch stanach zréwnowazonych, z ktérych jeden nie jest obar-
czony nowymi regulacjami (tzw. wyjSciowy, bazowy czy tez docelowy bez regulacji,
ang. baseline steady state output level, czy tez long run level of steady state output),
a drugi to PKB oszacowane z uwzglednieniem skutkéw regulacji.

Wymienione metody szacowania kosztéw antycyklicznej polityki makroostroz-
no$ciowej majg dwie wspdlne cechy??, z ktérych pierwszg jest dwuetapowosé
okreslania wplywu nowych regulacji na PKB, natomiast drugg — ograniczony za-
kres uwzglednienia instrumentarium antycyklicznej polityki makroostroznoscio-
wej. Koszty wdrozenia omawianej polityki zazwyczaj szacowane sg dwuetapowo.
W pierwszym etapie okre§la sie wplyw nowych regulacji na cene kredytéow, tj. na

38 Por. Macroeconomic Assessment Group (dalej: MAG), Assessing the macroeconomic impact of the
transition to stronger capital and liquidity requirements, Bank for International Settlements,
sierpien 2010; Macroeconomic Assessment Group, Assessing the macroeconomic impact of the
transition to stronger capital and liquidity requirements, Bank for International Settlements,
grudzien 2010; P. Slovik, B. Cournede, Macroeconomic Impact of Basel 111, OECD Economics
Department Working Papers No. 844, OECD Publishing 2011, doi: 10.1787/5kghwnhkkjs8-en

39 Por. Basel Committee on Banking Supervision, An assessment of the long-term economic impact
of stronger capital and liquidity requirements, Bank for International Settlements, sierpien
2010; P. Angelini, L. Clerc, V. Cardia, L. Gambacotra, A. Gerali, A. Locarno, R. Motto, W. Roeger,
S. Van den Heuvel, J. Vicek, BASEL III: Lon-term impact on economic performance and fluctua-
tions, ,,BIS Working Papers” No. 338.

40 W artykule skoncentrowano sie na tych elementach omawianych podej§é do szacowania kosztow
antycyklicznej polityki makroostrozno§ciowej, ktére pozwalaja na powigzanie zmian w regu-
lacjach bankowych ze zmianami w kosztach kredytow, a nastepnie przynosza korekty PKB.
Zatem pominiete zostang kwestie wplywu tej polityki na poziom udzielanych kredytéw, choc
ten réwniez moze ulec zmianom.
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wzrost tego oprocentowania*!, co zazwyczaj jest okre§lane jako wzrost spreadéw
kredytowych. Natomiast w drugim etapie — na podstawie estymowanych (zazwyczaj
przy uzyciu standardowych modeli makroekonomicznych stosowanych w bankach
centralnych??) zaleznoéci miedzy stopami procentowymi i PKB — szacuje si¢ wplyw
zmian w spreadach na PKB. Analiza taka dokonywana jest przy zastosowaniu
réznych modeli, z ktérych najistotniejsza role odgrywaja modele z rodziny DSGE
(tzw. Dynamic Stochastic General Equilibrium). Estymacja parametrow mierza-
cych strukturalne zalezno$ci miedzy zmianami w poziomie instrumentéw polityki
makroostroznos$ciowej oraz spreadami kredytowymi, a nastepnie miedzy spreadami
kredytowymi i PKB, wykonywana jest przy zastosowaniu réznych metod ekono-
metrycznych?s,

W analizach kosztéw polityki makroostroznosciowej uwzglednia sie bardzo
ograniczony zakres instrumentarium okreslonego w tabeli 2, bowiem dostepne
opracowania pokazujg wplyw zmian we wskaznikach kapitatowych i wskaznikach
plynnosciowych na poziom spreadéw, a nastepnie na PKB. Taki zabieg pozwala na
uwzglednienie zmian w standardach kapitalowych bankéw (wyrazonych w Bazy-
lei ITI) oraz okreSlenie skutkéw wdrozenia nowych miedzynarodowych standar-
déw ptynnosciowych (réwniez zaproponowanych w Bazylei III). Przyjecie takiego
podejscia nie daje mozliwoSci okre§lenia 1gcznego wptywu réznych instrumentéow
polityki makroostroznosciowej, np. jednoczesnego stosowania wskaznika LTV, bu-
foréow antycyklicznych oraz standardéw ptynnosciowych. Pod pojeciem wskaznika
kapitatowego jest rozumiana relacja miedzy funduszami podstawowymi (tj. ich
najbardziej stabilng czeScia, tzw. tangible common equity, TCE) i aktywami wa-
zonymi ryzykiem. Natomiast wskaznik plynno$ciowy to wymieniony w tabeli 2
LCR (w przypadku kosztow przejSciowych) i NSFR (w przypadku kosztow dlugo-
terminowych), ale szacowany z uwzglednieniem informacji mozliwych do uzyska-
nia na podstawie danych publikowanych przez banki przed wybuchem kryzysu,
a wiec zmodyfikowany w poréwnaniu do standardu okre§lonego w Bazylei ITI144.

41 W omawianych podejsciach nie jest stosowane sformutowanie wysoko$ci oprocentowania kredytow,

ale pojecie spreadéw kredytowych. Analiza treéci tych opracowan (por. Basel Committee on Ban-
king Supervision, An assessment of the long-term economic impact..., op. cit., s. 47-52) wskazuje
jednak, ze pod pojeciem spreadow autorzy maja na mysli wzrost dochodowoSci nowo udzielonych

dochdd na kredytach, ., — dochdd na kredytach,

kredyty, ., -

kredytéw (co wyrazone jest wzorem o =

42 Tstotng wadg tych modeli jest pomijanie endogenicznosci ryzyka systemowego i endogenicznego

wplywu zjawisk finansowych na cykl koniunkturalny. Zmienne finansowe sg traktowane jako
egzogeniczne.

43 Por. MAG, Assessing the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and liquidity
requirements, op. cit., s. 39-50.

44 Ibidem, s. 49-50.
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Niezaprzeczalng wadg analizy w tym obszarze jest to, ze nie sg uwzgledniane,
wymienione wczesniej w artykule, efekty synergii zwigzane ze zmianami w instru-
mentach makroostrozno$ciowych

Z przeprowadzonych dotychczas badan nad kosztami przej$ciowymi?® wynika,
ze ich poziom zalezy od okresu wdrazania restrykcyjnych regulacji kapitalowych
i plynnosciowych (2 czy tez 4 lata) oraz jest najwyzszy w 18. kwartale po rozpo-
czeciu implementacji (por. tabela 3). W przypadku czteroletniego okresu implan-
tacji wzrostu wspoélczynnika kapitalowego o 1 punkt procentowy, strata w PKB
w 18. kwartale wynosi 0,16 punktow procentowych, a pod koniec 8 roku ulega
ona redukcji do 0,1 punktu procentowego. Przede wszystkim skrdcenie okresu
implementacji nie wigze sie ze znaczacym wzrostem kosztéow restrykcyjnych re-
gulacji. Podobnie nieznaczacy jest wplyw wprowadzenia wskaznika LCR (ktéry
polega na wzroécie udzialu ptynnych aktywéw w sumie bilansowej o 25%) i wy-
nosi on 0,11 punktu procentowego straty w PKB. Dodatkowe analizy*® pokazuja,
ze istotne ograniczenie kosztéw tych regulacji moze nastapié za sprawa polityki
pienieznej, ktéra reaguje na zmiany warunkow kredytowania w bankach oraz na
pogorszenie koniunktury, m.in. redukujgc poziom stép procentowych?’. Badanie
MAG wskazuje réowniez, ze jest mozliwy wzrost kosztéw makroekonomicznych
regulacji — rzedu o 0,03% w 18. kwartale i 0 0,02% w 32. kwartale, jezeli uwzgled-
ni sie skutki uboczne regulacji wdrozonych w jednym kraju dla zagranicznych
gospodarek (co jest nastepstwem powigzan ekonomiczno-finansowych miedzy
krajami).

45 Wiasciwie po kilku latach od stworzenia standardu Bazylei III (tj. w 2015 r.) powinni$my juz
dostrzec efekty makroekonomiczne zastosowania zaostrzonych regulacji kapitalowych i ptynno-
Sciowych. Jednakze, biorac pod uwage fakt, ze w Unii Europejskiej przyjecie tych standardéw
w dyrektywie (tzw. CRD IV, z 2013 r.) i rozporzadzeniu (tzw. CRR, tez z 2013 r.) nastagpilo
wlaéciwie w 2014 r., na skutki makroekonomicznych tych nowych regulacji musimy jeszcze
poczekagé.

46 Por. MAG, op. cit., s. 21-23.

47 Choé¢ analiza ta ma niezaprzeczalng wade, jaka jest zastosowanie w niej standardowej funk-
cji reakcji polityki pienieznej (tzw. reguly Taylora), gdzie podejmowanie ryzyka przez banki
w okresie boomu i jego destabilizujace nastepstwa w czasie dekoniunktury sa ignorowane (por.
C. Borio, V. H. Zhu, Capital Regulation, Risk-Taking, and Monetary Policy: A Missing Link in
the Transmission Mechanism?, ,Journal of Financial Stability” 8/2012, s. 236-251; M. Olszak,
Procyklicznosé..., op. cit., s. 226-258). Nalezy zauwazy¢, ze polityka pieniezna moze sie okazac
nieskuteczna w dgzeniu do stymulowaniu koniunktury w okresie kryzysu, jak polityka redukeji
stop procentowych moze by¢ ograniczenie stosowana gdy sg one bliskie zeru, co jest widoczne
wspolczesnie (por. C. Borio, The financial cycle and the macroeconomics..., op. cit.).
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Tabela 3. Koszty przejSciowe antycyklicznej polityki makroostroznosciowej
wyrazone jako procentowe odchylenie PKB od jego prognozy

nie uwzgledniajacej zmian regulacyjnych (oszacowane na podstawie danych
dla 15 krajow?)

L. . Wskaznik plynnosci
Docelowy wskaznik kapitalowy krétko termilll)oZvllej (LCR)

wzrasta o 1 punkt procentowy wzrasta o 25%

okres okres okres okres
implementacji | implementacji | implementacji | implementacji
w ciggu 2 lat | wciagu4lat | wciaggu 2 lat | w ciagu 4 lat

Zmienna

pozycyjna: 0 ) © 0 © 0 © o

= = = = = = = =

g g g g g g g g

g g g g g g g g

L 4 it 4 Lt it Lt it

® o ® o © o 0 o

- & — & - & — &

B B B B B B B B
Mediana -0,12 -0,10 -0,16 -0,10 -0,11 -0,12 -0,08 -0,13
Maksimum 0,39 0,03 -0,02 0,09 -0,02 -0,01 -0,01 -0,02
Minimum -0,96 -1,34 -0,99 -1,25 -0,35 -0,29 -0,35 -0,28

a W analizie byly uwzglednione: Australia, Brazylia, Chiny, Francja, Hiszpania, Holandia, Japonia,
Kanada, Korea, Meksyk, Niemcy, Stany Zjednoczone, Szwajcaria, Wielka Brytania i Wtochy.

b W analizie przedstawiono strate PKB w 18-stym kwartale, ze wzgledu na to, ze osiagneta ona
w tym punkcie najwyzszy poziom.

32 kwartaly (8 lat) odpowiadajg pelnemu cyklowi koniunkturalnemu. Z analiz wynika, ze w tym
punkcie straty w PKB przyjmowaly stopniowo malejace wartosci. Wyniki w tej tabeli uzyskano
przy zalozeniu, ze polityka pieniezna jest neutralna, tj. nie reaguje na zmiany w warunkach dzia-
falnos$ci bankéw i w warunkach makroekonomicznych.

)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Macroeconomic Assessment Group (MAG), Assessing
the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and liquidity requirements, Bank for
International Settlements, sierpieh 2010, s. 19.
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Tabela 4. Strata w poziomie PKB wynikajaca z wdrozenia zaostrzonych
standardow kapitalowych i plynnosciowych (oszacowana jako $srednia
niewazona na podstawie danych dotyczacych 13 krajow?)

R
Strefa Stany < % g
3 =} i
?of EURO Zjednoczone SE Ez
2 3
= § = 2 3]
] [~
g |3 £ | 5
£ :°; s |g |2 |2 &
FlE% & |2 |5 |2 |%§ E
S| EE| B Sg|Eg| B 5 B
S| 8§\ 2 2e|2e| 5 N @ 2
S15E| 2. |33 93|% | 2| % ¢
§|2e| By w258 s |8 £% g
o= 2 o0 = E N = « E =
S e8| z6 |E8|sE|RE|28| & &
Ela®| 8% B35 S%E%E% = =
EN| =28 |~nE|28|7 4 g i =
S2| B2 |58 58|58 p8|8E% g
N = - ;ﬂ e ;ﬂ e ;ﬂ e m el g - = g
=) 2w DB|OBRIODBE|IOR(2T o
= 4o Ry R | Ry|lRg|lzeE 2
B:; B% Q\Q Q\Q Q\o on EEE" © E; [+
23| B3 [RBEIRI|IZE|=E(=%sEE| > g
ee| 22 |SE|IBE|BE|IBE|RES S S 8| 8| %
N~ S ] S S o N N[ @ = n= ]
Ee| &5 |SE|=2S|=2E(=28|2c8@|S|E|=|=
w punktach | procent odchylenia w PKB w relacji do poziomu wyjSciowego
procentowych (procentowy poziom straty w PKB)
2 0 0,29 | 0,24 | 0,10 | 0,29 0,29 |0,25|0,20 (0,04 | 0,70 | 0,20
A 4 0 0,53 | 0,49 | 0,25 | 0,57 0,58 |0,47]0,35|0,07 1,10 0,33
6 0 0,81 | 0,72 | 0,35 | 0,83 0,84 |0,68|0,50 0,07 |1,58]0,50
2 |NSFR, 0,34 | 0,34 | 0,20 | 0,40 0,45 |0,37/0,30 0,00 1,07 0,25
4 |spadek 0,63 | 0,61 | 0,35 | 0,72 | 0,73 |0,61|0,44(0,08]|1,47|0,42
B poziomu
aktywow
6 |wazonych | 0,86 | 0,86 | 0,50 | 0,96 0,99 |0,80]0,56 |0,08|1,85]0,59
ryzykiem
NSFR, 0,49 | 0,48 | 0,29 | 0,56 0,56 |0,51|0,40 (0,07 |1,52]0,33
bez. 0,73 | 0,72 | 0,49 | 0,82 0,83 |0,72|0,52 (0,07 | 1,83 | 0,50
zmian
W
C poziomie
6 |aktywow | 0,96 | 0,96 | 0,59 | 1,06 1,09 {0,92]0,63|0,07]|2,05|0,65
wazonych
ryzykiem
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> e
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B | 2% |REIRE|RE|IRE|EED g o
22| ES |23 (23|23 3|2 El E g
84| S2 B2 (22|82 (T g 5 < =
8 = N Sl sy 2| 8| & 5 5]
BBl A |mE|lmM| Bl m2|laS8slwm | O ===
w punktach |procent odchylenia w PKB w relacji do poziomu wyjSciowego
procentowych (procentowy poziom straty w PKB)
A | skutek wzrostu 0,14 | 0,12 | 0,06 | 0,14 | 0,14 |0,12]0,09 0,02 | 0,30 | 0,09
B WSk?ZDIka 0,16 | 0,16 | 0,09 | 0,18 | 0,19 |0,16|0,12|0,01 (0,40 | 0,11
kapitalowego
¢ |01 punkt 0,20 | 0,19 | 0,12 | 0,22 | 0,22 |0,20|0,15(0,02 0,52 0,13
procentowyd

®

W analizie tej zostaly uwzglednione kraje o bardzo zr6znicowanym poziomie rozwoju gospodar-
czego i finansowego: Australia, Francja, Hiszpania, Holandia, Japonia, Kanada, Korea, Meksyk,
Niemcy, Stany Zjednoczone, Szwajcaria, Wielka Brytania i Wtochy;

W przypadku gdy kapital wlasny banku nie jest uwzgledniony w modelu, wtedy Komitet Bazylej-
ski przyjal zalozenie, ze wzrost wskaznika kapitalowego o 1 punkt procentowy powoduje wzrost
spread6éw kredytowych o 13 punktéw bazowych;

Spelnianie wymogu NSFR bez uwzglednienia jego wplywu na aktywa wazone ryzykiem wigze
sie ze wzrostem spreadéw kredytowych o 25 punktow bazowych, a przy uwzglednieniu efektu
synergii wzrost ten wynosi 14 punktéw bazowych;

Oszacowany zgodnie w metodg okre$long przez Basel Committee on Banking Supervision, Basel
Committee on Banking Supervision, An assessment of the long-term economic impact of stronger
capital and liquidity requirements, Bank for International Settlements, sierpieh 2010, s. 26 (np.
w wariancie A, dla median w ostatniej kolumnie: 1/3*(0,2/2 + 0,33/4 + 0,5/6) = 0,09).

o

o

o

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Basel
Committee on Banking Supervision, An assessment of the long-term economic impact of stronger
capital and liquidity requirements, Bank for International Settlements, sierpien 2010, s. 27.
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Koszty dlugookresowe restrykcyjnych standardéw kapitatowych i ptynnoscio-
wych rowniez nie sg bardzo wysokie (por. tabela 4). Najwyzszy ich poziom dotyczy
wybranych krajow strefy EURO*8 oraz tgcznie Wielkiej Brytanii i Wloch. Wzrost
wskaznika kapitalowego o 1 punkt procentowy wigze sie w tych grupach krajow
ze stratg w poziomie rocznego PKB rzedu 0,12-0,20 (patrz strata okre§lona w dol-
nej czedci tabeli 4 w wariantach A, B, C w kolumnie krajow strefy EURO). Za-
uwazy¢ nalezy, ze dlugookresowe koszty np. wzrostu wspoélczynnika kapitalowego
o 1 punkt procentowy — przy warto$ci mediany straty w PKB rownej 0,09 — sg
zblizone do kosztéw przejSciowych po 8 latach.

By moéwi¢ o efektywnosci regulacji w ujeciu makroekonomicznym, konieczna
jest informacja zaréwno o kosztach, jak i korzy$ciach. Korzys$ci makroekonomiczne
sg szacowane jako iloczyn oszacowanej redukcji w rocznym prawdopodobienstwie
kryzysu bankowego pomnozonym przez zdyskontowany koszt kryzysu. Srednio-
roczne prawdopodobienstwo kryzysu moze by¢ okre§lone na podstawie baz danych
o kryzysach?® i wynosi ono okoto 4,6% w grupie 13 krajéw objetych analizg kosz-
tow dlugookresowych. Kluczowe w analizie korzysci sg koszty kryzysu, ktérych
poziom zalezy od tego, jakie zostang przyjete zalozenia co do skutkéw kryzysu - t;j.
czy uznajemy je za przejsciowe, o umiarkowanym znaczeniu, czy tez za dilugo-
trwate. W dostepnych w literaturze przedmiotu opracowaniach®® zakres kosztéw
kryzysow jest bardzo zréznicowany. Szacowane skumulowane straty (jako procent
dlugookresowego rocznego PKB) wynosza 19%, 63% i 158% PKB, przy uznaniu
skutkéw kryzysu, odpowiednio, za przejSciowe, o umiarkowanym znaczeniu, czy
tez za dlugotrwale. Zestawienie kosztow i korzySci oraz korzysci netto zwigzanych
ze stosowaniem polityki makroostrozno§ciowej zawarto w tabeli 5. Koszty regulacji
rosng liniowo, tj. kazdy wzrost wskaznika kapitalowego o jeden punkt procentowy
(powyzej poziomu wyjsciowego rownego 7%) wigze sie ze wzrostem kosztu o 0,09%
PKB. Natomiast koszty standardéw plynnosciowych uwzglednione sg addytywnie,
poniewaz podnoszg koszt stosowania restrykcyjnego wskaznika kapitalowego o do-
datkowe 0,08% PKB. Oznacza to, ze w analizie tych kosztow zostal pominiety efekt
synergii, o ktérym wspomniano wcze$niej. Jak wynika z tabeli 5, oczekiwane korzy-
§ci netto sg najwyzsze i rosngce (przy wyzszym poziomie wskaznika kapitalowego),
jezeli uznajemy, ze skutki kryzysu majg trwaly silny wplyw na gospodarke i wy-
noszg one miedzy 1,83% i 5,90% PKB. Co oczywiste, korzysci netto sg najnizsze,
jezeli zaltozy sie, ze skutki uboczne kryzysu sg nietrwate. Natomiast w wariancie
posrednim, gdy skutki kryzysu sg postrzegane jak $rednie lecz trwale, oczekiwane

48 Kraje te sg wymienione w tabeli 4.

49 Do uznanych w tym obszarze nalezg bazy: C. Reinhart i K. Rogoff, Banking crises: an equal
opportunity menace, ,NBER Working Paper” 14587; L. Laeven, F. Valencia, Systemic Banking
Crises: a New Database, ,IMF Working Paper” WP/08/224, IMF 2008.

50 Por. BCBS, An assessment of the long-term economic impact..., op. cit., s. 10-11.
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korzysci netto rosng przy wzroécie wskaznika kapitalowego do 14%, a nastepnie
zaczynajg male¢. W tym przypadku korzySci netto wynosza okolo 2% PKB rocznie.

Tabela 5. Koszty dlugookresowe, korzysci i korzysci netto z wdrozenia nowych
standardéw kapitalowych i plynnos$ciowych? (oszacowane jako mediany na
podstawie danych dotyczacych 13 krajow)

Oczekiwane Korzysci Korzysci Korzysci
Poziom korzySci (przy | netto (przy | netto (przy | netto (przy
docelowego . zalozeniu zalozeniu | zalozeniu | zalozeniu
e Oczekiwane | | . P . .
wskaznika koszty® sredniego sredniego braku silnego
kapitalowego stalego trwalego trwalych trwalego
bankow® wplywu wplywu skutkow wplywu
kryzysu)d kryzysu)¢ | kryzysow)e | kryzysu)e
Koszty i korzySci sg mierzone jako procentowy wplyw na dlugookresowy poziom PKB
rocznie
PANEL A: Brak wdrozonych standardéw plynno§ciowych
7% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
8% 0,09 0,96 0,87 0,20 2,32
9% 0,18 1,62 1,44 0,31 3,87
10% 0,27 1,98 1,71 0,33 4,70
11% 0,36 2,23 1,87 0,31 5,23
12% 0,45 2,39 1,94 0,27 5,54
13% 0,54 2,50 1,96 0,21 5,73
14% 0,63 2,58 1,95 0,15 5,84
15% 0,72 2,64 1,92 0,08 5,90
PANEL B: Standardy ptynno§ciowe (NSFR) wdrozone
7% 0,08 0,76 0,68 0,15 1,83
8% 0,17 1,40 1,23 0,25 3,33
9% 0,26 1,82 1,56 0,29 4,30
10% 0,35 2,10 1,75 0,28 4,91
11% 0,44 2,29 1,85 0,25 5,30
12% 0,53 2,42 1,89 0,20 5,55
13% 0,62 2,52 1,90 0,14 5,70
14% 0,71 2,60 1,89 0,07 5,80
15% 0,80 2,65 1,85 0,00 5,85

a W punkcie wyjécia za poziom wspoélczynnika kapitalowego przyjeto éredni wskaznik dla 13 kra-
jow (wymienionych w tabeli 4) wynoszacy 7% oraz éredni poziom prawdopodobiefistwa kryzysu
bankowego w ciggu roku (réwny 4,6%, por. BCBS, An assessment of the long-term economic
impact..., op. cit., s. 16);

b wskaznik kapitalowy réwny jest relacji kapitaléw podstawowych i aktywéw wazonych ryzykiem
(TCE/RWA);

¢ oczekiwany roczny koszt wzrostu wskaznika kapitalowego o jeden punkt procentowy wynosi
0,09% rocznego PKB w dlugim okresie (jest to mediana kosztu w tabeli 4, w wariancie A), za§
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koszt wzrostu udzialu aktywéw plynnych o 25% (stosowanie wskaznika NSFR) wynosi 0,08%
PKB; w przypadku uwzglednienia lgcznego wplywu wskaznika kapitalowego i NSFR, do kosztu
wdrozenia jego wdrozenia dodaje sie koszt NSFR réwny zawsze 0,08% PKB;

d korzySci sg réwne brakowi straty w PKB w zwigzku z ograniczeniem prawdopodobienstwa kry-
Zysu;

¢ korzysci netto sa réznicg miedzy oczekiwanymi korzySciami i kosztami.

Zrédto: BCBS, An assessment of the long-term economic impact..., op. cit., s. 29.

PODSUMOWANIE

Artykul koncentruje sie na ograniczeniach skutecznoéci i efektywnosSci anty-
cyklicznej polityki makroostroznosciowej. W my$l ujecia skutecznosci zapropono-
wanego w zaleceniu Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego dotyczy ona stop-
nia, w jakim mozna zlikwidowaé zaburzenie funkcjonowania rynku (tj. zaklécenie
mechanizmu rynkowego) oraz osiggnaé cele poérednie i ostateczne. Ujecie to nie
jest pozbawione wad. Po pierwsze, nie sg znane metody pomiaru stopnia wyeli-
minowania zaburzen funkcjonowania rynku. Po drugie, dla poszczegdlnych celéw
posrednich nie sg znane wartoéci referencyjne, ktére mogg stuzyé¢ za kryterium
weryfikacji stopnia osiggania poszczegdlnych celow. Po trzecie, cel finalny poli-
tyki makroostroznosciowej w UE, zgodnie z ktérym ma ona przyczyniaé¢ sie do
ochrony stabilnosci systemu finansowego jako calosci, zostal sformutowany w taki
sposob, ze w zasadzie kazde jej dziatanie majgce jakiekolwiek uzasadnienie w stanie
wiedzy aktualnym w momencie tego dzialania bedzie stanowi¢ dowdd jej skuteczno-
§ci. Odnoszac go do definicji skutecznosci, nie wiadomo jednakze, jak oceni¢ stopien
»przyczyniania sie” do ochrony stabilnoS§ci systemu finansowego.

Odnoszgc sie do analizy efektywnoSci, nalezy zauwazy¢, ze przeprowadzone
dotychczas badania nad kosztami i korzySciami nie daja nam pelnej informacji,
ktora moglaby stanowi¢ uzasadnienie dla wdrozenia antycyklicznych standardéw
makroostroznoéciowych. W szczegblnosci, dostepne badania odnoszg sie jedynie
do korzysci i kosztéw posrednich, sg to bowiem oszacowania korzySci i kosztow
makroekonomicznych, wyrazonych jako procent dlugoterminowego rocznego PKB.
Zatem w analizach tych pominieto wszystkie skutki bezpoSrednie — nie wiemy
bowiem, jakie sg koszty wdrozenia regulacji bezposrednio w podmiotach nadzo-
rowanych, jakie sg koszty egzekwowania regulacji, i jakie korzySci bezposrednio
przyniosg te regulacje dla podmiotéw sfery realne;j.

Dostepna analiza tych kosztow i korzysci nie jest pozbawiona wad. Bowiem
koszty i korzys$ci z wdrozenia nowych regulacji kapitatowych i ptynnosciowych
moga byé niedoszacowane, jak i przeszacowane. Niedoszacowanie wynika z pomi-
niecia faktu, ze ograniczenie wzrostu PKB w jednym okresie wigze sie z ogranicze-
niem dochodéw i wydatkéw (inwestycyjnych i konsumpcyjnych) podmiotéow sfery
realnej w okresie krétko i §rednioterminowym, co moze oznaczaé, ze skumulowane
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straty makroekonomiczne i spoleczne bedg wyzsze. Z drugiej strony, skale tych
strat moze ograniczy¢ uwzglednienie w wiekszym zakresie efektu synergii, zwia-
zanego z tym, ze dgzac do poprawy plynnoSci banku (np. za sprawag wskaznika
NSFR), jednoczesnie osiggamy poprawe wyplacalnosci banku.

Niezaprzeczalng wadg analizy kosztéw dtugookresowych jest pominiecie wply-
wu innych polityk panstwa na jej skutki makroekonomiczne. W analizie tej w ogble
pomija sie znaczenie polityki pienieznej5!, ktéra moze ostabiaé negatywne skutki
restrykcyjnej polityki makroostroznosciowej i ograniczac jej korzysci.

Korzy§ci makroekonomiczne wynikajgce z redukcji prawdopodobienstwa kry-
zysu finansowego mogg byc¢ przeszacowane ze wzgledu na to, ze dostepne wspo6l-
cze$nie badania nie dajg precyzyjnych wskazowek co do zakresu restrykcyjnoSci
regulacji kapitalowych i ptynnosciowych, ktéry jest warunkiem koniecznym ograni-
czenia prawdopodobienstwa wystgpienia kryzyséw finansowych. Korzysci te moga
by¢ nizsze, jezeli wystapi migracja kredytobiorcéw do sektora bankowoSci cienia, co
jest bardzo prawdopodobnym nastepstwem wzrostu kosztu kredytowania.

Regulacje makroostrozno§ciowe, szczegolnie antycykliczne, sg potrzebne — po-
niewaz stabilno$¢ finansowa sprzyja wzrostowi gospodarczemu i w efekcie wigze
sie ze wzrostem dobrobytu spolecznego. Jednakze przeprowadzona w niniejszym
artykule analiza sklania do wniosku, ze konieczne sg dalsze badania, ktére pozwola
na wypracowanie metod oceny skutecznoSci, jak i dadzg nam pelnigjszy obraz jej
efektywnosci, uwzgledniajacy nie tylko skutki posrednie stosowania antycyklicz-
nych instrumentéw makroostrozno§ciowych, ale rowniez bezpoSrednie nastepstwa
antycyklicznej polityki makroostroznoSciowej.

Streszczenie

Artykul dotyczy problemu oceny skutecznosci i efektywnoS$ci antycyklicznej
polityki makroostroznosciowej. Przedstawiono w nim podstawowe Zrédta procy-
klicznosci sektora finansowego oraz przeanalizowano cele antycyklicznej polityki
makroostroznosciowej i §rodki niezbedne do ich osiagniecia. W my$l zarysowa-
nej w artykule definicji skuteczno$¢ dotyczy stopnia, w jakim mozna zlikwidowaé
zaburzenie funkcjonowania rynku (tj. zaklécenie mechanizmu rynkowego) oraz
osiagnac cele poSrednie i ostateczne. Analiza dostepnej literatury w poszukiwaniu
metod pomiaru stopnia osiggniecia celéw polityki makroostozno§ciowej prowadzi
do wniosku, ze obecnie wiemy na ten temat bardzo malo. Podobnie ograniczona jest
dostepna wiedza na temat efektywnosci antycyklicznej polityki makroostroznoscio-
wej, poniewaz obecnie dysponujemy jedynie pomiarem niektérych skutkéw posred-

51 Polityka pieniezna jest bowiem jedng z determinant podejmowania przez banki ryzyka i nad-
miernej procyklicznosei (por. M. Olszak, Procyklicznosé..., op. cit.).
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nich antycyklicznych regulacji kapitalowych i plynnoéciowych, szacowanych jako
koszty i korzysci makroekonomiczne. Regulacje makroostroznoSciowe, szczegdlnie
te antycykliczne, sg potrzebne — poniewaz stabilno§¢ finansowa sprzyja wzrostowi
gospodarczemu i w efekcie wigze sie ze wzrostem dobrobytu spotecznego. Jednakze
przeprowadzona w artykule analiza sklania do wniosku, ze konieczne sg dalsze
badania, ktére pozwola na wypracowanie metod oceny skutecznosci, jak i dadzg
nam pelniejszy obraz jej efektywnosci, uwzgledniajgcy nie tylko skutki poérednie
stosowania antycyklicznych instrumentéw makroostroznosciowych, ale réwniez
bezposrednie nastepstwa tej polityki.

Stowa kluczowe: procykliczo$é, polityka makroostroznosciowa, skutecznosé,
efektywno§¢

Abstract

The article focuses on the problem of assessment of the effectiveness and
efficiency of countercyclical macroprudential policy. It presents basic sources of
procyclicality of the financial sector and analyses objectives of countercyclical
macroprudential policy. The effectiveness of macroprudential policy concerns
the degree to which market failures can be addressed and intermediate and final
objectives can be achieved. An analysis of contemporary literature in search of
methods which could be applied to assess the degree to which the objectives of
macroprudential policy are achieved leads us to the conclusion that the current
state of knowledge in this area is insufficient. In the same vein, we know very
little about the efficiency of countercyclical macroprudential policy, because
available studies focus on a few indirect macroeconomic costs and benefits of more
restrictive capital adequacy and liquidity standards, estimated as output losses and
gains. Macroprudential regulations, in particular those that are countercyclical,
are essential to safeguarding financial stability, which is a prerequisite for stable
economic growth and social welfare. However, the analysis conducted in this paper
leads to the conclusion that we need further research, with the aim of developing
a robust framework of assessment of these regulations. The research should
also attempt to design a reliable framework of assessment of the efficiency of
macroprudential policy.

Key words: procyclicality, macroprudential policy, effectiveness, efficiency
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ANTYCYKLICZNE INSTRUMENTY
POLITYKI MAKROOSTROZNOSCIOWEJ
WPLYWAJACE NA RYNEK NIERUCHOMOSCI
W UNII EUROPEJSKIEJ

WSTEP

Polityka makroostroznosciowa w mysl zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzy-
ka Systemowego (dalej jako ERRS)! ma przyczyniaé sie do ochrony stabilno$ci
systemu finansowego jako calo§ci i w ten sposéb zapewnia¢ trwaly wkiad sektora
finansowego do wzrostu gospodarczego. Cel ten ma by¢ osiagniety przez dazenia
do realizacji celow poérednich, wéréd ktoérych pierwszy polega na ograniczeniu
i niedopuszczeniu do nadmiernego wzrostu akcji kredytowej i dZzwigni2. Analiza
sensu ekonomicznego tego celu po$redniego prowadzi do wniosku, ze zasadnicze
ostrze instrumentarium polityki makroostrozno§ciowej skierowane jest na okres

* Malgorzata Olszak jest pracownikiem Zakladu Bankowosci i Rynkow Pienieznych na Wydziale
Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego.

Filip Switala jest pracownikiem Zaktadu Gospodarki Rynkowej w Katedrze Gospodarki Naro-
dowej na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego.

Por. ERRS, Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 4 kwietnia 2013 r.
(ERRS/2013/1). Zalecenia te znalazly swdj wyraz w Polsce w ustawie z dnia 5 sierpnia 2015 r.
o nadzorze makroostroznoSciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym
w systemie finansowym (Dz.U. z 2015, poz. 1513).

2 Por. ERRS, Zalecenie..., op. cit., s. 10.

sk
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boomu na rynku kredytowym, poniewaz wtedy stopniowo narasta ryzyko systemo-
we, skutkujgce w nadmiernej procyklicznosci sektora bankowego®. Z uwagi na to
dobér instrumentéw tej polityki powinien mie¢ wlasno§é antycyklicznoéci, ktora
polega na stopniowym zaostrzaniu polityki w okresie boomu i jej lagodzeniu pod-
czas dekoniunktury.

Antycykliczne instrumenty polityki makroostroznosciowej dotyczace rynku nie-
ruchomosci powinny oddzialywaé na przebieg cyklu kredytowego poprzez regulo-
wanie podazy i popytu na kredyt bankowy finansujacy ten rynek. Cykl kredytowy
prezentowany jest w literaturze przedmiotu jako zmiany w poziomie (lub dynamice
czy tez stopach wzrostu) zagregowanego kredytu bankowego w dluzszym hory-
zoncie czasu?. Moze by¢ on prezentowany jako np. 15-letni szereg czasowy stopy
wzrostu kredytu dla sektora niefinansowego lub tez szereg czasowy udzialu tego
kredytu w PKB (tzw. credit-to-GDP). Skuteczna (a jeszcze lepiej efektywna)® poli-
tyka makroostrozno§ciowa powinna przynie$¢ wygltadzenie cyklu kredytowego, za
sprawg wlasnie instrumentéw polityki makroostrozno§ciowej, w szczegélnoSci tych
wplywajacych na rynek nieruchomosci. Przyktadowe antycykliczne instrumenty
polityki makroostroznos$ciowej wplywajace na funkcjonowanie rynku nieruchomo-
§ci® obejmujg narzedzia dotyczace:

« sektora bankowego, tj. sektorowe wymogi kapitalowe i rezerwy na pokrycie
oczekiwanych strat;

< kredytobiorcow, tj. wskazniki LTV, DTI/LTI i DSTI;

< rynku kredytowego bezpoSrednio, tj. udziat kredytéw na nieruchomosci w port-
felu kredytowym oraz wzrostu kredytu finansujgcego nieruchomosci.

Dob6r tych instrumentéw i zasady ich ustalania uzaleznione sg od fazy cyklu
finansowego (i ewentualnie koniunkturalnego). W okresie boomu, gdy stopniowo
narasta ryzyko w sektorze finansowym, zaleca sie zaostrzanie polityki makro-
ostroznoS§ciowej, a wiec np. podnoszenie wymogéw kapitalowych oraz stosowanie
limitéw dolnych wskaznikéw dotyczacych kredytobiorcéw. Natomiast w okresie
dekoniunktury nalezy stopniowo tagodzi¢ polityke makroostroznosciows. Z uwagi
na brak doéwiadczeh praktycznych?, nie wszystkie instrumenty wymienione przez
S. Claessensa sg zalecane jako narzedzia polityki makroostroznosciowej w Unii

3 Por. M. Olszak, Procyklicznosé dziatalnosci bankowej, C.H. Beck, Warszawa 2015.

Por. Drehman i in., Characterising the financial cycle: don’t lose sight of the medium term!,

,,BIS Working Papers” No. 380, Bank for International Settlements 2012.

5 Zagadnienie skutecznosci i efektywnosci polityki makroostrozno$ciowej jest przedmiotem roz-
wazan w zaleceniu ERRS, Zalecenie..., op. cit., s. 9.

6  Por. S. Claessens, An Overview of Macroprudential Policy Tools, ,JIMF Working Paper”
No. WP/14/214, 2014.

7 Por. European Systemic Risk Board, 2014.
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Europejskiej8. Wsréd takich zalecanych instrumentéw w UE znajdujg sie: sektoro-
we wymogi kapitalowe dotyczace ekspozycji kredytowych na nieruchomosci oraz
wskazniki warto$ci kredytu do wartosci zabezpieczenia (ang. Loan to Value, dalej:
LTV), LTI/DTI (ang. Loan to Income/Debt to Income, dalej: LTI, DTI) i DSTI (ang.
Debt Service to Income, dalej: DTI). W dalszej czeSci opracowania przeanalizowane
zostang wladnie te wskazniki.

Przeprowadzona w artykule analiza literatury przedmiotu zmierza do okresle-
nia potencjalnych skutkéw antycyklicznych instrumentéw polityki makroostroz-
no$ciowej, ktorych celem jest oddzialywanie na zjawiska zachodzgce na rynku
nieruchomos$ci. Aby osiggna¢ to zamierzenie, zostang zarysowane podstawowe
wlasciwoS$ci badanych instrumentéw oraz mechanizm transmisji tych instrumen-
tow. Analiza mechanizmu transmisji obejmie rowniez identyfikacje ograniczen jego
przebiegu, poniewaz mogg one sta¢ sie podstawowym Zrdédiem nieskutecznosci lub
braku efektywnos$ci polityki makroostrozno$ciowej. Poruszany w artykule problem
jest istotny zaréowno z perspektywy sektora bankowego UE, jak i sektora banko-
wego w Polsce. Obecnie bowiem toczg sie prace nad wdrozeniem antycyklicznych
standardéw makroostroznosciowych do praktyki gospodarczej w Polsce.

Dalsza cze§¢ artykulu sklada sie z czterech czeéci, z ktorych pierwsza dotyczy
cech analizowanych instrumentéw, druga kryteriéw ich stosowania w poszczeg6l-
nych fazach cyklu finansowego; kolejna koncentruje sie na charakterystyce me-
chanizmu transmisji omawianych instrumentéw polityki makroostrozno§ciowe;j,
a w ostatniej czeSci zawarto gtéwne wnioski ptyngce z analizy.

1. INSTRUMENTY WPLYWAJACE NA RYNEK KREDYTOW
FINANSUJACYCH NIERUCHOMOSCI W UNII EUROPEJSKIEJ

Raport Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego® (dalej: ESRB) wskazuje, ze
instrumenty makroostrozno$ciowe zwigzane z rynkiem nieruchomosci wplywajg
nie tylko na odpornoé§é systemu bankowego, ale rowniez pozytywnie oddzialywuja
na odporno§é kredytobiorcéw w obliczu zmian w cyklu kredytowym. Instrumenty
skierowane bezposérednio na banki, jak wymogi kapitalowe badz wagi ryzyka wply-
wajg bezposrednio na zachowanie bankow, za$ limity ustanawiane na wskazniki,
jak LTV, DTI czy DSTI, oddzialywajg pozytywnie zar6wno na bankil?, jak i ich

8 Por. European Systemic Risk Board. 2013. Recommendation of the European Systemic Risk
Board of April 2013 on intermediate objectives and instruments of macro-prudential policy
(ESRB/2013/1, 2013/C 170/01).

9 ESRB, The ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sec-
tor, 2014, s. 49-50.

10 Por. M. Dietsch, C. Welter-Nicol, Do LTV and DSTI caps make banks more resilient?, Débats
économiques et financiers N°13, ACPR Banque de France, August 2014.
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klientow, ograniczajac warto§é kredytu w odniesieniu do wartosci zabezpieczenia,
badz ograniczajgc wysoko§é raty w odniesieniu do dochodu kredytobiorcy ttumigc
de facto cykl kredytowy. Instrumenty te nalezy uznaé za wzgledem siebie komple-
mentarne.

Niektore z tych instrumentéw, jak limity LTV, powinny by¢ zréznicowane w cza-
sie, a ich uzycie uzaleznione od aktualnej fazy cyklu kredytowego, badz sytuacji na
rynku nieruchomosci, inne za§, jak np. DTI, nalezy uzna¢ za niezalezne wzgledem
faz cyklu kredytowego czy koniunkturalnego, i tym samym mozliwe do wykorzy-
stania niezaleznie od sytuacji gospodarczej. Raport wskazuje jednak, ze czestych
zmian w maksymalnych poziomach wskaznikéw nalezy unikaé, w szczegélnoSci
jesli miatyby to byé poziomy z rynkowego punktu widzenia nierealistyczne, a po-
zostajgce li tylko w sferze zyczeniowej regulatora.

Zasadniczo, w obliczu spowolnienia gospodarczego instrumenty polityki makro-
ostrozno$ciowej powinny by¢ stosowane ostroznie, a tym samym ich limity zmie-
niane odmiennie niz w przypadku ozywienia — w szczegolnosci tak, by uniknaé zja-
wiska okre$lanego mianem credit crunch, czyli ograniczenia dostepnoSci kredytow
i pozyczek, ktore gléwnie w przypadku rynku polskiego pozostajg istotnym zrédltem
finansowania zaréwno inwestycji przedsiebiorstw, jak i dobr trwalego uzytku czy
tez nieruchomosci gospodarstw domowych.

ESRB wskazuje, ze podobng funkcje moze spelnié bufor ryzyka systemowe-
go, jednakze w polskich warunkach nie zostal on jeszcze okreslony i dlatego nie
moze zosta¢ skutecznie wykorzystany. Jednoczesnie ESRB stoi na stanowisku,
ze znaczny wolumen kredytéw na nieruchomos$ci w polaczeniu ze wzrostem cen
nieruchomoéci sg wskaznikami nadchodzacych probleméw w sektorze nierucho-
moSsci.

Reasumujgc, organy nadzoru, badZz organy makroostroznosciowe, oddzialujac
na banki i kredytobiorcéw za pomoca wskazanych instrumentéw — czy to wymo-
géw kapitalowych czy to maksymalnych wskaznikéw LTV, badz DTI - sg w stanie
oddzialywaé na rynek nieruchomosci i stabilno$¢ sektora finansowego oraz gospo-
darki.

1.1. Sektorowe wymogi kapitalowe

Odnoszac sie do kwestii mozliwoéci oddzialywania regulatora na rynek nie-
ruchomosci poprzez stosowanie odpowiednich instrumentéw, nalezy wskazac, ze
jednym z podstawowych pozostaje waga ryzyka jaka uzywana jest do obliczenia
wymogu kapitalowego z tytulu ryzyka kredytowego w stosunku do ekspozycji
zabezpieczonej na nieruchomosci. W ogdlnoéci nalezy wskazaé, ze ekspozycji za-
bezpieczonej na nieruchomosci przypisuje sie wage ryzyka 100%. W odniesieniu
jednak do ekspozycji lub jej czeSci efektywnie zabezpieczonej na nieruchomosci
mieszkalnej, ktora jest zamieszkana lub przeznaczona na wynajem przez wlasci-
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ciela, mozna przypisa¢ wage ryzyka 35%. Powyzsze nie znajduje jednak w Polsce
zastosowania w sytuacji, kiedy wysokos¢ raty kredytu uzalezniona jest od zmiany
kursu waluty innej niz ta, w ktorej kredytobiorca osigga dochdd — czyli w odnie-
sieniu do kredytéw walutowych, denominowanych, bgdz indeksowanych do walut
obcych. Regulacje w tym zakresie ulegaly zmianie w czasie, a Komisja Nadzoru
Bankowego podwyzszyta w 2007 r. dla tego rodzaju ekspozycji wage ryzyka do
wysokosci 75%, a nastepnie Komisja Nadzoru Finansowego w 2011 r. (ze skutkiem
od 30 czerwca 2012 r.) zdecydowala sie na podobny krok, ustalajac wage ryzyka dla
tego rodzaju ekspozycji na poziomie 100%. Dzialania te mialy na celu oddzialywanie
na stabilnoéé sektora bankowego poprzez ograniczenie jego ekspozycji na ryzyko
zwigzane z walutowymi kredytami na nieruchomosci mieszkaniowe (kredyty tego
rodzaju przed 2010 r. byly w Polsce niezwykle popularne), a nastepnie mialy na
celu zbudowanie odpowiedniego zaplecza kapitalowego przez banki istotnie zaan-
gazowane w finansowanie rynku nieruchomog$ci mieszkaniowych poprzez kredyty
walutowe.

Wskazane powyzej érodki stosowane przez krajowego regulatora oddziatywaty
na wszystkich uczestnikéw rynku bankowego, niezaleznie od stopnia ich zaanga-
zowania we wspomniane instrumenty oraz stopnia ich ekspozycji na ryzyko walu-
towe. Komisja Nadzoru Finansowego ma jednakze do dyspozycji réwniez $rodki,
z ktorych moze skorzystaé, by indywidualnie oddzialywaé na poszczegdlne insty-
tucje szczegdlnie zaangazowane w kredyty walutowe. Ze §rodkow tych Komisja
skorzystala w pazdzierniku 2015 r. zadajac od wybranych podmiotéw utrzymy-
wania funduszy wlasnych na pokrycie dodatkowego wymogu kapitalowego w celu
zabezpieczenia ryzyka wynikajacego z walutowych kredytow hipotecznych dla go-
spodarstw domowych.

1.2. Limity LTV i DTI

Wérdd stosowanych na polskim rynku bankowym wskaznik6w odnoszacych sie
bezposrednio do rynku nieruchomoéci i warunkujacych mozliwoSci zaciagniecia
zobowigzania przez kredytobiorcéw wymieni¢ trzeba przede wszystkim wskazni-
ki zdefiniowane bezpoérednio w Rekomendacji S Komisji Nadzoru Finansowego,
przyjetej 18 czerwca 2013 r. Nalezy nadmienié, ze jest to kolejna z obowigzujgcych
wersji Rekomendacji S, co pokazuje, ze sposéb traktowania tych parametrow przez
regulatora zmienia sie w czasie i stara sie podazaé zaréwno za rozwojem rynku, jak
i odzwierciedla¢ biezace trendy w postrzeganiu stabilnosci sektora poprzez m.in.
umozliwienie budowania rynku instrumentéw dluznych opartych na portfelach
kredytow zabezpieczonych hipotecznie — w tym przede wszystkim poprzez rozwoj
rynku listéw zastawnych emitowanych przez wyspecjalizowane banki hipoteczne.

Rekomendacja S z czerwca 2013 r. obejmuje swym zakresem ekspozycje kredy-
towe zabezpieczone hipotecznie przeznaczone na finansowanie nieruchomosci. Za
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jeden z podstawowych celéw wydania niniejszej Rekomendacji (i jej wersji weze-
$niejszych) nalezy uznaé konieczno$c ograniczenia (badz wrecz wyeliminowania)
z polskiego rynku bankowego mozliwosci udzielania kredytobiorcom niezabezpie-
czonym kredytow walutowych, denominowanych, badz indeksowanych do waluty
obcej. Rekomendacja wprowadza tez wiele limitow dla parametréw opisywanych
wczesniej — w szczegb6lnosci w odniesieniu do poziomu DTI oraz LTV. W ogélnosci
odpowiedzialnos§¢ za ustalenie limitow wymienionych parametréw spoczywa na
zarzadach bankow, jednak Rekomendacja wprowadza wiele obostrzen, ktore zda-
niem regulatora powinny by¢ respektowane w celu zapewnienia stabilnoSci sekto-
ra poprzez ograniczenie ekspozycji bankéw na ryzyko i tym samym ograniczenie
potencjalnie nieuczciwej konkurencji, ktérej wynikiem mogloby by¢ przyspieszone
budowanie portfeli kredytowych opartych na zanizonych standardach oceny zdol-
noéci kredytowej kredytobiorcow.

Rekomendacja 9.3. méwi zatem, ze: w procesie oceny zdolnosci kredytowej klien-
tow detalicznych szczegolng uwage bank powinien zwracac na sytuacje, w ktorych
wskaznik DTI przekracza 40% dla klientow o dochodach nieprzekraczajqcych prze-
cietnego poziomu wynagrodzen w danym regionie zamieszkania oraz 50% dla po-
zostatych klientéw'. Jak juz wspomniano, to zarzad banku odpowiedzialny jest za
ustalenie poziomu wskaznika DTI, co powinno by¢ ponadto potwierdzone poprzez
zatwierdzenie przez rade nadzorczg strategii zarzadzania ryzykiem, jednak Reko-
mendacja jasno wskazuje, ze przekroczenie wspomnianych progéw nalezy trakto-
wac jako §wiadomag akceptacje wyzszego ryzyka zaréwno po stronie samego banku,
jak i kredytobiorcy, a o tym fakcie kredytobiorca winien by¢ informowany. Ponadto
Rekomendacja jasno wskazuje, ze decyzja zarzadu i rady nadzorczej banku odno-
§nie do apetytu na ryzyko wyrazonego miarg DTI powinno by¢ szczegbétowo udo-
kumentowane oraz poprzedzone odpowiednimi analizami zaréwno wariantowymi,
jak i historycznymi.

Podobnie w przypadku LTV to na zarzadzie i radzie nadzorczej banku spoczy-
wa odpowiedzialnoéé za ustalenie adekwatnego do apetytu na ryzyko instytucji
poziomu dopuszczalnego wskaznika LTV. Nalezy jednak zauwazy¢, ze oczekiwanie
regulatora wyrazone w szczegélnosci w rekomendacji 10 obostrzone sa rekomen-
dacjami 15.7 i 15.8, ktére explicite wskazujg maksymalne wartosci LTV, jakie po-
winny by¢ dopuszczalne przez bank w procesie kredytowym. Regulator dopuscil tu
jednak okresy przejsciowe przedstawiajac Sciezke dojScia do ostatecznych wartosci
wskaznika, ktére w odniesieniu do ekspozycji kredytowych zabezpieczonych na
nieruchomo§ciach mieszkaniowych winny obowiazywaé od 1 stycznia 2017 r.

11 Rekomendacja 9.3 Rekomendacji S; http://www.knf.gov.pl/Images/Rekomendacja-
_S_18_06_2013._tcm75-34880.pdf, s. 24.
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Tabela 1. Maksymalne wartosci wskaznikéw LTV
wynikajace z Rekomendacji S KNF

Okres Nieruchomosci Nieruchomosci
mieszkaniowe komercyjne

Do 31 grudnia 2014 r. | 95% 75% lub 80% w przypadku,
0d 1 stycznia gdy czes¢ ekspozycji

: 90% rzekraczajaca 75%
do 31 grudnia 2015 r. p Ja °

- LTV jest odpowiednio
Od1 stycznl.a 85% lulf /90% w pr?.ypadku, ubezpieczona, lub
do 31 grudnia 2016 r. | gdy cze§é ekspozycji

kredytobiorca przedstawil
dodatkowe zabezpieczenie
w formie blokady $rodkéw
na rachunku bankowym
lub poprzez zastaw na
denominowanych

przekraczajaca 85%

LTV jest odpowiednio
ubezpieczona, lub
kredytobiorca przedstawil
dodatkowe zabezpieczenie
w formie blokady $rodkéw w zlotych dtuznych

na rachunku bankowym papierach wartosciowych

lub poprzez zastaw na Skarbu Panhstwa lub NBP.
denominowanych

w zlotych dluznych
papierach warto§ciowych
Skarbu Panstwa lub NBP.

Od 1 stycznia 2017 r. | 80% lub 90% w przypadku,
gdy czes$¢ ekspozycji
przekraczajaca 80%

LTV jest odpowiednio
ubezpieczona, lub
kredytobiorca przedstawil
dodatkowe zabezpieczenie
w formie blokady $rodkéw
na rachunku bankowym
lub poprzez zastaw na
denominowanych

w zlotych dluznych
papierach warto§ciowych
Skarbu Panhstwa lub NBP.

Zrédto: Rekomendacja S, s. 31-32.

Zarowno okreslenie maksymalnego wskaznika DTI, jak i LTV, stanowi prébe
ograniczenia ryzyka dla banku i klienta, moze jednak by¢ niewystarczajace w przy-
padku zbyt liberalnego podej$cia odnosnie do okreslenia wysokos$ci dochodu, badz
warto§ci wkladu wlasnego klienta. Nalezy bowiem zauwazy¢, ze dochdd klienta,
jaki bank powinien uwzgledni¢ w ocenie zdolnosci kredytowej, winien by¢ pomniej-
szony o wszelkie obcigzenia o stalym charakterze (pominiecie czesci z nich ko-
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rzystnie wplywajac na liczbowg warto§é wskaznika, negatywnie wplywa na ocene
mozliwoSci obstugi zobowigzania w dlugim okresie), a jednoczeénie trzeba miec
na wzgledzie, ze warto$¢ wkladu wlasnego (pochodzaca np. z pozyczki) moze byc
przeszacowana.

Wéréd limitow warto$ciowych ustanowionych przez Rekomendacje S nalezy
réwniez wyrézni¢c maksymalny rekomendowany okres kredytowania nieprzekra-
czajacy 25 lat, a juz w zadnym przypadku nie dluzszy niz 35 lat.

Warto zauwazy¢, ze warto$ci progowe omawianych wskaznikéw bazuja na naj-
lepszych praktykach rynkowych identyfikowanych przez organ nadzoru, a ich uje-
cie w formie Rekomendacji kierowanej do podmiotéw nadzorowanych mozliwe byto
(i pozostaje) na podstawie art. 137 pkt 5 ustawy Prawo bankowe z dnia 29 sierp-
nia 1997 r. (Dz.U. z 2015, poz. 128 z p6zn. zm.). Forma ta umozliwita Komisji
Nadzoru Finansowego kilkukrotne nowelizowanie Rekomendacji S i tym samym
wprowadzanie odpowiednich do niej zmian wynikajacych ze zmian w otoczeniu
ekonomicznym.

Nalezy odnotowa¢, ze wprowadzenie limitéw na wskazniki DTT i LTV jest prak-
tyka spotykanag w réznych jurysdykcjach na calym éwiecie i jest to praktyka, ktorg
mozna okre§li¢ mianem skutecznej, na co wskazuja D. Igan i H. Kang w analizie
przeprowadzonej dla rynku Korei Potudniowej!?. Potwierdza to réwniez badanie
przeprowadzone przez L.I. Jacome i S. Mitral3, ktére wskazuje, ze ograniczanie
wartoS§ci tych wskaznikéw staje sie coraz popularniejszym §rodkiem ograniczania
wzrostu cen nieruchomoSci oraz ekspansji kredytowej i tym samym narastania
ryzyka systemowego. Zgodnie z danymi Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
47 krajéw wprowadzilo limity na wskaznik LTV, przy czym 27 z nich wprowadzi-
fo w nich zmiany, aby lepiej oddzialywa¢ na ograniczanie ryzyka systemowego.
Okreslenie maksymalnego wskaznika DTI w tym samym celu deklarowato 36 kra-
jow, ale tylko 10 z nich aktywnie dostosowywalo jego poziom do zmieniajgcych sie
realiow!%. Wyniki szczegbélowego przeglagdu autoréw, dokonanego na przykladzie
szeSciu wybranych krajow, wskazujg, ze zaréwno kryteria ustalenia, jak i kryteria
zmiany wskaznikéw LTV i DTI sg przede wszystkim uznaniowe, ale mimo to pozo-
stajg skuteczne w spowolnieniu tempa wzrostu portfela kredytowego i zwiekszeniu
mozliwosci obstugi zaciggnietych zobowigzan przez kredytobiorcoéw, czynige tym
samym sektory finansowe badanych gospodarek odporniejszymi na pogorszenie
koniunktury. Autorzy zwracaja jednak uwage, ze $rodki te nie sg skuteczne w ogra-
niczaniu wzrostu cen nieruchomoscil®. Takie stwierdzenie potwierdzajg réwniez

12 D. Igan, H. Kang, Do Loan-to-Value and Debt-to-Income Limits Work? Evidence from Korea,
»IMF Working Paper” WP/11/297, December 2011.

13 L.I. Jacome, S. Mitra, LTV and DTI Limits-Going Granular, ,,IMF Working Paper” WP/15/154,
July 2015.

14 Ibidem, s. 4.

15 Ibidem, s. 30-31.
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inne badania wskazujace, ze o ile $rodki polityki makroostrozno§ciowej odnoszace
sie do limitow LTV czy DSTI sg skuteczne w ograniczaniu wzrostu portfeli kredy-
towych przyczyniajac sie do stabilizowania systemu finansowego, o tyle pozostaja
bez wplywu na ceny nieruchomoéci, a za jedyny $rodek mogacy mie¢ bezposredni
mierzalny wplyw na ceny nieruchomosci nalezy uznaé¢ zmiany podatkowe majace
wplyw na koszt zakupu nieruchomosci przez uzytkownika konicowego!S.

2. WSKAZNIKI DOBORU INSTRUMENTOW
POLITYKI MAKROOSTROZNOSCIOWEJ
WPLYWAJACYCH NA RYNEK NIERUCHOMOSCI

W zakresie doboru stopnia restrykcyjnosci lub ekspansywnoSci polityki ma-
kroostrozno$ciowej najwiekszy problem stanowi moment wprowadzenia zmian
w stosowanym instrumentarium. Od poprawnosci doboru tego momentu zalezy
bowiem skuteczno$c i nigjednokrotnie efektywnoséé polityki makroostroznosciowe;j.
Aby méc moéwi¢ o tym momencie, konieczna jest informacja o poziomie ryzyka
systemowego zwigzanego z rynkiem nieruchomosci, a wlasciwie o jego zmianach
w czasie. Oczywiscie wspoélcze$nie nie dysponujemy jeszcze zestawem przetestowa-
nych miar tego ryzyka — bo sformalizowana polityka makroostroznosciowa to re-
latywnie mloda galaz polityki gospodarczej kraju. Jednakze w efekcie wieloletnich
prac w $rodowisku regulacyjnym i akademickim zostaly wypracowane wskazniki
sygnalizujace poziom ryzyka systemowego.

Przykladowe wskazniki informujace o ,,poziomie” niestabilnos$ci finansowej,
najczesciej wymieniane w opracowaniach analitycznych z zakresu polityki ma-
kroostrozno$ciowej, zawarto w tabeli 2. Za podstawowg miare narastania ryzyka
niestabilno§ci finansowej jest uznawana luka, okreslajgca odchylenie wybranego
wskaznika od jego dtugookresowego trendul”. Luka dodatnia, ktéra stopniowo na-
rasta w kolejnych kwartatach boomu, sygnalizuje narastanie ryzyka systemowego.
Natomiast luka ujemna i coraz nizsze jej wartoSci moze sugerowaé¢ o nadmier-
nej awersji do ryzyka ze strony bankéw i sektora niefinansowego, co utrudnia
wyjécie gospodarki z recesji i skutkuje wydluzaniem sie okreséw spowolnionego
wzrostu gospodarczego. Wyzwaniem polityki makroostrozno§ciowe;j jest opracowa-

16 Por. K.N. Kuttner, I. Shim, Can non-interest rate policies stabilise housing markets? Evidence
from a panel of 57 economies, ,,BIS Working Papers” No. 433, November 2013.

17 Najpopularniejszg metoda w tym zakresie jest filtr Hodricka-Prescotta (por. Drehmann i in.,
op. cit.) Characterising the financial cycle: don’t lose sight of the medium term!, ,BIS Working
Papers” No. 380, 2012), a kryteria doboru wskaznikow wczesnego ostrzegania sg okreslane
na podstawie instrumentarium zaproponowanego przez G. Kaminsky i C. Reinhart, The twin
crises: the causes of banking and balance-of-payments problems, ,,American Economic Review”,
No. 89/1999, s. 473-500.
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nie procedury aktywacji (zaostrzania) i deaktywacji (fagodzenia) antycyklicznych
instrumentéw polityki makroostroznosciowej. Luka wybranego wskaznika i jej
zmiany informujg wprawdzie o zmianach w poziomie ryzyka systemowego, ale nie
wypracowano jeszcze kryteriéw podejmowania decyzji o zastosowaniu zaostrzo-
nych instrumentéw polityki makroostroznosciowej, jak i tagodzenia tych instru-
mentow.

Z analizy literatury przedmiotu!® wynika, ze ogélny wskaznik luki kredytu do
PKB sprawdza sie jako sygnalizator narastania ryzyka w systemie finansowym,
ale nie w okresie poczatkowym kryzysu, poniewaz nadal cechuje go wzrost. Dobre
wlasciwoSci sygnalizacyjne majg réwniez wskazniki okre§lajace wolumeny kredy-
tow na rynkach nieruchomoséci mieszkalnych oraz komercyjnych, jak i wskazniki
cenowe zwigzane z tymi rynkami. Mogg by¢ one wykorzystane jako wskazniki
wczesnego ostrzegania przed niestabilno$cig finansowa, zaré6wno indywidualnie,
jak i w kombinacjach.

Oprécz wskaznikéw wymienionych w tabeli 2, jako sygnaly wczesnego ostrze-
gania mogg by¢ zastosowane — pod warunkiem odpowiednio dlugiego szeregu cza-
sowego (np. min. 10-letniego):
< spready stosowane w odniesieniu do nowo udzielonych kredytéw — spready te

zazwyczaj bardzo szybko rosng w okresie dekoniunktury, a zatem moga stac sie

podstawsg do podjecia decyzji o deaktywacji instrumentow;

< faktyczne poziomy wskaznikow LTV i LTI - informacja ta, jak i wlasciwe poszcze-
gb6lnym wskaznikom rozklady ich wartosci w sektorze bankowym w poszczegdl-
nych latach, jest konieczna do opracowania referencyjnych dla danego kraju
pozioméw limitéw wskaznikéw LTV i LT1. Informacja taka mogtaby by¢ wykorzy-
stana do podejmowania decyzji o poziomie sektorowych wymogéw kapitalowych,
w szczegblnosci w odniesieniu do ekspozycji cechujacych sie wysokim LTV i LTT;
faktyczne poziomy DSTI — badania empiryczne Drehmanna i Juseliusa poka-
zuja, ze rzeczywiste poziomy DSTI mogg by¢ wykorzystane jako sygnalizator
narastania ryzyka kryzysu w sektorze bankowym?19;

faktyczne wagi ryzyka wobec ekspozycji kredytowych na nieruchomosci, zarow-
no detalicznych, jak i komercyjnych — wagi te sg zmienne w czasie, a ich poziom
jest uzalezniony w sposéb posredni od LTV, LTI/DTI i DSTI oraz bezpo§rednio
od ryzyka kredytowego dluznikéw, a takze stosowanych modeli szacowania ry-
zyka (np. przej$cie od modeli standardowych do zaawansowanych moze sie prze-
jawiaé w spadku wagi ryzyka, mimo ze faktyczne ryzyko nie uleglo zmianie).

0,
o

R
°%

18 Por. literature wskazang w opracowaniu CGFS. Operationalising the selection and application
of macroprudential instruments, ,,CGFS Papers” No. 48, Bank for International Settlements
2012, s. 11-17, 46-47 oraz European Systemic Risk Board, The ESRB Handbook on Operation-
alising Macro-prudential Policy in the Banking, ESRB 2014.

19 Por. M. Drehmann, M. Juselius, Do debt service costs affect macroeconomic and financial stabil-
ity?, ,,BIS Quarterly Review”, September 2012.
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Tabela 2. Wskazniki ostrzegajace przed niestabilnoscia finansowa
majaca zrédlo na rynku nieruchomosci

Rodzaj wskaznika ostrzegajacego przed niestabilno$cig finansowg
majaca zrédlo na rynku nieruchomosci

Zmienne uwzgledniajgce Ogélne Dotyczace
informacje o kredytach g rynku nieruchomosci
— Wskaznik kredytu — Kredyt dla gospodarstw
do PKB: luka tego domowych: udzial
wskaznika liczona procentowy w PKB (oraz
jako odchylenie od luka), poziom i dynamika
dtugookresowego trendu. tych kredytow;
— Kredyt dla
przedsiebiorstw

deweloperskich: udziat
procentowy w PKB (oraz
luka), poziom i dynamika

tych kredytow.
Zmienne uwzgledniajgce | — Wskaznik dlugu do dochodéw gospodarstw domowych;
informacje o rynku — Nominalne ceny nieruchomoéci mieszkalnych:
nieruchomosci dynamiki, stopy wzrostu i luka;
mieszkalnych — Relacja ceny nieruchomoéci do dochodu: wzrost

procentowy lub luka;

— Relacja ceny nieruchomoéci do przychodéw z wynajmu:
wzrost procentowy lub luka;

— Inwestycje w mieszkania: jako procent PKB.

Zmienne uwzgledniajace | — Ceny nieruchomosci komercyjnych: jako wzrost
informacje o rynku procentowy lub luka;

nieruchomosci — Inwestycje w nieruchomo$ei inne niz mieszkaniowe:
komercyjnych jako procent PKB.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Committee on the Global Financial System (CGFS), Ope-
rationalising the selection and application of macroprudential instruments, ,,CGFS Papers” No. 48,
Bank for International Settlements 2012, s. 11-15 oraz European Systemic Risk Board, The ESRB
Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking, ESRB 2014, s. 66-70.

2.1. Mechanizm transmisji instrumentow
polityki makroostroznosciowej
wplywajacych na rynek nieruchomosci

Aby skutecznie wplywaé na zjawisko booméw na rynku nieruchomoéci zwigza-

nych z kredytami udzielanymi przez banku, konieczne jest oddzialywanie na strone
podazowa i popytowg rynku kredytéw finansujacych transakcje zawierane na tym
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rynku. Strone podazowg kredytéw na nieruchomos$ci tworzg banki, a popytowg
kredytobiorcy.

Omawiane instrumenty polityki makroostrozno$ciowej moga mie¢ bezposred-
ni wplyw na banki lub kredytobiorcow, oraz wplyw posredni. Do instrumen-
téw bezposrednich w odniesieniu do bankéw nalezy wzrost wymogéw kapitatowych
(lub, méwiac inaczej, aktywoéw wazonych ryzykiem kredytowym typowym dla ryn-
ku nieruchomosci). Przy czym wzrost tych wymogow kapitalowych mozna osiagngc
co najmniej dwoma sposobami. Po pierwsze, poprzez zwiekszenie wymaganego
kapitalu w odniesieniu do tej kategorii ryzyka, np. poprzez nalozenie obowigzku
alokowania na to ryzyko kapitatéw wtasnych20 (tzw. Tier I +Tier II) wyzszych niz
standardowe 8% wartoSci ekspozycji wazonych ryzykiem, np. 10%. Po drugie, przez
zastosowanie wyzszej wagi ryzyka w odniesieniu do tej grupy aktywow, poprzez
okre§lenie w przepisach dotyczgcych dziatalnosci bankéw stosujacych metode stan-
dardowa (tj. metode zewnetrznych ratingéw) wyzszej wagi ryzyka, a w przypadku
bankéw stosujacych zaawansowane metody pomiaru ryzyka, poprzez nakaz stoso-
wania wyzszych pozioméw wskaznikéw strat w momencie niewykonania zobowig-
zania przez kredytobiorce (tj. wyzszego wskaznika loss given defalut, dalej: LGD).

Natomiast instrumenty wplywajace bezposrednio na kredytobiorcow w istocie
oddzialujg na warunki udzielania kredytow w taki sposob, aby kredyty byly udo-
stepniane tej grupie kredytobiorcéw, ktora spelni zaostrzone kryteria oceny zdol-
noéci kredytowej. Wéréd tych instrumentow znajduja sie limity gérne wskaznikéw
obliczanych jako stosunek wysoko$ci kredytu do wartoSci zabezpieczenia (nieru-
chomoéci) (tj. wspomnianego powyzej wskaznika LTV) oraz limity wskaznikow
okreslajacych zdolnoéé kredytobiorcéow do obstugi dlugu (wspomnianych powyzej
wskaznikéw LTI/DTI i DSTI). Nalezy zauwazy¢, ze wprowadzenie restrykcji co do
poziomu wskaznika LTV przeklada sie w praktyce dziatalnosci banku na poziom
wskaznika LGD, potencjalnie redukujac go. Natomiast restrykcyjne wskazniki
LTI/DTI oraz DSTI powinny w zamierzeniu przynie$¢ nizszy poziom prawdopo-
dobienstwa niewykonania zobowigzania przez kredytobiorce (tzw. probability of
default, PD). Zatem zaréwno LTV, jak i LTI/DTI i DSTI oddziatujg na poziom
parametrow ryzyka kredytowego, tj. PD i LGD.

Posrednios$¢ wplywu omawianych instrumentéw wynika z faktu, ze banki jako
agenci ekonomiczni cechujgcy sie awersjg wobec ryzyka i funkcjonujgcy na niedo-
skonale konkurencyjnym rynku?! powinny uwzglednia¢ zmiany w sektorowych

20 W Polsce i UE kapitaly wtasne bankéw szacowane w celu okreslenia wymogéw kapitatlowych
(lub aktywow wazonych ryzykiem) nazywane sg funduszami wlasnymi. Fundusze te wspotcze-
$nie po wdrozeniu CDR IV i CRR sktadajg sie z kapitatlu Tier I (podstawowego i dodatkowego)
oraz z kapitatu Tier II.

21 Por. M. Olszak, Zaleznosé miedzy konkurencjq w sektorze bankowym i stabilnoscig finansowq
bankoéw - przeglqd badari teoretycznych i empirycznych, ,Internetowy Kwartalnik Antymono-
polowy i Regulacyjny” 2014, nr 5(3), s. 8-34.
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wymogach kapitalowych lub we wskaznikach odnoszacych sie do kredytobiorcow
w poziomie spreadow kredytowych i, w efekcie, w poziomie oprocentowania kre-
dytéw?22. Wymienione wyzsze sektorowe wymogi kapitalowe, poprzez wzrost porcji
kapitalow alokowanych na pokrycie nieoczekiwanych strat zwigzanych z ekspozy-
cjami kredytowymi na nieruchomosci, skutkuja wzrostem oprocentowania kredy-
tow tej kategorii. Bardziej restrykcyjne wskazniki LTV, DTI/LTI i DSTI w istocie
korzystnie wplywaja na poziom oprocentowania kredytéw tych dluznikow, ktérzy
je spelnia, poniewaz skutkujg spadkiem poziomu LGD i PD, co w efekcie powinno
wigza¢ sie z nizszym oprocentowaniem tych kredytéw. Natomiast kredytobiorcy,
ktorzy kryteriéw wyznaczonych przez limity wskaznikéw LTV, DTI/LTI oraz DSTI
nie spelnig, beda musieli liczy¢ sie albo z wzrostem oprocentowania kredytéw, albo
w ogoéle nie zostang im udzielone kredyty.

Zazwyczaj analiza transmisji zmian w antycyklicznych instrumentach polityki
makroostroznos$ciowej przeprowadzana jest dla okresu boomu w sferze realnej oraz
w sektorze finansowym?23. Wynika to z tego, ze gtéwnym zrédtem procykliczno$ci
dziatalnoéci bankowej jest stopniowe narastanie poziomu ryzyka podejmowane-
go przez banki wlasnie w okresie dobrych uwarunkowan makroekonomicznych
— co przejawia sie m.in. w postaci booméw kredytowych oraz gwaltowng niechecig
bankéw do ryzyka, szczegélnie kredytowego w okresie pogorszonych uwarunko-
wan makroekonomicznych - co przejawia sie m.in. w postaci kryzysu kredytowego
lub kryzysu kapitatowego (tj. ograniczeniem aktywnos$ci kredytowej wynikajacym
z ostabionej pozycji kapitatowej bankéw)?4. Kluczowy w tym zjawisku jest fakt, ze
nieche¢ do ryzyka wlaSciwa bankom w okresie dekoniunktury jest nastepstwem
strat bedacych efektem narostego ryzyka (zazwyczaj niewystarczajaco zabezpieczo-
nego kapitalami i rezerwami) w poprzedzajacym ten okres boomie kredytowym?25.
Zatem warunkiem koniecznym ograniczenia procyklicznosci dziatalno§ci banko-
wej, w tym tej zwigzanej z rynkiem nieruchomoéci, jest redukcja poziomu ryzyka
narastajgcego w okresie boomu. Dlatego tez mechanizm transmisji instrumentéw
polityki makroostroznosciowej nalezy analizowaé przede wszystkim z perspekty-

22 Szczegoélowa prezentacje zasad wyceny kredytéw przez banki cechujace sig awersjg wobec ryzy-
ka i funkcjonujace na niedoskonale konkurencyjnym rynku przedstawia M. Olszak, Procyklicz-
nosc..., op. cit., s. 78-81.

23 Por. np. Committee on the Global Financial System, Operationalising the selection and applica-
tion of macroprudential instruments, ,,CGFS Papers” No. 48, Bank For International Settle-
ments, December 2012 oraz European Systemic Risk Board, The ESRB Handbook on Opera-
tionalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector, ESRB, 2014.

24 Por. A. Beatty, S. Liao, Do delays in expected loss recognition affect banks’ willingness to lend?,
wJournal of Accounting and Economics” 2011/ 52, s. 1-20; M. Olszak, M. Pipien, S. Roszkowska,
I. Kowalska, Do regulations and supervision shape the capital crunch effect of large banks in
the EU?, ,Working Paper Series”, ,,UW FM WPS” No. 3/2015.

25 Por. C. Borio, The financial cycle and the macroeconomics: What have we learnt?, ,Journal of
Banking and Finance” Vol. 45(C), s. 182-198, Elsevier 2014.
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wy zdolnoéci tych instrumentéw do ograniczania ryzyka niestabilnosci finansowej,
ktoéra przejawia sie m.in. w procyklicznoS$ci dziatalnoéci bankowej.

Nastepujacy po okresie boomu czas dekoniunktury stanowié ma przestrzen do
lagodzenia restrykeji regulacyjnych — co powinno stymulowa¢ strone podazowg
rynku kredytowego i w ten sposéb eliminowa¢ procykliczno$é regulacji bankowych.

2.2. Mechanizm transmisji instrumentéow wplywajacych na banki
i jego ograniczenia - sektorowe wymogi kapitalowe

Na rysunku 1 przedstawiono mechanizm transmisji zmian w poziomie sektoro-
wych wymogéw kapitalowych na odpornosé bankéw oraz na cykl kredytowy. Aby
zrozumie¢ ten mechanizm, nalezy poczyni¢ uwagi wstepne co do zalozen przyjmo-
wanych przez jego tworcow. W mysl zaprezentowanej na rysunku wizji transmisji
banki dgza do utrzymania pewnego stalego poziomu wspélczynnika kapitalowego
— co moze by¢ podyktowane w szczegélnosci obowigzkami nalozonymi przez regu-
lacje bankowe i obowigzujgce przepisy prawa bankowego, dlatego tez podniesienie
poziomu sektorowych wymogéw kapitalowych wigze sie z jednoczesnym dgzeniem
bankéw do spetnienia wymienionych tu regulacji i przepisow.

Oczywiscie wyzsze wymogi kapitalowe, ceteris paribus, oznaczajg, ze banki mu-
szg podjac decyzje co do zestawu dziatan nakierowanych do zapewnienia stabilnego
poziomu wspdtczynnika kapitalowego. Moze by¢ to osiagniete poprzez korygowanie
poziomu kapitaléw (licznik wspoélezynnika kapitatowego) lub aktywoéw, np. poprzez
modyfikacje ich poziomu lub struktury (mianownik wspélczynnika kapitalowego).
Wzrost poziomu kapitaléw mozna osiggngé bezpoérednio poprzez podwyzszenie
kapitatu zakladowego w drodze dodatkowej emisji akcji. W okresie dobrej koniunk-
tury uplasowanie emisji akcji na rynku kapitalowym jest relatywnie tatwe — choc
z perspektywy banku moze wigzac sie z kilkoma utrudnieniami. W szczegolnoSci
decyzja o sezonowej emisji akcji moze byé postrzegana jako sygnal o pogorszeniu
kondycji finansowej banku, co wigzaé sie bedzie z wzrostem kosztu pozyskania
kapitalu przez bank2é,

Podobny efekt da¢ moze zatrzymanie zyskéw za sprawg rezygnacji z dystrybu-
¢ji dywidend. Podniesienie kapitalow z zatrzymanych zyskéw nie jest zadaniem
specjalnie trudnym w okresie boomu, ale moze wigzaé sie z presjg akcjonariuszy
na wyplate dywidend. Problemy mogg wystepowaé¢ w sektorach bankowych lub
bankach, w ktérych w akcjonariacie znajduje sie Skarb Panstwa, poniewaz wy-
placane dywidendy staja sie wplywem do budzetu panstwa. Z uwagi na potrzeby
budzetu panstwa w okresie dobrej koniunktury, moze istnie¢ realna nieche¢ do
zatrzymywania zyskow w celu zapewnienia bankowi bazy kapitatowej niezbedne;j

26 Por. S. Myers, N. Mayluf, Corporate financing and investment decisions when firms have infor-
mation that investors do not have, ,Journal of Financial Economics” 13, 1984, s. 187-221.
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do ograniczenia skutk6w narastajgcego ryzyka, ktore uwidocznig sie podczas nie-
sprzyjajacych uwarunkowan makroekonomicznych.

Innym sposobem na zapewnienie wyzszych kapitalow jest podwyzszenie pozio-
mu spreadéw kredytowych, co powinno da¢ bankowi wyzszy poziom przychodéw
odsetkowych (i wynikéw finansowych netto) w nastepnym okresie sprawozdaw-
czym. Dzialanie takie nie zawsze musi przynie§¢ pozadany efekt. Przede wszyst-
kim jest ono utrudnione podczas boomu, poniewaz wtedy banki zazwyczaj zanizajg
poziom spreadéw, m.in. ze wzgledu na wzrost presji konkurencyjnej. Zanizanie to
jest rowniez efektem bledéw w postrzeganiu ryzyka w okresie dobrej koniunktury
— bowiem standardowe miary ryzyka (przede wszystkim PD) wskazujg wtedy na
spadek ryzyka niewyptacalnoéci kredytobiorcéw??. Nawet wtedy gdybySmy uznali,
ze podniesienie tych spreadéw jest dos¢ latwe i mozliwe, a zatem banki decyduja
sie na wyzszy ich poziom, podmioty sfery realnej moga uznac, ze koszt finansowa-
nia dziatalno$ci inwestycyjnej za pomocg kredytu bankowego jest zdecydowanie za
wysoki, i zrezygnowa¢é z takiego finansowania. W efekcie oznacza to, ze banki nie
beda miaty wyzszych przychodéw odsetkowych. W sytuacji wzrostu spreadéw kre-
dytowych moze sie nasilié réwniez problem negatywnej selekcji2é, kiedy to miejsce
»,dobrych” dluznikéw, zajmujg ,slabi” dluznicy. OczywiScie w okresie dobrej ko-
niunktury tacy dluznicy posiadajg odpowiednig zdolno$¢ kredytowa, a zatem banki
odnotowujg rosngce przychody odsetkowe. Jednakze, jezeli kondycja finansowa
takich podmiotéw ulega pogorszeniu, a dzieje sie to zazwyczaj stopniowo, gdy uwa-
runkowania makroekonomiczne w sektorze finansowym i sferze realnej zaczynaja
sie stawac niesprzyjajace, wtedy istotna cze$¢ portfela kredytowego przestaje byé
splacana. Efektem tego jest wzrost strat na dzialalnosci kredytowej i narastajgca
niecheé bankéw do udzielania kredytow.

Banki mogg réwniez zapewni¢ sobie stabilny poziom wspétezynnika kapitato-
wego modyfikujac poziom lub, co bardziej prawdopodobne, strukture aktywow. Aby
wplynaé na poziom aktywow, a dokladnie tej ich grupy, ktéra absorbuje istotng czesé
kapitatéw, bank musialby podjaé decyzje o ograniczeniu aktywnosci inwestycyjnej
(tj. udzielaniu kredytéw) — co jednak oznacza $wiadomg rezygnacje z dochodéw
w przyszlosci i w efekcie jest niewskazane w odniesieniu do przedsiebiorstw nasta-
wionych na osiaganie zyskéw. Lepszy efekt, bo korzystny zaréwno z perspektywy
ryzyka, jak i rentowno$ci banku, mozna osiggnaé¢ poprzez wprowadzenie zmian
w strukturze aktywow. Zmiana taka musialaby jednak polega¢ na zmniejszeniu
udzialu inwestycji bardziej ryzykownych, tj. gléwnie tych kredytow, ktore sa wyzej
oprocentowane, na rzecz kredytéw mniej ryzykownych, ale i nizej oprocentowa-
nych, lub tez bezpiecznych papieréow rzadowych. Bezposrednim nastepstwem pod-

27 Por. M. Olszak, Procyklicznosé..., op. cit.
28 Por. G.A. Akerlof, The Market for ‘Lemons’: Quality Uncertainty and the Market Mechanism,
,» The Quarterly Journal of Economics”, Vol. 84, No. 3 (Aug., 1970), s. 488-500.
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jecia decyzji o wprowadzeniu takiej zmiany byloby zatem stopniowe ograniczanie
udzialu aktywoéw bardziej ryzykownych co, ceteris paribus, daloby efekt wyzszego
wspoleczynnika kapitalowego, a wiec i wiekszej zdolnosci bankéw do absorpcji strat.
Z drugiej jednak strony wigzaloby sie z ograniczeniem przychodéw banku.

Jak wspomniano we wstepie, stosowane w polityce makroostrozno§ciowej in-
strumenty majg na celu wzmocnienie odpornosci sektora bankowego na
straty oraz zlagodzenie amplitudy wahan cyklu kredytowego. W przypad-
ku instrumentéw sektorowych, ktére oddzialujg na rynek nieruchomosci, wzrost
odpornosci moze by¢é osiggniety trzema sposobami.

Po pierwsze, za sprawg wzrostu zdolnosci bankéw do absorpcji strat wynikajace-
g0 z wyzszego poziomu wspolczynnikéw kapitalowych. Przy czym skutecznosé tego
instrumentu zalezy od poprawnej synchronizacji jego stosowania w odniesieniu do
zmian, ktore zachodzg w cyklu koniunkturalnym i kredytowym. Poprawnosc¢ ta
polega na odpowiednio szybkim podjeciu i wdrozeniu decyzji o stopniowym pod-
wyzszaniu wymaganych kapitaléw podczas dobrej koniunktury, oraz na podobnie
dobranym zestawie czynno$ci prowadzacych do stopniowego obnizania wymaga-
nych kapitaléw w okresie dekoniunktury.

Po drugie, wzmocnienie odpornoéci moze dokonaé sie w obrebie kanalu ocze-
kiwan, ktére majg istotny wplyw na planowanie kapitalowe banku, zarzadzanie
ryzykiem i na sklonno§é bankéw do udzielania kredytéw dotyczacych glownie fi-
nansowania rynku nieruchomogci. Jednakze sita oddzialywania kanatu oczekiwan
w omawianym przypadku zalezy od specyfiki sygnatu polityki makroostroznoscio-
wej oraz od stosunku bankéw do funkeji reakeji polityki makroostroznos$ciowej2?.

Specyfike sygnatu okresla sita jego oddzialywania, a wiec jego zdolno$¢ do wpty-
wania na decyzje bankéw. W my$l koncepcji kanatu oczekiwan lepsze efekty przy-
nosi polityka makroostrozno§ciowa oparta na regutach, a nie na dziataniach dys-
krecjonalnych, ktére sg kosztowne, opdznione w stosunku do momentu pojawienia
sie zaburzen (boomo6w) i moga byé postrzegane jako nieprzewidywalne. Z uwagi na
to, banki mogg reagowaé na nie ze znacznym opéznieniem w stosunku do nara-
stajgcego ryzyka niestabilnosci finansowej. Tak wiec sygnal bedzie silny — i odpo-
wiednio wplynie na dzialania bankéw (m.in. sktaniajac je do zmniejszenia zakresu
finansowania rynku nieruchomosci), jezeli okre§lony bedzie zestaw uwarunkowan,
ktére uruchamiajg stosowanie odpowiednich dyskrecjonalnych instrumentéw ma-
kroostrozno$ciowych. W przypadku rynku kredytéw finansujgcych nieruchomosci,
taki zestaw uwarunkowan moze obejmowaé¢ wskazniki identyfikujace narastanie
ryzyka systemowego zwigzanego z rynkiem nieruchomosci (o ktérych wspominano

29 Koncepcja funkeji reakeji zostala opracowana przez J. Taylora dla potrzeb oceny polityki pie-
nieznej; por. J.B. Taylor, Discretion versus policy rules in practice, ,,Carnegie-Rochester Confer-
ence Series on Public Policy”, Vol. 39, 1993, s. 195-214. Elsevier. W koncepcji tej podkresla sie
role regul w zapewnieniu skutecznosci transmisji monetarnej.
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juz w tym artykule). Zatem banki po uzyskaniu informacji o niekorzystnych zjawi-
skach zachodzacych na rynku nieruchomosci (np. o zjawisku boomu na tym rynku)
powinny same podjaé decyzje o podwyzszeniu kapitaléw alokowanych na ryzyko
kredytow finansujacych ten rynek lub tez o zmianie struktury aktywéw. Kluczowa
w tym obszarze jest informacja i reakcja na nig ze strony bankéw — a wiec zdolno$é
organéw polityki makroostrozno§ciowej do komunikowania o narastajacym ryzyku
oraz do sklaniania bankéw do utrzymywania wyzszych kapitalow w relacji do ryzy-
ka. Zdolnoé¢ ta jest tym wieksza, im bardziej wiarygodna jest polityka makroostoz-
no§ciowa, a to mozna oceni¢ dopiero po wielu latach stosowania takiej polityki.

Rysunek 1. Mechanizm wplywu zmian w poziomie sektorowych wymogow
kapitalowych na odpornosé sektora bankowego i cykl kredytowy
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Zrédto: Committee on the Global Financial System..., op. cit., s. 26; ESRB, op. cit., s. 54.

Mowiac o stosunku bankéw do funkeji reakeji polityki makroostroznosciowej,
koncentrujemy sie na tym, czy banki rozumiejg i interpretujg poprawnie te funk-
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cje reakcji. Zatem, jezeli polityka jest przewidywalna z perspektywy uczestnikéw
rynku, woéwczas banki wobec oczekiwanej zmiany tej polityki moga podjac decyzje
0 zmianie swojego zachowania, np. redukujac poziom ekspozycji wzgledem sek-
torow zagrozonych ,przegrzaniem”. Takie efekty w kanale oczekiwan zyskiwac
beda na sile stopniowo, w miare wydluzania sie historii stosowania polityki ma-
kroostroznosciowe;j.

Po trzecie, poprawa odpornosci moze wynikaé ze zmniejszenia amplitudy wahan
aktywnoSci kredytowej — tj. za sprawg zlagodzenia zréznicowania cyklu kredyto-
wego. Wyzsze sektorowe wymogi kapitalowe powinny bowiem ograniczy¢ skale
strat w dziatalnoéci kredytowej podczas dekoniunktury, ze wzgledu na ograniczenie
ryzyka podejmowanego przez bank w okresie boomu.

Wplyw na cykl kredytowy, a wiec na amplitude jego wahan, zalezy
od czynnikéw popytowych i podazowych. Wzrost wymagan kapitalowych
w okresie boomu przyniesie w kolejnych latach wyzszy poziom spreadu z tytu-
Iu nieoczekiwanych strat, a wiec i wyzsze oprocentowanie kredytu. Wyzsza cena
kredytu, ceteris paribus, wigze sie ze spadkiem popytu na kredyt bankowy. O wply-
wie zmiany w wymogach kapitatowych na cykl kredytowy mozna méwi¢ w dwéch
ujeciach: z perspektywy kredytéow finansujgcych nieruchomoScei i z perspektywy
innych segmentéw rynku kredytowego. Z jednej strony zaostrzenie wymogéw ka-
pitalowych dotyczacych ekspozycji kredytowych na rynku nieruchomosci, poprzez
podniesienie poziomu oprocentowania kredytow moze zmniejszy¢ zakres wahan
tych kredytow, tj. ograniczg sie odchylenia dodatnie od dlugookresowego trendu
tych kredytow, wystepujace w okresie boomu. W mys$l endogenicznych koncep-
¢ji cyklu finansowego3?, powinno to przynie$é nizsze straty na portfelu kredytéow
podczas dekoniunktury. Nizsze straty w powigzaniu z lepiej dokapitalizowanymi
bankami (z uwzglednieniem ewentualnego zlagodzenia w obszarze wymogéw ka-
pitalowych) oznaczajg ograniczenie wplywu czynnikéw podazowych na rynku kre-
dytow w okresie dekoniunktury, a wiec wtedy, gdy kredyt bankowy jest potrzebny
do stymulowania wzrostu gospodarczego. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze zmiany
zachodzgce na rynku kredytéw finansujgcych rynek nieruchomosci majg istotne
znaczenie dla ksztaltowania sie cen na rynku nieruchomosci. Ceny te za$ sa, jak
wiadomo, wskaznikami informujgcymi o zjawisku cyklu finansowego na rynku
nieruchomoéci®!. Utrudnienia w dostepie do kredytu bankowego, w tym wzrost
jego oprocentowania, w praktyce moga przejawiac sie w postaci nizszej presji na
wzrost cen na rynku nieruchomosci w okresie boomu. Z uwagi na to, ze wartosc¢
nieruchomoéci jest podstawag do okre§lania wskaznika LTV, rowniez poziom tego

30 Por. C. Borio, The financial cycle and macroeconomics..., op. cit.

31 Por. M. Drehmann i in., Characterising..., op. cit.; C. Borio, M. Drehmann, Towards an opera-
tional framework for financial stability: ‘fuzzy’ measurement and its consequences, ,,BIS Work-
ing Papers”, No. 284, Bank for International Settlements, 2009.
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wskaznika stanie sie stabilny i nie bedzie spadal w okresie boomu w zwigzku ze
wzrostem ceny zabezpieczenia.

W drugim ujeciu nalezy spojrzeé na wplyw zmian w sektorowych wymogach ka-
pitalowych na inne segmenty rynku kredytéw finansujacych sektor niefinansowy.
Konieczno$¢ ta wynika z tego, ze wprawdzie kredyty na nieruchomoéci stanowig
istotny udzial w calym portfelu kredytowym bankéw, to jednak nie sg to jedyne
rodzaje finansowania potrzeb sfery realnej gospodarki. Ograniczenie finansowania
rynku nieruchomosci przez banki — niezaleznie od tego, czy wynika ono ze wzrostu
oprocentowania tych kredytow, czy tez z przesunieé¢ w strukturze aktywow, zmusi
banki do poszukiwania innych rodzajéow aktywnoS$ci kredytowej, w szczegblnosci
takiej, ktéra jest postrzegana jako mniej ryzykowna. W efekcie, wzros$nie kredyto-
wanie w innych segmentach rynku (np. kredyty samochodowe, itp.). Oznacza to, ze
z perspektywy zagregowanego kredytu, nie bedzie widoczny istotny spadek zakresu
jego wahan (a wiec dodatniego odchylenia od trendu), a wiec cykl kredytowy nie
zostanie widocznie ograniczony. Konieczne zatem wydaje sie wprowadzenie innych
instrumentéw, np. antycyklicznych buforéw kapitalowych, ktére mogg skutkowac
wzrostem ceny kredytéw rowniez w innych segmentach rynku kredytowego.

2.2.1. Niepozqgdane nastepstwa stosowania sektorowych wymogow
kapitatowych

Jak kazdy instrument regulacyjny, sektorowe wymogi kapitalowe moga przy-
nie§¢ niezamierzone efekty. Wymieni¢ wéréd nich mozna: spadek dobrowolnie
utrzymywanych buforéw kapitalowych, arbitraz regulacyjny oraz przesuniecie
kredytobiorcow do innych sektoréw niz krajowy sektor bankowy. Redukcja do-
browolnie utrzymywanych buforéw kapitalowych bedzie dotyczy¢ jedynie okresu
nastepujgcego bezposrednio po wprowadzeniu wyzszych wymogoéw kapitalowych
i tylko tych bankoéw, ktore takie bufory utrzymuja. Zatem mozliwe jest, ze efekt
wyzszych wymogoéw sektorowych bedzie ostabiony.

Arbitraz regulacyjny moze przejawiac sie we wprowadzaniu przez banki zmian
w stosowaniu wewnetrznych modeli pomiaru ryzyka kredytowego tak, by uzyskac
nizszy poziom wagi ryzyka i, w efekcie, wymaganego kapitalu wtasnego, niezbed-
nego do pokrycia nieoczekiwanych strat. Do przykladow takiego arbitrazu nalezy
réwniez przeklasyfikowywanie pozycji z portfela bankowego do portfela handlo-
wego, poniewaz pozycje w tym drugim sg obcigzone relatywnie niskimi wymoga-
mi kapitatowymi32. Narzedziem, ktére moze pozwoli¢ na ograniczenie mozliwosci
arbitrazu regulacyjnego, jest wskaznik dzwigni, w ktéorym aktywa nie podlegaja
wazeniu ryzykiem. Arbitraz ten moze tez by¢ stosowany przez kredytobiorcow,
ktorzy wobec utrudnien w dostepie do kredytu finansujacego nieruchomosci, moga

32 Por. M. Olszak, Procyklicznosé..., op. cit., s. 206 i 207.
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zacigga¢ pozyczki w kilku bankach i przeznaczyé je na zakup nieruchomoéci. Takie-
mu rozwojowi wydarzen wlasciwie trudno jest zapobiec przy uzyciu instrumentow
regulacyjnych. Wydaje sie, ze metoda przydatng w ograniczaniu takiego ryzyka jest
wzrost edukacji ekonomicznej i finansowej spoleczenstwa, ktorej efektem powin-
no by¢ samoograniczanie zapotrzebowania na finansowanie zewnetrzne w okresie
boomu przez gospodarstwa domowe. Cho¢ na efekty tej wiekszej §wiadomosci fi-
nansowe]j spoleczenstwa trzeba bedzie poczekaé¢ co najmniej jedno pokolenie od
wprowadzenia programu edukacyjnego.

W istocie najwiekszy problem w mechanizmie transmisji wyzszych sektorowych
wymogow kapitalowych stanowi przesuniecie kredytobiorcéw do innych niz krajo-
wy sektor bankowy Zrédel finansowania, np. do bankowosci cienia lub tez do ban-
kow zagranicznych, ktorych nie dotycza obostrzenia w wymogach kapitatowych.
Aby ograniczy¢ takie zjawisko nalezaloby podda¢ regulacjom podmioty bankowosci
cienia33 lub zakazaé udzielania kredytéw bankom zagranicznym stosujgcym re-
gulacje inne niz te obowigzujace w krajowym sektorze bankowym. Dodatkowym
ograniczeniem omawianego mechanizmu transmisji jest to, ze duze przedsiebior-
stwa, szczegdlnie funkcjonujgce w krajach rozwinietych gospodarczo i finansowo,
moga pozyskaé finansowanie inwestycji za posrednictwem emisji obligacji, np. na
rynku kapitalowym.

2.3. Mechanizm transmisji instrumentow wplywajacych
na kredytobiorcéw i jego ograniczenia - LTV, DTI/LTI i DSTI

Bardziej restrykcyjne wskazniki LTV, DTI/LTI oraz DSTI mogg wplynaé na
dostep do kredytu bankowego dla pewnych grup dltuznikéw. Sg to dluznicy, ktérzy
potrzebuja finansowania na rynku nieruchomosci. Bardziej restrykcyjne poziomy
wskaznikéw LTV i DTI, wyrazajace sie w nizszym ich poziomie, moga faktycz-
nie ograniczy¢ dostep do kredytu dluznikom, ktérzy nie posiadajg odpowiedniego
wkladu wlasnego (w przypadku wskaznika LTV) oraz odpowiedniego dochodu, by
obstuzy¢ splate kredytu (w przypadku wskaznika DTI).

Z perspektywy odpornosci sektora finansowego, restrykcyjne poziomy oma-
wianych wskaznikéw powinny skutkowaé obnizeniem ryzyka kredytowego, ze
wzgledu na ograniczenie PD i LGD portfela kredytéw finansujacych nieruchomo-
§ci. Grupa kredytobiorcow spelniajacych warunki wynikajgce z ograniczenh w oma-
wianych wskaznikach, powinna zatem do$wiadczy¢ spadku ceny kredytow, z uwagi

33 Dotyczy to rowniez tych po$rednikéw depozytowo-kredytowych, ktorzy ze wzgledéw politycz-
nych sa wylaczeni ze stosowania instrumentéw polityki makroostroznosciowej, a ktérych skala
dzialalnoéci jest znaczaca lub moze stac sie istotna systemowo z uwagi na nalozenie na banki
obowigzku przestrzegania limitow instrumentéw polityki makroostroznosciowej, np. w Polsce
sg to, lub mogg byé¢ w przyszloéci, niektére spotdzielcze kasy oszczednoSciowo-kredytowe.
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na nizszg oczekiwang i nieoczekiwang strate na kredytach. Natomiast pozostali
kredytobiorcy, ktérzy nie posiadajg odpowiedniego wkiadu wlasnego, a wiec nie
spelniajg wymogéw zwigzanych ze wskaznikiem LTV, bedg zobligowani do placenia
wyzszej ceny za zaciggniete kredyty — co w efekcie przyniesie ograniczenie popytu
na te kredyty. Nizszy popyt na omawiane kredyty, ceteris paribus, przeklada sie
na ograniczenie presji na wzrost cen na rynku nieruchomosci. Mozliwa jest row-
niez sytuacja, ze banki nie udzielg kredytéw diuznikom, ktérych sytuacja finanso-
wa nie pozwala na spelnienie wymagan okre§lonych przez omawiane wskazniki.
W takim przypadku ograniczona zostanie podaz tych kredytéw. Z uwagi na ogra-
niczenie dostepnos$ci do finansowania bankowego, nastapi spadek presji cenowe;j
na rynku nieruchomosci podczas boomu, co w efekcie przyniesie ostabienie cyklu
kredytowego.

Wzrost odporno$ci moze réwniez nastapié za posrednictwem kanalu oczekiwan
oraz kanatu cyklu kredytowego. W kanale oczekiwan banki, obserwujgc zjawiska
zachodzgce w sektorze nieruchomosci, mogg podjac decyzje o zaostrzeniu standar-
déw kredytowania i zasad zarzadzania ryzykiem, wyprzedzajac dzialania nadzoru
makroostroznosciowego. Restrykcyjne limity omawianych wskaznikéw, zmniejsza-
jac poziom nieoczekiwanych strat zwigzanych z portfelem kredytowym, wplywaja
na przebieg cyklu kredytowego (por. poprzedni akapit), co rowniez wzmacnia od-
pornoé§¢ sektora finansowego, a szczegélnie bankowego.

Wplyw restrykcyjnych wskaznikow LTV, DTI/LTI oraz DSTI na cykl
kredytowy przebiega na trzech plaszczyznach. Pierwszg stanowi ograniczenie
dostepnoéci do kredytu dla tej grupy dluznikéw, ktorej dostepne zasoby finansowe
oraz dochody nie pozwalajg na zaciggniecie kredytu. Druga ptaszczyzne wyznacza
popyt na kredyt na nieruchomosci, ktéry moze ulec ostabieniu po wprowadzeniu
omawianych restrykcji. Natomiast trzecig okre$lajg ceny nieruchomosci, ktére
mogg ulec ograniczeniu bezpoérednio po obnizeniu omawianych wskaznikéw, lub
posrednio za sprawg kanalu oczekiwan.

Sita oddzialywania omawianego obszaru transmisji moze ulec ograniczeniu, je-
zeli bedzie rést popyt na kredyty finansujace nieruchomosci ze strony gospodarstw
domowych, ktérych zasoby finansowe i dochody sa wystarczajgce, by spelni¢ wy-
magania zwigzane z analizowanymi wskaznikami. Oznacza to, ze cykl kredytowy
moze nie ulec wygladzeniu. Dodatkowo, ostateczny efekt restrykcyjnych wskazni-
kow, np. LTV, jest uzalezniony od pierwotnego wptywu LTV na ceny nieruchomosci.
Jezeli ceny nieruchomosci sa zdeterminowane popytem spekulacyjnym, np. ich
wzrost nie odzwierciedla wplywu czynnik6w fundamentalnych, wtedy zaostrzenie
wskaznikéw LTV nie przyniesie skutku w postaci malejgcego tempa wzrostu cen
nieruchomosci. Podobnie bedzie w przypadku spekulacyjnych spadkéw cen, ponie-
waz wtedy zlagodzenie wskaznikéw LTV nie pozwoli na zatrzymanie malejacych
cen. Nie pomoze to zatem w wyjSciu z kryzysu.
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Rysunek 2. Mechanizm wplywu zmian we wskaznikach LTV i DTI
na cykl kredytowy i odpornos¢ sektora finansowego
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Zrédto: Committee on the Global Financial System..., op. cit., s. 26; ESRB, op. cit., s. 54.

2.3.1. Niepozgdane nastepstwa stosowania limitow wskaznikow LTV,
DTI/LTI oraz DSTI

Omawiane wskazniki mogg okazac sie nieskuteczne z kilku powodéw. Po pierw-
sze, z uwagi na mozliwo$¢ ucieczki kredytobiorcéw do bankowosci cienia lub ban-
koéw zagranicznych, ktore nie stosujg takich limitow. W takiej sytuacji nie zosta-
nie ograniczony popyt na nieruchomosci i wzrost cen na rynku nieruchomosci nie
bedzie zatrzymany. Po drugie, ze wzgledu na arbitraz zrédet kredytowania. Czesé
kredytobiorcow moze bowiem zaciggnaé¢ dlugi niezabezpieczone hipotekg w insty-
tucjach niebankowych, w szczegdlnosci do takich podmiotow, ktére uwzgledniajag
szerszy zakres danych przy analizie zdolnosci kredytowej. Po trzecie, wprowadze-
nie restrykeyjnych wskaznikéw LTV moze da¢ impuls do powstania form finanso-
wania inwestycji na rynku nieruchomosci (np. zakup na raty czy tez zakup udziatu
w czesci nieruchomoéci). W przypadku ziszczenia sie takich zdarzen, popyt na
rynku nieruchomosci nie ulegnie ostabieniu i, w efekcie, nie nastgpi zatrzymanie
boomu na tym rynku.
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Wadg omawianych wskaznikow jest rowniez ograniczenie dostepnosci kredytu
dla wiarygodnych dluznikéw, ktorzy nie posiadajg jednak takiego majatku zaso-
b6éw ani dochodéw, aby zaciggnaé kredyt na korzystnych dla siebie warunkach. Ich
miejsce mogg zajaé dluznicy wprawdzie posiadajgcy odpowiednie zasoby finansowe
i dochody, ktére pozwalaja na zaciagniecie kredytu na preferowanych warunkach,
ale cechujg sie wyzszym poziomem pokusy naduzycia i, w efekcie po uptywie kilku
lat od zaciggniecia kredytu mogg nie chcieé¢ go sptacaé*.

Nalezy zauwazy¢, ze stosowanie analizowanych wskaznik6w moze wplynaé ne-
gatywnie na liczbe transakeji zawieranych na rynku nieruchomosci i w ten sposob
przynies¢ niezamierzony efekt zaburzenia mechanizmu ksztaltowania sie cen na
tym rynku. Oczywiscie nie bedzie to specjalnie szkodliwe w okresie boomu, gdy
zawieranych jest wiele transakcji, a rynek cechuje wysoka plynno§é. Natomiast
szkodliwe moze by¢ to w okresie dekoniunktury, gdy spadek liczby transakeji moze
staé sie czynnikiem sprzyjajgcym wzrostowi zmiennoSci cen.

PODSUMOWANIE

Adekwatny dobér odpowiednich instrumentéw polityki makroostrozno§ciowe;j
nakierowanych na oddzialywanie na przebieg cyklu kredytowego, jest warunkiem
koniecznym jej skutecznosci oraz efektywnosci. Wéréd takich instrumentéow w UE
zalecane sg sektorowe wymogi kapitalowe oraz limity wskaznikéw LTV, LTI/DTI
oraz DSTI, jako te narzedzia, ktére majg potencjal do ograniczania wzrostu akcji
kredytowej i dZwigni finansowej sektora bankowego.

W niniejszym artykule przeanalizowano te instrumenty z perspektywy ich po-
tencjalnych skutkéw dla funkcjonowania sektora finansowego. Aby osiggnaé ten
cel, zostaly zarysowane podstawowe wlasciwo$ci badanych instrumentéw oraz
zaprezentowano mechanizm transmisji tych instrumentéw. Analiza mechanizmu
transmisji z uwzglednieniem dorobku literatury dotyczacej wyceny kredytéw oraz
efektéw ubocznych regulacji pozwolita na identyfikacje ograniczen jego przebiegu.

W odniesieniu do sektorowych wymogéw kapitalowych stwierdzono, ze wyzszy
ich poziom moze wigzaé sie z wystepowaniem zjawiska arbitrazu regulacyjnego
oraz migracji kredytobiorcow do krajowego lub zagranicznego sektora bankowo-
§ci cienia lub innych instytucji finansowych $éwiadeczgcych uslugi transgraniczne,
a niepodlegajacych regulacjom makroostroznoSciowym. Problem takiej migracji
dotyczy réwniez dolnych limitéw wskaznikéw LTV, DTI i DSTI.

Zastosowanie zarowno wyzszych sektorowych wymogéw kapitalowych oraz re-
strykeyjnych wskaznikéw LTV, DTI i DSTI moze nasili¢ wystepowanie w sektorze

3¢ Na polskim rynku kredytowym tacy dtuznicy stanowig cze$é grupy osob, ktore wziety kredyty
hipoteczne denominowane we franku szwajcarskim.
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bankowym zjawiska negatywnej selekcji i, w efekcie, przynie$§é pogorszenie ogdlnej
jakosci portfela kredytowego i wigzac sie moze ze wzrostem strat na kredytach
w okresie dekoniunktury, wzmacniajac nieche¢ bankéw do udostepniania finanso-
wania sektorowi niefinansowemu.

Streszczenie

W artykule zostaly przeanalizowane instrumenty antycyklicznej polityki ma-
kroostrozno$ciowej wplywajace na rynek nieruchomosci z perspektywy ich po-
tencjalnych skutkéw dla funkcjonowania sektora finansowego. Aby osiggnaé ten
cel, zarysowane zostaly podstawowe wlasciwo$ci badanych instrumentéw oraz
zaprezentowano mechanizm transmisji tych instrumentéw. Analiza mechanizmu
transmisji z uwzglednieniem dorobku literatury dotyczacej wyceny kredytow oraz
efektéw ubocznych regulacji pozwolila na identyfikacje ograniczen jego przebiegu.
Zidentyfikowano, ze restrykcyjne sektorowe wymogi kapitalowe oraz wskaznikow
LTV, DTI i DSTI mogg skutkowaé wystepowaniem zjawiska migracji kredytobior-
cow do sektora bankowosci cienia lub innych instytucji finansowych §wiadczacych
ushlugi transgraniczne, a niepodlegajacych regulacjom makroostroznosciowym. Za-
stosowanie restrykcyjnych instrumentéw moze nasili¢c wystepowanie w sektorze
bankowym zjawiska negatywnej selekcji i w efekcie przynie$¢ pogorszenie ogélnej
jakoéci portfela kredytowego.

Stowa kluczowe: cykl kredytowy, rynek nieruchomosci, polityka makroostroz-
noSciowa

Abstract

The article focuses on the analysis of countercyclical macroprudential
instruments directed at the real estate market, with the aim of identification
of potential side effects of their use. To achieve this goal we present the most
important features of these tools and characterize the transmission mechanism
of those instruments. An analysis of the transmission mechanism and related
current literature on the pricing of the loan market, as well as side effects of the
regulations, lends support to the view that it is possible to identify limitations of
this transmission mechanism. We find that restricitve sectoral capital requirements
and LTV, DTI and DSTI ratios, may result in increased migration of borrowers to
shadow banks or other financial intermediaries (e.g. those operating cross-border),
which are not subject to macroprudential regulations. Restrictive macroprudential
tools applied to the banking sector could possibly bring about the unintended

64



Problemy i poglgdy

consequence of increased negative selection and, in effect, of a worsened quality
of bank lending portfolio.

Key words: credit cycle, real-estate market, macroprudential policy
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Piotr Frgtczak*

UMOWY BANKOWE
A STABILNOSC FINANSOWA

WSTEP

Podobnie jak sektor bankowy odgrywa kluczowg role w gospodarce, tak umo-
wy bankowe naleza do najistotniejszych umoéw obrotu gospodarczego ujmowanego
z prawnego punktu widzenia jako uogoélnienie stosunkéw cywilnych powstajgcych
w zwiazku z prowadzona przez przedsiebiorcow dziatalnoscia. Stabilnos¢ finanso-
wal na kanwie ostatniego kryzysu finansowego stala sie jednym z gléwnych celéw
regulacji dziatalnosci bankowej, ktory intuicyjnie utozsamiany jest z normami pu-
blicznego prawa bankowego. Jednakze w ostatnich latach na szczeblu UE, obok
zagadnien nadzorczych i ostrozno$ciowych, w dynamiczny sposéb rozwijana jest

Piotr Fratczak jest doktorantem w Instytucie Prawa Cywilnego na Wydziale Prawa i Admini-
stracji Uniwersytetu Warszawskiego.

L Na potrzeby opracowania autor przyjmuje pragmatyczng definicje stabilnoéci finansowej syste-
mu finansowego rozumianej jako stan, w ktorym pelni on swoje funkcje w sposob ciaggly i efek-
tywny, nawet w przypadku wystapienia nieoczekiwanych i niekorzystnych zaburzen o znacznej
skali. Problematyka definicji stabilnosci finansowej zob. m.in.: P. Niedzi6lka, Kredytowe instru-
menty pochodne a stabilnosé finansowa, SGH, Warszawa 2011, s. 53-86; O. Szczepanska, Stabil-
nosé finansowa jako cel banku centralnego: studium teoretyczno-poréwnawcze, Warszawa 2008,
s. 33-38; P Smaga, Rola banku centralnego w zapewnianiu stabilnosci finansowej, Warszawa
2014, s. 17-62; H. Zywiecka, Stabilnos¢ finansowa jako cel wspdiczesnego banku centralnego,
,Bezpieczny Bank”, 2012, nr 3(48), s. 52-55; M. Zygierewicz, Stabilnos¢ finansowa, ,Annales
Universitatis Mariae Curie-Sklodowska”, 2013, Vol. XLVII, s. 3.
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takze regulacja ustug finansowych2. Najczeéciej uzasadnieniem ingerencji w sfere
relacji umownych banku (instytucji finansowej) jest wola ochrony szeroko rozu-
mianego klienta (konsumenta, platnika, deponenta, inwestora, kredytobiorcy),
pojmowana jako istotny element budowania wspélnego rynku. Wydaje sie jednak,
ze na skutek do§wiadczen ostatniego kryzysu finansowego, przestanka ta zosta-
fa dodatkowo powigzana z problematykg stabilno§ci finansowej. Celem artykutu
jest blizsze przyjrzenie sie powyzszej relacji zar6wno na gruncie teoretycznym, jak
i z perspektywy do$wiadczen europejskich.

Problematyka uméw bankowych w ostatnich latach znalazla réwniez swoje od-
zwierciedlenie na gruncie polskiej gospodarki — wystarczy wskazaé¢ kwestie poza-
gieldowych instrumentéw pochodnych, polisolokat czy tez walutowych kredytow
hipotecznych. Ponizszy artykul pozwoli umiesci¢ krajowe zdarzenia na szerszym
tle doéwiadczen miedzynarodowych. Jednocze$nie moze stanowi¢ argument prze-
mawiajacy za kompleksowym spojrzeniem na relacje umowne bankéw, uwzgled-
niajacym aspekt systemowy.

1. UMOWY BANKOWE - UWAGI OGOLNE

Wyodrebnienie w ramach obrotu gospodarczego uméw bankowych ma charak-
ter podmiotowy — jedng ze stron jest bank bedacy wyspecjalizowanym przedsie-
biorca, oraz przedmiotowy — umowy te pozostajg w Scistym zwigzku z prowadzong
dziatalnoscig bankows. Niewatpliwie cywilnoprawny obrét bankowy jest zrézni-
cowany zaréwno pod wzgledem przedmiotu uméw bankowych, jak i charakteru
zaangazowanych stron (obrét konsumencki). Z jednej strony cechuje go masowo$c,
seryjnos$¢ i typowosc, z drugiej natomiast mozliwe jest rowniez uzyskanie uslug
specjalnie dopasowanych do indywidualnych preferencji klienta. Dokonujgc pod-
stawowej, ogblnej charakterystyki uméw bankowych, nalezy wskazaé, ze z reguly
sg to umowy konsensualne, odptatne, dlugoterminowe, a nawet ciggle, natomiast
$wiadczenie najczeéciej ma charakter pienieznys3.

Pewnym przyblizeniem gléwnych typéw uméw bankowych jest katalog czyn-
noéci bankowych zawartych w art. 5 i 6 PrBank®. Stanowig one syntetycznie ujete
kompleksy czynnoéci prawnych oraz czynnosci faktycznych banku®. Cechg charak-
terystyczng uméw bankowych jest ich $ciste powigzanie z uktadem relacji pomie-

2 Zbiorczy wykaz ponad 40 podjetych reform na stronie KE zob. http://ec.europa.eu/finance/ge-
neral-policy/policy/map_reform_en.htm#row28 (dostep: 2.09.2015).

3 E. Rutkowska, Bankowe wzorce umowne, Wroctaw 2002, s. 22, 40.

4 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (tekst jedn.: Dz.U. z 2012 r. poz. 1376
z pézn. zm.).

5 M. Baczyk, Umowy w zakresie czynnosci bankowych, [w:]1 Prawo umdéw handlowych. System
Prawa Handlowego t. 5, red. S. Wlodyka, Warszawa 2011, s. 810-812.

68



Problemy i poglgdy

dzy bankiem i jego klientem. Wspélpracy na linii bank — klient odpowiada wiele
stosunkéw umownych. Kazda z zawartych uméw zostaje wkomponowana w uktad
stosunkéw gospodarczych, w zaleznosci od przyjetego celu i modelu wspétpracy.
Zdecydowana wiekszo$¢ czynnoSci bankowych realizowana jest na podstawie umoéow
zawieranych przez banki komercyjne z klientami. Obok uméw nazwanych zawar-
tych w KC8 wystepuja tu takze instytucje pozakodeksowe, w tym przede wszyst-
kim umowa kredytu bankowego i umowa gwarancji bankowej’. Nalezy réwniez
wskazac, ze wraz z postepujacg zmiang modelu bankowos$ci nastepuje zwiekszona
aktywno§é bankéw réowniez w innych obszarach rynkéw finansowych poza sekto-
rem bankowym. Dzialania te sg najczesciej okre§lane zbiorczym mianem banko-
wosci inwestycyjnej. W zaleznosci od wybranego modelu dzialalnoéci oraz formy
prawnej — prowadzenie dzialalno$ci inwestycyjnej na wlasny rachunek lub tez na
rachunek klienta — zastosowanie bedg mialy wlaSciwe umowy, typowe dla ustug
inwestycyjnych8.

Normatywna regulacja umoéw bankowych, choé¢ obszerna pod wzgledem przed-
miotowym, nie nalezy jednak do regulacji szczeg6lnie poglebionych. Wiodacg role
nalezy przypisaé przepisom rangi ustawowej wlasciwym dla danego rodzaju ustug
bankowych, ktére stanowia legem speciali wzgledem przepiséw KC, to jednak nadal
znaczenie zachowaly rowniez akty pozaustawowe wydawane gtéwnie na podstawie
PrBank i innych ustaw?®. Nalezy wskazaé, ze regulacja ulega ciggtemu poszerzaniu
zar6wno wskutek rozwoju dzialalno§ci bankowej, czemu odpowiada powstawanie
nowych typéw umoéw bankowych, oraz duzej aktywnosci prawodawcy unijnego
w obszarze uslug finansowych. Stosunkowo niewielki stopien ingerencji ustawo-
dawcy w zakresie materialnych przepiséw dotyczacych uméw bankowych ozna-
cza pozostawienie rozwigzan szczegélowych praktyce obrotu. Ustawy w gléwnej
mierze dotyczg wezlowych, specjalistycznych zagadnien, jak tajemnica bankowa,
przywileje bankowe czy tez ochrona konsumenta. W konsekwencji umowy bankowe
w szerokim zakresie podlegajg swobodzie umoéw. Jak wskazuje E. Rutkowska-To-
maszewska: z uwagi na to, ze zawarte w przepisach ustawowych i wykonawczych
unormowanie umow bankowych ma charakter ramowy, role podstawowego regu-
latora praw i obowigzkdw stron tych umdw petniq w praktyce wzorce umownel®.
Banki w pelni wykorzystujg mozliwos$¢ tworzenia wlasnego lex contractus, co czesto
decyduje o adhezyjnym charakterze zawieranych umow.

6  Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (tekst jedn.: Dz.U. z 2014 r. poz. 121 z p6zn.
zm.).

7 L. Goral, M. Karlikowska, K. Koperkiewicz-Mordel, Polskie prawo bankowe, Warszawa 2006,
s. 128-129.

8 P Zapadka, Ustugi bankowosci inwestycyjnej, Warszawa 2012, s. 9.

9 M. Baczyk, Umowy w zakresie..., op. cit., s. 814-815.

10 E. Rutkowska, Bankowe..., op. cit., s. 39.

69



Bezpieczny Bank
4(61)/2015

Nalezy wskazaé, ze mimo iz czynno$ci bankowe stanowig kluczowsa instytucje
prawa bankowego, to nie stworzono jej ustawowej, klasycznej definicji, co choc
z reguly nie jest oceniane jako brak legislacyjny!l, to jednak posrednio moze przy-
czyniaé sie do pewnych niekonsekwencji terminologicznych. W praktyce obrotu,
jak i w piSmiennictwie, daje sie zauwazyc¢ istotne zréznicowanie siatki pojeciowej
stosowanej dla opisywania aktywnoSci gospodarczej bankéw. Wyrazne jest prze-
nikanie z gruntu nauk ekonomicznych alternatywnych terminéw do ,,czynnosci
bankowych”, ktére w zalozeniu majg opisywac dziatania bankéw. Czesto, choé nie-
stusznie, czynnosci bankowe sg utozsamiane z czynnoéciami prawnymi poprzez
wskazywanie, ze sa to czynnoSci o charakterze zobowigzaniowym (gléwnie umo-
wy), na podstawie ktorych banki §wiadczg w obrocie handlowym specjalistyczne
ustugil?. Tymeczasem czynnoéci bankowe majg charakter ztozony. Skladajg sie za-
réwno wylgcznie z czynnoéci prawnych albo czynnoSci faktycznych, jak i stanowig
zespol (konglomerat) tych dwaéch grup. Przy czym czeéé z tych konglomeratéw, ze
wzgledu na ich funkcjonalny zwiazek oraz znaczenie dla dzialalnosci bankowe;j,
okre§la sie mianem ,naturalnych” czynnos$ci bankowych13.

Do szczegélnie czesto uzywanych zwrotéw nalezy takze zaliczy¢ ,,operacje ban-
kowe”, ,,ustugi bankowe”, a takze ,,produkty bankowe”!4. Okre§lenia te przenikajg
réwniez na grunt prawa bankowego. Termin ,operacja bankowa” nalezy uznac
za powszechnie przyjete okre§lenie uzywane na oznaczenia pewnych czynnoSci
(zachowan) banku w obrocie gospodarczym. Cieszy sie ono duzg popularno$cig na
gruncie ekonomii oraz w obrocie bankowym (np. nazewnictwo jednostek organiza-
cyjnych bankéw). Mimo to w literaturze ekonomicznej nie doszlo do sformutowania
jednolitej definicji tego pojecia. W praktyce sg mu przypisywane rézne znaczenia
ima on zastosowanie w odniesieniu do bardzo zréznicowanych dzialan banku w za-
lezno&ci od przyjetej konwencji przez danego przedstawiciela doktryny ekonomicz-
nej czy tez prawnej. W konsekwencji wérdd ,,operacji bankowych, nalezy wskazac
dziatania czy tez zachowania mieszczgce sie zaréwno w zakresie pojecia czynno§ci
bankowych, jak i takie, ktérym takiego charakteru nalezy stanowczo odméwic, co
ewidentnie wyklucza tozsamo§é obu tych pojeé.

Dziatalno$¢ bankowa opisywana jest rowniez z perspektywy dzialalnosci ustu-
gowej. W szczegolnosci na gruncie ekonomii bank ujmuje sie jako przedsiebiorstwo
bankowe ukierunkowane na $wiadczenie uslug bankowych. Mimo ze ,,ustuga ban-
kowa” jest terminem niezwykle rozpowszechnionym, to jest on kolejnym przykla-
dem terminu, ktérego znaczenie ani w doktrynie, ani ustawodawstwie nie zostalo

11 L. Mazur, Prawo bankowe: komentarz, C.H. Beck, Warszawa 2008, s. 40—41.

12 'W. Srokosz, Czynnosci bankowe zastrzezone dla bankéw, Branta, Bydgoszcz—Wroctaw 2003,
s. 21-23.

13 'W. Srokosz, Prywatne prawo bankowe, [w:] Prawo finansowe, red. R. Mastalski, E. Fojcik-Ma-
stalska, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2013, s. 665-666.

14 7. Ofiarski, Prawo bankowe, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2011, s. 125.
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w sposob jednoznaczny ustalone. Czesto dokonujac najprostszej interpretacji (choé
blednie), zaweza sie to pojecie poprzez jego utozsamianie z pojeciem czynnoSci ban-
kowych, a wiec z pojeciem, ktérego zakres zostal w przepisach prawnych ustalony.

Roéwniez popularnym terminem, zwlaszcza w ostatnich latach, jest pojecie ,,pro-
duktu bankowego”. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze w gldéwnym stopniu wywodzi
sie ono z marketingu bankowego i w tym obszarze powinno by¢ stosowane. Zamien-
ne stosowanie go w charakterze synonimu do ,,czynnosci bankowej” czy tez ,,ustugi
bankowej” nalezy oceni¢ jako ryzykowne. Pojecie to przyjeto bowiem na oznaczenie
podstawowego instrumentu dziatalnos$ci marketingowej, ktéry — w najprostszym
ujeciu — ma stuzyé¢ analizom dotyczgcym strategii rynkowych, czyli udzieleniu od-
powiedzi na pytanie, jak sprzedawac i jak zdobywaé nowe rynkil5.

2. UMOWY BANKOWE W TEORII STABILNOSCI FINANSOWEJ

Pierwotnie na gruncie europejskim sytuacja klienta banku byla §ciéle zwigzana
z tworzeniem jednolitego rynku ustug finansowych - dotyczylo to gléwnie relacji
z konsumentem. Potencjalne korzySci wynikajace z integracji rynku detalicznych
uslug finansowych upatrywano w obnizeniu kosztéw, redukcji cen oraz poszerzeniu
zakresu dostepnych uslug wskutek wzrostu konkurencji pomiedzy ustugodawcami.
Nastepnie uznano, ze dzialania muszg koncentrowacé sie takze wokot bezpieczen-
stwa, w szczegdlnosci w przypadku transgranicznych ustug finansowych!8. Ostatni
kryzys finansowy znacznie rozszerzy! zakres analizy relacji bank — klient. Bieg wy-
darzen gospodarczych wskazal, ze analiza nieoptymalnych, nieefektywnych trans-
akcji na poziomie indywidualnym obejmujgcym poszczegblne strony umowy moze
okaza¢ sie niewystarczajaca. Cho¢ koszty niekorzystnej transakeji co do zasady
ponosza strony umowy, to konieczne jest rowniez uwzglednienie aspektu systemo-
wego wynikajacego z masowo§ci oraz koncentracji negatywnych zjawisk, co moze
wigzaé sie z trudnymi do oszacowania kosztami spolecznymi oraz gospodarczymil?.

W efekcie, jak wskazuje D. Wojtczak-Samoraj, wewnetrzne cele prawa rynku fi-
nansowego, formulowane przez prawodawce w odniesieniu do konkretnego sektora
rynku finansowego, sg w ostatnich latach uzupelniane o cel w postaci stabilnosci
finansowej sektora czy tez stabilno$¢ systemu finansowego jako calosci. We wlasci-

15 Szerzej na temat wspoélczesnego nazewnictwa w odniesieniu do dziatalnoéci bankowej zob.
I. Ciepiela, Czynnosci bankowe jako przedmiot dziatalnosci bankéw, Wolters Kluwer Polska,
Warszawa 2010, s. 153-198 i cytowana tam literatura.

16 A.M. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowego w swietle prawa Unii Europejskiej,
Warszawa 2008, s. 116; E. Rutkowska-Tomaszewska, Ochrona prawna klienta na rynku ustug
bankowych, Warszawa 2013, s. 85.

17 T. Czech, Kryterium odpowiedniego charakeru ustugi inwestycyjnej oraz instrumentéw finan-
sowych wedtug MiFID, ,Przeglad Prawa Handlowego”, 2009, nr 7, s. 17.
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wych dyrektywach i rozporzadzeniach, najczesciej w motywach regulacji, odnajdu-
jemy liczne sformutowania dowolujace sie do ,,zapewnienia stabilnosci finansowe;j
podmiotéw gospodarczych”, ,osiagniecia wiekszej stabilnosci na rynkach finanso-
wych”, a takze ,,zachowania stabilnego i zréznicowanego srodowiska bankowego”,
czy tez ,zniechecania do destabilizujgcych spekulacji finansowych”. Natomiast
ochrona uczestnikéw rynku stala sie nieodzownym elementem budowy jednolitego
rynku uslug finansowych oraz przywracania naruszonego przez kryzys finansowy
zaufania. Stad tez formutowane we wlasciwych dyrektywach i rozporzadzeniach
sektorowych cele nawigzujace do ,,zapewnienia wysokiego poziomu ochrony inwe-
storéw i deponentéw”, ,ochrony ubezpieczajgcych i beneficjentéw” ,,utrzymania
zaufania deponentow”, ,zapewnienia zaufania konsumentéw”, ,,zapewnienia kon-
sumentom wysokiego i réwnowaznego poziomu ochrony ich intereséw”18.

Zagadnienie stabilno$ci finansowej jest przedmiotem szerokiej debaty nauko-
wej. W prowadzonych dyskusjach wyraznie dominujg zagadnienia ekonomiczne.
Duza cze§é prowadzonych prac dotyczacych stabilnosci finansowej ma na celu
wskazanie jej gléwnych cech czy tez determinant, przy jednoczesnym okre§leniu
ewentualnych zagrozen. Czesto poruszana jest rowniez problematyka regulacyj-
na, w ramach ktoérej znajdujg sie kwestie prawne, gléwnie zwiazane z szeroko
rozumianym nadzorem nad sektorem finansowym. Jak wskazuje P. Niedzi6tka,
poszukujac przyczyn niestabilnoéci finansowej badacze wskazujg na problemy, kto-
re majg swoje zrodto w ramach systemu finansowego (ryzyka endogeniczne) lub
tez czynnikach zewnetrznych (ryzyka egzogeniczne)l®. Czeé¢ z nich ma charakter
prawny. Jako przyklad mozna wskazaé podstawowe opracowanie G.J. Schinasiego
Preserving Financial Stability. W ramach czynnikéw wewnetrznych uwzgledniono
elementy prawne, jednakze zostaly ,rozbite” na poszczegblne kategorie ryzyka.
Aspektow publicznoprawnych nalezy w gléwnej mierze upatrywac w ryzyku praw-
nym, regulacyjnym oraz nadzorczym, natomiast elementéw prywatnoprawnych
nalezy doszukiwaé sie w elementach ryzyka prawnego, ryzyka reputacji oraz ry-
zyka kontrahenta?0,

W podobny sposéb J. Koleénik, analizujgc ryzyko dziatalnos$ci bankowej, wska-
zuje na ryzyko prawne oraz ryzyko regulacji. Przy czym uwaza, iz ryzyko regula-
cyjne zawiera sie w ramach ryzyka prawnego, uznajac je za jeden z najwazniejszych
rodzajow ryzyka niefinansowego, na ktére narazony jest bank. Jego zrédtem mogg
by¢ zaréwno relacje z klientem, jak i czynniki organizacyjne samego banku, np. wa-
dliwe procedury wewnetrzne, bledne regulaminy. Istotne moze rowniez okazac sie

18 Szerzej zob. D. Wojtczak-Samoraj, Kilka uwag na temat otoczenia regulacyjnego rynku finanso-
wego Unii Europejskiej, ,,Internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny”, 2014, nr 5,
s. 96-101.

19 P. Niedziétka, Kredytowe instrumenty pochodne..., op. cit., s. 87-88.

20 G.J. Schinasi, Preserving Financial Stability, IMF Economic Issues, 2005, s. 6.
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powigzanie ryzyka prawnego z ryzykiem reputacji, gléwnie ze wzgledu na fakt, ze
zaufanie klientéw, kontrahentéw oraz organéw nadzoru stanowi podstawe wsp61-
czesnej dzialalnoéci bankowej, a ewentualne niepowodzenia banku moga zostaé
odebrane przez otoczenie jako brak profesjonalizmu?!.

Kwestia ryzyka prawnego znalazla odzwierciedlenie w regulacjach ostrozno-
Sciowych stosowanych przez nadzér bankowy. Ujmowane jest ono jako element
sktadowy ryzyka operacyjnego. Powszechnie przyjeta definicja ryzyka operacyjnego
zostala pierwotnie przedstawiona w dokumencie konsultacyjnym Nowa Bazylej-
ska Umowa Kapitalowa, opracowanym w styczniu 2001 r. przez BCBS22. Ryzyko
operacyjne zostalo okre§lone jako ryzyko straty wynikajacej z niewlasciwych lub
zawodnych proceséw, ludzi i systeméw lub ze zdarzen zewnetrznych. Definicja
ta w zakresie przedmiotowym obejmuje takze ryzyko prawne, cho¢ pomija ryzy-
ko strategiczne i ryzyko reputacji. Wprowadzenie wymogu kapitalowego z tytutu
ryzyka operacyjnego mialo na celu zabezpieczenie banku przed stratami wynika-
jacymi z blednych dziatan ludzi i systemow, a takze zwracalo uwage i podkreslato
znaczenie tego zagadnienia. Wymoég kapitalowy z tytulu ryzyka operacyjnego stat
sie trzecim — obok ryzyka kredytowego i rynkowego — skladnikiem mianownika
wspotezynnika wyplacalnosciZs,

Wymogi w zakresie zarzadzania ryzykiem operacyjnym w krajowym sektorze
bankowym reguluje gtéwnie Rekomendacja M dotyczgca zarzagdzania ryzykiem
operacyjnym w bankach?¢, Zgodnie z definicjg zawartg w § 1 zalgcznika nr 14 do
uchwaly KNF nr 76/2010%% przez ryzyko operacyjne nalezy rozumieé¢ mozliwosé
wystgpienia straty wynikajacej z niedostosowania lub zawodnos$ci proceséow we-
wnetrznych, ludzi i systeméw lub ze zdarzen zewnetrznych, obejmujac rowniez
ryzyko prawne. Ryzyko prawne okre§la sie natomiast jako ryzyko zwigzane ze
zmianami w prawie i regulacjach, zgodnoScia z nimi oraz wykonalno$cig umoéw
i zwigzana z nimi odpowiedzialno§cig?8. Na gruncie Rekomendacji M w zakresie re-
lacji z klientami wskazuje sie na niebezpieczenstwo wystgpienia straty wynikajacej
z niewywigzywania sie z obowigzkow zawodowych wzgledem okreslonych klientow,

21 J. Kolesnik, Bezpieczeristwo systemu bankowego: teoria i praktyka, Warszawa 2011, s. 66-67.

22 8, Kasiewicz, Lustrzane odbicie zarzqdzania ryzykiem operacyjnym, ,Bezpieczny Bank”, 2010,
nr 3 (42), s. 81.

23 P Dziekoniski, Nowa Bazylejska Umowa Kapitatowa: konsekwencje dla rynku kredytowego, NBP,
Warszawa 2003, Materialy i Studia, z. 164, s. 49-50.

24 Rekomendacja M stanowi zatgcznik do uchwaty Nr 8/2013 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia
8 stycznia 2013 r. (Dz.Urz. KNF z 2013 poz. 6). Zastapila ona wcze$niejsza Rekomendacje M
dotyczaca zarzadzania ryzykiem operacyjnym w bankach, opracowang i wydang w 2004 r.

25 Uchwata Komisji Nadzoru Finansowego nr 76/2010 z dnia 10 marca 2010 r. w sprawie zakresu
i szczegbélowych zasad wyznaczania wymogéw kapitalowych z tytutu poszezegélnych rodzajow
ryzyka (Dz.Urz. KNF Nr 2, poz. 11 z p6zn. zm.).

26 BION w bankach — mapa klas ryzyka i ich definicje”, KNF, s. 4, https://www.knf.gov.pl/ Images/
banki_mapa_ryzyk_tcm75-25314.pdf (dostep: 2.09.2015).
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bedace skutkiem dziatan nieumyslnych, zaniedbania lub tez zwigzane z charakte-

rem, badZ konstrukcjag produktu. Jako potencjalne obszary zdarzen obcigzonych

rykiem wskazuje sie:

1. Obstuge klientéw, ujawnianie informacji o klientach, inne zobowigzania wzgle-
dem klientéw (np. naduzycie zaufania, naruszenie wytycznych w zakresie ob-
stugi klientéw, agresywna sprzedaz, odpowiedzialno§¢ kredytodawcy).

2. NiewlaSciwe praktyki biznesowe lub rynkowe (np. niewlasciwe praktyki han-
dlowe/rynkowe, manipulacje rynkiem finansowym).

3. Wady produktéw (np. wadliwie skonstruowane produkty bankowe, w tym btedy
wzoréw umoéw, regulaminéw i innych tego typu dokumentéw, brak wlasciwej
autoryzacji, bledy modeli).

4. Klasyfikacje klienta i ekspozycje (np. dokonywanie oceny profilu klienta nie-
zgodnie z wytycznymi, przekraczanie limitow ekspozycji wzgledem klienta).

5. Ustugi doradcze (np. spory o jako$¢ udzielonych rekomendacji gospodarczych).

Nieco odmiennego podzialu dokonala M. Capiga. W ramach analizy bezpie-
czenstwa finansowego jako jego element sktadowy, obok bezpieczenstwa instytucji
finansowych, bezpieczenstwa poszczegélnych segmentéw rynkéw finansowych,
wyrdznita réwniez bezpieczenstwo transakcji finansowych oraz bezpieczenstwo
klienta rynku finansowego. Poprzez bezpieczenstwo transakcji M. Capiga rozumie
gléwnie efektywnoS§é i sprawno§é przeprowadzenia danej transakcji, natomiast bez-
pieczenstwo klienta to gtéwnie konieczno§é ochrony klienta indywidualnego (nie-
profesjonalnego) poprzez zapewnienie zgodnos$ci ustugi z oczekiwaniami klienta
oraz ochrony przed niewyptacalnoécig posrednika finansowego?”.

W sposéb bardziej ogblny znaczenie zagadnien prawnych dla stabilnoéci finan-
sowej przedstawili M. Kiedrowska i P. Marszalek wskazujac wérdod mikroekono-
micznych cech stabilnego systemu finansowego efektywny system prawny. Przy
czym pod tym pojeciem rozumiejg ogblne czynniki, jak przejrzyste akty prawne,
efektywny system sgdowniczy czy odpowiednie przepisy ostrozno$ciowe. W kwestii
norm prywatnoprawnych akcentuja stworzenie regulacji wspierajacych wykonal-
noéé¢ zawartych umoéw, w tym réwniez w zakresie wymagalnoSci i egzekucji zabez-
pieczeniaZ®,

Relacje umowne banku z klientem zostaly szczegélowo ujete w badaniach mi-
kroekonomii bankowej, ktora przyczyn zaburzen finansowych upatruje w czynni-
kach wewnetrznych konkretnej instytucji finansowej. I. Walter w ramach czynni-
kow determinujgcych mozliwo$é ogloszenia upadtosci instytucji finansowej obok
braku przejrzystosci funkcjonowania, niewlasciwej struktury wilascicielskiej wy-

27 M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Sie¢ bezpieczeristwa finansowego, Warszawa 2010, s. 13-14.
28 M. Kiedrowska, P Marszatek, Stabilnos¢ finansowa — pojecie, cechy i sposoby jej zapewnienia.
Czesé I, ,,Bank i Kredyt”, 2002, nr 3, s. 25.
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mienia rowniez konflikt intereséw oraz dziatalno$¢ handlowg o skutkach desta-
bilizujacych. W tym podejSciu relacje umowne przedstawione zostaja w ramach
zagadnienia konfliktu interesow, ktore sg rozbite na dwa podstawowe typy: kon-
flikt pomiedzy instytucjg finansowsg a jej klientem oraz konflikt pomiedzy intere-
sami klientéw danej instytucji finansowej. Dodatkowo I. Walter podaje interesujgce
przyklady konfliktéw intereséw, dokonujac przy tym rozréznienia na bankowosc
hurtowg oraz bankowosc¢ detaliczng. W relacjach banku z klientem indywidualnym
w szczeg6lno$ci warto zwroci¢ uwage na mozliwo§é wystgpienia: doradztwa na
szkode klienta (ang. biased client advice), wigzanej sprzedazy uslug bankowych
(ang. involuntary cross — selling), bledow w realizacji polecen klienta, w szczegdlno-
Sci nieuzasadnione op6Znienia (ang. failure to execute), zbyt duzej ilosci informacji
w celu ,,rozmycia” informacji istotnych (ang. misleading disclosure), naruszenia
prywatnoéci danych osobowych (ang. violation of privacy)?®.

Problematyka relacji umownych klienta z instytucjg finansowa nabrala szcze-
gblnego znaczenia w $wietle ostatniego kryzysu finansowego. W opinii wielu eko-
nomistéw nieprawidlowos$ci wystepujace w obszarze kredytéw mieszkaniowych
o podwyzszonym ryzyku zabezpieczonych hipotecznie (ang. subprime) umozliwity
powstanie nieré6wnowag gospodarczych, ktére w efekcie musialy doprowadzi¢ do
zatamania rynku®. Obecne badania podchodzg do zagadnienia relacji bank — klient
w spos6b kompleksowy, analizujgc problematyke zawodnoS$ci rynku, zawodno$ci
regulacji, a takze brakéw w zachowaniu klientow oraz instytucji finansowych. Ana-
lizujac przyczyny zawodnoSci rynku akcentuje sie wnioski plyngce z ekonomii be-
hawioralnej sugerujgce wrecz systematyczng, masowa ,,niezdolno§¢” uczestnikow
rynku do zachowan racjonalnych. Badacze analizujgc proces decyzyjny klientow,
jak i samych instytucji finansowych, wskazujg na negatywne zjawiska w postaci
oderwania decyzji od szerszego kontekstu (np. efekt waskich ram, zjawisko mental-
nego ksiegowania) czy tez bledow zwigzanych z niepoprawng analizg ryzyka, w tym
nadmierng pewnoScig wlasnych osgdéw (np. efekt ponadprzecietnoéci, efekt kali-
bragji, iluzja kontroli i nierealistyczny optymizm) oraz zachowaniami stadnymis!,

W tym obszarze szczegdlnie warto wskaza¢ na prace prowadzone przez
0. Bar-Gilla dotyczace bankowosci konsumenckiej na rynku amerykanskim (glow-

29 1. Walter, Conflicts of Interest and Market Discipline Among Financial Services Firms, Working
Paper, New York University 2003, s. 6-7.

30 Przyktadowo zob. A.J. Schwartz, Origins of the Financial Market Crisis of 2008, ,,Cato Jour-
nal”, 2009, t. 29, nr 1, s. 20-21; A. Stawinski, Przyczyny globalnego kryzysu bankowego, [w:]
Nauki spoteczne wobec kryzysu na rynkach finansowych, red. J. Osinhski, S. Sztaba, Warszawa
2009, s. 36; J.E. Stiglitz, The Current Economic Crisis and Lessons for Economic Theory, ,East-
ern Economic Journal”, 2009, t. 35, nr 3, s. 286-287.

31 8. Devnani i in., Consumer Protection Aspects of Financial Services, European Parliament.
Directorate-General for Internal Policies 2014, s. 30-36; A. Szyszka, Behawioralne aspekty
kryzysu finansowego, ,Bank i Kredyt”, 2009, nr 4, s. 14-22.
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nie za§ uméw dotyczacych kart kredytowych oraz kredytow hipotecznych). Przyj-
mujac behawioralny punkt widzenia, O. Bar-Gill poddaje szczegéltowe]j analizie
umowy bankowe. W jego ocenie dzialania bankéw i ich klientéw w ramach mecha-
nizmu rynkowego nie tylko nie eliminujg nieoptymalnych transakgcji, ale dodatko-
wo zwiekszajg ich natezenie poprzez konstrukcje umoéw, ktore niejako odpowiadajg
na mylnie okreslone preferencje nabywcow. Jest to dobrze widoczne na przykladzie
kredytow subprime, gdzie bledy konstrukcyjne najczeSciej objawialy sie w wysokim
stopniu skomplikowania proponowanych uméw oraz w ,,odpowiednim rozlozeniu”
w czasie terminéw platnosci. Przyjeta konstrukcja umoéw wpisywala sie w btedne
oceny klientéw, np. w postaci krétkowzrocznoSci, nadmiernego optymizmu. Nieste-
ty, rynkowe mechanizmy naprawcze ze wzgledu na specyfike uméw kredytowych,
jak i tez braki w zakresie racjonalnosci dziatan oraz pelnej informacji, nie spetniajg
pokladanych w nich nadziei. W efekcie zlozenia wymienionych proceséw powstaja
zobowigzania obcigzone znacznym ryzykiem, ktére na kanwie ostatniego kryzysu
finansowego sg okreélane mianem ,toksycznych aktywéw”32.

3. UMOWY BANKOWE JAKO ELEMENT KRYZYSOW BANKOWYCH

Znaczacy udzial w prowadzonej po kryzysie debacie publicznej zajmuje zagad-
nienie wlasciwej regulacji rynkéw finansowych, ze szczegélnym uwzglednieniem
kwestii nieskutecznosci/porazki regulacyjnej (ang. regulatory failure) jako jednego
z elementow proceséw prowadzacych do kryzysu finansowego. W ramach tych do-
ciekan poruszane sg takze kwestie prawne, jednakze w przewazajacej czesci doty-
czg one zagadnien publicznoprawnych. W znacznie wezszym zakresie poruszane
sa zagadnienia prywatnoprawne3s,

Jako gléwny obszar zainteresowania prawa prywatnego w aspekcie kryzysow
bankowych nalezy wskazaé analize uméw bankowych, jak i praktyki ich zawierania
pod kgtem wskazania elementéw, ktére mogg powodowaé negatywne skutki dla
stron. W ogélnosci mozna pokusi¢ sie o stwierdzenie, ze ewentualne zagrozenia
mogg przyjmowaé dwie powigzane cechy wyrozniajace, ktorymi sg: niewlaSciwa
konstrukcja danego instrumentu, czesto przyjmujaca postaé innowacji finansowe;j
(ang. financial innovation) w szczegblny sposéb adresujgcej potrzeby klienta lub
tez niewtaéciwe dobranie instrumentu do preferencji i mozliwo$ci finansowych

32 Q. Bar-Gill, Seduction by Contract: Law, Economics, and Psychology in Consumer Markets, New
York 2013, s. 17-23.

33 Przyktadowo G.M. Cohen, The Financial Crisis and the Forgotten Law of Contracts, University
of Virgina School of Law 2011, Law and Economics Working Paper Series; S. Grundmann,
Y.M. Atamer, red., Financial Services, Financial Crisis and General European Contract Law:
Failure and Challenges of Contracting, Kluwer Law International 2011; J.P. Hunt, Taking Bub-
bles Seriously in Contract Law, ,,Case Western Reserve Law Review”, 2011, t. 61.
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klienta (ang. mis-selling)3*. Przy czym nalezy wskazaé, ze odnalezienie elementow
prywatnoprawnych w kryzysach bankowych nie jest zadaniem prostym, zwlaszcza,
iz w wiekszosci przypadkow pozostajg one zdominowane przez watki ogélnogospo-
darcze, jak nadmierna akcja kredytowa, banka spekulacyjna na rynku aktywow
czy tez niewla$ciwa polityka regulacyjna. Warto przy tym pamietaé o szczegdlnej
roli rynku nieruchomosci. Jak wskazuje J. Laszek, kazdy wiekszy kryzys gospo-
darczy mial swdj wazny wymiar nieruchomosciowy zwigzany z destrukcjg rynku
kredytow hipotecznych i mieszkan wlasnosciowych. Koniec XIX wieku to pierwsze
do$wiadczenia sektora bankowego ze spekulacjg nieruchomos$ciami, a $cilej z fi-
nansowaniem spekulacji terenami budowlanymi ze Srodkéw bankowych (zwlaszcza
Argentyna, Brazylia). W nastepnych dekadach podobny schemat ulegal powtoérze-
niu w innych krajach, prowadzac do licznych bankructw. Jednakze, mimo nega-
tywnych doéwiadczen, nadal powtarzane sg te same bledy, i to na coraz wiekszg
skale3?, Wydaje sie, ze ze wzgledu na charakter wspélczesnych rynkéw finansowych
podobne obserwacje mozna poczynié¢ w zakresie roli instrumentéw pochodnych.
Ostatni kryzys mial swoj istotny rozdzial dotyczacy derywatéw, czego mozna sie
réwniez najprawdopodobniej spodziewaé po kolejnych kryzysach bankowych36.
Ciekawg analize ktadacg wiekszy nacisk na zagadnienia prywatnoprawne prze-
prowadzita S. Smith. W jej ocenie umowy kredytu majace z reguty charakter umoéow
adhezyjnych stanowig swoisty ,,wehikul” rosnacej akcji kredytowej poprzedzajacej
zalamanie gospodarcze, prowadzgc jednocze$nie klientéw bankéw do zaciggniecia
nadmiernych zobowigzan. Odwolujac sie do doswiadczen Wielkiego Kryzysu, obok
hossy na gieldzie S. Smith wskazuje rowniez na negatywne zjawiska, ktore miaty
miejsce w zakresie kredytu hipotecznego i konsumenckiego. Dynamiczny rozwdj
rynku nieruchomosci w duzym stopniu byl finansowany przez kredyty hipotecz-
ne, ktorych suma w okresie poprzedzajagcym kryzys wzrosla ponad trzykrotnie
z 8 mld $ do 27 mld $. Konstrukcja uméw kredytowych co do zasady byla dosé
prosta. Z reguly wymagano wkladu wlasnego w wysokoS§ci 40% wartosci inwesty-
cji, termin splaty kredytu rzadko przekraczal 6 lat, przy czym kapital kredytu byt
splacany jednorazowo w dacie wymagalnoSci. Niestety, w ofercie bankéw nie bylo
wowczas kredytéow dlugoterminowych jednocze$nie umozliwiajacych stopniowsg
splate kwoty gtéwnej w trakcie trwania umowy. Praktycznym rozwigzaniem rynko-
wym, ktére w pewnym stopniu likwidowato problem krétkoterminowosci kredytu,

3¢ Odmienng kwalifikacje przedstawia A. Knehans-Olejnik wskazujac w obszarze ustug banko-
wych nastepujace rodzaje ryzyka: a) ryzyko funkcjonalne, b) ryzyko finansowe, ¢) ryzyko fizycz-
ne oraz d) ryzyko spoleczne. A. Knehans-Olejnik, Ochrona i edukacja konsumentow na rynku
kredytéw hipotecznych i konsumpcyjnych, Warszawa 2015, s. 86-87.

35 J. Laszek, Wielkie katastrofy na rynku mieszkaniowym, http://biznes.pl/magazyny/wielkie-kata-
strofy-na-rynku-mieszkaniowym/7hm3mv (dostep: 2.09.2015).

36 Por. A. Swiderski, Pochodne oraz strukturyzowane instrumenty finansowe — ,,sprawcy” czy ,ofia-
ry” ostatniego kryzysu finansowego?, Instytut Allerhanda 2010, Working Paper 1/2010, s. 6-8.
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bylo refinansowanie. Do poczatku lat 30. XX w. okolo 45% z ponad 10 mln doméw
bylo obcigzonych hipotecznie. Oczywiscie po wybuchu kryzysu w 1929 r. zaréwno
z powodu kondycji bankdw, jak i kredytobiorcow, mozliwosci refinansowania ulegly
znacznemu ograniczeniu3’. W tym samym czasie w obszarze rosngcej konsumpcji
istotng role odegral kredyt konsumencki, a przede wszystkim jego odmiana w po-
staci sprzedazy ratalnej. Pod koniec dekady prawie 15% sprzedazy detalicznej sta-
nowila sprzedaz ratalna, natomiast suma kredytu konsumpcyjnego uleglta podwoje-
niu z poziomu 3,3 mld $ w 1920 r. do 7,6 mld $ w 1929 r. Btedem konstrukeyjnym,
jaki dat o sobie znaé w p6Zniejszym okresie, byt udziat firm poSredniczacych miedzy
bankiem kredytujacym zakup a kupujgcym/kredytobiorca. W efekcie rozmyciu ule-
gla odpowiedzialno$¢ za przeprowadzenie wlasciwej oceny zdolnoSci kredytowej. Od
strony sprzedajacego oraz finansujgcego, zabezpieczeniem transakcji byly zapisy
umowy stanowigce o przewlaszczeniu przedmiotu w przypadku zaleglosci w splacie
kredytu, co dodatkowo wpltywato na spadek konsumpcji w momencie rozpoczecia
kryzysu®8.

Interesujacym przykladem szkodliwej konstrukeji umowy (w tym przypadku
bezposrednio dla instytucji finansowych) moze by¢ amerykanski kryzys Saving
& Loans (S&L) lat 80. XX w. Kasy pozyczkowo-mieszkaniowe w duzym stopniu
korzystaly z uwarunkowan regulacyjnych wprowadzonych po Wielkim Kryzysie.
Ich gtéwnym celem byl rozwdj mieszkalnictwa poprzez udzielanie kredytéw. Tym
razem konstrukcja uméw zaktadata dlugi termin finansowania oraz state oprocen-
towanie. Jednocze$nie kasy pozyskiwaly srodki gtéwnie w postaci krotkotermino-
wych depozytéw. Taki model dzialalnosci oznaczal dla kas powazne ryzyko wynika-
jace ze zmiennosci rynkowych stop procentowych oraz z niedopasowania terminéw
zapadalno$ci. Jednocze$nie objecie zgromadzonych §rodkéw federalnym systemem
gwarancji depozytéw mogto po stronie kas powodowaé pokuse naduzycia. Ze wzgle-
du na duzg stabilno§é stop procentowych oraz objecie zakresem Regulacji Q, na
mocy ktérej FED ustalal maksymalne poziomy oprocentowania depozytéw w ban-
kach, dzialalno$¢ kas nie powodowala wiekszych problemoéw. Jednakze w latach 70.
XX w. wzrost rynkowych stép procentowych oraz konkurencja ze strony innych
posrednikow finansowych spowodowaly powazne trudno§ci w pozyskiwaniu no-
wych depozytéw i prowadzeniu dalszej dzialalno§ci. Proby uelastycznienia mode-
lu biznesowego kas poprzez m.in. zniesienie Regulacji Q, wprowadzenie pozyczek
0 zmiennym oprocentowaniu, czy tez rozszerzenie wachlarza mozliwych inwestycji
najprawdopodobniej jako znacznie spéznione nie przyniosty pozadanych skutkow.

37 JY. Campbell i in., Consumer Financial Protection, ,Journal of Economic Perspectives”, 2011,
t. 25, nr 1, s. 96.

38 S, Smith, Reforming the Law of Adhesion Contracts: A Judicial Response to the Subprime
Mortgage Crisis, ,Lewis & Clark Law Review”, 2010, t. 14, s. 17-20.
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W efekcie doszto do zapaSci sektora oraz koniecznosci podjecia dzialan napraw-
czych, ktore wedtug szacunkéw kosztowaly podatnikéw 150-160 mld $39.

Warto zwrécié uwage takze na kryzys azjatycki drugiej potowy lat 90. XX w.
Ogoélny mechanizm zalamania, mimo pewnych réznic, byt w poszczegélnych kra-
jach podobny. Najczesciej poprzedzala go aprecjacja waluty, czego efektem byt ujem-
ny bilans handlowy oraz przyciagniecie krétkoterminowego kapitalu spekulacyj-
nego. To z kolei prowadzilo do zwiekszenia akcji kredytowej. Stopniowa zmiana
koniunktury oraz czynniki strukturalne powodowaly nagromadzenie w gospodarce
»zlych dlugow”. W efekcie zmienialo sie nastawienie inwestoréw, czego bezposred-
nim skutkiem byly ucieczka kapitalu i zalamanie waluty (konieczno$¢ dokonania
dewaluacji). Kryzys dodatkowo obnazal skale nietrafionych inwestycji oraz wysoki
poziom zagranicznego zadluzenia prywatnego?0. Z dzisiejszej perspektywy moz-
na stwierdzi¢, ze struktura zadluzenia prywatnego, charakteryzujaca sie duzym
udzialem zobowigzan krétkoterminowych zacigganych u zagranicznych wierzycieli,
stanowila wowczas nierozpoznane zagrozenia dla stabilnoéci finansowej. Powia-
zanie walut krajowych z dolarem amerykanskim zachecalo firmy od zaciggania
zobowigzan wlasnie w tej walucie, co umozliwialy powszechnie dostepne kredyty
walutowe. W rezultacie model finansowy opieral sie na znaczgcych, krétkotermi-
nowych, przewaznie niezabezpieczonych pozycjach walutowych wrazliwych na
ryzyko dewaluacji*!l. Szybki rozwdj gospodarczy finansowany w czeSci §rodkami
z rynkéw miedzynarodowych finansowych spowodowal rowniez wzrost popytu na
nieruchomoéci, a nastepnie boom budowlany. Gdy koniunktura zaczela sie osla-
bia¢, a czesé inwestycji bylto nietrafionych, zaczely sie problemy z refinansowaniem
zaciggnietych kredytow. Konsekwencjg zatamania rynku nieruchomosci i spadku
ich wartoSci oraz zalamania kurséw lokalnych walut i eksplozji pasywnej strony
bilans6w bankowych bylo zalamanie sektora bankowego i kryzysy gospodarcze*2.

Szczegblnego znaczenia bankowe umowy kredytowe nabraly w przypadku ostat-
niego kryzysu finansowego. Cho¢ trudno wskazywag, ze staly sie one bezposérednig
przyczyng kryzysu finansowego, to niewatpliwie stanowily jego istotny element
o niespotkanej wcze$niej skali oddzialywania. Znalazlo to swoje odzwierciedlenie
w okresleniu zalamania gospodarczego mianem ,kryzysu suprime” wlasnie od
nazwy sektora kredytéw hipotecznych o podwyzszonym ryzyku. Nalezy wskazac,
ze w ramach amerykanskiego rynku kredytow mieszkaniowych wyréznia sie dwa
podstawowe segmenty. Pierwszy z nich to segment typu prime, charakteryzujgcy
sie wysoka jakoScig udzielonych kredytow, spelniajacych warunki refinansowania

39 Ibidem, s. 28-35.

40 W. Morawski, Historia finanséw wspéiczesnego swiata od 1900 roku, Warszawa 2008, s. 109-110.

41 T. Obal, Kraje Azji Potudniowo-Wschodniej, [w:] Kryzysy bankowe. Przyczyny i rozwigzania, red.
M. Iwanicz-Drozdowska, Warszawa 2002, s. 387-388.

42 J. Laszek, Wielkie katastrofy..., op. cit.
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przez agendy federalne. W ramach segmentu o podwyzszonym ryzyku — nonprime,
wyro6znia sie dodatkowo dwa obszary kredytow, sg to: Alt —A (wzglednie bezpiecz-
ne) oraz subprime stanowigce najbardziej ryzykowng czesé rynku. Podstawowym
typem umowy stosowanym w segmencie prime jest umowa kredytowa na 30 lat
o stalym poziomie oprocentowania (ang. fixed rate mortgage — FRM)*3. Wraz ze
zmiang profilu ryzyka kredytu zmieniajg sie rowniez warunki umowy, przy czym
nie dotyczy to jedynie wysokosci oprocentowania, ale takze zasadniczych elemen-
tow konstrukcyjnych umowy. W efekcie rynek subprime charakteryzowal sie spe-
cyficznymi rozwigzaniami kontraktowymi, ktére w ocenie wspomnianego wcze$niej
0. Bar-Gilla stanowily specyficzny efekt gry rynkowej prowadzonej przez uczest-
nikéw rynku, w ktorej bledy po stronie instytucji kredytujacych, posrednikéw (do-
radeéw) finansowych oraz klientéw doprowadzily do nieoptymalnych rozwigzan
w obrebie indywidualnych relacji bank - klient, a nastepnie w wyniku wielu ope-
racji finansowych réowniez na poziomie calego sektora i gospodarki.

Glowne zastrzezenia wobec uméw subprime O. Bar-Gill zebral w dwie podsta-
wowe kategorie. Pierwsza z nich dotyczy odpowiedniego ustalenia przeplywéw pie-
nieznych z tytutu umowy w celu odlozenia gtéwnych platnosci w czasie. Modelowa
umowa tego typu (okre$lana terminem ,,2-28” lub ,,3-27”) obejmujgca 30 lat opiera
sie na zmiennej stopie procentowej (adjustable-rate mortgages — ARM), dodatkowo
przez pierwsze dwa/trzy lata charakteryzuje sie nizszymi platno$ciami*4. Kolejnym
elementem wplywajacym na koszty byla wysoko$¢ kredytu do wartosci nierucho-
moSci, okre§lana wskaznikiem LTV (ang. loan to value). W wyzszym segmencie
rynku plasowal sie on w okolicach 80%, co oznaczalo, ze klient musial dyspono-
waé wkladem wlasnym w wysokoéci przynajmniej 20% nabywanej nieruchomogci.
Analogiczny wskaznik LTV dla kredytow subprime udzielonych w 2006 r. wynidst
ponad 90%. Dodatkowym obcigzeniem nakladanym na klientéw bylo wprowadze-
nie oplat za przedterminowg splate kredytu. Co do zasady nie przekraczaty one 5%
kwoty kredytu lub réwnowarto$ci 6 ostatnich rat kredytowych?.

43 A. Bader, Truly Protecting the Consumer in Light of the Subprime Mortgage Crisis: How Gener-
ally Applicable State Consumer Protection Laws Must Be a Key Tool in Keeping Lending Insti-
tutions Honest, ,Journal of Civil Rights and Economic Development”, 2010, t. 25, s. 772-775;
E. Gerding, The Subprime Crisis and the Link between Consumer Financial Protection and
Systemic Risk, ,FIU Law Review”, 2009, t. 5, nr 1, s. 102-105.

Mozliwe byly rézne rozwigzania szczegotowe. Najczesciej spotykane byly umowy typu interest
only (I/0), ktére w okresie pierwszych dwoch lat przewidywaly jedynie splate odsetek. Jednakze
spotykane byly réwniez bardzie zlozone rozwigzania, jak np. umowy z opcjg wyboru - option
ARM, w ramach ktoérej klient mégt w okresie poczatkowym wybieraé¢ co miesigc formule okre-
§lenie wysokosci platno§ci. W opcji najmniej obciazajacej domowy budzet platnoéci nie pokry-
waly nawet naleznych odsetek.

45 Q. Bar-Gill, The Law, Economics and Psychology of Subprime Mortgage Contracts, ,,Cornell

Law Review”, nr 5, 2009, s. 1097-1107.

44
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Druga kategorig charakteryzujacg umowy subprime jest wysoki poziom ich zto-
zonosci. Dotyczy to przede wszystkim duzej liczby pobocznych oplat zwigzanych
dodatkowymi czynno§ciami wykonywanymi w trakcie realizacji umowy (np. ztoze-
nie wniosku kredytowego, wycena nieruchomoéci, wystanie monitéw, dodatkowe
ubezpieczenie). System oplat ma swoje uzasadnienie w dgzeniu do przygotowania
oferty kredytowej najlepiej dopasowanej do potrzeb klienta. Jednoczesnie pozwa-
la na selektywne obcigzanie kosztami dodatkowych dzialan tylko tych klientow,
ktorych dzialania te bezpoSrednio dotycza. Jednakze wprowadzenie wielu optat
powoduje znaczne rozbudowanie umowy kredytowej, rownolegle utrudniajgc jed-
noznaczne okreslenie kosztu kredytu?S.

Wykonanie wyzej opisanej umowy bylo uzaleznione od réznych czynnikéw. Po-
wszechng praktykg rynku amerykanskiego jest czeste refinansowania dotychcza-
sowych kredytéw nowymi zobowigzaniami zaciggnietymi na korzystniejszych wa-
runkach, ktore staly sie osiggalne w wyniku poprawy ogdlnej sytuacji gospodarczej
lub tez kondycji finansowej klienta. Powyzsze uwarunkowania stanowity niejako
domniemane zalozenie umoéw subprime. Ich regularna obsluga byta mozliwa w sy-
tuacji dalszego rozwoju gospodarczego kraju, utrzymania wzrostu cen nierucho-
moSci i niskich stép procentowych, co przekladaloby sie na zdolnos¢ kredytowa
klienta. Podstawowym problemem byla swoista bezwladnoéé uczestnikow rynkow
oraz niemoc organéw nadzorczych. W efekcie krotkowzrocznoéé klientow, brak
doSwiadczenia oraz odpowiedniego rozpoznania spotkaly sie z odpowiedzig rynku
w postaci warunkéw kredytowania niemal perfekcyjnie wpisujacych sie w braki
poznawcze klientéw oraz z bierno§cig organéw nadzoru.

Przedstawiony opis nie wyczerpuje szerokiego zagadnienia nieprawidlowosci
zaobserwowanych na amerykanskim rynku nieruchomoéci?’. Jednakze jest to in-
teresujacy przyklad analizy wskazujacy, ze nieprawidlowosci w funkcjonowaniu
rynku, zaréwno po stronie popytowej, jak i podazowej, w wyniku swoistego nalo-
zenia sie i specyficznego efektu synergii moga prowadzi¢ do powaznych zaburzen
gospodarczych. W takim ujeciu umowy bankowe z roli prawnego ,,narzedzia” akcji
kredytowej czy tez banki spekulacyjnej niejako ,,awansujg” do roli swoistego kata-
lizatora kryzysu. Jednocze$nie wskazanie na braki mechanizmu rynkowego, nie-
jako promujgcego rozwigzania krétkoterminowe, pozwala na wyjScie poza publicy-
styczng argumentacje koncentrujgcg sie na nierozsadnych klientach zaciggajgcych
nadmierne zobowigzania czy tez nieetycznych instytucji finansowych oferujacych
klientom szkodliwe produkty finansowe.

46 Q. Bar-Gill, Seduction..., op. cit., s. 136-145.

47 Szerzej zob. A. Bader, Truly Protecting the Consumer..., op. cit., s. 777-780; K.C. Engel,
PA. McCoy, Turning a Blind Eye: Wall Street Finance of Predatory Lending, ,,Fordham Law
Review”, 2007, nr 75, s. 105-107.
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Warto zaznaczyé, ze kredyty o podwyzszonym ryzyku, mimo dynamicznego roz-
woju (w 2001 r. udzielono ok. 985 tys. kredytow typu subprime, w 2006 r. byto ich
juz ponad 2 700 tys.) ciagle stanowily jedynie fragment calego rynku (w 2006 r.
stanowily 20% nowo udzielonych kredytéw, jednocze$nie stanowigc 13% catoSci
zadtuzenia hipotecznego)*®. Niewatpliwie wzrost negatywnego oddzialywania seg-
mentu subprime nalezy laczy¢ z wykorzystaniem instrumentéw inzynierii finan-
sowej, w tym gléwnie sekurytyzacji, do emisji szeregu instrumentéw finansowych,
ktore to z kolei staly sie przedmiotem dalszej spekulacji na rynkach finansowych.
Analizy dotyczgce przyczyn ostatniego kryzysu czesto przytaczajg wiele nazw in-
strumentéw finansowych bedgcych efektem sekurytyzacji naleznosci bankéw z ty-
tulu uméw kredytowych*?. Stanowity one wazne narzedzie zaangazowania gléw-
nych uczestnikéw rynku finansowego, tj. bankéw komercyjnych i inwestycyjnych,
funduszy inwestycyjnych oraz firm ubezpieczeniowych®0. Z perspektywy umoéw
kredytowych powstanie wokét nich swoistego przemystu finansowego mialo glow-
ng konsekwencje w postaci rozdzielenia procesu kredytowania (udzielenie kredytu,
obstuga, sptata) pomiedzy rézne podmioty. W efekcie rozmyciu ulegla odpowiedzial-
nosci za jako$¢ udzielonych kredytéw, w tym za jako$¢ analizy zdolnosci kredytowe;j
klient6wd!,

4. KRYZYS 2007 ROKU - DOSWIADCZENIA EUROPEJSKIE

Ostatni kryzys finansowy dal wiele przykladow $wiadczacych o licznych proble-
mach wystepujacych w relacjach klient — bank na gruncie stosunkéw umownych.
Po czesci wynika to z jego specyfiki, gdzie obok typowych elementéw wystapily
réwniez nowe zjawiska lub tez znane problemy, ale o niespotykanym wcze$niej
natezeniu. W gléwnej mierze dotyczy to rozbudowanego systemu skomplikowanych
instrumentéw finansowych oraz skali zadluzenia gospodarstw domowych z tytutu
kredytéw hipotecznych®2. W zwigzku z powyzszym skoncentrujemy sie na dwdch

48 0. Bar-Gill, The Law, Economics..., op. cit., s. 1088-1089.

49 Przyktadowo: CDO (Collateralized Debt Obligation), MBS (Mortgage Backed Securities), ABCP
(Asset Backed Commercial Papers), CDS (Credit Default Swap).

50 Szerzej zob. M.M. Blair, Financial Innovation, Leverage, Bubbles and the Distribution of Inco-
me, ,Review of Banking & Financial Law”, 2010, nr 30, s. 241-251; J. Szambelahczyk, W. Or-
towski, red., Dziesie¢ przyczyn kryzysu i ich analiza, [w:] Globalny kryzys finansowy i jego
konsekwencje w opiniach ekonomistow polskich, Warszawa 2009, s. 8-12; A. Stawinski, Przy-
czyny i konsekwencje kryzysu na rynku papierow wartosciowych emitowanych przez fundusze
sekurytyzacyjne, ,,Bank i Kredyt”, 2007, nr 8-9, s. 12-15; A. Stawinski, Przyczyny globalnego...,
op. cit., s. 36-38.

51 G.M. Cohen, The Financial Crisis..., op. cit., s. 7-13.

52 S, Claessens, L. Kodres, The regulatory responses to the global financial crisis : some uncomfort-
able questions, IMF Working Papers, 2014, s. 6-8.
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zagadnieniach, tj. kredytach hipotecznych oraz instrumentach finansowych ofero-
wanych klientom detalicznym.

W czasie ostatniego kryzysu finansowego w przypadku wielu panstw, zwlaszcza
z Europy Srodkowo-Wschodniej, zmaterializowato sie ryzyko zwigzane z kredytami
hipotecznymi. Niewgtpliwie kluczowe znaczenie mialy tu czynniki ogélnogospodar-
cze, czego przejawem byl spadek cen nieruchomosci, zmiennos$é¢ kursu walutowego
i stop procentowych. Jednakze ujawnily sie rowniez btedy i braki w praktyce dziala-
nia instytucji kredytowych oraz ich klientéw. Wiele probleméw sprawila zmienno§é
stop procentowych oraz kurséw walutowych, w szczegblnosci za$ brak mozliwo§ci
absorpcji przez klientéw zwiekszonych kosztoéw obstugi kredytu. Powszechnie po-
waznym problemem okazaly sie wysokie poziomy wskaznikéw LTV i DTI, ktore
ulegly dalszemu pogorszeniu w sytuacji spadku cen nieruchomosci oraz ostabieniu
kondycji finansowej klientow. Przykladowo finski nadzorca finansowy w 2011 r.
stwierdzil, ze wzrost stop procentowych do 6% w przypadku okolo jednej czwar-
tej kredytobiorcow hipotecznych spowodowalby powazny wzrost kosztow obstugi
kredytu (powyzej 40% dochodu rozporzadzalnego), oznaczajgc powazne trudnosci
w regulowaniu zobowigzan. W 2009 r. holenderski nadzorca finansowy wskazywat
na nagromadzenie ryzyka dotyczacego ujemnej wyceny nieruchomosci obcigzonych
hipotecznie. W przypadku 27% gospodarstw domowych wskaznik LTV plasowat sie
miedzy 100-112%, a dla kolejnych 16% wynosil powyzej tej wartosci®s.

Jednakze zdecydowanie najbardziej problematyczng kwestig w obszarze kredy-
tow hipotecznych okazaly sie kredyty walutowe. Problem ten zostatl zidentyfikowa-
ny na Wegrzech, w Chorwagji, Serbii, Polsce, Rumunii, a takze w Austrii, Francji,
Luksemburgu, Anglii, Gregji czy tez w Niemczech. Przy czym w krajach strefy euro
oraz Anglii nie stanowig one zagrozenia systemowego jak ma to miejsce w przy-
padku krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej — gdzie w 2012 r. w Bulgarii, Lotwie,
Serbii, Litwie, Rumunii 60% kredytéw dla podmiotéw niefinansowych stanowily
kredyty w walucie obcej lub indeksowane do kursu waluty obcej?¢. Zdecydowanie
najostrzej problem zarysowal sie na Wegrzech, gdzie zgodnie z oceng nadzoru fi-
nansowego w 2008 r. 69% zadluzenia gospodarstw domowych stanowito zadluzenie
w obcej walucie, w tym gltéwnie w CHF. Wedlug danych za 2013 r. zadluzenie z ty-
tutu walutowych kredytéw hipotecznych wyniosto 11,9 mld € (12% PKB), jednocze-
$nie niepokojacy byl fakt, ze w przypadku 20% tych kredytow wystgpily zaleglo§ci

53 8. Devnani i in., Consumer Protection Aspects..., op. cit., s. 47-48.

54 Szerzej zob. P. Szpunar, A. Glogowski, Lending in foreign currencies as a systemic risk, ESRB
2012, Macro-prudential Commentaries, s. 2-5; P. Yesin, Foreign currency loans and systemic
risk in Europe, ,Federal Reserve Bank of St. Louis Review”, 2013, t. 95, nr 3, s. 219-222;
H.-J. Duibel, Sector risk, regulation and policy issues in Central and Eastern European transi-
tion countries, with a special focus on Romania, Serbia, Croatia, Hungary, Poland and Turkey,
Chapters from NBP Conference Publications, NBP 2013, 10-14.
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w splacie przekraczajgce 90 dni. Wzrost poziomu zadluzenia z tytutu zmiany kursu
walutowego szacuje sie na 4,4% PKB55,

Problemy wystapily rowniez w obszarze innych elementéow konstrukcyjnych
uméw kredytowych. Przyktadowo w Hiszpanii ujawniono nieuczciwe praktyki in-
stytucji kredytowych w postaci stosowania zakazanych klauzul umownych pozwa-
lajacych w duzym stopniu na dyskrecjonalne okreslanie przez banki wysokos$ci
oprocentowania kredytow. W wyniku tego cze§é klientéw nie mogla skorzystaé ze
znacznego spadku stopy Euribor?®. Z kolei w Wielkiej Brytanii duzg popularno$cig
cieszyly sie hipoteki okre§lane mianem NIV (ang. Non-income verified moriga-
ges), ktére pierwotnie przeznaczone byly glownie dla os6b wykonujacych wolne
zawody, a charakteryzowaly sie uproszczonym i przy$pieszonym badaniem zdol-
nosci kredytowej pomijajacym weryfikacje dochodéw klienta, co przektadato sie na
wyzsze oprocentowanie. W szczytowym momencie az 45% wszystkich kredytow
hipotecznych udzielano na podstawie modelu NIV57, Problemy na gruncie brytyj-
skim generujg réwniez umowy kredytowe powigzane z dlugoterminowym planem
oszczedzania (ang. endowment morigages), ktore zakladaja, ze w trakcie trwania
umowy splacane sg jedynie nalezne odsetki, jednoczesnie cze$é kapitalowa raty jest
wplacana na okres$lony plan regularnego oszczedzania, najczeSciej bedacy rodzajem
produktu strukturyzowanego. W zalozeniu kapital kredytu ma zostac splacony jed-
norazowo na koniec umowy kredytowej. Niestety, zawirowania finansowe, w tym
niska efektywnoSci inwestycji w ramach programéw oszczedzania oraz trudnoSci
finansowe klientow, spowodowaly, ze w przypadku polowy z ponad 2,6 mln udzie-
lonych kredytéw wystapily powazne opdéznienia w splatach?®,

Kolejnym problemowym obszarem obok kredytow hipotecznych stala sie dystry-
bucja wérdd klientéw bankow (szczegdlnie w przypadku konsumentéw oraz malych
i §rednich przedsiebiorstw) instrumentéw finansowych, ktére w zalozeniu mialy
pomagac w zarzadzaniu ryzykiem rynkowym przeciwdzialajac niepozgdanym zmia-
nom warunkéw rynkowych. R. Dodd w opracowaniu przygotowanym na potrzeby
IMF wskazywal, ze problemy zwigzane ze stosowaniem przez przedsiebiorstwa
(w tym gléwnie SME) niestandardowych instrumentéw pochodnych w strategiach

55 N. Buckley, Hungary struggles with foreign currency loan burden, ,Financial Times”, http:/
www.ft.com/intl/cms/s/0/6¢c27cfbe-f50b-11e2-94e€9-00144feabdc0.html#axzz2f2t0daCl (dostep:
2.09.2015).

56 W skrajnych przypadkach oprocentowanie kredytu utrzymywato sie na poziomie powyzej 6%,
podczas gdy stopa rynkowa Euribor wynosila 1,24%. FIN-USE Opinion on National Experiences
on Unfair Commercial Practices in the EU, FIN-USE, Brussels 2010, s. 5.

57 Mortgage Market Review: Responsible Lending, FSA, London 2010, Consultation Paper,
s. 16-18.

58 T. Powley, B. Masters, FCA acts to head off UK interest-only mortgage crisis, ,Financial
Times”, 5.2013, http://www.ft.com/intl/cms/s/0/d25e35a6-b275-11e2-8540-00144feabdcO.
html#axzz3UGZ9Wpjz
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zabezpieczajgcych przed ryzykiem rynkowym mialy charakter globalny5®. Row-
niez na gruncie europejskim mozna pokusic sie o wskazanie kilku interesujacych
przykladéw. W przypadku klientéw bankéw hiszpanskich w latach 2007-2009 do
kredytow hipotecznych proponowano dodatkows ustuge w postaci umowy swap,
ktéra zabezpieczala przed ryzykiem wzrostu rynkowych stép procentowych. Pro-
blemowy okazatl sie zakres informacji przekazywanych w trakcie zawierania umow
oraz ich percepcja przez konsumentéw, ktorzy w wiekszosci uwazali, iz nabywajg
ubezpieczenia a nie instrument finansowy. Gwaltowny spadek stop procentowych
po 2009 r. spowodowal dodatkowe koszty po stronie klientéw. Rozwigzanie umowy
swap obwarowane bylo kolejng optata, ktora z reguty przekraczata 10 000 €50,

Z podobnym problemem spotkaly sie brytyjskie organy nadzorcze przy ubez-
pieczeniach zabezpieczajacych splate kredytu w przypadku wystgpienia niepozada-
nych zdarzen w postaci choroby, Smierci lub tez utraty pracy (Payment Protection
Insurance — PPI). W ocenie rzecznika klientéw instytucji finansowych (Financial
Ombudsman) w trakcie dystrybucji przedmiotowych ubezpieczen dochodzito do
wielu nieprawidlowos$ci, a nawet naduzy¢, czego efektem byl brak dopasowania
instrumentu do potrzeb klienta. W konsekwencji w przypadku wystgpienia zdarzen
losowych klienci niejednokrotnie nie mogli skorzystaé z posiadanej polisy ubezpie-
czeniowej. W latach 1999-2010 banki sprzedaty ponad 45 mln polis ubezpieczenio-
wych. Problem osiggnal apogeum w 2013 r., gdy 74% skarg klientéw wnoszonych
do rzecznika klientéw firm finansowych dotyczyto watpliwych polis®l. W konse-
kwencji banki zdecydowaly sie na zawigzanie rezerw w wysokosci 24 mld £ na
ewentualng wyplate rekompensat. W okresie 2011-2015 rozstrzygnieto 14 miln
skarg, czego efektem byla wyptata 17,3 mld £ w postaci odszkodowan®2.

Réwniez na gruncie brytyjskim pojawily sie liczne zawirowania zwigzane ze
sprzedaza, gléwnie malym i Srednim przedsiebiorstwom, instrumentéw zabezpie-
czajacych przed zmiang stopy procentowej. Ze wzgledu na szeroki zakres stosowa-
nych rozwigzan konstrukcyjnych okresla sie je z reguly skrotem IRHP (ang. In-
trest Rate Hedging Product). Glowne kwestie sporne dotycza zakresu oraz jako$ci
informacji przekazywanych w trakcie zawierania stosowanych umoéw. Brytyjski

59 Na podstawie danych z 12 gospodarek wschodzacych R. Dodd wskazywal, ze straty z tytutu
przedmiotowych instrumentéw mogg dotyczyé az 50 tys. firm. Szczegbélowa analiza obejmowa-
la nastepujace kraje: Korea, Sri Lanka, Japonia, Indonezja, Chiny, Brazylia, Meksyk, Polska.
R. Dodd, Exotic Derivatives Losses in Emerging Markets: Questions of Suitability, Concerns for
Stability, IMF Working Papers, 2009.

60  FIN-USE Opinion..., op. cit., s. 4-5.

61 2012-13 annual review of consumer complaints about: insurance, credit, banking, savings and
investments, UK Financial Ombudsman Service 2013, s. 42, http://www.financial-ombudsman.
org.uk/publications/ar13/ar13.pdf (dostep: 2.09.2015).

62 M. Arnold, E. Paton, J. Eley, UK banks hail chance of payment protection insurance time limit,
,Financial Times”, http:/www.ft.com/intl/cms/s/0/0cf68332-a859-11e4-ad01-00144feab7de.
html#axzz3RLrZHjoX (dostep: 2.09.2015).
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nadzorca FSA (Financial Services Authority) w 2012 r. poddat wstepnemu badaniu
173 transakcje dotyczace czterech glownych bankéw. Okazalo sie, ze w ponad 90%
przypadkow nie spelniaty one kryteriow nadzorczych wymaganych przez regulato-
ra w kontaktach handlowych instytucji finansowej z klientem detalicznym. Spowo-
dowalo to przeprowadzenie szeroko zakrojonych badan siegajacych do 2001 r. oraz
obejmujgcych w sumie ponad 30 00093 transakcji czotowych 9 bankéw brytyjskich
(m.in. Allied Irish Bank, Barclays, HSBC, Lloyds Banking Group, Royal Bank of
Scotland, Santander UK). Po zmianach w strukturze nadzorczej badania byty pro-
wadzone przez nowy organ FCA (Financial Conduct Authority). Poziom niezgod-
nosci z wytycznymi nadzoru utrzymuje sie nadal na wysokim ponad 90% poziomie.
Postepowaniem ugodowym objeto blisko 17 tys. klientow, a wysoko$¢ wyptaconych
rekompensat przez banki na grudzieh 2014 r. wyniosta 1 785,9 mln £54,

Podobnie instrumenty finansowe oferowane matym i érednim przedsiebior-
stwom staly sie przedmiotem zainteresowania holenderskiego nadzoru finansowe-
go (AFM). Przeprowadzone badania wskazaly, ze w 2014 r. przedmiotowe przed-
siebiorstwa posiadaly okolo 17 tys. instrumentéw finansowych — w gléwnej mierze
sg to swapy na stope procentowa, ktorych ekspozycja opiewala na sume 26 mld €.
Jednocze$nie negatywna wycena na kwiecien 2014 r. wyniosla 2,7 mld €. Prze-
wazajacg wiekszos¢ tych instrumentéw (90%) oferowaly trzy banki: Rabobank,
ABN Amro i SNS Reaal. Obecnie organ nadzoru bada szczegétowo przedmiotowe
umowy, jednocze$nie oczekujgc od zaangazowanych bankéw konstruktywnego roz-
wigzania problemu w relacjach z klientami®.

Powyzszy opis ma jedynie fragmentaryczny charakter. Obecnie obszar ten sta-
nowi réwniez przedmiot zainteresowania licznych instytucji, ktére podchodza do
tego zagadnienia w sposob systemowy, podkreslajac znaczenie wlasciwej obstugi
klienta, w tym informowania o charakterze oraz ryzyku oferowanych przez banki
produktéow finansowych. Parlament Europejski w raporcie Consumer Protection
Aspects of Financial Services okre§lit osiem typow produktéw (ustug), ktére mogg
stanowié potencjalne zagrozenie dla klientéw oraz jednolitego rynku. Do tej ka-
tegorii zostaly zaliczone: walutowe kredyty hipoteczne oraz kredyty hipoteczne
0 zmiennej stopie oprocentowania, instrumenty zabezpieczajace klientéw przed
wzrostem stopy procentowej, produkty o zawyzonym oprocentowaniu i oplatach,
produkty strukturyzowane nieprzynoszgce pozadanych stép zwrotu, niewlasciwie

63 Interest Rate Hedging Products Pilot Findings, Financial Services Authority 2013, s. 3-4, http:/
www.fsa.gov.uk/pubs/other/interest-rate-swaps-2013.pdf (dostep: 2.09.2015).

64 Informacje zamieszczone na stronie FCA: http://www.fca.org.uk/static/documents/banks-pro-
gress-position.pdf, http://www.fca.org.uk/static/documents/aggregate-progress.pdf (dostep:
2.09.2015).

65 Dutch banks may have mis-sold derivatives to small businesses -regulator, ,Reuters”, 28.05.2014,
http://www.reuters.com/article/2014/05/28/netherlands-derivatives-idUSL6NOOE3J420140528
(dostep: 2.09.2015).

86



Problemy i poglgdy

dobrane do potrzeb klientéw ubezpieczenia oraz produkty inwestycyjne®6. Wsrod
umoéw o kredyt hipoteczny wskazuje sie kilka elementow konstrukeyjnych, ktére
mogg wigzac sie z wyjatkowym ryzykiem dla kredytobiorcow. Szczegblnej uwagi
wymagajg umowy charakteryzujgce sie: zmiennym oprocentowaniem, ryzykiem
walutowym, wysokim poziomem kredytowania (wysokie wskazniki LTV oraz DTI
— ang. debt to income), rozbudowanym katalogiem ustug oraz optat dodatkowych®7.

Warto w tym obszarze wskazaé¢ réwniez raport z 2007 r. przygotowany na
potrzeby KE przez firme konsultingowg BME Consulting®® wskazujacy na pro-
blemy rynku detalicznych ustug finansowych. Ta cze$¢ rynku finansowego stata
sie rowniez przedmiotem kolejnego opracowania dla KE przygotowanego przez
firme OPTEMS®?, W obu przypadkach podkreslono trudnoéci klienta detalicznego
w relacjach z profesjonalng instytucjg finansowg, w szczegélnoéci za§ w zakre-
sie zrozumienia otrzymywanych informacji. Jednakze szczegélne znaczenie nale-
zy przypisaé raportowi przygotowanemu na potrzeby KE, ktory dotyczy szeroko
rozumianej jakoSci obstugi klienta w ramach dystrybucji oraz doradztwa w ob-
szarze ustug finansowych zgodnie z wymaganiami architektury MiFID I7°, Za-
kresem badania objeto 1200 podmiotéw (banki oraz firmy doradcze) z 27 panstw
UE. Niestety, jego wyniki nie mogg by¢ uznane za zadowalajace. Jedynie dzialania
niespelna 10% doradcow nie budzily wiekszych zastrzezen. W pozostalych przy-
padkach wskazano na liczne braki, ktore w przewazajacej czeSci zwigzane byly
z nieuzyskaniem wlaéciwych informacji na temat klienta, co w konsekwencji nie
pozwalato dokonaé wlasciwej oceny jego profilu, w tym preferencji wobec ryzyka
oraz potrzeb finansowych. W duzej mierze doradcy koncentrowali sie na kwotach
jakie klient zamierza przeznaczy¢ na inwestycje zamiast na okre§leniu zdolnosci
do ponoszenia ewentualnych obcigzen. Informacje na temat produktéw czesto byly
niepelne, a w niektérych przypadkach mogly wprowadza¢ w blad, w szczegdlnosci
wiele niejasnoéci dotyczylo wysokosci oplat oraz prowizji. Rzadko podawane byly
informacje o mozliwo§ci wystgpienia konfliktu interesu’!. Podobne, niepokojgce
dane przytacza opracowanie KE w ramach badania Eurobarometer’, wskazujac na
niskie poziomy ujawniania informacji na temat wynagrodzenia oraz potencjalnego

66 8. Devnani i in., Consumer Protection Aspects..., op. cit., s. 43.

67 Ibidem, s. 45.

68 The EU Market for Consumer Long-Term Retail Savings Vehicles: Comparative Analysis of
Products, Market Structure, Costs, Distribution Systems, and Consumer Savings Patterns, BME
Consulting, 2007.

69 Pre-contractual Information for Financial Services: Qualitative Study in the 27 Member States,
Optem, 2007.

70 Consumer Market Study on Advice within the Area of Retail Investment Services — Final Report,
Synovate 2011, http://ec.europa.eu/consumers/archive/rights/docs/investment_advice_study_
en.pdf (dostep: 2.09.2015).

1 Ibidem, s. 6-10.

72 Special Eurobarometer 373 Retail Financial Services, European Commission, s. 52.
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konfliktu interesu — w zalezno$ci od rodzaju produktu finansowego w 50% do 79%
przypadkow zaniechano podania wlasciwych informacji’s.

Kwestie te, zgodnie z nowymi ramami prawnymi, w staly sie takze przedmiotem
zainteresowania EBA". Warto takze wskazaé na zalecenia ESRB z 2011 r. dotycza-
ce kredytéw w walutach obcych (ESRB/2011/1)75. W przedmiotowym dokumencie
podkreslono, ze w wielu panstwach UE nasililo sie udzielanie kredytéow w walutach
obcych kredytobiorcom niezabezpieczonym. W efekcie nadmierny poziom akcji kre-
dytowej w walutach obcych moze prowadzi¢ do powstania znacznego ryzyka syste-
mowego, jak réwniez tworzy¢ warunki sprzyjajace przenoszeniu sie niekorzystnych
zjawisk miedzy krajami. Z tego powodu konieczne sg dzialania ukierunkowane
na zwiekszenie odpornosci systemu finansowego poprzez ograniczenie ekspozycji
na ryzyko kredytowe i ryzyko rynkowe, co powinno wigzaé sie z ograniczeniem
nadmiernego wzrostu akcji kredytowej w walutach obcych?. Réwniez cze$é kra-
jowych nadzorcéw finansowych postanowila blizej przyjrzeé sie relacjom bankéw
z ich klientami, akcentujgc w zaleznosci od uwarunkowan lokalnych poszczegoélne
konfliktowe aspekty’’. WlaSciwa polityka kredytowa bankéw pozostaje réwniez
w zywotnym zainteresowaniu KNF. Gléwnym instrumentem oddzialywania na
procesy rynkowe sg rekomendacje — w przypadku kredytéow sg to gléwnie reko-
mendacja S oraz rekomendacja T. Pierwszy z wymienionych dokumentéw dotyczy
dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ekspozycjami kredytowymi finansujacymi
nieruchomoéci oraz zabezpieczonymi hipotecznie. Pierwotnie wydana przez KNB
w 2006 r., a nastepnie nowelizowana juz przez KNF w latach 2008, 2011 i 2013. Re-
komendacja T ma natomiast bardziej ogélny charakter i dotyczy dobrych praktyk
w zakresie zarzadzania ryzykiem detalicznych ekspozycji kredytowych. Wydana

73 Szerzej zob. N. Moloney, How to Protect Investors: Lessons from the EC and the UK, Cambridge
2010, s. 71-74; N. Moloney, EU Securities and Financial Markets Regulation, Oxford 2014,
s. 776-795.

74 Przykladowo zob. m.in. cykliczne raporty EBA dotyczace sytuacji konsumentéw, http://www.
eba.europa.eu/regulation-and-policy/consumer-protection-and-financial-innovation/-/topic-do-
cuments/JDQqQwFj8snH/more (dostep: 2.09.2015).

75 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 21 wrzesnia 2011 r. dotyczace
kredytow w walutach obcych (ESRB 2011/11), https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommen-
dations/2011/ESRB_2011 _1.pl.pdf? fbec6f7c42bb048a391b8da3f180bed8 (dostep: 2.09.2015).

76 Por. Pismo Przewodniczacego KNF do Prezes6w bankéw ws. Rekomendacji ESRB, https://
www.knf.gov.pl/Images/pismo_przewodnie_do_prezesow_bankow_tcm75-29189.pdf (dostep:
2.09.2015).

77 Przykladowo holenderski nadzorca AFM zwrdcit uwage na kwestie jakoSci informacji przeka-
zywanych klientom (Policy and Priorities for the 2007-2009 Period), niemiecki BaFIN zajal
sie problemem prowizji od sprzedazy (Annual Report 2006), wloski nadzér CONSOB zbadal
kwestie sieci sprzedazowych, a takze problematyke odpowiednio$ci i adekwatnoéci oferowanych
produktéw oraz konflikty intereséw (Annual Report 2006), z kolei brytyjski FSA zaproponowal
kompleksowa reforme detalicznej dystrybucji produktéw finansowych (Retail Distribution Re-
view). N. Moloney, EU Securities and..., op. cit., s. 795.
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zostata przez KNF w 2010 r., a nastepnie znowelizowana w 2013 r. Powyzsze do-
kumenty okreslajg dobre praktyki rynkowe oraz wyznaczaja minimalny standard
postepowanie bankéw w kluczowych obszarach polityki kredytowej, w tym gléwnie
dotyczacych zarzgdzania, kontroli, monitorowania, identyfikacji, akceptacji, zabez-
pieczania i raportowania ryzyka kredytowego, a takze relacji z klientami i kontroli
wewnetrznej. Réwnolegle podniesione zostaly wagi ryzyka z tytutu kredytoéw po-
wiazanych z walutg obca (z 35% do 75% w 2007 r. oraz z 75% do 100% w 2012 r.).

PODSUMOWANIE

Ochrona klienta banku, cho¢ od dawna pozostawala jednym z celow regula-
¢ji dzialalno$ci bankowej, wydaje sie — na fali do§wiadczen kryzysu finansowego
— nabiera¢ dodatkowego momentu rozwojowego. Problematyce tej zostal nadany
wymiar systemowy poprzez powiazanie jej z zagadnieniem stabilnoéci finansowe;j.
Wyraznie wida¢ to na gruncie prawa UE, gdzie po pierwszym etapie reformy ram
prawnych dzialalno§ci bankowej, nakierowanym bezpo$rednio na przezwyciezenie
kryzysu oraz zmiane norm nadzorczych nad sektorem finansowym, zdecydowano
sie na dokonanie przegladu praktycznie wszystkich regulacji z obszaru szeroko
rozumianych ustug finansowych. Duze zainteresowanie relacjami umownymi na-
lezy oceni¢ pozytywnie. Zaowocowalo ono warto§ciowym dorobkiem analitycznym
z zakresu umoéw bankowych, w tym réwniez na gruncie polskim. Wydaje sie, ze
powinien by¢ podstawa do dalszych badan, a takze kompleksowych rozwigzan legi-
slacyjnych w miejsce doraznych, punktowych interwencji ustawodawcy, z ktorymi
mamy coraz czesciej do czynienia. Kwestia ta staje sie dodatkowo istotna w Swietle
orzeczenia TK z 14 kwietnia 2015 r. (sygn. akt P 45/12) dotyczacego bankowych
przywilejow egzekucyjnych, ktére moze stac sie przyczynkiem do powazniejszej
reformy relacji umownych bankéw z klientami.

78 Ustugi bankowe w aspekcie ochrony praw konsumentéw. Raport z kontroli wzorcéw umownych
uznanych za niedozwolone, UOKiK, Warszawa 2003; Raport z kontroli wzorcow umownych
kredytow hipotecznych, UOKIK, Warszawa 2008; Raport dotyczqcy spreadéw, UOKIK, Warszawa
2009; Konsument na rynku ustug bankowych — raport z badan, UOKiK, Warszawa 2009; Funk-
cjonowanie systemu ochrony prawnej klientow podmiotéw rynku finansowego, NIK, Warszawa
2014. Zob. takze Notatka w sprawie ochrony konsumentéw ustug finansowych, MF, https://legi-
slacja.rcl.gov.pl/docs//2/12271401/12284112/12284113/dokument 167213.pdf (dostep: 2.09.2015).
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Streszczenie

Stabilno§é finansowa stala sie jednym z gléwnych celéw regulacji dziatalnosci
bankowej. W pierwszej kolejnoSci cel ten jest utozsamiany z normami publicznego
prawa bankowego, co znalazlo réwniez swoje bezposrednie odzwierciedlenie w re-
formie unijnych oraz krajowych ram prawnych bankowosci. Jednakze w perspek-
tywie doSwiadczen ostatniego kryzysu stabilno§é finansowa stala sie takze istotng
przestankg zmian norm dotyczacych szeroko rozumianych ustug finansowych. Po-
wyzszy artykul ma na celu blizsze przedstawienie zaréwno zalozen teoretycznych
znaczenia relacji umownych banku z jego klientami dla stabilnosci finansowej, jak
i aspektow praktycznych w postaci do§wiadczen miedzynarodowych pokazujgcych
role uméw bankowych w mechanizmie kryzysu bankowego.

Slowa kluczowe: umowy bankowe, stabilno$¢ finansowa, kryzysy bankowe, re-
lacje bank — klient

Abstract

Financial stability has become one of the main objectives of banking regulation.
At first glance it is associated with the norms of the public banking law, what
was also easily observed in the progress of the financial reform of supervisory
and prudential requirements for the banking sector. However, due to the negative
experiences of the recent financial crisis, financial stability has also become an
important prerequisite for the recast of the European legal framework of financial
services. The following article, based on case studies from international contractual
practice, aims to elaborate on the theoretical as well as practical aspects of the
banker-customer relationship, i.e. their role in financial stability and formation
of a banking crisis.

Key words: bank contracts, financial stability, bank crises, banker-customer
relationship
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W LATACH 1989-2014

WSTEP

W procesie zarzadzania ryzykiem w bankach bardzo istotng funkcje petnig roz-
wigzania regulacyjne, okre§lajgce standardy w zakresie pomiaru ryzyka i takiego
ksztaltowania bazy kapitalowej, aby byla ona w stanie absorbowaé¢ potencjalne
straty. Skuteczna implementacja odpowiednich narzedzi i procedur zarzgdzania
ryzykiem moze by¢ zapewniona jedynie w warunkach, w ktorych wzgledy konku-
rencyjne i odpowiedni stopien rozwoju rynkéw finansowych umozliwiajg plynne
1 bezpieczne przeprowadzanie transakcji. W krajach przechodzacych transformacje
ustrojowg zmiany regulacyjne nastepujg zwykle stopniowo, w taki sposéb, by ich
tempo i zakres dostosowane byly do dokonujacych sie rownoczesnie przeksztalcen
strukturalnych, determinujacych mozliwoSci adaptacyjne nie tylko poszczegélnych
uczestnikow systemu bankowego, ale rowniez catego systemu gospodarczego. Moz-
liwosci te stanowig takze wypadkowg pewnych uwarunkowan zewnetrznych, kto-
rych rola ro$nie wraz ze wzrostem stopnia otwierania sie gospodarki na rynki
zagraniczne.

*  Dr Aleksandra Jurkowska jest pracownikiem Katedry Finanséw na Uniwersytecie Ekonomicz-

nym w Krakowie.
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Celem niniejszego artykutu jest:

1) usystematyzowanie procesu ewolucji najwazniejszych norm ostrozno§ciowych
(przepisy ustawowe, uchwaly i rekomendacje nadzorcze) w polskim systemie
bankowym w latach 1989-2014, w przededniu wprowadzenia regulacji we-
wnetrznych implementujgcych postanowienia III Bazylejskiej Umowy Kapita-
lowej;

2) préba odpowiedzi na pytanie, jaki byl wplyw zaostrzania norm regulacyjnych
i oddzialywania pewnych negatywnych czynnik6w zewnetrznych (spowolnienie
tempa wzrostu gospodarczego, kryzys finansowy) na bezpieczefistwo bankéw
komercyjnych!, okreSlone za pomocg takich miar, jak warto$¢ funduszy wita-
snych, poziom wspélczynnika wyplacalnosci, udzial naleznosci zagrozonych
w portfelu i liczba (udzial w aktywach sektora) bankéw niespetniajgcych mini-
malnych standardow bezpieczenstwa.

1. NORMY OSTROZNOSCIOWE I BEZPIECZENSTWO BANKOW
W OKRESIE TRANSFORMACJI

1.1. Normy ostroznosciowe w okresie obowigzywania ustawy
Prawo bankowe z 1989 r.

Na poczatku lat 90. zasady dzialania bankéw byly podporzgdkowane polityce
ekonomicznej panstwa i rocznym planom kredytowym (Grzybowski 1987; Kuchar-
ski 1988). Ustawa Prawo bankowe z dnia 26 lutego 1982 r.2 umozliwiala co prawda
powolywanie nowych bankéw w formie spélek akcyjnych (w tym réwniez z udzia-
fem kapitalu zagranicznego) oraz zakladanie oddzialéw lub przedstawicielstw ban-
kow zagranicznych, w praktyce jednak do 1986 r. nie powstal zaden nowy bank.
Mozna przyjaé, ze proces przemian systemowych, ktérych efektem jest funkcjono-
wanie w naszym kraju kilkudziesieciu konkurujacych ze soba podmiotow, rozpoczat
sie wraz z opracowaniem przez NBP i rozpoczeciem wdrazania w marcu 1987 r.
przez wladze planéw reformy bankowej, ktorg przeprowadzono w trzech etapach:
< wyodrebnienie ze struktur Narodowego Banku Polskiego PKO BP (wrzesien
1987 r.) oraz podjecie decyzji odnosnie do zlozonych wnioskéw w sprawie utwo-
rzenia nowych bankéw,
wydzielenie ze struktur Narodowego Banku Polskiego dziewieciu bankéow de-
pozytowo-kredytowych (rozpoczely one dzialalnoéé 1 stycznia 1989 r. jako ban-

R
*%

1 Z analizy wylgczono banki spétdzielcze, ze wzgledu na odmienne zasady ich funkcjonowania
oraz ograniczony zasieg dzialalnoSci.
2 Ustawa z dnia 26 lutego 1982 r. Prawo bankowe, Dz.U. z 1989 r. Nr 7, poz. 56.
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ki panstwowe; w pazdzierniku i listopadzie 1991 r. przeksztalcono je w spo6tki
Skarbu Panstwa, a nastepnie sprywatyzowano w latach 1993-1999),
tworzenie nowych bankéw dzieki spodziewanym inicjatywom ,,oddolnym” (nie-
sformalizowang doktryne niedopuszczania kapitalu prywatnego przelamano
w juz pierwszej polowie 1988 r. wyrazeniem zgody na otwarcie Lodzkiego Banku
Rozwoju S.A.).
Réwnolegle z procesami przeksztalcen wlasnoSciowych i procesami restruktu-
ryzacyjnymi (jakie staly sie konieczne w wyniku ujawnienia sie w polskim sektorze
bankowym problemu zlych dlugéw na poczatku lat 90.) dokonywaly sie niezbedne
zmiany prawne w kierunku harmonizacji polskiego ustawodawstwa z normami
unijnymi, wynikajgce z podpisania przez Polske 16 grudnia 1991 r. w Brukseli
Uktadu Europejskiego, ustanawiajgcego stowarzyszenie ze wspélnotami Europej-
skimi i ich panstwami czlonkowskimi (ratyfikowanego przez Sejm ustawa z dnia
4 lipca 1992 r.3), a nastepnie przystgpienia Polski w 1996 r. do Organizacji Wsp61-
pracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD). Harmonizacja oznaczala m.in. koniecznos¢
wprowadzenia do krajowego porzadku prawnego dyrektyw* implementujgcych roz-
wigzania przyjete w Pierwszej Bazylejskiej Umowie Kapitalowej (Bazylea I).
Ustawa Prawo bankowe z 31 stycznia 1989 r.5 przewidywata mozliwo$é powo-
lywania banku w formie bankéw panstwowych, spétdzielczych, panstwowo-spél-
dzielezych® i spétek akcyjnych, przy czym osoby zagraniczne mogly uczestniczyé
w tworzeniu lub tworzyé¢ jedynie banki w formie spétek akecyjnych. Posrednio
z zapisow ustawy wynikala takze mozliwo§¢ nabywania akcji polskich bankéow
przez kapital zagraniczny albo osoby zagraniczne. Zgodnie z omawianym aktem
prawnym utworzenie banku moglo nastapic¢, jesli zostalo zapewnione m.in. wy-
posazenie banku w kapital wlasny, ktorego wielko§é miata byé¢ dostosowana do
rodzaju wykonywanych czynno$ci i rozmiaréw prowadzonej dziatalnosci, a takze
w odpowiednio przystosowane pomieszczenia i je§li sprawowanie funkgji kierow-
niczych powierzono osobom o odpowiednim wyksztalceniu i do§wiadczeniu zawo-
dowym. Kapital nie moégt jednak pochodzi¢ z kredytéw lub pozyczek i nie mégt

0,
E X4

3 Ustawa z dnia 4 lipca 1992 r. o ratyfikacji Uktadu Europejskiego ustanawiajgcego stowarzysze-
nie miedzy Rzeczapospolita Polskg a Wsp6lnotami Europejskimi i ich Panstwami Czlonkowski-
mi, sporzadzonego w Brukseli dnia 16 grudnia 1991 r., Dz.U. Nr 60, poz. 302.

4 M.in. dyrektywy Rady 89/647/EWG z dnia 18 grudnia 1989 r. w sprawie wspélczynnika wy-
placalnoéci instytucji kredytowych, Dz.Urz. WE z 30.12.1989 r. L 386 /14, dyrektywy Rady
93/6/EWG z dnia 15 marca 1993 r. w sprawie adekwatnoSci kapitatowej przedsiebiorstw in-
westycyjnych i instytucji kredytowych, Dz.Urz. WE z 11.6.1993 r. L. 141/1 (CAD1), dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 98/31/WE z dnia 22 czerwca 1998 r. zmieniajacej dyrektywe
Rady 93/6/EWG w sprawie adekwatnosci kapitatowej przedsiebiorstw inwestycyjnych i insty-
tucji kredytowych, Dz.Urz. WE z 21.07.1998 r. L 204/13 (CAD2).

5 Ustawa z dnia 31 stycznia 1989 r. Prawo bankowe, Dz.U. z 1989 r. Nr 4, poz. 21.

6 Mozliwoéé zaktadania bankéw w tej formie zniesiono na mocy ustawy z dnia 14 lutego 1992 r.
o zmianie ustawy — Prawo bankowe i niektérych innych ustaw, Dz.U. z 1992 r. Nr 20, poz. 78.
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by¢ w jakikolwiek spos6b obcigzony. Na poczatku lat 90. jego minimalng warto§é
okre§lano w granicach tzw. swobodnego uznania, dokonywanego przez Prezesa Na-
rodowego Banku Polskiego, co oznaczalo, ze Prezes NBP w porozumieniu z Mini-
strem Finansow okre§lal w drodze zarzadzenia szczegétowe wymagania dotyczace
wyposazenia banku we wlasny kapital, a zwlaszcza minimum kapitalu wlasnego
banku z udziatem kapitalu polskiego i banku z udzialem kapitalu zagranicznego.
Warunek zapewnienia odpowiedniej kwoty kapitalu zalozycielskiego precyzyjniej
okreslono w wymaganiach, ktore Narodowy Bank Polski postawit przed zatozycie-
lami bankéw, sformulowanych w Informacji o stosowanych przez Narodowy Bank
Polski podstawowych zasadach dopuszczania do dziatalnosci bankowej i nadawa-
nia upowaznier dewizowych’. We wspomnianym dokumencie Zarzad NBP ustalit
warto§é 5 mln ECU jako minimalng kwote kapitatu zalozycielskiego dla wszystkich
nowo utworzonych bankéw (w tym z udzialem kapitalu zagranicznego) (Jurkowska
1998), przy czym kapital zalozycielski mogt by¢ wnoszony i utrzymywany w dewi-
zach (przy zezwalaniu na otwarcie na obszarze RP oddzialu banku zagranicznego
odpowiednie zastosowanie mialy przepisy o tworzeniu bankéw w formie spétek
akcyjnych). Informacja... znacznie lepiej okreslata takze wymagania, jakie powinni
spelniaé potencjalni zatozyciele bankéw w Polsce (Stolarski 1995).

Zgodnie z ustawg Prawo bankowe, w polityce kredytowej banki byly zwigzane
odgbrnymi limitami koncentracji kredytéw i koncentracji kapitalowej. Wynosily one
odpowiednio: limit koncentracji wierzytelnosci w stosunkach z jednym podmiotem
lub grupa podmiotéw powigzanych ze soba kapitalowo i organizacyjnie — 15%, limit
koncentracji wierzytelno§ci wynikajacy z jednej umowy — 10%, limit koncentracji
kapitatowej — 25% sumy funduszy wlasnych banku®. Definicja tych ostatnich po-
zostawala zasadniczo zbiezna z definicjg funduszy ksiegowych, jednak Prezes NBP
mog! zaliczy¢ do funduszy wlasnych takze inne pozycje. Wspomniane limity mogty
by¢ za zgodg Prezesa NBP zwiekszone do wysokosci nieprzekraczajgcej 50% fun-
duszy wiasnych banku. Na mocy nowelizacji ustawy z 19 grudnia 1992 r., Prezes
NBP zostal upowazniony do wliczenia do funduszy wlasnych bankéw okre§lonych
w zarzadzeniu Srodkéw pienieznych zgromadzonych na rachunkach bankowych,
Srodkéw pienieznych zgromadzonych na rachunkach lokat terminowych (jezeli do
terminu wyplaty pozostalo wiecej niz 3 lata) oraz na uwzglednienie tgcznej sumy
funduszy wlasnych bankéw powiazanych kapitalowo i organizacyjnie przy wyzna-
czaniu wyzej wymienionych limitéw. Prezes banku centralnego zostal takze zobo-
wigzany do okreslenia zasad i trybu wliczania dodatkowej kwoty odpowiedzialno-

7 Informacja o stosowanych przez Narodowy Bank Polski podstawowych zasadach dopuszczania
do dzialalno§ci bankowej i nadawania upowaznien dewizowych, Warszawa 21 maja 1993 r.

8  Wspomniane limity nie dotyczyly obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa i NBP.

9 Ustawa z dnia 19 grudnia 1992 r. 0 zmianie ustawy — Prawo bankowe i niektorych innych ustaw,
Dz.U. z 1992 r. Nr 6, poz. 29.

98



Problemy i poglgdy

§ci czlonkdéw przy ustalaniu funduszy wlasnych bankéw spéldzielczych. W Prawie
bankowym z 1989 r. wprowadzono zapis zwalniajagcy Skarb Panstwa z odpowie-
dzialnoéci za zobowigzania bankéw (z wyjatkiem zobowigzan z tytulu wkladéw
oszczednosciowych zgromadzonych w bankach panstwowych, bankach, ktére przed
wejSciem w zycie nowych przepiséw korzystaly z tego uprawnienia, a takze zobo-
wigzan wynikajacych z udzielonych gwarancji i poreczen)!9. W przypadku powsta-
nia straty, grozby jej wystapienia albo grozby powstania niewyplacalnosci, zarzad
banku zostal zobligowany do zgloszenia tego faktu NBP i wszczecia postepowania
uzdrawiajacego. Jesli jednak suma funduszy wlasnych banku zmniejszylaby sie
o polowe, a zarzad nie podjalby w terminie okre§lonym ustawowo skutecznych
dzialan uzdrawiajgcych, Prezes NBP mogt zezwoli¢ na przejecie banku przez inne
banki lub bank, ustalié jego czasowe przejecie przez NBP lub zarzadzi¢ likwidacje
banku. Na mocy wprowadzonych przepisow, brak ofert nabycia ze strony bankéw
oznaczal mozliwo$¢é podania do powszechnej wiadomosci zasad sprzedazy sklad-
nikéw majatku w stanie wolnym od obciazen!!. Omawiana ustawa nakladata na
banki takze obowigzek utrzymania ptynnosci platniczej polegajacej na prowadze-
niu dzialalno$ci w sposéb zapewniajgcy wykonanie wszystkich zobowigzan zgod-
nie z terminami ich ptatnoéci, jednak nie sprecyzowano w niej konkretnych norm
plynnosci. Do ich ustalenia zostal natomiast zobligowany Prezes NBP, do ktérego
kompetencji nalezalo takze okre§lenie norm dotyczgcych pokrycia funduszami wia-
snymi aktywow banku oraz norm dopuszczalnego ryzyka w dzialalnoSci bankow.

Poczatkowo, ze wzgledu na konieczno§é stworzenia przyjaznych warunkéw dla
powstajacych bankéw prywatnych i rozpoczety proces przeksztalcen wlasnoscio-
wych wylonionych z NBP dziewieciu bankéw depozytowo-kredytowych, normy
ostroznoSciowe kierowane do sektora bankowego mialy charakter zaleceh. W ko-
lejnych latach szczegélowe zasady zarzadzania ryzykiem formulowano w postaci
zarzadzen. Wytyczne najwazniejszych z nich zestawiono w tabeli 1.

10 Po wprowadzeniu Ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (BFG) z 1994 r., na mocy
ktérej dokonano takze nowelizacji ustawy Prawo bankowe z 1989 r., brzmienie przepisu zmie-
niono, obejmujgc gwarancjami panstwowymi imienne wkiady oszczednoSciowe zgromadzone
w PKO BE, Pekao S.A. i BGZ S.A. (do 31 grudnia 1999 r.), wktady zgromadzone na ksigzecz-
kach mieszkaniowych wystawionych do 23 pazdziernika 1990 r. w zakresie przekraczajacym
gwarancje ustawowe oraz zobowigzania z tytulu udzielonych przez Skarb Panstwa gwarancji
i poreczen. Zapis ten powtdérzono w pierwotnej wersji ustawy Prawo bankowe z 1997 r., po czym
na mocy nowelizacji Ustawy o BFG z dnia 15 grudnia 2000 r. odpowiedzialnoé¢ Skarbu Pahstwa
za wszelkie zobowigzania bankéw zostala zniesiona; utrzymano ja tylko w stosunku do pozycji
powigzanych z poreczeniami i gwarancjami panstwowymi (por. Ustawa z dnia 14 grudnia 1994 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Dz.U. z 1994 r. Nr 4, poz. 18, Ustawa z dnia 29 sierpnia
1997 r. Prawo bankowe, Dz.U. z 1997 r. Nr 140, poz. 939, Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 r.
o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym oraz ustawy — Prawo bankowe, Dz.U.
z 2000 r. Nr 122, poz. 1316).

11 Zasady te pozostawaly w zasadzie niezmienione w calym okresie obowigzywania ustawy Prawo
bankowe z 1989 r.
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1.2. Wskazniki bezpieczenstwa bankow komercyjnych w Polsce
w latach 1993-1997

Pomimo ze od momentu wprowadzenia reform warto$¢ funduszy wlasnych
bankéw komercyjnych systematycznie rosta (wzrastal tez éredni poziom wspdl-
czynnika wyplacalno$ci w sektorze; por. rysunek 1), zbyt liberalne zasady wyda-
wania licencji w pierwszym okresie transformacji, brak jednoznacznych procedur
kredytowych i niekorzystne przepisy podatkowe w zakresie traktowania odpis6w
na rezerwy celowe sprawily, ze w polskich bankach na poczatku lat 90. pojawil sie
problem ,,zlych dlugow”. Skale zjawiska (por. rysunek 2) ujawnilo wprowadzenie
w 1992 r. zarzadzenia nr 19/92 Prezesa NBP w sprawie rownowazenia ryzyka ban-
kowego w drodze tworzenia rezerw celowych, zobowigzujgcego banki do przegladu
i klasyfikacji nalezno$ci w ramach okre§lonych grup ryzyka.

Rysunek 1. Fundusze wlasne i §redni wspélczynnik wyplacalno$ci w bankach
komercyjnych w Polsce w latach 1993-1997
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Zrédto: Sytuacja finansowa bankéw w 1999 r. Synteza, Narodowy Bank Polski, Generalny Inspek-
torat Nadzoru Bankowego, Warszawa kwiecien 1999 r., s. 38.

Na skutek zbyt liberalnej polityki ostroznosciowej w latach 1993-1997 od 9%
do 23% dziatajacych bankéw komercyjnych nie spelnialo podstawowego wymogu
bezpieczenstwa, jakim bylo utrzymywanie 8% wspo6lczynnika wyplacalnosci. Jed-
noczeénie zdecydowana wiekszo$¢ bankéw nie spetniajacych wymogu adekwatnosci
kapitatowej byla technicznie niewyplacalna — wspélczynnik wyplacalnosci w tych
bankach ksztaltowal sie na poziomie ponizej 2%, a zastosowanie wobec nich proce-
dur likwidacyjnych doprowadzitoby do dalszego pogltebienia strat!2 (por. tabela 2).

12 Nadzér bankowy 1986-2006, op. cit., s. 20.
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Rysunek 2. Udzial naleznos$ci zagrozonych w naleznosciach brutto
od podmiotow niefinansowych w bankach komercyjnych w Polsce
w latach 1993-1997
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Zrédto: Sytuacja finansowa bankéw w 1999 r...., op. cit., s. 34.

Tabela 2. Zr6znicowanie poziomu wspélczynnika wyplacalnosci
w bankach komercyjnych w Polsce w latach 1993-1997

Poziom Liczba bankéw komercyjnych na koniec okresu
wspolczynnika

wyplacalnosci (w %) 1993 1994 1995 1996 1997
Ponizej 0 13 15 11 7 6
Od 0do 2 0 1 0 0 0
Od2do8 5 2 1 2
Powyzej 8 69 65 68 73 73
Lacznie 87 83 81 81 81

Zrédto: Nadzor bankowy 1986-2006, op. cit., s. 20.

Stopniowa poprawa sytuacji dokonywala sie w wyniku opracowania okreslo-
nych rozwiazan o charakterze systemowym, do ktorych nalezy zaliczyé: procedury
wprowadzone ustawg o restrukturyzacji finansowe]j przedsiebiorstw i bankéw13,
zaostrzenie kryteriéw wydawania licencji bankowych przez NBPE, przejSciowe naby-
wanie przez NBP akgji i obligacji bankéw komercyjnych poddanych postepowaniu
naprawczemu oraz pomoc wekslowa NBP i zwolnienie z rezerwy obowiazkowej
(ostatnie dwa rozwigzania stosowane byly w odniesieniu do bankéw wdrazajacych
procesy naprawcze i bankéw zaangazowanych w proces sanacji innego banku).

13 Ustawa z dnia 3 lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsigbiorstw i bankéw, op. cit.
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Pozytywny wplyw na sytuacje bankéw mialy tez znowelizowane przepisy ustawy
o rachunkowoSci: jej pierwotna wersja z 1994 r. do§¢ lakonicznie zobowiazywala
wierzyciela do tworzenia w ciezar kosztow rezerw na nalezno§ci kwestionowane
przez dtuznika oraz na te, z ktérych zaplatg dtuznik zalegall4, co nie znaczylo, ze
w caloéci byly one uznawane za koszt uzyskania przychodéw. Dopiero po wpro-
wadzeniu w 1994 r. nowelizacji obowigzujgcego wowczas prawa podatkowego do
kosztéw uzyskania przychodéw zaliczono: 1) kredyty (pozyczki) stracone pomniej-
szone o kwote niesptaconych odsetek i réwnowartos$¢ rezerw zaliczonych uprzednio
do kosztéw uzyskania przychodu oraz polowe tej czeSci funduszu ryzyka, w ja-
kiej pokryto nim kredyty (pozyczki) stracone, 2) rezerwy na pokrycie kredytéw
(pozyczek) straconych, musialy one jednak spelniaé éciéle ustalone kryterial®. Od
stycznia 1997 r. kosztami w sensie podatkowym staly sie rowniez straty z tytutu
udzielonych po 1 stycznia 1997 r. gwarancji albo poreczen splaty kredytow i pozy-
czek, rezerwy utworzone na stracone naleznosci z tytutu udzielonych przez bank
po 1 stycznia 1997 r. gwarancji albo poreczen splaty kredytéw i pozyczek oraz
rezerwy na 25% kwot kredytow watpliwych oraz 25% kwot watpliwych nalezno$ci
z tytutu gwarancji lub poreczen splaty kredytow i pozyczek udzielonych po 1 stycz-
nia 1997 r.16,

2. KIERUNKI ZMIAN REGULACYJNYCH
W ASPEKCIE INTEGRACJI Z UNIA EUROPEJSKA

2.1. Ewolucja norm ostroznosciowych po wprowadzeniu ustawy
Prawo bankowe z 1997 r.

0d 1997 r. dzialaniom restrukturyzacyjnym towarzyszyly poglebione zmiany le-
gislacyjne w sferze norm ostroznosciowych, wynikajace z konieczno§ci harmoniza-
¢ji obowigzujacych przepiséw wewnetrznych z prawem wspélnotowym. Zmiany te
nabraly tempa po przystapieniu Polski 1 maja 2004 r. do Unii Europejskiej na mocy
traktatu akcesyjnego podpisanego 16 kwietnia 2003 r. w Atenach. Od 1 stycznia
2007 r. podstawowe kwestie zwigzane z bezpieczenstwem funkcjonowania instytu-
¢ji kredytowych i firm inwestycyjnych w krajach Unii Europejskiej (m.in. zasady
kalkulacji funduszy wlasnych, ekspozycji na ryzyko oraz wymogéw kapitatowych)

14 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowoéci, Dz.U. z 1994 r. Nr 121, poz. 591 z pézn.
zm.

15 Ustawa z dnia 28 maja 1994 r. 0 zmianie ustawy o podatku dochodowym od o0séb prawnych,
Dz.U. z 1994 r. Nr 87, poz. 406; kryteria nieSciagalnosci zostaly ustalone w tej samej ustawie
zmieniajgcej.

16 Ustawa z dnia 21 listopada 1996 r. 0 zmianie ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych,
Dz.U. z 1996 r. Nr 137, poz. 639.
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regulowaly przepisy dyrektyw 2006/48/WE!7 i 2006/49/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady!8 w sprawie adekwatnosci kapitalowej (Capital Requirements Direc-
tive; CRD), ktore wprowadzily w zycie postanowienia Nowej Umowy Kapitatowe;j
(NUK).

Wilasciwy proces harmonizacji prawodawstwa wewnetrznego i wspélnotowego
rozpoczal sie po wejsciu w zycie ustawy Prawo bankowe z 1997 .19 Od momentu
wprowadzenia jej przepisow banki w Polsce mogg by¢ tworzone jako banki pan-
stwowe, spoldzielcze lub banki w formie spélek akcyjnych, przy czym poczatkowo
zachowano zasade dopuszczania kapitatu zagranicznego do tworzenia bankéw je-
dynie w formie spétek akcyjnych. W ustawie doprecyzowano warunki, od spetnienia
ktorych uzalezniona jest decyzja (najpierw KNB potem KNF) o wyrazeniu zgody
na utworzenie banku?? oraz zakres informacji przedktadanych organom nadzo-
ru we wniosku o utworzenie banku i jego zalacznikach. Po raz pierwszy takze
range ustawowg nadano przepisom dotyczgcym wyposazenia bankéw (poczatkowo
panstwowych i zorganizowanych w formie spétek akcyjnych, potem takze spéi-
dzielczych) w kapital zatozycielski. Po uchwaleniu Prawa bankowego z 1997 r.
zasady wyposazenia bankéw zorganizowanych w formie spotek akeyjnych i ban-
kow panstwowych zyskaly range ustawowg, natomiast podobne zasady dotyczace
bankéw spoéldzielczych okreslaly stosowne uchwaly. Zgodnie z uchwalg nr 9/98
KNB?2! minimalng warto§é kapitalu zalozycielskiego banku spétdzielczego, ktory
od poczatku swej dziatalno$ci byl zrzeszony w jednym z bankéw regionalnych lub
spoldzielezych, ustalono na poziomie:
< 300 tys. ECU (pdzniej EURO) - jezeli zezwolenie na utworzenie banku wydane

byto przed 1 stycznia 1999 r.,
< 1 mln ECU (pézniej EURO) - jezeli zezwolenie na utworzenie banku wydane

bylo po 1 stycznia 1999 r.

Minimalng warto§é kapitalu zalozycielskiego banku spétdzielczego, ktéry nie
przystapil do zadnego ze zrzeszen, ustalono na poziomie zgodnym z przepisami
Prawa bankowego dotyczacymi bankéw zorganizowanych w formie spotek akcyj-
nych i bankéw panstwowych (tj. 5 mln ECU; p6zniej EURO). W 1998 r. omawiang

17 Dyrektywa 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie
podejmowania i prowadzenia dzialalnoSci przez instytucje kredytowe, Dz.Urz. UE z 30 czerwca
2006 r. L 177/1.

18 Dyrektywa 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie
adekwatnosci kapitalowej firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych, Dz.Urz. UE z 30 czerw-
ca 2006 r. L 177/201.

19 Ustawa Prawo bankowe z dnia 29 sierpnia 1997 r., op. cit., poz. 939.

20 W przypadku bankéw tworzonych w formie spétek akcyjnych i bankéw spéldzielczych; banki
panstwowe od momentu wejScia w zycie ustawy Prawo bankowe z 1989 r. tworzone sg przez
Rade Ministréow.

21 Uchwata nr 9/98 KNB z dnia 5 sierpnia 1998 r. w sprawie szczegétowych zasad wyposazenia
bankoéw spoldzielczych w kapital zalozycielski, Dz.Urz. NBP z 1998 r. Nr 19, poz. 44.
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regulacje zastgpiono uchwalg nr 10/98 KNB22, wyzej wymienione wymogi zosta-
ly jednak utrzymane. W roku 2001 na mocy nowelizacji ustawy Prawo bankowe
range ustawowg nadano takze przepisom dotyczacym wyposazenia bankéw sp6l-
dzielczych w kapital zalozycielski (1 mln EURO w przypadku bankéw, ktorych
zalozyciele wyrazili zamiar zawarcia umowy zrzeszenia)23. Ze wzgledu na trudnosci
w zwiekszaniu funduszy wlasnych przez banki sp6tdzielcze?4, wspomniang ustawe
dwukrotnie nowelizowano ustalajac ostatecznie okresy przejSciowe w osiagganiu
progéw kolejno: 300 tys., 500 tys. i 1 mln EURO, konczace sie 31 grudnia 2001 r.,
2005 r. 1 2010 r.25> Na mocy ustawy o funkcjonowaniu bankéw spétdzielczych, ich
zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajacych, minimalny kapital zalozycielski banku
zrzeszajacego ustalono na poziomie czterokrotnosci wymogu przewidzianego dla
bankéw panstwowych i bank6w utworzonych w formie spétek akeyjnych26. Zgod-
nie z ustawg o listach zastawnych i bankach hipotecznych, potencjalne okreslenie
odrebnych wymogéw dla banku hipotecznego pozostawiono w gestii wlasciwego
organu nadzoru (decyzja podejmowana w formie uchwaty)?7.

W ustawie Prawo bankowe z 1997 r. zmieniono takze wartosci i zasady wy-
znaczania wspolezynnikéw koncentracji kapitalowej i koncentracji wierzytelno-
Sci (poczatkowo pierwszy obnizono z 25% do 15%, a drugi podwyzszono z 15%
do 25%; w 2004 r. limity koncentracji kapitalowej i koncentracji wierzytelnosci
ujednolicono, wprowadzajgc dwa progi: 20% — w kontaktach z podmiotami powig-
zanymi 1 25% — w kontaktach z podmiotami nie powigzanymi z bankiem?2®) oraz
zobowigzano banki do monitorowania tzw. duzego limitu koncentracji (wierzy-
telnoSci przekraczajace 10% funduszy wlasnych banku nie powinny przekraczaé
800% tych funduszy). Wprowadzono takze dodatkowe ograniczenia przy udziela-
niu kredytéw czlonkom organéw bankowych, a takze osobom pelnigcym funkcje
kierownicze w banku. Ponadto na mocy omawianego aktu prawnego dokonano
zasadniczych zmian w sposobie definiowania funduszy wlasnych banku (podzial na

22 Uchwata nr 10/98 KNB z dnia 5 sierpnia 1998 r. w sprawie szczeg6towych zasad wnoszenia
kapitalu zalozycielskiego banku w formie spétki akeyjnej i bankow panstwowych, Dz.Urz. NBP
z 1998 r. Nr 19, poz. 45.

23 Ustawa z dnia 23 sierpnia 2001 r. o zmianie ustawy Prawo bankowe oraz o zmianie innych
ustaw, Dz.U. z 2001 r. Nr 111, poz. 1195.

24 Konieczno$§¢ osiggniecia minimalnych progéw kapitatu byta jednym z czynnikéw determinuja-
cych procesy konsolidacyjne w sektorze bankow spéldzielczych. Czesto te z bankéw spéldziel-
czych, ktore nie byly w stanie osiagna¢ ustawowego minimum, przeksztalcaly sie w sp6ldzielcze
kasy oszczednosciowo-kredytowe.

25 Ustawa z dnia 9 kwietnia 1999 r. o zmianie ustawy o BFG oraz niektérych innych ustaw (Dz.U.
z 1999 r. Nr 40, poz. 399); ustawa z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw spoldziel-
czych, ich zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajacych (Dz.U. z 2000 r. Nr 119, poz. 1252).

26 Ustawa z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu..., op. cit.

27 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych, Dz.U. z 1997 r.
Nr 140, poz. 940.

28 Ustawa z dnia 23 sierpnia 2001 r. o zmianie ustawy Prawo bankowe..., op. cit.
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fundusze podstawowe i uzupelniajgce), uregulowano kwestie proporcji pomiedzy
tymi funduszami, zdefiniowano wspélczynnik wyplacalno$ci banku, podajac jego
wartoS§ci graniczne, i okres§lono zasady tworzenia rezerwy na ryzyko ogélne. No-
wym rozwigzaniem bylo réwniez zobowigzanie bank6w do powotania odpowiednich
organéw kontroli wewnetrznej (,komodrek organizacyjnych audytu wewnetrzne-
go”, przy czym w bankach spoéldzielczych jej zadania moga by¢ wykonywane przez
banki zrzeszajace na zasadach okreslonych w umowie zrzeszenia). W roku 2007
w omawianym akcie prawnym pojawil sie tez zapis obligujacy banki do oglaszania
w sposéOb ogélnie dostepny informacji o charakterze jako§ciowym i ilo$ciowym do-
tyczacych adekwatnosci kapitalowej, przy czym szczegoétowe zasady, zakres i sposob
oglaszania informacji pozostawiono decyzji Komisji Nadzoru Bankowego, ktora
podejmowata w tej kwestii odpowiednig uchwate??.

W tabeli 3 scharakteryzowano wytyczne gtéwnych norm ostroznos$ciowych sfor-
mulowanych w aktach wykonawczych do ustawy Prawo bankowe z 1997 r. (po-
czatkowo aktami tymi byly uchwaly Komisji Nadzoru Bankowego, od roku 2008,
w wyniku zmian zasad organizacji nadzoru w Polsce3?, uchwaly Komisji Nadzoru
Finansowego).

29 Ustawa z dnia 26 stycznia 2007 r. o zmianie ustawy Prawo bankowe, Dz.U. z 2007 r. Nr 42,
poz. 272.

30 Od 1 stycznia 2008 r. kompetencje Komisji Nadzoru Bankowego na mocy ustawy z dnia 21 lipca
2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U. z 2006 r. Nr 157, poz. 1119) przejeta Komisja
Nadzoru Finansowego.
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2.2. Wskazniki bezpieczenstwa bankow komercyjnych w Polsce
w latach 1998-2009

W latach 1998-2009 fundusze wlasne bankéw komercyjnych systematycznie
wzrastaly w tempie pozwalajagcym na zachowanie bezpiecznego poziomu §rednie-
go wspoélczynnika adekwatnosci kapitalowej (powyzej 8%). W latach 2000, 2002
i 2005-2008 wspoélczynniki te obnizyly sie (por. rysunek 3); w 2000 r. i 2002 r.
bylo to wynikiem pogorszenia sie jakosci portfeli kredytowych, natomiast w latach
2005-2007 - ekspansji kredytowej postepujacej na fali boomu budowlanego i wzro-
stu zainteresowania kredytami konsumpcyjnymi (w tym zadluzenia z tytulu kart
kredytowych). Co prawda w roku 2008 tempo wzrostu kredytéw w wielu bankach
uleglo ograniczeniu (co bylo m.in. rezultatem wprowadzenia Rekomendacji SII
zaostrzajacej zasady udzielania kredytow zabezpieczonych hipotecznie), jednak
Sredni poziom wspoélczynnika adekwatnosci kapitalowej spadl za sprawg zmian
zasad wyznaczania wymogéw kapitalowych na mocy uchwaly 1/2007 KNB, ktéra
zobowigzala banki do utrzymywania od 1 stycznia 2008 r. dodatkowej rezerwy
kapitalowej na pokrycie ryzyka operacyjnego.

Rysunek 3. Fundusze wlasne i $éredni wspolczynnik wyplacalnosci
w bankach komercyjnych w Polsce w latach 1998-2009
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Zrédto: Sytuacja finansowa bankéw w 2006 r., op. cit., s. 64 oraz Raport o sytuacji bankdéw w 2009 r.,
op. cit., aneks statystyczny.

Od 1998 r. poziom ryzyka kredytowego w sektorze bankowym wzrastal (ob-
nizenie jako§ci portfela kredytowego bankéw; por. rysunek 4), co spowodowane
bylo m.in. spowolnieniem tempa wzrostu gospodarczego (z ok. 7% do ponizej 5%)
i barierami popytu zewnetrznego (kryzys rosyjski, obnizenie dynamiki wzrostu
gospodarczego w krajach Unii Europejskiej, zwlaszcza w Niemczech). Z tego wzgle-
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du wprowadzenie uchwaly nr 8/1999 KNB, w ktérej zaostrzono zasady tworzenia
rezerw na ryzyko zwiazane z dzialalnoscig bankéw, spowodowalto wzrost poziomu
tworzonych rezerw celowych. Taki stan rzeczy dowiodl, ze ocena ryzyka kredytowe-
go w poprzednich okresach byla zbyt liberalna, natomiast polityka kredytowa zbyt
ekspansywna. W 2001 r. nastgpito wyrazne spowolnienie tempa wzrostu gospo-
darczego (z 4% do 1,2%), jednak banki w zwigzku z rosngcym poziomem nalezno-
§ci zagrozonych stosowaly bardziej rygorystyczne procedury udzielania kredytow,
co przetozylo sie na spowolnienie dynamiki wzrostu naleznoéci nieprawidlowych
w kolejnych latach. Sytuacja ulegla widocznej zmianie dopiero w roku 2004, kiedy
rozwojowi portfeli kredytowych w bankach towarzyszyla widoczna poprawa ich
jakoéci®l. Ponowny, gwaltowny wzrost udziatu naleznoéci zagrozonych w portfelach
bankéw komercyjnych nastgpil w roku 2009, jako skutek ponownego spadku ak-
tywnosci gospodarczej (jedna z konsekwencji §wiatowego kryzysu gospodarczego).

Rysunek 4. Udzial naleznos$ci zagrozonych w naleznosciach brutto
od podmiotéw niefinansowych w bankach komercyjnych w Polsce
w latach 1998-2009
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Zrédio: Sytuacja finansowa bankéw w 2006 r. Synteza, NBE, Warszawa czerwiec 2007, s. 60 oraz
Raport o sytuacji bankow w 2009 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2010, aneks
statystyczny.

W latach 1998-2009, pomimo wahan koniunktury, w wyniku udoskonalenia
procesu zarzgdzaniem ryzykiem i wprowadzenia zaawansowanych norm ostrozno-
§ciowych, liczbe bankéw komercyjnych niespetniajacych podstawowych standardéw
bezpieczenstwa udato sie zredukowaé praktycznie do zera. W roku 2008 spadek
wspolezynnika wyplacalno§ci ponizej ustawowego minimum odnotowano w 2 ban-

31 Nadzor bankowy 1986-2006, op. cit., s. 47-48.

115



Bezpieczny Bank
4(61)/2015

kach (w tym samym czasie zwiekszyla sie tez liczba bankéw, w ktorych wsp6t-
czynnik ten ksztaltowal sie na poziomie 8-12% kosztem grupy charakteryzujacej
sie wspolczynnikiem 12-15%). W roku 2009 szybsze tempo przyrostu funduszy
wlasnych w stosunku do tempa przyrostu aktywéw spowodowalo, ze adekwatnosé
kapitalowa wszystkich bankéw byta zadowalajgca (por. tabela 4).

Tabela 4. Poziom wspoélczynnika wyplacalnosci w bankach komercyjnych
w Polsce w latach 1998-2009

Poziom Liczba bankéw komercyjnych na koniec okresu
wspolczynnika
wyplacalnosci (w %) 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Ponizej 8 8 9 7 5 6 3
Od 8 do 12 20 14 14 12 11 15
Od 12 do 15 14 9 12 13 8 12
Powyzej 15 41 45 40 39 34 28
Ogoélem 83 77 73 69 59 58
Poziom Liczba bankéw komercyjnych na koniec okresu
wspolczynnika
wyplacalnosci (w %) 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Ponizej 8 0 0 0 0 2 0
Od 8 do 12 12 12 12 23 29 20
Od 12 do 15 13 11 18 10 5 10
Powyzej 15 29 31 21 17 16 19
Ogodlem 54 54 51 50 52 49

Zrédto: Sytuacja finansowa bankow w 2006 r., op. cit., s. 32 i 64 oraz Raport o sytuacji bankow
w 2009 r., op. cit., aneks statystyczny.

3. BEZPIECZENSTWO BANKOW A KRYZYS FINANSOWY
3.1. Ewolucja norm ostroznosciowych po kryzysie lat 2008-2009
Konsekwencje kryzysu finansowego przyczynily sie do nowelizacji NUK, co

w Europie oznaczalo konieczno$é modyfikacji dyrektyw dotyczacych zasad wypo-
sazenia instytucji kredytowych w kapitaly wiasne (przyjecie dyrektyw CRD II32

32 Terminem tym okre§la sie trzy dyrektywy zmieniajagce CRD: Dyrektywe Komisji 2009/27/WE,
Dyrektywe Komisji 2009/83/WE i Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/111/WE.

116



Problemy i poglgdy

oraz CRD III33). W listopadzie 2010 r. na szczycie w Seulu czlonkowie G-20 za-
twierdzili tekst Trzeciej Umowy Kapitalowej (Basel I11I34). Postanowienia umowy
zostaly przeniesione do ustawodawstwa unijnego poprzez wprowadzenie dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE i rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego 1 Rady nr 575/2013 (pakiet CRDIV/CRR).

W Polsce zmiany legislacyjne majace wplyw na funkcjonowanie bankéw, wpro-
wadzone w latach 2009-2014, wynikaly gléwnie z koniecznoS§ci dostosowania pra-
wa i standardéw rynkowych do regulacji unijnych oraz zwiekszenia przejrzystosci
lokalnych struktur nadzorczych. Po roku 2009 ustawa Prawo bankowe nowelizo-
wana byla wielokrotnie Najwazniejsze zmiany po ostatnim kryzysie finansowym
dokonaty sie w 2011 r., w ktérym przeprowadzono cztery nowelizacje tego aktu.
Zmiana z kwietnia 2011 r. wprowadzita do polskiego prawa postanowienia dyrek-
tyw CRD II i CRD III, w tym m.in. jeden, 25% limit zaangazowania kredytowego
stosowany wzgledem pojedynczego podmiotu lub podmiotéw powigzanych kapita-
fowo lub organizacyjnie (niezaleznie od wystepowania lub nie powigzan tego pod-
miotu/tych podmiotow z bankiem). W przyjetej ustawie zrezygnowano z obowigzku
wyliczania i stosowania przez banki limitéw duzych zaangazowan (takie rozwigza-
nie wynikalo z uchylenia odpowiedniego przepisu dyrektywy 2006/48). Pozostale
zmiany wynikaly ze zwiekszenia przejrzystosci polityki wynagrodzen stosowanej
w odniesieniu do 0s6b zajmujacych w banku stanowiska kierownicze oraz zasad
wspoélpracy pomiedzy nadzorem krajowym oraz bankami centralnymi bedgcymi
czlonkami Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i nadzorcami z panstw
czltonkowskich UE.

Nowelizacja Prawa bankowego z czerwca 2011 r. umozliwita przeksztalcenie
oddziatu instytucji kredytowej funkcjonujgcego w Polsce w bank krajowy w formie
spotki akcyjnej. Kolejne dwie (z lipca 2011 r.) wprowadzily odpowiednio mozliwo§é
nabywania przez kredytobiorce splacajgcego kredyt w walucie obcej tejze waluty
od dowolnego podmiotu w celu uregulowania zobowigzania oraz zwiekszenie za-
kresu informacji przekazywanych kredytobiorcy przy kredytach walutowych lub
indeksowanych i rozszerzenie katalogu czynnosci bankowych powierzanych przez
banki podmiotom zewnetrznym (outsourcing bankowy) bez koniecznosci uzyskania
zezwolenia KNF.

W zwigzku z reorganizacjg zasad funkcjonowania nadzoru nad rynkiem finan-
sowym (przejecie kompetencji Komisji Nadzoru Bankowego przez Komisje Nadzoru
Finansowego) w 2008 r. zmianie ulegly przepisy wykonawcze do ustawy Prawo
bankowe oraz ustawy o rachunkowosci — wydano m.in. nowe rozporzadzenia Mi-
nistra Finanséw w sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci bankéw oraz zasad

33 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/76/UE.
34 Basel III: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems, Bank
for International Settlements, Basel, December 2010.
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tworzenia rezerw na ryzyko zwigzane z dzialalno$cig bankéw, a uchwaly KNB
okreslajace zasady wyznaczania funduszy wlasnych i wymogéw kapitalowych za-
stapiono odpowiednimi uchwatami KNF bez dokonywania w nich istotnych zmian
merytorycznych.

Uchwata nr 314/2009 KNF w sprawie innych pozycji bilansu banku zaliczanych
do funduszy podstawowych zezwolila na zaliczanie do funduszy podstawowych,
w ciggu dwoch lat od daty wejscia w zycie (14 pazdziernika 2009 r.), wyemito-
wanych obligacji zamiennych o terminie wykupu nie krétszym niz 5 lat od daty
zamkniecia emisji lub obligacji dlugoterminowych o terminie wykupu nie krot-
szym niz 10 lat i nie dluzszym niz 30 lat, ktére emitent bedacy bankiem maogt
wykupié, a ktoére obligatariuszowi przyznawaly prawo wylacznie do otrzymania
oprocentowania (odpowiednio: 50% i 35% tych funduszy). W uchwale wskazano
tez szczegélowe kryteria, ktorych spelnienie bylo wymagane przy dokonywaniu
wspomnianych zaliczen. Tego typu rozwigzania prawne byly szczegdlnie istotne
dla bankéw spoéldzielczych, w ktérych warto§é udzialow zwykle nie ma odzwier-
ciedlenia w liczbie gloséw. W 2010 r., w wyniku koniecznosci dostosowania prawa
polskiego do wymogéw CRD II, przepisy uchwaly KNF nr 314/2009 zastgpiono
uchwatg nr 434/2010 KNF, ograniczajac zakres instrumentéw, ktore mogtly by¢
wliczane do funduszy wlasnych instytucji kredytowych: od 31 grudnia 2010 r. banki
nie mogly zalicza¢ do funduszy podstawowych §rodkéw uzyskanych z nowych emi-
sji obligacji zamiennych i obligacji dlugoterminowych. Srodki pozyskane z emisji
obligacji dlugoterminowych i uznane juz za fundusze podstawowe na podstawie
decyzji KNF mogly by¢ zaliczane do funduszy podstawowych w kwotach nie wiek-
szych niz 35%, 20% i 10% tych funduszy odpowiednio do konca 2020, 2030 i 2040
roku. Implementacja CRD II i CRD III dokonala sie réwniez przez przyjecie przez
KNF aktow wykonawczych wyszczegélnionych w tabeli 5.

W 2012 r. dwukrotnie dokonywano zmian w uchwale nr 76/2010 (co wynikalo
m.in. z wydania wytycznych EBA w zakresie AMA, konieczno$ci implementacji
CRD III i utrzymania cigglo§ci obowigzujacych norm wobec przedluzajgcego sie
procesu legislacyjnego zwigzanego z przygotowywanym pakietem CRD IV/CRR).
W nowelizacji z czerwca 2012 r. okre§lono metode wyznaczania kapitalu krotko-
terminowego oraz usystematyzowano procedury uzyskania zgody KNF na stoso-
wanie statystycznych metod wyznaczania wymogéw kapitalowych; ustalono tez
wagi ryzyka dla kredytow ze stwierdzong utratg wartosci, ktérych zabezpieczenie
stanowily nieruchomosci mieszkalne. Zmiana z listopada dotyczyla bankéw obli-
czajacych kwoty ekspozycji wazonych ryzykiem zgodnie z metodg wewnetrznych
ratingdéw oraz stosujgcych zaawansowang metode pomiaru do obliczania wymogu
kapitalowego z tytulu ryzyka operacyjnego (m.in. przesunieto z 31 grudnia 2011 r.
na 31 grudnia 2013 r. termin, do ktérego banki te byly zobowigzane utrzymywac
fundusze wlasne na poziomie nie nizszym niz 80% wymogu poréwnawczego obli-
czonego metodami standardowymi).
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Tabela 5. Glé6wne akty wykonawcze KNF implementujace przepisy
CRD IIi CRD III

* uchwala nr 76/2010 w sprawie zakresu szczegétowych zasad wyznaczania
wymogéw kapitatowych z tytulu poszczegélnych rodzajow ryzyka (zastgpita ona
uchwate nr 380/2008);

* uchwala nr 367/2010 w sprawie pomniejszen funduszy wlasnych banku
(w ktorej zwiekszono liczbe pozycji pomniejszajacych fundusze podstawowe, liczbe
pozycji zaliczanych do funduszy uzupetniajacych oraz doprecyzowano pozycje
w rachunku funduszy wlasnych banku);

* uchwala nr 368/2010 w sprawie zasad oglaszania informacji nt. adekwatnos$ci
kapitalowej (rozszerzono w niej zakres ujawnianych informacji dotyczacych
stosowania przy wyliczaniu wymogéw kapitalowych metody wartoSci zagrozonej
oraz wykorzystywania metody zaawansowanego pomiaru do wyliczenia wymogéw
kapitalowych z tytulu ryzyka operacyjnego);

* uchwala nr 208/2011 dotyczaca koncentracji zaangazowan i limitu duzych
zaangazowan (umozliwila m.in. bankom stosujgcym zaawansowane metody
zarzgdzania ryzykiem kredytowym wykorzystywanie instrumentéw ograniczania
ryzyka kredytowego przy kalkulacji wartosci ekspozycji kredytowych
i wprowadzila zmiany na liScie ekspozycji nie objetych limitem koncentracji
zaangazowan oraz zastgpita uchwale KNF nr 382/2008);

* uchwala nr 258/2011 w sprawie zasad ustalania polityki zmiennych sktadnikéw
wynagrodzen os6b zajmujacych stanowiska kierownicze w banku (ustalono
w niej zasady ksztaltowania wewnetrznej polityki wynagrodzen w bankach
w taki sposdb, by osoby zajmujace stanowiska kierownicze nie podejmowaty
nadmiernego ryzyka; w tym celu uzalezniono zmienne sktadniki wynagrodzenia
od wynikow osigganych przez dany bank, wprowadzono warunek, by co najmniej
50% zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia stanowily akcje lub odpowiadajace im
tytuly wlasnoS§ci; w ramach wymogéw dotyczacych zarzgdzania ryzykiem w banku
wskazano na koniecznoéé uwzgledniania ryzyka utraty reputacji w procedurach
zarzadzania ryzykiem wynikajacym z przeprowadzania sekurytyzacji; na mocy
nowych przepiséw uchylono uchwale KNF nr 383/2008);

* uchwala nr 325/2011 w sprawie pomniejszen funduszy podstawowych
i uzupelniajacych (rozszerzajaca liste pozycji pomniejszajacych fundusze
podstawowe i uchylajgca uchwale KNF nr 381/2008)

Zrédto: Teksty odpowiednich uchwat KNF wyszczegélnionych w spisie bibliograficznym.

W roku 2012, na mocy uchwaly nr 173/2012 KNF, zmianie ulegla takze uchwata
dotyczgca limitu koncentracji zaangazowan i limitu duzych zaangazowan (w celu
przygotowania polskiego sektora bankowego do wdrozenia pakietu CRD IV/CRR).
Wprowadzono m.in. przepis, ze w przypadku zaangazowan zabezpieczonych kwo-
tg pieniezng, bedaca wlasnoscig podmiotu dominujacego lub zaleznego od banku,
oraz zaangazowan zabezpieczonych certyfikatami depozytowymi wyemitowanymi
przez bank dominujgcy lub zalezny, a zdeponowanymi w jednym z tych podmiotow,

119



Bezpieczny Bank
4(61)/2015

wylgczenie z limitu koncentracji nie moze przekraczaé 75% funduszy wiasnych
banku. W przypadku naleznoS$ci od jednostek samorzadu terytorialnego maksy-
malng kwote wylgczenia z limitu koncentracji ustalono na poziomie 80% wartoSci
zaangazowan wobec tych jednostek. Nowelizacja umozliwita tez bankom prezen-
towanie na potrzeby ustalania przestrzegania limitéw koncentracji zaangazowan
ekspozycji z uwzglednieniem wartosci przyjetych zabezpieczen.

Proces wdrazania pakietu CRD IV/CRR do prawa polskiego dopiero sie rozpo-
czal. Jego sprawne przeprowadzenie wymaga dokonania zmian w obowigzujacej
ustawie Prawo bankowe i w aktach wykonawczych. W tym celu w UKNF zostal
przygotowany projekt nowelizacji dostosowany do regulacji europejskich, co ozna-
cza m.in. konieczno§¢ usuniecia z ustawy przepisow, ktore zostaly juz uwzgled-
nione w CRR. W procesie nowelizacji Prawa bankowego uwzgledniono réwniez
przepisy przygotowywanej ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym nad syste-
mem finansowym (wprowadzajacej m.in. przepisy CRD IV dotyczace buforéw ka-
pitatowych: zabezpieczajgcego, antycyklicznego, globalnych instytucji o znaczeniu
systemowym, innych instytucji o znaczeniu systemowym oraz ryzyka systemowe-
go). Wdrozenie CRR naklada tez na nadzorce obowigzek okreslenia szczegétowych
zasad wygaszania niektérych instrumentéw zaliczanych do funduszy wtasnych.
Zmian nalezy oczekiwaé takze w obszarze obowigzujacych banki standardéw plyn-
noéciowych??, Regulacje ptynnoSciowe zaczng w Europie obowigzywaé po uplywie
okresu dostosowawczego (krétkoterminowa norma plynnoéci LCR od 2015 r., na-
tomiast norma dlugoterminowa NSFR od 2018 r.). W Polsce na poczatku 2015 r.
KNF przyjeta natomiast rekomendacje P36 dostosowang do aktualnych wytycznych
Komitetu Bazylejskiego, ktéra powinna zostaé wdrozona do konca 2015 r.

3.2. Wskazniki bezpieczenstwa bankow komercyjnych w Polsce
w latach 2010-2014

W latach 2010-2014 wspé6lczynnik wyplacalno$ci w bankach komercyjnych
w Polsce ksztaltowal sie w granicach 13,1-15,9%, a wiec jego poziom wyraznie
przekraczal minimum regulacyjne (zob. rysunek 5). W 2010 r. relatywnie wyso-
ki wzrost funduszy wlasnych polgczony z umiarkowanym tempem wzrostu wy-
mogoéw kapitatowych spowodowal nadwyzke funduszy wlasnych nad catkowitym
wymogiem kapitalowym i wzrost Sredniego wspélczynnika wyplacalnosci bankow
komercyjnych z 13,2% do 13,9%. W 2011 r., na skutek powiekszenia sie caltkowi-

35 Obowigzujaca regulacja ptynnosciowa (uchwata KNF nr 386/2008) jest kierunkowo zgodna z po-
stanowieniami pakietu CRD IV/CRR, jednak pomiedzy regulacjami polskimi a europejskimi
wystepuja pewne réznice dotyczace zasad klasyfikacji poszczegélnych pozycji bilansowych, przy
czym normy europejskie sg bardziej restrykcyjne.

36 Uchwata nr 59/2015 KNF z dnia 10 marca 2015 r. w sprawie wydania Rekomendacji P dotycza-
cej zarzadzania ryzykiem plynnosci finansowej bankéw, Dz.Urz. KNF z 2015 r., poz. 14.
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tego wymogu kapitalowego (gtéwnie z tytulu ryzyka kredytowego, co byto spo-
wodowane ekspansja kredytowa oraz wzrostem wartoSci kredytow walutowych
w wyrazeniu zlotowym po osltabieniu zlotego), wspoélczynnik wyptacalnosci spadl
do 13,1%. Zgodnie z rekomendacjg EBA, KNF wystosowal w 2011 r. do bankéw
pismo, w ktérym zalecal utrzymywanie tej podstawowej miary adekwatnosci kapi-
talowej na poziomie nie nizszym niz 12%, a wspolczynnika Tier 1 — na poziomie nie
nizszym niz 9%. Ponadto w 2012 r. Przewodniczacy KNF, majac na uwadze ryzyko
zakumulowane w bilansach bankéw, jak tez trudne uwarunkowania zewnetrzne,
okreslit zasady, jakimi banki powinny sie kierowa¢é przy podziale zyskéw za 2011 r.
W odpowiedzi na wspomniane zalecenia banki komercyjne przeznaczyly w 2012 r.
na zasilenie funduszy wlasnych 70% wypracowanych zyskow, a ich baza kapitalowa
ulegla wyraznemu wzmocnieniu. W systemie znaczaco wzrosly tez wspoétezynniki

Rysunek 5. Fundusze wlasne i sredni wspoélczynnik wyplacalnosci
w bankach komercyjnych w Polsce w latach 2010-2014*
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* Dane na koniec wrze$nia.

Zrédto: Raport o sytuacji bankéw w 2010 r. [2012 r., 2013 r., okresie I-IX 2014 r.], Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego, Warszawa 2011 [2013, 2014, 2014], s. 70 [s. 27, s. 251 26, s. 41 12] oraz Ana-
liza sytuacji bankowego sektora spotdzielczego, w tym funduszy wtasnych, w 2012 r. oraz informacja
o przebiegu prac nad mozliwymi modelami dzialania zrzeszef w kontekscie Dyrektywy CRD IV oraz
Rozporzaqdzenia CRR, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa czerwiec 2013 r., Zalacz-
nik nr 5, s. 4; Informacja o sytuacji bankow spétdzielczych i zrzeszajgcych w 2013 r. [11I kwartale
2014 r.], Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa kwiecien 2014 r. [grudzien 2014], s. 76
[s. 271.

bezpieczenstwa: §redni wspolezynnik wyplacalnoSci byt rowny 14,8%, a wspoétczyn-
nik Tier 1 - 13,1%. W 2013 r. zwiekszenie funduszy wlasnych bankéw komercyj-
nych wynikalo z zasilenia ich czeScig zyskéw za 2012 r. (na zwiekszenie funduszy
przeznaczono 50% zyskow), zaliczenia do funduszy wlasnych czeséci zweryfikowa-
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nych zyskéw wypracowanych w 2012 r. oraz sprzedazy udzialéw w innych bankach
(a wiec zmniejszenia pozycji pomniejszajgcych fundusze wlasne). W efekcie wskaz-
niki bezpieczenstwa réwniez sie zwiekszyly: §redni wspoélczynnik wyplacalnosci
uksztaltowal sie na poziomie 15,9%, a wspdlczynnik Tier 1 — 14,3%. W pierwszych
trzech kwartatach 2014 r. odnotowano dalszy wzrost funduszy wlasnych, skutkiem
czego Sredni wspolczynnik wyplacalnosci osiagnal wartosc 15,4%, a wspdleczynnik
kapitalu podstawowego Tier 1 — 14,2%. Przeprowadzone przez NBP w 2014 r. testy
warunkoéw skrajnych, obejmujace szok makroekonomiczny, rynkowy i plynnosci
wykazaly, ze odporno$¢ bankéw komercyjnych na szoki jest wysoka: wiekszo$¢ in-
stytucji pozytywnie przeszla testy, zachowujgc nadwyzke funduszy regulacyjnych
pozwalajacych na spelnienie odpowiednich kryteriéw adekwatnosci kapitalowej
i dalszy rozw(j dzialalnoSci.

W latach 2010-2014, pomimo wyraznie odczuwalnych skutkéw kryzysu finanso-
wego w postaci m.in. pogorszenia sytuacji na rynku pracy, jako$¢ portfela kredyto-
wego bankow, w tym bankéw komercyjnych, pozostawala stabilna (por. rysunek 6).
W 2010 r. w portfelach bankéw doszto do przyrostu kredytéw zagrozonych, tempo
zjawiska bylo jednak nizsze niz w 2009 r. i dodatkowo uleglo spowolnieniu w cia-
gu roku. Zrédlem przyrostu byly gtéwnie kredyty konsumpcyjne udzielone przez
podmioty, ktore w minionych okresach realizowaly agresywne strategie w obszarze
consumer finance (male i Srednie banki). W kolejnych latach Zrédiem przyrostu
nalezno$ci zagrozonych pozostawaly rézne grupy kredytéw: w 2011 r. — mieszka-
niowe, w 2012 r. — dla sektora przedsiebiorstw, w 2013 r. — mieszkaniowe. W 2014 r.
odnotowano natomiast poprawe jakoSci zasadniczo wszystkich kredytéw; obraz
sytuacji nie byl jednak jednorodny, gdyz w niektérych bankach zaobserwowano
pogorszenie jakosci portfela kredytowego. Stabilizacji sytuacji w latach 2010-2014
sprzyjato srodowisko relatywnie niskich stép procentowych, ozywienie gospodar-
cze po kryzysie oraz wzmocnienie procedur kredytowych. Procz czynnikéw funda-
mentalnych, stosunkowo dobra jako$é¢ portfela kredytowego determinowaly zda-
rzenia o charakterze jednorazowym (sprzedaz czeSci portfela ,zlych kredytow”,
zmiany w polityce rachunkowoéci niektérych bankéw) oraz — szczegélnie w latach
2011-2012 - silna samoregulacja bankéw przejawiajaca sie bardziej selektywnag
polityka kredytowsg (wzrost awersji do ryzyka). UKNF zwracal jednak wielokrotnie
uwage na potencjalne Zrédla ryzyka w portfelu kredytéw mieszkaniowych, jak zna-
czacy udzial tych kredytéw w bilansach bankéw, wysoki udzial kredytow waluto-
wych, wysokie LtV czesci portfela, ograniczona ptynno$é¢ nieruchomoscei, problemy
spoleczne i prawne zwigzane z realizacja zabezpieczen.

W latach 2010-2014 wszystkie banki posiadaly fundusze przekraczajgce ustawo-
we minimum (por. tabela 6). W okresie 2012-2014 wyraznie dostrzegalny byt wzrost
udzialu w aktywach sektora bankéw o wspolczynniku wyplacalnosci przekraczajacym
12%, ktory byt skutkiem wprowadzenia przez KNF rekomendacji dla bank6w dostoso-
wanej do zalecen EBA, dotyczacej zalecanych pozioméw wskaznikéw bezpieczenstwa.
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Rysunek 6. Udzial naleznosci zagrozonych w nalezno$ciach brutto od sektora
niefinansowego w sektorze bankowym* w Polsce w latach 2010-2014**
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* W latach 2010-2014 w dostepnych publikacjach nie wyrézniono wskaznik6w dla bankow komer-

cyjnych i spéldzielczych.
** Dane na koniec wrze$nia.

Zrédto: Raport o sytuacji bankow w 2012 r. [2013 r., okresie I-I1X 2014 r.], Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego, Warszawa 2013 [2014, 2014], s. 72 [s. 61, s. 31].

Tabela 6. Rozklad aktywow krajowych bankéw komercyjnych
wedlug wspolczynnika wyplacalnosci (jako % sumy aktywow)

Wspoélczynnik wyplacalnosci (w %)
< 0,0 0-4 4-8 8-9 9-10 | 10-11 | 11-12 | 12-16 | > 16
2010 0,0 0,0 0,0 0,0 7,8 6,4 20,6 37,2 28,0
2011 0,0 0,0 0,0 1,5 7,1 8,6 29,7 39,7 134
2012 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 2,4 5,6 51,8 39,9
2013 0,0 0,0 0,0 1,6 0,0 0,0 3,9 57,1 37,3
2014* 0,0 0,0 0,0 0,0 1,4 0,0 0,0 69,0 29,6

Lata

* Dane na koniec wrze$nia.

Zrédto: Raport o stabilnosci systemu finansowego. Grudzier 2011 r. [grudzieri 2012 r., grudzier:
2013 r., styczeri 2015 r.], NBP, Warszawa 2011 [2012, 2013, 2015], s. 65 [s. 67, s. 85, s. 64].

PODSUMOWANIE
Proces przemian systemowych, ktérych efektem jest funkcjonowanie w Polsce

kilkudziesieciu konkurujacych ze sobg podmiotéw, rozpoczal sie wraz z opraco-
waniem i rozpoczeciem wdrazania w marcu 1987 r. reformy bankowej. Réwnole-
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gle z procesami przeksztalcen wlasnos$ciowych i procesami restrukturyzacyjnymi,
w polskim systemie bankowym dokonywaly sie niezbedne zmiany prawne zmie-
rzajace do harmonizacji ustawodawstwa wewnetrznego z normami unijnymi, wy-
nikajgce z podpisania przez Polske Ukladu Europejskiego, przystgpienia naszego
kraju do OECD, a nastepnie do UE. Czlonkostwo w UE oznaczalo koniecznosc¢
przyjecia standardéow sformulowanych przez Bazylejski Komitet Nadzoru Ban-
kowego.

Pomimo ze od momentu wprowadzenia reform warto$¢ funduszy wlasnych
bankéw komercyjnych systematycznie rosla, zbyt liberalne zasady ostroznoécio-
we w pierwszym okresie transformacji sprawily, ze w latach 1993-1997 znaczng
czes¢ bankéw komercyjnych charakteryzowal wspoélczynnik wyptacalnoSci nizszy
niz 8%. Jednoczeénie zdecydowana wiekszo$¢ bankéw nie spelniajgcych wymogu
adekwatnoéci kapitatowej byla technicznie niewyplacalna. Od 1997 r. dzialaniom
restrukturyzacyjnym towarzyszyly poglebione zmiany legislacyjne w sferze norm
ostroznoS§ciowych, skutkiem czego w latach 1998-2009 fundusze wlasne bankéw
komercyjnych wzrastaly w tempie pozwalajacym na zachowanie bezpiecznego po-
ziomu §redniego wspoélezynnika adekwatnosSci kapitatowej i wyeliminowanie ban-
kow komercyjnych nie spelniajacych podstawowych standardéw bezpieczenstwa.
Taki stan rzeczy udalo sie osiggna¢ pomimo wahan koniunktury i spadku popytu
zewnetrznego; niestety, wspomniane czynniki sprawily, ze w latach 1998-2003 po-
ziom ryzyka kredytowego w sektorze bankowym wzrastal. Sytuacja ulegta widocz-
nej zmianie dopiero w roku 2004, kiedy rozwojowi portfeli kredytowych w bankach
towarzyszyla widoczna poprawa ich jakosci (efekt zastosowania zaostrzonych pro-
cedur kredytowych). Ponowny gwaltowny wzrost udzialu naleznosci zagrozonych
w portfelach bankéow komercyjnych nastgpit w roku 2009, gtéwnie w wyniku spad-
ku aktywnosci gospodarcze;.

W latach 2010-2014, pomimo wyraznie odczuwalnych skutkéw kryzysu finan-
sowego, jakos¢ portfela kredytowego bankéw pozostawala stabilna, a wszystkie
banki posiadaly fundusze przekraczajace ustawowe minimum. W latach 2012-2014
wyraznie dostrzegalny byl tez wzrost udziatu w aktywach sektora bankéw o wsp6t-
czynniku wyplacalno$ci przekraczajagcym 12%, stanowiacy skutek wprowadze-
nia przez KNF rekomendacji dotyczacej pozioméw wspodlezynnika wyplacalnosci
i wskaznika Tier 1. Przeprowadzone przez NBP w 2014 r. testy warunkow skraj-
nych wykazaly duzg odporno§é bankéw komercyjnych w Polsce na szoki. Taki
stan rzeczy wynika jednak nie tylko z implementacji rygorystycznych standardéw
ostrozno§ciowych, ale rowniez z przyjetego modelu poérednictwa: wiekszo$¢ ban-
kéw komercyjnych w Polsce to banki uniwersalne, o niskim poziomie specjalizacji,
w niewielkim stopniu angazujace sie w ryzykowne instrumenty, ktére wywolalty
efekt zarazania w czasie ostatniego kryzysu finansowego. Zdaniem UKNE, poten-
cjalne zrédlo réznych rodzajow ryzyka stanowig jednak — pomimo relatywnie wyso-
kiej jakosci — kredyty mieszkaniowe, o czym decydujg takie czynniki jak znaczgcy
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udziat tych kredytéw w bilansach bankéw3?, wysoki udzial w tej grupie kredytow
walutowych, wysokie LtV czesci portfela (zwlaszcza w przypadku kredytéw nomi-
nowanych w CHF), ograniczona plynno&é nieruchomosci oraz problemy spoleczne
1 prawne zwigzane z realizacjg zabezpieczen®®. Zdaniem niektérych, kredyty te
moga w przyszloSci nie tylko generowaé straty pojedynczych instytucji bankowych,
ale réwniez zagrozié¢ stabilno$ci monetarnej i finansowej3°.

Streszczenie

W procesie zarzadzania ryzykiem w bankach bardzo istotna funkcje petnia roz-
wigzania regulacyjne, okreslajace standardy w zakresie pomiaru ryzyka i odpowied-
niego ksztaltowania bazy kapitatowej. W krajach przechodzacych transformacje
ustrojowg zmiany regulacyjne nastepujg zwykle stopniowo, w taki sposéb, by ich
tempo i zakres dostosowane byly do dokonujacych sie réwnocze$nie przeksztalcen
strukturalnych, a czasami stosunkowo gwattownie. Cele artykutu to usystematyzo-
wanie procesu zmian najwazniejszych norm ostroznos$ciowych w polskim systemie
bankowym w latach 1989-2014, w przededniu wprowadzenia regulacji wewnetrz-
nych implementujacych postanowienia III Bazylejskiej Umowy Kapitalowe]j oraz
préba odpowiedzi na pytanie, jaki byt wptyw zaostrzania norm regulacyjnych i od-
dzialywania pewnych negatywnych czynnikéw zewnetrznych na bezpieczenstwo
bankéw komercyjnych w Polsce.

Stowa kluczowe: bezpieczenstwo bankdéw, fundusze wlasne, naleznoSci zagrozo-
ne, normy ostroznoséciowe, wspétczynnik wyptacalnosci

Abstract

In the process of risk management in banks, the following are very important:
regulatory solutions, defining standards for risk measurement and proper

37 Co prawda stosunek kredytéw mieszkaniowych do PKB w Polsce (ponad 20%) jest nizszy
niz wynosi §rednia unijna (42,9%), jednak udzial tych kredytéw w aktywach bankow znacz-
nie przewyzsza §rednig dla UE wynoszacg 12,3% (por. B. Kochanski, Kredyty mieszkaniowe
a stabilnosé gospodarcza — polska perspektywa, http://www.pte.pl/kongres/referaty/Kocha-
%C5%84ski%20B%C5%82a%C5%BCej/Kocha%C5%84ski%20B%C5%82a%C5%BCej%20-%20
KREDYTY%20MIESZKANIOWE%20A%20STABILNO%C5%9A%C4%86%20GOSPODAR-
CZA%20%E2%80%93%20POLSKA%20PERSPEKTYWA.pdf (dostep: 12.04.2015).

38 Raport o sytuacji bankéw w okresie I-IX 2014 r., Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warsza-
wa 2014, s. 8.

39 B. Kochanski, Kredyty..., op. cit.
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development of the capital base. In transition countries, regulatory changes usually
occur gradually, in such a way that their pace and scope are adjusted to structural
reforms, but sometimes radically. The objectives of this article are to systematize
the process of change of the most important prudential norms in the Polish banking
system in the years 1989-2014, just before the introduction of internal regulations
implementing the Basel III Capital Accord, and an attempt to answer the question
what was the impact of tightening regulatory standards and the impact of certain
negative external factors on the safety of commercial banks in Poland.

Key words: capital adequacy ratio, own funds, non-performing loans, prudential
regulations, the safety of commercial banks
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gotowych zasad obliczania wspoélczynnika wyplacalnoéci banku, z uwzglednieniem
powigzan bankow z innymi podmiotami zaleznymi lub dzialajacymi w tym samym
holdingu, oraz okreS§lenia dodatkowych pozycji bilansu banku ujmowanych lacznie
z funduszami wlasnymi w rachunku adekwatnos$ci kapitalowej oraz zakresu i sposo-
bu ich wyznaczania, Dz.Urz. NBP z 2001 r. Nr 22, poz. 43, z 2003 r. Nr 11, poz. 16,
z 2004 r. Nr 8, poz. 16 z p6zn. zm.

Uchwala nr 6/2001 KNB z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie okre§lenia szczegélowych
zasad ustalania wysoko§ci funduszy wlasnych bankéw nalezacych do bankowej gru-
py kapitalowej dla potrzeb stosowania norm i granic okre§lonych ustawg — Prawo
bankowe, wysoko&ci, szczegélowego zakresu i warunkéw pomniejszania funduszy
podstawowych banku, innych pozycji bilansu banku zaliczanych do funduszy uzupel-
niajacych banku, wysokoéci i warunkow ich zaliczania, innych pomniejszen funduszy
wlasnych banku, wysokosci i warunkow pomniejszania o nie funduszy wlasnych oraz
uwzgledniania powigzan bankéw z innymi podmiotami zaleznymi lub dzialajacy-
mi w tym samym holdingu przy okreslaniu sposobu obliczania funduszy wtasnych,
Dz.Urz. NBP z 2001 r. Nr 22, poz. 44..

Uchwata nr 4/2004 KNB z dnia 8 wrzeénia 2004 r. w sprawie zakresu i szczegétowych
zasad wyznaczania wymogéw kapitalowych z tytulu poszczegolnych rodzajéw ryzy-
ka oraz zakresu stosowania metod statystycznych i warunkéw, ktérych spelnienie
umozliwia uzyskanie zgody na ich stosowanie, sposobu i szczegélowych zasad oblicza-
nia wspélezynnika wyplacalnosci banku, zakresu i sposobu uwzgledniania dzialania
bankéw w holdingach w obliczaniu wymogéw kapitalowych i wspélczynnika wypla-
calnoéci oraz okre§lenia dodatkowych pozycji bilansu banku ujmowanych 1gcznie
z funduszami wlasnymi w rachunku adekwatnoSci kapitalowej oraz zakresu, sposobu
i warunkéw ich wyznaczania, Dz.Urz. NBP z 2004 r. Nr 15, poz. 25.

Uchwala nr 5/2004 KNB z dnia 8 wrzeénia 2004 r. w sprawie wysokoSci, warunkéw
i zakresu pomniejszania funduszy wlasnych banku o zaangazowania kapitalowe w in-
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stytucje finansowe, instytucje kredytowe, banki i zaktady ubezpieczeh oraz zakresu
i sposobu uwzgledniania dzialania bankéw w holdingach przy okre§laniu sposobu
obliczania funduszy wlasnych, Dz.Urz. NBP z 2004 r. Nr 15, poz. 26.

Uchwala nr 1/2007 KNB z dnia 13 marca 2007 r. w sprawie zakresu i szczegbélowych
zasad wyznaczania wymogéw kapitalowych z tytutu poszczegblnych rodzajow ryzyka,
w tym zakresu i warunkéw stosowania metod statystycznych oraz zakresu informa-
¢ji zatgczanych do wnioskéw o wydanie zgody na ich stosowanie, zasad i warunkow
uwzgledniania uméw przelewu wierzytelnosci, uméw o subpartycypacje, uméw o kre-
dytowy instrument pochodny oraz innych uméw niz umowy przelewu wierzytelnoSci
i umowy o subpartycypacje, na potrzeby wyznaczania wymogéw kapitatowych, wa-
runkéw, zakresu i sposobu korzystania z ocen nadawanych przez zewnetrzne insty-
tucje oceny wiarygodnoéci kredytowej oraz agencje kredytow eksportowych, sposobu
i szczegbélowych zasad wyznaczania wspélezynnika wyplacalnoéci oraz okre§lenia
dodatkowych pozycji bilansu banku ujmowanych lgcznie z funduszami wlasnymi
w rachunku adekwatnoéci kapitalowej oraz zakresu, sposobu i warunkow ich zali-
czania, Dz.Urz. NBP z 2007 r. Nr 2, poz. 3.

Uchwata nr 2/2007 KNB z dnia 13 marca 2007 r. w sprawie innych pomniejszen funduszy
podstawowych, ich wysokosci, zakresu i warunkéw pomniejszania o nie funduszy
podstawowych banku, innych pozycji bilansu banku zaliczanych do funduszy uzu-
pelniajacych, ich wysokoSci, zakresu i warunkéw ich zaliczania do funduszy uzu-
pelniajagcych banku, pomniejszen funduszy uzupelniajacych, ich wysokoéci, zakre-
su i warunkéw pomniejszania o nie funduszy uzupelniajgcych banku; oraz zakresu
i sposobu uwzgledniania dzialania bankéw w holdingach w obliczaniu funduszy wla-
snych, Dz.Urz. NBP z 2007 r. Nr 3, poz. 4.

Uchwala nr 4/2007 KNB z dnia w sprawie szczegétowych zasad funkcjonowania systemu
zarzgdzania ryzykiem i systemu kontroli wewnetrznej oraz szczegélowych warunkow
szacowania przez banki kapitalu wewnetrznego i dokonywania przegladéw procesu
szacowania i utrzymywania kapitalu wewnetrznego, Dz.Urz. NBP z 2007 r. Nr 3,
poz. 6.

Uchwala nr 6/2007 KNB z dnia 13 marca 2007 r. w sprawie szczegélowych zasad i spo-
sobu oglaszania przez banki informacji o charakterze jakosciowym i ilosciowym doty-
czgcych adekwatnoéci kapitatowej oraz zakresu informacji podlegajacych oglaszaniu,
Dz.Urz. NBP z 2007 r. Nr 3, poz. 8.

Uchwata nr 9/2007 KNB z dnia 13 marca 2007 r. w sprawie ustalenia wigzacych banki
norm plynnoéci, Dz.Urz. NBP z 2007 r. Nr 3, poz. 11.

Uchwala nr 10/2007 KNB z dnia 6 czerwca 2007 r. w sprawie okreslenia ocen wiary-
godnoéci kredytowej nadawanych przez zewnetrzne instytucje oceny wiarygodnoSci
kredytowej, z ktorych bank moze korzysta¢ w celu ustalenia wymogéw kapitatowych
i zakresu korzystania z tych ocen oraz ich powigzania ze stopniami jakoSci kredyto-
wej, Dz.Urz. NBP z 2007 r. Nr 6, poz. 16.
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Uchwala nr 380/2008 KNF z dnia 17 grudnia 2008 r. w sprawie zakresu i szczegolo-
wych zasad wyznaczania wymogdéw kapitatowych z tytulu poszczegélnych rodzajow
ryzyka, w tym zakresu i warunkéw stosowania metod statystycznych oraz zakre-
su informacji zalaczanych do wnioskéw o wydanie zgody na ich stosowanie, zasad
i warunkéw uwzgledniania uméw przelewu wierzytelnosci, uméw o subpartycypa-
¢je, umow o kredytowy instrument pochodny oraz innych umoéw niz umowy przele-
wu wierzytelnosci i umowy o subpartycypacje, na potrzeby wyznaczania wymogéw
kapitalowych, warunkéw, zakresu i sposobu korzystania z ocen nadawanych przez
zewnetrzne instytucje oceny wiarygodnoS§ci kredytowej oraz agencje kredytéw eks-
portowych, sposobu i szczegétowych zasad obliczania wspoélczynnika wyptacalnoSci
banku, zakresu i sposobu uwzgledniania dzialania bankéw w holdingach w obliczaniu
wymogdbw kapitalowych i wspélczynnika wyplacalnoSci oraz okreslenia dodatkowych
pozycji bilansu banku ujmowanych Igcznie z funduszami wlasnymi w rachunku ade-
kwatnoSci kapitalowej oraz zakresu, sposobu i warunkéw ich wyznaczania, Dz.Urz.
KNF z 2008 r. Nr 8, poz. 34 iz 2009 r. Nr 6, poz. 22 z pézn. zm.

Uchwala nr 381/2008 KNF z dnia 17 grudnia 2008 r. w sprawie innych pomniejszen
funduszy podstawowych, ich wysokosci, zakresu i warunkéw pomniejszania o nie
funduszy podstawowych banku, innych pozycji bilansu banku zaliczanych do fundu-
szy uzupelniajacych, ich wysokoéci, zakresu i warunkow ich zaliczania do funduszy
uzupelniajgcych banku, pomniejszen funduszy uzupetniajacych, ich wysokosci, za-
kresu i warunkoéw pomniejszania o nie funduszy uzupetniajacych banku; oraz zakre-
su i sposobu uwzgledniania dzialania bankéw w holdingach w obliczaniu funduszy
wlasnych, Dz.Urz. KNF z 2008 r. Nr 8, poz. 351 z 2010 r. Nr 8, poz. 36 z p6zn. zm.

Uchwala nr 385/2008 KNF z dnia 17 grudnia 2008 r. w sprawie szczegbélowych zasad
i sposobu oglaszania przez bank informacji o charakterze jako$ciowym i iloSciowym
dotyczacych adekwatnosci kapitalowej oraz zakresu informacji podlegajacych ogla-
szaniu, Dz.Urz. KNF z 2008 r. Nr 8, poz. 39 i z 2010 r. Nr 8, poz. 37.

Uchwala nr 386/2008 KNF z dnia 17 grudnia 2008 r. w sprawie ustalenia wigzacych
banki norm plynnoéci, Dz.Urz. KNF z 2008 r. Nr 8, poz. 40.

Uchwata nr 314/2009 KNF z dnia 14 pazdziernika 2009 r. w sprawie innych pozycji bi-
lansu banku zaliczanych do funduszy podstawowych banku, ich wysokosci, zakresu
i warunkéw ich zaliczania do funduszy podstawowych banku, Dz.Urz. KNF z 2009 r.
Nr 1, poz. 8.

Uchwata nr 76/2010 KNF z dnia 10 marca 2010 r. w sprawie zakresu i szczegbélowych
zasad wyznaczania wymogéow kapitalowych z tytutu poszczegélnych rodzajow ryzyka,
Dz.Urz. KNF z 2010 r. Nr 2, poz. 11 iz 2010 r. Nr 8, poz. 38 z p6zn. zm.

Uchwata nr 368/2010 KNF z dnia 12 pazdziernika 2010 r. zmieniajaca uchwale Komisji
Nadzoru Finansowego w sprawie szczegolowych zasad i sposobu oglaszania przez
bank informacji o charakterze jakoSciowym i iloSciowym dotyczacych adekwatno-
Sci kapitalowej oraz zakresu informacji podlegajacych oglaszaniu, Dz.Urz. KNF
z 2010 r., Nr 8, poz. 37.
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Uchwata nr 434/2010 KNF z dnia 20 grudnia 2010 r. w sprawie innych pozycji bilansu
banku zaliczanych do funduszy podstawowych banku, ich wysokosci, zakresu i wa-
runkéw ich zaliczania do funduszy podstawowych banku, Dz.Urz. KNF z 2011 r.
Nr 1, poz. 1.

Uchwata nr 208/2011 KNF z dnia 22 sierpnia 2011 r. w sprawie szczegétowych zasad
i warunkow uwzgledniania zaangazowan przy ustalaniu przestrzegania limitu kon-
centracji zaangazowan i limitu duzych zaangazowan, Dz.Urz. KNF z 2011 r. Nr 9,
poz. 34 z p6zn. zm.

Uchwata nr 258/2011 KNF z dnia 4 pazdziernika 2011 r. w sprawie szczegblowych zasad
funkcjonowania systemu zarzadzania ryzykiem i systemu kontroli wewnetrznej oraz
szczegotowych warunkow szacowania przez banki kapitalu wewnetrznego i doko-
nywania przegladéw procesu szacowania i utrzymywania kapitalu wewnetrznego
oraz zasad ustalania polityki zmiennych skladnikéw wynagrodzen oséb zajmujacych
stanowiska kierownicze w banku, Dz.Urz. KNF z 2011 r. Nr 11, poz. 42.

Uchwata nr 325/2011 KNF z dnia 20 grudnia 2011 r. w sprawie innych pomniejszen
funduszy podstawowych, ich wysoko$ci, zakresu i warunkéw pomniejszania o nie
funduszy podstawowych banku, innych pozycji bilansu banku zaliczanych do fundu-
szy uzupelniajgcych, ich wysokoéci, zakresu i warunkéw ich zaliczania do funduszy
uzupelniajacych banku, pomniejszenn funduszy uzupelniajacych, ich wysokoéci, za-
kresu i warunkéw pomniejszania o nie funduszy uzupelniajacych banku oraz zakre-
su i sposobu uwzgledniania dzialania bankéw w holdingach w obliczaniu funduszy
wlasnych, Dz.Urz. KNF z 2011 r. Nr 13, poz. 49.

Uchwata nr 59/2015 KNF z dnia 10 marca 2015 r. w sprawie wydania Rekomenda-
cji P dotyczacej zarzadzania ryzykiem plynnoéci finansowej bankéw, Dz.Urz. KNF
z 2015 r., poz. 14.

Ustawa z dnia 26 lutego 1982 r. Prawo bankowe, Dz.U. z 1989 r. Nr 7, poz. 56.

Ustawa z dnia 31 stycznia 1989 r. Prawo bankowe, Dz.U. z 1989 r. Nr 4, poz. 21.

Ustawa z dnia 14 lutego 1992 r. 0 zmianie ustawy — Prawo bankowe i niektérych innych
ustaw, Dz.U. z 1992 r. Nr 20, poz. 78.

Ustawa z dnia 19 grudnia 1992 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe i niektorych innych
ustaw, Dz.U. z 1992 r. Nr 6, poz. 29.

Ustawa z dnia 4 lipca 1992 r. o ratyfikacji Ukladu Europejskiego ustanawiajacego sto-
warzyszenie miedzy Rzeczgpospolitg Polskg a Wspdlnotami Europejskimi i ich Pan-
stwami Czlonkowskimi, sporzgdzonego w Brukseli dnia 16 grudnia 1991 r., Dz.U.
Nr 60, poz. 302.

Ustawa z dnia 3 lutego 1993 r. o restrukturyzacji finansowej przedsiebiorstw i bankéw,
Dz.U. z 1993 r. Nr 18, poz. 82.

Ustawa z dnia 28 maja 1994 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od os6b praw-
nych, Dz.U. z 1994 r. Nr 87, poz. 406.

Ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. z 1994 r. Nr 121, poz. 591,
art. 37, ust. 31 6 z pézn. zm.
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Ustawa z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Dz.U. z 1994 r.
Nr 4, poz. 18.

Ustawa z dnia 21 listopada 1996 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych, Dz.U. z 1996 r. Nr 137, poz. 639.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, Dz.U. z 1997 r. Nr 140, poz. 939.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych, Dz.U.
z 1997 r. Nr 140, poz. 940.

Ustawa z dnia 9 kwietnia 1999 r. o zmianie ustawy o BFG oraz niektérych innych ustaw,
Dz.U. z 1999 r. Nr 40, poz. 399.

Ustawa z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw spéoldzielczych, ich zrzeszaniu
sie i bankach zrzeszajacych, Dz.U. z 2000 r. Nr 119, poz. 1252.

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 r. o zmianie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyj-
nym oraz ustawy — Prawo bankowe, Dz.U. z 2000 r. Nr 122, poz. 1316.

Ustawa z dnia 23 sierpnia 2001 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz o zmianie
innych ustaw, Dz.U. z 2001 r. Nr 111, poz. 1195.

Ustawa z dnia 23 sierpnia 2001 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz o zmianie
innych ustaw, Dz.U. z 2001 r. Nr 111, poz. 1195.

Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym, Dz.U. z 2006 r.
Nr 157, poz. 1119.

Ustawa z dnia 26 stycznia 2007 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe, Dz.U. z 2007 r.
Nr 42, poz. 272.

Zarzadzenie nr 1/92 Prezesa NBP z dnia 8 kwietnia 1992 r. w sprawie koncentracji kre-
dytow i innych wierzytelnosci, Dz.Urz. NBP z 1992 r. Nr 2, poz. 4 i Nr 10, poz. 21.

Ustawa z dnia 28 kwietnia 2011 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe, ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, Dz.U.
z 2011 r. Nr 131, poz. 763.

Ustawa z dnia 10 czerwca 2011 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe, Dz.U. z 2011 r.
Nr 134, poz. 781.

Ustawa z dnia 15 lipca 2011 r. o zmianie ustawy o udzieleniu przez Skarb Panstwa
wsparcia instytucjom finansowym, Dz.U. z 2011 r. Nr 186, poz. 1101.

Ustawa z dnia 29 lipca 2011 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz niektérych in-
nych ustaw, Dz.U. z 2011 r. Nr 165, poz. 984.

Ustawa z dnia 19 sierpnia 2011 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz ustawy
o kredycie konsumenckim, Dz.U. z 2011 r. Nr 201, poz. 1181.

Zarzadzenie nr 19/92 Prezesa NBP z dnia 18 listopada 1992 r. w sprawie réwnowaze-
nia ryzyka bankowego w drodze tworzenia rezerw celowych, Dz.Urz. NBP z 1992 r.
Nr 11, poz. 23, z 1993 r. Nr 12, poz. 22, z 1994 r. Nr 1, poz. 2.

Zarzadzenie nr 4/93 Prezesa NBP z dnia 19 marca 1993 r. w sprawie norm dopuszczal-
nego ryzyka walutowego w dzialalnosci bankéw, Dz.Urz. NBP z 1993 r. Nr 4, poz. 7,
z 1994 r. Nr 13, poz. 21, z 1996 r. Nr 21, poz. 57.
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Zarzadzenie nr 7/93 Prezesa NBP z dnia 20 maja 1993 r. w sprawie norm dotyczacych
pokrycia funduszami wlasnymi aktywéw banku, Dz.Urz. NB z 1993 r. Nr 6, poz. 11,
z 1996 r. Nr 18, poz. 46 i Nr 21, poz. 57.

Zarzadzenie nr 13/94 Prezesa NBP z dnia 10 grudnia 1994 r. w sprawie zasad tworzenia
rezerw na ryzyko zwiazane z dzialalnoécig bankéw, Dz.Urz. NBP z 1994 r. Nr 23,
poz. 36 oraz z 1996 r. Nr 18, poz. 47 i Nr 23, poz. 61.

Zarzadzenie nr 3/98 KNB z dnia 30 czerwca 1998 r. w sprawie sposobu wyliczenia wsp61-
czynnika wyplacalnoéci banku oraz okre§lenia procentowych wag ryzyka przypisa-
nych poszczegbélnym kategoriom aktywow i zobowigzan pozabilansowych, Dz.Urz.
NBP z 1998 r. Nr 15, poz. 34.

Zarzadzenie nr 5/98 KNB z dnia 2 grudnia 1998 r. w sprawie sposobu wyliczenia wsp61-
czynnika wyplacalno$ci banku oraz procentowych wag ryzyka przypisanych po-
szczegblnym kategoriom aktywéw oraz zobowigzan pozabilansowych, Dz.Urz. NBP
z 1998 r. Nr 26, poz. 61.

Akty unijne

Dyrektywa Rady 89/647/EWG z dnia 18 grudnia 1989 r. w sprawie wspoélczynnika wypla-
calnoéci instytucji kredytowych, Dz.Urz. WE z 30.12.1989 r. L. 386 /14.

Dyrektywa Rady 93/6/EWG z dnia 15 marca 1993 r. w sprawie adekwatnosci kapitalowej
przedsiebiorstw inwestycyjnych i instytucji kredytowych, Dz.Urz. WE z 11.06.1993 r.
L 141/1 (CAD1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 98/31/WE z dnia 22 czerwca 1998 r.
zmieniajgca dyrektywe Rady 93/6/EWG w sprawie adekwatnoSci kapitalowej przed-
siebiorstw inwestycyjnych i instytucji kredytowych, Dz.Urz. WE z 21.07.1998 r.
L 204/13 (CAD2).

Dyrektywa 2006/48/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r.
w sprawie podejmowania i prowadzenia dzialalnoSci przez instytucje kredytowe,
Dz.Urz. UE z 30 czerwca 2006 r. L. 177/1.

Dyrektywa 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r.
w sprawie adekwatnoSci kapitalowej firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych,
Dz.Urz. UE z 30 czerwca 2006 r. L. 177/201.

Dyrektywa Komisji 2009/27/WE z dnia 7 kwietnia 2009 r. zmieniajaca niektore zalacz-
niki do dyrektywy 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do
przepisow technicznych dotyczacych zarzadzania ryzykiem, Dz.Urz. UE. z 8 kwietnia
2009 r. L 94/97.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/111/WE z dnia 16 wrzeénia 2009 r.
zmieniajaca dyrektywy 2006/48 WE, 2006/49/WE i 2007/64/WE w odniesieniu do
bankéw powigzanych z centralnymi instytucjami, niektérych pozycji funduszy wia-
snych, duzych ekspozycji, uzgodnienr w zakresie nadzoru oraz zarzadzania w sytuacji
kryzysowej, Dz.Urz. UE z 17 listopada 2009 r. L. 302/97.
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Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/76/UE z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie zmiany dyrektyw 2006/48/WE oraz 2006/49/WE w zakresie wymogow ka-
pitalowych dotyczacych portfela handlowego i resekurytyzacji oraz przegladu nadzor-
czego polityki wynagrodzen, Dz.Urz. UE z 14 grudnia 2010 r. L 329/3.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dzialalnoéci oraz
nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjny-
mi, zmieniajgca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz
2006/49/WE, Dz.Urz. UE z 27 czerwca 2013 r. L. 176/338.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie wymogo6w ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwe-
stycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, Dz.Urz. UE z 27 czerwca
2013 r. L 176/1.
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Beata Binkowska-Artowicz*

PRAWNE ASPEKTY INFORMACJI
PRZEKAZYWANYCH DO BANKOWEGO
FUNDUSZU GWARANCYJNEGO

WSTEP

Celem artykulu jest przedstawienie zakresu informacji przekazywanych do
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (dalej takze: BFG, Fundusz) przez podmioty
z szeroko rozumianego sektora finansowego oraz podmioty publiczne o charakterze
regulatoréw tego sektora. Zakres ten warunkowany jest szczegélnym statusem
prawnym tego podmiotu oraz realizacjg przez ten podmiot interesu publicznego,
jakim jest ochrona depozytoéw oraz wzmacnianie zaufania do systemu bankowego.

Fundusz jest osobg prawng utworzong z mocy art. 3 ustawy z dnia 14 grudnia
1994 r. 0 Bankowym Funduszu Gwarancyjnym!. Nadzér nad omawianym pod-
miotem sprawuje minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych (Minister
Finans6éw) opierajgc sie na kryterium legalnoéci i zgodnosci ze statutem (art. 3
ust. 5 uBFG)2. Ustawodawca odmoéwil expressis verbis BFG statusu panstwowej

*  Beata Binkowska-Artowicz jest doktorem nauk prawnych, pracuje jako starszy asystent sedzie-

go w Wojewddzkim Sadzie Administracyjnym w Warszawie. Zainteresowania badawcze: prawo
administracyjne i gospodarcze.
1 Tj. Dz.U. z 2009 r., Nr 84, poz. 711 (dalej: uBFG).
Z kolei w art. 7 ust. 1 uBFG okre§lono, ze ,Rada Funduszu sprawuje kontrole i nadzér nad
dzialalnoscig Funduszu”. Nadzor sprawowany przez ten podmiot dotyczy jednak biezacej dzia-
falnos$ci BFG, analogicznie do funkgji pelnionej przez rade nadzorcza w spolce kapitatowej. Do-
daé takze trzeba, ze nadzér nad prawidlowoScia funkcjonowania systeméw wyliczania sprawuje
Komisja Nadzoru Finansowego (art. 38i uBFG), a kontrole nad przetwarzaniem danych osobo-
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osoby prawnej oraz jednostki sektora finanséw publicznych (art. 17a uBFG) i z tej
przyczyny do BFG nie znajdg zastosowania dotyczgce ich przepisy®. Jednocze$nie
jednak, BFG jest podmiotem prawa publicznego?, a osoby fizyczne bedgce cztonka-
mi organéw BFG sa osobami pelnigcymi funkcje publiczne w rozumieniu ustawy
z dnia 21 sierpnia 1997 r. o ograniczeniu prowadzenia dzialalnoéci gospodarczej
przez osoby pelnigce funkcje publiczne®.

Jak stusznie wskazuje sie w piSmiennictwie, Fundusz jest podmiotem admini-
strujagcym sensu stricto, bedacym jednocze$nie podmiotem administracji publiczne;j
iz uwagi na to, ze tgcznie z NBP i KNF stoi na strazy bezpieczenstwa finansowego,
mozna go uznaé za podmiot administracji finansowej panstwab. Podmiot ten nalezy
jednoczeénie do zaktadéw publicznych o ograniczonym kregu uzytkownikéw (wy-
Iacznie uczestnikow systemu gwarancji depozytéw), a stosunek zaktadowy pomie-
dzy BFG a jego uzytkownikami ma charakter obowigzkowy (jego zrédio pochodzi
z uBFGQG), gdyz banki dzialajgce na terytorium RP objete sg obowigzkowym syste-
mem gwarantowania depozytéw?. R. Sura wykazuje, ze BFG ma status zaktadu
publicznego sui generis, poniewaz na jego czele stoi organ kolegialny, a uczestni-
kami sg osoby prawne8. Zdaniem autora, ktére to zdanie nalezy podzieli¢, stosunki
prawne laczace ten zaklad publiczny z uczestnikami publicznego systemu gwa-
rantowania depozytéw majg charakter stosunkéw opartych wylacznie na prawie
powszechnie obowigzujgcym?®. Fundusz wykonuje w relacji z bankami uprawnienia
wladeze w imieniu wlasnym10. Nalezy takze podzieli¢ opinie, ze wykonywanie tych
uprawnien nastepuje w interesie publicznym!!.

W literaturze wskazuje sie, ze ustrojodawca w art. 5 Konstytucji RP okresla
obowigzek wladz publicznych w zakresie zapewnienia bezpieczenstwa finansowego

wych deponentéw — Generalny Inspektor Ochrony Danych Osobowych (art. 12 ustawy z dnia

29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych, t.j. Dz.U. z 2014 r., poz. 1182 z p6zn. zm.

(dalej: u.o.d.o.).

M. Kulesza, Bankowy Fundusz Gwarancyjny jako podmiot prawa publicznego — recydywa za-

pomnianego pojecia, ,,Glosa” 2000, Nr 10, s. 2-18. Dostrzec nalezy, ze na mocy art. 18 uBFG

podmiot ten jest zwolniony od podatku dochodowego od os6b prawnych.

4 Ibidem; takze K. Chochowski, Status prawny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego: studium
administracyjnoprawne, Wydawnictwo Panstwowej Wyzszej Szkoly Zawodowej im. prof. Sta-
nislawa Tarnowskiego, Tarnobrzeg 2010, s. 92; Z. Ofiarski, Prawo bankowe, Wolters Kluwer,
Warszawa 2011, s. 401.

5 Tj. Dz.U. z 2006 r., Nr 216, poz. 1584 z pézn. zm.

6 R. Sura, Bankowy Fundusz Gwarancyjny jako podmiot administrujgcy, Wydawnictwo KUL, Lu-
blin 2013, s. 266. K. Chochowski uznaje, ze BFG jest osobg prawng prawa publicznego (K. Cho-
chowski, Status prawny..., op. cit., s. 129).

7 R. Sura, Bankowy Fundusz..., op. cit., s. 269.

8 Ibidem, s. 313.

9 Ibidem, s. 314.

10 7. Ofiarski, Prawo bankowe, op. cit., s. 401; R. Sura, Bankowy Fundusz..., op. cit., s. 265.

11 R. Sura, Bankowy Fundusz..., op. cit., s. 219.
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obywateli, ktéry to obowigzek przeksztalca sie w cel publiczny - co skutkuje po-
wierzeniem przez panstwo okre§lonych zadanh konkretnym podmiotom!2. Dlatego
tez przyczyn szczegdlnej pozycji prawnej BFG nalezy upatrywac w celu jego dzia-
falno&ci, jakim jest podejmowanie dzialan na rzecz stabilno$ci krajowego systemu
finansowego, czyli stabilno$ci ogétu podmiotéw podlegajacych nadzorowi na pod-
stawie ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (art. 3a
uBFG w zw. z art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 7 listopada 2008 r. o Komitecie Stabilnosci
Finansowej!3). Realizacje powyzszego celu Fundusz osigga poprzez spetnianie usta-
wowych zadan z zakresu funkcjonowania systeméw obowigzkowego i umownego
gwarantowania zgromadzonych §rodkéw pienieznych, do ktérych nalezy m.in. gro-
madzenie i analizowanie informacji o podmiotach objetych systemem gwarantowa-
nia (art. 4 ust. 1a uBFG)4. W doktrynie funkcja ta zostata okre$lona mianem sta-
bilizujacej (§cile zwigzanej z funkcjg gwarancyjng oraz funkcjg pomocowg BFG)15
lub tez funkcji analityczno-kontrolnej!é. Stusznie twierdzi sie, ze dzialalno$é ana-
lityczna prowadzona na podstawie informacji o bankach polega na samodzielnej
i niezaleznej analizie przez BFG stanu oraz tendencji rozwoju gospodarki, sytuacji
na miedzynarodowych rynkach finansowych oraz na ocenie istniejacych i ewen-
tualnych zagrozen stabilno§ci polskiego systemu bankowego!”. Dziatalnoéé ta ma
na celu monitorowanie sytuacji poszczegélnych podmiotéw i ewentualne wczesne
podejmowanie dzialan prewencyjnych; stuzy takze okresleniu zapotrzebowania na
§rodki finansowe systemu gwarantowania depozytéw w celu pokrycia potencjal-
nych zobowigzan gwarancyjnych!®. Zaznaczenia wymaga, ze rozwinietg wymiane
informacji pomiedzy wszystkimi uczestnikami systemu ochrony rynku bankowego
uznaje sie za istote efektywnego systemu ochrony depozytow!®.

Cel unormowania przeplywu informacji do BFG mieéci sie w podstawowym
zadaniu publicznym wykonywanym przez te instytucje, czyli w ochronie depo-
zytéw na wypadek upadto$ci bankéw?0. W literaturze przedmiotu przyjmuje sie,
ze zadanie to jest wykonywane przez Fundusz w szeroko rozumianym interesie
publicznym, przyczyniajac sie do realizacji dobra wspdlnego, jakim jest poprawa

12 Ibidem, s. 313.

13 Dz.U. Nr 209, poz. 1317 ze zm. (dalej: uKSF).

14 K. Chochowski trafnie kwalifikuje te zadania jako zwigzane z gwarantowaniem depozytow
(K. Chochowski, Status prawny..., op. cit., s. 155).

15 R. Sura, Bankowy Fundusz..., op. cit., s. 186, 311.

16 P Zawadzka, Ustawa o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. Komentarz, C.H. Beck, Warszawa
2009, s. 39.

17 E. Fojcik-Mastalska, R. Mastalski, Prawo finansowe, Wolters Kluwer, Warszawa 2013, s. 641.

18 Ibidem.

19 1., Goral, Zintegrowany model publicznoprawmnych instytucji ochrony rynku bankowego we Fran-
¢ji i Polsce, Wolters Kluwer, Warszawa 2011, s. 88.

20 K. Chochowski, Status prawny..., op. cit., s. 206; Z. Ofiarski, Prawo bankowe..., op. cit., s. 401.
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stanu bezpieczenstwa systemu bankowego?!. Posrednim dobrem chronionym jest
zatem stabilnos¢ i bezpieczenstwo systemu bankowego (ochrona przed kryzysem
finansowym) oraz zaufanie do tego systemu?2. Przedstawiciele doktryny trafnie
akcentujg takze role BFG we wspieraniu wizerunku banku jako instytucji zaufania
publicznego?3.

Podkresli¢ nalezy, ze normy ksztaltujace zobowigzania do przekazywania in-
formacji stanowig niejako wynik rozwazenia intereséw podmiotéw prywatnych,
jakimi sg banki i spéldzielcze kasy oszczednoSciowo-kredytowe (czyli przedsiebior-
coéw zainteresowanych osigganiem zysku z prowadzonej dziatalnoéci) i interesu
BFG, czyli podmiotu publicznego, realizujgcego zadania w interesie publicznym.
Pierwszenstwo w tej sytuacji ustawodawca stusznie przyznal interesowi publicz-
nemu, przejawiajgcemu sie w ochronie deponentéw. Z tej przyczyny regulacje
normujace obowigzek przekazywania informacji przez podmioty objete systemem
gwarantowania mieszczg sie w wyjatkach od zasady zachowania tajemnicy banko-
wej (banki) oraz tajemnicy zawodowej (kasy). Mimo ze wprowadzenie instytucji
tych tajemnic stuzy ochronie prawa do prywatnosci z art. 47 Konstytucji RP, to
ustawodawca slusznie zdecydowat o konieczno§ci wprowadzenia ograniczenia tego
prawa — w niniejszym przypadku ustanawiajgc obowigzek przekazywania infor-
macji zawierajacej dane osobowe deponentéw. Konstytucyjnej podstawy do takiego
ograniczenia stusznie doktryna upatruje w art. 31 ust. 3 Konstytucji RP, wskazujac
na porzadek publiczny?t. Wydaje sie, ze interes publiczny, w ktérym dziala BFG,
stanowi usprawiedliwiona podstawa ingerencji w prywatno§¢ deponentow. Bez wat-
pienia w omawianym przypadku ograniczenie prawa do prywatnosci deponentéw
nastepuje réwniez w ich wlasnym interesie, skoro Fundusz uzyskuje mozliwo§é
przetwarzania informacji, dzieki ktérym minimalizowane sg szanse wyplaty gwa-
rantowanych $rodkéw na rzecz niewlasciwych osoéb.

Zobowigzanie do przekazywania informacji do BFG zostalo nalozone na pod-
mioty prywatne oraz publiczne w réznych aktach prawnych rangi ustawowe;j. Jak
zostanie to ponizej przedstawione, obowigzki te okreslono w kontekscie przedmio-
towym. W opracowaniu przedstawiono podmioty prywatne oraz instytucje publicz-
ne zobowigzane do przekazywania informacji do BFG, podmioty odpowiedzialne za

21 K. Chochowski, Status prawny..., op. cit., s. 119.

22 W. Przybylska-Kapusciniska, Polityka pieniezna nowych paistw czlonkowskich Unii Europej-
skiej: od transformacji przez inflacje do integracji, Wolters Kluwer, Warszawa 2007, s. 44.

23 E. Fojcik-Mastalska [w:] J. Gluchowski (red.), System prawa finansowego: Tom IV. Prawo wa-
lutowe. Prawo dewizowe. Prawo rynku finansowego, Wolters Kluwer, Warszawa 2010, s. 133.
K. Chochowski uznaje, ze takze BFG nalezy do instytucji zaufania publicznego (K. Chochowski,
Status prawny..., op. cit., s. 207).

24 M.in. wynika to z systematyki monografii A. Zygadto, ktéra umiescila punkt ,,Wylaczenia ta-
jemnicy bankowej w postepowaniu przed innymi organami panstwa” w podrozdziale ,,Porzadek
publiczny” rozdzialu ,,Konstytucyjne przestanki wylgczen tajemnicy bankowej”, A. Zygadlo,
Wylqczenia tajemnicy bankowej a prawo do prywatnosci, Wolters Kluwer, Warszawa 2011.
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oficjalnie uznane systemy gwarantowania w panstwach EOG i UE, zasady prze-
twarzania informacji przekazanych do BFG oraz istotne dla omawianej tematy-
ki rozwigzania prawne przewidziane w projekcie ustawy o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restruktu-
ryzacji2.

1. PODMIOTY PRYWATNE ZOBOWIAZANE
DO UDZIELANIA INFORMACJI BFG

Omawiajac unormowania dotyczace informacji przekazywanych do BFG przez
banki nie sposéb pomingé jednej z fundamentalnych instytucji prawa bankowego,
jaka jest instytucja tajemnicy bankowej. Banki sg bowiem zobowigzane do zachowa-
nia sekretu bankowego na mocy art. 104 Pr.b., obejmujacego wszystkie informacje
dotyczace czynnoSci bankowej, uzyskane w czasie negocjacji, w trakcie zawierania
i realizacji umowy, na podstawie ktorej bank te czynno§é wykonuje. Sprzeniewie-
rzenie sie tajemnicy bankowej ustawodawca poddal karze w art. 171 ust. 5 Pr.b.
Nadmienic¢ nalezy, ze penalizacja tajemnicy bankowej spotkala sie z krytyka w pi-
$§miennictwie, dotyczacg zasadnoéci karania?6, wysokosci kar i kumulatywnoséci
sankcji?’. Niektorzy przedstawiciele doktryny dostrzegajg konieczno§é penalizacji
naruszenia tajemnicy bankowej z uwagi na wysokg spoteczng szkodliwo$é czynu?8,
jednak podkreslaja blankietowos¢ regulacji i brak synchronizacji pomiedzy unor-
mowaniem zakresu przedmiotowego, podmiotowego i czasowego, co jest sprzeczne
z zasadami techniki prawodawczej?? oraz brak spdjnoéci miedzy schematem i roz-
pietoScig sankcji karnej30.

Przekazywana do BFG informacja stanowigca tajemnice bankowg moze zawie-
ra¢ dane osobowe. W odniesieniu do tej sytuacji stanowisko orzecznictwa i dok-
tryny jest jednoznaczne - fakt, ze art. 5 u.o.d.o. odsyla do przepiséw o tajemnicy
bankowej jako do przepiséw przewidujgcych dalej idgcag ochrone (choéby w zakresie
wspomnianej sankcji karnej) oznacza, ze udzielanie takich informacji podlega prze-

25 Projekt z dnia 26 lutego 2015 r., https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/161376/kata-
log/161384#161384 (dostep: 23.05.2015), dalej takze: projekt ustawy o BFG.

26 J. Majewski, Przestepstwo sprzeniewierzenia si¢ tajemnicy bankowej, ,,Palestra” 2000, nr 7-8,
s. 13.

27 L. Mazur, Prawo bankowe, Komentarz, C.H. Beck, Warszawa 2005, s. 644.

28 P. Ochman, Ochrona dzialalnosci bankowej w prawie karnym gospodarczym, Wolters Kluwer
Polska, Warszawa 2011, s. 83.

29 Ibidem, s. 292-293.

30 Ibidem, s. 410.
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pisom o tajemnicy bankowej, jednak w zakresach, w ktérych nie zachodzi kolizja
miedzy tymi przepisami, stosuje sie przepisy u.0.d.0.3!

Bank ma obowigzek udzielenia informacji objetych tajemnicg bankowsg na za-
danie BFG w zakresie okreslonym uBFG (art. 105 ust. 2 lit. h Pr.b.) i stusznie w li-
teraturze przedmiotu podnosi sie, ze wystgpienie do banku o informacje powinien
kierowaé Prezes Zarzadu BFG32,

Podmiot bedacy bankiem zobowigzany jest do powiadomienia BFG o uzyskaniu
wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego (art. 36 ust. 4 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. Prawo bankowe?3). w zakresie okre§lonym uBFG (art. 105 ust. 2 lit. h Pr.b.).
Ponadto, na podstawie art. 38 ust. 6 uBFG banki objete systemem gwarantowania
obowiazane sg do przekazywania Funduszowi informacji innych niz przekazywane
do Narodowego Banku Polskiego, niezbednych do wykonywania zadan Funduszu.
Ustep 7 powyzszego przepisu upowaznil Prezesa NBP do wydania zarzgdzenia
Nr 3/2014 z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie zakresu, trybu i terminéw przekazy-
wania przez banki, objete obowigzkowym systemem gwarantowania, informacji
do Bankowego Funduszu Gwarancyjnego®$. Zgodnie z wymienionym aktem prawa
wewnetrznego, banki przekazujg do BFG cyklicznie informacje: o podstawie obli-
czania oraz o wysokosci funduszu ochrony $rodkéw gwarantowanych (§ 2 zarza-
dzenia), o podstawach obliczania oraz o wysokosci obowigzkowej oplaty rocznej
1 oplaty ostrozno$ciowej (§ 3 zarzadzenia), o warto§ci wierzytelnosci deponentow3?
oraz o wartoéci srodkéw gwarantowanych przez BFG (§ 5 zarzadzenia), o sumie
zgromadzonych §rodkéw pienieznych oraz o sumie wymogéw kapitatowych (§ 6
zarzadzenia), o przygotowywaniu programu postepowania naprawczego lub o jego
realizacji (§ 7 zarzadzenia). Z § 9 omawianego zarzgdzenia wynika, ze sposobem
przekazywania informacji jest droga elektroniczna, przy czym informacje opatry-
wane sg bezpiecznym podpisem elektronicznym, weryfikowanym za pomoca waz-
nego kwalifikowanego certyfikatu, zlozonym przez osoby upowaznione do sktada-
nia o§wiadczen woli w zakresie praw i obowigzkéw majatkowych banku.

Kontrowersyjna i krytycznie oceniana w literaturze jest kwestia sankcji karnej
za naruszenie obowigzkéw informacyjnych banku (art. 171 ust. 4 Pr.b.). Przepis
ten sankcjonuje kara grzywny i kara pozbawienia wolnoSci do lat 3 podawanie

31 Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z 4 kwietnia 2003 r., IT SA 2935/02, dostepne w ba-
zie danych CBOSA pod adresem http://orzeczenia.nsa.gov.pl/; takze m.in. G. Sibiga, Obowiqzki
banku jako administratora danych osobowych, ,Bank” 1999, nr 11, s. 43.

32 B. Smykla, Tajemnica bankowa — wybrane zagadnienia, cz. II, ,Radca Prawny” 2000, Nr 4,
s. 55.

33 Tj. Dz.U. z 2015 r., poz. 128.

3¢ Dz.Urz. NBP z 2014 ., Nr 1. Regulacje te krytykuje A. Zygadto, zauwazajac, ze art. 31 ust. 3
Konstytucji RP wymaga, aby wszelkie ograniczenia praw i wolnoSci jednostek byly wprowadza-
ne ustawg (A. Zygadlo, Wylqgczenia..., op. cit., s. 240).

35 Status ten przystuguje m.in. osobom fizycznym i osobom prawnym spetniajgcym warunki wy-
mienione w art. 2 pkt 1 uBFG.
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nieprawdziwych lub zatajanie prawdziwych danych przez podmioty zobowigzane
do podania organom uprawnionym informacji dotyczacych banku i klientéw banku
w zakresie ustalonym w ustawie. Cze§é przedstawicieli doktryny neguje objecie po-
wyzsza sankcjg odmowy ujawnienia tajemnicy bankowej, wskazujgc na wystgpienie
luki w prawie i niemozno§é zastosowania analogii w prawie karnym3¢, natomiast
cze$¢ uwaza, ze art. 171 ust. 4 Pr.b. chroni tajemnice bankowg3?. Podzielajacy drugi
z przedstawionych pogladéw P Ochman trafnie stwierdza, ze: Dobra prawne, jaki-
mi sq stabilnoscé, bezpieczenstwo i zaufanie, doznajq tu ochrony poprzez zapewnienie
wlasciwej realizacji uprawnien w zakresie przekazywania bankowych informacji
Jedynie podmiotom uprawnionym, wptywajgc tym samym na ksztaltowanie wia-
Sciwego obrazu sytuacji banku (np. przekazywanie informacji organowi nadzoru,)
i klientow banku (np. przekazywanie informacji innym bankom, instytucjom przez
nie utworzonym)38. Wydaje sie wiec, ze przepis ten powinien chronié¢ uprawnienia
informacyjne BFG i mie¢ zastosowanie takze w przypadku niespelnienia dyspozycji
art. 105 ust. 2 lit. h Pr.b.

Bank spoéldzielczy moze zostaé zobowigzany do przekazywania informacji
okreslonych przez BFG w przypadku otrzymywania zwrotnej pomocy finansowe;j
z BFG (art. 36 ust. 3 ustawy z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw
spoétdzielezych, ich zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajgcych3?). Jednakze, w przy-
padku powstania zrzeszenia bankéw spoétdzieleczych obowigzki informacyjne wobec
BFG za zrzeszone banki spéldzielcze wypelnia bank zrzeszajacy (art. 19 ust. 2
pkt 4 ustawy z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw spoétdzielczych, ich
zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajacych). Ustawodawca nie dokonal konkretyzacji
przedmiotowej powyzszego obowigzku, pozostawiajac BFG mozliwo$¢ dookresle-
nia danych skladajacych sie na informacje dotyczace bankéw spoéldzielczych na
podstawie art. 36 ust. 3 powyzszej ustawy. Bank zrzeszajacy wykonuje rowniez za
zrzeszone banki spoltdzielcze obowigzki wynikajace z art. 38 ust. 6 uBFG (art. 38
ust. 8 uBFG).

W sytuacji, gdy spelniony zostanie warunek gwarancji, zarzad komisaryczny
banku - w przypadku banku krajowego (powolany mocg decyzji Komisji Nadzoru
Finansowego — art. 145 Pr.b.) lub podmiot uprawniony do reprezentacji‘? —

36 T. Dukiet-Nagérska, Ujawnianie tajemnicy bankowej, ,Prawo Bankowe” 2005, Nr 4, s. 50;
Z. Ofiarski, Prawo bankowe. Komentarz, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2013, s. 1082.

37 0. Gérniok, Odpowiedzialnosé karna menadzeréw, Towarzystwo Naukowe Organizacji i Kie-
rownictwa ,,Dom Organizatora”, Torun 2004, s. 148; R. Zawlocki, Przestepstwa przeciwko ob-
rotowi finansowemu. Przepisy karne z ustaw finansowych, Komentarz, C.H. Beck, Warszawa
2002, s. 132 (cytuje za: P Ochman, Ochrona..., op. cit., s. 224).

38 P Ochman, Ochrona..., op. cit., s. 224.

39 Tj. Dz.U. z 2014 r., poz. 109.

40 Stosownie do art. 26g ust. 1 pkt 2 uBFG podmiotem tym jest dyrektor oddziatu, zarzadca za-
graniczny, o ktérym mowa w art. 379 pkt 4 ustawy — Prawo upadlosciowe i naprawcze, lub inny
organ uprawniony do reprezentacji oddziatu.
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w przypadku oddzialu banku zagranicznego lub oddziatu instytucji kredytowe;j,
zobowigzany jest do niezwlocznego (nie pdzniej niz w terminie 3 dni roboczych
od wystgpienia warunku gwarancji) przekazania Funduszowi listy deponentéw
(art. 26i uBFG), Fundusz ma prawo zglosi¢ uzasadnione watpliwosci co do po-
prawnosci poszczegélnych danych na liScie deponentéw i dokonaé wyplat dopiero
(lecz niezwlocznie) po potwierdzeniu poprawnosSci danych (art. 26i ust. 2 uBFG).

W przypadku konkretyzacji przepiséw dotyczacych gwarancji, bank (takze
oddzial banku zagranicznego) korzystajacy z pomocy finansowej BFG obo-
wigzany jest udziela¢ na zadanie BFG informacji niezbednych do wykonywania
kontroli prawidlowosci wykorzystania zwrotnej pomocy finansowej oraz monito-
rowanie sytuacji ekonomiczno-finansowej i systemu zarzadzania banku korzysta-
jacego z pomocy finansowej, a takze do kontroli realizacji programu postepowania
naprawczego podmiotu objetego systemem gwarantowania, w sytuacjach okre§lo-
nych w uBFG, z zastrzezeniem przepiséw dotyczgcych informacji prawem chronio-
nych (art. 20b ust. 1 uBFG)*!. Regulacje te stosuje sie odpowiednio do podmiotu,
ktérego udzialy albo akcje zostaly nabyte z wykorzystaniem Srodkow
pochodzacych z pomocy finansowej BFG (art. 20b ust. 2 uBFG).

Kolejng grupg podmiotéw obowigzanych do udzielania informacji BFG sg spo6l-
dzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe (dalej: kasy), ktore — tak jak banki —
prowadzg dzialalno§é depozytowa. Podobnie jak w odniesieniu do bankéw, rowniez
w zakresie informacji pochodzacych ze spétdzielczych kas oszczednos$ciowo-kredy-
towych nie nalezy pomijaé regulacji dotyczacej tajemnicy zawodowej, uregulowane;j
w tym przypadku w art. 9e uskok. Kasa jest bowiem obowigzana do zachowania ta-
jemnicy zawodowej obejmujgcej wszystkie informacje dotyczace czynnoséci wykony-
wanych przez kasy, w tym takze uzyskane w czasie negocjacji, w trakcie zawierania
i realizacji umowy, na podstawie ktérej kasa te czynnoéé wykonuje. Niedochowanie
obowiazku tajemnicy zawodowe]j wigze sie z odpowiedzialnoscig karng wynikaja-
cg z art. 74w uskok. Wylaczenia z powyzszego obowigzku doznaje przekazywanie
informacji objetej tajemnicg zawodowg na zgdanie BFG w zakresie wykonywania
przez niego zadan okres$lonych w uBFG (art. 9f ust. 1 uskok). Przepisy powyzsze
stosuje sie odpowiednio do Kasy Krajowej (art. 9g uskok). Réwniez informacja
stanowigca tajemnice zawodowsa kasy moze zawiera¢ dane osobowe i takze w tej
sytuacji bedzie nalezalo stosowaé art. 5 u.o.d.o. w zakresach, w ktérych nie zacho-
dzi kolizja miedzy przepisami regulujacymi tajemnice zawodowa skok a u.o.d.o.,
natomiast w zakresie normowanym przez art. 9e, 9f i 9g oraz 74w uskok nalezalo
bedzie stosowa¢ te przepisy jako przewidujgce dalej idgcag ochrone.

41 Zastrzezenie to nie dotyczy jednak informacji chronionych wylgcznie tajemnica bankowsa
z art. 105 Pr.b., poniewaz, jak wyzej wskazano, do otrzymywania tych informacji BFG jest
uprawniony na mocy ust. 2 lit. h tego przepisu.
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Kasa, ktora jest objeta systemem gwarantowania i korzysta z pomocy BFG, jest
zobowigzana do udzielania na jego zgdanie*? informacji niezbednych do: kontroli
prawidlowosci wykorzystania przez kasy zwrotnej pomocy finansowej oraz wspar-
cia przez podmioty przejmujace kasy, przejmujace wybrane prawa majgtkowe lub
wybrane zobowigzania kas lub nabyweoéw przedsiebiorstw kasy w likwidacji, jego
zorganizowanej czesci lub wybranych praw majatkowych; monitorowania sytuacji
ekonomiczno-finansowej i systemu zarzadzania kasy korzystajacej z pomocy fi-
nansowej oraz podmiotu, ktéremu Fundusz udzielil wsparcia, jak r6wniez kontro-
li realizacji programu postepowania naprawczego kasy w sytuacjach okre§lonych
w uBFG (art. 20f w zw. z art. 4 ust. 1d pkt 5 i 6 uBFG). Ponadto Kasa przekazuje
Funduszowi na kazde jego zadanie dane znajdujace sie w systemie wyliczania, po-
zwalajgce na identyfikacje deponentéw oraz wysokosci Srodkéow gwarantowanych
naleznych poszczegbélnym deponentom. Funduszowi przystuguje prawo kontroli
otrzymanych danych (art. 38zo ust. 1 uBFG). W celu realizacji kontroli, o ktorej
mowa w ust. 1, Funduszowi udostepniane sa dane dotyczace deponentéw zawarte
w zbiorach prowadzonych przez podmioty lub osoby trzecie, w szczegélnosci dane
ze zbioréw meldunkowych, zbioru danych osobowych PESEL oraz ewidencji wyda-
nych i uniewaznionych dowodéw osobistych (art. 38zo ust. 2 uBFG).

Kasa jest obowigzana do niezwlocznego poinformowania BFG o obnizeniu wy-
razonego procentowo stosunku funduszy wtasnych do wartoSci aktywow ponizej
1%, spowodowanym swojg stratg bilansowg (art. 74c ust. 1 uskok), jak tez do prze-
kazywania BFG zatwierdzonego rocznego sprawozdania finansowego z opinig i ra-
portem bieglego rewidenta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu rocznego spra-
wozdania finansowego i podziale zysku lub pokryciu straty (art. 62b ust. 1 ustawy
z dnia 5 listopada 2009 r. o spétdzielczych kasach oszczedno§ciowo-kredytowych,
tj. Dz. U. z 2013 r., poz. 1450 z pdzn. zm. (dalej: uskok).

Niedochowanie obowigzkow informacyjnych nalozonych przepisami uskok kwa-
lifikowane jest jako wystepek na mocy art. 74v tej ustawy. Przepis ten penalizuje
podanie przez czlonka zarzgdu kasy (zobowigzanego do podania BFG informa-
cji w zakresie okreSlonym w uskok) nieprawdziwych lub zatajenie prawdziwych
danych bedacych w jego posiadaniu, pod grozba grzywny do 1 000 000 zi i kary
pozbawienia wolnoéci do lat 2.

Krajowa Spéldzielcza Kasa Oszczednos§ciowo-Kredytowa?3 (dalej: Kasa
Krajowa) jest obowiazana do przekazywania Funduszowi w imieniu kas informacji
dotyczacych poszczegblnych kas, niezbednych do wykonywania zadan Funduszu
(art. 38zh ust. 7 uBFG). Regulacja uskok wprowadza w tym zakresie zwolnienie od

42 Wydaje sie, ze konsekwentnie zgdanie BFG powinno przyjaé postaé¢ wystapienia Prezesa Zarza-
du BFG.

43 Podmiot ten jest spotdzielnig oséb prawnych, w ktorej zrzeszajg sie wylacznie kasy (art. 41
ust. 1 uskok).
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obowigzku zachowania tajemnicy zawodowej w art. 9f ust. 1 pkt 25 uskok. Z kolei
na mocy art. 38 ust. 11 uskok Kasa Krajowa jest obowigzana do niezwlocznego
poinformowania BFG o kredycie udzielonym kasie w zlotych w celu uzupelnienia
zasobOow pienieznych kasy (kredycie ptynno$ciowym). Kasa Krajowa niezwlocznie
przekazuje do BFG réowniez informacje o ustaniu obowigzku utrzymywania przez
poszczegolne kasy §rodkéw na rezerwe plynng (art. 39 ust. 4 uskok). Na mocy
art. 62b ust. 2 uskok Kasa Krajowa jest obowigzana przekazywac¢ Funduszowi
zatwierdzone roczne sprawozdanie finansowe z opinig i raportem bieglego rewi-
denta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego
i podziale zysku albo pokryciu straty, a takze kwartalne sprawozdania z przepro-
wadzonych w kasach czynnosci kontrolnych oraz ze stanu i wykorzystania Srodkow
funduszu stabilizacyjnego i srodkéw rezerwy plynne;j.

Ustawowy obowigzek dostarczania informacji cigzy réwniez na likwidatorze
kasy, ktéry na mocy art. 74e ust. 2 uskok co najmniej raz w miesigcu skltada BFG
sprawozdania z przebiegu likwidacji.

W zakresie restrukturyzacji spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych
do udzielania na zgdanie Funduszu informacji niezbednych do oceny ryzyka zwrotu
udzielonego wsparcia lub strat zwigzanych z nabywanymi lub przejmowanymi pra-
wami majatkowymi lub zobowigzaniami jest zobowiazany podmiot korzystajacy
ze wsparcia BFG (art. 20i uBFG)44.

Kluczowymi regulacjami w zakresie danych przekazywanych do BFG sg przepi-
sy Rozdziatu 4b uBFG (Tryb pozyskiwania informacji o érodkach gwarantowanych.
Systemy wyliczania podmiotow objetych systemem gwarantowania), poniewaz na
podstawie tych danych deponentom wyplacane sg $rodki gwarantowane (art. 38d
uBFG)%>. Podmiot objety systemem gwarantowania (bank, oddzial banku
zagranicznego lub oddzial instytucji kredytowej) przekazuje BFG na kazde jego
zgdanie dane znajdujace sie w systemie wyliczania, ktére pozwolg zidentyfikowaé
deponentéw oraz wysoko§é Srodkow gwarantowanych, naleznych poszczegélnym
deponentom (art. 38h ust. 1 uBFG). Istotne wydaje sie zawarte w tym przepisie
uprawnienie Funduszu do kontroli otrzymanych danych. W celu realizacji tej
kontroli Funduszowi udostepniane sg dane deponentéw zawarte w zbiorach prowa-
dzonych przez podmioty objete systemem gwarantowania lub przez osoby trzecie,

44 Podmiotem tym jest podmiot przejmujacy kasy, wybrane prawa majatkowe lub wybrane zobo-
wigzania kas lub nabywcow przedsiebiorstwa kasy w likwidacji, jego zorganizowanej czesci lub
wybranych praw majatkowych (art. 4 ust. 1d pkt 3 uBFG).

45 Doktadniejsze oméwienie tych przepiséw nie jest tu mozliwe z uwagi na ograniczong objetosé
opracowania.

46 Nalezy podkreslié, ze trybowi pozyskiwania przez BFG informacji o érodkach gwarantowanych
wraz z systemem wyliczania podmiotéw objetych pomoca Funduszu zostal poswiecony rozdziat
4b uBFG, co $§wiadczy o kluczowej roli wspomnianego systemu wyliczania, jednak z uwagi na
ograniczone ramy niniejszego artykulu kwestia ta nie moze zosta¢ oméwiona szerzej.
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w szczegolnosci dane ze zbioréw meldunkowych, zbioru danych osobowych PESEL
oraz ewidencji wydanych i uniewaznionych dowodéw osobistych (ust. 2 powyzszego
przepisu). Podobnie jak w przypadku bankow, réwniez w odniesieniu do kas BFG
sprawuje biezgca kontrole przygotowania listy deponentéw pod kgtem danych de-
ponentéw przez zarzadce komisarycznego (art. 38v ust. 1 uBFG). W tym celu na
mocy ust. 3 omawianego przepisu Funduszowi udostepniane sg dane dotyczace
deponentéw zawarte w zbiorach prowadzonych przez podmioty lub osoby trzecie,
w szczegolnoSci dane ze zbioréw meldunkowych, zbioru danych osobowych PESEL
oraz ewidencji wydanych i uniewaznionych dowodéw osobistych.

Z powyzszych regulacji wynika, ze informacje pochodzgce z sektora prywatnego
odnoszg sie zaréwno do czlonkéw tego sektora, jak tez do deponentéw. Zakres tych
informacji nalezy oceniaé pozytywnie w perspektywie adekwatnoSci tych danych
do funkgcji pelnionej przez BFG w interesie publicznym. Przetwarzanie informacji
dotyczgcych stanu finansowego bankéw i kas stuzy m.in. opracowywaniu analiz
i prognoz dotyczacych tych sektoréw, a przetwarzanie i weryfikowanie danych
deponentow jest niezbedne dla prawidlowego przeprowadzania wyplat Srodkéw
gwarantowanych (dokonania tych wypltat na rzecz wlasciwych oséb).

2. PODMIOTY PUBLICZNE ZOBOWIAZANE
DO UDZIELANIA INFORMACJI BFG

Podobnie jak w przypadku podmiotéw niepublicznych, kazdorazowe przekazy-
wanie Funduszowi informacji przez podmioty publiczne odbywa sie na podstawie
przepiséw prawa powszechnie obowigzujgcego. Zaznaczenia wymaga, ze informacja
przekazywana w ponizszych przypadkach nie stanowi informacji publicznej*’, dla-
tego tez Funduszowi nie bedzie przyslugiwala skarga do sgdu administracyjnego
w przypadku odmowy przekazania informacji*®. Brak §rodka prawnego stuzgcego
wyegzekwowaniu przekazania informacji w $wietle podstawowego celu funkcjo-
nowania BFG, jakim jest ochrona deponentéw i, konsekwentnie, bezpieczenstwa
systemu bankowego, oceni¢ nalezy negatywnie.

Przed analizg kwestii zwigzanych z informacjg pochodzacg od podmiotéw pu-
blicznych nalezy wskazaé, ze Prezes Zarzgdu BFG (czyli organu kierujacego BFG
i reprezentujgcego go na zewnatrz) wchodzi w sktad Komitetu Stabilnosci Fi-
nansowej — kolegialnego ciala powolanego na podstawie uKSF dla celow efektyw-
nej wspélpracy w zakresie wspierania i utrzymania stabilno§ci krajowego systemu

47 Informacja w rozumieniu art. 1 ustawy z dnia 6 wrzes$nia 2001 r. o dostepie do informacji pu-
blicznej (t.j. Dz.U. z 2014 r., poz. 782 ze zm.).

48 Ewentualna odmowa nie nastgpi bowiem w drodze decyzji administracyjnej, o ktérej mowa
w art. 16 ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji publiczne;j.
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finansowego®® poprzez m.in. wymiane informacji w systemie finansowym w kraju
i za granicg oraz koordynacje dzialan w tym zakresie (art. 1 powolanej ustawy).
W skiad Komitetu Stabilnosci Finansowej wchodzg ponadto: Minister Finanséw,
Prezes NBP oraz Przewodniczgcy KNF (art. 4 uKSF). Trzeba zauwazyc¢, ze jak
wynika z art. 3 ust. 1 pkt 1 uKSF, do zadan Komitetu nalezy w szczegélnosci do-
konywanie ocen sytuacji w krajowym systemie finansowym i na rynkach miedzy-
narodowych oraz zapewnienie wlaSciwego obiegu informacji pomiedzy czlonkami
Komitetu dotyczacych istotnych zdarzen i tendencji mogacych stanowié zagrozenie
dla stabilnos$ci krajowego systemu finansowego. Realizacja tego zadania w zakresie
zasad i zakresu wymiany informacji odbywa sie zgodnie z przepisami okreslajgcymi
zadania i kompetencje Ministra Finansé6w, NBE, KNF i BFG (art. 3 ust. 5 u KSF).

Z tredci art. 10 ust. 1 uKSF wynika, ze czlonkowie Komitetu, a takze ich dorad-
cy oraz czlonkowie grup roboczych (skladajacych sie z pracownikéw Ministerstwa
Finanséw, NBP, Urzedu KNF i BFG) mogg dokonywaé wzajemnej wymiany infor-
macji, w tym informacji chronionych na podstawie odrebnych ustaw, niezbednych
do prawidlowej realizacji celéw Komitetu. Osoby te sg obowigzane do nieujaw-
niania osobom nieupowaznionym informacji, z ktérymi zapoznaly sie w trakcie
wykonywania zadah réwniez po zaprzestaniu ich wykonywania0,

Z treScig wspomnianego art. 3 ust. 1 pkt 1 uKSF koresponduje tres¢ art. 38
ust. 4 oraz art. 38zh ust. 4 uBFG. Zgodnie z normami prawnymi zawartymi w tych
przepisach, Funduszowi przystuguje prawo uzyskiwania informacji dotyczacych
podmiotéw objetych systemem gwarantowania oraz kas majacych wplyw na reali-
zacje jego zadan, posiadanych przez NBP, ministra wlasciwego do spraw instytu-
¢ji finansowych, KNF i NIK. Zauwazy¢ trzeba, ze trzy z czterech wymienionych
w przepisie podmiotéw maja swojg reprezentacje w Komitecie Stabilno§ci Finanso-
wej. Przedmiot, zakres, tryb i terminy przekazywania informacji, o ktérych mowa
w art. 38 ust. 4 oraz art. 38zh ust. 4 uBFG, okres§laja odrebne porozumienia zawar-
te miedzy Funduszem a Prezesem NBP, ministrem wlasciwym do spraw instytucji
finansowych i Prezesem NIK, a takze umowa o wspélpracy oraz o wymianie infor-
magcji miedzy Funduszem a KNF, o ktérej mowa w art. 17 ustawy z dnia 21 lipca
2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowymb®l. Zgodnie z art. 17 ust. 1 powolanej
wyzej ustawy Przewodniczacy Komisji i Prezes NBP przekazujag sobie informacje,
w tym niejawne, w zakresie niezbednym dla wykonywania ich ustawowo okre§lo-
nych zadan. W celu okre§lenia zasad wspolpracy i przekazywania informacji Prze-

49 System ten w rozumieniu art. 2 pkt 1 uKSF obejmuje ogét podmiotéw podlegajacych nadzorowi
na podstawie ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (t.j. Dz.U.
z 2012 r., poz. 1149 z p6zn. zm.).

50 Art. 10 ust. 1 uKSF nalezy do przepisow, o ktérych mowa w art. 100 § 2 pkt 1 ustawy z dnia
26 czerwca 1974 r. — Kodeks pracy (t.j. Dz.U. z 2014 r., poz. 1502 ze zm.), okreslajacych tajem-
nice, do ktorych przestrzegania zobowigzany jest pracownik.

51 Dz.U. Nr 157, poz. 1119 ze zm.
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wodniczgcy Komisji i Prezes NBP mogg zawrze¢ umowe o wspélpracy oraz o wy-
mianie informacji (ust. 2 tego przepisu). Z kolei ust. 4 powolanego przepisu ustawy
z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym nakazuje stosowanie
ust. 1 i 2 odpowiednio do BFG i Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego®2.
Oznacza to, ze podstawg do wymiany informacji pomiedzy Przewodniczacym KNF
a BFG bedzie umowa.

W odniesieniu do art. 38 ust. 4 oraz art. 38zh ust. 4 uBFG zauwazenia rowniez
wymaga, ze na podstawie porozumienia Fundusz, czyli podmiot nadzorowany, legi-
tymowany jest do uzyskania informacji (,,przystuguje prawo uzyskiwania informa-
¢ji”) od Ministra Finanséw, bedacego organem nadzorczym. Pomimo pelnionej nad
Funduszem funkcji nadzorczej, wigzacej sie np. z mozliwoScig przeprowadzenia
kontroli w trybie ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dzialalno§ci gospodar-
czej®3, Minister Finanséw nie moze zatem odmowié przekazania informacji Fun-
duszowi, o ile dotycza one podmiotéw objetych systemem gwarantowania i majg
wplyw na realizacje zadan BFG.

Odnoszac sie z kolei do wymienionej w powyzszych przepisach Najwyzszej
Izby Kontroli nalezy natomiast podkresli¢, ze informacje przekazywane na zada-
nie BFG bedg pochodzity z kontroli prowadzonej przez NIK. Na mocy art. 2 ust. 3
ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kontroli®* moze ona bowiem
kontrolowa¢ dziatalno§é jednostek organizacyjnych i podmiotéw gospodarczych
(przedsiebiorcéw, zatem rowniez bankow i kas) w zakresie, w jakim wykorzystujg
one majatek lub érodki panstwowe lub komunalne oraz wywiazuja sie z zobowia-
zan finansowych na rzecz panstwa®. Kontrola ta nastepuje z punktu widzenia
legalnosci i gospodarnoéci (art. 303 ust. 3 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej).

Na mocy art. 38 ust. 4b uBFG Fundusz i Narodowy Bank Polski przekazujg
sobie informacje, w tym informacje nigjawne w rozumieniu przepisow o ochro-
nie informacji niegjawnych, w zakresie niezbednym do wykonywania ich ustawo-
wo okreslonych zadan. Ponadto, NBP, w razie powziecia wiadomos$ci, ze w banku

52 Redakcja tego przepisu sugeruje, ze w ten sposéb ustawodawca zamierzal uregulowaé¢ wymia-
ne informacji pomiedzy BFG a Ubezpieczeniowym Funduszem Gwarancyjnym. Wydaje sie, ze
poprawniejszym sposobem uregulowania wymiany informacji bytoby wskazanie w ust. 4, ze:
W celu okreslenia zasad wspdtpracy i przekazywania informacji Przewodniczqcy Komisji moze
réwniez zawrzeé umowe o wspdtpracy oraz o wymianie informacji z BFG oraz Ubezpieczeniowym
Funduszem Gwarancyjnym.

53 Tj. Dz.U. z 2013 r., poz. 672 ze zm.

54 Tj. Dz.U. z 2012 r,, poz. 82 ze zm.

55 Notabene, zgodnie z art. 2 ust. 5 uNIK, NIK moze kontrolowaé¢ pod wzgledem legalnosci i go-
spodarnoSci dziatalnoé¢ jednostek organizacyjnych i podmiotéw gospodarczych wykonujacych
zadania z zakresu funkcjonowania systemow gwarantowania §rodkéw pienieznych i udzielania
pomocy podmiotom objetym systemem gwarantowania, o ktorych mowa w przepisach o Ban-
kowym Funduszu Gwarancyjnym w zakresie, w jakim wykorzystujg one majatek lub $rodki
panstwowe lub komunalne oraz wywiazuja sie z zobowigzan finansowych na rzecz panstwa.
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powstala strata, grozba jej wystgpienia lub niebezpieczenstwo niewyplacalnosci
banku, przekazuje Funduszowi informacje o stanie finansowym podmiotu objete-
go systemem gwarantowania i podejmowanych w stosunku do niego dziataniach
(art. 38 ust. 3 uBFG). W zakresie dotyczacym kas NBP przekazuje BFG informacje
dotyczace tych podmiotéw, w tym informacje niejawne w rozumieniu przepiséw
o ochronie informacji niejawnych, w zakresie niezbednym do wykonywania zadan
okre§lonych w uBFG (art. 38 zh ust. 3 uBFG).

Jak wyzej wskazano, nadzér nad BFG pelni Minister Finans6w, natomiast
do KNF nalezy nadzér nad prawidlowos$cig funkcjonowania systeméw wylicza-
nia (art. 38i ust. 1 uBFG). W skltad KNF wchodzg: minister wtasciwy do spraw
instytucji finansowych (obecnie Minister Finanséw) albo jego przedstawiciel,
minister wlasciwy do spraw zabezpieczenia spolecznego (obecnie Minister Pra-
cy i Polityki Spolecznej) albo jego przedstawiciel; Prezes NBP albo delegowany
przez niego Wiceprezes oraz przedstawiciel Prezydenta RP. Réwniez ten organ
kolegialny zobowigzany jest do przekazywania Funduszowi informacji ustawowo
okreslonych.

W razie powziecia wiadomosci, ze w banku powstala strata, grozba jej wysta-
pienia lub niebezpieczenstwo niewyplacalno$ci banku Komisja Nadzoru Finan-
sowego przekazuje Funduszowi informacje o stanie finansowym podmiotu obje-
tego systemem gwarantowania i podejmowanych w stosunku do niego dziataniach
(art. 38 ust. 3 uBFG). Komisja Nadzoru Finansowego, na wniosek Zarzadu BFG,
przekazuje temu podmiotowi informacje o sytuacji podmiotéw objetych systemem
gwarantowania, ktore wystgpily do BFG z wnioskiem o udzielenie pomocy finan-
sowej, w zakresie niezbednym do oceny planu wykorzystania pomocy Funduszu
w celu uzdrowienia gospodarki banku lub polaczenia z innym bankiem (art. 38
ust. 1 uBFG). Ponadto KNF przekazuje Funduszowi roczne sprawozdania finan-
sowe bankéw objetych systemem gwarantowania §rodkéw pienieznych w terminie
30 dni od dnia ich otrzymania oraz analizy funkcjonowania sektora bankowego
(ust. 2 powyzszego przepisu). Komisja Nadzoru Finansowego zobowigzana jest
takze do niezwlocznego poinformowania Zarzadu BFG o wystapieniu koniecznos$ci
wszczecia przez zarzad kasy postepowania naprawczego z art. 72a ust. 1 uskok
(art. 20e ust. 1 uBFG).

Kolejne obowigzki informacyjne KNF zawiera art. 38zh ust. 1 uBFG. Nalezy do
nich przekazywanie do BFG informacji o stanie finansowym kasy i podejmowanych
w stosunku do niej dziataniach®8, w razie powziecia wiadomoéci, ze w kasie powsta-
la strata, grozba jej wystgpienia lub niebezpieczenstwo niewyplacalnosci kasy lub
zagrozenie utraty plynno$ci platniczej, w szczegdlnoSci przekazywanie informacji
0 programie postepowania naprawczego kasy, jego ocenie i raportach z jego reali-

5 Na podstawie przepiséw rozdziatu 6 uskok — Nadzoér nad spétdzielczymi kasami oszczedno$cio-
wo-kredytowymi i Krajowa Spoéldzielcza Kasa Oszczednosciowo-Kredytowa.

148



Problemy i poglgdy

zacji (pkt 1). Komisja informuje BFG réwniez o wynikach przeprowadzonych czyn-
nosci kontrolnych, wydanych zaleceniach oraz §rodkach podjetych w celu usuniecia
nieprawidlowoSci stwierdzonych w ramach nadzoru i o ich wykonaniu przez kase
(pkt 2 powyzszego przepisu), a takze o zaistnieniu innych okoliczno§ci, mogacych
skutkowaé powstaniem zobowigzan Funduszu wobec deponentéw z tytutu srodkéw
gwarantowanych (pkt 3 powyzszego przepisu). Dodatkowo KNF przekazuje Fundu-
szowi informacje sprawozdawcze uzyskane od kas oraz od Kasy Krajowej (art. 38
zh ust. 2 uBFG)57. Na KNF cigzy réwniez obowigzek niezwlocznego zawiadomienia
BFG o podjetej decyzji w przedmiocie ustanowienia zarzadcy komisarycznego kasy
i zawieszenia dzialalnoéci kasy oraz wystgpienia do wlasciwego sgdu z wnioskiem
o ogloszenie upadlosci kasy (art. 74k ust. 1 uskok). Komisja powiadamia BFG o wy-
daniu zezwolenia na utworzenie oddzialu banku zagranicznego w kraju (art. 40
ust. 4. Pr.b.)%8 oraz zawiadamia BFG o podjetych decyzjach w przedmiocie zawie-
szenia dzialalnoéci banku i ustanowieniu zarzadu komisarycznego oraz o przejeciu
tego banku przez inny bank lub tez wystapieniu do wlasciwego sagdu z wnioskiem
o ogloszenie upadlosci (art. 158 ust. 2 Pr.b.)%9.

Dodatkowo na mocy art. 17a ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad
rynkiem finansowym Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego moze
przekazywa¢ BFG uzyskane przez Komisje informacje (w tym takze chronione
na podstawie odrebnych ustaw), ktére sg niezbedne do realizacji celu dzialalnoSci
i zadan Komitetu Stabilnosci Finansowej.

0Od podmiotéw publicznych Fundusz otrzymuje zatem informacje dotyczgce
podmiotéw objetych systemem gwarantowania. Podmioty publiczne nie przeka-
zujg do BFG danych osobowych deponentéw. Jest to konsekwencjg tego, ze nie
pelnig one w tym przypadku funkcji administratoré6w danych osobowych depo-
nentéw (nie przetwarzajg ich danych ani nie decydujg o $rodkach i celach takiego
przetwarzania). Wskazaé nalezy, ze BFG otrzymuje informacje od podmiotu kon-
trolujgcego (NIK), nadzorczego (KNF), utrzymujacego stabilizacje cen (NBP) oraz
zarzgdzajgcego finansami panstwa (Minister Finans6w). Kazdorazowo jednak dane
sktadajgce sie na przekazywane informacje stuzg realizacji celu, dla ktérego zostat

57 Na podstawie rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 21 lutego 2014 r. w sprawie informacji
sprawozdawczych spoétdzielczych kas oszczednos$ciowo-kredytowych oraz Krajowej Spotdzielczej
Kasy OszczednoSciowo-Kredytowej, Dz.U. 2014 r., poz. 248.
Zezwolenie to zawiera w szczegolnosci siedzibe oddzialu, rodzaj czynnoéci bankowych, do wyko-
nywania ktorych oddzial jest upowazniony, minimalng wysoko$¢ funduszy niezbednych do dzia-
talnosci oddziatu, warunki dostepu do systemu wyliczania przez Komisje Nadzoru Finansowego
oraz BFG, w szczegdlnoSci na wypadek spelnienia warunku gwarancji, a takze zatwierdzenie
projektu regulaminu oddzialu. Powiadomienie BFG powinno nastgpié¢ niezwlocznie (Z. Ofiarski,
Prawo bankowe. Komentarz, op. cit., s. 308).
59 Jak zauwaza sie w doktrynie, informacja o podjetych przez KNF decyzjach jest niezbedna
do ustalenia, czy nastgpilo spetnienie warunku gwarancji w rozumieniu art. 2 pkt 4 uBFG
(Z. Ofiarski, Prawo bankowe. Komentarz, op. cit., s. 1040).

58
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powolany Fundusz, czyli ochronie bezpieczenstwo depozytéw, a w dalszej perspek-
tywie — stabilnoéci i bezpieczenstwu systemu bankowego. W literaturze przedmiotu
w kontekscie przekazywania informacji do BFG przez pomioty publiczne ocenia
sie, ze: dobrze zorganizowany i dobrze dziatajqcy ogdlnosystemowy obieg informacji
i koordynacja dzialar sq wartoscig nie do przecenienia®0,

3. INFORMACJE POCHODZACE Z PANSTW UNII EUROPEJSKIEJ
I EUROPEJSKIEGO OBSZARU GOSPODARCZEGO

Na zasadzie wzajemnoS§ci ustawodawca umozliwil wspétprace BFG z podmio-
tami odpowiedzialnymi za oficjalnie uznane systemy gwarantowania w panstwach
EOG i UE (art. 38c ust. 1uBFG). Bedg to zar6wno podmioty prywatne (z Fin-
landii), jak tez publiczne (np. z Belgii). Fundusz moze zawiera¢ porozumienia,
okreslajagce w szczegdlnoSci zasady wspélpracy, zakres wymiany informacji oraz
zasady ich ochrony (ust. 2 powyzszego przepisu). Uzycie w przepisie terminu ,,wy-
miana”, oznacza przekazywanie informacji w obie strony. Nalezy zauwazy¢, ze
wymiana informacji z podmiotem zagranicznym nie jest obowigzkiem BFG, a je-
dynie prawnie uregulowang mozliwoscia. Ustep 3 powyzszego przepisu zezwala
Funduszowi na przekazywanie podmiotom odpowiedzialnym za oficjalnie uzna-
ne systemy gwarantowania w panstwach EOG i UE réwniez informacji prawem
chronionych (np. tajemnica przedsiebiorstwa, dane osobowe) pod warunkiem, ze
podczas przekazywania zostang zapewnione odpowiednie §rodki niezbedne do ich
ochrony przed nieuprawnionym ujawnieniem lub utratg oraz, ze przekazywanie
nastepuje w celu ustalenia lub weryfikacji naleznych, potencjalnych lub spornych
§wiadczen na rzecz deponentéw albo w zwigzku z realizacjg obowigzku wyplaty
Swiadczen gwarancyjnych.

Trzeba dostrzec, ze w uBFG nie znalazly sie regulacje dotyczace wymiany in-
formacji pomiedzy Funduszem a odpowiadajagcym mu podmiotem w Szwajcarii.
W zakresie dotyczacym przekazywania danych osobowych do Szwajcarii zastoso-
wanie znajdg przepisy rozdzialu 7 u.o.d.o. — Przekazywanie danych osobowych
do panstwa trzeciego i, wydaje sie, ze nastgpi to na podstawie art. 47 ust. 3 pkt 3
u.0.d.o0., zgodnie z ktérym administrator danych moze przekazaé dane osobowe do
panstwa trzeciego, jezeli przekazanie jest niezbedne do wykonania umowy zawartej
w interesie osoby, ktorej dane dotycza, pomiedzy administratorem danych a innym
podmiotem.

60 E. Fojcik-Mastalska [w:] J. Gluchowski (red.), System prawa finansowego..., op. cit., s. 134.
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4. PRZETWARZANIE INFORMACJI PRZEKAZANYCH BANKOWEMU
FUNDUSZOWI GWARANCYJNEMU

Termin ,przetwarzanie” zostal uzyty w rozumieniu art. 7 u.o.d.o. (mimo ze
zakres omawianych informacji nie ogranicza sie do danych osobowych) i zgodnie
z tym przepisem obejmuje on zbieranie, utrwalanie, przechowywanie, opracowy-
wanie, zmienianie, udostepnianie i usuwanie informacji.

Na mocy art. 105 ust. 3 pr. b. osoby, ktérym ujawniono wiadomosci stanowigce
tajemnice bankowa, sg obowigzane wykorzystaé te wiadomos$ci wylgcznie w grani-
cach upowaznienia. Podnosi sie jednak, ze odpowiedzialno$¢ karna na mocy prawa
bankowego nie dotyczy podmiotéw, ktorym bank legalnie przekazal informacje
objete tajemnicg bankowg®fl. Réwniez w odniesieniu do informacji pochodzacych
z kas Fundusz moze wykorzystywac je tylko zgodnie z celem ich przekazania i, jesli
odrebne przepisy nie stanowig inaczej, uzyskane informacje nie mogg by¢ ujawnia-
ne innym osobom, organom lub podmiotom (art. 9f ust. 3 uskok). Ustawodawca
objat sankcja karng jedynie sprzeniewierzenie sie tajemnicy zawodowej dokonane
przez kasy oraz Kase Krajows, zatem réwniez w tym przypadku Funduszu nie
dotyczy odpowiedzialnos¢ karna. Podzieli¢ nalezy jednak poglad, zgodnie z ktérym
bezprawne ujawnienie przez osobe (takze zatrudniong w BFG) informacji objetej
tajemnicg bankowg lub tajemnicg zawodowg wigze sie odpowiedzialnoséé z art. 266
§ 1 KK62,

Ustawodawca zastrzegl, ze informacje dotyczace bankéw, oddziatéw bankéw
zagranicznych, a takze kas BFG moze wykorzystywacé tylko w celu realizacji zadan
okre§lonych w uBFG (art. 38 ust. 10 oraz art. 38 zh ust. 8 tej ustawy). Wydaje sie,
ze przekroczenie granic upowaznienia zawartego w tym przepisie bedzie skutko-
wato odpowiedzialno$cig na zasadach ogélnych KC (m.in. art. 415)%3, jak réwniez
mozliwo$cig zastosowania art. 6 pkt 11 2 uBFG przez Ministra Finanséw w ramach
nadzoru sprawowanego nad dziatalnoscig BFG.

W kontekScie przetwarzania informacji zawierajacych dane osobowe deponen-
tow istotny jest takze art. 26h ust. 4 uBFG, w ktéorym ustawodawca okreslil ramy
czasowe przetwarzania przez BFG tych danych poprzez powolanie sie na okres

61 A. Szyszko, Odpowiedzialnos$é prawna zwigzana z tajemnicq bankowq, ,,Prawo Bankowe” 2000,
Nr 12, s. 39. Z kolei J. Byrski postuluje zmiane tresci art. 105 ust. 3 Pr.b. poprzez wprowadzenie
wyrazenia ,sg obowigzane do zachowania ich w tajemnicy”, skutkiem czego dokonalaby sie
zmiana rowniez w tresci normy prawnej wywiedzionej z art. 171 ust. 5 Pr. b. w zakresie adresata
tego przepisu. J. Byrski, Tajemnica prawnie chroniona w dziatalnosci bankowej, C.H. Beck,
Warszawa 2010, s. 409.

62 A. Jurkowska-Zeidler, Penalizacja zachowari stanowiqcych naruszenie tajemnicy bankowej,
Gdanskie Studia Prawnicze, Tom XIX, 2008, s. 289.

63 Warto przypomnieé, ze za szkode wynikajaca z ujawnienia tajemnicy bankowej nie odpowie
bank, ktory ujawnil te tajemnice osobie lub instytucji upowaznionym przez ustawe do zadania
od bankéw udzielania informacji stanowiacych tajemnice bankowa (art. 105 ust. 6 pr.b.).
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niezbedny do realizacji zadan okre$lonych w uBFG. Rowniez w taki sposéb usta-
wodawca okreslit ramy czasowe przetwarzania danych osobowych deponentéw
w przypadku kas (art. 38v ust. 4 uBFG).

W przypadku wszystkich podmiotéw zobowigzanych do przygotowania listy
deponentdéw, o nieprawidlowo$ciach ujawnionych w toku kontroli tej listy BFG
zawiadamia KNF, wzywajac zarzgdce komisarycznego® do ich usuniecia, a nie p6z-
niej niz w terminie 3 dni roboczych zarzgdca komisaryczny przekazuje BFG liste
deponentéw (art. 38w w zw. z art. 38v ust. 5 uBFG, art. 26h ust. 5 w zw. z art. 261
uBFG).

Nalezy przyjaé¢, ze BFG jest administratorem danych osobowych deponentéw
W rozumieniu u.o.d.o., mimo ze o celach przetwarzania danych osobowych decyduje
uBFG®5, Podstawg dla przetwarzania danych osobowych jest w tym przypadku
art. 3 ust. 2 pkt 2 u.o.d.o., legalizujgcy przetwarzanie dla realizacji celéw statuto-
wych. W $wietle przepiséw u.o.d.o., BFG jako administrator danych zobowigzany
jest do zapewnienia prawdziwosci, legalnoéci, poprawnosci, adekwatnosci danych,
ktore powinny byé¢ przechowywane w postaci umozliwiajgcej identyfikacje osob,
ktérych dotycza, nie dluzej niz jest to niezbedne do osiagniecia celu przetwarzania
(art. 26 ust. 1 u.0.d.o.). Do zadan BFG jako administratora danych osobowych na-
lezy takze zastosowanie Srodkéw technicznych i organizacyjnych zapewniajgcych
ochrone przetwarzanych danych, zabezpieczenie ich przed udostepnieniem osobom
nieupowaznionym, zabraniem przez osobe nieuprawniong, przetwarzaniem z na-
ruszeniem ustawy oraz zmiana, utrata, uszkodzeniem lub zniszczeniem (art. 36
u.0.d.0.). Fundusz moze dopusci¢ do przetwarzania danych jedynie osoby prze-
zen upowaznione do przetwarzania danych (art. 37 u.o.d.o.) i jest on zobowigzany
do prowadzenia ewidencji takich oséb (art. 39 u.o.d.o.). Obowigzkiem BFG jest
réwniez zgloszenie zbioru danych osobowych do rejestracji przez GIODO (art. 40
u.0.d.o.) — chyba, ze w BFG powolano administratora bezpieczenstwa informacji,
ktory zostal zgloszony do GIODO (art. 43 ust. 1a u.o.d.o.) — oraz kontrola nad
wprowadzaniem danych do zbioru (art. 38 u.o.d.0.). W zakresie przetwarzania
danych osobowych Fundusz podlega kontroli GIODO prowadzonej na podstawie
art. 14 i nast. u.o.d.o. i moze staé sie strong postepowania administracyjnego pro-
wadzonego przed tym organem oraz adresatem decyzji wydanych przez ten organ
na podstawie art. 18 u.0.d.0.%6 Trzeba podkreslié, ze przetwarzanie danych osobo-

64 W przypadku banku lub podmiotu zagranicznego BFG moze wezwaé¢ podmiot uprawniony do
reprezentacji w rozumieniu art. 26g ust. 1 pkt 2 uBFG.

65 Uznaé nalezy, ze BFG dokonuje konkretyzacji celu przetwarzania danych, ktory to cel zostat
okreslony ogdlnie w uBFG (tak wskazuje sie w doktrynie w odniesieniu do podmiotéw publicz-
nych — J. Barta, P. Fajgielski, R. Markiewicz, Ochrona danych osobowych. Komentarz, Wolters
Kluwer Polska, Warszawa 2011, s. 372).

66 Decyzje drugoinstancyjne — wydane po ponownym rozpoznaniu sprawy przez GIODO — moga
zostaé zaskarzone przez BFG do sadu administracyjnego na zasadach ogélnych.
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wych przez BFG nastepuje ze wzgledu na dobro osoby, ktérej dane dotycza (art. 1
ust. 2 u.0.d.o0.), czyli dobro deponenta, jakim jest bezpieczenstwo jego depozytu.

Ochrone informacji pochodzacych od podmiotéw publicznych, a wiec dotycza-
cych jedynie podmiotow objetych systemem gwarantowania i kas (nie zawierajacych
danych osobowych deponentéw) i uzyskanych na podstawie art. 38 i 38zh uBFG
zapewniajg takze przepisy art. 38a (w zakresie sektora bankowego) oraz 38zi uBFG
(w zakresie sektora kas). Zgodnie z tymi przepisami powyzsze informacje mogg by¢
udostepniane przez Fundusz jedynie NBP oraz by¢ wykorzystywane przez Fundusz
do opracowywania analiz i prognoz dotyczgcych sektora bankowego oraz sekto-
ra kas. Przetwarzanie przez BFG informacji w tym zakresie stuzy realizacji celu,
jakim jest wspieranie stabilnosci systemu bankowego. Analizy i prognozy moga
by¢ publikowane oraz udostepniane zainteresowanym podmiotom. Brakuje w tym
przypadku normy prawnej limitujgcej okres przetwarzania informacji, poniewaz
dane sktadajgce sie na tego rodzaju informacje nie stanowig danych osobowych.

Z kolei informacje otrzymane od podmiotéw odpowiedzialnych za oficjalnie
uznane systemy gwarantowania w panstwach EOG i UE nie mogg byé udostep-
niane przez BFG innym osobom, z wyjatkiem syndyka lub zarzadcy masy upadloSci
podmiotu objetego systemem gwarantowania, z tym, ze ograniczenie to nie dotyczy
przypadkow, w ktorych informacje nie sg objete ochrong prawng na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium panstwa, w ktorym funkcjonuje system
gwarantowania przekazujgcy informacje (art. 38c ust. 4 uBFG).

5. INFORMACJE PRZEKAZYWANE DO BFG W SWIETLE
PROJEKTU USTAWY O BANKOWYM FUNDUSZU
GWARANCYJNYM, SYSTEMIE GWARANTOWANIA DEPOZYTOW
ORAZ PRZYMUSOWEJ RESTRUKTURYZACJI

Zakres informacji przekazywanych do Funduszu ulegnie znaczacemu rozsze-
rzeniu po wejsciu w zycie wskazanej powyzej ustawy, ktora zastgpi obowigzujaca
uBFG. Przyczyng tego stanu bedzie m.in. zwiekszenie kompetencji BFG, ktory sta-
nie sie podmiotem o kluczowych kompetencjach w procesie przymusowej restruktu-
ryzacji. Wzmocniona zostanie zatem rola tego podmiotu publicznego we wspieraniu
stabilno$ci systemu bankowego. W zwigzku z procesem restrukturyzacji BFG uzy-
ska informacje: od KNF (art. 64 ust. 6, art. 87 ust. 2 projektu ustawy o BFG), od
podmiotéw krajowych i krajowego podmiotu dominujgcego (art. 74 ust. 1 projektu
ustawy o BFG), od podmiotéw prowadzacych repozytoria transakeji (art. 107 pro-
jektu ustawy o BFG), od ustanowionego przez Fundusz administratora podmiotu
w restrukturyzacji (art. 140 ust. 7 projektu ustawy o BFG). Fundusz otrzyma takze
informacje od zarzgdu instytucji pomostowej i likwidatora tej instytucji (art. 187
ust. 1 projektu ustawy o BFG) oraz sprawozdanie likwidacyjne zlozone przez li-

153



Bezpieczny Bank
4(61)/2015

kwidatora instytucji pomostowej (art. 140 ust. 7 projektu ustawy o BFG). Komisja
Nadzoru Finansowego bedzie rowniez przekazywaé do BFG grupowe plany na-
prawy w holdingu i na poziomie grupy kapitatowej (art. 308 i art. 313%7 projektu
ustawy o BFG).

Podmioty objete systemem gwarantowania zostang zobowigzane do prowadze-
nia (w postaci elektronicznej) rejestrow instrumentow finansowych, z ktérych dane
beda przekazywane do Funduszu na mocy przyszlego rozporzadzenia Ministra Fi-
nanséw (art. 74 ust. 71 8 w zw. z art. 2 pkt 56 projektu ustawy o BFG). Ponadto,
na podstawie porozumienia system macierzysty instytucji kredytowej bedzie mégt
przekazywaé Funduszowi dane niezbedne do dokonania transgranicznej wyplaty
§rodkow gwarantowanych (art. 61-62 projektu ustawy o BFG).

Pozytywnie nalezy oceni¢ wprowadzenie tajemnicy zawodowej dla czlonkow
Rady, Zarzadu, pracownikéw Biura oraz oséb zatrudnionych w BFG, ktérg bedg
stanowié: wszystkie informacje uzyskane lub wytworzone w zwiqgzku z realizacjg
zadan Funduszu, ktorych nieuprawnione udzielenie, ujawnienie lub potwierdze-
nie mogloby naruszy¢ chroniony prawem interes podmiotow, ktorych te informa-
¢je bezposrednio lub posrednio dotyczq lub utrudnié realizacje zadann Funduszu
(art. 287 projektu ustawy o BFG). W ustepie 8 powyzszego przepisu doprecyzowa-
no, ze udostepnianie informacji objetych jednocze$nie tajemnicg zawodowsg i ta-
jemnicg bankowg lub tajemnicg, o ktérej mowa w art. 9e ustawy o ustawy o sp6i-
dzielczych kasach oszczednoSciowo-kredytowych lub tajemnicg, o ktérej mowa
w art. 147 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jest mozliwe wylgcznie
w trybie i na zasadach okres§lonych dla udostepniania informacji stanowigcych taka
tajemnice.

Szczegodlnie istotng nowoscia z punktu widzenia omawianej tematyki wydaje
sie wprowadzenie pozakodeksowego przepisu karnego w art. 300 projektu ustawy
o BFG. Przepis ten w ustepie 1 naklada sankcje karna w postaci grzywny, kary
ograniczenia wolnoSci albo pozbawienia wolnoéci do lat 3 za podanie nieprawdzi-
wych lub zatajenie prawdziwych danych dotyczacych podmiotu objetego systemem
gwarantowania i jego deponentéw w zakresie ustalonym w ustawie. W ustepie 3
przepis ten naklada sankcje karng w postaci grzywny do 1 000 000 zi lub kare
pozbawienia wolnosci do lat 5 na tego, kto bedac odpowiedzialnym m.in. za udzie-
lanie informacji i wyjasnieni na zgdanie Funduszu nie wykonuje cigzgcego na nim
obowigzku albo wykonuje go nierzetelnie lub nieterminowo. Jakkolwiek prébe
penalizacji powyzszych czynéw i zaniechan nalezy oceni¢ pozytywnie z uwagi na
ochrone dobra chronionego, jakim jest prawo do informacji BFG o sytuacji bankow,
co przeklada sie na mozliwo$¢ wspierania przez ten podmiot systemu bankowego,

67 Dodatkowo, na podstawie przepisu wprowadzonego wskazanym przepisem projektowanej usta-
wy KNF bedzie upowazniona do wydawania decyzji zobowigzujacej firme inwestycyjna do prze-
kazania informacji Funduszowi.
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to nalezy podzieli¢ poglad Ministra Sprawiedliwos$ci, ktory wskazuje na niepotrzeb-
nie surowsza sankcje za brak starannoSci niz za umyS§lne dzialanie sprawy z ust. 1
omawianego przepisu®s.

Wydaje sie, ze w procesie legislacyjnym nalezaloby uwzglednié¢ zgloszone w ra-
mach uzgodnien stanowisko GIODO do omawianego projektu, szczegblnie w za-
kresie uwag o precyzyjnym zakre§leniu zakresu podmiotowego przekazywanych
informacji z uwagi na zasade adekwatno$ci®, jak réwniez propozycje Ministra
Spraw Wewnetrznych, ktory postuluje stworzenie podstawy prawnej dla BFG do
samodzielnej weryfikacji danych deponentéw zgromadzonych w rejestrze PESEL
(taka mozliwo$c¢ techniczna pojawila sie po uruchomieniu Systemu Rejestrow Pan-
stwowych)70. Powyzsze regulacje dotyczace przekazywania Funduszowi danych na-
lezy oceni¢ pozytywnie z uwagi na cel zadan stojacych przed tym podmiotem, czyli
zapewnienie bezpieczenstwa §rodkéw powierzonych bankom.

PODSUMOWANIE

Analiza zakresu przedmiotowego informacji oraz listy podmiotéw zobowigza-
nych do informowania BFG pozwala wnioskowac, ze podmiot ten prowadzi unika-
towg, rozbudowang baze danych zwigzanych z sektorem finansowym, niezbedng
dla realizacji funkgcji publicznych okreslonych w uBFG.

Prywatnymi podmiotami zobowigzanymi do przekazywania informacji sg ban-
ki, spéldzielcze kasy oszczednoSciowo-kredytowe, zarzad komisaryczny banku lub
podmiot uprawniony do jego reprezentacji, zarzadca masy upadloSci, syndyk, Kasa
Krajowa, likwidator spoéldzielczej kasy oszczedno$ciowo-kredytowej, bank spoét-
dzielczy, bank zrzeszajacy. Krag ten ulegnie rozszerzeniu po wejSciu w zycie ustawy
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji. Do publicznych podmiotéw przekazujacych infor-
macje do BFG nalezg: KNF, Prezes NBP, Minister Finans6w oraz NIK. Na mocy
porozumien BFG moze otrzymywaé informacje od podmiotéw odpowiedzialnych za
oficjalnie uznane systemy gwarantowania w panstwach EOG i UE.

68 Pismo Ministra Sprawiedliwosci z dnia 17 kwietnia 2015 r., DL-V-433-4/15/10, https:/legislacja.
rcl.gov.pl/docs//2/161376/161384/12279747/12279750/dokument160697.pdf (dostep: 27.05.2015).

69 Pismo GIODO z dnia 10 kwietnia 2015 r., znak DOLiS-033-188/13/BG/29052/15, https://le-
gislacja.rcl.gov.pl/docs//2/161376/161384/12279747/12279750/dokument159205.pdf (dostep:
23.05.2015).

70 Pismo Ministra Spraw Wewnetrznych z dnia 1 kwietnia 2015 r., DP-I-0232-239/2013/EM,
https://legislacja.rcl.gov.pl/docs//2/161376/161384/12279747/12279750/dokument159217.pdf
(dostep: 27.05.2015).
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Wydaje sie, ze szeroki zakres informacji oraz obligatoryjnosc ich przekazywania
stanowig jeden z koniecznych warunkéw realizacji ochrony interesu publicznego,
jakim jest bezpieczenstwo depozytéw, a nastepnie dobra wspdlnego w postaci bez-
piecznego systemu bankowego.

Streszczenie

Bankowy Fundusz Gwarancyjny prowadzi unikatowg baze danych zwigzanych
z sektorem finansowym, niezbedng dla realizacji funkcji publicznych okreslonych
w ustawie o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. Prywatnymi podmiotami zo-
bowigzanymi do przekazywania informacji sa: banki, spéldzielcze kasy oszczedno-
§ciowo-kredytowe, zarzad komisaryczny banku lub podmiot uprawniony do jego
reprezentacji, zarzadca masy upadlosci, syndyk, Kasa Krajowa skok, likwidator
spoldzielczej kasy oszczednoSciowo-kredytowej, bank spéldzielczy, bank zrzeszaja-
cy. Do publicznych podmiotéw przekazujgcych informacje do BFG nalezg: Komisja
Nadzoru Finansowego, Prezes Narodowego Banku Polskiego, Minister Finanséw
oraz Najwyzsza Izba Kontroli. Na mocy porozumien Fundusz moze otrzymywac
informacje od podmiotéw odpowiedzialnych za oficjalnie uznane systemy gwaran-
towania w panstwach EOG i UE.

Stowa kluczowe: Bankowy Fundusz Gwarancyjny, informacje, interes publiczny

Abstract

The Bank Guarantee Fund operates a unique database regarding the financial
sector. The uniqueness of this is due to fullfilement of public functions referred to
in the Act on the Bank Guarantee Fund. In the private sector, the following are
obliged to transmit information: banks, credit unions, bank receiverships or entities
entitled to their representation, trustees in bankruptcy, the National Credit Union,
a liquidator of credit unions, a cooperative bank, a community bank. Public entities
transmitting information to the BFG include: the Financial Supervision Authority,
the President of the National Bank of Poland, the Minister of Finance and the
Supreme Chamber of Control. Beyond that, the Fund may receive information
from entities responsible for officially recognised deposit-guarantee schemes in
Member States of the EEA and the EU.

Key words: The bank guarantee fund, information, public interest
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Grzegorz Radomski*

MODELE WYLICZANIA
SKEADKI DEPOZYTOWEJ
W SYSTEMACH GWARANTOWANIA
DEPOZYTOW BANKOWYCH

WSTEP

Bezpieczny i stabilny system finansowy stanowi niezbedny warunek zréwnowa-
zonego rozwoju wspolczesnej gospodarki. Dlatego tez duzg wage przywigzuje sie do
rozwigzan regulacyjnych i instytucjonalnych, ktérych zadaniem jest ochrona tego
systemu przed destabilizacjg. Istotnym jego elementem jest instytucja gwaranto-
wania depozytoéw zgromadzonych w bankach, ktorej nadrzednym celem dzialania
jest bezpoérednia ochrona klientéw bankéw przed niewiarygodnymi instytucjami
finansowymi. Kluczowg kwestig sprawnie funkcjonujgcego systemu gwarancyjnego
pozostaje finansowanie wyplat Srodkéw gwarantowanych. W zdecydowanej wiek-
szos$ci przypadkow dziatalnosc instytucji gwarantowania depozytéw finansuja, po-
przez optacane skladki depozytowe, banki objete gwarancjami. Jak wskazuje litera-
tura przedmiotu, klasyczny system skladki plaskiej sprzyja rozwojowi negatywnych
zjawisk wérod bankow. Zalicza sie do nich przede wszystkim moral hazard oraz
subsydiowanie bankéw znajdujacych sie w slabszej kondycji finansowej przez banki

*  Grzegorz Radomski jest doktorem nauk ekonomicznych, absolwentem Uniwersytetu Ekono-

micznego we Wroclawiu. Jego zainteresowania badawcze obejmujg systemy gwarantowania
depozytow.
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niezagrozone. Uwaza sie wiec, ze nalezy wprowadza¢ do systemu gwarantowania
depozytéw bodzZce eliminujgce tego typu zagrozenia.

Konstrukcja wzorcowego systemu gwarantowania depozytéw jest zadaniem
niezwykle zlozonym, dlatego dotychczas nie udalo sie go stworzy¢ w zadnym sys-
temie finansowym na $wiecie. Do atrybutéw najlepszego rozwigzania zalicza sie
miedzy innymi uzaleznienie wysokosci skladki od rzeczywistego ryzyka aktywow
instytucji kredytowej, co potwierdza fakt, ze coraz wiecej instytucji gwarantowania
depozytow dopasowuje wielko$é sktadki do profilu ryzyka bankéw. Podkreéla sie, ze
réznicowanie wysokosci sktadki umozliwia implementacje dodatkowych elementow
dyscypliny rynkowej do systemu bankowego, zmniejsza niebezpieczenstwo moral
hazard oraz poprawia efektywno§é sektora bankowegol.

Celem gléwnym niniejszego opracowania jest empiryczna ocena zasadno$ci
réznicowania skladek depozytowych w polskim sektorze bankowym, w kontekscie
sprawiedliwosci i efektywnoSci roztozenia obcigzen gwarancyjnych.

1. PODZIAL. MODELI OKRESLANIA WYSOKOSCI SKEADEK
DEPOZYTOWYCH

Skladki depozytowe stanowig podstawowe zrdédlo finansowania systemu gwa-
rantowania depozytéw, dlatego tez definiowanie zasad okre§lania ich wysoko$ci
jest kluczowg kwestig zarowno dla instytucji gwarancyjnej, jak i podmiotow uczest-
niczgcych w systemie gwarancyjnym. Wskazuje sie, ze wzorcowy model wyceny
sktadki depozytowej powinien spelnia¢ nastepujgce wymagania:
< musi obejmowa¢é zaréwno indywidualne ryzyko upadto$ci instytucji kredytowe;j,
jak i ryzyko calego sektora bankowego; istotne jest odzwierciedlenie poziomu
ryzyka w spos6b mozliwie najprecyzyjniejszy;
caloSciowa metodologia musi charakteryzowaé sie dla obydwu zainteresowa-
nych stron (bankéw i instytucji gwarantowania depozytéw) przejrzystoscig
i zrozumieniem oraz znajdowa¢ uzasadnienie implementacji w istniejacych re-
aliach rynkowych,;
pomimo zlozonosci wynikajacej z koniecznosci oszacowania ryzyka, model powi-
nien by¢ mozliwie prosty w implementacji oraz efektywny pod katem kosztéw
wdrozenia;
musi cechowaé sie wysokim stopniem elastycznoSci, aby mozliwe bylo jego do-
stosowywanie do szybko zmieniajgcych sie uwarunkowan instytucjonalnych,
politycznych oraz ekonomicznych;

0,
f X4

0,
E X4

R
%

M. Gospodarowicz, Skorygowana o ryzyko sktadka na ubezpieczenie depozytéw — przeglad modeli
teoretycznych, BFG, ,Bezpieczny Bank” Nr 2 (37), 2008, s. 21.
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< model powinna cechowaé duza uniwersalno$¢, aby istniala mozliwosc¢ jego wdro-
zenia w wielu systemach gwarantowania depozytéw na Swiecie2.
Majac na uwadze powyzsze, wysokosc¢ skladki depozytowej (G,,), oszacowanej za
pomocg wzorcowego modelu dla wybranego banku m, jest funkcjg trzech zmiennych?:

G,, = f(ry, r, ED,),

gdzie: r, to ryzyko systemowe calego sektora bankowego, r;,, to specyficzne ryzyko
upadloSci wybranej instytucji kredytowej, zas ED,, to podstawa wyliczania skladki
(np. wysoko$¢ depozytéw zgromadzonych w banku).

Zbudowanie modelu spelniajacego wszystkie powyzsze wymagania, a nastepnie
jego skuteczne wdrozenie w funkcjonujacych systemach gwarantowania depozytéw,
pozostaje zadaniem trudnym i, jak dotychczas, niezrealizowanym. Jednakze zaréw-
no w literaturze przedmiotu, jak i w praktyce, zarysowal sie wyrazny podzial na
dwie grupy: modele skladki ptaskiej oraz modele skladki skorygowanej o ryzyko
banku (zaprezentowane na rysunku 1).

Rysunek 1. Modele wyznaczania wysokosci skladki depozytowej

Modele wyznaczania sktadki
depozytowej

/\

Modele sktadki ptaskiej M"deleosfyhz“;lll; ii‘;‘gﬁ"wan@
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oparte na informacjach| |oparte na informacjach
rynkowych sprawozdawczych

mieszane

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: J. Kolesnik, Bezpieczeristwo systemu bankowego. Teoria
i praktyka, Difin, Warszawa 2011, s. 246.

2. TRADYCYJNY MODEL WYZNACZANIA SKEADKI DEPOZYTOWESJ

Klasyczny model sktadki ptaskiej zaklada jednakowg wysoko$é sktadki (wyra-
zong procentowo) dla wszystkich podmiotéw objetych gwarancjami depozytowymi.
Oznacza to, ze jest dostosowywany wylacznie do ryzyka calego sektora bankowego.

2 Possible Models for Risk-Based Contributions to DGS, European Commission, Joint Research
Centre, 2009.

3 B. Bernet, S. Walter, Design, Structure And Implementation Of A Modern Deposit Insurance
Scheme, The European Money and Finance Forum, 2009, s. 39.
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Jednakze trzeba podkre§li¢, ze ryzyko to oddziatuje, posrednio lub tez bezposred-
nio, na wysoko§¢ potencjalnych wyplat srodkow z tytulu udzielonych gwarancji.
Natomiast zupelnie pomija sie w tym przypadku kwestie ryzyka generowanego
przez poszczegblne podmioty dla sektora bankowego. Zatem wysoko§é sktadki de-
pozytowej, wyznaczonej metodg klasyczng, mozna zapisa¢ za pomocg funkcji:

G, = f(r, ED,).

Nalezy podkreslié, ze jeszcze w polowie lat 90. XX wieku funkcjonowal po-
glad4, iz sktadka depozytowa moze byé jednakowa dla wszystkich podmiotéw ob-
jetych systemem gwarancyjnym i nie musi uwzglednia¢ poziomu indywidualnego
ryzyka banku, dlatego tez wykorzystanie skladki plaskiej byloby wystarczajace.
Takie wnioskowanie zostalo oparte na analizach sektoréw bankowych, przepro-
wadzonych w najbardziej rozwinietych krajach §wiata, w ktérych funkcjonowaly
juz dobrze rozwiniete mechanizmy dyscypliny rynkowej, skutecznie ograniczajace
ryzyko pokusy naduzycia. Aktualne bylo przekonanie, ze funkcjonowanie systemu
gwarantowania depozytéw w systemie bankowym, w ktorym obowigzujg regulacje
i normy prawne, za$§ organ nadzorczy czuwa nad ich przestrzeganiem, jest czynni-
kiem wystarczajgcym, aby instytucja gwarancyjna w pelni spelniala swojg funkcje.
Tym samym system gwarantowania depozytow nie byl zaliczany do fundamentéw
sieci bezpieczenstwa systemu finansowego, tylko postrzegany jedynie jako dzialal-
no$é uzupetniajgca w stosunku do funkeji organé6w nadzoru bankowego®.

3. MODELE WYLICZANIA SKLADKI
SKORYGOWANEJ O RYZYKO KONDYCJI BANKU

Rozw(j modeli sktadki depozytowej skorygowanej o ryzyko banku byt efektem
pojawiajacych sie w teorii i w praktyce postulatéw wdrozenia nowoczesnego syste-
mu finansowania wyplat srodkéw gwarantowanych, w ktorym wysoko§é oplacanej
przez banki skladki bedzie bezposrednio powigzana z jego ryzykiem. Duzym wy-
zwaniem dla badaczy pozostaje zbudowanie takiego modelu, ktéry mozliwie najdo-
kladniej odzwierciedli ryzyko instytucji kredytowej w skladce depozytowej. Nalezy
by¢ $wiadomym probleméw i dylematéw zwigzanych z réznicowaniem skladek
(m.in. przejrzystoéé systemu, ocena sytuacji finansowej)®. Dlatego tez grupa modeli

4 Zob. S. Nagarajan, C.W. Sealey, Forbearance, deposit insurance pricing, and incentive compatible
bank regulation, ,Journal of Banking & Finance”, Vol. 19, Issue 6, 1995, s. 1109-1130.

5 J.-P. Gueyie, V.S. Lai, Bank Moral Hazard and the Introduction of Official Deposit Insurance in
Canada, ,International Review of Economics & Finance”, Vol. 80, No. 5, 1990, s. 1183-1200.

6 Szerzej na temat pisze: T. Obal, Teoretyczne aspekty systemu gwarantowania depozytéw, BFG,
Warszawa 2005, s. 12-13.
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sktadki skorygowanej o ryzyko stanowila przedmiot wielu badan, za§ w literaturze

do najpopularniejszych rozwigzan trzeba zaliczy¢:

< modele oparte na obliczaniu rynkowej warto$ci aktywow banku i zwigzanego
z nimi ryzyka,

< modele wyceny skladki depozytowej oparte na przeptywach finansowych (cash
flow),

< modele wyceny oczekiwanej straty (expected loss pricing).

3.1.Modele oparte na obliczaniu rynkowej wartosci aktywow banku
i zwiazanego z nimi ryzyka

Fundamentem dla wszystkich modeli opartych na obliczaniu rynkowej wartosci
aktywow banku i zwigzanego z nimi ryzyka” jest praca R. Mertona8, w ktérej autor
twierdzil, ze nabycie gwarancji ubezpieczeniowej przez bank mozna utozsamiac
z nabyciem prawa do sprzedazy portfela aktywoéw instytucji gwarantowania depo-
zytow wedlug wartoSci ksiegowej zobowigzan. Zastosowal do kalkulacji sktadki de-
pozytowej europejska opcje sprzedazy (put) wystawionej na aktywa ubezpieczonego
banku. Atrakcyjnosc tego podejécia polegata na bezposrednim polgczeniu wartosci
gwarancji ubezpieczeniowej z wartoScig aktywow banku oraz mozliwo$ci wykorzy-
stania danych ptynacych prosto z rynkéw finansowych. Jak sie z czasem okazalo,
koncepcja Mertona stanowila przetom w badaniach nad mozliwoscig modyfikacji
sktadki depozytowej o ryzyko banku, stanowigce punkt wyjs$cia nie tylko dla modeli
rynkowych, lecz rowniez dla modeli opartych na przeplywach finansowych.

Merton, opierajgc sie na teorii opcyjnej Blacka-Scholesa?, zaproponowat wycene
sktadki depozytowej na podstawie:

G = De~"" N(x,) = VN(x,),
gdzie:

2
%, = {log(V/D) - <r+ %)T}/(fﬁ,
X, =x,+ oJT

V to rynkowa warto§¢ portfela aktywéw banku, o ich zmiennoéé, D to wartosé
ksiegowa Igcznych zobowigzan banku, T to okres zapadalnoSci zobowigzan kore-

7 W opracowaniu grupa modeli opartych na obliczaniu rynkowej warto$ci aktywéw banku i zwig-
zanego z nimi ryzyka nazywana bedzie takze modelami rynkowymi.

8 R. Merton, An analytic derivation of the cost of deposit insurance and loan guarantees — An
application of modern option pricing theory, ,Journal of Banking and Finance” 1, 1977.

9 F Black, M. Scholes, The pricing of options and corporate liabilities, ,Journal of Political Econ-
omy” 81, 1973, s. 637-659.
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spondujacy z terminem audytu (zazwyczaj przyjmowany jako 1 rok), N to warto§¢
dystrybuanty standaryzowanego rozkladu normalnego, natomiast r to rynkowa
stopa zwrotu wolna od ryzyka.

Zastosowanie modelu zaproponowanego przez Mertona wymaga znajomoSci
rynkowej wartoéci aktywow banku oraz ich zmiennoSci. Niestety, obie zmienne
nie sg bezposrednio obserwowalne na rynkach finansowych, co ogranicza moz-
liwoéci aplikacyjne tego modelu. Jednakze, jak sie z czasem okazalo, zasygnali-
zowane wady modelu Mertona staly sie obiektem zainteresowan wielu badaczy,
ktorzy, przyjmujgc réznorodne zalozenia, prébowali rozwigzaé¢ powyzsze ograni-
czenia. W ten spos6b model Mertona stanowil punkt wyjScia dla calej grupy modeli
skoncentrowanych wokaét problematyki zdefiniowania poprawnej metodologii wy-
liczania sktadki depozytowej, w tym przede wszystkim prawidlowego oszacowania
rynkowej wartosci aktywow banku oraz metod wyznaczania ich zmiennosci.

Badania A. Marcusa i I. Shakedal® nad kalkulacjg sktadek depozytowych oraz
zaproponowane przez nich zmiany zostaly zaliczone do najwazniejszych modyfikacji
podejécia Mertona. Autorzy przeanalizowali wiele zalozen pierwotnego modelu, pre-
zentujac zarazem wlasng koncepcje wyznaczania nieznanych warto$ci aktywéw ban-
ku oraz ich zmiennoéci, co umozliwito empiryczng weryfikacje metodologii Mertona.

Marcus i Shaked (MS) przyjeli zalozenie, ze warto§é aktywow banku rézni sie
przed i po otrzymaniu gwarancji depozytowej. Argumentowali, ze pozyskanie gwa-
rancji zwieksza realng warto§¢ aktywow V, co wyrazili za pomocg tozsamo§ci:

V=D+E-G,

gdzie: G to warto$¢é gwarancji ubezpieczeniowej, za§ E to rynkowa warto$é ka-
pitalow banku. Powyzsze zalozenie stanowilo pierwszy krok w celu oszacowania
nieznanych zmiennych z modelu Mertona.

Autorzy osiggneli zamierzony cel poprzez wprowadzenie relacji miedzy zmien-
no$cig rynkowej warto§ci aktywow a zmienno§cig poziomu kapitalizacji rynkowe;j
banku:

0,=0,|1-

De ™" N(d,)
eaTLUV(d])}

gdzie: e to liczba Eulera, natomiast 0 to stopa dywidendy.

Ostatecznie model Markusa-Shakeda, wykorzystujgc metode opcyjng Blacka-
Scholesa, umozliwial wyznaczenie wartoS§ci skladki ubezpieczeniowej G za pomoca:

10 A.J. Marcus, I. Shaked: The Valuation of FDIC deposit insurance using option pricing estimates.
,Journal of Money, Credt, and Bankining”, Vol. 16, No. 4, 1984, s. 446-460.
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G = De [1 = N(d,)]— e V[1 = N(d,)}
gdzie:
, _ In(VID)+ (r+ 312 = o)1
b o, VT
dy=d —(0,VT).

Opierajac sie na powyzszych formulach, badacze byli w stanie wyznaczy¢ war-
to&¢ nieznanych zmiennych, a w konsekwencji zweryfikowa¢ model Mertona. Warto
zwroéci¢ uwage, ze Marcus i Shaked, poszerzajgc swoje zalozenia o wysoko$é stopy
dywidendy, uwzglednili fakt zmniejszania sie rezerw wewnetrznych banku wlasnie
przez podzial dywidendy na akcje. Ponadto ich model interpretowal ubezpieczenie
depozytow jako zamkniety kontrakt na okres jednego roku. Oba te elementy w p6z-
niejszym czasie staly sie tematem dyskusji w literaturze, podajacej w watpliwosé
stuszno$é owych zatozen!!.

Kolejng istotng prace dotyczaca problematyki szacowania sktadki depozytowej
opublikowali E. Ronn i A. Vermal2. Punktem wyjscia byta dla nich naturalnie fun-
damentalna praca Mertona oraz modyfikacja Marcusa-Shakeda. Badacze skoncen-
trowali sie na zastrzezeniach zglaszanych pod adresem dotychczas zbudowanych
modeli. I, jak sie z czasem okazalo, opracowane przez nich narzedzie stanowilo
najpopularniejszy obiekt badan nad wysokoScig skladki depozytowej w wielu sys-
temach bankowych.

Ronn i Verma (RV) zrewidowali wiele zalozen autorstwa Marcusa i Shakeda,
a przede wszystkim odrzucili podstawowsg przeslanke, ze posiadanie gwarancji
ubezpieczeniowe] zwieksza realng wartos§é aktywow. Przyjeli natomiast zalozenie,
ze warto$é kapitatéw banku mozna modelowaé¢ jako opcje kupna (call) na jego
aktywa z ceng wykonania réwng bilansowej warto§ci zobowigzan banku w dniu
ich zapadalno$ci. Dlatego tez, ponownie wykorzystujac podejécie Blacka-Scholesa,
rynkowsa warto§¢ kapitalow banku, wyznaczyli na podstawie tozsamoSci:

E =VN(@) = DN(x = 0,VT),

In(V/D) + 62 T/2
o, VT '

gdzie: x =

11 M. Falkenheim, G. Pennacchi, The Cost of Deposit Insurance for Privately Held Banks: A Market
Comparable Approach, ,Journal of Financial Services Research” 24 (2/3), 2003.

12 E. Ronn, A. Verma, Pricing Risk-Adjusted Deposit Insurance: An Option-Based Model, ,The
Journal of Finance”, Vol. 41, Issue 4, 1986.
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Powyzsza formula nie zawiera bezpo$rednio wartoéci dywidend, poniewaz au-
torzy twierdzili, ze roszczenia kapitalodawcéw nalezy modelowaé wylacznie razem
z dywidendami, w przeciwienstwie do opcji sprzedazy wystawianej na aktywa banku.

Dodatkowo uwzgledniajgc relacje zmiennoSci kapitatéw w stosunku do zmien-
noéci aktywow:

— GEEI
% = VNG

gdzie: oz to odchylenie standardowe ze stopy zwrotu z kapitaléw banku, Ronn
i Verma otrzymali dwa réwnania, w ktorych jedynie rynkowa warto§é aktywow
oraz ich zmienno$¢ nie sg obserwowalne bezpos$rednio na rynku. W ten sposéb
autorzy potrafili wyznaczy¢ warto$ci nieznanych zmiennych z modelu Mertona.

Drugg innowacyjna propozycja autoréw byla korekta wartosci ksiegowej zo-
bowigzan o wspoélczynnik S, ktéry dotyczy stopnia tzw. poblazliwosci regulacyj-
nej, czyli niecheci instytucji regulacyjnej do niezwlocznego oglaszania upadloéci
zagrozonych bankéw. Autorzy twierdzili, ze wysoko$¢ zobowigzan banku w pew-
nym stopniu moze przekroczy¢ warto$c jego aktywow zanim instytucja nadzorcza
zdecyduje sie na zamkniecie banku, za§ warunek zamkniecia zostal zdefiniowany
jako: V < gD.

Autorzy wyznaczyli warto$¢ wspélczynnika 8 na poziomie 0,97 i te warto$é
wykorzystywali w swoich kalkulacjach. Trafno$¢ estymacji zostala potwierdzona
w pozniejszych badaniach obecnych w literaturze przedmiotu, gdzie poziom poblaz-
liwoSci regulacyjnej, oszacowanej na przykladzie wybranych krajéw rozwinietych,
wahat sie w przedziale od 0,9 do 113,

Bioragc pod uwage powyzsze rozwazania, zmodyfikowany model wyceny kapi-
taléw banku ostatecznie zaproponowany przez Ronna i Verme, umozliwiajacy wy-
znaczenie pary nieznanych zmiennych Vi gy, wygladal nastepujaco:

E,=V,N(d,)— BDN(d,— o'T),
In(V,1BD)+ 0*T/2 o,E,

gdzie: d, = 0raz 0, = o
/T = VN

Badacze wykazali, ze realna jest estymacja wysokosci skladek depozytowych
wylacznie na podstawie danych rynkowych. Mozliwe okazalo sie zatem réznicowa-
nie oceny sytuacji finansowej podmiotéw, bazujgc jedynie na cenach emitowanych
przez nich instrumentéw finansowych.

W pb6zniejszym okresie model Ronna i Vermy byl poddawany dalszym modyfi-
kacjom, aby w mozliwie najdoktadniejszy spos6b odwzorowaé praktyki rynkowe.

13 M. Gospodarowicz, Skorygowana..., op. cit., s. 30.
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Nalezy pamietaé przede wszystkim o pracach J.C. Duanal4, ktéry wraz z grupa
wspolpracownikéw skoncentrowal sie wokdt metodologii modelowania zmienno$ci
kapitalu oraz poziomu stép procentowych, co w rezultacie doprowadzilo do kom-
pleksowych zmian w poréwnaniu do pierwotnego modelu. Ronn i Verma opierali
sie na odchyleniach standardowych dziennych stép zwrotu z akcji bankéw. Duan
przede wszystkim postulowal wykorzystanie metody precyzyjniej odwzorowujacej
trendy rynkowe — funkcji najwiekszej wiarygodnoSci, zgodnej z pierwotnym mo-
delem Mertona:

L(E,p,0)=-"5—+ 5

2
2o [l )

=2 t—1

Lin(2) = 2> Lingz = 3 1nv,(0,)~ 3 InN, (d,) ~
t=2 t=2

2

3.2. Modele wyceny skladki depozytowej
oparte na przeplywach finansowych

Alternatywng metodologie wyznaczania wysokosci stawki depozytowej zapro-
ponowali R.L. Cooperstein, G.G. Pennachi i F.S. Redburn!5. Opracowali oni wie-
lookresowy model szacujacy przyszly koszt gwarantowania depozytéw bankowych
(okre$lany modelem CPR), ktory stanowil punkt wyjscia dla dalszych modyfikacji
w ramach grupy modeli wyceny skladki depozytowej opartych na przeptywach fi-
nansowych. Pierwotnym celem zbudowanego modelu byta dlugoterminowa pro-
gnoza wysoko$ci zobowigzan amerykanskiej instytucji gwarantowania depozytow
(FDIC) w ciagu kolejnych 10-15 lat.

Model CPR, podobnie jak modele rynkowe, réwniez bazuje na modelu opartym
na wycenie europejskiej opcji put, opracowanym przez Mertona. Jednakze, w prze-
ciwienstwie do modeli rynkowych estymujgcych wysoko$é sktadki depozytowej na
podstawie cen instrumentéw wlascicielskich (akcji), model CPR bazuje na wycenie
przyszlych przeptywoéw pienieznych banku. W ten sposéb rozszerzona zostala moz-
liwo$§¢ jego wykorzystania roéwniez o instytucje, ktérych akcje nie sg przedmiotem
publicznego obrotu na gietdach.

Pomimo zmiany metodologii w zakresie wykorzystywanych danych zrédtowych,
ponownie zasadniczym problemem dla autoréw bylo wiarygodne oszacowanie ryn-

14 J.C. Duan, Maximum Likelihood Estimation Using Price Data of the Derivative Contract, Math-
ematical Finance, 1994, s. 155-167; J.C. Duan, A.F. Moreau, C.W. Sealey, Deposit insurance and
bank interest rate risk: Pricing and regulatory implications, ,Journal of Banking and Finance”,
Vol. 19, Issue 6, 1995, s. 1091-1108.

15 R. Cooperstein, G. Pennachi, F.S. Redburn, The Aggregate Cost of Deposit Insurance: A Multi-
period Analysis, ,Journal of Financial Intermediation” 4, 1995, s. 242-271.
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kowej wartoSci aktywow oraz ich zmiennoSci. Dlatego tez ciekawym rozwinieciem
ich modelu byta praca J. Colantuoniego!®, gdzie autor zaproponowal, zeby rynkowg
warto§é aktywow banku wyznaczyé bezpoSrednio ma podstawie przeplywéw pie-
nieznych banku. Ponadto zaltozyl, ze przychody banku R mozna modelowa¢ przy
pomocy geometrycznego ruchu Browna z parametrami trendu u i zmiennoéci o.

Rynkowa wartosé aktywow banku V w okresie ¢ zostala oszacowana przez Co-
lantuoniego na podstawie sumy zdyskontowanych na moment ¢ przyszlych oczeki-
wanych przychodéw banku:

gdzie: J to stopa dyskontowa, za$ u stala stopa wzrostu wielkosci przychodéw w da-
nym okresie.

Warto$¢ aktywow w danym okresie bedzie zaleze¢ wprost proporcjonalnie od
przychodéw banku. Biorgce zatem pod uwage fakt, iz zmiany przychodéw opisywane
sg przez geometryczny ruch Browna, takze warto§¢ aktywéw mozna modelowaé
w ten sam sposéb:

AV = VuAt + oVe/ At
gdzie: ¢ ~N(0,1).

Stopa dyskontowa J, wykorzystywana do wyznaczenia wartoséci aktywow, po-
winna zosta¢ skorygowana o ryzyko za pomocg modelu CAPM, przez co nie jest
wartoScig bezposrednio obserwowalng. Dlatego tez nieznane wartos$ci rynkowej
wyceny aktywow V oraz stopy dyskontowej 6 nalezy wyznaczyé na podstawie po-
nizszego uktadu réwnan:

gdzie: r; to stopa wolna od ryzyka, B, to wspétczynnik § z aktywéw banku, nato-
miast R;, to stopa zwrotu z portfela rynkowego.

Wyznaczenie rynkowej wartosci aktywow V, w kolejnych okresach czasu, umoz-
liwia oszacowanie zmiennoéci aktywoéw banku z wykorzystaniem logarytmicznej
stopy zwrotu:

16 J. Colantuoni, Pricing Deposit Insurance as a Contingent Claim, Ph.D. Dissertation, University
of Virginia, 2002.

169



Bezpieczny Bank
4(61)/2015

Vt
Re?, = In % .

t—1

Nastepnie na podstawie danych historycznych mozna wyznaczyé¢ odchylenie
standardowe ze zwrotu z aktywow:

5= /nl - Y (Ret, - E(Rer)).,

t=1

gdzie: n to liczba obserwacji.

Ostatecznie Colantuoni, postugujac sie powyzszg metodologia oszacowania nie-
obserwowalnych bezpo§rednio zmiennych, wykorzystal koncepcje Black-Scholesa
wyceny warto§ci europejskiej opcji put do kalkulacji sktadki depozytowe;j:

G = De " N(k) — VyN(k — a/T),
gdzie: k =[InD—InV, - (r—0*/2)T]/(0v/T), za$ 0 = (0 — i)' 0.

W ten sposéb mozna oszacowaé wysokosc sktadki depozytowej dla kazdego ban-
ku. Stanowi to niewatpliwg przewage modeli opartych na przeptywach pienieznych
nad modelami rynkowymi, ktére mogg by¢ zastosowane wylgcznie do tych, ktérych
akcje sg notowane na gieldach papieréw wartosciowych.

3.3. Modele wyceny oczekiwanej straty

L. Laeven!” jest autorem zupelnie innej koncepcji wyznaczania sktadek depo-
zytowych. Zaproponowal algorytm nie bazujgcy na metodologii opcyjnej, ponadto
istniala mozliwo$¢ jego zastosowania zar6wno w stosunku do bankéw gietdowych,
jak rowniez pozostatych podmiotéw, nie bedacych przedmiotem obrotu publiczne-
go. Ma to szczegélnie duze znaczenie w krajach, gdzie rynki finansowe znajdujg sie
na wezesnym etapie rozwoju.

Algorytm Laevena, nazwany modelem wyceny oczekiwanej straty, oparty byt
na ponizszej tozsamoSci:

oczekiwana strata = oczekiwane prawdopodobienistwo upadtosci * kwota
narazona * strata jesli upadtosé

17 L. Laeven, Pricing of deposit insurance, The World Bank Policy Research Paper 2871, 2002,
s. 16-23.
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gdzie oczekiwana strata oznacza wysoko$¢ straty instytucji gwarantujacej jako pro-
cent calo$ci ubezpieczonych depozytow, czyli okre§la rzeczywisty koszt gwarancji
depozytowej. Dlatego tez instytucja gwarantujaca depozyty powinna wyznaczyé
sktadke depozytowg na poziomie oczekiwanej straty, co pozwoli jej pokry¢ poten-
cjalne koszty, powstale w momencie upadtosci jednego z ubezpieczonych bankéw.

Wyznaczenie oczekiwanej straty wymaga naturalnie poprawnej estymacji
wszystkich trzech elementéw skladowych przedstawionego powyzej algorytmu,
jednakze Laeven zwrécil uwage, ze kluczowe znaczenie ma prawidlowa wycena
prawdopodobienstwa upadku banku. Wynika to faktu, ze wlasciwa ocena ryzyka
banku jest zadaniem niezwykle trudnym, wigzacym sie z konieczno$cig zastosowa-
nia rozbudowanych metodologicznie modeli. Natomiast pozostale dwa wspoélczyn-
niki mozna stosunkowo latwo wyznaczy¢ na podstawie informacji udostepnianych
przez banki oraz danych historycznych.

4. WERYFIKACJA EMPIRYCZNA MODELI SKEADEK
DEPOZYTOWYCH NA PODSTAWIE BANKOW
NOTOWANYCH NA GPW W WARSZAWIE

Przeprowadzone badania, majgce na celu analize poréwnawczg modeli skladek
depozytowych w warunkach polskich, zostaly oparte na wybranych informacjach
rynkowych i sprawozdawczych. Z uwagi na globalny kryzys finansowy, majacy fun-
damentalny wplyw na rynki finansowe oraz sektor bankowy, zdecydowano o ko-
nieczno$ci podzialu okresu badawczego na dwa podokresy (lata 2000-2008 oraz
2008-2012). W pierwszym kroku zostaly oszacowane wysoko$ci skladek dla kaz-
dego z badanych banké6w, nastepnie na podstawie przyjetej metodologii CAMELS18
okreslono stopienn dopasowania za pomocg wspoélczynnika determinacji kazdego
z modeli do rzeczywistej kondycji finansowej danej instytucji kredytowej. W bada-
niach zastosowano wybrane modele skladki depozytowe;j:
< model rynkowy oparty na wycenie opcyjnej autorstwa Ronna-Vermy (oparty na
danych pochodzacych z rynku akgji) — okreslany jako model RV;
model rynkowy autorstwa Duana, stanowigcy modyfikacje modelu Ronna-Ver-
my (takze oparty na danych pochodzacych z rynku akgeji) — okre§lany jako model
Duan;
model oparty na przeplywach finansowych autorstwa Colantuoniego (bazujacy
na osiggnietych i prognozowanych przychodach bankéw, oszacowanych na pod-
stawie informacji zgromadzonych w sprawozdaniach finansowych) — okre§lany
jako model CPR;

2
f X4

0,
*%*

18 Zastosowano daleko posunigte uproszczenie w stosunku do amerykanskiego pierwowzoru.
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< zmodyfikowany model wyceny oczekiwanej straty Laevena, wykorzystujacy mo-
del GARCH do szacowania zmienno$ci — okreslany jako model Laeven-GARCH;

< model skladki plaskiej, znajdujgcej zastosowanie w praktyce przy okreslaniu
wysokosci funduszu ochrony érodkéw gwarantowanych przez BFG.

W latach 2000-2008 analizg zostalo objetych 11 podmiotéw, z uwagi na do-
stepno$¢ danych. Uwage zwraca przede wszystkim fakt najlepszego dopasowania
modelu sktadki ptaskiej, co moze byé¢ zaskoczeniem w §wietle argumentéw podno-
szonych przez zwolennikéw korygowania sktadek o ryzyko banku. Ogélnie model
sktadki ptaskiej wyjasnit w ponad 68% (okreslony jako §rednia wazona aktywami
bankéw) zmienno§é zmiennej obja$nianej, co jest wynikiem stosunkowo wysokim.
Ponadto stanowilo to zdecydowanie lepszy wynik w poréwnaniu do pozostalych
modeli, skorygowanych o ryzyko banku. Wérdd nich najwyzszy poziom dopasowa-
nia osiggngl model CPR (55,63%), najgorszy za$ model Laeven-GARCH (50,49%).
Zatem r6znica w wynikach pomiedzy modelem skladki ptaskiej a modelami skory-
gowanymi o ryzyko byla znaczgca.

Analizujac wyniki, nalezy réwniez nakre§li¢ charakterystyke danego podokresu
badawczego. Lata 2000-2008 cechowaly sie w pierwszej kolejnosci stabilizacjg sy-
tuacji ekonomicznej podmiotéw gospodarczych w nastepstwie transformacji gospo-
darczej w Polsce, a nastepnie zrownowazonym rozwojem. Pojawiajace sie perturba-
cje gospodarcze mialy charakter tymczasowy, nie zagrazajacy stabilnosci systemu
finansowego. Dlatego tez wnioskuje sie, ze model sktadki plaskiej wykorzystywany
w praktyce, stanowil optymalne rozwigzanie dla okre$lania wysokosci funduszu
ochrony §rodkow gwarantowanych. Nie bez znaczenia pozostawal rowniez fakt
rocznej rewizji wysokoSci skladek przez Rade BFG, ktory gwarantowal stabilnosc
sktadki na przestrzeni roku, co przy stopniowym rozwoju instytucji kredytowych
pozytywnie oddzialywato na stopien wyjasniana modelu przez zmienne obja$niajg-
ce. Warto takze zwréci¢ uwage, ze rezultaty uzyskane dla poszczegélnych bankéow
w zdecydowanej wiekszosci przypadkow oscyluja wokoét wartoSei §redniej. Wyniki
badan uzyskanych dla pierwszego podokresu zostaly przedstawione w tabeli 1.

Jak juz wspomniano, spo$§réd modeli skorygowanych o ryzyko najwyzszym po-
ziomem dopasowania charakteryzowal sie model CPR. Jednakze warto podkresli¢
bardzo duzg rozpieto$é wynikow — od najwyzszego wspélczynnika determinacji
(82,42%) w badanej prébie uzyskanego dla Banku Polska Kasa Opieki, do najniz-
szego rezultatu (zaledwie 25,33%) dla ING Bank Slaski. Pocigga to za sobg duze
zastrzezenia co do mozliwoSci zastosowania modelu CPR w warunkach polskich.
Wéréd przyczyn tego zjawiska z pewnoscig trzeba wymienic trudnoéci w oszacowa-
niu parametréw modelu, w tym przede wszystkim prognozy wzrostu przychodéw
banku w kolejnych okresach, co negatywnie wplywa na wiarygodnosé otrzymanych
wynikéw.

W grupie modeli bazujacych na danych rynkowych najlepszy rezultat uzyskat
model Duana (54,47%). Byl to wynik o prawie 1% wyzszy niz w przypadku mo-
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delu RV. Majac na uwadze fakt, ze model Duana stanowi modyfikacje modelu RV
oparta na funkcji najwiekszej wiarygodnos$ci, zaproponowane zmiany pozytywnie
wplynely na mozliwoSci aplikacyjne modelu. Wartosci wspoélczynnika determinacji
miescily sie w przedziale +/- 10% od wartoSci éredniej, co §wiadczy o powtarzal-
noéci przyjetej metodologii kalkulacji sktadki depozytowej. Jedynie wyniki Banku
Millennium stanowily znaczace, aczkolwiek pozytywne, odchylenie od wartoSci
§redniej, zaréwno dla modelu Duana, jak rowniez dla modelu RV.

Tabela 1. Poziom dopasowania modeli skladek depozytowych
w okresie od 1 stycznia 2000 r. do 30 czerwca 2008 r. (w %)

Laeven-

Bank CPR RV Duan GARCH Plaski
Bank BPH S.A. 69,35 53,83 60,95 45,99 66,11
Bank Handlowy S.A. 41,69 52,84 50,32 46,63 66,55
Bank Millennium S.A. 42,47 81,33 75,44 71,00 63,92

Bank Ochrony Srodowiska S.A. | 32,06 44,89 47,24 40,84 47,44
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 82,42 55,24 55,32 56,71 81,73

Bank Zachodni WBK S.A. 40,18 42,15 47,65 35,51 70,31
BNP Paribas Bank Polska S.A. 45,58 47,95 47,26 44 54 56,28
ING Bank Slaski S.A. 25,33 64,81 57,58 52,84 73,19
Kredyt Bank S.A. 36,26 40,34 43,05 37,65 61,81
mBank S.A. 68,59 41,13 46,38 56,33 51,34
Nordea Bank Polska S.A. 26,58 62,69 53,52 53,82 59,97
Srednia wazona 55,63 53,63 54,47 50,49 68,19

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Najnizszy wynik w zakresie poziomu dopasowania wysokoSci sktadki depozyto-
wej do sytuacji finansowej banku osiggnat model Laeven-GARCH, ktéry wysokosé
sktadki w najwiekszym stopniu uzaleznia od zmiennoSci instrumentu bazowego,
czyli cen akcji. Trzeba takze zauwazy¢ niskie rezultaty Banku Zachodniego WBK
(35,51%) i Kredyt Banku (37,65%), co stanowilo duze negatywne odchylenia od
§rednich wartoSci. Z drugiej strony ponownie zaobserwowano wysoki poziom wsp61-
czynnika determinacji dla Banku Millennium (jednakze nieco nizszy niz w przy-
padku modeli Duana i RV), co oznacza, ze w przypadku tego banku informacje
rynkowe wysylaly bardzo trafne sygnaly dotyczace zmian jego sytuacji finansowe;.

Whioskuje sie, ze slabo$¢ modeli opartych na danych rynkowych (model Duana,
RV i Laeven-GARCH) w badanym podokresie wynikala w duzej mierze z faktu, iz
wyznaczone skladki depozytowe cechowaly sie stosunkowo wysoka zmiennoScig
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w stosunku do wzglednej stabilnosci sytuacji finansowej bankéw. Zwigzane jest to
ze zmienno§cig cen akgji, ktéra jest jednak zjawiskiem naturalnym, takze w warun-
kach stabilnego systemu finansowego. Dlatego tez skladki depozytowe szacowane
na podstawie danych rynkowych cechuje duza wrazliwo$é na dane wejSciowe, po-
wodujgc czesto przeszacowania wysokosci sktadek w warunkach duzej zmienno$ci
cen akcji, niekoniecznie spowodowanej zmianami kondycji finansowej banku.

Dalsze badania obejmowaly lata 2008-2012, a wiec czas globalnego kryzysu
finansowego. Kryzys ten przyczynil sie do wielu zmian, zar6wno w sferze gospo-
darczej krajow, jak rowniez w zakresie rozwigzan prawnych i instytucjonalnych,
majgcych na celu poprawe stabilno$ci systemu finansowego. Cechowal sie takze
dynamicznymi zmianami sytuacji finansowej podmiotéw gospodarczych, natomiast
na rynku kapitalowym wystepowaly gwaltowne zmiany ceny instrumentéw finan-
sowych. Uwarunkowania zewnetrzne funkcjonowania zaréwno instytucji kredy-
towych, jak réwniez instytucji tworzacych sie¢ bezpieczenstwa finansowego, byty
zatem zupelnie odmienne w poréwnaniu do pierwszego podokresu badan. Do ana-
lizy wykorzystano dane 13 bankéw, natomiast rezultaty przeprowadzonych badan
zostaly przedstawione w tabeli 2.

Tabela 2. Poziom dopasowania modeli skladek depozytowych
w okresie od 1 lipca 2008 r. do 30 czerwca 2012 r. (w %)

Laeven-

Bank CPR RV Duan GARCH Plaski
Bank BPH S.A. 96,40 93,17 85,94 95,75 76,69
Bank Handlowy S.A. 35,59 80,31 78,13 82,57 47,13
Bank Millennium S.A. 55,48 60,91 61,04 58,53 49,62

Bank Ochrony Srodowiska S.A. 25,95 44,39 58,69 36,81 80,68
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 64,99 67,83 71,64 96,66 77,82

Bank Zachodni WBK S.A. 36,98 60,45 68,80 88,85 66,28
BNP Paribas Bank Polska S.A. 61,89 47,67 45,81 21,76 46,78
Getin Noble Bank S.A. 4461 73,91 73,68 67,98 64,23
ING Bank Slaski S.A. 58,32 61,56 65,28 85,62 85,37
Kredyt Bank S.A. 60,42 73,11 68,64 89,97 81,10
mBank S.A. 65,99 69,92 71,11 93,12 64,85
Nordea Bank Polska S.A. 61,19 89,76 90,73 75,63 61,14

Powszechna Kasa Oszczednosci
Bank Polski S.A.

Srednia wazona 61,13 71,48 72,44 83,93 66,43

72,47 80,567 79,18 86,59 56,45

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Na poczatku analizy wynikow nalezy zwrd6cié uwage na zupelnie odmienne re-
zultaty w stosunku do poprzednio uzyskanych. Najwyzszy poziom dopasowania
sktadek depozytowych do sytuacji finansowej banku zostal osiagniety dla modelu
Laeven-GARCH - prawie 84%. Jednakze warto zauwazyc¢, ze pozostate dwa modele
bazujgce na informacjach rynkowych, czyli model RV oraz model Duana, réwniez
osiagnely bardzo dobre wyniki, odpowiednio: 71,48% i 72,44%. Oznacza to, ze mo-
dele te cechujg sie znacznie wyzszymi mozliwo$ciami aplikacyjnymi w warunkach
zaburzen stabilnoéci systemu finansowego. Model skiadki plaskiej charakteryzowat
sie wspoélezynnikiem determinacji na poziomie 66%, natomiast zdecydowanie naj-
stabszy wynik zostal osiggniety dla modelu CPR (61,13%).

Poréwnujac wyniki uzyskane dla obu podokresow badawczych, warto podkreslic,
ze dla wszystkich modeli skorygowanych o ryzyko banku osiggnieto wyzszy wsp6l-
czynnik determinacji w latach 2008-2012. Najwiekszy wzrost poziomu dopasowa-
nia modelu do kondycji instytucji kredytowej dotyczyl modelu Laeven-GARCH,
za$ najnizszy modelu CPR. Mozna na tej podstawie wnioskowac, ze zar6wno dane
rynkowe, jak i sprawozdawcze, dostarczajg wlasciwych sygnaléw o zmieniajacej
sie sytuacji ekonomicznej danego podmiotu. Jednakze precyzja i czas pojawiania
sie informacji rynkowych sg wyzsze, zwlaszcza w obliczu kryzyséw, cechujacych
sie gwaltownymi zmianami uwarunkowan dzialalno$ci podmiotéw gospodarczych.
Z drugiej strony nalezy podkresli¢, ze model skladki ptaskiej wykazal sie wyzszym
poziomem dopasowania w pierwszym podokresie badawczym niz w drugim. Dyna-
micznie zmieniajgca sie sytuacja finansowa bankéw, spowodowana nastepstwami
kryzysu finansowego, przyczynila sie do malejacej uzyteczno$ci modelu sktadki
plaskiej. Faktem jest jednak ponownie lepszy wynik niz w przypadku modelu CPR,
ktory po raz kolejny charakteryzowal sie bardzo duzg rozpietoscig wynikéw (od
25% az do ponad 96%), co znaczgco podwaza zasadno$§é wdrazania takiej metodo-
logii do praktyki rynkowe;.

Ponadto trzeba dodaé, ze wiekszg rozpieto§¢ uzyskiwanych wynikéw mozna
takze zaobserwowac dla pozostatych modeli. Przyczyn tego zjawiska nalezy doszu-
kiwa¢ sie w uwarunkowaniach zewnetrznych omawianego przedzialu czasu. Poza
tym uwage zwracajg wyniki BNP Paribas Bank Polska, ktore stanowily gléwne
zrédto negatywnych odchylen od érednich rezultatéw. Widoczne byto to gtéwnie
w grupie modeli bazujgcych na danych rynkowych, na co z pewnos$cig miata wpltyw
stosunkowo niewielka ptynnos¢ akcji tego banku przejawiajgca sie nizszg czestotli-
woscig notowan gieldowych, co negatywnie wptywalo na jako§é sygnaléow genero-
wanych przez informacje rynkowe.

Analizujgc wyniki modelu Laeven-GARCH, mozna stwierdzié¢, ze cechowata
go zdecydowanie najwieksza odporno$¢ na gwaltowne zmiany na rynku finanso-
wym. Nie bez znaczenia bylo zastosowanie modelu GARCH do kalkulacji sktadki
depozytowej modelem wyceny oczekiwanej straty, ktory umozliwil uwzglednienie
charakterystycznych cech finansowych szeregéw czasowych. Warto dodaé, ze dla
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kluczowych podmiotéw sektora bankowego (przede wszystkim Bank Polska Kasa
Opieki, Powszechna Kasa Oszczednoéci Bank Polski, Bank Zachodni WBK oraz
mBank), warto§ci wspoélczynnika determinacji oscylowaty wokét 90%, co $wiadezy
0 bardzo duzym stopniu wyjasniania zmienno§ci zmiennej objasnianej.

W przypadku modeli rynkowych RV i Duana, ponownie metodologia Duana oka-
zala sie precyzyjniejsza od pierwotnych zalozen przyjetych przez autoré6w Ronna
i Verme. Podobnie jak w pierwszym podokresie badawczym, model Duana okazal
sie lepszy w ogblnym rozrachunku o niecaly 1%. Pomimo uzyskanej nizszej warto-
§ci §redniej wazonej w grupie badanych podmiotéw w poréwnaniu do modelu La-
even-GARCH, majgc na uwadze mniejszg rozpietos¢ uzyskiwanych wynik6w przez
poszczegdlne banki, model Duana wykazal sie wlasciwoSciami, wskazujacymi na
zasadno$c¢ jego wykorzystania w praktyce.

Reasumujgc powyzsze rozwazania, nalezy przede wszystkim podkreslié zu-
pelnie odmienne wyniki uzyskane dla zdefiniowanych podokreséw badawczych.
Polski sektor bankowy przeszedl znaczgce zmiany po 2008 r., co zostalo wyraznie
zasygnalizowane przez rezultaty przeprowadzonych badan. Powoduje to trudnoSci
w formutowaniu jednoznacznych wnioskéw oraz wydawaniu rekomendacji, aczkol-
wiek potwierdza zasadno$é podzialu okresu badawczego, ktéry pozwolil wykazac
charakterystyczne cechy poszczegélnych metodologii.

Wyniki badan wskazuja, ze nie mozna kategorycznie stwierdzié, iz stosowanie
sktadki ptaskiej stanowi duzg stabo$é polskiego systemu gwarantowania depozytéw
w zakresie finansowania wyplat §rodkéw gwarantowanych. W przypadku braku
perturbacji rynku finansowego, wykorzystanie modelu skladki plaskiej wydaje sie
wystarczajace. Poza wynikami uzyskanymi w prowadzonych badaniach, nalezy
takze pamietaé o prostej budowie tego modelu, pozytywnie wplywajgcej na czas,
koszt i zrozumienie procesu szacowania skladek. Jednakze model skladki ptaskiej
byl zdecydowanie mniej odporny na gwaltowne zmiany na rynku finansowym niz
modele skorygowane o ryzyko banku, co wykazaly badania przeprowadzone na
podstawie danych z lat 2008-2012. Zatem ré6znicowanie skladek depozytowych po-
zwolitoby w sposéb bardziej efektywny i sprawiedliwy rozdzieli¢ obcigzenia gwa-
rancyjne pomiedzy instytucje kredytowe.

Spoéréd badanych modeli skorygowanych o ryzyko banku, zdecydowanie naj-
gorsze wyniki uzyskat model CPR autorstwa Colantuaniego. Metodologia oparta na
przeplywach pienieznych zupelnie sie nie sprawdzita, zwlaszcza w okresie kryzysu
finansowego. Zaobserwowanej stabngcej dynamice wzrostu przychodéw bankoéw,
towarzyszyla poprawa struktury bilansu oraz wzrost wspoélczynnika wyplacalnosci
- byly to efekty dziatan podjetych przez KNF w celu zwiekszenia bezpieczenstwa
sektora bankowego w Polsce. Jednakze sktadki depozytowe wyznaczone modelem
CPR sygnalizowaly sytuacje zupelnie przeciwng, a mianowicie rosngce ryzyko dzia-
falnosci instytucji kredytowych. Wystepowanie takich sytuacji na rynku mocno
utrudnia wykorzystanie modelu opartego na przeplywach finansowych w praktyce.
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Rezultaty modeli sktadki depozytowej skorygowanych o ryzyko banku, bazuja-
cych na danych rynkowych, wskazujg na mozliwo$¢ ich zastosowania w praktyce
rynkowej. Wnioskowanie na podstawie wspoélczynnika determinacji wykazalo, ze
zmodyfikowanie algorytmu Laevena o model GARCH pozwolito na najdoktadniej-
sze odzwierciedlenie kondycji bankéw po 2008 r. Natomiast w okresie stabilnej
sytuacji na rynkach finansowych wyniki poszczegblnych modeli opartych na da-
nych pochodzgcych bezposrednio z rynku akcji byly zblizone. Warto takze przypo-
mnieé, ze w okresie tym najwyzszy wynik osiggniety zostal przez model sktadki
plaskiej. Jednakze przyczyn tego faktu mozna sie doszukiwaé w jakoSci sygnatow
generowanych przez rynek, a zwlaszcza w pierwszych latach XXI w. Modele oparte
na informacjach rynkowych sg bardzo wrazliwe na dane wejSciowe, co bezposred-
nio wplywa na wysoko§¢ skladek depozytowych, kalkulowanych na ich podstawie.
Poza tym nalezy zwréci¢ uwage na wyzsze wyniki modelu Duana w poréwnaniu do
pierwotnego modelu Ronna-Vermy, w obu badanych podokresach. Jednoznacznie
pozwala to na stwierdzenie, ze wykorzystanie funkcji najwiekszej wiarygodnosci
przyczynito sie do zwiekszenia uzyteczno§ci modeli opcyjnych.

PODSUMOWANIE

Podsumowujac rozwazania na temat modeli wyliczania skladek depozytowych
nalezy stwierdzic, ze zaobserwowane slabo$ci modelu sktadki plaskiej podwaza-
ja zasadno$§é jego wykorzystania w polskim systemie gwarantowania depozytow.
Trzeba jednak rowniez podkre§li¢, ze dotychczas nie zaproponowano w literaturze
przedmiotu rozwigzania w zakresie korygowania skladki depozytowej o ryzyko
banku, ktére byloby pozbawione wad. Wdrozenie modelu réznicujagcego wysokosé
oplat za uczestnictwo w systemie moze nastapi¢ dopiero w momencie uzyskania
ponadprzecietnej doktadnoSci pomiaru, na podstawie mierzalnych i obiektywnych
kryteriow (przede wszystkim ilo§ciowych), kwantyfikujacych w spos6b jednoznacz-
ny poziom ryzyka. Duze znaczenie majg dane wykorzystywane do oceny bankoéw,
dlatego tez powinny sie charakteryzowaé wysoka jakoscig, dokladnoscig i czesto-
tliwoscig. Co wiecej, konieczne jest utrzymanie stosunkowo prostej konstrukeji
modelu, zeby zasady kalkulacji sktadki byly zrozumiate i dostepne zaréwno dla
instytucji kredytowych objetych ubezpieczeniem, jak rowniez dla instytucji gwa-
rantujgcej depozyty.

Wnioskuje sie zatem, ze kierunkiem dalszych badan nalezatoby uczyni¢ po-
glebione analizy, majace na celu udoskonalenie obecnie dostepnych w literaturze
przedmiotu modeli, jednakze opartych przede wszystkim na szacowaniu oczeki-
wanej straty. Model ten cechuje sie stosunkowo wysoka elastycznoscia, umozli-
wia latwag modyfikacje czynnikéw oceny bankéw oraz dolaczanie nowych, dlatego
tez uwaza sie, ze ma najwiekszy potencjal rozwoju. Konieczne jest uwzglednienie
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przede wszystkim ryzyka systemowego sektora bankowego, dotychczas czesto po-
mijanego w modelach skladki depozytowej. Dodatkowo prosta i przejrzysta kon-
strukcja modelu wyceny oczekiwanej straty sprawia, ze jego zastosowanie w prak-
tyce wydaje sie realne. Warto takze rozwazy¢ wykorzystanie informacji rynkowych,
pozwalajgcych na poprawe jako§ci pomiaru ryzyka banku. Jednakze nalezy pamie-
tac, ze ich zastosowanie podnosi stopien obliczeniowej komplikacji, co sprawia, iz
nie zawsze jest uzasadnione pod wzgledem efektywnosci catego procesu.

Streszczenie

Praca obejmuje kwestie dotyczace finansowania wyplat Srodkéw gwarantowa-
nych w systemach gwarantowania depozytéw, a w szczegdlno§ci modele wyznacza-
nia sktadek depozytowych. Gtéwnym celem opracowania jest empiryczna ocena
zasadnoéci réznicowania skladek depozytowych w polskim sektorze bankowym,
w kontekscie sprawiedliwoéci i efektywnoSci rozlozenia obcigzen gwarancyjnych.
Przedstawiony zostal przeglad teoretyczny modeli wyznaczania sktadek depozy-
towych, w tym przede wszystkim sktadek skorygowanych o ryzyko kondycji ban-
ku. Zaprezentowano rowniez wyniki badan dotyczacych zastosowania wybranych
modeli skladki depozytowej, ktére pozwolily na ocene, ktéry z nich dokladniej
uwzglednia ryzyko banku w warunkach polskich.

Slowa kluczowe: skladka depozytowa, system gwarantowania depozytéw, modele
wyznaczania sktadki depozytowe;j

Abstract

The paper describes the financing of reimbursement of guaranted deposits in
deposit guarantee systems, in particular, issues related to models of calculating
deposit premiums. The main objective of the research is an empirical evaluation
of the merits of differentiating deposit guarantee premiums in the Polish banking
sector, in the context of fairness and effectiveness of spreading the insurance
payments. In the theoretical part, the models of calculating deposit premiums
have been analyzed, including the risk-adjusted premiums. Also research has been
carried out on the use of selected theoretical models of deposit premiums, which
enables an assessment of which models take into account more precisely bank risk
in Poland.

Key words: deposit insurance premium, deposit insurance system, deposit
guarantee premium models
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WPLYW KONKURENCJI
ZE STRONY SPOLDZIELCZYCH KAS
OSZCZEDNOSCIOWO-KREDYTOWYCH
NA STABILNOSC BANKOW SPOLDZIELCZYCH.
ANALIZA RYNKOW LOKALNYCH

WSTEP

W literaturze przedmiotu nie podejmowano szerzej problematyki wpltywu pa-
rabankéw na stabilno$¢ sektora bankowego i funkcjonowanie nalezacych do niego
podmiotéw. Wynika to w znacznej mierze z ograniczonych danych o parabankach,
w tym zwlaszcza o sytuacji finansowej poszczegélnych organizacji nalezacych do
tej grupy. Rynek polski stanowi dobre laboratorium dla przyjrzenia sie tej tematyce
z uwagi na stosunkowo dobrze rozwiniety sektor sp6tdzielczych kas oszczednoScio-
wo-pozyczkowych (SKOK), ktére mozna uznaé za podmioty o charakterze paraban-
kowym, znajdujgce sie do niedawna (do pazdziernika 2012 roku) poza oficjalnym
nadzorem sprawowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego. Z uwagi na swojag
forme organizacyjna (spéldzielnia), oferte produktows i obszar dziatania SKOK-i
sg naturalnymi konkurentami bankéw spoétdzielczych, zwlaszcza w miastach, gdzie

Dr Luukasz Kozlowski jest adiunktem w Katedrze Bankowosci i Ubezpieczen Akademii Leona
Kozminskiego i autorem okolo 30 publikacji. Jego zainteresowania badawcze dotycza obecnie
aspektow zwigzanych z funkcjonowaniem bankéw spétdzielezych na rynkach lokalnych, w tym
interakcji zachodzacych miedzy tymi podmiotami a finansowanymi przez nie matymi i Srednimi
przedsiebiorstwami.
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banki te w mniejszym stopniu skupiajg sie na obstudze podmiotéw z sektora rol-
nego i tym samym adresujg swoje uslugi do zblizonej grupy klientéw co SKOK-i.
W 2014 roku przed zawieszeniem dzialalnoéci przez KNF i wystgpieniem wnio-
sku o upadto$é SKOK Wspélnota i SKOK Wolomin warto$é¢ aktywoéw wszystkich
SKOK-6w byla pie¢ razy mniejsza niz wszystkich bankéw spéldzielczych, jednak
o sile konkurencyjnej kas §wiadczyla rozbudowana siec¢ ich placéowek, ktora liczyta
blisko 1,9 tysigca, a wiec juz tylko okolo dwa i p6t razy mniej niz liczba placoéwek
bankéw spéldzielczychl.

W polowie 2013 roku KNF opublikowal wyniki audytu przeprowadzonego
w SKOK-ach. Wykazano wowczas wiele nieprawidlowosci w poszczegélnych kasach,
za$ na pierwszy plan wysunely sie nieadekwatne do prowadzonej dziatalnosci fun-
dusze wlasne oraz znaczacy, wynoszacy 30%, udzial przeterminowanych nalezno§ci
w portfelu pozyczkowym kas. Majac na wzgledzie fakt, ze kasy w zamian za prze-
terminowane wierzytelno$ci nabywaty skrypty dtuzne, KNF szacowal wstepnie, ze
faktycznie naleznoSci przeterminowane stanowily nawet 37% portfela pozyczkowe-
go kas?. W rezultacie w 2013 roku juz 44 kasy, spoéréd 55 wowcezas istniejgcych,
byly zobowigzane do podjecia dziatan naprawczych, a trzy z nich objeto dodatkowo
nadzorem komisarycznym. Biorgc pod uwage powyzsze fakty, rodzi sie pytanie:
czy luzna polityka pozyczkowa kas, ktéra stala za wysokim odsetkiem przetermi-
nowanych wierzytelno$ci, nie rodzi niepozadanej konkurencji ze strony kas wobec
bankéw, w tym zwlaszcza bankéw spoétdzielezych, ktore tak jak SKOK-i dzialajg
przede wszystkim na rynkach lokalnych? Niniejszy artykut stara sie odpowiedzie¢
na to pytanie na podstawie wynikoéw przeprowadzonego badania empirycznego.

1. DOTYCHCZASOWE USTALENIA W LITERATURZE PRZEDMIOTU

Prezentowany artykul plasuje sie w nurcie badan nad zwigzkiem konkurencji
na rynku bankowym i stabilno$ci bankéw. W literaturze przedmiotu przewijajg
sie dwa odmienne spojrzenia na te relacje. W ramach pierwszego z nich wskazuje
sie na potencjalng negatywng role konkurencji w tym wzgledzie. Zgodnie z tym
podejéciem, konkurencja sklania banki do podejmowania wiekszego ryzyka i co
za tym idzie, zwieksza prawdopodobienstwo ich upadloSci i zmniejsza stabilno§é
sektoras. Wykazuje sie przy tym, ze na rynkach o wyzszym poziomie koncentracji

L Skok w liczbach, http://www.skok.pl/o-skok/skok-w-liczbach (dostep: 23.06.2015).

2 UKNEF, Raport o sytuacji systemu SKOK w roku 2012, 2013, http://www.knf.gov.pl

3 Patrz np.: S. Rhoades, R. Rutz, Market power and firm risk. A test of the ‘quiet life’ hypothesis,
,Journal of Monetary Economics”, Vol. 9, 1982, s. 73-85; A.J. Marcus, Deregulation and bank
financial policy, ,Journal of Banking and Finance”, Vol. 8, 1984, s. 557-565; M.C. Keeley,
Deposit insurance, risk, and market power in banking, ,,American Economic Review”, Vol. 80,
1990, s. 1183-1200; F. Allen, D. Gale, Competition and financial stability, ,,Journal of Money,
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w sektorze bankowym systemowe kryzysy bankowe zdarzajg sie rzadziej*. Nalezy
jednak zaznaczy¢, ze autorzy przychylajacy sie do argumentacji sugerujacej nega-
tywny zwigzek miedzy poziomem konkurencji a stabilnoScia bankéw, sg niejedno-
krotnie ostrozni w wysuwaniu kategorycznych wnioskéw. Jak podkreslajg bowiem
Allen i1 Gale5, wskazana relacja jest do$¢ skomplikowana, a w dodatku nie nalezy
jej rozpatrywaé w oderwaniu od roli konkurencji jako motywatora do zwiekszenia
efektywnoséci dziatania bankéw. Dodatkowo Beck i in.® zaznaczajg, ze specyfika
analizowanego zwigzku miedzy konkurencjg a stabilnoécig bankéw istotnie zalezy
od uwarunkowan instytucjonalnych.

W odréznieniu od wskazanych powyzej autorow, kolejna grupa badaczy zwraca
uwage na potencjalny korzystny wplyw konkurencji na stabilno$é bankéw’. Wedtug
Boota i Thakora® silniejsza konkurencja sprawia, ze banki w wiekszym stopniu
przyjmuja bardziej bezpieczny model biznesowy oparty na budowaniu trwatych
relacji z klientem. Z kolei Boyd i De Nicold® oraz De Nicolo i Lucchettal® zaznaczyli,
ze w przypadku duzej koncentracji w sektorze banki ustalajg wyzsze stopy oprocen-
towania kredyt6w, co z kolei automatycznie zwieksza ryzykownos¢ projektéw inwe-

Credit and Banking”, Vol. 36, 2004, s. 453-480; T. Beck, A. Demirgiic-Kunt, R. Levine, Bank
concentration, competition, and crises: first results, ,Journal of Banking and Finance”, Vol. 30,
2006, s. 1581-1603; A. Dick, Nationwide branching and its impact on market structure, qual-
ity and bank performance, ,Journal of Business”, Vol. 79, 2006, s. 567-592; R. Turk Ariss, On
the implications of market power in banking: evidence from developing countries, ,Journal of
Banking and Finance”, Vol. 34, 2010, s. 765-775; G. Jimenez, J.A. Lopez, J. Saurina, How does
competition impact bank risk-taking?, ,Journal of Financial Stability”, Vol. 9, 2013, s. 185-195;
T. Matsuoka, Sunspot bank runs in competitive versus monopolistic banking systems, ,,Econom-
ics Letters”, Vol. 118, 2013, s. 247-249.

4 T. Beck i in., Bank concentration..., op. cit.

5 F Allen i D. Gale, Competition and financial stability, op. cit.

6 T. Beck, O. De Jonghe, G. Schepens, Bank competition and stability: cross-country heterogeneity,
w,Journal of Financial Intermediation”, Vol. 22, 2013, s. 218-244.

7 A.WA. Boot, A.V. Thakor, Can relationship banking survive competition?, ,Journal of Finance”,
Vol. 55, 2000, s. 679-713; G. De Nicol6, P Bartholomew, J. Zaman, M. Zephirin, Bank con-
solidation, conglomeration and internationalization: Trends and implications for financial
risk, Working Paper # 03/158, International Monetary Fund, 2003; J.H. Boyd, G. De Nicolo,
The theory of bank risk taking and competition revisited, ,Journal of Finance”, Vol. 60, 2005,
s. 1329-1343; G. De Nicold, E. Loukoianova, Bank ownership, market structure and risk,
IMF Working Paper 215, International Monetary Fund, Washington, D.C., 2007; A.N. Berger,
L.F Klapper, R. Turk Ariss, Bank competition and financial stability, ,Journal of Financial Ser-
vices Research”, Vol. 35, 2009, s. 99-118; G. De Nicolo, M. Lucchetta, Financial intermediation,
competition, and risk: a general equilibrium exposition, IMF Working Paper 105, International
Monetary Fund, Washington, D.C., 2009; F. Fiordelisi, D.S. Mare, Competition and financial
stability in European cooperative banks, ,Journal of International Money and Finance”, Vol. 45,
2014, s. 1-16.

8 A.WA. Boot, A.V. Thakor, Can relationship banking survive..., op. cit.

9 J.H. Boyd, G. De Nicolo, The theory of bank risk taking..., op. cit.

10 G. De Nicolo, M. Lucchetta, Financial intermediation, competition, and risk..., op. cit.
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stycyjnych finansowanych za ich pomoca, a takze wzmaga u kredytobiorcéw poku-
se naduzycia i prowadzi do podejmowania przez nich wiekszego ryzyka w ramach
poszukiwania dodatkowych zrédet zysku. Wedle tego podejécia, niewielka konku-
rencja na rynku bankowym prowadzi wiec do sytuacji, w ktorej banki finansujg
bardziej ryzykowne projekty, co z kolei negatywnie rzutuje na stabilnos¢ sektora.

Wszystkie cytowane powyzej pozycje odnoszg sie do wplywu konkurencji na
stabilno§é bankéw na duzych rynkach, z reguly krajowych. Niniejszy artykul wnosi
wklad do literatury przedmiotu poprzez spojrzenie na to zagadnienie z punktu wi-
dzenia malych lokalnych rynkéw, ograniczonych do obszaru odpowiadajgcego mniej
wiecej wielko$ci nieduzego miasta. Analizowane sg przy tym relacje zachodzace
miedzy natezeniem konkurencji ze strony podmiotow parabankowych, dokladniej
SKOK-6w, a dzialalnoScig ich lokalnych konkurentéw z grona bankéw spéldziel-
czych. Szczegdlng uwage zwrécono na wplyw konkurencji ze strony SKOK-6w na
ryzyko kredytowe podejmowane przez banki sp6tdzielcze.

Prezentowany artykul wpisuje sie rowniez w szerszy nurt badan nad konku-
rencjg na rynku bankowym w Polsce. Wiele analiz empirycznych po§wieconych tej
problematyce przeprowadzita w szczegélnosci Pawtowskall, ale wyniki badan od-
noszacych sie do rynku polskiego odnalez¢ tez mozna w co najmniej kilku pracach
o zakresie miedzynarodowym!2. Wszystkie te badania abstrahowaty jednak od in-
terakcji zachodzgcych miedzy bankami a podmiotami parabankowymi i spogladaty
na poziom konkurencji jedynie na rynkach ogélnokrajowych. Zagadnienia zwigzane
z konkurencja na lokalnych rynkach bankowych podejmowali natomiast Coccore-
seld oraz Filbeck i in.14, jednak w odréznieniu do niniejszego artykulu w pracach
tych nie odnoszono sie do zwigzku miedzy konkurencjg a stabilno§cig bankow.

11 Patrz np.: M. Pawlowska, Poziom konkurencji i efektywnosé a koncentracja na polskim ryn-
ku bankowym, ,Materialy i Studia”, Nr 192, Narodowy Bank Polski, 2005; M. Pawlowska,
Konkurencja na polskim rynku bankowym na tle zmian strukturalnych i technologicznych —
wyniki empiryczne, [w:] E. Miklaszewska (red.), Bank na rynku finansowym: problemy skali,
efektywnosci i nadzoru, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2010, s. 356-388. M. Pawlowska,
Competition in the Polish banking market prior to the recent crisis — empirical results obtained
with the use of three different models for the period 1997-2007, ,Bank i Kredyt”, Nr 42, 2011,
s. 5-40; M. Pawlowska, Competition, concentration and foreign capital in the Polish banking
sector (prior and during the financial crisis), National Bank of Poland Working Paper No. 130,
Warszawa 2012.

12 R. Turk Ariss, On the implications of market power in banking..., op. cit.; S. Claessens,
L. Laeven, What drives bank competition? Some international evidence, ,Journal of Money,
Credit and Banking”, Vol. 36, 2004, s. 563-583; J. Bikker, L. Spierdijk, How banking competition
changed over time, DNB Working Paper No. 167, De Nederlandsche Bank, February 2008.

13 P Coccorese, Market power in local banking monopolies, ,Journal of Banking and Finance”,
Vol. 33, 2009, s. 196-1210.

4 G. Filbeck i in., Community banks and deposit market share growth, ,International Journal of
Bank Marketing”, Vol. 28, 2010, s. 252-266.
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2. ZESTAW DANYCH I STRATEGIA EMPIRYCZNA

W badaniu empirycznym wykorzystano trzy zestawy danych. Pierwszy z nich
obejmuje sprawozdania finansowe bankéw spétdzielczych ze zrzeszenia Banku
Polskiej Spoétdzielczosci (BPS) z lat 2007-2013. Podmioty zrzeszone w BPS sta-
nowig blisko dwie trzecie wszystkich podmiotow sektora bankowoSci spéldzielczej
w Polscel5. Pozwala to uznaé zebrane informacje za reprezentatywne dla catego
sektora. Dane o charakterze panelowym obejmujg 364 podmioty, dla ktérych od-
notowano lgcznie 2548 obserwacji. Nalezy jednak zauwazy¢, ze ostateczna liczba
obserwacji wykorzystanych w analizach jest nieco mniejsza i rézni sie w zalezno§ci
od estymowanego modelu regresji. Wynika to z trzech powod6éw. Po pierwsze, cze§é
skonstruowanych zmiennych zostata oparta na informacjach z konca roku ¢, jak
it -1, co sprawia, ze nie jest mozliwe wyliczenie ich wartosci dla 2007 roku. Po
drugie, w celu unikniecia zjawiska endogeniczno$ci zmienne objasniajace o cha-
rakterze finansowym zostaly wprowadzone do estymowanych modeli regres;ji jako
op6znione o jeden okres. Po trzecie, rozklady zmiennych przeanalizowano w kon-
tekscie wystepowania obserwacji nietypowych, przy czym nietypowe wartosci zo-
staly wyeliminowane. Liste wszystkich zdefiniowanych zmiennych finansowych,
charakteryzujacych banki spoéldzielcze przedstawia sekcja A tabeli 1. Zmienne te
opisujg funkcjonowanie bankéw spéldzielezych w kontekscie: a) kosztéw dziatania
(KOSZTY.DZ), b) tworzonych odpisow aktualizacyjnych z tytulu utraty wartosci
(ODPISY), ¢) odnotowywanej marzy odsetkowej netto (MARZ.0ODS), d) rentow-
nosci (ROA i OROA) oraz e) dynamiki aktywow (WZR.AKT). Dodatkowo wsrod
zmiennych znajdujg sie takie, ktore opisujg wielko§é banku (LN.AKTYW), jego
strukture aktywow i pasywow (odpowiednio: KAPITAL i NAL.KRED), a takze
model biznesowy (PROWIZJE).

Na drugi zestaw danych skladajg sie informacje udostepniane przez Glowny
Urzad Statystyczny i opisujace poszczegélne powiaty kraju. Na podstawie tych
informacji scharakteryzowane zostaly obszary dzialania poszczegélnych bankéw
spoldzielczych. Nalezy mieé na wzgledzie fakt, ze wiekszo$¢ bankéw spoétdzielczych
w Polsce ma placowki w wiecej niz jednym powiecie, a blisko 30% tych podmiotéw
prowadzi dzialalno§¢é w co najmniej trzech powiatach (por. rysunek 1). W zwigzku
z tym przy tworzeniu zmiennych opisujacych obszar dzialania bankéw spoétdziel-
czych uwzgledniono informacje o lokalizacji ich placéwek, dostarczone przez Inte-
liace Research. Ostatecznie wartosci poszczegdlnych zmiennych zostaly wyznaczo-
ne jako §rednie charakterystyki powiatow wazone liczbg placéwek danego banku

15 'We wrzeéniu 2014 r. dziatalo 566 bankéw spétdzielezych, w tym 361 podmiotéw ze zrzeszenia
Banku Polskiej Spoétdzielczosci, 204 podmiotéw ze zrzeszenia Spéldzielczej Grupy Bankowej
oraz niezrzeszony Krakowski Bank Spétdzielczy (UKNE, Informacja o sytuacji bankéw spot-
dzielczych i zrzeszajacych w I1I kwartale 2014, Warszawa grudzien 2014).
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zlokalizowanych w poszczegélnych powiatach w poszczegélnych latach analizy,
tj. 2007-2013. Definicje tych zmiennych przedstawia sekcja B tabeli 1. Odzwier-
ciedlajg one: poziom wynagrodzen (WYNAGR), aktywnos$¢ gospodarcza ludnoSci
(PRZEDS), stope bezrobocia (BEZROB) oraz gestos$¢ zaludnienia (GEST.LUDN) na
terenach funkcjonowania kazdego z analizowanych bankéw spéldzielczych.

Rysunek 1. Obszar dzialania bankow spoldzielczych w Polsce

41,8%

28,1%

14,9%

6,6% 3.5%

2,6% 2,4%

1 2 3 4 5 6 >6

liczba powiatow, na terenie ktérych dziala bank

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Trzeci z wykorzystanych zestawoéw danych obejmuje kompletne dane adre-
sowe placowek wszystkich bankéw spéldzielczych, bankéw komercyjnych oraz
SKOK-6w w Polsce. Dzigki tym informacjom mozliwe jest odzwierciedlenie kon-
kurencji, z jaka mierza sie poszczegdlne analizowane banki spéldzielcze na swoich
rynkach lokalnych. Biorgc pod uwage przedmiot zainteresowania artykutu, szcze-
g6lne znaczenie maja informacje o lokalizacji placowek SKOK-6w. Na podstawie
wspomnianych danych adresowych, za pomocg Google Maps przypisano wspéirzed-
ne geograficzne do kazdej placowki. Nastepnie dla kazdej placowki analizowanych
bankéw spoéldzielczych zidentyfikowano placowki konkurencyjnych bankow oraz
SKOK-6w w promieniu 2,5 km od tej placowki. W ten sposéb okre§lono rynek
lokalny kazdej z placowek bankéw spéldzielczych oraz dziatajgcych na tym rynku
konkurentow. Dlugo$¢ promienia analizy okre§lono tak, aby analizowany obszar
odpowiadal pod wzgledem powierzchni malemu miastu, tj. rynkowi, na ktérym
operujg z reguly placowki poszczegélnych bankéw spétdzieleczych. Powierzchnia
tego obszaru (19,6 km?) réwna jest mniej wiecej powierzchni takich miast, jak:
Pruszkéw, Stubice, Radzyn Podlaski, Lanicut czy Darlowo. Przy wyborze promienia
analizy uwzgledniono réwniez fakt, ze klienci bankéw spoétdzielczych wywodzg sie
w znacznej mierze z grona osob fizycznych, od ktérych mozna najczeSciej oczekiwac
poszukiwania uslug bankowych w niedalekiej odleglo$ci od miejsca zamieszkania.
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Promien analizy nie powinien wiec by¢ zbyt duzy, ale jednocze$nie nie moze byé
zbyt maly, poniewaz wéwczas na tak zdefiniowanych rynkach znaczna liczba pla-
cowek bankoéw spoéldzielezych nie napotykataby zadnych konkurentéw, zwlaszcza
z grona SKOK-6w, ktérych jest relatywnie matol6.

W ramach wyodrebnionych rynkéw lokalnych dla kazdej z placowek poszcze-
g6lnych bankéw spoéldzielezych okre§lono liczbe: a) placowek innych bankéw
i SKOK-6w, b) liczbe placowek SKOK-6w oraz c) liczbe placéwek innych bankow.
Ostatecznie site konkurentéw danego banku spéldzielczego opisano za pomo-
cg mediany liczby konkurentéw, z jakimi mierzg sie jego poszczegélne placow-
ki. W ten sposdb stworzone zostaly trzy zmienne, tj. KONK, KONK.SKOK oraz
KONK.BANK (zdefiniowane w sekcji C tabeli 1).

Tabela 2 prezentuje statystyki opisowe zmiennych stworzonych przy wykorzy-
staniu wszystkich trzech wymienionych zestawéw danych. Wynika z niej miedzy
innymi, ze placéwki przynajmniej 25% bankéw spétdzielczych konkuruje z reguty
na swoich rynkach lokalnych z co najmniej jedng placowksg SKOK-u, za$ placowki
okoto 10% bankéw spoétdzielezych napotykajg z reguly w swojej najblizszej okolicy
co najmniej 3 placéwki SKOK-6w. Dodatkowo na rysunku 2 zobrazowano loka-
lizacje placowek wszystkich bankéw spéldzielczych w Polsce w 2013 roku wraz
z informacja o natezeniu konkurencji ze strony SKOK-6w. Rysunek ten pozwala
stwierdzi¢, ze z najwiekszg konkurencjg ze strony SKOK-6w mialy do czynienia
banki spétdzielcze operujace w duzych miastach oraz na terenie wojewodztw §la-
skiego i malopolskiego, gdzie ruch spétdzielczy jest ogdlnie dobrze rozwiniety. Sg to
obszary, na ktérych potencjalny wplyw konkurencji ze strony SKOK-6w na banki
spoldzielcze powinien ujawniaé sie najsilnie;j.

Tabela 1. Definicje zmiennych

A. Zmienne finansowe opisujace bank

Nf:lzwa . Definicja
zmiennej

KOSZTY DZ s‘gosunek l'(osztow dzialania banku do §redniorocznej sumy
bilansowej
stosunek odpiséw aktualizacyjnych z tytutlu utraty wartoSci

ODPISY ! . . AR
do $redniorocznej sumy naleznosci kredytowych

MARZ.0DS stosunek wyniku odsetkowego do éredniorocznej sumy bilansowej

16 W celu zweryfikowania stabilnosci wynikow, analizy zaprezentowane w artykule przeprowa-
dzono réwniez przy wykorzystaniu promienia réwnego 5 km. Podobienstwo uzyskanych w ten
sposob rezultatow jest satysfakcjonujace (wyniki dostepne u autora na zyczenie).
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zzf‘::l’;] Definicja
WZR.AKTYW | urealniona roczna stopa wzrostu aktywow
ROA stosunek wyniku netto do §redniorocznej sumy bilansowe;j
OROA stosunek wyniku operacyjnego do §redniorocznej sumy bilansowej
KAPITAL stosunek kapitalow wlasnych do sumy bilansowej
NAL.KRED stosunek naleznoSci kredytowych do sumy bilansowej
LN.AKTYW logarytm naturalny aktywéw w cenach statych
PROWIZJE relacja wyniku z tytulu optat i prowizji do wyniku dziatalnoSci

bankowej

B. Zmienne opisujace obszar dzialania banku*

Nazwa Definicja
zmiennej
WYNAGR poziom wynagrodzen w relacji do §redniej krajowej w powiatach,
w ktérych dziala bank
odsetek os6b w wieku produkcyjnym prowadzacych dziatalno§é
PRZEDS . e , .
gospodarcza, wyliczany dla powiatéw, w ktérych dziala bank
BEZROB stopa bezrobocia w powiatach, w ktorych dziata bank
GESTLUDN gesto$¢ zaludnienia (w tys. oséb na km?) w powiatach dziatalnoSci

banku

* Srednie z wartoéci dla poszczegélnych powiatéw wazone liczbg placéwek banku spétdzielczego

dzialajacych w tych powiatach.

C. Zmienne opisujace poziom konkurencji wobec placéwek banku**

N?zwa . Definicja
zmiennej
KONK mediana liczby placowek innych bankéw i SKOK-6w na rynkach
lokalnych wtasciwych dla poszczegblnych placéwek banku
KONK.SKOK rned/wma liczby placowek/SKOK—ow na rynkach lokalnych
wlaSciwych dla poszczegdlnych placéwek banku
KONK.BANK mediana liczby placowek innych bankéw na rynkach lokalnych

wlaSciwych dla poszczegdlnych placéwek banku

** Rynki lokalne poszczegélnych placowek zdefiniowano jako obszary w promieniu 2,5 km od tych

placéwek.
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Rysunek 2. Lokalizacja placowek bankéw spoldzielczych wraz z informacja
o liczbie placowek SKOK-6w w promieniu 2,5 km

Zrodlo: opracowanie wlasne.

W celu weryfikacji wplywu konkurencji na dziatalno§é bankéw spétdzielczych
wyestymowano liniowe modele regresji panelowej z losowymi efektami indywidu-
alnymi (ang. random effects), przyjmujace nastepujgcg uogélniong postaé:

ZM.ZAL,; = f(BANK, ;;, OBSZAR,;,, KONKURENCJA, ;, ROK)), (@))
gdzie: ZM.ZAL,,; jest wartoScia zmiennej zaleznej dla banku i w okresie ¢, przy

czym jako zmienng zalezng w poszczeg6lnych modelach potraktowano odpowied-
nio: KOSZTY.DZ, ODPISY, MARZ.ODS, WZR.AKTYW, ROA i OROA; BANK, ;;
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jest zestawem warto§ci zmiennych kontrolnych opisujacych bank i w okresie ¢ — 1,
wyznaczonych na podstawie informacji ze sprawozdan finansowych; OBSZAR, ;
jest zestawem wartosci zmiennych kontrolnych opisujgcych specyfike obszaru dzia-
tania banku i na poczatku okresu ¢; KONKURENCJA, ; jest zestawem wartosci
zmiennych opisujgcych natezenie konkurencji wobec placéwek banku i na ryn-
kach lokalnych w okresie ¢; ROK, jest zestawem wartoéci zmiennych binarnych
kodujacych poszczegoblne lata analizy i tym samym kontrolujgcych wplyw otoczenia
makroekonomicznego. Do oszacowania wspélezynnikéw modelu (1) wykorzystano
uogdblniong metode najmniejszych kwadratow.

Tabela 2. Statystyki opisowe proby

Zmienna Srednia |Odch.std. | 10.percentyl | 1. kwartyl | Mediana | 3. kwartyl | 90.percentyl
KOSZTY.DZ 0,0404 0,0105 0,0284 0,0331 0,0393 0,0460 0,0536
ODPISY 0,0022 0,0058 -0,0008 -0,0001 0,0006 0,0028 0,0065
MARZ.0DS 0,0456 0,0096 0,0341 0,0389 0,0445 0,0511 0,0583
WZR.AKTYW 0,0777 0,0932 -0,0260 0,0193 0,0728 0,1268 0,1851
ROA 0,0133 0,0069 0,0065 0,0093 0,0126 0,0168 0,0213
OROA 0,0168 0,0082 0,0086 0,0118 0,0159 0,0211 0,0268
KAPITAL, 0,1347 0,0504 0,0844 0,0981 0,1243 0,1574 0,1975
NAL.KRED 0,8757 0,1239 0,7348 0,8716 0,9206 0,9426 0,9534
LN.AKTYW 18,0101 0,8430 16,9941 17,3978 | 17,9374 | 18,5043 19,1402
PROWIZJE 0,2574 0,0664 0,1780 0,2137 0,2528 0,2950 0,3384
WYNAGR 0,8350 0,0877 0,7499 0,7780 0,8160 0,8705 0,9380
PRZEDS 0,0959 0,0223 0,0717 0,0820 0,0920 0,1080 0,1228
BEZROB 0,1427 0,0459 0,0890 0,1075 0,1385 0,1730 0,2014
GEST.LUDN 0,2650 0,3934 0,0425 0,0651 0,1173 0,2525 0,7069
KONK 54118 | 10,3188 0,0000 0,0000 1,0000 6,0000 17,0000
KONK.SKOK 0,8652 1,5860 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000 3,0000
KONK.BANK | 4,5444 8,9580 0,0000 0,0000 1,0000 5,0000 13,5000

Zrédto: obliczenia wlasne.

3. WYNIKI OBLICZEN

W tabeli 3 zaprezentowano wyniki estymacji panelowych modeli regresji, w kto-
rych konkurencje odzwierciedlono w zagregowany sposob, tj. bez wyodrebniania
SKOK-6w oraz bankéw. Wspélczynniki przy wielu zmiennych kontrolnych zbudo-
wanych wedlug danych finansowych banku sg statystycznie istotne. Po pierwsze,
wyniki sugeruja, ze szybciej rozwijajg sie i raportujg wyzszg rentownos$¢ banki
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0 wyzszym wyposazeniu kapitalowym (KAPITAL) i bardziej tradycyjnym profilu
dziatalnosci, odzwierciedlonym w wysokim udziale naleznoéci kredytowych w ak-
tywach (NAL.KRED). Po drugie, banki wieksze (LN.AKTYW) charakteryzuja sie
wyzszg dynamika wzrostu i lepiej kontrolujg koszty dzialania, ale jednocze$nie
ponosza wyzsze koszty ryzyka kredytowego i odnotowujg nizsza marze odsetkowa.
Mozna przypuszczac, ze jest to zwigzane z faktem, iz duze banki spéldzielcze maja
wieksza baze potencjalnych klientéw i profil zblizony do malych bankéw komer-
cyjnych (co ulatwia rozwdj), ale rownoczesnie sg w wiekszym stopniu nastawione
na obstuge 0s6b spoza malych lokalnych spolecznosci, ktore to osoby trudniej zwe-
ryfikowaé pod kgtem ich wiarygodnos$ci kredytowej i zarazem trudniej przyciagnaé
do banku nie oferujgc konkurencyjnej ceny. Po trzecie, wysokie koszty dziatania
(KOSZTY.DZ), utozsamiane niekiedy w literaturze przedmiotu z wyzsza jakoScig
obstugil?, pozwalajg zwiekszyé marze odsetkows i szybciej rozwijaé dziatalno§é, ale
negatywnie rzutujg na rentowno§é. Po czwarte, banki o mniej tradycyjnym modelu
biznesowym, tj. wysokim udziale prowizji w wyniku operacyjnym (PROWIZJE),
odnotowujg trudnoSci w rozwijaniu dzialalno$ci i generowaniu wysokiej marzy
odsetkowej. Prawdopodobnie wynika to z faktu, ze banki te w znacznym stopniu
adresujg swoja oferte do klientéw obstugiwanych czesto przez banki komercyjne, co
zmusza je do konkurowania ceng produktow, a takze jakoS§cig obstugi, ale podnosi
takze koszty dzialania.

Racjonalne uzasadnienie znajdujg réwniez statystycznie istotne wspolezynniki
przy zmiennych opisujacych obszar dzialania banku. Przykladowo, na obszarach
0 wyzszym poziomie bezrobocia (BEZROB) banki spéldzielcze odnotowujg wyzsze
koszty ryzyka kredytowego, za$ na terenach bogatszych (WYNAGR) i zamieszkiwa-
nych przez aktywniejszg pod wzgledem ekonomicznym ludno$é (PRZEDS) trudniej
jest bankom spotdzielezym rozwijaé sie, odnotowywaé korzystng marze odsetkowg
i wysoka rentowno$¢. Wynika to zapewne z tego, ze rejony te sg raczej tradycyjnym
obszarem dzialalno$ci bankéw komercyjnych, a nie bankéw spoétdzielezych, ktére
sg tam darzone mniejszym zaufaniem.

Warto zaznaczy¢, ze uzyskane wyniki, ogdlnie rzecz biorac, sa w zgodzie z teo-
rig zakladajaca negatywny wplyw konkurencji. Dowodzg bowiem, ze banki sp6i-
dzielcze, funkcjonujace na wysoce konkurencyjnych rynkach lokalnych, w walce
o klienta rozluzniaja polityke kredytowsa (co skutkuje wyzszymi odpisami z tytutu
utraty wartosci naleznoSci kredytowych) i odnotowuja nizszg rentownosc. Mozna
jednak znalezé rowniez pozytywne efekty konkurencji, poniewaz rezultaty suge-

17 Patrz np.: A. Demirgii¢-Kunt, H. Huizinga, Market discipline and deposit insurance, ,,Journal
of Monetary Economics”, Vol. 51, 2004, s. 375-399; A. Karas, W. Pyle, K. Schoors, Sophisticated
discipline in a nascent deposit market: Evidence from post-communist Russia, BOFIT Discus-
sion Papers 13, 2006; E. Cubillas, A. Fonseca, F. Gonzalez, Banking crises and market disci-
pline: international evidence, ,Journal of Banking and Finance”, Vol. 36, 2012, s. 2285-2298.
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ruja, ze zmusza ona banki spétdzielcze do efektywniejszego zarzgdzania kosztami
dzialania. Na zakonczenie nalezy zauwazy¢, ze niskie okazaly sie wspolczynniki
determinacji R2 w przypadku wiekszo§ci modeli. Sg one jednak na por6wnywalnym
poziomie do odpowiednich wspélczynnikéw z podobnych badan prezentowanych
w literaturze przedmiotu, zmierzajgcych do testowania hipotez badawczych.

Tabela 3. Wplyw konkurencji na dzialalno§é bankow spétdzielczych

Zmienne 1) (2) 3) 4) (5) (6)
objasniajace\ .
objasniane KOSZTY.DZ | ODPISY | MARZ.ODS | WZR.AKTYW ROA OROA
0,00240 0,0162** 0,0350%** 0,339%** 0,0367+** | 0,0446%**
KAPITAL,
(0,00880) (0,00766) (0,00631) (0,0915) (0,00909) (0,0108)
-0,000240 | -0,00793*** |  0,000947 0,0667*** 0,00417*** | 0,00438%***
NAL.KRED, ;
(0,00124) (0,00269) (0,00167) (0,0229) (0,00146) (0,00165)
-0,00677*%* | 0,00129*** | -0,00157*** 0,0285%#* -0,000334 | -0,000425
LN.AKTYW,;
(0,000621) (0,000451) (0,000353) (0,00706) (0,000494) | (0,000604)
0,0248%** -0,0126 -0,0465%** -0,155%** -0,00554 -0,00775
PROWIZJE, ;
(0,00519) (0,00836) (0,00365) (0,0589) (0,00412) (0,00479)
0,0562 0,378%** 0,765** —0,127#%* | -0,148%**
KOSZTY.DZ,
(0,0368) (0,0256) (0,308) (0,0288) (0,0363)
0,00472 6,63e-06 -0,000900 -0,0668* -0,00280 -0,00385
WYNAGR,
(0,00382) (0,00241) (0,00299) (0,0358) (0,00206) (0,00248)
0,0123 0,0139 -0,0359*** -0,0828 -0,0359%** | -0,0440%**
PRZEDS,
(0,0269) (0,00865) (0,0106) (0,161) (0,0109) (0,0132)
BEZROB 0,00683 -0,00847** 0,00196 -0,0766 0,00490 0,00620
! (0,00869) (0,00341) (0,00523) (0,0588) (0,00445) (0,00549)
0,000776 0,000648 -0,000515 0,0120 -0,000473 | -0,000407
GEST.LUDN,
(0,000688) (0,000639) (0,000532) (0,00964) (0,000582) | (0,000713)
KONK —4 54e-05%** | 523e-05%* -1,67e-05 3,66e-05 —4,48e-05%* | -4,12e-05*
(1,17e-05) (2,66€-05) (1,46e-05) (0,000227) (2,17e-05) | (2,28e-05)
tal 0,153%** -0,0168* 0,0654%** -0,482%** 0,0235** 0,0303**
stata
(0,0125) (0,00866) (0,00783) (0,151) (0,0108) (0,0133)
obserwacje 2128 1730 1764 1764 1764 1764
banki 364 363 364 364 364 364
statyst. Walda 1485%+* 79,80%** 2535%** 256,5%** 749, T%#* 877,3%+*
R2 0,290 0,0924 0,700 0,121 0,382 0,414

W celu ograniczenia rozmiaréw tabeli nie zaprezentowano oszacowan wspétczynnikéw dla zmiennych
binarnych, kodujacych poszczegélne lata analizy. W nawiasach podano heteroskedastycznie zgodne
bledy standardowe. *** ** oraz * oznaczajg istotno$¢ odpowiednio na poziomie: 0,01, 0,05 i 0,1.

Zrédlo: obliczenia whasne.
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Tabela 4. Wplyw konkurencji ze strony SKOK-6w na przychody
i koszty bankow spoéldzielczych

Zmienne (7 (8) 9) (10) (11) (12)
objasniajace\ . R
objaéniane | KOSZTY.DZ | KOSZIY.DZ| ODPISY | ODPISY |MARZODS | MARZODS
0,00244 0,00240 0,0158** 0,0158** 0,0358*** 0,0358%**
KAPITAL, ,
(0,00880) | (0,00879) | (0,00757) | (0,00757) | (0,00631) | (0,00631)
-0,000241 -0,000245 | -0,00790*** | -0,00790*** | 0,000858 0,000860
NAL.KRED, ,
(0,00124) (0,00124) (0,00268) (0,00268) (0,00166) (0,00166)
~0,00677+% | —0,00877+** | 0,00126%** | 0,00126%** | —0,00151%** | —0,00151%**
LN.AKTYW, ,
(0,000623) | (0,000623) | (0,000438) | (0,000439) | (0,000350) | (0,000350)
0,0248%** 0,0249%** -0,0131 -0,0131 -0,0456*** | -0,0457***
PROWIZJE, ,
(0,00515) (0,00515) (0,00819) (0,00820) (0,00364) (0,00364)
0,0569 0,0568 0,377** 0,378***
KOSZTYDZ, ,
(0,0360) (0,0360) (0,0251) (0,0251)
0,00474 0,00475 -0,000456 -0,000453 -0,000243 -0,000247
WYNAGR,
(0,00381) (0,00381) (0,00250) (0,00249) (0,00301) (0,00301)
0,0122 0,0122 0,0172* 0,0171% | —-0,0400%+* | —0,0399**+
PRZEDS,
(0,0269) (0,0269) (0,00887) (0,00886) (0,0105) (0,0105)
BEZROB 0,00678 0,00677 -0,00741** | -0,00744** 0,000610 0,000611
t (0,00874) | (0,00874) | (0,00342) | (0,00342) | (0,00525) | (0,00525)
0,000777 0,000777 0,000641 0,000637 -0,000474 -0,000475
GESTLUDN,
(0,000689) (0,000689) (0,000636) (0,000636) (0,000514) (0,000515)
-4,30e-05* —4,94e-06 6,35e-05%*
KONK,
(2,30e-05) (3,47e-05) (8,02e-05)
-2,14e-05 -5,91e-05 0,000455%* | 0,000441** |-0,000669*** | -0,000608***
KONK.SKOK,
(0,000184) | (0,000166) | (0,000220) | (0,000200) | (0,000202) | (0,000179)
—4,39e-05* -3,13e-06 6,40e-05%*
KONK.BANK,
(2,32e-05) (3,48e-05) (3,07e-05)
ol 0,153%** 0,153%** -0,0163* -0,0163* 0,0643*** 0,0643%**
stata
(0,0125) (0,0125) (0,00852) (0,00852) (0,00779) (0,00779)
obserwacje 2128 2128 1730 1730 1764 1764
banki 364 364 363 363 364 364
statyst. Walda 1502%%* 1500%** 88,43%** 87,91%** 2606%** 2607***
R? 0,290 0,290 0,0990 0,0990 0,703 0,703

W celu ograniczenia rozmiaréw tabeli nie zaprezentowano oszacowan wspoélczynnikéw dla zmiennych
binarnych, kodujacych poszczegdlne lata analizy. W nawiasach podano heteroskedastycznie zgodne
btedy standardowe. *** ** oraz * oznaczajg istotno§¢é odpowiednio na poziomie: 0,01, 0,05 i 0,1.

7Zrédlo: obliczenia wlasne.
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Réwnania (1)-(6) dajg wstepny poglad na wplyw konkurencji na dziatalno§é
bankéw spoéldzielczych, dopiero jednak réwnania (7)-(18), zaprezentowane w ta-
belach 4 i 5, pokazujg pelny obraz tego zjawiska, poniewaz umozliwiajg zidentyfi-
kowanie faktycznego zrodla zagrozenia dla stabilno$ci bankéw spoétdzielezych. We
wskazanych specyfikacjach modelowych osobno odzwierciedlone zostalo natezenie
konkurencji ze strony placéwek SKOK-6w dzialajgcych na rynkach lokalnych wia-
Sciwych dla placéwek poszczegblnych bankéw spoéldzielezych. W celu udokumen-
towania stabilno§ci wynikéw wyestymowano po dwa modele objasniajace kazda
ze zmiennych. W modelach pierwszego typu wérdd regresoréw znalazly sie dwie
zmienne opisujgce odpowiednio konkurencje ze strony wszystkich innych placé-
wek (zaréwno bankéw, jak i SKOK-6w; zmienna KONK) oraz ze strony samych
SKOK-6w (KONK SKOK). Z kolei drugi typ modeli objasniany jest miedzy in-
nymi przez zmienne odzwierciedlajace konkurencje z strony wszystkich bankéw
(KONK_BANK) oraz samych SKOK-6w (KONK SKOK). We wszystkich specyfi-
kacjach modelowych znaki wspélczynnikow oraz poziomy istotnoSci oszacowan
dla zmiennych kontrolnych pozostaja praktycznie bez zmian wzgledem wynikéw
uzyskanych dla bazowych wersji rownan (tj. specyfikacji 1-6). Istotne, nowe wnio-
ski mozna wyciggngé natomiast na podstawie wspétezynnikow dla poszczegdlnych
zmiennych opisujacych konkurencje na rynkach lokalnych. Rezultaty wskazujg
bowiem, ze zrédiem zagrozenia dla bankéw spétdzielczych, w tym dla stabilnosci
podmiotéw z tego sektora, sg SKOK-i, a nie inne banki. Konkurencja ze strony in-
nych bankéw wplywa wrecz korzystnie na funkcjonowanie bankéw spétdzielezych,
poniewaz zmusza je do zwiekszenia efektywnoSci zarzadzania kosztami. Nieocze-
kiwanie dodatni jest rowniez wsp6lczynnik odzwierciedlajacy wplyw konkurencji
ze strony innych bankéw na marze odsetkowa. Moze to jednak wynika¢ z fak-
tu, ze wieksza konkurencja ze strony wszystkich innych bankéw czesto wigze sie
z wieksza obecnoécig innych bankow spoéldzielezych (zwlaszcza na terenie matych
miast i wsi, gdzie gléwnie dzialajg analizowane podmioty), a nie mozna wykluczy¢
pewnych efektow synergii miedzy r6znymi bankami spéldzielczymi dziatajacymi
na tym samym terenie, zwlaszcza, gdy banki te nalezg do tego samego zrzeszenia.

Tabela 5. Wplyw konkurencji ze strony SKOK-6w na rentownos$é
i wzrost aktywow bankow spéldzielczych

Zmienne (13) (14) (15) (16) an (18)
objasniajace\
objagniane WZR.AKTW | WZR.AKTW ROA ROA OROA OROA
0,339%** 0,339%** 0,0374*** 0,0374*** 0,0454%** 0,0454***
KAPITAL,
(0,0914) (0,0914) (0,00904) (0,00904) (0,0107) (0,0107)
0,0666*** 0,0666*** | 0,00413*** | 0,00413*** | 0,00434*** | 0,00434***
NAL.KRED, ;

(0,0228) (0,0229) (0,00145) | (0,00145) | (0,00165) | (0,00165)
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Zmienne (13) (14) (15) (16) a7 (18)
objasniajace\
objasniane WZR.AKTW | WZR.AKTW ROA ROA OROA OROA
0,0285%** 0,0285%** -0,000287 -0,000287 -0,000370 -0,000369
LN.AKTYW, ;
(0,00706) (0,00706) (0,000490) (0,000490) (0,000600) (0,000600)
-0,154%** -0,154%** -0,00491 -0,00490 -0,00700 -0,00700
PROWIZJE,
(0,0588) (0,0589) (0,00414) (0,00414) (0,00483) (0,00482)
0,759%* 0,761%* -0,128%*** -0,128%** -0,149%** -0,149%**
KOSZTY.DZ,
(0,309) (0,309) (0,0285) (0,0285) (0,0360) (0,0360)
-0,0659* -0,0659* -0,00233 -0,00233 -0,00330 -0,00329
WYNAGR,
(0,0355) (0,0355) (0,00212) (0,00212) (0,00253) (0,00253)
-0,0893 -0,0878 -0,0392*** | -0,0392%** | -0,0477*** | -0,0477***
PRZEDS,
(0,163) (0,164) (0,0108) (0,0108) (0,0132) (0,0131)
-0,0784 -0,0780 0,00379 0,00377 0,00494 0,00492
BEZROB,
(0,0588) (0,0589) (0,00445) (0,00445) (0,00549) (0,00549)
0,0120 0,0121 -0,000461 -0,000464 -0,000390 -0,000394
GEST.LUDN,
(0,00961) (0,00965) (0,000549) (0,000550) (0,000672) (0,000673)
0,000151 1,52e-05 2,74e-05
KONK,
(0,000540) (2,55e-05) (2,84€-05)
-0,000887 -0,000585 | -0,000486%* | -0,000478*** | -0,000563*** | -0,000545***
KONK.SKOK,
(0,00368) (0,00323) (0,000192) (0,000180) (0,000213) (0,000198)
0,000119 1,67e-05 2,93e-05
KONK.BANK,
(0,000544) (2,47e-05) (2,75e-05)
| -0,482%** -0,482%%* 0,0227%* 0,0227** 0,0293** 0,0293**
stata
(0,151) (0,151) (0,0107) (0,0107) (0,0132) (0,0132)
obserwacje 1764 1764 1764 1764 1764 1764
banki 364 364 364 364 364 364
statyst. Walda 259, 7*%* 259,8%** 789,2%%* 789, 1%** 910,8%** 911 ,4%**
R? 0,122 0,122 0,389 0,389 0,421 0,421

W celu ograniczenia rozmiaréw tabeli nie zaprezentowano oszacowan wspélczynnikéw dla zmiennych
binarnych, kodujacych poszczegélne lata analizy. W nawiasach podano heteroskedastycznie zgodne
bledy standardowe. *** ** oraz * oznaczajg istotno$é odpowiednio na poziomie: 0,01, 0,05 i 0,1.

7rédto: obliczenia whasne.

Rezultaty zaprezentowane w tabelach 4 i 5 pokazujg, ze wplyw SKOK-6w na
funkcjonowanie bankéow spéldzielczych pozostaje w zgodzie z prezentowanym w li-
teraturze podejSciem zakladajgcym negatywny wplyw konkurencji na stabilno§é
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bankéw (patrz punkt 1 artykutu). Po pierwsze, obecno§é SKOK-6w na ryn-
ku lokalnym statystycznie istotnie zwieksza poziom ryzyka kredytowe-
go podejmowanego przez banki spéldzielcze. Wykazana przez Urzad Ko-
misji Nadzoru Finansowego!8 staba jako$é portfela naleznoSci z tytulu pozyczek
w SKOK-ach jest zapewne poklosiem stosunkowo luznego podejscia tych podmio-
tow do weryfikacji wiarygodnoéci kredytowej klientow. Przyniosto to jednak nie-
pozadany skutek w postaci nadmiernego rozluznienia polityki kredytowej rowniez
przez konkurujace z nimi na rynkach lokalnych banki spoétdzielcze, co w efekcie
doprowadzilo do wzrostu tworzonych przez te banki odpiséw z tytulu utraty warto-
§ci naleznoéci kredytowych. Rezultaty te wskazujg réwniez posrednio, ze pozosta-
wienie podmiotow parabankowych poza panstwowym nadzorem finan-
sowym negatywnie wplywa na stabilno$§é bankéw, poniewaz sklania je do
podejmowania wiekszego ryzyka kredytowego, co z kolei rzutuje na ryzyko ich nie-
wyplacalno$ci. Negatywny wptyw konkurencji ze strony SKOK-6w przynio6st takze
efekt w postaci nizszej marzy odsetkowej odnotowywanej przez rywalizujace z nimi
banki spé6tdzielcze oraz nizszej rentownosci aktywow, zar6wno na poziomie wyniku
operacyjnego, jak i wyniku netto. Nie udalo sie natomiast wykaza¢, aby SKOK-i,
w przeciwienstwie do konkurencyjnych bankéw, sklanialy banki spéidzielcze do
zwiekszenia efektywnosci zarzgdzania kosztami. Ogoélnie rzecz ujmujac, uzyskane
wyniki pokazujg, ze wbrew opiniom bankéw spoéldzielezychl®, najwieksze
zagrozenie dla nich stanowig nie banki komercyjne, ale SKOK-i. Znajduje
to jednak racjonalne uzasadnienie, poniewaz oferta produktowa i obszar dzialania
SKOK-6w sg zblizone do zakresu §wiadczonych ustug i rynkéw, na ktérych dzialajg
banki spoétdzielcze. Co wiecej, oba rodzaje podmiotéw funkcjonujg na zasadzie spot-
dzielni i adresujg swojg oferte do oséb chcacych korzystaé z ustug przedsiebiorstw
z polskim kapitatem.

PODSUMOWANIE

W niniejszym artykule dokonano spojrzenia na wplyw konkurencji ze stro-
ny SKOK-6w na funkcjonowanie bankéw spéldzielczych na rynkach lokalnych.
Przy wykorzystaniu miedzy innymi danych adresowych placowek SKOK-6w oraz
wszystkich placowek bankéw, tj. zar6wno bankéw komercyjnych, jak i bankéw
spoldzielczych, okreslono site konkurentéw poszczegdlnych placéwek bankow sp6i-

18 UKNF, Informacja o sytuacji bankéw spétdzielczych i zrzeszajacych..., op. cit.

19 Przeprowadzone w 2010 roku badania ankietowe wskazuja, ze prawie wszystkie banki spot-
dzielcze upatruja swoich najwazniejszych rywali w bankach komercyjnych. Co drugi bank
spéldzielczy obawia sie konkurencji ze strony SKOK-6w, a jedynie co czwarty ze strony innych
bankéw spoéldzielczych. Patrz: G. Wozniewska, Potencjal konkurencyjny banku spétdzielczego.
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroclaw 2011, s. 77.
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dzielezych w promieniu 2,5 km od tych placéwek, tj. na obszarach odpowiadaja-
cych powierzchni malego miasta. Uzyskane wyniki pozwolily stwierdzi¢, ze ana-
liza wplywu konkurencji na dzialanie poszczegélnych bankéw spoétdzielczych, bez
wyroézniania rodzaju konkurentéw, nie umozliwia pelnego odzwierciedlenia wply-
wu konkurencji na funkcjonowanie bankéw. Wyodrebnienie placowek SKOK-6w
z grona wszystkich konkurencyjnych placéwek ulokowanych w najblizszej okolicy
prowadzi do wnioskow, ze tworza one konkurencje niepozadang z punktu widzenia
stabilnos$ci sektora bankowego. W obliczu konkurencji ze strony SKOK-6w, prowa-
dzacych stosunkowo luzng polityke pozyczkows, skutkujaca wysokim odsetkiem
przeterminowanych wierzytelno$ci w portfelu pozyczkowym, banki spéidzielcze
rozluznialy polityke kredytowa i podejmowaly wieksze ryzyko. W efekcie te sposrod
bankow spoéldzielczych, ktore w najwiekszy stopniu byly narazone na konkurencje
ze strony SKOK-6w, raportowaly istotnie wyzsze odpisy z tytulu utraty wartoSci
naleznoé$ci kredytowych. Niekorzystny wplyw konkurencji ze strony SKOK-6w na
banki spoétdzielcze uwidacznial sie rowniez na poziomie marzy odsetkowej i ren-
townoéci analizowanych bankéw. Podobnego negatywnego wplywu na funkcjono-
wanie poszczegblnych bankéw spoétdzielczych nie wywierali natomiast konkurenci
wywodzacy sie z grona innych bankéw. Z uwagi na fakt, ze przeprowadzona analiza
pokrywa przede wszystkim czas, gdy SKOK-i nie byly objete nadzorem ze strony
Komisji Nadzoru Finansowego lub gdy nadzér nie zdolal jeszcze w pelni ograni-
czy¢ ryzykownej polityki pozyczkowej tych podmiotow, uzyskane wyniki wskazujg
posrednio, ze pozostawianie podmiotéw parabankowych poza oficjalnym nadzorem
panstwowym jest zrédlem niepozgdanej konkurencji i niekorzystnie wplywa na
stabilno$¢ sektora bankowego.

Na zakonczenie warto zaznaczy¢, ze niewgtpliwie interesujaca okazaé mogltaby
sie analiza pokazujgca wplyw SKOK-6w na jako$¢ portfeli bankéw komercyjnych.
Tego rodzaju studium pozostaje jednak poza zakresem artykutu, a przeprowadze-
nie takiego badania uzna¢ nalezy za trudne z uwagi na niedostepno§é informacji
o jakoSci portfeli kredytowych poszczegélnych placowek bankéw komercyjnych.
Uniemozliwia to wykonanie analizy interakcji pomiedzy placéwkami bankow ko-
mercyjnych i SKOK-6w na rynkach lokalnych. Co prawda brak jest rowniez ogdl-
nie dostepnych danych o jakoéci portfeli kredytowych poszczegdlnych placowek
bankow spoétdzielczych, ale poszczegélne z tych bankéw majg relatywnie niewiele
placéwek i dzialajg najczesciej na bardzo ograniczonych obszarach.

Streszczenie
W artykule zaprezentowano wyniki badania empirycznego nad wplywem kon-

kurencji ze strony SKOK-6w na stabilno§é bankow spoétdzieleczych. Wykorzystano
przy tym miedzy innymi dane adresowe wszystkich placéwek bankéw i SKOK-6w,
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co pozwolito odzwierciedli¢ konkurencje jakg napotykaly poszczegélne placowki
bankéw spoéldzielczych na swoich rynkach lokalnych. Uzyskane wyniki dowodza,
ze SKOK-i, do niedawna nie objete panstwowym nadzorem finansowym, genero-
waly niepozadang konkurencje z punktu widzenia stabilno§ci systemu bankowego.
Banki spotdzielcze, ktére byly najbardziej narazone na konkurencje ze strony tych
podmiotéw, raportowaly bowiem istotnie wyzsze odpisy z tytulu utraty wartosci na-
leznoéci kredytowych, co mozna uznaé za objaw poluzowywania przez nie polityki
kredytowej. Podejmowanie przez banki spétdzielcze wysokiego ryzyka kredytowego
nie sprzyja z kolei stabilnoSci tych podmiotéw. Niekorzystny wplyw konkurencji ze
strony SKOK-6w na funkcjonowanie bankdow spéldzielczych ujawniat sie réwniez na
poziomie marzy odsetkowej i rentownosci analizowanych bankéw. Podobnych efek-
tow nie odnotowano natomiast w przypadku konkurencji ze strony innych bankow.

Stowa kluczowe: konkurencja, banki spéldzielcze, SKOK-i, stabilno$é

Abstract

In the research article I analyze the effects of competition from Polish credit
unions on the stability of cooperative banks. I make use of the addresses of all
bank and credit union outlets in order to accurately reflect competitors’ strength
in local markets. The results prove that credit unions, which until recently stayed
outside the official financial supervision, constituted unwanted competition from
the perspective of the banking system stability. Cooperative banks that faced the
strongest competition from credit unions generated significantly higher loan loss
provisions. This result should be related to a comparatively loose credit policy
of those banks, and — in turn - taking higher credit risk negatively impacts the
stability of these banks. Unwanted competition effects were also observed at the
level of the cooperative banks’ net interest margin and their profitability. On
the other hand, the results do not confirm a comparable negative influence of
competition from other banks.

Key words: competition, cooperative banks, credit unions, stability
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Leszek Pawlowicz*

STANOWISKO INSTYTUTU BADAN
NAD GOSPODARKA RYNKOWA

WOBEC OPODATKOWANIA BANKOW W POLSCE

1. Podatek bankowy zostal wprowadzony w ostatnich latach w kilkunastu krajach

jako reakcja na hazard moralny bankdéw i jego niewyobrazalnie wysokie skutki
dla podatnikéw. Koronnym argumentem za wprowadzeniem dodatkowego opo-
datkowania bankéw byl fakt, ze prywatne banki doprowadzily do finansowej
katastrofy i zostaly uratowane z pomoca gigantycznych §rodkéw publicznych
i teraz powinny zwréci¢ pienigdze (tzw. financial crisis responsibility fee).

W Unii Europejskiej rzady wydaly na ratowanie bankéw w formie kapitalow,
pozyczek i gwarancji 10,3% PKB UE z 2008 roku. W niektorych przypadkach
koszty zazegnania katastrofy finansowej doprowadzity budzety panstw do gra-
nic bankructwa. Na przyklad w Irlandii, ktérej dlug publiczny przed kryzysem
finansowym byl najnizszy w strefie euro i wynosit 25%, wzrést do 123% w roku
2014.

. W Polsce sytuacja taka nie miala miejsca gtéwnie z powodu restrykcyjnych dzia-

fan profilaktycznych nadzoru finansowego. Nie oznacza to jednak, ze ryzyko
destabilizacji systemu finansowego jest niskie. Najistotniejszym Zrédltem ryzyka
dla stabilnosci finansowej polskiego sektora finansowego jest niedopasowanie
struktury terminowej aktywow i pasywow. Polskie banki finansujg dtugotermi-
nowg akcje kredytowg (np. 30-letnie kredyty hipoteczne) pasywami o terminie

*

Prof. Leszek Pawlowicz jest wiceprezesem zarzgdu IBnGR, kierownikiem Katedry Bankowo§ci
Uniwersytetu Gdanskiego.
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wymagalnoSci nieprzekraczajacym jednego roku. Znaczna cze$¢ tych kredytow
denominowana jest w walutach obcych, co generuje dodatkowe ryzyko. Taka
struktura finansowania powoduje szczegélng podatnosé sektora na szoki ze-
wnetrzne.

Generuje rowniez ryzyko systemowe.

. Ryzyko takie moze towarzyszy¢ decyzjom zwigzanym m.in. z dodatkowym,
pochopnym opodatkowaniem bankoéw, ktére mogg stanowié zrédlo kryzysu
bankowego. Historia ostatnich kryzyséw finansowych pokazuje, ze ich kon-
sekwencje kosztowe dla podatnikéw siegaja nawet 20% PKB. Koszt ryzyka
§rednich rozmiaréw kryzysu bankowego dla Polski mozna szacowaé zatem na
ok. 150-200 mld z1, co réwne jest skumulowanej wartoSci deficytu budzetowe-
go z pieciu lat. Warto warto§é te skonfrontowac z ewentualnymi wplywami do
budzetu z tytulu podatku bankowego szacowanymi optymistycznie na poziomie
5 mld zl. Podejmujac decyzje polityczne w tym obszarze, nalezy pamietaé, ze
z ewentualnymi wplywami fiskalnymi na poziomie ok. 5 mld zl rocznie
zwigzane jest ryzyko destabilizacji systemu finansowego, o szacunko-
wym koszcie 150-200 mld z1.

. Czesto podnoszonym w Polsce argumentem na rzecz dodatkowego opodatko-
wania bankéw jest nadmiernie wysoka stopa zwrotu z kapitalu dla wlascicieli
bankéw, wynikajgca m.in. z wylgczenia ustug finansowych z opodatkowania
podatkiem VAT. Rodzi to opinie, ze obcigzenie sektora bankowego na rzecz
budzetu jest zbyt niskie, a koszty poérednictwa finansowego sg zbyt wysokie,
z czego wynika niezastuzenie wysoka rentownos¢ bankow.

Teza o nadmiernie wysokiej rentownosci bankéw, majaca swoje uza-
sadnienie w przeszlosci, nie znajduje obecnie potwierdzenia w fak-
tach. Od kryzysu finansowego w latach 2008-2009 RoE sektora bankowego
pozostaje na zblizonym poziomie do innych sektoréw gospodarkil. Srednia stopa
zwrotu z zainwestowanych kapitalow (RoE) w polskim sektorze bankowym wy-
nosi obecnie ok. 10% i jest istotnie nizsza niz np. w budownictwie czy przemysle
chemicznym?.

Przewidywana i oczekiwana stopa zwrotu z kapitatu bedzie w 2016 roku i naj-
blizszych kilku latach znacznie nizsza z powodu koniecznosci wdrozenia eu-
ropejskich restrykeji regulacyjnych, a ponadto dodatkowych krajowych oplat
o charakterze parapodatkéw, m.in. z wyzszych oplat na Bankowy Fundusz Gwa-
rancyjny, oplat na rzecz funduszu wsparcia dla kredytobiorcéw mieszkaniowych

Szerzej Raport Deloitte i IBnGR Rentownosé sektora bankowego w Polsce, Warszawa-Gdansk
2015, http://www.ibngr.pl/Aktualnosci/Aktualnosci/Rentownosc-sektora-bankowego-w-Polsce.
Srednie stopy zwrotu spétek GPW z podzialem na sektory, www.biznesradar.pl oraz Raport De-
loitte i IBnGR..., op. cit.
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(600 mln z1), a takze kosztow restrukturyzacji kredytéow CHF, szacowanych
minimalnie na 13,6 mld z1.

W rezultacie, nawet bez dodatkowego podatku bankowego, realne obcigzenie
bankéw bedzie znacznie wyzsze od oficjalnej stopy opodatkowania. Wprowadze-
nie w tych warunkach dodatkowego podatku bankowego moze spowodowaé, ze
oczekiwana stopa zwrotu z kapitatu bedzie odstraszala inwestoréw, a relatywnie
dobra kapitalizacja i bezpieczenstwo polskiego sektora bankowego moga prze-
staé by¢ atutem polskiej gospodarki.

Rozwazajac opodatkowanie sektora bankowego, nalezy zatem nie
tylko odpowiedzie¢ na pytanie, ile powinny zarabia¢ banki, aby byt
to zarobek akceptowalny spolecznie, ale rowniez uwzglednié¢ ryzyko
zniszczenia atrakcyjnosci inwestycyjnej sektora dla prywatnego kapi-
talu i konieczno$é zaangazowania srodkow publicznych w celu zapew-
nienia bezpieczenstwa systemu finansowego.

5. Powyzsze konstatacje nie oznaczajg jednak, ze banki nie powinny by¢ obcigzone
na rzecz dobra wspélnego, szczegblnie na rzecz wzrostu stabilno§ci systemu
finansowego. W istocie mamy do czynienia z wyborem miedzy fiskalnym
celem opodatkowania bankéw, z natury krotkookresowym, a ,,opodat-
kowaniem”, ktérego celem jest wzrost stabilnosci systemu finansowe-
go oznaczajacy redukcje ryzyka dla finanséw publicznych w dluzszym okresie.
Znaczna cze§¢ krajow UE, ktére wprowadzily podatek bankowy, przeznacza
wplywy z tego podatku na fundusze stabilizacyjne (np. Niemcy, Szwecja, Belgia,
Cypr, Stowacja i Portugalia).

6. Lepszym rozwigzaniem dla Polski niz dodatkowe opodatkowanie bankéw w ce-
lach fiskalnych jest wyboér takich rozwigzan, ktore sktaniatyby banki do bycia
bardziej bezpiecznymi, rowniez poprzez parapodatki na rzecz funduszy stabi-
lizacyjnych. W Polsce funduszami takimi zarzadza Bankowy Fundusz Gwa-
rancyjny (BFG)3. Warto zauwazyé, ze §rodki zgromadzone w BFG s3 czeécig
finanséw publicznych?. Oznacza to, ze $rodki zgromadzone w BFG wzmacniajg

3 Obecnie gtéwny parapodatek to tzw. optata stabilizacyjna, ktérg banki ptaca do BFG poza wpta-
tami na fundusz pomocowy. Ostatnie wyplaty na rzecz deponentéw SKOK obnizyly fundusz
BFG o ok. 3 mld zt. W roku 2015 podniesione zostaly obowigzkowe optaty na fundusz pomocowy
(z 0,1% do 0,189% 12,5-krotnosci calkowitego wymogu kapitalowego) oraz na fundusz stabi-
lizacyjny (z 0,037% do 0,05% 12,5-krotnosci calkowitego wymogu kapitalowego), co spowodo-
walo wzrost obcigzenia bankéw na rzecz BFG o ponad 80%, do kwoty ok. 2,2 mld z1. Oznacza
to parapodatek na poziomie ok. 0,24 aktywoéw wazonych ryzykiem. Nalezy oczekiwaé, ze nie
ulegnie on zmniejszeniu w przyszloéci ze wzgledu na konieczno$¢ uzupelnienia funduszy BFG
oraz potencjalng restrukturyzacje kolejnych SKOK, a takze niektérych bankéw spéldzielezych.

4 Nowelizacja ustawy o finansach publicznych z 22 lipca 2015 r. wprowadzita zmiany do art. 112
aa, ktore wprowadzily BFG do grupy jednostek objetych stabilizujaca regula wydatkowsa. Usta-
wa weszla w zycie 1 wrzesnia 2015 r. (Dz.U. z 2015, poz. 1190). Oznacza to m.in., ze ubytek
§rodkow zgromadzonych w BFG wplywa na relacje deficytu budzetowego do PKB, a wiec zwigk-
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fundusze publiczne, co pozwala tatwiej realizowaé planowane cele polityki fi-
nansowej Panstwa.

Dotychczas koszty dzialan profilaktycznych majacych na celu wzmocnienie
stabilnosci sektora bankowego obcigzaly w Polsce sektor bankowy, a nie po-
datnikéw. Nie byly to tylko parapodatki. Byly to rowniez restrykcyjne wymogi
dotyczgce adekwatnosci kapitalowej i konserwatywna polityka dywidendowa
wymuszana przez KNF?, Wkrotce banki bedg musialy spetnié dodatkowe wymo-
gi polaczonego bufora kapitalowego (zgodnie z art. 128 dyrektywy 2013/36/UE)
oraz minimalnego wymogu dotyczgcego zobowigzan kwalifikowanych (MREL
- zgodnie z dyrektywa 2014/59/UE). Tylko oplaty na rzecz funduszu resolution,
wynikajace z dyrektywy o tzw. uporzadkowanej upadtosci bankow, wyniosg do-
datkowo 15 mld zt w ciggu najblizszych oémiu lat®. Wplynie to na wzrost kosz-
tow finansowania i spadek relatywnie wysokiej obecnie stopy zwrotu z kapita-
Iu (RoE). Przy podejmowaniu decyzji o ewentualnym dodatkowym obcigzeniu
bankéw na rzecz stabilnosci nalezy braé pod uwage wplyw tych decyzji na stope
zwrotu z kapitalu, poniewaz nadmierny spadek atrakcyjnosci inwestycyjnej pol-
skiego sektora bankowego moze spowodowac brak mozliwos$ci wzrostu kapita-
16w wlasnych bankow, a wiec moze wywolac skutek odwrotny do zamierzonego.
Wzmocnienie stabilnoéci bankéw jest nie tylko warunkiem koniecznym zréow-
nowazonego rozwoju gospodarczego, ale rowniez warunkiem zwiekszenia bez-
pieczenstwa finansow publicznych.

7. Podstawa naliczania podatkéw lub parapodatkéw moze byé rézna. Wsrod dys-
kutowanych ostatnio w Polsce propozycji wymienia sie podatek od aktywow,
podatek od transakgji lub podwyzszenie CIT. Zalety i wady réznych wariantéw
podstawy opodatkowania bankéw przedstawione sa w zalgczniku 2. Warto za-
uwazy¢, ze zdecydowana wiekszo$¢ krajow UE, ktora wprowadzita podatek ban-
kowy, przyjeta nieprzypadkowo jako podstawe opodatkowania pasywa bankow
(z wylgczeniem kapitaléw wtasnych)’.

Opodatkowanie pasywoéw wymagaloby co najmniej wylgczenia z nich kapita-
Iu wlasnego oraz dlugookresowych oszczednosci (w tym listéw zastawnych)

sza ryzyko objecia Polski procedura nadmiernego deficytu. Ta za$ utrudnia dostep do §rodkéw
UE i ogranicza potencjal inwestycyjny panstwa.

5 Warto zauwazy¢, ze zakaz wyptaty dywidendy, praktykowany przez KNF wobec czeSci bardziej
ryzykowanych bankéw w Polsce, oznacza w praktyce opodatkowanie zysku stawka w wysokosci
100% (czyli CIT = 100%).

6 Nalezy przypomnieé, ze Komisja Europejska pozwata Polske (i pie¢ innych krajéw UE) do Try-
bunalu Sprawiedliwoéci UE za niewdrozenie tzw. dyrektywy BRRD (Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 214/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. powinna by¢ zaimplementowana do
ustawodawstwa krajowego do konica ub. roku), ktéra ma zapewnié, by banki na skraju niewy-
placalnosci mogly by¢ poddane restrukturyzacji bez ponoszenia przez podatnikéw kosztow ich
ratowania.

7 Por. szerzej: Raport Deloitte i IBnGR..., op. cit. oraz Zalgcznik 1 do niniejszego stanowiska.
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i innych dluznych papieréw warto$ciowych. W przeciwnym wypadku podatek
dziatal by dodatkowo negatywnie na akumulacje srodkéw koniecznych dla kre-
dytowania potrzeb inwestycyjnych wymagajacych ,,jak powietrza” dlugotermi-
nowych pasywow.

Opodatkowanie aktyw6w ma sens w tych krajach, w ktorych ma miejsce przerost
sektora bankowego. Przy zalozeniu, ze nie chcielibyémy w Polsce ograniczy¢ do-
stepnosci kredytéw dla gospodarki i ludnosci, nalezaloby unika¢ aktywow jako
podstawy opodatkowania lub wylaczy¢ z nich kredyty. Sredni poziom zadtuzenia
z tytulu kredytow jest i tak w Polsce 2,5-krotnie nizszy niz przecietnie w UE.
Ponadto aktywa bankéw w Polsce sg juz obcigzone oplatg od calkowitej ekspo-
zycji na ryzyko w kwocie przekraczajacej 2 mld z1.

Trzeba jednak mie¢ na wzgledzie, ze w dowolnej formie opodatkowanie pa-
sywow lub aktywéw banku moze sie przyczyni¢ do powstania strat w czesci
podmiotéw sektora bankowego, co mieé¢ bedzie daleko idgce konsekwencje wyni-
kajace z regulacji ostroznoSciowych, a posrednio moze wplywac na zachowania
deponentéw. Zeby dobitniej wyrazié przedstawiong powyzej opinie, warto prze-
analizowaé sytuacje banku, wykazujacego obecnie strate, ktéora w przypadku
wprowadzenia podatku od aktywow lub pasywow uleglaby istotnemu pogle-
bieniu. Sytuacja taka mogtaby doprowadzi¢ do bankructwa tego banku albo
koniecznoSci dokapitalizowania ze §rodkéw publicznych.

Spoérod analizowanych obecnie wariantéw opodatkowania bankéw w Polsce
najprostszy i najbezpieczniejszy wydaje sie dodatkowy podatek od zyskéw. Oczy-
wiscie zredukuje on stope zwrotu z kapitaltu, ale, w odréznieniu od innych po-
datkéw powodujacych wzrost kosztow, nie spowoduje, ze bedzie ona ujemna.
Ponadto z dodatkowego obcigzenia bankéw podatkiem od zyskéw mozna sie
latwo wycofaé, jesli spowodowaloby to utrate atrakeyjno$ci inwestycyjnej przez
sektor, nie powodujac katastrofy systemu finansowego. Nierozwazne opodatko-
wanie aktywow, pasywow lub transakcji moze do takiej katastrofy doprowadzié.
Niezaleznie jednak od decyzji, co powinno byé podstawg naliczenia obcigzen
dla bankéw, najistotniejsze jest, aby przyjete rozwigzania nie naruszyly kruchej
stabilnos$ci systemu finansowego. Ewentualne obcigzenie bankéw powinno sta-
nowi¢ rozwigzanie systemowe, ktére stymuluje wzrost stabilno$ci finansowe;.
Dlatego, jakgkolwiek przyjetoby podstawe opodatkowania, powinno sie obcig-
za¢ wiekszym podatkiem banki prowadzgce bardziej ryzykowng dziatalno§é
i tworzgce zagrozenie dla stabilno$ci systemu finansowego, a mniejszym banki
bezpieczne, nie stanowigce zagrozenia dla stabilnosci. Proponujemy rozwaze-
nie trzystopniowej skali opodatkowania bankéw w zaleznoéci od ryzyka, ktére
kreujg dla finanséw publicznych, a wiec w zalezno$ci od poziomu ich bezpie-
czenstwa. Na przyklad bank zaliczony do kategorii III ptacitby 100% naleznego
podatku, bank zaliczony do kategorii II — 60% naleznego podatku, a bank z ka-
tegorii I — 20% naleznego podatku. Decyzje o zaliczeniu bankéw do okreslonej
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kategorii powinien podejmowa¢ Komitet ds. Stabilnosci Finansowej. Powinien
w tym celu przyjaé transparentne kryteria, np. dzwignie finansowa, adekwat-
no$¢ kapitatowa, ocene BION albo kryteria planowane do obliczania sktadek
na fundusz gwarancyjny bankéw opartych na ryzyku®. Rozwigzanie takie nie
tylko stymulowaloby wzrost stabilno$ci, ale rowniez wzmacnialoby realng role
nadzoru krajowego, co wydaje sie szczegélnie istotne dla kraju, ktéry nie jest
cztonkiem Unii Bankowej. Konkludujae, jesli podjeta zostalaby decyzja o opo-
datkowaniu bankéw, to kluczowe sg trzy kwestie:

< aby nie dopusci¢ do niezamierzonej destabilizacji systemu finansowego,

wszelkie ewentualne obcigzenia powinny by¢ naktadane w postaci dodatko-

wego podatku od zysku, a nie od aktywow, pasywoéw lub transakgeji;
wplywy z podatku powinny byé przeznaczane na fundusze stabilizacyjne,

a nie na zaspokajanie biezgcych potrzeb budzetowych, tym bardziej, ze wy-

soce prawdopodobne bedzie dalsze istotne uszczuplenie funduszy BFG;
< wielko$¢ naleznego podatku powinna by¢ uzalezniona od ryzyka, ktore ge-

nerujg dla stabilnoéci systemu bankowego poszczegdlne banki.

8. Koncepcje globalnego podatku bankowego (do ktérego w 2010 roku sktaniali sie
liderzy panstw G-20) nalezg do historii?, podobnie jak do historii nalezy wysoka
rentowno$¢ sektora bankowego. Rowniez Wegrzy planuja od przyszilego roku
obnizenie najwyzszych w UE podatkéw od bankéw, poniewaz spowodowal on
negatywne skutki nie tylko dla sektora bankowego, ale i dla gospodarkil0. Jesli
dyskutujgce obecnie o opodatkowaniu bankéw panstwa UE osiagng wspélne
stanowisko, wowczas Polska powinna wprowadzi¢ podatek bankowy analogicz-
ny jak w pozostatych panstwach UE. Nic jednak nie wskazuje na to, aby takowy
consensus zostal osiggniety. Reasumujgce, powinni$émy stara¢ sie byé liderem
w dzialaniach na rzecz wiarygodnosci sytemu bankowego, a nie wyzszego jego
opodatkowania.

Program ,,3 x rozw(gj” wymaga odpowiedniej sity bankéw i innych instytucji
finansowych, dodatkowe obcigzenia to krok w przeciwnym kierunku.

2
L X4

Projekt z 8 pazdziernika 2015 r. Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie zasad opraco-
wywania metod obliczania skladek na fundusz gwarancyjny bankow wnoszonych przez banki
i oddzialy bankéw zagranicznych opartych na ryzyku oraz sposobéw ich wnoszenia.
Kompleksowo zagadnienia te zostaly przedstawione w monografii P Deca i P Masiukiewicza.
Podatek bankowy, C.H. Beck, Warszawa grudzien 2013.

10 Por. Raport Deloitte i IBnGR..., op. cit.
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Recenzje

Ryszard Kokoszczynski*

Malgorzata Iwanicz-Drozdowska (redakcja naukowa)
Restrukturyzacja bankow w Unii Europejskiej
w czasie globalnego kryzysu finansowego
Oficyna Wydawnicza Szkoly Glownej Handlowej, Warszawa 2015

Ostatni kryzys finansowy mial w r6znych krajach Europy posta¢ kryzysu ban-
kowego, ktoremu czesto towarzyszyl rowniez kryzys fiskalny. Ograniczone mozli-
wosci finanséw publicznych, ktére prawie zawsze sg ostatecznym zrédlem wsparcia
proceséw restrukturyzacyjnych i likwidacyjnych, byly jednym z waznych czynni-
kow ksztattujacych zakres i przebieg restrukturyzacji bankéw w wielu panstwach
czlonkowskich Unii Europejskiej. W literaturze przedmiotu mozna znalezé juz
duzo materialéw przedstawiajgcych proces restrukturyzacji pojedynczych instytucji
finansowych! lub tez przebieg tego procesu w poszczegolnych krajach2. Brak jednak

Ryszard Kokoszczynski jest profesorem nadzwyczajnym na Wydziale Nauk Ekonomicznych
Uniwersytetu Warszawskiego oraz pracownikiem Narodowego Banku Polskiego. Tekst przed-
stawia jego osobiste poglady, a nie stanowisko NBP.

1 Dobrym przyktadem wnikliwej analizy pojedynczego przypadku upadku banku jest obszerna
praca ,,The Failure of Northern Rock — A Multidimensional Case Study” pod redakcjg Mortena
Ballinga, Franco Bruni i Davida Llewellyna wydana w serii SUERF Studies w 2009 roku jako
tom 2009/1; inne przyklady prac o podobnym charakterze to: Buder, Linemyer, Smits, Soukup,
2011, The rescue and restructuring of Hypo Real Estate, Cmpetition Policy Newsletter, 3, 41
— 44 lub oficjalny raport brytyjskiego FSA , The failure of the Royal Bank of Scotland” opubli-
kowany w grudniu 2011 r.

2 Stosunkowo wiele takich analiz po$wiecono kryzysowi irlandzkiego systemu bankowego — od

oficjalnych raportéw (Honohan, 2010, The Irish banking crisis: regulatory and financial sta-

bility policy 2003-2008, A report to Minister of Finance and Governor of the Central Bank)
do kilkuset pozycji naukowych (Google Scholar znajduje w sieci okoto 700 pozycji na temat
irlandzkiego kryzysu bankowego).
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do tej pory pozycji, ktére przedstawialyby zaréwno faktografie proceséw restruk-
turyzacyjnych, jak i poddawalyby je syntetycznej analizie prowadzone z szerszej
perspektywy?. Recenzowana ksigzka, przygotowana pod redakcjg prof. Matgorzaty
Iwanicz-Drozdowskiej, znanej ze swego wczedniejszego dorobku w zakresie banko-
woéci i finanséw, znakomicie wypelnia te luke.

Strukture omawianej tu publikacji mozna przedstawié¢ nastepujaco. Rozpoczy-
najacy pierwszy rozdzial — w calosci napisany przez redaktora caltej publikacji — pa-
ragraf jest wlasciwie wprowadzeniem do calej ksiazki, gdyz przedstawia historycz-
ne podloze ostatniego kryzysu bankowego i definiuje ramy analizy przedstawione;j
w ksigzce. Kolejny paragraf jest syntetycznym przegladem literatury na temat
przyczyn kryzysé6w bankowych. Ostatni paragraf tego rozdzialu omawia réznorod-
ne podejscia do wsparcia finansowego bankéw i systemow bankowych w sytuacji
kryzysowej oraz proponuje pewng ich klasyfikacje.

Gléwna zawarto$é ksigzki stanowig trzy kolejne rozdziaty (i bardzo wazne za-
Iaczniki). Rozdzial drugi, autorstwa Pawla Smagi, przedstawia przedkryzysowag
sytuacje w sektorze bankowym w krajach Unii i w jego otoczeniu gospodarczym.
Sporo miejsca zajmuje w nim krytyczny opis obowigzujacych w Unii przed kryzy-
sem prawnych i instytucjonalnych ram dla dzialan nakierowanych na ratowanie
poszczegblnych bankéw i calego sektora bankowego. Rozdzial trzeci, wspodlne dzieto
czworki autoréw: Malgorzaty Iwanicz-Drozdowskiej, Elzbiety Malinowskiej-Misiagg,
Pawla Smagi i Bartosza Witkowskiego, to najobszerniejsza — poza zalgcznikiem 2
— czesc ksiazki, przedstawiajaca najwazniejsze elementy ratunkowych dziatan po-
dejmowanych w Unii Europejskiej wobec bankéw dotknietych kryzysem. Odreb-
nie omoéwione sg zasady pomocy publicznej w Unii i sposéb stosowania ogblnych
ram tej pomocy w przypadku bankowoSci, dzialania unijnych instytucji majgcych
pomagaé w stabilizacji sektora finansowego w krajach czlonkowskich (tj. EFSM,
EFSF i ESM), analiza kosztéw restrukturyzacji, ich wptywu na finanse publiczne
oraz skuteczno§ci samych proceséw restrukturyzacyjnych. Rozdzial czwarty, przy-
gotowany przez Malgorzate Iwanicz-Drozdowska, Jakuba Kerlina i Pawla Smage,
opisuje ,krajobraz po zmianach”. Gléwng jego treScig sg zmiany w regulacjach
finansowych oraz nowy ksztalt instytucjonalno-prawnych ram proceséw restruk-
turyzagji i uporzadkowanej likwidacji instytucji finansowych (jak ttumaczy sie ofi-
cjalnie na jezyk polski angielski termin resolution). Ksigzke zamyka krociutkie
zakonczenie pidra Malgorzaty Iwanicz-Drozdowskiej oraz dwa zalaczniki. Pierw-

3 Nie oznacza to jednak, ze nie ma w literaturze prac w ogéle pomijajacych szersze, ponadnarodo-
we aspekty proceséw restrukturyzacyjnych w europejskich systemach bankowych; przykiadowo
mozna tu wskazaé na Forbes, O’Donohue, Prokop, 2015, Financial regulation, collective cogni-
tion, and nation state crisis management: A multiple case study of bank failures in Germany,
Ireland, and the UK, ,Journal of Risk Finance”, 16(3), s. 284-302 lub na Petrovic, Tutsch,
2009, National rescue measures in response to the current financial crisis, Legal Working Paper
Series No. 8, ECB. Jednak ich zakres jest znacznie ubozszy od omawianej tu pracy.
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szy z nich przedstawia w sposob do§¢ skrotowy, a drugi stosunkowo szczegélowo
praktycznie 100 przypadkéw indywidualnych interwencji panstwa, majacych na
celu restrukturyzacje instytucji finansowych. Zalaczniki te obejmujag prawie potowe
publikacji i sg jedna z jej najwiekszych zalet, gdyz nie ma — wedlug mojej najlepsze;j
wiedzy — innego pojedynczego zrodla zawierajgcego tak obszerne informacje na ten
temat.

Moja ogélna ocena takiej struktury ksigzki jest pozytywna. Jedyna watpliwo$§é,
jaka miatem przy lekturze, dotyczy mozliwosci wyrazniejszego jeszcze wyodrebnie-
nia tych fragmentow, ktore zawierajg opis i wyniki wlasnych badan empirycznych
zespolu autorskiego. Jak bowiem pisza autorzy, z czym sie zgadzam, jednym z naj-
wazniejszych i najbardziej wartosciowych elementéw ksigzki sa jej zawartosc infor-
macyjna dotyczaca restrukturyzacji bardzo znacznej liczby instytucji finansowych
w krajach Unii oraz badania kosztéw tych dzialan i ich skutkéw. Z marketingowego
punktu widzenia wskazane byloby maksymalnie wyrazne zasygnalizowanie tego
potencjalnym czytelnikom, a najlepszym miejscem do tego mégltby by¢ spis tresci
(badz ewentualne rozszerzenie — choc¢ juz obecnie dlugiego — tytutu).

Przedstawiajac ponizej nieco bardziej szczegétowo zawarto$¢ poszczegélnych
elementéw skladowych ksigzki, bede jednocze$nie staral sie dokonywac ich oceny.
Rozdzial pierwszy ma charakter merytorycznego wprowadzenia do catosci proble-
matyki recenzowanej pracy i ogélnie dobrze spelnia te funkcje. Wydaje sie jednak,
ze mozna bylo nieco bardziej szczegétowo potraktowaé réznice miedzy kryzysem
pojedynczego banku a kryzysem systemu bankowego. Rozréznienie takie pojawia
sie bowiem w tekscie, ale i w rozdziale pierwszym i w dalszym tekscie ksigzki
(lacznie z zalgcznikami) zwraca sie na nie uwage raczej incydentalnie (poza oma-
wianiem probleméw zarazania), podczas gdy mozna domniemywac, iz moze ono
mie¢ znaczenie np. przy wyborze instrumentow stuzacych restrukturyzacji.

Rozdzial drugi ma za zadanie zarysowaé poczatkowy punkt opisywanej w ksigz-
ce historii, co wyrazZnie sugeruje jego tytul: ,Krajobraz przed kryzysem”. Z zado-
woleniem odnotowuje, ze zaré6wno w tej jego czesci, ktora przedstawia sytuacje
w otoczeniu gospodarczym sektora bankowego, jak i w paragrafie dotyczacym sy-
tuacji w samym sektorze bankowym, faktycznie znajdujemy informacje o zjawi-
skach, ktére odgrywaly wazng role w rozwazaniach rozdzialu pierwszego na temat
przyczyn kryzysu bankowego. Szkoda jednak, ze ostateczne powigzanie ksztalto-
wania sie np. cen nieruchomosci czy ksztaltu polityki gospodarczej z pézniejszymi
zaburzeniami w systemach bankowych wielu krajow pozostawiono czytelnikowi.
Zdaje sobie oczywiscie sprawe, ze formulowanie ocen wczes$niejszych wydarzen
korzystajace z wiedzy o dalszym ich przebiegu jest ryzykowne metodologicznie
i graniczy z prezentyzmem, jednak pewne elementy takiego rozumowania, np. na
temat ekspansji bankéw ze ,,starej” Unii w krajach ,,nowej” Unii, mozna znalez¢
w tekscie tego rozdziatu i nie naruszajg one, jak sadze, jego obiektywizmu. Wydaje
sie wiec, ze nieco wiecej takich sugestii na temat zwigzkéw przyczynowych innych
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jeszcze elementéw ,krajobrazu przed kryzysem” z samym kryzysem mogloby ula-
twi¢ nieco lekture tekstu.

Ostatni paragraf tego rozdzialu bardzo krytycznie ocenia infrastrukture re-
gulacyjng UE przed kryzysem — zdaniem autora nie stwarzala ona ,,mozliwosci
skutecznej restrukturyzacji lub likwidacji banku” (s. 45). Podzielam te opinie, jak
réwniez i wskazang kilkakrotnie w tekscie tego paragrafu asymetrie miedzy trans-
granicznym charakterem dzialalno$ci bankow i w przewazajacej mierze narodowy-
mi rozwigzaniami regulacyjnymi, szczegélnie w obszarze resolution. Nieco jednak
zaluje, ze autorzy nie sformutowali, przynajmniej hipotetycznych, przyczyn takiego
stanu rzeczy. Transgraniczne operacje bankowe mozliwe byly przeciez w Unii Eu-
ropejskiej juz od do§é diugiego czasu.

Rozdzial trzeci prezentuje nam , Krajobraz kryzysowy”. Rozpoczyna go para-
graf poswiecony pomocy publicznej dla instytucji finansowych w okresie kryzysu,
gdzie po przedstawieniu ewolucji ram prawnych i regulacyjnych dotyczacych tej
pomocy omowione sg do§¢ szczegblowo rozmaite jej formy (gwarancje zobowigzan,
dokapitalizowanie, przejmowanie aktywow o obnizonej wartosci etc.). Rozumiem,
ze konstrukcje tego paragrafu wyznacza skupienie uwagi na pomocy publicznej
Scisle regulowanej przez przepisy unijne i stojgcg na ich strazy Komisje. Jestem
jednak zdania, ze warto byloby w wyrazny sposob wspomnie¢ o pomocy plynno-
§ciowej udzielanej standardowo przez banki centralne w przypadku rozmaitych za-
burzen, szczegdlnie, ze np. komunikat Komisji Europejskiej w sprawie stosowania
od 1 sierpnia 2013 r. regul pomocy panstwa w odniesieniu do §rodkéw wsparcia na
rzecz bankéw w kontekscie kryzysu finansowego (Dziennik Urzedowy UE C216/1)
rozr6znia dzialania, ktére wynikajg z funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji
pelnionej przez bank centralny od innych dziatan ratunkowych.

Widzialbym réwniez nieco inng konstrukcje paragrafu drugiego, gdzie mowa
jest o pomocy dla panstw czlonkowskich udzielanej przez europejskie mechanizmy
stabilizacyjne (EFSM, EFSF i ESM). OczywiScie, ze pomoc z tych zrédet dla takich
krajow jak Grecja, Irlandia czy Cypr, miala Scisty zwigzek z sytuacja sektora ban-
kowego w tych krajach, ale wyrazZniejsze wybicie pomocy dla instytucji finansowych
od pomocy skierowanej bezposrednio na inne cele czynitoby tekst bardziej spéjnym
z generalng linig rozwazan w recenzowanej ksigzce.

Informacje zebrane przez autoréw na temat dziatan restrukturyzacyjnych
(i zamieszczone w szczegélach w zalacznikach do ksigzki) staly sie podstawa do
wlasnych badan empirycznych przedstawionych w kolejnych dwéch paragrafach
tego rozdzialu. Pierwszy z nich skupia sie na wplywie kosztéw restrukturyzacji na
finanse publiczne. Zawiera on w pierwszej swojej czesci stosunkowo proste koncep-
cyjnie zestawienia statystyczne, majgce na celu dokladniejsze — niz tatwo dostepne
w publikowanych dokumentach oficjalnych — oszacowanie wielkoSci pomocy pu-
blicznej, szczegbélnie w postaci dokapitalizowania instytucji finansowych. Autorzy
pokazuja przy tej okazji braki w przejrzystos$ci publikowanych danych statystycz-
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nych z tego zakresu. Druga cze$¢ tego paragrafu to proba modelowej identyfikacji
determinantéw skali pomocy finansowej dla sektora bankowego. Wyniki tej proby
sg w czedci intuicyjnie oczywiste, w przypadku znakow parametréw, ktére okazaly
sie statystycznie istotne, i nieco zaskakujgce, w odniesieniu do zmiennych, dla
ktorych takiej istotno$ci nie udalo sie uzyskaé. Dodatni wpltyw wielkosci kredy-
tow w relacji do PKB oraz koncentracji sektora bankowego i ujemny wplyw sto-
py zwrotu z kapitalu na wielko$¢ pomocy dla bankéw sg w tekscie przekonujaco
zinterpretowane; rowniez przekonujgce wydajg sie ttumaczenia wyjasniajace nie-
istotno$¢ statystyczng takich zmiennych jak dzwignia, dynamika akeji kredytowe;j
i PKB, czy tez relacji depozytéw do kredytow. Troche szkoda, ze wyjasnienia te nie
doprowadzily do modyfikacji specyfikacji modelu i drugiego etapu badania, choé
niektére z nich sformutowane sg w sposéb wprost sugerujacy potencjalne kierunki
zmian modelu.

Jeszcze ciekawsze badania zaprezentowane sg w ostatnim paragrafie rozdzia-
Iu trzeciego. Malgorzata Iwanicz-Drozdowska, Pawel Smaga i Bartosz Witkowski
podjeli w nim préobe zbadania kosztow i skutecznoSci proceséw restrukturyzacji
w panstwach czlonkowskich Unii. Analizg objeto 80 bankéw i korzystano z roz-
nych narzedzi. Pierwszy jej etap to konstrukcja prostego koncepcyjnie wskaznika
skutecznosci dzialah pomocowych, ktory jest udziatem przypadkow, w ktorych ,,cal-
kowita kwota pomocy netto byla r6wna lub mniejsza od kwoty pierwszej pomocy”
(s. 83). W szeéciu z siedemnastu badanych krajéw wskaznik ten wyniést 100%,
a w dwoch — w Grecji i na Lotwie — 0%. Autorzy odnotowujg niejako u-ksztaltny
charakter zmian tej skuteczno$ci w czasie: byla ona wysoka w latach 2007 i 2008,
malala nastepnie do 2010 roku, a potem zaczela rosnaé¢. Analiza ekspercka poszcze-
g6lnych bankéw (korzystajaca ze szezegéltowych informacji zawartych w zatgezniku
pierwszym) pozwala na stwierdzenie, ze spoérod 77 bankow sytuacja w 40 ulegla
poprawie na skutek dzialan pomocowych; dzialania te najczeSciej mialy postac
gwarancji lub dokapitalizowania. Wartos¢ tej analizy oceniam wysoko dlatego, ze
jedyny inny znany mi przypadek analizy skuteczno$ci proceséw restrukturyzacyj-
nych* pokazuje wyniki jedynie na poziomie zagregowanym, choé faktem jest, iz
oceny tam zawarte sg bardziej zobiektywizowane, gdyz oparte sg przede wszyst-
kim na réznicach w poziomie podstawowych wskaznikéw finansowych dla grupy
bankoéw poddanych restrukturyzacji i bankéw do nich podobnych nie objetych ta-
kimi dzialaniami. Dzieki analizie przedstawionej w recenzowanej ksigzce moze-
my sie dowiedziec, jak duze jest zrdznicowanie sytuacji wewnatrz grupy bankéw
restrukturyzowanych, co przekonuje, ze nie powinni§my ograniczaé sie w naszych
ocenach skuteczno$ci dzialan pomocowych jedynie do wartosci §rednich i zagre-
gowanych.

4 G. Adamczyk, B. Windisch, 2015, State aid to European banks: returning to viability, Compe-
tition State aid brief, 2015-1, European Commission
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W drugiej czeéci tego paragrafu autorzy przedstawiajg wyniki oszacowania mo-
delu ekonometrycznego, ktéry postuzy! im jako narzedzie identyfikacji czynnikow
wyjasniajgcych wielko§é pomocy dla pojedynczego banku (mierzonej w relacji do
wartoS§ci depozytéw). Najwazniejsze — 1 statystycznie istotne przy przyjeciu nawet
restrykeyjnego progu poziomu istotnosci — byly wérdéd nich wielko$é banku (mierzo-
na relacjg depozytow do PKB), wspblczynnik wyplacalnoSci i poprawno$é diagnozy:
wszystkie one mialy ujemny znak oszacowanych parametrow, co wydaje sie intui-
cyjnie latwe do zrozumienia. Pokazane réwniez w tym paragrafie wyniki analizy
skupien bank6w poddanych restrukturyzacji wymagaja bardziej wyrafinowanej in-
terpretacji. Szczegdlnie to, ze do podobnych przypadkéw stosowano rézne metody
restrukturyzacji, jest — zdaniem autoréw — trudne do wyjasnienia bez odwolania
sie do pozaekonomicznych czynnikéw motywujacych takie decyzje.

Ostatni rozdzial recenzowanej ksigzki zatytulowany jest ,Krajobraz po zmia-
nach”. Kréotka charakterystyka sytuacji makroekonomicznej rozpoczynajgca ten
rozdzial prowadzi do wniosku, ze ani sytuacja makroekonomiczna, ani polityka
gospodarcza nie sprzyjaly generalnie poprawie w sektorze bankowym. Na tym
tle autorzy omawiajg najwazniejsze zmiany regulacyjne i instytucjonalne w eu-
ropejskim sektorze finansowym, prébujgc wigzaé je z formultowanymi weze$niej
elementami diagnozy przyczyn kryzysu. Najwiecej uwagi po§wiecajg przy tym
zmianom wspoélczynnikéw ostroznosciowych, modyfikacjom sieci bezpieczenstwa
finansowego (szczegblnie wprowadzeniu nadzoru makroostrozno§ciowego) i nowe-
mu podejSciu do regulacji procesu resolution. Ocena tych rozwigzan formutowana
przez autorow jest raczej pozytywna, cho¢ podkreslajg oni, ze brak jest do§wiadczen
praktycznych ze stosowania wielu nowych rozwigzan, szczegoélnie w odniesieniu do
bankoéw $rednich i duzych. Osobne miejsce ma tez w tym rozdziale problematyka
powstajacej wlasnie unii bankowej. Tutaj ocena jest bardziej zréznicowana, gdyz
autorzy podkreslaja, ze zalezy ona od tego, czy dokonywana jest z pozycji podmio-
tow objetych unig bankowsg — gdzie jest ona raczej pozytywna — czy tez podmiotow
pozostajacych poza nig, ktorych sytuacja wskutek pelnego wdrozenia tego projektu
moze sie relatywnie pogorszyc.

Podkreslatem juz wcze$niej zalety zalgcznikéw zawartych w ksigzce. W nich
wlaénie znajdujemy ogromny material informacyjny dotyczacy dzialan pomoco-
wych podejmowanych w odniesieniu do poszczegdlnych bankéw czy tez catych sek-
torow bankowych, uporzgdkowany wedtug réznych przekrojow. Redaktor ksigzki
stusznie pisze we wprowadzeniu o benedyktynskiej pracy autoréw potrzebnej dla
zgromadzenia, uporzadkowania i prezentacji takiej liczbie szczegélowych informa-
¢ji, ktére mogg postuzy¢ wielu czytelnikom do ich samodzielnych analiz. Zachecal-
bym wiec autoréw do rozwazenia mozliwos$ci udostepnienia tych informacji w po-
staci bazy danych dostepnej w Internecie na wzor np. bazy danych o strukturze
wlascicielskiej bankéw utworzonej przez S. Claessensa i N. van Horen. Biorac pod
uwage fakt prawie jednoczesnego opublikowania recenzowanej ksigzki po polsku
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i po angielsku, w znanym wydawnictwie Palgrave Macmillan, co uwazam za godny
odnotowania sukces autoréw, taka publicznie dostepna baza danych zwiekszylaby
zapewne jeszcze bardziej zasieg oddzialywania ich ksigzki.

Podsumowujgc moge wiec stwierdzi¢, ze dostaliSmy bardzo interesujgca pu-
blikacje na niezwykle aktualny temat, ktéra zawiera bardzo wiele szczegélowych
jednostkowych informacji o restrukturyzowanych bankach oraz prezentacje proce-
sow restrukturyzacji w doé¢ szerokim kontekscie ekonomicznym i historycznym,
a takze wlasne analizy zespolu autorskiego majgce na celu twarde podbudowanie
formulowanych w ksigzce sagdow i ocen. Jednoczesne opublikowanie ksigzki w Pol-
sce i zagranicg uwazam za dodatkowg jej zalete. Lekture te polecam wszystkim
zainteresowanym problematykg europejskiej bankowoSci.
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Piotr Sobol-Kolodziejczyk*
Marek Zielinski**

Malgorzata Zaleska (redakcja naukowa),
Europejska Unia Bankowa,
Wydawnictwo Difin, Warszawa 2015

Recenzowana praca zbiorowa jest wazna, poniewaz dotyczy nadzwyczaj wsp6l-
czesnej problematyki zwigzanej z procesami reformowania strefy euro w odpowie-
dzi na ostatni kryzys finansowy. Praca ta w gtéwnej mierze odnosi sie do sektora
bankowego (s. 11). W tym konteks§cie Malgorzata Zaleska prébuje oméwié problem
zintegrowanych ram finansowych (ss. 13-34). Autorka trafnie identyfikuje, ze istot-
ne zmiany wprowadzane ostatnio w europejskim systemie bankowym mialy raczej
posta¢ dziatan pod wplywem chwili i konkretnych potrzeb, anizeli kompleksowe;j
strategii naprawy sektora bankowego (ss. 13-14). Zauwaza przy tym, ze jednym
z najwazniejszych europejskich projektéw wdrazanych w odpowiedzi na globalny
kryzys finansowy jest Docelowa Unia Gospodarcza i Walutowa (s. 15). W zwigzku
z tym M. Zaleska omawia zalozenia tego projektu (ss. 16-18). Jej zdaniem istotne
sg przy tym jednolite mechanizmy nadzoru zwigzane z istnieniem Europejskiego
Banku Centralnego (s. 18). Autorka wymienia warunki sprawowania nadzoru nad
waznymi instytucjami kredytowymi w strefie euro i pokazuje przy tym mozliwosci
wspoélpracy Polski w ramach projektu europejskiego nadzoru bankowego (s. 21).
Omawiajac za$ organizacje nadzoru bankowego w ramach Europejskiego Banku
Centralnego (ss. 23-26), autorka wskazuje na konieczno$¢ zastanowienia sie nad
mozliwoécig biurokratyzacji tej instytucji (s. 25). M. Zaleska podejmuje réwniez
watek tzw. jednolitego mechanizmu resolution (ss. 27-32). Mechanizm ten pole-

* Dr Piotr Sobol-Kolodziejczyk jest adiunktem na Uniwersytecie Rzeszowskim.
**  Marek Zielinski jest adiunktem w Wyzszej Szkole Handlowej w Kielcach.
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ga na okre§leniu zasad restrukturyzacji lub likwidacji bankéw znajdujacych sie
w bardzo trudnej sytuacji finansowej, bez koniecznosci oglaszania ich likwidacji
i wyplat kwot gwarantowanych dysponentom (s. 27). Autorka uznaje, ze obecnie
mechanizm tego rodzaju nie zostal sformulowany precyzyjnie (s. 30).

Krzysztof Waliszewski opisuje szanse i zagrozenia europejskiej unii bankowe;j
dla sektora bankéw komercyjnych w Polsce (ss. 34-63). W pierwszej kolejnosci
autor omawia dotychczasowy stan prac zwigzanych z europejska unig bankowa,
zwracajac szczegblng uwage na poszczegolne filary tej unii i harmonogram wdra-
zania odpowiednich proceséw (ss. 40-44). Pytajac natomiast o status panstw Unii
Europejskiej w europejskiej unii bankowej zwraca on uwage na dylematy zwigzane
chociazby z tym, ze projekt unii bankowej dotyczy wylgcznie sektora bankowego,
a tym samym wyklucza z niego inne segmenty finansowe, np. fundusze inwestycyj-
ne (s. 49). Oprocz tego twierdzi, ze koncepcja unii bankowej moze mieé te wade, iz
tworzenie kolejnych stanowisk i struktur organizacyjnych istotnie zwiekszy koszty
funkcjonowania Unii Europejskiej (s. 49). Omawiajgc z kolei zmiany sytuacji pol-
skich bankéw komercyjnych zwigzanych z przystapieniem do europejskiej unii ban-
kowej, K. Waliszewski dostrzega, ze z przystapieniem tym wigze sie wiele zagro-
zen (ss. 56-58). Dotyczg one np. zmniejszenia mozliwos$ci oddziatywania instytucji
polskiej sieci bezpieczenstwa na krajowy sektor bankowy (s. 56). Nalezy wyraznie
podkresli¢, ze nieuczestniczenie Polski w projekcie unii bankowej moze skutkowac
poglebieniem sie dezintegracji finansowej w ramach Unii Europejskiej (s. 59).

Wiestawa Przybylska-Kapuscinska i Michal Skopowski zastanawiajg sie nad wy-
zwaniami zwigzanymi z wdrozeniem jednolitego mechanizmu nadzoru (ss. 64-78).
Autorzy omawiajg geneze tworzenia sie jednolitego rynku finansowego w Unii Eu-
ropejskiej (ss. 64-66). Zauwazaja, ze w celu zapewnienia stabilnosci finansowe;j
panstw Unii Europejskiej istotne jest sprawowanie wlasciwego nadzoru finansowe-
go (s. 68). Twierdzg ponadto, ze obecny stan rozwigzan nadzorczych jest niespgjny
(s. 69). Z tego wzgledu W. Przybylska-Kapuscinska i M. Skopowski analizujg zasad-
no$¢ argumentu o zwiekszeniu roli bankéw centralnych w nadzorowaniu instytucji
kredytowych (s. 70). Badajg rowniez problem ryzyka konfliktéw intereséw w ra-
mach europejskiej unii bankowej. Podstawowy problem polega bowiem na rozdzia-
le kompetencji w dziedzinie nadzoru nad bankami w panstwach uczestniczgcych
w jednolitym mechanizmie nadzoru pomiedzy bankami centralnymi a jednostka
nadrzedng (s. 74).

Magdalena Szyszko pisze o polityce nadzorczej i pienieznej w kontekS§cie funk-
cjonowania Europejskiego Banku Centralnego (ss. 79-98). Wyraza przekonanie,
ze istnieje wiele probleméw i wyzwan zwigzanych z rolg Europejskiego Banku
Centralnego jako podmiotu zarzadzajacego jednolitym mechanizmem nadzoru nad
bankami w strefie euro. Wyzwania te sa SciSle zwigzane z rozrdéznieniem polityki
pienieznej i polityki nadzorczej, zwlaszcza gdy zwazy sie, ze ta pierwsza ma tylko
jeden cel priorytetowy, druga za$ moze realizowaé wiele wspélistniejgcych celow
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(s. 81). Z tego wzgledu autorka rozwaza argumenty pozytywne za zlozeniem nad-
zoru w rece banku centralnego. Najbardziej istotnymi z nich sg zapewne miedzy-
narodowy wymiar kryzysoéw finansowych oraz internacjonalizacja celéw nadzoru
i wladz monetarnych (s. 84). M. Szyszko dostrzega przy tym, ze procedura po-
dejmowania decyzji nadzorczych przez Europejski Bank Centralny moze tworzyé
problem z separacja polityki pienieznej i polityki ostroznosciowej (s. 89). Zapewne
z tego powodu rozwaza rézne propozycje na temat wspoélczesnych teorii monetar-
nych w zwigzku z umieszczeniem nadzoru w rekach Europejskiego Banku Cen-
tralnego (ss. 92-94). Z rozwazan tych wynika, ze jednolity mechanizm nadzorczy
powinien by¢ odseparowany od polityki pienieznej (s. 95).

Jan Koleénik omawia jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji (ss. 99-124). Autor stara sie wykazaé, ze w Swietle ostatniego kryzysu fi-
nansowego brakuje odpowiednich instrumentéw, ktére umozliwiajg skuteczne dzia-
lanie wzgledem bankéw majgcych problemy finansowe lub pozostajgcych na progu
upadlosci (s. 99). Zglasza postulat wprowadzenia jednolitego mechanizmu resolu-
tion w zwigzku z odpowiednimi przepisami unijnymil! (s. 100). W sposéb zasadny
ijasny J. Kole$nik omawia istote i zasady funkcjonowania Jednolitej Rady ds. Re-
strukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji (ss. 101-108). Zwraca przy tym uwa-
ge, ze najbardziej doniosty wplyw na sposéb funkcjonowania i niezaleznoSci Rady
maja zrodla jej finansowania (s. 108). Analizujgc strukture dochodéw i wydatkow
jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (ss. 109-113),
autor dochodzi do wniosku, ze w pierwszej kolejnosci koszty resolution powinny
by¢ pokrywane z budzetu panstwa (s. 112). Méwigc natomiast o dzialaniach w za-
kresie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, J. Kole$nik wskazuje przede
wszystkim na cele instrumentéw resolution, doktadnie je omawiajgc (ss. 115-116).

Pawel Niedziétka podejmuje kwestie europejskiego nadzoru nad agencjami
ratingowymi (ss. 125-150). Omawiajac pojecie ratingu oraz zakresy dzialalnosci
agencji ratingowych autor wskazuje, ze rynek ten jest zdominowany gtéwnie przez
amerykanskie agencje o zasiegu globalnym (s. 127). Wnosi réwniez postulat, ze

L Chodzi tu o nastepujace akty prawne: z jednej strony — rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia 15 lipca 2014 r. ustanawiajace jednolite zasady i jednolita
procedure restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektérych
firm inwestycyjnych w ramach jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowane;j li-
kwidacji oraz jednolitego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz zmienia-
jace rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 (Dz.Urz. UE L 225/1 z dnia 30 lipca 2014 r.), z drugiej
strony — dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. usta-
nawiajacg ramy na potrzeby prowadzenia dzialah naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmienia-
jaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE,
2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU
oraz rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012
(Dz.Urz. UE L 173/190 z dnia 12 czerwca 2014 r.).
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ratingi pelnig bardzo wazng funkcje w bankowosci, chociazby ze wzgledu na moz-
liwos¢ wyznaczania wymogéw kapitalowych, wyliczenia norm plynnoSci i okre-
§lania limitéw kredytowych (s. 130). Jest przy tym wazne, ze w odniesieniu do
panstw Unii Europejskiej zasady funkcjonowania agencji ratingowych sg okre§lo-
ne prawnie?. Natomiast obowigzujgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 462/2013 z dnia 21 maja 2013 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE)
nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych r.3 stanowi doprecyzowanie wymie-
nionego aktu prawnego. Doprecyzowanie to polega przede wszystkim na sprecyzo-
waniu powigzan pomiedzy agencjami ratingowymi i postulacie zbudowania przez
agencje ratingowe odpowiednich procedur weryfikacji umozliwiajacych poprawe
jakosci dokonywanych przez nich ocen (s. 137).

Jan K. Solarz omawia aspekt pokusy naduzy¢ unii bankowej (ss. 151-185).
W pierwszej kolejnoSci czyni rys historyczny, zwracajgc uwage, ze w kontekscie
pytania o zasadno$¢ stworzenia unii bankowej wymagane jest rozstrzygniecie, kto
poniesie koszty utworzenia tej unii i jakie sg efekty zwigzane z pokusa naduzyc
(s. 152). Rozstrzygniecie tych problemoéw jest $ciSle powigzane z zagadnieniem
cyklu finansowego Unii Europejskiej, a w szczeg6lnosci z architektura globalne-
go zarzgdzania ryzykiem systemu finansowego (ss. 155-157). Z kolei systemowa
pokusa naduzy¢ unii bankowej ma skutki w bgblach cen aktywéw, w zaburzeniu
plynnosci badz w reglamentacji rynku (s. 159). Wigze sie to z dzialaniami poéred-
nikéw finansowych, lekiem przed stratg badz publicznymi lub prywatnymi gwa-
rantami bezpieczehstwa systemu finansowego (s. 159). W aspekcie pokusy naduzy¢
wychodzenia z kryzysu w Unii Europejskiej autor postuluje, aby program reformy
europejskiego systemu bankowego byt sfokusowany na stworzeniu jednego central-
nego organu odpowiedzialnego za uporzadkowang likwidacje systemowo waznych
instytucji kredytowych. W innym przypadku moze bowiem doj$é do segmentacji
wewnetrznego rynku ustug finansowych, co z kolei moze spowodowaé lawinowe
narastanie ryzyka systemowego (s. 181).

Stanistaw Flejterski i Magdalena Zioto badaja kontrowersje wokoét regulacji ban-
kowych na marginesie debaty na temat unii bankowej (ss. 186-200). Twierdzg oni,
ze w epoce kryzysow finansowych powinno by¢ respektowane przestrzeganie regut
ostroznoS§ciowych na rynkach finansowych (s. 187). Chodzi tutaj przede wszystkim
o jasne regulacje systemu bankowo-finansowego (s. 189). W ujeciu autoréw regula-
cje te dotycza przede wszystkim koncepcji ekonomii umiaru (s. 191). Polega ona na
tym, ze z jednej strony nalezy wyeliminowa¢ §cista kontrole sektora finansowego
przez panstwo (s. 193), z drugiej za$ strony w celu zapewnienia rozwoju rynkéw
finansowych kontrola ta powinna by¢ zachowana szczegblnie w okresie dekoniunk-

2 Zob. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia
2009 r. w sprawie agencji ratingowych (Dz.Urz. UE L 302/1 z dnia 17 listopada 2009 r.).
3 Dz.Urz. UE L 146/1 z dnia 31 maja 2013 r.
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tury (s. 195). W tym kontekscie S. Flejterski i M. Zioto wskazuja, ze relacje miedzy
unig bankowg a sektorem bankowym w Polsce sg skomplikowane. Jest tak dlatego,
ze obecnie brakuje §cistych regulacji funkcjonowania sektora bankowosci w Polsce
(sformulowanych np. na wzér irlandzkich Podstaw Dobrej Bankowosci — s. 197).
Podsumowujgc, recenzowana ksigzka jest wazna, aktualna i interesujgca. Jest
dobrym zrédlem wiedzy dla specjalistow z zakresu prawa bankowego i makroeko-
nomii oraz dla studentéw zainteresowanych problematyks relacji zachodzacych
pomiedzy narodowymi i ponadnarodowymi systemami bankowymi. Edytorsko
ksigzka jest opracowana poprawnie. Na szczegdlne podkre§lenie zastuguje fakt, ze
w kazdym rozdziale zawarta zostala bibliografia przedmiotowa umozliwiajaca czy-
telnikowi poglebienie swojej wiedzy. Brakuje jedynie zakonczenia, ktére mogloby
by¢ podsumowaniem wywodéw prowadzonych w poszczegblnych czeSciach ksigzki.
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